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 “ตราสารหนี”้ อีกชองทางหนึ่งของนกัลงทุน 

    โดย อภินันท จินศิริวานิชย 
 
ตลาดตราสารหนี้ฟงแลวหลายคนอาจจะไมเขาใจหรือคุนเคยกับชือ่ของมันมากกวาที่จะคุนเคย

กับคําวา  “ตลาดหลักทรัพย”  ท่ีเราๆทานๆ พอที่จะไดยินหรือคุนเคยมากกวา   ในสัปดาหนี้เราจะมาวา
กันถึงความสําคัญ  และผลประโยชนจากการลงทุนในตลาดตราสารหนี้กันบาง  ซึง่อาจเปนอีก ทางเลือก
หนึ่งของทานนักลงทุนท้ังหลายในภาวะยุคดอกเบี้ยต่ําเชนนี้...  
 ในยุคปจจุบันผูมีเงินออมหรือผูตองการที่จะลงทุน  ตางก็แสวงหาอรรถประโยชนจากเม็ดเงินท่ี
อุตสาหเก็บออมมาไปลงทุนเพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุด ภายใตความเสี่ยงที่ต่ําท่ีสุด  ซึ่งในที่น้ีผมอยากจะ
ขอยกตัวอยางของการลงทุนที่ไดรับความนิยม 2 รูปแบบ กันกอน  ซึ่งการลงทุนทั้งสองรูปแบบนี้คอนขาง
จะมีความแตกตางกันอยางชดัเจน หรืออยูกนัคนละขั้วเลยก็วาได  ท้ังในรูปแบบของผลตอบแทน (กําไร) 
ที่จะไดรับ  หรือความเสี่ยงท่ีอาจเกิดขึ้นจากการนําเม็ดเงินไปลงทุนน้ัน  นั่นก็คือ การฝากเงนิไวกับ
ธนาคาร และการลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพย 
 ซึ่งถามองตามสมมติฐานขางตน  อรรถประโยชนสูงสุดของนักลงทุนท้ังหลายก็คือ “ความ
ตองการที่จะไดรับผลตอบแทนสูงสุดภายใตความเสี่ยงที่ตํ่าที่สุด”  ดังน้ันในปจจบุันถามองถึงดานผูมีเงิน
ออมฝากไวกับสถาบันการเงิน หรือเอาไปฝากแบงกในยุคที่อัตราดอกเบี้ยต่ําเชนน้ี ทํายังไงดีละ..ในเม่ือ
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากอยูในระดับท่ีต่ํามากจนเรียกไดวาแทบจะไมมีอะไรติดไมติดมือจากการนําเงินไป
ฝากแบงก   แลวยิ่งคุณลุงคุณปาที่แตกอนเคยจับจายใชสอยดวยดอกเบี้ยจากการนําเงินไปฝากแบงก  
อยางในชวงเมื่อ 5-6 ป กอนท่ีอัตราดอกเบี้ยเงินฝากไตไปถงึ 10% หรือบางทีก็มากกวานั้นดวยซ้ําไป  
เดี๋ยวนี้กลับกลายเปนตองถอนเงินตนเพื่อนํามาจับจายใชสอยไปซะแลว   สวนการลงทุนในหุนสามัญ
ผลตอบแทนที่ไดรับ  (Capital gain)  จากการเก็งกําไรในหุนอาจสงู  แตสําหรับผูท่ีไมชอบความเสี่ยง  ก็
