
อริยา ตริณะประกิจ  

รองกรรมการผู้จัดการ  

สมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย (ThaiBMA) 



 2. รู้จกักับตลาดตราสารหนี ้ พนัธบัตรและหุ้นกู้  

 3. หลักเกณฑ์การลงทุนตราสารหนีข้องสหกรณ์ 

 4. ผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทนุในตราสารหนี ้

 1. ความเป็นมาเกี่ยวกับตลาดตราสารหนีไ้ทย 



1. ความเป็นมาเก่ียวกับตลาดตราสารหนีไ้ทย 



 ตลาดตราสารหนี้ไทยมีการเติบโตขึ้นอยางตอเนื่อง 

 เกิดความสมดุลมากขึ้นระหวาง 3 เสาหลักของตลาดการเงินไทย 4 

สัดสวนมูลคาคงคางของตลาดการเงินในประเทศไทยตอ GDP 

*ธันวาคม 2017 

เงินกูธนาคาร ตราสารทุน 

ตราสารหน้ี หุนกูภาคเอกชน 
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ยอดมูลคาคงคางของตลาดตราสารหนี้ไทย (หนวย : ลานลานบาท) 

11.87 ล้านล้านบาท  
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  การซ้ือขายตราสารหนี้ในตลาดรองเฉลี่ยวันละ 99,772 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 10.42% เทียบกับปที่แลว 

  กวา 93% เปนการซ้ือขายตราสารหนี้ภาครัฐ (พันธบัตรรัฐบาล และพันธบัตร ธปท.)  

มูลคาการซ้ือขายในตลาดตราสารหนี้ไทยเฉลี่ยตอวัน (หนวย : พันลานบาท) 

1 แสนล้านบาท  



  ณ สิ้นเดือนมกราคม 2018 นักลงทุนตางชาติถือครองตราสารหนี้ไทยรวม 912,591 ลานบาท คิดเปน 

12.12% ของยอดคงคางพันธบัตร*ในตลาด 

Jan 18 : 912,591 

Jan 18 : 727,873 

Jan 18 : 184,719 

มูลคาการถือครองตราสารหนี้ของนักลงทุนตางชาติ (หนวย : ลานบาท) 

Total 

ตราสารหนีร้ะยะยาว 

ตราสารหนีร้ะยะสัน้ 

ล้า
น

บ
าท

 

*หมายถงึพันธบัตรรัฐบาลและพันธบัตรธปท. 



อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศไทยและสหรฐั อายุ 2 ป As of 31 January 2018 

TH = 1.37 

US = 2.14 

TH= 2.51 

US=  2.72 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศไทยและสหรฐั อายุ 10 ป 



อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศไทยและสหรฐั อายุ 2 ป 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศไทยและสหรฐั อายุ 10 ป 



บทบาทของสมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย 

(Thai Bond Market Association) 
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 สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย(ThaiBMA) ไดรับใบอนุญาตเปน “สมาคมที่เก่ียวเนื่องกับธุรกิจ

หลักทรัพย” ภายใตมาตรา 230 แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  

 

 มีหนาที่ในการเปนองคกรกํากับดูแลสมาชิก (SRO) และเปนศูนยรวมขอมูลดานตลาดตราสารหนี้ 

รวมถึงสงเสริมและพัฒนาตลาดตราสารหนี้ ภายใตการลงนาม MOU ระหวางสมาคมตลาดตรา

สารหนี้ไทย และสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

 

 ก.ล.ต. ออกขอกําหนดเพ่ือสนับสนุนบทบาทของ ThaiBMA ดังนี้ 

  - สถาบันการเงินที่มีใบอนุญาตคาตราสารหนี้ ตองเปนสมาชิกของ ThaiBMA 

  - Dealer ตองรายงานการซ้ือขายตราสารหนี้ทุกรายการตอThaiBMA 

  - ผูคาตราสารหนี้ (Bond Trader) ตองขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA 

  - ตราสารหนี้เอกชนตองขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA 
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พฤศจิกายน 2537 

ชมรมผูคาตราสารหนี ้
 

“Bond Dealer Club” (BDC) 

เมษายน 2541 

ศูนยซื้อขายตราสารหนี้ไทย 
“Thai Bond Dealing Center” 

(ThaiBDC) 

กันยายน 2548 

สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย 
 

Thai Bond Market Association 

(ThaiBMA) 
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การเปนองคกร

กํากับดูแล

ตนเอง(SRO) 

การใหบริการและ

เปนศูนยกลาง

ขอมูลใน 

ตลาดตราสารหนี ้

การกําหนดวิธี

ปฏิบัติและ

มาตรฐานตางๆ

ของ 

ตลาดตราสารหนี ้

การพัฒนาตลาด

ตราสารหนี้และ

สงเสริมผูรวม

ตลาด 

จัดทําและเผยแพร

ราคาอางอิง 

ตราสารหนี้ 



2. รู้จักกับตลาดตราสารหนี ้ พนัธบตัรและหุ้นกู้ 



฿ 

การกูยืมโดยผานตัวกลาง (Intermediation)  

ดอกเบ้ียเงินฝาก  

0.5%-1.5% 

MLR  

7%-8% 

฿ 

MLR (Minimum Loan Rate) หมายถึง อัตราดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชยเรียกเก็บจากลูกคา

