
∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬40 ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π„π√–∫∫°“√‡ß‘π

„π√“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ©∫—∫°àÕπ (‡¡…“¬π 2547) ‰¥â°≈à“«∂÷ß ¿“æ§≈àÕß„π§«“¡À¡“¬‡™‘ß∑ƒ…Æ’·≈–π—¬µàÕπ‚¬∫“¬
°“√‡ß‘π ·µà¡‘‰¥âª√–¡“≥¢π“¥¢Õß ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘πÕ¬à“ß‡ªìπ√Ÿª∏√√¡ πÕ°®“°π’È π‘¬“¡¢Õß ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π∑’Ëπ—°«‘‡§√“–Àå„™â
„πªí®®ÿ∫—π¡’À≈“°À≈“¬ ·µà‡π◊ËÕß®“° ¿“æ§≈àÕß¢Õß√–∫∫∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπµ—«™’È∞“π–¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å«à“¡’§«“¡æ√âÕ¡„π°“√
ª√—∫∑‘»∑“ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß‰√ ¥—ßπ—Èπ „π°“√¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ®÷ß®”‡ªìπµâÕßª√–¡“≥
 ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π„π√–∫∫°“√‡ß‘π

À“°æ‘®“√≥“ß∫¥ÿ≈¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å Õ“®·®°·®ß ‘π∑√—æ¬å∑’Ë “¡“√∂·ª≈ß‡ªìπ ¿“æ§≈àÕß‰¥âßà“¬·≈–√«¥‡√Á« „π∑’Ëπ’È®–‡√’¬°
«à“ ç ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ  (Disposable Liquidity)é ´÷Ëß®–·∫àß‡ªìπ 2  à«π ‰¥â·°à  à«π·√°‡ªìπ à«π∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å
µ—Èß„®®–∂◊Õ‰«â‡æ◊ËÕ∫√‘À“√°“√≈ß∑ÿπ¢Õß∏π“§“√‡Õß  à«π∑’Ë Õß‡ªìπ ‘π∑√—æ¬å ¿“æ§≈àÕß∑’Ë‡°‘π§«“¡µâÕß°“√∑’Ë®–∂◊Õ‰«â‡æ◊ËÕ∫√‘À“√°“√
≈ß∑ÿπ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ·µà∏π“§“√æ“≥‘™¬åæ—°‡ß‘π‰«â‡æ◊ËÕ‡µ√’¬¡‰ª≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å∑’Ë„Àâº≈µÕ∫·∑π¡“°°«à“ ´÷Ëß®–‡√’¬°«à“ ç ¿“æ
§≈àÕß à«π‡°‘π (Excess Liquidity)é

 ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ (Disposable Liquidity)

À“°®–„Àâ§”π‘¬“¡„Àâ™—¥‡®π¢÷Èπ  ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ À¡“¬∂÷ß  ‘π∑√—æ¬å„¥Ê ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë
∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’§«“¡ “¡“√∂∑’Ë®–‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‡ªìπ‡ß‘π ¥‰¥â§≈àÕß·≈–√«¥‡√Á« ‡¡◊ËÕ∏π“§“√¡’§«“¡®”‡ªìπµâÕß„™â‡ß‘π ¥—ßπ—Èπ À“°æ‘®“√≥“
ß∫¥ÿ≈∑“ß¥â“π ‘π∑√—æ¬å¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ®–æ∫«à“  ‘π∑√—æ¬å∑’ËÕ¬Ÿà¿“¬„µâ§”®”°—¥§«“¡¥—ß°≈à“« ‰¥â·°à

1) À≈—°∑√—æ¬å (Securities) ‰¥â·°à æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈ µ—Î«‡ß‘π§≈—ß æ—π∏∫—µ√∏ª∑. æ—π∏∫—µ√°Õß∑ÿπøóôπøŸœ Àÿâπ°Ÿâ‡Õ°™π Àÿâπ°Ÿâ
√—∞«‘ “À°‘® ·≈–Àÿâπ°Ÿâ ∂“∫—π°“√‡ß‘π‡©æ“–°‘®

