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 “ตราสารหนี”้ อีกชองทางหนึ่งของนกัลงทุน 

    โดย อภินันท จินศิริวานิชย 
 
ตลาดตราสารหนี้ฟงแลวหลายคนอาจจะไมเขาใจหรือคุนเคยกับชือ่ของมันมากกวาที่จะคุนเคย

กับคําวา  “ตลาดหลักทรัพย”  ท่ีเราๆทานๆ พอที่จะไดยินหรือคุนเคยมากกวา   ในสัปดาหนี้เราจะมาวา
กันถึงความสําคัญ  และผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดตราสารหนี้กันบาง  ซึง่อาจเปนอีก ทางเลือก
หนึ่งของทานนักลงทุนท้ังหลายในภาวะยุคดอกเบี้ยต่ําเชนนี้...  
 ในยุคปจจุบันผูมีเงินออมหรือผูตองการที่จะลงทุน  ตางก็แสวงหาอรรถประโยชนจากเม็ดเงินท่ี
อุตสาหเก็บออมมาไปลงทุนเพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุด ภายใตความเสี่ยงที่ต่ําท่ีสุด  ซึ่งในที่น้ีผมอยากจะ
ขอยกตัวอยางของการลงทุนที่ไดรับความนิยม 2 รูปแบบ กันกอน  ซึ่งการลงทุนทั้งสองรูปแบบนี้คอนขาง
จะมีความแตกตางกันอยางชดัเจน หรืออยูกนัคนละขั้วเลยก็วาได  ท้ังในรูปแบบของผลตอบแทน (กําไร) 
ที่จะไดรับ  หรือความเสี่ยงท่ีอาจเกิดขึ้นจากการนําเม็ดเงินไปลงทุนน้ัน  นั่นก็คือ การฝากเงนิไวกับ
ธนาคาร และการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย 
 ซึ่งถามองตามสมมติฐานขางตน  อรรถประโยชนสูงสุดของนักลงทุนท้ังหลายก็คือ “ความ
ตองการที่จะไดรับผลตอบแทนสูงสุดภายใตความเสี่ยงที่ตํ่าที่สุด”  ดังน้ันในปจจบุันถามองถึงดานผูมีเงิน
ออมฝากไวกับสถาบันการเงิน หรือเอาไปฝากแบงกในยุคที่อัตราดอกเบี้ยต่ําเชนน้ี ทํายังไงดีละ..ในเม่ือ
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากอยูในระดับท่ีต่ํามากจนเรียกไดวาแทบจะไมมีอะไรติดไมติดมือจากการนําเงินไป
ฝากแบงก   แลวยิ่งคุณลุงคุณปาที่แตกอนเคยจับจายใชสอยดวยดอกเบี้ยจากการนําเงินไปฝากแบงก  
อยางในชวงเมื่อ 5-6 ป กอนท่ีอัตราดอกเบี้ยเงินฝากไตไปถงึ 10% หรือบางทีก็มากกวานั้นดวยซ้ําไป  
เดี๋ยวนี้กลับกลายเปนตองถอนเงินตนเพื่อนํามาจับจายใชสอยไปซะแลว   สวนการลงทุนในหุนสามัญ
ผลตอบแทนที่ไดรับ  (Capital gain)  จากการเก็งกําไรในหุนอาจสงู  แตสําหรับผูท่ีไมชอบความเสี่ยง  ก็
