
 
 

 

พันธบัตรเอเชีย...เครื่องมือทางการคลงัที่ สปป.ลาว ใชระดมทุนเพื่อการพัฒนาประเทศ 
 

โดย ฝายวิจัยธรุกิจ ธนาคารเพื่อการสงออกและนําเขาแหงประเทศไทย (EXIM BANK) 

 

แนวคิดและความเปนมาของพันธบัตรเอเชีย (Asian Bond) 

 วิกฤตเศรษฐกิจเอเชียท่ีเกิดขึ้นเมื่อป 2540 สะทอนใหเห็นวา 

การพึ่งพาเงินทุนสํารองระหวางประเทศของแตละประเทศเพียงลําพัง 

ไมเพียงพอท่ีจะแกไขปญหาท่ีเกิดขึ้นไดอยางทันทวงที เมื่อประกอบกับ

การที่ประเทศในเอเชียสวนใหญตองพึ่งพาเงินทุนจากระบบธนาคาร 

ในประเทศ  รวมท้ังพึ่งพาแหลงเงินทุนระยะส้ันจากตางประเทศ 

ในสัดสวนท่ีสูงมาก แตเมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจขึ้น ธนาคารพาณิชยใน

เอเชียรวมท้ังไทยตางประสบปญหาและขาดสภาพคลองอยางรุนแรง 

สงผลใหนักลงทุนตางชาติขาดความเชื่อมั่นในเศรษฐกิจเอเชียในชวงน้ัน 

จึงเรงถอนเงินทุนจํานวนมากออกไป ทําใหเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค

เอเชียอยางรวดเร็ว สงผลกระทบตอคาเงินของประเทศตางๆ ในเอเชีย

โดยถวนหนา รวมท้ังเงินบาทของไทยที่ด่ิงลงเปนประวัติการณจนแตะ

ระดับตํ่าสุดท่ี 56.06 บาทตอดอลลารสหรัฐ เมื่อวันท่ี 12 มกราคม 2541 

 

 จากเหตุการณท่ีเกิดขึ้นจึงเปนท่ีมาของแนวคิดเก่ียวกับพันธบัตรเอเชีย ซึ่งมีวัตถุประสงคเพื่อระดม

เงินทุนจากในภูมิภาคมาใชประโยชนกับประเทศในภูมิภาคเดียวกัน เมื่อประกอบกับศักยภาพเงินออม

ของเอเชียท่ีพบวาประเทศในภูมิภาคเอเชียมีสัดสวนเงินออมภายในประเทศตอมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศ (Domestic Savings/Gross Domestic Product) อยูในระดับสูงกวารอยละ 30 อีกทั้งยังมี

เงินสํารองระหวางประเทศสะสมเปนสัดสวนสูงถึงกวารอยละ 60 ของเงินสํารองระหวางประเทศท้ังหมดของโลก 

ซึ่งกวารอยละ 80 ของเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศในเอเชียท้ังหมดถูกนําไปลงทุนในประเทศพัฒนา

แลว เชน สหรัฐอเมริกา ดวยการซื้อสินทรัพยในรูปสกุลเงินดอลลารสหรัฐ อันเปนผลจากตลาดเงินและตลาดทุน

ของภูมิภาคเอเชียยังไมพัฒนาเทาท่ีควร ซึ่งเทากับวาประเทศในเอเชียเปนผูปลอยกูหรือเขาไปลงทุนในประเทศ

พัฒนาแลว แตทายท่ีสุดกลับตองระดมเงินทุนของตนกลับคืนมาจากประเทศเหลาน้ีในรูปของเงินกูท้ังระยะส้ัน

และระยะยาว โดยจายดอกเบี้ยในอัตราท่ีสูงกวาผลตอบแทนท่ีไดรับจากการลงทุน ดังน้ัน หากประเทศในภูมิภาค

