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ภาษีของการลงทุนในตราสารหนี ้
 

โดย สุชาติ   ธนฐิติพันธ 
 
 หากพูดถึงการประกอบธุรกิจหรือการลงทุน ไมวาจะประเภทใดก็ตาม ถาหากผูประกอบการหรือผูลงทุน ไดรับรายไดหรือกําไร
จากการกระทําดังกลาวแลว ก็ยอมมีหนาที่ในการที่จะตอง “เสียภาษี” ดวยกันทุกคนครับ   ซึ่งก็เชนเดียวกันกับการลงทุนในตราสารหนี้
ครับ ที่ผูลงทุนมีหนาที่ในการที่จะตองเสียภาษีเชนเดียวกัน   แตในปจจุบันนี้ ผูเขียนเชื่อวายังมีผูลงทุนที่อยูในฐานะของ “นักลงทุน
บุคคลธรรมดา (Individual Investor)” อีกจํานวนมาก ที่ยังไมคอยมีความเขาใจเกี่ยวกับภาษีของการลงทุนในตราสารหนี้ จึงทําผู
ลงทุนเหลานี้ ยังไมคอยไดเขามามีบทบาทในตลาดตราสารหนี้ไทยมากเทาไรนัก ซึ่งปญหานี้ถือเปนส่ิงหนึ่งที่เราควรจะรีบเรงสรางความรู
ความเขาใจโดยดวน ทั้งนี้ก็เพื่อเปนการเปดทางใหกับนักลงทุนเหลานี้ ไดเขามามีสวนรวมในการซื้อขาย ในตลาดตราสารหนี้ไทยมากขึ้น
ในอนาคตนั่นเองครับ 
 

 และเพื่อใหงายตอการทําความเขาใจ ผมตองขออนุญาติแบงกลุมของนักลงทุนที่มีอยูในตลาดตราสารหนี้ไทยในปจจุบันนี้ 
ออกเปน 3 กลุมใหญๆ ดวยกันครับ คือ กลุมของนักลงทุนบุคคลธรรมดาสัญชาติไทย หรือนักลงทุนรายยอย (Individual Investor)   
กลุมของนักลงทุนตางชาติ (Foreign Investor) และสุดทายก็คือ กลุมของกองทุนรวม (Mutual Fund) ครับ   โดยที่การเสียภาษีของ
นักลงทุนแตละประเภทนี้ ก็จะไมเหมือนกันครับ   ยกตัวอยางเชน ถาคุณผูอานเลือกที่จะเขาไปลงทุนซื้อขายในตลาดตราสารหนี้โดยตรง
ดวยตัวเอง ก็มีหนาที่ที่จะตองเสียภาษีแบบนักลงทุนบุคคลธรรมดา   ซึ่งภาษีที่ตองจายนี้ จะแตกตางกับภาษีที่คุณผูอานจะตองจาย ใน
กรณีที่เลือกเขาไปลงทุนดวยวิธีการลงทุนผานกองทุนรวมครับ   และเนื้อหาในตอนนี้ ผมจะขอพูดถึงเฉพาะภาษีที่นักลงทุนรายยอยแบบ
เราๆทานๆ จําเปนตองจายกันกอนนะครับ และถาหากมีโอกาสในตอนตอๆไป ผมก็จะไดพูดถึงภาษีของนักลงทุนที่เหลืออีก 2 ประเภท
อีกครั้งหนึ่งครับ 
 

 กลับมาที่ลักษณะของตราสารหนี้กันกอนนะครับ   เราสามารถแบงรูปแบบของผลตอบแทน หรือรายไดที่เราจะไดรับจากการ
ลงทุนในตราสารหนี้ออกเปน 3 ประเภทดวยกัน คือ รายไดจากดอกเบี้ย (Coupon)   รายไดจากสวนลด (Discount)   และรายไดจาก
กําไรจากการขาย (Capital Gain)ครับ ซึ่งผลตอบแทนหรือรายไดทั้ง 3 รูปแบบนี้ จะถูกนํามาคิดภาษีในลักษณะที่คอนขางคลายคลึงกัน
ครับ โดยที่ผลตอบแทนที่เราไดรับในรูปของดอกเบี้ย จะถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 15%    ยกตัวอยางเชน ถาเราลงทุนซื้อตราสารหนี้
ไวตัวหนึ่ง และตราสารหนี้ตัวนี้จะจายดอกเบี้ย 100 บาททุกๆสิ้นป   จํานวนดอกเบี้ยที่เราจะไดรับจริงๆ จากการถือตราสารตัวนี้ไว ก็คือ 
85 บาทนั่นเองครับ (อีก 15 บาทนั้น ถูกคิดเปนภาษี และถูกหัก ณ ที่จายไปเรียบรอยแลวครับ) 
     

