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1. ∫∑π”

°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘®·≈–√“§“πÈ”¡—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ √â“ß·√ß°¥¥—π„Àâ
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ∑”„Àâ§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘πª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
π‚¬∫“¬Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß∂÷ß 12 §√—Èßπ—∫µ—Èß·µà§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2547 ´÷Ëß¡’º≈„Àâ°“√
∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π‡√‘Ë¡™–≈Õµ—«≈ß ®“°°“√∑’Ëª√–™“™π¡’§«“¡√–¡—¥√–«—ß„π°“√
„™â®à“¬·≈–°“√°àÕÀπ’È ́ ÷Ëß¡’º≈™à«¬≈¥·√ß°¥¥—π¥â“πÕÿª ß§å∑’Ë¡’µàÕ‡ß‘π‡øÑÕ Õ¬à“ß‰√
°Áµ“¡ ‡»√…∞°‘®‚≈°‚¥¬√«¡∑’Ë¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«¥’¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π™à«¬ π—∫ πÿπ
°“√ àßÕÕ° ´÷Ëß‡ªìπ·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß‰∑¬„πªï 2549

 ”À√—∫ ∂“π°“√≥å§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊ÕßÕ“® àßº≈°√–∑∫µàÕ
Õÿª ß§å¿“§‡Õ°™π ®“°°“√∑’Ëπ—°≈ß∑ÿπ∫“ß à«π√Õ§«“¡™—¥‡®π°àÕπ∑’Ë®–µ—¥ ‘π„®
≈ß∑ÿπ ¢≥–∑’Ë°“√„™â®à“¬¿“§√—∞„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 ‰¥â√—∫º≈°√–∑∫πâÕ¬¡“°
‡π◊ËÕß®“°æ√–√“™∫—≠≠—µ‘√“¬®à“¬ß∫ª√–¡“≥ªï 2549 ‰¥âºà“π°“√æ‘®“√≥“‰ª·≈â«
 à«πªïß∫ª√–¡“≥ 2550 ®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°°“√√Õ°“√®—¥µ—Èß√—∞∫“≈„À¡à‡æ◊ËÕ
æ‘®“√≥“ß∫ª√–¡“≥ √«¡∂÷ß§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ¢π“¥„À≠à∫“ß
‚§√ß°“√∑’ËµâÕßºà“π°√–∫«π°“√ª√–¡Ÿ≈π“π“™“µ‘ (International Bidding)

 ”À√—∫„π™à«ß 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“ §≥–°√√¡°“√œ ¡’§«“¡‡ÀÁπ«à“

1. Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª (Headline Inflation) ∑’Ë‡©≈’Ë¬ Ÿß∂÷ß√âÕ¬≈– 6.0 „π
‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‡√‘Ë¡µË”≈ß∫â“ß®“°√âÕ¬≈– 5.9 „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ ¡“∑’Ë√âÕ¬≈–
5.6 ·≈– 5.7 „π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å ·≈–¡’π“§¡ 2549 µ“¡≈”¥—∫ ∑”„Àâ§à“‡©≈’Ë¬„π
‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 5.7  –∑âÕπÕ—µ√“‡æ‘Ë¡®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï
°àÕπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë‡√‘Ë¡™–≈Õµ—«≈ß ‚¥¬„π‰µ√¡“ ·√°π’È √“§“
πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë 57.86 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°√–¬–
‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 40.4  ™–≈Õ≈ß®“°Õ—µ√“‡æ‘Ë¡√âÕ¬≈– 48.7 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4
¢Õßªï 2548 ¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π (Core Inflation) ª√—∫‡√àßµ—«¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß
‚¥¬„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 2.6 ‡∑’¬∫°—∫‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 2.4
„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548

‡ªìπ∑’Ëπà“ —ß‡°µ«à“√“§“πÈ”¡—π∑’Ë ŸßµàÕ‡π◊ËÕß¡“µ—Èß·µàªï 2546  àßº≈
‚¥¬µ√ß„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª Ÿß¢÷Èπ¡“° ·µà°“√ àßºà“π‰ª„Àâ√“§“ ‘π§â“·≈–
∫√‘°“√Õ◊ËπÊ ª√—∫ Ÿß¢÷Èπµ“¡§àÕπ¢â“ß™â“„π√–¬–·√° ∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π
·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„™â‡«≈“π“π¡“°°«à“„πÕ¥’µ∑’Ë®–ª√—∫‡¢â“À“°—π Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡√‘Ë¡µË”

≈ß„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï

2549 ¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

æ◊Èπ∞“π¬—ß‡√àßµ—«¢÷Èπ



∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬2

1/¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§∑’Ë‰¡à√«¡Õ“À“√ ¥·≈–æ≈—ßß“π

∑’Ë¡“:  ”π—°¥—™π’‡»√…∞°‘®°“√§â“ °√–∑√«ßæ“≥‘™¬å

¿“æ∑’Ë 1.1  ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§

·π«‚πâ¡∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß Õß®–ª√—∫‡¢â“À“°—π¡’¡“°¢÷Èπ À“°√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„π
µ≈“¥‚≈°‰¡à‡√àß¢÷Èπ¡“°¥—ß„π™à«ß 2 ªï∑’Ëºà“π¡“ (√“¬≈–‡Õ’¬¥µ“¡∫∑§«“¡
„π°√Õ∫)

2. ®“°¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈–
 —ß§¡·Ààß™“µ‘ ( »™.) ‡»√…∞°‘®‰∑¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈–
4.7 ™–≈Õ≈ß®“°∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.4 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ·≈–‡¡◊ËÕª√—∫ƒ¥Ÿ°“≈·≈â«
¢¬“¬µ—«®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“√âÕ¬≈– 0.9 ‚¥¬‡ªìπ°“√™–≈Õ≈ß¢Õß°“√Õÿª‚¿§
∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π‡ªìπ ”§—≠®“°√“§“πÈ”¡—π·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ∑—Èßπ’È ∑—Èßªï
2548 ‡»√…∞°‘®‰∑¬¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 4.5 ¥—ß∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

µ“√“ß∑’Ë 1.1 º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»√“§“ªï∞“π 2531

2548 2548

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4

°“√∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π 5.9 4.4 4.4 4.7 4.5 4.0

°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π 16.3 11.2 11.7 12.3 11.6 9.3

°“√„™â®à“¬¿“§√—∞ 4.7 12.2 16.1 9.6 14.7 7.8

°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ 9.6 4.4 -0.7 2.0 11.1 4.9

°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ 13.5 9.3 10.1 13.7 5.7 8.0

º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» 6.2 4.5 3.2 4.6 5.4 4.7

Õ—µ√“‡æ‘Ë¡®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

(√âÕ¬≈–)

2547

‡»√…∞°‘®‰∑¬„π‰µ√¡“ 

∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«

√âÕ¬≈– 4.7 ™–≈Õ≈ß®“°

√âÕ¬≈– 5.4 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 3

·≈–‡¡◊ËÕª√—∫ƒ¥Ÿ°“≈·≈â«

¢¬“¬µ—«®“°‰µ√¡“ °àÕπ

Àπâ“√âÕ¬≈– 0.9
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¡.§.

2545

‡¡.¬.°.§. µ.§. ¡.§.

2546

‡¡.¬.°.§. µ.§. ¡.§.

2547

‡¡.¬.°.§. µ.§. ¡.§.

2548

‡¡.¬.°.§. µ.§. ¡.§.

2549

∑’Ë¡“:  ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘
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§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π

°“√„™âÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬„π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘ππ—Èπ ‡ªìπ°“√¥Ÿ·≈‡ß‘π‡øÑÕ√–¬–¬“« ‚¥¬∑’Ëπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π‰¡àµâÕß

º—πº«πµ“¡·√ß°¥¥—π¿“¬πÕ° Õ“∑‘ √“§“πÈ”¡—π ·≈–√“§“ ‘π§â“‡°…µ√ ‡ªìπµâπ ∑—Èßπ’È Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¢Õß‰∑¬‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª ∑’Ë·¡â

À—°√“§“ ‘π§â“À¡«¥Õ“À“√ ¥·≈–æ≈—ßß“πÕÕ°·≈â«¬—ß§‘¥‡ªìπ —¥ à«π°«à“√âÕ¬≈– 75 ¢Õßµ–°√â“¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§ ·≈–®“°°“√‡ª√’¬∫‡∑’¬∫¢âÕ¡Ÿ≈„π

Õ¥’µæ∫«à“„π√–¬– —ÈπÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¡’§«“¡º—πº«ππâÕ¬°«à“  à«π„π√–¬–¬“«Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß Õß¡’§«“¡ —¡æ—π∏å‰ª¥â«¬°—πÕ¬à“ß„°≈â™‘¥ ‚¥¬„π™à«ßªï

2529 - 2545 Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª¡’§à“‡©≈’Ë¬„°≈â‡§’¬ß°—π §◊Õ√âÕ¬≈– 3.89 ·≈– 3.95  µ“¡≈”¥—∫ °“√∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß Õß

‡§≈◊ËÕπ‰À«‰ª¥â«¬°—π„π√–¬–¬“«π’È °“√√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–¥—∫√“§“æ◊Èπ∞“π®– àßº≈„Àâ√–¥—∫√“§“‚¥¬√«¡¡’‡ ∂’¬√¿“æ‡™àπ°—π

∑’Ë¡“:  ”π—°¥—™π’‡»√…∞°‘®°“√§â“ °√–∑√«ßæ“≥‘™¬å ·≈–§”π«≥‚¥¬∏π“§“√
·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 1 Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª ·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π ‚¥¬ª°µ‘√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë Ÿß¢÷Èπ®– àßºà“π‰ª∑’Ë

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª∑—π∑’  à«πº≈°√–∑∫µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π®–™â“°«à“1

∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‡§≈◊ËÕπ‰À«ÕÕ°®“°

°—πª√–¡“≥ 4-6 ‰µ√¡“  °àÕπ∑’Ë®–ª√—∫µ—«‡¢â“À“°—π Õ¬à“ß‰√°Á¥’ µ—Èß·µà

‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2545 ‡ªìπµâπ¡“ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“

‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π·¬°ÕÕ°®“°°—π¡“°‚¥¬¡’§«“¡·µ°µà“ß°«à“√âÕ¬≈– 2

·≈–µà“ß®“°§√—ÈßÕ◊ËπÊ §◊Õ„™â‡«≈“¬“«π“π®π∂÷ßªí®®ÿ∫—π¬—ß¡‘‰¥âª√—∫

‡¢â“À“°—π (¿“æ∑’Ë 1) ∑”„Àâ§à“‡©≈’Ë¬¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß Õß„π™à«ß

ªï 2529-ªí®®ÿ∫—π¡’§«“¡·µ°µà“ß°—π¡“°¢÷Èπ ¥—ßπ—Èπ®÷ß°àÕ„Àâ‡°‘¥§”∂“¡

∑’Ë«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¬—ß‡À¡“– ¡∑’Ë®–„™â‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬„π°“√√—°…“

‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß‡»√…∞°‘®À√◊Õ‰¡à

‚§√ß √â“ß·≈–°≈‰°°“√ àßºà“π√“§“¢Õß‰∑¬

µ—Èß·µàªï 2540 ‡ªìπµâπ¡“ √“§“ ‘π§â“„πÀ¡«¥Õ“À“√ ¥·≈–

æ≈—ßß“π¡’§«“¡º—πº«π·≈–¡’Õ—µ√“°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß Ÿß¢÷Èπ°«à“‡¥‘¡

(¿“æ∑’Ë 2) À“°æ‘®“√≥“¢âÕ¡Ÿ≈≈à“ ÿ¥æ∫«à“°“√ª√—∫µ—«¢ÕßÀ¡«¥

æ≈—ßß“π¡’§«“¡µàÕ‡π◊ËÕß§àÕπ¢â“ß¡“°®“°°“√ª√—∫¢÷Èπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π

„πµ≈“¥‚≈° ¢≥–∑’Ë√“§“Õ“À“√ ¥‚¥¬‡©æ“–æ◊™º≈‡°…µ√‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ

‡™àπ°—π ∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ªæÿàß Ÿß¢÷Èπ¡“° „π¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

æ◊Èπ∞“π¡’§«“¡Àπ◊¥¡“°°«à“‡π◊ËÕß®“°°“√ àßºà“π¢Õßµâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰ª

¬—ß√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µà“ßÊ „πª√–‡∑»§àÕπ¢â“ß™â“ ®÷ß∑”„ÀâÕ—µ√“∑’Ë¡“:  ”π—°¥—™π’‡»√…∞°‘®°“√§â“ °√–∑√«ßæ“≥‘™¬å

¿“æ∑’Ë 2 √“§“„πÀ¡«¥Õ“À“√ ¥·≈–æ≈—ßß“π

‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“πª√—∫µ—«ÕÕ°®“°°—π‡ªìπ‡«≈“π“π  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°

(1) °“√§«∫§ÿ¡¥Ÿ·≈√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√¢Õß∑“ß°“√ ÷́Ëß¡’«—µ∂ÿª√– ß§å‡æ◊ËÕªÑÕß°—π¡‘„ÀâºŸâª√–°Õ∫°“√∂◊Õ‚Õ°“ ª√—∫√“§“ ‘π§â“

·≈–∫√‘°“√Õ¬à“ß‰¡à™Õ∫∏√√¡‚¥¬Õâ“ß«à“‡ªìπº≈®“°µâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ·≈–¥Ÿ·≈¡‘„ÀâºŸâ∫√‘‚¿§‡¥◊Õ¥√âÕπ¡“°π—° ∑—Èßπ’È √“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß∑”„Àâ°“√§«∫§ÿ¡¥Ÿ·≈√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√¢Õß∑“ß°“√‡¢â¡ß«¥¢÷Èπ  —¥ à«π¢Õß ‘π§â“·≈–∫√‘°“√‡À≈à“π’È„πµ–°√â“¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§‡æ‘Ë¡

1 ®“°°“√«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈„πÕ¥’µ‚¥¬„™â Vector Autoregression (VAR) ‡æ◊ËÕ«—¥º≈°√–∑∫¢Õß√“§“πÈ”¡—πµàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‚¥¬„™â¢âÕ¡Ÿ≈µ—Èß·µàªï 2537 - 2548 æ∫«à“„π¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°
√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫∑’Ë Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß∑—π∑’ º≈°√–∑∫µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π®–™â“°«à“  Õ¥§≈âÕß°—∫°“√ª√—∫µ—«ÕÕ°®“°°—π¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª ·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π
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∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬4 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

∑’Ë¡“: §”π«≥‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3 °“√ª√—∫√“§“ ‘π§â“„πµ–°√â“‡ß‘π‡øÑÕ
(2) °“√·¢àß¢—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ∑”„ÀâºŸâª√–°Õ∫°“√µâÕß·∫°√—∫

µâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‡æ◊ËÕ√—°…“ à«π·∫àß„πµ≈“¥‰«â  ∑—Èßπ’È ‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“ ‘π§â“

·≈–∫√‘°“√µà“ßÊ „πµ–°√â“¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§ æ∫«à“ —¥ à«π¢Õß ‘π§â“

·≈–∫√‘°“√∑’Ë¡’°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“µàÕ®”π«π ‘π§â“∑—ÈßÀ¡¥≈¥≈ßµ—Èß·µàªï

2539  ¢≥–∑’Ë —¥ à«π¢Õß ‘π§â“·≈–∫√‘°“√∑’Ë¡’°“√ª√—∫≈¥À√◊Õ‰¡à¡’°“√

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß√“§“¡’¡“°¢÷Èπ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ¢âÕ¡Ÿ≈≈à“ ÿ¥™’È«à“ —¥ à«π¢Õß

 ‘π§â“·≈–∫√‘°“√∑’Ë¡’°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“µàÕ®”π«π ‘π§â“∑—ÈßÀ¡¥‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

‡≈Á°πâÕ¬ ·µà¬—ßµË”°«à“„πÕ¥’µ (¿“æ∑’Ë 3) ÷́Ëßπà“®–‡ªìπº≈®“°°“√∑’Ë

µâπ∑ÿπ ‘π§â“‰¥â‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß¡“°®πºŸâª√–°Õ∫°“√®”‡ªìπµâÕßª√—∫

√“§“¢÷Èπ∫â“ß

º≈°√–∑∫®“°°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°µàÕ‡ß‘π‡øÑÕ‰∑¬

√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ¡“°µ—Èß·µàª≈“¬ªï 2545

·≈–‡»√…∞°‘®∑’Ë¢¬“¬µ—«‡√àß¢÷Èπ¡“°„πªï 2546 ∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª

ª√—∫ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ∑“ß°“√®÷ßÕÕ°¡“µ√°“√™¥‡™¬√“§“πÈ”¡—π¢“¬

ª≈’°„πª√–‡∑»„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2547 ‡æ◊ËÕ≈¥º≈°√–∑∫µàÕ‡»√…∞°‘®

·µà‡¡◊ËÕ√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈° Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ∑”„Àâ¿“√–¢Õß°Õß∑ÿπ

πÈ”¡—π Ÿß¡“°®π„π∑’Ë ÿ¥∑“ß°“√¬°‡≈‘°¡“µ√°“√™¥‡™¬√“§“πÈ”¡—π

‡∫π´‘π„π‡¥◊Õπµÿ≈“§¡ 2547 ·≈–πÈ”¡—π¥’‡´≈„π‡¥◊Õπ¡‘∂ÿπ“¬π 2548 ·√ß

°¥¥—π®“°°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’° –∑âÕπ‰ª¬—ßÕ—µ√“

‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ªµ—Èß·µàªï 2546 ·≈â« ‡ÀÁπ‰¥â®“°°“√∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª

¥’¥µ—« Ÿß¢÷ÈπÕÕ°®“°Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π (¿“æ∑’Ë 4) ·≈–¬‘Ëß™—¥‡®π‡¡◊ËÕ

∑“ß°“√¬ÿµ‘°“√™¥‡™¬√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»

‚¥¬ √ÿª ¡“µ√°“√™¥‡™¬√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑» ·≈–°“√§«∫§ÿ¡¥Ÿ·≈√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√¥—ß°≈à“«¢â“ßµâπ ∑”„Àâ°≈‰°

°“√ àßºà“π√“§“‰¡à –∑âÕπ¿“«–∑’Ë·∑â®√‘ß®“°·√ß°¥¥—πµàÕ√“§“∑’Ë∂Ÿ°Õ—Èπ‰«â À√◊Õ‡≈◊ËÕπÕÕ°‰ª Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ªí®®ÿ∫—π√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»

∂Ÿ°ª≈àÕ¬≈Õ¬µ—«·≈–∑“ß°“√‡√‘Ë¡ª≈àÕ¬„Àâ√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√∑’ËÕ¬Ÿà¿“¬„µâ°“√¥Ÿ·≈ª√—∫¢÷Èπ‰¥â∫â“ßµ“¡µâπ∑ÿπ ¥—ßπ—Èπ À“°√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„π

µ≈“¥‚≈°‰¡à Ÿß¢÷Èπ„πÕ—µ√“‡√àß¡“°¥—ß„π™à«ß 2 ªï∑’Ëºà“π¡“ À√◊Õ‡°‘π°«à“¢âÕ ¡¡µ‘„π°√≥’∞“π∑’Ë„™â„π°“√ª√–¡“≥°“√·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ §≥–°√√¡°“√œ

§“¥«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª®–‡√‘Ë¡‚πâ¡≈ß·≈–∫√√®∫°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„π™à«ßµâπªï 2550 ·µàÀ“°„™â¢âÕ ¡¡µ‘„π°√≥’ Ÿß∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√“§“πÈ”¡—π

¥Ÿ‰∫Õ“® Ÿß¢÷Èπ∂÷ß 80 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ ·≈â« Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª°ÁÕ“®®–‚πâ¡≈ß™â“°«à“°√≥’∞“π ∑”„Àâ¡“∫√√®∫°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π

™â“‰ªª√–¡“≥ 2-3 ‰µ√¡“  Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ Õÿª ß§å„πª√–‡∑»∑’Ë™–≈Õ≈ß®–™à«¬≈¥·√ß°¥¥—πµàÕµâπ∑ÿπ ‘π§â“  àßº≈„Àâ·√ß°¥¥—πµàÕ‡ß‘π‡øÑÕ≈¥≈ß

∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“πª√—∫µ—«‡¢â“À“°—π‡√Á«¢÷Èπ ∑—Èßπ’È À“°‰¡à¡’°“√∫‘¥‡∫◊Õπ°≈‰°°“√ àßºà“π√“§“Õ’° Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß Õß®–

‡§≈◊ËÕπ‰À«‰ª¥â«¬°—π„π√–¬–¬“«·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¬—ß‡À¡“– ¡∑’Ë®–„™â‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬¢Õßπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π„π°“√√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®

 Ÿß¢÷Èπ®“°ª√–¡“≥√âÕ¬≈– 33 „πªï 2546 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 40 „πªï 2548 ∑”„ÀâºŸâª√–°Õ∫°“√‰¡à “¡“√∂ àßºà“πµâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰ª¬—ßºŸâ∫√‘‚¿§‰¥âÕ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë ®÷ß

‡ªìπ “‡Àµÿ„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‰¡à‰¥â√—∫º≈°√–∑∫∑“ßÕâÕ¡®“°√“§“πÈ”¡—πÕ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë ·≈–‰¡àª√—∫µ—« Ÿß‡∑à“°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª∑’Ë‰¥â√—∫º≈°√–∑∫

‚¥¬µ√ß®“°√“§“πÈ”¡—π

À¡“¬‡Àµÿ: F = °“√ª√–¡“≥°“√
      1/ Õ—µ√“°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

∑’Ë¡“:  ”π—°¥—™π’‡»√…∞°‘®°“√§â“ °√–∑√«ßæ“≥‘™¬å ·≈–ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√
·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4 °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ
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 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549 5

 ”À√—∫¢âÕ¡Ÿ≈‡§√◊ËÕß™’È≈à“ ÿ¥„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ¬—ß§ß –∑âÕπ°“√
™–≈Õµ—«≈ß¢Õß°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π Õ—π‡ªìπº≈®“°°“√
ª√—∫µ—«µÕ∫ πÕßµàÕ√“§“ ‘π§â“·≈–µâπ∑ÿπ°“√º≈‘µ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ‚¥¬¥—™π’°“√Õÿª‚¿§
∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π (Private Consumption Index) ¢Õß ∏ª∑. ‡©≈’Ë¬„π‡¥◊Õπ
¡°√“§¡·≈–°ÿ¡¿“æ—π∏å‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 0.4 ‡∑’¬∫°—∫∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 1.0 „π
‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548  Õ¥§≈âÕß°—∫¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§ (Consumer
Confidence Index) ÷́Ëß®—¥∑”‚¥¬¡À“«‘∑¬“≈—¬ÀÕ°“√§â“‰∑¬∑’Ëª√—∫≈¥≈ß

 à«π¥—™π’°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π (Private Investment Index) ¡’·π«‚πâ¡
™–≈Õµ—«®“°‰µ√¡“ °àÕπ‡™àπ°—π ‚¥¬„π™à«ß‡¥◊Õπ¡°√“§¡·≈–°ÿ¡¿“æ—π∏å¢¬“¬
µ—«‡©≈’Ë¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 5.1 „°≈â‡§’¬ß°—∫‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õß
ªï 2548 ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.0 ‚¥¬°“√≈ß∑ÿπ„πÀ¡«¥°àÕ √â“ß™–≈Õµ—«≈ß  ∑—Èßπ’È
§«“¡‰¡à·πàπÕπ‡°’Ë¬«°—∫¿“«–‡»√…∞°‘®‡ªìπ¢âÕ®”°—¥ ”§—≠∑’Ë∑”„Àâπ—°≈ß∑ÿπ√’√Õ
∑’Ë®–≈ß∑ÿπ  Õ¥§≈âÕß°—∫¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ß∏ÿ√°‘®„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å∑’Ëª√—∫
≈¥≈ß®“°‡¥◊Õπ°àÕπ‡ªìπ§√—Èß·√°„π√Õ∫ 4 ‡¥◊Õπ ·≈–‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“°“√≈ß∑ÿπ¢Õß
∫√‘…—∑∑’Ë®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å ∑’Ë à«πµà“ß√–À«à“ßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°
°“√„™â ‘π∑√—æ¬å (Return on Assets-ROA) ·≈–µâπ∑ÿπ°“√°Ÿâ¬◊¡‡©≈’Ë¬„πªí®®ÿ∫—π∑’Ë
·§∫≈ß¡“°„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß
√«¥‡√Á« ∑”„ÀâºŸâª√–°Õ∫°“√¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–√–¡—¥√–«—ß∑’Ë®–¢¬“¬°“√≈ß∑ÿπ¡“°
¢÷Èπ„π√–¬–µàÕ‰ª

3. ¿“§°“√§≈—ß„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 √—∞∫“≈¡’√“¬‰¥â®—¥‡°Á∫
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ‚¥¬™à«ß‡¥◊Õπ¡°√“§¡·≈–°ÿ¡¿“æ—π∏å¡’√“¬‰¥â
®—¥‡°Á∫‡©≈’Ë¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 6.4 ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 3.5 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548
´÷Ëß‡ªìπº≈®“°°“√¢¬“¬µ—«¢Õß¿“…’‡ß‘π‰¥â∫ÿ§§≈∏√√¡¥“‡ªìπ ”§—≠ ‡π◊ËÕß®“°¡’
°“√ª√—∫‡ß‘π‡¥◊Õπ·≈–‚∫π— ¢Õß¿“§‡Õ°™π  Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ¥ÿ≈‡ß‘π ¥∑’Ë¢“¥¥ÿ≈≈¥
≈ß  –∑âÕπ°“√„™â®à“¬∑’Ë‰¡à‡√àß¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπ

4. °“√ àßÕÕ°ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ ‚¥¬¡Ÿ≈§à“°“√ àßÕÕ°‡¥◊Õπ¡°√“§¡·≈–
°ÿ¡¿“æ—π∏å¢Õßªï 2549 ‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë 9.1 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ‡¥◊Õπ À√◊Õ
¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 18.9 ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 11 „π‰µ√¡“ °àÕπ
‚¥¬‡ªìπº≈®“°°“√‡√àßµ—«¢÷Èπ¢Õßª√‘¡“≥‡ªìπ ”§—≠  à«π°“√π”‡¢â“„π‡¥◊Õπ
¡°√“§¡·≈–°ÿ¡¿“æ—π∏å‡©≈’Ë¬ 9.3 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ‡¥◊Õπ À√◊Õ¢¬“¬µ—«
®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 7.4 ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 19.7 „π‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“
‡ªìπ°“√À¥µ—«≈ß„π¥â“πª√‘¡“≥√âÕ¬≈– 2.3  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°∞“π°“√§”π«≥
„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï°àÕπ∑’Ë Ÿßº‘¥ª°µ‘®“°°“√π”‡¢â“πÈ”¡—π¥‘∫·≈–‡À≈Á°‡ªìπ

¥—™π’°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π¡’

·π«‚πâ¡™–≈Õµ—« Õ¥§≈âÕß

°—∫§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ß∏ÿ√°‘®

√«¡„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ∑’ËµË”≈ß

§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ‚¥¬√«¡¢Õß

ºŸâ∫√‘‚¿§ª√—∫≈¥≈ß

√—∞∫“≈¡’¥ÿ≈‡ß‘π ¥∑’Ë¢“¥¥ÿ≈

≈¥≈ß  –∑âÕπ°“√„™â®à“¬∑’Ë

‰¡à‡√àß¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπ

°“√ àßÕÕ° ÿ∑∏‘„π‰µ√¡“ 

∑’Ë 1  π—∫ πÿπ°“√¢¬“¬µ—«

∑“ß‡»√…∞°‘®
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®”π«π¡“°√«¡∑—Èß¡’°“√π”‡¢â“‡§√◊ËÕß∫‘πæ“≥‘™¬å 2 ≈”¥â«¬ ∑—Èßπ’È °“√ àßÕÕ° ÿ∑∏‘
π—∫‡ªìπ·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®∑’Ë ”§—≠„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549

5. ∑“ß¥â“π°“√º≈‘µ·≈–°“√®â“ßß“π „π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 °“√
º≈‘µ„π¿“§‡°…µ√ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ¡“° ®“°ª√‘¡“≥°“√º≈‘µæ◊™º≈∑’Ë¢¬“¬µ—«‡¡◊ËÕ
‡∑’¬∫°—∫√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ‡π◊ËÕß®“° ¿“«–Õ“°“»‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬ ·≈–√“§“®Ÿß„®
°Õª√°—∫Õÿª ß§å®“°µà“ßª√–‡∑»∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“°∑—Èß„πÀ¡«¥ª»ÿ —µ«å·≈–ª√–¡ß
 Õ¥§≈âÕß°—∫¿“«–°“√®â“ßß“π„π¿“§‡°…µ√∑’Ë¢¬“¬µ—«‰¥â¥’  à«π¿“§°“√
∑àÕß‡∑’Ë¬«ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ ·¡â«à“¬—ß¡’ªí≠À“§«“¡‰¡à ß∫„π 3 ®—ßÀ«—¥
™“¬·¥π¿“§„µâÕ¬Ÿà°Áµ“¡ ·≈–¿“§Õÿµ “À°√√¡ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ‡™àπ°—π æ‘®“√≥“®“°
¥—™π’º≈º≈‘µÕÿµ “À°√√¡„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ¢¬“¬µ—«‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 9.4
‡√àßµ—«¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 7.2  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°À¡«¥
¬“π¬πµå·≈–Õÿª°√≥å¢π àß∑’Ë¢¬“¬µ—«¥’®“°Õÿª ß§å„πª√–‡∑»·≈–µà“ßª√–‡∑»
√«¡∑—Èß¬—ßÕ¬Ÿà„π™à«ß«—Ø®—°√¢“¢÷Èπ¢ÕßÕ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å

6. „π à«π¢Õß§«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈∑“ß°“√‡ß‘π (Financial Imbalances) ∑’ËÕ“®
°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‡ª√“–∫“ß¢Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§‰¥âπ—Èπ  ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§
∏ÿ√°‘® ¿“§§√—«‡√◊Õπ ¿“§ ∂“∫—π°“√‡ß‘π ·≈–µ≈“¥°“√‡ß‘π¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ·µà
√“§“πÈ”¡—π∑’Ë¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß ·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„π√–∫∫‡»√…∞°‘®∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπ
„π¢≥–∑’Ë°“√°Ÿâ¬◊¡¿“§§√—«‡√◊Õπ¬—ß‰¡à™–≈Õ≈ßÕ¬à“ß™—¥‡®π Õ“® àßº≈„π∑“ß≈∫
µàÕ§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ ¢≥–∑’Ë°“√‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ
√–À«à“ßª√–‡∑»‡ªìπ®”π«π¡“°„π™à«ßµâπªï 2549 ·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß
°“√‡¡◊Õß √â“ß§«“¡º—πº«π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ‡ ∂’¬√¿“æ¥â“π
µà“ßª√–‡∑»¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ∞“π–¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õß
ªï 2549 ‡°‘π¥ÿ≈®”π«π 1,171 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

7. ¿“«–°“√‡ß‘πµ÷ßµ—«¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ®“°°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬
Õ’° 2 §√—Èß„π™à«ß 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“ ·≈–°“√ àßºà“ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘πºà“π™àÕß∑“ß
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë√«¥‡√Á«·≈–™—¥‡®π¢÷Èπ∑”„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬å
·¢àß¢—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°  àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õâ“ßÕ‘ß∑—Èßª√–‡¿∑‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°Ÿâ
ª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ’°Õ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß¬—ß
§ßµ‘¥≈∫ ·µàÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª∑’Ë¡’·π«‚πâ¡≈¥≈ß®– àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë
·∑â®√‘ß‡ªìπ∫«°‰¥â‡√Á«¢÷Èπ„π√–¬–µàÕ‰ª

º ≈‘ µ º ≈ ¿ “ § ‡ ° … µ √ ¡’

·π«‚πâ¡ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ ¢≥–∑’Ë

¿“§°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«øóôπµ—« ·≈–

¿“§Õÿµ “À°√√¡ª√—∫µ—«¥’

¢÷Èπ‡™àπ°—π

‡ ∂’¬√¿“æ¥â“πµà“ßª√–‡∑»

ª√—∫µ— «¥’ ¢÷È π·≈– ∂“π–

∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®

¿“§§√—«‡√◊Õπ ¿“§ ∂“∫—π

°“√‡ß‘π ·≈–µ≈“¥°“√‡ß‘π

¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’



 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549 7

·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ·≈–π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π

·√ß°¥¥—πµàÕ‡ß‘π‡øÑÕ¬—ß¡’Õ¬Ÿà„πÀ≈“¬ª√–‡∑» ∑”„Àâ∑‘»∑“ß¢Õßπ‚¬∫“¬
°“√‡ß‘π„πµà“ßª√–‡∑» à«π„À≠à‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ ·≈–√“§“πÈ”¡—π¬—ß§ß
‡ªìπªí®®—¬≈∫∑’Ë ”§—≠µàÕ°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ·≈–‡ß‘π‡øÑÕ¢Õß‡»√…∞°‘®‚≈° ·µà‚¥¬
√«¡·≈â« §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“‡»√…∞°‘®‚≈°¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π‡ ∂’¬√¿“æ
√“§“¡“°°«à“¥â“π°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ ¥—ßπ—Èπ ·¡â«à“‡»√…∞°‘®‰∑¬¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–
¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ‚¥¬‡©æ“–®“°Õÿª ß§å„πª√–‡∑» ·µà°Á¬—ß¡’·√ß
¢—∫‡§≈◊ËÕπ®“°°“√ àßÕÕ°µ“¡‡»√…∞°‘®‚≈°∑’Ë¢¬“¬µ—«¥’

‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®‰∑¬‚¥¬√«¡Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’  Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª¬—ß
Õ¬Ÿà„π·π«‚πâ¡™–≈Õµ—«·µàÕ“®‰¡à√«¥‡√Á«¥—ß‡™àπ∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â„π√“¬ß“π
©∫—∫°àÕπ ‚¥¬¬—ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµâπ∑ÿπ√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°Õ“®®–ª√—∫
 Ÿß¢÷Èπ°«à“¢âÕ ¡¡µ‘ ∑”„Àâ§≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„πªï 2549
Õ¬Ÿà∑’Ë‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 4-5 ÷́ËßÕ¬Ÿà„π¥â“π Ÿß¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√∑’Ë„Àâ‰«â„π√“¬ß“π
©∫—∫°àÕπ ·≈–¡’·π«‚πâ¡µË”≈ß‡ªìπ‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 2-3.5 „πªï 2550 ¢≥–∑’Ë°“√
ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬ ÷́Ëß¡’º≈„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬åª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
Õâ“ßÕ‘ßµ“¡™à«¬≈¥·√ß°¥¥—π‡ß‘π‡øÑÕ®“°¥â“πÕÿª ß§å ∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π
§àÕπ¢â“ß∑√ßµ—«‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 2-3 „πªï 2549 ·≈– 2550 ∑—Èßπ’È À“°æ‘®“√≥“
‡©≈’Ë¬√“¬‰µ√¡“  Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ß·≈–µË”°«à“∑’Ë
ª√–¡“≥°“√„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ √«¡∑—Èß¡’‚Õ°“ πâÕ¬≈ß∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π
®–ÕÕ°πÕ°‡ªÑ“À¡“¬∑’Ë√âÕ¬≈– 0-3.5  µàÕªï

¿“æ∑’Ë 1.2  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π∑’Ëª√—∫ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß

À¡“¬‡Àµÿ: ·ºπ¿“æ√Ÿªæ—¥ (Fan Chart) §√Õ∫§≈ÿ¡‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ√âÕ¬≈– 90

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ (%)
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®“°°“√ª√–‡¡‘π¿“æ√«¡‡»√…∞°‘®≈à“ ÿ¥·≈–·π«‚πâ¡ §≥–°√√¡°“√œ
¡’§«“¡‡ÀÁπ«à“¬—ß§ß¡’·√ß àß„Àâ‡»√…∞°‘®‰∑¬¢¬“¬µ—«‰¥âµàÕ‰ª®“°°“√ àßÕÕ°
‡æ√“–·π«‚πâ¡‡»√…∞°‘®‚≈°Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ·¡â«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª
‡√‘Ë¡™–≈Õ≈ß‡ªìπ≈”¥—∫ ·µà·√ß°¥¥—π¥â“π√“§“¬—ß§ß¡’Õ¬Ÿà·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß¬—ß§ßµ‘¥≈∫ „π°“√ª√–™ÿ¡„π«—π∑’Ë 8 ¡’π“§¡ 2549 §≥–°√√¡°“√œ
®÷ß¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 14 «—π √âÕ¬≈– 0.25
µàÕªï ®“°√âÕ¬≈– 4.25 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.50 µàÕªï ‡æ◊ËÕ√—°…“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„π
√–¬–µàÕ‰ª„ÀâÕ¬Ÿà„π‡ªÑ“À¡“¬

µàÕ¡“„π°“√ª√–™ÿ¡«—π∑’Ë 10 ‡¡…“¬π 2549 §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“
·√ß°¥¥—π¥â“πÕÿª ß§åµàÕ‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¡’πâÕ¬≈ß ∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¡’
·π«‚πâ¡∑’Ë®–ª√—∫≈¥≈ß„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2549 ·µàÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë
·∑â®√‘ß¬—ß§ßµ‘¥≈∫ §≥–°√√¡°“√œ ®÷ß¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊π
æ—π∏∫—µ√√–¬– 14 «—π Õ’°√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï √«¡‡ªìπ°“√
ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬√âÕ¬≈– 0.50 µàÕªï À≈—ß®“°√“¬ß“π©∫—∫°àÕπÕÕ°‡º¬·æ√à
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2. °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ·≈–¿“«–‡»√…∞°‘®

¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπ
·¡â«à“√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°®–ª√—∫µ—« Ÿß¢÷ÈπÕ’°§√—ÈßÀ≈—ß®“°∑’Ë¡’·π«‚πâ¡
≈¥µË”≈ß„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 (‚¥¬√“§“πÈ”¡—π¥Ÿ‰∫¢÷Èπ‰ª Ÿß ÿ¥„π
‰µ√¡“ ·√°∑’Ë 61.05 ¥Õ≈≈“√å √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈) ∑”„Àâ√“§“¢“¬ª≈’°πÈ”¡—π„π
ª√–‡∑»∑—Èß‡∫π ‘́π·≈–¥’‡´≈‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ ·√°π’È‡æ‘Ë¡¢÷Èπ √«¡∑—Èß°“√ª√—∫¢÷Èπ
§à“‰øøÑ“º—π·ª√Õ—µ‚π¡—µ‘ (‡Õø∑’) „πß«¥°ÿ¡¿“æ—π∏å - æƒ…¿“§¡ 2549  ·µà
√“§“„πÀ¡«¥Õ“À“√ ¥∑’Ë™–≈Õ≈ß‡π◊ËÕß®“° ¿“æÕ“°“»‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬ ∑”„Àâ¡’
º≈º≈‘µÕÕ° Ÿàµ≈“¥¡“°  àßº≈„Àâ‡©≈’Ë¬·≈â«Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 Õ¬Ÿà∑’Ë
√âÕ¬≈– 5.7 ™–≈Õ®“°√âÕ¬≈– 6.0 „π‰µ√¡“ °àÕπ

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ·¡â«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„πÀ¡«¥æ≈—ßß“π∑’Ë‡√àßµ—«¢÷Èπ®–∂Ÿ°À—°
≈â“ß¥â«¬º≈®“°°“√™–≈Õ≈ß¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„πÀ¡«¥Õ“À“√ ¥ ∑”„ÀâÕ—µ√“
‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‰¡à‰¥â‡√àßµ—«¢÷Èπ ·µàÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π°≈—∫‡√àß¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬®“°°“√
ª√—∫¢÷Èπ¢Õß§à“‚¥¬ “√ “∏“√≥–·≈–πÈ”µ“≈µ“¡°≈‰°°“√ àßºà“π¢Õß√“§“„π
À¡«¥æ≈—ßß“π·≈–Õ“À“√ ¥ ∑”„Àâ‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ π’ÈÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“πÕ¬Ÿà∑’Ë
√âÕ¬≈– 2.6 ®“°‰µ√¡“ °àÕπ∑’ËÕ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 2.4  ∑—Èßπ’È ¬—ß§ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π®– Ÿß¢÷ÈπÕ’°®“°°“√ª√—∫µâπ∑ÿπ¥â“πæ≈—ßß“π Õ“∑‘ °“√ª√—∫

µ“√“ß∑’Ë 2.1  Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ√“¬‰µ√¡“ 

Õ—µ√“°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ (%∆yoy)

- ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§∑—Ë«‰ª (Headline CPI) 4.5 2.8 3.7 5.6 6.0 5.7
ë ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§æ◊Èπ∞“π (Core CPI) 1.6 0.7 1.1 2.2 2.4 2.6

ë °≈ÿà¡Õ“À“√ ¥ 9.0 7.6 6.3 9.8 12.2 6.8

ë °≈ÿà¡æ≈—ßß“π 17.7 9.6 17.2 22.9 20.7 26.1
- ¥—™π’√“§“º≈º≈‘µ 9.2 9.6 9.5 9.4 8.2 8.7

Õ—µ√“°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ (%∆qoq)

- ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§∑—Ë«‰ª (Headline CPI) - 0.7 2.1 2.7 0.4 0.4
ë ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§æ◊Èπ∞“π (Core CPI) - 0.2 0.7 1.2 0.3 0.4

ë °≈ÿà¡Õ“À“√ ¥ - 3.4 3.9 3.4 1.0 -1.6

ë °≈ÿà¡æ≈—ßß“π - -1.2 8.9 11.5 0.5 3.3
- ¥—™π’√“§“º≈º≈‘µ - 0.8 3.5 2.3 1.2 1.3

∑’Ë¡“:  ”π—°¥—™π’‡»√…∞°‘®°“√§â“ °√–∑√«ßæ“≥‘™¬å

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4 1

25482548 2549

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª™–≈Õ≈ß

µ“¡√“§“„πÀ¡«¥Õ“À“√ ¥

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‡√àßµ—«

¢÷Èπ®“°°≈‰°°“√ àßºà“π

¢Õß√“§“„πÀ¡«¥æ≈—ßß“π

·≈–Õ“À“√ ¥

Àπà«¬ : √âÕ¬≈–
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¢÷Èπ§à“‰øøÑ“º—π·ª√Õ—µ‚π¡—µ‘ (‡Õø∑’) „πß«¥¡‘∂ÿπ“¬π - °—π¬“¬π 2549 Õ’°§√—Èß
‡π◊ËÕß®“°°“√ª√—∫¢÷Èπ„π√Õ∫∑’Ëºà“π¡“ °“√‰øøÑ“ΩÉ“¬º≈‘µ·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ (°øº.)
¬—ß§ß√—∫¿“√–µâπ∑ÿπ∫“ß à«π‰«âÕ¬Ÿà √«¡∑—Èß·π«‚πâ¡°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“°ä“´Àÿßµâ¡∑’Ë
·µà‡¥‘¡¡’¡µ‘„Àâ≈Õ¬µ—«„π™à«ß°≈“ßªï 2548 ·µà‰¥â‡≈◊ËÕπ¡“‡ªìπ≈”¥—∫

 à«π¥—™π’√“§“ºŸâº≈‘µ„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‡©≈’Ë¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 8.7
‡√àß¢÷Èπ®“°√âÕ¬≈– 8.2 „π‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ µ“¡√–¥—∫√“§“À¡«¥º≈‘µ¿—≥±å®“°
‡À¡◊Õß·≈–À¡«¥º≈‘µ¿—≥±åÕÿµ “À°√√¡∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡π◊ËÕß®“°µâπ∑ÿπ√“§“πÈ”¡—π„π
µ≈“¥‚≈°∑’Ëª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ’°§√—Èß ¢≥–∑’Ë¥—™π’√“§“À¡«¥º≈º≈‘µ‡°…µ√°√√¡
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ‡π◊ËÕß®“° ¿“æÕ“°“»‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬
∑”„Àâº≈º≈‘µÕÕ° Ÿàµ≈“¥¡“°¢÷Èπ

 ”À√—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬π—Èπ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‡√‘Ë¡
™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπ„π∫“ßª√–‡∑» ‰¥â·°à ®’π ·≈–‰µâÀ«—π ‚¥¬‡ªìπº≈®“°
°“√™–≈Õ≈ß¢Õß√–¥—∫√“§“„πÀ¡«¥Õ“À“√‡ªìπ ”§—≠ ¢≥–∑’Ë∫“ßª√–‡∑»Õ—µ√“
‡ß‘π‡øÑÕ‡√àßµ—«¢÷Èπ ‰¥â·°à Õ‘π‚¥π’‡ ’́¬ ·≈–¡“‡≈‡ ’́¬ ‡π◊ËÕß®“°‰¥â¡’°“√≈¥°“√
Õÿ¥Àπÿπ√“§“πÈ”¡—π  à«πøî≈‘ªªîπ åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‡√àßµ—«¢÷Èπ®“°ª√—∫‡æ‘Ë¡Õ—µ√“¿“…’
°“√§â“

 ”À√—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„π°≈ÿà¡ª√–‡∑»Õÿµ “À°√√¡™–≈Õµ—«≈ß ‡π◊ËÕß®“°
Õ—µ√“°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π∑’Ë™–≈Õµ—«≈ß‡ªìπ ”§—≠ ‚¥¬ Core Personal
Consumption Expenditure Deflator (PCE Deflator) ∑’Ë∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ „™â
æ‘®“√≥“¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ß ‡™àπ‡¥’¬«°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»
¬Ÿ‚√ (HICP) ∑’Ë‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ß ·µà¬—ß§ß Ÿß°«à“‡ªÑ“À¡“¬¢Õß∏π“§“√°≈“ß¬ÿ‚√ª∑’Ë
√âÕ¬≈– 2 Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ „πª√–‡∑»≠’ËªÿÉπÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ
æ◊Èπ∞“πª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ªª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß
‡ªìπ‡¥◊Õπ∑’Ë 3 ‚¥¬≈à“ ÿ¥„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 0.5

