
 
สาํนกังานบริหารหน้ีสาธารณะ กระทรวงการคลงั  ถ.พระราม 6 แขวงสามเสนใน เขตพญาไท กรุงเทพมหานคร 10400 โทร. 0-2265-8050 โทรสาร 0-2273-9147 

เร่ือง การประชุม PDMO-Market Dialogue เพื่อรับฟังความคิดเห็นในแผนการระดมทุน 
ของรัฐบาลประจําปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 

 

 ดว้ยสาํนกังานบริหารหน้ีสาธารณะ (สบน.) ไดจ้ดัการประชุม PDMO – Market Dialogue ประจาํปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 
ในวนัท่ี 17 กนัยายน 2553 ซ่ึงเป็นการประชุมหารือแบบหลายฝ่ายระหวา่ง สบน. และผูร่้วมตลาดตราสารหน้ี โดยมีวตัถุประสงค์
เพื่อรับฟังและแลกเปล่ียนความคิดเห็นเก่ียวกบัภาวะตลาดตราสารหน้ีในปัจจุบนั แผนการระดมทุนของรัฐบาลในปีงบประมาณ 
พ.ศ. 2554 และแนวทางการพฒันาตลาดตราสารหน้ีในประเทศในอนาคต 
 

 สบน. ขอสรุปผลของการประชุม ดงัน้ี 

1. ความต้องการระดมทุน 
    1.1 เพือ่ชดเชยการขาดดุลและการปรับโครงสร้างหนีป้ระจําปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 (ภายในวนัท่ี 30 กนัยายน 2554) 
    (ก) กูเ้พื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (ร้อยละ 20 ของงบประมาณรายจ่าย)  420,000 ลา้นบาท 
    (ข) กูเ้พื่อปรับโครงสร้างหน้ี ภายใต ้พรบ. หน้ีสาธารณะ     229,014 ลา้นบาท 

    รวม  (ก) + (ข)         649,014 ลา้นบาท  
    1.2 ภายใต้ พรก. ให้กระทรวงการคลงักู้เงิน 4 แสนล้านบาท1 (ภายในวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2553) 
     (ค) กูเ้พื่อฟ้ืนฟเูศรษฐกิจและเสริมสร้างความมัน่คงทางเศรษฐกิจ (SP2)    60,000 ลา้นบาท 

 รวม (ก) + (ข) + (ค)                709,014 ล้านบาท 

2. แนวทางการระดมทุน 
2.1 แผนการระดมทุนประจําปีงบประมาณ พ.ศ. 2554       

 
                                                 
1  ณ ส้ินปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 มียอดการกูเ้งินภายใต ้พรก. ใหก้ระทรวงการคลงักูเ้งิน 4 แสนลา้นบาท ไปแลว้จาํนวน 340,000 ลา้นบาท 

ผลิตภัณฑ์ รุ่นอายุ ปี งปม. 51 ปี งปม. 52 ปี งปม. 53 ปี งปม. 54
1.1 พันธบตัรรัฐบาล (Benchmark Bond) 5 ปี 72,000        74,380        121,572        100,000               
      - ออกอย่างสมํ่าเสมอเป็นประจําทกุปี 7 ปี 65,000                 
      - Re-open ปีละ 6 ครั้ง (หรือออกปีละ 5-6 ครั้ง) 10 ปี 53,000        62,740        74,000          70,000                 

15 ปี 24,050        26,650        47,000          45,000                 
20 ปี 23,950        38,000        50,428          45,000                 
30 ปี 5,000          5,500          20,000          20,000                 
50 ปี 4,500                  

1.2 พันธบตัรรัฐบาล (Non-Benchmark Bond) 2 ปี 88,000        
      - ไม่ชนอายุกบั Benchmark Bond 3 ปี 12,731        49,999        
      - ไมอ่อกอย่างตอ่เน่ือง โดยออกเฉพาะเพื่อปรบัโครงสรา้งหน้ี FIDF 7 ปี 55,000          

