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เทคนิคและกลยทุธก์ารบริหารกองทุนตราสารหนี�

หวัขอ้การบรรยาย

• ‘ตราสารหนี1’ กบัประเทศไทย

• ทาํความรูจ้กักบั ‘ตราสารหนี1’

• การลงทนุในตราสารหนี1สาํหรบับุคคล

• การลงทนุในตราสารหนี1โดยตรงดว้ยตนเอง
• ชอ่งทางและแนวทางในกาลงทุน

• การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี1โดยตรง

•
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• การลงทนุในตราสารหนี1ผา่น ‘กองทุนรวม'

• ทางเลอืกของกองทุนตราสารหนี1

• การเลอืกและวเิคราะหก์องทุนรวมตราสารหนี1เพืEอลงทุน

• การบรหิารพอรท์การลงทุนตราสารหนี1โดยนกัลงทุนสถาบนั



‘ตราสารหนี1’ กบัประเทศไทย
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ตลาดตราสารหนี1ไทย กบัการพฒันาประเทศ

• ตราสารหนี1เป็นทีEรูจ้กัครั 1งแรกในไทยในรชัสมยัรชักาลทีE 5 เมืEอปี พ.ศ. 
2448 เพืEอระดมเงนิทนุจากประเทศองักฤษและฝรั Eงเศส เพืEอเป็นเงนิทนุใช้
ในการพฒันาทางรถไฟและปรบัปรงุสถานะทางเศรษฐกจิ

• ในปี พ.ศ. 2479 กระทรวงการคลงัไดม้กีารออกพนัธบตัรรฐับาลขึ1นเป็น
ครั 1งแรกในประวตัศิาสตร ์และไดนํ้าเนนิการต่อเนืEองเรืEอยมา

• ในปจัจุบนัตลาดตราสารหนี1ไทยมมีลูคา่ตลาด (Market Capitalization) 
รวมทั 1งสิ1น 9.75 ลา้นลา้นบาท มตีราสารหนี1จดทะเบยีนใน ‘สมาคมตลาด
ตราสารหนี1ไทย’ (ThaiBMA) มากกวา่ 3,000 รุน่
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ตราสารหนี1ไทย’ (ThaiBMA) มากกวา่ 3,000 รุน่

• ในปี 2014 มตีราสารหนี1จดทะเบยีนใหมร่วมมลูคา่ทั 1งหมด 8.09 ลา้นลา้น
บาท  และมลูคา่การซื1อขาย (Outright) รวม 18.87 ลา้นลา้นบาท

ขอ้มลูจาก: ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET), สมาคมตลาดตราสารหนี'ไทย (ThaiBMA)

มลูค่าตลาดทนุในไทย



ตลาดตราสารหนี1ไทย ในตลาดตราสารหนี1โลก

ขนาดตลาด
ตราสารหนี�

(พนัลา้น

����
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(พนัลา้น
ดอลลาร ์สรอ.)

2014

ขนาดตลาด
ตราสารหนี�
(% ของ GDP)

2014

ขอ้มลูจาก: Bank of International Settlement (BIS), Moody’s,

ผูเ้ล่นในตลาดตราสารหนี1ไทย

ผูอ้อกตราสาร 
(Issuer)

ผูจ้ดัจาํหน่ายหลกัทรพัย ์
(Underwriter)

นักลงทนุ

ตลาดแรก
(Primary Market)

ตลาดรอง
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• ผู้ออกตราสาร (Issuer) – กระทรวงการคลงั ธนาคารแหง่ประเทศไทย นิตบุิคคล

• ผู้จดัจาํหน่ายหลกัทรพัย ์(Underwriter) – ธนาคารพาณชิย ์บรษิทัหลกัทรพัย ์

• ผู้ค้าตราสารหนี�  (Dealer) – ธนาคารพาณชิย ์ธนาคารเฉพาะกจิ บรษิทัหลกัทรพัย์

• นักลงทุน (Investor) – กองทุน ธนาคารพาณชิย ์ธนาคารเฉพาะกจิ บรษิทัประกนัภยั/ชวีติ นิตบุิคคล บุคคล

ผูค้า้ตราสารหนี1 (Dealer) 
นักลงทนุ

(Investors)
ตลาดรอง
(Secondary Market)



นกัลงทุนต่างชาตใินตลาดตราสารหนี1ไทย

• ตลาดตราสารหนี1ไทยเป็นตลาดพนัธบตัรแหง่หนึEงทีEนกัลงทนุต่างชาตใิหค้วามสนใจลงทุน โดยยอดการถอืครอง
ตราสารหนี1โดยนกัลงทุนต่างชาตมิมีลูคา่สทุธ ิ582,966 ลา้นบาท คดิเป็นสดัสว่น 6.0% ของมลูคา่ตลาด

• สาํหรบัพนัธบตัรรฐับาลยอดการถอืครองมมีลูคา่ 568,975 ลา้นบาท คดิเป็น 15.8% ของมลูคา่พนัธบตัรรฐับาล
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ขอ้มลูจาก: ThaiBMA ณ วนัที > 18 ก.ย. 2015

ทาํความรูจ้กักบั ‘ตราสารหนี1’
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'ตราสารหนี1' คอือะไร

• ตราสารหนี�  คอื ผลติภณัฑท์างการเงนิทีEมไีวเ้พืEอระดมทนุจาก ‘ผู้ต้องการลงทุน’ สู ่‘ผู้ต้องการเงินทุน’

• สถานะของผู้ออกตราสารหนี1 คอื ‘ลกูหนี� ’
• สถานะของผูถื้อตราสารหนี1 คอื ‘เจ้าหนี� ’
• ตราสารหนี1ทีEเราพบไดบ้่อยในชวีติประจาํวนั ไดแ้ก ่พนัธบตัรรฐับาล, ตั nวแลกเงนิ, ตั nวเงนิฝาก, หุน้กู้

ผูต้อ้งการลงทนุ / ออม ผูต้อ้งการเงนิทนุ

เงินทุน

ผลตอบแทน
(ดอกเบี1ย)
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• ตราสารหนี1ทีEเราพบไดบ้่อยในชวีติประจาํวนั ไดแ้ก ่พนัธบตัรรฐับาล, ตั nวแลกเงนิ, ตั nวเงนิฝาก, หุน้กู้

• พนัธบตัรรฐับาล เป็นตราสารหนี1ทีEรฐับาลโดยกระทรวงการคลงัเป็นผูอ้อก เพืEอระดมทนุจากประชาชนเพืEอใช้
ในการดาํเนนิกจิกรรมพฒันาประเทศ