Õÿª ß§å‚¥¬√«¡

‡»√…∞°‘®‰∑¬„πªï 2548 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 4.5 ™–≈Õ≈ß®“°√âÕ¬≈– 6.2 „π
ªï 2547 ‡π◊ËÕß®“°‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ëª√—∫µ—« Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß·≈–
¿“«–¿—¬·≈âß ‚¥¬°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π™–≈Õ≈ß®“°∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.9
„πªï 2547 ‡ªìπ 4.4 „πªï 2548  Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ °“√„™â®à“¬¢Õß¿“§√—∞‡√àßµ—«¢÷Èπ∑—Èß
„π à«π¢Õß√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§·≈–√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπµ“¡¡“µ√°“√
‡√àß√—¥°“√‡∫‘°®à“¬ß∫ª√–¡“≥

Õ—µ√“‡æ‘Ë¡¥—™π’√“§“ºŸâº≈‘µ

‡√àßµ—«¢÷Èπµ“¡√“§“πÈ”¡—π

‡ªìπ ”§—≠

‡»√…∞°‘®‰∑¬„πªï 2548

™–≈Õ≈ß®“°º≈°√–∑∫¢Õß

√“§“πÈ”¡—π·≈–¿—¬·≈âß
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 ”À√—∫‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‡»√…∞°‘®‰∑¬¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 4.7 ™–≈Õ
®“°‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.4 ‚¥¬‡ªìπº≈®“°°“√™–≈Õµ—«¢Õß°“√
 àßÕÕ°·≈–°“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈‡ªìπ ”§—≠  ∑—Èßπ’È ‡¡◊ËÕª√—∫ƒ¥Ÿ°“≈·≈â«
‡»√…∞°‘®‰∑¬¢¬“¬µ—«®“°‰µ√¡“ °àÕπ‡æ’¬ß√âÕ¬≈– 0.9

¿“æ∑’Ë 2.1  º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» ≥ √“§“ªï∞“π 2531

∑’Ë¡“:  ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘

·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ∑“ß‡»√…∞°‘®„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¡“®“°¿“§
‡Õ°™π‡ªìπ ”§—≠ ‚¥¬°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§‡Õ°™π¢¬“¬µ—«
√âÕ¬≈– 4.0 ·≈– 9.3 µ“¡≈”¥—∫ ́ ÷Ëß π—∫ πÿπ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘® (Contribution
to Growth) √«¡√âÕ¬≈– 3.7  Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¢Õß¿“§‡Õ°™π¬—ß

¿“æ∑’Ë 2.2  ·À≈àß∑’Ë¡“¢ÕßÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß°“√„™â®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§

¢Õß¿“§‡Õ°™π®”·π°µ“¡≈—°…≥–§«“¡§ß∑π

∑’Ë¡“:  ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘
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Õ¬Ÿà„π√–¥—∫µË”‚¥¬‡©æ“–°“√„™â®à“¬„π à«π¢Õß ‘π§â“§ß∑π ‡π◊ËÕß®“°ª√–™“™π¡’
§«“¡°—ß«≈‡°’Ë¬«°—∫ªí≠À“§à“§√Õß™’æª√–°Õ∫°—∫·π«‚πâ¡Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë
‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ∑”„Àâ¡’°“√√–¡—¥√–«—ß°“√„™â®à“¬¡“°¢÷Èπ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ¢Õß
¿“§‡Õ°™π∑’Ë™–≈Õ≈ßµ“¡°“√≈ß∑ÿπ„π‡§√◊ËÕß¡◊Õ‡§√◊ËÕß®—°√ ·≈–°“√°àÕ √â“ß
Õ“§“√‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬·≈–‚√ßß“π

 ”À√—∫·√ß°√–µÿâπ®“°°“√„™â®à“¬¿“§√—∞π—Èπ‡√‘Ë¡™–≈Õ≈ß ‚¥¬‡©æ“–„π
 à«π¢Õß√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 7.8 ™–≈Õ≈ß®“°
‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 14.7 ¢≥–∑’Ë°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞∑’Ë·¡â«à“„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4
¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë‡√àß¢÷Èπ°«à“‰µ√¡“ °àÕπ ·µà™à«ß§√÷ËßªïÀ≈—ß¢¬“¬µ—«‡æ’¬ß√âÕ¬≈– 2.5
‡∑’¬∫°—∫§√÷Ëßªï·√°∑’Ë¢¬“¬µ—«∂÷ß√âÕ¬≈– 24.1 ‡π◊ËÕß®“°‚§√ß°“√¢π“¥„À≠à‰¥â¡’
°“√‡√àß‡∫‘°®à“¬‰ª°àÕπ·≈â«

 à«πª√‘¡“≥°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√™–≈Õ≈ß®“°∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 11.1
„π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.9 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ‚¥¬‡ªìπ°“√≈¥≈ß¢Õßª√‘¡“≥
°“√ àßÕÕ° ‘π§â“‡°…µ√‡ªìπ ”§—≠ ‡π◊ËÕß®“°¿“«–¿—¬·≈âß„π™à«ßµâπªï 2548 ∑’Ë
 àßº≈µàÕ‡π◊ËÕß∑”„Àâ¢“¥·§≈π«—µ∂ÿ¥‘∫„π°“√º≈‘µ ¢≥–∑’Ëª√‘¡“≥°“√π”‡¢â“ ‘π§â“
·≈–∫√‘°“√‡√àßµ—«¢÷Èπ®“°∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.7 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 8.0 „π
‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ‚¥¬‡ªìπ°“√π”‡¢â“ ‘π§â“∑ÿπ·≈–«—µ∂ÿ¥‘∫  à«πª√‘¡“≥°“√π”‡¢â“
πÈ”¡—π¥‘∫„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ≈¥≈ß√âÕ¬≈– 17.8 ‡π◊ËÕß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π
√–¥—∫ Ÿß

 ”À√—∫‡»√…∞°‘®‰∑¬„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ¬—ß§ß¢¬“¬µ—«‰¥â
®“°°“√ àßÕÕ°∑’Ëª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ®“°°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘®ª√–‡∑»§Ÿà§â“ ·≈–
°“√π”‡¢â“∑’Ë¡’∑‘»∑“ß™–≈Õ≈ß ∑—Èßπ’È ®“°‡§√◊ËÕß™’È‡»√…∞°‘®‰∑¬„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õß
ªï 2549 æ∫«à“ °“√„™â®à“¬¢Õß¿“§‡Õ°™π∑—Èß„π à«π¢Õß°“√∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ
¡’·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß ‚¥¬¥—™π’°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π (Private Consumption
Index) ‡©≈’Ë¬„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ
‡æ’¬ß√âÕ¬≈– 0.4 ‡ªìπº≈¢Õß√“§“πÈ”¡—π∑’Ë∑√ßµ—«„π√–¥—∫ Ÿß ∑”„ÀâÕ”π“® ◊́ÈÕ¢Õß
ª√–™“™π‚¥¬√«¡≈¥≈ß  Õ¥§≈âÕß°—∫¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—ËπºŸâ∫√‘‚¿§√«¡∑’Ë≈¥≈ß®“°
87.8 „π‰µ√¡“ °àÕπ‡À≈◊Õ 85.3 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 π’È  ∑—Èßπ’È º≈®“°°“√ ”√«®¢Õß
¡À“«‘∑¬“≈—¬ÀÕ°“√§â“‰∑¬ æ∫«à“ ºŸâ∫√‘‚¿§¬—ß§ß¡’§«“¡°—ß«≈‡°’Ë¬«°—∫ªí≠À“
§à“§√Õß™’æ·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß

·√ß°√–µÿâπ¿“§√—∞™–≈Õ≈ß

° “ √  à ß Õ Õ ° ‡ ªì π ªí ® ®— ¬

 π—∫ πÿπ°“√¢¬“¬µ—«¢Õß

‡»√…∞°‘®‰∑¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1

¢Õßªï 2549
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 à«π¥—™π’°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π (Private Investment Index) ≥ ‡¥◊Õπ
°ÿ¡¿“æ—π∏å¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.4 ‚¥¬¡’∑‘»∑“ß™–≈Õ≈ß‚¥¬‡©æ“–„πÀ¡«¥°àÕ √â“ß
´÷Ëß Õ¥§≈âÕß°—∫¿“«–∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπ  Õ¥§≈âÕß
°—∫¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ß∏ÿ√°‘®∑’Ë≈¥≈ßÕ’°§√—Èßµ—Èß·µà™à«ßµâπªï ‚¥¬„π‡¥◊Õπ
¡°√“§¡·≈–°ÿ¡¿“æ—π∏å 2549 ¥—™π’Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 45.2 ·≈– 45 µ“¡≈”¥—∫ ≈¥≈ß®“°
45.5 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‚¥¬ºŸâª√–°Õ∫°“√‡ÀÁπ«à“°“√ª√—∫√“§“ ‘π§â“∑’Ë
∑”‰¥â¬“° §«“¡‰¡à·πàπÕπ‡°’Ë¬«°—∫¿“«–‡»√…∞°‘® ·≈–°“√·¢àß¢—π∑’Ë√ÿπ·√ß®“°
µ≈“¥„πª√–‡∑»‡ªìπ¢âÕ®”°—¥ ”§—≠„π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®

∑’Ë¡“: ¡À“«‘∑¬“≈—¬ÀÕ°“√§â“‰∑¬ ·≈– ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘

¿“æ∑’Ë 2.3  ¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§ (CCI)

·≈–Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ·≈– ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘

¿“æ∑’Ë 2.4  ¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ß∏ÿ√°‘® (BSI)

·≈–Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π

°“√∫√‘‚¿§¡’∑‘»∑“ß™–≈Õ≈ß

‚¥¬ºŸâ∫√‘‚¿§¡’§«“¡°—ß«≈

‡°’Ë¬«°—∫ªí≠À“§à“§√Õß™’æ

· ≈ – § « “ ¡ ‰ ¡à · πà π Õ π
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„π à«π¢Õß¿“§°“√§≈—ß„π‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªïß∫ª√–¡“≥ 2549
(‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549) √—∞∫“≈¡’√“¬‰¥â®—¥‡°Á∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ‚¥¬„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°
¡’√“¬‰¥â®—¥‡°Á∫‡©≈’Ë¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 6.4 ‡∑’¬∫°—∫‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 3.5
‚¥¬‡ªìπ°“√‡√àßµ—«¢Õß√“¬‰¥â¿“…’∑’Ë®—¥‡°Á∫®“°∞“π√“¬‰¥â ‡π◊ËÕß®“°≈Ÿ°®â“ß‡Õ°™π
‰¥â√—∫‚∫π— ®“°º≈ª√–°Õ∫°“√∏ÿ√°‘®∑’Ë‡µ‘∫‚µ¥’„πªï 2548 √«¡∑—Èß°“√ª√—∫¢÷Èπ
‡ß‘π‡¥◊Õπ¢â“√“™°“√µ—Èß·µàµâπªïß∫ª√–¡“≥  à«π¿“…’∑’Ë®—¥‡°Á∫®“°∞“π°“√∫√‘‚¿§
„πª√–‡∑»™–≈Õ≈ß®“°°“√∑’Ë¿“§§√—«‡√◊Õπ¡’§«“¡√–¡—¥√–«—ß„π°“√„™â®à“¬¡“°¢÷Èπ

 ”À√—∫¿“§µà“ßª√–‡∑» °“√ àßÕÕ°¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë‡√àßµ—«®“°
‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“¡“° ‚¥¬¡Ÿ≈§à“°“√ àßÕÕ°‡©≈’Ë¬„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªïπ’ÈÕ¬Ÿà∑’Ë
9,116 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ‡¥◊Õπ À√◊Õ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 18.9 ®“°√–¬–‡¥’¬«°—π
ªï°àÕπ ‚¥¬‡ªìπ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß¥â“πª√‘¡“≥‡ªìπ ”§—≠  ∑—Èßπ’È  ‘π§â“ àßÕÕ°
 ”§—≠∑’Ë¢¬“¬µ—«¥’ §◊Õ  ‘π§â“Õÿµ “À°√√¡„πÀ¡«¥∑’Ë„™â‡∑§‚π‚≈¬’„π°“√º≈‘µ Ÿß ‡™àπ
·ºß«ß®√√«¡·≈–™‘Èπ à«π ¬“π¬πµå·≈–™‘Èπ à«π ·≈–§Õ¡æ‘«‡µÕ√å

 à«π°“√π”‡¢â“„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√° ™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ‚¥¬¡’
¡Ÿ≈§à“°“√π”‡¢â“∑—Èß ‘Èπ‡©≈’Ë¬ 9,322  ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ‡¥◊Õπ À√◊Õ¢¬“¬µ—«
®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 7.4 ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 19.7 „π‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“  ‚¥¬
‡ªìπº≈®“°°“√À¥µ—«¥â“πª√‘¡“≥‡ªìπ ”§—≠ °“√™–≈Õ≈ß¢Õß°“√π”‡¢â“ à«πÀπ÷Ëß
‡ªìπº≈®“°∞“π∑’Ë Ÿßº‘¥ª°µ‘„πªï°àÕπ®“°°“√∑’Ë¡’°“√‡√àßπ”‡¢â“ ‘π§â“À≈“¬
√“¬°“√‡æ◊ËÕ√Õß√—∫‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ¢π“¥„À≠à¢Õß√—∞

‚¥¬√«¡ ¥ÿ≈°“√§â“„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ¢“¥¥ÿ≈‡æ’¬ß 206
≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ‡∑’¬∫°—∫„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ªï°àÕπ∑’Ë¢“¥¥ÿ≈ 749
≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ‚¥¬∞“π–¥ÿ≈∫√‘°“√ √“¬‰¥â ·≈–‡ß‘π‚Õπ ÿ∑∏‘ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ
Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß®“°√“¬√—∫®“°°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ ‡¡◊ËÕ√«¡¥ÿ≈°“√§â“·≈–
¥ÿ≈∫√‘°“√ √“¬‰¥â ·≈–‡ß‘π‚Õπ·≈â«  àßº≈„Àâ∞“π–¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„π™à«ß 2
‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï‡°‘π¥ÿ≈®”π«π 1,171 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

¿“§°“√º≈‘µ·≈–Õÿª∑“π‚¥¬√«¡

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¿“§‡°…µ√À¥µ—«√âÕ¬≈– 0.2 ‡π◊ËÕß®“°‰¥â√—∫
º≈°√–∑∫®“°¿“«–¿—¬·≈âß ∑”„Àâ°“√‡æ“–ª≈Ÿ°≈à“™â“·≈–º≈º≈‘µ¡’πâÕ¬ ∑”„Àâ°“√
º≈‘µ„π¿“§‡°…µ√∑—Èßªï 2548 À¥µ—«√âÕ¬≈– 2.4  à«ππÕ°¿“§‡°…µ√¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈–
5.3 ™–≈Õ≈ß‡≈Á°πâÕ¬®“°√âÕ¬≈– 5.5 „π‰µ√¡“ °àÕπ ‚¥¬‡ªìπ°“√™–≈Õ≈ß„π¿“§
Õÿµ “À°√√¡ ÷́Ëß Õ¥§≈âÕß°—∫∑‘»∑“ß°“√ àßÕÕ° ·≈– “¢“°“√∫√‘°“√∑“ß°“√‡ß‘π
∑’Ë™–≈Õ≈ßµ“¡°”‰√ ÿ∑∏‘¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π∑’Ëª√—∫≈¥≈ß®“°°“√°—π ”√ÕßÀπ’È Ÿ≠
∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ  à«π “¢“∑’ËÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«‡√àß¢÷Èπ¡“° §◊Õ  “¢“°“√§¡π“§¡¢π àß

√—∞∫“≈¡’√“¬‰¥â®—¥‡°Á∫‡æ‘Ë¡

¢÷Èπ ·µà¿“…’∑’Ë®—¥‡°Á∫®“°

∞“π°“√∫√‘‚¿§™–≈Õ≈ß
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‡π◊ËÕß®“°ºŸâ„Àâ∫√‘°“√¥â“π‚∑√§¡π“§¡¡’°“√ àß‡ √‘¡°“√¢“¬Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß √«¡
∑—Èß “¢“‚√ß·√¡·≈–¿—µµ“§“√∑’Ëª√—∫µ—«¥’¢÷Èπµ“¡¿“«–°“√∑àÕß‡∑’Ë¬« ∑—Èßπ’È ∑—Èßªï
2548 °“√º≈‘µπÕ°¿“§‡°…µ√¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.2 ™–≈Õ≈ß®“°√âÕ¬≈– 7.4 „π
ªï 2547

¿“§‡°…µ√

°“√º≈‘µ„π¿“§‡°…µ√ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ ‚¥¬ª√‘¡“≥º≈º≈‘µæ◊™º≈ ”§—≠„π
™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.6 ‡π◊ËÕß®“° ¿“æÕ“°“»‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬
 à«π√“§“æ◊™º≈¬—ß§ßª√—∫‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ ‚¥¬‡©æ“–¬“ßæ“√“∑’Ë¡’Õÿª ß§å®“°µà“ßª√–‡∑»
‡™àπ‡¥’¬«°—∫º≈º≈‘µ¥â“πª»ÿ —µ«å·≈–ª√–¡ß∑’Ëª√—∫µ—«¥’¢÷Èπµ“¡°“√ àßÕÕ°‰°à·ª√√Ÿª
‡π◊ËÕß®“°‰¡àæ∫°“√√–∫“¥¢Õß‰¢âÀ«—¥π°„πª√–‡∑»µ—Èß·µà‡¥◊Õπæƒ»®‘°“¬πªï°àÕπ
·≈–°“√ àßÕÕ°°ÿâß‰ª¬—ß À¿“æ¬ÿ‚√ª∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß

¿“§Õÿµ “À°√√¡

¥—™π’º≈º≈‘µÕÿµ “À°√√¡ (Manufacturing Production Index) „π™à«ß 2
‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ¢¬“¬µ—«‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 9.4 ‡√àßµ—«¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë
¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 7.2 ‚¥¬‡ªìπº≈®“°À¡«¥¬“π¬πµå·≈–Õÿª°√≥å¢π àß∑’Ë¢¬“¬µ—«¥’
®“°∑—ÈßÕÿª ß§å„πª√–‡∑»·≈–µà“ßª√–‡∑»  à«πÀ¡«¥Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å∑’Ë·¡â®–
¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ·µàÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«°Á¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ ŸßµàÕ‡π◊ËÕß
‡π◊ËÕß®“°¬—ßÕ¬Ÿà„π™à«ß«—Ø®—°√¢“¢÷Èπ

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ À¡«¥¬“ Ÿ∫¬—ß§ßÀ¥µ—«µàÕ‡π◊ËÕßµ“¡Õÿª ß§å∑’Ë≈¥≈ß®“°
°“√ª√—∫‡æ‘Ë¡¿“…’ √√æ “¡‘µ„π™à«ßª≈“¬ªï∑’Ëºà“π¡“ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫À¡«¥‡À≈Á°
·≈–º≈‘µ¿—≥±å‡À≈Á°∑’ËÀ¥µ—«µàÕ‡π◊ËÕßµ“¡°“√™–≈Õµ—«¢Õß¿“§°àÕ √â“ß

∑—Èßπ’È À“°æ‘®“√≥“µ“¡ —¥ à«π°“√ àßÕÕ°1/ °≈ÿà¡Õÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’
 —¥ à«π°“√ àßÕÕ°√âÕ¬≈– 30-60 ¢Õß°“√º≈‘µ¡’Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«‡√àß¢÷Èπµ“¡
°“√º≈‘µ√∂¬πµå∑’Ë¬—ß§ß¡’Õÿª ß§åµàÕ‡π◊ËÕß ·≈–°“√º≈‘µ ‘Ëß∑Õ∑’Ë‰∑¬‰¥â√—∫º≈¥’®“°
°“√∑’Ë À√—∞œ ·≈– À¿“æ¬ÿ‚√ª„™â¡“µ√°“√ªÑÕß°—π°“√π”‡¢â“ ‘π§â“ ‘Ëß∑Õ®“°®’π
 à«π°≈ÿà¡Õÿµ “À°√√¡∑’Ëº≈‘µ‡æ◊ËÕ°“√ àßÕÕ°¬—ß¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà„π‡°≥±å Ÿß ‚¥¬‡©æ“–
Hard Disk Drive ·≈–·ºß«ß®√√«¡ Õ¥§≈âÕß°—∫°“√ àßÕÕ°∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß
 à«π°≈ÿà¡Õÿµ “À°√√¡∑’Ë®”Àπà“¬„πª√–‡∑»‡ªìπÀ≈—°¡’Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«‡√àß¢÷Èπ
®“°‰µ√¡“ °àÕπ‡π◊ËÕß®“°∞“π∑’ËµË”®“°°“√ªî¥‚√ßß“π„πªï°àÕπ

¿“§‡°…µ√À¥µ—«®“°º≈

°√–∑∫¢Õß¿—¬·≈âß

¿“§Õÿµ “À°√√¡™–≈Õ≈ß

µ“¡ª√‘¡“≥°“√ àßÕÕ°

1/ Õÿµ “À°√√¡∑’Ëº≈‘µ‡æ◊ËÕ°“√ àßÕÕ°‡ªìπÀ≈—° §◊Õ Õÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’ —¥ à«π°“√ àßÕÕ°¡“°°«à“
√âÕ¬≈– 60 ¢Õß°“√º≈‘µ ¢≥–∑’ËÕÿµ “À°√√¡∑’Ëº≈‘µ‡æ◊ËÕ¢“¬„πª√–‡∑»‡ªìπÀ≈—° §◊Õ
Õÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’ —¥ à«π°“√ àßÕÕ°πâÕ¬°«à“√âÕ¬≈– 30 ¢Õß°“√º≈‘µ
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°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«

¿“§°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ ‚¥¬®”π«ππ—°∑àÕß‡∑’Ë¬«
µà“ßª√–‡∑»„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ
√âÕ¬≈– 26.1  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈‡π◊ËÕß®“°∞“π∑’ËµË”¡“°‡¡◊ËÕªï°àÕπÀπâ“  ∑—Èßπ’È ®”π«π
π—°∑àÕß‡∑’Ë¬«™“«µà“ßª√–‡∑»∑’Ë‡¥‘π∑“ßºà“π¥à“πµ√«®§π‡¢â“‡¡◊Õß¿“§„µâ‚¥¬√«¡
ª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‡™àπ‡¥’¬«°—∫¢âÕ¡Ÿ≈Õ—µ√“°“√‡¢â“æ—°¢Õß¿“§„µâ∑’Ë
ª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß®π°≈—∫¡“Õ¬Ÿà„π√–¥—∫ª°µ‘°àÕπ°“√‡°‘¥‡Àµÿ°“√≥å¿—¬
∏√√¡™“µ‘ (Tsunami) „π 6 ®—ßÀ«—¥¿“§„µâ

∑’Ë¡“: °“√∑àÕß‡∑’Ë¬«·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ·≈–∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 2.6  Õ—µ√“°“√‡¢â“æ—°‡©≈’Ë¬¢Õß‚√ß·√¡„π¿“§„µâ

¿“æ∑’Ë 2.5  ¥—™π’º≈º≈‘µÕÿµ “À°√√¡ (MPI) ·≈–ª√‘¡“≥°“√ àßÕÕ°

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

11.8

-20

-10

0

10

20

30

40

¡.§.

2541

¡.§.

2542

¡.§.

2543

¡.§.

2544

¡.§.

2545

¡.§.

2546

¡.§.

2547

¡.§.

2548

¡.§.

2549

16.4

¥—™π’º≈º≈‘µÕÿµ “À°√√¡

∑’Ë°“√ àßÕÕ°¡“°°«à“√âÕ¬≈– 60

ª√‘¡“≥°“√ àßÕÕ°

%‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«„π¿“§„µâ

ª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß

0

10

20

30

40

50

60

70

80

¡.§. °.æ. ¡’.§. ‡¡.¬. ¡‘.¬. °.§.  .§. °.¬. µ.§. æ.¬. ∏.§.æ.§.

2547 2548 2549

√âÕ¬≈–



 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549 17

¿“«–°“√®â“ßß“π

º≈°“√ ”√«®¢Õß ”π—°ß“π ∂‘µ‘·Ààß™“µ‘æ∫«à“„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å 2549 ¡’
°“√®â“ßß“π‚¥¬√«¡‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 1.7 ‡ªìπ°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß°“√®â“ßß“π„π¿“§
‡°…µ√√âÕ¬≈– 6.0 ‚¥¬·√ßß“π°≈—∫‡¢â“ Ÿà¿“§°“√‡°…µ√¡“°¢÷Èπ®“° ¿“æÕ“°“»
‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬∑”„Àâ¡’º≈º≈‘µ°“√‡°…µ√¡“°¢÷Èπ‡∑’¬∫°—∫™à«ß‡¥’¬«°—πªï°àÕπ∑’Ëª√– ∫
¿—¬·≈âß  ¢≥–∑’Ë°“√®â“ßß“π„π¿“§πÕ°‡°…µ√≈¥≈ß‡≈Á°πâÕ¬√âÕ¬≈– 0.4 ®“°
√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ‚¥¬ “¢“ ”§—≠‡°◊Õ∫∑ÿ° “¢“¡’°“√®â“ßß“π≈¥≈ß®“°√–¬–
‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

∑’Ë¡“:  ”π—°ß“π ∂‘µ‘·Ààß™“µ‘

¿“æ∑’Ë 2.7  ·À≈àß∑’Ë¡“¢ÕßÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß°“√®â“ßß“π

·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß°“√®â“ßß“π

¡“®“°¿“§‡°…µ√‡ªìπ ”§—≠
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3. ¿“«–°“√‡ß‘π„π™à«ß 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“

¿“¬À≈—ß°“√‡º¬·æ√à√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫°àÕπ (¡°√“§¡ 2549)
§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π (°πß.) ¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬
„π°“√ª√–™ÿ¡∑—Èß 2 §√—Èß„π‡¥◊Õπ¡’π“§¡·≈–‡¡…“¬π √«¡√âÕ¬≈– 0.50 µàÕªï ‡¡◊ËÕ
ª√–°Õ∫°—∫‡ß‘π∫“∑∑’Ëª√—∫·¢Áß§à“¢÷Èπ§àÕπ¢â“ß¡“°„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549
 àßº≈„Àâ¿“«–°“√‡ß‘π„π™à«ß 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“µ÷ßµ—«¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß πÕ°®“°π’È
°“√ àßºà“ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘πºà“π™àÕß∑“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å°Áª√—∫
√«¥‡√Á«¢÷ÈπÕ¬à“ß¡“° ‚¥¬∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡√‘Ë¡¡’°“√·¢àß¢—π°—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°Õ¬à“ß
‡ÀÁπ‰¥â™—¥  àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õâ“ßÕ‘ß∑—Èßª√–‡¿∑‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°Ÿâª√—∫ Ÿß¢÷Èπ
Õ’°Õ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠

∑—Èßπ’È „π°“√ª√–™ÿ¡‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 8 ¡’π“§¡ 2549 §≥–°√√¡°“√œ ‡ÀÁπ«à“
‡»√…∞°‘®‰∑¬¬—ß§ß¡’·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ∑’Ë®–¢¬“¬µ—«‰¥âµàÕ‰ª®“°·π«‚πâ¡°“√ àßÕÕ°
∑’Ë¬—ß¥’Õ¬Ÿàµ“¡¿“«–‡»√…∞°‘®‚≈° ·µà¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“πÕ“®®– Ÿß
‡°‘π‡ªÑ“À¡“¬„π√–¬–µàÕ‰ª °Õª√°—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß¬—ß§ßµ‘¥≈∫
§≥–°√√¡°“√œ ®÷ß¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬–
14 «—π®“°√âÕ¬≈– 4.25 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.50 µàÕªï

 ”À√—∫°“√ª√–™ÿ¡„π«—π∑’Ë 10 ‡¡…“¬π 2549 §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“
‡»√…∞°‘®‚¥¬√«¡¬—ß§ß¢¬“¬µ—«‰¥âÕ¬à“ßπà“æÕ„® ·≈–·¡â«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„π
‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‡©≈’Ë¬≈¥≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπ „π¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ
æ◊Èπ∞“π§àÕπ¢â“ß∑√ßµ—«„π™à«ß 3-4 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“·≈–¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–‡√‘Ë¡ª√—∫
≈¥≈ß„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2549 ·µàÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß¬—ß§ßµ‘¥≈∫
§≥–°√√¡°“√œ ®÷ß¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬–
14 «—π ®“°√âÕ¬≈– 4.50 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï

¿“«–µ≈“¥‡ß‘π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„πµ≈“¥‡ß‘π„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ®“°
 ‘Èπªï 2548  Õ¥§≈âÕß°—∫°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬ 2 §√—Èß√«¡√âÕ¬≈– 0.50
µàÕªï „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡·≈–¡’π“§¡ 2549 ‚¥¬Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√
√–¬– 1 «—π·≈– 7 «—π‡©≈’Ë¬∑—Èß‰µ√¡“ Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.15 ·≈– 4.25 µàÕªï  Ÿß¢÷Èπ®“°
√âÕ¬≈– 3.64 ·≈– 3.70 µàÕªï „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 µ“¡≈”¥—∫  à«πÕ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬°Ÿâ¬◊¡√–À«à“ß∏π“§“√√–¬– 1 «—πª√—∫ Ÿß¢÷Èπ®“°√âÕ¬≈– 3.63 µàÕªï ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë
√âÕ¬≈– 4.17 µàÕªï  Ÿß°«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 1 «—π‡≈Á°πâÕ¬

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È ¬µ≈“¥‡ß‘π

√–¬– —Èπª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ Õ¥§≈âÕß

°—∫°“√ª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

π‚¬∫“¬ ·≈–‡§≈◊ËÕπ‰À«

º—πº«π∫â“ßµ“¡¿“«– ¿“æ

§≈àÕß„πµ≈“¥‡ß‘π
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ªí®®—¬À≈—°∑’Ë°√–∑∫ ¿“æ§≈àÕß„πµ≈“¥‡ß‘π„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 π’È ‰¥â·°à
1) °“√§“¥°“√≥å°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬„π™à«ß°àÕπÀπâ“°“√ª√–™ÿ¡ °πß.
∑”„À ¿“æ§≈àÕßµ÷ßµ—«¢÷Èπ∫â“ß‡ªìπ°“√™—Ë«§√“«¥—ß‡™àπ∑’Ë‡§¬‡°‘¥¢÷Èπ‡ªìπª√–®”
‡π◊ËÕß®“° ∂“∫—π°“√‡ß‘π à«π„À≠à™–≈Õ°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊π ·≈–¥Ì“√ß‡ß‘πΩ“°∑’Ë
∏ª∑. ‰«â„π√–¥—∫ Ÿß°«à“ª°µ‘ ‡æ◊ËÕ√Õ‚Õ°“ ≈ß∑ÿπ„πÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ·≈– 2)
‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“„π™à«ß∑’Ë¡’°“√™”√–‡ß‘π§à“Àÿâπ∫√‘…—∑„π°≈ÿà¡ ◊ËÕ “√¡Ÿ≈§à“ 73,000
≈â“π∫“∑ ª√–°Õ∫°—∫°“√°√–®ÿ°µ—«¢Õß ¿“æ§≈àÕß∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë‡ªìπµ—«°≈“ß
 àß¡Õ∫‡ß‘π  àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥‡ß‘π√–¬– —Èπª√—∫≈¥≈ß∫â“ß

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.1  Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„πµ≈“¥‡ß‘π

¿“æ∑’Ë 3.2  Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈‰∑¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
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Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 1 «—π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ SWAP „πª√–‡∑»
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( ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ªï 2549 ‡∑’¬∫°—∫ ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ªï 2548)
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‡ âπÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549
≈“¥≈ß‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫ ≥  ‘Èπªï 2548 ‚¥¬„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°‡§≈◊ËÕπ‰À«„π™à«ß·§∫Ê
°àÕπ∑’Ë®–ª√—∫≈¥≈ß™—¥‡®π„π™à«ßª≈“¬‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏åµàÕ‡π◊ËÕß‰ª∂÷ßµâπ‡¥◊Õπ
¡’π“§¡ ‚¥¬‡©æ“–Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√–¬–¬“« ‡π◊ËÕß®“°§«“¡°—ß«≈«à“
Õÿª∑“π¢Õßæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈Õ“®¡’ª√‘¡“≥πâÕ¬°«à“∑’Ë§“¥‰«â‡¥‘¡ ‡æ√“–§«“¡‰¡à
·πàπÕπ„π°“√®—¥À“‡ß‘π∑ÿπ‡æ◊ËÕ≈ß∑ÿπ„π Mega Projects ·≈–°“√·ª≈ßÀπ’È®“°
√–¬– —Èπ‡ªìπ√–¬–¬“«¢Õß°√–∑√«ß°“√§≈—ß®Ì“π«π 170,000 ≈â“π∫“∑ ∑—Èßπ’È  à«π
µà“ß√–À«à“ßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈Õ“¬ÿ 10 ªï ·≈– 2 ªï Õ¬Ÿà„π√–¥—∫
∑’Ë·§∫∑’Ë ÿ¥‡ªìπª√–«—µ‘°“√≥å‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 6 ¡’π“§¡ 2549 ∑’Ë√âÕ¬≈– 0.27 ≈¥≈ß®“°
√âÕ¬≈– 0.53 ≥  ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548

¿“æ∑’Ë 3.3   à«πµà“ß√–À«à“ßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈‰∑¬Õ“¬ÿ 10 ªï ·≈– 2 ªï

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549

Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√

√—∞∫“≈‡§≈◊ËÕπ‰À«§àÕπ¢â“ß

º—πº«π®“°∑—Èßªí®®—¬¥â“π

Õÿ ª   ß §å · ≈ – ªí ® ®— ¬ ¥â “ π

Õÿª∑“π

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ „π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õß‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π
æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ∑ÿ°√–¬– ‚¥¬Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√–¬– —Èπª√—∫
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡π◊ËÕß®“°Õÿª ß§å¢Õßπ—°≈ß∑ÿπª√–‡¿∑°Õß∑ÿπ√«¡√–¬– —Èπ‡√‘Ë¡≈¥≈ß ‚¥¬
 à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°°“√·¢àß¢—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë‡¢â¡¢âπ¢÷Èπ¡“°
„π™à«ßª≈“¬‰µ√¡“  ÷́Ëß∑”„Àâ à«πµà“ß√–À«à“ßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈
·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°√–¬–‡¥’¬«°—πª√—∫≈¥≈ß§àÕπ¢â“ß¡“° ºŸâ π„®≈ß∑ÿπ„π
°Õß∑ÿπ√«¡µ√“ “√Àπ’È√–¬– —Èπ∫“ß à«π®÷ß¬â“¬‡ß‘π°≈—∫‰ªΩ“°∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å
‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕ¡’°“√‡ πÕº≈‘µ¿—≥±å‡ß‘πΩ“°∑’Ë¡’™à«ß‡«≈“°“√√—∫Ω“°®”°—¥ ·≈–„Àâ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß‡ªìπæ‘‡»… ∫“ß·Ààß Ÿß°«à“Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√–¬–
„°≈â‡§’¬ß°—π
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„π à«π¢ÕßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑πæ—π∏∫—µ√√–¬–¬“«‰¥âª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡™àπ‡¥’¬«°—π
À≈—ß®“°∑’Ë°√–∑√«ß°“√§≈—ßª√–°“»µ“√“ß°“√ª√–¡Ÿ≈æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈ ”À√—∫
‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ·≈– 3 ¢Õßªï 2549  ´÷Ëß·¡âª√‘¡“≥æ—π∏∫—µ√∑’ËÕÕ°ª√–¡Ÿ≈®–¡’
‰¡à¡“°π—°„π·µà≈– —ª¥“Àå ·µà‡ªìπæ—π∏∫—µ√√–¬–§àÕπ¢â“ß¬“«µ—Èß·µà 7 ªï¢÷Èπ‰ª
∑—ÈßÀ¡¥ ·≈–¡’°“√ª√–¡Ÿ≈Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß∑ÿ° —ª¥“Àå ∑”„Àâπ—°≈ß∑ÿπ‰¡à®”‡ªìπµâÕß
‡√àß´◊ÈÕæ—π∏∫—µ√„π√–¬–π’È

√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°ŸâÕâ“ßÕ‘ß¢Õß
∏π“§“√æ“≥‘™¬åª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á« ®“°°“√∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å¢π“¥„À≠à
·¢àß¢—π°—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°∑—Èß„π√ŸªÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π·≈–√Ÿª·∫∫¢Õßº≈‘µ¿—≥±å  ·≈–
¡’°“√ª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ„π¢π“¥∑’Ë„°≈â‡§’¬ß°—π  àßº≈„Àâ°“√ àßºà“π
π‚¬∫“¬°“√‡ß‘πºà“π™àÕß∑“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‰ª Ÿà¿“§§√—«‡√◊Õπ·≈–¿“§∏ÿ√°‘®
ª√—∫‡√Á«¢÷ÈπÕ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠

π—∫µ—Èß·µà‡√‘Ë¡µâπ«—Ø®—°√Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ√Õ∫π’È„π‡¥◊Õπ ‘ßÀ“§¡ 2547
®π∂÷ß ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 §≥–°√√¡°“√œ ‰¥â∑¬Õ¬ª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
π‚¬∫“¬∑—ÈßÀ¡¥ 11 §√—Èß √«¡∑—Èß ‘Èπ√âÕ¬≈– 3.25 µàÕªï ®“°√âÕ¬≈– 1.25 ‡ªìπ√âÕ¬≈–
4.50 µàÕªï „π¢≥–∑’ËÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°ŸâÕâ“ßÕ‘ß¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å
‡√‘Ë¡ª√—∫µ“¡Õ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548 µàÕ‡π◊ËÕß¡“®π∂÷ß‰µ√¡“ 
∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‚¥¬√«¡·≈â« Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“° 3 ‡¥◊Õπ 6 ‡¥◊Õπ 12 ‡¥◊Õπ ·≈–
‡ß‘π°Ÿâ MLR ‡©≈’Ë¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å¢π“¥„À≠à 4 ·Ààßª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∑—Èß ‘Èπ
√âÕ¬≈– 2.00  2.25  2.6875 ·≈– 1.5625 µàÕªï ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 3.00  3.25  3.69  ·≈–
7.25 µàÕªï µ“¡≈”¥—∫

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°·≈–

‡ß‘π°ŸâÕâ “ßÕ‘ß¢Õß∏π“§“√

æ“≥‘™¬åª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à “ß

√«¥‡√Á«„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õß

ªï 2549  –∑âÕπ°“√·¢àß¢—π

„π√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë

‡¢â¡¢âπ¢÷Èπ ·≈–™’È∂÷ß°“√ àß

ºà“ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π∑’Ëª√—∫

‡√Á«¢÷Èπ¡“°„π‰µ√¡“ π’È

µ“√“ß∑’Ë 3.1   √ÿª°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∏π“§“√æ“≥‘™¬å

2547 2548 2549

§√÷ËßÀ≈—ß §√÷Ëß·√° §√÷ËßÀ≈—ß ‰µ√¡“  1

√«¡

RP 14 «—π 75 50 150 50 325

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õâ“ßÕ‘ß
‡©≈’Ë¬ 4 ∏π“§“√„À≠à

ÕÕ¡∑√—æ¬å 0 0 0 0 0 0%
3 ‡¥◊Õπ 0 0 100 100 200 62%
6 ‡¥◊Õπ 0 0 125 100 225 69%
12 ‡¥◊Õπ 0 0 150 118.75 268.75 83%
24 ‡¥◊Õπ 12.5 0 187.5 100 300 92%

MLR 0 0 81.25 75 156.25 48%

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

Àπà«¬ : basis points
°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

Õâ“ßÕ‘ß§‘¥‡ªìπ√âÕ¬≈–¢Õß°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬√«¡

................................................................................................................................................................
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„π‰µ√¡“ ·√°π’È ‚¥¬‡©æ“–„π™à«ß‡¥◊Õπ¡’π“§¡ ¡’°“√·¢àß¢—π√–¥¡
‡ß‘πΩ“°∑’Ë√ÿπ·√ß¢÷Èπ√–À«à“ß∏π“§“√æ“≥‘™¬å°—π‡Õß ‚¥¬¡’°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬À≈“¬√–≈Õ° ∑—Èß°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ªìπ°“√∑—Ë«‰ª ·≈–°“√‡ πÕ
º≈‘µ¿—≥±åæ‘‡»…‡æ◊ËÕ®Ÿß„®ºŸâΩ“°‡ß‘π ‚¥¬º≈‘µ¿—≥±å∑’Ë‚¥¥‡¥àπ ‰¥â·°à ‡ß‘πΩ“°√–¬–
æ‘‡»… ‡™àπ 8 ‡¥◊Õπ À√◊Õ 9 ‡¥◊Õπ ‡ªìπµâπ ‚¥¬¡’°“√‡ πÕÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë Ÿß‡ªìπ
æ‘‡»…‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫º≈‘µ¿—≥±å‡ß‘πΩ“°√–¬–ª°µ‘ ·≈– à«π„À≠à¡’°“√®à“¬¥Õ°‡∫’È¬
∑ÿ°‡¥◊Õπ‡æ◊ËÕ‡æ‘Ë¡·√ß®Ÿß„®¥â“π ¿“æ§≈àÕß πÕ°®“°π’È ¬—ß®”°—¥™à«ß‡«≈“√—∫Ω“°
‡ß‘π‰«â —ÈπÊ ª√–¡“≥ 1 ‡¥◊Õπ¥â«¬ ∂◊Õ‡ªìπ°≈¬ÿ∑∏å°“√ àß‡ √‘¡°“√¢“¬«‘∏’Àπ÷Ëß∑’Ë
™à«¬°√–µÿâπºŸâΩ“°‡ß‘π·≈–√—°…“À√◊Õ™à«ß™‘ß∞“π≈Ÿ°§â“‰¥â¥’

°“√·¢àß¢—π°—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°„π√Õ∫π’È ¡’ “‡Àµÿ®“°§«“¡µâÕß°“√√—°…“
∞“π≈Ÿ°§â“‡æ◊ËÕ√—°…“ à«π·∫àß°“√µ≈“¥‡ªìπ ”§—≠ ¡“°°«à“®–‡ªìπ§«“¡µâÕß°“√
¥â“π ¿“æ§≈àÕß ‡π◊ËÕß®“°‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“ —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘µàÕ‡ß‘πΩ“°‚¥¬√«¡∑—Èß
√–∫∫·≈â«¬—ß§ß∑√ßµ—«Õ¬Ÿà„π√–¥—∫µË”°«à“√âÕ¬≈– 90  Õ¥§≈âÕß°—∫ ¿“æ§≈àÕß
 à«π‡°‘π∑’Ë¬—ß§ß¡’Õ¬Ÿà „π¢≥–∑’Ë‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“ à«π·∫àß°“√µ≈“¥¥â“π‡ß‘πΩ“°¢Õß
°≈ÿà¡∏π“§“√µà“ß Ê  æ∫«à“  à«π·∫àß°“√µ≈“¥¢Õß°≈ÿà¡∏π“§“√æ“≥‘™¬å¢π“¥„À≠à
4 ·Ààß‚πâ¡≈¥≈ßµ—Èß·µà°≈“ßªï 2548 ‚¥¬∑—Èß∏π“§“√æ“≥‘™¬å¢π“¥°≈“ß·≈–‡≈Á° ·≈–
 “¢“∏π“§“√æ“≥‘™¬åµà“ßª√–‡∑»¡’ à«π·∫àß°“√µ≈“¥ Ÿß¢÷Èπ  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°
°“√¬°∞“π–∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ‡ªìπ∏π“§“√æ“≥‘™¬åµ“¡π‚¬∫“¬ One Presence  ·≈–
°“√∑’Ë “¢“∏π“§“√æ“≥‘™¬åµà“ßª√–‡∑»‡√‘Ë¡À—π¡“√–¥¡∑ÿπºà“π‡ß‘πΩ“°∑¥·∑π
°“√°Ÿâ¬◊¡®“°µ≈“¥‡ß‘π∑’Ë¡’µâπ∑ÿπ Ÿß¢÷Èπµ“¡Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬ πÕ°®“°π’È À“°
æ‘®“√≥“¥—™π’ Herfindahl ́ ÷Ëß„™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß™’È°“√°√–®ÿ°µ—« (Concentration Index)

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.4  Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õâ“ßÕ‘ß¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å

„π‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 ¡’

°“√·¢àß¢—π°—π√–¥¡‡ß‘πΩ“°

∑’Ë√ÿπ·√ß¢÷Èπ√–À«à“ß∏π“§“√

æ“≥‘™¬å°—π‡Õß ‚¥¬¡’ “‡Àµÿ

®“°§«“¡µâÕß°“√√—°…“

∞ “ π ≈Ÿ ° §â “ ‡ æ◊Ë Õ √— ° … “
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¢Õßµ≈“¥ æ∫«à“¡’§à“‚πâ¡≈¥≈ßµ—Èß·µà°≈“ßªï 2548 ÷́Ëß –∑âÕπ°“√·¢àß¢—π„πµ≈“¥
‡ß‘πΩ“°¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‡™àπ°—π

À¡“¬‡Àµÿ: 1/¥—™π’ Herfindahl (HI) ‡ªìπ¥—™π’«—¥§«“¡°√–®ÿ°µ—«¢Õßµ≈“¥·≈–‡ªìπ‡§√◊ËÕß™’È¢Õß√–¥—∫°“√·¢àß¢—π ‚¥¬§”π«≥®“°

º≈√«¡¢Õß à«π·∫àß°“√µ≈“¥¬°°”≈—ß Õß§◊Õ                ‚¥¬ Si §◊Õ à«π·∫àß°“√µ≈“¥¢Õß·µà≈–∏π“§“√ ·≈– n §◊Õ

®”π«π∏π“§“√∑—ÈßÀ¡¥„π√–∫∫

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.5   à«π·∫àß°“√µ≈“¥·≈–¥—™π’ Herfindahl1/

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ®π∂÷ß ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ∏π“§“√æ“≥‘™¬å à«π„À≠à
¬—ß¡‘‰¥âª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°ª√–‡¿∑ÕÕ¡∑√—æ¬å‡ªìπ°“√∑—Ë«‰ª ÷́Ëß‡ß‘πΩ“°
ª√–‡¿∑¥—ß°≈à“«§‘¥‡ªìπ —¥ à«π°«à“√âÕ¬≈– 40 ¢Õß‡ß‘πΩ“°∑—ÈßÀ¡¥ ·¡â®–¡’°“√
‡ πÕ‡ß‘πΩ“°ª√–‡¿∑ÕÕ¡∑√—æ¬åæ‘‡»…∑’Ë°”Àπ¥«ß‡ß‘π¢—ÈπµË”·≈–¢âÕ®”°—¥‡°’Ë¬«°—∫
°“√‡∫‘°∂Õπ‡ß‘π ‚¥¬‡ πÕÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπµ“¡«ß‡ß‘π ∑”„Àâ¡’µâπ∑ÿπ
 Ÿß¢÷Èπ·§à‡æ’¬ß∫“ß à«π‡∑à“π—Èπ ∑—Èßπ’È °“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„π≈—°…≥–∑’Ë°≈à“«¡“
¢â“ßµâπ ·¡â®–™à«¬™–≈Õ°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õßµâπ∑ÿπ‡ß‘πΩ“°‚¥¬√«¡‰¥â ·µà°Á‡ªìπ‡æ’¬ß
™—Ë«§√“« ‡π◊ËÕß®“°µâπ∑ÿπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß®–∑¬Õ¬ª√—∫ Ÿß¢÷Èπµ“¡
‡ß‘πΩ“°ª√–®”∑’Ë§√∫°”Àπ¥ ¥—ßπ—Èπ µâπ∑ÿπ‡ß‘πΩ“°√«¡¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å®–
 Ÿß¢÷Èπ„π∑’Ë ÿ¥ ·≈–®–∂Ÿ°°√–∑∫‡√Á«¬‘Ëß¢÷Èπ‡¡◊ËÕ¡’°“√¬â“¬‡ß‘πΩ“°®“°ª√–‡¿∑
ÕÕ¡∑√—æ¬å‰ª Ÿà‡ß‘πΩ“°ª√–®”¡“°¢÷Èπ (Deposit Migration)

∑—Èßπ’È º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥‡ß‘π∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕßµ“¡
°“√ª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬  ‡Õ◊ÈÕ„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬å “¡“√∂·¢àß¢—π°—π‡ πÕ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°„π√–¥—∫∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰¥â‚¥¬‰¡à‡°‘¥º≈¢“¥∑ÿπ ∑—Èßπ’È Õ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë Ÿß¢÷Èπ®–™à«¬°√–µÿâπ°“√ÕÕ¡·≈–‡ªìπº≈¥’µàÕ°“√√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ
‡»√…∞°‘®„π√–¬–¬“«
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Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õâ“ßÕ‘ß¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á«„π
‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549  àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß¡’§à“‡¢â“„°≈â∫«°
¡“°¢÷Èπ ‚¥¬¢âÕ¡Ÿ≈≈à“ ÿ¥‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ MLR ∑’Ë·∑â®√‘ß
·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°ª√–®” 12 ‡¥◊Õπ∑’Ë·∑â®√‘ß´÷Ëß§”π«≥®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
Õâ“ßÕ‘ß¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—∫ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡©≈’Ë¬
12  ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 2.97 ·≈– -0.60 µàÕªï µ“¡≈”¥—∫

Õ— µ √ “° “√¢¬ “¬µ— « ¢Õ ß

‡ß‘πΩ“°·≈– ‘π‡™◊ËÕ¬—ß§ßÕ¬Ÿà

„π·π«‚πâ¡‡√àßµ—«¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß

®“°™à«ß°≈“ßªï 2548

À¡“¬‡Àµÿ: 1/ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å¢π“¥„À≠à 4 ·Ààß
2/ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß = Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“° 12 ‡¥◊Õπ - ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡©≈’Ë¬ 12 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“
3/ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ∑’Ë·∑â®√‘ß = Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ MLR  - ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡©≈’Ë¬ 12 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.6  Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∏π“§“√æ“≥‘™¬å1/

 ”À√—∫Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡ß‘πΩ“°∏π“§“√æ“≥‘™¬å„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ
·√°¢Õßªï 2549 ‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 10.2 ‚¥¬√«¡ ·≈–√âÕ¬≈– 6.2 À“°¢®—¥º≈¢Õß
∏π“§“√æ“≥‘™¬å√“¬„À¡à∑’ËÕ¬Ÿà„π√–∫∫πâÕ¬°«à“ 1 ªï ‚¥¬°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡ß‘πΩ“°
¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π·π«‚πâ¡∑’Ë‡√àßµ—«µàÕ‡π◊ËÕß®“°™à«ß°≈“ßªï 2548 ∑—Èßπ’È „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡
2549 ‡ß‘πΩ“°¢¬“¬µ—«¡“°‡ªìπæ‘‡»… ®“°‡ß‘π√—∫Ω“°∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫°“√¢“¬Àÿâπ„π°≈ÿà¡
 ◊ËÕ “√ πÕ°®“°π’È Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠Õ“®¡’ à«π
™à«¬®Ÿß„®ºŸâΩ“°„Àâ¬â“¬‡ß‘π°≈—∫‡¢â“ Ÿà√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å¥â«¬

 à«π ‘π‡™◊ËÕ¿“§‡Õ°™π (√«¡°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å¿“§‡Õ°™π) ¢Õß
∏π“§“√æ“≥‘™¬å„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549 ¬—ß¢¬“¬µ—«‰¥â¥’µàÕ‡π◊ËÕß®“°°≈“ß
ªï 2548 ‚¥¬¢¬“¬µ—«‡©≈’Ë¬∑’Ë√âÕ¬≈– 7.95 ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ´÷Ëß à«πÀπ÷Ëß
‡ªìπº≈¢Õß°“√§«∫√«¡·≈–¬°∞“π–∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ‡ªìπ∏π“§“√æ“≥‘™¬å ·µà„π
¢≥–‡¥’¬«°—π°Á¡’º≈¢Õß°“√µ—¥ ‘π‡™◊ËÕÕÕ°®“°∫—≠™’·≈–°“√‚Õπ ‘π‡™◊ËÕ‰ª¬—ß
∫√‘…—∑∫√‘À“√ ‘π∑√—æ¬å√«¡Õ¬Ÿà¥â«¬ ÷́Ëß‡¡◊ËÕ¢®—¥º≈∑—Èß 2 ª√–°“√·≈â« Õ—µ√“
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µ“√“ß∑’Ë 3.2   ‘∑∏‘‡√’¬°√âÕß¿“§‡Õ°™π·≈–‡ß‘πΩ“°¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å

2548 2549

‰µ√¡“   1 ‰µ√¡“   2 ‰µ√¡“  3 ‰µ√¡“  4 ¡.§. °.æ.