2) ¡Ÿ≈§à“°“√„Àâ°Ÿâ ÿ∑∏‘„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√ (Net Lending in Repurchase Market) ‰¥â·°à  à«πµà“ß√–À«à“ß°“√„Àâ°Ÿâ·≈–
°“√°Ÿâ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√ ·≈–

3)  ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» ÿ∑∏‘ (Net Foreign Assets)

„π™à«ß°àÕπ«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®„πªï 2540 ∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’ Disposable Liquidity µ‘¥≈∫  –∑âÕπ ∂“π°“√≥å‡»√…∞°‘®
„π™à«ßπ—Èπ ‡π◊ËÕß®“°∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ·°à√–∫∫‡»√…∞°‘® Ÿß¡“° ®π°√–∑—Ëß∏π“§“√æ“≥‘™¬å‰¡à¡’ Disposable Liquidity
‡À≈◊ÕÕ¬Ÿà Õ’°∑—Èß¬—ß°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π®“°µà“ßª√–‡∑»‡æ◊ËÕ¡“ª≈àÕ¬°Ÿâ„πª√–‡∑»Õ’°¥â«¬  „π¢≥–∑’ËÀ≈—ß«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®  ∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡’
Disposable Liquidity ‡À≈◊ÕÕ¬Ÿà„π√–∫∫§àÕπ¢â“ß¡“° ∑—Èßπ’È®“°µ—«‡≈¢≈à“ ÿ¥ ≥ ‡¥◊Õπ‡¡…“¬π 2547  ‘π∑√—æ¬å¥—ß°≈à“«Õ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥ 8
· π≈â“π∫“∑

∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ (Disposable Liquidty)

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

 ‘π∑√—æ¬åÕ◊ËπÊ

°“√„Àâ°âŸ ÿ∑∏‘„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊π

À≈—°∑√—æ¬å

≥ ‡¡…“¬π 2547 

128,733‡ß‘π ¥„π¡◊Õ·≈–‡ß‘πΩ“°∑’Ë ∏ª∑.

407,032æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈·≈– ∏ª∑.

161,711 ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» ÿ∑∏‘ (‰¡à√«¡ ‘π‡™◊ËÕ)

273,583

573,541

4,902,381 ‘π‡™◊ËÕ (‰¡à√«¡ ‘π‡™◊ËÕ√–À«à“ß∏π“§“√)

7,015,082

975,133

o/w SAM, PAM, RAM

 ‘π∑√—æ¬å

≈â“π∫“∑

842,326
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% ¢Õß ‘π∑√—æ¬å√«¡ (·°π¢«“)

æ—π≈â“π∫“∑ √âÕ¬≈–



 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ °√°Æ“§¡ 2547 41 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ °√°Æ“§¡ 2547 √“¬ß“π·π«‚πâ¡‡ß‘π‡øÑÕ °√°Æ“§¡ 2547

 ¿“æ§≈àÕß∑’Ëæ√âÕ¡π”‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√Õ◊Ëπ

·≈– ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π

∑’Ë¡“: ∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬

®“°°“√§”π«≥∑—Èß 3 ·∫∫¢â“ßµâπ  ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π
„πªí®®ÿ∫—πÕ¬Ÿà∑’Ëª√–¡“≥ 4-5 · π≈â“π∫“∑ ·≈–¡’·π«‚πâ¡§ß∑’Ë
‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“Õ’°π—¬Àπ÷Ëß  ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π§◊Õ ‡¡Á¥‡ß‘π∑’Ë
∏π“§“√æ“≥‘™¬åπ”¡“≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√∑’Ë‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√
¥”‡π‘ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¢Õß ∏ª∑. ‡¡◊ËÕ„¥°Áµ“¡∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å
¡’§«“¡µâÕß°“√„™â‡ß‘π ∏ª∑. ¡’Àπâ“∑’Ë ®—¥À“„Àâ‚¥¬‰¡à “¡“√∂
ªØ‘‡ ∏‰¥â ‰¥â·°à (1) ¡Ÿ≈§à“‡ß‘π≈ß∑ÿπ ÿ∑∏‘¢Õß√–∫∫∏π“§“√
æ“≥‘™¬å„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊π (2) ¬Õ¥ Buy-sell swap  ÿ∑∏‘∑’Ë√–∫∫
∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑”°—∫ ∏ª∑. ·≈– (3) æ—π∏∫—µ√ ∏ª∑. ∑’Ë∏π“§“√
æ“≥‘™¬å∂◊ÕÕ¬Ÿà