รายใหญชั้นดี เชน มีประวัติการเงินที่ดี มีหลักทรัพยค้ําประกันอยางเพียงพอ 

ธนาคาร ผูกู  ผูปลอยกู 



Issue 5% bond 

การกูยืมโดยไมผานตัวกลาง (Disintermediation)  

ผูกู  ผูปลอยกู ธนาคาร 

฿ ฿ 
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 การกูยืมเงินชนิดหน่ึงที่มีความเปนมาตรฐาน 

 ผูออกตราสาร เปนผูกูหรือลูกหน้ี 

 ผูลงทุนหรือผูถือตราสาร เปนผูใหกูหรือเจาหน้ี 

 ทั้งสองฝายมีขอผกูพันทางกฎหมายที่จะไดรับชําระเงินหรือผลประโยชนอื่นใด 

เชน ดอกเบ้ีย เงินตน ตามเวลาที่กําหนด 

 มีคุณสมบัติที่สามารถซื้อขายเปลี่ยนมือไดจนกวาจะหมดอายุตราสาร 



(ผูกู) 

(ผูใหกู) 

เกิดรายไดประจํา  
(Fixed Income) 



ผลประโยชน 

จากการลงทุน 

อายุของตราสาร 

เจาหนี้ 

 

ดอกเบี้ย 

ไมขึ้นกับผลการดําเนินงาน 
 

การซื้อขายเปลีย่นมือ 

 

เจาของ 
 

เงินปนผล  

ขึ้นกับผลการดําเนินงาน 

 

มี วันครบกําหนดไถถอน 
 

ไมมี วันครบกําหนดไถถอน 

 

ทําได 
 

ตราสารหนี ้
ตราสารทุน 

(หุนสามัญ) 

 

ทําได 
 

สถานะของผูลงทุน 



อัตราดอกเบ้ีย 

อายุ 

วันครบกําหนดไถถอน 

มูลคาท่ีตราไว้ 

ประเภทของหุนกู เชน ไมดอยสิทธิ มี/ไมมีประกัน 
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ประเภทของตราสารหนี้ 

แบงตามผูออก 

ออกโดยตางประเทศ ออกโดยเอกชน 
ออกโดยรัฐบาล 

และหนวยงานภาครัฐ 

ตั๋วแลกเงิน 

(BE) 
พันธบัตร หุ้นกู้ที่ออก

โดยองค์กรต่างประเทศ 

 

ตั๋วเงินคลัง ตั๋วเงิน ธปท. พันธบัตร ธปท. พันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 

หุนกู 
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ตราสารหนี้ ภาครัฐ    ใชวิธี  “ประมูล” (Auction) 

1. ประมูลแบบ แขงขัน ราคา (Competitive Bidding)   

2. ประมูลแบบ ไมแขงขัน ราคา (Non-Competitive Bidding)    

ตราสารหนี้ ภาคเอกชน   ใชวิธี  “เสนอขาย” (Offering) 

1. เสนอขายใหนักลงทุนโดยทั่วไป   Public Offering (PO)    

2. เสนอขายใหนักลงทุนเปนการเฉพาะเจาะจง   Private Placement (PP)    
23 



ตราสารหนี้ภาครัฐบาล 

ตลาดแรก (Primary Market) 

ธปท. เปนผูดําเนินการจัด

ประมูล 

สถาบันการเงินเปน

ผูดําเนินการจัดจําหนาย 
 สบน. เปนผูดําเนินการจัดประมูล  

 สวนใหญสถาบันการเงินจะเปนผูจัด

จําหนาย 

ตั๋วเงินคลัง พันธบัตรรัฐบาล และ

พันธบัตร ธปท. 

พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 
 

ตราสารหนี้ 

ภาคเอกชน 



25 

การประมูลแบบแขงขันราคา (Competitive Bidding)  

การประมูลแบบไมแขงขันราคา (Non-competitive Bidding) 

- ผูมีสิทธิประมูลคือ สถาบันการเงินท่ีมีบัญชีเงินฝากกับ ธปท. 

- เสนอประมูลไดรุนละไมเกิน 3 อัตรา (ทศนิยมไมเกิน 4 ตําแหนง 

สําหรับพันธบัตรระยะสั้น และไมเกิน 3 ตําแหนง สําหรับพันธบัตร

ระยะยาว) 

- จัดสรรใหแกผูประมูลท่ีเสนออัตราผลตอบแทนต่ําสุดกอน แลวจึง

จัดสรรใหแกผูประมูลท่ีเสนออัตราผลตอบแทนสูงข้ึนไปตามลําดับจน

ครบวงเงิน 

- ผูมีสิทธิเสนอซื้อคือ มูลนิธิ สหกรณ นิติบุคคลเพ่ือการสาธารณกุศลฯ  

- เสนอซื้อผาน MOF Outright PD 

- ราคาเสนอซื้อไมต่ํากวา 4 ลานบาทตอ MOF Outright PD 1 ราย 

โดยทุกรายรวมกันตองไมเกิน 20 % ของวงเงินประมูล 

- จัดสรรในราคาอัตราถัวเฉลี่ยของอัตราผลตอบแทนการประมูลแบบ

แขงขันราคา  

American / Multiple Price Auction 
Total Auction Amount = 10,000 Million Baht 

Competitive Bidding 

No. Yield Amount 

1 4.50       1,000  

2 4.55       2,000  

3 4.60       2,000  

4 4.65       3,000  

5 4.70       4,000 

6 4.75             -    

Non-competitive Bidding 

No. Yield  Amount  

1 4.60              4  

2 4.60            50  

3 4.60            50  

4 4.60          100  

5 4.60          500  

1,296 

Avg. 4.60 



 สบน. เปนผูออกประกาศและตารางประมูลแทนรัฐวิสาหกิจผูออกตราสาร  

 สบน. คัดเลือกผูจัดการจัดจําหนาย (underwriter) ที่เสนออัตราผลตอบแทนที่ต่ําที่สดุ (วิธีรับ-เปดซองประมลู) 

