
 1

ก����������ก	
�����������������ก�� 
- �����  	
�ก� - 

pranee@econ.tu.ac.th 
�������  !�"#$%���!�&'�� '��()
*� 

+��,&-�.
�.���/*�*�'
%0�ก
1 23�3)��	�4 22 ������ 2553 

 

 

������������������
����� ���! 

  ��0"8����)������9��	�41/+8�4,�:;����'�� �<� )�������3+��8.���=>�;)  �8?�,
�;�81�ก+��ก#��	�,��/)�'
!�&'�� �-4���/���&��.���=ก?����
&'ก�� *�)ก��ก>�/*�)��8
�'�
@(;��!�8ก�� ��-4��	�4A�,(),(�)��B*;��(�/ � ก�48)ก�3(
�CD���ก�!>�/.-*E�  >�/B�&��8
.0	%ก�� *�*�F�)���/.��+���กG@(;��!�8ก��)
 ���/+�ก�� ��-4��8;�8'H�>+�?,A�,(),(�)B�
	;�,CD� .-4��H���.8�ก�������'  �I1103����F�,@�?��B��	�4@�?�:;1�ก�H�)?� JK+��!�&'��L MN4, �<�
!�&'��>+?,ก��	H���8*/'�*�)
'1�ก'H�>+�?,A�,(),(�)   >�/��กK+��!�&'��8�,��!�8ก��
 ��-4��	�4A�,(),(�)   ����(�/ � +'0ก����	�41/ ก
(ANF�B�����'(;)8 

  ��ก !�"#!�&'��กG �<� +�-���090*�	�4)@�	�4���)���8�ก�:;  ก�48)ก�3����'  
��ก1�ก1/��	O"P�'?�,Q 	�4)
 ���/+�.O'
ก���A�,��0"8�>�/E���.%�	�41/'����1�ก.O'
ก���
(�,ก�?�)>�;)  ��ก !�"#!�&'��8�,�� ��-4�,�-�	�4�H���B*;.8�ก�����)/ !�"#ก
1B�����'��8B';
 ,-4��@A'?�,Q  ��-4�,�-�	�4&H���RB�ก��B*;	H���8��)/ !�"#ก
1A�,��ก !�"#!�&'����+��8
��/ก��  *?� >331H���, !�"#ก
1�+��� >331H���,��0ก�� )�� ก��&H��)1�)�� *-4���4�A�,��ก
%0�ก
1>�/E:;3�
K��  >�/	�41/ก�?�)9N,B�3	�)����F�-� ก��	H���8K(8B*;(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1 
(Leading Economic Indicator) ��1ก�?�)@(;)?�ก��	H���81�ก(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1��&?)�	H�B+;
��ก !�"#!�&'����;�8��N,ก�3��กK+��!�&'�� '�,	�4��กK+��!�&'����!�8ก�� ��-4��	�4A�,(),(�)
B�ก��.8�ก�������' B�A�/	�4��ก !�"#!�&'����!�8ก�� ��-4��	�4A�,A;��:�B�ก����(�/ �
��)/ !�"#ก
1B�����' 	�F,��F  +��8	?���,	��3>�;))?�����ก !�"#!�&'��@	83�,��@(;
	H�ก��!Nก"�)
*�K+��!�&'���8?�,1�
,1�, .-4�	H���8����' ��1 �<� .��/)?� ก��'
('��ก��
 ��-4��	�4A�,(),(�)����?�.
&��8ก)?�ก��'
('��ก�� ��-4��	�4A�,A;��:�กG �<�@(;   
 
	
�����������������ก���"  �#� 

  (�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1 �<�(�*��E&�1�ก'�)>�� !�"#ก
1+��8'�)MN4,����ก"�/
�H���)/ !�"#ก
1B��I1103��  '�)�8?�, *?� �H�A���0R�'ก?�&�;�,1/ ก
(ANF�ก?��	�41/��ก��ก?�&�;�, 