• ตั nวเงนิคลงั  เป็นตราสารหนี1ทีEกระทรวงการคลงัเป็นผูอ้อกเชน่เดยีวกนั แต่เป็นตราสารหนี1ระยะสั 1น ซึEงจะมี
อายไุมเ่กนิ 1 ปี

• หุน้กู ้ใชเ้รยีกตราสารหนี1ทีEออกโดยบรษิทัเอกชน ถา้เป็นหุน้กูอ้ายสุั 1นๆ เชน่ไมเ่กนิ 9 เดอืนจะเรยีกวา่หุน้กู้
ระยะสั 1น  สาํหรบัในกรณทีีEเป็นตราสารหนี1ระยะสั 1นทีEออกเพืEอการกูย้มืระหวา่งกนัในวงแคบและมลีกัษณะ
แตกต่างกนัไปในแต่ละหน่วย ไมม่คีวามเป็นมาตรฐานเหมอืนหุน้กู ้ จะเรยีกวา่ตั nวแลกเงนิหรอืตั nว B/E

ตราสารหนี�ทางเลือก
• ตราสารหนี1ชดเชยเงนิเฟ้อ (Inflation-linked Bond)
• ตราสารหนี1อนุพนัธ์ (Structured Note)
• ตราสารหนี1ทีEมสีนิทรพัยห์นุนหลงั (Asset Backed 

Securities)

ตราสารหนี�ทั @วไป
• พนัธบตัร
• ตั nงเงนิคลงั
• ตราสารหนี1คลา้ยเงนิฝาก
• ตราสารหนี1เอกชน
• ตราสารหนี1ดอ้ยสทิธิ s

ชนิดของตราสารหนี1
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ตราสารกึ@งหนี�กึ@งทุน
• ตราสารหนี1ประเภทไถ่ถอนเมืEอเลกิบรษิทั (Perpetual 

Bond)
• ตราสารหนี1แปลงสภาพ (Convertible Bond)

• ตราสารหนี1ดอ้ยสทิธิ s
• ตราสารหนี1ทีEมหีลกัทรพัยค์ํ1าประกนั 

(Secured Bond)
• ตราสารหนี1ประเภททยอยคนืเงนิตน้ 

(Amortizing Bond)
• ตราสารหนี1ทีEมสีทิธแิฝง (Option-

embedded– Callable/Puttable)



ความสมัพนัธข์องอตัราผลตอบแทนกบัราคาตราสาร

• ความสมัพนัธร์ะหวา่ง ‘อตัราผลตอบแทน (Yield)’ กบั ‘ราคา (Price)’ เป็นแบบตรงกนัขา้มกนั

� ‘อตัราผลตอบแทน (Yield)’ � �  ‘ราคา (Price)’ �

� ‘อตัราผลตอบแทน (Yield)’ � �  ‘ราคา (Price)’ �
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ราคาพนัธบตัร
(Bond Price)

อตัราผลตอบแทน (Yield)

P1

P2

P3

Y1 Y2 Y3

ความสมัพนัธร์ะหว่าง
‘อตัราผลตอบแทน’ กบั ‘ราคา’

ทาํความรูจ้กั 'ความเสีEยง' ในการลงทุนตราสารหนี1

ความเสีEยงในการลงทนุตราสารหนี1มดีงันี1:

� ความเสี@ยงจากการเปลี@ยนแปลงของอตัราดอกเบี�ย (Interest Rate Risk) – เกดิขึ1นจากการ
เคลืEอนไหวของอตัราดอกเบี1ยในตลาด ซึEงสง่ผลใหร้าคาตราสารหนี1เปลีEยนแปลง

� ความเสี@ยงจาการผิดนัดชาํระหนี�  (Credit Risk) – ความเสีEยงทีEผูถ้อืตราสารหนี1อาจไมไ่ดร้บัชาํระ
ดอกเบี1ยและเงนิตน้เมืEอถงึกาํหนดชาํระตามทีEไดต้กลงไว้

� ความเสี@ยงจากอตัราแลกเปลี@ยน (FX Risk) – เกดิขึ1นเฉพาะในกรณทีีEมกีารลงทนุในตราสารทีEเป็นสกุล
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� ความเสี@ยงจากอตัราแลกเปลี@ยน (FX Risk) – เกดิขึ1นเฉพาะในกรณทีีEมกีารลงทนุในตราสารทีEเป็นสกุล
เงนิต่างประเทศ

� ความเสี@ยงจากสิทธิแฝง (Option-embedded Risk) – เกดิขึ1นในตราสารหนี1ทีEมโีครงสรา้งทีEซบัซอ้น
มากกวา่ตราสารหนี1ทั Eวไป

� ความเสี@ยงจากการไมมี่สภาพคล่อง (Liquidity Risk) - เกดิขึ1นในการทาํธุรกรรมของตราสารหนี1ทีEมี
สภาพคลอ่งตํEา



การจดัการบรหิารความเสีEยง

ความเสีEยงจากการลงทุนในตราสารหนี1สามารถบรหิารจดัการไดโ้ดยใชเ้ครืEองมอืทีEเหมาะสม ดงันี1

ความเสี*ยง เครื*องมือ

• การเปลีEยนแปลงของอตัราดอกเบี1ย (Interest Rate Risk) Interest Rate Swap (IRS)

• การเปลีEยนแปลงของอตัราดอกเบี1ยและอตัราแลกปลีEยน 
(Interest Rate + FX Risk)

Cross Currency Swap (CCS)
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(Interest Rate + FX Risk)

• การเปลีEยนแปลงของอตัราแลกปลีEยน  (FX Risk)
� ตราสารหนี1ทีEจา่ยดอกเบี1ยระหวา่งอายุ
� ตราสารหนี1ทีEไมจ่า่ยดอกเบี1ย (Zero Coupon)

Cross Currency Swap (CCS)
FX Forward / FX Futures

• การผดินดัชาํระหนี1 (Credit Risk) Credit Default Swap (CDS)

การลงทุนในตราสารหนี1สาํหรบับุคคล
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ชอ่งทางในการลงทุนในตราสารหนี1

“ลงทุนโดยตรง” “ลงทุนผ่านกองทุน”
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ตราสารหนี� กองทนุรวมตราสารหนี�

“ลงทุนโดยตรง” “ลงทุนผ่านกองทุน”

