
       
ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ กระทรวงการคลัง  ถ.พระราม 6 แขวงสามเสนใน เขตพญาไท กรุงเทพมหานคร 10400 โทร. 0-2265-8050 โทรสาร 0-2273-9147 

เรื่อง การประชุม PDMO-Market Dialogue เพื่อรับฟังความคิดเห็นในแผนการระดมทุน 
ของรัฐบาลประจ าปีงบประมาณ 2555 

 ด้วยส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ (สบน.) ได้จัดการประชุม PDMO – Market Dialogue ประจ าปี  งปม. 2554 ในวันที่  
7 กันยายน 2554 ซึ่งเป็นการประชุมหารือแบบหลายฝ่ายระหว่าง สบน. ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) สมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย 
(ThaiBMA) และผู้ร่วมตลาดตราสารหนี้ จ านวน 100 ราย โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือรับฟังและแลกเปลี่ยนความคิดเห็นเกี่ยวกับภาวะ
ตลาดตราสารหนี้ในปัจจุบัน และความต้องการของนักลงทุนเพื่อประกอบการพิจารณาจัดท า แผนการระดมทุนของรัฐบาล
ประจ า ปี งปม. 2555 และแนวทางการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศในอนาคต ซึ่งในการประชุมดังกล่าวมีหัวข้อ ดังนี้ 

1. ความต้องการระดมทุนในปี งปม. 2555 
2. แนวทางการระดมทุนในป ีงปม. 2555 และผลการออกตราสารหนี้ในป ีงปม. 2551 – 2554 

2.1. แผนการระดมทุนประจ าป ีงปม. 2555 
2.2. แผนการกู้เพ่ือปรับโครงสร้างหนี้ FIDF ภายใต้ พรบ . หนี้สาธารณะ  

3. การยกระดับระบบผู้ค้าหลัก (Primary Dealers : PDs) 
3.1. หน้าที่ของ PDs ประเภท Outright 
3.2. ผลการปฏิบัติหน้าที่ของ PDs และ Dealers ในตลาดแรกและตลาดรอง 
3.3. การน าสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ในต่างประเทศมาปรับใช้กับประเทศไทย 
3.4. กรอบเวลาในการปรับปรุงสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ประเภท Outright ของกระทรวงการคลัง 

4. หน่วยงานค้ าประกันเครดิตและการลงทุน (Credit Guarantee and Investment Facility : CGIF) 
5. สบน. น าข้อมูลและข้อเสนอแนะจากผู้ร่วมตลาดและข้อมูลอื่นประกอบการพจิารณาแนวทางการออกพันธบัตรรัฐบาล

ในปี งปม. 2555 
 

 สบน. ขอสรุปผลการประชุม ดังนี ้
1. ความต้องการระดมทุนในป ีงปม. 2555 

(ก) กู้เพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ 400,000 ล้านบาท1 
(ข) กู้เพื่อปรับโครงสร้างหนี้ FIDF ภายใต้ พรบ. หนี้สาธารณะ 340,122 ล้านบาท 

รวม 740,122 ล้านบาท 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

                                                            
1  อ้างอิงจากการประชุมพิจารณาก าหนดวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี งปม. 2555 วันที่ 2 กันยายน 2554 

วันที่ 7 กันยายน 2554 
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2. แนวทางการระดมทุนในป ีงปม. 2555 และผลการออกตราสารหนี้ในป ีงปม. 2551 - 2554 
2.1. แผนการระดมทุนประจ าป ีงปม. 2555                                 หน่วย: ล้านบาท 

  
 

2.1.1. การสร้างความต่อเนื่องของพันธบัตรรัฐบาล 
การออกพันธบัตรรัฐบาล (Loan Bond : LB) ในปี งปม. 2555 มีวงเงินรวม 540,000 ล้านบาท โดย เป็น

การออกพันธบัตร Benchmark เพื่อสร้างอัตราดอกเบ้ียอ้างอิง รุ่นอายุ 5 ปี 7 ปี และ 10 ปี ให้มียอดคงค้างที่ประมาณรุ่นละ 
100,000 ล้านบาท 65,000 ล้านบาท และ 60,000 ล้านบาท ตามล าดับ เพื่อให้มีปริมาณพันธบัตรหล่อเลี้ยงตลาดเพียงพอที่จะสร้าง
สภาพคล่องในตลาดรอง 

