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หุนสามัญ VS หุนกู......ความคลายที่แตกตาง 

 

สุชาติ ธนฐิติพันธ, ฝายวิจัยและพัฒนา 
 

 

 

ในภาวะการณที่อัตราดอกเบ้ียอยูในระดับที่คอนขางต่ํา ขณะที่อัตราเงินเฟอกลับมีทิศทางปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเรื่อยๆอยางรวดเร็ว   

ทั้งหมดนี้ไดสรางความหนักใจใหกับผูที่มีเงินออม และฝากเงินทิ้งไวกับธนาคารพาณิชยอยางแนนอนครับ   เนื่องจากเมื่อนําผลตอบแทนที่

ไดรับจากการฝากเงิน มาหักลบกับคาเงินที่คอยๆลดหายไปจากภาวะเงินเฟอแลว อาจเรียกไดการฝากเงินไวกับธนาคารพาณิชยถือเปน

ทางเลือกที่ไมคอยเหมาะสมกับสถานการณปจจุบันซักเทาไร   นอกจากนี้แลว ในปจจุบันยังมีชองทางการลงทุนอื่นๆอีกมากมายที่สามารถ

สรางผลตอบแทนไดดีกวาการฝากเงิน   และหนึ่งในนั้นคือการเลือกลงทุนในหุนสามัญ (Common Stock) และหุนกู (Corporate Bond) 
 

แตในปจจุบัน นักลงทุนสวนใหญในประเทศไทยยังมีความคุนเคยกับการลงทุนในหุนสามัญมากกวาการลงทุนในหุนกู   ซึ่งมีสาเหตุ

หลักมาจากการที่นักลงทุนยังคงขาดความรูความเขาใจเกี่ยวกับหุนกูนั่นเองครับ   ทั้งๆที่ในความเปนจริงแลว ตัวเลือกทั้ง 2 ทางนี้มีความ

คลายคลึง (และแตกตาง) กันในหลายสวนๆดวยกัน   โดยสวนที่มีความคลายกันระหวางหุนสามัญและหุนกู ประการแรกคือ ทั้งหุนสามัญ

และหุนกูถือเปนตราสารทางการเงิน (Financial Instrument) หรืออาจจะพูดใหงายขึ้นวาตางก็ถือเปนหลักทรัพย (Securities) ดวยกันทั้งคู

ครับ   ลําดับถัดมา หลักทรัพยทั้ง 2 ประเภทนี้ตางก็ออกโดยบริษัทเอกชน   และประการสุดทายคือ ทั้งหุนสามัญและหุนกู ตางก็ถูกจัดใหเปน

หลักทรัพยที่อยูในตลาดทุน (Capital Market) เหมือนๆกัน    
 

สําหรับความแตกตางกันที่เห็นไดอยางชัดเจนที่สุดคือ ผูที่ลงทุนในหุนสามัญจะอยูในสถานะของการเปน “เจาของ” ของบริษัทที่

ออกหุน ในขณะที่ผูลงทุนในหุนกูจะอยูในสถานะของการเปน “เจาหนี้”   นั่นหมายความวา เมื่อบริษัทเกิดภาวะขาดทุนหรือลมละลาย 

“เจาของ” จําเปนตองรวมรับผิดชอบกับผลการขาดทุนของบริษัทดวย (ราคาหุนอาจปรับตัวลดลงอยางรุนแรง หรือในสถานการณเลวรายที่สุด 

หุนของบริษัทอาจถูกเพิกถอนออกจากการซื้อขายในตลาด และทําใหมูลคาหุนมีคาเทากับศูนย)   สวนทางดานของ “เจาหนี้” นอกจากจะไมมี

สวนเกี่ยวของใดๆกับผลการดําเนินงานของบริษัทแลว   ในกรณีที่บริษัทขาดทุน เจาหนี้ยังคงไดรับดอกเบ้ียจากบริษัทตอไปเชนเดิม และใน

สถานการณเลวรายที่สุดหากบริษัทเกิดลมละลายขึ้นมา “เจาหนี้” ยังคงมีสิทธิอยูในลําดับที่สูงกวา “เจาของ” ในการเรียกรองเงินคืนจาก

บริษัทอีกดวยครับ (ตองคืนเงินใหกับเจาหนี้กอน หากมีเงินเหลือคอยคืนใหกับเจาของ) 
 

ความแตกตางลําดับถัดมาคือเรื่องของผลตอบแทนที่จะไดรับจากการลงทุน   โดยผูลงทุนในหุนสามัญจะไดรับผลตอบแทนที่ไม

แนนอนขึ้นอยูกับผลประกอบการของบริษัทเปนหลัก   ดังนั้นในปที่บริษัทมีผลกําไรดี ผูถือหุนอาจจะไดรับเงินปนผล (Dividend) และมีโอกาส

