
 
 

 

พันธบัตรเอเชีย...เครื่องมือทางการคลงัที่ สปป.ลาว ใชระดมทุนเพื่อการพัฒนาประเทศ 
 

โดย ฝายวิจัยธรุกิจ ธนาคารเพื่อการสงออกและนําเขาแหงประเทศไทย (EXIM BANK) 

 

แนวคิดและความเปนมาของพันธบัตรเอเชีย (Asian Bond) 

 วิกฤตเศรษฐกิจเอเชียท่ีเกิดขึ้นเมื่อป 2540 สะทอนใหเห็นวา 

การพึ่งพาเงินทุนสํารองระหวางประเทศของแตละประเทศเพียงลําพัง 

ไมเพียงพอท่ีจะแกไขปญหาท่ีเกิดขึ้นไดอยางทันทวงที เมื่อประกอบกับ

การที่ประเทศในเอเชียสวนใหญตองพึ่งพาเงินทุนจากระบบธนาคาร 

ในประเทศ  รวมท้ังพึ่งพาแหลงเงินทุนระยะส้ันจากตางประเทศ 

ในสัดสวนท่ีสูงมาก แตเมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจขึ้น ธนาคารพาณิชยใน

เอเชียรวมท้ังไทยตางประสบปญหาและขาดสภาพคลองอยางรุนแรง 

สงผลใหนักลงทุนตางชาติขาดความเชื่อมั่นในเศรษฐกิจเอเชียในชวงน้ัน 

จึงเรงถอนเงินทุนจํานวนมากออกไป ทําใหเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค

เอเชียอยางรวดเร็ว สงผลกระทบตอคาเงินของประเทศตางๆ ในเอเชีย

โดยถวนหนา รวมท้ังเงินบาทของไทยที่ด่ิงลงเปนประวัติการณจนแตะ

ระดับตํ่าสุดท่ี 56.06 บาทตอดอลลารสหรัฐ เมื่อวันท่ี 12 มกราคม 2541 

 

 จากเหตุการณท่ีเกิดขึ้นจึงเปนท่ีมาของแนวคิดเก่ียวกับพันธบัตรเอเชีย ซึ่งมีวัตถุประสงคเพื่อระดม

เงินทุนจากในภูมิภาคมาใชประโยชนกับประเทศในภูมิภาคเดียวกัน เมื่อประกอบกับศักยภาพเงินออม

ของเอเชียท่ีพบวาประเทศในภูมิภาคเอเชียมีสัดสวนเงินออมภายในประเทศตอมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศ (Domestic Savings/Gross Domestic Product) อยูในระดับสูงกวารอยละ 30 อีกทั้งยังมี

เงินสํารองระหวางประเทศสะสมเปนสัดสวนสูงถึงกวารอยละ 60 ของเงินสํารองระหวางประเทศท้ังหมดของโลก 

ซึ่งกวารอยละ 80 ของเงินสํารองระหวางประเทศของประเทศในเอเชียท้ังหมดถูกนําไปลงทุนในประเทศพัฒนา

แลว เชน สหรัฐอเมริกา ดวยการซื้อสินทรัพยในรูปสกุลเงินดอลลารสหรัฐ อันเปนผลจากตลาดเงินและตลาดทุน

ของภูมิภาคเอเชียยังไมพัฒนาเทาท่ีควร ซึ่งเทากับวาประเทศในเอเชียเปนผูปลอยกูหรือเขาไปลงทุนในประเทศ

พัฒนาแลว แตทายท่ีสุดกลับตองระดมเงินทุนของตนกลับคืนมาจากประเทศเหลาน้ีในรูปของเงินกูท้ังระยะส้ัน

และระยะยาว โดยจายดอกเบี้ยในอัตราท่ีสูงกวาผลตอบแทนท่ีไดรับจากการลงทุน ดังน้ัน หากประเทศในภูมิภาค