ส าหรับพันธบัตร Benchmark ระยะยาว รุ่นอายุ 15 ปี 20 ปี 30 ปี ในป ีงปม. 2555 สบน. ก าหนดวงเงิน
การออกพันธบัตรรุ่นดังกล่าวที่ประมาณรุ่นละ 35,000 ล้านบาท 35,000 ล้านบาท และ 20,000 ล้านบาท ตามล าดับ และก าหนด
วงเงินของพันธบัตร Benchmark รุ่นอายุ 50 ปี ที่ประมาณ 15,000 ล้านบาท โดยเปลี่ยนลักษณะการออกจากการออกรายไตรมาสเป็น
การออกทุกเดือนคี่ 

การออกพันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบี้ยลอยตัว (Floating Rate Bond : FRB) เพียงรุ่นเดียว โดยท า
การ Reopen ตลอดทั้งปี ในปี  งปม. 2554 ได้รับการตอบรับจากนักลงทุนเป็นอย่างดี  ในปี งปม. พ.ศ. 2555 สบน. จึงจะออก 
FRB รุ่นอายุ 4 ปี จ านวน 6 ครั้ง ครั้งละ 8,000 – 11,000 ล้านบาท ให้มียอดคงค้างที่ประมาณ 50,000 ล้านบาท ทั้งนี้ เพื่อสร้าง
สภาพคล่องของอัตรา ดอกเบี้ยอ้างอิงระยะสั้นตลาดกรุงเทพ (BIBOR) และ FRB อย่างต่อเนื่อง 

การออกพันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบี้ยแปรผันตามการเปลี่ยนแปลงของเงินเฟ้อ (Inflation Linked 
Bond : ILB) ในป ีงปม. 2554 สบน. มีการออก ILB รุ่นอายุ 10 ปี วงเงิน 40,000 ล้านบาท ซึ่งได้รับการตอบรับจากนักลงทุนทั้งในประเทศ
และต่างประเทศเป็นอย่างดี พร้อมทั้งนักลงทุนมีความต้องการให้ สบน. Reopen ILB รุ่นเดิมอย่างต่อเนื่องเพ่ือสร้างสภาพคล่องใน
ตลาดรอง ดังนั้น ในป ีงปม. 2555 สบน. มีแผนทีจ่ะท าการ Reopen ILB รุ่นอายุ 10 ปี เพื่อให้มียอดคงค้างที่ประมาณ 100,000 ล้านบาท 
เพื่อสร้างสภาพคล่องในตลาดรองให้ตอบรับความต้องการของนักลงทุน 

ผลติภัณฑ์ รุ่นอายุ ป ีงปม. 51 ป ีงปม. 52 ป ีงปม. 53 ป ีงปม. 54 ป ีงปม. 55
1.1 พันธบตัรรัฐบาล   5 ปี 72,000 74,380 121,572 93,000 100,000

  7 ปี 55,000 63,000 65,000
10 ปี 52,632 62,740 71,254 59,000 60,000
15 ปี 24,050 26,650 47,000 43,000 35,000
20 ปี 23,950 38,000 50,000 41,900 35,000
30 ปี 5,000 5,500 20,000 27,000 20,000
50 ปี 13,000 15,000
  2 ปี 88,000
  3 ปี 12,731 49,999 100,000
  8 ปี 10,000 12,000
12 ปี 8,000 16,000 17,000 24,000
14 ปี 15,000

1.2 พันธบตัรออมทรัพย/์พันธบตัรรัฐบาลเพ่ือรายยอ่ยพิเศษ* - 18,000 80,000 82,233 50,613 100,000
1.3 ตัว๋สญัญาใช้เงิน (P/N) ไมต่ ่ากว่า 14 ปี 30,950 50,692 61,171 54,014 125,122
1.4ตัว๋สญัญาใช้เงิน (Fixed-P/N)                        ไมต่ ่ากว่า 12 ปี 34,600 45,000
2. ตัว๋เงินคลงั (T-bill) - 134,000 -127,000 26,000 30,000
3.1 พันธบตัรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบีย้ลอยตวั (FRB) 4 ปี 22,000 47,000 46,000 50,000
3.2 Inflation Linked Bond (ILB)                    10 ปี 40,000 60,000
4. เงินกู้จากธนาคารพาณิชย ์(Bank Loan) 2 - 4 ปี 30,000 260,000 58,940

(ปรับโครงสร้างหนี้เงินกูจ้ากธนาคารพาณิชย์กอ่นก่าหนด)* -82,230 -117,600 -149,110
5. เครื่องมืออ่ืนๆ* 49,110

ยอดรวมความตอ้งการระดมทนุ 272,313 677,961 635,000 556,467 740,122
ยอดรวมการระดมทนุเฉพาะสว่นทีเ่ปน็ LBs 223,363 383,269 440,826 449,900 540,000