 2

+�-� �H�&�4,M-F�&
��;�1�ก'?�,��/ 	! ก
(ANF�ก?��	�41/��ก��E�
''���H�&�4,ก�?�)  �<�';�  (�,��F� +�ก
 ��'
('�� \D�(:ก�� ��-4��@+)A�,(�*��*�F�H� +�?���FB��I1103��   ��กG&����9�H�����(�/ �@(;)?�B�
����'1/ ก
(�/@�ANF�  *?� 9;��H�A���0R�'ก?�&�;�,�(�,B�A�/��F  ��กG��( (�@(;)?���ก��/��� 
5 ] 6  (-�� %0�ก
1ก��ก?�&�;�,1/M3 M� 	�F,Q 	�4B� )���I1103��%0�ก
1ก?�&�;�,��18�,�,(H� �
�
ก
1ก��� �<��ก'
'���H�&�4,M-F�	�4@(;A���0R�'@);>�;)B��(�' B���/ 	!&+��#� ��
ก�'�)>��	�4
 ��8ก)?� Jhousing startsL  �<�(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1	�4�?� *-4�9-�@(;'�)+�N4, >�/B*;ก���8?�,
>.�?+��8B�ก�� �<�'�)*�F)�()?� 1/ ก
(�/@�ANF�ก�3�0'&�+ก���ก��ก?�&�;�,>�/��)/ !�"#ก
1
K(8�)� 

  �8?�,@�กG'��  ��@�?�)� *-4�'�)*�F)�('�)B('�)+�N4, .�8,'�) (�8)  .��/�/33
 !�"#ก
1��/ก�3(;)8&�A�'?�,Q �8?�,+��ก+��8  (�,��F�1N,@(;��ก���)3�)�'�)*�F)�(+��8'�)	�4��
 +'0E�)?��8:?B�A?�8A�,ก��*�F�H���)/ !�"#ก
1  >�;)�H����)�ก�� ��8ก)?� (�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1
E&� (Composite Leading Indicator) +�-� ��8ก8?�)?� (�*�� CLI 

  10( �
4�';�A�,ก��!Nก"�)
 ���/+�(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1��1�กก�� ก
(��)/
 !�"#ก
1'ก'4H��8?�,�0�>�,B�*?),��
&'�	!)��" 1930 	�4 ��8กก��)?� The Great Depression ��'��
ก��)?�,,��A�,��/ 	!&+��#� ��
ก�B�A�/��F�.0?,&:,9N, 25% ��#3��&+��#� ��
ก�B�A�/��F���
�)���8�ก�:;)?� ��)/ !�"#ก
1'ก'4H�1/&
F�&0(�, �-4�B( (�,��F� 1N,B+;&H���ก)
1�8 !�"#ก
1>+?,*�'
 
+�-� National Bureau of Economic Research 	H�ก��)
 ���/+�)
1�8+�(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1
&H�+��3�/33 !�"#ก
1� ��
ก�� MN4,'?���@(;��ก��.�l��>�/8�,�,B*;�8:?1�9N,	0ก)����F 

  �I1103����F��/ 	!	�4.�l��>�;)B�ก�0?� OECD 	0ก��/ 	! �)�	�F,��/ 	!3��M
� 
��& M�8 �
� (�8 >�/1�� (ก0�?� BRIC) '?�,กG��ก��)
 ���/+�>�/'
('��(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,
��/ 	!'� >�/ website A�, OECD (www.oecd.org) 1/��ก�� E8>.�?(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1
A�,��/ 	!B�ก�0?� OECD >�/ก�0?� BRIC 	0ก';� (-��        

