
มมุมองการลงทนุตราสารหน้ี

ธาดา พฤฒธิาดา

กรรมการผู้จัดการ สมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย



การผิดนัดช าระหนี้ที่ยังไม่สามารถ
ช าระคืนได้ 0.17% ของมูลค่าคง
ค้างตราสารหนี้ภาคเอกชนทั้งหมด 

(ณ 22 ธ.ค. 60)

Default vs. NPL 
มูลค่าคงค้างตรา

สารหนี้
ภาคเอกชน
3.2 ลลบ. 

0.17%
(5,450 ลบ.)

สินเชื่อธนาคาร
พาณิชย์ 14.4 

ลลบ.

2.97%
( 428,108 ลบ.)

สินเชื่อไม่ก่อให้เกิดรายได้ 
(NPL) 2.97% ของสินเชื่อ

ธนาคารพาณิชย์
(ณ สิ้นไตรมาส 3 ปี 60)
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ข้อมูลจาก FI_NP_008 ยอดคงค้างสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชย์จ าแนกตามการจัดชั้น ธปท.

0.46%
(14,788 ลบ.)

รวม cross-default และตรา
สารหนี้คงค้างที่เหลือ
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1  12 Oct – 19 Dec 16; NMG
B/E default THB 350 mln

 15 Dec 16 – 5 Apr 17; KC
B/E default THB 350 mln

 23 Dec 16 – 1 Jun 17; IFEC
B/E default THB 2,120 mln, 
Cross- default THB 3,000 mln.

 11 Jan 17; RICH
B/E default THB 230 mln, 
Cross- default THB 1,125 mln.

 12 Jan 17; EFORL
B/E default THB 200 mln, 

 16-28 Mar 17; WCIH
B/E default THB 425 mln, 

 5 Apr 17; SOLAR
B/E default THB 200 mln, 

 6 Jun – 6 Sep 17; EARTH
B/E default THB 1,430 mln, 
Cross- default THB 5,500 mln.
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 Credit spread ของ Rating A+ มีแนวโน้มต่ าลง

 Credit spread ของ Rating BBB+ มแีนวโน้มสูงขึ้น

BBB+

A+

214 bps.
249 bps. 231 bps.

93 bps. 72 bps.

การเปลี่ยนแปลงของ Credit Spread
5-yr Credit Spread Movement

From 4 Jan 16 to 16 Jan 18



มูลค่าการออกตราสารหนีร้ะยะสั้น

 มูลค่าการออกตราสารหนี้ระยะสั้น เพิ่มขึ้น 13% จากปีก่อน
 Bank&Fin มีการออก ลดลง 9.5%
 Real sector มีการออก เพิ่มขึ้น 36%
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• หากไม่รวม Bank & Finance และการกู้ยืมในกลุ่มธุรกิจ
เดียวกัน การออกตราสารหนี้ระยะสั้น ลดลง 18% จากปีก่อน
• ตั๋ว BE ลดลง 20% / DB ลดลง 18% / PN เพิ่มขึ้น  87%



มูลค่าการออกตราสารหนีร้ะยะยาว
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ขอ้มูล ณ วนัที ่22 ธนัวาคม 2560

 มูลค่าการออกเพิ่มข้ึน 1.3% จากปีก่อน
 Bank&Fin มีการออก เพิ่มข้ึน 38% / Real sector มีการออก ลดลง 9%
 ตราสารหนี้ระยะยาวกว่า 99% ออกในรูปของหุ้นกู้

 จ านวนผู้ออก 198 ราย ลดลง 13 ราย
 จ านวนรุ่นที่ออก 702 รุ่น เพิ่มข้ึน 54 รุ่น



มูลค่าการออกตราสารหนี้
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 การออกตราสารหนี้ระยะยาว เพิ่มข้ึน 1.3%

 Rating AA-ถึงAAA และ BBB-ถึงBBB+ มีการออกเพิ่มข้ึน  18% และ  
23% ตามล าดับ

 ในขณะที่กลุ่ม Under investment grade มีการออกลดลง 33%

813 823
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 การออกตราสารหนี้ระยะสั้น เพิ่มขึ้น 13% จากปีก่อน

 หากไม่รวม Bank & Finance และการกู้ยืมในกลุ่มธุรกิจเดียวกัน  การออก
ตราสารหนี้ระยะสั้น ลดลง 18%