 ตอมาเรามาดูรายไดที่ไดจากสวนลด (Discount) กันบางครับ   คําวา “สวนลด” ในที่นี้ เราจะหมายถึงกรณีของตราสารหนี้บาง
ตัวที่ไมมีการจายดอกเบี้ย (Zero-Coupon Bond) ดังนั้นในขั้นตอนของการเสนอขายครั้งแรกของตราสารประเภทนี้ ผูออกตราสารก็
มักจะขายใหกับผูซื้อในราคาที่ต่ํากวามูลคาหนาตั๋ว (Par Value) โดยที่ถาหากวาผูซื้อทําการถือตราสารตัวนี้ไว และไมไดขายใหใครคน
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อื่นเลย จนครบกําหนดไถถอน ผูออกตราสารก็จะคืนเงินให เปนจํานวนที่เทากับมูลคาหนาตั๋วนั่นเองครับ   ยกตัวอยางเชน ถาเราลงทุน
ซื้อตราสารประเภทตั๋วเงินคลัง (ซึ่งถือวาเปน Zero-Coupon Bond ประเภทหนึ่ง)  ที่มีมูลคาหนาตั๋วเทากับ 1,000 บาท โดยที่เราเปนผูซื้อ
คนแรกตั้งแตออกขาย หรือเปนการซื้อจากผูออกตราสารโดยตรง หรือฝากใหผูคาตราสารหนี้ที่ติดตอดวยไปซื้อมาจากผูออกตราสาร
โดยตรง (ซึ่งผูออกตราสารในกรณีนี้ ก็คือกระทรวงการคลังนั่นเอง)   ในกรณีนี้ เราจะสามารถซื้อตราสารตัวนี้ไดที่ราคาสวนลด 
(Discount) ซึ่งสมมุติใหมีคาเทากับ 940 บาทนะครับ   และสวนลดจํานวน 60 บาท (1,000 – 940) นี้จะถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 
15% ครับ   นั่นก็หมายความวา จากตัวอยางที่เราสมมุติขึ้นมา เราจะตองจายเงินทั้งหมดเทากับ 940 + 9 (15% ของ 60 บาท) = 949 
บาทนั่นเองครับ   (จากเดินที่สวนลดมีคาเทากับ 60 บาท ก็จะเหลือแค 51 บาทเทานั้นครับ เนื่องจากวาถูกคิดเปนภาษี 15%  
และถูกหัก ณ ที่จายไปเรียบรอยแลวครับ)   และที่สําคัญภาษีจากสวนลดนี้จะคิดเพียงแคครั้งเดียว และคิดเฉพาะกับผูซื้อคนแรก
เทานั้นครับ   ถาหากวาผูซื้อคนแรกทําการขายตราสารใหกับผูซื้อคนตอๆไป และไมวาจะเปนการขายที่ราคาต่ํากวามูลคาหนาตั๋วหรือไม
ก็ตาม   ก็จะไมมีการเรียกเก็บภาษีสวนลดอีกแตอยางใดครับ (แตภาษีจากดอกเบี้ย และภาษีจากกําไรจากการขาย ก็ยังคงตองถูกนํามา
คิดอยูเหมือนเดิมครับ) 
  

