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°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ª√“–∫“ß¢Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§

„π™à«ß∑’Ë‡»√…∞°‘®¢¬“¬µ—« πÕ°‡Àπ◊Õ®“°°“√¥Ÿ·≈·√ß°¥¥—π∑“ß¥â“π√“§“´÷Ëß‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬À≈—°¢Õß°“√√—°…“‡ ∂’¬√¿“æ∑“ß
‡»√…∞°‘®·≈â« §«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈„π√–∫∫‡»√…∞°‘®°“√‡ß‘π (Financial Imbalances) ∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ‰¥â„π™à«ß‡»√…∞°‘®¢“¢÷Èπ Õ“® √â“ß§«“¡
‡ª√“–∫“ß„Àâ·°à√–∫∫‡»√…∞°‘®·≈–¢—¥¢«“ß°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑’Ë¬—Ëß¬◊π ®πÕ“®π”¡“ ÷́Ëß°“√ª√—∫µ—«Õ¬à“ß√ÿπ·√ß¢Õß‡»√…∞°‘®„π√–¬–µàÕ‰ª‰¥â
§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π®÷ß«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ª√“–∫“ß¢Õß‡»√…∞°‘®¡À¿“§„π¥â“πµà“ßÊ ´÷Ëßª√–°Õ∫¥â«¬ 1) ∞“π–Àπ’È
¿“§§√—«‡√◊Õπ 2) ¿“«–∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å 3) ‡ ∂’¬√¿“æ¥â“πµà“ßª√–‡∑» 4)  ‘π‡™◊ËÕ ∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ·≈–ª√‘¡“≥‡ß‘π

5) ∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘® 6) ¿“«–µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬å ·≈– 7)
∞“π–¥â“π°“√§≈—ß·≈–Àπ’È “∏“√≥– ∑—Èßπ’È π—∫µ—Èß·µàµâπªï 2547
‡ªìπµâπ¡“ §≥–°√√¡°“√œ ‰¥â‡º¬·æ√à∫∑«‘‡§√“–Àå∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫
‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«¡“Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß √«¡∑—Èß„π°“√·∂≈ßº≈°“√µ—¥ ‘π
π‚¬∫“¬°“√‡ß‘π §≥–°√√¡°“√œ ‰¥â‡πâπ∂÷ß°“√µ‘¥µ“¡‡√◊ËÕßµà“ßÊ
‡À≈à“π’È¡“‚¥¬µ≈Õ¥ ≈à“ ÿ¥ „π°“√ª√–™ÿ¡§≥–°√√¡°“√π‚¬∫“¬
°“√‡ß‘π‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 21 °√°Æ“§¡ 2547 ∑’Ëª√–™ÿ¡‰¥â¡’°“√µ‘¥µ“¡
µ—«™’È∑’Ë àÕ‡§â“ªí≠À“∑“ß°“√‡ß‘π„π¿“§‡»√…∞°‘®∫“ß¿“§
‚¥¬‡©æ“–Àπ’È¿“§§√—«‡√◊Õπ ·≈–¿“«–∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å

®“°°“√µ‘¥µ“¡º≈ ”√«®≈à“ ÿ¥¢Õß ”π—°ß“π ∂‘µ‘
·Ààß™“µ‘æ∫«à“Àπ’È§√—«‡√◊Õπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ‚¥¬ªí®®—¬∑’Ë¡’º≈„ÀâÀπ’È
§√—«‡√◊Õπª√—∫µ—« Ÿß¢÷Èπ ‰¥â·°à °“√øóôπµ—«∑“ß‡»√…∞°‘® §«“¡‡™◊ËÕ
¡—Ëπ¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§ ¿“«–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬µË”·≈–°“√∑’Ë ∂“∫—π°“√‡ß‘π
À—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠„π°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ·°à¿“§§√—«‡√◊Õπ¡“°¢÷Èπ
√«¡∑—Èßπ‚¬∫“¬¢Õß√—∞∫“≈ ®“°¢âÕ¡Ÿ≈‡∫◊ÈÕßµâπ®“°°“√ ”√«®„π
‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2547 ¢Õß ”π—°ß“π ∂‘µ‘·Ààß™“µ‘  æ∫«à“¬Õ¥
Àπ’È√«¡µàÕ§√—«‡√◊Õπ‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ√âÕ¬≈– 33.5 ®“°¬Õ¥‡©≈’Ë¬ªï 2545