กลัววาเมื่อนําเงินไปลงทุนในหุนสามัญแลว เกิดวันดีคืนดีตลาดผันผวน ราคาหุนตกฮวบกาํไรก็หด  แถม
เงินตนอาจสูญไปซะอยางนั้น...  แลวจะทําอยางไรดีละ?  ในการที่จะหาแหลงลงทุนที่ใหผลตอบแทนสูง
กวาการนําเงินไปฝากแบงกควบคูไปกบัความเสี่ยงท่ีต่ํากวาการนําเงินไปลงทุนในหุนสามัญ    ออ..กอน
อื่นนั้นเราตองเขาใจกันกอนนะครับ (เดี๋ยวจะหาวาผมลําเอียง) วาการลงทุนทั้งสองรูปแบบน้ี  มันก็มีขอดี
อยูในตัวของมันเอง   คือ  การท่ีเรานําเงินไปฝากแบงกนั้นผลตอบแทนหรืออัตราดอกเบี้ยที่ไดรับน้ัน
อาจจะนอยนิด  แตเงินตนของผูนําเงินไปฝากก็ยังอยูครบ (อาจจะมีความเสี่ยงในเรื่องของอํานาจซื้อของ
เงินในอนาคตที่อาจจะลดลงอยูบาง “Inflation Risk”)  อีกทั้งยงัจัดวาเปนการลงทุนที่มีสภาพคลองสูง
มาก คือถาอยากใชเงินเม่ือไหรก็ไปแบงกถอนเงินออกมาใชไดทันที   จงึถือไดวาเปนการลงทนุท่ีมีความ
เส่ียงในดานราคาและมีความเสี่ยงในดานสภาพคลองอยูในระดับที่ต่ํามาก    สวนทางดานการลงทุนใน
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หุนสามัญในตลาดหลักทรัพยนั้น  ถึงแมจะมีความเสี่ยงในเร่ืองของเงินตนที่นําไปลงทุน  ซึง่อาจขาดทุน
จนเหลืออยูไมกี่บาท  และความเสี่ยงในดานสภาพคลอง  คอืเมื่ออยากเปลีย่นจากการถือหุนสามัญมา
เปนเงินสด (นอกจากความเสี่ยงที่กลาวขางตนแลวยังมีความเสี่ยงในรูปแบบอื่นๆ อีกเชน  Political 
Risk, Company Risk, Exchange rate Risk  เปนตน  ซึง่ในที่นี้ผมจะไมขอกลาวในรายละเอียดถึงเร่ือง
ความเสี่ยงในรูปแบบอื่นๆ จากการลงทุน)  แตขอดีของมันกคื็อ มีโอกาสเกง็กําไรจากสวนตางของราคา 
(Capital gain) ไดสูงและรวดเร็ว กวาการท่ีเรานําเงินไปฝากแบงก 
 ถึงตรงนี้แลวทานผูอานคงอยากจะทราบกันแลวใชไหมครับวา  “การลงทุนในตราสารหนี้”  ที่วา
นี้   ระดับของผลตอบแทน และระดับของความเสี่ยงจากการลงทุนจะอยูในระดับไหน  และเปนอยางไร
เมื่อเทียบกับการฝากเงินไวกับแบงก  และการลงทุนในหุนสามัญ   ตลอดจนคุณลักษณะ  ผลตอบแทน  
และระดับของความเสี่ยง ที่มีแตกตางกันในตราสารหนี้แตละประเภท  ไมยากครับ... อดใจรอติดตามกัน
ตอในสัปดาหหนาครับ 