เอเชียรวมมือกันบริหารจัดการเงินสํารองระหวางประเทศจํานวนมหาศาลท่ีมีอยู ดวยการนํามาใชพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศตางๆ ภายในภูมิภาค ยอมกอใหเกิดประโยชนสูงสุดแกประเทศในภูมิภาคเอเชียโดยตรง 
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พันธบัตรเอเชีย (Asian Bond) คือ 

พันธบัตรท่ีรัฐบาลในภูมิภาคเอเชีย

ร วมกั นออกหรือร วมกั นพัฒนา 

ครอบคลุมพันธบัตรของรัฐบาล /

หนวยงานของรัฐ ตราสารหน้ีของ

สถาบันการเงิน/บริษัทเอกชนท่ีมีอยู

แลว รวมถึงการออกตราสารหนี้ของ

สถาบันการเงินระหวางประเทศ เพื่อ

ระดมเงินทุนในภูมิภาคเอเชียใหกับ

รัฐบาลและเอกชนในภูมิภาคเอเชีย

ดวยกัน แทนการพึ่งพาแหลงเงินทุน

จากนอกภูมิภาคดังเชนในอดีต 
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สปป.ลาว กับการออกพันธบัตรเอเชีย 

 ปจจุบัน สปป.ลาว อยูในชวงของการพัฒนาประเทศ ประกอบกับ สปป.ลาว เปนประเทศหนึ่งใน

อนุภูมิภาคลุมนํ้าโขงที่มีทรัพยากรธรรมชาติอุดมสมบูรณและหลากหลาย ท้ังปาไม และแรชนิดตางๆ อาทิ 

ทองแดง ทองคํา และดีบุก อีกท้ังยังมีแหลงนํ้าธรรมชาติอุดมสมบูรณ ทําให สปป.ลาว มีศักยภาพดานการผลิต

กระแสไฟฟาพลังนํ้า และต้ังเปาสูการเปนแหลงพลังงานสําคัญของเอเชีย (Battery of Asia) ภายในป 2563 

สงผลให สปป.ลาว ตองการแหลงเงินทุนจํานวนมหาศาลเพื่อพัฒนาประเทศและวางระบบสาธารณูปโภคตางๆ 

โดยเฉพาะการลงทุนสรางเขื่อนเพื่อพัฒนาศักยภาพดานการผลิตกระแสไฟฟาพลังนํ้า อยางไรก็ตาม รัฐบาล 

สปป.ลาว ยังคงประสบความยากลําบากในการระดมทุนจากตางประเทศ เน่ืองจากตองเผชิญกับเง่ือนไขและ

อุปสรรคดานตางๆ ท่ีผูใหกูกําหนดใหตองปฏิบัติตาม โดยเฉพาะนโยบายทางเศรษฐกิจ รวมถึงประเด็นดาน

สิ่งแวดลอม ซึ่งมักเปนขอกําหนดในการขอกูเงินจากองคกรระหวางประเทศที่เปนแหลงเงินกูหลักของรัฐบาล 

สปป.ลาว คือ ธนาคารโลก (World Bank) และธนาคารเพื่อการพัฒนาแหงเอเชีย (Asian Development Bank : ADB) 

ซึ่งมีมูลคาเงินกูและเงินชวยเหลือรวมราว 1.6 พันลานดอลลารสหรัฐ หรือคิดเปนเกือบรอยละ 30 ของ GDP 

สปป.ลาว ดังน้ัน การออกพันธบัตรเอเชียจึงเปนทางเลือกหน่ึงในการระดมทุนที่รัฐบาล สปป.ลาว ให

ความสนใจมาก และเปนเครื่องมือทางการคลังที่มีประสิทธิภาพเพื่อใชในการพัฒนาประเทศ เน่ืองจาก

ไมตองเผชิญกับขอจํากัดตางๆ ดังกลาว ท้ังน้ี การออกพันธบัตรเอเชียของรัฐบาล สปป.ลาว อาจกระทําไดโดย

การออกพันธบัตรเปนสกุลเงินทองถ่ินของประเทศที่รัฐบาล สปป.ลาว ตองการเขาไประดมทุน เชน การออก