 ตราสารหนี้ระยะส้ันกลุ่ม Investment grade มีการออกลดลง  17%

 ในขณะที่กลุ่ม Under investment grade มีการออกลดลง 21%
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ปี 2017 ยอดคงค้างตลาดตราสารหนีไ้ทยอยู่ที่ 11.56 ล้านล้านบาท
เพิ่มขึน้ 4.89% เม่ือเทียบกับปีที่แล้ว



Fund flows ของนักลงทุนต่างชาติปี 2560
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 ปี 2559 นักลงทนุต่างชาตเิพิ่มการถือครองตราสารหนีไ้ทย 62,071 ล้านบาท
 ปี 2560 นักลงทนุต่างชาตเิพิ่มการถือครองตราสารหนีไ้ทย 222,990 ล้านบาท กว่า 76% เป็นการเพิ่มขึน้ในตราสารหนีร้ะยะยาว 

และ 24% เพิ่มขึน้ในตราสารหนีร้ะยะสัน้
หน่วย: ล้านบาท
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เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

1Y 2Y 5Y 10Y 15Y

8 Nov 16 (US’s Election) 1.50 1.59 1.89 2.17 2.62

30 Dec 16 1.53 1.70 2.17 2.67 3.28

17 Jan 18 1.41 1.40 1.80 2.47 2.83

Change (bps.) -12 -29 -37 -20 -45
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การถือครองพันธบัตรรัฐบาลและ ธปท. ของนักลงทุนต่างชาติ

 ณ 17 ม.ค. 2561 นักลงทุนต่างชาตถิือครองตราสารหนีไ้ทยทัง้สิน้ 938,651 ล้านบาท
 กว่า 72% เป็นการถือครองในพันธบัตรรัฐบาลระยะยาว



มมุมองการลงทนุตราสารหน้ี

ปี 2561 



ทิศทางผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล

• แกว่งตัวในทิศทางขาขึ้น
• แต่ถูกจ ากัดด้วยสภาวะทางศก.โลก และเงินเฟ้อของไทย
• สภาพคล่องในระบบท่ียังมีมาก

ระยะยาว (10 ปี) 

• ทรงตัวตาม ดอกเบี้ยนโยบาย

ระยะสั้น (2 ปี) 



ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย และ สหรัฐ
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 เสนอขายได้เฉพาะ PP10 และ II
 กลุ่ม PP10 เฉพาะ related persons
 ถ้าในกลุ่ม PP10 เป็น HNW ต้องขายผ่าน

ตัวกลาง

ตั๋ว BE

 ต้องมีผู้แทนผู้ถือหุ้นกู้หากเสนอขายผู้ที่ไม่ใช่ II
หุ้นกู้

เป็นการ fast track การอนุญาตและเปิดเผย

ขอ้มูลให ้issuer ระดมทุนไดร้วดเรว็ยิง่ขึน้ และ

สอดคลอ้งกบัสากล  ในขณะที ่investor ยงั

ไดร้บัความคุม้ครองอย่างเหมาะสม

Offering Document

ครั้งแรก ยื่นค าขออนุญาต + เปิดเผยข้อมูล (ข้อมูล issuer + 
ประเภทตราสารและวงเงินในการเสนอขายภายใต้
โครงการพร้อมรายละเอียดอื่นๆ) โดยเมื่อได้รับอนุญาต 
สามารถเสนอขายตราสารหนี้ได้ เป็นเวลา 2 ปี ขายได้
ทุกแบบ PO/ HNW/ II และไม่จ ากัดอายุตราสาร

ทุกครั้งที่ขาย ยื่นแค่ข้อมูลตราสาร แล้วสามารถขายได้ทันที

ประเภทตรา
สารหนี้ภายใต้
โครงการ

ตราสารหนี้ที่ไม่ซับซ้อนทุกสกุลเงิน และศุกูก



รา่งมาตรฐานขอ้ก าหนดสิทธิฯ กรณีทัว่ไป (public offering : PO)

สาระส าคญัการปรบัปรงุแกไ้ข

การช าระหน้ีตามห ุน้ก ู้ การปิดสมดุทะเบียน

หนา้ท่ีขัน้ต ่าของผ ูอ้อกห ุน้ก ู้ เหตผุิดนดั



ความแตกต่างของตลาดแรก และตลาดรอง
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Long-term Corporate bond พันธบัตรรัฐบาล หุ้นสามัญ



Bank of 
Thailand
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การถือครองตราสารหนี้
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New issue, GDP 4.2% 420,000

Refinance 70/40 270,000

การออกตราสารหนี้ขึน้ทะเบียนระยะยาว

690,000-720,000

Basel III (ที่อาจมีการออกเพิ่ม) 30,000

คาดการณ์การออกตราสารหนี้ระยะยาว