ปริมาณการระดมทนุทัง้ปี 272,313 677,961 844,230 674,067 889,232
*จะประกาศให้ทราบต่อไปหากมกีารปรับโครงสร้างหนี้ภายใต้ พรก. ไทยเข้มแข็ง (เงินกูจ้ากธนาคารพาณิชย์) กอ่นก่าหนด
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2.1.2. กลยุทธ์ในการออกเครื่องมือใหม ่
ภายใตแ้ผนพัฒนาตลาดทุนไทย พันธกิจที่ 2 (พัฒนาคุณภาพและความหลายหลายของสินค้าและบริการ) 

มาตรการที่ 8 (การพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศ) ก าหนดให้ สบน. และ ธปท. ร่วมกันรับผิดชอบการพัฒนาออกพันธบัตร 
Benchmark รุ่นอายุ 3 ปี ภายในเดือนธันวาคม พ.ศ. 2555 ซึ่ง สบน. มีแนวทางที่จะออก LB รุ่นอายุ 3 ปี ให้มียอดคงค้างที่ประมาณ 
100,000 ล้านบาท โดยออกทุกเดือนคี่ จ านวน 6 ครั้ง ตลอดทั้งปเีพื่อพัฒนาให้เป็นหนึ่งในพันธบัตร Benchmark อนึ่ง เนื่องจาก ธปท. 
มีการออกพันธบัตรรุ่นอายุ 3 ปี อยู่อย่างสม่ าเสมอ สบน. จึงจะมีการประสานงานกับ ธปท. ในการจัดตารางการออก LB รุ่นอายุ 3 ปี 
ให้เหมาะสมต่อไป 

 
ตารางที่ 1 : แผนการออกพันธบัตรรัฐบาลประจ าป ีงปม. 2555 

 
 

2.2. แผนการกู้เพื่อปรับโครงสร้างหนี้ FIDF ภายใต้ พรบ. หนี้สาธารณะ  
2.2.1. การปรับโครงสร้างหนี ้FIDF ที่ครบก าหนดมากกว่า 50,000 ล้านบาท ภายในวันเดียว โดยการกู้เงิน

ล่วงหน้า (Pre-Funding) ผ่านกองทุนบริหารเงินกู้เพื่อการปรับโครงสร้างหนี้สาธารณะและพัฒนาตลาด
ตราสารหนี้ในประเทศ (วงเงินรวม 295,122 ล้านบาท) 
 
 พันธบัตรรัฐบาลเพื่อ FIDF (LB11NA) วงเงิน 89,099 ล้านบาท 

สบน. มีแผนทีจ่ะด าเนินการปรับโครงสร้างหนี้ LB11NA โดยการออกต๋ัวสัญญาใช้เงิน (Promissory 
Notes: P/N) รุ่นอายุไม่ต่ ากว่า 4 ปี ซึ่งจะเป็นการ Pre-Funding วงเงิน 39,000 ล้านบาท ก่อนวันครบก าหนดและปรับโครงสร้างหนี้
ด้วยวิธีการปกติ วงเงิน 50,099 ล้านบาท (ตารางที่ 2) 

 
ตารางที่ 2 : เครื่องมือการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ LB11NA 

 
 

ผลติภัณฑ์ Symbol รุ่นอายุ
(ป)ี

จ านวนการประมูล
(ครั้ง)

วงเงินประมูล
(ลา้นบาท)

ยอดคงค้าง ณ สิน้ป ีงปม.
(ลา้นบาท)

LB 5 6 (เดือนคู่) 15,000 - 20,000 100,000
LB 7 6 (เดือนคี ) 9,000 - 15,000 65,000

LB21DA 10 6 (เดือนคี ) 9,000 - 15,000 60,000 100,000 - 120,000
LB 15 6 (เดือนคู่) 5,000 - 9,000 35,000
LB 20 6 (เดือนคี ) 5,000 - 9,000 35,000

LB416A 30 6 (เดือนคู่) 3000 - 5,000 20,000 40,000 - 50,000
LB616A 50 6 (เดือนคี ) 2,000 - 2,500 15,000 20,000 - 25,000

วงเงินรวมของพันธบตัร Becnhmark ในป ีงปม. 2555 330,000 61%

FRB 4 6 (เดือนคี ) 8,000 - 11,000 50,000
ILB217A 10 4 (ไตรมาส) 10,000 - 15,000 60,000 80,000 - 100,000