“ตราสารหน้ี” อีกชองทางหนึ่งของนักลงทุน (2) 
 โดย อภินันท จินศิริวานิชย 

ตอจากสัปดาหที่แลว ท่ีเราไดกลาวถึงลักษณะของผลตอบแทน และความเสี่ยงจากการนําเงิน
ไปฝากแบงกกบัการลงทุนในหุนสามัญ   ในสัปดาหน้ีเราลองมาดูลักษณะของผลตอบแทน และความ
เส่ียงจากการลงทุนใน“ตราสารหนี้” กันบาง   วาจะอยูในระดับไหนและเปนอยางไร...  

“การลงทุนในตราสารหนี้”  อาจเรียกไดวาเปนการลงทุนท่ีอยูตรงกลางระหวางการลงทุนในสอง
รูปแบบขางตน  คือ  เปนการลงทุนที่ใหผลตอบแทนสูงกวาการฝากแบงก ภายใตความเสี่ยงที่ต่ํากวาการ
นําเงินไปลงทุนในหุนสามัญ  เหตุท่ีเปนเชนนี้เพราะการลงทุนในตราสารหนี้ถือวาเปนการลงทุนที่ให
รายไดประจํา (Fixed Income Investment)   ซึง่เปนจุดเดนเฉพาะตัวของตราสารหนี้  และเปนที่พึง
ประสงคของเหลานักลงทุน คือ ผูลงทุนสามารถคาดการณเกี่ยวกับกระแสเงินในอนาคตของตราสารได
แนนอน  เพื่อใหสอดคลองกับแผนการลงทุนหรือการบริโภคในอนาคต   เนื่องจากตัวของตราสารหนี้นั้น
จะใหรายไดประจํา (ดอกเบี้ย)  ตามเวลาที่ไดกําหนดเอาไวลวงหนา  และเงินตนคืนเมื่อถึงวันครบกําหนด
อายุของตราสาร   ผูลงทุนจงึสามารถรูโครงสรางของกระแสเงินท่ีจะไดรับในอนาคตเชนเดียวกับการฝาก
แบงก    นอกจากนี้ผูลงทุนยังสามารถหาผลตอบแทนอื่นนอกเหนือจากผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยที่
ไดรับจากตราสาร  โดยสามารถทํากําไรจากสวนตางของราคา (Capital gain) ก็ได    เนื่องจาก
คุณลักษณะของตราสาร เม่ืออตัราดอกเบี้ยในตลาดมีการเปล่ียนแปลง  ราคาของตราสารนั้นก็จะแปรผัน
ไปในทิศทางตรงกันขาม  ดงันัน้นักลงทุนจึงสามารถกําหนดพฤติกรรมการลงทุนของตน  เพื่อให
สอดคลองกับสภาวะของอัตราดอกเบี้ยในตลาดและแผนการลงทุนของตนได  ยกตัวอยางเชน ในปจจบุัน
ที่อัตราดอกเบี้ยกําลังอยูในชวงขาขึ้น  เราจะเห็นวานักลงทุนสวนใหญหันไปเนนการลงทุนในตราสารหนี้
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ระยะส้ันกันมากขึ้น  และนักลงทุนบางสวนไดมีการชะลอการลงทุนลงไปบาง  เพื่อลดความเสี่ยงในเรื่อง
ของราคาตราสารหนี้ที่อาจจะลดลงในอนาคต เปนตน 

นอกจากนั้นแลวส่ิงสําคัญท่ีตัวตราสารหนี้มีก็คือ  ผูที่ลงทุนในตราสารหนี้จะอยูในฐานะ  
“เจาหนี้”  ของผูออกตราสารดังกลาว  ซึง่ตางจากหุนสามัญท่ีผูลงทุนจะอยูในฐานะ “เจาของกจิการ” เงิน
ปนผลจะขึ้นอยูกับผลประกอบการของบริษัทผูออกนั้นๆ   ดังนั้นตัวตราสารหนี้จึงเปนหนี้สินหรือภาระ
ผูกพันที่ผูออกตราสารจะตองจายกระแสเงิน (เงินตน, ดอกเบี้ย)  ใหแกผูลงทุนตามที่ไดกําหนดไวใน
สัญญาอยางเครงครัด  โดยท่ีไมข้ึนกับผลประกอบการ หรือสภาพคลองของผูออกตราสารดังกลาวแต
อยางใด  และในกรณีที่ผูออกตราสารตองลมเลิกปดกิจการ หรืออยูฐานะลมละลาย   ผูที่ถือตราสารหนี้