 ‘∑∏‘‡√’¬°√âÕß¿“§‡Õ°™π1/ 5,338.9 5,339.9 5,529.5 5,710.3 5,728.8 5,712.3
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°‰µ√¡“  (‡¥◊Õπ) °àÕπ 54.6 1.0 189.6 180.8 18.5 -16.5
% ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ 5.7 4.2 4.1 8.1 8.3 7.6
% ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ2/ 7.8 6.6 7.3 8.7 8.6 7.5

‡ß‘πΩ“° 5,618.0 5,588.8 5,860.1 5,956.6 6,185.1 6,212.6

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°‰µ√¡“  (‡¥◊Õπ) °àÕπ 121.0 -29.2 271.3 96.5 228.5 39.4
% ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ 2.9 2.6 6.4 8.4 10.3 10.1
% ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ3/ 2.9 2.6 4.7 4.8 6.3 6.1

¬Õ¥§ß§â“ß ≥  ‘Èπß«¥

(æ—π≈â“π∫“∑)

À¡“¬‡Àµÿ: 1/ª√–°Õ∫¥â«¬ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ·°à¿“§‡Õ°™π ·≈–°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å¿“§‡Õ°™π¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å
2/¢®—¥º≈¢Õß°“√µ—¥ ‘π‡™◊ËÕÕÕ°®“°∫—≠™’·≈–°“√‚Õπ ‘π‡™◊ËÕ‰ª¬—ß∫√‘…—∑∫√‘À“√ ‘π∑√—æ¬å ·≈–À—°¥â«¬ ‘π‡™◊ËÕ¢Õß
  ∏π“§“√æ“≥‘™¬å„À¡à∑’Ë‡¢â“√–∫∫¬—ß‰¡à∂÷ß 1 ªï
3/À—°¥â«¬‡ß‘πΩ“°¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å„À¡à∑’Ë‡¢â“√–∫∫¬—ß‰¡à∂÷ß 1 ªï

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ¬—ß§ß‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà„π√–¥—∫„°≈â‡§’¬ß°—π  –∑âÕπ¿“æ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë
¬—ß§ß¢¬“¬µ—«‰¥â§àÕπ¢â“ß¥’ ∑—Èßπ’È Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë™–≈Õ≈ß‡≈Á°πâÕ¬
„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å ‡ªìπº≈¡“®“°°“√≈¥≈ß¢Õß°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å‡ªìπ ”§—≠
·µà„π à«π¢Õß ‘π‡™◊ËÕ¬—ß¢¬“¬µ—«‰¥â¥’

À¡“¬‡Àµÿ: * ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘ À¡“¬∂÷ß  ‘π‡™◊ËÕ∑’ËÀ—°§à“‡º◊ËÕÀπ’È ß —¬®– Ÿ≠¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.7  —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘µàÕ‡ß‘πΩ“°*

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ·¡â«à“ ‘π‡™◊ËÕ¢¬“¬µ—«‰¥â¥’ ·µà‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫°“√¢¬“¬µ—«¢Õß
‡ß‘πΩ“°´÷Ëß Ÿß‡ªìπæ‘‡»…  —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘À≈—ß®“°À—°§à“‡º◊ËÕÀπ’È ß —¬®– Ÿ≠
µàÕ‡ß‘πΩ“°¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å‚¥¬√«¡‚πâ¡≈¥≈ß®“°√âÕ¬≈– 84.6 ≥
 ‘Èπªï 2548 ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 82.0 ≥  ‘Èπ‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å 2549

65

75

85

95

105

115

125

135

145

 ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘µàÕ‡ß‘πΩ“°

§à“‡©≈’Ë¬ ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘µàÕ‡ß‘πΩ“°

(√–À«à“ßªï 2540-2548)

√âÕ¬≈–

82.0

°.æ.

¡.§.

2540

¡.§.

2542

¡.§.

2541

¡.§.

2543

¡.§.

2545

¡.§.

2544

¡.§.

2546

¡.§.

2548

¡.§.

2549

¡.§.

2547



 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549 27

∞“π‡ß‘π·≈–ª√‘¡“≥‡ß‘π

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ∞“π‡ß‘π¢¬“¬µ—«®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ
‡©≈’Ë¬∑’Ë√âÕ¬≈– 7.8 µË”°«à“Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õß™à«ß 2-3 ªï
∑’Ëºà“π¡“ ÷́ËßÕ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 10 (‰¡à√«¡ªï 2548 ∑’Ë∞“π‡ß‘π¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“
∑’Ë§àÕπ¢â“ß Ÿß ‡π◊ËÕß®“° ∏ª∑. ‡√‘Ë¡„™â»Ÿπ¬å®—¥°“√∏π∫—µ√·∑π§≈—ß®—ßÀ«—¥) ‚¥¬
 à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈¢Õß∞“π Ÿß„πªï°àÕπ

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ À“°æ‘®“√≥“‡©æ“– à«π∑’Ë‡ªìπ‡ß‘π ¥À¡ÿπ‡«’¬π¢Õß¿“§‡Õ°™π
(‰¡à√«¡‡ß‘π ¥„π¡◊Õ∏π“§“√æ“≥‘™¬å ´÷Ëß∂Ÿ°°√–∑∫¥â«¬°“√‡ª≈’Ë¬π«‘∏’°“√∫√‘À“√
®—¥°“√∏π∫—µ√) æ∫«à“Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«‡√‘Ë¡™–≈Õ≈ß„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548
 à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ëª√—∫‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß
¡’π—¬ ”§—≠  àßº≈„Àâ§«“¡µâÕß°“√∂◊Õ‡ß‘π ¥≈¥≈ß ‡π◊ËÕß®“°µâπ∑ÿπ§à“‡ ’¬‚Õ°“ 
„π°“√∂◊Õ‡ß‘π ¥‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

 à«πÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õßª√‘¡“≥‡ß‘π„π§«“¡À¡“¬°«â“ß M2  M2A ·≈–
M3 ≥  ‘Èπ‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å¢¬“¬µ—«®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 10.1 6.9 ·≈–
7.2  µ“¡≈”¥—∫ Õ¬Ÿà„π·π«‚πâ¡‡√àßµ—«µàÕ‡π◊ËÕßπ—∫µ—Èß·µà‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2548  Õπ÷Ëß
Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß M2 ∑’Ë‡√àß¢÷Èπ‡√Á«°«à“ M2A ·≈– M3 µ—Èß·µà™à«ß°≈“ßªï 2548
 –∑âÕπ°“√¢¬“¬µ—«¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë¡’∏π“§“√æ“≥‘™¬å„À¡à‡°‘¥¢÷Èπ
À≈“¬·Ààß®“°°“√§«∫√«¡·≈–¬°∞“π–∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ

1/‰¡à√«¡∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ 56 ·Ààß ∑’Ëªî¥°‘®°“√µ—Èß·µà¡°√“§¡ 2545
∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.8  Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õßª√‘¡“≥‡ß‘π1/

∞“π‡ß‘π¢¬“¬µ—«™–≈Õ≈ß
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Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π·≈–‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬

Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑µàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ. ‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õß
ªï 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë 39.32 ∫“∑µàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ. ·¢Áß§à“¢÷Èπ∂÷ß°«à“√âÕ¬≈– 5 ®“° ‘Èπªï
2548 ‚¥¬‡ªìπ°“√·¢Áß§à“¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á«„π™à«ß‡¥◊Õπ¡°√“§¡  Õ¥§≈âÕß°—∫
§à“‡ß‘π °ÿ≈À≈—°·≈–§à“‡ß‘π °ÿ≈¿Ÿ¡‘¿“§Õ◊ËπÊ  “‡ÀµÿÀ≈—°‡æ√“–§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õß
¥Õ≈≈“√å  √Õ. ∑’ËÕàÕπ≈ß„π™à«ß‡¥◊Õπ¡°√“§¡ ‡π◊ËÕß®“°°“√§“¥°“√≥å«à“«—Ø®—°√
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ¢Õß À√—∞œ „°≈â®– ‘Èπ ÿ¥·≈â« ‚¥¬¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬‰¥â√—∫
§«“¡ π„®®“°π—°≈ß∑ÿπ§àÕπ¢â“ß¡“° ‡π◊ËÕß®“°¡’·π«‚πâ¡°“√¢¬“¬µ—«∑“ß
‡»√…∞°‘®∑’Ë¥’ ª√–°Õ∫°—∫π—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘§“¥«à“∏π“§“√°≈“ß¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬
À≈“¬·ÀàßÕ“®¬Õ¡„Àâ§à“‡ß‘π¢Õßµπ·¢Áß§à“¢÷Èπ‰¥â∫â“ß ‡æ√“–¡’§«“¡≈—ß‡≈∑’Ë®– – ¡
‡ß‘π Ì“√Õß∑“ß°“√‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ’° À≈—ß®“°ªï 2548 ∑’Ë∏π“§“√°≈“ß¿Ÿ¡‘¿“§‚¥¬√«¡
‰¥â – ¡‡ß‘π Ì“√Õß∑“ß°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∂÷ß 250 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ∑”„Àâ¡’‡ß‘π∑ÿπ
‰À≈‡¢â“µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å¿Ÿ¡‘¿“§Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß πÕ°®“°π’È ªí®®—¬‡©æ“–¢Õß‰∑¬
‡°’Ë¬«°—∫°“√‡¢â“ ◊́ÈÕÀÿâπ∫√‘…—∑„π°≈ÿà¡ ◊ËÕ “√‚¥¬°Õß∑ÿπµà“ß™“µ‘  àßº≈„Àâ‡ß‘π∫“∑
‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¥Õ≈≈“√å  √Õ. ·¢Áß§à“¢÷Èπ¡“°°«à“‡ß‘π °ÿ≈¿Ÿ¡‘¿“§ ‚¥¬¡’‡ß‘π∑ÿπ‰À≈
‡¢â“„π°√≥’π’È√«¡∑—Èß ‘Èπª√–¡“≥ 2.77 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ §«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õß¥Õ≈≈“√å  √Õ. °≈—∫ª√—∫¥’¢÷Èπ„π‡¥◊Õπ
°ÿ¡¿“æ—π∏å ‡¡◊ËÕµ≈“¥ª√—∫‡ª≈’Ë¬π§«“¡§“¥À¡“¬‡°’Ë¬«°—∫®ÿ¥¬ÿµ‘Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed
Funds ¢“¢÷Èπ ·≈– ∂“π°“√≥å§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß„πª√–‡∑»‰∑¬ ∑”„Àâ
‡ß‘π∫“∑ÕàÕπ§à“≈ß∫â“ß ·µà‰¡à¡“°π—°

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549

‡ß‘π∫“∑·¢Áß§à“¢÷Èπ‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫

§à“‡ß‘π °ÿ≈À≈—°·≈–§à“‡ß‘π

¿Ÿ¡‘¿“§ à«π„À≠à  àßº≈„Àâ

‡ß‘π∫“∑·¢Á ß§à “¢÷Èπ„π√Ÿª

¥—™π’§à“‡ß‘π∫“∑ ‚¥¬¡’

ªí®®—¬À≈—°®“°‡ß‘π∑ÿπ‰À≈

‡¢â“ Ÿàµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.9  §à“‡ß‘π∫“∑‡∑’¬∫°—∫‡ß‘π °ÿ≈µà“ßª√–‡∑»

20

25

30

35

40

45
∫“∑

∫“∑/100 ‡¬π

∫“∑/ ‘ß§‚ª√å ¥Õ≈≈“√å

38.07

32.42

23.76

12 ‡¡.¬.∫“∑/¥Õ≈≈“√å  √Õ.

¡.§.

2546

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2547

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2548

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2549

‡¡.¬.
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‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“°“√‡§≈◊ËÕπ‰À«¢Õß§à“‡ß‘π∫“∑„π√Ÿª¥—™π’§à“‡ß‘π∫“∑  (Nominal
Effective Exchange Rates: NEER) ÷́Ëß§”π«≥®“°Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π√–À«à“ß
‡ß‘π∫“∑°—∫ °ÿ≈‡ß‘π¢Õßª√–‡∑»µà“ß Ê ∑’Ë¡’§«“¡ ”§—≠∑“ß¥â“π°“√§â“√–À«à“ß
ª√–‡∑»°—∫‰∑¬ π”¡“‡©≈’Ë¬∂à«ßπÈ”Àπ—° ‡æ◊ËÕ –∑âÕπ§«“¡ “¡“√∂„π°“√·¢àß¢—π
¥â“π√“§“¢Õßª√–‡∑»·≈â« ª√“°Ø«à“¥—™π’§à“‡ß‘π∫“∑‚πâ¡·¢Áß§à“¢÷Èπª√–¡“≥√âÕ¬≈–
4 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‡∑’¬∫°—∫‡¡◊ËÕ ‘Èπªï 2548 ‚¥¬‡ªìπº≈¡“®“°
§à“‡ß‘π∫“∑∑’Ë·¢Áß§à“¢÷Èπ¡“°‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫‡°◊Õ∫∑ÿ° °ÿ≈ ¬°‡«âπ‡ß‘π√Ÿ‡ªï¬ÀåÕ‘π‚¥π’‡´’¬
∑’ËÕ¬Ÿà„π°≈ÿà¡∑’Ë„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß (High Yielders)

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.11  °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß§à“‡ß‘π °ÿ≈µà“ßÊ ‡∑’¬∫°—∫¥Õ≈≈“√å  √Õ.

( ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ªï 2549 ‡∑’¬∫°—∫ ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ªï 2548)

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.10 ¥—™π’§à“‡ß‘π∫“∑

(πÈ”Àπ—°°“√§â“ ªï∞“π 2537)
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¡’.§.

72.71

¥—™π’

¡.§.

2543

°.§. ¡.§.

2544

°.§. ¡.§.

2545

°.§. ¡.§.

2546

°.§. ¡.§.
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°.§. ¡.§.
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°.§. ¡.§.
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∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.12  Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√¢Õß‰∑¬ ·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µà“ßª√–‡∑»

 ”À√—∫ à«πµà“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß‰∑¬·≈– À√—∞œ ≥  ‘Èπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õß
ªï 2549 ∑√ßµ—«Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 0.25 ‡™àπ‡¥’¬«°—∫ ≥  ‘Èπ‰µ√¡“ °àÕπ ‡π◊ËÕß®“°
∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds 2 §√—Èß Ê ≈–√âÕ¬≈– 0.25
µàÕªï „π«—π∑’Ë 31 ¡°√“§¡ ·≈– 28 ¡’π“§¡ ®“°√âÕ¬≈– 4.25 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï
„π¢≥–∑’ËÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬¢Õß‰∑¬ª√—∫¢÷Èπ„π¢π“¥‡¥’¬«°—π®“°√âÕ¬≈– 4 ‡ªìπ
√âÕ¬≈– 4.50 µàÕªï ·≈–„π°“√ª√–™ÿ¡ °πß. §√—Èß≈à“ ÿ¥ (10 ‡¡…“¬π 2549) ‰¥â¡’
°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬Õ’°√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï   àßº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
¢Õß‰∑¬‡∑à“°—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ¢Õß À√—∞œ ∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï

‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“‡ ∂’¬√¿“æ¥â“πµà“ßª√–‡∑»‚¥¬√«¡¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ‚¥¬
„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å 2549 ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥¬—ß§ß‡°‘π¥ÿ≈µàÕ‡π◊ËÕß®“°‡¥◊Õπ
°√°Æ“§¡ 2548 µ‘¥µàÕ°—π‡ªìπ‡¥◊Õπ∑’Ë 8 ‚¥¬‡ªìπº≈®“°°“√‡°‘π¥ÿ≈∫√‘°“√‡ªìπ
 ”§—≠ „π¢≥–∑’Ë¥ÿ≈°“√§â“¬—ß§ß¢“¥¥ÿ≈‡≈Á°πâÕ¬

 à«π¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π‡°‘π¥ÿ≈µàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549
¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π‡°‘π¥ÿ≈√«¡ 2,235 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ́ ÷Ëß§‘¥‡ªìπ°«à“√âÕ¬≈– 40 ¢Õß
°“√‡°‘π¥ÿ≈™”√–‡ß‘π¢Õß∑—Èßªï 2548 ·¡â«à“„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549 ®–¡’‡ß‘π∑ÿπ
‰À≈ÕÕ° ÿ∑∏‘ 79 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. °Áµ“¡ ‚¥¬‡ªìπ‡ß‘π‰À≈ÕÕ°®“°¿“§
∏π“§“√„π°“√∑”∏ÿ√°√√¡‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»≈à«ßÀπâ“¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å°—∫
≈Ÿ°§â“„πª√–‡∑»  ·µà°Á¡’‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“®“°¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë¡‘„™à∏π“§“√‚¥¬‡©æ“–
‡ß‘π≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å„π®”π«π„°≈â‡§’¬ß°—π

„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï

2549 ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥

·≈–¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π¬—ß§ß

‡°‘π¥ÿ≈µàÕ‡π◊ËÕß ·¡â®–¡’

‡ß‘π∑ÿπ‰À≈ÕÕ°‡≈Á°πâÕ¬„π

‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ LIBOR √–¬– 7 «—π

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 7 «—π

‡¡.¬. °.§. µ.§. ‡¡.¬. °.§. µ.§. ‡¡.¬. °.§. µ.§. ‡¡.¬ °.§. µ.§. ‡¡.¬

4.82
4.75

√âÕ¬≈–µàÕªï

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed funds

4.69

12 ‡¡.¬.

¡.§.

2545

¡.§.

2546

¡.§.

2547

¡.§.

2548

¡.§.

2549
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∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.13  ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥
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°.§.

 

¡.§.

2546

°.§.

 

¡.§.

2547

°.§.

 

¡.§.

2548

°.§.

 

¡.§.

2549

≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

¥ÿ≈∫√‘°“√ ¥ÿ≈°“√§â“ ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥

µ“√“ß∑’Ë 3.3  ¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π

2547 2548P 2548P 2549P

 §√÷Ëß·√° §√÷ËßÀ≈—ß ¡.§. °.æ.

¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥ 6.87 -5.86 2.15 -3.71 0.50 0.67

‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ ÿ∑∏‘ -0.59 4.41 3.09 7.50 -0.08 n.a.

∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ 3.07 0.00 0.00 0.00 0.00 n.a.

¿“§√—∞∫“≈ -1.50 -0.65 -0.29 -0.93 0.001 n.a.

¿“§∏π“§“√ 1.66 -1.55 -0.96 -2.50 -5.001 n.a.

¿“§Õ◊ËπÊ -3.81 6.60 4.33 10.93 4.92 n.a.

- ∏ÿ√°‘®∑’Ë¡‘„™à∏π“§“√ -2.37 5.03 4.34 9.37 4.60 n.a.

- √—∞«‘ “À°‘® -1.44 1.57 -0.01 1.56 0.32 n.a.

¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π 5.74 1.10 4.32 5.42 0.62 1.61

æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

P = ¢âÕ¡Ÿ≈‡∫◊ÈÕßµâπ

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

°“√‡°‘π¥ÿ≈™”√–‡ß‘πÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕßµ—Èß·µà‡¥◊Õπ‡¡…“¬π 2548  àßº≈„Àâ
√–¥—∫‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ ‚¥¬ ≥  ‘Èπ‡¥◊Õπ¡’π“§¡
2549 ‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 55.3 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. „π¢≥–∑’Ë
‡ß‘π ”√Õßª≈Õ¥¿“√–Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 59.3 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.
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À¡“¬‡Àµÿ: 1/∑ÿπ ”√Õßª≈Õ¥¿“√– = ∑ÿπ ”√Õß√«¡-¬Õ¥§ß§â“ß¿“√–‡ß‘πµ√“µà“ßª√–‡∑»≈à«ßÀπâ“-¬Õ¥§ß§â“ß‡ß‘π°Ÿâ ∏ª∑.

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3.14 ‡ß‘π∑ÿπ ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»

(§”π«≥ ≥ √“§“µ≈“¥ µ—Èß·µà ‘Èπ‡¥◊Õπ‡¡…“¬π 2543 ‡ªìπµâπ¡“)
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Offshore
  (0.0) Onshore (-4.0)

æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

 

∑ÿπ ”√Õß√«¡ ≥  ‘Èπ‡¥◊Õπ (55.3)

¡’.§.

∑ÿπ ”√Õßª≈Õ¥¿“√– (59.3)
1/

‡ß‘π°Ÿâ∑’Ë∏ª∑. °Ÿâ®“° IMF (0.0) 

 ”À√—∫‡§√◊ËÕß™’È ¿“æ§≈àÕß¥â“πµà“ßª√–‡∑»Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’µàÕ‡π◊ËÕß ·¡â«à“
„π‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 ®–¡’°“√ª√—∫µ—«‡≈¢Àπ’Èµà“ßª√–‡∑»¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ·≈– 4
¢Õßªï 2548 ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ‚¥¬ ≥  ‘Èπ‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549  —¥ à«π‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ß
ª√–‡∑»µàÕ¬Õ¥§ß§â“ßÀπ’Èµà“ßª√–‡∑»√–¬– —Èπ¬—ß§ß Ÿß°«à“ 3 ‡∑à“
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4. ¿“«–·≈–·π«‚πâ¡‡ ∂’¬√¿“æ√–∫∫°“√‡ß‘π

„π√–¬– 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“ ‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–∫∫°“√‡ß‘π¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’
∑—Èß„π à«π¢Õß ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘® ¿“§§√—«‡√◊Õπ ¿“§ ∂“∫—π°“√‡ß‘π
·≈–µ≈“¥°“√‡ß‘π Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®°√–∑∫‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–∫∫
°“√‡ß‘π¡’¡“°¢÷Èπ®“° 1) √“§“πÈ”¡—π∑’Ë¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß ´÷Ëß √â“ß·√ß°¥¥—πµàÕ
µâπ∑ÿπ¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–§à“„™â®à“¬¢Õß§√—«‡√◊ÕπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß 2) Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
µà“ßÊ „π√–∫∫‡»√…∞°‘®∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π ·¡â®–™à«¬≈¥·√ß°¥¥—πµàÕ
‡ ∂’¬√¿“æ¥â“π√“§“ ·µàÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ Õ“® àßº≈°√–∑∫µàÕ§«“¡
 “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–§√—«‡√◊Õπ 3) °“√‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ
√–À«à“ßª√–‡∑»‡ªìπ®”π«π¡“°„π™à«ßµâπªï 2549 ´÷Ëß √â“ß·√ß°¥¥—πµàÕÕ—µ√“
·≈°‡ª≈’Ë¬π„Àâ·¢Áß§à“¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ¢≥–∑’Ë§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß √â“ß·√ß
°¥¥—πµàÕ§«“¡º—πº«π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åÕ¬à“ß™—¥‡®π

¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë‰¡à„™à ∂“∫—π°“√‡ß‘π

 ∂“π–°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®‰∑¬ –∑âÕπ®“°¢âÕ¡Ÿ≈∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π„π
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë‰¡à„™à ∂“∫—π°“√‡ß‘π„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‰¥â√—∫º≈
°√–∑∫®“°√“§“πÈ”¡—π Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ ·≈–¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π
¢≥–∑’Ë¬Õ¥¢“¬‡√‘Ë¡™–≈Õ≈ßµ“¡Õÿª ß§å„πª√–‡∑» ∑”„ÀâÕ—µ√“°”‰√‡∫◊ÈÕßµâπ
(Gross Profit Margin) √«¡∑—ÈßÕ—µ√“°”‰√°àÕπÀ—°¥Õ°‡∫’È¬·≈–¿“…’µàÕ ‘π∑√—æ¬å
‚πâ¡µË”≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“·≈–µË”°«à“„π™à«ß‡¥’¬«°—πªï°àÕπ  –∑âÕπ§«“¡

∑’Ë¡“: µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ‚¥¬°“√§”π«≥¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.1  º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å
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34 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 “¡“√∂„π°“√∑”°”‰√¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë≈¥≈ß Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ¿“§∏ÿ√°‘®¬—ß¡’°”‰√ ÿ∑∏‘

Õ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°°“√√—∫√Ÿâ°”‰√®“°°“√ª√—∫‚§√ß √â“ßÀπ’È ∑”„Àâ

Õ—µ√“°”‰√ ÿ∑∏‘·≈–Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß ‘π∑√—æ¬å¬—ß Ÿß¢÷Èπ®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“

 ”À√—∫§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 π’È‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ß∫â“ß

‚¥¬Õ—µ√“ à«π°”‰√°àÕπ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬·≈–¿“…’µàÕ¥Õ°‡∫’È¬®à“¬ (Time Interest

Earned: TIE) ≈¥≈ß®“° 8.4 ‡∑à“„π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ‡À≈◊Õ 7.7 ‡∑à“ ·µà¬—ß Ÿß°«à“

§à“‡©≈’Ë¬°àÕπ™à«ß«‘°ƒµ∑’ËÕ¬Ÿà∑’Ë 1.6 ‡∑à“ ∑—Èßπ’È ‡ªìπº≈®“°°”‰√°àÕπ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬

·≈–¿“…’∑’Ë≈¥≈ß ¢≥–∑’Ë¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬¬—ß„°≈â‡§’¬ß°—∫‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ Õ¬à“ß‰√

°Á¥’ °”‰√ ÿ∑∏‘∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß∑”„Àâ°”‰√ – ¡¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®‡æ‘Ë¡¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß

™à«¬„Àâ¿“§∏ÿ√°‘®¬—ß “¡“√∂æ÷Ëßæ“·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ¿“¬„π‰¥â ´÷Ëß™à«¬„Àâ “¡“√∂

ª√–À¬—¥§à“„™â®à“¬¥”‡π‘π°“√‰¥â„π√–¥—∫Àπ÷Ëß

„π¥â“π‚§√ß √â“ß∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®¬—ß· ¥ß§«“¡·¢Áß·°√àßÕ¬à“ß

µàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬¿“√–Àπ’È¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë –∑âÕπ®“°Õ—µ√“ à«πÀπ’È ‘πµàÕ à«π¢Õß

ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¬—ß∑√ßµ—«Õ¬Ÿà„π‡°≥±åµË”µàÕ‡π◊ËÕß∑’Ë 1.19 ‡∑à“ ‡∑’¬∫°—∫∑’Ë 1.24 ‡∑à“„π

‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ·≈–µË”°«à“§à“‡©≈’Ë¬°àÕπ«‘°ƒµ ∑—Èßπ’È ·¡â«à“§«“¡ “¡“√∂„π°“√

™”√–Àπ’È„π¿“æ√«¡¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’  ·µà§«“¡‰¡à·πàπÕπ„π‡»√…∞°‘®‰∑¬ Õ—µ√“

¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‚πâ¡ Ÿß¢÷Èπ µ≈Õ¥®π√“§“πÈ”¡—π∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß Õ“® àßº≈µàÕ°“√

µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ ·≈–§«“¡ “¡“√∂„π°“√∑”°”‰√¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®  –∑âÕπ∂÷ß§«“¡

‡ ’Ë¬ßµàÕ ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’ËÕ“®‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„π√–¬–µàÕ‰ª

º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë‡√‘Ë¡‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°‡»√…∞°‘®∑’Ë

¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ¢≥–∑’Ëµâπ∑ÿπª√—∫ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß  àßº≈°√–∑∫µàÕ°“√

¢¬“¬µ—«¢Õß°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å∂“«√ ·¡â¬—ß –∑âÕπ«à“¡’°“√≈ß∑ÿπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

·µà°Á≈¥≈ß¡“°‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“´÷Ëß¡’°“√≈ß∑ÿπ¢Õß∫√‘…—∑¢π“¥„À≠à

„π¿“§Õÿµ “À°√√¡ ¢≥–∑’Ë°“√≈ß∑ÿπ„π°≈ÿà¡Õ◊ËπÊ ¬—ß„°≈â‡§’¬ß°—∫‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ À“°æ‘®“√≥“∂÷ß¡Ÿ≈§à“°“√≈ß∑ÿπ‡©≈’Ë¬„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548

æ∫«à“¬—ß Ÿß°«à“°“√≈ß∑ÿπ„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï°àÕπÀπâ“ ·µàÀ“°æ‘®“√≥“∂÷ßÕ—µ√“

º≈µÕ∫·∑πµàÕ ‘π∑√—æ¬å (ROA) ∑’Ë§”π«≥®“°°‘®°√√¡°“√¥”‡π‘πß“πª°µ‘°—∫

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ (Effective Loan Rate) æ∫«à“‡√‘Ë¡ª√—∫‡¢â“À“°—π¡“°¢÷Èπ

´÷ËßÕ“®¡’π—¬µàÕ°“√µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®„π√–¬–µàÕ‰ª

Õ—µ√“ à«πÀπ’È ‘πµàÕ à«π

¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¬—ß∑√ßµ—«Õ¬Ÿà„π

‡°≥±åµË” –∑âÕπ∂÷ß ∂“π–

∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë

¬—ß·¢Áß·°√àß

º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß¿“§

∏ÿ√°‘®‡√‘Ë¡‰¥â√—∫º≈°√–∑∫

®“°‡»√…∞°‘®∑’Ë¢¬“¬µ—«„π

Õ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ·≈–µâπ∑ÿπ

∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∑”„Àâ°“√≈ß∑ÿπ„π

 ‘π∑√—æ¬å∂“«√¢Õß¿“§

Õÿµ “À°√√¡≈¥≈ß ‡¡◊ËÕ

‡∑’¬∫°—∫‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“∑’Ë

¡’ ° “ √≈ ß∑ÿ π ¢Õ ß∫√‘ …— ∑

¢π“¥„À≠à



35 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549

 ”À√—∫·π«‚πâ¡„π√–¬–∂—¥‰ª ·¡â«à“®–¬—ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë
Õ“®®–ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ ¢≥–‡¥’¬«°—π Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®∑’Ë‡√‘Ë¡™–≈Õµ—«≈ß
®“°ªí®®—¬≈∫µà“ßÊ ∑’Ë°√–∑∫°—∫§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§·≈–π—°≈ß∑ÿπ √«¡∑—Èß
º≈°“√∑¬Õ¬ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π ´÷Ëß®– àßº≈°√–∑∫µàÕ
µâπ∑ÿπ°“√º≈‘µ ¬Õ¥®”Àπà“¬ ‘π§â“ √«¡∑—Èß§«“¡ “¡“√∂„π°“√∑”°”‰√¢Õß¿“§
∏ÿ√°‘® ·µà§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“ ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®‰∑¬¬—ß§ß
Õ¬Ÿà„π‡°≥±å∑’Ëπà“æÕ„®  “¡“√∂√Õß√—∫º≈°√–∑∫®“°ªí®®—¬µà“ß Ê ‰¥âæÕ§«√ ‚¥¬
„π¿“æ√«¡¿“√–Àπ’È¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±åµË” ¢≥–∑’Ë°”‰√ – ¡¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·¡â®–
≈¥≈ß∫â“ß ·µà°Á¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß ¢≥–‡¥’¬«°—π§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È  –∑âÕπ
®“°Õ—µ√“ à«π√“¬‰¥âµàÕ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬∑’Ë¬—ß Ÿß°«à“™à«ß°àÕπ«‘°ƒµ¡“° ®–¡’
 à«π™à«¬≈¥·√ß°¥¥—π®“°§«“¡‡ ’Ë¬ßµà“ßÊ µàÕ ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®
‰¥â„π√–¥—∫Àπ÷Ëß

¿“§§√—«‡√◊Õπ

 ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ‡ªìπª√–‡¥Áπ∑’ËµâÕß®—∫µ“¡ÕßÕ¬à“ß
„°≈â™‘¥ ¿“¬„µâ·π«‚πâ¡Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ„π¢≥–∑’Ë°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®
¡’·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß∫â“ß´÷ËßÕ“®®– àßº≈µàÕ√“¬‰¥â·≈–§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È
¢Õß§√—«‡√◊Õπ ‚¥¬¢âÕ¡Ÿ≈ ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å™’È«à“
¿“§§√—«‡√◊Õπ¬—ß§ß¡’°“√°àÕÀπ’ÈÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 Õ—µ√“
°“√¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 16.7 ·¡â™–≈Õ≈ß∫â“ß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“∑’Ë√âÕ¬≈– 18.1
(∑—Èßπ’È  à«πÀπ÷Ëß∑’Ë ‘π‡™◊ËÕ¡’°“√¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“‡√àß¢÷Èπ¡“ „π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548

Õ— µ √ “ º ≈ µ Õ ∫ · ∑ π µà Õ

 ‘π∑√—æ¬å (ROA) ∑’Ë§”π«≥

®“°°‘®°√√¡°“√¥”‡π‘πß“π
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‡√‘Ë¡ª√—∫‡¢â“À“°—π¡“°¢÷Èπ ́ ÷Ëß

Õ“®¡’π—¬µàÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß

¿“§∏ÿ√°‘®„π√–¬–µàÕ‰ª

∑’Ë¡“: µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ‚¥¬°“√§”π«≥¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.2  º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å (µàÕ)

· ¡â ¬— ß ¡’ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß µà Õ
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7.7

1.19

Õ—µ√“ à«π√“¬‰¥âµàÕ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬  —¥ à«πÀπ’‘È ‘πµàÕ∑ÿπ

Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πµàÕ ‘π∑√—æ¬å·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ
æ—π≈â“π∫“∑

§à“‡©≈’Ë¬ ªï 2539 = 1.6

     
√âÕ¬≈–

 —¥ à«π°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å∂“«√

µàÕ ‘π∑√—æ¬å∂“«√ (·°π¢«“)

°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å∂“«√

(·°π´â“¬)

5.3

6.5

Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑πµàÕ ‘‘π∑√—æ¬å

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬√—∫ ‘π‡™◊ËÕµàÕ ‘π‡™◊ËÕ

(Effective Loan Rate)

§à“‡©≈’Ë¬ ªï 2537 = 3.3
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·¡â¬—ß‰¡à√«¡∏π“§“√„À¡àπ—Èπ ‡π◊ËÕß®“°¡’∏π“§“√¢π“¥‡≈Á°Õ◊Ëπ∑’Ë√—∫‚Õπ∏ÿ√°‘®
ª√–‡¿∑ ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¡“®“°∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ)

‚¥¬Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ëª√—∫ Ÿß

¢÷Èπ ®–‡√‘Ë¡ àßº≈„Àâ¡’°“√

ª√—∫ —≠≠“‡ß‘π°Ÿâ‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬Ÿà

Õ“»—¬

À¡“¬‡Àµÿ: *‡æ◊ËÕ§«“¡ Õ¥§≈âÕß„π°“√«‘‡§√“–Àå°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ®÷ß¬—ß‰¡à‰¥â√«¡∏π“§“√„À¡à∑’Ë

 ¬°∞“π–®“°∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ·≈–∫√‘…—∑‡§√¥‘µøÕß ‘́‡Õ√å„π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ·≈– 4 ¢Õßªï 2548

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.3  °“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë„Àâ·°à¿“§§√—«‡√◊Õπ*

‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“„π√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß·µà≈–ª√–‡¿∑°“√°Ÿâ¬◊¡·≈â« °“√°Ÿâ¬◊¡
‡æ◊ËÕ´◊ÈÕ∫â“π¬—ß¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß·µà„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ÷́ËßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë Ÿß¢÷Èπ®–
 àßº≈„Àâ§√—«‡√◊Õπ¡’¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ‚¥¬À“°‡ª√’¬∫‡∑’¬∫™à«ß∑’Ë ‘π‡™◊ËÕ
‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬‡√‘Ë¡¡’°“√¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“ Ÿß°—∫™à«ß‡«≈“ªí®®ÿ∫—ππ—Èπ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬

À¡“¬‡Àµÿ: °”Àπ¥„Àâ‡ß‘πµâπ 1 ≈â“π∫“∑ Õ“¬ÿ —≠≠“ 20 ªï Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë∑’Ë√âÕ¬≈– 3.75 µàÕªï„π™à«ß 2 ªï·√° À≈—ß®“°π—Èπ
MLR ‚¥¬®à“¬¢—ÈπµË” 7,000 ∫“∑µàÕ‡¥◊Õπ

∑’Ë¡“: §”π«≥‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ √“¬≈–‡Õ’¬¥«‘∏’°“√§”π«≥ µ“¡∫∑§«“¡ —¡¡π“«‘™“°“√ª√–®”ªï 2547
‡√◊ËÕß ç§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õßµ≈“¥Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åµàÕ‡»√…∞°‘®·≈–¿“§∏π“§“√æ“≥‘™¬å: ∫∑∑¥ Õ∫§«“¡‡ª√“–∫“ß∑“ß°“√‡ß‘πé

¿“æ∑’Ë 4.4  Õß§åª√–°Õ∫¢Õß‡ß‘π¢—ÈπµË”∑’ËµâÕß àß·µà≈–‡¥◊Õπ¢Õß —≠≠“ ¡¡µ‘‡ª√’¬∫‡∑’¬∫√–À«à“ß°√≥’ MLR §ß∑’Ë

∑’Ë√âÕ¬≈– 5.75 µàÕªï ·≈–√âÕ¬≈– 7.25 µàÕªï µ≈Õ¥Õ“¬ÿ —≠≠“∑’Ë‡À≈◊Õ
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MLR ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπª√–¡“≥√âÕ¬≈– 1.50 µàÕªï ®“°ª√–¡“≥√âÕ¬≈– 5.75 µàÕªï ¡“
‡ªìπ√âÕ¬≈– 7.25 µàÕªï  ´÷Ëß®–‡√‘Ë¡ àßº≈„Àâ¡’°“√ª√—∫ —≠≠“‡ß‘π°Ÿâ∫â“ß ∑—Èß„π√Ÿª
¢Õß®”π«π‡ß‘πºàÕπµàÕß«¥∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÀ√◊Õ°“√¢¬“¬√–¬–‡«≈“¢Õß°“√ºàÕπ™”√–  ́ ÷Ëß
®– àßº≈„Àâ§√—«‡√◊ÕπµâÕßª√—∫‡ª≈’Ë¬πæƒµ‘°√√¡∑“ß°“√‡ß‘πµàÕ‰ª

„π¢≥–∑’ËÀπ’È∫—µ√‡§√¥‘µ∑’Ë

ÕÕ°‚¥¬ Non-bank ¬—ß

¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà„πÕ—µ√“ Ÿß ·¡â

®–™–≈Õ≈ß∫â“ß

¢âÕ¡Ÿ≈ ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¢Õß

Non-bank ∑’ËÕ¬Ÿà¿“¬„µâ°“√

°”°—∫  –∑âÕπ —¥ à«π

¢Õß¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕµàÕ

√ “¬ ‰¥â ∑’Ë ·µ°µà “ ß°— π „π

·µà≈–°≈ÿà ¡§√— « ‡√◊Õπ∑’Ë¡’

√“¬‰¥âµà“ß°—π

„π¢≥–∑’Ë°“√°Ÿâ¬◊¡‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§ à«π∫ÿ§§≈ (°“√°Ÿâ¬◊¡∑’Ë‰¡à„™à
‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬) ¢¬“¬µ—«‡™àπ°—π  ‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“ à«π¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ‚¥¬
¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë‰¡à„™à∏π“§“√ (Non-bank) π—Èπ Àπ’È∫—µ√‡§√¥‘µ¬—ß§ß¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“
∑’Ë Ÿß·¡â®–™–≈Õ≈ß∫â“ß ¢≥–∑’Ëª√‘¡“≥°“√„™â®à“¬ºà“π∫—µ√∑’ËÕÕ°‚¥¬ Non-bank
‰¡à‰¥â¢¬“¬µ—«¡“°π—°  –∑âÕπ°“√ – ¡Àπ’Èºà“π∫—µ√‡§√¥‘µ¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ
÷́Ëß à«π„À≠à®–Õ¬Ÿà„π°≈ÿà¡¢ÕßºŸâ¡’√“¬‰¥â‰¡à Ÿßπ—°