วงเงินรวมของพันธบตัร Non-Benchmark ในป ีงปม. 2555 110,000 20%

New Instrument LB 3 6 (เดือนคี ) 15,000 - 20,000 100,000 19%

วงเงินการออกพันธบตัรรัฐบาล ในป ีงปม. 2555 540,000 100%

รวมวงเงินทีกู้่ในปี
(ลา้นบาท)

Non-Benchmark 
Bond

Benchmark 
Bond

ผลติภัณฑ์ รุน่อายุ วงเงิน (ลบ.)
1. ต๋ัวสัญญาใช้เงิน (Pre-Funding) ไมต่ ่ากวา่ 4 ปี 39,000
2. ต๋ัวสัญญาใช้เงิน ไมต่ ่ากวา่ 4 ปี 50,099

89,099รวม
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 การปรับโครงสร้ างหนี้พันธบัตรออมทรัพย์ช่วยชาติเพื่อ FIDF อายุ 10 ปี (SB129A) วงเงิน 
206,023 ล้านบาท 
สบน. มีแผนทีจ่ะด าเนินการปรับโครงสร้างหนี้ SB129A ด้วยการ Pre-Funding วงเงิน 154,000 ล้านบาท 

โดยการ LB รุ่นอายุ 3 ปี LB รุ่นอายุ 7 ปี และ FRB รุ่นอายุ 4 ปี ในวงเงิน 81,000 ล้านบาท 39,000 ล้านบาท และ 34,000 ล้านบาท 
ตามล าดับ และปรับโครงสร้างหนี้ด้วยวิธีการปกติ โดยการออก P/N รุ่นอายุ ไม่ต่ ากว่า 4 ปี LB รุ่นอายุ 3 ปี LB รุ่นอายุ 7 ปี และ 
FRB รุ่นอายุ 4 ปี ในวงเงิน 11,023 ล้านบาท 19,000 ล้านบาท 14,000 ล้านบาท และ 8,000 ล้านบาท ตามล าดับ (ตารางที่ 3) 

 
ตารางที่ 3 : เครื่องมือการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ SB129A 

   
 

2.2.2. การปรับโครงสร้างหนี้ FIDF ในส่วนที่เหลือด้วยวิธีการปกต ิ(วงเงินรวม 45,000 ล้านบาท) 
สบน. มีแผนที่จะปรับโครงสร้างหนี้ LB123A และ SB128A ที่ครบก าหนดน้อยกว่า 50,000 ล้านบาท ภายใน

วันเดียว โดยการออก LB รุ่นอายุ 7 ปี FRB รุ่นอายุ 4 ปี และ P/N รุ่นอายุไม่ต่ ากว่า 4 ปี ในวงเงิน 12,000 ล้านบาท 8,000 ล้านบาท และ 
25,000 ล้านบาท ตามล าดับ (ตารางที่ 4) 

 
ตารางที่ 4 : เครื่องมือการกู้เงินเพื่อปรับโครงสร้างหนี้ LB123A และ SB128A 

 
 

อย่างไรก็ตาม จะเป็นที่สังเกตุได้ว่าการปรับโครงสร้างหนี้ FIDF วงเงิน 340,122 ล้านบาท นั้น สบน. มีการใช้ตั๋ว
สัญญาใช้เงิน พันธบัตรรัฐบาลอายุสั้น และพันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบ้ียลอยตัวเป็นเครื่องมือหลักเนื่องจากเครื่องมือดังกล่าว
มีความยืดหยุ่น 3 ประการหลักที่ส าคัญ คือ อายุสั้น ต้นทุนต่ า และสามารถไถ่ถอนคืนก่อนก าหนดได้ส าหรับตั๋วสัญญาใช้เงิน ซึ่งจะเป็นการ
เตรียมการรองรับความเป็นไปได้ในการช าระคืนหนี ้FIDF ของธนาคารแห่งประเทศไทยในอนาคตอันใกล้  

 
 
 
 

ผลติภัณฑ์ รุน่อายุ วงเงิน (ลบ.)
3 ปี 81,000
7 ปี 39,000

2. พนัธบัตรรัฐบาลประเภทอตัราดอกเบีย้ลอยตัว (Pre-Funding) 4 ปี 34,000
154,000

3. ต๋ัวสัญญาใช้เงิน ไมต่ ่ากวา่ 4 ปี 11,023
3 ปี 19,000
7 ปี 14,000

5. พนัธบัตรรัฐบาลประเภทอตัราดอกเบีย้ลอยตัว 4 ปี 8,000
206,023รวม

1. พนัธบัตรรัฐบาล (Pre-Funding)