กลัววาเมื่อนําเงินไปลงทุนในหุนสามัญแลว เกิดวันดีคืนดีตลาดผันผวน ราคาหุนตกฮวบกาํไรก็หด  แถม
เงินตนอาจสูญไปซะอยางนั้น...  แลวจะทําอยางไรดีละ?  ในการที่จะหาแหลงลงทุนที่ใหผลตอบแทนสูง
กวาการนําเงินไปฝากแบงกควบคูไปกบัความเสี่ยงท่ีต่ํากวาการนําเงินไปลงทุนในหุนสามัญ    ออ..กอน
อื่นนั้นเราตองเขาใจกันกอนนะครับ (เดี๋ยวจะหาวาผมลําเอียง) วาการลงทุนทั้งสองรูปแบบน้ี  มันก็มีขอดี
อยูในตัวของมันเอง   คือ  การท่ีเรานําเงินไปฝากแบงกนั้นผลตอบแทนหรืออัตราดอกเบี้ยที่ไดรับน้ัน
อาจจะนอยนิด  แตเงินตนของผูนําเงินไปฝากก็ยังอยูครบ (อาจจะมีความเสี่ยงในเรื่องของอํานาจซื้อของ
เงินในอนาคตที่อาจจะลดลงอยูบาง “Inflation Risk”)  อีกทั้งยงัจัดวาเปนการลงทุนที่มีสภาพคลองสูง
มาก คือถาอยากใชเงินเม่ือไหรก็ไปแบงกถอนเงินออกมาใชไดทันที   จงึถือไดวาเปนการลงทนุท่ีมีความ
เส่ียงในดานราคาและมีความเสี่ยงในดานสภาพคลองอยูในระดับที่ต่ํามาก    สวนทางดานการลงทุนใน
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หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยนั้น  ถึงแมจะมีความเสี่ยงในเร่ืองของเงินตนที่นําไปลงทุน  ซึง่อาจขาดทุน
จนเหลืออยูไมกี่บาท  และความเสี่ยงในดานสภาพคลอง  คอืเมื่ออยากเปลีย่นจากการถือหุนสามัญมา
เปนเงินสด (นอกจากความเสี่ยงที่กลาวขางตนแลวยังมีความเสี่ยงในรูปแบบอื่นๆ อีกเชน  Political 
Risk, Company Risk, Exchange rate Risk  เปนตน  ซึง่ในที่นี้ผมจะไมขอกลาวในรายละเอียดถึงเร่ือง
ความเสี่ยงในรูปแบบอื่นๆ จากการลงทุน)  แตขอดีของมันกคื็อ มีโอกาสเกง็กําไรจากสวนตางของราคา 
(Capital gain) ไดสูงและรวดเร็ว กวาการท่ีเรานําเงินไปฝากแบงก 
 ถึงตรงนี้แลวทานผูอานคงอยากจะทราบกันแลวใชไหมครับวา  “การลงทุนในตราสารหนี้”  ที่วา
นี้   ระดับของผลตอบแทน และระดับของความเสี่ยงจากการลงทุนจะอยูในระดับไหน  และเปนอยางไร
เมื่อเทียบกับการฝากเงินไวกับแบงก  และการลงทุนในหุนสามัญ   ตลอดจนคุณลักษณะ  ผลตอบแทน  
และระดับของความเสี่ยง ที่มีแตกตางกันในตราสารหนี้แตละประเภท  ไมยากครับ... อดใจรอติดตามกัน
ตอในสัปดาหหนาครับ 