เปรยีบเทยีบวธิกีารลงทุนในตราสารหนี1

ลงทุนโดยตรง ลงทุนผ่านกองทุนรวม

ลกัษณะการลงทนุ Passive (Buy & Hold) Active / Passive

การกระจกุตวัของตราสาร กระจุกตวั กระจายตวั

ความเสี@ยงจากราคาตลาด ไมม่ ี(เมืEอถอืจนครบอาย)ุ ขึ1นอยูก่บัประเภทตราสารหนี1

• ความแตกต่างของการลงทุนตราสารหนี1ทั 1ง 2 วธิ ีมดีงันี1
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ความเสี@ยงจากราคาตลาด ไมม่ ี(เมืEอถอืจนครบอาย)ุ ขึ1นอยูก่บัประเภทตราสารหนี1

สภาพคล่อง ตํEา สงู

ค่าใช้จ่าย ไมม่ีE - ตํEา ตํEา - ปานกลาง

ภาษี* 15% ของดอกเบี1ย (บุคคลทั Eวไป) ยกเวน้ (บุคคลทั Eวไป)

*ผูล้งทุนควรศกึษาสทิธแิละเงื >อนไขทางภาษก่ีอนการลงทุน



ชอ่งทางการลงทุนในตราสารหนี1โดยตรง

นกัลงทุนสามารถลงทนุในตราสารหนี1โดยตรงผา่นสองตลาดดงันี1:

• ตลาดแรก (Primary Market) – เป็นการซื1อตราสารหนี1ทีEออกใหมโ่ดยตรงจากผูจ้ดัจาํหน่ายหลกัทรพัย ์
(Underwriter)

• ตลาดรอง (Secondary Market) – เป็นการซื1อ-ขายตราสารหนี1ทีEเคยออกขายสูน่กัลงทนุในตลาดแรกแลว้ 
และมกีารนํามาเสนอขายสูต่ลาดรองอกีครั 1ง

ลกัษณะการซื�อขายตราสารหนี�ที@ควรทราบ
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ลกัษณะการซื�อขายตราสารหนี�ที@ควรทราบ

• การทาํธุรกรรมซื1อ/ขายพนัธบตัร สว่นใหญ่เป็นการทาํธุรกรรมแบบ Over-the-Counter (OTC) ซึEงเป็นการ
ตกลงโดยตรงระหวา่งคูค่า้กนัเอง ไมไ่ดผ้า่นตลาดกลาง (Exchange) เหมอืนกบัตลาดหุน้

• โดยทั Eวไป Dealer จะไมค่ดิคา่ commission เหมอืนการซื1อ-ขายตราสารทุนกบั Broker แต่จะไดส้ว่นต่างจาก
ราคาตราสารหรอื Bid-Offer Spread

• การถอืกรรมสทิธิ sตราสารหนี1มทีั 1งแบบมีใบตราสาร (Scrip) และแบบไรใ้บตราสาร (Scripless)

การถอืกรรมสทิธิ sตราสารหนี1แบบไรใ้บตราสาร (Scripless)

ผูล้งทุนสามารถเปลีEยนการถอืกรรมสทิธิ sตราสารหนี1ซึEงมใีบตราสาร (Scrip) ทีEครอบครองไว ้เป็น การถอืกรรมสทิธิ sเป็นแบบไรใ้บ
ตราสาร (Scripless) โดยฝากตราสารหนี1ไวก้บับรษิทัศูนยร์บัฝากหลกัทรพัย ์(ประเทศไทย) จาํกดั (Thailand Securities 
Depository: TSD) ซึEงทาํหน้าทีEเป็นผูร้บัฝากตราสารหนี1

ประโยชน์
1. เพิEมความสะดวกในการซื1อขายตราสารหนี1 ทั 1งในการส่งมอบและชาํระราคา

2.  ลดปญัหาในการเกบ็รกัษาใบตราสาร ทั 1งในดา้นสถานทีE ความปลอดภยั และการคน้หา

3.   ลดปญัหาเรืEองใบตราสารสูญหาย ชํารุด หรอืปลอมแปลง

4. ช่วยรฐัลดตน้ทุนในการออกใบตราสาร
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4. ช่วยรฐัลดตน้ทุนในการออกใบตราสาร

การดาํเนินการ
1. ผูถ้อืกรรมสทิธิ sตดิต่อสมาชกิผูฝ้ากหลกัทรพัยก์บั TSD เพืEอขอเปิดบญัชตีราสารหนี1

2. ยืEนเอกสารการขอฝากตราสารหนี1 พรอ้มแนบใบตราสารหนี1 ทีEสมาชกิผูฝ้ากหลกัทรพัยก์บั TSD ทีEตนเปิดบญัชตีราสารหนี1ไว้

3. ผูถ้อืกรรมสทิธิ sสามารถตรวจสอบตราสารหนี1ในบญัชไีดโ้ดยตดิต่อกบัสมาชกิผูฝ้ากหลกัทรพัยก์บั TSD ทีEตนเปิดบญัชไีว ้

ค่าใช้จ่าย
1. ผูถ้อืกรรมสทิธิ sอาจจะตอ้งเสยีค่าธรรมเนียมใหก้บัสมาชกิผูฝ้ากหลกัทรพัยก์บั TSD 

2.  สมาชกิผูฝ้ากหลกัทรพัยก์บั TSD จะตอ้งเสยีค่าธรรมเนียมให ้ธปท. ในอตัรา 10 บาท ต่อ 1 รายการ (เฉพาะกรณฝีากผ่าน ธปท.)

ขอ้มลูจาก: ธนาคารแห่งประเทศไทย



การลงทุนในตลาดแรก

• การซื1อขายในตลาดแรก (ครั 1งแรกทีEออกจาํหน่าย) สามารถตดิต่อไดท้ีEสถาบนัการเงนิทีEไดร้บัแต่งตั 1งเป็นผูจ้ดั
จาํหน่าย (Underwriter) 

• รายชืEอสถาบนัการเงนิทีEตดิต่อซื1อขายกบันกัลงทุนรายยอ่ย
http://www.thaibond.com/aboutus/bondinvest_detail.html
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ขอ้มลูจาก: Thaibond.com

การลงทุนในตลาดรอง

• การซื1อขายในตลาดรอง สามารถตดิต่อสถาบนัการเงนิต่างๆทีEมกีารทาํธุรกรรมตลาดรอง ทั 1งนี1ราคาซื1อขาย
อาจไมเ่ทา่กบัราคาทีEตราไว ้(Par Value) ซึEงจะขึ1นกบัภาวะตลาดขณะนั 1น รวมถงึอาจมกีารกาํหนดเงืEอนไข 
อาท ิลงทนุขั 1นตํEา

