
 

 

 

ฉบับท่ี 73/2562  

เรื่อง ผลการประชุมร่วมกันระหว่างคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และ 
คณะกรรมการนโยบายสถาบันการเงิน (กนส.) วันที่ 16 ธันวาคม 2562 

ธนาคารแห่งประเทศไทยเปิดเผยผลการประชุมร่วมกันระหว่าง กนง. และ กนส. วันที่ 16 ธันวาคม 
2562 เพ่ือติดตามและประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทย โดยมีประเด็นส าคัญดังนี้ 

ที่ประชุมเห็นว่าระบบการเงินไทยโดยรวมมีเสถียรภาพ ธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) และธุรกิจประกันภัย 
มีเงินกองทุนอยู่ในระดับสูง อย่างไรก็ดี ระบบการเงินไทยยังคงมีจุดที่สะสมความเปราะบางภายใต้แนวโน้ม
เศรษฐกิจโลกและไทยที่ชะลอตัว และภาวะอัตราดอกเบี้ยต่่าต่อเนื่องเป็นเวลานาน โดยที่ประชุมให้ความส าคัญ
กับประเดน็หลัก 4 เรื่อง ดังนี้ 

1) สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่ในช่วง 9 เดือนแรกของปียังขยายตัว โดยสินเชื่อส าหรับผู้กู้ซื้อ 
ที่อยู่อาศัยหลังแรก (ผ่อนสัญญาเดียว) ไม่ได้รับผลกระทบจากหลักเกณฑ์ก ากับดูแลสินเชื่อเพ่ือที่อยู่อาศัย 
(มาตรการ loan to value: LTV) โดย LTV ยังทรงตัวในระดับสูง อย่างไรก็ดี สัญญาณการเก็งก่าไรและ 
ความไม่สมดุลในตลาดอสังหาริมทรัพย์ปรับลดลงสอดคล้องกับเจตนารมณ์ของมาตรการ LTV กล่าวคือ  
(1) สถาบันการเงินมีมาตรฐานการพิจารณาสินเชื่อที่รัดกุมขึ้น สะท้อนจากค่าเฉลี่ย LTV ที่ลดลงส าหรับการกู้ซื้อ 
ที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 ขึ้นไป (2) การเก็งก าไรชะลอลง สะท้อนจากจ านวนบัญชีสินเชื่อปล่อยใหม่สัญญาที่ 2 ขึ้นไป
ของ ธพ. ที่ลดลง โดยการลดลงในไตรมาสที่ 3 มีสัญญาณชะลอลงจากไตรมาสที่ 2 และ (3) ผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์ชะลอการเปิดขายโครงการใหม่ การปรับตัวนี้จะช่วยให้อุปทานคงค้างปรับลดลงต่อไปและตลาด 
ที่อยู่อาศัยเข้าสู่ภาวะสมดุล อย่างไรก็ดี คาดว่าจะเห็นอุปทานคงค้างในบางพ้ืนที่ลดลงช้ากว่าตลาดโดยรวม 
เพราะได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของอุปสงค์ต่างชาติและมีอุปทานคงค้างอยู่ในระดับสูงตั้งแต่ก่อนมาตรการ LTV 
มีผลบังคับใช้ อีกทั้งผู้ประกอบการรายเล็กปรับตัวได้ช้ากว่าผู้ประกอบการรายใหญ่ ที่ประชุมจึงเห็นควรให้ติดตาม
การปรับตัวของตลาดที่อยู่อาศัยอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะภาวะอุปทานคงค้างในตลาดอาคารชุดซึ่งอุปทานใช้เวลา
ปรับตัวนานกว่าแนวราบ 