จะมีสิทธ์ิเรียกรองในการรับชาํระหนี้กอนผูถือหุนสามัญ และหุนบุริมสิทธิ์ เสมอ  เนื่องจากผูท่ีลงทุนอยูใน
ฐานะ “เจาหนี้”  ของผูออกตราสารดังกลาว 
 ถึงตรงนี้แลวทานผูอานคงอยากจะทราบแลวใชไหมครับวา ไอเจา “ตราสารหนี้”  ที่วาน้ี   มีกี่
ประเภท ตลอดจนลักษณะ  ผลตอบแทน  และความเสี่ยงของตราสารหนี้ในแตละประเภทเปนอยางไร.... 
เรามาดูกันตอเลยครับ 
 ตราสารหนี้ในบานเราน้ันแบงออกเปนประเภทหลักๆ ไดทั้งหมด 5 ประเภท  คือ  ตั๋วเงินคลัง 
พันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรองคกรภาครัฐ พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ และ หุนกูภาคเอกชน  ซึง่ตราสารดังกลาว
ในแตละประเภท ก็จะมีความแตกตางกันทั้งดานคุณลักษณะ ผูที่ออก  ผลตอบแทน และความเสี่ยง  ซึง่
นักลงทุนจําเปนที่จะตองทําความเขาใจกอนที่จะลงทุน    เอาเปนวาถาหากเราแยกประเภทของตราสาร
หนี้ตามผูออก ก็จะพบวาสามารถแบงไดเปน 2 กลุมหลักๆ  คือ  ตราสารหนี้ภาครัฐ และตราสารหนี้
ภาคเอกชน    
 โดยที่ตราสารหนี้ภาครัฐโดยกระทรวงการคลังเปนผูออก จะประกอบดวย  ตัว๋เงินคลัง และ
พันธบัตรรัฐบาล  ซึง่ความแตกตางท่ีสําคัญของเจาตราสาร 2 กลุม นี้ก็คือ  ตั๋วเงินคลังจะเปนตราสารหนี้
ระยะส้ันอายุไมเกิน 1 ป  และไมมีการจายผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ย จงึมีลักษณะเปน “Zero 
coupon bond”  โดยจะขายดวยมูลคาท่ีต่ํากวาราคาที่ตราไวตามหนาตั๋ว (Discount Par)  เมื่อถึงวันครบ
กําหนดอายุ  ผูลงทุนก็จะไดรับชําระคืนเงินตนตามราคาที่ตราไวหนาตั๋วน้ัน   สวนทางดานพันธบัตร
รัฐบาลนั้นก็ยังสามารถแบงเปน พันบัตรออมทรัพย (Saving Bond) และพันธบัตรเงินกู  (Loan Bond) ได
อีกดวย  ซึง่เปนตราสารหนี้ระยะกลางถึงระยะยาว ท่ีมีการจายผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยเปนราย
งวดไป (ยกเวนพันธบัตรออมทรัพย “Saving Bond” บางรุน และพันธบัตรรัฐบาล “Loan Bond” 
ประเภทที่มีการจายดอกเบี้ยแบบทบตน  ซึง่จะมีการจายดอกเบี้ยเพียงครัง้เดียวในวันครบกําหนดไถ
ถอน)   ทัง้นี้ส่ิงพื้นฐานของตั๋วเงินคลัง  และพันธบัตรรัฐบาล ที่มีอยูก็คือ เจาตราสารทั้ง 2 ประเภท ที่วาน้ี
จัดวาเปนตราสารหนี้ที่ไมมีความเสี่ยงในดานการชําระคืนเงินตน และดอกเบี้ย  จงึเปนองคประกอบ
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สําคัญหน่ึงท่ีนักลงทุนโดยทั่วไปเลือกที่จะถือครองพันธบัตรรัฐบาล หรือตั๋วเงินคลัง  ไวเปนสวนหนึ่งใน
พอรตการลงทุนของตน   
 ในสัปดาหนี้คงตองหยุดไวตรงน้ีกอน  เน่ืองจากพื้นที่เรามีจํากัดครับ...  สําหรับสัปดาหหนาเรา
คอยมาดูกันตอในสวนของพันธบัตรภาครัฐประเภทอื่นๆ  รวมถึงหุนกูภาคเอกชน  ซึ่งคงจะเปนประโยชน
สําหรับทานที่กําลังสนใจกาวสูการลงทุนในตลาดตราสารหนี้กันบาง  