เพ่ือจําหนายตราสารใหนักลงทุนตอไป 





วันออก 
Rating ผูออก 

รุน 

Issue size 

(ลานบาท) 

อัตราดอกเบ้ีย 

คํ้าประกัน ไมคํ้าประกัน 

ตัวอยางรุนและอัตราดอกเบี้ย State-Owned Enterprise Bond 



 โดยปกติกระทรวงการคลัง และ ธปท. มีกําหนดการประมูลพันธบัตรทุกสัปดาห ดังนี้ 

ตั๋วเงินคลัง  

อายุไมเกิน 1 ป  
ตั๋วเงินธปท.  

อายุไมเกิน 1 ป 

พันธบัตรรัฐบาล  

อายุ 1-50 ป  

พันธบัตร ธปท.  

พันธบัตร 

รัฐวิสาหกิจ  

พันธบัตร ธปท.  

ทั้งสั้น และยาว 
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หลักเกณฑ 
การเสนอขายในวงจํากัด  
(PP – Private Placement) 

การเสนอขายแกบุคคลทั่วไป 
(PO – Public Offering) 

ลักษณะการเสนอขาย 

 

PP10 
จํานวนไมเกิน 10 รายในรอบ 

4 เดือน 

PP(II/HNW) 
ผูลงทุนสถาบันหรือผูลงทุนราย

ใหญ (II & HNW) 

บุคคลทั่วไป  
 

การจัดอันดับ 

ความนาเชื่อถือ ไมบังคับ ไมบังคับ บังคับ 

การแตงตั้ง 

ผูแทนผูถือหุนกู 
ไมบังคับ 

 

บังคับกรณีขาย HNW 

(เริ่ม 1 เมย.61) 

 

บังคับ 

 
Remark:  

           IIs (Institutional Investors) ไดแก ธนาคารพาณิชย กองทุนรวม กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ เปนตน 

           HNWs (High Net Worth Investors) กรณีบุคคลธรรมดาตองมีสินทรัพยสทุธิตั้งแต 50 ลานบาทข้ึนไป หรือมีรายไดตอปตั้งแต 4 ลาน

บาทข้ึนไป หรือมีเงินลงทุนในหลักทรัพยตัง้แต 10 ลานบาทข้ึนไป   และในกรณีเปนนิติบุคคลตองมีสวนของผูถือหุนตั้งแต 100 ลานบาทข้ึนไป 

หรือมีเงินลงทุนในหลักทรัพยตัง้แต 20 ลานบาทข้ึนไป 



หุนกูจายดอกเบี้ยแบบคงที่ 

(Fixed Rate Bond) 

อัตราดอกเบ้ีย  

อายุตราสาร  

หุนกูจายดอกเบี้ยแบบลอยตัว  

(Floating Rate Bond)  

 

อัตราดอกเบ้ีย  

5% 

10% 

อายุตราสาร  

5% 

10% 

1 2 3 4 5 

 เปนหุนกูที่จายดอกเบี้ยในอัตราคงที่ทกุงวด

ตามที่กําหนดไวตั้งแตออกหุนกู 

 เปนหุนกูที่อัตราดอกเบี้ยจายมีการเปลี่ยนแปลง

ไปตามอัตราอางอิงที่กําหนด เชน MLR + 

Spread, BIBOR + Spread 

1 2 3 4 5 



 หุนกูที่มีการกําหนดการใชสินทรัพยถาวร เชน 

ที่ดินเปนประกัน (Collateral) หรือมีผูค้ําประกัน

การออกตราสารหนี้นั้น 

 ปกติแลวหุนกูชนิดนี้จะตองมีการตั้งผูดูแล

สินทรัพย (Trustee) เพ่ือทําการตรวจสอบ

สถานะของสินทรัพยที่นํามาค้ําประกัน 

 หากมีการผิดนัดชําระหนี้ ผูถือหุนกูสามารถ

เรียกรองสิทธิในหลักประกันที่กําหนดนัน้ไดกอน

เจาหนี้อื่น 

หุนกูมีหลักประกัน 

(Secured Bond)  

หุนกูไมมีหลักประกัน 

(Unsecured Bond) 

 หุนกูที่ไมมีสินทรัพยใด ๆ หรือผูค้ําประกันเปน

หลักประกันในการออกหุนกู 

 หากมีการผิดนัดชําระหนี้ ผูถือหุนกูตองพิจารณา

ถึงลําดับสิทธิเปรียบเทียบกับเจาหนีอ้ื่นๆในการ

เรียกรองสิทธิในสินทรพัยกองกลาง 
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หุนกูไมมีประกันของ 