2) สถานการณ์หนี้ครัวเรือนและสินเชื่อธุรกิจ SMEs ยังคงน่ากังวล โดยสัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ 
GDP อยู่ในระดับสูงและมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว ส่วนหนึ่งเพราะ ธพ. และผู้ประกอบ
ธุรกิจการเงินที่มิใช่ธนาคาร (non-banks) ยังขยายการปล่อยสินเชื่อให้กับครัวเรือน โดยเฉพาะสินเชื่อ 
บัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคล จึงต้องติดตามครัวเรือนบางกลุ่มที่มีฐานะทางการเงินเปราะบางมากขึ้น 
โดยเฉพาะครัวเรือนที่อ่อนไหวต่อปัจจัยลบด้านรายได้ เช่น จากการจ้างงานและชั่วโมงการท างานที่ลดลง 
ขณะเดียวกัน คุณภาพของสินเชื่อธุรกิจ SMEs ด้อยลงต่อเนื่อง โดยปัญหาสินเชื่อด้อยคุณภาพเริ่มขยายวงจาก
ธุรกิจขนาดเล็กซ่ึงเดิมมีความเปราะบางสงูไปสู่ธรุกิจท่ีมีขนาดใหญ่ข้ึน      

ภายใต้ภาวะที่เศรษฐกิจมีแนวโน้มชะลอตัวและธุรกิจต้องเผชิญการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้าง  
ที่ประชุมเห็นว่าการดูแลปัญหาหนี้ครัวเรือนและธุรกิจ SMEs ต้องบูรณาการความร่วมมือจากทุกภาคส่วน 
และต้องด่าเนินการแบบองค์รวมทั้งในเชิงป้องกันและเชิงแก้ไข รวมทั้งต้องให้ความส่าคัญกับการปรับ
โครงสร้างหนี้ที่มีปัญหาอยู่เดิม โดยที่ผ่านมาธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ขอความร่วมมือจากสถาบันการเงิน
ปล่อยสินเชื่ออย่างเหมาะสมตามความสามารถในการช าระหนี้และการด ารงชีพของผู้กู้ รวมทั้งขอให้ดูแลลูกหนี้
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ตั้งแต่เริ่มเห็นสัญญาณความสามารถในการช าระหนี้ที่ด้อยลงเพ่ือไม่ให้กลายเป็นหนี้เสียในอนาคตและเร่งปรับ
โครงสร้างหนี้ของลูกหนี้ SMEs กลุ่มที่มีศักยภาพแต่ขาดสภาพคล่องชั่วคราวเพ่ือให้สามารถด าเนินกิจการต่อได้ 
นอกจากนี้ ธปท. ร่วมกับบริษัท บริหารสินทรัพย์สุขุมวิท จ ากัด ขยายขอบเขตโครงการคลินิกแก้หนี้ให้ครอบคลุม
ลูกหนี้ที่มีเจ้าหนี้รายเดียวและที่อยู่ระหว่างการด าเนินคดีด้วย ในระยะต่อไป ที่ประชุมเห็นควรศึกษาหาแนวทาง
เพ่ิมเติมเพ่ือช่วยเหลือลูกหนี้ที่มีศักยภาพในวงที่กว้างขึ้น  

3) ภายใต้ภาวะอัตราดอกเบี้ยต่่าต่อเนื่องเป็นเวลานาน พบการสะสมความเปราะบางทั้งด้าน 
การระดมทุนและพฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) กล่าวคือ (1) ภาคธุรกิจ 
ออกตราสารหนี้ที่ให้ผลตอบแทนสูง (high-yield bonds) เพ่ิมขึ้นในภาวะที่ ธพ. ระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อ 
แก่ธุรกิจ และกองทุนตราสารหนี้ที่มีก าหนดอายุโครงการ (term funds) ทีล่งทุนต่างประเทศมีการลงทุนกระจุกตัว
สูงในบางประเทศและผู้ออกตราสารบางราย ซึ่งส่วนใหญ่ของตราสารเหล่านี้ถือครองโดยนักลงทุนบุคคล 
ซึ่งอาจไม่ได้รับข้อมูลความเสี่ยงของผลิตภัณฑ์อย่างครบถ้วน ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และ 
ตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) จึงได้ยกระดับการก ากับดูแลกองทุนรวมและการออกตราสารหนี้ รวมทั้งมีการติดตาม
อย่างใกล้ชิด โดยปรับหลักเกณฑ์การเสนอขายและการให้ข้อมูลผลิตภัณฑ์ทางการเงินแก่ผู้ลงทุน เพ่ือให้ผู้ลงทุน
ได้รับข้อมูลเพียงพอและค าแนะน าที่เหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได้ของผู้ลงทุนแต่ละประเภท  และ  
(2) กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ระดมทุนโดยเฉพาะผ่านการออกตราสารหนี้เพ่ิมขึ้น ท าให้ตลาดตราสารหนี้มีความเสี่ยง
กระจุกตัวในกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่สูงขึ้น กอปรกับการประเมินความเสี่ยงของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ท าได้ยาก 
เนื่องจากโครงสร้างธุรกิจและการเงินมีความซับซ้อน การดูแลความเสี่ยงในส่วนนี้จึงจ าเป็นต้องอาศัยความร่วมมือ
ระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลอย่างใกล้ชิด  