“ตราสารหน้ี” อีกชองทางหนึ่งของนักลงทุน (3) 
  โดย อภินันท จินศิริวานิชย 

“สวัสดีครับทานผูอาน” เมื่อสัปดาหที่แลวผมไดทิ้งทายในเรื่องลักษณะของตราสารหนี้ภาครัฐ
สวนท่ีเปนพันธบัตรรัฐบาล  และตั๋วเงินคลัง กันไปแลว  ในคร้ังน้ีเราลองมาดูตราสารหนี้ภาครัฐบาล
ประเภทอื่นๆ กันบาง รวมถงึหุนกูภาคเอกชน วาจะมีลักษณะอยางไรกันตอเลยครับ...   

ตราสารหนี้ภาครัฐนอกจากพนัธบัตรรัฐบาล  และตั๋วเงินคลัง แลวก็ยงัมีพันธบัตรในสวนที่ออก
โดยองคกรภาครัฐ (State Agency)  เชน  พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย  ซึง่ปจจุบันออกเปนตราสาร
หนี้ระยะสั้นอายุไมเกิน 1 ป  และไมมีการจายดอกเบี้ยระหวางงวด  โดยจะขายดวยราคาสวนลด 
(Discount Par)  เชนเดียวกับตั๋วเงินคลัง  นอกจากนี้ยังมีพันธบัตรที่ออกโดยองคกรที่รัฐบาลจัดตั้งเพื่อ
วัตถุประสงคเฉพาะ อยางเชน พันธบัตรกองทุนเพื่อการฟนฟู ฯ (FIDF Bond)  ที่ใชในการทําธุรกรรมซื้อ
คืน (Repurchase transaction)  เสียเปนสวนใหญ   
 สวนพันธบัตรท่ีออกโดยรัฐวิสาหกิจตางๆ ก็จะมีชื่อเรียกตามผูออกอยางเชน  พันธบัตรการไฟฟา
นครหลวง  พันธบัตรการทางพิเศษแหงประเทศไทย เปนตน  ซึง่วัตถปุระสงคของการออกพันธบัตร
ดังกลาวเพื่อเปนการกูยืมเงินโดยตรงของรฐัวสิาหกิจนั้นๆ   และตราสารดังกลาวก็จะมีการจายดอกเบี้ย
เปนรายงวด    เชนเดียวกับการจายดอกเบี้ยของพันธบัตรปกติ    สวนในดานความสามารถของ
รัฐวิสาหกิจตางๆ ในการจายดอกเบี้ย และชําระคืนเงินตนน้ัน  ก็เปนอีกประเด็นหนึ่งที่ผูลงทุนก็ควรตอง
หยิบยกมาพิจารณาดวยนะครับ  อาทิเชน ฐานะทางการเงิน  ผลประกอบการ ของรฐัวิสาหกิจผูออกนั้นๆ  
แตอยางไรก็ตามพันธบัตรรัฐวิสาหกิจมักจะไดรับการค้ําประกันจากกระทรวงการคลัง  เพือ่เพิ่มความ
นาเชื่อถือของตราสาร จึงเทากบัเปนการสรางความมั่นใจใหกับนักลงทุนในระดับหนึ่งดวย      
 เรามาดูในสวนของตราสารหนี้ภาคเอกชนกันบาง ในเมื่อภาครัฐบาลสามารถระดมทุนดวยการ
ออกตราสารหนี้ได  แลวทําไมภาคเอกชนจะระดมทุนดวยการออกตราสารหนี้กันบางไมไดละ..  ตราสาร
หนี้ภาคเอกชนที่วานี้ก็คือ  “หุนกู”   ยังไงละครับ  ซึง่หุนกูน้ี  สวนใหญในปจจุบันมักออกโดยมีอายุ
มากกวา 1 ป ขึน้ไป  ซึ่งออกโดยบริษัทเอกชนเพื่อระดมทุน หรือกูยืมเงินจากประชาชน  ซึง่หุนกูนี้จะถือวา
มีความเสี่ยงจากการผิดนัดชําระดอกเบี้ย และเงินตน (Event of Default)  ของบริษัทผูออกหุนกูดังกลาว
อยู   เพื่อเปนการชดเชยความเสี่ยงจึงสะทอนใหเห็นถึงอัตราดอกเบี้ย หรืออตัราผลตอบแทนที่ไดรับจาก
หุนกู  จะมีอัตราสูงกวาอัตราดอกเบี้ย หรืออัตราผลตอบแทนที่ไดรับจากตราสารหนี้ภาครัฐบาล ที่มี



                                                                                                                                                                         ฝายวิจัยและพัฒนา 
                                                   ศูนยซ้ือขายตราสารหนี้ไทย  
 

