
40 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

°Õß∑ÿπæ—π∏∫—µ√‡Õ‡™’¬‡æ◊ËÕ°“√æ—≤π“¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬

°“√ª√–°“»®—¥µ—Èß°Õß∑ÿπæ—π∏∫—µ√‡Õ‡™’¬  (Asian Bond Fund - ABF) ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 2 ¡‘∂ÿπ“¬π 2546 π—∫‡ªìπ§«“¡ ”‡√Á®Õ’°°â“«

Àπ÷Ëß¢Õß§«“¡√à«¡¡◊Õ¢Õß∏π“§“√°≈“ß¢Õß°≈ÿà¡ª√–‡∑»·≈–‡¢µ‡»√…∞°‘®„π‡Õ‡™’¬µ–«—πÕÕ°·≈–·ª´‘øî°√«¡ 11 ·Ààß1/  ¿“¬„µâ°√Õ∫

Executive Meeting of East Asia and Pacific Central Banks À√◊Õ EMEAP  °Õß∑ÿπ ABF ¡’«ß‡ß‘π·√°‡√‘Ë¡®”π«π 1 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å

 √Õ.2/ ‡æ◊ËÕ≈ß∑ÿπ„πæ—π∏∫—µ√¢Õß√—∞∫“≈À√◊Õ°÷Ëß√—∞∫“≈¢Õßª√–‡∑»„π‡Õ‡™’¬∑’ËÕÕ°„π °ÿ≈¥Õ≈≈“√å  √Õ.3/ ‚¥¬„π√–¬–·√°¡’∏π“§“√‡æ◊ËÕ

°“√™”√–Àπ’È√–À«à“ßª√–‡∑» (Bank for International Settlements) ‡ªìπºŸâ®—¥°“√∫√‘À“√°“√≈ß∑ÿπ¢Õß°Õß∑ÿπ¥—ß°≈à“« ´÷Ëß¡’√Ÿª·∫∫

°“√∫√‘À“√°“√≈ß∑ÿπ·∫∫ Passive style4/ ∑’Ë Õ¥§≈âÕß°—∫¥—™π’Õâ“ßÕ‘ß (Benchmark) ∑’Ë°”Àπ¥‰«â

¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√‡Õ‡™’¬π—∫·µà«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®„πªï 2540 µ≈“¥æ—π∏∫—µ√‡Õ‡™’¬

¡’¡Ÿ≈§à“ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√∑’ËÕÕ°

„πª√–‡∑»‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“° 535 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ‡ªìπ 1,047.4

æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. À√◊Õ‡æ‘Ë¡¢÷Èπª√–¡“≥√âÕ¬≈– 95.8 µ—Èß·µà

ªï æ.». 2539-2545  ¢≥–∑’Ëæ—π∏∫—µ√¢Õß‡Õ‡™’¬∑’ËÕÕ°„π °ÿ≈

¥Õ≈≈“√å  √Õ. ¬—ß§ß¡’¢π“¥„°≈â‡§’¬ß°—∫™à«ß°àÕπ‡°‘¥«‘°ƒµ

· ¥ß∂÷ß°“√ª√—∫µ—«¢Õß¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬∑’Ë≈¥

°“√æ÷Ëßæ“‡ß‘π∑ÿπ®“°°“√°Ÿâ¬◊¡®“° ∂“∫—π°“√‡ß‘π ‚¥¬À—π¡“√–¥¡

1/ ª√–°Õ∫¥â«¬∏π“§“√°≈“ß¢Õß ª√–‡∑»ÕÕ ‡µ√‡≈’¬  “∏“√≥√—∞ª√–™“™π®’π  ‡¢µª°§√Õßæ‘‡»…ŒàÕß°ß Õ‘π‚¥π’‡´’¬ ≠’ËªÿÉπ  “∏“√≥√—∞‡°“À≈’ ¡“‡≈‡´’¬
π‘«´’·≈π¥å øî≈‘ªªîπ å  ‘ß§‚ª√å ·≈–‰∑¬

2/ ª√–‡∑»‰∑¬‰¥â√à«¡≈ß∑ÿπ 120 ≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ.
3/ ‰¡à√«¡æ—π∏∫—µ√∑’ËÕÕ°‚¥¬≠’ËªÿÉπ ÕÕ ‡µ√‡≈’¬ ·≈–π‘«´’·≈π¥å
4/ °“√∫√‘À“√·∫∫ Passive style À¡“¬∂÷ß °“√∫√‘À“√„π≈—°…≥–∑’ËºŸâ®—¥°“√°Õß∑ÿπµ‘¥µ“¡µ≈“¥·≈–ª√—∫ ‘π∑√—æ¬å„π°Õß∑ÿπ„Àâ„°≈â‡§’¬ß°—∫¥—™π’Õâ“ßÕ‘ß∑’Ë°”Àπ¥