ด้านธุรกิจประกันภัยยังเผชิญแรงกดดันด้านการท่าก่าไรในภาวะอัตราดอกเบี้ยต่่า โดยในช่วงที่ผ่านมา
ธุรกิจประกันภัยได้ปรับตัวทั้งด้านสินทรัพย์ลงทุนและการออกผลิตภัณฑ์ที่เน้นความคุ้มครองแทนการรับประกัน
ผลตอบแทนมากขึ้น ทั้งนี้ ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย  (คปภ.)  
ได้ปรับปรุงเกณฑ์เพ่ือช่วยการปรับตัวของธุรกิจประกันภัย ทั้งการปรับเกณฑ์ด้านการลงทุนให้สามารถขยาย 
การลงทุนไปสู่นอกภูมิภาคอาเซียน และการให้ข้อมูลที่ถูกต้องและเพียงพอแก่ผู้บริโภคเพ่ือรองรับการปรับตัว 
ด้านผลิตภัณฑ์ประกันภัยที่มุ่งไปสู่การให้ความคุ้มครองมากข้ึน 

 4) ความเชื่อมโยงภายในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์เพิ่มขึ้นจากการรับฝากและปล่อยกู้ระหว่างกัน 
ซึ่งอาจเป็นช่องทางส าคัญในการส่งผ่านความเสี่ยงในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ ขณะที่พฤติกรรม search for 
yield ยังมีต่อเนื่อง สะท้อนจากสัดส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชนที่เพ่ิมขึ้น ที่ประชุมจึงเห็นว่าภาครัฐ
และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องจ าเป็นต้องเร่งผลักดันกฎกระทรวงประกอบพระราชบัญญัติสหกรณ์ให้มีผลบังคับใช้
โดยเร็ว โดยเฉพาะหลักเกณฑ์ด้านการลงทุน การบริหารจัดการความเสี่ยงด้านเครดิตและสภาพคล่อง และการก่อหนี้
ของลูกหนี้สมาชิก ทั้งนี้ ยังต้องติดตามสหกรณ์ออมทรัพย์โดยเฉพาะกลุ่มที่ขาดสภาพคล่อง ซึ่งอาจมีความเสี่ยง
เพ่ิมข้ึนในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว  

ที่ประชุมประเมินว่าระบบการเงินไทยโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ความเสี่ยงในระยะข้างหน้ายังอยู ่
ในระดับสูงจากแนวโน้มเศรษฐกิจโลกและไทยทีข่ยายตัวชะลอลงและอัตราดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับต่ านานขึ้น ซึ่งเอ้ือ
ต่อการสะสมความเปราะบางในระบบการเงิน ที่ประชุมเห็นควรให้ติดตามพัฒนาการใน 4 ประเด็นข้างต้น 
อย่างใกล้ชิด รวมถึงติดตามผลของมาตรการที่ได้ด าเนินการไปแล้วและศึกษามาตรการที่เหมาะสมเพ่ิมเติมเพ่ือดูแล 
ความเสี่ยงเชิงระบบที่อาจเพิ่มขึ้นในอนาคต   
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ทั้งนี้ หน่วยงานก ากับดูแลทั้ง ธปท. ก.ล.ต. และ คปภ. จะร่วมกันประเมินและติดตามความเสี่ยงต่าง ๆ 
อย่างต่อเนื่อง รวมถึงปรับปรุงและบังคับใช้กฎเกณฑ์การก ากับดูแลให้เหมาะสมกับสถานการณ์ในแต่ละช่วงเวลา 
เพ่ือป้องกันไม่ให้เกิดปัญหาที่อาจกระทบกับเสถียรภาพระบบการเงินไทย 

