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∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å°—∫°“√√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®‰∑¬

¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¢Õß‰∑¬·¡â®–¡’ —¥ à«π‡æ’¬ß√âÕ¬≈– 8 ¢Õßº≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» ·≈–°àÕ„Àâ‡°‘¥°“√

®â“ßß“π√âÕ¬≈– 6-7 ¢Õß°“√®â“ßß“π√«¡ ·µà¡’§«“¡ ”§—≠µàÕ‡ ∂’¬√¿“æ‡»√…∞°‘®Õ¬à“ß°«â“ß¢«“ß ‡π◊ËÕß®“° –∑âÕπ§«“¡¡—Ëß§—Ëß¢Õß

§√—«‡√◊Õπ ´÷Ëß®– àßº≈µàÕ‡π◊ËÕß‰ª¬—ß°“√∫√‘‚¿§·≈–°“√≈ß∑ÿπ„π√–∫∫‡»√…∞°‘® Õ’°∑—Èß¬—ß‡°’Ë¬«‡π◊ËÕß°—∫§«“¡¡—Ëπ§ß¢Õß√–∫∫ ∂“∫—π

°“√‡ß‘π  °“√≈ß∑ÿπ∑“ßÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å„πª√‘¡“≥¡“°‡°‘π‰ª„π™à«ß°àÕπ«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®  √â“ßªí≠À“Àπ’È∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â (NPL)

∑’Ë àßº≈µàÕ§«“¡¡—Ëπ§ß¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å·≈–§«“¡ “¡“√∂„π°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ„π√–¬–µàÕ¡“ ªí®®ÿ∫—π ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¡’ —¥ à«π

√âÕ¬≈– 15 ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑—Èß√–∫∫¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ‚¥¬ —¥ à«π ‘π‡™◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬µàÕ ‘π‡™◊ËÕ√«¡ Ÿß°«à“™à«ß°àÕπ«‘°ƒµ‡»√…∞°‘® ·µà —¥ à«π

¢Õß ‘π‡™◊ËÕºŸâª√–°Õ∫°“√≈¥≈ß

µ“√“ß∑’Ë 1 ‡§√◊ËÕß™’È∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

2539 2540 2541 2544 2545
2546

‰µ√¡“  1 ‰µ√¡“  2 ‰µ√¡“  3

°“√≈ß∑ÿπ¿“§°àÕ √â“ß/GDP (%) 11.9 6.2 3.5 3.2 3.6 3.8 4.1 4.4

 —¥ à«π°“√®â“ßß“π (%) 5.8 6.0 5.2 5.8 5.8 8.4 7.2 6.7

 ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“œ ¢Õß∏æ./ ‘π‡™◊ËÕ∑—Èß√–∫∫ (%) 17.8 15.5 17.7 13.9 14.1 14.3 14.7 15.1

-  ‘π‡™◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ 8.9 7.4 7.9 8.3 8.7 8.8 9.2 9.6

-  ‘π‡™◊ËÕºŸâª√–°Õ∫°“√ 8.9 8.1 9.8 5.7 5.5 5.4 5.5 5.5

 ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“œ ¢Õß ∏æ./GDP (%) 18.7 19.8 20.1 11.7 12.0 11.5 11.8 12.1

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å àßº≈°√–∑∫µàÕ°“√¢¬“¬µ—«∑“ß‡»√…∞°‘®‰¥âÀ≈“¬™àÕß∑“ß¥â«¬°—π §◊Õ

(1) °√–∑∫°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π ·≈–∞“π– ∂“∫—π°“√‡ß‘πºà“π∑“ß ‘π‡™◊ËÕ (Credit Channel or Balance Sheet Effect)  ´÷Ëßº≈°√–∑∫¢Õß

™àÕß∑“ßπ’È¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫∞“π–∑“ß°“√‡ß‘π‡∫◊ÈÕßµâπ¢Õß§√—«‡√◊Õπ ∏ÿ√°‘® ·≈– §«“¡‡°’Ë¬«‚¬ß (Exposure) ¢Õß ∂“∫—π°“√‡ß‘πµàÕ∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

