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ระบบการเงินไทยเผชิญความท้าทายจากปัจจัยทั้งภายในและภายนอกประเทศตลอดปี 2562 
โดยเฉพาะจากความยืดเยื้อและความไม่แน่นอนของสถานการณ์กีดกันทางการค้าระหว่างประเทศ  
ซึ่งท าให้เศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทยขยายตัวชะลอลง จนหลายประเทศต้องปรับทิศทางนโยบาย
การเงินให้ผ่อนคลายมากขึ้น และมีแนวโน้มที่จะคงอัตราดอกเบี้ยในระดับต่ าต่อเนื่องเป็นเวลานาน 
นอกจากนี้ตลาดการเงินโลกทั้งราคาสินทรัพย์ เงินทุนเคลื่อนย้าย และอัตราแลกเปลี่ยนมีความผันผวน
สูง แต่ด้วยฐานะด้านต่างประเทศของไทยที่อยู่ในเกณฑ์ดี ระบบสถาบันการเงินมีความมั่นคง  
ประกอบกับการด าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคทั้งการเงินและการคลังที่สอดประสานเพื่อช่วย
ประคับประคองเศรษฐกิจ ท าให้ระบบการเงินไทยมีกันชนที่สามารถรองรับปัจจัยเสี่ยงต่าง ๆ ในช่วง 
ที่ผ่านมา 

แม้ระบบการเงินไทยโดยรวมยังมีเสถียรภาพ และมาตรการดูแลเสถียรภาพระบบการเงินที่
ด าเนินการไปได้ช่วยลดความเปราะบางในระบบการเงินในระดับหนึ่ง แต่ความเสี่ยงในระบบการเงิน
ไทยยังอยู่ในระดับสูงจากแนวโน้มเศรษฐกิจที่ชะลอตัวและอัตราดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับต่ านานขึ้น ซ่ึงจะ
เอื้อต่อการสะสมความเปราะบางในหลายมิติ ได้แก่ (1) หนี้ครัวเรือนที่ยังอยู่ในระดับสูงและ
ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและธุรกิจ SMEs ที่มีแนวโน้มด้อยลงตามภาวะ
เศรษฐกิจ ซึ่งการดูแลปัญหาหนี้ครัวเรือนและธุรกิจ SMEs ต้องด าเนินการแบบบูรณาการทั้งใน 
เชิงป้องกันและเชิงแก้ไข รวมทั้งให้ความส าคัญกับการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ที่มีปัญหาอยู่เดิม  
(2) พฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) ในภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ า ซึ่งอาจ
น าไปสู่การประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร (underpricing of risks) โดยเฉพาะในส่วนที่เกี่ยวกับ
ตลาดตราสารหนี้ที่ภาคธุรกิจมีการระดมทุนผ่านการออกตราสารหนี้มากขึ้น นอกจากนี้ ยังต้องติดตาม
ปัญหาการหลอกลวงประชาชนให้ลงทุนในแชร์ลูกโซ่และเงินดิจิทัลปลอมโดยจูงใจด้วยผลตอบแทนที่
สูงเกินจริง (3) สหกรณ์ออมทรัพย์มีสินทรัพย์ที่ขยายตัวต่อเนื่องและมีความเชื่อมโยงกันเองในระบบ
สหกรณ์ออมทรัพย์เพิ่มขึ้น ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการแสวงหาผลตอบแทนสูงขึ้น และประเมิน
ความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร และ (4) ความเสี่ยงในภาคอสังหาริมทรัพย์จากอุปทานคงค้าง โดยเฉพาะ
อาคารชุดในบางพื้นที่ ซึ่งได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของอุปสงค์ต่างชาติและมีอุปทานคงค้างอยู่
ในระดับสูงตั้งแต่ก่อนมาตรการก ากับดูแลสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย (มาตรการ loan to value ratio 
หรือ LTV) มีผลบังคับใช ้

ภายใต้สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจการเงินที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วและมีความไม่แน่นอน
สูง แนวโน้มการน าเทคโนโลยีดิจิทัลมาใช้ในธุรกิจทางการเงินมากขึ้น ตลอดจนระบบการเงินเช่ือมโยง
กันสูงขึ้น และพึ่งพาผู้ให้บริการที่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย์มากขึ้น การสร้างกลไกความร่วมมือระหว่าง 
หน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงินจึงมีความจ าเป็นมากขึ้นเพื่อช่วยจับสัญญาณความเสี่ยงต่าง ๆ ให้
รวดเร็ว และร่วมกันประเมินผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับจุดเปราะบางในระบบเศรษฐกิจการเงิน รวมทั้ง
ออกมาตรการดูแลและป้องกันไม่ให้ความเปราะบางในจุดหนึ่งลุกลามจนกระทบต่อเสถียรภาพระบบ
การเงินได้ 
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บทที ่1 สรปุการประเมนิเสถยีรภาพระบบการเงนิไทยและ 
ปัจจัยเสี่ยงส าคญัในระยะข้างหนา้  

ระบบการเงินของไทยโดยรวมมีเสถียรภาพ โดยธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) และธุรกิจประกันภัย 
มีเงินกองทุนอยู่ในระดับสูง ส่วนกองทุนรวมเน้นลงทุนในตราสารที่มีคุณภาพดี สอดคล้องกับ  
ผลการประเมินภาคการเงินของประเทศไทยตามโครงการ Financial Sector Assessment Program 
(FSAP) ปี 2561-25621 ขณะที่เสถียรภาพด้านต่างประเทศอยู่ในเกณฑ์ดี  

ในระยะข้างหน้า ระบบการเงินไทยยังต้องเผชิญปัจจัยเสี่ยงส าคัญ ได้แก่ แนวโน้มเศรษฐกิจโลก
และเศรษฐกจิไทยทีช่ะลอตวั อัตราดอกเบีย้ทีอ่ยูใ่นระดบัต่ าตอ่เนือ่งเปน็เวลานานขึน้ และราคาสนิทรพัยท์ีม่ี
แนวโน้มผันผวนมากขึ้น โดยยังมีจุดที่เปราะบางหรือมีการสะสมความเสี่ยง ซึ่งอาจมีนัยต่อเสถียรภาพ
ระบบการเงิน ได้แก่ (1) หนี้ครัวเรือนที่ยังอยู่ในระดับสูง ซึ่งหากเกิดปัจจัยลบทางเศรษฐกิจที่กระทบต่อ
รายได้ของครัวเรือน (income shock) อาจน าไปสู่การผิดนัดช าระหนี้ (2) ภาวะอุปทานคงค้างของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์ โดยเฉพาะอาคารชุดในบางพื้นที่  ซึ่งอาจกระทบต่อฐานะและสภาพคล่องของ
ผู้ประกอบการ (3) ความเชื่อมโยงในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ที่มากขึ้น ซึ่งอาจเป็นช่องทางในการส่งผ่าน
ความเสี่ยงดา้นฐานะการเงนิและสภาพคลอ่งในระบบสหกรณ ์และ (4) พฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทน
ที่สูงขึ้น (search for yield) จนน าไปสู่การประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร (underpricing of risks) 
นอกจากนี ้ภายใต้สภาพแวดลอ้มที่พฒันาการทางดา้นเทคโนโลยีดิจทิัลเติบโตอย่างรวดเร็ว อาจก่อให้เกิด
ความเสี่ยงในรูปแบบใหม่ เช่น ภัยไซเบอร์ รวมทั้งมีผู้ให้บริการทางการเงินที่หลากหลายขึ้น การประสาน
ความร่วมมือระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลเพื่อช่วยสอดสอ่งและดแูลความเสี่ยงที่อาจกระทบตอ่เสถียรภาพ
ระบบการเงินจะทวีความส าคัญในระยะต่อไป 

1.1 ภ าพ ร วมสถ าน ก า รณ์ เ ศ รษ ฐกิ จ แ ล ะ
เสถียรภาพระบบการเงินไทย 

เศรษฐกิจโลกปี 2562 ขยายตัวชะลอลง
จากปีก่อน จากผลกระทบของสถานการณ์กีดกัน
ทางการค้าระหว่างประเทศ ความไม่แน่นอนของ 
การออกจากสหภาพยุโรปของสหราชอาณาจักร
โ ด ย ไ ม่ มี ข้ อ ต ก ล ง  (no-deal Brexit) แ ล ะ 
ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ (geopolitical risks) 
ที่ยืดเยื้อ  

ทั้งนี้ การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก
ส่งผลให้เศรษฐกิจไทยในปี 2562 ขยายตัวชะลอ
ลง จากการส่งออกสินค้าที่หดตัวต่อเนื่องตาม
ปริมาณการค้าโลกและเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าที่
ชะลอตัว นอกจากนี้ การส่งออกที่หดตัวเริ่มส่ง 
ผลกระทบต่อการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน 
                                         
1 โดยคณะผู้ประเมินจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary Fund: IMF) และธนาคารโลก (World Bank) 

ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวนี้ ธนาคารกลาง
หลายแห่งทั่วโลกรวมทั้งไทยด าเนินนโยบาย
การเงินในทิศทางผ่อนคลายมากขึ้น เพื่อช่วย
ประคับประคองเศรษฐกิจ ในระยะข้างหน้า 
เศรษฐกิจโลกและไทยมีแนวโน้มชะลอตัวและ
ยังคงมีความไม่แน่นอนสูง  ส่งผลให้ตลาด
การเงินมีแนวโน้มผันผวนมากขึ้น ทั้งในด้าน
ราคาสินทรัพย์ เงินทุนเคลื่อนย้าย และอัตรา
แลกเปลี่ยน  

อย่ างไรก็ดี  ระบบการเงินของไทย
โดยรวมยั งมี เสถี ยรภาพ  โดยระบบ ธพ.  
มีความมั่นคง และสภาพคล่องอยู่ในระดับสูง 
สะท้อนจากอัตราส่วนเงินกองทุนทั้ งสิ้ นต่อ
สินทรัพย์เสี่ยง (BIS ratio) อัตราส่วนเงินกองทุน
ชั้นที่ 1 ต่อสินทรัพย์เสี่ยง และสัดส่วนเงินส ารอง
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ต่ อ สิ น เ ชื่ อ ที่ ไ ม่ ก่ อ ใ ห้ เ กิ ด ร า ย ไ ด้  (non-
performing loan: NPL) ณ  ไ ต ร ม า ส ที่  3  
ปี 2562 ซึ่งอยู่ที่ร้อยละ 19.2 16.2 และ 146.2 
ตามล าดับ ซึ่ งเพียงพอส าหรับการบังคับใช้
มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับที่ 9 (TFRS 
9)2 ในปี  2563 ด้วย นอกจากนี้  อัตราส่วน
สินทรัพย์สภาพคล่องเพื่อรองรับกระแสเงินสดที่
อาจไหลออกในภาวะวิกฤต (liquidity coverage 
ratio: LCR) อยู่ในระดับสูงที่ร้อยละ 185 

ทั้งนี้  ยังต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ 
ที่ด้อยลงเมื่อเทียบกับปี  2561 (ภาพที่  1 .1)
โดยเฉพาะสินเชื่ อธุรกิจ SMEs ซึ่ งเริ่ ม เห็น
สัญญาณการผิดนัดช าระหนี้ที่ขยายวงจากธุรกิจ 
SMEs ขนาดเล็กไปยังธุรกิจ SMEs ที่มีขนาด
ใหญ่ขึ้น ซึ่งส่วนหนึ่งได้รับผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกิจที่ชะลอตัว ส่งผลให้ ธพ. ระมัดระวังใน
การปล่อยสินเชื่อแก่ธุรกิจ SMEs และขยาย
สินเชื่ออุปโภคบริโภคแทน  

 
นอกจากนี้ ในไตรมาสที่ 3 ปี 2562 ธพ. 

กันเงินส ารองเพิ่มขึ้นจากช่วงเดียวกันของปีก่อน
เ พื่ อ ร อ ง รั บ สิ น เ ชื่ อ ด้ อ ย คุ ณ ภ า พ แ ล ะ 
ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ ในระยะต่อไป
ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวและมี

                                         
2 มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับที่ 9 (Thai Financial 
Reporting Standards: TFRS9) ได้ปรับเปลี่ยนหลักการ
ส าคัญ โดยเฉพาะการกันเงินส ารองเพื่อรองรับความเสียหายที่
อาจจะเกิดขึ้นจากสินทรัพย์และภาระผูกพัน เช่น เงินให้สินเชื่อ 

ความไม่แน่นอนสูง ธุรกิจ SMEs อาจประสบ
ปัญหาสภาพคล่องตึงตัวมากขึ้น จึงต้องให้
ความส าคัญกับการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ รวมถึง
การให้ความช่วยเหลือด้านเงินทุนและสภาพคล่อง
แก่ลูกหนี้ SMEs กลุ่มที่ยังคงมีศักยภาพโดยเร็ว
ตั้งแต่เริ่มมีสัญญาณของการมีปัญหาในการช าระ
หนี้หรือในเชิงป้องกัน (pre-emptive) เพื่อช่วยให้
ลูกหนี้ดังกล่าวสามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได้  

ธุรกิจประกันภัยมีความมั่นคง สะท้อน
จากความเพียงพอของเงินกองทุน  (capital 
adequacy ratio: CAR) ที่อยู่ ในระดับสูง โดย  
ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 ธุรกิจประกันชีวิตและ
ธุรกิจประกันวินาศภัยมี CAR เฉลี่ยอยู่ในระดับสูง
ที่ร้อยละ 387 และ 347 ตามล าดับ นอกจากนี้ 
ธุรกิจประกันภัยยังมีความสามารถในการท าก าไร
อยู่ในระดับที่ดี โดยอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ 
ส่วนของเจ้าของ (return on equity: ROE) และ
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (return on 
asset: ROA) ในช่วงไตรมาสที่ 3 ปี 2562 อยู่ใน
ระดับใกล้เคียงกับช่วงเดียวกันของปีก่อน   

อย่างไรก็ดี เริ่มเห็นสัญญาณการหดตัว
ของเบี้ยประกันภัยรับตรง ตามการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจและการปรับลดลงของอัตราดอกเบี้ย 
โดยในช่วงไตรมาสที่ 3 ปี 2562 เบี้ยประกันภัย 
รับตรงของธุรกิจประกันภัยหดตัวร้อยละ 1.3  
เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน จากธุรกิจ
ประกันชีวิตเป็นหลัก (ภาพที่ 1.2) ส่งผลให้บริษัท
ประกันชีวิตปรับพอร์ตการรับประกันภัย โดยลด 
การขายผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตแบบสะสมทรัพย์ที่มี
การรับประกันผลตอบแทนที่สูงและเพิ่มการขาย
ผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตที่ให้ความคุ้มครองมากขึ้น 
อาทิ ผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตแบบตลอดชีพ และ
แบบ unit-linked ที่โอนความเสี่ยงด้านอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนไปให้กับผู้เอาประกันภัย 

จากเดิมที่ กัน เงินส ารองจากความเสียหายที่ เ กิดขึ้นแล้ว 
(incurred loss) เป็นการกันส ารองเพื่อรองรับความเสียหายท่ี
คาดว่าจะเกิดขึ้นในอนาคต (expected loss)  

ภาพที่ 1.1 สัดส่วนสนิเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (%NPL) 
และสินเชื่อจดัชั้นกล่าวถึงพิเศษ (%SM)  
แยกพอร์ตของระบบธนาคารพาณิชย์ 

 
หมายเหตุ: สินเชื่อจัดชั้นกล่าวถึงพิเศษหรือหน้ีที่ค้างช าระ 30-90 วัน 
(special mention loan: SM) 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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แม้การปรับสัดส่วนผลิตภัณฑ์ดังกล่าวจะส่งผลต่อ
การหดตัวของเบี้ยประกันภัยรับตรง เนื่องจาก 
เบี้ยประกันภัยของผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตที่ ให้ 
ความคุ้มครองถูกกว่าผลิตภัณฑ์แบบสะสมทรัพย์ 
แต่มีส่วนช่วยให้ธุรกิจประกันชีวิตลดความเสี่ยง
จากอัตราดอกเบี้ยลง นอกจากนี้ ธุรกิจประกันภัย
มีแนวโน้มย้ายการลงทุนจากตราสารหนี้ภาครัฐ
มายังตราสารหนี้ภาคเอกชนมากขึ้น เพื่อเพิ่มอัตรา
ผลตอบแทนในภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ ายาวนานขึ้น 
อย่างไรก็ดี การลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชน
ยังคงจ ากัดอยู่ในตราสารที่มีอันดับความน่าเชื่อถือ
ระดับน่าลงทุน (investment grade) 

 
ธุรกิจจัดการกองทุนรวม3 เน้นลงทุนใน

ต ร า ส า รที่ มี คุณภ าพดี  โ ด ย กอ งทุ น ร วม 
ตราส ารหนี้ ที่ มี ลั กษณะทดแทน เงิ นฝาก 4  

ทั้ งประเภทกองทุนรวมตลาดเงิน (money 
market fund: MMF) กองทุนรวมตราสารหนี้
ประเภทรับซื้อคืนหน่วยลงทุนทุกวันท าการ 
(daily fixed income fund: daily FI) และ
กองทุนรวมตราสารหนี้ที่ลงทุนโดยถือตราสาร
จนครบอายุโครงการ (term fund) มีสัดส่วน

                                         
3 ธุรกิจจัดการกองทุนรวม ณ เดือนกันยายน ปี 2562 มีขนาด 
4.7 ล้านล้านบาท (ร้อยละ 28 ของ GDP)  

4  กองทุ นรวมตราสารหนี้ ที่ มี ลั กษณะทดแทน เงิ น ฝ า ก  
ณ เดือนกันยายน ปี 2562 มีสัดส่วนประมาณร้อยละ 51 ของ
กองทุนรวมทั้งหมด  

5 สินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องสูง หมายถึงสินทรัพย์ที่สามารถ
เปลี่ยนเป็นเงินได้ภายใน 1 วัน ประกอบด้วย เงินสด เงินฝาก
ออมทรัพย์ ตั๋วเงินคลัง และพันธบัตรระยะสั้นของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย (ธปท.)  

การลงทุนในตราสารหนี้ภาครัฐและภาคเอกชนที่มี
อันดับความน่าเชื่อถือตั้งแต่ระดับ A ขึ้นไปสูงกว่า
ร้อยละ 90 ของมูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์
ทั้งหมดของกองทุนแต่ละประเภท นอกจากนี้ 
กองทุนรวม MMF และ daily FI ยังลงทุนใน
สินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องสูง5 ร้อยละ 78 และ 29 
ของมูลค่าการลงทุนในสินทรัพย์ทั้งหมดตามล าดับ 
ขณะที่กองทุนที่ลงทุนในตราสารหนี้ต่างประเทศ
มีการป้องกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน
เ ต็ ม จ า น ว น  (fully hedged) อย่ า ง ไ ร ก็ ดี   
การลงทุนในต่างประเทศของกองทุนรวมประเภท 
term fund ยั งคงมีการกระจุ กตั วสู งในบาง
ประเทศ บางประเภทสินทรัพย์ และผู้ออกตราสาร
บางราย 

เสถียรภาพด้านต่างประเทศของไทยอยู่
ในเกณฑ์ดี ซึ่งมีส่วนช่วยรองรับผลกระทบจาก
ความผันผวนในตลาดการเงินโลกในช่วงที่ผ่านมา 
โ ด ย สั ด ส่ ว น ห นี้ ต่ า ง ป ร ะ เ ท ศ ต่ อ  GDP  
ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 อยู่ที่ร้อยละ 34 ซึ่งเป็น
ระดับที่ค่อนข้างต่ าเมื่อเทียบกับมาตรฐานสากล6 
นอกจากนี้ หากพิจารณาเฉพาะหนี้ต่างประเทศของ
ภาคธุรกิจ ซึ่ง ณ สิ้นไตรมาสที่ 2 ปี 2562 มี
สัดส่วนร้อยละ 44.7 ของมูลค่าหนี้ต่างประเทศ7 
ยังมีการบริหารความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยน 
ที่ดี  โดยผลการวิ เคราะห์กลุ่ มบริษัทที่ มีหนี้
ต่างประเทศ ณ ไตรมาสที่  2 ปี 25628 พบว่า 
สัดส่ วนหนี้ ต่ างประเทศของบริษัทส่ วนที่ มี 
การป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนสูง 
(high hedge) และมีรายรับและสินทรัพย์สกุล 
เงินต่ างประเทศ (natural hedge) ยั งอยู่ ใน

6 อ้างอิงจากเกณฑ์การพิจารณาของธนาคารโลก (World Bank) 
โดยแบ่งระดับความน่ากังวลของสัดส่วนหนี้ต่างประเทศต่อ GDP 
เป็น 3 ระดับ คือ (1) ระดับต่ า สัดส่วนต่ ากว่าร้อยละ 48  
(2) ระดับปานกลาง สัดส่วนอยู่ระหว่างร้อยละ 48 ถึงร้อยละ 80 
(3) ระดับสูง สัดส่วนสูงกว่าร้อยละ 80 

7 หนี้ต่างประเทศของภาคธุรกิจ ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2562  
มีสัดส่วนร้อยละ 44.1 ของมูลค่าหนี้ต่างประเทศ 

8 มีจ านวนบริษัทที่ใช้ในการค านวณประมาณ 770 ราย คิดเป็น 
ร้อยละ 80 ของหนี้ต่างประเทศของภาคธุรกิจทั้งหมด 

ภาพที่ 1.2 เบี้ยประกันภัยรับตรงและการเติบโตของ 
ธุรกิจประกันภัย 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 
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ระดับสูงที่ร้อยละ 37.3 ขณะที่ร้อยละ 30.2 เป็น
หนี้ที่อยู่ในรูปสกุลเงินบาท ซึ่งไม่ได้รับผลกระทบ
จากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (ภาพที่ 
1.3) ส่วนเงินส ารองระหว่างประเทศ ณ สิ้นเดือน
พฤศจิกายน ปี 2562 อยู่ที่ 221 พันล้านดอลลาร์ 
สรอ. คิดเป็น 3.8 เท่าของหนี้ต่างประเทศระยะสั้น 
ซึ่งสูงกว่ามาตรฐานสากลที่ระดับ 1 เท่า สะท้อนว่า
ไทยมีเงินตราต่างประเทศสูงเพียงพอรองรับกรณี
ที่หนี้ต่างประเทศไม่ได้รับการต่ออายุ 

 
1.2 ความเปราะบางในระบบการเงินไทยและ
ปัจจัยเสี่ยงส าคัญในระยะข้างหน้า 

      แ ม้ ว่ า ร ะ บบก า ร เ งิ น ไ ท ย โ ด ย ร วมมี
เสถียรภาพ แต่ในระยะข้างหน้ายังต้องเผชิญ
ปั จ จั ย เ สี่ ย ง ส า คั ญ  ไ ด้ แ ก่  ( 1)  แ น ว โ น้ ม 
การขยายตัวที่ชะลอลงของเศรษฐกิจไทย ตาม 
อุปสงค์ทั้ งต่ างประเทศและในประเทศ โดย 
การส่งออกมีแนวโน้มหดตัวตามเศรษฐกิจ
ประเทศคู่ค้าและปริมาณการค้าโลก และเริ่มส่ง
ผลกร ะทบต่ อ ก า รบริ โ ภคแล ะก าร ล งทุ น
ภาคเอกชน รวมทั้งรายได้ของครัวเรือนและธุรกิจ 
โดยเฉพาะกลุ่มที่เปราะบาง อาทิ ครัวเรือนที่มี
รายได้น้อย ครัวเรือนเกษตรที่มีรายได้ไม่แน่นอน 

และธุรกิจ SMEs (2) อัตราดอกเบีย้นโยบายของ
หลายประเทศทั่วโลกอาจจะอยู่ ในระดับต่ า
ต่อเนื่องเป็นเวลานานขึ้น (lower for longer) 
เพื่อช่วยพยุงเศรษฐกิจ ซึ่งจะเป็นปัจจัยสนับสนุน
ให้พฤติกรรม search for yield ยังคงมีอยู่
ต่อเนื่อง จนอาจน าไปสู่การประเมินความเสี่ยง 
ต่ ากว่าที่ควรในหลายภาคส่วน (3) ความผันผวน
ในตลาดการเงินโลก ซึ่งสามารถเกิดได้จากหลาย
ปัจจัย อาทิ ความไม่แน่นอนของสถานการณ์ 
กีดกันทางการค้าระหว่างประเทศ ความไม่ชัดเจน
ของผลกระทบ Brexit แนวโน้มการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลก และความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ 
ซึ่ งอาจกดดันต่อตลาดการเงินไทยให้ ราคา
สิ นทรั พย์  เ งิ นทุ น เคลื่ อนย้ าย  และอั ตรา
แลกเปลี่ยนผันผวนมากข้ึนได้ โดยราคาสินทรัพย์
ที่ เปลี่ยนแปลงรวดเร็วอาจกระทบรุนแรงต่อ
ผ ลตอบแทนจ ากก า ร ล งทุ น  โ ด ย เฉพ า ะ 
การลงทุนในหลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูง โดยใน
ภาวะที่นักลงทุนขาดความเชื่อมั่น หลักทรัพย์ที่มี
ความเสี่ยงสูงมักจะถูกเทขาย (sell-off) ก่อน  
ซึ่งส่งผลให้ราคาเคลื่อนไหวผันผวนได้มากกว่า
สินทรัพย์ประเภทอื่น และหากเป็นหลักทรัพย์ที่มี
สภาพคล่องต่ าด้วย การถูกเทขายจะยิ่งกดดันให้
ราคาปรับตัวรุนแรงขึ้น และ (4) พัฒนาการ
ทางด้านเทคโนโลยีดิจิทัลที่เติบโตอย่างรวดเร็ว 
อาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบ
การเงินในรูปแบบใหม่ ๆ และสามารถส่งผ่าน
ความเสี่ยงระหว่างผู้ให้บริการทางการเงินต่าง ๆ 
ได้อย่างรวดเร็วขึ้น เช่น ความเสี่ยงด้านไซเบอร์ 
รวมถึงท าให้มีผู้ให้บริการทางการเงินประเภทใหม่
ที่หลากหลายขึ้น เช่น บริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ 
(bigtech) บริษัทเทคโนโลยีทางการเงิน (fintech) 
ซึ่งบางส่วนยังไม่ได้อยู่ภายใต้การก ากับของ 
ผู้ก ากับดูแลภาคการเงิน  

ภายใต้สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจและ
การเงินข้างต้น จุดที่มีความเปราะบางหรือม ี
การสะสมความเสี่ยง ซึ่งอาจมีนัยต่อเสถียรภาพ
ระบบการเงินในระยะต่อไป ได้แก่   

ภาพที่ 1.3 การวิเคราะห์ความเสี่ยงจากการก่อหนี้ต่างประเทศ
ของภาคธุรกิจ 

 
หมายเหตุ (1) หน้ีต่างประเทศ คือ หน้ีสินที่ผู้มีถิ่นฐานในประเทศ (resident) 
ก่อกับผู้มีถิ่นฐานต่างประเทศ (non-resident) (2) ภาคธุรกิจ (non-
financial corporations) ประกอบด้วยนิติบุคคลในประเทศและรัฐวิสาหกิจ 
แต่ไม่รวมธุรกิจที่เป็นตัวกลางทางการเงิน (3) การจัดกลุ่มธุรกิจต่างกับ
รายงานการประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทยในปี 2561 โดยในรายงาน
ฉบับน้ี Medium to Low Hedge หมายถึง มีการป้องกันความเส่ียง 
ด้านอัตราแลกเปล่ียน (financial hedge ratio) น้อยกว่า 66%, High 
Hedge หมายถึง มีการป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน มากกว่า 
66%, Natural Hedge หมายถึง ธุรกิจมีการส่งออกสุทธิ หรือมีสินทรัพย์
ต่างประเทศต่อหน้ีสินต่างประเทศตั้งแต่ 1 เท่าขึ้นไป, Thai Baht External 
Debt หมายถึง มีสัดส่วนหน้ีต่างประเทศสกุลเงินบาทต่อหน้ีต่างประเทศรวม
มากกว่า 80% 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย  
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(1) หนี้ครัวเรือนที่ยังอยู่ในระดับสูง
ต่อเนื่อง ท าให้ครัวเรือนสะสมความเปราะบาง
ทางการเงินมากขึ้น ซึ่งหากไม่ได้รับการแก้ไข
อาจจะกระทบต่อความสามารถในการรองรับ 
ความผนัผวนทางเศรษฐกิจและน าไปสู่การผิดนดั
ช าระหนี้ของครัวเรือนในวงกว้าง และจะส่ง 
ผลกระทบต่อคุณภาพสินเชื่อของสถาบันการเงิน 
(สง.) ด้วย (รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 2)  