 à«π¿“«–∏ÿ√°‘®Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¬—ß¡’·π«‚πâ¡°“√
‡µ‘∫‚µÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π™à«ß 4 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï 2547 ∏ÿ√°‘®
Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å¬—ß§ß¢¬“¬µ—« ŸßÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ·¡â ‘Èπ ÿ¥
¡“µ√°“√¿“…’‡¡◊ËÕª≈“¬ªï°àÕπ ‚¥¬¡Ÿ≈§à“°“√´◊ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π¢¬“¬
µ—«√âÕ¬≈– 48.7 ®“°√–¬–‡¥’¬«°—πªï°àÕπ À“°§‘¥∂÷ß√“§“ª√–‡¡‘π
∑’Ë¥‘π‡©≈’Ë¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 14.4 ™’È«à“ª√‘¡“≥°“√´◊ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π Ÿß¢÷Èπ
√âÕ¬≈– 30 πÕ°®“°π—Èπ °“√ª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕ‡æ◊ËÕ∑’ËÕ¬ŸàÕ“»—¬¢¬“¬µ—« Ÿß
‚¥¬‡©æ“– ‘π‡™◊ËÕºŸâª√–°Õ∫°“√  Õ¥§≈âÕß°—∫æ◊Èπ∑’Ë√—∫Õπÿ≠“µ
°àÕ √â“ß∑’Ë¢¬“¬µ—«µàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬„π™à«ß∑’Ëºà“π¡“¡’°“√‡ªî¥µ—«
‚§√ß°“√„À¡àÊ ·≈–°“√‡¢â“ Ÿàµ≈“¥¢ÕßºŸâª√–°Õ∫°“√√“¬„À¡à
¡“°¢÷Èπ  ‚¥¬‡©æ“–‚§√ß°“√Õ“§“√™ÿ¥√“§“ Ÿß„®°≈“ß‡¡◊Õß ́ ÷Ëß ∏ª∑.
‰¥âµ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈°“√ª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕÕ¬à“ß„°≈â™‘¥ ‚¥¬‡©æ“–∑“ß¥â“π
Õÿª∑“π∑’Ë¡Ÿ≈§à“°“√´◊ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π·≈– ‘π‡™◊ËÕºŸâª√–°Õ∫°“√¢¬“¬
µ—«Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕßµ“¡Õÿª ß§å∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

°“√‡√àßµ—«¢÷Èπ¢ÕßÀπ’È§√—«‡√◊Õπ

¡Ÿ≈§à“°“√´◊ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π

∑’Ë¡“: °√¡∑’Ë¥‘π

 ‘π‡™◊ËÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å∑—Èß√–∫∫

P/ µ—«‡≈¢‡∫◊ÈÕßµâπ

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

∑’Ë¡“:  ”π—°ß“π ∂‘µ‘·Ààß™“µ‘ (¢âÕ¡Ÿ≈ªï 2547 ‰µ√¡“  1 ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈‡∫◊ÈÕßµâπ)
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 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ °√°Æ“§¡ 2547 11

 ”À√—∫µ—«™’ÈÕ◊ËπÊ Õ’° 5 µ—«¬—ß‰¡à –∑âÕπ§«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈∑“ß°“√‡ß‘π„πªí®®ÿ∫—π °≈à“«§◊Õ