บมจ.เนาวรัตนพัฒนาการ 

อันดับความนาเชื่อถือ BBB-  

อัตราดอกเบี้ยคงที่ 4.50% ตอป 

มูลคา 1,500 ลานบาท 

อายุ 3 ป  

ออกจําหนาย 21 สิงหาคม 2558 

หุนกูมีประกันของ 

 บริษัท โตโยต้า ลีสซิ่ง (ประเทศไทย) จาํกัด 

อันดับความนาเชื่อถือ AAA  

อัตราดอกเบี้ยคงที่ 2.48% ตอป 

มูลคา 1,000 ลานบาท 

อายุ 4 ป  

ออกจําหนาย 28 กุมภาพันธ 2559 
*คํ้าฯ โดย บริษัท โตโยตา มอเตอร ไฟแนนซ 

(เนเธอรแลนด) ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญ 

หุ้นกู้แบบมีประกัน  หุ้นกู้แบบไม่มีประกัน  

ตัวอย่าง ตัวอย่าง 

http://www.google.co.th/url?url=http://www.glurr.com/topic/518&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0ahUKEwjwhcjO6KPKAhXOao4KHWDoBAoQwW4IFzAB&usg=AFQjCNE4dEU1Z4Ign359wHnFY2jQ4OOq9g


 เปนหุนกูที่ใหสิทธกัิบผูออก (ลูกหนี้) ในการเรียก

คืนหรือไถถอนหุนกูนัน้กอนกําหนดที่ไดระบไุว 

 สิทธิในการขอไถถอนกอนกําหนดนั้น จะตองมีการ

ระบุไวตั้งแตเม่ือทําการออกหุนกูนั้น โดยระบุราคา

เรียกคืน (Call Price) ไวดวย 

 โดยปกติผูออกจะเรียกคืนหุนกูในกรณีที่อัตรา

ดอกเบี้ยในตลาดลดลงหรือการที่มีอันดับความ

นาเชื่อถือของผูออกเพ่ิมขึ้น 

หุนกูที่ผูออกมีสิทธิเรียกคืนกอนกําหนด 

(Callable Bond)  

ตัวอย่าง 



หุนกูที่ผูถือมีสิทธิไถถอนกอนกําหนด 

(Puttable Bond) 

 หุนกูที่ใหสิทธิแกผูถือ (เจาหนี้) ในการไถถอนหุนกู

กอนครบกําหนด โดยรายละเอียดและเงื่อนไขของ

วิธีการจะกําหนดลวงหนาตั้งแตวันออกหุนกูนั้น 

 ผูถือสามารถเลือกที่จะไถถอนหรือไมก็ได เชน 

หากผูถือหุนกูเห็นวาอันดับความนาเชื่อถือของผู

ออกลดลง ผูถืออาจเลือกที่จะไถถอนหุนกูชนิดนี้ 

หุนกู บมจ. เจริญโภคภัณฑอาหาร  

ซ่ึงผูถือหุนกูมีสิทธิขอไถถอนได 

กอนวันครบกําหนดไถถอน 

อันดับความนาเชื่อถือ A+ 

อัตราดอกเบี้ยคงที่ 5.42% ตอป 

มูลคา 6,000 ลานบาท 

อายุ 30 ป  

ออกจําหนาย 21 ธันวาคม 2554 

http://www.google.co.th/url?url=http://www.eastern-energy.net/product.detail_974580_th_5136666&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0ahUKEwj629yC76PKAhVHUY4KHZfmB9kQwW4IFTAA&usg=AFQjCNFGQAjHEqf2rlcmHYFg-4mxhSHQDg


ตราสารหนี้ที่เกิดจากการแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย(Securitization) 

 คือกระบวนการแปลงสินทรัพยที่เปลี่ยนมือยากใหเปนหลักทรัพยที่เปลี่ยนมือไดงาย 

 เปนอีกทางเลือกที่นาสนใจสําหรับนักลงทุนเนื่องจากมีสินทรัพยค้ําประกัน 

 สินทรัพยที่นํามาแปลงเปนหลักทรัพย ไดแก 

  สินเชื่ออสังหาริมทรัพย (Mortgage-Backed Securities/MBS) เชน สินเชื่อบาน 

  สินเชื่อเชาซ้ือรถยนต (Securitization of Auto Receivables) 

  สินเชื่อบัตรเครดิต (Credit Card Receivable Backed Securities) 

  Collateralized Loan Obligations (CLOs) เชน สินเชื่อของธนาคารพาณิชย 
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หุนกูมีประกันใตโครงการท่ีไดรับอนุญาตตาม พรก. 

นิติบุคคลเฉพาะกิจ เพ่ือการแปลงสินทรัพยเปน

หลักทรัพย พ.ศ. 2540 และไดรับยกเวนภาษีเงินได

นิติบุคคล ชนิดทยอยชําระคืนเงินตนดวยกระแส

รายรับจากสิทธิเรียกรองในคางวดตามสัญญากูเงิน

เพ่ือท่ีอยูอาศัยของบริษัทนิติบุคคลเฉพาะกิจ บตท.  

อันดับความนาเช่ือถือ AA- 

อัตราดอกเบ้ียคงท่ี 4.25% ตอป 

มูลคา 3,200 ลานบาท 

อายุ 5 ป  

ออกจําหนาย 23 กันยายน 2557 

โครงสราง MBSD199A หุนกูประเภท Securitization  

ตัวอยาง 

http://www.google.co.th/url?url=http://www.businesslineandlife.com/%E0%B8%9A%E0%B8%95%E0%B8%97-%E0%B8%81%E0%B8%84%E0%B8%8A-%E0%B9%81%E0%B8%9B%E0%B8%A5%E0%B8%87%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%80%E0%B8%9B/&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ved=0ahUKEwic5ub6vabKAhWGnpQKHfHVCbUQwW4IFTAA&usg=AFQjCNFEZgH_Y7u7ytc7zkXsxhmO6IuxqA
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• หุนกูดอยสิทธิ :  มีสิทธิดอยกวาเจาหน้ีสามัญและเจาหน้ีบุริมสทิธิอื่นในการ

