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เกร็ดความรู :  พันธบัตรเพ่ือชดเชยภาระหนี้กองทุนฟนฟู          

   ในสัปดาหท่ีผานมาทางการไดมีการประกาศแนวทางในการแกไขภาระหนี้ของกองทุนฟนฟูเพื่อพัฒนา
ระบบสถาบันการเงินโดยไดมีการประมาณการภาระความเสียหายจากการชวยเหลือสถาบันการเงินที่คาดวาจะ
เกิดข้ึนในอนาคตทั้งหมด 1,401,450 ลานบาท  สําหรับประมาณการภาระดังกลาวสามารถจําแนกเปน 2 สวนไดแก
สวนที่ไดรับการแกไขแลวจากการออกพันธบันธบัตรรัฐบาลในระหวางป 2541 (Loan Bonds) จํานวน 500,000 ลาน
บาท ซึ่งออกจําหนายไดเปนเงินรวม 512,824 ลานบาท และสวนที่ยังไมไดรับการแกไขอีกจํานวน 888,626 ลานบาท
ซึ่งในจํานวนนี้ กองทุนฟนฟูฯไดมีการออกพันธบัตรกองทุนฟนฟู(FIDF Bonds)ไปแลว 112,000 ลานบาท โดยมี
กระทรวงการคลังคํ้าประกันและกําหนดการจายดอกเบี้ยจากงบประมาณแผนดิน ท้ังนี้ทางการไดกําหนดแนวทาง
เพื่อมุงเนนในการแกไขปญหาภาระดังกลาวออกเปน 2 สวนคือ  

1. กระทรวงการคลังจะดําเนินการชดเชยความเสียหายสวนที่ยังไมไดรับการชดเชย โดยรัฐบาลจะออก
พระราชกําหนดใหอํานาจกระทรวงการคลังกูเงินพื่อชวยเหลือกองทุนโดยการออกพันธบัตรวงเงินไม
เกิน 780,000 ลานบาท  

2. การเตรียมการเพื่อจายชําระคืนพันธบัตร 500,000 ลานบาท ท่ีออกตามพระราชกําหนดใหอํานาจ
กระทรวงการคลังกูเงินและจัดการเงินกูเพื่อชวยเหลือกองทุนฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน 
พ.ศ 2541 และกําหนดใหจัดสรรรายไดจากการแปรรูรัฐวิสาหกิจและกําไรสุทธิซึ่งธนากคารแหง
ประเทศไทยตองนําสงในแตละปใหแกรัฐบาลไมนอยกวารอยละ 90 นั้น ขณะที่ธนาคารแหงประเทศ
ไทยก็มีผลการขาดทุนจากการดําเนินนโยบายรักษาเสถียรภาพคาเงินบาทในชวงป 2540 เพื่อให 
ธนาคารแหงประเทศไทย อยูในฐานะที่จะนําสงกําไรใหรัฐบาลเพื่อชําระคืนพันธบัตรดังกลาวได 
รัฐบาลจะออกพระราชกําหนดอีก 2 ฉบับ เพื่อลางผลขาดทุนของธนาคารแหงประเทศไทย  และ
เพื่อใหใชสินทรัพยจากบัญชีสํารองพิเศษหนุนหลังธนบัตรออกใชได อันจะชวยใหธนาคารแหง
ประเทศไทยสามารถดําเนินการมีรายไดนําสงไดมากขึ้นและสามารถดําเนินนโยบายไดอยางมี
ประสิทธิภาพ 
ในสวนของการออกพันธบัตรเพื่อชดเชยความเสียหายในสวนแรกซึ่งคาดวาประมาณ 780,000 ลาน

บาทนั้น ทางการจะทยอยออกพันธบัตรเปนชวงๆ เพื่อใหปริมาณพันธบัตรท่ีจะออกใหมมีความเหมาะสม
และใหสงผลกระทบตอการซื้อขายในตลาดตราสารหนี้ใหนอยท่ีสุด   และจะมีการออกพันธบัตรภายในปนี้
ประมาณ 300,000 ลานบาท เนนจําหนายเพื่อการออมใหแก ผูลงทุนประเภทบุคคลธรรมดาและมูลนิธิ โดย
เปนการออกเปนพันธบัตรออมทรัพยอายุ 5, 7, และ 10 ป เบื้องตนกําหนดจายดอกเบี้ย 2 ครั้งตอป ทุกวันที่ 
2 กันยายน และ 2 มีนาคม ไมมีสิทธิไถถอนคืนกอนกําหนด (Call Option) และหามซื้อขายเปลี่ยนมือ
ในชวง 1 ปแรก  โดยกําหนดวงเงินของการซื้อข้ันต่ําท่ี 50,000 บาท สําหรับผูสนใจสามารถซื้อพันธบัตร
ออมทรัพยดังกลาวผานสาขาธนาคารพาณิชยท่ีเปนตัวแทนจําหนายท่ัวประเทศ โดยจะเปดใหจองซื้อเปน
เวลา 45 วัน ตั้งแตวันที่ 15 กรกฎาคม ถึง 30 สิงหาคม 2545  โดยจะมีการประกาศอัตราดอกเบี้ยหนาตั๋ว
วันที่ 11 กรกฎาคม 2545      
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               ท้ังนี้จากขอมูลในเบื้องตนดังกลาว หากเปรียบเทียบกับอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล
อายุ  5, 7, และ 10 ป ในตลาดรองตราสารหนี้ลาสุด (วันที่ 21 มิ.ย) ซึ่งอยูท่ีรอยละ 3.69, 4.75, และ 5.52 ตอ
ป ตามลําดับแลว คาดวาอัตราดอกเบี้ยหนาตั๋วของพันธบัตรออมทรัพยจะอยูในระดับที่มากกวาอัตรา
ผลตอบแทนดังกลาว ซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยสูงกวาอัตราผลตอบแทนมากพอจะครอบคลุมความเสี่ยงดาน
สภาพคลองจากการหามซื้อขายเปลี่ยนมือในชวงปแรก ก็จะทําใหพันธบัตรออมทรัพยดังกลาวมีความ
นาสนใจในการลงทุนเพื่อการออมมากขึ้น อยางไรก็ตามผูลงทุนควรศึกษารายละเอียดเพิ่มเติมและทําความ
เขาใจลักษณะและเงื่อนไขในการลงทุนในพันธบัตรออมทรัพยดังกลาวใหดีกอนการลงทุน       

 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

* ทานที่มีขอสงสัยสามารถสงคําถามมาไดท่ี research@thaibdc.or.th  
หรือสอบถามผาน Thai BDC Webboard  

และคําตอบจะถูกนําขึ้นบน web ของศูนยซื้อขายฯ www.thaibdc.or.th * 