 
ธนาคารแห่งประเทศไทย 

         23 ธันวาคม 2562 
 

ข้อมูลเพ่ิมเติม: ฝ่ายเสถียรภาพระบบการเงิน  
โทรศัพท:์ 0 2283 6517, 0 2283 7792 
E-mail: FSU@bot.or.th 



เอกสารประกอบเพิ่มเติม:
ประเด็นส าคัญจากการประชุมร่วมระหว่าง กนง. และ กนส. วันที่ 16 ธันวาคม 2562

• ระบบการเงินไทยโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ยังคงสะสมความเปราะบางภายใต้แนวโน้มเศรษฐกิจโลกและไทยที่ชะลอตัว 
และภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ าต่อเนื่อง โดยที่ประชุมให้ความส าคัญกับประเด็นหลัก 4 เรื่อง ดังนี้

o สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่ในช่วง 9 เดือนแรกของปียังขยายตัว โดยสินเชื่อส าหรับผู้กู้ซื้อที่อยู่อาศัยหลังแรก (ผ่อนสัญญาเดียว) ไม่ได้
รับผลกระทบจากมาตรการ LTV โดย LTV ยังทรงตัวในระดับสูง อย่างไรก็ดี สัญญาณการเก็งก าไรและความไม่สมดุลในตลาดอสังหาริมทรัพย์
ปรับลดลงสอดคลอ้งกับเจตนารมณ์ของมาตรการ LTV 

o สถานการณ์หนี้ครัวเรือนและสินเชื่อธุรกิจ SMEs ยังคงน่ากังวล โดยสัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ GDP อยู่ในระดับสูงและอาจเพิ่มขึ้นในภาวะ
เศรษฐกิจชะลอตัว จึงต้องติดตามครัวเรือนบางกลุม่ที่มีฐานะทางการเงินเปราะบางมากขึ้น โดยเฉพาะครัวเรือนที่อ่อนไหวต่อปัจจัยลบด้านรายได ้
ขณะเดียวกัน ปัญหาสินเชื่อด้อยคุณภาพเริ่มขยายวงจากธุรกิจขนาดเล็กไปสู่ธุรกิจที่มีขนาดใหญ่ขึ้น

o พฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) ยังมตี่อเนื่อง ซึ่งอาจน าไปสู่ underpricing of risks กล่าวคือ (1) ภาคธุรกิจ
ออกตราสารหนี้ที่ให้ผลตอบแทนสูงเพิ่มขึ้น และกองทุน term funds ที่ลงทุนต่างประเทศมีการลงทุนกระจุกตัวสงูในบางประเทศและผู้ออก
ตราสารบางราย โดยส่วนใหญ่ของตราสารเหล่านี้ถือครองโดยนักลงทุนบุคคลซึ่งอาจไม่ได้รับข้อมูลความเสีย่งอยา่งครบถ้วน (2) กลุ่มธุรกิจขนาด
ใหญ่มีการระดมทุนผ่านการออกตราสารหนี้เพิ่มขึ้น ท าให้ตลาดตราสารหนี้มีความเสี่ยงกระจุกตัวในกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่สงูขึ้น

o สหกรณอ์อมทรัพย์ ความเชื่อมโยงภายในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์เพิ่มขึ้นจากการปล่อยกูร้ะหว่างกัน โดยที่ประชุมเห็นว่ายังต้องตดิตามสหกรณ์
ออมทรัพย์ที่ขาดสภาพคล่องซึ่งอาจมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้นในภาวะเศรษฐกจิชะลอตัว รวมถึงเร่งรัดการออกกฎกระทรวงประกอบพระราชบัญญัติ
สหกรณ์ให้มีผลบังคับใช้โดยเร็ว
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สัญญาแรก สัญญาที่ 2 ขึ้นไป

สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยในช่วง 9 เดือนแรกของปียังขยายตัว ทั้งน้ี ภายหลังมาตรการ LTV มีผลบังคับใช้ 
พบว่าสถาบันการเงิน ครัวเรือน และผู้ประกอบการทยอยปรับตัวในทิศทางที่สอดคล้องกับเจตนารมณ์ของมาตรการ

ค่าเฉลี่ย LTV แยกตามประเภทสัญญาของระบบ ธพ.