8 ปี 10,000        12,000          
12 ปี 8,000          16,000        8,000            40,000                 
14 ปี 15,000        

1.3 พันธบตัรออมทรัพย์ - 18,000        80,000        82,000          
1.4 ตั๋วสัญญาใช้เงิน (P/N) ไม่ต ํ่ากวา่ 5 ปี 30,950          49,989          106,171        70,514                 
1.5 ตั๋วสัญญาใช้เงิน (Fixed-P/N)  (ปรับโครงสร้างหน ีเ้งินกู้จากธนาคารพาณชิย์) 12-20 ปี 45,000
2 ตั๋วเงินคลัง (T-bill) - 134,000        -127,000 50,000                 
3.1 พันธบตัรรัฐบาล อัตราดอกเบีย้ลอยตัว (FRB) 4 ปี 22,000        47,000          55,000                 
3.2 Inflation Linked Bond (ILB) 7-15 ปี 9,000                  
4. Bank Loan 2-4 ปี 30,000        178,000        60,000
     (ปรับโครงสร้างหน้ีเงนิกู้จากธนาคารพาณิชย์) -90,000

5. เคร่ืองมอือื่นๆ* 120,000

272,681 677,258 674,171  709,014               
223,731        383,269        435,000        453,500                        

ยอดรวมการระดมทุน
ยอดรวมการระดมทุน (เฉพาะส่วนที่เป็น LBs)

วนัที ่17 กนัยายน 2553 

*จะประกาศใหท้ราบต่อไปในเดือนเมษายน 2554 หลงัจากทราบผลการจดัเกบ็รายได้ และการเบิกจ่ายงบประมาณในรอบคร่ึงปีงบประมาณพ.ศ. 2554 
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2.1.1 สร้างความต่อเน่ืองในกลยทุธ์การระดมทุน 
 การออกพนัธบตัรรัฐบาล (Loan Bond: LB) ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 มีวงเงินรวม 453,500 ลา้นบาท โดยเป็นการ

ออกพนัธบตัร Benchmark เพื่อสร้างอตัราดอกเบ้ียอา้งอิง รุ่นอายุ 5 ปี และ 10 ปี ให้มียอดคงคา้งท่ีประมาณรุ่นละ 100,000 
ลา้นบาท และ 70,000 ลา้นบาท ตามลาํดบั เพื่อใหมี้ปริมาณพนัธบตัรหล่อเล้ียงตลาดเพียงพอท่ีจะสร้างสภาพคล่องในตลาดรอง  

นอกจากน้ี การออกพนัธบตัรรุ่นอาย ุ7 ปี ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 ท่ีผา่นมา ไดรั้บการตอบรับจากนกัลงทุน
เป็นอยา่งดี โดยมียอดการซ้ือขายในตลาดรองเป็นอนัดบัท่ี 3 สบน. จึงพิจารณา ออกพนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ7 ปี และจะออก
อยา่งต่อเน่ืองตั้งแต่ปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 เป็นตน้ไป โดยในปีแรกใหมี้ยอดคงคา้งประมาณ 77,000 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นการ Reopen 
พนัธบตัรรุ่นเดิมท่ีมีอยูใ่นตลาด และ สบน. จะพจิารณาเพิม่ยอดคงคา้งของพนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ7 ปีในปีต่อๆไป 

 สาํหรับการออกพนัธบตัรระยะยาว รุ่นอาย ุ15 ปี และ 20 ปี ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 สบน.กาํหนดวงเงินการ
ออกพนัธบตัรรุ่นดงักล่าวประมาณรุ่นละ 45,000 ลา้นบาท เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของนกัลงทุนระยะยาว และ สบน. 
ไดค้งวงเงินการออกพนัธบตัร รุ่นอาย ุ30 ปี ไวท่ี้ 20,000 ลา้นบาท เท่าเดิม 

