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พันธบัตรออมทรัพย (Saving Bond) กับการซื้อขายในตลาดตราสารหนี้ไทย 

 
 
 
 
 

โดย ภัทราภรณ พัชรศักดาธร 

ฝายกํากับดูแล สมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย 

 

 

ปจจุบันการลงทุนในตราสารหนี้เปนทางเลือกหนึ่งที่ผูลงทุนใหความสนใจกันมากขึ้น   เห็นไดจากการเปดจําหนายพันธบัตรออม

ทรัพยไทยเขมแข็ง ในปงบประมาณ พ.ศ. 2552 ของกระทรวงการคลัง  และพันธบัตรออมทรัพยของธนาคารแหงประเทศไทยในชวงที่ผานมา  

มีประชาชนสนใจเขามาจองซื้อกันอยางลนหลามจนไมเพียงพอตอความตองการ เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยออมทรัพยในปจจุบันอยูในระดับต่ํา

มาก   ผูฝากเงินจึงโยกยายมาลงทุนในตลาดตราสารหนี้รวมถึงการซื้อพันธบัตรออมทรัพยแทน    ประกอบกับรัฐบาลก็ตองการระดมเงินเพ่ือ

ใชจายในการกระตุนเศรษฐกิจ การออกพันธบัตรในรูปแบบของพันธบัตรออมทรัพยขายใหแกประชาชนรายยอยจึงเปนชองทางหนึ่งที่จะชวย

ใหการออกพันธบัตรจํานวนมากไมกระทบตออัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงิน 
 

รัฐบาลไทย เริ่มมีการออกจําหนายพันธบัตรออมทรัพยมาต้ังแตป 2542 และ ณ ส้ินเดือนพฤศจิกายน 2552 มีพันธบัตรออม

ทรัพยอยูในตลาดทั้งหมด 41 รุน มูลคาคงคางรวม 423,605 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 7.28   ของตลาดตราสารหนี้ ผูมีสิทธิซื้อพันธบัตร

ออมทรัพยในตลาดแรกตามเงื่อนไขของกระทรวงการคลัง ไดแก ประชาชนรายยอย และนิติบุคคลไมแสวงหากําไร เชน สหกรณ มูลนิธิ และมี

ขอกําหนดหามการซ้ือขายเปล่ียนมือในชวงปแรกของการซ้ือ เชน ในพันธบัตรออมทรัพยพิเศษ พ.ศ. 2551 และพันธบัตรออมทรัพยไทย

เขมแข็ง พ.ศ. 2552 สามารถซื้อขายเปล่ียนมือไดหลังจากที่ซื้อพันธบัตรไปแลว 6 เดือน  หรือในพันธบัตรออมทรัพยชวยชาติ พ.ศ. 2545 มี

ขอกําหนดพิเศษคือในชวงระยะเวลา 30 วันกอนจายดอกเบ้ียถาผูที่ไดรับโอนกรรมสิทธิ์เปนธนาคาร บริษัทเงินทุน หรือบริษัทเครดิตฟองซิเอร 

จะไมไดรับการจายดอกเบ้ีย 
 

การออกพันธบัตรออมทรัพยมักจะมีการบวกเพิ่มอัตราดอกเบี้ยหนาต๋ัวหรือที่เรียกวา “คูปอง” (Coupon) ใหสูงกวาอัตรา

ดอกเบ้ียในตลาด ณ ขณะนั้น เพื่อจูงใจผูลงทุนและชวยชดเชยภาระภาษี   เชน  
 

- SB104B ที่ออกในป 2551 กําหนดคูปอง 3.60 % ในขณะที่อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรอายุเทากันในตลาดขณะน้ันเทากับ 

3.12% หรือคิดเปนสวนตาง (Spread) 0.48% หรือ 48 Basis Point (Bps.) โดยอัตราดอกเบี้ยออมทรัพยอยูในระดับเพียง 0.25% – 2.75% 

- SB129A ที่ออกในป 2545 ซึ่งกําหนดดอกเบ้ียคูปอง 6.10% ในขณะที่อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรอายุเทากันอยูที่ 4.45% คิด

เปน Spread 165 Bps. อัตราดอกเบี้ยออมทรัพยอยูในระดับเพียง 1.25% - 1.75% 
 

จากเง่ือนไขที่กําหนดในตลาดแรก  ทําใหสวนใหญผูลงทุนในพันธบัตรออมทรัพยจะมีลักษณะ  Buy and Hold คือถือจนครบ

กําหนดไถถอน   ดังนั้น สัดสวนการซ้ือขายในตลาดรองจึงต่ํามาก โดยตั้งแตปพ.ศ. 2542 – เดือนพฤศจิกายน 2552 มีมูลคาการซื้อขายเพียง 

60,637 ลานบาท หรือเฉล่ียวันละ 22 ลานบาท หรือคิดเปน 0.30 % ของพันธบัตรระยะยาวทั้งหมด 
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ถึงแมวาผูซื้อในตลาดแรกจะจํากัดอยูเฉพาะในสวนของประชาชนรายยอย สหกรณ หรือมูลนิธิ   แตการซ้ือขายนอกกลุมดังกลาวใน

ตลาดรองหลังจากพนขอกําหนดเวลาหามเปล่ียนมือแลวก็สามารถทําได  อยางไรก็ตาม  กลุมนักลงทุนรายยอยก็เปนกลุมที่มีการซ้ือขายใน

พันธบัตรออมทรัพยสูงสุด  โดยในชวงเดือนมกราคม – พฤศจิกายน 2552 พบวา กลุมของนักลงทุนรายยอย (IND) มีมูลคาการซ้ือขายใน

พันธบัตรออมทรัพย คิดเปน 73% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรออมทรัพยทั้งหมดที่เกิดข้ึน ในขณะที่อีกประมาณ 27% เปน

มูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนประเภทอ่ืนๆ 
 

แตอยางไรก็ตาม นักลงทุนที่เริ่มสนใจจะทําการลงทุนในพันธบัตรออมทรัพย   จําเปนที่จะตองเขาใจถึงราคาซ้ือขายพันธบัตรออม

ทรัพยในตลาดรองวา หากเขามาซื้อหรือเขามาขายพันธบัตรออมทรัพยจะตองมีตนทุนเกิดขึ้นจํานวนหนึ่งซึ่งจะทําใหไมสามารถไดราคาที่

ใกลเคียงกับการซื้อมาตั้งแตการออกพันธบัตรในตลาดแรก เพ่ือใหสามารถวางแผนการลงทุนไดอยางถูกตองตรงตามวัตถุประสงคการลงทุน

ของแตละคนไดมากขึ้น เชน จะซื้อพันธบัตรออมทรัพยจากตลาดแรกและถือครองจนหมดอายุตราสาร และไดรับอัตราผลตอบแทนตามท่ีระบุ 

หรือจะขายทิ้งในตลาดรองเมื่อถือครองได 1 ป หรือจะหาซื้อในตลาดรองแลวถือครองจนหมดอายุ ฯลฯ เปนตน 
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