“ตราสารหน้ี” อีกชองทางหนึ่งของนักลงทุน (2) 
 โดย อภินันท จินศิริวานิชย 

ตอจากสัปดาหที่แลว ท่ีเราไดกลาวถึงลักษณะของผลตอบแทน และความเสี่ยงจากการนําเงิน
ไปฝากแบงกกบัการลงทุนในหุนสามัญ   ในสัปดาหน้ีเราลองมาดูลักษณะของผลตอบแทน และความ
เส่ียงจากการลงทุนใน“ตราสารหนี้” กันบาง   วาจะอยูในระดับไหนและเปนอยางไร...  

“การลงทุนในตราสารหนี้”  อาจเรียกไดวาเปนการลงทุนท่ีอยูตรงกลางระหวางการลงทุนในสอง
รูปแบบขางตน  คือ  เปนการลงทุนที่ใหผลตอบแทนสูงกวาการฝากแบงก ภายใตความเสี่ยงที่ต่ํากวาการ
นําเงินไปลงทุนในหุนสามัญ  เหตุท่ีเปนเชนนี้เพราะการลงทุนในตราสารหนี้ถือวาเปนการลงทุนที่ให
รายไดประจํา (Fixed Income Investment)   ซึง่เปนจุดเดนเฉพาะตัวของตราสารหนี้  และเปนที่พึง
ประสงคของเหลานักลงทุน คือ ผูลงทุนสามารถคาดการณเกี่ยวกับกระแสเงินในอนาคตของตราสารได
แนนอน  เพื่อใหสอดคลองกับแผนการลงทุนหรือการบริโภคในอนาคต   เนื่องจากตัวของตราสารหนี้นั้น
จะใหรายไดประจํา (ดอกเบี้ย)  ตามเวลาที่ไดกําหนดเอาไวลวงหนา  และเงินตนคืนเมื่อถึงวันครบกําหนด
อายุของตราสาร   ผูลงทุนจงึสามารถรูโครงสรางของกระแสเงินท่ีจะไดรับในอนาคตเชนเดียวกับการฝาก
แบงก    นอกจากนี้ผูลงทุนยังสามารถหาผลตอบแทนอื่นนอกเหนือจากผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยที่
ไดรับจากตราสาร  โดยสามารถทํากําไรจากสวนตางของราคา (Capital gain) ก็ได    เนื่องจาก
คุณลักษณะของตราสาร เม่ืออตัราดอกเบี้ยในตลาดมีการเปล่ียนแปลง  ราคาของตราสารนั้นก็จะแปรผัน
ไปในทิศทางตรงกันขาม  ดงันัน้นักลงทุนจึงสามารถกําหนดพฤติกรรมการลงทุนของตน  เพื่อให
สอดคลองกับสภาวะของอัตราดอกเบี้ยในตลาดและแผนการลงทุนของตนได  ยกตัวอยางเชน ในปจจบุัน
ที่อัตราดอกเบี้ยกําลังอยูในชวงขาขึ้น  เราจะเห็นวานักลงทุนสวนใหญหันไปเนนการลงทุนในตราสารหนี้
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ระยะส้ันกันมากขึ้น  และนักลงทุนบางสวนไดมีการชะลอการลงทุนลงไปบาง  เพื่อลดความเสี่ยงในเรื่อง
ของราคาตราสารหนี้ที่อาจจะลดลงในอนาคต เปนตน 