ไดรับคืนเงินตนหากผูออกลมละลาย 

• ไถถอนเมื่อเลิกบริษัท : ไมมีอายุ ชําระคืนเงินตนเมื่อบริษัทเลกิกิจการ 

• ผูออกหุนกูมีสิทธิไถถอนหุนกูกอนกําหนด : สามารถทาํไดหลังจาก 5 ป 

• มีสิทธิเลื่อนชําระดอกเบ้ียโดยไมมีเง่ือนไขใดๆ  ผูออกมีสิทธิเลื่อนชําระ

ดอกเบ้ียพรอมสะสมดอกเบ้ียจายไปชําระในวันใดก็ได  แตในระหวางน้ันหาม

จายเงินปนผลใหแกผูถือหุน  
 

CPF17PA (“หุนกูดอยสิทธิท่ีมีลักษณะคลายทุนไถถอนเมื่อเลกิบริษัทซึ่งผู

ออกหุนกูมีสิทธิไถถอนหุนกูกอนกําหนด และมีสิทธิเลือ่นชําระดอกเบ้ียโดยไม

มีเง่ือนไขใด ๆ ของบริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน) ครั้งท่ี 

1/2560”)  

อัตราดอกเบ้ีย           ปท่ี 1-5       : 5% 

   ปท่ี 6-25     : Yield พันธบัตรรัฐบาล +3.08% 

            ปท่ี 26-50   : Yield พันธบัตรรัฐบาล +3.08%   

   ตั้งแตปท่ี51 : Yield พันธบัตรรัฐบาล +4.83% 



หุ้นสามัญ 

High priority 

Low priority 

สิทธิการเรียกรองทางกฎหมาย 

หุ้นบุริมสิทธิ 

หุ้นกู้มีหลกัประกนั 
(Secured Bond) 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ 
(Senior Bond) 

หุ้นกู้ด้อยสิทธิ  
(Subordinated Bond) 
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5 ปแรก 7%  

หลังปท่ี 5=  

Gov 5 ป+4.33%ถึง7.08% 

5 ปแรก 9.5%  

หลังปท่ี 5=  

Gov 5 ป+7.61 %ถึง 8.36% 

5 ปแรก 5%  

หลังปท่ี 5=  

Gov 5 ป+3.57 %ถึง 5.17% 

รุน 

วันออก 
Rating ตราสาร 

Issue size 

(ลานบาท) 

ตัวอยางรุนและอัตราดอกเบี้ย Perpetual Bond 

5 ปแรก 8%  

หลังปท่ี 5=  

Gov 5 ป+6.07 %ถึง 6.82% 

5 ปแรก 5%  

หลังปท่ี 5=  

Gov 5 ป+3.08 %ถึง 4.83% 

อัตราดอกเบ้ีย 
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อายุ 

วันออก 
Rating ผูออก 

รุน 

• ตราสารดอยสิทธิเพ่ือนับเปนเงินกองทุนของธพ. ประเภทท่ี 1 หรือ 2 

• สามารถตัดเปนหน้ีสูญได (ท้ังจํานวนหรือบางสวน) เมื่อทางการตัดสินใจเขาชวยเหลือทางการเงิน 

• ผูออกตราสารมีสิทธิไถถอนกอนกําหนดหลังจากปท่ี 5 

ตัวอยางรุนและอัตราดอกเบี้ย Basel III Bond อัตราดอกเบ้ีย 
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รุน 

อายุ 

Rating ตราสาร 

วันออก 

Issue size 

AFD- Agence Française de Development  
CABEI- Central American Bank for Economics 
Integration 
CITIG – Citigroup  
EDLGEN- EDL-generation public company  
HANA - Hana Bank 

KEXIM- THE EXPORT-IMPORT BANK OF KOREA 
MHBK – Mizuho Bank  
MOFL- The Ministry of Finance of The Lao PDR 
WOORI - Woori Bank 

ตัวอยางรุนและอัตราดอกเบี้ย Baht Bond 
อัตราดอกเบ้ีย 







ป 2556  
เริ่มออกหุนกู 40,000 ลานบาท 

 และออกตอเนื่องระหวางป 2556-2560  

ออกหุนกู 22,000 ลานบาท  

ป2559-2560  

ออกหุนกู 20,000 ลานบาทในป2559 

ป2559-2560  

ออกหุนกู 84,900 ลานบาทในป 2560 



 การซ้ือขายสวนใหญ (กวา 99%) เปนแบบ Over The Counter (OTC) คือเปนการติดตอซ้ือ

ขายกันเองระหวางคูคา (ผูซ้ือ & ผูขาย)    

 

 ไมมีสถานที่กลางในการซ้ือขายแบบตลาดหุน 

 

 มี Dealer (ธนาคาร และสถาบันการเงินที่ไดรับใบอนุญาตเปนผูคาตราสารหนี้)  ทําหนาที่เปน

สื่อกลางระหวางผูซ้ือและผูขาย โดยใชวิธีแจงราคา และสั่งซ้ือ-ขายทางโทรศัพทเปนสวนใหญ 

 

 ไมมีคา Commission แบบการซ้ือขายหุน แต Dealer จะมีรายได  

         จากสวนตางราคาซ้ือและราคาขาย 
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*     IDB  :  Inter-Dealer Broker   

