
 

 

 

 

 

ฉบับท่ี 86/2563  

เรื่อง ผลการประชุมร่วมกันระหว่างคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และ 
คณะกรรมการนโยบายสถาบันการเงิน (กนส.) วันที่ 8 ธันวาคม 2563 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) เปิดเผยผลการประชุมร่วมกันระหว่าง กนง. และ กนส. วันที่  
8 ธันวาคม 2563 เพ่ือติดตามและประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทย โดยมีประเด็นส าคัญดังนี้ 

ที่ประชุมเห็นว่าระบบการเงินไทยโดยรวมยังมีเสถียรภาพ โดยธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) และธุรกิจ
ประกันภัยมีเงินกองทุนอยู่ในระดับสูง ขณะที่ตลาดการเงินมีเสถียรภาพและสามารถท าหน้าที่ได้ตามปกติ  
อย่างไรก็ดี ภายใต้การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจที่แม้จะดีกว่าคาด แต่ยังต้องใช้เวลาและมีความไม่แน่นอน ทั้งจากความ
เสี่ยงของการระบาดของ COVID-19 ในประเทศระลอกสอง การเปิดรับนักท่องเที่ยวจากต่างประเทศในปี 2564 
และความต่อเนื่องของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ ความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินไทยบางด้านมี
แนวโน้มปรับสูงขึ้นสวนทางกับแนวโน้มเศรษฐกิจที่ปรับดีขึ้น โดยมีความสามารถในการช าระหนี้ของภาคครัวเรือน
และธุรกิจ โดยเฉพาะ SMEs เป็นจุดเปราะบางส าคัญ ซึ่งอาจส่งผ่านความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอ่ืนในระบบการเงินได้ 
อาทิ คุณภาพสินเชื่อของระบบสถาบันการเงิน (สง.) และความเสี่ยงจากการต่ออายุตราสารหนี้ ( rollover risk)  
ในตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน จึงมีความจ าเป็นที่จะต้องบริหารจัดการความเสี่ ยงเหล่านี้ด้วยมาตรการที่ตรงจุด
และทันการณ์ เพ่ือไม่ให้เป็นอุปสรรคต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในระยะต่อไป โดยที่ประชุมได้ประเมินสถานการณ์
อย่างรอบด้านและให้น้ าหนักกับการดูแลความเสี่ยงใน 2 ประเด็นหลัก ดังนี้ 

1. การช่วยเหลือภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนอย่างตรงจุดและทันการณ์เพื่อจ ากัดผลกระทบต่อ
เสถียรภาพระบบการเงิน ในช่วงที่ผ่านมาธุรกิจเริ่มกลับมาด าเนินกิจการได้แต่มีระดับการฟ้ืนตัวที่ไม่เท่ากัน 
ในแต่ละกลุ่ม (uneven recovery) มาตรการช่วยเหลือทั้งมาตรการเชิงโครงสร้าง มาตรการกระตุ้นอุปสงค์ 
ในประเทศ และมาตรการทางการเงินควรมุ่งเน้นช่วยเหลือให้เหมาะสมกับลักษณะของปัญหาและศักยภาพของธุรกิจ
แต่ละกลุ่ม กล่าวคือ (1) ธุรกิจทีม่ีศักยภาพแต่ขาดสภาพคล่องชั่วคราว ควรมุ่งเน้นมาตรการด้านการให้สินเชื่อใหม่เพ่ือ
เสริมสภาพคล่อง และการปรับโครงสร้างหนี้เชิงรุก (2) ธุรกิจที่ขาดสภาพคล่องชั่วคราวแต่มีข้อจ ากัดเรื่องภาระหนี้เดิม
สูง ควรมุ่งเน้นการสนับสนุนเงินทุนโดยอาศัยกลไกสินเชื่อหรือกลไกแปลงหนี้เป็นทุนเพ่ือปรับปรุงกิจการ และการปรับ
โครงสร้างหนี้เชิงรุก ทั้งนี้ ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) อยู่ระหว่างหารือ
หน่วยงานภาครัฐและภาคเอกชนเพ่ือพิจารณาความเป็นไปได้ในการจัดตั้งกองทุนเพ่ือช่วยเหลือกิจการที่ได้รับ
ผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 และ (3) ธุรกิจที่ประสบปัญหาขาดความสามารถในการแข่งขันมาระยะหนึ่ง
แล้ว ควรเน้นแก้ปัญหาเชิงโครงสร้างผ่านการลดก าลังการผลิตส่วนเกิน (excess capacity) และสนับสนุนการปรับ
รูปแบบธุรกิจเพ่ือรองรับความต้องการของผู้บริโภคที่เปลี่ยนแปลงไป 