‰«â  ‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕ¡’µ√“ “√§√∫°”Àπ¥™”√–§◊π·≈–¡’µ√“ “√∑’ËÕÕ°„À¡à„πµ≈“¥

∑ÿπ®“°µ≈“¥æ—π∏∫—µ√´÷Ëß‡ªìπ·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ√–¬–¬“«

∑’Ë‰¥â™à«¬≈¥§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√√–¥¡∑ÿπ∑’Ë¡’√–¬–‡«≈“

∑’Ë‰¡à Õ¥§≈âÕß°—∫§«“¡µâÕß°“√„™â‡ß‘π∑ÿπ (Maturity

Mismatch)

·¡â«à“°Õß∑ÿπ ABF ®–¡ÿàß≈ß∑ÿπ„π

æ—π∏∫—µ√ °ÿ≈¥Õ≈≈“√å  √Õ. ·µàª√–‚¬™πå¢Õß

‚§√ß°“√¥—ß°≈à“«®–°≈—∫§◊π Ÿàµ≈“¥æ—π∏∫—µ√ °ÿ≈

∑âÕß∂‘Ëπ ‡æ√“–µ≈“¥æ—π∏∫—µ√ °ÿ≈¥Õ≈≈“√å  √Õ.

∑’Ë¡’§«“¡§÷°§—°¢÷ÈπÀ≈—ß®“°°“√∑’Ë¡’ºŸâ≈ß∑ÿπ„À¡à

‡¢â“¡“∑”∏ÿ√°√√¡„πµ≈“¥ ®– √â“ß·√ß°¥¥—π„Àâ

µ≈“¥æ—π∏∫—µ√„πª√–‡∑»µâÕß‡√àß°“√æ—≤π“·≈–

ª√—∫ª√ÿß¢âÕ®”°—¥µà“ßÊ ‡æ◊ËÕ„Àâ‡ªìπ·À≈àß√–¥¡∑ÿπ∑’Ë¡“: International Financial Statistics °Õß∑ÿπ°“√‡ß‘π√–À«à“ßª√–‡∑»

‡¥◊Õπæƒ…¿“§¡ 2546
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∑’Ë¡“: International Financial Statistics °Õß∑ÿπ°“√‡ß‘π√–À«à“ßª√–‡∑»
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40 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

µ“√“ß‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»√–À«à“ßªï 2540-2545

æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. 2540 2541 2542 2543 2544 2545

ÕÕ ‡µ√‡≈’¬ 17.1 14.3 21.1 19.0 19.5 20.8
®’π 144.5 144.7 156.8 176.2 234.0 292.0
ŒàÕß°ß 93.5 86.6 95.3 112.2 120.2 111.9
Õ‘π‚¥π’‡´’¬ 16.9 22.1 26.3 29.9 29.6 30.6
≠’ËªÿÉπ 222.5 209.2 285.4 371.5 428.6 462.4
‡°“À≈’ 20.5 50.2 73.3 100.3 111.2 121.4
¡“‡≈‡´’¬ 21.1 24.8 30.4 30.9 33.0 34.3
π‘«´’·≈π¥å 4.5 4.1 4.4 3.5 3.3 3.7
øî≈‘ªªîπ å 7.6 9.2 13.4 14.0 14.9 13.6
 ‘ß§‚ª√å 71.8 72.3 76.1 83.6 81.5 82.0
‰∑¬ 26.5 27.9 33.9 33.5 35.1 38.2
°≈ÿà¡ EMEAP 646.4 665.3 816.4 974.6 1,111.1 1,210.9
ª√–‡∑» ¡“™‘° IMF 1,761.3 1,741.4 1,909.2 2,153.5 2,360.1 2,555.8
 —¥ à«π EMEAP µàÕ IMF 36.7 38.2 42.8 45.3 47.1 47.4
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·≈–·À≈àß≈ß∑ÿπ∑’Ë¥÷ß¥Ÿ¥ºŸâ√à«¡µ≈“¥ ‚¥¬µ≈“¥æ—π∏∫—µ√„πª√–‡∑»®–µâÕß·¢àß¢—π°—∫µ≈“¥æ—π∏∫—µ√ °ÿ≈¥Õ≈≈“√å  √Õ. „π¿“«–∑’Ë

ºŸâÕÕ°µ√“ “√¡’∑“ß‡≈◊Õ°¡“°¢÷Èπ„π°“√√–¥¡∑ÿπ®“°∑—Èß„π·≈–µà“ßª√–‡∑»  ∑—Èßπ’È ‚§√ß°“√ ABF π—∫‡ªìπ®ÿ¥‡√‘Ë¡µâπ¢Õß°“√æ—≤π“µ≈“¥