การออกพนัธบตัรรัฐบาลประเภทอตัราดอกเบ้ียลอยตวั (Floating Rate Bond: FRB) ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 
สบน. จะทาํการออก FRB รุ่นอาย ุ4 ปีเพียงรุ่นเดียว โดยทาํการ Reopen ตลอดทั้งปี วงเงินรวม 55,000 ลา้นบาท เพื่อทดสอบ
การสร้างสภาพคล่องของอตัราดอกเบ้ียอา้งอิงระยะสั้นตลาดกรุงเทพ (BIBOR) และ FRB  
 2.1.2 กลยทุธ์ในการออกเคร่ืองมือใหม่ 
 สบน. วางแผนการออกเคร่ืองมือการระดมทุนใหม่เพื่อพฒันาตลาดตราสารหน้ีในเชิงลึก ดงัน้ี 

- พันธบัตรรัฐบาล ประเภทผลตอบแทนแปรผนัตามเงินเฟ้อ (Inflation linked Bond: ILB) ในปีงบประมาณ พ.ศ. 
2554 สบน. วางแผนการออก ILB เพื่อรองรับอตัราเงินเฟ้อขาข้ึนและขยายฐานนกัลงทุน ซ่ึงเป็นไปตามแผนพฒันาตลาดทุนไทย 
พนัธกิจท่ี 2 (พฒันาคุณภาพและความหลากหลายของสินคา้และบริการ) ภายใตม้าตรการท่ี 8 (การพฒันาตลาดตราสารหน้ี
ในประเทศ) จาํนวน 3 รุ่น อายรุะหวา่ง 7-15 ปี โดยออกทุกไตรมาสวงเงินรวม 9,000 ลา้นบาท (เร่ิมไตรมาสท่ี 2 ของปีงบประมาณ 
พ.ศ. 2554) 

- พันธบัตรรัฐบาล รุ่นอาย ุ50 ปี เพื่อตอบสนองความตอ้งการของนกัลงทุนระยะยาวท่ีมีความตอ้งการลงทุน
ในพนัธบตัรรัฐบาลระยะยาวเพ่ิมข้ึน สบน. จึงวางแผนการออกพนัธบตัรรัฐบาลรุ่นอายุ 50 ปีในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 
โดยออกทุกไตรมาสวงเงินรวม 4,500 ลา้นบาท (เร่ิมไตรมาสท่ี 2 ของปีงบประมาณ พ.ศ. 2554) 
 

ตารางที ่1: แผนการออกพนัธบตัรรัฐบาลประจาํปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 
รุ่นอายุ 

(ปี) 
Symbol ช่วงเวลาการประมูล 

จํานวนการประมูล 
(คร้ัง) 

วงเงนิประมูล 
(ล้านบาท) 

รวมวงเงนิที่กู้ในปี 
(ล้านบาท) 

ยอดคงค้าง ณ ส้ินปี งปม. 
(ล้านบาท) 

5 LB15DA เดือนคู่ 6 13,000 - 20,000 100,000 120,000 
7 LB17OA เดือนค่ี 6 9,000 - 12,000 65,000 77,000 
10 - เดือนค่ี 6 10,000 - 13,000 70,000 70,000 
12 LB236A เดือนคู่ 6 6,000 - 8,000 40,000 48,000 
15 - เดือนคู่ 6 6,000 - 8,000 45,000 45,000 
20 - เดือนค่ี 6 6,000 - 10,000 45,000 45,000 
30 - เดือนคู่ 6 3,000 - 5,000 20,000 20,000 
50 - ทุกไตรมาส เร่ิม ม.ค. 54 3 1,500 4,500 4,500 

4 - เดือนค่ี 6 7,000 - 10,000 55,000   

7 – 15  ILB ทุกไตรมาส เร่ิม ม.ค. 54 3 2,000 - 3,000 9,000   

วงเงนิรวมที่ออกใหม่ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 453,500 

ยอดคงค้างหลังจากทํา Top-Up บนพนัธบัตรรุ่นเดมิที่มีอยู่แล้วในตลาด   
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2.2 แผนการกู้เงินภายใต้ พรก. ให้กระทรวงการคลงักู้เงนิ 4 แสนล้านบาท 
 