 ”À√—∫°√≥’¢Õß ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈∑’ËÕ¬Ÿà¿“¬„µâ°“√°”°—∫¢Õß ∏ª∑. π—Èπ
π—∫µ—Èß·µà¡’¡“µ√°“√ ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈ÕÕ°‰ª‡¡◊ËÕ‡¥◊Õπ°√°Æ“§¡ 2548 ∏ª∑.
 “¡“√∂µ‘¥µ“¡µ—«‡≈¢ ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¢Õß Non-bank ‰¥â ‚¥¬‡√‘Ë¡¡’¢âÕ¡Ÿ≈µ—Èß·µà
‡¥◊Õπ¡‘∂ÿπ“¬π 2548  ÷́Ëßµ—«‡≈¢™’È«à“ ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈ à«π„À≠à°√–®ÿ°µ—«Õ¬Ÿà∑’Ë
§√—«‡√◊Õπ∑’Ë¡’√“¬‰¥âÕ¬Ÿà„π√–¥—∫µË”°«à“ 15,000 ∫“∑ ·≈–¬—ß§ß¡’·π«‚πâ¡‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ́ ÷ËßÀ“°æ‘®“√≥“ ‘π‡™◊ËÕ‡©≈’Ë¬µàÕÀπ÷Ëß∫—≠™’ (Account) °≈ÿà¡§√—«‡√◊Õπ
∑’Ë¡’√“¬‰¥âπâÕ¬°«à“ 5,000 ∫“∑ ®–¡’¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕª√–¡“≥ 2 ‡∑à“¢Õß√“¬‰¥â
µàÕ‡¥◊Õπ „π¢≥–∑’Ë°≈ÿà¡§√—«‡√◊Õπ∑’Ë¡’√“¬‰¥â Ÿß¢÷Èπ¡“¡’¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕµàÕ∫—≠™’
„π√–¥—∫„°≈â‡§’¬ß°—∫√“¬‰¥âµàÕ‡¥◊Õπ ÷́Ëß –∑âÕπ§«“¡·µ°µà“ß„π·µà≈–°≈ÿà¡
§√—«‡√◊Õπ∑’Ë¡’√“¬‰¥âµà“ß°—π

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.5  °“√„™â∫—µ√‡§√¥‘µ
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∑—Èßπ’È Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‚πâ¡ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß „π¢≥–∑’Ë°“√°Ÿâ¬◊¡¢Õß
§√—«‡√◊Õπ¬—ß‰¡à™–≈Õ≈ßÕ¬à“ß™—¥‡®ππ—Èπ Õ“® àßº≈„π∑“ß≈∫µàÕ§«“¡ “¡“√∂„π
°“√™”√–Àπ’È¢Õß§√—«‡√◊Õπ„π¿“æ√«¡‰¥â ´÷Ëß§≥–°√√¡°“√œ ¡’§«“¡‡ÀÁπ„Àâ
µ‘¥µ“¡Õ¬à“ß„°≈â™‘¥µàÕ‰ª ·¡â«à“„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548  ¢âÕ¡Ÿ≈ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë
‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ¬—ß‰¡à™’È∂÷ß§«“¡‡ª√“–∫“ß¥—ß°≈à“« ‚¥¬¬—ß§ß
‚πâ¡≈¥≈ßÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

¢âÕ¡Ÿ≈ ‘π ‡™◊Ë Õ∑’Ë ‰¡à°à Õ „Àâ

‡°‘¥√“¬‰¥â¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ

¬—ß‰¡à™’È∂÷ß§«“¡‡ª√“–∫“ß

‚¥¬¬—ß§ß‚πâ¡≈¥≈ßÕ¬à“ß

µàÕ‡π◊ËÕß

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.7   —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â¥â“π¿“§§√—«‡√◊Õπ®”·π°µ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.6  ¬Õ¥§ß§â“ß¢Õß ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¿“¬„µâ°“√°”°—∫¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë‰¡à„™à∏π“§“√ ®”·π°µ“¡√“¬‰¥â

0

5

10

15

20

25

 ¡‘∂ÿπ“¬π 2548 °—π¬“¬π 2548 ∏—π«“§¡ 2548

50,000 ∫“∑

¢÷Èπ‰ª

30,000 -

50,000 ∫“∑

25,000 -

30,000 ∫“∑

20,000 -

25,000 ∫“∑

15,000 -

20,000 ∫“∑

10,000 -

15,000 ∫“∑

5,000 -

10,000 ∫“∑

πâÕ¬°«à“À√◊Õ

‡∑à“°—∫ 5,000 ∫“∑

50,000 ∫“∑

¢÷Èπ‰ª

30,000 -

50,000 ∫“∑

25,000 -

30,000 ∫“∑

20,000 -

25,000 ∫“∑

15,000 -

20,000 ∫“∑

10,000 -

15,000 ∫“∑

5,000 -

10,000 ∫“∑

πâÕ¬°«à“À√◊Õ

‡∑à“°—∫ 5,000 ∫“∑

 

æ—π≈â“π∫“∑
¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¿“¬„µâ°“√°”°—∫

 ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈¿“¬„µâ°“√°”°—∫‡©≈’Ë¬µàÕ∫—≠™’

60
æ—π∫“∑

50

40

30

20

10

0

0

5

10

15

20

25

30

√âÕ¬≈–¢Õß ‘‘π‡™◊ËÕ

∫—µ√‡§√¥‘µ

Õ◊ËπÊ

√«¡

∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬

‰µ√¡“  1

2544

‰µ√¡“  1

2545

‰µ√¡“  1

2546

‰µ√¡“  1

2548

‰µ√¡“  1

2547



39 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549

¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 °‘®°√√¡„π¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å™–≈Õ≈ß
Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß  –∑âÕπ‰¥â®“°‡§√◊ËÕß™’ÈÀ≈“¬√“¬°“√∑’Ëª√—∫≈¥≈ß ‰¥â·°à æ◊Èπ∑’Ë√—∫
Õπÿ≠“µ°àÕ √â“ß„π‡¢µ‡∑»∫“≈∑—Ë«ª√–‡∑»≈¥≈ß√âÕ¬≈– 20.6  ·≈–∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬
 √â“ß‡ √Á®·≈–®¥∑–‡∫’¬π‡æ‘Ë¡„π‡¢µ°√ÿß‡∑æœ ·≈–ª√‘¡≥±≈≈¥≈ß√âÕ¬≈– 11.4 ®“°
√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ¢≥–∑’Ë¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ (Mortgages)
∑’ËÀ—°¬Õ¥§ß§â“ß®“°∏π“§“√„À¡à 4 ·ÀàßÕÕ°‰ª·≈â« ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 13.5 ®“°
√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ™–≈Õµ—«®“°‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 16.2 ·≈– ‘π‡™◊ËÕ
∏ÿ√°‘®‡°’Ë¬«°—∫Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åÀ¥µ—«√âÕ¬≈– 1.0 ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

∑—Èßπ’È Õÿª ß§å¢Õß¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å™–≈Õ≈ßµ“¡¿“«–‡»√…∞°‘®∑’Ë
¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß √“§“∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπ ·≈–°“√ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ MLR ÷́Ëß∏π“§“√æ“≥‘™¬å à«π„À≠à„™â‡ªìπ‡°≥±åÕâ“ßÕ‘ß„π°“√§‘¥
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ ‘π‡™◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ „π¢≥–∑’ËÕÿª∑“π¢Õß¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¡’°“√
ª√—∫µ—«µ“¡°“√™–≈Õµ—«¢ÕßÕÿª ß§å ·≈–µâπ∑ÿπ°“√°àÕ √â“ß∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß
 Õ¥§≈âÕß°—∫º≈ª√–°Õ∫°“√¢Õß∫√‘…—∑Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë®¥∑–‡∫’¬π„π
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë‡√‘Ë¡≈¥≈ß ‚¥¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π
¢Õß ‘π∑√—æ¬å (ROA) Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 3.7 ≈¥≈ß®“°√âÕ¬≈– 9.1 „π‰µ√¡“ °àÕπ ÷́Ëß
‡ªìπº≈®“°§à“„™â®à“¬®“°°“√¢“¬·≈–°“√¥”‡π‘πß“π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡ªìπ ”§—≠

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ·≈– à«π¢âÕ¡Ÿ≈∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ ∏π“§“√Õ“§“√ ß‡§√“–Àå

¿“æ∑’Ë 4.8  ‡§√◊ËÕß™’È¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

°‘®°√√¡„π¿“§Õ —ßÀ“-

√‘¡∑√—æ¬å ™–≈ÕÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß
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∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ √â“ß‡ √Á®·≈–®¥∑–‡∫’¬π‡æ‘Ë¡

æ◊Èπ∑’Ë√—∫Õπÿ≠“µ°àÕ √â“ß

√âÕ¬≈–

Õ—µ√“º≈µÕ∫·∑π¢Õß ‘π∑√—æ¬å (ROA) ¢Õß∫√‘…—∑Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å

æ◊Èπ∑’Ë√—∫Õπÿ≠“µ°àÕ √â“ß ·≈–∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ √â“ß‡ √Á®·≈–®¥∑–‡∫’¬π‡æ‘Ë¡

3.7

9.1

∑’Ë¡“: µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ‚¥¬°“√§”π«≥¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
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·¡â«à“√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¬—ß§ß Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕßπ—∫µ—Èß·µàª≈“¬ªï 2547  ·µà
°‘®°√√¡„π¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë –∑âÕπ®“°‡§√◊ËÕß™’Èµà“ßÊ ™–≈Õµ—«≈ß ¥—ßπ—Èπ
°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å„πªí®®ÿ∫—π‰¡à‰¥â àß —≠≠“≥°“√‡°Áß°”‰√
√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å·µàÕ¬à“ß„¥ ‚¥¬√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ  à«πÀπ÷Ëß
¡“®“°°“√ª√—∫√“§“¢Õß°√¡∑’Ë¥‘π∑’Ë¡‘‰¥â¡’°“√ª√—∫¡“‡ªìπ‡«≈“π“π ·≈–µâπ∑ÿπ∑’Ë
 Ÿß¢÷Èπ‡ªìπ ”§—≠

 ∂“∫—π°“√‡ß‘π¬—ß¡’°”‰√

®“°°“√¥”‡π‘πß“πÕ¬Ÿà „π

‡°≥±å¥’ ®“°√“¬‰¥â„π√Ÿª

¢Õß¥Õ°‡∫’È¬·≈–‡ß‘πªíπº≈

‡ªìπ ”§—≠

¿“§ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548  ∂“∫—π°“√‡ß‘π¬—ß¡’°”‰√®“°°“√¥”‡π‘πß“π
Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ®“°√“¬‰¥â„π√Ÿª¢Õß¥Õ°‡∫’È¬·≈–‡ß‘πªíπº≈‡ªìπ ”§—≠ „π¢≥–∑’Ë
√“¬‰¥â∑’Ë¡‘„™à¥Õ°‡∫’È¬ª√—∫≈¥≈ß Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ∏π“§“√æ“≥‘™¬å à«π„À≠à¡’§à“„™â®à“¬
ª√—∫ª√ÿß¥â“π∫ÿ§≈“°√·≈–√–∫∫ß“π Ÿß¢÷Èπ‡æ◊ËÕ√Õß√—∫¿“«–°“√·¢àß¢—π·≈–‡µ√’¬¡
§«“¡æ√âÕ¡¥â“π°“√∫√‘À“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–°“√¥”√ß‡ß‘π°Õß∑ÿπ‡æ◊ËÕ‡¢â“ Ÿà
Basle II „πªï 2552  Õ’°∑—Èß ∏π“§“√æ“≥‘™¬å‰∑¬∫“ß·Ààß¡’°“√°—π ”√Õß‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
¥â«¬µ“¡°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ·≈–°“√„™â‡°≥±åÕ¬à“ß√–¡—¥√–«—ß¡“°¢÷Èπ  àßº≈
„Àâ°”‰√ ÿ∑∏‘ª√—∫≈¥≈ß∫â“ß

∑—Èßπ’È „π™à«ß∑’Ëºà“π¡“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π„Àâ°Ÿâ¬◊¡¢Õß∏π“§“√
æ“≥‘™¬åª√—∫ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕßµ“¡∑‘»∑“ß°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬ ‚¥¬
√–¥—∫ à«πµà“ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π„Àâ°Ÿâ¬◊¡·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“° (Spread) ¬—ß
§ß°«â“ß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°‚¥¬‡©≈’Ë¬ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ™â“°«à“
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ Spread ¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–·§∫≈ß‡¡◊ËÕº≈¢Õßµâπ∑ÿπ

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ®—¥∑”‚¥¬„™â∞“π¢âÕ¡Ÿ≈À≈—°ª√–°—π¢Õß∏π“§“√Õ“§“√ ß‡§√“–Àå ·≈–°√–∑√«ßæ“≥‘™¬å

¿“æ∑’Ë 4.9  ¥—™π’√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å ·≈–¥—™π’√“§“«— ¥ÿ°àÕ √â“ß

° “ √ ‡ æ‘Ë ¡ ¢÷È π ¢ Õ ß √ “ § “

Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å„πªí®®ÿ∫—π
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°”‰√√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å
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∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ àßº≈‡µÁ¡∑’Ë °Õª√°—∫¡’°“√·¢àß¢—πª√—∫‡æ‘Ë¡Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
‡ß‘πΩ“°ª√–®”¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡æ◊ËÕ√—°…“∞“π‡ß‘πΩ“°

µ“√“ß∑’Ë 4.1  º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π
ë °”‰√/¢“¥∑ÿπ®“°°“√¥”‡π‘πß“π 132.01 150.47 37.95 36.83 37.48 38.21
- √“¬‰¥â¥Õ°‡∫’È¬·≈–‡ß‘πªíπº≈ ÿ∑∏‘ 185.82 226.63 52.80 54.22 58.58 61.03

- √“¬‰¥â¥Õ°‡∫’È¬·≈–‡ß‘πªíπº≈ 268.04 324.73 73.94 76.74 83.58 90.47
- §à“„™â®à“¬¥Õ°‡∫’È¬ 82.22 98.10 21.14 22.52 25.00 29.45

- √“¬‰¥â∑’Ë¡‘„™à¥Õ°‡∫’È¬ 104.96 98.95 23.54 25.38 27.32 22.72
- §à“„™â®à“¬∑’Ë¡‘„™à¥Õ°‡∫’È¬ 158.76 175.11 38.39 42.78 48.41 45.53

ë °“√°—π ”√ÕßÀπ’È Ÿ≠ -0.17 -26.95 -4.67 -2.93 -4.80 -14.55
ë °”‰√ ÿ∑∏‘°àÕπÀ—°¿“…’ 110.06 130.25 33.44 35.11 31.88 29.83

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4

Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑
2547 25482548

À¡“¬‡Àµÿ:  ‘π‡™◊ËÕ =  ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à„™à√–À«à“ß ∂“∫—π°“√‡ß‘π

‡ß‘π√—∫Ω“° = ‡ß‘π√—∫Ω“°∑’Ë‰¡à„™à√–À«à“ß ∂“∫—π°“√‡ß‘π

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.10   à«πµà“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å

πÕ°®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‚πâ¡ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß®–¡’º≈°√–∑∫‚¥¬µ√ßµàÕº≈
°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π„π√Ÿª¢Õß√“¬‰¥â·≈–√“¬®à“¬¥Õ°‡∫’È¬·≈â« ¬—ß¡’
º≈°√–∑∫∑“ßÕâÕ¡ºà“π∑“ß§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È¢Õß≈Ÿ°Àπ’È¢Õß ∂“∫—π
°“√‡ß‘π∑’ËµâÕßª√—∫µ—«µàÕ°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬·≈–¿“√–Àπ’È‡™àπ°—π ´÷Ëß –∑âÕπ
„πß∫¥ÿ≈¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π„π√Ÿª¢Õß§ÿ≥¿“æ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ·°à¿“§∏ÿ√°‘®·≈–
¿“§§√—«‡√◊Õπ
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‚¥¬ ‘π‡™◊ËÕ„π√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“√âÕ¬≈– 4.6 „π
‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ®“° ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ·°à¿“§§√—«‡√◊Õπ‡ªìπ ”§—≠ „π√Ÿª¢Õß
 ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 16.0 À√◊Õ√âÕ¬≈– 3.0 „π√Ÿª¢Õß
Contribution to Growth ( ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§§‘¥‡ªìπ —¥ à«π√âÕ¬≈– 20
¢Õß ‘π‡™◊ËÕ√«¡) „π¢≥–∑’Ë ‘π‡™◊ËÕ¿“§∏ÿ√°‘®™–≈Õ≈ßÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ÷́Ëß à«πÀπ÷Ëß
πÕ°®“°®–‡ªìπº≈®“°°“√∑’Ë¿“§∏ÿ√°‘®‡ª≈’Ë¬π‰ª„™â·À≈àß‡ß‘π∑ÿπÕ◊Ëπ·≈â«π—Èπ √–∫∫
 ∂“∫—π°“√‡ß‘π ‚¥¬‡©æ“–∏π“§“√æ“≥‘™¬å¬—ß¡’°“√‚ÕπÀπ’È∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â
‰ª Ÿà∫√‘…—∑∫√‘À“√ ‘π∑√—æ¬å (Asset Management Companies) ÷́Ëß à«π„À≠à
‡ªìπ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ·°à¿“§∏ÿ√°‘® ®÷ß àßº≈„Àâ¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕ∏ÿ√°‘®·≈–Õ—µ√“°“√
¢¬“¬µ—«„πß∫¥ÿ≈¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π≈¥≈ß

∑—Èßπ’È „π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548 ·ºπæ—≤π“√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π‰¥â‡√‘Ë¡
 àßº≈µàÕ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß„π‚§√ß √â“ß¢Õß√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π ‚¥¬ ∂“∫—π
°“√‡ß‘πµà“ßÊ (∫√‘…—∑‡ß‘π∑ÿπ·≈–∫√‘…—∑‡§√¥‘µøÕß ‘́‡Õ√å) ‰¥â¡’°“√§«∫√«¡
°‘®°“√·≈–¬°∞“π–¡“‡ªìπ∏π“§“√æ“≥‘™¬å·≈–∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡æ◊ËÕ√“¬¬àÕ¬  ´÷Ëß
®– àßº≈„Àâ¿“æ√«¡¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å‰∑¬‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª∫â“ß ‚¥¬§“¥
«à“ ∂“∫—π°“√‡ß‘π®–¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ„π°“√¥”‡π‘πß“π·≈–¡’§«“¡‡¢â¡·¢Áß¡“°¢÷Èπ „π
¢≥–‡¥’¬«°—π ∂“∫—π°“√‡ß‘π°≈ÿà¡π’ÈÀ≈“¬·Ààßª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®°“√∏π“§“√„π√Ÿª
¢Õß°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ°—∫¿“§§√—«‡√◊Õπ‡ªìπ —¥ à«π∑’Ë Ÿß ¥—ßπ—Èπ ‡¡◊ËÕ¡’°“√¬°∞“π–¡“
‡ªìπ∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë “¡“√∂ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®∑“ß°“√‡ß‘π‰¥âÀ≈“°À≈“¬¢÷Èπ °“√
∫√‘°“√∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë„Àâ·°à§√—«‡√◊Õπ°Áπà“®–¡’∫∑∫“∑¡“°¢÷Èπ ÷́Ëß√«¡‰ª∂÷ß ‘π‡™◊ËÕ
∑’Ë„Àâ·°à§√—«‡√◊Õπ„π√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π‰∑¬∑’Ëπà“®–¡’∫∑∫“∑¡“°¢÷Èπ ‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
®“°·π«‚πâ¡‡¥‘¡∑’Ë ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ·°à§√—«‡√◊Õπ¡’°“√¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà·≈â« ´÷Ëß∫∑∫“∑∑’Ë‡æ‘Ë¡
¢÷Èπ¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘π„π°“√‡ªìπ·À≈àß‡ß‘π°Ÿâ„Àâ°—∫¿“§§√—«‡√◊Õππ’È ¥â“πÀπ÷Ëß°Á
 –∑âÕπ°“√‡¢â“∂÷ß·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ¢Õß§√—«‡√◊Õπ (Financial Accessibility) ∑’Ë¥’¢÷Èπ ·µà
Õ’°¥â“πÀπ÷Ëß °Á –∑âÕπ°“√°àÕÀπ’È∑’Ë¡“°¢÷Èπ¢Õß§√—«‡√◊Õπ‡™àπ°—π ´÷Ëß‡ªìπª√–‡¥Áπ
∑’ËµâÕß®—∫µ“¡Õß§«∫§Ÿà°—π‰ª Õ¬à“ß‰√°Á¥’  ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§∑’Ë„Àâ·°à
§√—«‡√◊Õπ¬—ß§ß‡ªìπ —¥ à«π∑’ËµË”µàÕ ‘π‡™◊ËÕ√«¡

∑—Èßπ’È ·¡â«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß„π√–∫∫‡»√…∞°‘®∑’Ë¡’‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ“®®– àßº≈°√–∑∫
µàÕ§«“¡ “¡“√∂„π°“√∑”°”‰√¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–√“¬‰¥â¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ √«¡
‰ª∂÷ß¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬∫â“ß ·µà¬—ß‰¡à‰¥â°√–∑∫§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È‚¥¬√«¡
‚¥¬ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â¬—ß‚πâ¡≈¥≈ßµàÕ‡π◊ËÕß

 ‘π‡™◊ËÕ„π√–∫∫ ∂“∫—π°“√

‡ß‘π¢¬“¬µ—«®“° ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë„Àâ

·°à¿“§§√—«‡√◊Õπ‡ªìπ ”§—≠

„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548

·ºπæ—≤π“√–∫∫ ∂“∫—π

°“√‡ß‘π‰¥â‡√‘Ë¡ àßº≈µàÕ°“√

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß„π‚§√ß √â“ß

¢Õß√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

§ « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß „ π √ – ∫ ∫

‡»√…∞°‘®¬—ß‰¡à‰¥â°√–∑∫

§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È

‚¥¬√«¡  ‚¥¬ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à

°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â¬—ß‚πâ¡≈¥≈ß

µàÕ‡π◊ËÕß
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À¡“¬‡Àµÿ:  *‡æ◊ËÕ§«“¡ Õ¥§≈âÕß„π°“√«‘‡§√“–Àå°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ ®÷ß¬—ß‰¡à‰¥â√«¡∏π“§“√„À¡à

„π‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ·≈– 4 ¢Õßªï 2548 ‚¥¬ ‘π‡™◊ËÕ√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å§‘¥‡ªìπ —¥ à«π°«à“√âÕ¬≈– 90 ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ

√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

µ“√“ß∑’Ë 4.2   ‘π‡™◊ËÕ∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑—Èß√–∫∫√“¬ “¢“*

 ‘π‡™◊ËÕ√«¡ 3.7 7.6 6.5 5.2 3.2 4.5
 ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ¿“§∏ÿ√°‘® 1.3 6.2 5.0 3.7 0.6 2.2

Of which

-  ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿµ “À°√√¡ -0.6 17.5 14.0 13.4 7.8 4.7

-  ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√æ“≥‘™¬å -4.3 5.9 3.8 4.8 3.9 3.2

-  ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å 4.5 6.4 4.1 -0.2 -2.8 -1.0

 ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§ 20.0 15.3 15.2 13.8 18.1 16.7

- ‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ 18.0 15.2 16.4 13.9 16.2 13.5

- ‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§ à«π∫ÿ§§≈ 24.2 15.5 12.9 13.4 21.9 23.1

  ë ∫—µ√‡§√¥‘µ 33.5 22.3 19.7 19.2 18.1 17.0

  ë  à«π∫ÿ§§≈ 20.2 12.3 9.6 10.6 23.8 26.4

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4

2546 25482547
%‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°
√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.11   ‘π‡™◊ËÕ√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

µ≈“¥°“√‡ß‘π

µ≈“¥Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π

„π™à«ß‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ¡’°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ß
ª√–‡∑»‡ªìπ®”π«π¡“°‡π◊ËÕß¥â«¬ªí®®—¬À≈—° 2 ª√–°“√§◊Õ 1) ·π«‚πâ¡°“√ ‘Èπ ÿ¥
¢Õß«—Ø®—°√¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ„π À√—∞œ ·≈– 2) ·π«‚πâ¡°“√‡ª≈’Ë¬π∑‘»∑“ßπ‚¬∫“¬

¿“§∏ÿ√°‘®

Õß§åª√–°Õ∫¢ÕßÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π

 —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â¢Õß√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π ®”·π°µ“¡ºŸâ°Ÿâ

¿“§§√—«‡√◊Õπ

√âÕ¬≈–

√âÕ¬≈–¢Õß ‘π‡™◊ËÕ√«¡ 

‰µ√¡“  1
2547

‰µ√¡“  1
2545

‰µ√¡“  1
2546

‰µ√¡“  1
2547

‰µ√¡“  1
2548

‰µ√¡“  2 ‰µ√¡“  3 ‰µ√¡“  4 ‰µ√¡“  1
2548

‰µ√¡“  2 ‰µ√¡“  3 ‰µ√¡“  4

15

10

5

0

15

20

10

5

0

¿“§§√—«‡√◊Õπ¿“§∏ÿ√°‘®
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∑’Ë¡“: Bloomberg

¿“æ∑’Ë 4.12  §«“¡º—πº«π¢Õß§à“‡ß‘π °ÿ≈À≈—°

°“√‡ß‘π¢Õßª√–‡∑»≠’ËªÿÉπ ´÷Ëß –∑âÕπ‰¥â®“°§à“§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π
¢Õß§à“‡ß‘π °ÿ≈À≈—°∑’Ë«—¥®“°¢âÕ¡Ÿ≈„πÕ¥’µ (Actual Volatility) ∑’Ëª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡≈Á°
πâÕ¬ ¢≥–∑’Ë§à“§“¥°“√≥å§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π„πÕπ“§µ (Option-
implied Volatility) ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π„π™à«ßµâπªï 2549 °àÕπ∑’Ë®–ª√—∫≈ß
∫â“ß‡≈Á°πâÕ¬ ∑—Èßπ’È §«“¡πà“®–‡ªìπ∑’Ë®–¡’°“√‡§≈◊ËÕπ‰À«Õ¬à“ß√ÿπ·√ß¢ÕßÕ—µ√“
·≈°‡ª≈’Ë¬π∑’Ë –∑âÕπ‰¥â®“° Implied Kurtosis ¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±åª°µ‘

∑’Ë¡“: Bloomberg

¿“æ∑’Ë 4.13  §«“¡º—πº«π¢Õß§à“‡ß‘π∫“∑ (≥ 28 ¡’π“§¡ 2549)

„π™à«ß‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï

2549 ¡’°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß

‡ß‘π∑ÿπ√–À«à “ ßª√– ‡∑»

®”π«π¡“°  àßº≈„Àâ§«“¡

º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π

¢Õß§à“‡ß‘π °ÿ≈À≈—°‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“·≈°

‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß

™—¥‡®π„π√–¬– 3 ‡¥◊Õπ∑’Ë

ºà“π¡“

 ”À√—∫Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑π—Èπ „π√–¬– 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“ §«“¡
º—πº«πª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π∑—Èß„π à«π¢Õß Actual Volatility ·≈– Option-
implied Volatility ∑—Èßπ’È °“√„°≈â ‘Èπ ÿ¥«—Ø®—°√¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ¢Õß À√—∞œ ·≈–
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Option-implied Volatility = 6.50

  

Actual Volatility = 5.95

 

Implied Kurtosis = 2.23
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°“√‰À≈ ‡¢â “ ¢Õß ‡ ß‘ π∑ÿπ

®”π«π¡“°  “¡“√∂ √â“ß

·√ß°¥¥—πµàÕÕ—µ√“·≈°

‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑‰¥â„πÕπ“§µ

‚¥¬‡©æ“–À“°¡’°“√‰À≈

ÕÕ°¢Õß‡ß‘π∑ÿπÕ¬à“ß©—∫æ≈—π

°“√‰À≈ ‡¢â “ ¢Õß ‡ ß‘ π∑ÿπ

®”π«π¡“°¡“„πª√–‡∑»

‰∑¬‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß°“√

‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ß

ª√–‡∑»¡“¬—ß Emerging

Markets ∑—Ë«‚≈°

µ≈“¥À≈— °∑√—æ¬å ‰∑¬¡’

§«“¡º—πº«π‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„π

‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ®“°

‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“·≈–§«“¡‰¡à

·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß

·π«‚πâ¡°“√‡ª≈’Ë¬π∑‘»∑“ßπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¢Õß≠’ËªÿÉπ àßº≈„Àâ¡’‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“
¡“¬—ß°≈ÿà¡ª√–‡∑»‡Õ‡™’¬√«¡∑—Èßª√–‡∑»‰∑¬‡ªìπ®”π«π¡“°„π™à«ß√–¬–‡«≈“¥—ß°≈à“«

°“√‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ®”π«π¡“°¡“„πª√–‡∑»‰∑¬πÕ°®“°‡Àµÿº≈
¥—ß°≈à“«„π∫∑∑’Ë 3 ·≈â« ¬—ß‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß°“√‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ß
ª√–‡∑»¡“¬—ßª√–‡∑» Emerging Markets ∑—Ë«‚≈°∑—Èß„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬ ≈–µ‘πÕ‡¡√‘°“
·≈–¬ÿ‚√ªµ–«—πÕÕ° ÷́Ëß¡’ “‡ÀµÿÀ≈—°¡“®“° 1) °“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®·≈–
ªí®®—¬æ◊Èπ∞“π∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»‡À≈à“π’È∑’Ëª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ 2) ¿“«–
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µË”„πª√–‡∑»∑’Ëæ—≤π“·≈â«  àßº≈„Àâ Risk Aversion ¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ
¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»ºŸâ≈ß∑ÿπ≈¥≈ß 3) °“√ª√—∫‚§√ß √â“ß√–∫∫°“√‡ß‘π„πª√–‡∑»
Emerging Markets ‰¥â¡’°“√æ—≤π“¡“°¢÷Èπ∑”„Àâ¡’™àÕß∑“ß∑’Ë®–‡Õ◊ÈÕ°“√≈ß∑ÿπ·°à
π—°≈ß∑ÿπ‰¥â‡æ‘Ë¡¢÷Èπ πÕ°®“°π’È 4) Petrodollars ¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»Õ“À√—∫∑’Ë
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“°®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰¥â∂Ÿ°π”‰ª≈ß∑ÿπ„π Hedge Funds µà“ßÊ
´÷ËßºŸâ∫√‘À“√°“√≈ß∑ÿπ‡À≈à“π—Èπ‰¥â°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“≈ß∑ÿπ„πª√–‡∑» Emerging
Markets ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“∂÷ß√–¬–∂—¥‰ª §à“§“¥°“√≥å§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“
·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑„π√–¬– 1 ªï¢â“ßÀπâ“ ∑’Ë –∑âÕπ‰¥â®“° Option-implied
Volatility ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∫â“ß  à«πÀπ÷Ëß –∑âÕπ¡ÿ¡¡Õß«à“°“√‰À≈‡¢â“¢Õß‡ß‘π∑ÿπ®”π«π
¡“°π—Èπ “¡“√∂ √â“ß·√ß°¥¥—πµàÕÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘π∫“∑‰¥â„πÕπ“§µ
‚¥¬‡©æ“–À“°¡’°“√‰À≈ÕÕ°¢Õß‡ß‘π∑ÿπÕ¬à“ß©—∫æ≈—π

µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬

‡ß‘π∑ÿπ∑’Ë‰À≈‡¢â“¡“‡ªìπ®”π«π¡“°„π™à«ßµâπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549
 àßº≈„Àâ¥—™π’µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π„π™à«ßµâπ‰µ√¡“ 
Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ §«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®π¡’°“√¬ÿ∫ ¿“„π™à«ß
ª≈“¬‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å àßº≈„Àâ¥—™π’µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬ª√—∫≈¥≈ßµàÕ‡π◊ËÕß
„π™à«ßª≈“¬‰µ√¡“  ‚¥¬π—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘°≈—∫‡ªìπºŸâ¢“¬ ÿ∑∏‘π—∫·µà°≈“ß‡¥◊Õπ
¡’π“§¡‡ªìπµâπ¡“ À≈—ß®“°‡ªìπºŸâ´◊ÈÕ ÿ∑∏‘µ‘¥µàÕ°—π¡“ 4 ‡¥◊Õπµ—Èß·µà‡¥◊Õπ
æƒ»®‘°“¬π 2548 ·¡â«à“Õ—µ√“ à«π√“§“µàÕ°”‰√ (PE Ratio) ¢Õßµ≈“¥
À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬®–Õ¬Ÿà„π‡°≥±åµË”¡“°‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫ª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡
„π‡¥◊Õπ‡¡…“¬π 2549 À≈—ß®“°§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß≈¥≈ß ¥—™π’
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬ª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á«µ“¡ª√‘¡“≥°“√ —Ëß´◊ÈÕÕ¬à“ßÀπ“·πàπ
®“°π—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘∑’Ë°≈—∫‡¢â“¡“≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬  àßº≈„Àâ§«“¡
º—πº«π¢Õß¥—™π’µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬„π‡¥◊Õπ‡¡…“¬π 2549
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À≈—ß®“°∑’Ëª√—∫¢÷Èπ„π™à«ßµâπ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‡¡◊ËÕ‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»
‡√‘Ë¡‰À≈‡¢â“

µ≈“¥æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈‰∑¬

 ”À√—∫µ≈“¥æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈‰∑¬ §«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π
®“°°“√≈ß∑ÿπ„πæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‚πâ¡µË”≈ß®“°‰µ√¡“ ∑’Ë
4 ªï 2548 ®π∂÷ß°≈“ß‡¥◊Õπ¡’π“§¡∑’Ë§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π°“√
≈ß∑ÿπ„πæ—π∏∫—µ√‰¥âª√—∫µ—«‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬ ®“°§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß·ºπ°“√

∑’Ë¡“: µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ‚¥¬°“√§”π«≥¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.15  §«“¡º—πº«π¢Õß¥—™π’µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.14 ¡Ÿ≈§à“´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å ÿ∑∏‘¢Õßπ—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘

∑’Ë¡“: µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
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ÕÕ°æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈¢Õß°√–∑√«ß°“√§≈—ß ·≈–°“√·¢àß¢—πª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
‡ß‘πΩ“°¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡æ◊ËÕ¥÷ß‡ß‘πΩ“° „π√–¬–∂—¥‰ª §«“¡‰¡à·πàπÕπ
∑“ß°“√‡¡◊Õß∑’Ë¬—ß¡’Õ¬ŸàÕ“® àßº≈µàÕ·ºπ°“√°Ÿâ‡ß‘π„πªïß∫ª√–¡“≥ 2550 ¢Õß
¿“§√—∞·≈–°“√ÕÕ°æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈´÷ËßÕ“®‡ªìπªí®®—¬∑’Ë°¥¥—πµàÕ§«“¡º—πº«π
¢ÕßÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π„πµ≈“¥æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈‰∑¬„Àâ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‰¥â

‡ªìπ∑’Ëπà“ —ß‡°µ«à“ „π√–¬–∑’Ëºà“π¡“‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“ ´÷Ëß à«π„À≠à‡ªìπ
‡ß‘π∑ÿπ√–¬– —Èπ∑’Ë‡¢â“¡“≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·≈–µ≈“¥æ—π∏∫—µ√  “¡“√∂
 àßº≈µàÕ§«“¡º—πº«π„πµ≈“¥°“√‡ß‘π‰¥âÕ¬à“ß™—¥‡®π ‚¥¬‡©æ“–„π°√≥’¢Õß
µ≈“¥Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π  „π√–¬–∂—¥‰ª§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“§«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈
¢Õß√–∫∫°“√‡ß‘π‚≈°∑’Ë¬—ß§ß – ¡µ—«µàÕ‡π◊ËÕßµ“¡°“√¢“¥¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥·≈–
¥ÿ≈ß∫ª√–¡“≥¢Õß À√—∞œ ®–¬—ß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®°àÕ„Àâ‡°‘¥°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß
‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»Õ¬à“ß√«¥‡√Á«‡¡◊ËÕµâÕß¡’°“√ª√—∫ ¡¥ÿ≈¢÷Èπ´÷ËßÕ“® àßº≈µàÕ
‡ ∂’¬√¿“æ¢Õßµ≈“¥°“√‡ß‘π‰∑¬‰¥âÕ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠

∑’Ë¡“:  ¡“§¡µ≈“¥µ√“ “√Àπ’È‰∑¬ ‚¥¬°“√§”π«≥¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 4.16  §«“¡º—πº«π¢Õßº≈µÕ∫·∑π„πµ≈“¥æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈

§«“¡º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“º≈

µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ„π

æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈„π™à «ß

‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‚πâ¡

µË”≈ß ·≈–‡§≈◊ËÕπ‰À«Õ¬Ÿà„π

™à«ß·§∫Ê °àÕπ∑’Ë®–ª√—∫

‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬„πª≈“¬

‰µ√¡“ 
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5. ·π«‚πâ¡Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß  àßº≈„Àâ·ºπ°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√
¢π“¥„À≠à∫“ß‚§√ß°“√·≈–√“¬®à“¬ª√–®”ªïß∫ª√–¡“≥ 2550 ∑’Ë¬—ßµâÕßºà“π
°√–∫«π°“√æ‘®“√≥“Õπÿ¡—µ‘≈à“™â“ ¢≥–∑’Ëπ—°≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π´÷Ëß‰¥â√—∫º≈°√–∑∫
®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß √«¡∑—Èß
·π«‚πâ¡¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢“¢÷Èπ √’√Õ∑’Ë®–≈ß∑ÿπ ·¡â«à“‡»√…∞°‘®ª√–‡∑»§Ÿà§â“∑’Ë
¢¬“¬µ—«„π‡°≥±å¥’™à«¬ π—∫ πÿπ°“√ àßÕÕ°„Àâ¥’¢÷Èπ ´÷Ëß™¥‡™¬Õÿª ß§å¿“¬„π
ª√–‡∑»∑’Ë≈¥≈ß ·µà‚¥¬√«¡·≈â« ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®∑’Ë‰¥â®“°·∫∫®”≈Õß
µË”°«à“∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫°àÕπ (¡°√“§¡ 2549)

Õÿª ß§å„πª√–‡∑»∑’Ë≈¥≈ß™à«¬≈¥·√ß°¥¥—π¥â“π√“§“„π√–¬–µàÕ‰ª≈ß∫â“ß
·µà°Á¬—ß§ß¡’Õ¬Ÿà ∑—Èß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’ËÕ“®‡√àß Ÿß¢÷Èπ √«¡∂÷ß°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“ ‘π§â“
·≈–∫√‘°“√∑’ËÕ¬Ÿà¿“¬„µâ°“√¥Ÿ·≈¢Õß∑“ß°“√ ¥—ß®–‡ÀÁπ‰¥â®“°°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“
 ‘π§â“·≈–∫√‘°“√‡ªìπ√–¬–„π™à«ß 3 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“ Õ“∑‘ §à“‰øøÑ“º—π·ª√Õ—µ‚π¡—µ‘
§à“‚¥¬ “√ “∏“√≥– ·≈–√“§“πÈ”µ“≈∑√“¬ ‡ªìπµâπ

„π°“√ª√–¡“≥°“√¿“«–‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„π√–¬–µàÕ‰ª
§≥–°√√¡°“√œ ‰¥âæ‘®“√≥“¢âÕ ¡¡µ‘∑’Ë„™âª√–°Õ∫°“√ª√–¡“≥°“√Õ¬à“ß
√–¡—¥√–«—ß ‚¥¬‡©æ“–¢âÕ ¡¡µ‘∑’Ë‡ªìπº≈®“°§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß º≈
°“√ª√–¡“≥°“√· ¥ß„π√Ÿª¢Õß·ºπ¿“æ√Ÿªæ—¥ (Fan Chart) ´÷Ëß‡ªìπº≈®“°°“√
„™â·∫∫®”≈Õßª√–°Õ∫°—∫¥ÿ≈¬æ‘π‘®¢Õß§≥–°√√¡°“√œ ‚¥¬ –∑âÕπ§«“¡‰¡à
·πàπÕπ¢Õß ∂“π°“√≥åµà“ßÊ ¿“¬„µâ¢âÕ ¡¡µ‘«à“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥´◊ÈÕ§◊π
æ—π∏∫—µ√√–¬– 14 «—π§ß‰«â ≥ √–¥—∫ªí®®ÿ∫—π∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï µ—Èß·µà‰µ√¡“ 
∑’Ë 2 ¢Õßªï 2549 ∂÷ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2551 ´÷Ëß‡ªìπ√–¥—∫∑’Ë Ÿß°«à“√âÕ¬≈– 4.25
µàÕªï∑’Ë„™â‡ªìπ¢âÕ ¡¡µ‘„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ‚¥¬°“√ª√—∫¢÷Èπ¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬ µ≈“¥ ◊́ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√π’È Õ¥§≈âÕß°—∫º≈°“√ª√–™ÿ¡§≥–°√√¡°“√
π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 8 ¡’π“§¡ ·≈– 10 ‡¡…“¬π 2549 π—∫®“°∑’Ë¡’°“√
‡º¬·æ√à√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫≈à“ ÿ¥∑’Ëºà“π¡“

¢âÕ ¡¡µ‘ª√–°Õ∫°“√§“¥°“√≥å

¢âÕ ¡¡µ‘ª√–°Õ∫°“√§“¥°“√≥å‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ
∑’Ë ”§—≠„π™à«ß 8 ‰µ√¡“ µàÕ‰ª ‰¥â·°à ∑‘»∑“ß¿“«–‡»√…∞°‘®°“√‡ß‘πµà“ßª√–‡∑»
·π«‚πâ¡√“§“ ‘π§â“„πµ≈“¥‚≈° ·≈–°“√§≈—ß¿“§√—∞∫“≈ ‚¥¬¡’ “√– ”§—≠ √ÿª
‰¥â¥—ßπ’È
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∑‘»∑“ß¿“«–‡»√…∞°‘®°“√‡ß‘πµà“ßª√–‡∑»

‡»√…∞°‘®‚≈°„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«„π‡°≥±å¥’·≈–¡’
·π«‚πâ¡¥’µàÕ‡π◊ËÕß„πªï 2549  à«πÀπ÷Ëß®“°°“√øóôπµ—«¢Õß‡»√…∞°‘®¬ÿ‚√ª ·≈–
≠’ËªÿÉπ∑’Ë¡’§«“¡™—¥‡®π¡“°¢÷Èπ ¢≥–∑’Ë‡»√…∞°‘® À√—∞œ ·≈–®’π ¬—ß§ß¢¬“¬µ—«„π
‡°≥±å¥’ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ √“§“πÈ”¡—π∑’ËÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ ŸßÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß  àßº≈„ÀâÕ—µ√“
‡ß‘π‡øÑÕ„π∫“ßª√–‡∑» Ÿß¢÷Èπ°«à“∑’Ë§“¥‰«â

‡»√…∞°‘® À√—∞œ „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«®“°√–¬–‡¥’¬«°—π
ªï°àÕπ√âÕ¬≈– 3.2 µ“¡°“√„™â®à“¬¿“§‡Õ°™π °“√ àßÕÕ° ·≈–°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π
 àßº≈„Àâ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®∑—Èßªï 2548 ‡ªìπ√âÕ¬≈– 3.5

 ”À√—∫„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‡§√◊ËÕß™’È∑“ß‡»√…∞°‘®À≈“¬µ—«
¬—ß –∑âÕπ§«“¡·¢Áß·°√àß¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ ‚¥¬¥—™π’¿“§°“√º≈‘µÕÿµ “À°√√¡
„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏åª√—∫µ—«¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 3.3  Ÿß¢÷Èπ®“°√âÕ¬≈– 3.1
„π‡¥◊Õπ°àÕπÀπâ“®“°°“√ª√—∫‡æ‘Ë¡º≈º≈‘µ “∏“√≥Ÿª‚¿§‡ªìπ ”§—≠  à«π¥—™π’
§«“¡‡™◊ËÕ¡—ËπºŸâ∫√‘‚¿§∑’Ë®—¥∑”‚¥¬¡À“«‘∑¬“≈—¬¡‘™‘·°π„π‡¥◊Õπ¡’π“§¡ª√—∫µ—«¡“
Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 86.7 ∑√ßµ—«„π√–¥—∫‡¥’¬«°—π°—∫‡¥◊Õπ°àÕπÀπâ“  ”À√—∫¿“«–µ≈“¥
·√ßß“π¢Õß À√—∞œ ¡’·π«‚πâ¡∑’Ë¥’¢÷Èπ®“°™à«ß°àÕπ ∑—Èßπ’È µ—«‡≈¢°“√®â“ßß“ππÕ°
¿“§‡°…µ√„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å‡æ‘Ë¡¢÷Èπ 2.4 · π§π Ÿß¢÷Èπ®“° 1.7 · π§π„π‡¥◊Õπ
¡°√“§¡ „π¢≥–∑’ËÕ—µ√“«à“ßß“πÕ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.8 ª√—∫¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬®“°‡¥◊Õπ
¡°√“§¡∑’Ë√âÕ¬≈– 4.7 ´÷Ëß¬—ßµË”°«à“√–¥—∫‡©≈’Ë¬¢Õßªï 2548 ∑’Ë√âÕ¬≈– 5.0

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ µ≈“¥Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¡’ —≠≠“≥°“√™–≈Õµ—« ‚¥¬
¬Õ¥¢“¬∫â“π„À¡à (New Home Sales) „π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å≈¥≈ß√âÕ¬≈– 13.4 ®“°
√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ °“√™–≈Õµ—«¢Õß¬Õ¥¢“¬∫â“π„À¡à àßº≈„Àâ¬Õ¥∫â“π§ß‡À≈◊Õ
(Home Inventory) „π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ√âÕ¬≈– 5.2 ∑—Èßπ’È °“√
™–≈Õµ—«≈ß„π¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åπ’È à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈¡“®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë
ª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“‚¥¬µ≈Õ¥„π√–¬–∑’Ëºà“π¡“