เอเชียรวมมือกันบริหารจัดการเงินสํารองระหวางประเทศจํานวนมหาศาลท่ีมีอยู ดวยการนํามาใชพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศตางๆ ภายในภูมิภาค ยอมกอใหเกิดประโยชนสูงสุดแกประเทศในภูมิภาคเอเชียโดยตรง 
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พันธบัตรเอเชีย (Asian Bond) คือ 

พันธบัตรท่ีรัฐบาลในภูมิภาคเอเชีย

ร วมกั นออกหรือร วมกั นพัฒนา 

ครอบคลุมพันธบัตรของรัฐบาล /

หนวยงานของรัฐ ตราสารหน้ีของ

สถาบันการเงิน/บริษัทเอกชนท่ีมีอยู

แลว รวมถึงการออกตราสารหนี้ของ

สถาบันการเงินระหวางประเทศ เพื่อ

ระดมเงินทุนในภูมิภาคเอเชียใหกับ

รัฐบาลและเอกชนในภูมิภาคเอเชีย

ดวยกัน แทนการพึ่งพาแหลงเงินทุน

จากนอกภูมิภาคดังเชนในอดีต 
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สปป.ลาว กับการออกพันธบัตรเอเชีย 

 ปจจุบัน สปป.ลาว อยูในชวงของการพัฒนาประเทศ ประกอบกับ สปป.ลาว เปนประเทศหนึ่งใน

อนุภูมิภาคลุมนํ้าโขงที่มีทรัพยากรธรรมชาติอุดมสมบูรณและหลากหลาย ท้ังปาไม และแรชนิดตางๆ อาทิ 

ทองแดง ทองคํา และดีบุก อีกท้ังยังมีแหลงนํ้าธรรมชาติอุดมสมบูรณ ทําให สปป.ลาว มีศักยภาพดานการผลิต

กระแสไฟฟาพลังนํ้า และต้ังเปาสูการเปนแหลงพลังงานสําคัญของเอเชีย (Battery of Asia) ภายในป 2563 

สงผลให สปป.ลาว ตองการแหลงเงินทุนจํานวนมหาศาลเพื่อพัฒนาประเทศและวางระบบสาธารณูปโภคตางๆ 

โดยเฉพาะการลงทุนสรางเขื่อนเพื่อพัฒนาศักยภาพดานการผลิตกระแสไฟฟาพลังนํ้า อยางไรก็ตาม รัฐบาล 

สปป.ลาว ยังคงประสบความยากลําบากในการระดมทุนจากตางประเทศ เน่ืองจากตองเผชิญกับเง่ือนไขและ

อุปสรรคดานตางๆ ท่ีผูใหกูกําหนดใหตองปฏิบัติตาม โดยเฉพาะนโยบายทางเศรษฐกิจ รวมถึงประเด็นดาน

สิ่งแวดลอม ซึ่งมักเปนขอกําหนดในการขอกูเงินจากองคกรระหวางประเทศที่เปนแหลงเงินกูหลักของรัฐบาล 

สปป.ลาว คือ ธนาคารโลก (World Bank) และธนาคารเพื่อการพัฒนาแหงเอเชีย (Asian Development Bank : ADB) 

ซึ่งมีมูลคาเงินกูและเงินชวยเหลือรวมราว 1.6 พันลานดอลลารสหรัฐ หรือคิดเปนเกือบรอยละ 30 ของ GDP 

สปป.ลาว ดังน้ัน การออกพันธบัตรเอเชียจึงเปนทางเลือกหน่ึงในการระดมทุนที่รัฐบาล สปป.ลาว ให

ความสนใจมาก และเปนเครื่องมือทางการคลังที่มีประสิทธิภาพเพื่อใชในการพัฒนาประเทศ เน่ืองจาก

ไมตองเผชิญกับขอจํากัดตางๆ ดังกลาว ท้ังน้ี การออกพันธบัตรเอเชียของรัฐบาล สปป.ลาว อาจกระทําไดโดย

การออกพันธบัตรเปนสกุลเงินทองถ่ินของประเทศที่รัฐบาล สปป.ลาว ตองการเขาไประดมทุน เชน การออก