∂÷ß·¡â„πªí®®ÿ∫—π  ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π„π√–∫∫¬—ß¡’Õ¬Ÿà Ÿß ·µà°“√∑’Ë¿“«–‡»√…∞°‘®‰∑¬¡’Õ—µ√“°“√‡®√‘≠‡µ‘∫‚µ∑’Ë Ÿß
µàÕ‡π◊ËÕß ‚¥¬®–¡’°“√≈ß∑ÿπ¿“§‡Õ°™π‡ªìπµ—«π”„π√–¬–µàÕ‰ª ´÷Ëß®– àßº≈„Àâ ‘π‡™◊ËÕ¡’·π«‚πâ¡‡√àßµ—«¢÷Èπ °Õª√°—∫°√–∑√«ß°“√§≈—ß¡’
·ºπß“π∑’Ë®–ÕÕ°æ—π∏∫—µ√ÕÕ¡∑√—æ¬å‡æ◊ËÕ™¥‡™¬§«“¡‡ ’¬À“¬¢Õß°Õß∑ÿπøóôπøŸœ ‚¥¬®–π”ÕÕ°¢“¬„Àâ·°àª√–™“™π‡ªìπ®”π«π‡ß‘π
ª√–¡“≥ 70,000 ≈â“π∫“∑ „π‡¥◊Õπ ‘ßÀ“§¡ 2547 ´÷Ëß®– àßº≈„Àâ∏π“§“√æ“≥‘™¬å≈¥°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√≈ß‰¥â®”π«πÀπ÷Ëß
ªí®®—¬‡À≈à“π’È àßº≈¥’µàÕª√‘¡“≥ ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π„π√–∫∫°“√‡ß‘π‰∑¬ √«¡∑—Èß∑”„Àâ°“√ àßºà“ππ‚¬∫“¬°“√‡ß‘π¢Õß ∏ª∑. ‰ª¬—ß
 ∂“∫—π°“√‡ß‘π¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ¥â«¬

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

Securities

NFA

NL in RP

æ—π≈â“π∫“∑

ExcessLiquidity

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ Disposable Liquidity π’È  à«πÀπ÷Ëß‡ªìπ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬å®”‡ªìπµâÕß∂◊Õ‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ·≈–°“√
∫√‘À“√ ¿“æ§≈àÕßª√–®”«—πÕ¬Ÿà·≈â« „π¢≥–∑’Ë∫“ß à«π‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬åπ”‰ª≈ß∑ÿπ‡ªìπ°“√™—Ë«§√“« ‡π◊ËÕß®“°¬—ß‰¡àæ√âÕ¡∑’Ë®–„Àâ
 ‘π‡™◊ËÕ ‚¥¬„π§«“¡‡ªìπ®√‘ß·≈â« °“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬å¥—ß°≈à“« ‰¡à‰¥â„Àâº≈µÕ∫·∑π·°à∏π“§“√æ“≥‘™¬å¡“°π—°‡¡◊ËÕ‡∑’¬∫°—∫°“√π”‡ß‘π
‰ªª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕ ¥—ßπ—Èπ ®÷ß‡°‘¥ ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

 ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π (Excess Liquidity)

 ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π §◊Õ  à«π¢Õß Disposable Liquidity ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å∑’Ë‡°‘π°«à“§«“¡µâÕß°“√∂◊Õ‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ·≈–
°“√∫√‘À“√ ¿“æ§≈àÕßª√–®”«—π ·µà¬—ß‰¡à¡’¿“√–∑’Ë®–π”‰ªª≈àÕ¬°Ÿâ ®÷ßπ”‡ß‘π‰ª≈ß∑ÿπ‡ªìπ°“√™—Ë«§√“« Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ∏π“§“√æ“≥‘™¬å
·µà≈–·Ààß®–¡’ —¥ à«π°“√∂◊Õ§√Õß‡æ◊ËÕ°“√≈ß∑ÿπ·≈–°“√∫√‘À“√ ¿“æ§≈àÕßª√–®”«—π·µ°µà“ß°—π‰ª ¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫π‚¬∫“¬¢Õß·µà≈–∏π“§“√
¥—ßπ—Èπ §«“¡¬“°®÷ßÕ¬Ÿà∑’Ë°“√ª√–‡¡‘π«à“ ¿“¬„µâ ∂“π°“√≥å∑’Ë¿“«–°“√„Àâ ‘π‡™◊ËÕ‡ªìπª°µ‘ ∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡≈◊Õ°∑’Ë®–®—¥ √√ Portfolio
À√◊Õ∂◊Õ ‘π∑√—æ¬å‡À≈à“π’È„π —¥ à«π‡∑à“„¥ Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡ ®“°°“√À“√◊Õ°—∫ Treasurer ¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ∏ª∑. §”π«≥ ¿“æ§≈àÕß
 à«π‡°‘π ¿“¬„µâ ¡¡µ‘∞“π·µ°µà“ß°—π¥—ßπ’È

 ¡¡µ‘∞“π 1  ¡¡µ‘∞“π 2  ¡¡µ‘∞“π 3

À≈—°∑√—æ¬å √âÕ¬≈– 50 ¢Õßæ—π∏∫—µ√ ‡©æ“–æ—π∏∫—µ√‡º◊ËÕ¢“¬ „ÀâÕ—µ√“ à«π ‘π‡™◊ËÕ
√—∞∫“≈·≈–æ—π∏∫—µ√ ∏ª∑. (Available for Sales) √–¬– —Èπ µàÕ‡ß‘πΩ“°Õ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 95

°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊πæ—π∏∫—µ√ √âÕ¬≈– 90 √âÕ¬≈– 90

°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑» √âÕ¬≈– 40 √âÕ¬≈– 40

 ¡¡µ‘∞“π 1 ·≈– 2 ·µ°µà“ß°—π„π à«π¢Õß°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å¢Õß∏π“§“√æ“≥‘™¬å ‚¥¬ ¡¡µ‘∞“π 1 „Àâ√âÕ¬≈– 50 ¢Õß
æ—π∏∫—µ√√—∞∫“≈·≈–æ—π∏∫—µ√ ∏ª∑. ‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬åæ√âÕ¡∑’Ë®–‰∂à∂Õπ∑—π∑’ À“°∏π“§“√æ“≥‘™¬åµâÕß°“√ ¿“æ§≈àÕß  à«π ¡¡µ‘∞“π
2 „Àâæ—π∏∫—µ√‡º◊ËÕ¢“¬√–¬– —Èπ‡∑à“π—Èπ∑’Ë‡ªìπ ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘π „π¢≥–∑’Ë∑—Èß ¡¡µ‘∞“π 1 ·≈– 2 „Àâ —¥ à«π°“√≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥´◊ÈÕ§◊π
æ—π∏∫—µ√·≈–°“√≈ß∑ÿπ„π ‘π∑√—æ¬åµà“ßª√–‡∑»∑’Ë∏π“§“√æ“≥‘™¬åπ—∫‡ªìπ ¿“æ§≈àÕß à«π‡°‘πÕ¬Ÿà∑’Ë√âÕ¬≈– 90 ·≈–√âÕ¬≈– 40 µ“¡≈”¥—∫