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å™–≈Õ≈ß¡“∑’Ë√âÕ¬≈– 3.6 ‡∑’¬∫°—∫
√âÕ¬≈– 4.0 „π‡¥◊Õπ°àÕπÀπâ“ ¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“πÕ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫√âÕ¬≈– 2.1
∑√ßµ—«Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫‡¥’¬«°—π°—∫‡¥◊Õπ°àÕπ ‡»√…∞°‘® À√—∞œ ∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß
¢≥–∑’Ëµâπ∑ÿππÈ”¡—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ∑”„Àâ∏π“§“√°≈“ß À√—∞ œ ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed
Funds Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß∂÷ß 15 §√—Èßπ—∫µ—Èß·µà°≈“ßªï 2547 ‡ªìπµâπ¡“ ∑—Èßπ’È „π°“√
ª√–™ÿ¡§√—Èß≈à“ ÿ¥‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 28 ¡’π“§¡ 2549 ∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ ‰¥âª√—∫‡æ‘Ë¡Õ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ¢÷ÈπÕ’°√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï ∑”„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds
Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï ∑—Èßπ’È À≈—ß®“°∑’Ë¡’°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds

‡»√…∞°‘® À√—∞œ ¡’·π«‚πâ¡

¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß ·¡â«à“

Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«„π‰µ√¡“ 

∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ®–™–≈Õµ—«

≈ß∫â“ß·µà°Á§“¥«à“®–°≈—∫

‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡„π√–¬–

µàÕ‰ª
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‰ª¡“°·≈â« ∑”„Àâ¡’°“√§“¥§–‡π«à“∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ Õ“®¬ÿµ‘°“√ª√—∫¢÷Èπ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„π‡√Á«Ê π’È ‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds „πªí®®ÿ∫—ππà“®–
‡¢â“„°≈â√–¥—∫∑’Ë‡ªìπ°≈“ß (Neutral Rate) ÷́Ëß‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds
∑’Ë∑”„Àâπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π‡Õ◊ÈÕµàÕ°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ „π√–¬–¬“«
(√“¬≈–‡Õ’¬¥µ“¡∫∑§«“¡„π°√Õ∫) Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ‡»√…∞°‘® À√—∞œ ∑’Ë¢¬“¬µ—«¥’
·≈–µ≈“¥·√ßß“π∑’Ëµ÷ßµ—«¢÷Èπ´÷Ëß®–‡ªìπ·√ß°¥¥—π‡ß‘π‡øÑÕ„π√–¬–µàÕ‰ª∑”„Àâ
§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ ¡¡µ‘«à“∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ ®–¬ÿµ‘°“√ª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
π‚¬∫“¬„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2549 ‚¥¬¬—ß§ß„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed
Funds Õ’° 1 §√—Èß„π‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2549 ∑”„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ¢÷Èπ
‰ª¬ÿµ‘∑’Ë√âÕ¬≈– 5.0 µàÕªï  Ÿß°«à“∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ∑’Ë§“¥«à“®–¬ÿµ‘°“√
¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‰«â∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï„π°“√ª√–™ÿ¡«—π∑’Ë 28 ¡’π“§¡ 2549

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.1  ¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬√–À«à“ß∏π“§“√¢Õß À√—∞œ

ªí≠À“°“√¢“¥¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥·≈–°“√¢“¥¥ÿ≈ß∫ª√–¡“≥„π√–¥—∫ Ÿß
¬—ß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë ”§—≠µàÕ°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ ·≈–°“√
‡§≈◊ËÕπ‰À«¢Õß§à“‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. „π√–¬–µàÕ‰ª ‚¥¬„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549
 À√—∞œ ¢“¥¥ÿ≈°“√§â“ 68.5 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.  Ÿß¢÷Èπ®“°‡¥◊Õπ∏—π«“§¡∑’Ë 65.1
æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

·¡â«à“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 µË”
°«à“∑’Ë„™â‡ªìπ¢âÕ ¡¡µ‘„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ·µàµ—«‡≈¢∑“ß‡»√…∞°‘®„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1
¢Õßªï 2549  –∑âÕπ«à“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ ¬—ß§ß·¢Áß·°√àßÕ¬Ÿà §≥–
°√√¡°“√œ ®÷ß„™â¢âÕ ¡¡µ‘°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß À√—∞œ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫∑’Ë
„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπµ≈Õ¥™à«ßª√–¡“≥°“√
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Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‡ªìπ°≈“ß (Neutral Real Interest Rate)

Neutral Real Interest Rate (NRIR) ÷́Ëß¡’æ◊Èπ∞“π§«“¡§‘¥®“° Knut Wicksell (§.». 1851-1926) §◊Õ √–¥—∫Õ—µ√“

¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë®–√—°…“Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®µ“¡»—°¬¿“æ„π√–¬–¬“« ·≈–√—°…“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„ÀâÕ¬Ÿà„π√–¥—∫∑’Ë‡À¡“– ¡·≈–

¡’‡ ∂’¬√¿“æ

À“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß1 „πªí®®ÿ∫—πµË”°«à“ NRIR  –∑âÕπ«à“ π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¡’≈—°…≥–ºàÕπ§≈“¬  àßº≈°√–µÿâπ„Àâ‡»√…∞°‘®

¢¬“¬µ—«·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¡’·π«‚πâ¡ Ÿß¢÷Èπ ·µàÀ“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß„πªí®®ÿ∫—π Ÿß°«à“ NRIR  –∑âÕπ«à“ π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¡’≈—°…≥–‡¢â¡

ß«¥ àßº≈„Àâ‡»√…∞°‘®™–≈Õµ—«·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¡’·π«‚πâ¡≈¥≈ß  ¥—ßπ—Èπ NRIR ®÷ßÕ“®„™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√æ‘®“√≥“∑‘»∑“ßπ‚¬∫“¬°“√

‡ß‘π„π√–¬–‡«≈“Àπ÷ËßÊ ‰¥â

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ °“√§”π«≥À“ NRIR Õ“®∑”‰¥âÀ≈“¬«‘∏’ ´÷Ëß„™â ¡¡µ‘∞“π∑’Ë·µ°µà“ß°—π ∑”„Àâº≈∑’Ë‰¥â¡’§à“·µ°µà“ß°—πÕÕ°‰ª

®÷ß‰¡à “¡“√∂ √ÿª‰¥â«à“«‘∏’„¥‡ªìπ«‘∏’∑’Ë∂Ÿ°µâÕß∑’Ë ÿ¥ πÕ°®“°π’È NRIR Õ“®‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰¥â‡¡◊ËÕ‡«≈“ºà“π‰ª ‡π◊ËÕß®“°¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß

 ¿“æ·«¥≈âÕ¡ ¥—ßπ—Èπ®÷ß¡—°®–· ¥ß‡ªìπ§à“ª√–¡“≥„π™à«ß°«â“ßÊ ‡æ◊ËÕ„™â‡ªìπ‡°≥±åª√–°Õ∫°“√æ‘®“√≥“«à“√–¥—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‡ªìπÕ¬Ÿà

 –∑âÕππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π∑’Ë‡¢â¡ß«¥À√◊ÕºàÕπ§≈“¬ ”À√—∫¿“«–‡»√…∞°‘® ≥ ™à«ß‡«≈“Àπ÷ËßÊ

µ—«Õ¬à“ß°“√§”π«≥À“ NRIR ¢Õß À√—∞œ

∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds µàÕ‡π◊ËÕß¡“·≈â«∂÷ß 15 §√—Èßπ—∫®“°‡¥◊Õπ¡‘∂ÿπ“¬π 2547 ‚¥¬

ª√—∫¢÷Èπ§√—Èß≈–√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï √«¡‡ªìπ°“√ª√—∫¢÷Èπ√âÕ¬≈– 3.75 µàÕªï ´÷Ëßπ—∫‡ªìπ°“√ª√—∫¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß∑’Ë¡“°∑’Ë ÿ¥ À≈—ß®“°∑’Ë‡§¬

ª√—∫¢÷Èπ∂÷ß√âÕ¬≈– 3.25 µàÕªï „π™à«ßªï 2531-2533 ‚¥¬≈à“ ÿ¥Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ª√—∫¢÷Èπ‰ªÕ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï„π°“√ª√–™ÿ¡§≥–

°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¢Õß∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ (FOMC) ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 28 ¡’π“§¡ 2549

®“°∑’Ë¡’°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ‰ª¡“°·≈â«  ∑”„Àâ‡√‘Ë¡¡’°“√§“¥°“√≥å«à“∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ Õ“®¬ÿµ‘°“√ª√—∫¢÷Èπ

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„π‡√Á«Ê π’È ‚¥¬Õ“®¡’°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ’° 1-2 §√—Èß‡∑à“π—Èπ  ‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds „πªí®®ÿ∫—ππà“®–‡¢â“„°≈â√–¥—∫ Neutral

Rate ·≈â« ́ ÷Ëß Janet Yellen  ºŸâ«à“°“√¢Õß Federal Reserve Bank of San Francisco ·≈–°√√¡°“√ FOMC ‰¥â°≈à“«∂÷ß ç3.5-5.5 percent neutral

zoneé  À√◊Õ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ∑’Ë∑”„Àâπ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π‡ªìπ°≈“ß·≈–‡Õ◊ÈÕµàÕ°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® À√—∞œ „π√–¬–¬“«2

∑—Èßπ’È „π°√≥’¢Õß À√—∞œ ‰¥â¡’°“√»÷°…“‡æ◊ËÕÀ“ NRIR ‚¥¬«‘∏’µà“ßÊ Õ“∑‘

1. °“√ª√–¡“≥¥â«¬«‘∏’°“√∑“ß ∂‘µ‘ (Simple Statistical Approach)3 ‚¥¬Õ“»—¬ ¡¡µ‘∞“π«à“ NRIR §◊Õ ·π«‚πâ¡ (Trend) ¢Õß

Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß ·≈–æ∫«à“„π™à«ßÀ≈—ßªï 2543 ‡ªìπµâπ¡“ Trend π’ÈµË”≈ß‡¢â“„°≈â»Ÿπ¬å ́ ÷ËßÀ“°§‘¥°≈—∫‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‡ªìπµ—«‡ß‘π (Nominal

Rate)‚¥¬°“√ª√—∫¥â«¬°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√–¥—∫√“§“ ́ ÷Ëßæ‘®“√≥“®“° Personal Consumption Expenditure (PCE) Deflator (ª√–¡“≥√âÕ¬≈–

3.0) ®–‰¥â§à“¢Õß Neutral Nominal Fed Funds Rate ªí®®ÿ∫—π∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 3.0

1 Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß (real interest rate) ‚¥¬∑—Ë«‰ª®–„™âÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‡ªìπ nominal À—°¥â«¬Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ ‡æ◊ËÕ –∑âÕπº≈µÕ∫·∑π∑’Ë·∑â®√‘ß
2  ÿπ∑√æ®πå„πß“π Salt Lake City Community Leaders Luncheon ∑’Ë¡≈√—∞ Utah ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 18 µÿ≈“§¡ 2548
3 Wu, T. (2005), çEstimating the çNeutralé Real Interest Rate in Real Timeé, Federal Reserve Bank of San Francisco Economic Letter, No. 2005-27.
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Õ¬à“ß‰√°Á¥’ «‘∏’π’ÈÕ“®‡À¡“– ”À√—∫™à«ß‡«≈“∑’ËÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ßº—πº«ππâÕ¬ ‚¥¬®–¡’§«“¡§≈“¥‡§≈◊ËÕπ ŸßÀ“°‡ªìπ™à«ß∑’ËÕ—µ√“

°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘® À√◊ÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¡“° ∑—Èßπ’È „π™à«ßÀ≈—ßªï 2547 ‡ªìπµâπ¡“ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õß À√—∞œ ¡’·π«‚πâ¡

 Ÿß¢÷Èπ®÷ßÕ“®‡ªìπ‰ª‰¥â∑’Ë§à“ª√–¡“≥¢Õß Neutral Nominal Fed Funds Rate µ“¡«‘∏’π’È∑’Ë√âÕ¬≈– 3 µàÕªï Õ“®µË”°«à“∑’Ë§«√®–‡ªìπ  πÕ°®“°π’È °“√

«‘‡§√“–Àå‚¥¬«‘∏’π’È‰¡à‰¥â§”π÷ß∂÷ß§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß NRIR ·≈–¿“«–‡»√…∞°‘® ‡™àπ Output Gap Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ ·≈–Õ—µ√“°“√«à“ßß“π ´÷Ëß‡ªìπ

ªí®®—¬ ”§—≠„π§”π‘¬“¡¢Õß NRIR

2. °“√ª√–¡“≥¥â«¬‡ âπº≈µÕ∫·∑π¢Õßæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈∑’ËºŸ°°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ4  ‚¥¬„™âÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß√–¬–¬“«„πÕπ“§µ

(ª√–¡“≥ 10-30 ªï¢â“ßÀπâ“) ∑’Ë§”π«≥‰¥â®“°º≈µÕ∫·∑π¢Õßæ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈∑’ËºŸ°°—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ (Inflation-indexed Government Securities)

‡ªìπµ—«ª√–¡“≥°“√¢Õß NRIR ‡æ√“– –∑âÕπ∑—»π§µ‘¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥∑’Ë‡ÀÁπ«à“¥ÿ≈¬¿“æ¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß„π√–¬–¬“«§«√Õ¬Ÿà„π

√–¥—∫„¥ ®“°°“√»÷°…“¥—ß°≈à“«„Àâ§à“ NRIR ∑’Ë√âÕ¬≈– 3.86 µàÕªï  ”À√—∫ªï 2543 ´÷ËßÀ“°„™â ¡¡µ‘∞“πÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‡©≈’Ë¬∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 3.4

„πªï¥—ß°≈à“«®–„Àâ§à“ Neutral Nominal Fed Funds Rate ∑’Ë√âÕ¬≈– 7.2 µàÕªï (Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ≥  ‘Èπªï 2543 Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 6.5 µàÕªï)

∑—Èßπ’È ¬—ß‰¡à¡’°“√»÷°…“µàÕ‡π◊ËÕß∂÷ßªïªí®®ÿ∫—π Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ «‘∏’π’È¡’¢âÕ¥âÕ¬∑’Ë ”§—≠ §◊Õ Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë·∑â®√‘ß√–¬– —Èπ„πÕπ“§µ∑’Ë§”π«≥‰¥âπ—Èπ

√«¡§à“ Risk Premium ·≈– Liquidity Premium ‡¢â“‰«â¥â«¬ ¥—ßπ—Èπ §à“∑’Ë‰¥â®÷ß¡’√–¥—∫ Ÿß°«à“§à“∑’Ë –∑âÕπ°“√§“¥°“√≥å®“°æ◊Èπ∞“π¢Õßªí®®—¬

∑“ß‡»√…∞°‘®µ“¡§”π‘¬“¡¢Õß NRIR

3. °“√ª√–¡“≥¥â«¬·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§ (Structural Macroeconomic Modelling Techniques)5 °“√»÷°…“¢Õß Laubach

and Williams (2003) Õ“»—¬·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§´÷Ëßª√–°Õ∫¥â«¬ ¡°“√ 3  ¡°“√µ“¡∑ƒ…Æ’ ‰¥â·°à (1) IS Equation ‡™◊ËÕ¡‚¬ß Output

Gap °—∫ NRIR (2) Phillips Curve ‡™◊ËÕ¡‚¬ß‡ß‘π‡øÑÕ°—∫ Output Gap ·≈– (3)  ¡°“√· ¥ß§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß NRIR ·≈–·π«‚πâ¡

°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘® ∑—Èßπ’È°“√ª√–¡“≥°“√®“°·∫∫®”≈Õßπ’Èæ∫«à“ NRIR „π™à«ß 40 ªï∑’Ëºà“π¡“ ¡’§à“√–À«à“ß√âÕ¬≈– 2-4 µàÕªï

 ”À√—∫„π™à«ßµâπªï 2548 NRIR Õ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 2.25 µàÕªï ´÷ËßÀ“°ª√—∫¥â«¬ PCE Deflator ‡©≈’Ë¬¢Õßªï 2548

∑’Ë√âÕ¬≈– 2.75 ®–‰¥â§à“¢Õß Neutral Nominal Fed Funds Rate ∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 5.0 µàÕªï «‘∏’π’È¡’¢âÕ¥’ §◊Õ °“√„™â·∫∫®”≈Õß·≈–µ—«·ª√

‡»√…∞°‘®‡æ◊ËÕ§”π«≥À“§à“ Neutral Real Interest Rate ·µà°“√ª√–¡“≥°“√§àÕπ¢â“ß´—∫´âÕπ·≈–¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫ ¡¡µ‘∞“π∑’Ë„™â

¢âÕ§«√√–«—ß„π°“√„™â Neutral Real Interest Rate

ªí≠À“∑’Ë ”§—≠¢Õß°“√ª√–¡“≥ NRIR ‰¥â·°à (1) °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈ ∑—Èß®“°¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë¡’‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“„À¡à·≈–°“√ª√—∫µ—«‡≈¢

¬âÕπÀ≈—ß ́ ÷Ëß®–∑”„Àâº≈∑’Ë‰¥â‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª ·≈– (2) §«“¡‰¡à·πàπÕπ„π°“√®—¥∑”·∫∫®”≈Õß ‡π◊ËÕß®“°·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®Õ“®¡’‰¥âÀ≈“¬·∫∫

¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫«‘∏’°“√ª√–¡“≥°“√·≈– ¡¡µ‘∞“π∑’Ë„™â ´÷Ëß°“√π‘¬“¡·∫∫®”≈Õß∑’Ëµà“ß°—π°Á„Àâº≈∑’Ëµà“ß°—π

®–‡ÀÁπ‰¥â«à“ ·π«§«“¡§‘¥¢Õß NRIR „π√–¬–°≈“ß‡ªìπª√–‚¬™πå ‡æ◊ËÕ„™âÕâ“ßÕ‘ß„π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬∑“ß°“√‡ß‘π„π∑“ß∑ƒ…Æ’

·µà∑“ßªØ‘∫—µ‘ §«“¡‡¢â“„®„π§«“¡À¡“¬¢Õß NRIR ¬—ß¡’À≈“°À≈“¬·≈–‰¡à‡ªìπ¡“µ√∞“π‡¥’¬«°—π ¥—ßπ—Èπ ®÷ßµâÕß„™â¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß

‚¥¬æ‘®“√≥“ª√–°Õ∫°—∫ªí®®—¬·«¥≈âÕ¡Õ◊ËπÊ ‚¥¬‡©æ“–¿“«–‡»√…∞°‘®„πªí®®ÿ∫—π ·π«‚πâ¡ ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß„πÕπ“§µ

4 Bomfirm, A.N. (2001), çMeasuring Equilibrium Real Interest Rates: What Can We Learn from Yields on Indexed Bonds?é, Federal Reserve Board Finance and Economics Discussion Series,
No. 2001-53.

5 Laubach, T. and J.C. Williams (2003), çMeasuring the Natural Rate of Interesté, The Review of Economics and Statistics, Vol. 85(4), pp. 1063-1070.
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‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ªøóôπµ—«µàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4
¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 1.7 ‡∑’¬∫°—∫√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπÀ√◊Õ√âÕ¬≈– 0.3
‡∑’¬∫°—∫‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ™–≈Õ≈ß‡≈Á°πâÕ¬®“°º≈¢Õß°“√„™â®à“¬‡Õ°™π °“√
 àßÕÕ° ·≈–°“√≈ß∑ÿπ∑’Ë™–≈Õ≈ß ∑—Èßπ’È ‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ª∑—Èßªï 2548
¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 1.4

°“√™–≈Õµ—«„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ‡ªìπ‡æ’¬ß™—Ë«§√“«‡∑à“π—Èπ ‡π◊ËÕß®“°‡§√◊ËÕß™’È
‡»√…∞°‘®„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549  –∑âÕπ°“√øóôπµ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡
ª√–‡∑»¬ÿ‚√ªÕ¬à“ß™—¥‡®π Õ“∑‘ ¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ß‡»√…∞°‘®„π‡¥◊Õπ
°ÿ¡¿“æ—π∏åª√—∫µ—«¢÷Èπ Ÿß ÿ¥„π√Õ∫ 5 ªï¡“Õ¬Ÿà∑’Ë 102.7 ®“° 101.5 „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡
µ“¡¿“«–°“√ √â“ßß“π·≈–°“√®â“ßß“π∑’Ë¥’¢÷Èπ„πª√–‡∑»‡¬Õ√¡π’·≈–Ω√—Ëß‡» 
Õ—µ√“°“√«à“ßß“π≈¥≈ßµàÕ‡π◊ËÕß·≈–„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏åÕ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫√âÕ¬≈– 8.4
„°≈â‡§’¬ß°—∫‡¥◊Õπ°àÕπÀπâ“  à«π¥—™π’§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ∑“ßÕÿµ “À°√√¡„π‡¥◊Õπ
°ÿ¡¿“æ—π∏åª√—∫µ—« Ÿß¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ -2 ®“°∑’Ë√–¥—∫ -4 „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡
 à«πº≈º≈‘µ¿“§Õÿµ “À°√√¡„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏åª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—π
ªï°àÕπ√âÕ¬≈– 2.5 ¢≥–∑’Ë¥—™π’¿“§°“√º≈‘µ (PMI Composite Index) „π‡¥◊Õπ
°ÿ¡¿“æ—π∏åª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 55.1 ®“°√âÕ¬≈– 54.7 „π‡¥◊Õπ°àÕπÀπâ“
 à«π°“√ àßÕÕ°„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡‡√àßµ—«®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 15

¥â“πÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ (Harmonised Index of Consumer Prices - HICP)
„π°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ª≈à“ ÿ¥ª√—∫µ—«≈¥≈ß¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 2.3 „π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å
™–≈Õ®“°√âÕ¬≈– 2.4 „π‡¥◊Õπ¡°√“§¡‡π◊ËÕß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë¡’‡ ∂’¬√¿“æ¡“°¢÷Èπ
Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¬—ß§ß Ÿß°«à“‡ªÑ“‡ ∂’¬√¿“æ¥â“π√“§“„π√–¬–ª“π°≈“ß
¢Õß∏π“§“√°≈“ß¬ÿ‚√ª∑’Ë√âÕ¬≈– 2 ¥—ßπ—Èπ ∏π“§“√°≈“ß¬ÿ‚√ª¡’¡µ‘„Àâª√—∫Õ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬¢÷Èπ‡ªìπ√âÕ¬≈– 2.5 ®“°√âÕ¬≈– 2.25 µàÕªï„π°“√ª√–™ÿ¡‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 3
¡’π“§¡ 2549 ·≈–§“¥«à“®–¡’°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õ’° ‡π◊ËÕß®“°ª√–¡“≥
°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õß∏π“§“√°≈“ß¬ÿ‚√ª ”À√—∫ªï 2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà√–À«à“ß™à«ß
√âÕ¬≈– 1.9-2.5 ·≈–√âÕ¬≈– 1.6-2.8 µ“¡≈”¥—∫

°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ª„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 Õ¬Ÿà„π
‡°≥±å¥’µàÕ‡π◊ËÕß®“°‰µ√¡“ ∑’Ë 3 °Õª√°—∫¿“«–Õÿª ß§å„πª√–‡∑»·≈–°“√ àß
ÕÕ°∑’Ë§“¥«à“®–ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπµ“¡¿“«–‡»√…∞°‘®‚≈°∑’Ë¬—ß§ß¢¬“¬µ—«„π‡°≥±å¥’ ´÷Ëß
®– àßº≈„Àâ‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ª¡’°“√øóôπµ—«∑’Ë·¢Áß·°√àß„π√–¬–µàÕ‰ª
§≥–°√√¡°“√œ ®÷ß„™â¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»
¬ÿ‚√ª Ÿß¢÷Èπ®“°∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπµ≈Õ¥ªï 2549 ·≈– ”À√—∫ªï 2550
ª√—∫µ—«‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

‡§√◊ËÕß™’È‡»√…∞°‘®À≈“¬µ—«

· ¥ß —≠≠“≥°“√øóôπµ—«

¢Õß‡»√…∞°‘®°≈ÿà¡ª√–‡∑»

¬ÿ ‚ √ ª ∑’Ë ™— ¥ ‡ ® π · ≈ – ¡’

‡ ∂’¬√¿“æ¡“°¢÷Èπ

§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ

 ¡¡µ‘°“√¢¬“¬µ— «¢Õß

‡»√…∞°‘ ®°≈ÿà ¡ª√– ‡∑»

¬ÿ ‚√ª Ÿ ß¢÷È π®“°√“¬ß“π

©∫—∫°àÕπ∑—Èßªï 2549 ·≈–

°≈—∫ Ÿà ·π«‚πâ¡ ‡¥‘¡„πªï

2550
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‡»√…∞°‘®≠’ËªÿÉπ „π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬µ—«®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï
°àÕπ√âÕ¬≈– 4.0  àßº≈„Àâªï 2548 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 2.7 ÷́Ëß‡ªìπÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«
 Ÿß ÿ¥π—∫·µàªï 2543 ‚¥¬‡ªìπº≈¡“®“°°“√¢¬“¬µ—«¢ÕßÕÿª ß§å¿“¬„πª√–‡∑»
·≈–°“√ àßÕÕ°‡ªìπ ”§—≠

 ”À√—∫„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ‡§√◊ËÕß™’È∑“ß‡»√…∞°‘®À≈“¬µ—«¬—ß§ß
 –∑âÕπ¿“æ‡»√…∞°‘®∑’Ë¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß Õ“∑‘ ¥—™π’°“√º≈‘µ
¿“§Õÿµ “À°√√¡„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å Ÿß¢÷Èπ√âÕ¬≈– 3.7 ‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫√–¬–‡¥’¬«°—π
ªï°àÕπ ¢≥–∑’Ë Tankan Survey √“¬‰µ√¡“  ”À√—∫Õÿµ “À°√√¡√“¬„À≠à„π
‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 20 ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 21 ®“°°“√ ”√«®§√—Èß°àÕπ
„π‡¥◊Õπ∏—π«“§¡ 2548 ·¡â®–ª√—∫≈¥≈ß‡≈Á°πâÕ¬„π°“√ ”√«®≈à“ ÿ¥·µà·π«‚πâ¡
‚¥¬√«¡¬—ß§ß –∑âÕπ§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ®“°¿“§∏ÿ√°‘®µàÕ‡»√…∞°‘®≠’ËªÿÉπ∑’Ë¡’·π«‚πâ¡
‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ

®“°¿“«–‡»√…∞°‘®∑’Ëª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ∑”„Àâ∏π“§“√°≈“ß≠’ËªÿÉπ
ª√–°“»¬°‡≈‘°π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π·∫∫ºàÕπ§≈“¬‡ªìπæ‘‡»… (Quantitative Easing
Policy) „π°“√ª√–™ÿ¡π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π√–À«à“ß«—π∑’Ë 8-9 ¡’π“§¡ 2549 ‚¥¬ª√—∫
‡ª≈’Ë¬π‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π ®“°‡¥‘¡∑’Ë„™â‡ªÑ“À¡“¬ª√‘¡“≥‡ß‘π
„π∫—≠™’‡ß‘πΩ“°¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å (Current Account) ∑’Ë∏π“§“√°≈“ß‡ªìπ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Uncollateralized Overnight Call Rate πÕ°®“°π’È ºŸâ«à“°“√
∏π“§“√°≈“ß‰¥â°≈à“««à“ ≠’ËªÿÉπ®”‡ªìπµâÕßª√—∫Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬Õ¬à“ß§àÕ¬‡ªìπ§àÕ¬‰ª
®π¢÷Èπ Ÿà√–¥—∫∑’Ë Õ¥§≈âÕß°—∫¿“«–‡»√…∞°‘®·≈–√–¥—∫√“§“ ·µà„π√–¬–π’È∏π“§“√
°≈“ß≠’ËªÿÉπ¬—ß§ßµ√÷ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬„ÀâÕ¬Ÿà„°≈â√âÕ¬≈– 0 µàÕ‰ª ‡æ◊ËÕ„Àâ‡»√…∞°‘®
À≈ÿ¥®“°¿“«–‡ß‘πΩó¥Õ¬à“ß·∑â®√‘ß

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õßª√–‡∑»≠’ËªÿÉπ„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å Ÿß¢÷Èπ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈–
0.4 ¬—ß§ß‡ªìπ∫«°µàÕ‡π◊ËÕß®“°‡¥◊Õπ¡°√“§¡∑’Ë√âÕ¬≈– 0.5  à«πÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π
∑√ßµ—«Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 0.5 ‚¥¬√“§“ ‘π§â“„πµ–°√â“ Ÿß¢÷Èπ‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫√–¬–‡¥’¬«°—π
ªï°àÕπ∑ÿ°√“¬°“√ ¬°‡«âπ√“§“‡øÕ√åπ‘‡®Õ√å ´÷Ëß¡’ —¥ à«π√âÕ¬≈– 3.69 „πµ–°√â“
 ‘π§â“∑’Ë¬—ßª√—∫µ—«≈¥≈ß ∑—Èßπ’È Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¬—ß¡’·π«‚πâ¡ Ÿß¢÷Èπµ“¡‡»√…∞°‘®∑’Ë
ª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

°“√∑’Ë‡»√…∞°‘®≠’ËªÿÉπ¡’ —≠≠“≥°“√øóôπµ—«∑’Ë™—¥‡®π∑—Èß®“°°“√øóôπµ—«
¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–¿“§§√—«‡√◊Õπ ∑”„Àâ§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√
¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß≠’ËªÿÉπ Ÿß¢÷Èπ®“°∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπµ≈Õ¥ªï 2549
·≈–ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡„πªï 2550

‡ § √◊Ë Õ ß ™’È ∑ “ ß ‡ » √…∞°‘ ®

À ≈ “ ¬ µ— « ¬— ß § ß   – ∑â Õ π

¿“æ‡»√…∞°‘®≠’ËªÿÉπ∑’Ë¡’°“√

¢¬“¬µ—«Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ

 ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«

∑“ß ‡»√…∞°‘®¢Õß≠’ËªÿÉ π

∑’Ë Ÿß¢÷Èπµ≈Õ¥ªï 2549
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‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548
 à«π„À≠à¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë Ÿß°«à“∑’Ë§“¥°“√≥å‰«â ‚¥¬¡’ªí®®—¬ ”§—≠¡“®“°
°“√¢¬“¬µ—«¢ÕßÕÿª ß§å∑—Èß„π·≈–µà“ßª√–‡∑» ‚¥¬°“√ àßÕÕ° ‘π§â“
Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å∑’Ë‡√‘Ë¡øóôπµ—«  àßº≈„Àâ°“√ àßÕÕ° ‘π§â“„πÀ≈“¬ª√–‡∑»¢¬“¬µ—«¥’
µàÕ‡π◊ËÕß ∑—Èßπ’È √“§“πÈ”¡—π∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß·≈–°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘®∑’Ë
‡√àß¢÷Èπ‰¥â‡æ‘Ë¡·√ß°¥¥—πµàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ ·µà°“√·¢Áß§à“¢÷Èπ¢Õß§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§
 àßº≈„Àâ∏π“§“√°≈“ß„πÀ≈“¬ª√–‡∑»¬—ß§ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬„π™à«ß‰µ√¡“ 
∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549

„π‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õßª√–‡∑»µà“ßÊ ·µ°µà“ß°—π‰ª
°≈à“«§◊Õ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„π°≈ÿà¡‡Õ‡™’¬‡Àπ◊Õ ‰¥â·°à ®’π ‰µâÀ«—π ·≈–‡°“À≈’„µâ ¡’
·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß  à«πÀπ÷Ëß‡π◊ËÕß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ß·≈–¡’‡ ∂’¬√¿“æ
¡“°¢÷Èπ „π¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¢Õßª√–‡∑»„π°≈ÿà¡‡Õ‡™’¬µ–«—πÕÕ°‡©’¬ß„µâ ‰¥â·°à
¡“‡≈‡ ’́¬ ·≈–Õ‘π‚¥π’‡ ’́¬ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ®“°°“√≈¥°“√Õÿ¥Àπÿπ√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°
 à«πøî≈‘ªªîπ å ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬®“°°“√ª√—∫‡æ‘Ë¡Õ—µ√“¿“…’°“√§â“ (Sales Tax)
Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ‚¥¬√«¡·≈â«Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ„πª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬¡’‡ ∂’¬√¿“æ
¡“°¢÷Èπ°«à“‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ∏π“§“√°≈“ß¢Õßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬
 à«π„À≠à®÷ß™–≈Õ°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549

 ”À√—∫§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§‡∑’¬∫°—∫¥Õ≈≈“√å  √Õ. ‚¥¬√«¡·≈â«„π‰µ√¡“ 
∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ·¢Áß§à“¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°°“√∑’Ëπ—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘
‡¢â“¡“≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å·≈–µ≈“¥æ—π∏∫—µ√„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬¡“°¢÷Èπ
‡π◊ËÕß®“°º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß ·≈–®“°°“√∑’Ëπ—°≈ß∑ÿπ à«π
Àπ÷Ëß§“¥«à“®–¡’°“√ª√—∫§à“‡ß‘πÀ¬«πÕ’°§√—Èß ∑—Èßπ’È §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“§à“‡ß‘π
„π¿Ÿ¡‘¿“§¬—ß¡’·π«‚πâ¡∑’Ë·¢Áß¢÷Èπ®“°°“√ àßÕÕ°∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß ·≈–®“°‡ß‘π
∑ÿπ‰À≈‡¢â“‡æ◊ËÕ≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å¥—ß°≈à“« ́ ÷Ëß®– àßº≈„Àâ§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬„π
ªï 2549 ·¢Áß§à“¢÷Èπ°«à“¢âÕ ¡¡µ‘∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ °àÕπ∑’Ë®–ª√—∫‡¢â“ Ÿà
·π«‚πâ¡∑’Ë„°≈â‡§’¬ß°—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡„πªï 2550

§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬
¡’·π«‚πâ¡∑’Ë¥’¢÷Èπ®“°°“√ àßÕÕ°∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß ·≈–®“°Õÿª ß§å¿“¬„π
ª√–‡∑»∑’Ë§“¥«à“®–¬—ß§ß¢¬“¬µ—«„π√–¬–µàÕ‰ª ®÷ßª√—∫‡æ‘Ë¡¢âÕ ¡¡µ‘°“√¢¬“¬µ—«
∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑» à«π„À≠à„π‡Õ‡™’¬¢÷Èπµ≈Õ¥ªï 2549 °àÕπ∑’Ë®–§àÕ¬Ê
ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ„πªï 2550

‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»„π

¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬¢¬“¬µ—«„π

Õ—µ√“∑’Ë Ÿß°«à“§“¥‰«â‡¥‘¡

§≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“

§à “ ‡ ß‘ π „ π ¿Ÿ ¡‘ ¿ “ § ¬— ß ¡’

·π«‚πâ¡∑’Ë·¢Áß¢÷Èπ®“°°“√

 àßÕÕ°∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß

·≈–®“°‡ß‘π∑ÿπ‰À≈‡¢â“‡æ◊ËÕ

≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å

§≥–°√√¡°“√œ ª√—∫¢âÕ

 ¡¡µ‘°“√¢¬“¬µ— «∑“ß

‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»„π

¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬„πªï 2549

„Àâ Ÿß¢÷Èπ
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‚¥¬√«¡·≈â« §≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß
ª√–‡∑»§Ÿà§â“‡©≈’Ë¬√«¡ ”À√—∫ªï 2549 ‡√àßµ—«¢÷Èπ‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¢âÕ ¡¡µ‘„π√“¬ß“π
©∫—∫°àÕπ ·≈–ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ”À√—∫ªï 2550

·π«‚πâ¡√“§“ ‘π§â“„πµ≈“¥‚≈°

√“§“ ‘π§â“‚¿§¿—≥±å∑’Ë¡‘„™à‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈°¡’·π«‚πâ¡ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ
µàÕ‡π◊ËÕßµ“¡√“§“Õ≈Ÿ¡‘‡π’¬¡ ¬“ßæ“√“ ·≈–πÈ”µ“≈  ”À√—∫¬“ßæ“√“π—Èπ√“§“
‡©≈’Ë¬‰¥âª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 62.1 „π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï
2549 ‡π◊ËÕß®“°ºŸâº≈‘µ√“¬„À≠à∑—Èß 3 ª√–‡∑»‰¥â·°à ‰∑¬ ¡“‡≈‡ ’́¬ ·≈–Õ‘π‚¥π’‡´’¬
´÷Ëß¡’ —¥ à«πµ≈“¥∂÷ß√âÕ¬≈– 70 ª√– ∫¿“«–Õ“°“»∑’Ë‰¡à‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬„π°“√º≈‘µ
πÈ”¬“ß¥‘∫  àßº≈„ÀâÕÿª∑“πµ÷ßµ—« ¢≥–∑’ËÕÿª ß§å¢Õßª√–‡∑»®’π¬—ß§ß¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß
πÕ°®“°π’È Õÿª∑“πÕ≈Ÿ¡‘‡π’¬¡®“°ª√–‡∑»®’π´÷Ëß‡ªìπºŸâº≈‘µ√“¬„À≠à¢Õß‚≈°¬—ß§ß
™–≈Õµ—«µàÕ‡π◊ËÕß  ”À√—∫√“§“πÈ”µ“≈‡æ‘Ë¡¢÷Èπ Ÿß‡π◊ËÕß®“°ª√–‡∑»∫√“´‘≈´÷Ëß‡ªìπ
ºŸâ àßÕÕ°πÈ”µ“≈Õ—π¥—∫ 1 ¢Õß‚≈°π” à«πÀπ÷Ëß¢Õßº≈º≈‘µÕâÕ¬‰ªº≈‘µ‡Õ∑“πÕ≈
‡π◊ËÕß®“°º≈µÕ∫·∑π∑’Ë¥’°«à“πÈ”µ“≈  àßº≈„Àâ√“§“πÈ”µ“≈„πµ≈“¥‚≈°‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈–
87.9 §≥–°√√¡°“√œ ®÷ß„™â¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß√“§“ ‘π§â“‚¿§¿—≥±å

§≥–°√√¡°“√œ ª√—∫‡æ‘Ë¡

¢âÕ ¡¡µ‘°“√¢¬“¬µ—«∑“ß

‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»§Ÿà§â“

¢÷Èπµ≈Õ¥ªï 2549 °àÕπ∑’Ë®–

§àÕ¬Ê ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡

‡¥‘¡∑’Ë „™â „π√“¬ß“π©∫—∫

°àÕπ„πªï 2550

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.2  ¢âÕ ¡¡µ‘Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»§Ÿà§â“
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§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ ¡¡µ‘

Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß√“§“

 ‘π§â“‚¿§¿—≥±å∑’Ë¡‘„™à‡™◊ÈÕ

‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë‡√àß¢÷Èπ

® “ ° ¢â Õ   ¡ ¡ µ‘ ∑’Ë „ ™â „ π

√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.3  ¢âÕ ¡¡µ‘√“§“ ‘π§â“‚¿§¿—≥±å∑’Ë¡‘„™à‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈°

„πªï 2549 √“§“ ‘π§â“

‡°…µ√„πµ≈“¥‚≈° ¡’

·π«‚πâ¡‡√àß¢÷Èπ®“°¢âÕ ¡¡µ‘

„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ·≈–„πªï

2550 ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡

‡¥‘¡∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.4  ¢âÕ ¡¡µ‘√“§“ ‘π§â“‡°…µ√„πµ≈“¥‚≈°

∑’Ë¡‘„™à‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë¬—ß§ß‡√àß¢÷Èπ„π™à«ßµâπªï 2549 °àÕπ∑’Ë®–™–≈Õ≈ßµ“¡
·π«‚πâ¡‡¥‘¡„π√–¬–µàÕ‰ª ´÷Ëß Õ¥§≈âÕß°—∫ª√–¡“≥°“√¢Õß°Õß∑ÿπ°“√‡ß‘π
√–À«à“ßª√–‡∑»

 ”À√—∫¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√„πµ≈“¥‚≈° 12 ™π‘¥∑’Ë ”§—≠µàÕ
‡»√…∞°‘®‰∑¬¬—ß§ßª√—∫µ—« Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549
¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ√âÕ¬≈– 21.3 ´÷Ëß
 Ÿß°«à“¢âÕ ¡¡µ‘∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ∑—Èßπ’È √“§“¬“ßæ“√“ πÈ”µ“≈∑√“¬ ·≈–¢â“«
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ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ‚¥¬‡ªìπº≈®“°Õÿª∑“π∑’Ë≈¥≈ß‡π◊ËÕß®“°ºŸâº≈‘µ√“¬„À≠àª√– ∫ªí≠À“
¿—¬∏√√¡™“µ‘·≈– ¿“æÕ“°“»‰¡à‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬µàÕ°“√º≈‘µ ¢≥–∑’ËÕÿª ß§å¬—ß§ß¡’Õ¬Ÿà
µàÕ‡π◊ËÕß ¥—ßπ—Èπ„πªï 2549 §≥–°√√¡°“√œ ®÷ß„™â¢âÕ ¡¡µ‘√“§“ ‘π§â“‡°…µ√„π
µ≈“¥‚≈°∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“°√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ·≈–ª√—∫‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡‡¥‘¡„πªï 2550 µ“¡
∑’Ë„Àâ‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

 à«π√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ª√—∫µ—«
 Ÿß¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬®“°‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‚¥¬√“§“‡©≈’Ë¬πÈ”¡—π¥‘∫ West Texas
Intermediate (WTI)  Ÿß¢÷Èπ‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 63.2 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ ®“°
√–¥—∫‡©≈’Ë¬∑’Ë 60.0 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 πÕ°®“°π’È√“§“
πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫∑’Ë„™â‡ªìπ¢âÕ ¡¡µ‘„π°“√ª√–¡“≥°“√°Áª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫
57.86 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ ®“°√–¥—∫‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ∑’Ë 52.87 ¥Õ≈≈“√å
 √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ ªí®®—¬∑’Ë∑”„Àâ√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ ‡π◊ËÕß®“°
µ≈“¥¡’§«“¡°—ß«≈‡°’Ë¬«°—∫Õÿª∑“ππÈ”¡—π¥‘∫∑’ËÕ“®®–≈¥≈ß„πÕπ“§µ®“° (1) °“√
ª√–°“»≈¥ª√‘¡“≥°“√º≈‘µ¢Õßª√–‡∑»Õ‘À√à“π´÷Ëß‡ªìπºŸâ àßÕÕ°πÈ”¡—π¥‘∫‡ªìπ
Õ—π¥—∫∑’Ë 2 ¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»‚Õ‡ª°À“°‰¡à “¡“√∂µ°≈ß°—∫ À√—∞œ „π°√≥’
æ‘æ“∑‡°’Ë¬«°—∫°“√∑¥≈Õßπ‘«‡§≈’¬√å¢Õßª√–‡∑»Õ‘À√à“π (2) §«“¡‡ ’¬À“¬®“°
°“√‚®¡µ’·À≈àßº≈‘µ·≈–∑àÕ àßπÈ”¡—πÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß„πª√–‡∑»‰π®’‡√’¬ ·≈–„π
ª√–‡∑»Õ‘√—°´÷Ëß‡ªìπºŸâ àßÕÕ°πÈ”¡—π√“¬„À≠à„πµ≈“¥‚≈° ·≈– (3) °”≈—ß°“√º≈‘µ
πÈ”¡—π à«π‡°‘π∑’Ë‡À≈◊ÕπâÕ¬ ¢≥–∑’Ë§«“¡µâÕß°“√„™âπÈ”¡—π¥‘∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

∑—Èßπ’È Energy Information Administration (EIA) §“¥«à“„πªï 2549 ·≈–
2550 Õÿª ß§åπÈ”¡—π‚≈°¬—ß§ß‡æ‘Ë¡¢÷Èπ 1.5 ·≈– 1.8 ≈â“π∫“√å‡√≈µàÕ«—πµ“¡≈”¥—∫ ®“°
°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘®„π°≈ÿà¡ª√–‡∑»Õÿµ “À°√√¡ (OECD) ·≈–ª√–‡∑»„π
¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬ ¢≥–∑’Ë°”≈—ß°“√º≈‘µ ”√Õß®–‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡æ’¬ß‡≈Á°πâÕ¬·¡â®–¡’Õÿª∑“π
‡æ‘Ë¡‡µ‘¡®“°ª√–‡∑»ºŸâº≈‘µ∑—Èß„π·≈–πÕ°°≈ÿà¡ª√–‡∑»‚Õ‡ª°®”π«π 0.9 ·≈– 1.6
≈â“π∫“√å‡√≈µàÕ«—π„πªï 2549 ·≈– 2550 µ“¡≈”¥—∫°Áµ“¡

Õÿª ß§åπÈ”¡—π¥‘∫∑’Ë¬—ß§ß¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß ¢≥–∑’ËÕÿª∑“ππÈ”¡—π¥‘∫‚≈°
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡æ’¬ß‡≈Á°πâÕ¬π’È °Õª√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“° ∂“π°“√≥å§«“¡‰¡à ß∫∑“ß°“√
‡¡◊Õß∑’Ë¬—ß¬◊¥‡¬◊ÈÕ„π¿Ÿ¡‘¿“§µà“ßÊ ¢Õß‚≈° §≥–°√√¡°“√œ ®÷ß„™â¢âÕ ¡¡µ‘√“§“
πÈ”¡—π¥Ÿ‰∫∑’Ë Ÿß¢÷Èπ°«à“√“¬ß“π©∫—∫°àÕπµ≈Õ¥™à«ßª√–¡“≥°“√ ‚¥¬√“§“πÈ”¡—π
¥‘∫¥Ÿ‰∫‡©≈’Ë¬ ”À√—∫ªï 2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 61.5 ·≈– 63.0 ¥Õ≈≈“√å  √Õ.
µàÕ∫“√å‡√≈µ“¡≈”¥—∫
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 ”À√—∫√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ª√—∫
µ—« Ÿß¢÷Èπ‡≈Á°πâÕ¬®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ µ“¡√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥ ‘ß§‚ª√å∑’Ëª√—∫
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ·≈– à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°¡“µ√°“√‡√’¬°‡°Á∫‡ß‘π‡¢â“ ¡∑∫°Õß∑ÿππÈ”¡—π∑’Ë
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“° 2 ∫“∑µàÕ≈‘µ√‡ªìπ 2.50 ∫“∑µàÕ≈‘µ√ ´÷Ëß¡’º≈µ—Èß·µà‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å
2549 ∑”„Àâ√“§“‡©≈’Ë¬πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°‡∫π´‘π 95 ·≈–¥’‡´≈À¡ÿπ‡√Á«„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1
¢Õßªï 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë 26.72 ·≈– 24.65 ∫“∑µàÕ≈‘µ√µ“¡≈”¥—∫ ‚¥¬ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ®“°
√“§“‡©≈’Ë¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ∑’Ë√–¥—∫ 26.03 ·≈– 23.34 ∫“∑µàÕ≈‘µ√ µ“¡≈”¥—∫ ·≈–
®“°¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ∑”„Àâ√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑» Ÿß
¢÷Èπ°«à“∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπµ≈Õ¥™à«ßª√–¡“≥°“√

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.5  ¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫

§≥–°√√¡°“√œ „™â¢âÕ

 ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫

 ”À√—∫ªï 2549 ·≈– 2550  Ÿß

°«à“∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

§◊ÕÕ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫‡©≈’Ë¬ 61.5  ·≈–

63.0 ¥Õ≈≈“√å  √Õ.