รวม Pre-Funding

4. พนัธบัตรรัฐบาล

ผลติภัณฑ์ รุน่อายุ วงเงิน (ลบ.)
1. พนัธบัตรรัฐบาล 7 ปี 12,000
2. พนัธบัตรรัฐบาลประเภทอตัราดอกเบีย้ลอยตัว 4 ปี 8,000
3. ต๋ัวสัญญาใช้เงิน ไมต่ ่ากว่า 4 ปี 25,000

45,000รวม
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3. การยกระดับระบบผู้ค้าหลัก (Primary Dealers : PDs) 
จากการเรียกร้องของ PDs และภายใต้แผนพัฒนาตลาดทุนไทย พันธกิจ (มาตรการเสริม) ที่ 3 มาตรการที่ 3.1 ที ่

ก าหนดให้ สบน. และ ธปท. ปรับปรุงสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ในตลาดตราสารหนี้ให้เหมาะสม เพื่อให้ท าหน้าที่ Market 
Maker ได้อย่างมีประสิทธิภาพ ภายในเดือนธันวาคม 2555 สบน. ได้มีการหารือนอกรอบกับ ธปท. และ ThaiBMA ในหลายโอกาสแล้ว 
มีความเห็นและข้อสังเกตร่วมกันดังนี้  

3.1  หน้าที่ของ PDs ประเภท Outright   
เห็นควรให้ PDs ปฏิบัติตามหน้าที่ที่ ธปท . ก าหนดส าหรับในตลาดแรกและตลาดรองตามประกาศ ธปท . ปี 2545 

อย่างต่อเนื่องไปก่อน 
3.2  ผลการปฏิบัติหน้าที่ของ PDs และ Dealers ในตลาดแรกและตลาดรอง   

 การท าหน้าที่ในตลาดแรก ในช่วงปีงบประมาณ 2551 ถึง ครึ่งแรกของปีงบประมาณ 2554   
o การประมูลพันธบัตรรัฐบาล : ในแต่ละปี มี PDs เฉลี่ยจ านวน 7 ราย จากทั้งหมด  9 ราย ที่สามารถเข้าประมูล

ไดไ้ม่น้อยกว่าร้อยละ 3 ของยอดประมูลพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมด โดยมี Dealer เฉลี่ยจ านวน 2 รายท าหน้าที่
ได้เหมอืน PDs 

o การประมูลตั๋วเงินคลัง : ในแต่ละปี มี PDs เฉลี่ยจ านวน 7 ราย จากทั้งหมด  9 รายที่สามารถเข้าประมูลได้
ไม่น้อยกว่าร้อยละ 3 ของยอดประมูลตั๋วเงินคลังทั้งหมด โดยมี Dealer เฉลี่ยจ านวน 3 รายท าหน้าที่ได้
เหมือน PDs 

 การท าหน้าที่ในตลาดรอง ในปีงบประมาณ 2553 
o มี PDs จ านวน 8 ราย จากทั้งหมด  9 รายที่สามารถเข้าประมูลไดไ้ม่น้อยกว่าร้อยละ 3 ของยอดประมูล

พันธบัตรรัฐบาลทั้งหมด โดยมี Dealer จ านวน 1 รายท าหน้าที่ได้เหมือน PDs 
 

ตารางที่ 5 : ผลการปฏิบัติหน้าที่ของ PDs และ Dealers ในปีงบประมาณ 2553 

 
 
 
 
 

ผลการประมูลในตลาดรอง_53 PD1 PD2 PD3 PD4 PD5 PD6 PD7 PD8 PD9 D1 D2 D3 D4

พันธบัตรรัฐบาลทั้งหมด

        

พันธบัตรรุ่นอายุ 5 ปี

         

พันธบัตรรุ่นอายุ 10 ปี

       

PD 9    Potential PDs       

?

PD 9    Potential PDs       
ผลการประมูลในตลาดแรก_53 PD1 PD2 PD3 PD4 PD5 PD6 PD7 PD8 PD9 D1 D2 D3 D4

พันธบัตรรฐับาลทั้งหมด 
        

ตัว๋เงินคลัง 
           
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3.3  การน าสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ในต่างประเทศมาปรับใช้กับประเทศไทย   

ในช่วง 1 ปีที่ผ่านมา สบน. ได้ท าการศึกษาการก าหนดสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ในต่างประเทศ และอยู่ใน 
ขั้นตอนพิจารณาให้สิทธิประโยชน์ เช่น    

