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ในปัจจุบัน อัตราเงินเฟ้อ (Inflation) ได้กลายมาเป็นตัวเลขที่ประชากรแทบทุกระดับชั้นมีความคุ้นเคย และต้องเข้าไปมีความ
เกี่ยวข้องอยู่เสมอ   เนื่องจากเงินเฟ้อ มีผลกระทบต่อเนื่องถึงสิ่งต่างๆ ท่ีเกี่ยวข้องกับชีวิตประจ าวัน ไม่ว่าจะเป็นอัตราดอกเบี้ยทั้งเงิน
กู้ยืมและเงินฝาก  ราคาสินค้าและอาหาร  ค่าใช้จ่ายในการเดินทาง หรือแม้กระท่ังผลตอบแทนจากการลงทุน   การท่ีเงินเฟ้อมีค่า
เปลี่ยนแปลงไป จึงอาจมีผลท าให้สิ่งต่างๆ ท่ีเกิดขึ้นในการด ารงชีวิตประจ าวันเปลี่ยนแปลงตามไปด้วย   ดังน้ันการเข้าใจถึงความหมาย 
และพยายามหาช่องทางการลงทุนเพื่อเอาชนะเงินเฟ้อ ถือเป็นสิ่งท่ีจ าเป็นในยุคปัจจุบันค่ะ 

ภาวะเงินเฟ้อ (Inflation) หมายถึงการท่ีระดับราคาสินค้าโดยท่ัวไปปรับตัวเพ่ิมขึ้น   ยกตัวอย่างเช่น อัตราเงินเฟ้อท่ีระดับ 4% จะ
หมายถึงการท่ีระดับราคาสินค้าโดยท่ัวไปปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นกว่าเดิม 4%   หรือในอีกความหมายหน่ึงก็คือ เงินจ านวนเท่าเดิมท่ีเคยมีอยู่
จะมีค่าลดลง (ซื้อของได้น้อยลง) 4% น่ันเองค่ะ   ภาวะเช่นน้ีจึงมีผลท าให้ค่าใช้จ่ายของประชาชนในแต่ละเดือนเพิ่มสูงขึ้น ในขณะท่ีเงิน
ออมท่ีเคยสะสมเอาไว้กลับมีมูลค่าลดต่ าลง   ส่งผลกระทบโดยตรงต่อผู้ท่ีนิยมฝากเงินเอาไว้กับธนาคารพาณิชย์ เนื่องจากเราจะพบว่า
สถิติท่ีเคยเกิดขึ้นในอดีต อัตราเงินเฟ้อมักจะอยู่ในระดับท่ีสูงกว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝากเสมอ   ค าถามท่ีส าคัญท่ีสุดส าหรับผู้ท่ีมีเงินออม 
หรือผู้ที่ก าลังมองหาช่องทางการลงทุนในยุคปัจจุบันก็คือ เราควรจะท าการลงทุนหรือหาวิธีในการรักษาเงินออมของตนเองอย่างไร เพื่อ
ไม่ให้ถูกเงินเฟ้อกัดกร่อนจนเหลือมูลค่าท่ีน้อยลงเรื่อยๆ   ซ่ึงสุดท้ายแล้วค าตอบจะเป็นอย่างไรน้ัน คงต้องขึ้นอยู่กับความชอบ และ
ระดับของการยอมรับความเสี่ยงท่ีแตกต่างกันไปในแต่ละบุคคล   แต่ส าหรับนักลงทุนท่ียอมรับความเสี่ยงได้ในระดับท่ีค่อนข้างต่ า และ
ก าลังมองหาช่องทางที่จะลงทุนในตลาดตราสารหน้ี   “พันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อ (Inflation-Linked Bond: ILB)” อาจจะเป็นอีก
ทางเลือกใหม่ท่ีน่าสนใจค่ะ      

พันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อ มีท้ังส่วนท่ีคล้ายและส่วนท่ีแตกต่างจากพันธบัตรรัฐบาลท่ัวไป   โดยกระทรวงการคลังจะก าหนดอัตราดอกเบี้ย
จ่าย (Coupon) ท่ีแน่นอนส าหรับ ILB แต่ละรุ่น   แต่มูลค่าของเงินต้น หรือมูลค่าหน้าตั๋ว (Par Value) ของ ILB จะเปลี่ยนแปลงไปโดย
ขึ้นอยู่กับอัตราเงินเฟ้อในขณะน้ันๆ (อ้างอิงกับดัชนีเงินเฟ้อท่ัวไป: Headline Inflation)   น่ันจึงหมายความว่าหากเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น จะมี
ผลท าให้ Par Value เพิ่มสูงขึ้นด้วย ซ่ึงสุดท้ายแล้วจะมีผลท าให้ดอกเบี้ยในรูปของมูลค่าเงินท่ีนักลงทุนได้รับ (เมื่อคิดจาก Par Value) 
มีมูลค่าท่ีสูงขึ้นด้วยค่ะ   นอกจากนี้แล้วการที่ ILB อ้างอิงกับดัชนีเงินเฟ้อท่ัวไป ท่ีรวมถึงการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ ามัน และราคา



อาหารสด ซ่ึงเป็นส่วนส าคัญของการด ารงชีวิตประจ าวันแล้ว   จึงท าให้ผลตอบแทนจากการลงทุนใน ILB สามารถรักษาอ านาจซื้อของ
เงินลงทุนไว้ได้ค่อนข้างสมบูรณ์ 

โดยในปีท่ีผ่านมา (2554) กระทรวงการคลังได้ออกพันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อเป็นครั้งแรก เพื่อเป็นทางเลือกใหม่ในการลงทุน โดยเฉพาะ
ส าหรับนักลงทุนท่ีอยู่ในวัยใกล้เกษียณหรือเกษียณอายุไปแล้ว เน่ืองจาก ILB สามารถช่วยคุ้มครองครองเงินต้นจากผลกระทบของเงิน
เฟ้อ โดยจะให้ผลตอบแทนรวมท่ีสูงกว่าอัตราเงินเฟ้อ   นอกจากนี้แล้ว ILB ยังเป็นตราสารท่ีจ่ายดอกเบี้ยทุกๆ 6 เดือน อีกท้ังยังเป็น
พันธบัตรที่ออกโดยรัฐบาล ซ่ึงถือว่ามีความเสี่ยงค่อนข้างต่ า เหมาะส าหรับการลงทุนและการออมเงินในระยะยาว    และเพื่อเป็นการ
เพิ่มสภาพคล่องให้พันธบัตร ILB ให้สามารถหมุนเวียนเปล่ียนมือในตลาดได้มากขึ้น   กระทรวงการคลังจึงมีแผนท่ีจะออก ILB อย่าง
ต่อเนือ่งทุกๆปี โดยในปี 2555 น้ี คาดว่าจะมี ILB ออกสู่ตลาดอีกประมาณ 1 แสนล้านบาท   นอกจากนี้แล้ว การออกพันธบัตรชดเชย
เงินเฟ้อยังเป็นอีกหน่ึงแนวทางในการเพิ่มวินัยทางการคลังของรัฐบาลไม่ให้ใช้จ่ายเกินตัว หรือก่อหนี้เพื่อโครงการประชานิยมต่างๆ มาก
เกินไป จนเป็นตัวเร่งให้อัตราเงินเฟ้อสูงขึ้น ซ่ึงก็เท่ากับว่ารัฐบาลต้องมีรายจ่ายในการชดเชยเงินเฟ้อก็สูงตามไปด้วยค่ะ 

และถึงแม้ว่าการลงทุนในพันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อ จะสามารถขจัดความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟ้อไปได้ก็จริง   แต่ท้ังนี้ความเสี่ยงจากการ
ขาดสภาพคล่องก็เป็นอีกประเด็นท่ีท าให้พันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อยังไม่ได้รับความสนใจจากนักลงทุนรายย่อยมากนัก เพราะหากนัก
ลงทุนท่ีถือครอง ILB มีความต้องการใช้เงินก่อนท่ีพันธบัตรจะครบก าหนด   อาจจะต้องยอมขายพันธบัตรไปในราคาท่ีต่ ากว่าราคาตลาด 
เนื่องจากพันธบัตรออมทรัพย์ไม่ค่อยมีการซื้อขายเปลี่ยนมือกันมากนัก ซ่ึงอาจท าให้ผลตอบแทนรวมจากการลงทุนไม่เป็นไปตามท่ีตั้งใจ
เอาไว้   ดังน้ัน สิ่งส าคัญท่ีสุดก่อนท่ีจะตัดสินใจลงทุนในทุกๆครั้งก็คือ นักลงทุนต้องวางแผนการลงทุนให้มีความเหมาะสมกับความ
ต้องการใช้เงินในอนาคตด้วยค่ะ 

  

  
 

 

 


