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รายงานการติดตามภาวะพันธบตัรเอเชียระบุวาตลาดพันธบตัรสกุลเงินทองถิ่นในเอเชยี
ตะวันออกขยายตัวรอยละ 14 ในป 2548 

 
 กรุงเทพฯ ประเทศไทย (24 มีนาคม 2549) -  ธนาคารพัฒนาเอเชีย (เอดีบี) ไดเปดเผยในรายงาน
วันนี้วาตลาดพันธบตัรเงินสกุลทองถิ่นในภูมิภาคเอเชียตะวันออกขยายตัวชะลอลงในป 2548 เน่ืองจาก
นโยบายลดการขาดดุลทางการคลังและการจัดเก็บรายไดที่ดีขึ้นทําใหความตองการในการออกพันธบตัรใหม
ของรัฐบาลลดลง นอกจากนั้น อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น และสภาพการคาขายที่ผันผวนยังสงผลใหการเติบโต
ของตลาดอยูในระดับปานกลาง  
 รายงานการติดตามภาวะพนัธบตัรเอเชีย (Asia Bond Monitor : ABM) ฉบับเดือนมีนาคม ไดระบุวา
ตลาดพันบตัรสกุลเงินทองถิน่ในเอเชียตะวันออกไดขยายตัวทั้งในเชงิของขนาดและในเชิงสัดสวนของผลิต
พันธมวลรวมในประเทศในป 2548 โดยปริมาณหมุนเวียนของพันธบัตรสกลุเงินทองถิ่นมีสูงถึง 1.7 ลานลาน
ดอลลารสหรัฐ ซึ่งเปนการเพิ่มขึ้นถึงรอยละ 14 จากป 2548 อยางไรก็ตาม อัตราการขยายตวัน้ีลดลงจากป
กอนที่ขยายตวัรอยละ 20 ในป 2547  
 รายงานฉบับน้ีไดติดตามการพัฒนาตลาดพันธบัตรสกลุเงินทองถิ่น โดยเปรียบเทยีบลักษณะ 
ความลึกของตลาดพันธบัตรในภูมิภาคเอเชียตะวันออกกับตลาดทั่วโลก ทั้งน้ี ประเทศเอเชยีตะวนัออก
ดังกลาวหมายถึง ประเทศสมาชิกของอาเซียน รวมทัง้สาธารณรัฐประชาชนจีน ฮองกง และเกาหลี 
 ดร. มาซาฮิโร คาวาอิ ผูอํานวยการสํานกังานการเชื่อมโยงเศรษฐกจิในภูมิภาคของเอดีบี และ 
ที่ปรึกษาพิเศษของประธานเอดีบี กลาววา “ตลาดพันธบตัรทัว่โลกมีความลึกมากขึ้น แต 
ตลาดพันธบัตรของภูมิภาคเอเชียตะวันออกกําลังพัฒนาในอัตราที่รวดเร็วกวา กลาวคือ เรากําลังเดินหนาไป
ดวยกันในการพัฒนาตลาดพันธบตัรที่มีความลึกขึ้น มีการซื้อขายมากขึ้น และสามารถเขาถึงไดงายขึ้น ซึ่ง
จะชวยเพิ่มชองทางการระดมทุนและโอกาสในการลงทุนทั้วทั่งภูมิภาค” 
 การออกพันธบัตรของรฐับาลในเงินสกลุดอลลารสหรัฐ ขยายตวัรอยละ 21 ในสาธารณรัฐประชาชน
จีน รอยละ 16 ในฟลิปปนส และรอยละ 38 ในเวียดนาม  แตชะลอตวัลงในประเทศที่เหลืออ่ืนๆ ในภูมิภาค 
รายงานฉบับน้ียังไดระบุวาเกาหลีประสบกับอัตราการขยายตวัทีล่ดลงมากที่สุด โดยเหลือเพียงรอยละ 12 
จากที่เคยขยายตัวรอยละ 50 ในป 2547  
 นอกจากนี้ การออกพันธบัตรภาคเอกชนขยายตวัรอยละ 14 ในป 2548 ซึ่งลดลงจาดที่เคยขยายตัว
รอยละ 20 ในป 2547 และ รายงานดังกลาวยังระบุดวยวา ในขณะทีร่ฐับาลสวนใหญพยายามที่จะกระตุน
ตลาดพันธบัตรภาคเอกชน เพ่ือตอบสนองตอความตองการเงินทุนระยะยาวของภาคเอกชนที่เพ่ิมมากขึ้น 
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โดยเฉพาะในโครงการสาธารณูปโภคตางๆ น้ัน อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นในตลาดหลายแหงกลับสงผลให
ภาคเอกชนลังเลที่จะกอภาระหนี้เพ่ิมมากขึ้น 
 อยางไรก็ตาม รัฐบาลทั่วทั้งภูมิภาคกําลังดําเนินการอยางตอเน่ืองในการสนับสนุนผลิตภัณฑใหมๆ  
และสงเสริมใหผูออกพันธบัตรและผูลงทุนในพันธบัตรสามารถเขาถึงตลาดไดมากขึ้นไปพรอมๆ กัน 
 นอกจากนี้ รายงานการติดตามภาวะพันธบตัรเอเชียฉบับดังกลาว ยงัมีบทวิเคราะหพิเศษเกีย่วกับ
การพัฒนาตลาดเงินใหมีความลึกมากขึ้น โดยสํารวจสาเหตุที่ภาคธนาคาร ตลาดตราสารทุนและตลาด
พันธบตัรในประเทศเอเชียตะวันออกสามารถขยายตวัไดอยางรวดเร็ว ทั้งในดานขนาดและสัดสวนเม่ือ
เปรียบเทียบกบัประเทศอ่ืนๆ นอกภูมิภาค และจากสถติิการเปรียบเทียบภาคธนาคารกับตลาดตราสารทุน
และตลาดพันธบตัรระหวางชวงกอนเกิดวกิฤติการเงินในเอเชียในป 2540 กับชวงป 2545-2547 พบวา 
เศรษฐกิจของประเทศที่เกิดใหมในเอเชียตะวันออกขยายตัวดีขึ้นกวามาตรฐานสากล 