 ”À√—∫ª√–‡∑»‰∑¬º≈°√–∑∫®“°™àÕß∑“ßπ’È®–¡’¡“° ‡π◊ËÕß®“°·À≈àß‡ß‘π°Ÿâ¢Õß∏ÿ√°‘®·≈–§√—«‡√◊Õππ—Èπ¡“®“°∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπÀ≈—°

 ‘π∑√—æ¬å¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å‰∑¬√«¡·≈â« Ÿß°«à“º≈‘µ¿—≥±å¡«≈√«¡„πª√–‡∑» ´÷Ëß®—¥‰¥â«à“¡“°‡ªìπæ‘‡»… (2) °√–∑∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑—Èß

∑“ßµ√ß·≈–∑“ßÕâÕ¡ ‚¥¬„π∑“ßµ√ßπ—Èπ „π°√≥’¢Õß‰∑¬ ºà“πÀ¡«¥‡§À ∂“π ´÷Ëß à«π„À≠à‡ªìπ§à“‡™à“∫â“π¡’ —¥ à«π√âÕ¬≈– 25.8 ¢Õß

¥—™π’√“§“ºŸâ∫√‘‚¿§ °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß§à“‡™à“∫â“π¡’º≈µàÕÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ¡“°·¡â«à“°“√ª√—∫µ—«®–≈à“™â“  à«π∑“ßÕâÕ¡ºà“π∑“ß¥â“πÕÿª ß§å

(3) °√–∑∫∞“π–°“√§≈—ßºà“π∑“ß°“√®—¥‡°Á∫§à“∏√√¡‡π’¬¡°“√´◊ÈÕ¢“¬µà“ßÊ ´÷Ëß„π™à«ß 9 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2546 √—∞∫“≈ “¡“√∂®—¥‡°Á∫

§à“∏√√¡‡π’¬¡°“√´◊ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π·≈–Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åª√–¡“≥ 5,200 ≈â“π∫“∑ (4) °√–∑∫°“√∫√‘‚¿§¿“§‡Õ°™π·≈–Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ∑“ßÕâÕ¡

ºà“π∑“ß¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å (Wealth Effect) ™àÕß∑“ßπ’È§“¥«à“¡’º≈‰¡à¡“°π—° ”À√—∫ª√–‡∑»‰∑¬ ‡π◊ËÕß®“°Õ—µ√“°“√¡’∫â“π¢Õß§√—«‡√◊Õπ‰∑¬

¬—ß§àÕπ¢â“ßµË” ª√–°Õ∫°—∫µ≈“¥√Õß∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬¬—ß¡’∫∑∫“∑®”°—¥   ®“°°“√ ”√«®¢Õß ”π—°ß“π ∂‘µ‘·Ààß™“µ‘æ∫«à“Õ—µ√“°“√¡’∫â“π¢Õß

§√—«‡√◊Õπ‰∑¬„π°√ÿß‡∑æ¡À“π§√Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 53 ‡∑’¬∫°—∫√âÕ¬≈– 70 „πÕ—ß°ƒ…·≈– À√—∞œ

√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å·≈–π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π

ª√– ∫°“√≥å¢Õßª√–‡∑»æ—≤π“·≈â«À≈“¬ª√–‡∑»™’È„Àâ‡ÀÁπ«à“¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ„π ‘π∑√—æ¬å (Asset Price Inflation) ‡°‘¥¢÷Èπ‰¥â·¡â

Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ®–¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫µË” ∑”„Àâ‡°‘¥ª√–‡¥Áπ∂°‡∂’¬ß°—π«à“π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π§«√¡’∫∑∫“∑Õ¬à“ß‰√ ‚¥¬∑—Ë«‰ª∏π“§“√°≈“ß

∑’Ë¡“: √«∫√«¡‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬
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24 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

µ“√“ß∑’Ë 2 ‡§√◊ËÕß™’ÈÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë§«√¡’

‡§√◊ËÕß™’È∑’Ë§«√®—¥∑”‡√àß¥à«π ‡§√◊ËÕß™’ÈÕ◊Ëπ Ê

1. ¥—™π’√“§“∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ 4. ¥—™π’√“§“∑’Ë¥‘π

