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เกร็ดความรู : “การลงทุนในตราสารหนี้เพ่ือใหไดผลตอบแทนที่สูงขึ้น”  
 นักลงทุนทุกคนคงตองการที่จะไดรับผลตอบแทนที่มากขึ้นจากการลงทุนในตราสารหนี้  กรณีท่ี

นักลงทุนมีพอรตลงทุนในตราสารหนี้อยูแลว  การจะปรับพอรตได  นักลงทุนจําเปนตองขายตราสารหนี้บางสวน
ออกไป  เพื่อซื้อตราสารหนี้ตัวใหมเขามา  ในสวนนี้จะไดพูดคุยถึงวิธีการงาย ๆ 4 วิธีท่ีนักลงทุนสามารถนําไปใช
เพื่อเพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุน 
1. ซ้ือตราสารหนี้ที่มีความนาเชื่อถือที่ตํ่า 

การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาลจัดเปนการลงทุนที่มีความเสี่ยงนอยมาก  ซึ่งแนนอนผลตอบแทนที่ไดก็จะต่ํา
ตามไปดวย  สวนหุนกูภาคเอกชนจะมีความเสี่ยงดานเครดิตท่ีเพิ่มข้ึนมา  แตก็จะใหผลตอบแทนที่สูงกวาเพื่อชดเชย
ความเสี่ยงนั้น  ดังนั้นหากนักลงทุนตองการผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี้เพิ่มข้ึน  นักลงทุนอาจหันไป
ซื้อหุนกูภาคเอกชนแทน  แตแนนอนความเสี่ยงก็ยอมเพิ่มข้ึนดวยไมมากก็นอย 

ในหุนกูภาคเอกชนเองก็จะมีอันดับความนาเชื่อถือท่ีแตกตางกันตามลําดับความเสี่ยง  ตั้งแต AAA   AA+   
ไลลงมาเรื่อย ๆ สวนตางระหวางอัตราผลตอบแทนของหุนกูภาคเอกชนกับพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุเทียบเดียวกันได
หรือสเปรด (spread) จะเปนตัวเลขที่นักลงทุนใชประกอบการพิจารณาวาคุมคาหรือไมท่ีนักลงทุนจะหันไปลงทุนใน
หุนกูท่ีมีความเสี่ยงสูงข้ึน  ตัวอยางเชน  ขอมูลวันที่ 15 สิงหาคม 2545 หุนกูของบริษัทชินคอรปปอเรชั่น 
(SHIN075A) มีอันดับความนาเชื่อถือ A+  มีสวนตางเหนือพันธบัตรรัฐบาลอยู 1.54% ขณะที่หุนกูของบริษัทโทเทิ่ล
เอกเซสคอรปอเรชั่น (TAC064A) มีอันดับความนาเชื่อถือ A- ซึ่งต่ํากวามีสวนตางเหนือพันธบัตรรัฐบาลอยูท่ี 2.14% 

จากตัวอยางขางบนพอจะทําใหมองเห็นภาพวาอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุนกูภาคเอกชนจะสูง
กวาการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล  โดยสวนตางจะขึ้นอยูกับอันดับความนาเชื่อถือ โดยสวนตางนี้สามารถ
เปลี่ยนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงไดตามภาวะของเศรษฐกิจและความแข็งแกรงของตัวบริษัท 
2. ขยายอายุของตราสาร 

โดยปกติอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้จะเพิ่มข้ึนตามอายุคงเหลือของตราสารหนี้ หรือกลาวอีกนัย
หนึ่ง  พันธบัตรหรือหุนกูท่ีมีอายุยาวกวามักจะมีผลตอบแทนที่สูงกวาพันธบัตรหรือหุนกูท่ีมีอายุต่ํากวา  เชน  อัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล ณ วันที่ 16 สิงหาคม 2545  พันธบัตรอายุ 15 ป  มีอัตราผลตอบแทนอยูท่ี 5.22% 
ขณะที่อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรอายุ 1 ป  อยูท่ี 2.03%  ซึ่งจะเห็นวามีสวนตางกันอยูถึงรอยละ 3.19 

ดังนั้นการเพิ่มอายุพันธบัตรจะทําใหนักลงทุนไดรับอัตราผลตอบแทนที่สูงข้ึน  อยางไรก็ตาม  นักลงทุน
ตองแนใจวาอัตราผลตอบนักลงทุนตองแนใจวาอัตราผลตอบแทนที่เพิ่มข้ึนนี้จะคุมคาพอกับความเสี่ยงท่ีนักลงทุน
จะไดรับจากการที่อัตราดอกเบี้ยอาจปรับตัวสูงข้ึน  และการที่นักลงทุนอาจมีความจําเปนที่จะตองขายตราสารหนี้
ออกไปกอนที่จะหมดอายุจากความจําเปนที่ตองใชเงิน  ซึ่งถาอัตราดอกเบี้ยเพิ่มข้ึนจริงและนักลงทุนมีความ
จําเปนตองใชเงินและขายตราสารหนี้นั้นออกไปก็จะทําใหนักลงทุนขาดทุนได 

อัตราดอกเบี้ยในตลาดสามารถปรับขึ้นลงไดตลอดเวลาตามภาวะของเศรษฐกิจ  นอกจากนั้นสวนตางของ
อัตราดอกเบี้ยของตราสารหนี้ระยะยาวและระยะสั้นก็อาจเปลี่ยนแปลงไป  ซึ่งมองเห็นไดจากรูปรางความชันของ
เสนอัตราผลตอบแทน  เคล็ดลับคือนักลงทุนมีควรลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาว ในภาวะที่อัตราดอกเบี้ยอยูใน
ระดับต่ําสุดและกําลังเริ่มปรับตัวสูงข้ึน 
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3. ลงทุนในตราสารหนี้ระยะสั้น  และลงทุนตอที่อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น 
ในภาวะที่อัตราดอกเบี้ยอยูในระดับต่ําและมีแนวโนมท่ีจะปรับตัวสูงข้ึน  นักลงทุนหลายคนจะหันมาลงทุน

ในตราสารหนี้ระยะสั้น  รอจนถึงวันหมดอายุและนําเงินไปลงทุนตอท่ีอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงข้ึน  กลยุทธนี้สามารถลด
ความเสี่ยงการลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาวซึ่งหากอัตราดอกเบี้ยปรับตัวเพิ่มข้ึนจะทําใหเกิดการขาดทุนได 
4. ลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาว  ในชวงที่ดอกเบี้ยอยูในระดับสูงสุด 

ตรงขามกับกลยุทธในขอ 3  หากภาวะอัตราดอกเบี้ยอยูในระดับสูงและมีแนวโนมท่ีจะลดลง  นักลงทุนควร
ลงทุนในตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาว ๆ กลยุทธนี้ใหผลดีตอนักลงทุนคือ  นักลงทุนจะไดรับดอกเบี้ยในอัตราที่สูงตลอด
ชวงอายุ  และหากนักลงทุนตองขายตราสารหนี้นั้นออกไปกอนหมดอายุ  ก็จะไดรับกําไรจากการที่อัตราดอกเบี้ย
ปรับตัวลดลง ณ เวลาที่ขาย 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 