(2) ภาคอสังหาริมทรัพย์  หลังจากที่
ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ได้ปรับเกณฑ์
การก ากับดูแลสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย (มาตรการ 
loan to value หรือ LTV) ที่มีผลบังคับใช้ตั้งแต่
วันที่ 1 เมษายน 2562 เพื่อยกระดับมาตรฐาน 
การพิจารณาสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยและดูแลไม่ให้
เกิดการเก็งก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์ที่เกิน
พอดี  ซึ่ ง อ า จ น า ไ ป สู่ ค ว า ม เ สี่ ย ง ที่ ร า ค า
อสังหาริมทรัพย์จะปรับลดลงอย่ างรุนแรง 
(massive price correction) ในอนาคต และ
ส่งผลกระทบต่อมูลค่าสินทรัพย์ของประชาชนใน
วงกว้างและระบบเศรษฐกิจในที่สุด โดยการออก
มาตรการมีความระมัดระวังไม่ให้ผู้กู้เพื่อซื้อที่อยู่
อาศัยจริงได้รับผลกระทบ พบว่าสัญญาณการเก็ง
ก าไรและความไม่สมดุลในตลาดอสังหาริมทรัพย์
ปรั บลดลงสอดคล้ องกั บ เจตนารมณ์ของ
มาตรการ ขณะที่การกู้ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริงยัง
ขยายตัวได้ดี ส่วนผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์
มีการปรับตัวโดยชะลอการเปิดขายโครงการใหม่
แ ล ะ ป รั บ ก ล ยุ ท ธ์ โ ด ย เ น้ น กลุ่ ม ลู ก ค้ า ที่ มี
วัตถุประสงค์เพื่ออยู่อาศัยจริงมากข้ึน อย่างไรก็ดี 
ผู้ ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ โดย เฉพาะ 
อาคารชุดในบางพื้นที่ ได้รับผลกระทบจาก 
การชะลอตัวของอุปสงค์ต่างชาติ ประกอบกับมี
อุปทานคงค้างอยู่ในระดับสงูตัง้แต่กอ่นมาตรการ 
LTV ที่ปรับใหม่มีผลบังคับใช้  ท าให้ต้องใช้
เวลานานขึ้นในการปรบัตัว (รายละเอียดเพิ่มเติม
ในบทที่ 3) 

(3) สหกรณ์ออมทรัพย์  แม้ว่าระบบ
สหกรณ์ออมทรัพย์จะมีการขยายตัวของสินทรัพย์

ชะลอลงบ้าง แต่ยังต้องติดตามความเชื่อมโยง
ภายในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ที่เพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องจากการรับฝากและปล่อยกู้ระหว่างกัน  
ซึ่งอาจเป็นช่องทางส าคัญในการส่งผ่านความเสี่ยง
ในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ ตลอดจนพฤติกรรม 
search for yield ของสหกรณ์ ออมทรั พย์  
(รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 4) 

(4) พฤติกรรม search for yield ซึ่งอาจ
ไม่ได้ค านึงถึงความเสี่ยงอย่างครอบคลุมหรือ
ประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร สะท้อนจาก 
ภาคส่วนตา่ง ๆ  มีการลงทนุในสินทรพัยท์ี่เสีย่งและ
ในต่างประเทศแบบกระจุกตวั ซึ่งหากเกิดเหตุการณ์
ที่มีผลกระทบเชิงลบต่อสินทรัพย์หรือคู่สัญญา  
อาจท าให้กองทุนรวมเกิดผลขาดทุนจ านวนมากได้ 
นอกจากนี้  ภายใต้ภาวะที่ตลาดการเงินโลกมี 
ความไม่ แน่ นอนและผั นผวนสู ง  ยิ่ งท า ให้ 
การประเมินความเสี่ยงของนักลงทุนท าได้ยากขึ้น 
ขณะที่ฝั่งระดมทุน พบว่า ภาคธุรกิจมีสัดส่วน 
การระดมทุนผ่านการออกตราสารหนี้ที่มีอันดับ
ความน่าเชื่อถือต่ ากว่ าระดับน่าลงทุน  (non-
investment grade) หรือไม่ได้รับการจัดอันดับ
ความน่าเชื่อถือ (unrated) เพิ่มขึ้น ซึ่งตราสาร
เหล่านั้นส่วนใหญ่ถือครองโดยนักลงทุนบุคคล  
ซึ่งอาจไม่ได้รับข้อมูลความเสี่ยงของผลิตภัณฑ์ 
อย่างครบถ้วน นอกจากนี้ กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่
ระดมทนุ โดยเฉพาะผา่นการออกตราสารหนีเ้พิม่ขึน้ 
ท าให้ตลาดตราสารหนี้มีความเสี่ยงกระจุกตัวใน
กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่สูงขึ้น ประกอบกับโครงสร้าง
ธุรกิจและการเงินของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่มี 
ความซับซ้อนขึ้น ท าให้การประเมินความเสี่ยงของ
กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ท าได้ยากขึ้น (รายละเอียด
เพิ่มเติมในบทที่ 5) 

ภายใต้สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจ
การเงินที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วและระบบ
การเงินที่มีผู้ให้บริการที่หลากหลาย ซับซ้อนและ
เชื่อมโยงกันมากขึ้น หน่วยงานก ากับดูแลทั้ง 
ธปท. ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) และส านักงาน
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คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบ
ธุรกิจประกันภัย (คปภ.) จะร่วมกันประเมินและ
ติดตามความเสี่ยงต่าง ๆ อย่างต่อเนื่อง รวมถึง
ปรับปรุงและบังคับใช้กฎเกณฑ์การก ากับดูแลให้
เหมาะสมกับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นในแต่ละช่วงเวลา 
เพื่อป้องกันไม่ให้ เกิดปัญหาที่อาจกระทบกับ
เสถียรภาพระบบการเงินของประเทศ ทั้งนี้   
การสร้างกลไกความรว่มมือในการดแูลเสถยีรภาพ
ระบบการเงินในระดับประเทศจะช่วยยกระดับให้
การดูแลเสถียรภาพระบบการเงินของประเทศ 
มีประสิทธิผลมากขึ้น (รายละเอียดเพิ่มเติมใน 
บทที่ 6) 
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บทที ่2 ความเปราะบางทางการเงนิของภาคครวัเรอืนและ
ผลกระทบต่อเสถยีรภาพระบบการเงิน  

หนี้ครัวเรือนไทยอยู่ในระดับสูงเมื่อเทียบกับต่างประเทศ และหากพิจารณาข้อมูลในระดับจุลภาค
พบว่าคนไทยออมน้อย แต่เป็นหนี้เร็วขึ้น และนานขึ้น อีกทั้งโครงสร้างหนี้สว่นใหญ่เป็นหนีเ้พื่อการบริโภค  
ซึ่งเป็นหนี้ระยะสั้น ท าให้ครัวเรือนมีภาระผ่อนต่อเดือนสูงและมีการออมที่น้อยลง นอกจากนี้ ฐานะทาง
การเงินของครัวเรือนมีแนวโน้มที่เปราะบางมากขึ้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งหากเผชิญกับปัจจัยลบในอนาคต 
เช่น รายได้ลดลง การจ้างงานและชั่วโมงการท างานลดลง อาจท าให้มีความเสี่ยงที่ภาคครัวเรือนจะผิดนัด
ช าระหนีใ้นวงกว้าง ทั้งนี ้ปัญหาหนีค้รวัเรอืนสูงเปน็ผลมาจากปจัจยัหลกัทั้งดา้นพฤตกิรรมของครวัเรอืนทีม่ี
การใช้จ่ายมากขึ้นและการออมที่น้อยลง การแข่งขันกันให้บริการสินเชื่อแก่รายย่อยของผู้ให้บริการ 
ทางการเงินต่าง ๆ รวมถึงมาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายของภาครัฐในอดีต เช่น นโยบายรถคันแรก ดังนั้น 
ปัญหาหนี้ครัวเรือนจึงจ าเป็นต้องได้รับการแก้ไขแบบองค์รวมทั้งในเชิงป้องกันการก่อหนี้เกินตัวและ 
ในเชิงแก้ไขเพื่อให้หลุดพ้นจากวงจรหนี้สินล้นพ้นตัว  ซึ่งต้องอาศัยความร่วมมือและการผลักดันจาก 
ทุกภาคส่วน ทั้งภาครัฐและเอกชนเพื่อให้เกิดผลอย่างเป็นรูปธรรมโดยเร็ว 

สั ด ส่ ว น ห นี้ ค รั ว เ รื อ น ต่ อ  GDP  
ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 อยู่ที่ร้อยละ 79.1  
(ภาพที่ 2.1) ซึ่งสูงเป็นอันดับต้น ๆ ของภูมิภาค 
โดยหนี้ครัวเรือนกลับมาเพิ่มขึ้นอีกครั้งตั้งแต่ 
ครึ่งหลังของปี 2561 เป็นผลจากทั้งการชะลอตัว
ของ GDP และการขยายตัวของสินเชื่อ เพื่อ 
การอุปโภคบริโภคทุกประเภททั้งหมวดยานยนต์ 
ส่วนบุคคล เพื่อที่อยู่อาศัย และบัตรเครดิต  
(ภาพที่ 2.2)  

ภาระหนี้ที่สงูนอกจากจะเป็นปัจจยัฉุดรั้ง
ก าลังซื้อซึ่งมีผลกระทบต่อการขยายตัวของ
เศรษฐกิจแล้ว  ยั งท า ให้ฐานะการ เงินของ
ครัวเรือนมีความเปราะบางและขาดภูมิคุ้มกัน 
หากเผชิญกับปัจจัยลบทางเศรษฐกิจ เช่น รายได้
ที่ลดลง (income shock) โดยเฉพาะในภาวะ
ปัจจุบันที่เศรษฐกิจไทยมีทิศทางชะลอตัว อาจ
ก่ อ ใ ห้ เ กิ ด ก า ร ผิ ด นั ด ช า ร ะ หนี้ ไ ด้  ดั ง นั้ น  
การประเมินความเปราะบางทางการเงินของ 
ภาคครัวเรือนและผลกระทบต่อเสถียรภาพระบบ
การ เ งิ น จึ ง เป็ นสิ่ ง ที่ ผู้ ก า หนดน โยบ าย ให้
ความส าคัญ  เพื่ อ เตรี ยมความพร้ อมด้ าน
เครื่องมือเชิงนโยบายให้สามารถดูแลความเสี่ยง

ได้ทันการณ์ ตรงจุด และเหมาะสมกับภาวะ
เศรษฐกิจการเงินในช่วงเวลานั้น ๆ 

 

 
 

ภาพที่ 2.1 ระดับหนี้ครัวเรือนของไทย 

 
หมายเหตุ: หน้ีครัวเรือน คือ เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือนของสถาบันการเงิน
ต่าง ๆ และรายได้ครัวเรือน คือ household disposable income 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย และส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ  
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สัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อรายได้ครัวเรือน (แกนขวา)

ร้อยละต่อรายได้ครัวเรือนร้อยละต่อ GDP

ภาพที่ 2.2 การขยายตัวของหนี้ครัวเรือนแยกตามประเภทสินเชื่อ  
  และแยกตามประเภทของสถาบันการเงิน 

 
หมายเหตุ: เน่ืองจากมีการปรับปรุงการรายงานสินเชื่อส่วนบุคคลที่มีรถเป็น
หลักประกัน (title loans) ตั้งแต่เดือนกุมภาพันธ์ ปี 2562 ท าให้สินเชื่อ 
ส่วนบุคคลส่วนที่มาจากสถาบันการเงินอ่ืนปรับเพ่ิมสูงขึ้นกว่าปกติ 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย  
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สถาบันการเงินเฉพาะกิจ (SFIs)
สหกรณ์
สถาบันรับฝากเงินอื่น
สถาบันการเงินอื่น
อัตราการขยายตัวรวม

อัตราการขยายตัวเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน (ร้อยละ)
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2.1 กรอบการประเมินความเปราะบางทาง
การเงินของภาคครัวเรือน9  

การก่อหนี้ที่เพิ่มขึ้นของครัวเรือน หาก
เป็นไปเพื่อช่วยสร้างรายได้ในอนาคต หรือช่วยให้
ครัวเรือนบริหารความเสี่ยงและความผันผวน 
ของการบริโภคได้ดีขึ้น รวมถึงอยู่ในระดับที่
สอดคล้องกับความสามารถในการช าระหนี้และ 
การด ารงชีพของผู้ กู้  จะช่วยให้ครัวเรือนมี 
ความเป็นอยูท่ีด่ขีึ้น และช่วยสนบัสนนุการขยายตวั
ของระบบเศรษฐกิจอย่างยั่งยืน แต่หากการก่อหนี้
นั้นเป็นไปเพื่ออุปโภคบริโภคที่ ไม่จ าเป็น และ 
ไม่สอดคล้องกับความสามารถในการช าระหนี้และ 
การด ารงชีพของผู้กู้ อาจน าไปสู่ปัญหาหนี้เกินตัว
จนกระทบต่อฐานะการเงินและความเป็นอยู่ของ
ครัวเรือน โดยหากครัวเรือนไม่สามารถช าระหนี้ได้ 
จะก่อให้ เกิดปัญหาหนี้ เสียในระบบ สง. และ 
หากปัญหาลุกลามในวงกว้าง อาจกระทบต่อ
เสถียรภาพระบบการเงินของประเทศโดยรวมได้ 

การประเมินสถานการณ์การก่อหนี้ของ
ภาคครัวเรือนที่สูงขึ้นว่าน่ากังวลหรือไม่นั้น  
จึงต้องพิจารณาทั้งในแง่ประโยชน์จากการเข้าถึง
สินเชื่อที่ เพิ่มขึ้นต่อความเป็นอยู่ที่ดีขึ้นของ 
ภาคครัวเรือนและต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวม 
และต้นทุนที่ เกิดขึ้นหากครัวเรือนก่อหนี้ เพื่อ 
การใช้จ่ายที่ไม่จ าเป็นจนท าให้มีหนี้สินล้นพ้นตัว 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งครัวเรือนที่มีความเปราะบาง
ทางการเงิน เช่น กลุ่มผู้ที่มีรายได้น้อยหรือมี
รายได้ไม่แน่นอน กลุ่มวัยเริ่มท างาน กลุ่มผู้
เกษียณอายุ ซึ่งต้องประเมินใน 4 มิติ ได้แก่   
(1) ความสามารถในการคัดกรองผู้กู้ของ สง. 
กล่าวคือ ความสามารถในการแยกแยะผู้ที่สมควร

และไม่สมควรได้รับเงินกู้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
ซึ่งสามารถประเมินและติดตามผ่านเครื่องชี้วัด
มาตรฐานการให้สินเชื่อ (credit standard) ของ 
สง. และ (2) ฐานะการเงินของครัวเรือน ว่า
สามารถรองรับปัจจัยลบทางเศรษฐกิจ สามารถ
ช าระหนี้ทั้งในปัจจุบันและในอนาคตได้ และมีเงิน
เหลือหลังช าระหนี้ เพียงพอต่อการด ารงชีพ 
(affordability) นอกจากนี้  ยังต้องประเมิน  
(3) สัญญาณการผิดนัดช าระหนี้ในปัจจุบัน และ 
(4) ความเสี่ ยงที่ จ ะ เกิดการผิดนัดช าระหนี้ 
ในอนาคต 

      ทั้งนี้ หากผลการประเมินในมิติที่ (1) 
และ (2) อยู่ในเกณฑ์ดี โดย สง. มีมาตรฐาน 
การให้สินเชื่อที่มีประสิทธิภาพ และครัวเรือนมี
ฐานะทางการเงินเข้มแข็ง การก่อหนี้ที่เพิ่มข้ึนของ 
ภาคครัว เรือนจะไม่ก่อให้ เกิดปัญหาหนี้สิน 
ล้นพ้นตัว และการผิดนัดช าระหนี้ทั้งในปัจจุบัน
และในอนาคตในมิติที่ (3) และ (4) (ภาพที่ 2.3) 

2.2 ผลการประเมินความเสี่ยงจากการก่อหนีข้อง
ภาคครัวเรือนไทย10 

   การประเมินความเสี่ยงจากการก่อหนี้
ของภาคครัวเรือนไทย พบว่า ในช่วง 1-2 ป ี
ที่ผ่านมา สถานการณ์หนี้ครัวเรือนมีแนวโน้ม 
แย่ลงทั้ง 4 มิติ โดยมาตรฐานการให้สินเชื่อ
หย่อนลงในบางจุด ขณะที่ฐานะทางการเงินของ
ครัวเรือนเปราะบางมากขึ้นจากการออมที่ลดลง 
และการเป็นหนี้สูงข้ึนและนานขึ้น ส่วนความเสี่ยง
ของการผิ ดนั ดช าร ะหนี้ ทั้ ง ในปั จจุ บันและ 
ในอนาคตมีแนวโน้มสูงขึ้น โดยมีรายละเอียด
ของการวิเคราะห์ ดังนี้ 

                                         
9 กรอบการวิเคราะห์พัฒนาต่อเนื่องมาจากกรอบการวิเคราะห์ที่
ปรากฏในรายงานการประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทยปี 2561 
โดยปรับปรุงการประเมินจากเดิมที่ใช้ตัวชี้วัดความเสี่ยง (risk 
metrics) 6 ด้าน เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลใน 4 มิติส าคัญที่ม ี
ความเชื่อมโยงกันสูง (4 blocks of information)  

10 ข้อมูลที่ใช้ในการวิเคราะห์มาจาก 2 ส่วนหลัก ประกอบด้วย  
 (1) ข้อมูลการส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน  
 (socio-economic survey: SES) ส ารวจโดยส านักงานสถิติ

แห่งชาติปีละ 40,000 - 50,000 ครัวเรือน และ (2) ข้อมูลสินเชื่อ
แก่บุคคลธรรมดารายสัญญาจัดเก็บโดยบริษัท ข้อมูลเครดิต
แห่งชาติ จ ากัด (National Credit Bureau: NCB) ซึ่งเป็น
ข้อมูลสินเชื่อของธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) และสถาบันการเงิน 
(สง.) อื่น (non-bank) ที่ เป็นสมาชิกกว่า 90 แห่ง ข้อมูล
ดังกล่าวครอบคลุมกว่าร้อยละ 87 ของหนี้ครัวเรือนในระบบที่ 
ธปท. เผยแพร่ 
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มิติที่ 1 มาตรฐานการให้สินเชื่อของ สง. 

การแข่งขันในตลาดสินเชื่อรายย่อยที่สูงขึ้น 
ส่ งผลให้มาตรฐานการให้สิน เชื่ อของ  สง.  
หย่อนลง 

การที่ธุรกิจขนาดใหญ่หันไประดมทุนผ่าน
ตลาดตราสารหนี้ มากขึ้น  ประกอบกับ สง. 
ระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับธุรกิจ SMEs ที่
คุณภาพสินเชื่อด้อยลงต่อเนื่อง ท าให้การขยายตัว
ของสินเชื่อธุรกิจของ สง. ชะลอลง สง. จึงแข่งขนั
ในตลาดสินเชื่อรายย่อยมากขึ้นและผ่อนปรน
มาตรฐานการให้สินเชื่อเพื่อรักษารายได้และ 
ส่วนแบ่งทางการตลาดของตนไว้ เช่น การปล่อย
สินเชื่อที่มีหลักประกันอย่างสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย 
และยานยนต์ ซึ่งมูลค่าหลักประกันสามารถช่วย
ชดเชยความเสียหายในกรณีที่ เกิดการผิดนัด 
ช าระหนี้ สง. จึงผ่อนปรนเงื่อนไขการปล่อยสินเชื่อ
โดยเน้นการอนุมัติและแจ้งผลเร็ว โดยอาจไมไ่ดใ้ห้
ความส าคัญเท่าที่ควรต่อความเสี่ยงที่ผู้กู้อาจ 
ก่อหนี้ เกินตัวจนมี เงินเหลือหลังช าระหนี้ ไม่
เพียงพอต่อการด ารงชีพ 

นอกจากนี ้โปรโมชั่นสง่เสรมิการขายของ
ผู้ประกอบการ โดยเฉพาะธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
และยานยนต์ที่ออกแคมเปญเพื่อเร่งระบายอุปทาน
คงค้างในช่วงที่ผ่านมามีส่วนกระตุ้นให้ครัวเรือน
ก่อหนี้เพิ่มขึ้น เช่น เงินทอนจากสินเชื่อเพื่อซื้อ
คอนโดมิเนียม การให้สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยที่ผู้กู้
ไม่จ าเป็นต้องวางเงินดาวน์ โดยอนุมัติสินเชื่อที่มี
สัดส่วนเงินให้สินเชื่ อต่อมูลค่ าหลักประกัน  

(loan to value ratio หรือ LTV ratio) เท่ากับ
ห รื อ สู ง ก ว่ า ร้ อ ยล ะ  100 อี ก ทั้ ง ยั ง พบ ว่ า  
มีการขยายระยะเวลาผ่อนช าระสินเชื่อรถยนต์ให้
นานขึ้น ส่งผลให้ภาคครัวเรือนมีการสะสม 
ความเสี่ยงและมีความเปราะบางมากขึ้น  

อย่างไรก็ดี ในระยะข้างหน้าที่เศรษฐกิจ
มีแนวโน้มชะลอลง ประกอบกับคุณภาพสินเชื่อ
รายย่อยที่มีแนวโน้มด้อยลงต่อเนื่องส่งผลให้ 
สง. กังวลต่อความเสี่ยงด้านเครดิตของผู้กู้ 
มากขึ้น และเริ่มระมัดระวังการให้สินเชื่อเพื่อ
อุปโภคบริโภคโดยเข้มงวดมาตรฐานการให้
สินเชื่อมากข้ึน 

มิติที่ 2 ฐานะทางการเงินของครัวเรือน  

ครัวเรือนไทยมีฐานะทางการเงินที่เปราะบาง 
มากขึ้น โดยครัวเรือนไทยออมน้อยลง เป็นหนี้
เร็วตั้งแต่อายุยังน้อย เป็นหนี้สูง และยังคงเป็น
หนี้แม้ยามชรา  

ในช่วง 10 ปีที่ผ่านมาสัดส่วนการออม
ของครัว เรือนไทยลดลงในทุกกลุ่มรายได้   
(ภาพที่ 2.4) โดยกลุ่มรายได้น้อยที่สุดแทบจะไม่
มีการออม ซึ่งนอกจากผลของอัตราดอกเบี้ยที่อยู่
ในระดับต่ าท าให้ลดแรงจูงใจในการออม วิถีชีวิต 
(lifestyle) ที่เปลี่ยนแปลงไป โดยเฉพาะการเข้า
มาของเทคโนโลยี ท าให้ผู้บริโภคซื้อสินค้าและ
ช าระเงินทางออนไลน์ได้ง่ายขึ้น อีกทั้งกระตุ้น
กระแสบริโภคนิยมโดยเฉพาะในกลุ่มวัยรุ่นและ
วัยเริ่มท างาน ท าให้ครัวเรือนใช้จ่ายมากขึ้น  
เร็วขึ้น บริหารจัดการรายได้ไม่สมดุลกับรายจ่าย 

ภาพที่ 2.3 การประเมินความเปราะบางทางการเงินของครัวเรือนใน 4 มติิส าคัญ 

 
ที่มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 

4 blocks of 
information

ฐานะทางการเงินของครัวเรอืน
(household balance sheet)
เพื่อประเมินสถานะและแนวโน้มความสามารถในการช าระหนี้ของครัวเรือน
สัดส่วนการออม 
สัดส่วนภาระหนี้ต่อรายได้ หรือ debt service ratio (DSR) 
สัดส่วนมูลค่าหนี้ต่อรายได้ หรือ debt to income ratio (DTI ratio) 

เพื่อวิเคราะห์การประเมินความเสี่ยงของสถาบันการเงิน
และการแยกแยะผู้กู้ตามความสามารถในการช าระหนี้

สัดส่วนมูลค่าหนี้ต่อมูลค่าหลักประกัน หรือ loan to value ratio (LTV ratio)

มาตรฐานการใหส้นิเชือ่ของสถาบนัการเงนิ
(credit standard)

พิจารณาจากทั้ง สถานะคงค้าง (stock)
สัญญาณของการผดินดัช าระหนีใ้นปจัจบุนั 

และสถานะเชิงกระแส (flow)
สัดส่วนหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL ratio)

การเป็นหนี้เสียรายใหม่ (NPL new-entry rate) 
การออกจากการเป็นหนี้เสีย (NPL withdrawal rate)

การตัดหนี้สูญ (write-off rate)

ความเสีย่งทีจ่ะเกิดการผดินดัช าระหนี้ในอนาคต
การวิเคราะห์เพื่อมองไปข้างหน้า (forward-looking)
ซึ่งจะท าให้ทราบความเสี่ยงของการผิดนัดช าระหนี้ในอนาคต
การประเมินความอ่อนไหวของครัวเรือนต่อปัจจัยลบ (stress test) 
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และออมน้อยลง ส่งผลให้ต้องกูเ้งินในปริมาณสูง
เมื่อมีความจ าเป็นต้องใช้เงิน โดยจากข้อมูล 
การส ารวจกลุ่ มตั วอย่ าง 1,500 ครั ว เรื อน 
ทั่วประเทศโดย ธปท. และบริษัท เดอะ นีลเส็น 
คอมปะนี (ประเทศไทย) จ ากัด (The Nielsen 
Company)11 พบว่า ครัวเรือนที่มีหนี้ และมี
ปัญหาทางการ เงิ นมี ร ายจ่ ายที่ ส ะท้ อนถึ ง
พฤติกรรมการใช้จ่ายเกินตัว เช่น มีค่าเสื้อผ้าและ
ค่าสันทนาการสูงกว่ากลุ่มมีหนี้แต่ไม่มีปัญหาทาง
การเงิน 3-5 เท่า นอกจากนี้ ครัวเรือนที่มีหนี้ 
มีแนวโน้มที่จะซื้อสินทรัพย์ เพื่อแสดงฐานะ 
ทางสังคม เช่น รถยนต์  ในมูลค่ าที่ สู งกว่า
ครัวเรือนที่ปลอดหนี้ 

 
นอกจากนี้  จากการวิเคราะห์ข้อมูล

สินเชื่อรายสัญญาของบริษัท ข้อมูลเครดิต
แห่งชาติ จ ากัด (NCB)12 พบว่า คนไทยเป็นหนี้
เร็วขึ้นและเป็นหนี้เสียตั้งแต่อายุยังน้อย เป็นหนี้
สูง และยังคงเป็นหนี้แม้ยามชรา โดยเฉพาะ
เกษตรกร อีกทั้ง ครัวเรือนมีแนวโน้มติดอยู่ใน
วงจรหนี้มากขึ้น กล่าวคือ หนี้ครัวเรือนที่เพิ่มขึ้น
ในช่วง 9 ปีที่ผ่านมาส่วนใหญ่เกิดจากผู้กู้รายเดมิ

                                         
11 ส ารวจกลุ่มครัวเรือนตัวอย่างในช่วงเดือนกรกฎาคมถึง 
เดือนสิงหาคม ปี 2560 ในเขตเมืองและเขตเทศบาลเมืองซึ่งมี
หนี้กระจุกตัวสูง (มีผู้กู้รายใหญ่ที่มีหนี้สูงกระจุกตัวอยู่ในพื้นที่) 
โดยให้ครอบคลุมครัวเรือนที่มีการกระจายตัวทุกภูมิภาค  
ทุกระดับรายได้ และอาชีพ 

12 อ้างอิงจากผลการศึกษาของโสมรัศมิ์ จันทรัตน์ และคณะ  
ซึ่งปรากฏในวารสาร aBRIDGEd ฉบับที่ 10 ปี 2560 ของ
สถาบันวิจัยเศรษฐกิจป๋วย อึ๊งภากรณ์ หัวข้อ “มุมมองใหม ่

ก่อหนี้เพิ่มขึ้น โดยเป็นการก่อหนี้เพิ่มในสินเชื่อ
ประเภทเดิมโดยเฉพาะสินเชื่อส่วนบุคคลและ
สิน เชื่ อบั ตร เครดิ ต  นอกจากนี้  ยั งพบ ว่ า  
คนไทยมีพฤติกรรมก่อหนี้หลายบัญชีพร้อมกัน
จากหลาย สง. มากขึ้น 