• รายชืEอสถาบนัการเงนิทีEตดิต่อซื1อขายกบันกัลงทุนรายยอ่ย 
http://www.thaibond.com/aboutus/bondinvest_detail.html
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ขอ้มลูจาก: Thaibond.com



สว่นประกอบของตราสารหนี1

ตราสารหนี1มหีลายประเภท ผูล้งทุนควรทาํความเขา้ใจสว่นประกอบทั 1งหมดของตราสารทีEจะลงทุนเพืEอประเมนิความเหมาะสมและ
ความเสีEยง ก่อนตดัสนิใจลงทุน:

• มลูค่าที@ตราไว้ (Par Value) คอื มลูคา่เงนิตน้ทีEผูอ้อกจะชาํระคนืใหก้บัผูถ้อืตราสารหนี1เมืEอครบกําหนดไถ่ถอน ตราสารหนี1
สว่นใหญ่จะม ีPar Value เทา่กบั 1,000 บาทต่อหนึEงหน่วย 

• อตัราดอกเบี�ยหน้าตั Vว (Coupon Rate) คอื อตัราดอกเบี1ยทีEผูอ้อกจะจา่ยใหก้บัผูล้งทุนในตราสารหนี1ตามงวดทีEกําหนด
ตลอดอายขุองตราสารหนี1นั 1น   โดยอาจกําหนดเป็นดอกเบี1ยคงทีE หรอือตัราดอกเบี1ยลอยตวั เชน่ 8% ต่อปี หรอืเทา่กบัอตัรา
ดอกเบี1ยเงนิฝากประจาํ 1 ปี + 1% เป็นตน้

• งวดการจ่ายดอกเบี�ย (Coupon Frequency) เป็นการระบุจาํนวนครั 1งของการจา่ยดอกเบี1ยต่อปี  เชน่ จา่ยทุก 6 เดอืน (2 
ครั 1งต่อปี)   จา่ยทุกไตรมาส (4 ครั 1งต่อปี) เป็นตน้ วนัครบกําหนดไถ่ถอน (Maturity date) คอื วนัครบกําหนดอายขุองตราสาร
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ครั 1งต่อปี)   จา่ยทุกไตรมาส (4 ครั 1งต่อปี) เป็นตน้ วนัครบกําหนดไถ่ถอน (Maturity date) คอื วนัครบกําหนดอายขุองตราสาร
หนี1ซึEงผูอ้อกจะตอ้งจา่ยคนืเงนิตน้และดอกเบี1ยงวดสุดทา้ย (ถา้ม)ี ใหก้บัผูถ้อื

• ผูอ้อก (Issuer Name) เป็นการระบุผูอ้อกตราสารหนี1นั 1น

• ประเภทของตราสารหนี� (Bond Type) เป็นการระบุประเภทของตราสารหนี1นั 1น เชน่ หุน้กูไ้มม่ปีระกนั (Unsecured), หุน้กู้
ดอ้ยไมด่อ้ยสทิธ ิ(Senior), หุน้กูด้อ้ยสทิธิ (Sub-ordinate), หุน้กูแ้ปลงสภาพ (Convertible Debenture) 

• อนัดบัความน่าเชื@อถือ (Credit Rating) เป็นขอ้มลูทีEแสดงถงึการประเมนิความสามารถในการชาํระหนี1ของผูอ้อกตราสารหนี1 

• ข้อสญัญา (Covenants) เป็นเงืEอนไขทีEผูอ้อกหุน้กูจ้ะตอ้งปฏบิตัติามเพืEอประโยชน์ของผูถ้อืหุน้กู้

ขอ้มลูจาก: Thaibond.com

เขา้ใจ ‘ลาํดบัสทิธใินการเรยีกรอ้ง’ (Priority Claim)

• ในการลงทุนในตราสารหนี1 ผูถ้อืหุน้กูม้สีทิธเิป็น ‘เจา้หนี1’ ของกจิการ ลาํดบัสทิธใินการเรยีกรอ้งเงนิทนุจะอยู่
ในลาํดบักอ่นตราสารทุนซึEงมฐีานะเป็น ‘เจา้ของ’ 

• ลาํดบัสทิธใินการเรยีกรอ้ง (Priority Claim) จะเป็นไปตามลาํดบัขั 1นดงันี1

2222

ที >มา: FIIG Securities



การอา่นสญัลกัษณ์ของตราสารหนี1

X X X X

เดือนที@ครบกาํหนดไถ่ถอน
- ตวัเลข 1-9 หมายถงึ ม.ค. ถงึ ก.ย.

ลาํดบัการออกตราสารหนี� A - Z

X X X X X X X X X X X X X X X X X X

ตราสารหนี�ระยะยาว (อายมุากกวา่ 1 ปี) ตราสารหนี�ระยะสั �น (อายนุ้อยกวา่ 1 ปี)

วนัที@ครบกาํหนด
ไถ่ถอน
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ชื@อย่อของผูอ้อกตราสาร
- LB, LBA = พนัธบตัรรฐับาล - SB = พนัธบตัรออมทรพัย์
- TB = ตั nวเงนิคลงั - BOT = พนัธบตัรธนาคารแหป่ระเทศไทย
- CB = พนัธบตัรธนาคารแหง่ประเทศไทย (อายไุมเ่กนิ 1 ปี)
- หุน้กูบ้รษิทัเอกชน/พนัธบตัรรฐัวสิาหกจิ ตวัอกัษร 1-6 ตวั

ปี ค.ศ. (สองตวัหลงั) ที@ครบกาํหนดไถ่ถอน

- ตวัเลข 1-9 หมายถงึ ม.ค. ถงึ ก.ย.
- ตวัอกัษร O, N, D หมายถงึ ต.ค. พ.ย. ธ.ค.