ด้านภาคครัวเรือน มาตรการช่วยลดภาระการช าระหนี้ที่ผ่านมาซึ่งส่วนใหญ่เป็นการพักช าระหนี้หรือ
ลดค่างวดชั่วคราวสามารถเข้าถึงลูกหนี้รายย่อยได้จ านวนมาก แต่ยังมีลูกหนี้จ านวนหนึ่งที่จ าเป็นต้องเร่งช่วยเหลือ
เพ่ิมเติมผ่านการปรับโครงสร้างหนี้ โดยในปัจจุบัน ธปท. มุ่งเน้นให้ สง. ให้ความช่วยเหลือที่เหมาะสมกับลักษณะ
ปัญหาของลูกหนี้รายย่อยแต่ละกลุ่มโดยให้ลูกหนี้แสดงเจตจ านง (opt-in) กับ สง. แทนการช่วยเหลือเป็นวงกว้าง 
รวมทั้งเร่งผลักดันการปรับโครงสร้างหนี้อย่างครบวงจรแก่ลูกหนี้รายย่อยให้เหมาะสมกับความสามารถในการช าระ
หนี้ในระยะยาว ทั้งนี ้มาตรการช่วยลดภาระการช าระหนี้ดังกล่าวควรด าเนินการควบคู่กับมาตรการเพ่ิมรายได้และ
ลดค่าใช้จ่าย อาทิ มาตรการส่งเสริมการจ้างงานและมาตรการลดภาระค่าใช้จ่ายแก่ผู้มีรายได้น้อยของภาครัฐที่มี
การด าเนินการต่อเนื่อง รวมถึงมาตรการเพ่ือช่วยเหลือผู้เอาประกันภัยโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับและ



- 2 - 
 

 

ส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย (คปภ.) เช่น การปรับลดอัตราเบี้ยประกันภัย และการขยายระยะเวลาผ่อน
ผันการช าระเบี้ยประกันภัย  

2. การดูแลเสถียรภาพของภาคการเงินและจ ากัดการส่งผ่านความเสี่ยง (spillover) จากตลาด
การเงินไปสู่ภาคส่วนอ่ืนในระบบการเงิน มาตรการดูแลเสถียรภาพตลาดการเงินที่ได้ด าเนินการไปแล้ว ทั้งการ
จัดตั้งกองทุนเพ่ือรักษาสภาพคล่องของการระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ (Corporate Bond Stabilization Fund: 
BSF) และกลไกช่วยเหลือกองทุนรวมที่ได้รับผลกระทบจากการขาดสภาพคล่องในตลาดการเงิน (Mutual Fund 
Liquidity Facility: MFLF) ได้ช่วยเสริมสร้างความเชื่อมั่นให้กับผู้ลงทุนและช่วยให้กลไกตลาดการเงินกลับมา
ท างานได้ตามปกติ แม้ส่วนต่างอัตราผลตอบแทน (credit spread) ของตราสารหนี้กลุ่มที่มีอันดับความน่าเชื่อถือ
ระดับ BBB ลงมาและกลุ่มที่ไม่มีการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ (unrated) ที่เร่งตัวขึ้นในช่วงครึ่งแรกของปีจะยังไม่
ปรับลดลง ซึ่งสะท้อนถึงความไม่มั่นใจของนักลงทุนในตราสารกลุ่มดังกล่าว รวมถึงมีความเสี่ยงด้าน rollover risk 
ของตราสารหนี้กลุ่มที่มีอันดับความน่าเชื่อถือระดับต่ ากว่าลงทุนได้ (non-investment grade) และกลุ่ม unrated 
ที่ส่วนใหญ่ออกโดยธุรกิจในภาคอสังหาริมทรัพย์ แต่ประเมินว่าจะไม่น าไปสู่ความเสี่ยงเชิงระบบ (systemic risk) 
อย่างไรก็ดี เนื่องจากแนวโน้มเศรษฐกิจยังมีความไม่แน่นอนสูง ตลอดจนภาวะตลาดทุนยังอาจมีความผันผวนอยู่
บ้าง จึงจ าเป็นต้องคง BSF และ MFLF ไว้เพ่ือรองรับเหตุการณ์ที่อาจส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นนักลงทุนใน
อนาคต รวมถึงเตรียมแนวทางเพ่ือดูแลความเสี่ยงที่ไม่ได้ถูกรองรับโดย BSF เช่น การสนับสนุนการจัดตั้งกองทุน
รวมที่เน้นลงทุนในตราสารหนี้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือต่ ากว่าระดับลงทุนได้ (high-yield bond fund) เพ่ือช่วย
เสริมสภาพคล่องและสร้างเสถียรภาพให้กับตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน ส าหรับระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ยังมี
พฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) สะท้อนจากการน าสภาพคล่องส่วนเกินไปลงทุนใน
หลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงทั้งตราสารทุนและตราสารหนี้ภาคเอกชนในสัดส่วนที่เพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง จึงจ าเป็นต้อง
ยกระดับเกณฑ์ก ากับดูแลอย่างมีประสิทธิผล อาทิ การก าหนดเพดานการลงทุนในหลักทรัพย์ 