B�ก���A�,��/ 	!@	8 E:; A�8�@(;��3	H�,��)
1�8B+;&��.�l�� E?��&9�3��)
1�8
 .-4�ก��.�l����/ 	!@	8 (TDRI)  �-4��= ..!.2541  .-4�)
 ���/+�+�(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,
��/ 	!@	8 MN4,E:; A�8�@(;.3)?���'�)>�� 7 '�)  �-4��H���E&���/ก�3ก��'�� 	��
�	�,&9
'
>�;)��
�)��&����9B�ก��	H���810()กก��3 +�-� Turning points A�,��)/ !�"#ก
1@	8@(;�?��A;�,(�
'��(*?), )�� 2523 ] 2540 	�4�H�A;��:���!Nก"� >�/'?���%�����>+?,��/ 	!@	8 (%�	.) กG@(;��
ก��1�(	H�>�/ E8>.�?(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,��/ 	!@	8B� website A�, %�	. K(8B*;'�)
>�� !�"#ก
1��;�8��N,ก�3,��A�,E:; A�8� �<�&?)�B+R? ((:'���,	�4 1) 

  



 3

ก����	���� ���!��ก	
�����������������ก��  

  9;�@�?��3�IR+�ก�� �-�,��8B���/ 	!>�;) ��)/9(9�8	�, !�"#ก
1A�,@	8
B��= 2552 ��3)?���	�4��&?)�B+R?1�กก���0ก���A�,�IR+�)
กO' Subprime A�,��/ 	!
&+��#� ��
ก�  MN4,	H�B+; !�"#ก
1A�,&+��#� ��
ก�+('�) ����'��ก��)?�,,��.0?,&:,9N,ก)?� 10% 
>�/	H�B+;��/ 	!�0'&�+ก���&H���RA�,K�ก1H��)���ก';�,.��8M)� M@�(;)8 &?,E�ก�/	3
	H�B+;�:��?�ก��&?,��กA�,@	8B��:� ,
�(������&+��#�(�,9N,�;�8�/ 13.9  (�,��F� 1�กA;� 	G11�
,
	�4)?� ก��&?,��ก'?� GDP A�,@	8��&�(&?)���/����;�8�/ 65 ] 70  >�/ก���H� A;���ก��/���
�;�8�/ 50   ��1N,1H� �<�';�,'
('��&9��ก���� !�"#ก
1A�,��/ 	!8�ก"�B+R?>�/��/ 	!�:?�;�	�4
&H���RA�, ��  ก�� \D�'
('��(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,ก�0?���/ 	! +�?���F>�;1/@�?@(;	H�B+; ��
.8�ก�����)/ !�"#ก
1B�����'9:ก';�, 100%  >'?�8?�,�;�8กG3?,*�F	
!	�,A�,��)/ !�"#ก
1>�/
ก���;��/+)?�,��/ 	!A�,K�ก 	�41/ ก
(ANF�B� )����/��� 6  (-��A;�,+�;�  

  1�กA;��:��?�&0(	�4 E8>.�?B� website A�, OECD � )��	�4 5 ������ 2553 (�,
>&(,B��:�	�4 1  ��1/ +G�@(;)?� (�*�� CLI A�,ก�0?���/ 	! OECD ��/ 	!&+��#� ��
ก� ��/ 	!
R�4�0t� >�/��/ 	!1�� @(;E?��10('4H�&0(>�/กH���,@'?ANF�&:?*?),	�4 ��8กก��)?� A8�8'�) (expansion) >�;) 
�8?�,@�กG'�� ��A;��?�&�, ก')?�>�; GDP A�,��/ 	!&+��#� ��
ก�1/ �
4���	
!	�,A8�8'�)B���'��
��/��� 1% - 2% >'?��'��ก��)?�,,��8�,�,�8:?B��/(�3&:,	�4��/��� 9.7% (�,��F� 1N,8�,���I11�8	�4
�?� �<�+?),�8:?  >�/A�/��F+��8\t�8กH���,1�3'�(:'�) �A��8@(;A�,3�
"�	 (corporate earnings) MN4,
+�ก��ก��A8�8'�) .
4�ANF�  ��กG1/���)��+)�,@(;)?�1/ �
4���ก��1;�,.��ก,�� .
4�ANF� >�/1/	H�B+;
��'��ก��)?�,,���(�,B�	�4&0( 