ตารางที ่2: เคร่ืองมือการกูเ้งินเพื่อ พรก. ใหก้ระทรวงการคลงักูเ้งิน 4 แสนลา้นบาท 

ผลติภัณฑ์ รุ่นอายุ วงเงิน (ลบ.) 
1. เงินกูจ้ากธนาคารพาณิชย ์(Bank Loan) 4  ปี 60,000 
2. ตัว๋สญัญาใชเ้งินอตัราดอกเบ้ียคงท่ี (Fixed-P/N) 

(ปรับโครงสร้างหน้ีเงินกูจ้ากธนาคารพาณิชย)์ 
12 – 20 ปี 45,000 

-45,000

3. พนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ15 ปี 
(ปรับโครงสร้างหน้ีเงินกูจ้ากธนาคารพาณิชย)์ 

15 ปี 45,000 
-45,000

 

ในส่วนของการกูเ้งินเพื่อฟ้ืนฟเูศรษฐกิจและเสริมสร้างความมัน่คงทางเศรษฐกิจ (SP2)  สบน. วางแผนการกูเ้งินไวด้งัน้ี 
2.2.1 กู้ใหม่ โดยใชเ้งินกูจ้ากธนาคารพาณิชย ์(Bank Loan) อายุ 4 ปี อตัราดอกเบ้ียอา้งอิงกบัดอกเบ้ียเงินฝากของ

ธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ (Fixed Deposit Rate: FDR) หรือ BIBOR ซ่ึงการกูเ้งิน Bank Loan เป็นกลยทุธ์เดียวกบัการกูเ้งิน
เพื่อฟ้ืนฟเูศรษฐกิจและเสริมสร้างความมัน่คงทางเศรษฐกิจในปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 

2.2.2 กู้เพือ่ปรับโครงสร้างหน้ีเงินกู้จากธนาคารพาณชิย์  
1. ตัว๋สัญญาใชเ้งินอตัราดอกเบ้ียคงท่ี (Fixed-P/N) อายุระหว่าง 12 – 20 ปี กาํหนดให้อตัราดอกเบ้ียคงท่ี 

โดยเปิดโอกาสใหน้กัลงทุนระยะยาว ( กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ ประกนัสงัคม และกลุ่มบริษทัประกนัชีวิต) เขา้ร่วมประมูล
ตัว๋สญัญาฯ ดว้ย เพื่อเป็นการตอบสนองความตอ้งการลงทุนของนกัลงทุนระยะยาว  

2. พนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ15 ปี วงเงินรวมประมาณ 45,000 ลา้นบาท 
ในการกูเ้งินภายใต ้พรก. ใหก้ระทรวงการคลงักูเ้งิน 4 แสนลา้นบาท สบน. จะดาํเนินการภายใตก้ลยทุธ์เดิม ดงัน้ี 
1) ตอ้งมีความเป็นไปไดสู้งสุดในการระดมเงินทุนไดค้รบจาํนวน และเอ้ือต่อการพฒันาตลาดตราสารหน้ีในประเทศ 
2) ตอ้งสร้างความต่อเน่ืองในการออกพนัธบตัรรัฐบาลรุ่นท่ีเป็น Benchmark  
3) ตอ้งมีความคล่องตวัสูงและสอดคลอ้งกบัการเบิกจ่ายสาํหรับโครงการลงทุนภายใตป้ฏิบติัการลงทุนไทยเขม้แขง็ 

2555 โดยไม่ส่งผลกระทบต่อตลาดตราสารหน้ีโดยรวม 
 

3. สบน. ได้นําผลการออกพนัธบัตรในปีงบประมาณ พ.ศ. 2553 เป็นข้อมูลประกอบการพจิารณาแนว
ทางการออกพนัธบัตรรัฐบาลในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 

 ในการกาํหนดแนวทางการออกพนัธบตัรในปีงบประมาณ พ.ศ. 2554 นั้น สบน. พิจารณาจากปัจจยัหลายประการ เช่น  
- ผลการจดัเกบ็รายไดจ้ริง เทียบกบัประมาณการ และการเบิกจ่ายงบประมาณของส่วนราชการ เพือ่วางแผนและวงเงิน