æ—π∏∫—µ√„π¿Ÿ¡‘¿“§ ·≈–¥â«¬ª√‘¡“≥‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»¢Õß ¡“™‘°°≈ÿà¡ EMEAP ∑’Ë¡’ Ÿß¡“°·≈–‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß  ∑”„Àâ

 “¡“√∂π”‡ß‘π¥—ß°≈à“«°≈—∫¡“™à«¬°“√æ—≤π“µ≈“¥¢Õß¿Ÿ¡‘¿“§‰¥â‡ªìπÕ¬à“ß¥’ ªí®®ÿ∫—π ¡“™‘° EMEAP ¡’ª√‘¡“≥‡ß‘π ”√Õß√«¡°—π

ª√–¡“≥ 1,211 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. À√◊Õ§‘¥‡ªìπ√âÕ¬≈– 47.4 ¢Õß‡ß‘π ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»¢Õßª√–‡∑» ¡“™‘°°Õß∑ÿπ°“√‡ß‘π

√–À«à“ßª√–‡∑» ≥  ‘Èπªï 2545

°“√∑’Ëµ≈“¥æ—π∏∫—µ√„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬¬—ß‰¡àæ—≤π“‡∑à“°—∫µ≈“¥Õ◊ËπÊ ‰¥â àßº≈„Àâ‡ß‘πÕÕ¡®“°ª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬

µâÕß· «ßÀ“·À≈àß≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥æ—π∏∫—µ√πÕ°¿Ÿ¡‘¿“§ ·≈–‡ß‘πÕÕ¡∫“ß à«ππ’È‰¥â‰À≈°≈—∫¡“≈ß∑ÿπ„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬„π√Ÿª¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ

„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å√–¬– —Èπ ´÷Ëß¡’§«“¡º—πº«π·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“° ‡æ√“– “¡“√∂∂Õπ‡ß‘π∑ÿπ°≈—∫‰ª‡¡◊ËÕ„¥°Á‰¥â ´÷Ëß‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß

«‘°ƒµ‡»√…∞°‘® ¥—ßπ—Èπ °Õß∑ÿπ ABF ®–‡ªìπ°“√‡ √‘¡ √â“ßª√– ‘∑∏‘¿“æ¢Õß°√–∫«π°“√√–¥¡∑ÿπ·≈–®—¥ √√‡ß‘π∑ÿπ„π¿Ÿ¡‘¿“§

(Disintermediation) ∑—Èßπ’È ¡“™‘°°≈ÿà¡ EMEAP ¡’√–¥—∫°“√ÕÕ¡ Ÿß ‚¥¬ —¥ à«π°“√ÕÕ¡µàÕº≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» (GDP) ¢Õß

ª√–‡∑» ¡“™‘°°≈ÿà¡ EMEAP ¡’√–¥—∫ Ÿß°«à“ —¥ à«π°“√ÕÕ¡µàÕ GDP ‚¥¬‡©≈’Ë¬¢Õßª√–‡∑»¢Õß‚≈°Õ¬ŸàµàÕ‡π◊ËÕß  –∑âÕπ∂÷ß»—°¬¿“æ

¢Õß‚§√ß°“√ ABF ∑’Ë®–π”‡ß‘π ”√Õßπ’È‰ª®—¥ √√‡æ◊ËÕ°“√æ—≤π“¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬√à«¡°—π

°Õß∑ÿπ ABF ®–‡ªìπ°“√ àß‡ √‘¡°“√‡§≈◊ËÕπ¬â“¬‡ß‘π∑ÿπ√–À«à“ßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§ (Intraregional Investment) ®“°ªí®®ÿ∫—π

∑’Ë‡ß‘π∑ÿπ®–‡§≈◊ËÕπ¬â“¬√–À«à“ßª√–‡∑»¿Ÿ¡‘¿“§°—∫ª√–‡∑»πÕ°¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬·ª´‘øî°‡ªìπ ”§—≠  ∑—Èßπ’È°“√ àß‡ √‘¡°“√‡§≈◊ËÕπ¬â“¬‡ß‘π∑ÿπ

√–À«à“ßª√–‡∑»„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬·≈–·ª´‘øî° ®–‡ªìπ°“√‡™◊ËÕ¡‚¬ßµ≈“¥°“√‡ß‘π¢Õß ¡“™‘°„Àâ¡’§«“¡„°≈â™‘¥°—π¡“°¢÷Èπ ¡’°“√„™âª√–‚¬™πå

®“°»Ÿπ¬å°≈“ß°“√‡ß‘π„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬∑’Ë ”§—≠À≈“¬·Ààß¢Õß¿Ÿ¡‘¿“§¡“°¢÷Èπ ‡™àπ ‚µ‡°’¬« ŒàÕß°ß  ‘ß§‚ª√å ‚´≈ ‡´’Ë¬ß‰Œâ ‡æ◊ËÕ‡ªìπ∑“ß