ด้วยระดบัหนี้ครัวเรือนที่สูง ประกอบกับ
กว่าร้อยละ 32 ของหนี้ครัวเรือนทั้งหมดเป็น 
หนี้เพื่อการอปุโภคบรโิภคสว่นบคุคล13 ซึง่เปน็หนี้
ระยะสั้นและมีอัตราดอกเบี้ยสูง ท าให้ครัวเรือนมี
ภาระในการผ่อนช าระหนี้ต่อเดือนสูง และท าให้
ครั ว เรื อนที่มี ฐ านะทางการ เงิน เปราะบาง  
มีความเสี่ยงที่จะผิดนัดช าระหนี้สูงขึ้น ทั้งนี้ หาก
พิจารณาความเสี่ยงดังกล่าวแยกตามระดับรายได้
และอาชีพของครัวเรือน โดยใช้ข้อมูลจาก 
แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสั งคมของ
ครัวเรือน (SES) ส านักงานสถิติแห่งชาติ พบว่า 
ในกลุ่มครัวเรือนที่มีหนี้ ครัวเรือนรายได้น้อย 
ครัวเรือนเกษตร และครัวเรือนที่ไม่มีรายได้จาก
การท างาน เช่น ผู้ที่เกษียณอายุแลว้ เป็นกลุ่มที่มี
ฐานะการเงินเปราะบางและมีความเสี่ยงที่จะผิด
นัดช าระหนี้สูง เนื่องจากมีระดับหนี้ เทียบกับ
รายได้ (debt to income: DTI) สูง และมีภาระ
ผ่อนช าระหนี้ต่อเดือนเทียบกับรายได้ต่อเดือน 
(debt service ratio: DSR) สูง ท าให้มีเงินเหลือ
หลังหักภาระหนี้ต่ า อีกทั้ง ยังมีสินทรัพย์ทาง
การเงินที่ใช้รองรับภาระหนี้ (debt to financial 
asset: DTFA) ต่ า (ภาพที่ 2.5 และ ภาพที่ 2.6) 

 

 

 

หนี้ครัวเรือนไทย ผ่าน Big Data ของเครดิตบูโร” และฉบับที่ 9  
ปี 2562 หัวข้อ “เข้าใจพลวัตหนี้ครัวเรือนไทยผ่าน Big Data 
ของเครดิตบูโร” 

13 ประกอบด้วย สินเชื่อส่วนบุคคล สินเชื่อบัตรเครดิต และ
สินเชื่ออื่น ๆ ซึ่งไม่รวมเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์และ
สินเชื่อเพื่อการศึกษา 

 

ภาพที่ 2.4 สัดส่วนการออมต่อรายได้ของครัวเรือนไทย 

 
หมายเหตุ: ( ) คือ รายได้ของครัวเรือนเฉล่ียต่อเดือนในปี 2560 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน  
ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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มิติ ที่  3  สัญญาณของการผิดนัดช าร ะหนี้ 
ในปัจจุบัน 

สัดส่วนหนี้ เสียมีแนวโน้ม เพิ่มขึ้น  สะท้อน
สัญญาณความสามารถในการช าระหนี้ของ
ครัวเรือนที่ด้อยลง โดยเฉพาะในสินเชื่อเพื่อ 
ที่อยู่อาศัยและยานยนต์ที่มีอัตราการเป็นหนี้เสีย
รายใหม่เพิ่มขึ้น 

สัดส่วนสินเชื่อจัดชั้นกล่าวถึงพิเศษหรือ
หนี้ที่ค้างช าระ 30-90 วัน (special mention 
loan: SM) และหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (non-
performing loan: NPL) ของสินเชื่ออุปโภค
บริโภคมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นในปี 2562 สะท้อน
ความสามารถในการช าระหนี้ของครัวเรือนที่มี
แนวโน้มด้อยลง14 โดย (1) สัดส่วน SM และ 

                                         
14 นอกจากนี้ การวิเคราะห์ข้อมูล NCB ซึ่งครอบคลุม สง. อื่น
นอกจากระบบ ธพ. และรวมหนี้ที่อยู่ในกระบวนการทาง
กฎหมาย พบว่า คุณภาพสินเชื่ออุปโภคบริโภคมีแนวโน้มด้อย
ลงตั้งแต่ปี 2556 โดยผู้กู้รายใหม่มีอัตราการเป็นหนี้เสียเร็ว

NPL ของสินเชื่อบัตรเครดิตเพิ่มขึ้นในทุกกลุ่ม
รายได้ ขณะที่สัดสว่น SM และ NPL ของสินเชื่อ
ส่วนบุคคลเพิ่มขึ้นในกลุ่มผู้กู้ที่รายได้ไม่เกิน 
1 5 ,000 บ าทต่ อ เดื อน  (ภ าพที่  2 . 7 )  และ  
(2) สัดส่วน NPL รายใหม่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น 
โดยเฉพาะสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศยัและยานยนต์ โดย
อัตราการเข้าเป็น NPL รายใหม่ (new-entry 
rate) ในระบบ ธพ. เพิ่มข้ึนต่อเนื่อง (ภาพที่ 2.8) 
นอกจากนี้ อัตราการบริหารจัดการหนี้เสียจาก
สินเชื่ออุปโภคบริโภคในระบบ ธพ. อาทิ การตัด
หนี้สูญ (write-off) และการขายหนี้ ให้บริษัท
บริหารสินทรัพย์ มีแนวโน้มสูงขึ้นต่อเนื่อง โดย  
ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 สูงขึ้นประมาณ 2 เท่า 
เ มื่ อ เ ที ย บกั บปี  2 5 5 4  ส ะท้ อนถึ ง ปั ญห า 
หนี้ครัวเรือนที่กลายมาเป็นหนี้เสียมากขึ้น 

กว่าในอดีต ขณะที่คุณภาพสินเชื่อของผู้กู้รายเดิมมีแนวโน้ม
ด้อยลงในเกือบทุกกลุ่มอายุ 

 

ภาพที่ 2.5 โครงสร้างภาระหนี้ครัวเรือน แบ่งตามกลุม่รายได้ 

 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย โดยใช้วิธี trimmed mean at 1%  
top-bottom hair cut  
 
หมายเหตุ: อ่ืน ๆ คือ ครัวเรือนที่ไม่ได้ท างาน เช่น เกษียณ หรือได้รายไดจ้ากการลงทุนและสินทรัพย์อื่น 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย โดยใช้วิธี trimmed mean at 1% top-
bottom hair cut  
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ระดบัหนี:้ debt to income (DTI) ภาระผอ่น: debt service ratio (DSR) เงินออมสะสม (buffer): 
debt to financial asset (DTFA)

รายได้ต่ าสุด รายได้สูงสุด รายได้สูงสุดรายได้ต่ าสุด รายได้สูงสุดรายได้ต่ าสุด

เท่า ร้อยละ เท่า

ภาพที่ 2.6 โครงสร้างภาระหนี้ครัวเรือน แบ่งตามกลุม่อาชีพ 

 
หมายเหตุ: อ่ืน ๆ คือ ครัวเรือนที่ไม่ได้ท างาน เช่น เกษียณ หรือได้รายไดจ้ากการลงทุนและสินทรัพย์อื่น 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย โดยใช้วิธี trimmed mean at 1%  
top-bottom hair cut  

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

25
52

25
56

25
60

25
54

25
58

25
52

25
56

25
60

25
54

25
58

25
52

25
56

25
60

เกษตร ธุรกิจนอกภาค
เกษตร

ผู้เชี่ยวชาญ ลูกจ้าง อื่นๆ

ระดบัหนี:้ debt to income (DTI) ภาระผอ่น: debt service ratio (DSR) เงินออมสะสม (buffer): 
debt to financial asset (DTFA)เท่า ร้อยละ เท่า
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มิติที่ 4 ความเสี่ยงที่จะเกิดการผิดนัดช าระหนี้ 
ในอนาคต 

ครัวเรือนไทยมีความอ่อนไหวต่อการปรับลดลง
ของรายได้ (income shock) เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะ
ภายใต้เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอลง 

ในระยะต่อไป ภายใต้แนวโน้มเศรษฐกิจที่
ชะลอตัวลง โอกาสที่ปัจจัยลบทางเศรษฐกิจจะ
ส่งผลกระทบให้รายได้ของครัวเรือนปรับลดลง 
(income shock) มีเพิ่มขึ้น ประกอบกับหนี้ต่อ
ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง อาจท าให้ครัวเรือนมี
ฐานะทางการเงินที่เปราะบางมากข้ึน และมีโอกาส
ที่จะผิดนัดช าระหนี้สู งขึ้น โดยเมื่อพิจารณา 
ผลการทดสอบภาวะวิกฤต (stress test) โดยใช้
ข้อมูล SES ในปี 2560 เทียบกับปีที่ผ่าน ๆ มา 
พบว่า หากรายได้ครัวเรือนปรับลดลงร้อยละ 20 
(อ้างอิงจากการลดลงของรายได้ค่าล่วงเวลา) 
สัดส่วนครัวเรือนที่เดิมไม่มีความเสี่ยงที่จะผิดนัด
ช าระหนี้ (มีรายรับเพียงพอกับรายจ่ายที่จ าเป็น
และภาระหนี้) จะกลายเป็นครัวเรือนทีม่ีความเสีย่ง

ที่จะผิดนัดช าระหนี้ (มีรายรับไม่เพียงพอกับ
รายจ่ายที่จ าเป็นและภาระหนี้) ปรับเพิ่มขึ้นในทุก
กลุ่มรายได้ (ภาพที่ 2.9) โดยเฉพาะครัวเรือน
เกษตรและครัวเรือนรายได้น้อย ซึ่งสะท้อนว่า
ฐานะทางการเงินของครัวเรือนไทยเปราะบางและ
อ่อนไหวต่อปัจจัยลบมากขึ้น ซึ่งอาจกระทบต่อ
ความสามารถในการช าระหนี้ในอนาคต 

 
 จากผลการวิเคราะหท์ั้ง 4 มิติ สรุปได้ว่า

สถานการณ์หนี้ครัวเรือนไทยยังคงน่ากังวล
โดยเฉพาะอย่างยิ่งครัวเรือนที่มีความอ่อนไหวสูง
ต่อการปรับลดลงของรายได้ และจ าเป็นต้อง 
ได้รับการแก้ ไขแบบองค์รวมเพื่อให้ เกิดผล 
อย่างเป็นรูปธรรมและยั่งยืน ซึ่ งต้องอาศัย 
ความร่วมมือและการผลักดันร่วมกับทุกภาคส่วน
(รายละเอียดแนวทางการด าเนินนโยบายเพื่อ
แก้ปัญหาหนี้ครัวเรือนแบบองค์รวมในบทความ 
ที่ 1) ทั้ง (1) ก่อนก่อหนี้ โดยการส่งเสริมความรู้
และเสริมสร้างวินัยทางการเงินแก่ประชาชน 
เพื่อให้สามารถวางแผนและบริหารจัดการเงินได้
อย่างเหมาะสม (2) ขณะก่อหนี้ โดยการให้สินเชื่อ
อย่างเหมาะสมกับความสามารถในการช าระหนี้
และการด ารงชีพของผู้กู้  (หลักการประเมิน 
ความเสี่ยงที่ผู้กู้อาจมีเงินไม่เพียงพอต่อการด ารง
ชีพ (affordability risk) ในบทความที่ 2) และ 
(3) หลังก่อหนี ้โดยการช่วยแก้ไขหนี้เพื่อให้ลูกหนี้
หลุดพ้นจากวงจรหนี้สินล้นพ้นตัว 

ภาพที่ 2.7 คุณภาพสินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคล
ภายใต้การก ากับของระบบธนาคารพาณชิย์แบ่งตามรายได้ผู้กู้ 

 
หมายเหตุ: *ไม่รวมสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับท่ีมีวัตถุประสงค์ 
เพ่ือน าไปใช้ในการประกอบอาชีพและสินเชื่อที่มีทะเบียนรถเป็นประกัน 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 2.8 อัตราการเป็น NPL ใหม่ ของสินเชื่ออุปโภคบริโภค 
(ระบบธนาคารพาณิชย์) 

 
หมายเหตุ: เส้นประคือข้อมูลจริง ส่วนเส้นทึบคือเส้นแนวโน้ม (trend line) 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 2.9 สัดส่วนครัวเรือนที่เปลี่ยนจากกลุ่มไม่เสี่ยงเป็น
ครัวเรือนกลุ่มเสี่ยง หากรายได้ปรับลดลงร้อยละ 20 

แบ่งตามกลุม่รายได ้

 
หมายเหตุ: (1) ค านวณจากจ านวนครัวเรือนที่เปล่ียนจากกลุ่มไม่เส่ียงเป็น
ครัวเรือนกลุ่มเส่ียงหากรายได้ลดลงร้อยละ 20 หารด้วยจ านวนครัวเรือนที่  
ไม่ใช่ครัวเรือนกลุ่มเส่ียงในกรณีฐาน และ (2) ครัวเรือนกลุ่มเส่ียง คือ 
ครัวเรือนที่มีรายรับไม่พอรายจ่ายจ าเป็นและภาระหน้ี 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะเศรษฐกิจและสังคมของครัวเรือน ส านักงานสถิติ
แห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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บทความที ่1 แนวทางการด าเนนินโยบายเพือ่แกป้ญัหาหนีค้รวัเรอืนแบบองคร์วม  
 

หนี้ครัวเรือนไทยที่อยู่ในระดับสูงเป็นปัญหาเชิงโครงสร้างของประเทศ ซึ่งเกิดจากปัจจัยหลักทั้ง
ด้านอุปสงคแ์ละอปุทาน กล่าวคือ (1) ครัวเรือนมีการใช้จ่ายมากขึ้น และออมน้อยลง และ (2) สง. แข่งขัน
กันให้สินเชื่อแก่รายย่อยมากขึ้น นอกจากนี้ การด าเนินนโยบายของภาครัฐเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจผ่าน 
การอุปโภคบริโภคภาคเอกชนในบางช่วง เช่น นโยบายรถยนต์คันแรก มีส่วนท าให้ครัวเรือนก่อหนี้เพิ่มขึ้น 
ดังนั้น การแก้ปัญหาหนี้ครัวเรือนต้องอาศัยความร่วมมือจากทุกภาคส่วน เพื่อด าเนินการแก้ปัญหาแบบ
องค์รวมทั้งก่อนก่อหนี้ ขณะก่อหนี้ และหลังก่อหนี้ ที่ผ่านมา ธปท. ร่วมกับหน่วยงานภาครัฐและเอกชน
ผลักดันมาตรการเพื่อดูแลปัญหาหนี้ครัวเรือน ดังนี้ 

(1) ก่อนก่อหนี้ การส่งเสริมความรู้และเสริมสร้างวินัยทางการเงินที่ดีให้แก่ประชาชน ( financial 
literacy) เพื่อช่วยให้ครัวเรือนมีทักษะการวางแผนทางการเงินและบริหารจัดการเงิน (รายรับและรายจ่าย) 
ได้อย่างเหมาะสม มีวินัยทางการเงินและให้ความส าคัญกับการออม โดยระมัดระวังไม่ใช้จ่ายเกินตัว 
ตลอดจนสามารถเข้าใจและใช้ผลิตภัณฑ์ทางการเงินได้อย่างเหมาะสมกับความจ าเป็นและความสามารถ
ทางการเงินของตน โดยที่ผ่านมา ธปท. ร่วมมือกับหน่วยงานต่าง ๆ อาทิ สมาคมธนาคารไทย ส านักงาน
คณะกรรมการการอาชีวศึกษา และองค์กรเอกชน จัดท าโครงการให้ความรู้ทางการเงินและสร้างกลุ่ม
ต้นแบบ โดยเฉพาะอย่างยิ่งกลุ่มนักศึกษาอาชีวะ (โครงการ Fin. ดี We Can Do) กลุ่มวัยเริ่มท างาน 
(โครงการ Fin. ดี Happy Life) เพื่อปลูกฝังความรู้ ทัศนคติ และพฤติกรรมทางการเงินที่เหมาะสม  
อันจะเป็นการสร้างภูมิคุ้มกันทางการเงินให้แก่กลุ่มที่เป็นก าลังส าคัญในการพัฒนาประเทศต่อไป 

ขณะเดียวกัน คปภ. ได้ส่งเสริมการประกันภัยส าหรับรายย่อย (microinsurance) โดยเฉพาะ 
การประกันภัยภาคเกษตรกรรม เช่น การประกันภัยข้าวนาปี ซึ่งมีส่วนช่วยให้เกษตรกรผู้มีรายได้น้อยถึง
ปานกลางสามารถใช้เป็นเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงจากภัยธรรมชาติ ภัยศัตรูพืช และโรคระบาดได้
อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น ซึ่งจะช่วยลดความเปราะบางทางการเงินของครัวเรือนเกษตรในกรณีที่เกิด
ปัจจัยลบหรือความไม่แน่นอนได้  

(2) ขณะก่อหนี ้การก ากบัดแูลให ้สง. ให้สินเชื่อรายยอ่ยอยา่งรับผดิชอบ (responsible lending) 
ที่ผ่านมา ธปท. ได้ออกมาตรการก ากับดูแลให้ สง. ปล่อยกู้แก่รายย่อยโดยก าหนดวงเงินและ 
อัตราดอกเบี้ยให้เหมาะสมกับความสามารถในการช าระหนี้ของผู้กู้ ตัวอย่างมาตรการที่ส าคัญ (ภาพที่ 1) 
ได้แก่ การปรับเกณฑ์ก ากับสินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ (ปี 2560) เพื่อดูแล
การก่อหนี้ให้สอดคล้องกับรายได้และความสามารถในการช าระหนี้  การก ากับสินเชื่อจ าน าทะเบียนรถ  
(ปี 2562) เพื่อยกระดับมาตรฐานการให้บริการและคุ้มครองผู้ใช้บริการให้เข้าถึงสินเชื่อในราคาที่เหมาะสม 
และได้รับการปฏิบัติอย่างเป็นธรรม และการปรับเกณฑ์การก ากับสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย (ปรับเกณฑ์ล่าสุด
เมื่อเดือนเมษายน 2562) โดยก าหนดเพดานอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน (LTV limit) 
ส าหรับการกู้ซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 ขึ้นไป และการกู้ซื้อที่อยู่อาศัยราคาเกิน 10 ล้านบาท เพื่อยกระดับ
มาตรฐานการให้สินเชื่อของ สง. และลดการเก็งก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งจะช่วยให้ผู้กู้เพื่ออยู่อาศัย
จริงสามารถซื้อบ้านได้ในราคาที่เหมาะสมมากขึ้น 
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อีกทั้ง ธปท. ได้ผลักดันร่วมกับ สง. ในการก าหนดนิยามและวิธีการค านวณสัดส่วนภาระหนี้ต่อ
รายได้ (debt service ratio: DSR) ของ สง. ให้เป็นมาตรฐานเดียวกัน ทั้งในส่วนของภาระหนี้และรายได้ 
โดยก าหนดให้ใช้ยอดภาระหนี้ทั้งหมดที่ผู้กูต้้องผ่อนช าระต่อเดือนทั้งที่มีอยู่เดิม (ภาระหนี้ปัจจุบัน) และภาระ
หนี้จากการอนุมัติสินเชื่อในครั้งนี้ (ภาระหนี้ใหม่) และให้ใช้รายได้รวมก่อนหักค่าใช้จ่ายของผู้กู้ (gross 
income) ซึ่ งมีหลักฐานแหล่ งที่ มาหรือมีการประมาณการที่น่ า เชื่ อถือ และเป็นรายได้ที่ ได้ รั บ 
อย่างสม่ าเสมอ (ภาพที ่2) ทั้งนี้ ข้อมูล DSR ที่มีมาตรฐานเดียวกันจะเป็นประโยชน์ต่อการติดตามมาตรฐาน
การให้สินเชื่อของ สง. และการประเมินความสามารถในการช าระหนี้ของผู้กู้กลุ่มต่าง ๆ ต่อไป นอกจากนี้ 
ธพ. ไทยได้ร่วมแสดงเจตจ านงภายใต้กรอบการธนาคารเพื่อความยั่งยืน (sustainable banking) ที่จะ
ย ก ร ะ ดั บ ก า ร ใ ห้ สิ น เ ชื่ อ โ ด ย ค า นึ ง ถึ ง ปั จ จั ย ด้ า น สิ่ ง แ ว ด ล้ อ ม  สั ง ค ม  แ ล ะ ธ ร ร ม า ภิ บ า ล  
ด้วยการมีแนวปฏิบัติร่วมกันในการให้สินเชื่ออย่างมีความรับผิดชอบ (responsible lending guidelines) 
ซึ่งรวมถึงการให้สินเชื่อรายย่อยอย่างเหมาะสมเพื่อดูแลปัญหาหนี้เกินตัวของภาคครัวเรือน โดยค านึงถึง
ความสามารถในการด ารงชีพของผู้กู้  (affordability) ว่าจะมี เงินเหลือหลังช าระหนี้ เพียงพอต่อ 
การด ารงชีพหรือไม่ (รายละเอียดหลักการประเมินความเสี่ยงที่ผู้กู้อาจมีเงินไม่เพียงพอต่อการด ารงชีพใน
บทความที่  2) ตลอดจนไม่กระตุ้นการก่อหนี้ที่ ไม่สอดคล้องกับความจ าเป็นและความสามารถใน 
การด ารงชีพของผู้กู ้

 

 

 

 

 

ภาพที่ 1 สรุปมาตรการก ากับดูแลสินเชื่อรายย่อยของสถาบันการเงินตั้งแต่ปี 2560 

 
  หมายเหต:ุ loan to value (LTV) limit คือ ก าหนดเพดานไม่ให้สถาบันการเงนิปล่อยสินเชื่อเกินระดับ LTV ที่ก าหนด 
  ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

สินเชือ่เพือ่
ที่อยู่อาศยั

LTV limit (เพดาน LTV) ขึ้นกบั
จ านวนสญัญาทีอ่ยูร่ะหวา่งผอ่นช าระ 
และมลูค่าทีอ่ยู่อาศยั โดยผอ่นปรน
การนบัจ านวนสญัญาส าหรบัการกูร้ว่ม
โดยไมม่กีรรมสทิธิใ์นทีอ่ยูอ่าศยั

2560 พ.ย. 25622562

สินเชือ่บตัรเครดติ  
สินเชือ่สว่นบคุคลภายใต้
การก ากบั สนิเชือ่จ าน า

ทะเบยีนรถ

แนวทางการตดิตาม
มาตรฐานการใหส้นิเชือ่
ของสถาบนัการเงนิ และ
การประเมนิความสามารถ
ในการช าระหนีข้องผูกู้้

ปรับปรงุเกณฑส์นิเชือ่บตัรเครดติ
- ปรับเพดานวงเงนิ (เท่าของรายได)้ 
ให้ต่ าลงตามระดบัรายไดผู้กู้ ้
- ลดเพดานอัตราดอกเบีย้

ปรับปรงุเกณฑส์นิเชือ่สว่นบคุคลภายใตก้ารก ากบั
- จ ากดัจ านวนผูใ้หส้นิเชือ่และปรบัเพดานวงเงนิ 
(เท่าของรายได)้ ให้ต่ าลงส าหรบัผูกู้ร้ายไดน้อ้ย

น าสนิเชือ่จ าน าทะเบยีนรถ
เข้ามาอยูภ่ายใตก้ารก ากบั
ดูแล

ธนาคารพาณชิยร์ายงานขอ้มลู debt service 
ratio (DSR) ที่ค านวณตามมาตรฐานกลางที่
ตกลงกนัให ้ธปท.
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(3) หลังก่อหนี้ การช่วยเหลือใหลู้กหนี้รายย่อยหลุดพ้นจากวงจรหนีส้ินล้นพ้นตัว โดย ธปท. ได้
ร่วมกับสมาคมธนาคารไทย สมาคมธนาคารนานาชาติ ชมรมธุรกิจบัตรเครดิต ชมรมสินเชื่อ 
ส่วนบุคคล และบริษัท บริหารสินทรัพย์สุขุมวิท จ ากัด (SAM) ด าเนินการภายใต้โครงการคลินิกแก้หนี้ 
เพื่อช่วยให้ประชาชนที่มีหนี้เสียจากสินเชื่อบัตรเครดิตหรือสินเชื่อส่วนบุคคลที่ไม่มีหลักประกันกับเจ้าหนี้
หลายราย15 สามารถปรับโครงสร้างหนี้ได้อย่างเบ็ดเสร็จในที่เดียว โดยมี SAM ท าหน้าที่เป็นตัวกลาง
ระหว่างเจ้าหนี้กับลูกหนี้ ซึ่งล่าสุดเมื่อเดือนตุลาคม ปี 2562 ได้เปิดโอกาสให้บุคคลธรรมดาที่มีหนี้เสีย 
กับเจ้าหนี้เพียงรายเดียวและในอนาคตจะเปิดโอกาสให้ลูกหนี้ที่มีค าพิพากษาสามารถเข้าร่วมโครงการได้
ด้วย เพื่อให้สามารถช่วยเหลือลูกหนี้ที่มีปัญหาในวงที่กว้างขึ้น นอกจากนี้ อยู่ระหว่างผลักดันให้ สง. 
ช่วยเหลือลูกหนี้ดีที่ยังผ่อนช าระแต่เริ่มมีปัญหา เพื่อป้องกันไม่ให้เป็นหนี้เสีย 

 

 

 
 
 
 

 

                                         
15 โครงการคลินิกแก้หนี้ระยะที่ 1 (ปี 2560) ครอบคลุมเพียงเจ้าหนี้ที่เป็น ธพ. 16 แห่ง ส่วนโครงการคลินิกแก้หนี้ระยะที่ 2 (เดือนพฤษภาคม 
ปี 2562) ขยายขอบเขตให้รวมลูกหนี้สินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลของผู้ประกอบการที่ไม่ใช่ ธพ. (non-bank) 19 แห่ง  
ซึ่งครอบคลุมหนี้บัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลเกือบทั้งระบบ 

ภาพที่ 2 มาตรฐานการค านวณอัตราส่วน debt service ratio (DSR) 

 
  ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 

DSR
ภาระหนี้ปจัจบุัน ภาระหนี้ใหม่

รายได้

Gross Income รวมทั้งหมด (ทั้งกรณี employed และ self-employed)

ภาระหนี้ทัง้หมดที่มอียู่เดมิก่อน
ขอสนิเชือ่ครัง้นี ้

ภาระหนี้ทีต่อ้งผอ่นช าระหากสถาบันการเงนิ
อนุมตัสินิเชือ่ครัง้นี้
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บทความที ่2 หลกัการประเมนิความเสี่ยงทีผู่กู้อ้าจมเีงนิไมเ่พยีงพอตอ่การด ารงชพี  
(affordability risk) 

 
ในการปล่อยสินเชื่อ สง. มีการประเมินและควบคุมดูแลความเสี่ยงจากการที่ผู้กู้ไม่สามารถช าระหนี้

คืน สง. หรือความเสี่ยงด้านเครดิต (credit risk) ซึ่งแม้วิธีการประเมินความเสี่ยงด้านเครดิตของแต่ละ 
สง. จะแตกต่างกัน แต่โดยทั่วไปจะประเมินจาก 3 ปัจจัยหลัก ได้แก่ (1) โอกาสที่ลูกหนี้จะผิดนัดช าระหนี้ 
(probability of default: PD) ซึ่งพิจารณาจากข้อมูลพื้นฐานของผู้กู้ เช่น อายุ อาชีพ รายได้ ข้อมูลภาระหนี้
ที่มีอยู่เดิมจากเครดิตบูโร (NCB) คะแนนประวัติเครดิต (credit scoring) (2) ความเสียหายที่อาจจะเกดิขึน้
เมื่อลูกหนีผ้ดินัดช าระหนี้ (loss given default: LGD) พิจารณาจากยอดเงินที่จะได้รับช าระจากเครื่องมือ
ที่ใช้ปรับลดความเสี่ยง เช่น มูลค่าสินทรัพย์ที่ผู้กู้น ามาวางเป็นหลักประกัน และ (3) ยอดหนี้คงค้างหรือ
ประมาณการยอดหนีเ้มือ่ลกูหนี้ผิดนัดช าระหนี้ (exposure at default: EAD) ซึ่งในกรณีที่ สง. พิจารณา
แล้วเห็นว่าการให้สินเชื่อแก่ผู้กู้มีความเสี่ยงด้านเครดิตต่อ สง. ต่ า (เช่น มีมูลค่าหลักประกันที่ครอบคลุม
วงเงินสินเชื่อ หรือ สง. ได้รับสิทธิให้สามารถตัดเงินในบัญชีเงินเดือนเพื่อรับช าระหนี้ได้ก่อน) สง. มี
แนวโน้มจะอนุมัติสินเชื่อให้แก่ผู้กู้รายนั้น โดยที่ สง. อาจไม่ได้ให้ความส าคัญเท่าที่ควรกับความเสี่ยงที่ผู้กู้
อาจมีเงินเหลือหลังช าระหนี้ไม่เพียงพอต่อการด ารงชีพ (affordability risk) ซึ่งอาจเป็นการกระตุ้นให้ 
ครัวเรือนก่อหนี้เพิ่มข้ึนโดยไม่จ าเป็นและไม่สอดคล้องกับความสามารถทางการเงิน ท าให้มีฐานะทางการเงิน
เปราะบางขึ้น และประสบความยากล าบากในการช าระหนี้และด ารงชีพในอนาคต ซึ่งท้ายที่สุดหากผู้กู้  
ไม่สามารถช าระหนี้ได้ ก็จะกระทบต่อ สง. ผู้ปล่อยกู้ในที่สุด 