(1) Exclusivity คือ สิทธสิ าหรับ PDs ในการประมูลพันธบัตรในตลาดแรก ซึ่งจะเป็นการให้สิทธิในการเข้าประมูล  
Benchmark Bond เพียง 1 รุ่นก่อน 

(2) Mini-Tender คือ สิทธสิ าหรับ PDs ในการประมูลพันธบัตรรัฐบาล ในภาวะที่รัฐบาลต้องการระดมทุนฉุกเฉิน 
โดยจะประมูลรุ่นที่เฉพาะเจาะจง และมีการประกาศล่วงหน้าประมาณ 4 สัปดาห์  

(3) Green Shoes คือ สิทธใินการซื้อพันธบัตร เพ่ิมเติม ได้อีก 10-20 % ของวงเงินที่ได้รับจัดสรร โดยสามารถซื้อได้ที่ 
Average Accepted Yield และซื้อได้ภายใน 2 วันถัดจากการประมูล  

อย่างไรก็ตาม เนื่องจากการให้สิทธิประโยชน์กับ PDs โดยเฉพาะการให้ Exclusivity ในการประมูลในตลาดแรกเป็น 
 เรื่องละเอียดอ่อน เพราเป็นการยกเว้นการให้สิทธินักลงทุนอื่นๆ ในการเข้าประมูลในตลาดแรก ดังนั้น จึงจ าเป็นต้องพิจารณาอย่างถี่
ถ้วนในการก าหนดสิทธิด้าน Exclusivity ให้เหมาะสม เพื่อไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยงในการได้รับวงเงินไม่ครบตามความต้องการด้วย           
ในการนี้ สบน. จึงจะพิจารณาการให้ Exclusivity กับการประมูลพันธบัตรรุ่นอายุ 5 ป ีเพราะเป็นรุ่นที่นักลงทุนเข้าประมลูตรงเป็น
สัดส่วนที่น้อยที่สุด คือเพียงร้อยละ 19 เท่านั้น ซึ่งส่งผลให้พันธบัตรรุ่นอายุ 5 ปีมีการซื้อขายในตลาดรองสูงที่สุดเป็นอันดับ 1 ในการนี้ 
สบน. จะมีการหารืออย่างเป็นทางการกับ PDs และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องภายในปี 2554 เพื่อให้การปรับปรุงสิทธิประโยชน์ของ PDs มี
ผลบังคับใช้ได้ในปี 2555  
 

3.4  กรอบเวลาในการปรับปรุงสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ประเภท Outright ของกระทรวงการคลัง  

ตารางที่ 6 : กรอบเวลาด าเนินการปรับปรุงสิทธิประโยชน์และหน้าที่ของ PDs ประเภท Outright ของกระทรวงการคลัง 

 

ตั้งแต่ปีงบประมาณ 2556 เป็นต้นไป สบน. จะจัดให้มีการก ากับ ติดตาม และประเมินผลการท าหน้าที่ของ PDs 
อย่างเป็นระบบ และจะมีการทบทวนรายชื่อ PDs ประเภท Outright ของกระทรวงการคลังทุกปี  

 

 

 

ระยะเวลา การด าเนินงาน 
ไตรมาสที่ 1 ปีงบประมาณ 2555  สบน. หารือร่วมกับ ธปท. ThaiBMA  PDs และนักลงทุน 

เพื่อทบทวนและ ก าหนดหน้าที่ของ PDs ประเภท Outright 
ของกระทรวงการคลัง  

 รับสมัคร PDs ประเภท Outright ของกระทรวงการคลัง 
ช่วงไตรมาสที่ 2 และ 3 ปีงบประมาณ 2555 ประเมินผล 
เดือนกันยายน 2555    ประกาศรายช่ือผู้ที่ผ่านเกณฑ ์
1 ตุลาคม 2555 บังคับใช้ สิทธิ หน้าที่ และบทลงโทษ ของ PDs ประเภท 

Outright ของกระทรวงการคลัง 
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4. หน่วยงานค้ าประกันเครดิตและการลงทุน (Credit Guarantee and Investment Facility : CGIF) 
การจัดต้ังหน่วยงานค้ าประกันเครดิตและการลงทุน (Credit Guarantee and Investment Facility: CGIF) เป็นความ