‡≈◊Õ°„Àâ°—∫ºŸâ√–¥¡∑ÿπ·≈–ºŸâ≈ß∑ÿπ®“°∑—Èß„π·≈–πÕ°¿Ÿ¡‘¿“§ ·≈–√—°…“¡Ÿ≈§à“‡æ‘Ë¡¢Õß∏ÿ√°√√¡°“√‡ß‘π‰«â‡æ◊ËÕ°“√æ—≤π“¿“§‡»√…∞°‘®

®√‘ß¢Õß¿Ÿ¡‘¿“§µàÕ‰ª

¿“¬À≈—ß®“°°“√®—¥µ—Èß°Õß∑ÿπ ABF  à«π∑’Ë‡ªìπ °ÿ≈¥Õ≈≈“√å  √Õ.  ¡“™‘°°≈ÿà¡ EMEAP ®–¥”‡π‘π°“√»÷°…“¢¬“¬·π«§‘¥

¥â“π°Õß∑ÿπ ABF √«¡∑—Èß°“√≈ß∑ÿπ„πæ—π∏∫—µ√ °ÿ≈∑âÕß∂‘Ëπ„π¿Ÿ¡‘¿“§‡Õ‡™’¬  ´÷Ëß®–π”‰ª Ÿà°“√æ—≤π“µ≈“¥æ—π∏∫—µ√„π¿Ÿ¡‘¿“§„π

‡™‘ß°«â“ß·≈–‡™‘ß≈÷°µàÕ‰ª

§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘πª√–‡¡‘π«à“ °Õß∑ÿπ ABF ®–™à«¬°√–µÿâπ„Àâµ≈“¥æ—π∏∫—µ√¿“§√—∞∑’ËÕÕ°„π‡ß‘π °ÿ≈¥Õ≈≈“√å

 √Õ. ¡’§«“¡≈÷°·≈–§«“¡°«â“ß  ‡ªìπ∑“ß‡≈◊Õ°·≈–‡ªìπ§Ÿà·¢àß¢Õßµ≈“¥æ—π∏∫—µ√„πª√–‡∑»  ´÷Ëß®–™à«¬º≈—°¥—π„Àâ‡°‘¥°“√æ—≤π“

æ—π∏∫—µ√„πª√–‡∑»´÷Ëß‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬ Ÿß ÿ¥¢Õß°“√æ÷Ëßæ“µπ‡Õß  ·≈–‡æ‘Ë¡∑“ß‡≈◊Õ°„π°“√√–¥¡∑ÿπ„πª√–‡∑» ·≈–≈¥°“√æ÷Ëßæ“√–∫∫

 ‘π‡™◊ËÕ®“° ∂“∫—π°“√‡ß‘π √«¡∑—Èß √â“ß‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π„Àâ°—∫∏π“§“√°≈“ß

ª√–‡∑»/°≈ÿà¡ª√–‡∑» 2540 2541 2542 2543 2544 2545

‚≈° 22.9 22.5 23.2 23.8 22.4 22.3

≠’ËªÿÉπ 30.8 29.7 28.4 28.7 27.7 26.4

°≈ÿà¡ª√–‡∑»Õÿµ “À°√√¡‡°‘¥„À¡à‡Õ‡™’¬* 32.5 32.7 31.9 30.9 29.0 28.5

°≈ÿà¡ª√–‡∑»°”≈—ßæ—≤π“‡Õ‡™’¬** 28.3 29.0 31.9 30.6 29.0 29.7

µ“√“ß —¥ à«π°“√ÕÕ¡µàÕ GDP √–À«à“ßªï 2540 - 2545

∑’Ë¡“:  World Economic Outlook °Õß∑ÿπ°“√‡ß‘π√–À«à“ßª√–‡∑» ‡¥◊Õπ°ÿ¡¿“æ—π∏å 2546
* ª√–°Õ∫¥â«¬ŒàÕß°ß ‡°“À≈’  ‘ß§‚ª√å ·≈–‰µâÀ«—π
** ª√–°Õ∫¥â«¬ª√–‡∑»Õ—ø°“π‘ ∂“π ∫—ß§≈“‡∑» ¿ŸØ“π °—¡æŸ™“ ®’π øî®‘ Õ‘π‡¥’¬ Õ‘π‚¥π’‡´’¬ °‘≈’∫“≈‘ ≈“« ¡“‡≈‡´’¬ ¡—≈¥’ø ‡πª“≈ ª“°’ ∂“π

ª“ªí«π‘«°’π’ øî≈‘ªªîπ å ´“¡—« À¡Ÿà‡°“–‚´‚≈¡Õπ »√’≈—ß°“ ‰∑¬ ∑Õß°“ «“π—«µŸ ·≈–‡«’¬¥π“¡
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