µàÕ∫“√å‡√≈ µ“¡≈”¥—∫

∑’Ë¡“: ∫√‘…—∑ ªµ∑. ®”°—¥ (¡À“™π)

¿“æ∑’Ë 5.6  √“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫·≈–√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»
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≥ ‡¡.¬. 49

≥ ¡.§. 49
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¥Õ≈≈“√å  √Õ./∫“√å‡√≈

¡.§.

2546

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2547

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2548

‡¡.¬. °.§. µ.§. ¡.§.

2549

‡¡.¬.

πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫ (·°π´â“¬)

∫“∑/≈‘µ√

6 ‡¡.¬. 49 61.72

27.54

25.89

πÈ”¡—π‡∫π ‘́π 95 (·°π¢«“)

πÈ”¡—π¥’‡´≈À¡ÿπ‡√Á« (·°π¢«“)
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°“√§≈—ß¿“§√—∞∫“≈

 ”À√—∫¢âÕ ¡¡µ‘√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§¢Õß√—∞∫“≈ (General Government
Consumption) §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 Õ¬Ÿà∑’Ë 873.8
æ—π≈â“π∫“∑ ‚¥¬‰¡à‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“°“√
‡∫‘°®à“¬¡’·π«‚πâ¡‡ªìπ‰ªµ“¡∑’Ë‡§¬§“¥‰«â  ”À√—∫„πªïß∫ª√–¡“≥ 2550 §≥–
°√√¡°“√œ ª√—∫≈¥√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§¢Õß√—∞∫“≈¡“Õ¬Ÿà∑’Ë 927.6 æ—π≈â“π∫“∑
®“° 938.5 æ—π≈â“π∫“∑∑’Ë„Àâ‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ‚¥¬‡ªìπº≈®“°°“√ª√—∫≈¥

1/ ¥—™π’√“§“¢“¬ª≈’° ª√–°Õ∫¥â«¬ πÈ”¡—π‡∫π´‘π πÈ”¡—π¥’‡´≈ °ä“´√∂¬πµå πÈ”¡—π‡µ“ ·≈–πÈ”¡—π°ä“¥ ‚¥¬¡’πÈ”Àπ—°ª√–¡“≥

18 43 8 24 ·≈– 0.2 µ“¡≈”¥—∫

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.7  ¢âÕ ¡¡µ‘¥—™π’√“§“¢“¬ª≈’°πÈ”¡—π„πª√–‡∑»1/

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 5.8  ¢âÕ ¡¡µ‘°“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈ (µ“¡√“§“ª√–®”ªï)

§≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“√“¬

®à “¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§¢Õß

√—∞∫“≈ „πªïß∫ª√–¡“≥

2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 873.8

·≈– 927.6 æ—π≈â“π∫“∑ ‚¥¬

≈¥≈ß„πªïß∫ª√–¡“≥ 2550

‡¡◊Ë Õ ‡ ∑’ ¬∫°— ∫∑’Ë „ Àâ ‰ «â „ π

√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ
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≥ ¡.§. 49

‰µ√¡“  1

2546

‰µ√¡“  1

2547

‰µ√¡“  1

2548

‰µ√¡“  1

2549

‰µ√¡“  1

2550
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æ—π≈â“π∫“∑

≥ ‡¡.¬. 49 

≥ ¡.§. 49
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‰µ√¡“  1

2548

‰µ√¡“  1

2549

‰µ√¡“  1

2550

‰µ√¡“  1

2551

√“§“πÈ”¡— π¢ “¬ª≈’ ° „π

ª√–‡∑» Ÿß¢÷Èπ°«à“∑’Ë„™â„π

√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ
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Õ—µ√“°“√‡∫‘°®à“¬¡“‡ªìπ√âÕ¬≈– 88 ®“°√âÕ¬≈– 91 ∑’Ë„Àâ‰«â‡¥‘¡ ‡π◊ËÕß®“°
 ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß√«¡∑—Èß°“√®—¥µ—Èß√—∞∫“≈„À¡à§ßµâÕß„™â√–¬–‡«≈“∫â“ß ´÷Ëß àß
º≈„Àâ°√–∫«π°“√æ‘®“√≥“ß∫ª√–¡“≥·≈–°“√‡∫‘°®à“¬≈à“™â“µ“¡‰ª¥â«¬

 à«π¢âÕ ¡¡µ‘°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞ (Public Investment) ÷́Ëßª√–°Õ∫¥â«¬
√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß√—∞∫“≈·≈–√—∞«‘ “À°‘®π—Èπ „π à«π√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√
≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§√—∞∫“≈ (General Government Investment) §≥–°√√¡°“√œ
§“¥«à“„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 292.6 ·≈– 339.7 æ—π≈â“π∫“∑ ≈¥≈ß
‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡∑’Ë 312.3 ·≈– 380.3 æ—π≈â“π∫“∑ µ“¡≈”¥—∫ ‚¥¬°“√
ª√—∫≈¥„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 π—Èπ  à«π„À≠à‡ªìπ°“√ª√—∫µ“¡¢âÕ¡Ÿ≈®√‘ß¢Õß  »™.
„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªïß∫ª√–¡“≥ 2549 √«¡∑—Èß®“°§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß‚§√ß°“√
≈ß∑ÿπ¢π“¥„À≠à∫“ß‚§√ß°“√∑’ËµâÕßºà“π°√–∫«π°“√ª√–¡Ÿ≈π“π“™“µ‘´÷ËßµâÕß√Õ
°“√®—¥µ—Èß√—∞∫“≈„À¡à ‚¥¬§“¥«à“®–≈à“™â“°«à“°”Àπ¥ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ‚§√ß°“√∫“ß à«π
‰¥â∫√√®ÿ·ºπß“π‚§√ß°“√‰«â„πß∫ª√–¡“≥ ´÷Ëß„π à«ππ’È®– “¡“√∂¥”‡π‘π°“√
µàÕ‰ª‰¥â  à«π„πªïß∫ª√–¡“≥ 2550 π—Èπ °“√æ‘®“√≥“ß∫ª√–¡“≥∑’ËÕ“®≈à“™â“
 àßº≈„Àâ§≥–°√√¡°“√œ ª√—∫≈¥¢âÕ ¡¡µ‘‡°’Ë¬«°—∫Õ—µ√“°“√‡∫‘°®à“¬ß∫≈ß∑ÿπ
¢Õß√—∞∫“≈≈ß®“°¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡

„π à«π¢Õß√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß√—∞«‘ “À°‘® (State-owned Enterprise
Investment) §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 271.8
·≈– 281.7 æ—π≈â“π∫“∑ ≈¥≈ß‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡∑’Ë 278.7 ·≈– 317.8
æ—π≈â“π∫“∑ µ“¡≈”¥—∫ ‚¥¬ª√—∫≈¥≈ß§àÕπ¢â“ß¡“°„πªïß∫ª√–¡“≥ 2550 ‡π◊ËÕß®“°
§«“¡‰¡à™—¥‡®π¢Õß·ºπ·≈–π‚¬∫“¬°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√¢π“¥„À≠à ‚¥¬‡©æ“–
„π à«π¢Õß‚§√ß°“√√–∫∫¢π àß¡«≈™π√–∫∫√∂√“ß∑’Ë«ß‡ß‘πµ“¡·ºπ≈ß∑ÿπÕ¬Ÿà„π
√–¥—∫ Ÿß  àßº≈„Àâ§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“Õ—µ√“°“√‡∫‘°®à“¬®–≈¥≈ß®“°
ª√–¡“≥°“√‡¥‘¡ Õ¬à“ß‰√°Á¥’  ”À√—∫‚§√ß°“√Õ◊ËπÊ ‡™àπ ‚§√ß°“√¢Õß∫√‘…—∑
°“√∫‘π‰∑¬ °“√º≈‘µ‰øøÑ“ °“√ª√—∫ª√ÿß°‘®°“√ª√–ª“ °“√¢¬“¬∫√‘°“√‚∑√»—æ∑å
‚§√ß°“√∑¥·∑π·≈–‡æ‘Ë¡ª√– ‘∑∏‘¿“æ ◊ËÕ —≠≠“≥ ‚§√ß°“√«“ß∑àÕ°ä“´·≈–
‚§√ß°“√∫â“π‡Õ◊ÈÕÕ“∑√ §“¥«à“®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫‰¡à¡“°π—°‡π◊ËÕß®“° à«π„À≠à
‡ªìπ·ºπ°“√≈ß∑ÿπµ“¡ª°µ‘

®“°‡Àµÿº≈¢â“ßµâπ §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“√“¬®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß
¿“§√—∞„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549 ·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 564.5 ·≈– 621.4 æ—π≈â“π∫“∑
≈¥≈ß‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡∑’Ë 591.0 ·≈– 698.1 æ—π≈â“π∫“∑ µ“¡≈”¥—∫
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§≥–°√√¡°“√ ¡¡µ‘„Àâ§à“

®â“ß¢—ÈπµË”„πªï 2549 ·≈– 2550

Õ¬Ÿà∑’Ë 184 ·≈– 192 ∫“∑µ“¡

≈”¥—∫  Õ¥§≈âÕß°—∫¢âÕ¡Ÿ≈

®√‘ß·≈–ª√–¡“≥°“√‡ß‘π‡øÑÕ

¿“æ∑’Ë 5.9  ¢âÕ ¡¡µ‘°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞ (µ“¡√“§“ª√–®”ªï)

∑’Ë¡“: ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¢âÕ ¡¡µ‘‡°’Ë¬«°—∫§à“®â“ß¢—ÈπµË”

§≥–°√√¡°“√œ ª√—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡°’Ë¬«°—∫§à“®â“ß¢—ÈπµË”„πªï 2549 ‚¥¬„Àâ
 Õ¥§≈âÕß°—∫°“√ª√—∫¢÷Èπ§à“®â“ß¢—ÈπµË”‡ªìπ 184 ∫“∑µàÕ«—π∑’Ë¡’º≈µ—Èß·µà 1 ¡°√“§¡
2549  ”À√—∫„πªï 2550 §≥–°√√¡°“√œ  ¡¡µ‘„Àâ§à“®â“ß¢—ÈπµË”Õ¬Ÿà∑’Ë√–¥—∫ 192
∫“∑ ‚¥¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 4.3 ´÷Ëß‡∑à“°—∫§à“°≈“ß¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√‡ß‘π‡øÑÕ„π
ªï 2549 ∑’Ë√âÕ¬≈– 3.5-5.0 ∑’Ë„Àâ‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

¢âÕ ¡¡µ‘‡°’Ë¬«°—∫°“√ – ¡ µÁÕ°

‡π◊ËÕß®“°°“√ – ¡ µÁÕ°∑’Ë¡“°º‘¥ª°µ‘„πªï∑’Ëºà“π¡“ §≥–°√√¡°“√œ ‰¥â
°”Àπ¥¢âÕ ¡¡µ‘„Àâ√–¥—∫ µÁÕ°„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1-3 ¢Õßªï 2549 ‡∑à“°—∫§à“‡©≈’Ë¬„π
Õ¥’µ¢Õß·µà≈–‰µ√¡“   ”À√—∫‰µ√¡“ ∑’Ë‡À≈◊Õ¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√§≥–°√√¡°“√œ
„Àâ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß µÁÕ°°≈—∫‡¢â“ Ÿà¢âÕ ¡¡µ‘ª°µ‘ §◊Õ √–¥—∫ µÁÕ°„π·µà≈–
‰µ√¡“ ‡∑à“°—∫√–¥—∫„π‰µ√¡“ ‡¥’¬«°—π¢Õßªï°àÕπÀπâ“ π—Ëπ§◊Õ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
 µÁÕ°‰¡à¡’º≈µàÕÕ—µ√“°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘® (Contribution to Growth = 0)

°“√ª√–¡“≥°“√°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

°“√ª√–¡“≥°“√°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®

®“°¢âÕ¡Ÿ≈≈à“ ÿ¥¢Õß  »™. ‡»√…∞°‘®‰∑¬„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ¢¬“¬
µ—«√âÕ¬≈– 4.7 ‡∑’¬∫°—∫√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ‚¥¬™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ·≈–‡¡◊ËÕ
√«¡∑—Èßªï 2548 ‡»√…∞°‘®¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 4.5 ´÷Ëß‡∑à“°—∫∑’Ë§≥–°√√¡°“√œ §“¥‰«â
„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

§≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“√“¬

®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§

√—∞„πªïß∫ª√–¡“≥ 2549

·≈– 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë 564.5 ·≈–

621.4 æ—π≈â“π∫“∑ ‚¥¬≈¥

≈ß‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫¢âÕ ¡¡µ‘‡¥‘¡
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æ—π≈â“π∫“∑

≥ ‡¡.¬. 49

≥ ¡.§. 49 
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 ”À√—∫„πªï 2549 §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß
‡»√…∞°‘®®–™–≈Õ°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â‡¥‘¡ ‚¥¬¡’ “‡Àµÿ ”§—≠‰¥â·°à √“§“πÈ”¡—π
„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë ¡’ ·π«‚πâ¡Õ¬Ÿà „π√–¥—∫ Ÿ ßµà Õ ‡π◊Ë Õ ß®“°ªí®®— ¬ ‡ ’Ë ¬ ß¥â “π
¿Ÿ¡‘»“ µ√å°“√‡¡◊Õß„πª√–‡∑»ºŸâº≈‘µπÈ”¡—π∫“ß√“¬ °“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å„πÕ—µ√“∑’Ë‡√àß Ÿß¢÷Èπ„π™à«ß∑’Ëºà“π¡“´÷Ëß¡’ à«π„Àâ°“√∫√‘‚¿§
·≈–°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π™–≈Õ≈ß πÕ°®“°π’È  ∂“π°“√≥å∑“ß°“√‡¡◊Õß„π™à«ß∑’Ë
ºà“π¡“‰¥â √â“ß§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢÷Èπ„π√–∫∫‡»√…∞°‘® ‚¥¬„π à«π∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫°“√
„™â®à“¬¿“§√—∞π—Èπ §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“º≈°√–∑∫µàÕ°“√„™â®à“¬ª√–®”
ªïß∫ª√–¡“≥ 2549 ¡’§àÕπ¢â“ßπâÕ¬¡“°‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“°“√‡∫‘°®à“¬¡’·π«‚πâ¡‡ªìπ
‰ªµ“¡∑’Ë‡§¬§“¥‰«â ·µà§«“¡‰¡à·πàπÕπ„π√–¬–µàÕ‰ª¬—ß§ß¡’Õ¬ŸàÀ“°ß∫ª√–¡“≥
√“¬®à“¬ª√–®”ªï 2550 ‰¡à “¡“√∂æ‘®“√≥“‰¥â∑—π ·¡â®– “¡“√∂„™â°√Õ∫ß∫
ª√–¡“≥ª√–®”ªï 2549 ‰ª√–¬–Àπ÷Ëß°àÕπ‰¥â·µà°Á‰¡à “¡“√∂§√Õ∫§≈ÿ¡ß∫
ª√–¡“≥„π à«π∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°“√≈ß∑ÿπ„À¡à πÕ°®“°π’È °“√„™â®à“¬¿“§√—∞„π
 à«π∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√¢π“¥„À≠àπ—Èπ À“° ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß
¬◊¥‡¬◊ÈÕÕ“®∑”„Àâ∫“ß‚§√ß°“√∑’Ë¬—ß‰¡à‰¥â√—∫°“√Õπÿ¡—µ‘µâÕß™–≈Õ‰ªÕ’° ·≈–°àÕ„Àâ‡°‘¥
§«“¡‰¡à·πàπÕπµàÕ‡π◊ËÕß„π à«π¢Õß°“√∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§‡Õ°™π„π
√–¬–µàÕ‰ª¥â«¬

°“√∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’ËµË”°«à“ª√–¡“≥
°“√∑’Ë„Àâ‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ‚¥¬‡©æ“–„π√–¬–·√°¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√ °àÕπ
∑’Ë®–ª√—∫¢÷Èπ„πª≈“¬ªï 2549 ¡“ Ÿà·π«‚πâ¡∑’Ë§“¥‰«â‡¥‘¡ ‚¥¬ªí®®—¬ ”§—≠ ‰¥â·°à °“√
 àßºà“ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘πºà“π™àÕß∑“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å√«¥‡√Á«¢÷Èπ
∑”„Àâ°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬åπ—∫®“°√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ„π
Õ—µ√“∑’Ë‡√àß Ÿß¢÷Èπ‚¥¬‡©æ“–„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549  àßº≈„ÀâºŸâ∫√‘‚¿§
¡’§«“¡√–¡—¥√–«—ß„π°“√„™â®à“¬·≈–Õ“®™–≈Õ°“√∫√‘‚¿§∑’Ë‰¡à®”‡ªìπ‰ª°àÕπ
πÕ°®“°π’È ¥—™π’µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å∑’Ëª√—∫≈¥≈ßÕ—π‡ªìπº≈ à«πÀπ÷Ëß®“°°“√ª√—∫¢÷Èπ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑—Èß‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°Ÿâ ·≈–®“° ∂“π°“√≥å∑“ß°“√‡¡◊Õß„π™à«ß∑’Ë
ºà“π¡“  àßº≈„Àâ¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å¢Õß¿“§‡Õ°™π≈¥≈ß ‚¥¬√«¡·≈â«º≈®“°µâπ∑ÿπ
§à“‡ ’¬‚Õ°“ „π°“√∫√‘‚¿§∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ·≈–§«“¡¡—Ëß§—Ëß∑’Ë≈¥≈ßπ’È®– àßº≈„Àâ°“√
∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π√–¬–µàÕ‰ª™–≈Õ≈ß°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â‡¥‘¡ °àÕπª√—∫¢÷Èπ„π
ª≈“¬ªï 2549 ‡¢â“ Ÿà·π«‚πâ¡∑’Ë§“¥‰«â‡¥‘¡

 ”À√—∫°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’ËµË”°«à“∑’Ë
ª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ‚¥¬ “‡Àµÿ à«πÀπ÷Ëß‡π◊ËÕß®“°§«“¡µâÕß°“√„π
ª√–‡∑»∑’Ë¡’·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß πÕ°®“°π’È §«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õßπ—°∏ÿ√°‘®„πÕπ“§µ∑’Ë
≈¥≈ß®“° ∂“π°“√≥å§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß ´÷Ëß¡’º≈∑”„Àâ¿“§∏ÿ√°‘®
™–≈Õ°“√≈ß∑ÿπ„À¡à‰ª°àÕπ‡æ◊ËÕ√Õ¥Ÿ ∂“π°“√≥å«à“®–§≈’Ë§≈“¬„π≈—°…≥–„¥

°“√∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π¡’

·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“

∑’ËµË”°«à“ª√–¡“≥°“√„π

√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ‚¥¬‡©æ“–

„ π √ – ¬ – · √ ° ¢ Õ ß ™à « ß

ª√–¡“≥°“√ °àÕπª√—∫¢÷Èπ

„πª≈“¬ªï 2549 ‡¢â“ Ÿà·π«

‚πâ¡∑’Ë§“¥‰«â‡¥‘¡

°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π¡’·π«

‚πâ¡¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’ËµË”

°«à“∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π

©∫—∫°àÕπ
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„π¢≥–‡¥’¬«°—π¿“§∏ÿ√°‘® à«πÀπ÷Ëß¬—ß√Õ¥Ÿ§«“¡™—¥‡®π¢Õßπ‚¬∫“¬¿“§√—∞ ‚¥¬
‡©æ“–„π à«π¢Õß°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√¢π“¥„À≠à∑’Ë¬—ß‰¡à¡’°“√Õπÿ¡—µ‘ πÕ°®“°π’È
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ∑’Ëª√—∫¢÷Èπ Ÿß°«à“∑’Ë§“¥‡¥‘¡¡’º≈µàÕ ¿“æ§≈àÕß„π°“√≈ß∑ÿπ
¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–π”‰ª Ÿà°“√™–≈Õ≈ß¢Õß°“√≈ß∑ÿπ¡“°°«à“∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â Õ¬à“ß‰√
°Á¥’ ªí®®—¬∫«°∑“ß‡»√…∞°‘®∑’Ë¡’º≈µàÕ°“√≈ß∑ÿπ„π√–¬–µàÕ‰ª ‰¥â·°à °“√≈ß∑ÿπ
¿“§‡Õ°™π∑’Ë ‡°’Ë¬«°—∫Õÿµ “À°√√¡‡æ◊ËÕ°“√ àßÕÕ°∑’Ë®–Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’®“°
‡»√…∞°‘®ª√–‡∑»§Ÿà§â“∑’Ë¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß πÕ°®“°π’È √–¥—∫°“√„™â°”≈—ß
°“√º≈‘µ„πÀ≈“¬ “¢“°“√º≈‘µ∑’ËÕ¬Ÿà„π‡°≥±å Ÿß §“¥«à“®–°àÕ„Àâ‡°‘¥°“√≈ß∑ÿπ
‡æ◊ËÕ¢¬“¬°”≈—ß°“√º≈‘µ„π√–¬–µàÕ‰ª

∑“ß¥â“π°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√„π√–¬–µàÕ‰ª¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«
Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ‚¥¬‡©æ“–„π√–¬–·√°¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√´÷Ëß Õ¥§≈âÕß°—∫
°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘®ª√–‡∑»§Ÿà§â“∑’Ë§“¥«à“®–¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë Ÿß°«à“∑’Ë
ª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ ‚¥¬¡’·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ°“√ àßÕÕ°®“° ‘π§â“À¡«¥
Õÿµ “À°√√¡∑’Ë„™â‡∑§‚π‚≈¬’„π°“√º≈‘µ Ÿß ‡™àπ  ‘π§â“Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å ¬“πæ“Àπ–
·≈–™‘Èπ à«π º≈‘µ¿—≥±å‡§¡’·≈–º≈‘µ¿—≥±åªî‚µ√‡≈’¬¡ ´÷Ëß§«“¡µâÕß°“√„πµ≈“¥
‚≈°¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß  ”À√—∫°“√ àßÕÕ°∫√‘°“√„π à«π¢Õß√“¬‰¥â®“°°“√∑àÕß
‡∑’Ë¬«π—Èπ º≈°√–∑∫®“° ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß„πª√–‡∑»„π√–¬– —Èπ§“¥«à“®–¡’
‡æ’¬ß‡≈Á°πâÕ¬ æ‘®“√≥“®“°¬Õ¥°“√®ÕßÀâÕßæ—°¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ª°µ‘·≈–®”π«π
π—°∑àÕß‡∑’Ë¬«∑’Ë¬°‡≈‘°°“√®Õß¡’‰¡à¡“°π—° πÕ°®“°π’È À“° ∂“π°“√≥å¬◊¥‡¬◊ÈÕº≈
°√–∑∫§“¥«à“®–¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π«ß®”°—¥ ‡π◊ËÕß®“°‡»√…∞°‘®µà“ßª√–‡∑»¢¬“¬µ—«„π
‡°≥±å¥’ ‚¥¬‡©æ“–°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬ÿ‚√ª·≈–≠’ËªÿÉπ´÷Ëß¡’ —¥ à«πª√–¡“≥√âÕ¬≈– 40 ¢Õß
®”π«ππ—°∑àÕß‡∑’Ë¬«µà“ßª√–‡∑»

 à«π°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ §“¥«à“®–¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß
°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â‡¥‘¡‚¥¬‡©æ“–„π√–¬–·√°¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√ ‚¥¬‡ªìπ
º≈ à«πÀπ÷Ëß®“°Õÿª ß§å„πª√–‡∑»∑’Ë¡’·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß‡ªìπ ”§—≠ Õ’°∑—Èß√“§“
 ‘π§â“‚¿§¿—≥±å∑’Ë‰¡à„™à‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë¡’·π«‚πâ¡ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ§àÕπ¢â“ß¡“°
„πªï 2549 ‡∑’¬∫°—∫∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ  àßº≈„Àâ√“§“ ‘π§â“·≈–
∫√‘°“√π”‡¢â“ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ·≈–π”‰ª Ÿà°“√π”‡¢â“∑’Ë™–≈Õ≈ß„π™à«ß·√°¢Õß™à«ß
ª√–¡“≥°“√

·π«‚πâ¡°“√ àßÕÕ°·≈–°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√¥—ß°≈à“« àßº≈„Àâ
¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„πªï 2549 ¢“¥¥ÿ≈πâÕ¬°«à“∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ
‚¥¬¡’ªí®®—¬ π—∫ πÿπ®“°°“√ àßÕÕ°∑’Ë‡√àß¢÷Èπ„πÕ—µ√“∑’Ë Ÿß°«à“°“√π”‡¢â“ Õ¬à“ß‰√
°Áµ“¡ °“√∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π∑’Ë¡’·π«‚πâ¡ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ„π√–¬–µàÕ‰ª

°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√
§“¥«à“®–¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë
™–≈Õ≈ß°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√
‰«â‡¥‘¡„π™à«ß·√°¢Õß™à«ß
ª√–¡“≥°“√

°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√

¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà „π

‡°≥±å¥’µ“¡°“√¢¬“¬µ—«

¢Õß‡»√…∞°‘®ª√–‡∑»§Ÿà§â“

¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„πªï 2549

¡’·π«‚πâ¡ ¢“¥¥ÿ≈πâÕ¬°«à“

∑’Ë§“¥
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®“°Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑’Ë‚πâ¡µË”≈ß™à«¬‡æ‘Ë¡Õ”π“®´◊ÈÕ„Àâ°—∫¿“§‡Õ°™π ∑”„ÀâÕÿª ß§å
¿“¬„πª√–‡∑»¢¬“¬µ—« Ÿß¢÷Èπ  àßº≈„Àâ°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπµ“¡
¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„πªï 2550 ®÷ß§“¥«à“®–¢“¥¥ÿ≈ Ÿß¢÷Èπ®“°ªï°àÕπÀπâ“

°“√ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ‡√‘Ë¡ª√—∫≈¥≈ßÀ≈—ß®“°
ºà“π®ÿ¥ Ÿß ÿ¥„π‰µ√¡“  ÿ¥∑â“¬¢Õßªï 2548 ∑’Ë√âÕ¬≈– 6.0 ¡“Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 5.7 „π
‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ‚¥¬Õ¬Ÿà„π™à«ß‡¢â¡¢Õß Fan Chart ∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â„π
√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ Õ—π‡ªìπº≈®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë‰¡à‡√àß Ÿß¢÷Èπ¡“°¥—ß™à«ß∑’Ëºà“π¡“
Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ „π√–¬–µàÕ‰ª®“°¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπ
‡≈Á°πâÕ¬„π™à«ß·√°¢Õß™à«ßª√–¡“≥·≈–¡“°¢÷Èπ„π√–¬–À≈—ß °Õª√°—∫¢âÕ ¡¡µ‘
√“§“ ‘π§â“‡°…µ√„πµ≈“¥‚≈°∑’Ë¡’·π«‚πâ¡ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ§àÕπ¢â“ß¡“°„πªï 2549 °«à“
∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ àßº≈„Àâª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„πªï
2549 „π§√—Èßπ’Èª√—∫ Ÿß¢÷Èπ°«à“ª√–¡“≥°“√‡¥‘¡ °àÕπ∑’Ë®–‚πâ¡µË”≈ß„°≈â‡§’¬ß
ª√–¡“≥°“√‡¥‘¡„πªï 2550

 ”À√—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„πªï 2549 π—Èπ§“¥«à“®–¬—ßÕ¬Ÿà„π·π«‚πâ¡∑’Ë
 Ÿß¢÷Èπ®“°ªï°àÕπÀπâ“ ‚¥¬‡ªìπº≈®“°°“√ àßºà“π·√ß°¥¥—π‡ß‘π‡øÑÕ∑’Ë‰¥â – ¡
µàÕ‡π◊ËÕß‰ª¬—ß√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√∑’Ë‡ªìπÕß§åª√–°Õ∫¢Õß¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§æ◊Èπ
∞“π ¥—ß‡ÀÁπ‰¥â®“°„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ∑’Ë§à“‚¥¬ “√ “∏“√≥– Õ“∑‘ §à“
‚¥¬ “√√∂√à«¡∫√‘°“√„π‡¢µ°√ÿß‡∑æ¡À“π§√·≈–§à“‚¥¬ “√¢Õß∫√‘…—∑¢π àß ®”°—¥
∑’Ëª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡π◊ËÕß®“°ºŸâª√–°Õ∫°“√‰¡à “¡“√∂√—∫¿“√–µâπ∑ÿπ®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë
 Ÿß¢÷Èπ„π‰µ√¡“ °àÕπÊ ‰¥âÕ’°µàÕ‰ª Õ¬à“ß‰√°Á¥’ °“√ àßºà“π®“°µâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰ª
¬—ß√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µà“ßÊ Õ“®‡ªìπ‰ª‰¥âÕ¬à“ß®”°—¥¿“¬„µâ¿“«–∑’ËÕÿª ß§å„π
ª√–‡∑»¡’∑‘»∑“ß∑’Ë™–≈Õ≈ß´÷Ëß à«πÀπ÷Ëß‡ªìπº≈®“°π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π‡æ◊ËÕ√—°…“
‡ ∂’¬√¿“æ∑“ß‡»√…∞°‘® ·≈–¿“¬„µâ¡“µ√°“√§«∫§ÿ¡√“§“ ‘π§â“¢Õß∑“ß°“√ ÷́Ëß
®– àßº≈„Àâ„π√–¬–µàÕ‰ª¬—ß§ß¡’·√ß°¥¥—π‡ß‘π‡øÑÕÕ¬Ÿà„π√–∫∫‡»√…∞°‘® ∑—Èßπ’È ‚¥¬
√«¡·≈â« ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„πªï 2549 ·≈– 2550 ∑’Ë‰¥â®“°·∫∫
®”≈ÕßµË”≈ß‡≈Á°πâÕ¬®“°∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß

§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“¢âÕ ¡¡µ‘∑’Ë„™â„π°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®
·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ¢â“ßµâπ¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¡“°∑’Ë ÿ¥ ·µà§«“¡‰¡à·πàπÕπ
„π‡Àµÿ°“√≥åµà“ßÊ ∑—Èß¿“¬„π·≈–¿“¬πÕ°ª√–‡∑» Õ“® àßº≈°√–∑∫µàÕ¢âÕ ¡¡µ‘
∑’Ë§≥–°√√¡°“√œ „™â„π°“√ª√–¡“≥°“√ §≥–°√√¡°“√œ ®÷ß‰¥âæ‘®“√≥“

ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

æ◊Èπ∞“π„πªï 2549 ·≈– 2550

∑’Ë‰¥â®“°·∫∫®”≈ÕßµË”≈ß

‡≈Á°πâÕ¬®“°∑’Ëª√–¡“≥°“√

‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

∑—Ë«‰ª„πªï 2549 „π§√—Èßπ’È

ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ°«à“ª√–¡“≥°“√

‡¥‘¡ °àÕπ∑’Ë®–‚πâ¡µË”≈ß

„°≈â‡§’¬ßª√–¡“≥°“√‡¥‘¡

„πªï 2550
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∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß°√≥’µà“ßÊ ∑’ËÕ“®∑”„Àâº≈ª√–¡“≥°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª®“°
°√≥’∞“π

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®

„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¡“°∑’Ë
Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®„π√–¬–µàÕ‰ª®–µË”°«à“„π°√≥’∞“π‚¥¬§«“¡
‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫¡“®“°√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°∑’ËÕ“®ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ°«à“∑’Ë§“¥
‡»√…∞°‘®¢Õßª√–‡∑»§Ÿà§â“∑’ËÕ“®¢¬“¬µ—«„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß ·≈–§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§
´÷Ëß√«¡∂÷ß§à“‡ß‘π∫“∑∑’ËÕ“®·¢Áß§à“¢÷Èπ°«à“°√≥’∞“π®“°·π«‚πâ¡°“√¬ÿµ‘°“√ª√—∫¢÷Èπ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Fed Funds ´÷ËßÀ“°§à“‡ß‘π∫“∑·¢Áß§à“¡“°°«à“§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§®–
‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫µàÕ§«“¡ “¡“√∂„π°“√·¢àß¢—π¥â“π√“§“¢Õß ‘π§â“ àßÕÕ°
¢Õß‰∑¬  ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°¡“®“°§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ∑’ËÕ“®ª√—∫¥’
¢÷Èπ ‡π◊ËÕß®“°°“√≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√¢π“¥„À≠à√«¡∂÷ß¡“µ√°“√ àß‡ √‘¡°“√≈ß∑ÿπ
¢Õß¿“§√—∞Õ“®¡’§«“¡™—¥‡®π¡“°¢÷Èπ ∑—Èßπ’È§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß
¥â“π≈∫¡’¡“°°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°

„π°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’µàÕ‡»√…∞°‘®„π§√—Èßπ’È §≥–°√√¡°“√œ
ª√–‡¡‘π«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°∑’Ë∑”„ÀâÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘® Ÿß°«à“„π
°√≥’∞“π∑’Ë ”§—≠ ‰¥â·°à °“√§≈’Ë§≈“¬¢Õß ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß·≈–°“√®—¥µ—Èß
√—∞∫“≈‰¥â‡√Á«°«à“§“¥ ´÷Ëß®– àßº≈„Àâ°√–∫«π°“√æ‘®“√≥“Õπÿ¡—µ‘ß∫ª√–¡“≥
ª√–®”ªïß∫ª√–¡“≥ 2550 ≈ÿ≈à«ß∑—π‡«≈“ √«¡∂÷ß°“√ª√–¡Ÿ≈π“π“™“µ‘∑’Ë “¡“√∂
®—¥ √√ºŸâ≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√¢π“¥„À≠à‰¥â ÷́Ëß®– àßº≈„Àâ°“√≈ß∑ÿπ∫“ß à«π
 “¡“√∂‡√‘Ë¡¢÷Èπ‡√Á«°«à“∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π°√≥’∞“π  ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫§≥–
°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“¡“®“° (1) √“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’ËÕ“®ª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ’° (2)
§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®Õ“®ª√—∫‡≈«≈ßµàÕ‡π◊ËÕßÕ’°√–¬–Àπ÷Ëß ‡π◊ËÕß®“°
 ∂“π°“√≥å∑“ß°“√‡¡◊Õß„πªí®®ÿ∫—π √â“ß§«“¡‰¡à·πàπÕπµàÕº≈µÕ∫·∑π°“√≈ß∑ÿπ
∑”„Àâ¿“§∏ÿ√°‘®™–≈Õ°“√≈ß∑ÿπÕÕ°‰ªÕ’°√–¬–®π°«à“ ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß®–
§≈’Ë§≈“¬ ·≈– (3) ·π«‚πâ¡§à“‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§∑’ËÕ“®·¢Áß¢÷Èπ®“°°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß
‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»‡ªìπ®”π«π¡“°¡“¬—ßª√–‡∑» Emerging Markets ∑—Ë«‚≈°
∑—Èß„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬ ≈–µ‘πÕ‡¡√‘°“ ·≈–¬ÿ‚√ªµ–«—πÕÕ° ¥â«¬‡Àµÿº≈¥—ß∑’Ë°≈à“«
·≈â«„π∫∑∑’Ë 4 ∑—Èßπ’È À“°¬—ß¡’µàÕ‡π◊ËÕß ·≈–§à“‡ß‘π∫“∑·¢Áß§à“¡“°°«à“§à“‡ß‘π„π
¿Ÿ¡‘¿“§®–‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫µàÕ§«“¡ “¡“√∂„π°“√·¢àß¢—π¥â“π√“§“¢Õß
 ‘π§â“ àßÕÕ°¢Õß‰∑¬µ“¡∑’Ëª√–‡¡‘π‰«â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ

§«“¡ ‡ ’Ë ¬ ß¥â “π∫«°µà Õ

°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®

‰¥â ·°à ° “√§≈’Ë §≈ “¬¢Õß

 ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß·≈–

°“√®—¥µ—È ß√— ∞∫“≈‰¥â ‡√Á «

°«à“§“¥   à«π§«“¡‡ ’Ë¬ß

¥â“π≈∫‰¥â·°à (1) √“§“

πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈°∑’ËÕ“®

ª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ’° (2) §«“¡‡™◊ËÕ

¡—Ëπ¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®Õ“®ª√—∫

‡≈«≈ß ·≈– (3) §à“‡ß‘π

¿Ÿ¡‘¿“§∑’ËÕ“®·¢Áß¢÷Èπ
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∑—Èßπ’È ‡¡◊ËÕª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß®“° ∂“π°“√≥åµà“ßÊ µàÕ‡»√…∞°‘® §≥–
°√√¡°“√œ ‡ÀÁπ«à“√“§“πÈ”¡—π„πªí®®ÿ∫—π∑’Ë¬—ß¡’·π«‚πâ¡ Ÿß¢÷Èπ°«à“¢âÕ ¡¡µ‘
(√“¬≈–‡Õ’¬¥µ“¡∫∑§«“¡„π°√Õ∫) ·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß∑”„Àâ
§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫¡’¡“°°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°‡≈Á°πâÕ¬„π√–¬–·√°¢Õß™à«ß
ª√–¡“≥°“√  àßº≈„Àâ Fan Chart ¢Õß°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®‡∫â≈ß Õ¬à“ß‰√°Á¥’
‡¡◊ËÕ ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß¡’§«“¡™—¥‡®π·≈–¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ∑’ËµË”≈ß®–™à«¬ √â“ß§«“¡
‡™◊ËÕ¡—Ëπ„Àâ°—∫ºŸâ∫√‘‚¿§·≈–π—°≈ß∑ÿπ ∑”„ÀâÕÿª ß§å¿“¬„πª√–‡∑»¡’·π«‚πâ¡
¢¬“¬µ—«‡√àß¢÷Èπ  àßº≈„Àâ Fan Chart ‡∫â¢÷Èπ„π√–¬–À≈—ß¢Õß™à«ßª√–¡“≥°“√

§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“

„ π √ – ¬ – · √ ° ¢ Õ ß ™à « ß

ª√–¡“≥°“√  §«“¡‡ ’Ë¬ß

¥â“π≈∫µàÕ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß

‡»√…∞°‘®¡’¡“°°«à“§«“¡

‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°‡≈Á°πâÕ¬ ∑”„Àâ

Fan Chart  ¢ÕßÕ—µ√“°“√

¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®‡∫â≈ß

„π√–¬–·√°

¿“æ∑’Ë 5.10  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®∑’Ëª√—∫ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß

À¡“¬‡Àµÿ: ·ºπ¿“æ√Ÿªæ—¥ (Fan Chart) §√Õ∫§≈ÿ¡‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ√âÕ¬≈– 90

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“„π√–¬–µàÕ‰ª§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°∑’Ë∑”„Àâ
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ Ÿß°«à“°√≥’∞“π¡“®“°√“§“πÈ”¡—π∑’ËÕ“®°≈—∫¡“Õ¬Ÿà„π∑‘»∑“ß¢“¢÷ÈπÕ’°
´÷ËßπÕ°®“°®–∑”„Àâ√“§“ ‘π§â“À¡«¥æ≈—ßß“πª√—∫¢÷Èπ‚¥¬µ√ß·≈â« ¬—ß®– àßº≈
„Àâ°“√µ√÷ß√“§“ ‘π§â“¢Õß∑“ß°“√ “¡“√∂∑”‰¥â„π«ß®”°—¥¢÷Èπ ‡π◊ËÕß®“°µâπ∑ÿπ
°“√º≈‘µ„πÕÿµ “À°√√¡∫“ß°≈ÿà¡‰¥âª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π®“°√“§“æ≈—ßß“π∑’Ë
ª√—∫¢÷Èπ ´÷Ëß àßº≈„ÀâºŸâª√–°Õ∫°“√∫“ß à«π‰¡à “¡“√∂·∫°√—∫¿“√– à«πµà“ß
√–À«à“ß√“§“¢“¬·≈–µâπ∑ÿπ (Margin) ∑’Ë·§∫≈ß‰ªÕ’°®“°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ
Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß‡°◊Õ∫µ≈Õ¥ªï∑’Ëºà“π¡“ ‚¥¬√“§“πÈ”¡—π∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπ°Õª√°—∫°“√ àß
ºà“πµâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ‰ª¬—ß√“§“ ‘π§â“Õ◊ËπÊ  àßº≈„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕÕ“® Ÿß°«à“
ª√–¡“≥°“√∑’Ë‰¥â®“°°√≥’∞“π  à«π§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫∑’Ë®–∑”„ÀâÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕµË”
°«à“°√≥’∞“π¡“®“°Õÿª ß§å„πª√–‡∑»∑’Ë¡’·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß·≈–®“°§à“‡ß‘π„π

§«“¡ ‡ ’Ë ¬ ß¥â “π∫«°µà Õ

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¡“®“°√“§“

πÈ”¡—π∑’ËÕ“®°≈—∫¡“Õ¬Ÿà„π

∑‘»∑“ß¢“¢÷ÈπÕ’° ·≈–·√ß

°¥¥—π®“°°“√Õ—Èπµ—«¢Õß

°“√ª√—∫¢÷Èπ√“§“  à«π

§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫¡“®“°

Õÿ ª   ß §å „ πª √ – ‡ ∑ »∑’Ë ¡’

·π«‚πâ¡™–≈Õ≈ß·≈–§à“

‡ß‘π∫“∑∑’ËÕ“®·¢Áß¢÷Èπ

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ (%)

‰µ√¡“  1
2547

‰µ√¡“  1
2549

‰µ√¡“  1
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‰µ√¡“  1
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√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈° °“√ª√—∫µ—«¢Õß‰∑¬ ·≈–π—¬µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®·≈–‡ß‘π‡øÑÕ

„π™à«ß 2-3 ªï∑’Ëºà“π¡“ √“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß √«¡∑—Èß°≈‰°°“√ àßºà“π‰ª¬—ß√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„π

ª√–‡∑» µ≈Õ¥®π°“√ª√—∫µ—«¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§·≈–π—°∏ÿ√°‘®π—∫‡ªìπª√–‡¥Áπ ”§—≠´÷Ëß¡’π—¬µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ §≥–°√√¡°“√œ

„Àâ§«“¡ ”§—≠„π°“√«‘‡§√“–Àåº≈°√–∑∫¢Õß√“§“πÈ”¡—π∑’Ë¡’µàÕ¿“«–·≈–‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®¢Õß‰∑¬‡æ◊ËÕª√–°Õ∫°√–∫«π°“√µ—¥ ‘ππ‚¬∫“¬

1 √“§“¢“¬ª≈’°∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ à«πÀπ÷Ëß –∑âÕπ°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß‡ß‘π∑’Ë√—∞‡°Á∫‡¢â“°Õß∑ÿππÈ”¡—π‡æ◊ËÕ™¥‡™¬¿“√–Àπ’È ‘π®”π«πª√–¡“≥ 92,070 ≈â“π∫“∑∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ¿“¬„µâ¡“µ√°“√°“√™¥‡™¬√“§“ ‚¥¬ ≥ ªí®®ÿ∫—π (17 ‡¡…“¬π
2549) ‡ß‘π‡¢â“°Õß∑ÿππÈ”¡—πÕ¬Ÿà∑’Ë 2.5 ∫“∑µàÕ≈‘µ√ ”À√—∫πÈ”¡—π‡∫π´‘π 95 ·≈– 1.95 ∫“∑µàÕ≈‘µ√ ”À√—∫πÈ”¡—π¥’‡´≈ ‡∑’¬∫°—∫ 0.5 ∫“∑µàÕ≈‘µ√„π™à«ß°àÕπ‡√‘Ë¡¡“µ√°“√

∑’Ë¡“: §”π«≥‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬®“°¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑ ªµ∑.
®”°—¥ (¡À“™π) ·≈– ”π—°π‚¬∫“¬·≈–·ºπæ≈—ßß“π

¿“æ∑’Ë 1 °“√„™âπÈ”¡—π„πª√–‡∑»·≈–√“§“¢“¬ª≈’°πÈ”¡—π

∑’Ë¡“:  ”π—°π‚¬∫“¬·≈–·ºπæ≈—ßß“π

µ“√“ß∑’Ë 1 Õ—µ√“°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õßª√‘¡“≥°“√„™âπÈ”¡—π„πª√–‡∑»

∑’Ë¡“: °√¡»ÿ≈°“°√

µ“√“ß∑’Ë 2 ¢âÕ¡Ÿ≈°“√π”‡¢â“πÈ”¡—π¢Õß‰∑¬

°“√‡ß‘π ¥—ßπ—Èπ „π°“√°”Àπ¥¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°

‡æ◊ËÕ°“√ª√–¡“≥°“√ §≥–°√√¡°“√œ Õ“»—¬«‘∏’°“√µà“ßÊ ª√–°Õ∫°—π

¥—ß√“¬≈–‡Õ’¬¥µ“¡∫∑§«“¡„π°√Õ∫„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ‡¥◊Õπ

‡¡…“¬π 2548 ·≈–§≥–°√√¡°“√œ ‰¥âµ‘¥µ“¡«‘‡§√“–Àå°“√ª√—∫µ—«¢Õß

‡»√…∞°‘®‰∑¬µàÕ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“πÈ”¡—πÕ¬à“ß„°≈â™‘¥

°“√ª√—∫µ—«µÕ∫ πÕßµàÕ√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑»

°“√™¥‡™¬√“§“¢“¬ª≈’°πÈ”¡—π„πª√–‡∑»¢Õß°Õß∑ÿππÈ”¡—π∑’Ë

‡√‘Ë¡µâπ„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2547 ¥—ß°≈à“«·≈â«µ“¡∫∑§«“¡„π°√Õ∫¢Õß

∫∑∑’Ë 1 π—Èπ ∑”„Àâ√“§“¢“¬ª≈’°πÈ”¡—π„πª√–‡∑»µË”°«à“√“§“∑’Ë·∑â®√‘ß„π

µ≈“¥‚≈°  àßº≈„Àâª√‘¡“≥°“√„™âπÈ”¡—π„πª√–‡∑»‚¥¬√«¡¢¬“¬µ—«

µàÕ‡π◊ËÕß®π∂÷ß§√÷Ëß·√°¢Õßªï 2548 ‚¥¬‡©æ“–°“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õßª√‘¡“≥°“√

„™âπÈ”¡—π¥’‡´≈∑’Ë à«πÀπ÷Ëß¡“®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßæƒµ‘°√√¡¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§

®“°°“√ ◊́ÈÕ√∂∑’Ë„™âπÈ”¡—π‡∫π ‘́π¡“‡ªìπ√∂∑’Ë„™âπÈ”¡—π¥’‡´≈¡“°¢÷Èπ ∑—Èßπ’È

¡Ÿ≈§à“°“√π”‡¢â“πÈ”¡—π∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡ªìπ “‡Àµÿ∑’Ë∑”„Àâ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥„π

ªï 2548 ¢“¥¥ÿ≈∂÷ß 3.7 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ®“°∑’Ë‡§¬‡°‘π¥ÿ≈Õ¬Ÿà 6.9

æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. „πªï 2547

‡¡◊ËÕ√—∞∫“≈¬ÿµ‘°“√™¥‡™¬√“§“πÈ”¡—π‡∫π ‘́π·≈–¥’‡´≈„π‡¥◊Õπ

µÿ≈“§¡ 2547 ·≈–°√°Æ“§¡ 2548 µ“¡≈”¥—∫ ¿“§§√—«‡√◊Õπ·≈–¿“§∏ÿ√°‘®

¡’°“√ª√—∫µ—«°—∫√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°∑’Ë·∑â®√‘ß1  ‚¥¬°“√„™âπÈ”¡—πÕ¬à“ß

ª√–À¬—¥¡“°¢÷Èπ  —ß‡°µ‰¥â®“°ª√‘¡“≥°“√„™âπÈ”¡—π ”‡√Á®√Ÿª‚¥¬√«¡≈¥≈ß

„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548 ·≈–¡’°“√„™â·°ä ‚´ŒÕ≈å´÷Ëß¡’√“§“µË”°«à“

√“§“‡∫π´‘πª°µ‘Õ¬Ÿà≈‘µ√≈– 1.50 ∫“∑¡“°¢÷Èπ ∑—Èßπ’È °“√≈¥≈ß¢Õßª√‘¡“≥

°“√„™âπÈ”¡—π àßº≈„Àâª√‘¡“≥°“√π”‡¢â“πÈ”¡—π¥‘∫·≈–º≈‘µ¿—≥±åπÈ”¡—π¡’

·π«‚πâ¡≈¥≈ß ™à«¬„Àâ¡Ÿ≈§à“°“√π”‡¢â“πÈ”¡—π‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„πÕ—µ√“∑’Ë™–≈Õ≈ß

·¡â√“§“πÈ”¡—π¬—ß‡æ‘Ë¡„πÕ—µ√“∑’Ë§àÕπ¢â“ß Ÿß ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥®÷ß°≈—∫¡“

‡°‘π¥ÿ≈„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2548 ·≈–™à«ß 2 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2549

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ °“√∑’Ë°Õß∑ÿππÈ”¡—π¬—ß§ß™¥‡™¬√“§“¢“¬ª≈’°

°ä“´ªî‚µ√‡≈’¬¡‡À≈« (LPG) Õ¬Ÿà°‘‚≈°√—¡≈– 2-3 ∫“∑ µ“¡π‚¬∫“¬¢Õß

∫“∑/≈‘µ√ √âÕ¬≈–
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∫“∑/≈‘µ√ √âÕ¬≈–

√“§“πÈ”¡—π‡∫π´‘π 95

(·°π´â“¬)

ª√‘¡“≥°“√„™âπÈ”¡—π‡∫π´‘π√«¡

(%YoY 3mma, ·°π¢«“)

√“§“πÈ”¡—π¥’‡´≈À¡ÿπ‡√Á«

(·°π´â“¬)

ª√‘¡“≥°“√„™â

πÈ”¡—π¥’‡´≈À¡ÿπ‡√Á«

(%YoY 3mma, ·°π¢«“)

‡∫π´‘π ¥’‡´≈À¡ÿπ‡√Á«

™π‘¥

17.3
10.4
5.4
1.6
47.0
0.1
10.3
0.0
14.9
10.4

100.0

0.3
1.8
-3.6

2,214.3
11.9
-35.0
12.8
-18.4
21.5
-14.7

7.7

 —¥ à«π

≥ ªï 2548

(√âÕ¬≈–)

-6.3
-8.9
-41.5
840.9
-8.4
-12.6
9.4

199.4
24.9
9.9

-0.1

2549

(¡.§.-°.æ.)