ในการระดมทุนโดยใหค้วามผนัผวนในดา้นรายไดแ้ละรายจ่ายไม่ส่งผลกระทบกบัการออกพนัธบตัร Benchmark 
- ความตอ้งการของตลาด โดย สบน. ไดส้าํรวจความคิดเห็นของ Primary Dealers (PDs) และผูร่้วมตลาดอยา่งสมํ่าเสมอ 

ผ่านการจดัทาํ Market Dialogue เป็นรายไตรมาส (การหารือแบบหน่ึงต่อหน่ึงกบั PDs) รายปี (การประชุมกบั
ผูร่้วมตลาดทั้งหมด) 

- นอกจากการจดัทาํ Market Dialogue แลว้ สบน. ยงัจดัการประชุมเชิงปฏิบติัการกบันกัลงทุนเฉพาะกลุ่ม สาํหรับ
การพฒันาเคร่ืองมือทางการเงินใหม่ ดงัน้ี 
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1. กลุ่มนกัลงทุนระยะยาว ประกอบดว้ย กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ สาํนกังานประกนัสงัคม สมาคมประกนัชีวิต 
และบริษทัประกนัชีวิต เพื่อกาํหนดแนวทางการออกเคร่ืองมือในการระดมทุนของรัฐบาล โดยมีการประชุม
เม่ือวนัท่ี 11 มิถุนายน 2553 

2. กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ สาํนกังานประกนัสงัคม สถาบนัคุม้ครองเงินฝาก และ Primary Dealers เพื่อกาํหนด
แนวทางการออกพนัธบตัรรัฐบาลประเภทผลตอบแทนแปรผนัตามเงินเฟ้อ (Inflation Linked Bond: ILB) 
โดยมีการประชุมเม่ือวนัท่ี 27 สิงหาคม 2553 

- แนวโนม้อตัราดอกเบ้ียและความสอดคลอ้งกนัระหวา่งการออกพนัธบตัรรัฐบาลและการออกพนัธบตัรของธนาคาร
แห่งประเทศไทย โดย สบน. ไดมี้การประชุมกบัธนาคารแห่งประเทศไทยอยา่งสมํ่าเสมอ อาทิ การประชุมคณะทาํงาน
เพื่อการกูเ้งินและบริหารเงินกูเ้พื่อชดเชยการขาดดุล การประชุมคณะทาํงานพิจารณาการกูเ้งินและบริหารเงินกู้
เพื่อช่วยเหลือกองทุน FIDF เป็นตน้  

- นอกจากนั้น สบน. ไดมี้การจดัทาํฐานขอ้มูลและประมวลผลการระดมทุนดว้ยเคร่ืองมือต่างๆ ในปีงบประมาณ 
พ.ศ. 2550 – 2553 เพื่อใชเ้ป็นขอ้มูลพื้นฐานประกอบการพิจารณาแนวทางการออกพนัธบตัรรัฐบาล (ตารางท่ี 3) 

 

ตารางที ่3 : เปรียบเทียบดชันีช้ีวดัความสาํเร็จของการออกพนัธบตัร Benchmark ของรัฐบาลในตลาดแรกและตลาดรอง  

   
 
 

ตารางขา้งตน้ แสดงใหเ้ห็นว่า พนัธบตัรรัฐบาลรุ่นอาย ุ5 และ 10 ปี ซ่ึงถือเป็นเคร่ืองมือหลกัของรัฐบาลในการกูเ้งิน 
สามารถเป็นพนัธบตัร Benchmark และสร้างอตัราดอกเบ้ียอา้งอิงไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ โดยในปี 2553 รัฐบาลสามารถระดมทุน
โดยการออกพนัธบตัรทั้ง 2 รุ่นท่ีกล่าวไดสู้งถึงรุ่นละ 101,572 ลา้นบาท และ 74,000 ลา้นบาท (มียอดคงคา้ง 102,740 ลา้นบาท) 
ตามลาํดบั ทาํใหไ้ดรั้บความนิยมอยา่งสูงจากนกัลงทุนในตลาด โดนเฉพาะพนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ5 ปี มีอนัดบัการซ้ือขาย
ในตลาดรองเป็นอนัดบัท่ี 1 และ มี Turnover Ratio สูงถึง 3.9 เท่า ดงันั้น สบน. จึงยดึแนวทางดงักล่าวในการวางแผนการออก
พนัธบตัรรัฐบาลในปีต่อๆไป  