วนัที@ครบกาํหนด
ไถ่ถอน

ตวัอยา่งพนัธบตัร – SB185A
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ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA



ตวัอยา่งพนัธบตัร – SB185A (ต่อ)

รายละเอยีดการจา่ยดอกเบี1ยและเงนิตน้
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ขอ้มลูจาก: ThaiBMA

ตวัอยา่งหุน้กู ้#1 – PTTC21NA
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ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA



ตวัอยา่งหุน้กู ้#1 – PTTC21NA (ต่อ)
รายละเอยีดการจา่ยดอกเบี1ยและเงนิตน้
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รายการธุรกรรมทีEเกดิขึ1นในอดตี

ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA

ตวัอยา่งหุน้กู ้#2 – CPALL17DA
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ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA



ตวัอยา่งหุน้กู ้#2 – CPALL17DA (ต่อ)
รายละเอยีดการจา่ยดอกเบี1ยและเงนิตน้

รายการธุรกรรมทีEเกดิขึ1นในอดตี
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รายการธุรกรรมทีEเกดิขึ1นในอดตี

ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA

ตวัอยา่งหุน้กู ้#2 – CPALL17DA (ต่อ)
รายละเอยีดเงืEอนไขทางการเงนิ (Covenant)

ขอ้มลูจาก: ThaiBMA
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ตวัอยา่งหุน้กู ้#3 – BBL22DA
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ขอ้มลูจาก: 
ThaiBMA

ตวัอยา่งหุน้กู ้#3 – BBL22DA (ต่อ)
รายการธุรกรรมทีEเกดิขึ1นในอดตี

3232

ขอ้มลูจาก: ThaiBMA



การวเิคราะหก์ารลงทุนในตราสารหนี1โดยตรง

การลงทนุในตราสารหนี�แบบถือจนครบอาย ุ(Hold to Maturity)

� ประเมนิความสามารถในการชาํระหนี1 (วเิคราะหเ์ครดติ)

การลงทนุในตราสารหนี�แบบเชิงรกุ (Active Investment)

� ประเมนิความสามารถในการชาํระหนี1 (วเิคราะหเ์ครดติ)
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� ประเมนิความสามารถในการชาํระหนี1 (วเิคราะหเ์ครดติ)

� วเิคราะหแ์นวโน้มอตัราดอกเบี1ย

� วเิคราะหต์ราสารหนี1ทีEมสีทิธแิฝง (Option Embedded)

การประเมนิความสามารถในการชาํระหนี1 (เครดติ)

o การใช้ Credit Ratings ในการประเมินความสามารถในการชาํระหนี�
• Moody’s, Fitch Ratings และ S&P เป็นผูจ้ดัอนัดบัความน่าเชืEอถอืระดบัสากลทีEทั Eวโลกใหก้าร

ยอมรบั โดยมกีารจดัอนัดบัความน่าเชืEอถอืใหก้บับรษิทัทั Eวโลก และจดัอนัดบัความน่าเชืEอถอืทั 1ง
แบบ International Scale และ National Scale

• ในปจัจุบนัประเทศไทยมผีูจ้ดัอนัดบัความน่าเชืEอถอื (Credit Rating Agency) อยู ่2 แหง่คอื TRIS 
Rating และ Fitch Ratings (Thailand) ซึEงมกีารประเมนิอนัดบัความน่าเชืEอถอืของบรษิทัและตรา
สารหนี1ทีEเสนอขายในประเทศไทย

•

3434

• อนัดบัความน่าเชืEอถอืทีEสามารถลงทนุได ้(Investment Grade) หมายถงึ
• Long-Term Rating: Baa3 / BBB- หรอืสงูกวา่
• Short-Term Rating: P-3 / F3 / A-3 หรอืสงูกวา่

o การประเมินความสามารถในการชาํระหนี�ด้วยตนเอง ประกอบไปดว้ย

•  การวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ – เพืEอประเมนิ ‘Ability to Pay’

•  การวเิคราะหข์อ้มลูเชงิคุณภาพ – เพืEอประเมนิ ‘Willingness to Pay’



การดเูปรยีบเทยีบ Credit Rating

• การเทยีบ Credit Rating ระหวา่งระยะสั 1น (Shot Term) และระยะยาว (Long Term) ของบรษิทัจดัอนัดบั
เครดติระดบัสากล

Moody’s Fitch Ratings S&P
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ขอ้มลูจาก: Moody's, Fitch, S&P

การวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ

บริษทัเอกชนทั @วไป สถาบนัการเงิน

Profitability
Return on Equity

Margin

Profitability
Return on Equity
Return on Asset

Liquidity
Current Ratio

Credit Quality
Loan Loss Reserves / NPL
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Current Ratio
Asset Turnover

Cashflow

Loan Loss Reserves / NPL
NPL Coverage

Leverage
Debt-to-Equity Ratio

Debt Service Coverage
Interest Coverage

Capitalization and Funding
Loan-to-Deposit Ratio

Capital Adequacy Ratio



ตวัอยา่งการวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ

บริษทัเอกชนทั @วไป
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สถาบนัการเงิน

การวเิคราะหข์อ้มลูเชงิคุณภาพ

• การวเิคราะหข์อ้มลูเชงิคุณภาพเป็นการวเิคราะห ์‘เจตนา’ ในการชาํระหนี1คนืหรอื Willingness to Pay

• รายงาน ‘Corporate Governance Report of Thai Listed Companies’ จาก Thai Institute of Directors 

3838

ขอ้มลูจาก: Thai Institute of Directors 



เสน้อตัราผลตอบแทนของตราสารหนี1 (Yield Curve)

3.65%

4.48%

4.60% “SWAP” curve

Rates

“Government” curve

“Bond/Swap Spread”

“CREDIT” curve

“Credit Spread”
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• พนัธบตัรรฐับาลมคีวามเสีEยงน้อยทีEสดุ ดงันั 1นโดยปกตแิลว้เสน้อตัราผลตอบแทนจพนัธบตัรจะอยูตํ่EาทีEสดุ

• เสน้อตัราดอกเบี1ยสวอป (Swap Curve) ใชอ้า้งองิในการทาํธุรกรรมสวอประหวา่งสถาบนัการเงนิ

• เสน้อตัราผลตอบแทนตราสารหนี1เอกชน (Credit Curve) ใชอ้า้งองิสาํหรบับรษิทัเอกชนในการกูย้มืจากตลาด
ตราสารหนี1 (เชน่ PTT, Toyota Leasing)

4y 5y“FLOAT” Rate
6M THBFIX

Tenor

การคาํนวณราคาตราสารหนี1

• ราคาของตราสารหนี1สามารถประเมนิไดจ้ากมลูคา่ของกระแสเงนิทีEจะไดร้บัในอนาคต การคาํนวณจงึใช้
วธิกีารหามลูคา่ของเงนิปจัจุบนั (Present Value) ของกระแสเงนิดงักลา่วคดิลดดว้ย ‘อตัราผลตอบแทน’ หรอื 
Yield

ราคาตราสารหนี�  = Present Value (กระแสเงินที@จะได้รบัในอนาคต)
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ขอ้มลูจาก: Thaibond.com