ปัจจุบัน ธพ. ไทยได้แสดงเจตจ านงที่จะมีแนวปฏิบัติร่วมกันในการให้สินเชื่ออย่างมีความรับผิดชอบ 
(responsible lending guidelines) ซึ่งรวมถึงการให้สินเชื่อรายย่อยอย่างเหมาะสมเพื่อดูแลปัญหา 
หนี้เกินตัวของภาคครัวเรือน โดยค านึงถึง affordability risk ของผู้กูต้ลอดกระบวนการให้สินเชื่อ (end-
to-end process) ทั้งในการปลูกฝังและส่งผ่านวัฒนธรรมองค์กร การพัฒนาและออกแบบผลิตภัณฑ์  
การเสนอขายผลิตภัณฑ์ การพิจารณาสินเชื่อ และการก าหนดเงื่อนไขในสัญญา (ภาพที ่1) ซึ่งการประเมิน 
affordability risk ของผู้กู้สามารถพจิารณาไดจ้ากรายไดห้รอืเงินคงเหลอืของผู้กูห้ลงัจา่ยคา่ผอ่นช าระหนี้
ทุกประเภททีม่กีับทัง้ สง. ตนเองและผูใ้หบ้รกิารรายอืน่ (residual income) ว่ามีเพียงพอรองรบัคา่ใชจ้า่ย
ที่จ าเป็นในการด ารงชีพ (เช่น ค่าอาหาร ค่าน้ า ค่าไฟ ค่าเดินทาง) และเผื่อส าหรับสถานการณ์ฉุกเฉินหรือ
ความไม่แนน่อนในอนาคตหรือไม่ (ภาพที่ 2) โดยระดับ residual income ที่เหมาะสมหรือท าให้ผู้กู้มีเงิน
เหลือเพียงพอต่อการด ารงชีพนั้นอาจแตกต่างกันส าหรับผู้กู้แต่ละราย ขึ้นอยู่กับปัจจัยแวดล้อมต่าง ๆ เช่น 
ค่าครองชีพในแต่ละพื้นที่ ภาระครอบครัว เป็นต้น ทั้งนี้ คาดว่าสินเชื่อที่ ธพ. ปล่อยใหม่ให้แก่รายย่อยจะมี
การประเมิน affordability risk ของผู้กู้ได้ดีขึ้น และครัวเรือนได้รับสินเชื่อที่สอดคล้องกับความจ าเป็น
และความสามารถในการช าระหนี้มากขึ้น 
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ภาพที่ 1 กระบวนการให้สินเชื่อ (end-to-end process) ที่ค านึงถึง affordability risk ของผู้กู้ 

 
  หมายเหต:ุ loan to value (LTV) limit คือ ก าหนดเพดานไม่ให้สถาบันการเงนิปล่อยสินเชื่อเกินระดับ LTV ที่ก าหนด 
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บทที ่3 การปรบัตัวของภาคอสงัหารมิทรพัยห์ลงัการปรบั
เกณฑ์การก ากบัดูแลสนิเชื่อเพือ่ที่อยู่อาศัย (มาตรการ LTV) 
และความเสี่ยงในระยะข้างหน้า  

หลังจาก ธปท. ได้ปรับมาตรการ LTV ซึ่งมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 2562 พบว่า 
สัญญาณการเก็งก าไรและความไม่สมดุลในตลาดอสังหาริมทรัพยป์รับลดลงสอดคล้องกับเจตนารมณ์ของ
มาตรการ กล่าวคือ มาตรฐานการให้สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยของ สง. รัดกุมขึ้น โดยผู้กู้เพื่อซื้อที่อยู่อาศัย
หลังแรก (ผ่อนสัญญาเดียว) ไม่ได้รับผลกระทบ ราคาที่อยู่อาศัยโดยเฉพาะอาคารชุดมีแนวโนม้ปรับลดลง 
และผู้ประกอบการเริ่มชะลอการเปิดโครงการใหม่ อย่างไรก็ดี ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์โดยเฉพาะ
อาคารชุดในพื้นที่ซึ่งได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของอุปสงค์ต่างชาติและมีอุปทานคงค้างอยู่ใน
ระดับสงูตัง้แต่กอ่นการประกาศใช้มาตรการ LTV อาจต้องใช้เวลานานขึน้ในการปรบัตัว จึงยังต้องตดิตาม
การปรับตัวของภาคอสังหาริมทรัพย์อย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะภาวะอุปทานคงค้างในตลาดอาคารชุด 
ในบางพื้นที่ รวมถึงแนวโน้มการเปิดโครงการใหม่ของผู้ประกอบการเพื่อให้สอดคล้องกับอุปสงค์ที่
เปลี่ยนแปลงไปในอนาคต  
3.1 การปรับตัวของภาคอสังหาริมทรัพย์หลัง 
การปรับมาตรการ LTV และการประเมิน
ประสิทธิผลของมาตรการ LTV 

ช่วงปี 2560-2561 ภาคอสังหาริมทรัพย์
ของไทยสะสมความเปราะบางมากขึ้น โดยเฉพาะ
ตลาดสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย  การแข่งขันใน 
ตลาดสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยรุนแรงขึ้น เนื่องจาก 
สง. หันมาปล่อยสินเชื่อที่มีหลักประกันให้แก่ 
รายย่อยมากขึ้น ส่วนหนึ่งเพื่อทดแทนสินเชื่อ
ธุรกิจที่บางส่วนหันไประดมทุนผ่านการออก 
ตราสารหนี้มากขึ้นในช่วงที่อัตราดอกเบี้ยอยู ่
ในระดับต่ า จนท าให้มาตรฐานการให้สินเชื่อ
เพื่ อที่ อยู่ อ าศั ยหย่อนลงในหลายมิติ  อาทิ   
มีการให้สินเชื่อมากกว่ามูลค่าหลักประกัน หรือ
บางกรณีผู้กู้ไม่จ าเป็นต้องมีเงินดาวน์ (ออมก่อน
กู้) นอกจากนี้ ยังพบรูปแบบการให้สินเชื่อที่มี
ส่วนสนับสนุนพฤติกรรมการกู้ซื้อเพื่อลงทุน
แสวงหาผลตอบแทน (เช่น การปล่อยเช่า หรือ
การขายต่อด้วยราคาที่สูงขึ้น) โดยไม่ได้อยู่อาศัย
จริง สะท้อนจากการกู้ซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 
ขึ้นไป ที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง และได้รับ
สินเชื่อที่มี LTV ในระดับสูงไม่ต่างจากสัญญาแรก 

และมีการเร่งขึ้นของการให้ LTV ในระดับสูง 
ในกลุ่มสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยราคา 10 ล้านบาท
ขึ้ น ไ ป  ซึ่ ง ผู้ ซื้ อ ก ลุ่ ม นี้ มี ส่ ว น ท า ใ ห้ ร า ค า
อสังหาริมทรัพย์เพิ่มขึ้นเร็วกว่าการขยายตัวของ
รายได้ผู้กู้  โดยเฉพาะในกลุ่มผู้มีรายได้ต่ า   
จนกระทบต่อความสามารถในการกู้ซื้อที่อยู่อาศัย 
(housing affordability) ของกลุ่มที่ต้องการกู้
ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริง ขณะเดียวกัน ผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์ยังระดมทุนเพื่อขยายธุรกิจ 
อย่างต่อเนื่องเพื่อรองรับอุปสงค์ที่เพิ่มมากขึ้น  
จนส่งผลให้มีอุปทานคงค้างเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะ
อาคารชุดในบางพื้นที่  

การแข่งขันในตลาดสินเชื่อเพื่อที่อยู่
อ า ศั ย ที่ เ กิ นพอดี เ ป็ น ปั จ จั ย หนึ่ ง ที่ เ ร่ ง ใ ห้ 
ก า ร เ ก็ ง ก า ไ ร ใ นภ าค อสั ง ห า ริ ม ท รั พ ย์ มี 
ความรุนแรงขึ้น ซึ่งหากการเติบโตของภาค
อสั งห าริ มทรั พย์ ไ ม่ ไ ด้ อยู่ บนพื้ น ฐ านของ 
ความต้องการอยู่อาศัยจริงและหากในอนาคต
เศรษฐกิจถูกกระทบด้วยปัจจัยลบที่รุนแรง กลุ่ม
ผู้กู้ซื้อเพื่อเก็งก าไรหรือกลุ่มอุปสงค์เทียมจะเป็น
กลุ่มแรกที่ปรับตัวและอาจส่งผลให้อุปสงค์ต่อที่
อยู่อาศัยและราคาอสังหาริมทรัพย์ปรับลดลง
อย่ า ง รุ น แร ง  (massive price correction)  
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ซึ่งอาจขยายวงกว้างจนกระทบต่อประชาชนและ 
ผู้กู้ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริงได้ ธปท. จึงได้ปรับปรุง
มาตรการ LTV โดยมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่  
1 เมษายน 2562 และมีสาระส าคัญ คือ ก าหนด
เพดานอัตร าส่ วน เ งิ น ให้สิน เ ชื่ อต่อมูลค่ า
หลักประกันให้รัดกุมขึ้นส าหรับ (1) การกู้ซื้อ 
ที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 ขึ้นไป และ (2) การกู้ซื้อ 
ที่อยู่อาศัยราคาเกิน 10 ล้านบาท (ตารางที่ 3.1) 
โดยการออกมาตรการมีความระมัดระวังไม่ให้ผู้กู้
ซื้ อ เ พื่ อ อ ยู่ อ า ศั ย จ ริ ง ไ ด้ รั บ ผ ล ก ร ะ ท บ 16  
ซึ่ ง ก า ร ป รั บ ป รุ ง ห ลั ก เ กณฑ์ ใ น ค รั้ ง นี้  มี
วัตถุประสงค์เพื่อดูแลไม่ให้เกิดการเก็งก าไรใน
ตลาดอสังหาริมทรัพย์จนเกินพอดี ซึ่งจะช่วยให้ 
ภาคอสังหาริมทรัพย์ปรับเข้าสู่จุดสมดุลที่ดีขึ้นได้
อย่างราบรื่น (orderly adjustment) และลด
ความเสี่ยงจากปรับตัวของราคาอสังหาริมทรัพย์
ที่รุนแรงเป็นวงกว้างในอนาคต รวมทั้งยกระดับ
มาตรฐานการพิจารณาสินเชื่อของ สง. ให้
ประเมินความเสี่ยงอย่างเหมาะสมและค านึงถึง
ความสามารถในการช าระหนี้ของผู้กู้ตลอดอายุ
สัญญากู้  

 
ภายหลังมาตรการ LTV มีผลบังคับใช้ 

ตลาดอสังหาริมทรัพย์ได้รับผลกระทบจากทั้ง 
อุปสงค์จากต่างประเทศที่ชะลอลงตามทิศทาง
เศรษฐกิจโลก และอุปสงค์ในประเทศที่ เริ่มมี

                                         
16 ผู้กู้ซื้อที่อยู่อาศัยหลังแรก (ผ่อนสัญญาเดียว) ที่มีมูลค่าไม่เกิน 

10 ล้านบาทจะไม่ได้รับผลกระทบจากการปรับมาตรการ 

สัญญาณชะลอตั ว  ซึ่ ง  ธปท .  ได้ ติ ด ต าม 
การปรับตัวของภาคส่วนที่เกี่ยวข้องอย่างใกล้ชิด 
และประเมินประสิทธิผลของมาตรการ ซึ่งพบว่า
สัญญาณการเกง็ก าไรและความไม่สมดลุในตลาด
อสั งหาริมทรัพย์ปรับลดลงสอดคล้องกับ
เ จ ตน า รมณ์ ข อ งม าต ร ก า ร  อ ย่ า ง ไ ร ก็ ดี  
ผู้ ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ โดยเฉพาะ 
อาคารชุดในบางพื้นที่ ได้รับผลกระทบจาก 
การชะลอตัวของอุปสงค์ต่างชาติประกอบกับมี
อุ ป ท านคงค้ า ง อยู่ ใ นร ะดับสู งตั้ ง แต่ ก่ อน 
การประกาศใช้มาตรการ LTV ท าให้ต้องใช้
เวลานานขึ้นในการปรับตัว โดยมีรายละเอียด 
ดังนี้ 

(1) มาตรฐานการปลอ่ยสนิเชื่อของ ธพ. 
รดักุมขึ้น โดยเฉพาะสนิเชื่อเพือ่ทีอ่ยู่อาศยัสญัญา
ที่  2  ขึ้ น ไป เข้มงวดขึ้ น ในทุกกลุ่ มรายได้   
สะท้อนจากค่าเฉลี่ย LTV ratio ในภาพรวมใน
ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 ที่ร้อยละ 81.7 ลดลงจาก
ร้อยละ 89.3 ในปี 2561 ขณะที่ผู้กู้ซื้อที่อยู่อาศัย
สัญญาแรกไม่ได้รับผลกระทบ โดยยังได้รับ
วงเงินสินเชื่อตามมูลค่าหลักประกันในระดับสูง
สะท้อนจากค่าเฉลี่ย LTV ratio ที่ทรงตัวอยู่ใน
ระดับสูงที่ร้อยละ 88.7 (ภาพที่ 3.1) แสดงให้ 
เห็นว่าผู้กู้ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริงไม่ได้รับผลกระทบ
จากมาตรการ นอกจากนี้ สัดส่วนจ านวนบัญชี
สิ น เชื่ อ เพื่ อที่ อยู่ อ าศั ย ใหม่ที่ มี  LTV ratio  
ในระดับสูง (มากกว่าร้อยละ 90) ปรับลดลงมา
อยู่ที่ร้อยละ 43 จากร้อยละ 47 ในปี 2561  

อย่างไรก็ดี ความสามารถในการช าระ
หนี้ของผู้กู้ยังเปราะบาง สะท้อนจากค่าเฉลี่ย
มูลค่าสินเชื่อต่อรายได้ของสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย
ปล่อยใหม่ (loan to income: LTI) และค่าเฉลี่ย
ภาระการผ่อนช าระหนี้เพื่อที่อยู่อาศัยต่อรายได้ 
(mortgage debt service ratio: M-DSR) ที่ยัง
อยู่ในระดับสูง โดยเฉพาะผู้กู้กลุ่มรายได้ต่ ากว่า 

ตารางที่ 3.1 สรุปการปรับปรงุเกณฑ์การก ากับดูแลสินเชื่อ 
เพื่อที่อยู่อาศัย (มาตรการ LTV) 

 
หมายเหตุ: * LTV threshold กรณีมูลค่าหลักประกันต่ ากว่า 10 ล้านบาท 
ส าหรับแนวราบ คือ ร้อยละ 95 แนวสูง คือ ร้อยละ 90 กรณีมูลค่า
หลักประกันตั้งแต่ 10 ล้านบาทขึ้นไป ทั้งแนวราบและแนวสูง คือ ร้อยละ 80 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 

จ านวนสัญญาที่อยู่
ระหว่างผ่อนช าระ

เกณฑ์เดิม เกณฑใ์หม่ (บังคับใช้วันที่ 1 เมษายน 2562)
แนวราบ แนวสูง แนวราบ แนวสูง

กรณีมูลค่าหลักประกันต่ ากว่า 10 ล้านบาท

สัญญาแรก
ไมก่ าหนดเพดาน LTV ส าหรับผู้กู้ แต่หาก สง. 
ปล่อยสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยเกินกว่าระดับ LTV 

threshold* ที่ก าหนด สง. ต้องด ารง
เงินกองทุนในระดับท่ีสูงขึ้น

 ก าหนดเพดาน LTV ที่ 100%

สัญญาท่ี 2 
ก าหนดเพดาน LTV ที่ 

90% หากผ่อนสัญญาแรกมาแล้ว 3 ปีขึ้นไป
80% หากผ่อนสัญญาแรกมาแล้วไม่ถึง 3 ปี

สัญญาท่ี 3 เป็นต้นไป ก าหนดเพดาน LTV ที่ 70% 

กรณีมูลค่าหลักประกันตั้งแต่ 10 ล้านบาทขึ้นไป
สัญญาแรกหรือ
สัญญาที่ 2

ไมก่ าหนดเพดาน LTV ส าหรับผู้กู้ แต่หาก สง. 
ปล่อยสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยเกินกว่าระดับ LTV 

threshold* ที่ก าหนด สง. ต้องด ารง
เงินกองทุนในระดับท่ีสูงขึ้น

ก าหนดเพดาน LTV ที่ 80%

สัญญาท่ี 3 เป็นต้นไป ก าหนดเพดาน LTV ที่ 70%
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50 000 บาทต่อเดือน ทั้งนี้ แนวโน้มเศรษฐกิจที่
ช ะลอตั วอาจส่ งผลกระทบต่ อราย ได้ ภ าค
ครัวเรือนในระยะข้างหน้า ดังนั้น ธพ. ยังต้องให้
ความส าคัญกับความสามารถในการช าระหนี้ ใน
การพิจารณาปล่อยสินเชื่อให้กับผู้กู้ต่อไป 

 
(2) สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่

ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 ยังขยายตัว โดย
การเก็งก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์ชะลอลง 
ขณะที่การกู้ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริงยังขยายตัวได้ดี 
สะท้อนจากจ านวนบัญชีสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย
ปล่อยใหม่ของ ธพ. ในช่วง 9 เดือนแรกของ 
ปี 2562 ที่เป็นการกู้เพื่อซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 
ขึ้นไปหดตัวลง โดยเฉพาะที่อยู่อาศัยแนวสูง 
ซึ่งมักเป็นตลาดที่มีอุปสงค์เพื่อการลงทุนและ 
เก็งก าไรสูงหดตัวถึงร้อยละ 31.8 ขณะที่การกู้
เพื่อซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาแรกซึ่งมักเป็นการกู้ซื้อ
เพื่ออยู่อาศัยจริง ยังขยายตัวได้ดีที่ร้อยละ 8.8 
(ตารางที ่3.2) สอดคล้องกับสัดส่วนจ านวนบัญชี
สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่ของ ธพ. ที่ผู้กู้
ผ่อนพร้อมกันตั้งแต่ 2 สัญญาขึ้นไปที่ปรับลดลง
ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 ขณะที่สัดส่วน 
ผู้กู้ที่ผ่อนสัญญาเดียวปรับเพิ่มขึ้น (ภาพที่ 3.2) 
ทั้งนี้ จากข้อมูลสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่
ของ ธพ. พบว่าการกู้เพื่อซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 
2 ส่วนใหญ่มีลักษณะเป็นการลงทุนหรือเก็งก าไร 
หากพิจารณาจากระยะเวลาระหว่างการกู้สัญญา
แรกและสัญญาที่ 2 โดยเฉพาะการกู้ซ้ืออาคารชุด

เป็นสัญญาที่  2 ส่วนใหญ่มีระยะเวลาการกู้ 
ห่างจากการกู้ซื้ออาคารชุดสัญญาแรกไม่เกิน 1 ปี  

 

 
 (3) ราคาที่อยู่อาศัยเริ่มมีแนวโน้ม

ชะลอลงโดยเฉพาะอาคารชุด ซึ่งมีส่วนช่วยใหผู้ท้ี่
ต้ อ งก ารซื้ อ เพื่ ออยู่ อ าศัยจริ งสามารถซื้ อ 
ที่ อยู่ อ าศัย ได้ ในราคาที่ เ หมาะสมขึ้ น  โดย
มาตรฐานการให้สินเชื่อที่รัดกุมขึ้น รวมทั้งภาวะ
เศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทยที่ชะลอตัว ท าให้
อุปสงค์ในตลาดอสังหาริมทรัพย์ปรับลดลง  
ซึ่งมีส่วนช่วยชะลอการเร่งตัวของราคาที่อยู่อาศัย 
โดยเฉพาะราคาอาคารชุดที่ เร่ งตั วขึ้นมาก 
ในช่วงก่อนมาตรการ LTV มีผลบังคับใช้จาก 
การเก็งก าไร ขณะที่ดัชนีราคาที่อยู่อาศัยแนวราบ 
(ทั้งบ้านเดี่ยวและทาวน์เฮาส์) ยังเห็นแนวโน้ม
เพิ่มขึ้นตามอุปสงค์ที่อยู่อาศัยแนวราบที่ยั ง
ขยายตัวได้ (ภาพที่ 3.3) 

ภาพที่ 3.1 ค่าเฉลี่ย LTV ratio ของสินเช่ือเพื่อท่ีอยู่อาศัย 
ปล่อยใหม่ แยกตามกลุ่มรายได้ผู้กู้ (บาท เดือน) 

และจ านวนสัญญาที่อยู่ระหว่างผ่อนช าระ 

 
หมายเหตุ: เฉพาะสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย ไม่รวมสินเชื่อ top-up โดยค านวณ
จากข้อมูลสินเชื่อที่มีที่อยู่อาศัยเป็นหลักประกันของระบบธนาคารพาณิชย์ 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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สัญญาแรก สัญญาที่ 2 ขึ้นไป
ร้อยละ มาตรการมีผลบังคับใช้

ตารางที่ 3.2 อัตราการขยายตัวของจ านวนบัญชี 
สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่ของระบบสถาบันการเงนิและ

ระบบธนาคารพาณิชย์ 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 

ร้อยละเทียบกับ
ระยะเดียวกันของ

ปีก่อน

จ านวนบัญชสีินเชื่อ
เพื่อทีอ่ยู่อาศัยปล่อยใหม่
ของระบบสถาบันการเงิน

ม.ค.–ก.ย. 62 14.0

- แนวราบ 24.1

- แนวสูง -4.8

ม.ค.-มี.ค. 62 27.5

เม.ย.-มิ.ย. 62 5.1

ก.ค.-ก.ย. 62 11.5

ร้อยละเทียบกับ
ระยะเดียวกันของ

ปีก่อน

จ านวนบัญชีสินเชื่อ
เพื่อที่อยู่อาศัยปล่อยใหม่
ของธนาคารพาณิชยใ์นช่วง 
9 เดือนแรกของปี 2562

กู้สัญญาแรก 8.8

- แนวราบ 13.5

- แนวสูง -1.0

กู้สัญญาที ่2 ขึ้นไป -19.5

- แนวราบ -2.1

- แนวสูง -31.8

ภาพที่ 3.2 สัดส่วนจ านวนบัญชีสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยปล่อยใหม่
ของระบบธนาคารพาณิชย์ 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ผ่อนท่ีอยู่อาศัยพร้อมกันต้ังแต่ 3 สัญญาขึ้นไป ผ่อนท่ีอยู่อาศัยพร้อมกัน 2 สัญญา
ผ่อนที่อยู่อาศัย 1 สัญญาร้อยละ
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(4) ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์
ปรับตัวโดยชะลอการเปิดขายโครงการใหม่
เพื่อให้สอดคล้องกับอุปสงค์ที่มีแนวโน้มลดลง 
โดยในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 จ านวนที่อยู่
อาศัยเปิดขายใหม่ในเขต กทม. และปริมณฑล
หดตัวร้อยละ 8 เมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของ 
ปีก่อน โดยเป็นการลดลงของการเปิดตัวอาคารชุด
เป็นหลัก (ภาพที่ 3.4) นอกจากนี้ ผู้ประกอบการ
ปรับกลยุทธ์โดยเน้นเปิดขายโครงการใหม่ให้
เหมาะสมกับก าลังซื้อของผู้บริโภค และเน้นกลุ่ม
ลูกค้าที่มีวัตถุประสงค์เพื่ออยู่อาศัยจริงมากขึ้น 
โดยผู้ประกอบการนอกตลาดหลักทรัพย์ฯ เน้น
เปิดโครงการที่เจาะกลุ่มลูกค้าระดับกลาง-ล่าง 
(ราคาต่อยูนิตต่ ากว่า 3 ล้านบาท) ซึ่งส่วนใหญ่
ซื้อเพื่ออยู่อาศัยจริง ส่วนผู้ประกอบการในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ลดการเปิดโครงการระดับ luxury 
(ราคาต่อยูนิตมากกว่า 10 ล้านบาท) และหันมา
เปิดโครงการระดับ high-end (ราคาต่อยูนิต  
5-10 ล้านบาท)  

อย่างไรก็ดี ความเสี่ยงจากภาวะอุปทาน
คงค้างยังมีอยู่ เพราะแม้ผู้ประกอบการได้ชะลอ
การเปิดขายโครงการใหม่ลงบ้างเมื่อเทียบกับ 
ปี 2561 แต่ยังถือว่าอยู่ในระดับสูงเมื่อเทียบกับ
ค่าเฉลี่ยในอดีต ประกอบกับในบางพื้นที่ มี
อุ ปท านคงค้ า งอยู่ ใ น ร ะดั บสู งตั้ ง แต่ ก่ อ น 
การประกาศใช้มาตรการ LTV จึงยังต้องติดตาม
ความเสี่ยงดังกล่าวอย่างใกล้ชิด 

                                         
17 หัวเมืองใหญ่ ได้แก่ เชียงใหม่ ชลบุรี และภูเก็ต 

 

ใ น ส่ ว น ขอ งก า ร ร ะ ดมทุ น  พบ ว่ า
ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ยังระดมทุน
เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะผ่านการออกตราสาร
หนี้  โ ด ย  ณ  สิ้ น เ ดื อนกั น ย ายน  ปี  2562  
ยอดคงค้างตราสารหนี้ขยายตัวสูงถึงร้อยละ 
19.9 เมื่อ เทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน 
ขณะที่สินเชื่อธุรกิจอสังหาริมทรัพย์แม้ขยายตัว
ชะลอลงเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน แต่
ยังขยายตัวในระดับสูงที่ร้อยละ 8.4 (ภาพที่ 3.5)  

 
คุณภาพสินเชื่อธรุกจิอสังหารมิทรพัยใ์น

ภาพรวมยังทรงตัว แต่ต้องติดตามคุณภาพ
สินเชื่อธุรกิจที่อยู่อาศัยแนวสูงในหัวเมืองใหญ่17
และต่างจังหวัด ซึ่งมีสัดส่วน NPL และ SM  
ในระดับสูงตั้ งแต่ก่อนออกมาตรการ LTV  
(ภาพที ่3.6) ทั้งนี้ อุปสงค์ต่างชาติและในประเทศ
ที่มีแนวโน้มชะลอลงตามทิศทางเศรษฐกิจอาจ 
ส่งผลกระทบเพิ่มเติมต่อคุณภาพสินเชื่อของ
ผู้ ป ร ะ กอบก ารบ า ง ร ายแล ะ ในบ า งพื้ น ที่  

ภาพที่ 3.3 ดัชนรีาคาที่อยู่อาศัยในเขต กทม. และปริมณฑล 

 
หมายเหตุ: ดัชนีราคาของธนาคารแห่งประเทศไทยค านวณจากฐานข้อมูล
สินเชื่อธนาคารพาณิชย์ โดยดัชนีราคาที่อยู่อาศัยค านวณด้วยวิธี hedonic 
regression ส่วนดัชนีราคาที่ดินใช้วิธี weighted sum index (ปรับดัชนีฯ 
เฉล่ียเคล่ือนที่ 3 เดือน)  
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 3.4 จ านวนที่อยู่อาศัยเปิดขายใหม่ 
ในเขต กทม. และปริมณฑล 

 
ที่มา: AREA ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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แนวราบ อาคารชุด รวม ค่าเฉลี่ย 

พันหน่วย 
(ปรับฤดูกาล)

ค่าเฉลี่ยปี 2556-2561

ภาพที่ 3.5 การระดมทนุของผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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โดยเฉพาะกลุ่มผู้ประกอบการอาคารชุดที่เดิมมี
ปัญหาอุปทานคงค้างอยู่ในระดับสูง 