รายงานฉบับยังน้ีพบวา เม่ือวิเคราะหโดยปรับคารายไดตอหัวของประชากรแลว ภาคธนาคารของ
ประเทศเอเชยีตะวันออกเหลานี้มีความลึกมากเมื่อเทยีบกับภาคธนาคารของประเทศพัฒนาแลวบางประเทศ 
และในดานตลาดตราสารทุนพบวา ฮองกง มาเลเซีย และสิงคโปร มีความโดดเดนในเรื่องดังกลาวมากกวา
ประเทศที่พัฒนาแลวบางประเทศเชนกัน 
 การพัฒนาตลาดพันธบัตรเอเชียใหมีความลึกมากขึ้นนั้นมีความนาสนใจนอยกวาการพัฒนาภาค 
การธนาคารและตลาดตราสารทุน ดังจะเห็นไดวาเฉพาะมาเลเซียเทานั้นที่มีการพัฒนามากกวามาตรฐาน 
อยางไรก็ตาม ตลาดพันธบตัรเอเชีย โดยเฉพาะตลาดพันธบตัรภาคเอกชน สามารถพัฒนาไปไดลึกในชวงที่
ผานมาเมื่อเปรียบเทียบกับมาตรฐานสากล 

เพ่ือเปนการชวยเรงการพัฒนาตลาดพันธบัตรในภูมิภาคเอเชียตะวันออก รายงานการติดตามภาวะ
ตลาดพันธบัตรเอเชีย (Asia Bond Monitor) นําเสนอความทาทายดานนโยบาย 3 ประการ คือ 

• เพ่ิมสภาพคลองของตลาดพันธบตัร : รัฐบาลควรใหความสําคัญกับมาตรการในการเพิ่มสภาพคลอง 
โดยเพิ่มความโปรงใสของราคาพันธบตัร มาตรการดังกลาวรวมถึงการจัดตั้งหนวยงานประเมินราคา
พันธบตัร (bond pricing agency) เพ่ือใหมีการตั้งราคาของพันธบัตรทั้งที่มีสภาพคลองและไมมี
สภาพคลองอยางถูกตอง และสงเสริมใหมีการเปดเผยขอมูลการซื้อขายอยางทันทวงท ี

• เพ่ิมการจัดทําขอมูลที่ทันตอเหตุการณ : รัฐบาลควรพิจารณาในเรื่องการพัฒนาคุณภาพของสถาบัน
จัดอันดับความนาเชื่อถือ และจูงใจใหสถาบันเหลานั้นมีการรายงานมากขึ้น รวมทั้งกําหนดใหผูออก
พันธบตัรรายงานขอมูลที่มีความสําคัญบอยครั้งขึ้นตอตลาด 
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• เพ่ิมประเภทผูลงทุน : รัฐบาลควรสนับสนนุใหมีผูลงทุนใหมหลากหลายประเภท รวมทั้งสงเสริมให
สถาบันการเงนิระหวางประเทศและผูลงทนุสถาบันทองถิ่นเขาสูตลาดมากขึ้นโดยปราศจาก 
การจํากัดนักลงทุนเฉพาะบางกลุม นอกจากนั้น การลดความไดเปรียบเสียเปรียบของผูลงทุนใน
สวนของขอกาํหนดและภาษีซ่ึงเกี่ยวของกับการซื้อขายก็จะชวยสนบัสนุนใหนักลงทุนมี 
ความหลากหลายมากขึ้น 

 
นายคาวาอิ ยังกลาวอีกดวยวา “รัฐบาลของประเทศเอเชียตะวันออกทราบดีถึงความทาทายดังกลาว 

และไดมีการรวมมือกันผานกระบวนการภายใตกรอบอาเซียนรวมกับสาธารณรัฐประชาชนจีน ญ่ีปุน และ
เกาหลี เพ่ือจัดการกับปญหาเหลานี้ และดวยความรวมมือในภูมิภาคดังกลาวเราสามารถที่จะชวยกันสราง
ความแข็งแกรงใหกับตลาดพันธบตัร อันจะเปนรากฐานของการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยางมี
เสถียรภาพ” 
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