สวนภาษีประเภทสุดทาย หรือภาษีที่คิดจากกําไรจากการขาย (Capital Gain Tax) นั้น   ผูลงทุนจะถูกหักภาษี ณ ที่จายใน
อัตรา 15% เชนเดียวกันกับภาษีจากดอกเบี้ย หรือภาษีจากสวนลดครับ แตถาหากวาการขายนั้นๆ เปนการขายที่ผูขายขาดทุน ก็ไมตอง
เสียภาษีแตอยางใด   ยกตัวอยางเชน   ถาเราซื้อตราสารหนี้มาที่ราคา 940 บาท และขายไปที่ราคา 980 บาท   กําไรที่ไดจากการขาย
จํานวน 40 บาทนี้ จะถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 15% หรือเทากับ 6 บาทนั่นเอง   นั่นก็หมายความวา จากตัวอยางที่เราสมมุติขึ้นมา 
เราจะไดรับเงินจากการขายทั้งหมดเทากับ 980 – 6 (15% ของ 40 บาท) = 974 บาท แตถาหากวา เราซื้อตราสารหนี้มาที่ราคา 940 
บาท และขายไปที่ราคา 920 บาท เงินที่ขาดทุนไป 20 บาทนี้ ไมตองถูกนํามาคิดภาษีครับ 

 

จะเห็นไดวาภาษีของการลงทุนในตราสารหนี้นั้น ไมใชเรื่องที่
ซับซอน หรือวายากเกินที่จะเขาใจเลยนะครับ   แตอยางไรก็ตาม
แลว คุณผูอานหลายๆทานอาจจะยังมองวา การเขามาลงทุน
โดยตรงในตลาดตราสารหนี้ดวยตัวเองนั้น มีภาระที่จะตองเสีย
ภาษีมากมายหลายรูปแบบดวยกัน ซึ่งอาจจะทําใหผลตอบแทน 

ที่ไดรับไมคุมคากับการลงทุน    ซึ่งถาหากเปนเชนนั้นแลว ผมตองขอเรียนใหทราบเพิ่มเติมวา   ยังมีชองทางการลงทุนในตลาดตราสาร
หนี้อีกชองทางหนึ่ง ที่คุณผูอานที่สนใจมีภาระที่จะตองเสียภาษีนอยกวาการเขาไปลงทุนโดยตรงดวยตัวเอง ซึ่งชองทางที่วานี้ ก็คือการ
ลงทุนดวยการซื้อหนวยลงทุน หรือการลงทุนผานกองทุนรวม (Mutual Fund) นั่นเองครับ 
 

  โดยที่ในปจจุบัน เราจะถือวาผลประโยชนตางๆที่กองทุนรวมไดรับจากการลงทุนในตราสารหนี้ ไมวาจะเปนผลตอบแทนจาก
ดอกเบี้ย สวนลด หรือวากําไรจากการขายก็ตาม   กองทุนรวมจะถูกยกเวนใหไมตองเสียภาษีแตอยางใดครับ   ดังนั้นถาคุณผูอานไปซื้อ
หนวยลงทุนของกองทุนรวมที่ลงทุนในตราสารหนี้แลว คุณผูอานก็ไมจําเปนตองเสียภาษีใดๆเลย  ยกเวนแตวา ถาหากกองทุนรวมนั้นๆ 
มีการจายเงินปนผล เราก็จะถูกหักภาษี ณ ที่จายในอัตรา 10% ของเงินปนผลที่เราจะไดรับ   แตถาหากวากองทุนรวมที่เราถือหนวย
ลงทุนไว ไมมีนโยบายการจายเงินปนผล   เราก็ไมจําเปนที่จะตองเสียภาษีอะไรเลยครับ และถึงแมวา ถาหากเราทําการขายคืนหนวย
ลงทุน แลวไดรับกําไรจากการขาย (Capital Gain) ก็ตาม ก็ไมจําเปนตองเสียภาษีเชนเดียวกันครับ   
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หวังวา หลังจากที่คุณผูอานที่มีความสนใจจะเขามาลงทุนในตลาดตราสารหนี้อยูกอนแลว   ไดทราบและเขาใจเกี่ยวกับเรื่อง

ของภาระภาษี ที่ตองเสียจากการลงทุนมากขึ้น   นาจะชวยทําใหงายขึ้นตอการตัดสินใจ วาจะเลือกเขามาลงทุนในตลาดตราสารหนี้ดวย
วิธีใดนะครับ    
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