 

สบน. จะนาํขอ้มูลและขอ้เสนอแนะท่ีไดรั้บจากผูร่้วมตลาดในวนัน้ี ไปประกอบการพิจารณา และนาํเสนอชุดทาํงานต่างๆ 
เพื่อใหค้วามเห็นชอบในการระดมทุน ซ่ึง สบน. จะประกาศตารางการประมูลประจาํไตรมาสท่ี 1/2554 ณ ส้ินเดือน กนัยายน 2553 
  

 ทั้งน้ี สบน. ขอขอบคุณ Primary Dealers และผูร่้วมตลาดท่ีเขา้ร่วมในการประชุม PDMO Market Dialogueในวนัน้ี 
โดย สบน. จะจดัการประชุม PDMO Market Dialogue อยา่งสมํ่าเสมอเพ่ือรับฟังความคิดเห็นเก่ียวกบัแผนการออกพนัธบตัร
รัฐบาล รวมถึงแนวทางการพฒันาตลาดตราสารหน้ีในประเทศต่อไป  

LB145B (7 yr) LB175A (10 yr) LB133A (5 yr) LB183B (10 yr) LB 145B (5 yr) LB 183B (10 yrs) LB155A (5 yr) LB16NA(7yr) LB196A(10yr)

ดัชนีช้ีวัดในตลาดแรก
BCR (เท่า) 2.1 1.6 2.2 1.7 2.0 1.6 2.7 2.8 2.1
วงเงินประมลูในแต่ละครั้ ง (ลา้นบาท) 5,000-6,000 5,000-6,000 10,000-15,000 5,000-10,000 10,000-15,000 10,000-12,000 10,000-13,000 8,000-9,000 10,000-12,000
วงเงินรวม (ลา้นบาท) 46,655 43,830 99,000 52,632 121,035 86,632 101,572 55,000 102,740

ดัชนีช้ีวัดสภาพคล่องในตลาดรอง
ลาํดบัความนิยมในตลาดรอง 5 7 1 2 1 2 1 3 5
Turnover Ratio (เท่า) 1.7 1.5 3.1 2.5 2.4 2.2 3.9 2.3 1.3
สัดส่วนการซ้ือขายพนัธบตัรในตลาดรอง 6.9% 5.7% 27.3% 11.8% 20.4% 13.3% 27.7% 8.9% 7.9%
ปริมาณซ้ือขายในตลาดรอง (ลา้นบาท) 81,190 66,173 305,194 131,790 288,897 188,634 407,921 131,168 117,663

สัดส่วนการซ้ือขายพนัธบตัร 10 อนัดบัแรกในตลาดรอง

วงเงินเฉล่ียต่อรุ่น (ลา้นบาท) 59,902

2550 2551

42,308 50,256 56,848

81%78%70% 76%

ปีงบประมาณ พ.ศ.

2553

ปีงบประมาณ พ.ศ.

2552

ปีงบประมาณ พ.ศ. ปีงบประมาณ พ.ศ.

*

*สดัส่วนการซ้ือขายพนัธบตัรในตลาดรองของ พนัธบตัร Benchmark รุ่นอาย ุ5 ปี ในปี งปม. 52 ลดลงจากปีก่อนหนา้ เน่ืองจากในปี งปม. 52 มีการออกพนัธบตัรรุ่นอาย ุ2 ปี และ 3 ปี วงเงินรวม 
154,099 ลา้นบาท ซ่ึงมีสดัส่วนการซ้ือขายร้อยละ 13 และ 3 ตามลาํดบั 