� A�/��F ก�� ��-4��@+)A�,(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,��/ 	!&H���RB�K�ก
3?,3�ก)?�   !�"#ก
1@(; �
4�Cvw�'�)>�;) >�/B� )����/��� 6  (-��9�(1�ก��F��)/ !�"#ก
11/��
ก��A8�8'�) MN4,1/&?,E�B+;ก��&?,��กA�,��/ 	!@	8(�ANF� ��ก1�ก��F (�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1
A�,@	8กG3?,*�F9N,	
!	�, !�"#ก
1A�ANF�A�,��/ 	!  +�ก@�?&/(0(�IR+�ก�� �-�,��8B�1�
&�4������)�� *-4���4�A�,��ก�,	0�>�/E:;3�
K���8?�,�0�>�, 

 

�$�%�������ก��&�������� 

  )
กO' subprime B��= �.!. 2008 - 2009 	H�B+;��#3����/ 	!'?�,Q B*;��'�ก��
�K83�8ก�� ,
�ก�����,>33A8�8'�) 'G�	�4  '�F,>'? (-��%��)��� �.!. 2008 1�9N,�I1103�� 
&+��#� ��
ก��( federal funds rate �,@��8:?	�4 0 - 0.25%  >�/B*;,3ก�/'0;� !�"#ก
1 (fiscal 
stimulus) ��/��� 2% A�, GDP B�A�/	�4��#3��@	8��ก1�กB*;�K83�8ก�� ,
�E?�����8>�;)



 4

8�,��>E�ก��ก:; ,
� 8 >&��;��3�	  .-4�*( *8,3A�((0�B��= 2552 >�/��K��,ก��>E��y
3�'ก��
@	8 A;�>AG, �<�1H��)� ,
���/��� 1.43 �;���;��3�	 ก�/1�8@�B� 3 �= (2553 - 2555)  

                          �-4���'��ก�� '
3K'	�, !�"#ก
1 .
4�ANF� �)��1H� �<�	�4��#1/';�,ก�/'0;� !�"#ก
1
1/�;�8�, ��8@(;��"�1/ .
4�ANF� MN4,1/*?)8�(ก��A�((0�ก�����, >�/�(�)��1H� �<�	�41/';�,ก:; ,
�
��1H��)���ก .-4�B*;ก�/'0;� !�"#ก
1 ��8B';ก����(�/ �A;�,';� �)��1H� �<�	�41/�0?,>ก;�IR+�
 !�"#ก
1B��/8/&�F�1/�(�, >�/��#3���)�B+;�)��&�B1 .
4�ANF�'?��K83�8 !�"#ก
1B��/8/
8�)A�,��/ 	! MN4,��ก1�ก1/1�(ก��B+;+��F&�%���/�8:?B�A�3 A'	�4�/33 !�"#ก
1��,��3@(;
>�;) E:; A�8� +G�)?���3�,��/ (G�	�4�?�1/.
1����(�,��F   

                        ก��	�4��#3��'�F, �D���'��ก�� '
3K'	�4��/����;�8�/ 4  B��/8/�=&�,�=A;�,+�;���F(:
>�;)กG�?�1/���)�� �<�@�@(; >'?9;� ���
(B��/8/8�)ANF�  �-4�+�ก��'��ก�� .
4�A�,��/*�ก�	�4
��/����;�8�/ 0.7 '?��= กG1/ 	?�ก�3 ��1/����'��ก�� '
3K'A�,��8@(;>	;1�
,'?�����/����=�/ 
3.3 % 9;�@�?�� +'0ก�����/@� �8��&/(0(��'��ก�� '
3K'��F ��8@(;'?�+�)A�,@	8กG1/ .
4�ANF� �<� 2 
 	?���8B� )����/��� 20 �= !"  ���?�9��)?�  )�� 20 �=  �<� )��	�48�)��� ก
�@�+�-�@�?B�ก��
 .
4���'�#���)�� �<��8:?B+;(�ANF� 2  	?� ? 

