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เกร็ดความรู : “ตราสารประเภท Commercial Paper” 
Commercial Paper (CP) เปนตราสารการเงินระยะสั้นซึ่งผูออกสวนใหญจะเปนสถาบันการเงินหรือ

บริษัทเอกชนที่มีความนาเชื่อถือสูง โดยมีระยะเวลาการกูยืมท่ีสั้นกวาตราสารหนี้ท่ัวไป (สําหรับในประเทศ
สหรัฐอเมริกาแลว อายุของ Commercial Paper ท่ีออกสวนใหญมักจะนอยกวา 270 วัน  (9 เดือน) )โดยทั่วไปแลว ผู
ออก CP จะขาย CP ใหแกผูลงทุนในราคาคิดลด (Discount) จากราคาหนาตั๋วท่ีกําหนด ท้ังนี้ผูลงทุนจะไดรับ
ผลตอบแทนจากการไดรับเงินครบเต็มตามราคาหนาตั๋วเมื่อถือครบถึงวันหมดอายุ ซึ่งแตกตางจากตราสารหนี้ท่ัวไป
ท่ีมักจะกําหนดดอกเบี้ยหนาตั๋วเปนผลตอบแทนสําหรับผูลงทุน  ตราสารหนี้ท่ีมีลักษณะคลายกับ Commercial Paper 
ท่ีมีการออกใหเห็นในปจจุบันไดแกตั๋วสัญญาใชเงิน (Promissory Note) และตั๋วแลกเงิน (Bill of Exchange) 
การจําหนายและลงทุนใน Commercial Paper 

CP สวนใหญจะมีราคาหนาตั๋วสูงกวาหุนกูท่ัวไปที่มีราคาหนาตั๋วอยูประมาณ 1000 บาท เนื่องจาก CP สวน
ใหญจะมุงขายใหแกนักลงทุนสถาบันมากกวาท้ังนี้เพื่อความสะดวกในการเสนอขาย โดยผูซื้อท่ีเปนสถาบันอาจ
นําไปจําหนายตอใหกับผูลงทุนรายยอยโดยออกเปนตราสารที่มีราคาหนาตั๋วลดลง  นอกจากนี้นักลงทุนรายยอยยัง
สามารถลงทุนผาน กองทุนซึ่งนักลงทุนสถาบันที่ไปซื้อ CP ออกมา เชน กองทุนตราสารระยะสั้น ขอดีของ CP ก็คือ
การตองมีการเปดเผยขอมูลและมีการจัดอันดับความนาเชื่อถือเชนเดียวกับตราสารหนี้ท่ัวไป  และเพื่อเปนการเพิ่ม
ความนาเชื่อถือบางครั้งผูออกอาจเปดวงเงินไวกับธนาคารเพื่อเปนการค้ําประกันแทน หรือจัดใหมีหลักทรัพยหรือ
สินทรัพยคํ้าประกัน   

เนื่องจาก CP มีอายุการไถถอนที่สั้นบางครั้งผูออกจะออกเปนตราสารระยะสั้นติดตอกัน โดยจะออกขาย
ตราสารรุนใหมเพื่อนําเงินไปไถถอนตราสารรุนกอนหนาเพื่อยืดอายุระยะเวลาการไถถอนจริงๆ (Roll Over) ซึ่ง
วิธีการนี้สามารถใชทดแทนการออกตราสารหนี้ระยะกลาง แตท้ังนี้ผูออกมักจะมีการออกโดยมีการคํ้าประกัน
เพิ่มเติม เชน การใหท่ีปรึกษาในการออกตราสารมีการรับประกันในกรณีท่ีตราสารขายไดไมหมด หรือมีการเปด
วงเงินคํ้าประกันไวกับธนาคาร  
ประโยชนของ Commercial Paper  

ในกรณีท่ีผูลงทุนไมตองการลงทุนในตราสารหนี้ท่ีมีอายุคงเหลือยาวเพื่อลดความเสี่ยงของการที่อัตรา
ดอกเบี้ยปรับตัวสูงข้ึน  CP ถือเปนทางเลือกที่สําคัญอยางยิ่งสําหรับนักลงทุน นอกจากนี้ระยะเวลาไถถอนที่สั้น ทํา
ใหผูลงทุนใน CP ไมตองกังวลเรื่องสภาพคลองของตราสารเหมีอนกับตราสารอื่นๆ ท่ัวไปที่มีอายุยาวกวา ดาน
ผลตอบแทนของ CP จะใหผลตอบแทนในอัตราที่สูงกวาพันธบัตรหรือตั๋วเงินคลังระยะสั้นที่ออกโดยภาครัฐ
เนื่องจากมีความเสี่ยงดานเครดิตท่ีสูงกวา  

ในแงของผูออก ดังท่ีกลาวมาแลวขางตนการออก  CP  เปนชุดตอเนื่องกันทําใหผูออกไมจําเปนตองออก
ตราสารที่มีอายุยาวโดยตรงซึ่งจะทําใหมีความคลองตัวในการบริหารเงินทุนมากยิ่งข้ึน นอกจากนี้การออก 
Commercial Paper ท่ีมีวงเงินหรือหลักทรัพยคํ้าประกันเพิ่มเติมจะเปนทางเลือกใหมในการระดมทุนเทียบเทากับการ
กูเงินจากธนาคาร แตมีกวามสะดวกและคลองตัวมากกวาเนื่องจากไมตองใชหลักทรัพยคํ้าประกัน และมีตนทุนใน
การออกโดยรวมที่ต่ํากวา เนื่องจากเปนการกูโดยไมตองผานตัวกลาง 
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อยางไรก็ตามในการออก  CP ก็มีขอเสียอยูบางประการ คือในแงของผูลงทุนแลวเนื่องจาก Commercial 
Paper เปนตราสารระยะสั้น ซึ่งอาจจะมีการซื้อขายไมมากนักในตลาดรอง ทําใหเปนไปไดคอนขางยากในการที่จะ
ไดรับเงินลงทุนคืนกอนวันหมดอายุ นอกจากนี้ในการที่จะซื้อ CP จากผูออกโดยตรงสวนมากแลวจะตองเปนนัก
ลงทุนสถาบันจึงจะสามารถซื้อไดเนื่องมาจากการที่ CP มีราคาหนาตั๋วท่ีคอนขางสูง  

 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