ค่าเฉลี่ย LTV ของการกู้สัญญาที่ 2 ขึ้นไปลดลง 
สะท้อนถึงมาตรฐานการพิจารณาสินเชื่อของ ธพ. 
ที่รัดกุมขึ้น ขณะที่ผู้กู้สัญญาแรกไม่ไดร้ับผลกระทบ

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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ยังต้องติดตามภาวะอุปทานคงค้างอาคารชุดในบางพื้นที่ 
โดยเฉพาะพื้นที่ที่ไดร้ับผลกระทบจากการชะลอตัวของ

อุปสงค์ต่างชาติ และมีอุปทานคงค้างอยู่ในระดับสูง
ตั้งแต่ก่อนออกมาตรการ LTV

หมายเหตุ: * ค านวณจากขอ้มูลสินเชื่อที่มทีี่อยูอ่าศัยปล่อยใหม่ของระบบ ธพ. 
เป็นหลักประกันเท่านั้น
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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เงินโอนจากต่างชาติเพื่อซื้อที่อยู่อาศัยในไทย
รายปี

(แกนซ้าย)

พันล้านบาท พันล้านบาท

หมายเหตุ: มูลค่าเงินโอนค านวณจากมลูค่าการขายเงินตราต่างประเทศเพื่อดาวนห์รือซ้ืออาคารชุด 
และมูลค่าการถอนเงินจากบัญชเีงินบาทของบุคคลที่มีถิ่นทีอ่ยู่นอกประเทศ (NRBA) เพื่อซ้ืออาคารชุด
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

การเก็งก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์ชะลอลง
โดยเฉพาะอาคารชุด สะท้อนจากจ านวนบัญชี
สินเชื่ออาคารชุดปล่อยใหม่สัญญาที่ 2 ขึ้นไป

ของ ธพ. ที่ลดลง

จ านวนบัญชีสินเชื่อเพื่อ
ที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่ของ

ระบบสถาบันการเงิน

ร้อยละเทียบกับ
ระยะเดียวกันของ

ปีก่อน

ม.ค.–ก.ย. 62 14.0

กู้สัญญาแรก* 8.8

- แนวราบ* 13.5

- อาคารชุด* -1.0

กู้สัญญาที่ 2 ขึ้นไป* -19.5

- แนวราบ* -2.1

- อาคารชุด* -31.8



สถานการณ์หน้ีครัวเรือนยังคงน่ากังวล โดยสัดส่วนหน้ีครัวเรือนต่อ 
GDP อยู่ในระดับสูง และมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว

แนวโน้มเศรษฐกิจโลกและไทยที่ขยายตัวชะลอลงและอัตราดอกเบ้ียที่อยู่ในระดับต่ านานขึ้น 
ส่งผลให้ครัวเรือนและ SMEs มีฐานะทางการเงินเปราะบางมากขึ้น 

ขณะที่พฤติกรรม search for yield ทั้งด้านการลงทุนและระดมทุนจะยังคงมีอยู่อย่างต่อเนื่อง 
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หมายเหตุ: หนี้ครัวเรือน คือ เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือนของสถาบันการเงินต่าง ๆ และรายไดค้รัวเรือน 
คือ household disposable income

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย และส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 
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สัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ GDP

สัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อรายได้ครัวเรือน (แกนขวา)

ร้อยละต่อรายได้ครัวเรือนร้อยละต่อ GDP ระดับหนี้ครัวเรือนของไทย

ธุรกิจออกตราสารที่ให้ผลตอบแทนสูง (high-yield bonds) 
ซึ่งส่วนใหญ่ของตราสารเหล่านี้ถือครองโดยนักลงทุนบุคคลซึ่งอาจไม่ได้รับ

ข้อมูลความเสี่ยงของผลิตภัณฑ์อย่างครบถ้วน

ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย (ครอบคลุมเฉพาะตราสารที่จดทะเบียน)
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A group B group Non-investment grade Unrated
พันล้านบาท

ยอดคงค้างตราสารหนี้ภาคเอกชนแบ่งตามอันดับความนา่เชื่อถือ