**    

 

***   FIRST :  Negotiate bond trading platform   

****  AOM :  Automatic Order Matching platform 

OTC 

 
• 99% ของการซ้ือขายเปนแบบ OTC 

• นักลงทุนตอรองกับ Dealer ผานทาง

โทรศัพท 

• ขอมูลการซ้ือขายตราสารหนี้จะตองรายงาน 

ThaiBMA ใน 30 นาที 

ตลาดรอง 

OTC  Trading 
Dealer จะตองรายงานการซ้ือขายมายัง 

ThaiBMA ใน 30 นาทีหลังการซ้ือขาย 



ปจจัย 
อัตราผลตอบแทน 

 (Nominal Yield) 

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

Bond Supply 

อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

อัตราเงินเฟอ 

เงินทุนไหลเขา 
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3. หลักเกณฑ์การลงทุนตราสารหนีข้องสหกรณ์ 



มาตรา 62 แหงพ.ร.บ.สหกรณ พ.ศ. 2542 

 เงินของสหกรณนั้น  สหกรณอาจฝากหรือลงทุนได ดังตอไปนี้  

 (1) ฝากในชุมนุมสหกรณหรือสหกรณอื่น  

 (2) ฝากในธนาคารหรือฝากในสถาบันการเงินที่มีวัตถุประสงคเพ่ือใหความชวยเหลือ

ทางการเงินแกสหกรณ  

 (3) ซ้ือหลักทรัพยของรัฐบาลหรือรัฐวิสาหกิจ  

 (4) ซ้ือหุนของธนาคารที่มีวัตถุประสงคเพ่ือใหความชวยเหลือทางการเงินแกสหกรณ 

 (5) ซ้ือหุนของชุมนุมสหกรณหรือสหกรณอื่น  

 (6) ซ้ือหุนของสถาบันที่ประกอบธุรกิจอันทําใหเกิดความสะดวกหรือสงเสริมความ

เจริญแกกิจการของสหกรณโดยไดรับความเห็นชอบจากนายทะเบียนสหกรณ   

 (7) ฝากหรือลงทุนอยางอื่นตามที่คณะกรรมการพัฒนาการสหกรณแหงชาติกําหนด  

 



ประกาศคณะกรรมการพัฒนาการสหกรณแหงชาติ 

เรื่อง ขอกําหนดการฝากหรือลงทุนอยางอื่นของสหกรณ พ.ศ. 2558 

1. บัตรเงินฝากที่ธนาคารเปนผูออก 

2. ตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงิน ที่ธนาคารเปนผูสลักหลังหรอืรับอาวัล 

3. ตราสารแสดงสิทธิในหนี้ที่ธนาคารซ่ึงไมใชรัฐวิสาหกิจเปนผูออก 

4. บัตรเงินฝากหรือใบรับฝากเงินที่ออกโดยบริษัทเงนิทนุ หรือบริษัทเครดิตฟองซิเอร ซ่ึงสถาบัน

คุมครองเงินฝากประกันการชําระคืนเงนิตนและดอกเบี้ย 

5. ตราสารที่เกิดจากการทํา Securitization ที่มีอันดับความนาเชื่อถือตั้งแตระดับ A- ขึ้นไป 

6. หุนกูที่มีหลักประกันหรอืหุนกูไมดอยสิทธิ ที่ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือ ตั้งแต A- ขึ้นไป  

7. หนวยลงทุนของกองทุนรวมที่รัฐวิสาหกิจจัดตั้งขึ้นโดยความเห็นชอบของ ครม.และอยูในการ

กํากับดูแลของคณะกรรมการ กลต.   

 



1. อัตราดอกเบี้ยเงินรับฝากของสหกรณ 

• กําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินรับฝากทุกประเภทไดไมเกินรอยละ 4.5% ตอป 

 

 

• บังคับใชกับ สอ. และ สค. ที่มีขนาดสินทรัพยมากกวา 5,000 ลานบาท  

• การใหกูแกสหกรณใดๆ ก็ตามตอง เม่ือรวมกับเงินฝากที่มีไวกับสหกรณนั้น ตองไมเกิน 

10% ของทุนเรือนหุนรวมกับทุนสํารองของผูใหกู และเม่ือรวมหนี้ทุกรายของผูกูแลว

ตองไมเกินวงเงินกูยืมหรือค้ําประกันประจําปที่ไดรับความเห็นชอบจากนายทะเบียน

สหกรณ  

 

2. การใหสหกรณอื่นกูยืมเงิน 



3. การรับฝากเงินจากสหกรณอื่น  

• การรับฝากเงินจาก สอ. และ สค. ขนาดใหญที่มีสินทรัพยมากกวา 5,000 ลานบาท 

สหกรณจะสามารถรับเงินฝากและเม่ือรวมกับเงินกูยืมจากสหกรณดังกลาว (ถามี) 

ไดไมเกิน 10% ของทุนเรือนหุนรวมกับทุนสํารองของสหกรณผูฝากนั้น 

 

 

 

• จายไดในอัตราไมเกิน 10% ของทุนเรือนหุน และตองไมเกิน 80% ของกําไรสุทธิที่

เหลือจากการจัดสรรเปนทุนสํารองและคาบํารุงสันนิบาตสหกรณแหงประเทศไทย 

 