ไดรับผลประโยชนจากการที่ราคาหุนสามัญปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นตามผลการดําเนินงาน   ในทางตรงกันขามหากบริษัทประสบภาวะขาดทุน 

นอกจากผูถือหุนจะไมไดรับจัดสรรเงินปนผลแลว ราคาหุนสามัญที่ถืออยูอาจปรับตัวลดลงตามไปดวยเชนกัน   แตหากเปนการลงทุนในหุนกู

แลว นักลงทุนจะไดรับผลตอบแทนที่แนนอนในรูปของดอกเบี้ย (Coupon) ในอัตราที่ถูกกําหนดไวลวงหนาแลวอยางสม่ําเสมอ โดยไมสนใจ

วาผลประกอบการในชวงเวลานั้นๆจะเปนอยางไร   และดวยผลตอบแทนที่ถูกกําหนดไวคอนขางแนนอนแลวนี่เอง มีผลทําใหราคาของหุนกู

ไมคอยเคล่ือนไหวขึ้น-ลงอยางรวดเร็วเหมือนกับราคาหุนสามัญ   ดังนั้นโอกาสที่จะสรางกําไรจากสวนตางของ ราคาซื้อ - ราคาขายหุน กู

ในชวงระยะเวลาส้ันๆ จึงอาจจะไมมากเทากับการลงทุนในหุนสามัญ 
 

และส่ิงที่แตกตางกันอยางชัดเจนประการสุดทายระหวางหุนสามัญและหุนกู คือ อายุของหลักทรัพยทั้งสองประเภทนี้ครับ   โดยหุน

สามัญถือเปนหลักทรัพยที่ไมมีวันหมดอายุ (Perpetual Securities) ตราบใดที่บริษัทผูออกหุนสามัญยังไมลมละลาย หรือถูกเพิกถอนออก
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จากตลาด นักลงทุนก็สามารถทําการซื้อขายและถือครองหุนสามัญของบริษัทนั้นๆ ไดตอไปเรื่อยๆ   แตกตางกับหุนกูที่จะถูกกําหนดวันครบ

กําหนดไถถอน (Maturity Date) หรือวันหมดอายุไวแลวลวงหนาอยางชัดเจน   ทั้งนี้การมีอายุที่แนนอนของหุนกูแตละตัว นอกจากจะชวยให

นักลงทุนสามารถวางรูปแบบของการลงทุนไดเหมาะสมกับชวงระยะเวลาของตนเองแลว   ยังมีสวนชวยใหผูออกหุนกู สามารถวางรูปแบบ

ของการระดมทุนใหเหมาะสมกับความตองการใชเงินและกระแสเงินสด (Cash Flow) ของกิจการไดอีกดวย 
 

และถึงแมวาหุนสามัญและหุนกู จะมีลักษณะหลายอยางที่แตกตางกัน   แตความแตกตางทั้งหมดนี้กลับสรางความเหมาะสม

ใหกับนักลงทุนแตละคนที่มีความตองการในการลงทุนที่แตกตางกันตามไปดวย   ซึ่งสุดทายแลว ไมวานักลงทุนจะมีความสนใจในทางเลือก

ใดมากกวาก็ตาม   แตส่ิงสําคัญที่สุดที่จะลืมไมไดเลยก็คือ นักลงทุนจะตองทําความเขาใจในตัวหลักทรัพยทั้ง 2 ประเภทนี้ใหถองแทและ

ชัดเจนกอนทุกครั้งที่ทําการตัดสินใจลงทุนครับ 
 

 

 

สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย 

www.thaibma.or.th 

สุชาติ   ธนฐิติพันธ 

suchart@thaibma.or.th, 02-252-3336 Ext.113 

 

 

 

 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

ขอจํากัดความรับผิด (Disclaimer) 

บทความฉบับน้ี  จัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเผยแพรความรูท่ัวไปท่ีเกี่ยวของกับตลาดตราสารหน้ี  โดยอางอิงจากขอมูลสถิติในอดีต    

ประกอบกับทัศนะสวนตัวของผูเขียน  ท้ังน้ี ThaiBMA ไมไดมีจุดประสงคเพ่ือจะช้ีนําการลงทุน  หรือสรางขอสรุปวาการลงทุนในทางเลือกใด

ถือเปนทางเลือกท่ีดีท่ีสุด  ThaiBMA ขอสงวนสิทธ์ิท่ีจะไมรับผิดชอบตอผูท่ีนําเอกสารฉบับน้ีไปใชแลวกอใหเกิดซึ่งความสูญเสียกําไรหรือ

สูญเสียโอกาส หรือความเสียหายใดๆท่ีเกิดขึ้นท้ังสิ้น 
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