  ë ‡ ∂’¬√¿“æ¥â“πµà“ßª√–‡∑» „π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2547 ¬—ßÕ¬Ÿà„π‡°≥±å¥’ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫„π‰µ√¡“ ∑’Ë 4 ¢Õßªï 2546 ‚¥¬√–¥—∫
∑ÿπ ”√Õß√–À«à“ßª√–‡∑»‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß‡ªìπ 43.0 æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ¢≥–∑’Ë√–¥—∫Àπ’Èµà“ßª√–‡∑»‡À≈◊Õ‡æ’¬ß 52.3
æ—π≈â“π¥Õ≈≈“√å  √Õ. ≥ ‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2547  ´÷Ëß∑”„Àâ√–¥—∫Àπ’Èµà“ßª√–‡∑»µàÕ GDP Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 40 ·≈– —¥ à«π∑ÿπ ”√Õß
√–À«à“ßª√–‡∑»µàÕÀπ’Èµà“ßª√–‡∑»√–¬– —ÈπÕ¬Ÿà∑’Ë 3.8 ‡∑à“ ¥â«¬∞“π–¥â“πµà“ßª√–‡∑»∑’Ë¥’¢÷Èπ¥—ß°≈à“«  √–∫∫‡»√…∞°‘®‰∑¬®÷ßÕ¬Ÿà„π
∞“π–∑’Ë®– “¡“√∂√—∫§«“¡º—πº«π®“°µà“ßª√–‡∑»‰¥â¥’¢÷Èπ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ·¡â«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π‡ ∂’¬√¿“æµà“ßª√–‡∑»„πªí®®ÿ∫—π
¬—ßÕ¬Ÿà„π√–¥—∫µË” ·µà°“√π”‡¢â“∑’Ë‡√àßµ—«¢÷ÈπÕ¬à“ß™—¥‡®π ·≈–§«“¡µâÕß°“√≈ß∑ÿπ¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π‡æ◊ËÕ√Õß√—∫°“√¢¬“¬µ—«
∑“ß‡»√…∞°‘®„πÕπ“§µ ®–∑”„Àâ¥ÿ≈°“√§â“·≈–∫—≠™’‡¥‘π –æ—¥‡°‘π¥ÿ≈πâÕ¬≈ß ·≈–Õ“®°≈—∫‡ªìπ¢“¥¥ÿ≈„π√–¬–ª“π°≈“ß

  ë  ‘π‡™◊ËÕ·≈–∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ·≈–ª√‘¡“≥‡ß‘π √–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å¬—ß§ß¡’§«“¡¡—Ëπ§ß¥’  ‘π‡™◊ËÕ∏π“§“√æ“≥‘™¬å
¡’·π«‚πâ¡‡√àßµ—«¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕßµ—Èß·µàªï 2546 ‡ªìπµâπ¡“ „π¢≥–‡¥’¬«°—π º≈ª√–°Õ∫°“√¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬åª√—∫¥’¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß
‚¥¬≈à“ ÿ¥„π‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ªï 2547 ∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’°”‰√®“°°“√¥”‡π‘πß“π∑—Èß ‘Èπ 30.91 æ—π≈â“π∫“∑  –∑âÕπ®“° à«πµà“ß
√–À«à“ßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°·≈–‡ß‘π°Ÿâ‡©≈’Ë¬¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ∑—Èßπ’È ‡π◊ËÕß®“°°“√‰∂à∂Õπ Slips/Caps ´÷Ëß àßº≈„Àâ
∏π“§“√æ“≥‘™¬å “¡“√∂≈¥µâπ∑ÿπ¥Õ°‡∫’È¬≈ß‰¥â√–¥—∫Àπ÷Ëß °“√‡√àßµ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’ à«π∑”„Àâª√‘¡“≥‡ß‘π„π√–∫∫
∏π“§“√æ“≥‘™¬åª√—∫‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ·µà°Á¬—ß‰¡à¡’ —≠≠“≥°“√‡°‘¥§«“¡‰¡à ¡¥ÿ≈∑“ß°“√‡ß‘π ‡¡◊ËÕ‡ª√’¬∫‡∑’¬∫ —¥ à«π¢Õß°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ
„πªí®®ÿ∫—π æ∫«à“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕ¬—ß§ß™â“°«à“°“√¢¬“¬µ—«¢Õß‡»√…∞°‘® Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ À“°°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π‡√àßµ—«
¢÷Èπ„π√–¬–µàÕ‰ª Õ“®µâÕßµ‘¥µ“¡°“√¢¬“¬µ—«¢Õß ‘π‡™◊ËÕÕ¬à“ß„°≈â™‘¥ ‚¥¬‡©æ“–„π‡»√…∞°‘®∫“ß¿“§∑’Ë®–°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‡ª√“–∫“ß
∑“ß‡»√…∞°‘®‰¥â ‡™àπ ¿“§Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å ·≈–¿“§°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§ à«π∫ÿ§§≈ ‡ªìπµâπ