4. กําหนดอัตราจายเงินปนผล 



(ราง) ระเบียบนายทะเบียนสหกรณวาดวยการกํากับดูแลกิจการทางการเงินของ  

สหกรณออมทรัพยและสหกรณเครดิตยูเนี่ยน 

  ระเบียบดานธรรมาภิบาล  
 

 •กําหนดคุณสมบัติของกรรมการดําเนินการใหชัดเจนขึ้น ใหมีการถวงดุลอํานาจในสหกรณ

โดยเฉพาะการใหสินเชื่อ โดยใหแยกการวิเคราะหสินเชื่อและการอนุมัติสินเชื่อออกจากกัน  

 •ทบทวนเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินปนผล กําหนดใหจายไดไมเกิน 80% ของกําไร

สุทธิหลังหักทุนสํารองและเงินบํารุงสันนบิาตสหกรณ  

 •งบการเงินของสหกรณตองเปนไปตามมาตรฐานบัญชีไทย  

 •การรูจักและตรวจสอบขอเท็จจริงเก่ียวกับผูใชบริการทางการเงินของสหกรณ (KYC)  

 •กรรมการดําเนินการสหกรณไมสามารถดํารงตาแหนงไดเกินสองวาระติดตอกัน  



ระเบียบดานเครดิต 
 •การลงทุนของสหกรณรวมทั้งหมดตองไมเกิน 10% (??) ของสวนของผูถือหุน มูลคาการลงทุน

ในหุนกูของแตละบริษัทตองไมเกิน 5% ของปริมาณหุนกูของบริษัทนั้น  

 •ลงทุนในหุนกูที่ไดอันดับเครดิตตั้งแต AA ขึ้นไป (คงเดิมที่ A-) 

 •กําหนด D/E ratio ไมเกิน 1.5 เทาของทุน โดยใหนําเงินรับฝากมาคํานวณเปนหนี้สินดวย  

 •สหกรณขนาดใหญใหเพ่ิมเกณฑดาน Single Lending Limit และ Lending to Related 

Party เชน กําหนดเพดานการใหกู และตองเปนสมาชิก NCB  

(ราง) ระเบียบนายทะเบียนสหกรณวาดวยการกํากับดูแลกิจการทางการเงินของ  

สหกรณออมทรัพยและสหกรณเครดิตยูเนี่ยน 



  ระเบียบดานสภาพคลอง  
 

 •ใหดํารงสินทรัพยสภาพคลองไมนอยกวา 6% ของเงินรับฝากและเงินกูยืม (ปจจุบัน 1%)  

 •สินทรัพยสภาพคลองตองเปนเงินฝากสถาบันการเงินหรือสถาบันการเงนิเฉพาะกิจไมนอยกวาก่ึง

หนึ่ง  

 •แกไขนิยามสินทรัพยที่สหกรณสามารถนับเปนสินทรัพยสภาพคลองได โดยกําหนดใหเปนสินทรัพย

ที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดภายในระยะเวลาที่เหมาะสม (ไมมีเงินฝาก ตั๋วแลกเงิน และหุนของ ขสอ.)  

 •สหกรณขนาดใหญตองดํารงใหเพียงพอตอกระแสเงินไหลออกอยางนอยไมต่ํากวา 1 เดือน จัดทํา

แบบรายงานสวนตางสภาพคลอง (Liquidity gap) รายงานการกระจุกตัวของแหลงทุน (Funding 

concentration) แผนจัดหาเงินทุนฉุกเฉิน (Contingency funding plan) 

(ราง) ระเบียบนายทะเบียนสหกรณวาดวยการกํากับดูแลกิจการทางการเงินของ  

สหกรณออมทรัพยและสหกรณเครดิตยูเนี่ยน 



   ระเบียบดานปฏิบัติการ 

 
 •เพ่ิมเกณฑการปฏิบัติดานการควบคุมภายในเพ่ือลดความเสี่ยงจากความผิดพลาดของการดาเนิน

งาน และการทุจริตของคณะกรรมการดาเนินการ รวมถึงผูจัดการ เชน การแบงแยกหนาที่ (Segregation of 

duties) การสอบยันการปฏิบัติงาน (Check and balance) ระบบการปฏิบัติงานโดย 2 ฝาย (Dual 

control) ดูแลความขัดแยงดานผลประโยชน (Conflict of interest) จัดใหมีคูมือการปฏิบัติงานอยางชัดเจน 

เปนตน  

 •สหกรณขนาดใหญ ใหมีคณะกรรมการชุดยอยที่ดูแลความเสี่ยงดานปฏิบัติการ ใหมีกรอบนโยบาย

การบริหารความเสี่ยง รวมทั้งใหมีหนวยงานตรวจสอบภายในเปนการเฉพาะ  

(ราง) ระเบียบนายทะเบียนสหกรณวาดวยการกํากับดูแลกิจการทางการเงินของ  

สหกรณออมทรัพยและสหกรณเครดิตยูเนี่ยน 









โครงสรางสินทรัพย 

โครงสรางแหลงเงินทุน 

Equity 
 
 
Borrowing 
 
Deposits 

Loans 
 
 
 
 
Investment 
Cash 



โครงสรางสินทรัพยของสหกรณออมทรัพย  

โครงสรางแหลงเงินทุนของสหกรณออมทรัพย  



หนวย : สหกรณ 



สัดสวนจํานวนและสินทรัพยสหกรณออมทรัพย  





4. ผลตอบแทนและความเส่ียงของการลงทุนในตราสารหนี ้



     ดอกเบี้ย (Coupon) 

    สวนลด  (Discount) 