 
ภายหลังประกาศใช้มาตรการ LTV 

ธปท. ได้ติดตามสถานการณ์และรับฟังความเห็น
รวมทั้งข้อเสนอแนะจากทุกภาคส่วนที่เกี่ยวข้อง 
อย่างต่อเนื่อง และเมื่อวันที่ 15 สิงหาคม 2562 
ได้พิจารณาผ่อนปรนการนับสัญญากรณีกู้ร่วม
ส าหรับผู้กู้ที่ ไม่มีชื่อเป็นผู้ถือครองกรรมสิทธิ ์
ในหลักประกัน เพื่อช่วยลดผลกระทบต่อผู้กู้ร่วม
แ ล ะ ช่ ว ย ใ ห้ ผู้ กู้ ร่ ว ม ไ ด้ รั บ สิ น เ ชื่ อ ต า ม 
ความเหมาะสมมากขึน้18 เนื่องจากผู้กู้ร่วมมักเป็น 
กลุ่มที่มีรายได้ไม่สูงและกู้โดยมีวัตถุประสงค์ 
เพื่อช่วยเหลือผู้กู้หลักให้ได้รับอนุมัติสินเชื่อจาก 
สง. ทั้งนี้ จากข้อมูลจ านวนสินเชื่อที่อยู่อาศัย
ปล่อยใหม่ในปี 2561 พบว่า การกู้ร่วมส่วนใหญ่
เป็นการกู้เพื่อซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาแรก โดยมี
สัดส่วนเท่ากับร้อยละ 26 ของการกู้ เพื่อซื้อ 
ที่อยู่อาศัยสัญญาแรกทั้งหมด และส่วนใหญ่เป็น
การกู้ซื้อที่อยู่อาศัยประเภทแนวราบที่ราคา 2-5 
ล้านบาท (ภาพที่ 3.7) 

                                         
18 หากผู้กู้ไม่มีชื่อเป็นผู้ถือครองกรรมสิทธิ์จะได้รับการผ่อนปรน
เสมือนไม่ได้เป็นผู้กู้ในครั้งนั้น  

19 ผู้ซื้อจะได้รับสิทธิค่าลดหย่อนภาษีตามที่จ่ายจริงสูงสุดไม่เกิน  
2 แสนบาทในปีภาษี 2562 โดยจะต้องเป็นการกู้ซื้อที่อยู่อาศัย
หลังแรกในชีวิต (อาคารชุดหรือบ้านพร้อมที่ดิน) ที่มีมูลค่า 
ไม่เกิน 5 ล้านบาท ซึ่งจ่ายค่าซื้อและโอนกรรมสิทธิ์กันระหว่าง
วันที่ 30 เมษายน – 31 ธันวาคม 2562 

 

นอกจากนี ้ในช่วงปลายป ี2562 ภาครัฐ
ได้ออกมาตรการเพื่อส่งเสริมให้ประชาชนมี 
ที่อยู่อาศัยเป็นของตนเอง โดยเฉพาะผู้ที่มีรายได้
น้อย ซึ่งสอดคล้องกับเจตนารมณ์ของมาตรการ 
LTV ของ ธปท. ในการดูแลไม่ให้อุปสงค์เพื่อ
การลงทุนและเก็งก าไรส่งผลกระทบต่อประชาชน
ที่ ต้ อ งการซื้ อบ้ าน เพื่ ออยู่ อ าศั ยจริ ง  โดย
มาตรการที่ส าคัญ ได้แก่ (1) มาตรการลดหย่อน
ภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาตามที่จ่ายจริงสูงสุด 
ไม่เกิน 2 แสนบาท ส าหรับผู้ซื้อที่อยู่อาศัยหลัง
แรกในราคาไม่เกิน 5 ล้านบาท19 (2) การลด
ค่าธรรมเนียมการโอนและจดจ านองที่อยู่อาศัยที่
มีมูลค่าไม่เกิน 3 ล้านบาทเหลือร้อยละ 0.01  
เพื่อช่วยลดภาระค่าใช้จ่ายในการซื้อที่อยู่อาศัย
มูลค่าไม่เกิน 3 ล้านบาท20 และ (3) โครงการ 
“บ้านดีมีดาวน์” ซึ่งรัฐบาลสนับสนุนเงินเพื่อลด
ภาระการผ่อนดาวน์ (cash back) ด้วยการให้
เงินจ านวน 50 000 บาทต่อรายแก่ผู้ เข้าร่วม
โครงการ 1 แสนรายแรกที่ ได้รับการอนุมัติ
สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยและด าเนินการจดจ านอง
แล้วเสร็จระหว่างวันที่ 27 พฤศจิกายน 2562 ถึง
วันที่ 31 มีนาคม 256321  

20 เดิมค่าธรรมเนียมการโอนและจดจ านองอยู่ที่ร้อยละ 2 และ 1 
ตามล าดับ โดยมาตรการจะมีผลตั้งแต่วันที่ 2 พฤศจิกายน 
2562 ถึงวันที่ 24 ธันวาคม 2563 

21 ผู้เข้าร่วมโครงการต้องมีเงินได้พึงประเมินในปี 2561 ไม่เกิน 1.2 
ล้านบาท และขอสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยแบบกู้ใหม่ (ไม่เป็น 
การ refinance) โดยต้องเป็นที่อยู่อาศัยใหม่ที่สร้างเสร็จแล้ว
และด าเนินการจ าหน่ายโดยผู้ประกอบการที่เป็นผู้จัดสรรเท่านั้น 

ภาพที่ 3.6 คุณภาพสินเชื่อธุรกิจอสังหาริมทรัพย์  
(รวมทั้ง SM และ NPL) แบ่งตามประเภทที่อยู่อาศัยและพื้นที่ 

 
หมายเหตุ:  หัวเมืองใหญ่ ได้แก่ เชียงใหม่ ชลบุรี และภูเก็ต 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพรวม กทม.และปริมณฑล หัวเมืองใหญ่ ต่างจังหวัด

ภาพที่ 3.7 สัดส่วนจ านวนบัญชีสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยปล่อยใหม่ 
ที่มีการกู้ร่วมในปี 2561 

 
หมายเหตุ:  ค านวณจากข้อมูลสินเชื่อท่ีมีที่อยู่อาศัยเป็นหลักประกันของระบบ
ธนาคารพาณิชย์ 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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3.2 ปัจจัยเสี่ยงต่อภาคอสังหาริมทรัพย์ในระยะ
ข้างหน้า 

แม้ความเสี่ยงจากปรับตัวของราคา
อสังหาริมทรัพย์ที่รุนแรงในวงกว้างจะปรับลดลง
ตามภาวะการเก็ งก า ไรที่ ช ะลอล ง แต่ภาค
อสังหาริมทรัพย์ยังเผชิญความเสี่ยงส าคัญ 
ในระยะข้างหน้า ได้แก่ ความเสี่ยงจากภาวะ
อุปทานคงค้าง ซึ่งอาจมีผลกระทบต่อฐานะและ 
สภาพคล่องของผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ 
รวมถึงความสามารถในการต่ออายุตราสารหนี้
เดิมที่ครบก าหนด (rollover risk)  

3.2.1 แนวโน้มอุปทานคงค้างในอนาคต 

ค ว า ม เ สี่ ย ง จ า ก อุ ป ท า น ค ง ค้ า ง 
โดยเฉพาะอาคารชุดยังมีอยู่ เนื่องจากในบาง
พื้นที่มีอุปทานคงค้างอยู่ในระดับสูงตั้งแต่ก่อน
การประกาศใช้มาตรการ LTV ประกอบกับ 
อุปสงค์จากตา่งประเทศและในประเทศทีช่ะลอลง 
โดยในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 มูลค่า 
เงินโอนเพื่อซื้ออาคารชุดของชาวต่างชาติหดตัว
ร้อยละ 34.6 เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของ
ปีก่อน ขณะที่อุปสงค์ในประเทศได้รับผลกระทบ
จากภาวะเศรษฐกิจไทยที่ขยายตัวชะลอลง  
และการปรับตัวของผู้กู้หลังมาตรการ LTV  
มีผลบังคับใช ้นอกจากนี ้การปรับตวัของอปุทาน
อาคารชุดใช้เวลามากกว่าแนวราบ ซึ่งทั้งปัจจัย
ด้ านอุ ปสงค์และอุปทาน ส่ งผลให้อุปทาน 
คงค้างอาคารชุด ณ ครึ่ งแรกของปี 2562 
เพิ่มขึ้น และผู้ประกอบการต้องใช้เวลานานขึ้นใน 
การระบายอาคารชุดคงค้าง (ภาพที่ 3.8)  

                                         
22 โครงการอสังหาริมทรัพย์แบบผสม (mixed use) คือ 
โครงการอสังหาริมทรัพย์ที่รวมพื้นที่ใช้สอยหลายประเภทไว้

 
 ความสามารถ ในการปรับตั วของ
ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ประเภทแนวราบ
คาดว่าจะท าได้ดีกว่ากลุ่มประเภทอาคารชุด 
กล่าวคือ ผู้ประกอบการที่อยู่อาศัยแนวราบจะ
สามารถปรับตัวกับแนวโน้มอุปสงค์ที่ลดลงได้
ค่อนข้างดี เพราะสามารถปรับเปลี่ยนแผน 
การเปิดโครงการใหม่ได้อย่างรวดเร็ว เนื่องจาก 
ที่อยู่อาศัยแนวราบใช้เวลาก่อสร้างเสร็จค่อนข้าง
เร็ว ประกอบกับอุปสงค์ของที่อยู่อาศัยแนวราบ
ในแต่ละปีมีความผันผวนค่อนข้างน้อย ขณะที่
อาคารชุดต้องใช้เวลาในการก่อสร้างนานและ 
ไม่สามารถหยุดพักการก่อสร้างกลางคันได้
เ ช่ น เ ดี ย ว กั บ ก ร ณี ที่ อ ยู่ อ า ศั ย แ น ว ร า บ 
ผู้ประกอบการจึงต้องทยอยเปิดโครงการใหม่
ต่อเนื่อง ส่งผลให้อุปทานอาคารชุดปรับตัวได้
ยากกว่า  

ส าหรับตลาดอสังหาริมทรัพย์ เ ชิ ง
พาณิชย์พบว่า มีความเสี่ยงจากอปุทานคงค้างใน
ตลาดอาคารส านักงานเพิ่มขึ้นในระยะ 5 ปี
ข้างหน้า จากอุปทานพื้นที่อาคารส านักงานใหม่ที่
จะเพิ่มขึ้นเป็นจ านวนมากโดยเฉพาะในปี 2565 ที่
มีอุปทานเปิดใหม่ในตลาดมากกว่า 600 000
ต า ร า ง เ ม ต ร  ส่ ว น ห นึ่ ง จ า ก โ ค ร ง ก า ร
อสั งหาริมทรัพย์แบบผสม (mixed use)22  
ที่ เร่งตัวขึ้นมาก โดยหากอุปสงค์พื้นที่อาคาร
ส านักงานอยู่ในระดับใกล้เคียงกับค่าเฉลี่ยในอดีต
ที่ประมาณ 200 000 ตารางเมตร จะท าให้

ด้วยกัน ส่วนใหญ่เป็นการผสมผสานระหว่างอสังหาริมทรัพย์
เพื่อการอยู่อาศัยและเชิงพาณิชย์ 

ภาพที่ 3.8 อุปทานคงค้างในเขต กทม. และปริมณฑล 
และระยะเวลาการขายจนหมดแบ่งตามประเภทท่ีอยู่อาศัย 

 
ที่มา: AREA และธนาคารแห่งประเทศไทย 
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อุปทานพื้นที่อาคารส านักงานคงค้างอยู่ ใน
ระดับสูงตั้งแต่ปี 2565 (ภาพที่ 3.9) 

 
ทั้งนี้ หากในระยะต่อไป ผู้ประกอบการ

ต้องใช้เวลานานขึ้นในการระบายอุปทานคงค้าง 
โดยเฉพาะในประเภทอาคารชุด อาจท าให้เกิด 
ความเสี่ ยงด้ านฐานะและสภาพคล่องของ
ผู้ประกอบการบางราย 

3 . 2 . 2  ค ว าม เ สี่ ย งด้ า น ฐ าน ะแล ะ 
สภาพคล่องของผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์
บางราย ซึ่งอาจกระทบต่อความสามารถใน 
การต่ออายุตราสารหนี้ เดิมที่ ครบก าหนด 
(rollover risk) 

ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์ระดมทุน
ผ่านตลาดตราสารหนี้เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง 
โ ด ย เ ฉ พ า ะ ก า ร อ อ ก ต ร า ส า ร ห นี้  non-
investment grade และ unrated ซึ่งสว่นใหญ่
มักออกโดยบริษัทที่มีการก่อหนี้สูง หรือขาดทุน
จากการด าเนินงาน โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน  
ปี  2562 ยอดตราสารหนี้  non-investment 
grade และ unrated ที่ออกโดยผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์มียอดคงค้างอยู่ที่  133 ,172  
ล้ านบาท 23 มีสั ดส่ วนร้อยละ 56 ของยอด 
ตร าส า รหนี้  non-investment grade แล ะ 
unrated ทั้งหมดในตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน 

                                         
23 เมื่อพิจารณาผลประกอบการของบริษัทอสังหาริมทรัพย์ที่ออก 
ตราสารหนี้ non-investment grade และ unrated พบว่า 
ร้อยละ 80 ของบริษัทมีการก่อหนี้สูง หรือขาดทุนจาก 

เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 39 ณ สิ้นปี 2559 (ภาพที่ 
3.10)  

 
มองไปข้างหน้า แนวโน้มอุปสงค์ต่อ

ตลาดอสังหาริมทรัพย์ไทยที่ลดลงตามเศรษฐกิจ
โลกและเศรษฐกิจไทยที่มีทิศทางชะลอตัว และ
ภาวะอุปทานคงค้างที่ยังมีอยู่ อาจส่งผลกระทบ
ต่อฐานะและสภาพคล่องของผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์บางรายได้ โดยเฉพาะกลุ่มที่มี
อุปทานคงค้างอยู่ในระดับสูงอยู่เดิม กลุ่มที่เน้น
พึ่ งพาอุปสงค์จากต่างชาติหรืออุปสงค์ เพื่อ 
เก็งก าไร และกลุม่ที่มีฐานะทางการเงินเปราะบาง 
เช่น มีอัตราส่วนความสามารถในการจ่าย
ดอกเบี้ยต่ า ( interest coverage ratio) ทั้งนี้  
หากกลุ่มดังกล่าวพึ่งพาแหล่งเงินทุนจากการออก
ตราสารหนี้อาจน าไปสู่ความเสี่ยงที่จะไม่สามารถ
ต่ออายุตราสารหนี้เดิมที่ครบก าหนดได้ โดย 
ต ร า ส า ร ห นี้  non-investment grade แ ล ะ 
unrated ที่ออกโดยกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และจะ
ครบก าหนดช าระภายในปี 2564 มีมูลค่าทั้งสิ้น 
73,797 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 25 ของตราสาร
หนี้กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ทั้งหมดที่จะครบก าหนด
ช าระภายในปี 2564 (ภาพที่ 3.11) ซึ่งถือว่าเป็น
สัดส่วนที่ค่อนข้างสูง ดังนั้น หากผู้ประกอบการ
อสั งห าริ มทรั พย์ ที่ อ อกตราส ารหนี้  non-
investment grade และ unrated ไม่สามารถ

การด าเนินงาน ซึ่งมีผลกระทบต่อแนวโน้มความสามารถใน 
การช าระหนี้  (พิจารณาจากอัตราส่วน debt/EBITDA 
interest coverage ratio (ICR) และ operating cashflow) 

ภาพที่ 3.9 ภาวะและอุปทานคงค้างสะสมของอาคารส านักงาน 
(office) ในเขต กทม. และปรมิณฑล 

 
หมายเหตุ: (1) ค านวณจากโครงการ mixed use รายใหญ่ที่มีมูลค่ามากกว่า 
10 000 ล้านบาท จ านวน 13 ราย โดยใช้ข้อมูล ณ ไตรมาสที่ 2 ปี 2562 และ 
(2) ข้อมูลคาดการณ์อุปทานอาคารส านักงานในปี 2562-2567 ประมาณการ
โดย CBRE 
ที่มา: CBRE ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 3.10 ยอดคงค้างของตราสารหนีท้ี่มีอันดับความน่าเชื่อถือ
ต่ ากว่าระดับน่าลงทุน (non-investment grade) 

หรือไม่ได้รับการจดัอันดับความน่าเชื่อถอื (unrated) 
แบ่งตามประเภทธรุกิจของผู้ออกตราสาร 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ล้านบาท

30% 28% 26% 21%

17%

7%
4% 4%

5%

5%
5% 4%

4%

4%
6% 7%

5%

9%
9% 8%

39%

47%
50% 56%

0
50,000

100,000
150,000
200,000
250,000
300,000
350,000

2559 2560 2562 ก.ย. 2562ก.ย. 622561

พลังงาน

อสังหาริมทรัพย์

ท่องเที่ยว
การเงิน

รถยนต์

อื่น ๆ 



 

รายงานการประเมินเสถยีรภาพระบบการเงินไทย 2562 |  25 

ต่ออายุตราสารหนี้ ได้ เมื่อครบก าหนด อาจ
กระทบต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่มีต่อ 
ต ร า ส า ร ห นี้ ที่ อ อ ก โ ด ย ผู้ ป ร ะ ก อ บ ก า ร
อสังหาริมทรัพย์รายอื่น ๆ ท าให้ต้นทุนใน 
การระดมทุนของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ ใน 
ตลาดตราสารหนี้ปรับสูงข้ึนได้  

 
ในระยะต่อไป ธปท. และหน่วยงาน 

ที่เกี่ยวข้องจะติดตามผลกระทบของมาตรการ 
LTV ส ถ า น ก า รณ์ แ ล ะ ก า ร ป รั บ ตั ว ข อ ง 
ภาคอสังหาริมทรัพย์อย่างต่อเนื่อง ตลอดจน
ประเมินความเสี่ ยงต่ าง ๆ ที่ เกี่ ยวข้องกับ 
ภาคอสังหาริมทรัพย์ โดยเฉพาะภาวะอุปทาน 
คงค้ าง รวมถึ งผู้ ป ระกอบการกลุ่ มที่ อ อก 
ตร าส า รหนี้  non-investment grade แล ะ 
unrated เพื่อเตรียมแนวนโยบายไว้รองรับ 
อย่างเหมาะสมและทันการณ์ ตลอดจนเอื้อให้
ภาคอสังหาริมทรัพย์สามารถปรับตัว เข้ าสู่ 
จุดสมดุลที่ดีขึ้นได้อย่างราบรื่น โดยเฉพาะภายใต้
ภาวะเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโน้ม 
ชะลอตัว 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 3.11 ตราสารหนี้กลุ่มธรุกิจอสังหาริมทรัพย ์
ที่จะครบก าหนดภายในปี 2564 แยกตามอันดับความน่าเชื่อถือ 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
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บทที ่4 แนวทางการยกระดบัการก ากับดแูลความเสีย่งจาก
สหกรณอ์อมทรพัย์  

 
พฤติกรรม search for yield ผ่านสหกรณ์ออมทรัพย์ยังคงมีอย่างต่อเนื่อง  สินทรัพย์ของ

สหกรณ์ออมทรัพย์ยังขยายตัวในอัตราที่สูง แม้ชะลอลงบ้างจากช่วงก่อนหน้า ขณะที่การเชื่อมโยงกันใน
ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์มีมากขึ้นผ่านการกู้ยืมและรับฝากเงินระหว่างกัน ซึ่งอาจเป็นช่องทางส าคัญใน 
การส่งผ่านความเสี่ยงในระบบสหกรณ์ ภาครัฐและหน่วยงานที่เกี่ยวข้องจึงจ าเป็นต้องเร่งยกระดับ 
การก ากับดูแลระบบสหกรณ์ให้สอดคล้องกับความส าคัญเชิงระบบที่ เพิ่มขึ้น และต้องเร่งผลักดัน
กฎกระทรวงประกอบพระราชบัญญัติสหกรณ์ให้มีผลบังคับใช้โดยเร็ว โดยเฉพาะหลักเกณฑด์้านการลงทุน 
การบริหารจัดการความเสี่ยงด้านเครดิตและสภาพคล่อง การก่อหนี้ของลูกหนี้ในภาคครัวเรือนที่เป็น
สมาชิกสหกรณ์ออมทรัพย์ และธรรมาภิบาล และยังต้องติดตามสหกรณ์ออมทรัพย์โดยเฉพาะกลุ่มที่ 
ขาดสภาพคล่อง ซึ่งอาจมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้นในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว 

 แม้การเติบโตของสินทรัพย์ของระบบ
สหกรณ์ออมทรัพย์มีแนวโน้มชะลอลง สหกรณ์
ออมทรัพย์ยังคงขยายการลงทุนในหลักทรัพย์ 
ในอัตราค่อนข้างสูง เนื่องจากมีเงินไหลเข้า
สหกรณ์ออมทรัพย์จ านวนมากทั้งในรูปของ 
ค่าหุ้นและเงินฝากของสมาชิกซึ่งคาดหวังจะได้
ผ ล ต อ บ แ ทนที่ สู ง ก ว่ า เ งิ น ฝ า ก ธ น า ค า ร  
ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2562 ระบบสหกรณ์ 
ออมทรัพย์มีสินทรัพย์รวม 3 ล้านล้านบาท 
เติบโตร้อยละ 4.8 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน 
ซึ่งชะลอลงจากที่ เติบโตร้อยละ 6 ในปี 2561 
ขณะที่เงินรับฝากจากสมาชิกและส่วนทุนยังมี
อัตราการเติบโตค่อนข้างสูงที่ร้อยละ 10.7 และ
ร้ อ ยล ะ  6.2 จ ากช่ ว ง เ ดี ย วกั น ขอ งปี ก่ อ น 
ตามล าดับ ซึ่งใกล้เคียงกับอัตราการเติบโตในปี 
2560 และ 2561 และเป็นอัตราการขยายตัวที่
ค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับเงินรับฝากของระบบ 
ธพ. ที่เติบโตเพียงร้อยละ 5.2 จากช่วงเดียวกัน
ของปีก่อน สะท้อนว่าสมาชิกของสหกรณ์ 
ออมทรั พ ย์ ยั ง มี พ ฤติ ก ร ร มก า ร แส ว งห า
ผลตอบแทนด้วยการฝากเงินและลงทุนในระบบ
สหกรณ์เพิ่มข้ึนอย่างต่อเนื่อง (ภาพที่ 4.1) 
                                         
24 สหกรณ์ที่มีสภาพคล่องส่วนเกิน คือ สหกรณ์ที่มีเงินรับฝาก
รวมส่วนทุนของสมาชิกสูงกว่าเงินให้กู้ยืมแก่สมาชิก 

 
เงินรับฝากจากสมาชิกและส่วนทุนที่

เพิ่มขึ้นเป็นจ านวนมากเมื่อเทียบกับเงินให้กู้ยืม
แก่สมาชิกที่ เพิ่ มขึ้น เพียงร้อยละ 2 .4 จาก 
ช่วง เดี ยวกันของปีก่ อน ส่ งผลให้สหกรณ์ 
ออมทรัพย์หลายแห่งโดยเฉพาะสหกรณ์กลุ่มที่มี
สภาพคล่องส่วนเกิน 24 น า เงินไปลงทุนใน
หลักทรัพย์อย่างต่อเนื่องเพื่อสร้างผลตอบแทน 
ที่สูงขึ้นให้แก่สมาชิก และภายใต้ภาวะที่อัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอยู่ในระดับต่ า 
สหกรณ์ออมทรัพย์มีแนวโน้มลดการถือครอง
ตราสารหนี้ภาครัฐและหันไปเพิ่มการลงทุนใน

ภาพที่ 4.1 การเติบโตของสินทรัพย์และหนี้สินที่ส าคัญของ 
ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ 

 
ที่มา: กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 

2.4

7.2

10.7

6.2

0

1

2

3

4

0

5

10

15

20

25

2556 2557 2558 2559 2560 2561 มี.ค. 62 มิ.ย. 62 ก.ย. 62
สินทรัพย์รวม (แกนขวา) เงินให้กู้ยืม เงินลงทุน เงินรับฝาก ทุน

ล้านล้านบาทร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน
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ตราสารหนีภ้าคเอกชนเพือ่เพิม่อตัราผลตอบแทน 
(ภาพที่ 4.2) 

 
แม้เงินลงทุนในหลักทรัพย์ส่วนใหญ่ของ

สหกรณ์ออมทรัพย์จะเป็นตราสารหนี้ที่มีคุณภาพ
ดี 25 ซึ่ ง เป็น ไปตามหลัก เกณฑ์การลงทุนที่
ก าหนดให้สหกรณ์ออมทรัพย์ลงทุนได้เฉพาะ 
ตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงต่ า อาทิ หลักทรัพย์ที่
ออกโดยรัฐบาล รัฐวิสาหกิจ สง. และตราสารหนี้
ภาคเอกชนที่มีอันดับความน่าเชื่อถือระดับดี  
(A- ขึ้นไป) แต่การที่สมาชิกสหกรณ์ออมทรัพย์
น าเงินมาฝากและซื้อหุ้นสหกรณ์เพิ่มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องในภาวะที่สหกรณ์ออมทรัพย์ปล่อยเงินกู้
เพิ่มได้ไม่มากนัก ท าให้สหกรณ์ออมทรัพย์ต้อง
พยายามหาแหล่งลงทุนที่จะสร้างผลตอบแทนให้
ได้ตามที่สมาชิกคาดหวัง เช่น เลือกลงทุนใน
หลักทรัพย์ระยะยาวมากขึ้น หากกรรมการและ
บุคลากรของสหกรณ์ออมทรัพย์ไม่มีความรู้ 
ความเข้าใจถึงความเสี่ยงในการลงทุนและ 
การบริหารความเสี่ยงที่ดีพอ อาจท าให้สหกรณ์
ออมทรัพย์เลือกลงทุนโดยมุ่งเน้นให้ได้อัตรา
ผลตอบแทนสูงโดยมิได้ค านึงถึงความเสี่ยง หรือ 
ประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร ดังนั้น จึงต้อง
ส่งเสริมให้สหกรณ์ออมทรัพย์มีกรรมการและ
บุ ค ล า กรที่ มี ค ว ามรู้ แ ล ะ ค ว าม เ ชี่ ย ว ช าญ 
ด้านการเงินและการบริหารความเสี่ยงจาก 
การลงทุน รวมทั้งควรมีการก าหนดเพดาน 
การลงทุนในหลักทรัพย์ของสหกรณ์ออมทรัพย์ 
                                         
25 ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2562 สหกรณ์ออมทรัพย์ลงทุนใน 
ตราสารหนี้ร้อยละ 83 ของเงินลงทุนในหลักทรัพย์ท้ังสิ้น 

เพื่อจ ากัดผลกระทบที่อาจเกิดกับเงินฝากและ 
ส่วนทุนของสมาชิกหากมีความเสียหายเกิดขึ้น
จากการลงทุน  

นอกจากนี้  สหกรณ์ออมทรัพย์ยังมี
บทบาทส าคัญในการเป็นแหล่งให้กู้ยืมเงินแก่
ประชาชนที่เป็นสมาชิกด้วย โดยมีสัดส่วนร้อยละ 
16 ของหนี้ที่ ภาคครัว เรือนกู้ ยืมจากแหล่ง 
ในระบบ ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 ซึ่งสูงเป็น
อันดับสามรองจากการกู้ยืมจาก ธพ. และสถาบัน
การเงินเฉพาะกิจของรัฐ ทั้งนี้ การกู้ยืมดังกล่าว
ท าให้สหกรณ์ออมทรัพย์กลุ่มที่ขาดสภาพคล่อง26 
หรือกลุ่มที่มีสมาชิกที่ต้องการกู้ยืมเงินเป็นจ านวน
มากเกินกว่าจ านวนค่าหุ้นและเงินฝากที่สหกรณ์
ออมทรัพย์ได้รับจากสมาชิกต้องพึ่งพาเงินรับฝาก
และเงินกู้ยืมจากสหกรณ์ออมทรัพย์อื่นหรือ สง. 
อื่น โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2562 การรับฝาก
และกู้ยืมดังกล่าวมีสัดส่วนเฉลี่ยประมาณร้อยละ 
30 ของหนี้สินรวมส่วนทุนของสหกรณ์ออมทรัพย์
กลุ่มที่ขาดสภาพคล่อง (ภาพที่ 4.3) ซึ่งเป็นสัดส่วน
ที่ สู ง ใกล้ เคี ยงกั บช่ วง เดี ยวกั นของปี ก่ อน  
หากสหกรณ์ออมทรัพย์กลุ่มนี้ ไม่มีการบริหาร 
ความเสี่ยงที่เหมาะสม โดยเฉพาะในช่วงที่เศรษฐกิจ
ชะลอตัว อาจมีความเสี่ยงที่จะได้รับผลกระทบด้าน
ความสามารถในการต่ออายุเงินกู้ และมีต้นทุนทาง
การเงินที่สูงข้ึนในระยะต่อไป รวมถึงอาจมีปัญหา
การจ่ ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินได้หากสมาชิกมี 
ความต้องการถอนเงินจ านวนมาก สหกรณ ์
ออมทรัพย์จึงควรมีสินทรัพย์สภาพคล่องในระดับ
หนึ่งที่จะสามารถรองรับการถอนเงินฝากของ
สมาชิ ก ได้  รวมทั้ งการก ากั บดู แลสหกรณ์ 
ออมทรั พย์ ควรมีหลั ก เกณฑ์ก าหนดระดับ 
การก่อหนี้ของสหกรณ์ออมทรัพย์ไม่ให้สูงเกินควร 
และก าหนดเงื่อนไขการให้กู้ยืมเงินแก่สมาชิกที่
เหมาะสม เช่น ก าหนดระยะเวลาการกู้ยืม อายุ
สูงสุดของลูกหนี้ที่จะสามารถกู้ยืมเงินได้ สัดส่วน
การผ่อนช าระหนี้ต่อรายได้ รวมทั้งไม่สนับสนุน