-7.0
-5.1
-18.3
537.5
9.8
-6.5
-0.1
-9.1
-1.6
7.1

3.6

§√÷Ëßªï·√°

-3.6
-7.8
-32.0

1,377.6
-9.3
-10.7
2.5
-0.7
6.6
9.4

-3.0

§√÷ËßªïÀ≈—ß

-5.4
-6.4
-24.6

1,032.0
0.0
-8.6
1.2
-5.2
2.3
8.3

0.3

√«¡

2547 2548

‡∫π´‘π

 ‡∫π ‘́π 91
 ‡∫π ‘́π 95
 ·°ä ‚´ŒÕ≈å
¥’‡´≈

π”â¡—π°ä“¥

‡®.æ’.

π”â¡—πÕ“°“»¬“π

π”â¡—π‡µ“

°ä“´ªî‚µ√‡≈’¬¡‡À≈«

√«¡

13,149.9

274.8

152.6

10,504.7

2,645.3

81,215.1

10,420.6

(73.3)

174.9

(28.3)

47.7

(37.2)

8,406.3

(77.0)

2,014.3

(59.3)

49,418.3

(25.3)

√–¥—∫

(√âÕ¬≈–¢Õß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß

®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ)

2549

(¡.§. - °.æ.)§√÷Ëßªï·√°

10,407.7

(45.9)

144.8

(4.5)

58.5

(40.9)

8,470.1

(47.2)

1,937.5

(40.3)

48,813.0

(16.9)

20,828.3

(58.4)

319.7

(16.3)

53.1

(39.2)

16,876.4

(60.7)

3,951.9

(49.4)

98,231.3

(21.0)

3,582.7

(41.8)

46.6

(-0.6)

122.6

(44.5)

2,853.3

(43.4)

729.4

(36.0)

15,211.7

(1.8)

§√÷ËßªïÀ≈—ß ∑—Èßªï

2547 2548

‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß·≈–º≈‘µ¿—≥±å

(Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)

π”â¡—π¥‘∫: ª√‘¡“≥ (≈â“π∫“√å‡√≈)

 (Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)

 √“§“ (¥Õ≈≈“√å)

 (Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)

 ¡Ÿ≈§à“ (≈â“π¥Õ≈≈“√å)

 (Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)

º≈‘µ¿—≥±åπ”â¡—π

(Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)

 ‘π§â“Õ◊Ëπ∑’Ë‰¡à„™àπ”â¡—π

(Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«)



70 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

√—∞∫“≈∑’ËµâÕß°“√≈¥¿“√–§à“„™â®à“¬°ä“´Àÿßµâ¡„Àâ°—∫¿“§§√—«‡√◊Õπ ∑”„Àâ°“√„™â LPG ‡√àßµ—«¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß„π™à«ßªï∑’Ëºà“π¡“ ‡π◊ËÕß®“°ºŸâ¢—∫¢’Ë√∂¬πµå

∫“ß à«π‡ª≈’Ë¬π¡“„™â LPG ·∑ππÈ”¡—π‡∫π´‘πÀ√◊Õ¥’‡´≈¡“°¢÷Èπ ‚¥¬„πªï 2548 °“√„™â LPG   ”À√—∫‡ªìπ‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„π¬“πæ“Àπ–‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∂÷ß√âÕ¬≈– 35.7

∑”„Àâ°Õß∑ÿππÈ”¡—π®”‡ªìπµâÕß‡°Á∫‡ß‘π‡¢â“°Õß∑ÿπ®“°ºŸâ„™âπÈ”¡—πª√–‡¿∑Õ◊Ëπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¥â«¬

À¡“¬‡Àµÿ: ‡π◊ËÕß®“°¢âÕ¡Ÿ≈ª√‘¡“≥°“√„™âπÈ”¡—π„π°“√§”π«≥√«¡∑—Èß à«π¢Õß
°“√„™â„πª√–‡∑»·≈–∑’Ë„™â„π°√–∫«π°“√°“√º≈‘µ µ—«‡≈¢¥—™π’∑’Ë Ÿß
¢Õß ‘ß§‚ª√å®÷ß –∑âÕπ°“√∑’Ë ‘ß§‚ª√å¡’Õÿµ “À°√√¡°≈—ËππÈ”¡—π∑’Ë¡’
¢π“¥§àÕπ¢â“ß„À≠à‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫ GDP ¢Õßª√–‡∑»

∑’Ë¡“: §”π«≥‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ ®“°¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß British Petroleum
(BP) ·≈–∏π“§“√‚≈°

¿“æ∑’Ë 2 °“√æ÷Ëßæ“πÈ”¡—π¢Õß‡»√…∞°‘® (Oil Intensity)

∑’Ë¡“: ∫√‘…—∑ ªµ∑. ®”°—¥ (¡À“™π) ·≈–ª√–¡“≥°“√‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

¿“æ∑’Ë 3 ª√–¡“≥°“√√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫„π°√≥’∞“π ·≈–°√≥’ Ÿß

∑’Ë√“§“πÈ”¡—π¡’§«“¡º—πº«π·≈–¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â∑’ËÕ“®ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ‰¥âÕ’°π—Èπ §≥–°√√¡°“√œ æ‘®“√≥“π”§à“ Implied Volatility ®“° —≠≠“ Option

on Oil Futures ¢ÕßπÈ”¡—π WTI ¡“ª√–¬ÿ°µå„™â ‡æ◊ËÕ„Àâ –∑âÕπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß√“§“πÈ”¡—π§“¥°“√≥å ”À√—∫°√≥’ Ÿß (Worse Case) ∑’Ë√“§“πÈ”¡—π¥Ÿ‰∫

Õ“®‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ¡“°

∑—Èßπ’È À≈—ß®“°°“√ª√–™ÿ¡ °πß. °àÕπ∑’Ë√“¬ß“π©∫—∫π’È®–ÕÕ°‡º¬·æ√à √“§“πÈ”¡—π¬—ß§ß¡’·π«‚πâ¡ Ÿß¢÷Èπ ‚¥¬√“§“πÈ”¡—π¥‘∫ WTI ·≈–¥Ÿ‰∫

 Ÿß∂÷ß√–¥—∫ 71.25 ·≈– 66.93 ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈ µ“¡≈”¥—∫„π«—π∑’Ë 18 ‡¡…“¬π 2549 °“√‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á«¢Õß√“§“πÈ”¡—π„π™à«ß√–¬–‡«≈“

 —ÈπÊ ®“°ªí®®—¬∑’Ë¬“°µàÕ°“√§“¥°“√≥å –∑âÕπ„Àâ‡ÀÁπ∂÷ß§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß√“§“πÈ”¡—π∑’Ë„™â„π°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘® Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ °√≥’ Worse

Case ‰¥â§√Õ∫§≈ÿ¡‚Õ°“ ∑’Ë√“§“πÈ”¡—π®–ª√—∫ Ÿß¢÷Èπ¡“°Õ¬Ÿà·≈â«

‚¥¬ √ÿª §«“¡º—πº«π¢Õß√“§“πÈ”¡—π„πµ≈“¥‚≈° µ≈Õ¥®π°“√ª√—∫µ—«¢Õß‰∑¬∑—Èß„π‡™‘ßπ‚¬∫“¬¥â“π√“§“¢“¬ª≈’° ·≈–°“√ª√—∫µ—«¢Õß

°“√„™âπÈ”¡—π„πª√–‡∑» ¡’π—¬µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‚¥¬ –∑âÕπ¡“∑’Ë°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë°“√ª√–¡“≥°“√®–

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª®“°°√≥’∞“π·≈–‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ¢Õß°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ

·¡â°“√ª√—∫µ—«¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ·≈–¿“§∏ÿ√°‘®µàÕ√“§“πÈ”¡—π∑’Ë

 Ÿß¢÷Èπ„π™à«ß∑’Ëºà“π¡“™à«¬„Àâ‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®¥â“πµà“ßª√–‡∑»¥’¢÷Èπ ·µà

√“§“πÈ”¡—π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ¬—ß§ß‡ªìπªí®®—¬‡ ’Ë¬ß∑’Ë ”§—≠µàÕ‡»√…∞°‘®‰∑¬„π√–¬–¬“«

‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“∂÷ß√–¥—∫°“√æ÷Ëßæ“°“√„™âπÈ”¡—π¢Õß‡»√…∞°‘®‰∑¬ (Oil

Intensity) ∑’ËÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß¡“°‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫ª√–‡∑»Õ◊Ëπ  –∑âÕπ‚§√ß √â“ß

°“√„™âπÈ”¡—π¢Õß‰∑¬∑’Ë¢“¥ª√– ‘∑∏‘¿“æ ¥—ßπ—Èπ ¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π®÷ß®”‡ªìπ

∑’Ë®–µâÕß√à«¡¡◊Õ°—π„π°“√‡æ‘Ë¡ª√– ‘∑∏‘¿“æ¢Õß°“√„™âπÈ”¡—π ‚¥¬‡©æ“–„π

¿“§°“√¢π àß √«¡∑—Èß°“√ àß‡ √‘¡°“√„™âæ≈—ßß“π∑¥·∑πÕ¬à“ß®√‘ß®—ß

π—¬µàÕ°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®·≈–‡ß‘π‡øÑÕ

§«“¡®”‡ªìπ¢Õß‡»√…∞°‘®‰∑¬„π°“√‡æ‘Ë¡ª√– ‘∑∏‘¿“æ°“√„™â

æ≈—ßß“π ‚¥¬‡©æ“–πÈ”¡—π ¬‘Ëß¡’§«“¡ ”§—≠¢÷Èπ¡“°„π¿“«–∑’Ë√“§“πÈ”¡—π„π

µ≈“¥‚≈°¬—ß¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–º—πº«π·≈–ÕàÕπ‰À«µàÕªí≠À“¥â“πÕÿª∑“π

(Supply Disruption) ¢Õß·À≈àßº≈‘µπÈ”¡—π∑’Ë ”§—≠¢Õß‚≈° „π°“√∑∫∑«π

ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®·≈–·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π

¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫„πµ≈“¥‚≈°∫πæ◊Èπ∞“π¢âÕ¡Ÿ≈∂÷ßµâπ‡¥◊Õπ‡¡…“¬π

°àÕπ°“√ª√–™ÿ¡ °πß. „π«—π∑’Ë 10 ‡¡…“¬π 2549 ‚¥¬«‘‡§√“–Àå«à“·π«‚πâ¡

√“§“πÈ”¡—π¬—ß®– –∑âÕπ§«“¡°—ß«≈¢Õßµ≈“¥πÈ”¡—π∑’Ë¡“°¢÷Èπ°—∫ Supply

Disruption ∑—Èß∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ·≈â«À√◊ÕÕ“®®–‡°‘¥¢÷Èπ ‡™àπ ªí≠À“Õÿª∑“π∑’Ë≈¥≈ß„π

‰π®’‡√’¬ ·≈–ªí≠À“§«“¡¢—¥·¬âß¥â“π¿Ÿ¡‘»“ µ√å°“√‡¡◊Õß (Geopolitics)

„πÕ‘À√à“π ∑”„Àâ¡’°“√ª√—∫¢âÕ ¡¡µ‘√“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫„πµ≈“¥‚≈°„π°√≥’

∞“π (Base Case) „Àâ Ÿß¢÷Èπ°«à“∑’Ë„™â„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ πÕ°®“°π’È „π¿“«–

‡¬
Õ√
¡π

’

7.3

6.1
5.8

4.7
4.44.4

3.83.7
3.12.82.8

1.9 1.91.7
1.41.3

1.11.1

0

2

4

6

8
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¿Ÿ¡‘¿“§∑’ËÕ“®·¢Áß¢÷Èπ®“°°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»¥—ß°≈à“« ∑”„Àâ
§à“‡ß‘π∫“∑·¢Áß¢÷Èπµ“¡‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫§à“‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ.

∑—Èßπ’È §≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¡“°∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π
∫«°µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª®–¡“°°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫  àßº≈„Àâ Fan Chart ¢Õß
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡∫â¢÷Èπ  à«π§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π§≥–°√√¡°“√œ
ª√–‡¡‘π«à“¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â¡“°∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫®–¡“°°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°
‡π◊ËÕß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’ËÕ“®ª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ´÷Ëß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«°∑’Ë ”§—≠µàÕ
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ªπ—Èπ ‰¡à‰¥â àßº≈°√–∑∫‚¥¬µ√ßµàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‡∑à“°—∫
„π°√≥’¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª ¢≥–∑’ËÕÿª ß§å„πª√–‡∑»∑’Ë™–≈Õµ—«≈ß∑”„ÀâºŸâ
º≈‘µ‰¡à “¡“√∂º≈—°¿“√–µâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ„Àâ°—∫ºŸâ∫√‘‚¿§‰¥â ¥—ßπ—Èπ Fan Chart ¢Õß
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π®÷ß‡∫â≈ß

 ”À√—∫‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ (Probability) ¢ÕßÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß
‡»√…∞°‘®π—Èπ À“°π”§à“ª√–¡“≥°“√Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®∑’ËÕ¬Ÿà„π™à«ß
‡¢â¡∑’Ë ÿ¥¢Õß Fan Chart „π·µà≈–‰µ√¡“ ¡“‡©≈’Ë¬√“¬ªï·≈â« §≥–°√√¡°“√œ
ª√–‡¡‘π«à“„πªï 2549 ·≈– 2550 Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®®–¡’‚Õ°“ ¡“°
∑’Ë ÿ¥∑’Ë®–Õ¬Ÿà„π™à«ß√âÕ¬≈– 4.25-5.25 ·≈– 4.5-6.0 µ“¡≈”¥—∫ ‚¥¬‚Õ°“ ∑’Ë®–
‡°‘¥¢÷Èπ¡’Õ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥√âÕ¬≈– 87 ·≈– 83 µ“¡≈”¥—∫

§≥–°√√¡°“√œ ª√–‡¡‘π«à“

„π√–¬–µàÕ‰ª §«“¡‡ ’Ë¬ß

¥â“π∫«°µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

∑—Ë«‰ª¡“°°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß

¥â“π≈∫ ∑”„Àâ Fan Chart

¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡∫â¢÷Èπ

¿“æ∑’Ë 5.11  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª∑’Ëª√—∫ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß

À¡“¬‡Àµÿ: ·ºπ¿“æ√Ÿªæ—¥ (Fan Chart) §√Õ∫§≈ÿ¡‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ√âÕ¬≈– 90
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¿“æ∑’Ë 5.12  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π∑’Ëª√—∫ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß

À¡“¬‡Àµÿ: ·ºπ¿“æ√Ÿªæ—¥ (Fan Chart) §√Õ∫§≈ÿ¡‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ√âÕ¬≈– 90

 ”À√—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π

§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π≈∫¡“°°«à“

§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π∫«° ∑”„Àâ

Fan Chart ¢ÕßÕ—µ√“

‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π‡∫â≈ß

∑“ß¥â“πÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ªπ—Èπ „πªï 2549 ‚Õ°“ ∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª
‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.0-5.0 ¡’¡“°∑’Ë ÿ¥¥â«¬§«“¡πà“®–‡ªìπª√–¡“≥√âÕ¬≈– 88   ”À√—∫
ªï 2550 ‚Õ°“ ∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà„π™à«ß√âÕ¬≈– 2.0-3.5 ¡’¡“°∑’Ë ÿ¥

µ“√“ß∑’Ë 5.1  ‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ¢Õß°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®„πÕ—µ√“µà“ßÊ

2549 2550 2551

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4 1 2 3 4 1

<3 0 0 6 6 2 1 3 1 0

3-3.5 0 1 15 12 4 3 5 1 1

3.5-4 0 7 27 21 9 7 11 4 3

4-4.5 0 22 28 25 16 13 16 8 7

4.5-5 2 34 17 20 21 18 17 13 12

5-5.5 13 25 6 11 21 19 16 16 15

5.5-6 38 9 1 4 15 16 13 16 15

6-6.5 36 1 0 1 8 11 9 14 13

6.5-7 11 0 0 0 3 7 6 11 11

7-7.5 1 0 0 0 1 4 3 8 9

7.5-8 0 0 0 0 0 2 1 5 6

>8 0 0 0 0 0 1 1 4 7

Àπà«¬: %

Õ— µ √ “° “ √ ¢¬ “¬µ— «∑ “ ß

‡»√…∞°‘®„πªï 2549 ·≈–

2550 §“¥«à“®–Õ¬Ÿà„π™à«ß

√âÕ¬≈– 4.25-5.25 ·≈– 4.5-6.0

µ“¡≈”¥—∫

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ (%)
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Àπà«¬: %

Àπà«¬: %

 ”À√—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“‚Õ°“ ∑’Ë„πªï 2549
®–‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà„π™à«ß√âÕ¬≈– 2.0-3.0 ¡’¡“°∑’Ë ÿ¥ ¢≥–∑’Ë„πªï 2550 ¡’‚Õ°“ ¡“°∑’Ë ÿ¥
∑’Ë®–Õ¬Ÿà„π™à«ß√âÕ¬≈– 2.0-3.0 ‡™àπ°—π ‚¥¬‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ¡’Õ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥
√âÕ¬≈– 80

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„πªï 2549

·≈– 2550 §“¥«à“®–Õ¬Ÿà„π

™à«ß√âÕ¬≈– 4.0-5.0 ·≈–

2.0-3.5 µ“¡≈”¥—∫

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„πªï

2549 ·≈– 2550 §“¥«à“®–

Õ¬Ÿà„π™à«ß√âÕ¬≈– 2.0-3.0

µ“√“ß∑’Ë 5.3  ‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π„πÕ—µ√“µà“ßÊ

2549 2550 2551

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4 1 2 3 4 1

<0  0 0 0 0 0 0 0 0 0
0-0.5  0 0 0 0 0 0 1 1 1
0.5-1  0 0 0 0 2 2 3 4 4
1-1.5  0 0 0 4 9 9 10 11 11
1.5-2  0 0 10 20 21 21 21 21 20
2-2.5  0 43 51 42 33 31 29 28 26
2.5-3  100 57 38 30 27 27 24 23 22
3-3.5  0 0 1 3 7 9 10 10 11
>3.5  0 0 0 0 0 1 2 2 5

µ“√“ß∑’Ë 5.2  ‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„πÕ—µ√“µà“ßÊ

2549 2550 2551

‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“  ‰µ√¡“ 
1 2 3 4 1 2 3 4 1

<1 0 0 0 1 5 8 9 10 10

1-1.5 0 0 0 2 6 10 11 12 12

1.5-2 0 0 0 5 11 15 16 16 16

2-2.5 0 0 2 11 16 18 18 18 17

2.5-3 0 0 7 17 19 17 17 16 15

3-3.5 0 0 16 22 18 14 13 12 12

3.5-4 0 2 26 21 13 9 9 8 8

4-4.5 0 9 27 14 7 5 5 5 5

4.5-5 0 25 16 6 3 2 2 2 3

5-5.5 0 36 5 2 1 1 1 1 1

5.5-6 100 23 1 0 0 0 0 0 0

>6 0 5 0 0 0 0 0 0 0
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µ“√“ß∑’Ë 5.4  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘®‰∑¬¢ÕßÀπà«¬ß“π«‘®—¬µà“ßÊ

(13 ¡.§. 49) (30 ¡’.§. 49)

2549 2550 2549 2550

DBS Bank n.a. n.a. 5.2 5.5
Capital Nomura n.a. n.a. 4.7 4.8
Citigroup 4.7 n.a. 4.7 4.9
TISCO Securities 5.0 n.a. 4.7 4.9
ABN-AMRO 4.6 n.a. 4.6 4.5
Goldman Sachs n.a. n.a. 4.5 4.0
Phatra Securities 4.5 n.a. 4.5 4.7
Kasikorn Research 4.7 n.a. 4.3 4.5
Stanchart 4.1 n.a. 4.1 5.2
SCB Securities 4.8 n.a. n.a. n.a.
Lehman Brothers 6.0 n.a. n.a. n.a.
Average 4.8 n.a. 4.6 4.8
NESDB 4.7-5.71/ n.a. 4.5-5.52/ n.a.

1/ ≥ «—π∑’Ë 6 ∏—π«“§¡ 2548 æ√âÕ¡ª√–°“»µ—«‡≈¢ GDP ‡∫◊ÈÕßµâπ¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ªï 2548
2/ ≥ «—π∑’Ë 6 ¡’π“§¡ 2549 æ√âÕ¡ª√–°“»µ—«‡≈¢ GDP ‡∫◊ÈÕßµâπ¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ªï 2548
∑’Ë¡“:  ”π—°¢à“«√Õ¬‡µÕ√å ·≈– ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘

°“√ª√–¡“≥°“√‡»√…∞°‘®‰∑¬¢ÕßÀπà«¬ß“π«‘®—¬µà“ßÊ

°“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õßªï 2549 ≈à“ ÿ¥ ≥  ‘Èπ
‡¥◊Õπ¡’π“§¡ 2549 ¢ÕßÀπà«¬ß“π«‘®—¬µà“ß Ê ∑’Ë√«∫√«¡‚¥¬ ”π—°¢à“«√Õ¬‡µÕ√å
(ª√–‡∑»‰∑¬) Õ¬Ÿà∑’Ë‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 4.6 ´÷ËßµË”°«à“§à“‡©≈’Ë¬¢Õßª√–¡“≥°“√„π
√“¬ß“π©∫—∫‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549 ∑’Ë√âÕ¬≈– 4.8 ‡≈Á°πâÕ¬ ‚¥¬ “‡Àµÿ∑’Ë°“√
§“¥°“√≥åª√—∫µË”≈ßπ—Èπ à«πÀπ÷Ëß¡“®“° ∂“π°“√≥å∑“ß°“√‡¡◊Õß´÷Ëß§“¥«à“®–
 àßº≈°√–∑∫‡æ’¬ß‡≈Á°πâÕ¬ ¬°‡«âπ„π°√≥’∑’Ë ∂“π°“√≥å¬◊¥‡¬◊ÈÕ πÕ°®“°π’È
∫“ßÀπà«¬ß“π„Àâ§«“¡‡ÀÁπ«à“¿“§∏ÿ√°‘®Õ“®®–°—ß«≈¡“°°«à“∑’Ë§«√‡π◊ËÕß®“°
ªí®®ÿ∫—π°“√ àßÕÕ°¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ Õ’°∑—Èß·¡â°“√∫√‘‚¿§„πª√–‡∑»®–¡’·π«‚πâ¡
≈¥≈ß ·µà„πÕπ“§µÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ°Á¡’·π«‚πâ¡≈¥≈ß‡™àπ°—π  à«πÕ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«
∑“ß‡»√…∞°‘®¢Õß∑—Èßªï 2550 Õ¬Ÿà∑’Ë‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 4.8

 ”À√—∫°“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª„πªï 2549 ‡©≈’Ë¬Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈–
4.4 ´÷Ëß‡∑à“°—∫§à“‡©≈’Ë¬¢Õß°“√§“¥°“√≥å„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549   ”À√—∫ªï 2550
Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª‚¥¬‡©≈’Ë¬§“¥«à“®–Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 3.4 ´÷Ëß„°≈â‡§’¬ß§à“‡©≈’Ë¬¢Õß
°“√§“¥°“√≥å„π√“¬ß“π©∫—∫°àÕπ∑’Ë√âÕ¬≈– 3.5
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µ“√“ß∑’Ë 5.5  °“√§“¥°“√≥åÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ‰∑¬¢ÕßÀπà«¬ß“π«‘®—¬µà“ßÊ

(13 ¡.§. 49) (30 ¡’.§. 49)

2549 2550 2549 2550

Citigroup 5.1 5.0 5.2 4.6
Stanchart 4.9 3.8 4.9 3.8
Capital Nomura n.a. n.a. 4.5 3.4
TISCO Securities 4.4 n.a. 4.4 3.0
ABN-AMRO 4.3 2.8 4.3 2.8
DBS Bank n.a. n.a. 4.3 3.5
Kasikorn Research 4.0 n.a. 4.3 3.5
Goldman Sachs n.a. n.a. 3.8 2.8
Phatra Securities 3.5 3.0 3.5 3.0
Lehman Brothers 4.3 3.0 n.a. n.a.
SCB Securities 4.5 n.a. n.a. n.a.
Average 4.4 3.5 4.4 3.4
NESDB 3.5-4.51/ n.a. 3.5-4.52/ n.a.

1/ ≥ «—π∑’Ë 6 ∏—π«“§¡ 2548 æ√âÕ¡ª√–°“»µ—«‡≈¢ GDP ‡∫◊ÈÕßµâπ¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ªï 2548
2/ ≥ «—π∑’Ë 6 ¡’π“§¡ 2549 æ√âÕ¡ª√–°“»µ—«‡≈¢ GDP ‡∫◊ÈÕßµâπ¢Õß‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ªï 2548
∑’Ë¡“:  ”π—°¢à“«√Õ¬‡µÕ√å ·≈– ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘
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6. ∫∑ √ÿª

„π™à«ß‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ·¡â«à“Õÿª ß§å„πª√–‡∑»∑—Èß®“°°“√
∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ™–≈Õ≈ßµàÕ‡π◊ËÕß®“°‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ ·µà‡»√…∞°‘®‰∑¬
‚¥¬√«¡¢¬“¬µ—«‰¥â„π‡°≥±å∑’Ëπà“æÕ„® ‚¥¬‡©æ“–°“√ àßÕÕ°∑’Ë¢¬“¬µ—«‰¥â¥’µ“¡
¿“«–‡»√…∞°‘®‚≈° ·≈–®–‡ªìπ·√ß¢—∫‡§≈◊ËÕπ„Àâ‡»√…∞°‘®‰∑¬¬—ß§ß¢¬“¬µ—«‰¥â
µàÕ‡π◊ËÕß  àßº≈„Àâ§≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“∑—Èßªï 2549 ‡»√…∞°‘®‰∑¬®–¢¬“¬µ—«
ª√–¡“≥√âÕ¬≈– 4.25-5.25  Õ¥§≈âÕß°—∫°“√ª√–¡“≥°“√¢Õß ”π—°ß“π
§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘ ·≈–¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–¢¬“¬µ—«
µàÕ‡π◊ËÕß„π™à«ß√âÕ¬≈– 4.5-6 „πªï 2550

°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π‚¬∫“¬Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß¡’ à«π™à«¬≈¥·√ß°¥¥—π
¥â“π‡ß‘π‡øÑÕ≈ß∫â“ß ∑”„Àâ‡ ∂’¬√¿“æ¿“¬„πª√–‡∑»ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ
∑—Ë«‰ªµË”≈ß„π‰µ√¡“ ·√°¢Õßªï 2549 ·≈–¡’·π«‚πâ¡≈¥≈ßµàÕ‡π◊ËÕß ¢≥–∑’ËÕ—µ√“
‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π§àÕπ¢â“ß∑√ßµ—«„π™à«ß 3-4 ‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“·≈–¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–‡√‘Ë¡
ª√—∫≈¥≈ß„π™à«ß§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2549  Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√“§“πÈ”¡—π®–
º—πº«π·≈– Ÿß¢÷Èπ¬—ß¡’Õ¬Ÿà §≥–°√√¡°“√œ §“¥«à“Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª®–Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈–
4-5 „πªï 2549 ·≈–√âÕ¬≈– 2-3.5 „πªï 2550 ™–≈Õ≈ß‡ªìπ≈”¥—∫®“°√âÕ¬≈– 4.5 „πªï
2548 ¢≥–∑’ËÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π®– Ÿß¢÷Èπ®“°√âÕ¬≈– 1.6 „πªï 2548 ‡ªìπ√âÕ¬≈–
2-3 „πªï 2549 ·≈–∑√ßµ—«„π™à«ß¥—ß°≈à“«„πªï 2550   ”À√—∫‡ ∂’¬√¿“æ¥â“π
µà“ßª√–‡∑»ª√—∫µ—«¥’¢÷Èπ ‚¥¬¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥‡°‘π¥ÿ≈µàÕ‡π◊ËÕß„π™à«ß 2 ‡¥◊Õπ
·√°¢Õßªï 2549 ·≈–§“¥«à“∑—Èßªï®–¢“¥¥ÿ≈≈¥≈ß®“°∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â‡¥‘¡

‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–∫∫°“√‡ß‘π¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’∑—Èß„π à«π¢Õß ∂“π–
∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘® ¿“§§√—«‡√◊Õπ ¿“§ ∂“∫—π°“√‡ß‘π ·≈–µ≈“¥°“√‡ß‘π
·µàªí®®—¬‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®°√–∑∫‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–∫∫°“√‡ß‘π¡’¡“°¢÷Èπ∑—Èß®“°√“§“
πÈ”¡—π∑’Ë¬—ß§ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫ Ÿß Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ëª√—∫ Ÿß¢÷Èπ √«¡∑—Èß§«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈
¢Õß√–∫∫°“√‡ß‘π‚≈°∑’ËÕ“®°àÕ„Àâ‡°‘¥°“√‰À≈‡«’¬π¢Õß‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»
Õ¬à“ß√«¥‡√Á«‡¡◊ËÕµâÕß¡’°“√ª√—∫ ¡¥ÿ≈ ÷́ËßÕ“® àßº≈°√–∑∫µàÕ‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß
µ≈“¥°“√‡ß‘π‰∑¬

§≥–°√√¡°“√œ ¡’§«“¡‡ÀÁπ«à“ ‡»√…∞°‘®‚¥¬√«¡¬—ß§ß¢¬“¬µ—«
Õ¬à“ßπà“æÕ„®  ·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª™–≈Õ≈ß ·µàÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’Ë·∑â®√‘ß
¬—ß§ßµ‘¥≈∫ ¥—ßπ—Èπ „π°“√ª√–™ÿ¡‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 8 ¡’π“§¡ ·≈–«—π∑’Ë 10 ‡¡…“¬π 2549
§≥–°√√¡°“√œ ®÷ß¡’¡µ‘„Àâª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 14 «—π
√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï µàÕ‡π◊ËÕß∑—Èß 2 §√—Èß ∑”„Àâªí®®ÿ∫—πÕ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 4.75 µàÕªï
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 √ÿª√“¬ß“π  ç‚§√ß°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π¢âÕ¡Ÿ≈‡»√…∞°‘®/∏ÿ√°‘® √–À«à“ß ∏ª∑.-π—°∏ÿ√°‘®é
≥ «—π∑’Ë 31 ¡’π“§¡ 2549

 √ÿª¿“æ√«¡

®“°°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π¢âÕ¡Ÿ≈°—∫ºŸâª√–°Õ∫°“√∑—Ë«ª√–‡∑»®”π«π 89 √“¬ „π™à«ß‡¥◊Õπ¡°√“§¡ › ¡’π“§¡ 2549 ºŸâª√–°Õ∫°“√
‡ÀÁπ«à“‡»√…∞°‘®‰∑¬‚¥¬√«¡„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2549 ¬—ß¡’·π«‚πâ¡™–≈Õµ—«µàÕ‡π◊ËÕß‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫‰µ√¡“ °àÕπ µ“¡Õÿª ß§å
„πª√–‡∑» ∑—Èß°“√∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ¢≥–∑’Ë°“√ àßÕÕ°¡’°“√¢¬“¬µ—«¥’  à«π¿“§°“√‡ß‘π  ‘π‡™◊ËÕ¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«
µàÕ‡π◊ËÕß

ë °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π™–≈Õµ—«‡≈Á°πâÕ¬ µ“¡°“√∫√‘‚¿§ ‘π§â“ª√–‡¿∑øÿÉ¡‡øóÕ¬´÷Ëß¡’¬Õ¥¢“¬≈¥≈ß ‡™àπ º≈‘µ¿—≥±å‡§√◊ËÕß ”Õ“ß ‡ ◊ÈÕºâ“
·ø™—Ëπ ·µà¬Õ¥¢“¬ ‘π§â“Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§®”‡ªìπ·≈–¬Õ¥®”Àπà“¬√∂¬πµå¬—ß¢¬“¬µ—«Õ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß ¬Õ¥¢“¬√∂¬πµåæ“≥‘™¬å∑’Ë
¢¬“¬µ—«µ“¡√“¬‰¥â‡°…µ√°√∑’Ë‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ ´÷Ëß‡ªìπ‰ª„π∑‘»∑“ß‡¥’¬«°—π°—∫°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ‡™à“´◊ÈÕ√∂¬πµå

ë °“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π¬—ß§ß¡’·π«‚πâ¡∑’Ë™–≈Õµ—« ‡π◊ËÕß®“°∫“ßÕÿµ “À°√√¡‰¥â≈ß∑ÿπ¢¬“¬°”≈—ß°“√º≈‘µ‰ª·≈â«„π™à«ß∑’Ëºà“π¡“®π∑”„Àâ¡’
°”≈—ß°“√º≈‘µ‡æ’¬ßæÕ∑’Ë®–√Õß√—∫°“√¢¬“¬µ—«¢Õßµ≈“¥ ‰¥â·°à Õÿµ “À°√√¡Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å ∫“ßÕÿµ “À°√√¡¡’¢âÕ®”°—¥¥â“π«—µ∂ÿ¥‘∫ ‡™àπ
Õÿµ “À°√√¡°√–¥“…·≈–‡¬◊ËÕ°√–¥“… ·≈–Õÿµ “À°√√¡Õ“À“√∑–‡≈·™à·¢Áß À√◊Õ¡’¢âÕ®”°—¥¥â“πæ◊Èπ∑’Ë ‡™àπÕÿµ “À°√√¡Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å„π
¿“§‡Àπ◊Õ ‡ªìπµâπ πÕ°®“°π—Èπ °“√≈ß∑ÿπ à«π„À≠à‡ªìπ°“√≈ß∑ÿπ„π°“√ª√—∫‡ª≈’Ë¬π‡§√◊ËÕß®—°√‡æ◊ËÕª√—∫ª√ÿßª√– ‘∑∏‘¿“æ°“√º≈‘µ¡“°°«à“
°“√¢¬“¬‚√ßß“π ∑”„Àâ¢π“¥¢Õß°“√≈ß∑ÿππâÕ¬≈ß ¢≥–∑’Ëª√– ‘∑∏‘¿“æ°“√≈ß∑ÿπ Ÿß¢÷Èπ  ”À√—∫°≈ÿà¡Õÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’°“√≈ß∑ÿπ Ÿß„π™à«ß
∑’Ëºà“π¡“·≈–§“¥«à“®–¬—ß≈ß∑ÿπµàÕ‡π◊ËÕß ‰¥â·°à Õÿµ “À°√√¡¬“π¬πµå ´÷Ëß¡“®“°°“√¬â“¬∞“π°“√º≈‘µ¢Õß≠’ËªÿÉπ ∑”„Àâ¡’°“√≈ß∑ÿπ„π
Õÿµ “À°√√¡µàÕ‡π◊ËÕß ·≈–Õÿµ “À°√√¡ªî‚µ√‡§¡’ ´÷Ëß¡’°“√≈ß∑ÿπ‡æ◊ËÕ√Õß√—∫°“√¢¬“¬µ—«¢ÕßÕÿª ß§å∑’Ë§“¥«à“®–‡ªìπ«—Ø®—°√∏ÿ√°‘®√Õ∫µàÕ‰ª

ë °“√ àßÕÕ°¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß  Õ¥§≈âÕß°—∫Õÿµ “À°√√¡º≈‘µ‡æ◊ËÕ àßÕÕ° à«π„À≠à∑’Ë¬—ß§ß¢¬“¬µ—«„π‡°≥±å¥’ ‚¥¬‡©æ“–Õÿµ “À°√√¡
Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å∑’Ë¡’°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕßµ“¡¬Õ¥§” —Ëß ◊́ÈÕ„πµ≈“¥‚≈° Õÿµ “À°√√¡¬“π¬πµå∑’Ë¡’°“√¬â“¬∞“π°“√º≈‘µ‡¢â“ Ÿàª√–‡∑»‰∑¬
‡æ◊ËÕ‡ªìπ»Ÿπ¬å°≈“ß°“√ àßÕÕ° Õÿµ “À°√√¡·ª√√Ÿª‡°…µ√ ·≈–Õÿµ “À°√√¡Õ“À“√∑–‡≈·™à·¢Áß    ”À√—∫·π«‚πâ¡„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2549
·≈–∑—Èßªï 2549 §“¥«à“¿“«–°“√ àßÕÕ°‚¥¬√«¡®–¢¬“¬µ—«µ“¡§«“¡µâÕß°“√¢Õßµ≈“¥ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ¬—ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√·¢Áß§à“¢Õß‡ß‘π∫“∑
·≈–¿“«–°“√·¢àß¢—π„πµ≈“¥µà“ßª√–‡∑»´÷ËßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å Ÿß

ë ¿“§°“√‡ß‘π °“√∏π“§“√  ‘π‡™◊ËÕ¡’·π«‚πâ¡¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕßª√–¡“≥√âÕ¬≈– 7-10 ‚¥¬ ∂“∫—π°“√‡ß‘π¡’§«“¡‡ÀÁπ«à“‡»√…∞°‘®‚¥¬√«¡„πªï 2549
®–™–≈Õµ—«≈ß ‡π◊ËÕß®“°°“√≈ß∑ÿπ„πªí®®ÿ∫—π¬—ß¡’‰¡à¡“° ¢≥–∑’Ë§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®¬—ß‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°√“§“πÈ”¡—π Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
¢“¢÷Èπ ·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√‡¡◊Õß ·µà§“¥«à“®–¡’°“√≈ß∑ÿπ„π√–¬–¬“« ∑—Èßπ’È Õÿµ “À°√√¡∑’Ë ∂“∫—π°“√‡ß‘π§“¥«à“®–¢¬“¬µ—«‰¥â·°à
Õÿµ “À°√√¡¬“π¬πµå·≈–™‘Èπ à«π Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å Õ“À“√ ·≈–‡°…µ√  à«πÕÿµ “À°√√¡∑’Ë¡’ —≠≠“≥¢Õß°“√™–≈Õµ—« ‰¥â·°à  ‘Ëß∑Õ ·≈–
‡À≈Á°‡ âπ ¢≥–∑’Ë¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å  ºŸâª√–°Õ∫°“√√“¬¬àÕ¬‡√‘Ë¡¢“¥ ¿“æ§≈àÕß ·µà√“¬„À≠à¡’°“√¢¬“¬µ—«¡“°¢÷Èπ®π‡¢â“‰ª·¬àß à«π·∫àß
µ≈“¥®“°√“¬¬àÕ¬

ë  ∂“π°“√≥å°“√‡¡◊Õß¬—ß‰¡à àßº≈°√–∑∫µàÕ¿“§∏ÿ√°‘®Õ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠ ·µàºŸâª√–°Õ∫°“√‡ÀÁπ«à“Õ“®®– àßº≈µàÕ∏ÿ√°‘®„π√–¬–¬“«‰¥â  ‡™àπ
§«“¡µàÕ‡π◊ËÕß¢Õßπ‚¬∫“¬°“√≈ß∑ÿπ¢Õß¿“§√—∞ ∑—Èßπ’È Õÿµ “À°√√¡∑’Ë‰¥â√—∫º≈°√–∑∫∫â“ß ‰¥â·°à Õÿµ “À°√√¡‚√ß·√¡ ‚¥¬¡’Õ—µ√“¬°‡≈‘°
°“√‡¢â“æ—° Ÿß¢÷Èπ Õÿµ “À°√√¡°àÕ √â“ß ‚¥¬‡©æ“–√“¬°≈“ß·≈–√“¬¬àÕ¬®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°§«“¡≈à“™â“¢Õß‚§√ß°“√¿“§√—∞ ·≈–
∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åÕ“®®–µâÕßª√—∫¢π“¥·≈–√Ÿª·∫∫¢Õß‚§√ß°“√ µ≈Õ¥®π™–≈Õ°“√ ◊́ÈÕ∑’Ë¥‘π  à«πÕÿµ “À°√√¡°“√º≈‘µ‡æ◊ËÕ°“√
 àßÕÕ°‡ªìπÀ≈—°‰¡à‰¥â√—∫º≈°√–∑∫ ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘ËßÕÿµ “À°√√¡Õ‘‡≈Á°∑√Õπ‘° å¡’°“√º≈‘µ·≈– àßÕÕ°µ“¡§” —Ëß´◊ÈÕ¢Õß∫√‘…—∑·¡à·≈–
¬Õ¥§” —Ëß´◊ÈÕ„πµ≈“¥‚≈°

∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬



79 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ‡¡…“¬π 2549

1 ·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§π’È ‡√‘Ë¡‡º¬·æ√à§√—Èß·√°„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ

©∫—∫‡¥◊Õπ°√°Æ“§¡ 2543 À≈—ß®“°π—Èπ‰¥â¡’°“√ª√—∫ª√ÿß¡“‡ªìπ√–¬– ·≈–‰¥â

Õ∏‘∫“¬‰«â„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ∑ÿ°©∫—∫

¿“§ºπ«°:  ·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§1

·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬ª√–°Õ∫¥â«¬
23  ¡°“√‡™‘ßæƒµ‘°√√¡ (Behavioural Equations) ·≈– 39  ¡°“√‡Õ°≈—°…≥å
(Identities) ·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õæ¬“°√≥å‡»√…∞°‘®
„π°“√π”‡ πÕµàÕ§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π ·≈–™à«¬„π°“√»÷°…“º≈
°√–∑∫¢Õß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßªí®®—¬·≈–π‚¬∫“¬∑’Ë ”§—≠µàÕ‡»√…∞°‘®¡À¿“§
∑—Èß¬—ß„™â„π°“√«‘‡§√“–Àå·π«π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π∑’Ë‡À¡“– ¡ (Policy Optimization)
‡æ◊ËÕ∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–¥—∫√“§“·≈–°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘®
„π√–¬–¬“«