สวนตางราคา 

(Capital gain) 
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ขอมูล Yield ณ 16 ก.พ. 2018  ผลตอบแทนเฉลี่ย 

Policy rate : 1.5% 



วงเงินคุมครองของสถาบันคุมครองเงินฝาก 

ท่ีมา http://www.dpa.or.th 69 

ผล  นักลงทุนตองมองหาทางเลอืกใหมนอกเหนือจากเงินฝากธนาคาร 



• ความเสี่ยงดานเครดิต (ผิดนัดชําระหนี้) 

• พันธบัตรรัฐบาลถือวาปราศจากความเสี่ยงประเภทนี้ 
Credit risk 

• ความเสี่ยงจากราคาลดลงเม่ืออัตราผลตอบแทนใน

ตลาดสูงขึ้น 

• เกิดไดกับตราสารหนี้ทุกประเภท 

Price risk  

(Interest rate risk) 

• ความเสี่ยงดานสภาพคลอง Liquidity risk 



1. ความเสี่ยงดานเครดิต หรือความเสี่ยงจากการผิดนัดชําระหนี้ (Credit Risk หรือ 

Default Risk) 
 

 ตราสารหนี้ที่ปราศจากความเสี่ยงประเภทนี้คือ ตราสารหนี้ที่รัฐบาลออกหรือรัฐบาลค้ําประกัน  

 ตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงประเภทนี้คือ หุนกูที่ออกโดยภาคเอกชน  

 จําเปนตองพิจารณาอันดับความนาเชื่อถือ (Credit Rating) ของตราสารหนี้ หรือ ของบริษัทผูออก 
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บริษัทเอกชน ท่ีจะออกตราสารหน้ีแบบ PO   ตองจัดอันดับความนาเช่ือถือ 

 กับสถาบันจัดอันดับความนาเช่ือถือ (Credit Rating Agency: CRA) ท่ี ก.ล.ต. 

ใหการยอมรับ เชน  TRIS FITCH (ประเทศไทย) S&P Moody’s 
 





 

2. ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคา  เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย 

(Interest Rate Risk/ Market Risk/ Price Risk) 
 

  เกิดขึ้นเม่ือมีการซ้ือหรือขายตราสารหนี้กอนครบกําหนดอายุ   

  ตราสารหนี้มีความสัมพันธแบบผกผันกับอัตราดอกเบี้ยในตลาด   

 อัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นราคาตราสารหนีล้ดลง  

 อัตราดอกเบี้ยลดลงราคาตราสารหนี้เพ่ิมสูงขึ้น  

  

 



3.ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยในการลงทุนตอ (Reinvestment Risk)  

 ความเสี่ยงประเภทน้ีเกิดจากการท่ีอัตราดอกเบ้ียในตลาดมีแนวโนมลดลง จะทําใหนักลงทุนไดรับอัตราผลตอบแทน

ท่ีต่ําลงจากการนําดอกเบ้ียน้ันไปลงทุนตอ   

 ดังน้ัน อัตราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงของการนําไปลงทุนตอเมื่อสิ้นสดุระยะเวลาการลงทุนจะแตกตางไปจากอัตรา

ผลตอบแทนท่ีเคยคาดไว 

 

4.ความเสี่ยงของผลกระทบตอเหตุการณไมคาดคิด (Event Risk) 

 ความเสี่ยงจากการเกิดเหตุการณบางอยางกับผูออกซึ่งมีผลตอราคาของตราสารหน้ี เชน ผูออกถูกลดอันดับความ

นาเช่ือถือ หรือมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงินครั้งใหญ (Major Recapitalization) เปนตน 



Default  0.17% of total 

corporate bond 

outstanding 
 (as of 22 Dec 2017) 

Corporate 
Bond 

Outstanding 
3.2 THB 
Trillion  

0.17% 

(5,450 THB mln.) 

Bank Loan 
14.4 THB 
Trillion 

2.97% 

( 428,108 THB mln.) 

Non Profit Loan (NPL) 

2.97% of total bank 

loan 

(as of Q3 2017) 
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0.46% 

(14,788 THB mln.) 

Included cross-default 

2
 

1
  12 Oct – 19 Dec 16; NMG 

   B/E default THB 350 mln 

 15 Dec 16 – 5 Apr 17; KC 

   B/E default THB 350 mln 

 23 Dec 16 – 1 Jun 17; IFEC 

   B/E default THB 2,120 mln,  

Cross- default THB 3,000 mln. 

 11 Jan 17; RICH 

   B/E default THB 230 mln,  

Cross- default THB 1,125 mln. 

 12 Jan 17; EFORL 

   B/E default THB 200 mln,  

 16-28 Mar 17; WCIH 

   B/E default THB 425 mln,  

 5 Apr 17; SOLAR 

   B/E default THB 200 mln,  

 6 Jun – 6 Sep 17; EARTH 

   B/E default THB 1,430 mln,  

   Cross- default THB 5,500 mln. 

3
 

4
 

5
 

6
 

7
 

8
 





เสนอัตราผลตอบแทน 

ผลการประมูลพันธบัตร 

ตารางการประมูล 



ThaiBMA in Focus 

บทความตราสารหนี ้



หุนกูออกใหมรายสัปดาห 
หุนกูออกใหม 



ถายทอดสด Training & Seminar กิจกรรมตอบคําถาม 



ขอมูลเพิ่มเติม   

 
www.thaibma.or.th 

 
Facebook: thaibma 

http://www.thaibma.or.th/
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