26 สหกรณ์ที่ขาดสภาพคล่อง คือ สหกรณ์ที่มีเงินรับฝากรวม 
ส่วนทุนของสมาชิกต่ ากว่าเงินให้กู้ยืมแก่สมาชิก 

ภาพที่ 4.2 สัดส่วนการลงทุนในหลักทรพัย์ของ 
ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ 

 
ที่มา: กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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      ธนาคารแห่งประเทศไทย       รัฐวิสาหกิจที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน
      รัฐบาลกลาง       สถาบันการเงินอื่น
      สถาบันรับฝากเงินอื่น       ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน
      สัดส่วนเงินลงทุนต่อสินทรัพย์รวม (แกนขวา)

ร้อยละต่อสินทรัพย์รวมร้อยละต่อเงินลงทุนในตราสารหนี้
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ให้มีการกู้หนี้วนซ้ า เพื่อลดการสะสมความเสี่ยง
ในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ 

 
นอกจากนี้ ปริมาณเงินฝากและเงินให้

กู้ ยื มกั นระห ว่ างสหกรณ์ ออมทรัพย์ 27 ที่ มี
แนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง สะท้อนว่ามี 
ความเชื่อมโยงภายในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์
มากขึ้น (ภาพที่ 4.4) โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน 
ปี 2562 สหกรณ์ออมทรัพย์มีเงินฝากและเงินให้
กู้ยืมระหว่างกันทั้งสิ้น 395 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น
ร้อยละ 8.6 จากช่วงเดียวกันปีก่อน 

 
         ภายใต้ความเชื่อมโยงระหว่างสหกรณ์
ออมทรัพย์ที่เพิ่มมากขึ้นผ่านการฝากเงินและให้
กู้ยืมเงินระหว่างกัน ความเสี่ยงจากฐานะทาง
การเงินและสภาพคล่องของสหกรณ์ออมทรัพย์
แห่งหนึ่งอาจกระทบต่อความมั่นคงของระบบ
สหกรณอ์อมทรพัยไ์ดด้ว้ย กล่าวคือ หากสหกรณ์

                                         
27 การกู้ยืมและรับฝากเงินระหว่างสหกรณ์ออมทรัพย์ มี 2 
รูปแบบ คือ (1) กู้ยืมหรือรับฝากกันเองโดยตรงระหว่าง
สหกรณ์ออมทรัพย์ และ (2) ด าเนินการผ่านชุมนุมสหกรณ์

ออมทรัพย์ขาดธรรมาภิบาลและการบริหาร
จัดการที่ดี เช่น ปล่อยกู้โดยมิได้พิจารณาถึง
ความสามารถในการช าระหนี้ของผู้กู้อย่ าง
รอบคอบ ขาดธรรมาภิบาลในการปล่อยกู้หรือ
ลงทุนในโครงการที่มีการทุจริตหรือมีลักษณะ 
เอื้อประโยชน์แก่บุคคลกลุ่มใดเป็นพิเศษ อาจ 
ท าให้เกิดการผิดนัดช าระหนี้และเงินที่ปล่อยกู้
หรือน าไปลงทุนไม่ได้รับช าระคืนเต็มจ านวน  
ซึ่งจะกระทบต่อผลการด าเนินงานของสหกรณ์ 
ออมทรัพย์ และสร้างความเสียหายแก่ส่วนทุน
และเงินฝากของสมาชิกได้ โดยนอกจากจะท าให้
ส ห ก รณ์ อ อ ม ท รั พ ย์ แ ห่ ง นั้ น เ กิ ด ปั ญ ห า 
สภาพคล่องแล้ว ปัญหาอาจจะลุกลามไปสหกรณ์
อื่นที่เป็นเจ้าหนี้ และส่งผลต่อความเชื่อมั่นของ
ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์เป็นวงกว้างได้ 

หน่ ว ย ง านก า กั บ ดู แ ล ที่ เ กี่ ย ว ข้ อ ง
จ าเป็นต้องเร่งผลักดันให้หลักเกณฑ์ภายใต้
พระราชบัญญัติสหกรณ์ฉบับใหม่มีผลบังคับใช้
โดย เร็ ว  โดย เฉพาะ เกณฑ์ด้ านการลงทุน  
การบริหารจัดการความเสี่ยงด้านเครดิตและ
สภาพคล่อง การก่อหนี้ของลูกหนี้สมาชิก และ
ธรรมาภิบาล (รายละเอียดเพิ่มเติมในบทความที่ 
3) รวมทั้งติดตามสหกรณ์ออมทรัพย์โดยเฉพาะ
กลุ่มที่ขาดสภาพคล่อง ซึ่งอาจมีความเสี่ยง
เพิ่มขึ้นในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว ตลอดจน
ผลักดันให้สหกรณ์ออมทรัพย์รายงานข้อมูลที่
จ าเป็นต่อการดูแลความเสี่ยงในระบบสหกรณ์
ออมทรัพย์แก่หน่วยงานก ากับดูแลอย่างถูกต้อง 
ครบถ้วน ในเวลาทีเ่หมาะสม เพื่อดูแลความเสี่ยง
ในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ และช่วยลดโอกาสใน
การเกิดความเสียหายที่อาจจะลุกลามในระบบ
สหกรณ์ออมทรัพย์และส่งผลกระทบต่อไปยัง 
ภาคการเงินส่วนอ่ืน ๆ ได้  

ออมทรัพย์ ซึ่งท าหน้าที่เป็นตัวกลางในการระดมเงินจาก
สหกรณ์ออมทรัพย์กลุ่มที่มีสภาพคล่องส่วนเกินไปปล่อยกู้
ให้กับสหกรณ์ออมทรัพยท์ีต่้องการสภาพคล่อง 

ภาพที่ 4.3 สัดส่วนแหลง่เงนิทุนของสหกรณ์ออมทรัพย์ 
กลุ่มที่ขาดสภาพคล่อง (ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2562) 

 
หมายเหตุ: (1) เงินกู้ยืมอ่ืน ได้แก่ เงินกู้ยืมจากรัฐบาลกลาง ธุรกิจ และ
รัฐวิสาหกิจ และ (2) หน้ีสินอ่ืน ได้แก่ ดอกเบี้ยค้างจ่าย และหน้ีสินอ่ืน ๆ  
ที่มา: กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 4.4 มูลค่าเงนิรับฝากและเงินใหกู้้ยืมระหว่างกันของ
สหกรณ์ออมทรัพย์  

 
หมายเหตุ:  ค านวณจากเงินฝากและเงินให้กู้ยืมระหว่างสหกรณ์ออมทรัพย์ทั้ง
ที่ด าเนินการระหว่างกันโดยตรงและด าเนินการผ่านชุมนุมสหกรณ์ออมทรัพย์
ที่มา: กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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บทความที ่3 กฎหมายสหกรณฉ์บบัใหม:่  
แนวทางการยกระดบัการดแูลความเสี่ยงทีส่ าคญัในระบบสหกรณอ์อมทรัพย์ 

 

สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนเป็นหน่วยเศรษฐกิจที่ส าคัญและอยู่คู่สังคมไทย 
มานาน โดยมีบทบาทเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องในการใหบ้ริการรบัฝากเงินและปลอ่ยกู้แก่สมาชิกเพือ่ใหส้มาชิก
มีความเป็นอยู่ทีด่ขีึ้น ซึ่งเป็นไปตามพันธกิจและปรัชญาการด าเนินงานของสหกรณ์ ท าให้สมาชิกหลายล้านราย
มีความสัมพันธ์กับสหกรณ์ฯ ทั้งในฐานะที่เป็นเจ้าของสหกรณ์ฯ เจ้าหนี้ผู้ฝากเงิน และลูกหนี้เงินกู้ นอกจากนี้ 
สหกรณ์ฯ ยังมีการท าธุรกรรมให้กู้ยืมและฝากเงินระหว่างกันอย่างต่อเนื่อง  

ในช่วงที่ผ่านมา ปริมาณธุรกรรมการให้กู้ยืมและการฝากเงินระหว่างสหกรณ์ฯ มีแนวโน้มสูงขึ้น 
สะท้อนให้เห็นถึงความเชื่อมโยงภายในกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์ที่เพิ่มมากขึ้น ซึ่งอาจเป็นช่องทางส าคัญใน 
การส่งผ่านความเสี่ยงในระบบสหกรณ์ กล่าวคือ หากสหกรณ์ฯ ที่มีฐานะเป็นลูกหนี้เกิดความเสียหายอย่างมี
นัยส าคัญจากการให้กู้ยืมเงินหรือการลงทุน เนื่องจากการบริหารจัดการความเสี่ยงไม่เหมาะสมหรือ 
การด าเนินงานโดยขาดธรรมาภิบาล จนส่งผลกระทบต่อฐานะการด าเนินงานและ หรือสภาพคล่อง และไม่
สามารถช าระหนี้ให้แก่สหกรณ์ฯ เจ้าหนี้ได้ ย่อมท าให้สหกรณ์ฯ ที่เป็นเจ้าหนี้ได้รับผลกระทบตามไปด้วย และ
อาจลุกลามไปสู่การแห่ถอนเงินฝากและหุ้นของสมาชิกสหกรณ์ฯ ที่เกี่ยวข้อง จนเกิดผลกระทบในวงกว้างได้  
(ภาพที่ 1) การผลักดันให้มีการออกกฎเกณฑ์เพื่อยกระดับการด าเนินงานของสหกรณ์ฯ และก ากับดู แลให้
สหกรณ์ฯ มีการบริหารความเสี่ยงที่ดี โดยเฉพาะความเสี่ยงที่ส าคัญ ได้แก่ ความเสี่ยงด้านเครดิต28 และ 
ความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง29 รวมถึงมีการด าเนินงานตามหลักธรรมาภิบาล จะช่วยลดความเสี่ยงที่จะเกิด
ความเสียหายต่อระบบสหกรณ์ฯ และสมาชิกของสหกรณ์ฯ รวมทั้งจะช่วยเสริมสร้างความเชื่อมั่นต่อระบบ
สหกรณ์ฯ และภาคการเงินโดยรวม และนับเป็นก้าวส าคัญของการยกระดับการก ากับดูแลตัวกลางทางการเงิน
ให้รองรับพัฒนาการของสหกรณ์ออมทรัพย์ที่เติบโตเกือบเท่าตัวในช่วง 10 ปีที่ผ่านมา 

 

                                         
28 ความเสี่ยงด้านเครดิต หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากการที่ลูกหนี้ไม่สามารถปฏิบัติตามสัญญาในการช าระหนี้ หรือมีคุณภาพเครดิตแย่ลงจน
ส่งผลให้โอกาสที่ลูกหนี้จะสามารถช าระคืนเงินได้ลดลง   

29 ความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากการที่สหกรณ์ฯ ไม่สามารถช าระหนี้สินและภาระผูกพันได้ ในระยะสั้น เนื่องจาก 
ไม่สามารถเปลี่ยนสินทรัพย์เป็นเงินสดได้ หรือไม่สามารถจัดหาเงินทุนได้เพียงพอในระยะสั้น  

 

ภาพที่ 1 กลไกการส่งผ่านความเสี่ยงในระบบสหกรณ์ออมทรัพย์  
(กรณีที่สหกรณ์ออมทรัพย์ประสบปัญหาจากความเสี่ยงด้านเครดิตและความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง) 

 

• ลูกหนี้ของสหกรณ์ฯ 
ไมส่ามารถช าระหนี้ได้
เป็นจ านวนมาก

• เงินลงทุนไม่ได้รับช าระคืน
ตามที่คาดไว้

ความเสียหายท่ีเกิดขึ้น
ท าให้สหกรณ์ฯ 
เกิดผลขาดทุน

ส่วนทุนของสมาชิกสหกรณ์ฯ 
มีมูลค่าลดลง

สภาพคล่องของสหกรณ์ฯ 
ขาดหายไป

มีปัญหาในการช าระหนี้คืนเจ้าหนี้
และสมาชิกผู้ฝากเงิน

เกิดความไม่เชื่อมั่น
ในสหกรณ์ฯ

สหกรณ์ฯ เจ้าหนี้เรียกคืน
เงินให้กู้

สถาบันการเงินเรียกคืน   
ระงับการต่ออายุเงินให้กู้

สมาชิกแห่ถอน
เงินฝากและหุ้น

หากสหกรณ์ฯ เจ้าหนี้เรียกคืนเงินให้กู้ไม่ได้
จะส่งผลกระทบต่อสหกรณ์ฯ เจ้าหนี้ทอดต่อ ๆ ไป

ขาดการบริหารความเสี่ยงที่
ดีในการปล่อยกู้และลงทุน

การบริหารงาน
ขาดความโปร่งใสหรือ
ขาดธรรมาภิบาล
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ตามที่ ได้มีการออกพระราชบัญญัติสหกรณ์ (ฉบับที่  3) พ.ศ. 2562 ซึ่งมีผลบังคับใช้เมื่อ 
วันที่ 19 พฤษภาคม 2562 นั้น กฎหมายได้ให้อ านาจนายทะเบียนสหกรณ์ (อธิบดีกรมส่งเสริมสหกรณ์)  
ในการก ากับดูแลสหกรณ์และก าหนดให้แยกการก ากับดูแลสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
ซึ่งเป็นสหกรณ์ภาคการเงินออกจากสหกรณป์ระเภทอื่น ๆ โดยให้ออกกฎกระทรวงเพื่อก าหนดหลักเกณฑ์
การด าเนินงานและการก ากับดูแลสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนให้แล้วเสร็จภายในสองปี 
นับแต่วันที่พระราชบัญญัตินี้มีผลบังคับใช้ ซึ่งปัจจุบัน กระทรวงเกษตรและสหกรณ์อยู่ระหว่างยกร่าง
กฎกระทรวงโดยหารือร่วมกับกระทรวงการคลัง ธปท. และ ก.ล.ต. เพื่อน าเสนอต่อคณะรัฐมนตรีพิจารณา
ตามกระบวนการออกกฎหมาย ทั้งนี้ ในการพิจารณายกร่างกฎกระทรวงดังกล่าว มีหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง
กับการก ากบัดแูลความเสีย่งดา้นเครดติและความเสีย่งด้านสภาพคลอ่ง รวมถึงหลกัเกณฑด์า้นธรรมาภบิาล
ของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน ซ่ึงมีหลักการและเหตุผลที่ส าคัญ ดังนี้ 

  หลกัเกณฑ ์ หลกัการและเหตผุล 
1. หลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วกบัความเสีย่งดา้นเครดติ 
การให้กู้และการให้สินเชื่อ เพื่อไม่ให้สหกรณฯ์ มีความเสี่ยงด้านเครดิตสูงเกินควร จนอาจก่อให้เกิด 

ความเสียหายอย่างรุนแรงต่อสหกรณ์ฯ รวมทั้งเพื่อให้สหกรณ์ฯ มีการบริหาร
ความเสี่ยงด้านเครดติทีด่ีและดแูลมิให้ลูกหนี้มีภาระหนี้สินเกินตัว โดยมี
ข้อก าหนด ดังนี ้
 (1) ก าหนดจ านวนงวดการผ่อนช าระและเพดานสัดส่วนหนี้สินทีต่้องผ่อนต่อ
เดือนเทียบกับรายได้ เพื่อมใิห้ลูกหนี้กู้ยืมเงินมากหรือเป็นหนี้นานจนเกิน
ความสามารถที่จะช าระหนี้ได้ 
 (2) สหกรณ์ฯ ควรมีกระบวนการให้กู้หรือให้สินเชื่อที่เหมาะสม โปร่งใส 
ตั้งแต่เริ่มต้นจนสิ้นสดุกระบวนการ และเป็นไปตามหลักการควบคุมภายในและ
การบริหารความเสี่ยงที่ดี โดยมกีารสอบทานกระบวนการดงักลา่วเป็นประจ า 

การฝากเงินและการลงทุน เพื่อป้องกันไม่ให้สหกรณ์ฯ น าเงินไปฝากบคุคลอื่นหรือลงทุนในสินทรัพย์ที่มี
ความเสี่ยงสูงและอาจจะไมไ่ด้รบัเงินต้นคืนเต็มจ านวน ซึ่งจะกอ่ให้เกิด 
ความเสียหายแก่สมาชิกได้ จึงก าหนดให้สหกรณ์ฯ สามารถฝากเงินหรือลงทุน
ได้เฉพาะสินทรัพย์ตามประเภทที่กฎหมายก าหนด และเพื่อให้สหกรณ์ฯ มุ่งเน้น
การให้บริการแก่สมาชิกตามพันธกิจหลัก จึงได้ก าหนดให้มีสัดสว่นยอดรวม 
การฝากเงินและการลงทุนในสหกรณ์ฯ อื่นและสถาบันการเงินอื่น เมื่อเทียบกบั
ทุนเรือนหุ้นรวมกับทุนส ารองของสหกรณ์ฯ ไม่เกินกว่าระดับทีก่ฎหมายก าหนด 

การกระจุกตัวของสินทรัพย ์ เพื่อไม่ให้มีการให้กู้ยืมเงิน ฝากเงิน หรือลงทุนในสหกรณ์ฯ หรือนิติบุคคล 
(ลูกหนี้) รายใดรายหน่ึงสูงเกินควร ซึ่งหากเกิดความเสียหายข้ึนอาจก่อให้เกิด
ผลกระทบที่รุนแรงแก่สหกรณฯ์ ได้ จึงก าหนดเพดานสัดส่วนการท าธุรกรรมต่อ
ลูกหนี/้สหกรณ์ฯ/นิติบุคคลรายใดรายหน่ึงต่อทุนเรือนหุ้นรวมกับทุนส ารอง
ของสหกรณ์ฯ ไม่เกินระดับที่กฎหมายก าหนด  

การจัดชั้นสินทรัพย์และ 
การกันเงินส ารอง 

เพื่อให้มีการกันเงินส ารองอย่างเพียงพอส าหรับรองรับความเสยีหายที่อาจ
เกิดขึ้นจากการด้อยค่าของสินทรัพย์ จึงได้ก าหนดหลักเกณฑ์การจัดชั้น
สินทรัพย์และอัตราการกันเงินส ารองส าหรับลูกหนี้ รวมถึงการด้อยค่าของ 
เงินลงทุนและทรัพย์สินรอการขาย 
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  หลกัเกณฑ ์ หลกัการและเหตผุล 
2. หลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วกบัความเสีย่งดา้นสภาพคลอ่ง 
การรับฝากเงิน การก่อหน้ี 
และการสร้างภาระผูกพัน 

เพื่อเสริมสร้างความมั่นคงของสหกรณ์ฯ ไม่ให้ก่อหน้ีเกินความสามารถ 
การช าระหน้ีในอนาคต และลดโอกาสการเกิดปัญหาด้านสภาพคล่องจาก 
การกระจุกตัวของแหล่งเงินทุนหรือเจ้าหน้ีรายใหญ่ จึงก าหนดให้ 
 (1) การก่อภาระผูกพันโดยการกู้ยืมเงินและรับเงินฝากจากบุคคลที่ไมใ่ช่
สมาชิก รวมกันแล้วต้องมีสัดส่วนต่อทุนเรือนหุ้นรวมกับทุนส ารองของ 
สหกรณ์ฯ ไม่เกินระดับที่กฎหมายก าหนด 
 (2) การรับฝากเงินและกู้ยืมเงินจากสหกรณ์ฯ อื่นหรือชุมนุมสหกรณ์รายใด
รายหน่ึง ต้องมีสัดส่วนตอ่ทุนเรอืนหุ้นรวมกับทุนส ารองของสหกรณ์ฯ ไม่เกิน
ระดับที่กฎหมายก าหนด 
นอกจากนี้ ยังก าหนดให้สหกรณ์ฯ ต้องพิสูจน์ทราบความมีตัวตนของผู้ฝากเงิน
และผู้ให้กู้ยืมเงินตามหลักเกณฑข์องส านักงานป้องกันและปราบปราม 
การฟอกเงิน (ปปง.) และก าหนดเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินรับฝาก เพ่ือไม่ให้ 
มีการน าเงินมาฝากในระบบสหกรณ์เพื่อแสวงหาผลตอบแทนเกินสมควร 

การบริหารสินทรัพย์และ 
การด ารงสินทรัพย์สภาพ
คล่อง 

เพื่อให้สหกรณ์ฯ มีสินทรัพย์สภาพคล่อง (สินทรัพย์ที่สามารถเปลี่ยนเป็นเงินสด
ได้เร็วและดว้ยมูลค่าที่ไม่ลดลงมาก) เพียงพอจ่ายคืนผู้ฝากเงิน จึงก าหนดให้มี
สัดส่วนสินทรัพย์สภาพคล่องตอ่เงินรับฝากไม่ต่ ากว่าระดับที่กฎหมายก าหนด   

3. หลกัเกณฑด์า้นธรรมาภบิาล 

เกณฑ์ด้านธรรมาภิบาล เพื่อให้สหกรณ์ฯ มีกรรมการและผู้จัดการที่มคีุณสมบตัิเหมาะสม ท าหน้าที่และ 
มีความรับผดิชอบ ตลอดจนบรหิารจัดการสหกรณ์ฯ อย่างมีธรรมาภิบาล  
จึงก าหนดหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ดังนี้ 

(1) ก าหนดคุณสมบัติและลักษณะตอ้งห้ามของกรรมการและผู้จัดการ 
(2) ก าหนดอ านาจหน้าที่และองค์ประกอบของคณะกรรมการด าเนินการและ

คณะกรรมการชุดย่อย 
(3) การบริหารงานสหกรณ์ฯ ตามหลักธรรมาภิบาล เช่น การเปิดเผยข้อมูล 

การป้องกันความขัดแย้งทางผลประโยชน์ เป็นต้น 

การปรับปรุงกฎหมายสหกรณ์และหลักเกณฑ์การก ากับดูแลสหกรณ์ฯ  ในครั้งนี้ ทั้งภาครัฐ  
สหกรณ์ฯ รวมถึงประชาชน ควรมีส่วนร่วมในการช่วยผลกัดันและสนับสนนุการออกใช้และการปฏบิัติตาม
หลักเกณฑ์ดังกล่าว เพื่อให้สหกรณ์ฯ มีความเข้มแข็งและมีการบริหารความเสี่ยงที่ดี ซึ่ง จะเป็น 
การสร้างภูมิคุ้มกันที่ดีให้แก่ระบบสหกรณ์อันจะเป็นประโยชน์ต่อสมาชิกของสหกรณ์ฯ และภาพรวมของ
ระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศในระยะยาว 
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บทที ่5 พฤติกรรม search for yield และนัยต่อ 
การประเมนิความเสี่ยงที่ต่ ากวา่ทีค่วร (underpricing of 
risks)  

ภายใต้ภาวะอัตราดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับต่ าเป็นเวลานาน พฤติกรรม search for yield ยังมี
ต่อเนื่องในหลายภาคส่วน ซึ่งอาจไม่ได้ค านงึถึงความเสี่ยงอย่างครอบคลมุ หรือประเมินความเสี่ยงต่ ากว่า 
ที่ควร ทั้งในมิติด้านการลงทุน ซึ่งพบว่ากองทุนรวม บริษัทประกันภัย สหกรณ์ออมทรัพย์ และ 
ภาคครัวเรือนเพิ่มการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงเพื่อแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น และมิติ 
ด้านการระดมทุน ซึ่งพบว่าบางภาคธุรกิจมีการระดมทุนที่เพิ่มขึ้นโดยเฉพาะผ่านการออกตราสารหนี้กลุ่ม 
non-investment grade และ unrated ซึ่งส่วนใหญ่ถือครองโดยนักลงทุนบุคคลที่อาจไม่ได้รับข้อมูล
ความเสี่ยงของผลิตภณัฑ์อยา่งครบถ้วน นอกจากนี ้กลุ่มธุรกจิขนาดใหญ่ระดมทนุ โดยเฉพาะผ่านการออก
ตราสารหนีเ้พิม่ขึ้น ท าให้ตลาดตราสารหนีม้คีวามเสีย่งกระจกุตวัในกลุม่ธรุกจิขนาดใหญ่สงูขึน้ ประกอบกบั
โครงสร้างธุรกิจและการเงินของกลุ่มธุร กิจขนาดใหญ่มีความซับซ้อนขึ้น ท าให้การประเมิน 
ความเสี่ยงของกลุม่ธุรกิจขนาดใหญ่ท าได้ยากขึ้น การดูแลความเสี่ยงในส่วนนี้จ าเป็นตอ้งมกีารตดิตามและ
อาศัยความร่วมมือระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลอย่างใกล้ชิด 

5.1 พฤติกรรม search for yield ด้านการลงทนุ 
(uses of funds) 

ภาวะอัตราดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับต่ าเป็น
เวลานานมีสว่นท าให้หลายภาคส่วน อาทิ กองทุน
รวม ธุรกิจประกันภัย สหกรณ์ออมทรัพย์30 และ
ภาคครัวเรือน มีแนวโน้มลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง
เพิ่มขึ้น เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนที่สูงขึ้น โดยอาจ
ไม่ได้ค านึงถึงความเสี่ยงอย่างครอบคลุมหรือ
ประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร  

ส าหรับกองทุนรวม พบว่าพฤติกรรม 
search for yield ยังมีต่อเนื่อง โดยความเสี่ยงที่
ส าคัญมาจากการกระจุกตัวของการลงทุน 
(concentration risk) โดยเฉพาะจากกองทุนรวม
ประเภท term fund ที่เน้นลงทุนในต่างประเทศ 
เพื่อกระจายความเสี่ยงของสินทรัพย์ที่ลงทุน 
( asset diversification) โ ด ย เ น้ น ล ง ทุ น ใ น
สินทรัพย์ที่มีคุณภาพดีและระยะสั้นเป็นหลัก และ

                                         
30 รายละเอียดพฤติกรรม search for yield ของระบบ 
สหกรณ์ออมทรัพย์อยู่ในบทที่ 4 : แนวทางการยกระดับ 
การก ากับดูแลความเสี่ยงจากสหกรณ์ออมทรัพย์ 