ร่วมมือกันระหว่างรัฐบาลของกลุ่มประเทศสมาชิกอาเซียน+3 และธนาคารพัฒนาเอเชีย (ADB) และเป็นส่วนหนึ่งภายใตแ้ผนงานของ
มาตรการริเริ่มการพัฒนาตลาดพันธบัตรเอเชีย (Asian Bond Market Initiative : ABMI) CGIF ตั้งขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือช่วย
อ านวยความสะดวกในการออกตราสารหนี้ของภาคเอกชนที่ต้ังอยู่ในประเทศอาเซียน+3 ลดความเสี่ยงจากความเหลื่อมล้ าของ
ระยะเวลาการให้เงินกู้และระยะเวลาการลงทุนของกิจการ (Maturity Mismatch) และช่วยลดความความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 
(Currency Mismatch) ของภาคเอกชนในการระดมทุน โดย CGIF จะท าหน้าที่ค้ าประกันตราสารหนี้ของภาคเอกชนที่มี Local 
Credit Rating ไม่ต่ ากว่าระดับ Investment-grade (BBB) ที่จะออกขายในตลาดตราสารหนี้ของประเทศอาเซียน+3 โดยตราสาร
หน้ีน้ันจะออกเป็นสกุลเงินท้องถิ่นหรือสกุลเงินอ่ืนก็ได ้แต่ในกรณีที่เป็นสกุลเงินอ่ืน ผู้ออกตราสารหนี้จะต้องมีรายได้ที่เป็นสกุลเงิน
เดียวกับที่ได้ออกตราสารหนี้นั้น (Naturally Hedge) ตัวอย่างเช่น หากบริษัทเอกชนรายหนึ่งต้องการระดมทุนเป็นเงินเยนโดยการ
ไปออกตราสารหนี้ในประเทศญี่ปุ่น เอกชนรายนั้นก็จะต้องมีรายได้ในรูปเงินเยนด้วย 

กลุ่มประเทศสมาชิกอาเซียน+3 รวม 13 ประเทศและ ADB ร่วมกันลงทุนในเบื้องต้น 700 ล้านเหรียญสหรัฐ โดยมญีี่ปุ่น
และจีนเป็นผู้ร่วมลงทุนรายใหญ่ที่สุด รองลงมาเป็น ADB และเกาหลีใตต้ามล าดับ ส าหรับประเทศในกลุ่มอาเซียน 10 ประเทศ
รวมกันลงทุนเป็นเงิน 70 ล้านเหรียญสหรัฐ หรือคิดเป็นร้อยละ 10 ของเงินทุนจัดตั้ง การที่ CGIF มีผู้ถือหุ้นเป็นรัฐบาลถึง 13 
ประเทศและยังมีองค์กรระหว่างประเทศอีก 1 แห่ง อันดับความน่าเชื่อถือของ CGIF จึงเป็น AAA (International) ซึ่งเป็นระดับที่สูง
ที่สุดและเป็นอันดับที่แข็งแกร่งกว่าอันดับความน่าเชื่อถอืของประเทศใดประเทศหนึ่ง ดังนั้น เมื่อ CGIF ค้ าประกันตราสารหนี้ ให้
เอกชนรายใดก็จะยกระดับความน่าเชื่อถือของผู้ออกตราสารหนี้เอกชนรายนั้นให้เท่ากับ CGIF ไปด้วย 

 
ในช่วงแรกของการด าเนินงานประเทศสมาชิกได้ก าหนดนโยบายร่วมกันว่า ให้ CGIF ด าเนินงานอย่างระมัดระวังไปก่อน 

ดังนั้น จึงได้ก าหนดสัดส่วนของทุนต่อการค้ าประกัน (Leverage Ratio) ของ CGIF ไว้ที่ 1:1 กล่าวคือ ถ้า CGIF มีเงินทุนจัดตั้ง 700 
ล้านเหรียญสหรัฐ ก็จะสามารถค้ าประกันตราสารหนี้ได้ในวงเงิน 700 ล้านเหรียญสหรัฐเช่นกัน และเพื่อเป็นการกระจายความเสี่ยง
ของการให้บริการค้ าประกันและเพื่อให้ประเทศทุกประเทศมีโอกาสในการเข้าถึงบริการของ CGIF ได้มากขึ้น จึงมีการก าหนดวงเงิน
การค้ าประกันตราสารหนี้ในแต่ละประเทศ (Country Limits) ได้ไม่เกินร้อยละ 20 ของเงินทุนด าเนินงานของ CGIF หรือเท่ากับ 
140 ล้านเหรียญสหรัฐ  

 
ประโยชน์ของ CGIF ต่อภาคเอกชนไทย 
เนื่องจากในขณะนี้ ผู้อ านวยการส านักงานบริหารหน้ีสาธารณะ กระทรวงการคลัง ได้รับการคัดเลือกเป็นกรรมการ