2. Housing starts 5. Housing completion

3. ª√‘¡“≥§«“¡µâÕß°“√∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ 6. ∫â“π √â“ß‡ √Á®√Õ¢“¬

7. ¡Ÿ≈§à“´◊ÈÕ¢“¬∫â“π·≈–∑’Ë¥‘π·¬°ª√–‡¿∑

8.  ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

9. √“§“Õ“§“√æ“≥‘™¬å

10. µâπ∑ÿπ°“√º≈‘µ ‡™àπ ¥—™π’«— ¥ÿ°àÕ √â“ß

∑’Ë¡“:  ”√«®§«“¡§‘¥‡ÀÁπ‚¥¬∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 à«π„À≠à‡ÀÁπµ√ß°—π«à“√“§“ ‘π∑√—æ¬å¡’§«“¡º—πº«π¡“° ‰¡à‡À¡“– ¡∑’Ë®–‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ ·µàπà“®–„™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß™’È (Indicator)

‡ √‘¡‡æ◊ËÕ°“√ª√–¡“≥°“√ §≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¡’§«“¡‡ÀÁπ«à“«—Ø®—°√√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å  ¬—ß§ß‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß√–∫∫

‡»√…∞°‘® ·¡â°“√∑’Ë√“§“ ‘π∑√—æ¬å®– Ÿß¢÷Èπ·≈–ª√—∫µ—«≈ß¡“°Ê (Boom & Bust) π—Èπ ‰¡à®”‡ªìπµâÕßµ“¡¥â«¬«‘°ƒµ‡»√…∞°‘® (Crisis)

·µà°ÁªÆ‘‡ ∏‰¡à‰¥â«à“¿“«– Boom ·≈– Bust ¢Õß√“§“ ‘π∑√—æ¬å¡’º≈µàÕ‡»√…∞°‘®®√‘ßºà“π Wealth Effect ·≈–°“√„™â ‘π‡™◊ËÕ¢Õß√–∫∫

∏π“§“√æ“≥‘™¬å ¥—ßπ—Èπ¿“¬„µâ°√Õ∫°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π·∫∫‡ªÑ“À¡“¬‡ß‘π‡øÑÕ ´÷Ëß„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫‡ ∂’¬√¿“æ¢Õß√–¥—∫√“§“

À“°√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–°àÕ„Àâ‡°‘¥‡ß‘π‡øÑÕ °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬®–™à«¬√—°…“√–¥—∫Õ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ·≈–™–≈Õ

«—Ø®—°√¢Õß√“§“ ‘π∑√—æ¬å‰¥â„π√–¥—∫Àπ÷Ëß Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ‡¡◊ËÕ¡’·√ß°¥¥—π¥â“π√“§“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å ¢≥–∑’Ë‰¡à¡’·√ß°¥¥—πÕ—µ√“‡ß‘π‡øÑÕ

§«“¡ ”§—≠®–Õ¬Ÿà∑’Ëπ‚¬∫“¬√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ√–∫∫°“√‡ß‘π¢≥–∑’Ëπ‚¬∫“¬Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬®–‡ªìπ‡æ’¬ßπ‚¬∫“¬‡ √‘¡

¡“µ√°“√¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

®“°¿“«–∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ëøóôπµ—«µàÕ‡π◊ËÕß„π™à«ß 2-3 ªï∑’Ëºà“π¡“ ·¡â«à“√–¥—∫√“§“®–¬—ß‰¡à‰¥â‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“°π—° ¬°‡«âπ

„π°≈ÿà¡Õ“§“√™ÿ¥∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬„π¬à“π„®°≈“ß∏ÿ√°‘® ∏ª∑. ‰¥â¥”‡π‘π¡“µ√°“√ªÑÕßª√“¡°“√‡°Áß°”‰√·≈– àß‡ √‘¡À≈—°∏√√¡“¿‘∫“≈∑’Ë¥’ ‚¥¬

(1) °”Àπ¥„Àâ ∂“∫—π°“√‡ß‘πª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬∑’Ë¡’¡Ÿ≈§à“‡°‘π 10 ≈â“π∫“∑‰¥â‰¡à‡°‘π√âÕ¬≈– 70 ¢Õß√“§“´◊ÈÕ¢“¬®√‘ß (2) „Àâ ∂“∫—π°“√