  ë ∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß¿“§∏ÿ√°‘® ∑’Ë‰¡à„™à ∂“∫—π°“√‡ß‘π„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 1 ¢Õßªï 2547 ª√—∫µ—«¥’¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß ·≈–‡√‘Ë¡¡’ ¿“æ§≈àÕß
 – ¡ Ÿß¡“° Õ—µ√“ à«π‡ß‘π ¥µàÕÀπ’È ‘π√–¬– —Èπ®÷ß‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ √«¡∑—Èß¡’°“√∑¬Õ¬ÕÕ°Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ„π√–À«à“ß‰µ√¡“  ́ ÷Ëß™à«¬
‡æ‘Ë¡»—°¬¿“æ„Àâ¿“§∏ÿ√°‘® “¡“√∂¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®‚¥¬¬—ß‰¡à¡’¿“√–√“¬®à“¬‡æ‘Ë¡¡“°π—° ∑—Èßπ’È ‡ªìπ∑’Ëπà“ —ß‡°µ«à“°≈ÿà¡∏ÿ√°‘®∑’Ë¡’
 —≠≠“≥°“√≈ß∑ÿπ™—¥‡®π¡“°¢÷Èπ‡ªìπ≈”¥—∫ §◊Õ°≈ÿà¡°“√º≈‘µ (Manufacturing) ∑’Ë¡’°“√≈ß∑ÿπ„π∑√—æ¬å ‘π∂“«√‡æ‘Ë¡¢÷ÈπµàÕ‡π◊ËÕß
πÕ°‡Àπ◊Õ®“°°≈ÿà¡Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å´÷Ëß‰¥â‡√àß„™â·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ°Ÿâ¬◊¡®“°¿“¬πÕ°§«∫§Ÿà‰ª°—∫°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ¡“µ—Èß·µà§√÷ËßÀ≈—ß¢Õßªï 2546

  ë ¿“«–µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ·¡â®–§àÕπ¢â“ß´∫‡´“„π™à«ß‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ¢Õßªï 2547 ®“°°“√ª√—∫µ—«¢÷ÈπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß¢Õß√“§“πÈ”¡—π
„πµ≈“¥‚≈° ·≈–§«“¡°—ß«≈¢Õßπ—°≈ß∑ÿπ∑’Ë¡’µàÕ°“√ª√—∫¢÷ÈπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ À√—∞œ ·µàÀ≈—ß®“°∑’Ë∏π“§“√°≈“ß À√—∞œ ª√–°“»¢÷Èπ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬√âÕ¬≈– 0.25 µàÕªï µ“¡∑’Ëµ≈“¥§“¥‰«â √«¡∂÷ß°“√∑’Ë¿“§∏π“§“√‰∑¬‰¥â√—∫°“√ª√—∫‡æ‘Ë¡Õ—π¥—∫§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ®“°
∫√‘…—∑ Standard & Poor °Õª√°—∫°“√§“¥°“√≥å«à“º≈ª√–°Õ∫°“√¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π‰µ√¡“ ∑’Ë 2 ®–ÕÕ°¡“¥’ ™à«¬¥÷ß¥Ÿ¥
π—°≈ß∑ÿπµà“ß™“µ‘„Àâ°≈—∫‡¢â“¡“≈ß∑ÿπÕ’°§√—ÈßÀπ÷Ëß Õ¬à“ß‰√°Á¥’  ∂÷ß·¡â ¿“«–°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥√Õß®–‰¡à ¥„ π—°„π™à«ß§√÷Ëß·√°¢Õßªï
2547  ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π¬—ß§ß∑¬Õ¬√–¥¡∑ÿπ‡æ‘Ë¡„πµ≈“¥·√°æÕ§«√  ‚¥¬¬Õ¥°“√√–¥¡∑ÿπ„À¡à (Initial Public Offer) ¡’ª√–¡“≥
18.3 æ—π≈â“π∫“∑ ‡∑’¬∫°—∫¬Õ¥√«¡°“√√–¥¡∑ÿπ„À¡à¢Õß∑—Èßªï 2546 ∑’Ë¡’®”π«πª√–¡“≥ 21.1 æ—π≈â“π∫“∑

  ë ∞“π–¥â“π°“√§≈—ß Àπ’È “∏“√≥–¢Õß‰∑¬≈¥≈ßµàÕ‡π◊ËÕß ®“°°“√∫√‘À“√Àπ’È∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ ·≈–«‘π—¬∑“ß°“√§≈—ß∑’Ë¥’¢÷Èπ
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