 
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 หนา 5/5 
  

ลักษณะและอายุใกลเคียงกัน  และเจาหุนกูน่ีแหละครับ ที่เปนตัวสรางสีสันใหกับตลาดตราสารหนี้  ทั้งใน
รูปแบบของคณุลักษณะ และการคํานวณ  ที่บริษัทผูออกมักจะมีการออกแบบหุนกูในรูปแบบตางๆ 
เพื่อใหสอดคลองกบัการระดมทุนของตน และอาจผูกเงื่อนไขบางอยางเขาไปในตัวหุนกูนั้น เพื่อเปนที่
ดึงดูดและเปนอีกทางเลือกหนึ่งของนักลงทุน    และหุนกูน้ีเองครับตองมีการจัดอันดับความนาเชื่อถือ 
(Credit rating) ตลอดอายุของหุนกูน้ันตามขอกําหนดของสํานักงาน กลต. ที่ใหมีการจัดอันดับความ
นาเชื่อถือของหุนกูที่ออกในกรณีทั่วไป   ซึง่เปนการจัดชั้นหุนกูตามคุณภาพของตัวหุนกูตลอดจนกิจการ
ของผูออกหุนกูดังกลาว   การจัดอันดับความนาเชื่อถือของหุนกูจึงเปนเครื่องมืออยางหนึง่ของนักลงทุนท่ี
จะสามารถประเมินถึงสถานะและความเสี่ยงในเบื้องตนของตัวหุนกูตัวน้ันๆได  
 เม่ือเราไดทราบถึงคุณลักษณะเบื้องตนของตราสารหนี้แตละประเภทกันไปบางแลว   ตอนนี้คง
จะมีคําถามในใจแลวใชไหมครับวา “แลวจะลงทุนในตราสารหนี้ไดอยางไร  และตลาดตราสารหนี้อยูที่
ไหนละ? ”  กอนอื่นผมคงตองขอบอกกอนวาการลงทุนในตราสารหนี้นั้นสามารถลงทุนไดทั้งในตลาดแรก
และก็ตลาดรอง   แตจะขออธิบายอยางน้ีครบัวา  การลงทุนในตลาดแรกสวนที่เปนพันธบัตรภาครัฐน้ัน
มักออกเสนอขายครั้งแรกใหแกสถาบันการเงนิ  และนักลงทุนสถาบันโดยผานกระบวนการประมูล   ซึง่
ขั้นตอนอาจจะไมเอื้อเทาไรนักสําหรับนักลงทุนรายยอยอยางเราๆ  ในการเขาไปประมูลพันธบัตรภาครัฐ
ในตลาดแรก   แตเพื่อเปนการเปดโอกาสใหกับประชาชนไดสามารถเขาไปลงทุนในตลาดแรกได  ดังน้ัน
จึงมีการจาํหนายพันธบัตรรัฐบาลในรูปแบบของ “พันธบัตรออมทรัพย (Saving bond)”  เพื่อจาํหนาย
ใหกับประชาชนไดโดยตรง   ดังที่ธนาคารแหงประเทศไทยเปดใหจองพันธบัตรออมทรัพย ในวันท่ี 16 
สิงหาคม  ที่ผานมา ซึ่งกาํหนดวงเงินซือ้ข้ันต่ําไวท่ี 20,000 บาท นั่นแหละครับ  ทําใหประชาชนทั่วไป
สามารถเขามาลงทุนตราสารหนี้รัฐบาลในตลาดแรกได    สวนการลงทุนในตลาดแรกของพวกหุนกูน้ัน ก็
คือการท่ีนักลงทุนไดติดตอซื้อหุนกูจากบริษัทผูออกโดยตรง  หรือติดตอขอซือ้กับสถาบันการเงินท่ีทํา
หนาที่เปนผูจัดการการจัดจําหนาย (Selling Agent)  หรือรับประกันการจําหนาย (Underwriter)  สวน
ใหญก็เปนพวกธนาคารพาณิชยตางๆ แหละครับ  โดยราคาทีท่ําการซื้อขายในตลาดแรกสวนใหญมักเปน
การซื้อขายตามราคาหนาตั๋ว (par)  ซึ่งก็หมายความวาอัตราผลตอบแทน (Yield to Maturity) ที่นักลงทุน
จะไดรับเมื่อถือตราสารจนครบกําหนดอายุจะมีคาเทากับอัตราดอกเบี้ยบนหนาต๋ัว (coupon)   แตทั้งนี้
ประชาชนโดยทั่วไปไมไดมีสิทธ์ิซื้อหุนกูทุกตัวท่ีออกเสนอขายในตลาดแรกนะครับ   ทานจะตองดูดวยวา
หุนกูรุนนั้นๆ ออกเสนอขายใหกับบุคคลในวงจํากัด  หรือวาออกเสนอขายใหกับบุคคลทั่วไป  เน่ืองจากวา
การเสนอขายใหแกบุคคลในวงจาํกัดซึง่เปนพวกกลุมนักลงทุนสถาบัน  ประชาชนทั่วไปอยางเราๆ ยงัไมมี
สิทธิ์ซื้อในตลาดแรกนะครับ   เอ...แลวจะทําอยางไรดีละ  ในเมื่อถาเราพลาดโอกาสซือ้ตราสารหนี้ใน
ตลาดแรก  อยางเชนในกรณีที่ทานๆ พลาดการเปนเจาของพันธบัตรออมทรัพยที่ผานมา  ไมเปนไรครับ
เรายังมีทางเลือกที่สอง  ก็คือการลงทุนในตลาดรองยงัไงละครับ  แตจะเปนอยางไรคงตองอดใจรอตอ
สัปดาหหนาครับ...   