°“√ª√—∫ª√ÿß·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®

„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫π’È ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬‰¥âª√—∫ª√ÿß
·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘® ‚¥¬§√Õ∫§≈ÿ¡¢âÕ¡Ÿ≈ ∂‘µ‘∑’Ë¡’°“√‡º¬·æ√àÕÕ°¡“≈à“ ÿ¥ ‚¥¬
‡©æ“–º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» ∑’Ë ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“°“√
‡»√…∞°‘®·≈– —ß§¡·Ààß™“µ‘‰¥â‡º¬·æ√à¢âÕ¡Ÿ≈‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2548 ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 6
¡’π“§¡ 2549 ‚¥¬Õ—µ√“°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ‡∑à“°—∫√âÕ¬≈–
4.7 ™–≈Õ≈ß®“°‰µ√¡“ °àÕπ∑’Ë¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 5.4 ‚¥¬‡ªìπ°“√™–≈Õ≈ß¢Õß°“√
Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π‡ªìπ ”§—≠®“°√“§“πÈ”¡—π·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß¢÷Èπ ∑—Èßπ’È
‡»√…∞°‘®∑—Èßªï 2548 ¢¬“¬µ—«√âÕ¬≈– 4.5

·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫·∫∫®”≈Õß„π√“¬ß“π©∫—∫
‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2549 ¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∑’Ë ”§—≠ ¥—ßπ’È

1. ª√—∫ª√ÿß«‘∏’°“√§”π«≥·π«‚πâ¡º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» (GDP
Trend) µ“¡√“§“§ß∑’Ë ‚¥¬«‘∏’°“√§”π«≥¬—ß§ß‡ªìπ‰ªµ“¡∑’Ëª√“°Ø„π √“¬ß“π
·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ ©∫—∫‡¥◊Õπ°√°Æ“§¡ 2546 °≈à“«§◊Õ „™â«‘∏’ Hodrick-Prescott Filter
(HP Filter) „π°“√ª√–¡“≥·π«‚πâ¡ (Trend) ¢Õß‡»√…∞°‘® ·≈–ª√—∫√Õ¬µàÕ
√–À«à“ß°àÕπ·≈–À≈—ß™à«ß«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®‚¥¬„™â«‘∏’ Exponential Smoothing ·µà
‡ª≈’Ë¬π√Õ¬µàÕ®“°‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2541 ‡ªìπ‰µ√¡“ ∑’Ë 3 ¢Õßªï 2541
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‡æ◊ËÕ„Àâ Output Gap ∑’Ë‰¥â Õ¥§≈âÕß°—∫Õ—µ√“°“√„™â°”≈—ß°“√º≈‘µ¢Õß‡»√…∞°‘®
·≈–°“√ª√—∫µ—«¢ÕßÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π¡“°¢÷Èπ ∑—Èßπ’È °“√ª√—∫ GDP Trend
¥—ß°≈à“«®–¡’º≈µàÕ ¡°“√ 2  ¡°“√ §◊Õ  ¡°“√°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ( ¡°“√∑’Ë
1.5) ·≈– ¡°“√‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π ( ¡°“√∑’Ë 5.1)

¿“æ∑’Ë 1  Output Gap ·≈–Õ—µ√“°“√„™â°”≈—ß°“√º≈‘µ

2.  ¡°“√°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™πª√–‡¿∑ ‘π§â“§ß∑πµ“¡√“§“§ß∑’Ë
( ¡°“√∑’Ë 1.1) ª√—∫µ—«·ª√¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å∑’Ëª√—∫¥â«¬Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π ®“°
‡¥‘¡∑’Ë„™â 2 ‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“ (t-2) ¡“„™â‡«≈“ªí®®ÿ∫—π (t) ·∑π ‡æ◊ËÕ –∑âÕπº≈
°√–∑∫®“°¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë·∑â®√‘ßµàÕ°“√∫√‘‚¿§ ≥ ‡«≈“ªí®®ÿ∫—π ·≈–¡’π—¬
 ”§—≠¡“°¢÷Èπ

3.  ¡°“√‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ ÿ∑∏‘¿“§‡Õ°™π ( ¡°“√∑’Ë 3.7) ‡æ‘Ë¡µ—«·ª√
°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õßº≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë‰«â„π ¡°“√
‡æ◊ËÕ –∑âÕπªí®®—¬æ◊Èπ∞“π∑“ß‡»√…∞°‘®∑’Ë¡’º≈µàÕ°“√‡§≈◊ËÕπ¬â“¬‡ß‘π∑ÿπ¢Õß¿“§
‡Õ°™π

4. ‡æ◊ËÕ –∑âÕπº≈¢Õß°“√‡§≈◊ËÕπ¬â“¬‡ß‘π∑ÿπ¿“§‡Õ°™π®“°µà“ßª√–‡∑»
∑’Ë¡’µàÕ°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π„πª√–‡∑» ®÷ß‰¥â‡æ‘Ë¡µ—«·ª√‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ ÿ∑∏‘
¿“§‡Õ°™π„π√Ÿª¢Õß‡ß‘π∫“∑„π ¡°“√ ‘π‡™◊ËÕ¿“§‡Õ°™π ( ¡°“√∑’Ë 4.3) ÷́Ëß®–¡’
º≈µàÕ‰ª¬—ß ¡°“√°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ( ¡°“√∑’Ë 1.5)  πÕ°®“°π’È „π ¡°“√
°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ‰¥â‡æ‘Ë¡¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√·≈–À≈—°∑√—æ¬å ‰«â„π ¡°“√
°“√ª√—∫µ—«„π√–¬– —Èπ ‡æ◊ËÕ –∑âÕπº≈®“°µ≈“¥∑ÿπµàÕæƒµ‘°√√¡°“√≈ß∑ÿπ¢Õß
¿“§‡Õ°™π„π¿“§‡»√…∞°‘®®√‘ß¥â«¬
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µ“√“ß∑’Ë º 1.   √ÿªº≈°√–∑∫¢Õß§à“‡ß‘π∫“∑·≈–
√“§“πÈ”¡—π¥‘∫µàÕ‡»√…∞°‘®‰∑¬ (√âÕ¬≈–)

º≈°√–∑∫„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ∂—¥‰ª

°“√ÕàÕπµ—«¢Õß °“√‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß√“§“

§à“‡ß‘π∫“∑√âÕ¬≈– 1 πÈ”¡—π¥‘∫√âÕ¬≈– 1

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π 0.10 0.01

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª 0.09 0.05

Õ—µ√“°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘® 0.39 -0.03

∑’Ë¡“: ·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§ ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§∏ÿ√°‘®·≈–§√—«‡√◊Õπ

·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§∏ÿ√°‘®·≈–·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§§√—«
‡√◊Õπ ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õæ¬“°√≥å·π«‚πâ¡ ∂“π–°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘®·≈–¿“§§√—«
‡√◊Õπ‰∑¬ ´÷Ëß‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß°“√«‘‡§√“–Àå‡ ∂’¬√¿“æ√–∫∫°“√‡ß‘π ´÷Ëß¡’§«“¡
 —¡æ—π∏åÕ¬à“ß„°≈â™‘¥°—∫‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√“§“ µ≈Õ¥®π°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß
‡»√…∞°‘®„π√–¬–¬“« ÷́Ëß‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬À≈—°„π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¿“¬„µâ

5.  ¡°“√Õ—µ√“§à“®â“ß·√ßß“π‡©≈’Ë¬ ( ¡°“√∑’Ë 5.2) ‡æ‘Ë¡µ—«·ª√¥—™π’
√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§ ‡æ◊ËÕ·¬°º≈®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“§à“®â“ß¢—ÈπµË”°—∫Õ—µ√“
‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª∑’Ë¡’º≈µàÕ°“√ª√—∫Õ—µ√“§à“®â“ß·√ßß“π‡©≈’Ë¬  ·≈–ª√—∫„Àâ¡’ ¡°“√
°“√ª√—∫µ—«∑—Èß„π√–¬– —Èπ·≈–√–¬–¬“«

°“√«‘‡§√“–Àåº≈°√–∑∫¢Õß§à“‡ß‘π∫“∑·≈–√“§“πÈ”¡—π¥‘∫

·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫π’È ‰¥â
«‘‡§√“–Àåº≈°√–∑∫°“√º—πº«π¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π·≈–√“§“πÈ”¡—π¥‘∫ ‚¥¬ √ÿª
„πµ“√“ß∑’Ë º 1 ´÷Ëß· ¥ßº≈°√–∑∫¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π (∫“∑µàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ.)
À“°ÕàÕπ§à“≈ß‰ª√âÕ¬≈– 1 ®–¡’º≈µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª
·≈–°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘®√âÕ¬≈– 0.10  0.09  ·≈– 0.39 µ“¡≈”¥—∫
‡∑’¬∫°—∫°“√»÷°…“„π√“¬ß“π©∫—∫∑’Ë·≈â« ÷́Ëß¡’§à“‡ªìπ√âÕ¬≈– 0.09  0.09 ·≈– 0.26
µ“¡≈”¥—∫

 ”À√—∫º≈°√–∑∫¢Õß√“§“πÈ”¡—π¥‘∫ (¥Ÿ‰∫ - ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈)
À“°‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 1 ®–¡’º≈µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Ë«‰ª ·≈–
°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑“ß‡»√…∞°‘®√âÕ¬≈– 0.01  0.05  ·≈– -0.03 µ“¡≈”¥—∫ „°≈â‡§’¬ß
°—∫„π√“¬ß“π©∫—∫∑’Ë·≈â«
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°√Õ∫‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕ „π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫π’È ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
‰¥âª√—∫ª√ÿß·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§∏ÿ√°‘®·≈–·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§§√—«‡√◊Õπ
‚¥¬§√Õ∫§≈ÿ¡ ∂‘µ‘∑’Ë¡’°“√‡º¬·æ√àÕÕ°¡“≈à“ ÿ¥ ‚¥¬‡©æ“–„π à«π¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈
∫√‘…—∑∑’Ë®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å ¢âÕ¡Ÿ≈ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å„Àâ·°à§√—«
‡√◊Õπ ·≈–¢âÕ¡Ÿ≈º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»
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·∫∫®”≈Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§2

1. ¿“§‡»√…∞°‘®®√‘ß

1.1 °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™πª√–‡¿∑ ‘π§â“§ß∑πµ“¡√“§“§ß∑’Ë
∆ln(CPR1sa) = 0.798*∆ln(GDPRsa(-1)*(1-RH(-1))) + 0.144*∆ln(WEALTHsa*100/COREsa) + 0.208*∆ln(PLANDTHsa)

(5.11)               (2.04) (2.73)

- 0.226*ecmCPR1(-1)

  (-3.63)

Adjusted R-Squared = 0.57 S.E. of regression = 0.0223 LM(2) : 0.56 (0.57)

ecmCPR1  =  ln(CPR1sa) - (0.294*ln(GDPRsa*(1-RH)) - 0.012*(MLR-CINFEX) + 0.340*ln(WEALTHsa*100/COREsa))

1.2 °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™πª√–‡¿∑ ‘π§â“‰¡à§ß∑πµ“¡√“§“§ß∑’Ë
∆ln(CPR2sa) = 0.009 + 0.426*∆ln(GDPRsa*(1-RH)) - 0.003*∆(RD3M-CINFEX) - 0.558*∆ln(CPIsa) - 0.429*ecmCPR2(-1)

(3.49    (5.59)                                        (-1.46)                                   (-2.62)       (-5.04)

Adjusted R-Squared = 0.66 S.E. of regression = 0.0102 LM(2) : 1.81 (0.18)

ecmCPR2  =  ln(CPR2sa) - (0.863*ln(GDPRsa*(1-RH)) - 0.006*(RD3M-CINFEX))

1.3 °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π√«¡µ“¡√“§“§ß∑’Ë
CPR = CPR1 + CPR2

1.4 ¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å
WEALTH = M2A + BMCAP

1.5 °“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™πµ“¡√“§“§ß∑’Ë
∆ln(IPRsa) = 0.013 + 2.786*∆ln(GDPRsa/GDPR_HSM) + 0.540*∆ln(PCREDITsa/CPIsa) + 0.125*∆ln(BMCAPsa/CPIsa)

(-1.63)  (6.06)                                                  (1.86)                                           (2.02)

- 0.355*∆ln(FX88) - 0.362*ecmIPR(-1)

  (-2.70)                    (4.35)

Adjusted R-Squared = 0.65 S.E. of regression = 0.0500 LM(2) : 0.05 (0.95)

ecmIPR  =  ln(IPRsa) - (-0.049*(MLR-CINFEX) + 5.464*(GDPRsa/GDPR_HSM)

1.6 °“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈µ“¡√“§“§ß∑’Ë
CGOVR = CGOVN/PGCON

1.7 °“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞µ“¡√“§“§ß∑’Ë
IPUB = IPUBN/PIFX

1.8 °“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë
∆ln(XRsa) = 1.951*∆ln(TPGDPsa) - 0.180*∆ln(NEER) - 0.251*ecmXR(-1)

(5.04)                            (-2.09)                      (-3.01)

Adjusted R-Squared = 0.27 S.E. of regression = 0.0304 LM(2) : 0.42 (0.66)

ecmXR  =  ln(XRsa) - (1.716*ln(TPGDPsa) - 0.109*ln(PX$sa) - 0.269*ln(NEER))

1.8.1 °“√ àßÕÕ° ‘π§â“µ“¡√“§“§ß∑’Ë
XGR = RXGR*XR

2  —≠≈—°…≥å ln §◊Õ natural logarithm
sa §◊Õ ª√—∫¥â«¬ªí®®—¬ƒ¥Ÿ°“≈
ecm §◊Õ error correction term

µ—«‡≈¢„π«ß‡≈Á∫„µâ§à“ —¡ª√– ‘∑∏‘Ï §◊Õ t-statistics ¢Õß§à“ —¡ª√– ‘∑∏‘Ïπ—Èπ
LM(2) §◊Õ °“√∑¥ Õ∫§«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§à“ residual „π‰µ√¡“ ªí®®ÿ∫—π·≈–„π 2 ‰µ√¡“ °àÕπÀπâ“·≈–µ—«‡≈¢„π«ß‡≈Á∫ §◊Õ p-value
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1.8.2 °“√ àßÕÕ°∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë
XSR = RXSR*XR

1.9 °“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë
∆ln(MRsa) = 1.072*∆ln(DDsa) + 0.609*∆ln(XRsa) - 0.220*∆ln((PM$sa*FX88)/CPIsa) - 0.087*ecmMR(-1)

(9.95)                      (5.81)                 (-2.63)                                             (-1.64)
Adjusted R-Squared = 0.77 S.E. of regression = 0.0290 LM(2) : 1.30 (0.28)
ecmMR  =  ln(MRsa) - (0.536*ln(DDsa) + 0.395*ln(XRsa) - 0.007*ln((PM$sa*FX88)/CPIsa))

1.9.1 °“√π”‡¢â“ ‘π§â“µ“¡√“§“§ß∑’Ë
MGR = RMGR*MR

1.9.2 °“√π”‡¢â“∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë
MSR = RMSR*MR

1.10 º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë
GDPR = CPR + CGOVR + IPR + IPUB + (XR - MR) + OTHGDP

1.11 º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“ª√–®”ªï
GDPN = ((CPR*CPI) + (CGOVR*PGCON) + (IPR*PIP) + (IPUB*PIFX) + ((XR*PX$*FX88/100) - (MR*PM$*FX88/100))

+ (OTHGDP*POTHGDP))/100

1.12 °“√„™â®à“¬„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë
DD = GDPR - XR + MR

2. ¿“§√—∞∫“≈

2.1 √“¬‰¥â√—∞∫“≈
GREV = TAXREV + OTHREV

2.2 √“¬‰¥â¿“…’Õ“°√
TAXREV = TD + TIND

2.3 √“¬‰¥â¿“…’∑“ßµ√ß
TD = TH + TC

TH = RH*GDPN

TC = RC*GDPN

2.4 √“¬‰¥â¿“…’∑“ßÕâÕ¡
TIND = TVAT + TEXC + OTHTIND

TVAT = RVAT*(CPR*CPI/100)

TEXC = REXC*(CPR*CPI/100)

OTHTIND = ROTHTIND*(CPR*CPI/100)

2.5 ¥ÿ≈‡ß‘π ¥√—∞∫“≈
GCB = GREV - (GCURRENT + GCAPITAL) + NONBUDGET

3. ¿“§µà“ßª√–‡∑»

3.1 ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥
CURRENT$ = (((XGR*PX$) - (MGR*PM$)) + ((XSR*PXS$) - (MSR*PMS$)))/(25.293/100)

CURRENTB = CURRENT$*FX

3 25.29 §◊Õ Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡©≈’Ë¬„πªï 2531
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3.2 ¥ÿ≈∫—≠™’‡ß‘π∑ÿπ
CAPITAL$ = CAPITAL$PRI + OTHCAP$

CAPITALB = CAPITAL$*FX

3.3 ¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π
BPB = CAPITAL$*FX + CURRENT$*FX + OTHBP

BP$ = BPB/FX

3.4 ‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»
RESERVE = BP$ + RESERVE(-1)

3.5  ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» ÿ∑∏‘
NFA = NFA(-1) + BPB + OTHNFA

3.6 Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π
ln(FX88) = ln(FX88(-1)) + (ln(1+FEDFUND/400) - ln(1+RP14D/400)) + ∆ln(CPIsa/CPIUSsa) + RISK

RISK = 0.803*∆ln(REGIONFX) - 0.352*∆(BPB(-1)/GDPN(-1))

FX = (FX88*25.29
3/

)/100

NEER = REGIONFX*100/FX94

3.7 ‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ ÿ∑∏‘¿“§‡Õ°™π
CAPITAL$PRI = 1.177*∆(MLR-FEDFUND) - 0.793*CURRENT$ - 26.393*∆ln(FX88) + 61.124*∆ln(GDPRsa)

(2.11)                                      (-6.17)                        (-4.67)                       (4.03)
Adjusted R-Squared = 0.66 S.E. of regression = 2.2687 LM(2) : 0.80 (0.46)

4. ¿“§°“√‡ß‘π

4.1 Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°ª√–®” 3 ‡¥◊Õπ
∆RD3M = 0.361*∆RP14D - 0.220*ecmRD3M(-1)

(8.80)          (-5.00)

Adjusted R-Squared = 0.73 S.E. of regression = 0.3894 LM(2) : 1.08 (0.36)

ecmRD3M = RD3M - 0.828*RP14D

4.2 Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ≈Ÿ°§â“™—Èπ¥’
MLR = 2.621 + 0.504*RD3M + 0.743*MLR(-1) - 0.281*MLR(-2)

(13.17)  (11.04)              (8.90)              (-5.01)

Adjusted R-Squared = 0.99 S.E. of regression = 0.1664 LM(2) : 1.11 (0.34)

4.3  ‘π‡™◊ËÕ¿“§‡Õ°™π
∆ln(PCREDITsa)    = - 0.018*∆MLR + 0.716*∆ln(GDPNsa) - 0.002*ln(NPL) + 0.372*∆ln(PCREDITsa(-1)) + 0.0001*(CAPITAL$PRI(-1)*FX(-1))

  (-2.35)            (2.96)                         (-2.44)               (2.49)                   (2.63)

Adjusted R-Squared = 0.54 S.E. of regression = 0.0144 LM(2) : 0.28 (0.76)

4.4  ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘∑’Ë√–∫∫∏π“§“√„Àâ°—∫√—∞∫“≈
∆CLAIMG = - 0.422*(GCB-FINB) - 0.112*CLAIMG(-1)

  (-6.29)                        (-2.99)

Adjusted R-Squared = 0.60 S.E. of regression = 36.8510 LM(2) : 2.18 (0.13)

3 25.29 §◊Õ Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡©≈’Ë¬„πªï 2531
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4.5 ª√‘¡“≥‡ß‘πµ“¡§«“¡À¡“¬°«â“ß
M2AS = NFA + CLAIMG + PCREDIT+ OTHM2A

∆ln(M2ADsa*100/CPIsa) = 0.232*∆ln(GDPRsa) - 0.007*∆RD3M + 0.002*CINFEX - 0.235*ecmM2AD(-1)

(2.50) (-2.30)                  (3.28)                  (-4.25)

Adjusted R-Squared = 0.43 S.E. of regression = 0.0120 LM(2) : 0.19 (0.83)

ecmM2AD  =  ln(M2ADsa*100/CPIsa) - (4.032 + 0.597*ln(GDPRsa) - 0.003*RD3M)

4.6 ¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√·≈–À≈—°∑√—æ¬å
∆ln(BMCAP) = 0.001*∆(CAPITAL$*FX) + 1.579*∆ln(GDPRsa) - 0.054*∆(MLR-FEDFUND) - 0.389*ecmBMCAP(-1)

(4.73) (1.98)                         (-2.06)                                     (-2.98)

Adjusted R-Squared = 0.35 S.E. of regression = 0.1081 LM(2) : 0.44 (0.65)

ecmBMCAP =  ln(BMCAP)  - (0.002*(CAPITAL$*FX) + 1.361*ln(GDPRsa) - 0.081*MLR)

5. ¥—™π’√“§“

5.1 ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§æ◊Èπ∞“π
∆ln(COREsa) = 0.002*(GDPRsa/GDPR_HSM) + 0.029*∆ln(PM$sa*FX88) + 0.637*∆ln(COREsa(-1)) - 0.092*ecmCORE(-1)

(2.47)         (3.71)                                  (6.97)   (-2.70)

Adjusted R-Squared = 0.76 S.E. of regression = 0.0033 LM(2) : 1.97 (0.15)

ecmCORE = ln(COREsa) - (0.085*ln(PM$sa*FX88) + 0.522*ln(AVGEARNsa) + 0.012*ln(CPIRFOODsa(-1)) + 0.006*ln(CPIENsa(-1)))

5.2 Õ—µ√“§à“®â“ß·√ßß“π‡©≈’Ë¬
ln(AVGEARNsa) = 0.299*∆ln(MINWAGE) + 0.822*∆ln(CPIsa) - 0.435*ecmAVGEARN(-1)

(3.15)                (4.87)                     (-4.00)

Adjusted R-Squared = 0.34 S.E. of regression = 0.0130 LM(2) : 0.76 (0.48)

ecmAVGEARN =  ln(AVGEARNsa)  - (2.278 + 0.697*ln(MINWAGE) + 0.648*ln(CPIsa))

5.3 ¥—™π’√“§“æ≈—ßß“π
∆ln(CPIENsa) = 0.555*∆ln(RPPIsa) - 0.194*ecmCPIEN(-1)

(14.02)       (-2.85)

Adjusted R-Squared = 0.73 S.E. of regression = 0.0178 LM(2) : 0.38 (0.69)

ecmCPIEN  =  ln(CPIENsa) - (1.133 + 0.783*ln(RPPIsa))

5.4 ¥—™π’√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°¿“¬„πª√–‡∑»
∆ln(RPPIsa) = 0.363*∆ln(DUBAIsa) + 0.509*∆ln(FX88) + 0.201*∆ln(RPPIsa(-2)) - 0.432*ecmRPPI(-1)

(9.33)            (7.35)                     (2.90)                              (-4.82)

Adjusted R-Squared = 0.73 S.E. of regression = 0.0294 LM(2) : 0.49 (0.62)

ecmRPPI  =  ln(RPPIsa) - (-0.364 + 0.506*ln(DUBAIsa) + 0.755*ln(FX88))

5.5 ¥—™π’√“§“Õ“À“√ ¥
∆ln(CPIRFOODsa) = 0.009 + 0.273*∆ln(FARMPRICEsa) - 0.143*ecmCPIRFOOD(-1)

(4.60)   (5.36)                       (-4.27)

Adjusted R-Squared = 0.45 S.E. of regression = 0.0152 LM(2) : 1.00 (0.37)

ecmCPIRFOOD = ln(CPIRFOODsa) - 1.026*ln(FARMPRICEsa)

5.6 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√ ‡©æ“– 12  ‘π§â“À≈—°
∆ln(FARMPRICE_12sa) = 0.967*∆ln(WFP_12sa) + 0.624*∆ln(FX88) - 0.382*ecmFARMPRICEE_12(-1)

(7.93)   (8.13)                     (-3.91)

Adjusted R-Squared = 0.68 S.E. of regression = 0.0318 LM(2) : 1.29 (0.29)

ecmFARMPRICE_12  =  ln(FARMPRICE_12sa) - (-4.841 + 1.073*ln(WFP_12sa) + 0.989*ln(FX88))
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5.7 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√
FARMPRICE = (WFARMPRICE_12*FARMPRICE_12) + (WFARMPRICE_OTH*FARMPRICE_OTH)

5.8 ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§∑—Ë«‰ª
CPI = ((1-WEN-WRFOOD)*CORE) + (WEN*CPIEN) + (WRFOOD*CPIRFOOD)

5.9 ¥—™π’√“§“°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π
∆ln(PIPsa) = 1.357*∆ln(CPIsa(-1)) + 0.115*∆ln(FX88) - 0.285*ecmPIP(-1)

(3.49)           (1.78)                     (-2.15)

Adjusted R-Squared = 0.26 S.E. of regression = 0.0264 LM(2) : 0.05 (0.95)

ecmPIP  =  ln(PIPsa) - (-3.958 + 1.726*ln(CPIsa) + 0.054*ln(FX88(-1)))

5.10 ¥—™π’√“§“°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞
∆ln(PIFXsa) = 1.185*∆ln(CPIsa) - 0.177*ecmPIFX(-1)

(6.93)                      (-2.46)

Adjusted R-Squared = 0.30 S.E. of regression = 0.0146 LM(2) : 1.25 (0.30)

ecmPIFX  =  ln(PIFXsa) - (-1.127 + 1.154*ln(CPIsa) + 0.078*ln(FX88(-1)))

5.11 ¥—™π’√“§“°“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈
∆ln(PGCONsa) = 0.791*∆ln(CPIsa) + 0.034*∆SALARY - 0.124*ecmPGCON(-1)

(3.87)     (4.01)                 (-1.68)

Adjusted R-Squared = 0.20 S.E. of regression = 0.0169 LM(2) : 0.44 (0.65)

ecmPGCON  =  ln(PGCONsa) - (0.354 + 0.966*ln(CPIsa) + 0.067*SALARY)

5.12 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ àßÕÕ°
∆ln(PX$sa) = 0.237*∆ln(PW_NONFsa) - 0.191*∆ln(FX88) - 0.252*ecmPX$(-1)

(2.95)                  (-4.17)                    (-3.72)

Adjusted R-Squared = 0.63 S.E. of regression = 0.0177 LM(2) : 2.79 (0.07)

ecmPX$  =  ln(PX$sa) - (0.391*ln(PW_NONFsa(-1)) + 0.702*ln(MUVsa(-1)) - 0.062*ln(FX88))

5.12.1 ¥—™π’√“§“∫√‘°“√ àßÕÕ°
PXS$sa = PXS$sa(-4)*((CPIsa/FX88)/(CPIsa(-4)/FX88(-4)))

5.13 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√π”‡¢â“
∆ln(PM$sa) = 0.385*∆ln(PW_NONFsa) - 0.410*ecmPM$(-1)

(2.88)                  (-3.57)

Adjusted R-Squared = 0.28 S.E. of regression = 0.0318 LM(2) : 2.06 (0.14)

ecmPM$  =  ln(PM$sa) - (2.122 + 0.561*ln(PW_NONFsa) + 0.070*ln(DUBAIsa))

5.13.1 ¥—™π’√“§“∫√‘°“√π”‡¢â“
PMS$sa = PMS$sa(-4)*((CPIsa/FX88)/(CPIsa(-4)/FX88(-4)))

5.14 ¥—™π’√“§“º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»
PGDP = GDPN / GDPR*100

5.15 Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π§“¥°“√≥å
CINFEX = 0.25*CINFLAT(-1) + 0.25*CINFLAT + 0.50*CINFLAT(4)

5.16 ¥—™π’√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å
ln(PLANDTHsa) = 2.404 - 0.020*(MLR(-1) - CINFEX(-1)) + 0.533*ln(PLANDTHsa(-1))

(2.61)   (-3.18)               (2.94)

Adjusted R-Squared = 0.92 S.E. of regression = 0.0130 LM(2) : 1.46 (0.26)
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6.  ·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§∏ÿ√°‘®

6.1 √“¬‰¥â µâπ∑ÿπ ·≈–°”‰√

6.1.1 √“¬‰¥â
ln(SALESsa) = -2.557 + 0.615*ln(GDPNsa) - 0.019*(MLR - CINFEX) + 0.722*ln(SALESsa(-1))

 (-2.28)  (2.62)            (-3.59)                               (7.54)

Adjusted R-Squared  = 0.99            S.E. of regression = 0.0448 LM(2) : 0.05 (0.95)

6.1.2 µâπ∑ÿπ ‘π§â“¢“¬
ln(COGSsa) = 0.776*ln(SALESsa) + 0.008*ln(RPPIsa)*DUM04Q1_05Q2Q4 + 0.189*ln(COGSsa (-1))

(10.38) (2.80)                                                          (2.40)

Adjusted R-Squared = 0.99            S.E. of regression = 0.0354 LM(2) : 0.36 (0.70)

6.1.3 °”‰√®“°°“√¥”‡π‘πß“π
EBIT = SALES - COGS - OTHER

6.1.4 °”‰√ ÿ∑∏‘
NI = EBIT  - INT  - TAX  -  EXTRA

6.2  ‘π∑√—æ¬å  à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–Àπ’È ‘π

6.2.1  ‘π∑√—æ¬å
ln(ASSETsa) = 0.191*ln(GDPNsa) + 0.866*ln(ASSETsa(-1)) + 0.015*DUM01Q4 - 0.080*ln(FX)

  (5.23)               (23.34)        (1.60)                   (-2.87)

Adjusted R-Squared = 0.99        S.E. of regression = 0.0297                     LM(2) : 0.45 (0.64)

6.2.2  à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
∆ln(EQUITYsa) = 0.772*∆ln(GDPNsa(-2)) - 0.580*∆ln(FX) + 0.001*∆(NI) + 0.044*DUM01Q4 - 0.146*ecmEQUITY(-1)

(2.15)                                 (-4.35)                (7.12)              (2.98)                        (-2.25)

Adjusted R-Squared = 0.64        S.E. of regression = 0.0540                     LM(2) : 0.78 (0.47)

ecmEQUITY = ln(EQUITYsa) - (1.388*ln(GDPNsa) + 0.424*DUM01Q4 + 0.012*(MLR - FEDFUND) - 0.944*ln(FX))

6.2.3 Àπ’È ‘π
DEBT = ASSET - EQUITY

6.3 §«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È

6.3.1 Õ—µ√“ à«πÀπ’È ‘πµàÕ∑ÿπ
DE = DEBT  / EQUITY

6.3.2 ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬
ln(INTsa)=  - 7.322 + 1.292*ln(DEBTsa) + 0.067*MLR(-1)

6.3.3 Õ—µ√“ à«π√“¬‰¥âµàÕ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬
ICR = EBIT  / INT
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7.  ·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§§√—«‡√◊Õπ

7.1 Àπ’È ‘π

7.1.1  ‘π‡™◊ËÕ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë„Àâ·°à§√—«‡√◊Õπ
∆ln(LOANHHTsa) = - 0.009*∆MLR(-1) + 0.354*∆ln(CPRsa(-4)) + 0.781*∆ln(LOANHHTsa(-1))

           (-2.16)                    (2.49)              (10.02)

Adjusted R-Squared = 0.67 S.E. of regression = 0.0181 LM(2) : 2.30 (0.11)

7.2 §«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È

7.2.1 ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ
INTHH = (MLR  / 100)*LOANHHT

7.2.2 ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬µàÕ√“¬‰¥âÀ≈—ßÀ—°¿“…’
IGEARHH = INTHH / (GDPRsa*(1-RH))* 100
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√“¬™◊ËÕ·≈– —≠≈—°…≥å¢Õßµ—«·ª√„π·∫∫®”≈Õß

µ—«·ª√¿“¬„π
AVGEARN §à“®â“ß·√ßß“π‡©≈’Ë¬ (Àπà«¬ : ∫“∑µàÕ‡¥◊Õπ)
BMCAP ¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√·≈–À≈—°∑√—æ¬å (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
BPB, BP$ ¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑ æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)

CAPITALB, CAPITAL$ ¥ÿ≈∫—≠™’‡ß‘π∑ÿπ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑ æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)
CAPITAL$PRI ‡ß‘π∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ ÿ∑∏‘¿“§‡Õ°™π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)
CGOVR °“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
CINFEX Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ§“¥°“√≥å (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)
CLAIMG  ‘π‡™◊ËÕ ÿ∑∏‘∑’Ë√–∫∫∏π“§“√„Àâ°—∫√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

CORE, CINFLAT ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§æ◊Èπ∞“π (‰¡à√«¡√“§“Õ“À“√ ¥·≈–æ≈—ßß“π) (2545 = 100) ·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕæ◊Èπ∞“π (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)
CPI ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§ (2545 = 100)
CPIEN ¥—™π’√“§“æ≈—ßß“π (2545 = 100)
CPIRFOOD ¥—™π’√“§“Õ“À“√ ¥ (2545 = 100)
CPR °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π√«¡µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

CPR1 °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™πª√–‡¿∑ ‘π§â“§ß∑πµ“¡√“§“§ß∑’Ë Õ“∑‘ ¬“πæ“Àπ– ‡§√◊ËÕß„™â‰øøÑ“ ‡§√◊ËÕß¡◊Õ Õÿª°√≥å®—°√°≈ ‡øÕ√åπ‘‡®Õ√å
º≈‘µ¿—≥±å¬“ß ·°â« ·≈–æ≈“ µ‘° ‡ªìπµâπ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

CPR2 °“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™πª√–‡¿∑ ‘π§â“‰¡à§ß∑πµ“¡√“§“§ß∑’Ë Õ“∑‘ Õ“À“√ ‡§√◊ËÕß¥◊Ë¡ æ≈—ßß“π ·≈–∫√‘°“√ ‡ªìπµâπ
(Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

CURRENTB, CURRENT$ ¥ÿ≈∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥ (Àπà«¬: æ—π≈â“π∫“∑ æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)

DD °“√„™â®à“¬„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
FARMPRICE ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√ (2538 = 100)
FARMPRICE_12 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√‡©æ“– 12  ‘π§â“À≈—°¢Õß‰∑¬ (2538 = 100)
FX Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π (Àπà«¬ : ∫“∑µàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ.)
FX88 ¥—™π’Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π (2531 = 100)

FX94 ¥—™π’Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π (2537 = 100)
GCB ¥ÿ≈‡ß‘π ¥√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
GDPN º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“ª√–®”ªï (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
GDPR º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
GDPR_HSM ·π«‚πâ¡º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë (GDPR Trend) ´÷Ëßª√–¡“≥°“√®“°«‘∏’°“√ Hodrick-Prescott ·≈–

Exponential Smoothing (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
GREV √“¬‰¥â√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
IPR °“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™πµ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
IPUB °“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
M2AD, M2AS ª√‘¡“≥‡ß‘πµ“¡§«“¡À¡“¬°«â“ß (M2 + Finance Companiesû Promissory Notes) (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

MGR °“√π”‡¢â“ ‘π§â“µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
MLR Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ≈Ÿ°§â“™—Èπ¥’ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–µàÕªï)
MR °“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
MSR °“√π”‡¢â“∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
NEER ¥—™π’§à“‡ß‘π∫“∑ (2537 = 100)

NFA  ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» ÿ∑∏‘ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
OTHTIND ¿“…’∑“ßÕâÕ¡Õ◊ËπÊ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
PCREDIT  ‘π‡™◊ËÕ¿“§‡Õ°™π (√«¡°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å¿“§‡Õ°™π) (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

PGCON ¥—™π’√“§“°“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈ (2531 = 100)
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PGDP ¥—™π’√“§“º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» (2531 = 100)

PIFX ¥—™π’√“§“°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞ (2531 = 100)
PIP ¥—™π’√“§“°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π (2531 = 100)

PLANDTH ¥—™π’√“§“∑“«πå‡Œâ“ åæ√âÕ¡∑’Ë¥‘π

PM$ ¥—™π’√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√π”‡¢â“„π√Ÿª‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. (2531 = 100)
PMS$ ¥—™π’√“§“∫√‘°“√π”‡¢â“„π√Ÿª‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. (2531 = 100)

PX$ ¥—™π’√“§“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√ àßÕÕ°„π√Ÿª‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. (2531 = 100)
PXS$ ¥—™π’√“§“∫√‘°“√ àßÕÕ°„π√Ÿª‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. (2531 = 100)

RD3M Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°ª√–®” 3 ‡¥◊Õπ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–µàÕªï)

RESERVE ‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑» (Àπà«¬ : æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)
RISK §«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π

RPPI ¥—™π’√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°¿“¬„πª√–‡∑» (2539 = 100)
TAXREV √“¬‰¥â¿“…’Õ“°√ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

TC ¿“…’‡ß‘π‰¥âπ‘µ‘∫ÿ§§≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

TD ¿“…’∑“ßµ√ß (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
TEXC ¿“…’ √√æ “¡‘µ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

TH ¿“…’‡ß‘π‰¥â∫ÿ§§≈∏√√¡¥“ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
TIND ¿“…’∑“ßÕâÕ¡ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

TVAT ¿“…’¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

WEALTH ¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å ´÷Ëßª√–¡“≥®“°º≈√«¡¢Õßª√‘¡“≥‡ß‘π M2A ·≈–¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√·≈–À≈—°∑√—æ¬å (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
XGR °“√ àßÕÕ° ‘π§â“µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

XR °“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

XSR °“√ àßÕÕ°∫√‘°“√µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

µ—«·ª√¿“¬πÕ°
CPIUS ¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§¢Õßª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“ (2533 = 100)
CGOVN °“√Õÿª‚¿§¿“§√—∞∫“≈µ“¡√“§“ª√–®”ªï (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

DUBAI √“§“πÈ”¡—π¥‘∫¥Ÿ‰∫ (Àπà«¬ : ¥Õ≈≈“√å  √Õ. µàÕ∫“√å‡√≈)

FARMPRICE_OTH ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√Õ◊ËπÊ ¢Õß‰∑¬ (2538 = 100)
FEDFUND Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬√–À«à“ß∏π“§“√¢Õß À√—∞œ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–µàÕªï)

FINB ¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈∑’ËÕÕ°‡æ◊ËÕ°“√øóôπøŸ√–∫∫ ∂“∫—π°“√‡ß‘π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
GCAPITAL °“√„™â®à“¬‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ¢Õß√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

GCURRENT °“√„™â®à“¬ª√–®”¢Õß√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

IPUBN °“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞µ“¡√“§“ª√–®”ªï (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
MINWAGE Õ—µ√“§à“®â“ß¢—ÈπµË” (Àπà«¬ : ∫“∑µàÕ«—π)

MUV ¥—™π’√“§“ ‘π§â“Õÿµ “À°√√¡„πµ≈“¥‚≈° (2543 = 100)
NONBUDGET ¥ÿ≈πÕ°ß∫ª√–¡“≥¢Õß√—∞∫“≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

NPL Àπ’È¿“§∏ÿ√°‘®∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

OTHBP  à«πÕ◊ËπÊ ¢Õß¥ÿ≈°“√™”√–‡ß‘π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
OTHCAP$  à«πÕ◊ËπÊ ¢Õß¥ÿ≈∫—≠™’∑ÿπ‡§≈◊ËÕπ¬â“¬ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.)

OTHGDP  à«πÕ◊ËπÊ ¢Õßº≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»µ“¡√“§“§ß∑’Ë (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
OTHM2A  à«πÕ◊ËπÊ ¢Õßª√‘¡“≥‡ß‘π M2A (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

OTHNFA  à«πÕ◊ËπÊ ¢Õß ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» ÿ∑∏‘ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

OTHREV √“¬√—∫∑’Ë¡‘„™à¿“…’Õ“°√ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

PW_NONF ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‚¿§¿—≥±å∑’Ë¡‘„™à‡™◊ÈÕ‡æ≈‘ß„πµ≈“¥‚≈° (2538 = 100)
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POTHGDP ¥—™π’√“§“¢Õß à«πÕ◊ËπÊ ¢Õßº≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» (2531 = 100)

RC Õ—µ√“¿“…’‡ß‘π‰¥âπ‘µ‘∫ÿ§§≈ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)
REGIONFX ¥—™π’Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡©≈’Ë¬µàÕ¥Õ≈≈“√å  √Õ. ¢Õßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§ (≠’ËªÿÉπ ®’π  ‘ß§‚ª√å Õ‘π‚¥π’‡´’¬ ‡°“À≈’„µâ ·≈–øî≈‘ªªîπ å)

(2537 = 100)
REXC Õ—µ√“¿“…’ √√æ “¡‘µ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)

RH Õ—µ√“¿“…’‡ß‘π‰¥â∫ÿ§§≈∏√√¡¥“ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)

RMGR  —¥ à«π°“√π”‡¢â“ ‘π§â“µàÕ°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√
RMSR  —¥ à«π°“√π”‡¢â“∫√‘°“√µàÕ°“√π”‡¢â“ ‘π§â“·≈–∫√‘°“√

ROTHTIND Õ—µ√“¿“…’∑“ßÕâÕ¡Õ◊ËπÊ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)
RP14D Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√√–¬– 14 «—π (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–µàÕªï)

RVAT Õ—µ√“¿“…’¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)

RXGR  —¥ à«π°“√ àßÕÕ° ‘π§â“µàÕ°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√
RXSR  —¥ à«π°“√ àßÕÕ°∫√‘°“√µàÕ°“√ àßÕÕ° ‘π§â“·≈–∫√‘°“√

TPGDP ¥—™π’º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑»¢Õßª√–‡∑»§Ÿà§â“ ”§—≠¢Õß‰∑¬ (2545 = 100) (°≈ÿà¡ª√–‡∑»‡Õ‡™’¬  À√—∞Õ‡¡√‘°“ ≠’ËªÿÉπ
°≈ÿà¡ª√–‡∑»¬Ÿ‚√ ·≈– À√“™Õ“≥“®—°√)

WEN πÈ”Àπ—°¢Õß ‘π§â“°≈ÿà¡æ≈—ßß“π„πµ–°√â“ ‘π§â“ CPI

WFARMPRICE_12 πÈ”Àπ—°¢Õß ‘π§â“‡°…µ√‡©æ“– 12  ‘π§â“À≈—°¢Õß‰∑¬
WFARMPRICE_OTH πÈ”Àπ—°¢Õß ‘π§â“‡°…µ√Õ◊ËπÊ ¢Õß‰∑¬

WFP_12 ¥—™π’√“§“ ‘π§â“‡°…µ√„πµ≈“¥‚≈°‡©æ“– 12  ‘π§â“À≈—°¢Õß‰∑¬„π√Ÿª‡ß‘π¥Õ≈≈“√å  √Õ. (2538 = 100)
WRFOOD πÈ”Àπ—°¢Õß ‘π§â“°≈ÿà¡Õ“À“√ ¥„πµ–°√â“ ‘π§â“ CPI

µ—«·ª√Àÿàπ
SALARY ·∑π™à«ß‡«≈“∑’Ë¡’°“√ª√—∫‚§√ß √â“ß‡ß‘π‡¥◊Õπ¢â“√“™°“√ ‚¥¬ 1994:Q4 ·≈– 2004:Q2 = 1 Õ◊ËπÊ = 0

µ—«·ª√·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§∏ÿ√°‘®
ASSET  ‘π∑√—æ¬å (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

COGS µâπ∑ÿπ ‘π§â“¢“¬ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
DE Õ—µ√“ à«πÀπ’È ‘πµàÕ∑ÿπ (Àπà«¬ : ‡∑à“)

DEBT Àπ’È ‘π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
DUM01Q4 ·∑π™à«ß∑’Ë¡’°“√·ª≈ßÀπ’È ‘π‡ªìπ∑ÿπ ‚¥¬π—∫µ—Èß·µàªï 2544 ‰µ√¡“ ∑’Ë 4 = 1   Õ◊ËπÊ = 0

DUM04Q1_05Q2Q4 ·∑π™à«ß∑’Ë¡’°“√µ√÷ß√“§“πÈ”¡—π¢“¬ª≈’°„πª√–‡∑» ·≈–‡°Á∫‡ß‘π àß‡¢â“°Õß∑ÿππÈ”¡—π ‚¥¬™à«ßªï 2547 ‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ∂÷ßªï 2548

‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ·≈–π—∫µ—Èß·µà‰µ√¡“ ∑’Ë 4 = 1   Õ◊ËπÊ = 0
EBIT °”‰√®“°°“√¥”‡π‘πß“π (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

EQUITY  à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
EXTRA §à“„™â®à“¬Õ◊ËπÊ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

ICR Õ—µ√“ à«π√“¬‰¥âµàÕ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬ (Àπà«¬ : ‡∑à“)

INT ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
NI °”‰√ ÿ∑∏‘ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

OTHER §à“„™â®à“¬Õ◊ËπÊ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
SALES √“¬‰¥â (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

TAX ¿“…’√“¬‰¥âπ‘µ‘∫ÿ§§≈ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

µ—«·ª√·∫∫®”≈Õßß∫°“√‡ß‘π¿“§§√—«‡√◊Õπ
LOANHHT ¬Õ¥§ß§â“ß ‘π‡™◊ËÕ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë„Àâ·°à§√—«‡√◊Õπ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)

INTHH ¿“√–¥Õ°‡∫’È¬®à“¬¢Õß¿“§§√—«‡√◊Õπ (Àπà«¬ : æ—π≈â“π∫“∑)
IGEARHH Õ—µ√“ à«π¥Õ°‡∫’È¬®à“¬µàÕ√“¬‰¥âÀ≈—ßÀ—°¿“…’ (Àπà«¬ : √âÕ¬≈–)