พันธบัตรเปนสกุลเงินบาท (Baht Bond) เพื่อเขามาระดมทุนในประเทศไทย เปนตน พรอมท้ังกําหนดรายละเอียด

ตางๆ ของพันธบัตร อาทิ ประเภทของพันธบัตร ระยะเวลาไถถอน และอัตราดอกเบี้ยพันธบัตร ซึ่งมีขอกําหนดท่ี

แตกตางกันไปในแตละประเทศท่ีเขาไประดมทุน โดยรัฐบาล สปป.ลาว จะนํารายไดของรัฐบาลท่ีเกิดข้ึนจาก

โครงการลงทุนเพื่อพัฒนาประเทศ เชน คาสัมปทาน (Royalty Fee) มาชําระผลตอบแทนใหแกผูลงทุนในพันธบัตร 

อยางไรก็ตาม ปจจุบันรัฐบาล สปป.ลาว ยังไมไดรับการจัดอันดับจากบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือชั้นนํา ทําให

เปนอุปสรรคสําคัญในการออกพันธบัตรเพื่อระดมทุนในตางประเทศ  

 

บทบาทของ EXIM BANK กับพันธบัตรเอเชีย 

 EXIM BANK ซึ่งเปนรัฐวิสาหกิจภายใตการกํากับดูแลของ

กระทรวงการคลัง  ได รับมอบหมายจากกระทรวงการคลังให เปน

หนวยงานท่ีสนับสนุนการออกพันธบัตรเอเชียในรูปสกุลเงินบาท เพื่อ

ระดมเ งิน ทุนไปช วยพัฒนาโครงการลงทุนท่ี เ ก่ียวของกับระบบ

สาธารณูปโภคของประเทศเพื่อนบาน โดยเฉพาะ สปป.ลาว ท่ียังขาดแคลน

แหลงเงินทุนจํานวนมาก ท้ังน้ี EXIM BANK สามารถดําเนินการไดหลาย

รูปแบบตามความเหมาะสม อาทิ 
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• ทําหนาท่ีผูจัดการการจัดจําหนาย (Underwriter) พันธบัตร/หุนกูในตลาดแรก (Primary Market) 

และ/หรือ รวมใหสินเชื่อแกโครงการสาธารณูปโภคของประเทศเพื่อนบาน และนําสินเชื่อดังกลาวมาแปลงเปน

หลักทรัพยเพื่อออกเปนหุนกูสกุลเงินบาท (Securitization)  

• ทําหนาท่ีประกันความนาเชื่อถือของพันธบัตรประเทศเพื่อนบาน หากรัฐบาลหรือหนวยงานของ

ประเทศเพื่อนบานมีความประสงคจะระดมทุนดวยการออกพันธบัตรสกุลเงินบาทในประเทศไทย   

ท้ังน้ี การที่ EXIM BANK เขาไปชวยสนับสนุนการออกพันธบัตร/หุนกูสกุลเงินบาทของ สปป.ลาว ดังกลาว

ขางตน นอกจากเปนการชวยพัฒนาตลาดเงินตลาดทุนใน สปป.ลาว และสรางประสบการณในการออกพันธบัตร

ใหแก สปป.ลาว เพื่อใหเปนท่ีรูจักในตลาดตางประเทศในระยะยาวแลว ยังนับเปนการสรางความหลากหลาย

ใหแกตลาดพันธบัตรไทย ซึ่งเปนสวนหน่ึงของการพัฒนาตลาดพันธบัตรเอเชีย ตลอดจนชวยเสริมสราง

ความสัมพันธอันดีระหวางไทยกับ สปป.ลาว ใหแนนแฟนยิ่งขึ้น 
 

 

 

       15 มิถุนายน 2553 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมไดที่ฝายวิจัยธุรกิจ EXIM BANK  

โทร. 0 2271 3700, 0 2278 0047, 0 2617 2111 ตอ 2131 


