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ผลกระทบจากมาตรการดํารงเงินสํารอง
เงินนําเขาระยะสั้นตอตลาดตราสารหนี้
ภาคเอกชน 
 
เนื่องจากธนาคารแหงประเทศไทยไดประกาศมาตราการดํารงเงินสํารอง

นําเขาระยะสั้นเมื่อบายของวันที่ 18 ธันวาคม 2549 จึงทําใหมีผลกระทบตอ

การถือครองเงินทุนระยะสั้นเพื่อเก็งกําไรของนักลงทุนตางชาติ โดยตองการกัน

เงินตราตางประเทศไวจํานวนรอยละ 30 ของเงินตราตางประเทศ สวนที่เหลือ

รอยละ 70 ใหรับซ้ือหรือแลกเปลี่ยนเปนเงินบาทใหแกลูกคา  ยกเวนเงินตรา

ตางประเทศที่รับซ้ือ หรือแลกเปลี่ยนเปนเงินบาทที่ไดรับจากคาสินคาบริการ 

หรือเงินที่บุคคลหรือนิติบุคคลไทยไดรับคืนจากการลงทุนในตางประเทศ  ไม

ตองกันไวในมาตรการนี้ และหากลูกคารายใดนําเงินลงทุนกลับคืนกอนครบ

กําหนด 1 ป จะไดรับเงินคืนเพียง 2 ใน 3 ของเงินที่กันไว1  

 

ในวันที่ 19 ธันวาคม 2549 ไดมีการเทขายทั้งตราสารทุนและตราสารหนี้ ทําให 

อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล ไดปรับตัวขึ้นมากถึง 20-35 basis 

points จึงทําใหราคาของตราสารหนี้ไดปรับตัวลดลง และคาดวาอัตรา

ผลตอบแทนฯตอจากนี้อาจจะมีการปรับตัวสูงขึ้นไดอีก เนื่องจากมีความ

เปนไปไดที่จะมีการทยอยขายอยางตอเนื่องของนักลงทุน อยางไรก็ตามเงิน

ลงทุนที่ไดจากการขายหุนที่ไมถูกดึงออกนอกประเทศ อาจจะกลับมาลงทุนใน

ตราสารหนี้ 
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 ดูรายละเอียดไดจาก Special report ”ผลกระทบจากมาตรการการปองกันการเก็งกาํไร

คาเงินบาท” 

 

มาตรการการดํารงเงิน
สํารองนําเขาระยะสั้น 

ทิศทางและแนวโนมของ
อัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาล  

 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล 
Source: Bank of Thailand 
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ในมุมมองดานเครดิตของผูออกหุนกูไมมีความเปลี่ยนแปลงมากในระยะสั้น 

ดังนั้น spread ไมควรไดรับผลกระทบมาก อยางไรก็ตามอัตราผลตอบแทน 

ของหุนกูภาคเอกชนจะไดรับผลกระทบโดยตรงอยางแนนอน โดยจะปรับตัว

สูงขึ้น โดยเฉพาะหุนกูแบบอัตราดอกเบี้ยคงที่ซึ่งมีอันดับความนาเชื่อถือดี เชน 

AAA และ AA ตัวอยางเชนหุนกูของ PTT และ Toyota  

 

สําหรับนักลงทุนตางชาติที่จะนําเงินเขาลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชน จะ

ชะลอลงแนนอน สวนผูที่ไดลงทุนในตราสารหนี้กอนหนานี้ (ซึ่งมาตรการนี้ไมมี

ผลควบคุม) จะมีทางเลือก 2 ทางคือ 1) ขายตราสารหนี้ที่ถืออยูในขณะนี้เพื่อ

จํากัดการขาดทุน (Cut Loss) อยางไรก็ตามเนื่องจากสภาพคลองยังมีไมมาก

นักจึงอาจทําใหขายไดที่ราคาต่ํากวาที่ตองการและ 2) ยังคงถือตราสารหนี้ที่มี

อยูตอไปหรือรอใหเขาใกลวันครบกําหนดอายุแลวจึงคอยขายเพื่อที่จะลดการ

ขาดทุนจากราคาที่ลดลงของตราสารหนี้ อยางไรก็ตามการที่ถือรออาจจะทํา

ใหลดการขาดทุนในราคาหุนกู แตอาจจะมีผลขาดทุนถาคาเงินบาทออนลงใน

อนาคต 

 

บริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือตางๆ ยังไมไดออกมาแสดงความเห็น อยางไร

ก็ตาม ในมุมมองของอันดับความนาเชื่อของประเทศไทย ไมนาจะไดรับ

ผลกระทบ เนื่องจากมาตรการฯ เปนการควบคุมการเก็งกําไรในอัตรา

แลกเปลี่ยน เพื่อทําใหความผันผวนลดลง และชวยใหผูประกอบการมีความ

เส่ียงกับตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศลดลง มาตรการฯ นี้ ไมไดแสดง

ใหเห็นถึงความสามารถชําระหนี้ของประเทศไทยที่ลดลง นอกจากนี้ 

ผลกระทบที่มีตอธุรกิจของผูประกอบการยังไมนาจะมาก แตควรจับตามอง

ตามสถานะการณทางเศรษฐกิจตอไป 

 

สมบัติ จิวริยเวชช  

Tel 0.2544.2178 

sombat.jiwariyavej@scb.co.th 

แพททริก ปูเลีย 

Tel 0.2544.5607 

patrick.poulier@scb.co.th 
 
 
 

Disclaimer  This document is prepared for information and discussion purposes only.  It does not represent or constitutes an 
advice, offer, recommendation or solicitation by us and should not be relied as such.  We assume no responsibility for this 
presentation.  You are advised to make your own independent judgment with respect to all matters contained herein.  
For further information, please contact Nattawut Sachabudhawong, (nattawut.sachabudhawong@scb.co.th) at 02-544 5720  

ทางเลือกของนักลงทนุ
ชาวตางชาติ 
 

 

  Spread ไดรับ
ผลกระทบนอย 

 

มาตรการฯ ไมมี
ผลกระทบโดยตรงกับ

อันดับฯ 
 