นอกจากนั้นแลวส่ิงสําคัญท่ีตัวตราสารหนี้มีก็คือ  ผูที่ลงทุนในตราสารหนี้จะอยูในฐานะ  
“เจาหนี้”  ของผูออกตราสารดังกลาว  ซึง่ตางจากหุนสามัญท่ีผูลงทุนจะอยูในฐานะ “เจาของกจิการ” เงิน
ปนผลจะขึ้นอยูกับผลประกอบการของบริษัทผูออกนั้นๆ   ดังนั้นตัวตราสารหนี้จึงเปนหนี้สินหรือภาระ
ผูกพันที่ผูออกตราสารจะตองจายกระแสเงิน (เงินตน, ดอกเบี้ย)  ใหแกผูลงทุนตามที่ไดกําหนดไวใน
สัญญาอยางเครงครัด  โดยท่ีไมข้ึนกับผลประกอบการ หรือสภาพคลองของผูออกตราสารดังกลาวแต
อยางใด  และในกรณีที่ผูออกตราสารตองลมเลิกปดกิจการ หรืออยูฐานะลมละลาย   ผูที่ถือตราสารหนี้
จะมีสิทธ์ิเรียกรองในการรับชาํระหนี้กอนผูถือหุนสามัญ และหุนบุริมสิทธิ์ เสมอ  เนื่องจากผูท่ีลงทุนอยูใน
ฐานะ “เจาหนี้”  ของผูออกตราสารดังกลาว 
 ถึงตรงนี้แลวทานผูอานคงอยากจะทราบแลวใชไหมครับวา ไอเจา “ตราสารหนี้”  ที่วาน้ี   มีกี่
ประเภท ตลอดจนลักษณะ  ผลตอบแทน  และความเสี่ยงของตราสารหนี้ในแตละประเภทเปนอยางไร.... 
เรามาดูกันตอเลยครับ 
 ตราสารหนี้ในบานเราน้ันแบงออกเปนประเภทหลักๆ ไดทั้งหมด 5 ประเภท  คือ  ตั๋วเงินคลัง 
พันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรองคกรภาครัฐ พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ และ หุนกูภาคเอกชน  ซึง่ตราสารดังกลาว
ในแตละประเภท ก็จะมีความแตกตางกันทั้งดานคุณลักษณะ ผูที่ออก  ผลตอบแทน และความเสี่ยง  ซึง่
นักลงทุนจําเปนที่จะตองทําความเขาใจกอนที่จะลงทุน    เอาเปนวาถาหากเราแยกประเภทของตราสาร
หนี้ตามผูออก ก็จะพบวาสามารถแบงไดเปน 2 กลุมหลักๆ  คือ  ตราสารหนี้ภาครัฐ และตราสารหนี้
ภาคเอกชน    
 โดยที่ตราสารหนี้ภาครัฐโดยกระทรวงการคลังเปนผูออก จะประกอบดวย  ตัว๋เงินคลัง และ
พันธบัตรรัฐบาล  ซึง่ความแตกตางท่ีสําคัญของเจาตราสาร 2 กลุม นี้ก็คือ  ตั๋วเงินคลังจะเปนตราสารหนี้
ระยะส้ันอายุไมเกิน 1 ป  และไมมีการจายผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ย จงึมีลักษณะเปน “Zero 
coupon bond”  โดยจะขายดวยมูลคาท่ีต่ํากวาราคาที่ตราไวตามหนาตั๋ว (Discount Par)  เมื่อถึงวันครบ
กําหนดอายุ  ผูลงทุนก็จะไดรับชําระคืนเงินตนตามราคาที่ตราไวหนาตั๋วน้ัน   สวนทางดานพันธบัตร
รัฐบาลนั้นก็ยังสามารถแบงเปน พันบัตรออมทรัพย (Saving Bond) และพันธบัตรเงินกู  (Loan Bond) ได
อีกดวย  ซึง่เปนตราสารหนี้ระยะกลางถึงระยะยาว ท่ีมีการจายผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยเปนราย
งวดไป (ยกเวนพันธบัตรออมทรัพย “Saving Bond” บางรุน และพันธบัตรรัฐบาล “Loan Bond” 
ประเภทที่มีการจายดอกเบี้ยแบบทบตน  ซึง่จะมีการจายดอกเบี้ยเพียงครัง้เดียวในวันครบกําหนดไถ
ถอน)   ทัง้นี้ส่ิงพื้นฐานของตั๋วเงินคลัง  และพันธบัตรรัฐบาล ที่มีอยูก็คือ เจาตราสารทั้ง 2 ประเภท ที่วาน้ี
จัดวาเปนตราสารหนี้ที่ไมมีความเสี่ยงในดานการชําระคืนเงินตน และดอกเบี้ย  จงึเปนองคประกอบ
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สําคัญหน่ึงท่ีนักลงทุนโดยทั่วไปเลือกที่จะถือครองพันธบัตรรัฐบาล หรือตั๋วเงินคลัง  ไวเปนสวนหนึ่งใน
พอรตการลงทุนของตน   
 ในสัปดาหนี้คงตองหยุดไวตรงน้ีกอน  เน่ืองจากพื้นที่เรามีจํากัดครับ...  สําหรับสัปดาหหนาเรา
คอยมาดูกันตอในสวนของพันธบัตรภาครัฐประเภทอื่นๆ  รวมถึงหุนกูภาคเอกชน  ซึ่งคงจะเปนประโยชน
สําหรับทานที่กําลังสนใจกาวสูการลงทุนในตลาดตราสารหนี้กันบาง  