มีการป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนไว้
แล้ว ซึ่งแม้ความเสี่ยงด้านส าคัญ เช่น ด้านเครดิต 
ด้านตลาด และด้านสภาพคล่อง จะไม่สูงมาก แต่ 
การลงทุนในต่างประเทศของกองทุนรวม term 
fund ดังกล่าวมีความเสี่ยงจากการกระจุกตัวสูง
ในบางประเทศ บางประเภทสินทรัพย์ และผู้ออก 
ตราสารบางราย โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน  
ปี 2562 พบว่า term fund มีการลงทุนในประเทศ 
3 ล าดับแรก (จีน กาตาร์ และสหรัฐอาหรับ 
เอมิเรตส์) สูงถึงร้อยละ 93 เป็นการลงทุนใน 
เงินฝาก ธพ. สูงถึงร้อยละ 83 (ภาพที่ 5.1) และ
เป็ นการลงทุนกระจุ กตั วในผู้ ออกตราสาร  
10 ล าดับแรกสูงถึงร้อยละ 74 ทั้งนี้ กอง term 
fund ที่เน้นลงทนุในตา่งประเทศเกอืบทัง้หมดเปน็
กองทุนส าหรับผู้ลงทุนทั่วไป  
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       ภายใต้การลงทุนที่ กระจุกตัวสูง  แม้
ประเทศ สินทรัพย์ หรือผู้ออกตราสารเหล่านี้จะมี
อันดับเครดติทีด่ี หากเกดิเหตกุารณท์ีม่ผีลกระทบ 
เชิงลบกับสินทรัพย์ที่ลงทุน เช่น การปรับลด
อันดับความน่าเชื่อถือของผู้ออกตราสารหนี้หรือ
คู่สัญญา หรือประเทศที่กองทุนรวมลงทุน 
กระจุกตัวสูง การปรับลดลงอย่างรุนแรงของ
ราคาสินทรัพย์ โดยเฉพาะภายใต้ภาวะที่มี 
ความผันผวนในราคาสินทรัพย์ในตลาดการเงิน
ค่อนข้างสูง อาจท าให้กองทุนรวมประเภทนี้
ขาดทุนจ านวนมาก นอกจากนี้  พฤติกรรม 
การลงทุนของกองทุนรวมทีล่งทุนในต่างประเทศ
มีลักษณะคล้ายคลึงกันทั้งธุรกิจ อาจท าให้ 
ความเสียหายกระจายเป็นวงกว้าง นักลงทุนจึง
ควรท าความเข้าใจนโยบายการลงทุนและปัจจัย
เสี่ยงที่อาจกระทบต่อมูลค่าของสินทรัพย์ที่
กองทุนรวมลงทุนประกอบการตัดสินใจลงทุน
ด้วย ตลอดจนกระจายความเสี่ยงของพอร์ต 
การลงทุนโดยรวมของตนเอง ทั้งนี้ ก.ล.ต. ได้มี
การก ากับดูแลกองทุนรวมอย่างใกล้ชิด และได้
ปรับปรุงกฎเกณฑ์เพื่อให้ธุรกิจกองทุนรวมมี 
การลงทุนที่กระจายตัวและช่วยให้ผู้ลงทุนมีข้อมูล
ประกอบการตัดสินใจที่ครอบคลุมมากขึ้น เพื่อให้
สามารถเลือกกองทุนที่เหมาะสมและสอดคล้อง
กั บ ร ะดั บความ เสี่ ย งที่ ผู้ ล งทุ นยอมรั บ ไ ด้   
(รายละเอี ยดเรื่ องการปรับปรุ งหลักเกณฑ์ 
การก ากับดูแลกองทุนรวมประเภท term fund 
ปรากฏตามบทที่ 6) 

ส่วนการลงทุนของธุรกิจประกันภัยเห็น
สัญญาณของการเพิ่มการลงทุนในตราสารหนี้

ภาคเอกชนมากขึ้นจากเดิมที่ เน้นลงทุนใน 
ตราสารหนี้ภาครัฐ แต่การลงทุนยังคงจ ากัดอยู่
ในตราสารที่มีอันดับความน่า เชื่อถือระดับ 
น่าลงทุน ( investment grade) (ภาพที่ 5.2)  
ในระยะถัดไปภายใต้ภาวะที่อัตราดอกเบี้ยยังมี
แนวโน้มอยู่ในระดับต่ าต่อเนื่อง คาดว่า ธุรกิจ
ประกันภัยจะปรับตัวโดยเพิ่มการลงทุนใน
สินทรัพย์ที่หลากหลายมากขึ้นนอกเหนือจาก 
ตราสารหนี้ภาครัฐเพื่อเพิ่มผลตอบแทน เช่น  
ตราสารหนี้และตราสารทุนต่างประเทศ ซึ่งธุรกิจ
ประกันภัยต้องเผชิญกับความเสี่ยงประเภทอื่น ๆ 
เพิ่มเติม เช่น ความผันผวนของตลาดการเงิน
โลกและอัตราแลกเปลี่ยน  

 
ภาคครัวเรือนยังมีแนวโน้มลงทุนใน

สินทรัพย์ เสี่ ยงอย่ า งต่อ เนื่ อง  โดย เฉพาะ 
กองทุนรวมและตราสารหนี้ภาคเอกชนกลุ่ม  
non-investment grade แ ล ะ  unrated ซึ่ ง
บุคคลธรรมดาเป็นผู้ลงทุนหลักในตราสารหนี้
กลุ่มนี้ (ภาพที่ 5.3) นอกจากนี้ นักลงทุนรายย่อย
มีพฤติกรรมการลงทุนในกองทุนรวมประเภทที่มี
ความเสี่ยงสูงขึ้น เพื่อให้ได้อัตราผลตอบแทนที่
สู งขึ้น อาทิ  กองทุนรวมประเภททรัพย์สิน
ทาง เลื อก  (alternative investment funds) 
รวมถึงกลุ่มกองทุนรวมตราสารหนี้ที่มีลักษณะ
ทดแทนเงินฝาก ซึ่งได้แก่ กองทุนรวม daily FI 
และ term fund  

ภายใตภ้าวะเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจ
ไทยที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง ประกอบกับราคา

ภาพที่ 5.1 ความเสี่ยงด้านการกระจุกตวัของการลงทุนของ 
term fund ทั้งระบบ (ข้อมูล ณ เดือนกันยายน ปี 2562) 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ประเทศที่มีการลงทุนสูงสุด 3 ล าดับแรก
93%

จีน (A+)
42%

กาตาร์ 
(AA-)
39%

สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ 
(AA)
12%

อื่น ๆ
7%

เงินฝาก 
83%ตราสารหนี้ภาคเอกชน 

13%

ตราสารหนี้
ภาครัฐ 4%

การลงทุนในเงินฝาก
83%

ภาพที่ 5.2 การลงทุนในตราสารหนี้ของธุรกิจประกันชีวิตและ
ธุรกิจประกันวนิาศภัย 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 

65% 64% 65% 62% 64%

7% 7% 7% 7% 7%
9% 9% 9% 10% 9%
10% 12% 12% 14% 13%
7% 8% 7% 7% 7%

0%
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2558 2559 2560 2561 Q3-62
รัฐบาล (สกุลเงินบาท) รัฐวิสาหกิจ (สกุลเงินบาท)
คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 1 (AAA - AA-) คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 2 (A+ - A-)
คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 3 (BBB+ - BBB-)  คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 4 (BB+ - BB-)
คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 5 (B+ - B-) คู่สัญญาอื่นที่มีระดับความเส่ียง 6 (Others)
Unrated

สัดส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ของบริษัทประกันชีวิต 
แยกตามประเภทคู่สัญญา
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5% 5% 4% 4% 4%
10% 9% 9% 13% 15%
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สัดส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ของบริษัทประกันวินาศภัย 
แยกตามประเภทคู่สัญญา
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สินทรัพย์ในตลาดการเงินมีแนวโน้มผันผวน
เพิ่มขึ้น อาจกระทบรุนแรงต่อผลตอบแทนจาก
การลงทุนได้ โดยเฉพาะจากการลงทุนใน
หลักทรพัย์ทีม่คีวามเสีย่งสงูและสภาพคลอ่งต่ า ที่
ราคาเคลื่อนไหวผันผวนได้มากกว่าสินทรัพย์
ประเภทอื่น  ดังนั้น ภาคส่วนต่าง ๆ ที่ เพิ่ม 
การลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง ควรบริหารสัดส่วน
การลงทุนให้เหมาะสม โดยกระจายการลงทุนใน
สินทรัพย์ที่หลากหลาย รวมทั้งวิเคราะห์และ
ประเมินข้อมูลความเสี่ยงด้านต่าง ๆ ให้ครบถ้วน 

 
5.2 พฤติกรรม search for yield ด้านการระดม
ทุน (sources of funds) 

ในอีกด้านหนึ่ง ภาวะอัตราดอกเบี้ยที่อยู่
ในระดับต่ าเป็นเวลานานมีส่วนท าให้ภาคธุรกิจมี
แรงจูงใจในการก่อหนี้มากขึ้น เนื่องจากต้นทุน 
การระดมทุ นที่ อยู่ ในระดั บต่ า  โดยเฉพาะ 
ตลาดตราสารหนี ้

ภาคธุรกิจระดมทุนผ่านตลาดตราสารหนี้
ต่อเนื่อง (ภาพที่ 5.4) โดยในระยะหลังมีแนวโน้ม
ออกตราสารหนี้กลุ่ม non-investment grade 
และ unrated เพิ่มขึ้น ซึ่งมีการกระจุกตัวอยู่ใน 
ผู้ออกภาคอสังหาริมทรัพย์เป็นหลัก และมีบริษัท
ห ลั ก ท รั พ ย์  ( บ ล . )  เ ป็ น ผู้ จั ด จ า ห น่ า ย 
(underwriter) หลักของตราสารหนี้ดังกล่าว 
(ภาพที่ 5.5) นอกจากนี้ ภาคธุรกิจยังมีแนวโน้ม
ออกตราสารหนี้ภาคเอกชนที่มีความซับซ้อนและ

ประเมินความเสี่ยงได้ยากขึ้น เช่น หุ้นกู้ด้อยสิทธิ
คล้ายทุน (perpetual bond)  

 

 
ต ร าส า ร หนี้ ก ลุ่ ม  non-investment 

grade และ unrated รวมทั้ งหุ้นกู้ด้อยสิทธิ
คล้ายทุน ส่วนใหญ่ถือครองโดยผู้ลงทุนที่เป็น
บุคคล ซึ่งอาจไม่ได้รับข้อมูลความเสี่ยงของ
ผลิตภัณฑ์อย่างครบถ้วน ก.ล.ต. จึงเล็งเห็น 
ความจ าเป็นในการยกระดับหลักเกณฑ์การออก
และเสนอขายตราสารหนี้  โดยได้ปรั บปรุ ง
กฎเกณฑ์เพื่อก ากับดูแลเรื่องดังกล่าวไปแล้ว 
ส่วนหนึ่ง ซึ่งรวมถึงกฎเกณฑ์การเสนอขายและ
การให้ข้อมูลผลิตภัณฑ์ทางการเงินแก่ ผู้ลงทุน 
เพื่อให้ผู้ลงทุนได้รับข้อมูลเพียงพอและค าแนะน าที่ 
เหมาะกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได้ของผู้ลงทุน
แต่ละประเภท (รายละเอียดเรื่องแนวทางการก ากับ
ดูแลตลาดตราสารหนี้เพื่อคุ้มครองผู้ลงทุนปรากฏ
ตามบทที่ 6) 

ภาพที่ 5.3 ยอดคงค้างตราสารหนี้ที่มีอนัดับความน่าเชื่อถือ 
ต่ ากว่าระดับน่าลงทุน (non-investment grade) และไม่ได้รับ

การจัดอันดับความน่าเชื่อถือ (unrated)  
จ าแนกตามประเภทผู้ลงทนุ 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ผู้ลงทุนรายย่อย
7%

ผู้ลงทุนรายใหญ่ 
(high net worth)

53%

ผู้ลงทุนสถาบัน
21%

นิติบุคคล
19%

ยอดคงค้างตราสารหนี้ภาคเอกชนกลุ่ม non-investment grade และ 
unrated ณ เดือนกันยายน ปี 2562 อยูท่ี่ 238,719 ล้านบาท

ภาพที่ 5.4 ยอดคงค้างตราสารหนี้ภาคเอกชน 
แบ่งตามอนัดับความน่าเชื่อถือ 

 
ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย (ครอบคลุมเฉพาะตราสารที่จดทะเบียน) 
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พันล้านบาท

ภาพที่ 5.5 ยอดคงค้างตราสารหนี้ที่มีอนัดับความน่าเชื่อถือ 
ต่ ากว่าระดับน่าลงทุน (non-investment grade) และไม่ได้รับ
การจัดอันดับความน่าเชื่อถือ (unrated) จ าแนกตามประเภท

ธุรกิจของผู้ออกตราสารและผูจ้ัดจ าหน่าย 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

บริษัทหลักทรัพย์ 
88%

ธนาคารพาณิชย์
12%

ยอดคงค้างตราสารหนี้ภาคเอกชนกลุ่ม non-investment grade และ unrated 
ณ เดือนกันยายน ปี 2562 อยูท่ี่ 238,719 ล้านบาท

อสังหาริมทรัพย์
56%

การเงิน
8%

ท่องเที่ยว
7%

รถยนต์
4%

พลังงาน
4%

อื่น ๆ 
21%

ประเภทธุรกิจของผู้ออกตราสาร ประเภทผู้จัดจ าหน่าย (underwriter)
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ขณะที่กลุ่มธุรกจิขนาดใหญ่31 ขยายธรุกจิ
และระดมทุน32 ผ่านการออกตราสารหนี้เพิ่มขึ้น
เช่นกัน ตามต้นทุนการออกตราสารหนี้ของ 
กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ที่มีแนวโน้มลดลง  

การระดมทุนผา่นการออกตราสารหนีข้อง
กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ที่มีสัดส่วนสูงถึงร้อยละ 55 
ของตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน (ภาพที่ 5.6)  
ท าให้ตลาดตราสารหนี้มีความเสี่ยงจากการกระจกุ
ตัวในกลุ่มธุรกิจเหล่านี้สูง หากเกิดเหตุการณ์ที่มี
ผลกระทบรุนแรงกับกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่บางกลุ่ม 
อาจส่ งผลให้ ต้ นทุ นการระดมทุ นในตลาด 
ตราส ารหนี้ เ อ กชน โดยรวมปรั บ เพิ่ ม ขึ้ น 
อย่างรุนแรงและรวดเร็วได้ ซึ่งจะกระทบต่อ 
การระดมทุนของธุรกิจอื่น ๆ ที่ระดมทุนผ่านตลาด
ตราสารหนี ้

 
ทั้ งนี้  หากพิจารณาระดับการก่อหนี้ 

เมื่อเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้นของกลุ่มธุรกิจ 
ขนาดใหญ่ในภาพรวมเพิ่มสูงขึ้นเช่นกัน ซึ่งบาง
                                         
31 กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ในที่นี้ หมายถึง กลุ่มธุรกิจที่มีมูลค่า  
(1) การใช้สินเชื่อจาก สง. (2) การออกตราสารหนี้ และ  
(3) การกู้ยืมจากต่างประเทศ รวมสูงสุด 20 อันดับแรก  
ณ เดือนมิถุนายน ปี 2562 โดยรายชื่อบริษัทในแต่ละกลุ่ม
อ้างอิงจากข้อมูลที่มีการเปิดเผยผ่านตลาดหลักทรัพย์ ข่าว และ
ความเห็นจากผู้ตรวจการ ธพ. ซึ่งอาจมีความแตกต่างจาก 
การจัดกลุ่มธุรกิจตามหลักเกณฑ์ single lending limit (SLL) 
ของ พ.ร.บ. ธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551  

32 ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2562 กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ก่อหนี้รวม 4.9 
ล้านล้านบาท ผ่านช่องทางการระดมทุน 3 ช่องทางหลัก 
ประกอบด้วย (1) การออกตราสารหนี้  2.2 ล้านล้านบาท  

กลุ่มธุรกิจมีแนวโน้มของระดับการก่อหนี้เพิ่มขึ้น
ต่อเนื่อง โดยค่ามัธยฐาน (P50) ของอัตราส่วน
หนี้ สิ นต่ อทุ น  (debt to equity ratio: D/E 
ratio)33 ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2562 อยู่ที่ 1.8 เท่า 
เพิ่มขึ้นจากปี 2561 ที่อยู่ที่ 1.6 เท่า (ภาพที่ 5.7)  

 
การที่กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ระดมทุนและ

ยังขยายธุรกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ
อย่ างต่อ เนื่อง ส่ งผลให้  ( 1) การประเมิน 
ค ว า ม เ สี่ ย ง ข อ ง ก ลุ่ ม ธุ ร กิ จ ข น า ด ใ หญ่ 
อย่ า งครอบคลุมท า ไ ด้ ย ากขึ้ น  เนื่ อ งจ าก
โครงสร้างธุรกิจและการเงินมีความซับซ้อนขึ้น 
และ (2) ตลาดสินเชื่อและตลาดทุนมีการกระจุก
ตัวของความเสี่ยงอยู่ที่กลุ่มธุรกิจเหล่านี้สูงขึ้น 
ซึ่ งหาก สง. และผู้ลงทุนไม่ ได้ประเมินและ
ค านึงถึงความเสี่ยงดังกล่าวอย่างเพียงพอใน 

(ร้อยละ 44 ของยอดรวมการกู้ยืมของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่)  
ซึ่งส่วนใหญ่ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือตั้งแต่ระดับ A- 
ขึ้นไป (2) การใช้สินเชื่อจาก สง. 2 ล้านล้านบาท (ร้อยละ 40 
ของยอดรวมการ กู้ยืมของกลุ่ มธุ ร กิจขนาดใหญ่ ) และ  
(3) การกู้ยืมจากต่างประเทศ (external debt) 7.7 แสนล้านบาท 
(ร้อยละ 16 ของยอดรวมการกู้ยืมของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ ) 
ทั้งนี้ ข้อมูลการกู้ยืมจากต่างประเทศเป็นข้อมูล ณ ไตรมาสที่ 2 
ปี 2562 

33 D/E ratio ของแต่ละกลุ่มธุรกิจค านวณด้วยวิธีเฉลี่ย D/E 
ของบริษัทในกลุ่มถ่วงน้ าหนักด้วยมูลค่ายอดคงค้างเงินกู้ยืม 

ภาพที่ 5.6 สัดส่วนการระดมทุนของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ 
     เทียบกับขนาดของแต่ละแหล่งเงินทุน 

 
หมายเหตุ: ข้อมูลการกู้จากต่างประเทศที่แสดงใน Q3-62 เป็นข้อมูล 
งวด Q2-62 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ (ประเทศไทย) 
จ ากัด ผู้เก็บรักษาหลักทรัพย์ นายหน้าค้าหลักทรัพย์ และสมาคมตลาด 
ตราสารหน้ีไทย 
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55%

36%
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สินเช่ือจากสถาบันการเงิน

การออกตราสารหนี้ 

การกู้ยืมจากต่างประเทศ
(ของตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน)

(ของเงินให้สินเชื่อท้ังระบบ)

(ของยอดหนี้ต่างประเทศของภาคเอกชน)

Q3-62

ภาพที่ 5.7 อัตราส่วนหนี้สนิต่อทุน (debt to equity ratio : 
D/E ratio) ของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ 

 
หมายเหตุ: box and whisker plot แสดงการกระจายตัวของ D/E ratio 
ของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ โดย (1) กล่องแสดง P25 P50 P75 คือ  
ค่า percentile ที่ 25 50 และ 75 ของข้อมูล (2) เส้นแนวดิ่งแสดงช่วง 
การกระจายตัวของข้อมูลที่ตัดข้อมูลที่ต่ าหรือสูงผิดปกติ (outliers) ออก และ  
(3) วงกลมเหนือ box and whisker plot แสดง outliers 
ทีม่า: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศ
ไทย 
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การก าหนดราคาของการให้กู้ยืมก็อาจแบกรับ
ค ว า ม เ สี่ ย ง ใ น ร ะ ดั บ ที่ ไ ม่ ส อ ด ค ล้ อ ง กั บ
ผลตอบแทนที่ ได้รับจากการให้สินเชื่อหรือ 
การลงทุนได้ ดังนั้น การดูแลความเสี่ยงในส่วนนี้
จึ งจ า เป็นต้องอาศัยความร่ วมมือระหว่าง
หน่วยงานก ากับดูแลอย่างใกล้ชิด ทั้งนี้ ธปท. อยู่
ระหว่างด าเนินการปรับปรุงแนวทางการประเมิน
ความเสี่ยงจากการกระจุกตัวด้านเครดิต เพื่อให้ 
สง. มีกระบวนการบริหารความเสี่ยง และ 
การด า ร ง เ งิ นกองทุ น ให้ เพี ย งพอรองรั บ 
ความเสี่ ยงดั งกล่ าวได้ดี ขึ้น  (รายละ เอี ยด 
การปรับปรุงแนวทางการประเมินความเสี่ยงจาก
การกระจุ กตั วด้ าน เครดิ ตตามหลั ก เกณฑ์ 
การก ากับดูแลเงินกองทุนโดยทางการ (pillar 2) 
ในบทที่ 6) 

ม อ ง ไ ป ข้ า ง ห น้ า  ภ า ย ใ ต้ ภ า ว ะ ที่ 
อัตราดอกเบี้ยยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับต่ าเพื่อ
สนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ พฤติกรรม 
search for yield ทั้ ง ด้ า น ก า ร ล ง ทุ น แ ล ะ 
ด้านการระดมทุนอาจยังมีต่อเนื่องในหลาย 
ภาคส่วน และน าไปสู่ความเสี่ยงในรูปแบบอื่น ๆ 
โดยเฉพาะการประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร 
และความเสี่ยงจากการกระจุกตัวของการลงทุน 
ทั้งนี้  หน่วยงานก ากับดูแลจะร่วมกันติดตาม
พัฒนาการของพฤติกรรมดังกล่าวอย่างใกล้ชิด 
และดูแลความเสี่ยงในส่วนนี้ เพื่อป้องกันไม่ให้
เกิดการสะสมความเปราะบางในระบบการเงินจน
กระทบต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินเป็น 
วงกว้าง 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

รายงานการประเมินเสถยีรภาพระบบการเงินไทย 2562 |  37 

บทที ่6 แนวนโยบายในการก ากบัดูแลเสถียรภาพระบบ
การเงนิไทยทีส่ าคัญในป ี2562 และแผนงานในระยะข้างหนา้ 

ระบบการเงินของไทยโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ยังคงมีการสะสมความเสี่ยงในบางจดุ โดยหนว่ยงาน
ก ากับดูแลภาคการเงินได้มีการติดตามและประเมินความเสี่ยงร่วมกัน ตลอดจนประสานความร่วมมือ 
อย่างต่อเนื่อง เพื่อป้องกันไม่ให้ความเปราะบางในจุดหนึ่งลุกลามจนกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินได้34 
ซึ่งที่ผ่านมาได้ออกมาตรการส าคัญเพื่อช่วยดูแลความเปราะบางในแต่ละภาคส่วนที่อาจจะส่งผลต่อเสถียรภาพ 
ระบบการเงิน เช่น ความเปราะบางของฐานะการเงินของครัวเรือน การขยายตัวของอุปสงค์เทียมใน 
ภาคอสังหาริมทรัพย์ พฤติกรรม search for yield ที่อาจน าไปสู่การประเมินความเสี่ยงต่ ากว่าที่ควร 
โดยเฉพาะในการลงทุนในกองทุนรวมและตลาดตราสารหนี้ เป็นต้น ทั้งนี้ ภายใตส้ภาพแวดล้อมทางเศรษฐกจิ
การเงินที่เปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว และระบบการเงินที่มีผู้ให้บริการที่หลากหลาย ซับซ้อนและเชื่อมโยงกัน
มากขึ้น การประสานความร่วมมือระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลเพื่อช่วยสอดส่องและดูแลความเสี่ยงที่อาจ
ส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินยิ่งทวีความส าคัญ ซึ่งการสร้างกลไกความร่วมมือในการดูแล
เสถียรภาพระบบการเงนิในระดบัประเทศจะช่วยใหก้ารดแูลเสถียรภาพระบบการเงินของประเทศมปีระสทิธผิล
มากขึ้น (รายละเอยีดเพิ่มเติมในบทความที่ 4) 

สรุปการด าเนินนโยบายการก ากับดูแลที่ส าคัญของ ธปท. ก.ล.ต. และ คปภ.  

1. นโยบายการก ากบัดูแลทีส่ าคัญของ ธปท. 

แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในป ี2563  
และในระยะตอ่ไป 

(1) นโยบายเพือ่ดแูลหนีค้รวัเรอืน  

แนวปฏบิตัทิี่ดเีรือ่งการใหส้นิเชือ่รายยอ่ย
อยา่งเหมาะสม เพือ่ดแูลปญัหาหนีเ้กนิตวั
ของภาคครวัเรอืน (responsible 
lending)  

จุดประสงค์ ส่งเสริมให้ สง. ค านึงถึงมุม
ลูกค้าที่อาจมีความเสีย่งที่จะมีเงินไม่
เพียงพอต่อการด ารงชีพ (affordability 
risk) ในการใหส้ินเช่ือรายยอ่ย เพิ่มเติม
จากความเสี่ยงด้านเครดิตในมมุ สง.  

- ออกร่างแนวปฏิบัติที่ดีเร่ือง 
การให้สนิเช่ือรายย่อยอยา่ง
เหมาะสม เพื่อดูแลปญัหาหนี้
เกินตัวของครัวเรือน 
(consultation paper) โดย
ไดรั้บฟังความคิดเห็นต่อร่าง
แนวปฏิบัติที่ดีฯ จากผู้ที่
เกี่ยวข้องและสาธารณชน 
เมื่อเดือนสิงหาคม ปี 2562 

- ส่งเสริมให้ สง. น าแนวปฏิบัติที่ดีฯ 
ไปปรับใช ้และติดตามผล 
 

                                         
34 สอดคล้องกับผลการประเมินภาคการเงินของประเทศไทยตามโครงการ Financial Sector Assessment Program (FSAP) ปี 2561-
2562 ที่ระบุว่าการก ากับดูแลภาคการเงินของไทยมีประสิทธิภาพสูง และเป็นไปตามมาตรฐานสากลเทียบเคียงได้กับประเทศชั้นน า ทั้งนี้  
ผู้ประเมินมีข้อเสนอแนะเพิ่มเติม ได้แก่ (1) ให้มีการพัฒนากรอบก ากับดูแลสถาบันการเงินเฉพาะกิจให้เทียบเคียงกับ ธพ. (2) พิจารณาน า
กรอบกฎเกณฑ์และแนวทางตรวจสอบ ธพ. มาปรับใช้กับสหกรณ์การเงินตามความเหมาะสม (3) พิจารณาขยายการใช้มาตรการเชิงป้องกัน
ความเสี่ยงเชิงระบบ (macroprudential policy) ไปยัง สง. อื่น เช่น สถาบันการเงินเฉพาะกิจ และสหกรณ์การเงิน และ (4) พิจารณา
รูปแบบที่เหมาะสมในการจัดตั้งคณะกรรมการเพื่อก ากับดูแลเสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability Committee: FSC) 
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และในระยะตอ่ไป 

อันจะช่วยใหผู้้กูไ้ม่ก่อหนี้ที่เกิน 
ความจ าเป็นหรือเกนิความสามารถจน 
ท าให้เผชิญความยากล าบากในการช าระ
คืนหนี้และกระทบคุณภาพชีวิต 

การก าหนดมาตรฐานกลางในการค านวณ 
debt service ratio (DSR) และให ้สง. 
รายงานขอ้มลูดงักลา่ว 

จุดประสงค์ เพื่อใช้ติดตามมาตรฐาน 
การให้สนิเช่ือของ สง. และการประเมิน
ความสามารถในการช าระหนี้ของผู้กู ้
กลุ่มต่าง ๆ ได้ละเอียดยิ่งข้ึน  

- ก าหนดมาตรฐานกลางใน 
การค านวณ DSR ร่วมกับ ธพ. 
สถาบันการเงินเฉพาะกิจ และ 
สง. อืน่ที่ไมใ่ช่ ธพ. (non-
bank) ตลอดจนชี้แจงแนว
ทางการรายงานข้อมูล DSR  
ต่อ ธปท.  

- ธพ. เร่ิมรายงานข้อมูล DSR 
ตามมาตรฐานกลางต่อ ธปท. 
ในช่วงปลายปี 2562 

- สง. ประเภทอื่นเร่ิมทยอยรายงาน
ข้อมูล DSR ตามมาตรฐานกลาง 
ต่อ ธปท. ในช่วงคร่ึงหลังของ 
ปี 2563 เป็นต้นไป ทั้งนี้ ข้ึนอยู่กบั
ความพร้อมของแต่ละ สง. 