นอกจากนี้ หน่วยงานก ากับดูแลได้ด าเนินมาตรการในหลายด้านเพ่ือรักษากันชน (buffer) ของภาค
การเงินให้อยู่ในระดับที่เพียงพอต่อการรองรับความเสี่ยงที่อาจเพ่ิมขึ้นและสนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจใน
ระยะต่อไป อาทิ (1) ธปท. ก าหนดให้ สง. สามารถจ่ายเงินปันผลได้ไม่เกินอัตราที่ก าหนด ห้าม สง. ซื้อหุ้นหรือซื้อ
คืนตราสารหนี้ที่นับเป็นเงินกองทุนได้ก่อนครบก าหนด และทบทวนคุณสมบัติตราสารที่สามารถนับเป็นเงินกองทุน
ที่เคยเข้มกว่าให้กลับมาเทียบเท่ากับเกณฑ์สากลซึ่งจะช่วยให้ สง. สามารถระดมทุนได้ง่ายขึ้น ทั้งนี้ เพ่ือให้ สง. 
รักษาระดับเงินกองทุนให้เพียงพอรองรับความไม่แน่นอนที่อาจจะเกิดขึ้นและพร้อมเป็นกลไกส าคัญในการ
สนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ (2) ก.ล.ต. อยู่ระหว่างปรับปรุงเกณฑ์เพ่ือให้บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน 
(บลจ.) มีเครื่องมือที่หลากหลายมากขึ้นในการบริหารจัดการสภาพคล่องตามที่ได้รับความเห็นชอบจาก
คณะกรรมการก ากับตลาดทุน และ (3) คปภ. ได้จัดท าแนวปฏิบัติในการยื่นขออนุญาตการออกตราสาร 
ด้อยสิทธิของบริษัทประกันชีวิตและวินาศภัยเพ่ือนับเป็นเงินกองทุน เพ่ือเสริมสร้างความมั่นคงและสภาพคล่องของ
บริษัทประกันภัย รวมทั้งได้ก าหนดแนวทางในการก ากับดูแลให้บริษัทประกันภัยรักษาความมั่นคงปลอดภัยในด้าน
เทคโนโลยีและภัยคุกคามทางไซเบอร์ ซึ่งเป็นความเสี่ยงใหม่ท่ีเพ่ิมข้ึน 

ในภาวะที่สถานการณ์ด้านเศรษฐกิจการเงินยังมีความไม่แน่นอน หน่วยงานก ากับดูแลทั้ง ธปท. ก.ล.ต. 
และ คปภ. จะร่วมกันประเมินความเสี่ยงต่าง ๆ ติดตามความเพียงพอและประสิทธิผลของมาตรการที่ด าเนินการ 
ไปแล้วอย่างใกล้ชิด รวมทั้งเตรียมพร้อมออกมาตรการอ่ืน ๆ เพ่ิมเติมหากจ าเป็น  เพ่ือจ ากัดผลกระทบต่อ
เสถียรภาพระบบการเงินไทยและสนับสนุนการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ โดยจะประสานความร่วมมือกับหน่วยงานภาครัฐ
และปรับแนวทางการก ากับดูแลร่วมกันให้สอดคล้องกับบริบททางเศรษฐกิจการเงินที่เปลี่ยนแปลงไป  

ธนาคารแห่งประเทศไทย 
         14 ธันวาคม 2563 
ข้อมูลเพ่ิมเติม: ฝ่ายเสถียรภาพระบบการเงิน  
โทรศัพท:์ 0 2283 6517, 0 2283 6519 
E-mail: FSU@bot.or.th 
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