เสน้อตัราผลตอบแทนของตราสารหนี1 (Yield Curve) - ตวัอยา่ง

THB IRS

THB Government Bond
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Bond-Swap Spread

[Swap Rate – Bond Yield]

ขอ้มลูจาก: Bloomberg

เสน้อตัราผลตอบแทนของตราสารหนี1 (Yield Curve) - ตวัอยา่ง
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ขอ้มลูจาก: ThaiBMA – thaibma.or.th



การเปลีEยนแปลงของ Yield Curve
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การเปลีEยนแปลงของ Yield Curve (ต่อ)
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การประเมนิมลูคา่ตราสารหนี1ทีEมสีทิธแิฝง (Option Embedded)

• ในการประเมนิมลูคา่ตราสารหนี1ทีEผูอ้อกมสีทิธเิรยีกคนืหรอื Callable Bond ผูล้งทนุควรพจิารณา อตัรา
ผลตอบแทนถึงวนัเรียกคืน (Yield-to-Call) ซึEงจะคาํนวณบนสมมตุฐิานวา่ตราสารไดถู้กเรยีกคนืตาม
เงืEอนไขและราคา ประกอบกบั อตัราผลตอบแทนถึงวนัครบกาํหนด (Yield-to-Maturity) หรอืพจิารณา
อตัราผลตอบแทนตวัทีEตํEากวา่ของทั 1งสองตวั (Yield-to-Worst)
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ขอ้มลูจาก: Bloomberg

'ภาษ'ี กบัการลงทุนในตราสารหนี1

4646

ขอ้มลูจาก: Thaibond.com



การลงทุนในตราสารหนี1ผา่นกองทุนรวม

ข้อดีของการลงทนุในกองทุนรวม ����

• มกีารกระจายการลงทุนในตราสารทีEหลากหลาย

• สภาพคลอ่งของสงูกวา่การลงทนุตราสารหนี1โดยตรง

• สามารถม ีExposure ในตราสารทีEยากจะลงทุนดว้ย
ตนเอง (เชน่ ลงทุนตราสารต่างประเทศดว้ยวธิ ี

นักลงทนุ

กองทนุรวม

4747

ตนเอง (เชน่ ลงทุนตราสารต่างประเทศดว้ยวธิ ี
Asset Swap)

• มผีูจ้ดัการกองทนุบรหิารจดัการลงทุนแทนใหเ้หมาะ
กบัสภาวะตลาด

• สทิธทิางภาษ ี(ขึ1นกบัสถานะของนกัลงทนุ) ตราสารหนี�

รูจ้กักบักองทุนตราสารหนี1ประเภทต่างๆ

การแบ่งประเภทกองทุนตราสารหนี1สามารถแบ่งไดห้ลายวธิดีงันี1

แบง่ตามหมวดอายขุองตราสาร
• ตราสารตลาดเงนิ (อายเุฉลีEยไมเ่กนิ 3 เดอืน)

• ตราสารหนี1ระยะสั 1น (อายเุฉลีEย 3 เดอืน – 1 ปี)

• ตราสารหนี1ระยะกลาง (อายเุฉลีEย 1 – 3 ปี)

• ตราสารหนี1ระยะยาว (อายเุฉลีEย 3 ปี ขึ1นไป)

แบง่ตามภมิูภาคที@ลงทนุ
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แบง่ตามภมิูภาคที@ลงทนุ
• ตราสารหนี1ในประเทศ

• ตราสารหนี1ต่างประเทศ – ตราสารหนี1ตลาดเกดิใหม่ (Emerging Market), ตราสารหนี1ประเทศพฒันา
แลว้ (Developed Market)

แบง่ตามอนัดบัเครดิตของตราสาร
• ตราสารหนี1ทีEอนัดบัความน่าเชืEอถอือยูใ่นระดบัทีEลงทนุได ้(Investment Grade)

• ตราสารหนี1ทีEใหอ้ตัราผลตอบแทนสงู (High Yield)



• ทางเลอืกในการลงทุนในกองทนุตราสารหนี1มหีลากหลาย ผูล้งทนุควรทาํความเขา้ใจความสามารถในการรบั
ความเสีEยง (Risk Tolerance) ของตนเอง ซึEงแต่ละคนจะเหมาะกบัผลติภณัฑท์ีEม ี‘ลกัษณะของผลตอบแทน
คาดหวงัและความเสีEยง’ (Risk-Return Profile) ทีEแตกต่างกนัไป

• ขอ้มลูของกองทนุรวมตราสารหนี1ทีEนกัลงทนุควรพจิารณาใหค้รบถว้นกอ่นการตดัสนิใจลงทุนควรมอียา่งน้อย
ดงันี1:

� นโยบายการลงทนุ หรอื กรอบการลงทุน

� ลกัษณะของ ‘ผลตอบแทนคาดหวงั’ และ ‘ความเสีEยง’ (Risk-Return Profile)

การวเิคราหก์องทุนรวมตราสารหนี1
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� ลกัษณะของ ‘ผลตอบแทนคาดหวงั’ และ ‘ความเสีEยง’ (Risk-Return Profile)

� ความเสีEยง
� ความเสีEยงจากความผนัผวนของราคาตลาด
� ความเสีEยงจากการผดินดัชาํระหนี1 (ความเสีEยงดา้นเครดติ)

� สภาพคลอ่งของหน่วยลงทุน

� คา่ใชจ้า่ยกองทุน

� ผลตอบแทนในอดตี

เปรยีบเทยีบผลตอบแทนจากตราสารหนี1แต่หมวดอายุ

• โดยทั Eวไปตราสารหนี1ทีEมอีายคุงเหลอืมากกวา่ จะมอีตัราผลตอบแทนคาดหวงัทีEมากขึ1น อยา่งไรกต็ามจะมี
ความผนัผวนของราคาตลาดมากขึ1นดว้ย

• การถอืครองตราสารหนี1เป็นระยะเวลานานขึ1นมแีนวโน้มชว่ยลดความเสีEยงจากการผนัผวนของราคาตลาด
• ผูล้งทุนควรศกึษาและเลอืกลงทนุใหเ้หมาะกบัความสามารถในการรบัความเสีEยง (Risk Tolerance) และ

ขอ้จาํกดัของตนเอง (Specific Requirement)