“ตราสารหน้ี” อีกชองทางหนึ่งของนักลงทุน (3) 
  โดย อภินันท จินศิริวานิชย 

“สวัสดีครับทานผูอาน” เมื่อสัปดาหที่แลวผมไดทิ้งทายในเรื่องลักษณะของตราสารหนี้ภาครัฐ
สวนท่ีเปนพันธบัตรรัฐบาล  และตั๋วเงินคลัง กันไปแลว  ในคร้ังน้ีเราลองมาดูตราสารหนี้ภาครัฐบาล
ประเภทอื่นๆ กันบาง รวมถงึหุนกูภาคเอกชน วาจะมีลักษณะอยางไรกันตอเลยครับ...   

ตราสารหนี้ภาครัฐนอกจากพนัธบัตรรัฐบาล  และตั๋วเงินคลัง แลวก็ยงัมีพันธบัตรในสวนที่ออก
โดยองคกรภาครัฐ (State Agency)  เชน  พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย  ซึง่ปจจุบันออกเปนตราสาร
หนี้ระยะสั้นอายุไมเกิน 1 ป  และไมมีการจายดอกเบี้ยระหวางงวด  โดยจะขายดวยราคาสวนลด 
(Discount Par)  เชนเดียวกับตั๋วเงินคลัง  นอกจากนี้ยังมีพันธบัตรที่ออกโดยองคกรที่รัฐบาลจัดตั้งเพื่อ
วัตถุประสงคเฉพาะ อยางเชน พันธบัตรกองทุนเพื่อการฟนฟู ฯ (FIDF Bond)  ที่ใชในการทําธุรกรรมซื้อ
คืน (Repurchase transaction)  เสียเปนสวนใหญ   
 สวนพันธบัตรท่ีออกโดยรัฐวิสาหกิจตางๆ ก็จะมีชื่อเรียกตามผูออกอยางเชน  พันธบัตรการไฟฟา
นครหลวง  พันธบัตรการทางพิเศษแหงประเทศไทย เปนตน  ซึง่วัตถปุระสงคของการออกพันธบัตร
ดังกลาวเพื่อเปนการกูยืมเงินโดยตรงของรฐัวสิาหกิจนั้นๆ   และตราสารดังกลาวก็จะมีการจายดอกเบี้ย
เปนรายงวด    เชนเดียวกับการจายดอกเบี้ยของพันธบัตรปกติ    สวนในดานความสามารถของ
รัฐวิสาหกิจตางๆ ในการจายดอกเบี้ย และชําระคืนเงินตนน้ัน  ก็เปนอีกประเด็นหนึ่งที่ผูลงทุนก็ควรตอง
หยิบยกมาพิจารณาดวยนะครับ  อาทิเชน ฐานะทางการเงิน  ผลประกอบการ ของรฐัวิสาหกิจผูออกนั้นๆ  
แตอยางไรก็ตามพันธบัตรรัฐวิสาหกิจมักจะไดรับการค้ําประกันจากกระทรวงการคลัง  เพือ่เพิ่มความ
นาเชื่อถือของตราสาร จึงเทากบัเปนการสรางความมั่นใจใหกับนักลงทุนในระดับหนึ่งดวย      
 เรามาดูในสวนของตราสารหนี้ภาคเอกชนกันบาง ในเมื่อภาครัฐบาลสามารถระดมทุนดวยการ
ออกตราสารหนี้ได  แลวทําไมภาคเอกชนจะระดมทุนดวยการออกตราสารหนี้กันบางไมไดละ..  ตราสาร
หนี้ภาคเอกชนที่วานี้ก็คือ  “หุนกู”   ยังไงละครับ  ซึง่หุนกูน้ี  สวนใหญในปจจุบันมักออกโดยมีอายุ
มากกวา 1 ป ขึน้ไป  ซึ่งออกโดยบริษัทเอกชนเพื่อระดมทุน หรือกูยืมเงินจากประชาชน  ซึง่หุนกูนี้จะถือวา
มีความเสี่ยงจากการผิดนัดชําระดอกเบี้ย และเงินตน (Event of Default)  ของบริษัทผูออกหุนกูดังกลาว
อยู   เพื่อเปนการชดเชยความเสี่ยงจึงสะทอนใหเห็นถึงอัตราดอกเบี้ย หรืออตัราผลตอบแทนที่ไดรับจาก
หุนกู  จะมีอัตราสูงกวาอัตราดอกเบี้ย หรืออัตราผลตอบแทนที่ไดรับจากตราสารหนี้ภาครัฐบาล ที่มี



                                                                                                                                                                         ฝายวิจัยและพัฒนา 
                                                   ศูนยซ้ือขายตราสารหนี้ไทย  
 

 
The information and opinions in this report are those of Thai Bond Dealing Centre research activity. Thai BDC does not make any representation or warranty, express or  implied, as to the fairness, 
accuracy, or completeness.  While all  reasonable care has no  representation  as to its accuracy or completeness and  it  should not be relied  upon as such. Thai BDC  accepts  no   liability 
whatsoever for any  loss arising from use of this report   or its contents.  This report is being  supplied  solely  for  informational purposes  and  may not be  reproduced, distributed or published by 
recipient for any purpose หนา 5/5 
  