อ านวยการของ CGIF โดยมีวาระการด ารงต าแหน่งเพียง 3 ปี (2553-2556) หลังจากนั้นต าแหน่งดังกล่าวจะเวียนเป็นของประเทศ
อื่น ดังนั้น จึงเป็นโอกาสอันดีส าหรับภาคเอกชนไทยที่มีความสนใจจะขอใช้บริการการค้ าประกันตราสารหนี้จาก CGIF เนื่องจาก
คณะกรรมการอ านวยการ(Board of Directors) จะเป็นผู้พิจารณาอนุมัติการค้ าประกันตราสารหนี้ของ CGIF โดย CGIF จะเปิด
ให้บริการเต็มรูปแบบประมาณเดือนเมษายน 2555 เป็นต้นไปโดยจะตั้งส านักงานที่กรุงมะนิลา ประเทศฟิลิปปินส์ และจะให้บริการ
ในลักษณะ First Come First Serve ดังนั้น ในระยะแรกนี้ หากมีภาคเอกชนไทยรายใดสนใจขอรับบริการจาก CGIF สามารถติดต่อ
สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมได้ที่ส านักงานบริหารหนี้สาธารณะ  
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5. สบน. น าข้อมูลและข้อเสนอแนะจากผู้ร่วมตลาดและข้อมูลอื่นประกอบการพิจารณาแนวทางการออก
พันธบัตรรัฐบาลในป ีงปม. 2555 
ในการก าหนดแนวทางการออกพันธบัตรในป ีงปม. 2555 นั้น สบน. พิจารณาจากปัจจัยหลายประการ เช่น 
− ผลการจัดเก็บรายได้จริงเทียบกับประมาณการและการเบิกจ่ายงบประมาณของส่วนราชการ เพื่อวางแผนและวงเงิน

ในการระดมทุนโดยให้ความผันผวนในด้านรายได้และรายจ่ายไม่ส่งผลกระทบต่อการออกพันธบัตร Benchmark 
− ความต้องการของตลาด โดย สบน. ได้ส ารวจความคิดเห็นของ Primary Dealers (PDs) และผู้ร่วมตลาดอย่าง

สม่ าเสมอผ่านการจัดท า Market Dialogue เป็นรายไตรมาส (การหารือแบบหนึ่งต่อหน่ึงกับ PDs) และรายปี (การ
ประชุมกับผู้ร่วมตลาดทั้งหมด) 

− แนวโน้มอัตราดอกเบีย้และความสอดคล้องกันระหว่างการออกพันธบัตรรัฐบาลและการออกพันธบัตรของธนาคาร
แห่งประเทศไทย โดย สบน. ได้มีการประชุมกับธนาคารแห่งประเทศไทยอย่างสม่ าเสมอ อาทิ การประชุม
คณะท างานเพ่ือการกู้เงินและบริหารเงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุล การประชุมคณะท างานพิจารณาการกู้เงินและ
บริหารเงินกู้เพื่อช่วยเหลือกองทุน FIDF เป็นต้น 

− ผลการวิเคราะหข์้อมูลการระดมทุนด้วยเครื่องมอืต่างๆ ในป ีงปม. 2550 – 2554 เพื่อใช้เป็นข้อมูลประกอบการพิจารณา
แนวทางการออกพันธบัตรรัฐบาล  

 
สบน. จะน าข้อมูลและข้อเสนอแนะที่ได้รับจากผู้ร่วมตลาดในวันนี้ ไปประกอบการพิจารณาแผนการระดมทุนประจ าปี งปม. 2555 

และน าเสนอชุดท างานต่างๆเพื่อให้ความเห็นชอบในการระดมทุน ซึ่ง สบน. จะประกาศตารางการประมูลประจ าไตรมาสที่ 1/2555 
ณ สิ้นเดือน กันยายน 2554 

 
ทั้งนี้ สบน . ขอขอบคุณ ธนาคารแห่งประเทศไทย สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย Primary Dealers และผู้ร่วมตลาด ที่

เข้าร่วมในการประชุม PDMO Market Dialogue ในวันนี้ โดย สบน. จะจัดการประชุม PDMO Market Dialogue อย่างสม่ าเสมอ
เพื่อรับฟังความคิดเห็นเกี่ยวกับแผนการออกพันธบัตรรัฐบาล รวมถึงแนวทางการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศต่อไป 

 
 
 
 

ส านักพัฒนาตลาดตราสารหนี ้
ส านักงานบริหารหน้ีสาธารณะ 

02-265-8050 ต่อ 5806, 5807 
www.pdmo.go.th 