5050

ขอ้มลูจาก: Bloomberg, ThaiBMA, กระทรวงพาณิชย์ * ผลตอบแทนต่อปี ณ ส.ค. 2015



ความเสีEยงจาการยอมรบัความเสีEยงทีEน้อยเกนิไป

• ตลอดกวา่ 8 ปี เศษทีEผา่นมาก การลงทนุในตราสารหนี1ตลาดเงนิใหผ้ลตอบแทนทีEมากกวา่อตัราเงนิเฟ้อเพยีง
เลก็น้อย ในขณะทีEการลงทุนในพนัธบตัรระยะกลางใหผ้ลตอบแทนทีEมากกวา่อยา่งมนียั

ผลตอบแทนสะสมตั �งแต่ปี 2007

Thai Government & 
Corporate Bonds 
1-3Yrs*

44.9%

Thai Government 
Bonds 1-3Yrs

40.0%

5151

ขอ้มลูจาก: Bloomberg, ThaiBMA, กระทรวงพาณิชย์
* ผลตอบแทนเฉลี >ยจากดชันี TBMA Government Bond 1-3Yrs Index และ TBMA Corporate Bonds BBB+ up 1-3Yrs Index

Short-term 
Government Bonds

Inflation

25.1%

20.9%

Bonds 1-3Yrs

การวเิคราะหผ์ลตอบแทนในอดตี

Morningstar Category: Short Term Bond

5252

ขอ้มลูจาก: Morningstar  (morningstarthailand.com)



การวเิคราะหผ์ลตอบแทนในอดตี (ต่อ)

Morningstar Category: Short Term Bond

5353

ขอ้มลูจาก: Morningstar  (morningstarthailand.com)

การบรหิารพอรท์การลงทุนตราสารหนี1โดยนกัลงทุนสถาบนั

5454



นกัลงทุนสถาบนั

นักลงทนุสถาบนัในประเทศไทย

• สาํนกังานประกนัสงัคม

• กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ (กบข.)

• ธนาคารเฉพาะกจิ (Policy Bank)

• ธนาคารพาณชิย์

5555

• บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ

• บรษิทัหลกัทรพัย์

• บรษิทัประกนัชวีติ บรษิทัประกนัภยั

• สหกรณ์ออมทรพัย์

• นิตบุิคคล

ความแตกต่างการลงทุนสาํหรบั ‘นกัลงทุนสถาบนั’ กบั ‘นกัลงทุนบุคคล’

ในบรหิารการลงทนุตราสารหนี1 การลงทุนตราสารหนี1โดยนกัลงทนุสถาบนัมคีวามแตกต่างจากนกัลงทนุทั Eวไป
ดงันี1:

• การบรหิารจดัการแบบเชงิรกุ (Active Investment) 

• เครืEองมอืการลงทุนทีEหลากหลาย (Diverse Investment Tools)

• ประสทิธภิาพในการเขา้ถงึขอ้มลู (Accessibility) 
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• ความประหยดัและไดเ้ปรยีบจากขนาด (Economy of Scale)



เครืEองมอืในการลงทุนทีEหลากหลาย

• ไมม่ตีราสารประเภทใดประเภทหนึEงทีEจะใหผ้ลตอบแทนทีEดไีดใ้นทุกสภาวะการลงทนุ ดงันั 1นในแต่ละ
ชว่งเวลาจะมตีราสารบางประเภททีEมใีหแ้นวโน้มผลตอบแทนทีEดแีละเหมาะสมกบัการลงทนุกวา่ตราสาร
ประเภทอืEน

Bank Deposits Interest Rate Swap

5757

Government Bonds

Inflation-linked Bonds

Corporate 
Debentures (Credit)

Foreign Bonds

Bank Deposits Interest Rate Swap

วฏัจกัรของตราสารหนี1

• ในการบรหิารการลงทนุแบบเชงิรกุ (Active Investment) นกัลงทุนสถาบนัสามารถเลอืกเครืEองมอืลงทนุหรอื
ประเภทตราสารทีEเหมาะสมกบัสภาวะตลาด

Inflation Linked Bond Emerging Markets Bond Treasury Bond Corporate Bond High Yield Bond

เปรียบเทียบผลตอบแทนจากตราสารหนีSแต่ละประเภทในแต่ละปี (1999-2009)
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แหล่งขอ้มลู : PIMCO, Morningstar, ณ 31/03/2010. “Inflation-Linked Bond” represented by Barclays Capital World Government Inflation-Linked Bond Index; 
“Emerging Market Bond” by JPMorgan Emerging Markets Bond Index+; “Treasury Bond” by Citi Treasury Bond Index; “Corporate Bond” by Citi Corporate 
Bond Index; and “High-Yield Bond” by Citi High-Yield Market Index. 
คาํเตอืน : ผลการดําเนินงานในอดตี มไิดเ้ป็นสิjงยนืยนัผลการดําเนินงานในอนาคต



การลงทุนในรปูแบบ Asset Swap

Asset Swap Investment = Buy Foreign Currency Asset  + Fully Hedge FX & Interest Rate Risk

5959

ผลตอบแทนสว่นเพิEมจากการลงทุนในต่างประเทศ

6060

ขอ้มลูจาก: Bloomberg,



ทฤษฎ ีInterest Rate Parity

USD 100 3.10% USD 101.55

Spot = 33.70 
THB/ USD

6m Fwd = 33.82 

T=0 T=6m

B1

A

B3

6161

6m Swap Point  = Forward rate – Spot rate

= 33.82 – 33.70 =  THB 0.12

THB 3,370 3.80% THB 3,434.03

THB/ USD
6m Fwd = 33.82 
THB/ USD

B2

กรณศีกึษา 1 – ความไมส่มดุลของตลาด Swap ในเกาหลี

USD Funding
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KRW Funding
KRW Interest
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กรณศีกึษา 1 – ความไมส่มดุลของตลาด Swap ในเกาหล ี(ต่อ)

KRW Funding

KRW InterestUSD Interest

KRW Interest

KRW Loan

Korea Ship Builders engages in 

6363

Korea Commercial Banks

as Swap Counterparty

KRW InterestUSD Interest Korea Ship Builders engages in 

Receive KRW CSS transactions 

�
Driving CSS curve to lower than usual

�
Lower CSS curve benefits to 

Foreign investors investing in KRW assets 

and swap back  to other currencies

Lower CCS ���� Higher ASW Spread

กรณศีกึษา 1 – ความไมส่มดุลของตลาด Swap ในเกาหล ี(ต่อ)

3Yr KRW Sovereign

6464

3Yr USDKRW CCS

ขอ้มลูจาก: Bloomberg



กรณศีกึษา 1 – ความไมส่มดุลของตลาด Swap ในเกาหล ี(ต่อ)