พันธบัตรเปนสกุลเงินบาท (Baht Bond) เพื่อเขามาระดมทุนในประเทศไทย เปนตน พรอมท้ังกําหนดรายละเอียด

ตางๆ ของพันธบัตร อาทิ ประเภทของพันธบัตร ระยะเวลาไถถอน และอัตราดอกเบี้ยพันธบัตร ซึ่งมีขอกําหนดท่ี

แตกตางกันไปในแตละประเทศท่ีเขาไประดมทุน โดยรัฐบาล สปป.ลาว จะนํารายไดของรัฐบาลท่ีเกิดข้ึนจาก

โครงการลงทุนเพื่อพัฒนาประเทศ เชน คาสัมปทาน (Royalty Fee) มาชําระผลตอบแทนใหแกผูลงทุนในพันธบัตร 

อยางไรก็ตาม ปจจุบันรัฐบาล สปป.ลาว ยังไมไดรับการจัดอันดับจากบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือชั้นนํา ทําให

เปนอุปสรรคสําคัญในการออกพันธบัตรเพื่อระดมทุนในตางประเทศ  

 

บทบาทของ EXIM BANK กับพันธบัตรเอเชีย 

 EXIM BANK ซึ่งเปนรัฐวิสาหกิจภายใตการกํากับดูแลของ

กระทรวงการคลัง  ได รับมอบหมายจากกระทรวงการคลังให เปน

หนวยงานท่ีสนับสนุนการออกพันธบัตรเอเชียในรูปสกุลเงินบาท เพื่อ

ระดมเ งิน ทุนไปช วยพัฒนาโครงการลงทุนท่ี เ ก่ียวของกับระบบ

สาธารณูปโภคของประเทศเพื่อนบาน โดยเฉพาะ สปป.ลาว ท่ียังขาดแคลน

แหลงเงินทุนจํานวนมาก ท้ังน้ี EXIM BANK สามารถดําเนินการไดหลาย

รูปแบบตามความเหมาะสม อาทิ 
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• ทําหนาท่ีผูจัดการการจัดจําหนาย (Underwriter) พันธบัตร/หุนกูในตลาดแรก (Primary Market) 

และ/หรือ รวมใหสินเชื่อแกโครงการสาธารณูปโภคของประเทศเพื่อนบาน และนําสินเชื่อดังกลาวมาแปลงเปน

หลักทรัพยเพื่อออกเปนหุนกูสกุลเงินบาท (Securitization)  

• ทําหนาท่ีประกันความนาเชื่อถือของพันธบัตรประเทศเพื่อนบาน หากรัฐบาลหรือหนวยงานของ

ประเทศเพื่อนบานมีความประสงคจะระดมทุนดวยการออกพันธบัตรสกุลเงินบาทในประเทศไทย   

ท้ังน้ี การที่ EXIM BANK เขาไปชวยสนับสนุนการออกพันธบัตร/หุนกูสกุลเงินบาทของ สปป.ลาว ดังกลาว

ขางตน นอกจากเปนการชวยพัฒนาตลาดเงินตลาดทุนใน สปป.ลาว และสรางประสบการณในการออกพันธบัตร

ใหแก สปป.ลาว เพื่อใหเปนท่ีรูจักในตลาดตางประเทศในระยะยาวแลว ยังนับเปนการสรางความหลากหลาย

ใหแกตลาดพันธบัตรไทย ซึ่งเปนสวนหน่ึงของการพัฒนาตลาดพันธบัตรเอเชีย ตลอดจนชวยเสริมสราง

ความสัมพันธอันดีระหวางไทยกับ สปป.ลาว ใหแนนแฟนยิ่งขึ้น 
 

 

 

       15 มิถุนายน 2553 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมไดที่ฝายวิจัยธุรกิจ EXIM BANK  

โทร. 0 2271 3700, 0 2278 0047, 0 2617 2111 ตอ 2131 