ลักษณะและอายุใกลเคียงกัน  และเจาหุนกูน่ีแหละครับ ที่เปนตัวสรางสีสันใหกับตลาดตราสารหนี้  ทั้งใน
รูปแบบของคณุลักษณะ และการคํานวณ  ที่บริษัทผูออกมักจะมีการออกแบบหุนกูในรูปแบบตางๆ 
เพื่อใหสอดคลองกบัการระดมทุนของตน และอาจผูกเงื่อนไขบางอยางเขาไปในตัวหุนกูนั้น เพื่อเปนที่
ดึงดูดและเปนอีกทางเลือกหนึ่งของนักลงทุน    และหุนกูน้ีเองครับตองมีการจัดอันดับความนาเชื่อถือ 
(Credit rating) ตลอดอายุของหุนกูน้ันตามขอกําหนดของสํานักงาน กลต. ที่ใหมีการจัดอันดับความ
นาเชื่อถือของหุนกูที่ออกในกรณีทั่วไป   ซึง่เปนการจัดชั้นหุนกูตามคุณภาพของตัวหุนกูตลอดจนกิจการ
ของผูออกหุนกูดังกลาว   การจัดอันดับความนาเชื่อถือของหุนกูจึงเปนเครื่องมืออยางหนึง่ของนักลงทุนท่ี
จะสามารถประเมินถึงสถานะและความเสี่ยงในเบื้องตนของตัวหุนกูตัวน้ันๆได  
 เม่ือเราไดทราบถึงคุณลักษณะเบื้องตนของตราสารหนี้แตละประเภทกันไปบางแลว   ตอนนี้คง
จะมีคําถามในใจแลวใชไหมครับวา “แลวจะลงทุนในตราสารหนี้ไดอยางไร  และตลาดตราสารหนี้อยูที่
ไหนละ? ”  กอนอื่นผมคงตองขอบอกกอนวาการลงทุนในตราสารหนี้นั้นสามารถลงทุนไดทั้งในตลาดแรก
และก็ตลาดรอง   แตจะขออธิบายอยางน้ีครบัวา  การลงทุนในตลาดแรกสวนที่เปนพันธบัตรภาครัฐน้ัน
มักออกเสนอขายครั้งแรกใหแกสถาบันการเงนิ  และนักลงทุนสถาบันโดยผานกระบวนการประมูล   ซึง่
ขั้นตอนอาจจะไมเอื้อเทาไรนักสําหรับนักลงทุนรายยอยอยางเราๆ  ในการเขาไปประมูลพันธบัตรภาครัฐ
ในตลาดแรก   แตเพื่อเปนการเปดโอกาสใหกับประชาชนไดสามารถเขาไปลงทุนในตลาดแรกได  ดังน้ัน
จึงมีการจาํหนายพันธบัตรรัฐบาลในรูปแบบของ “พันธบัตรออมทรัพย (Saving bond)”  เพื่อจาํหนาย
ใหกับประชาชนไดโดยตรง   ดังที่ธนาคารแหงประเทศไทยเปดใหจองพันธบัตรออมทรัพย ในวันท่ี 16 
สิงหาคม  ที่ผานมา ซึ่งกาํหนดวงเงินซือ้ข้ันต่ําไวท่ี 20,000 บาท นั่นแหละครับ  ทําใหประชาชนทั่วไป
สามารถเขามาลงทุนตราสารหนี้รัฐบาลในตลาดแรกได    สวนการลงทุนในตลาดแรกของพวกหุนกูน้ัน ก็
คือการท่ีนักลงทุนไดติดตอซื้อหุนกูจากบริษัทผูออกโดยตรง  หรือติดตอขอซือ้กับสถาบันการเงินท่ีทํา
หนาที่เปนผูจัดการการจัดจําหนาย (Selling Agent)  หรือรับประกันการจําหนาย (Underwriter)  สวน
ใหญก็เปนพวกธนาคารพาณิชยตางๆ แหละครับ  โดยราคาทีท่ําการซื้อขายในตลาดแรกสวนใหญมักเปน
การซื้อขายตามราคาหนาตั๋ว (par)  ซึ่งก็หมายความวาอัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ที่นักลงทุน
จะไดรับเมื่อถือตราสารจนครบกําหนดอายุจะมีคาเทากับอัตราดอกเบี้ยบนหนาต๋ัว (coupon)   แตทั้งนี้
ประชาชนโดยทั่วไปไมไดมีสิทธ์ิซื้อหุนกูทุกตัวท่ีออกเสนอขายในตลาดแรกนะครับ   ทานจะตองดูดวยวา
หุนกูรุนนั้นๆ ออกเสนอขายใหกับบุคคลในวงจํากัด  หรือวาออกเสนอขายใหกับบุคคลทั่วไป  เน่ืองจากวา
การเสนอขายใหแกบุคคลในวงจาํกัดซึง่เปนพวกกลุมนักลงทุนสถาบัน  ประชาชนทั่วไปอยางเราๆ ยงัไมมี
สิทธิ์ซื้อในตลาดแรกนะครับ   เอ...แลวจะทําอยางไรดีละ  ในเมื่อถาเราพลาดโอกาสซือ้ตราสารหนี้ใน
ตลาดแรก  อยางเชนในกรณีที่ทานๆ พลาดการเปนเจาของพันธบัตรออมทรัพยที่ผานมา  ไมเปนไรครับ
เรายังมีทางเลือกที่สอง  ก็คือการลงทุนในตลาดรองยงัไงละครับ  แตจะเปนอยางไรคงตองอดใจรอตอ
สัปดาหหนาครับ...   