KRW Sovereign Curve

Asset Swap Spread of Sovereign bonds

6565

USDKRW Cross-Currency Swap

Hedging flow of KRW Liability to USD

drove down USDKRW CCS curve

ขอ้มลูจาก: Bloomberg

กรณศีกึษา 2 – สภาพคล่องตงึตวัในตลาดการเงนิจนี

PBoC injects CNY liquidity 
to financial market

USDCNH Swap Point 3M

USDCNH Swap Point 6M

USDCNH Swap Point 12M

2

6666

CNY liquidity 
crunch

SHIBOR 1-MONTH

CNY REPO 7-DAY

End of 2Q/2013

1

ขอ้มลูจาก: Bloomberg



กรณศีกึษา 2 – สภาพคล่องตงึตวัในตลาดการเงนิจนี (ต่อ)

PBoC injects CNY liquidity 
To financial market

Basis (Premium) from CNHTHB Hedging (Annualized)
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CNHTHB Swap Basis 3M

CNHTHB Swap Basis 6M

CNHTHB Swap Basis 12M

ขอ้มลูจาก: Bloomberg

เครืEองมอื Interest Rate Swap (IRS)

• IRS is a bilateral contract between two parties to exchange a series of predetermined cashflows.  
The conceptual arrangement is to exchange short-term rate (floating rate) for longer-term rate (fixed 
rate) or vice versa.

Client Bank

Floating Rate

Fixed Rate

Rates will rise …

6868

Client Bank

Floating Rate

Floating Rate

Fixed Rate

Rates will fall ...

Client exchanging Fixed for Floating Rates (6M THBFIX)

Client exchanging Float (6M THBFIX) for Fixed Rates



กลไกการทาํงานของ Interest Rate Swap (IRS)

6 mths 12 mths 18 mths 24 mths

Float PMT Float PMT

Fixed PMT1 Fixed PMT2 Fixed PMT3 Fixed PMT4

Float PMT Float PMT

Cashflow
Timeline

Example of 2Yrs IRS ~Fixed Coupon 
Bond
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Float PMT1

(6M THBFIX)

Float PMT2

(1f2)

Float PMT3

(2f3)

Float PMT4

(3f4)

Swap Value

DCF (s1) DCF (s2) DCF (s3) DCF (s4)

~Floating Rate 
Bond

กลไกการทาํงานของ Credit Default Swap (CDS)

Single Name Credit Default Swap
E.g. Referencing Greece

If Issuer does not suffer a Credit Event –

Protection 
Buyer

Protection 
Seller

Investor takes on Credit Risk of Greece

UNFUNDED
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Periodic premium/spread payments
(e.g. X bps per annum)

If Issuer suffers a Credit Event !!! –
Periodic premium payments stop, Cash or Physical 
Settlement occurs, & CDS terminates

Protection 
Buyer

Protection 
Seller

Protection 
Buyer

Protection 
Seller

Default Payment (Recovery Amount)



กลไรการทาํงานของ Credit Linked Note (CLN)

If Greece does not suffer a Credit Event –

CLN Issuer
(Protection Buyer)

Investor
(+ Protection Seller)

Investor takes on Credit Risk of Greece

USD Principal

Single Name Credit Linked Note (CLN) [Buy Bond + Sell CDS]
E.g. Referencing Greece
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If Greece does not suffer a Credit Event –
Periodic Interest Payments (e.g. USD LIBOR Funding + 
X bps per annum) & 100% Principal Redemption at 
Maturity

If Greece suffers a Credit Event !!! –
Periodic Interest Payments stop, Cash or 
Physical Settlement occurs, & CLN terminates

Default Payment (Recovery Amount)

Investor
(+ Protection Seller)

Investor
(+ Protection Seller)

CLN Issuer
(Protection Buyer)

CLN Issuer
(Protection Buyer)

ความเสีEยงจากอตัราเงนิเฟ้อ

• For conventional bonds, buyer would get series of fixed coupons until maturity. If inflation arise 
after then, power of the money would be rotten. 

A: Coupon receive = 3%, Inflation = 2% � Real return = 1%

B: Coupon receive = 3%, Inflation = 4% � Real return = -1%

C: Coupon receive = 3%, Inflation = 1% � Real return = 2%

7272



กลไลการทาํงาน‘พนัธบตัรชดเชยเงนิเฟ้อ’

• Thinking of a bond with its coupons indexed to inflation, power of money of those coupons would 
keep its value. That’s all the concept of inflation-linked bond.

A: Coupon receive = 1%+Inflation, Inflation = 2% � Real return = 1%

B: Coupon receive = 1%+Inflation, Inflation = 4% � Real return = 1%

C: Coupon receive = 1%+Inflation, Inflation = 1% � Real return = 1%
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• Some say it’s a unique asset class, behaving different price characteristic and offering 
diversification. It’s one of great financial innovations of Fixed-income securities.

Real Yield ของพนัธบตัรชดเชยเงนิเฟ้อคอือะไร?

Breakeven Inflation (BEI) = Nominal Yield – ILB Yield

อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรทั @วไป

(Nominal Bond 

7474

พนัธบตัรทั @วไป
(Nominal Bond 

Yield)

อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรชดเชยเงินเฟ้อ
(Real Yield, ILB Yield)



เสน้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรชดเชยเงนิเฟ้อ (Real Yield Curve)
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ขอ้มลูจาก: Bloomberg

เสน้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรชดเชยเงนิเฟ้อ (Real Yield Curve) (ต่อ)

7676

ขอ้มลูจาก: Bloomberg



การกํากบัดแูลจากทางการ

ธุรกจิตลาดทนุและการเงนิไดร้บัการกาํกบัและดแูลจากองคก์รกลาง เพืEอความ
โปรงใสและเทา่เทยีมกนั

• สาํนักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
(ก.ล.ต.) - เป็นหน่วยงานของรฐัทีEกอ่ตั 1งขึ1นเมืEอวนัทีE 16 พฤษภาคม พ.ศ. 
2535 ตามพระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 มี
หน้าทีEกาํกบัและพฒันาตลาดทนุของประเทศ โดยมภีารกจิหลกัในการ 
“กาํกบัและพฒันาตลาดทุนของประเทศใหม้ปีระสทิธภิาพ ยตุธิรรม 
โปรง่ใส และน่าเชืEอถอื"

7777

โปรง่ใส และน่าเชืEอถอื"

• ธนาคารแห่งประเทศไทย