  9;� ��';�,ก��B+; )��&�F��,ก)?���F   ��1H� �<�';�,����'��ก�� '
3K'	�, !�"#ก
1	�4
&:,ก)?���F 9;� *?���F�>�;)�K83�8ก�� ,
�ก�����,	�4 +��/&��)� �<� *?�@�   .-4�	�41/ ก-F�+�0�B+;��
ก�� '
3K'��กANF�K(8@�?ก?�B+; ก
(�IR+� &9�8���.	�, !�"#ก
1 >�/@�?&�;�,E��3'?�
&
4,>)(�;��>�/&0A��.A�,*0�*� *?�ก�����3'�.0(    

��ก1�ก��F ก��ก�/1�8��8@(;A�/��F���)�� +�-4���FH�&:,��ก K(8��/��� 55% 
A�,��8@(;	�F,��/ 	!ก�/10ก'�)�8:?	�41H��)��� .�8, 20% �/(�33�A�,��/ 	! >�/���/(�3
�?�,&0( 20% ��&?)�>3?,��8@(; .�8, 4.4%   	?���F�   ก��ก�/1�8��8@(;	�4(�ANF�1/	H�B+;���/(�3�?�,
A�,&�,�����0�&,��'?�&
��;�>�/3�
ก��B���/ 	! .
4�ANF� MN4,1/*?)8�(�)��&H���RA�,ก��&?,��ก
B��0�&,���)�A�,��/ 	! >�,ก�/>	ก1�ก��/ 	!�:?�;�'?� !�"#ก
1 ��กG1/�(�,(;)8     ��#3��
1/����'�ก���/@�	�41/�(�IR+��)�� +�-4���FH�MN4,���8:?B��I1103�� +�ก ��@�?����'�ก��*�( 1�	�4
1/>ก;�IR+� �-4�,�)�� +�-4���FH�A�,��8@(; ��ก 20 �= A;�,+�;�กG1/8�,����&?)�B+R?A�,��/ 	!	�4
�:;&Nก)?�@�?���)��ก;�)+�;��/@���กB�*�)
'  .��/ก�� '
3K'	�, !�"#ก
11/@�ก�/10ก'�)	�4ก�0?���
�/(�33� 	?���F� ��/)�'
!�&'��@(;B+;3	 ��8�)?� �)��@�? �<�%���	�, !�"#ก
1��&?)��8?�,&H���R
B�ก���H���MN4,�IR+�&�,��>�/�IR+�ก�� �-�, )
กO'ก�� �-�,	�4 ��กH���, E*
R�8:?B�	0ก)����F �<�
��/1�ก"�.8��A�,�)��A;���F@(; �<��8?�,(�   

 



 5

'���,	�4 1: �,����/ก�3A�,(�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,@	8 
 

�����  	
�ก� (2541) %�����>+?,��/ 	!@	8 
1. (�*������'��(+��ก	��.8� 1. (�*������'��(+��ก	��.8� 
2. &?)�ก��3A�,�����FH����(
3B�'��(K�ก 2. (�*��&?)�ก��3�����FH����K���� 
3. .-F�	�4@(;��3��0R�'ก?�&�;�,B+�?	�4)��/ 	! 3. .-F�	�4��3��0R�'ก?�&�;�,B� A' 	!3�� 
4.  ,
�	0�1(	/ 3�8�%0�ก
1��8B+�? 4.  ,
�	0�1(	/ 3�8��
'
30���'�F,B+�? 
5. 1H��)���ก	?�, 	�48)'?�,*�'
 5. 1H��)���ก	?�, 	�48)'?�,*�'
 
6. ��
��� ,
�>	;1�
, (MI/CPI) 6. ��
��� ,
�'���)��+��8ก);�, � �����,	�4 
7. �:��?� ,
��,	0�	�4 �~((H� �
�ก��B+�? >�/
A8�8    
    ก
1ก��	�4@(;��3ก��&?, &�
�1�ก��/ก���ก��      
    &?, &�
�ก���,	0� (BOI) 

7. ก��&?,��ก � �����,	�4 

 
 

�:�	�4 1 (�*��*�F�H���)/ !�"#ก
1A�,��/ 	!	�4&H���R 
 

  

  
 
 