‡ß‘πæ‘®“√≥“„Àâ ‘π‡™◊ËÕÀ√◊Õ„Àâ°Ÿâ¬◊¡·°à∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å ‡©æ“–‚§√ß°“√∑’ËºŸâª√–°Õ∫°“√°√–∑”‚¥¬™Õ∫¥â«¬°ÆÀ¡“¬‡∑à“π—Èπ ·≈– (3)

‰¥âÕÕ°¡“µ√°“√‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ ‚¥¬„Àâ ∂“∫—π°“√‡ß‘πµà“ßÊ √“¬ß“π‚§√ß°“√∑’Ëª≈àÕ¬„Àâ°—∫∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë¡’¡Ÿ≈§à“ 100 ≈â“π∫“∑¢÷Èπ‰ª

‡ªìπ√“¬‰µ√¡“  ‚¥¬¡“µ√°“√ (1) ·≈– (2)  ¡’º≈µ—Èß·µà «—π∑’Ë 1 ∏—π«“§¡ 2546  à«π¡“µ√°“√ (3) ¡’º≈µ—Èß·µà «—π∑’Ë 9 ∏—π«“§¡ 2546 ∑—Èßπ’È

‡æ◊ËÕµ‘¥µ“¡·≈–¥Ÿ·≈°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å·≈–‡ ∂’¬√¿“æ ∂“∫—π°“√‡ß‘π‰¥âÕ¬à“ß„°≈â™‘¥

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ª√–‡∑»‰∑¬¬—ß¢“¥‡§√◊ËÕß™’È∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑’Ë‡ªìπ√–∫∫ ‡π◊ËÕß®“°¡’°“√®—¥‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈®“°À≈“¬Àπà«¬ß“π

µ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß·µà≈–Àπà«¬ß“π §≥–°√√¡°“√œ µ√–Àπ—°∂÷ß§«“¡ ”§—≠¢Õß∏ÿ√°‘®π’ÈµàÕ‡»√…∞°‘® ®÷ß¢Õ„Àâ ∏ª∑. ®—¥∑”¥—™π’√“§“

∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ ‚¥¬¢Õ§«“¡√à«¡¡◊Õ®“°Àπà«¬ß“π∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß√à«¡°—π®—¥∑”‡§√◊ËÕß™’È∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å„Àâ‡ªìπ√–∫∫∑—Èß∑“ß¥â“πÕÿª ß§å ·≈–

¥â“πÕÿª∑“π ∑—Èßπ’È ®“°°“√∑’Ë ∏ª∑. √–¥¡§«“¡§‘¥‡ÀÁπºŸâª√–°Õ∫°“√·≈–Àπà«¬ß“π∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß„π‡∫◊ÈÕßµâπ ¡’§«“¡‡ÀÁπ√à«¡°—π«à“§«√¡’

°“√®—¥∑”‡§√◊ËÕß™’È∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å®”π«π 10 √“¬°“√ ‚¥¬§«√¡’°“√®—¥∑”Õ¬à“ß‡√àß¥à«π 3 √“¬°“√ §◊Õ ¥—™π’√“§“∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ ∫â“π

 √â“ß„À¡à (Housing Starts) ·≈–ª√‘¡“≥§«“¡µâÕß°“√∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬ ´÷Ëß ∏ª∑. ®–‡ªìπºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫À≈—°„π°“√®—¥∑”¥—™π’√“§“∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬

·≈–¥—™π’√“§“∑’Ë¥‘π  à«π‡§√◊ËÕß™’ÈÕ◊ËπÊ ¡’Àπà«¬ß“π∑’Ë√—∫º‘¥™Õ∫‚¥¬µ√ß√—∫‰ª¥”‡π‘π°“√ ∑—Èßπ’È ∏ª∑. ®–‰¥âª√– “πµ‘¥µ“¡§«“¡§◊∫Àπâ“‡ªìπ

√–¬–Ê µàÕ‰ª