โครงการคลนิกิแกห้นี ้

จุดประสงค์ เพื่อช่วยประชาชนที่มีหนี้เสีย
จากสนิเช่ือบัตรเครดิตหรือสินเช่ือ 
ส่วนบุคคลที่ไม่มีหลักประกันให้สามารถ
ปรับโครงสร้างหนี้ได้อย่างเบ็ดเสร็จ 
ในที่เดียว 

- ขยายขอบเขตให้รวมลูกหนี้ของ 
non-bank 19 แห่ง (เดิมรับ
เฉพาะลูกหนี้ของ ธพ. 16 แห่ง) 

- รับลูกหนี้ที่เป็นหนี้เสียกับเจ้าหนี้  
1 ราย (เดิมต้องเป็นหนี้เสยีกับ
เจ้าหนี้ตั้งแต่ 2 รายข้ึนไป) 

- รับลูกหนี้ที่เป็นหนี้เสียก่อนวันที่  
1 มกราคม 2562 (เดิมต้องเป็น
หนี้เสียกอ่นวนัที่ 1 เมษายน 
2561) 

- ขยายขอบเขตให้รวมลูกหนี้ทีม่ ี
ค าพิพากษา ซึ่งคาดวา่จะมผีลใน 
ไตรมาสที่ 1 ปี 2563 

- ขยายขอบเขตให้รวมลูกหนี้ที่เป็น 
หนี้เสียหลังวันที่ 1 มกราคม 2562 

- ผลักดันให้ สง. ช่วยเหลือกลุม่ลูกหนี้
ดีแต่เร่ิมมีปัญหา เร่ิมผิดนัดช าระหนี้ 
เพื่อป้องกนัไมใ่ห้กลายเป็นหนี้เสีย 
รวมทั้งผลักดันใหม้ีการใหส้ินเช่ือ 
เพื่อ refinance หนี้บัตรเครดิต
ส าหรับลูกหนี้ที่มีศักยภาพหรือมี
ประวัติการช าระหนี้ที่ดี 

(2) นโยบายเพือ่ดแูลหนีภ้าคธรุกจิ 

มาตรการใหค้วามชว่ยเหลอืลกูหนี ้SMEs 
โดยการปรบัปรงุโครงสรา้งหนี3้5 

จุดประสงค์ เพื่อส่งเสริมให้ สง. ติดตาม
ดูแลลูกหนี้ SMEs อย่างใกล้ชิด และ
ปรับปรุงโครงสร้างหนี้ให้กับลูกหนี้ 
SMEs ทีย่ังคงมีศักยภาพ ซึ่งจะช่วยให้
ลูกหนี้กลุ่มดังกล่าวสามารถด าเนนิธุรกิจ
ต่อไปได้ และสามารถพลกิฟื้นธุรกจิได้

- - ขอความร่วมมือให้ สง. เร่งติดตาม
ดูแลลูกหนี้ SMEs รวมถึงพิจารณา
ให้ความช่วยเหลือด้านเงินทุนและ 
สภาพคล่องแก่ลกูหนี้ SMEs ที่ยังคง
มีศักยภาพโดยเร็วต้ังแต่เร่ิมมี
สัญญาณของการมีปญัหาในการช าระ
หนี้หรือในเชิงป้องกนั เพื่อให้ลกูหนี้
สามารถประกอบอาชีพหรือด าเนนิ
ธุรกิจต่อไปได้ (pre-emptive) เช่น 

                                         
35 รายละเอียดเพิ่มเติมที ่https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563 ThaiPDF/25630003.pdf 
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และในระยะตอ่ไป 

อย่างทันท่วงที ภายใต้แรงกดดันจาก
เศรษฐกิจที่มีแนวโนม้ชะลอตัวและมี 
ความไม่แน่นอนสูง  

ให้เงินทุนหมุนเวียนเพิม่เติม ลดหรือ
ยกเว้นดอกเบี้ยหรือค่าธรรมเนียม 
ผ่อนปรนเงื่อนไขการช าระหนี้หรือ
ปรับปรุงโครงสร้างหนี้ 

- ปรับปรุงเกณฑ์ปรับโครงสร้างหนี้
ของ ธปท. กรณี สง. ปรับปรุง
โครงสร้างหนี้ SMEs ระหว่างวันที่  
1 มกราคม 2563 ถึงวันที่  
31 ธนัวาคม 2564 ได้แก่  

(1)  สง. สามารถจัดช้ันลูกหนี้ที่ยังไม่เป็น 
NPL เป็น performing หรือ 
stage 1 ได้ทันที หากวิเคราะห์แล้ว
เห็นว่าลูกหนี้สามารถปฏิบัติตาม
สัญญาการปรับปรุงโครงสร้างหนีไ้ด้ 
และให้ถือวา่เป็นการปรับปรุง
โครงสร้างหนี้เชิงป้องกัน โดยไม่ถอื
ว่าเป็นการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ที่
มีปัญหา 

(2)  สง. สามารถจัดช้ันลูกหนี้ที่เป็น NPL 
เป็น performing ได้ หากลูกหนี้
สามารถช าระเงินตามสัญญาปรับปรุง
โครงสร้างหนี้ใหม่ได้ติดต่อกัน  
3 เดือน หรือ 3 งวด โดยไม่ต้อง 
รอถึง 12 เดือน  

(3)  สง. สามารถจัดช้ันสินเช่ือประเภท
เงินทุนหมุนเวียน (working 
capital) ที่ใหแ้ก่ลูกหนี้เพิ่มเติมเป็น
หนี้ปกติได้ หากลูกหนี้มีกระแสเงินสด
รองรับการช าระหนี้ เพื่อเสริมสภาพ
คล่องให้สามารถด าเนินธุรกิจได้อย่าง
ต่อเนื่อง 

(3) นโยบายเพือ่ดแูลภาคอสงัหารมิทรพัย ์

เกณฑก์ารก ากบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยูอ่าศยั 
(มาตรการ LTV) 

จุดประสงค์ เพื่อยกระดับมาตรฐานการให้
สินเช่ือของ สง. ให้เหมาะสม ส่งเสริมวินัย
ทางการเงินให้ครัวเรือนมกีารออมก่อนกู้ 

- ปรับปรุงมาตรการ LTV ซึ่ง 
มีผลบังคับใช้ต้ังแต่วันที่  
1 เมษายน 256236 โดยมี
สาระส าคัญ คือ ก าหนดเพดาน 
LTV ratio ให้รัดกุมข้ึนส าหรับ
การกู้ซื้อที่อยู่อาศัยสัญญาที่ 2 

- ติดตามผลกระทบและรับฟังความเห็น
จากทุกภาคส่วน รวมทั้งประเมิน
ประสิทธิผลของมาตรการ LTV 
อย่างต่อเนื่อง โดยพร้อมปรับเกณฑ์ 
LTV หากพบว่ามาตรการตึงเกินไป

                                         
36 รายละเอียดเพิ่มเติมที่ https://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/Publications/Pages/HousingLoan_Notification.aspx 
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(วางเงินดาวน์ก่อนซือ้ที่อยูอ่าศัย) รวมทั้ง
ลดการเก็งก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์ 
ซึ่งจะช่วยให้ผูกู้้เพื่ออยู่อาศัยจริงสามารถ
ซื้อบ้านได้ในราคาที่เหมาะสมมากข้ึน 

ข้ึนไป และการกู้ซื้อที่อยู่อาศัย
ราคาเกิน 10 ล้านบาท 

- วันที่ 15 สิงหาคม 2562 ธปท.  
ผ่อนปรนการนับสัญญากรณีกู้
ร่วมส าหรับผู้กู้ที่ไม่มีช่ือเป็นผู้
ถือครองกรรมสิทธิ์ใน
หลักประกัน 

หรือส่งผลกระทบข้างเคียงที่มาก
เกินควร 

(4) นโยบายเพือ่ดแูลกลุม่ธรุกจิขนาดใหญ ่

การปรับปรงุแนวทางการพจิารณา 
ผอ่นผนัการก ากบัลกูหนีร้ายใหญ่แกก่ลุม่
ธรุกจิทีม่ศีกัยภาพและมฐีานะกจิการที่
มัน่คงส าหรบั ธพ. (single lending 
limit: SLL)37  

จุดประสงค์ เพื่อสนับสนุนธุรกิจที่เป็น
กลไกส าคัญต่อการพัฒนาประเทศ รวมถึง
โครงการโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่  
ซึ่งจ าเป็นต้องใช้เงินทุนจ านวนมาก โดย
ยังคงรักษาความมั่นคงและเสถียรภาพ
ของระบบ สง. ไทย 

- กลุ่มลูกหนี้ที่ ธพ. สามารถขอ 
ผ่อนผันได้ต้องประกอบธุรกิจที่
เป็นกลไกส าคัญต่อยุทธศาสตร์
การพัฒนาประเทศ หรือ
ประกอบธุรกิจหรือลงทุนใน
โครงการโครงสร้างพื้นฐาน  

- เงื่อนไขในการพิจารณาผ่อนผัน 
SLL เน้นให้ ธพ. มีมาตรฐาน
ด้านธรรมาภิบาลและการบริหาร
ความเสี่ยงที่เข้มงวด เช่น  
(1) การขอผ่อนผัน SLL จะ 
ต้องได้รับมติเอกฉันท์จาก
คณะกรรมการธนาคาร  
(2) ธพ. ต้องค านวณเงินกองทุน
ส่วนเพิ่ม (capital add-on) 
ตามระดับการกระจุกตัวของ
ลูกหนี้ (3) ธพ. ต้องให้
ความส าคัญต่อข้อมูลความ
เช่ือมโยงและความสัมพันธ์
ทางการเงินของกลุ่มลูกหนี้  
เพื่อใช้ประเมินความเสี่ยง 
และผลกระทบที่มีต่อกันใน
กระบวนการวิเคราะห์สินเช่ือ 
และติดตามฐานะกลุ่มลูกหนี้  

- บังคับใช้กับ ธพ. ทุกแห่ง 
ยกเว้น ธพ. เพื่อรายย่อย  
โดยมีผลบังคับใช้ต้ังแต่ 
วันที่ 15 กรกฎาคม 2562 

- 

                                         
37 รายละเอียดเพิ่มเติมที่ https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2562/ThaiPDF/25620153.pdf 
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การปรับปรงุแนวทางการประเมนิ 
ความเสีย่งจากการกระจกุตวัดา้นเครดติ 
(credit concentration risk) ใน
หลกัเกณฑก์ารก ากบัดแูลเงนิกองทนุโดย
ทางการ (pillar 2) 

จุดประสงค์ เพื่อให ้สง. มีกระบวนการ
บริหารความเสี่ยงจากการกระจุกตัวด้าน
เครดิต และการด ารงเงินกองทุนที่สะท้อน
ความเสี่ยงดังกล่าวได้ดีข้ึน  

- ปรับปรุงเกณฑ์การค านวณ
เงินกองทุนส่วนเพิ่มเพื่อรองรับ 
credit concentration risk ให้
เป็น principle-based (จากเดิม
ที่เป็น formula-based) โดยให้ 
สง. ก าหนดวิธีค านวณเอง ให้
สอดคล้องกับลักษณะความเสี่ยง 
(risk profile) และการบริหาร
ความเสี่ยงของแต่ละ สง. ซึ่ง 
ธปท. จะสอบทานความเหมาะสม
ของวิธีการค านวณดังกล่าว 
(supervisory review) 

- หาก สง. มีความเสี่ยงจาก 
การกระจุกตัวด้านเครดิตสูงเกิน
กว่าระดับที่ยอมรับได้ ต้องปรับ
ลดความเสี่ยงลง หรือด ารง
เงินกองทุนให้เพียงพอรองรับ
ความเสี่ยงที่เกิดข้ึน 

- บังคับใช้กับ ธพ. สาขา ธพ. 
ต่างประเทศ บริษัทเงินทุน และ
บริษัทเครดิตฟองซิเอร์  

- เกณฑ์มีผลบังคับใช้ต้ังแต่วันที่  
1 มกราคม 2563 โดย สง. เร่ิม
ประเมินความเพียงพอของเงินกองทุน
เพื่อรองรับความเสี่ยงจากการกระจุก
ตัวด้านเครดิตตามแนวทางใหม่ และ
จัดส่งรายงานให้กับ ธปท. ภายใน
เดือนมิถุนายน ปี 2563 โดย ธปท. 
จะสอบทานความเหมาะสมของ
กระบวนการบริหารความเสี่ยงและ
การประเมินความเพียงพอของ
เงินกองทุนของแต่ละ สง.  

- ในระยะต่อไป ธปท. จะติดตาม 
การปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ดังกล่าว
อย่างต่อเนื่องผ่านการตรวจสอบแบบ 
on-going 

 

2. นโยบายการก ากบัดูแลทีส่ าคัญของ ก.ล.ต. 

แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในป ี2563  
และในระยะตอ่ไป 

(1) นโยบายทีเ่กีย่วขอ้งกบัตลาดตราสารหนี้ 

แนวทางการก ากบัดแูลตลาดตราสารหนี้
เพือ่คุม้ครองผูล้งทนุ38 

จุดประสงค์ ยกระดับมาตรฐาน 
การปฏิบัติงานของตัวกลาง รวมทัง้
ข้ันตอนการออกและเสนอขายตราสารหนี้ 
เพื่อใหผู้้ลงทนุได้รับข้อมูลเพยีงพอและ
ค าแนะน าที่เหมาะกับระดับความเสีย่งที่
ยอมรับได้ของผูล้งทุนแต่ละประเภท   

- ในเดือนสิงหาคม คณะกรรมการ 
ก.ล.ต. และคณะกรรมการก ากับ
ตลาดทุนได้มมีติเห็นชอบปรับปรุง
แนวทางการก ากับดูแลตลาด 
ตราสารหนี้ เพื่อเพิม่ประสิทธิภาพ
ในการก ากับดูแล ลดจุด
เปราะบางในระบบนิเวศ โดย
ค านึงถึงความสามารถใน 
การพัฒนาตลาดตราสารหนีใ้ห้

เพื่อให้การด าเนินการมีความตอ่เนื่อง 
และมั่นใจว่าแผนงานมีความรัดกมุ
เพียงพอ ก.ล.ต. จะด าเนนิการ 
- ติดตามภาวะตลาดตราสารหนี้

อย่างใกล้ชิด และผลของ 
การออกแนวทางก ากับดูแล 

- การใช้ประโยชน์จากข้อมูลใน
การก ากับดูแล เช่น เปิดเผย
รายช่ือผู้ออกรายใหญ่ ผูอ้อก 

                                         
38 ตั้งแต่เดือนพฤษภาคม ปี 2562 ก.ล.ต. เล็งเห็นถึงความเสี่ยงของตลาดตราสารหนี้ จึงได้ติดตามสภาวะตลาดและความเสี่ยง รวมถึงศึกษา
และวิเคราะห์สภาพแวดล้อม ซึ่งพบว่าโครงสร้างยังมีความอ่อนไหวในบางจุด  
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แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในป ี2563  
และในระยะตอ่ไป 

เป็นอีกหนึ่งช่องทางระดมทุน
ส าคัญในการขับเคลื่อนระบบ
เศรษฐกิจ ซึ่งปัจจุบันไดรั้บฟัง
ความเห็น (hearing) ต่อแนวทาง
ดังกล่าวแล้วเสร็จ คาดว่าจะ
สามารถออกประกาศได้ต้นปี 
2563 สรุปแนวทางได้ดังนี้  

(1) จ ากัดผู้ลงทุน โดยการเสนอขาย 
ผู้ลงทุนไม่เกิน 10 ราย (pp วง
แคบ) ให้เสนอขายได้เฉพาะ 
ผู้ลงทุนสถาบัน กรรมการ ผู้บริหาร 
ผู้ถือหุ้นใหญ่และบริษัทในเครือของ
บริษัทที่ออกตราสารหนี้เท่านั้น 
ส่วนการเสนอขายตราสารหนี้ non-
investment grade และ unrated 
ให้เสนอขายต่อประชาชนทั่วไปและ
ผู้ลงทุนรายใหญ่ (high net 
worth) แบบรายคร้ังได้เท่านั้น 

(2) เพิ่มความคุ้มครองให้กับผู้ลงทุน
รายใหญ่ โดยบริษัทที่ขายตราสาร
หนี้จะต้องไม่อยู่ระหว่างการผิดนัด
ช าระหนี้ และปรับปรุงรอบ 
การน าส่งงบการเงิน รวมทั้งต้อง
เปิดเผยข้อมูลเพิ่มเติม เช่น 
วัตถุประสงค์การใช้เงิน อธิบาย
ความเสี่ยงเฉพาะของผู้ออกที่
ชัดเจน 

(3) ปรับปรุงสรุปข้อมูลส าคัญของ 
ตราสารหนี้ (factsheet) ให้
กระชับ มีเฉพาะข้อมูลที่จ าเป็น 
รูปแบบน่าอ่าน เข้าใจงา่ย และ
เปรียบเทียบความเสี่ยงระหว่าง
ตราสารได้ง่ายขึ้น 

(4) สื่อสารความคาดหวังกับผู้ประกอบ
ธุรกิจทั้ง บล. และ ธพ. ให้เป็น
มาตรฐานเดียวกัน ทั้งการท าหน้าที่
คัดเลือก วิเคราะห์ข้อมูล และ
เปิดเผยข้อมูลของผู้ออกตราสารหนี้ 
(product screening) และ 
การให้บริการที่เกี่ยวข้องกับ 
ตราสารหนี้ 

ตราสารหนี้ non-investment 
grade และ unrated สูงสุด 
10 อนัดับแรก 

- เข้าตรวจสอบสมาคมตลาด 
ตราสารหนี้ไทยเพือ่ใหม้ั่นใจใน
การปฏิบัติหน้าที่ก ากับดูแล
สมาชิก ติดตามภาวะตลาด และ
ตรวจสอบการซื้อขายตราสาร
หนี้ รวมถึงการเป็นศูนยก์ลาง
ข้อมูลตราสารหนี ้และท าหน้าที่
เผยแพร่ราคามาตรฐาน 
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แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในป ี2563  
และในระยะตอ่ไป 

(5) ก าหนดมาตรฐานการปฏิบัติงาน
ของตัวกลางที่เสนอขายหลักทรัพย์
ให้กับผู้ลงทุนกลุ่มเปราะบาง (กลุ่ม
คนที่มีอายุ 60 ปี ข้ึนไป และกลุ่ม
คนพิการ) ให้ค านึงถึงสภาพ 
ประเภท และข้อจ ากัดของลูกค้า
เป็นส าคัญ 

(6) ยกระดับการปฏิบัติงานของผู้แทน
ผู้ถือหุ้นกู้ให้เป็นมาตรฐาน
เดียวกัน และก าหนด 
ความคาดหวังในการท าหน้าที่
รักษาประโยชน์ใหผู้้ถือหุน้กู ้

(7) เพิ่มกลไกจัดการเมือ่เกิด
เหตุการณ์ผิดนัดช าระหนี้ 
(default) ในตราสารหนี้ เช่น 
การรายงานข้อมูลให้ ก.ล.ต.  
และผู้แทนผู้ถอืหุ้นกู้ภายใน 1  
วันท าการ 

- นอกจากนี้ ก.ล.ต. ได้เข้า
ตรวจสอบการด าเนินงานของ
สถาบันจัดอันดับความน่าเช่ือถือ 
เพื่อใหม้ั่นใจว่าปฏิบัติตาม
มาตรฐานสากลและหลักเกณฑ์
การก ากับดูแล ดังนี้ (1) 
กระบวนการจัดอันดับเครดิตมี
คุณภาพและนา่เช่ือถือ (2) 
ด าเนินงานได้อย่างเป็นอิสระ (3) 
มีธรรมาภิบาลองค์กร การบริหาร
ความเสี่ยงองค์กร และการจัดการ
บุคลากร และ (4) มีการเปิดเผย
ข้อมูลที่ถูกต้องและเพียงพอ 

(2) นโยบายทีเ่กีย่วขอ้งกบักองทนุรวม 

การปรับปรงุหลกัเกณฑก์ารก ากบัดแูล
กองทนุรวมประเภท term fund และ
กองทนุรวมทีเ่นน้ลงทนุในตราสารหนี้ 

จุดประสงค์ เพื่อใหธุ้รกิจกองทุนรวมมี
การลงทุนทีก่ระจายตัวและผู้ลงทุนมีข้อมลู
ประกอบการตัดสินใจที่ครอบคลมุมากขึ้น 
ตลอดจนให้กองทุนรวมมกีารด ารง

ออกหลกัเกณฑก์ ากบั term fund  
- เพิ่มการกระจายการลงทุนใน 

เงินฝากจากร้อยละ 20 เป็นร้อยละ 
10 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิ  
(มีผลบังคับใช้ต้ังแต่ไตรมาสที่ 1 ปี 
2563) 

- เปิดเผยข้อมูลให้สะท้อนความเสี่ยง
จากการกระจุกตัวของการลงทุน 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การด ารง 
สภาพคล่อง (liquidity buffer)
ส าหรับกองทุนรวมที่เน้นลงทุนใน
ตราสารหนี้ โดยทบทวนรายการ
สินทรัพย์สภาพคล่องเพื่อให้
สะท้อนสภาพคล่องในปัจจุบัน และ
ก าหนดแนวทางการประเมิน 
สภาพคล่องส าหรับการลงทุนใน
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แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในป ี2563  
และในระยะตอ่ไป 

สินทรัพยส์ภาพคล่องให้สอดคล้องกับ
นโยบายการรับซื้อคืนหน่วยลงทุน 

เช่น เพิ่มแถบแสดงมิติความเสี่ยง
ด้านการกระจุกตัว (มีผลบังคับใช้
ต้ังแต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2563) 

- ก าหนดให้ผู้ขาย term fund ต้อง
เตือนให้ผู้ลงทุนตระหนักถึง 
การลงทุนแบบกระจุกตัวในแต่ละ 
ผู้ออกตราสารโดยรวมของพอร์ต
การลงทุนของตนเอง (มีผลบังคับ
ใช้ต้ังแต่ไตรมาสที่ 2 ปี 2563) 

- ให้ความรู้แก่ผู้ลงทุนอย่างต่อเนื่อง 

ต่างประเทศ (คาดว่าจะมีผลบังคับ
ใช้ต้ังแต่ไตรมาสที่ 2 ปี 2563) 

3. นโยบายการก ากบัดูแลทีส่ าคัญของ คปภ.  

แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในปี 2563  
และในระยะตอ่ไป 

(1) นโยบายทีเ่กีย่วกบัการเพิม่ศกัยภาพของอตุสาหกรรมประกนัภยั 

การเสรมิสรา้งศกัยภาพผูป้ระกอบการ 

จุดประสงค์ เพื่อให้บริษัทประกันภัยมี
ความมัน่คงเข้มแข็งทางการเงิน และมีขีด
ความสามารถในการรับประกันภัย 
ตลอดจนรองรับความเสียหายที่จะเกิดข้ึน
ในอนาคต 

 

- ออกหลักเกณฑ์ใหบ้ริษัทจัดท า
รายงานการประเมินความเสี่ยงและ
ความมั่นคงทางการเงินของบริษัท 
(own risk and solvency 
assessment: ORSA) เพื่อประเมิน
ความเสี่ยงของตัวเอง รวมถึง
เช่ือมโยงแผนการบริหารความเสี่ยง
เข้ากับแผนการบริหารเงินกองทุน
และแผนธุรกิจของบริษัท 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การด ารง
เงินกองทุนตามระดับความเสี่ยง 
(RBC2) โดยยกระดับคุณภาพของ
เงินกองทุนและปรับปรุงค่า 
ความเสี่ยงในแต่ละด้าน รวมถึง
เพิ่มความเสี่ยงในด้านปฏิบัติการ 

- ก าหนดให้บริษัทจัดท าการทดสอบ
สถานะของบริษัทภายใต้
สถานการณ์จ าลองที่ คปภ. 
ก าหนด (stress test) เพื่อประเมิน
ความทนทานของบริษัท  

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การขอรับและ
ออกใบอนญุาตประกอบธุรกิจ
ประกันวินาศภัย ส าหรับ 
การประกันภัยต่อ โดยใหจ้ัดต้ังเป็น

- สร้างแบบจ าลองประเมิน 
ความเสี่ยงด้านมหันตภัยต่อธุรกิจ
ประกันวินาศภัยไทย เพื่อวิเคราะห์
แนวโน้มความเสีย่งที่จะกระทบต่อ
อุตสาหกรรม รวมถึงเป็นข้อมูล
ประกอบการตัดสินใจเชิงนโยบาย
ในการก ากับดูแลธุรกิจ 

- ศึกษาการส่งเสริมความยั่งยืน 
(sustainability) ของธุรกิจ
ประกันภัย เพื่อให้ธุรกิจตระหนัก  
มีส่วนร่วม และมีจิตส านึกใน 
การรับผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อม 
สังคมและธรรมาภิบาล 
(Environmental, Social, and 
Governance: ESG)  

- เพิ่มศักยภาพการติดตาม 
ตรวจสอบการด าเนินงานของธุรกิจ 
อาทิ เข้าตรวจสอบบริษัทตาม
แผนการตรวจสอบ และวิเคราะห์
ระดับความเสี่ยง ความมั่นคงของ
บริษัท 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การก ากับ 
การลงทุน และการประกอบธุรกิจ
อื่นของบริษัท โดยขยายขอบเขต
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สาขาของบริษัทประกันวินาศภัย
ต่างประเทศ เพื่อเพิ่มศักยภาพและ
การแข่งขันด้านการประกันภัยต่อ 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การลงทนุ
ประกอบธุรกิจอื่น โดยให้บริษัท
สามารถเข้าไปถือตราสารทุนเพือ่
วัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจ
อื่นในบริษัทประกันภัยต่างประเทศ
ทั่วโลก จากเดิมที่ก าหนดเฉพาะใน
ภูมิภาคอาเซยีน 

- ออกหลกัเกณฑ์การพิจารณาและ
ระบุบริษัทประกันภัยที่มี
ความส าคัญเชิงระบบของไทย 
(Domestic Systemically 
Important Insurers: D-SIIs) 

 

การลงทุนให้สอดคล้องกับภาวะ
ตลาดในปัจจุบัน และเพิ่มโอกาสใน
การสร้างผลก าไรจากการลงทุน  

- ศึกษาและประเมินผลกระทบที่จะ
ส่งผลต่องบการเงิน รายงาน
การเงิน ตลอดจนการด าเนินธุรกิจ
ของบริษัท รวมถึงก าหนดแบบ 
งบการเงิน รายงานฐานะการเงิน
และแนวทางการวิเคราะห์ฐานะ
การเงินให้สอดคล้องกับมาตรฐาน
รายงานทางการเงินที่จะมีผลบังคับ
ใช้ในป ี2566 

- ศึกษาผลกระทบของมาตรฐาน
รายงานทางการเงินระหว่าง
ประเทศฉบับที่ 17 เร่ือง สัญญา
ประกันภัย (IFRS 17) ที่มีต่อ
กรอบการด ารงเงินกองทุนตาม
ระดับความเสี่ยง 

การยกระดบัมาตรฐานการด าเนนิธรุกจิ
ประกนัภยั 
 
จุดประสงค์ เพื่อให้บริษัทประกันภัยมี
ระบบการบริหารจัดการที่ดีและให้บริการ
ที่มีคุณภาพ รวมถึงกรรมการ ผู้จดัการ 
หรือผู้มีอ านาจในการจัดการของบริษัท
ประกันภัย มีความรู้ความสามารถ
เหมาะสมต่อหน้าที่ที่รับผิดชอบ 

- ซักซ้อมแผนรับมือภัยคุกคามทาง
ไซเบอร์ ร่วมกับภาคการเงินอืน่ 
(financial sector)  

 

- ออกหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการบริหาร
จัดการความเสี่ยงด้านเทคโนโลยี 
(IT) และภัยไซเบอร์ของบริษัท
ประกันภัย (จะมีผลบังคับใช้ใน 
ปี 2563)  

- จัดซักซ้อมการเตรียมความพร้อม
รับมือภัยคุกคามทางไซเบอร์
ร่วมกับธุรกิจประกันภัย โดยใช้  
Ti-CERT (Thai insurance 
Computer Emergency 
Response Team) เป็นช่องทาง
ในการรายงานและแลกเปลี่ยน
ข้อมูลข่าวสารด้านภัยคุกคาม 
ทางไซเบอร์ในภาคธุรกิจประกันภัย 

การคุม้ครองสทิธปิระโยชนผ์ูเ้อา
ประกนัภยัและการยกระดบัพฤตกิรรม 
ทางตลาดของระบบประกนัภยั 
 
จุดประสงค์ เพื่อให้ระบบประกันภัยม ี
การด าเนินการและให้บริการประชาชน
ด้วยความเป็นธรรมและประชาชนม ี
ความเชื่อมัน่ต่อระบบประกันภัย 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การก ากับดูแล
ตัวแทน/นายหน้า ประกันชีวิต 
วินาศภัย 

- ออกแนวปฏิบัติการก ากับตัวแทน 
นายหนา้ประกันชีวิต โดยมี
หลักการ 5 ด้าน ประกอบด้วย  
(1) การให้บริการอย่างเปน็ธรรม 
และมีคุณภาพของบริษัทและผู้

- พัฒนาระบบตรวจจับข้อมูลข่าวสาร
และพฤติกรรมทางการตลาด 
คนกลางประกันภัยบนสื่อออนไลน ์

- พัฒนาระบบการวิเคราะห์ข้อมูล
นายหน้าประกันภัย ประเภท 
นิติบุคคล (dashboard) 
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แนวนโยบายทีส่ าคญั การด าเนนิงานหลกัในป ี2562 แนวทางการด าเนนิงานในปี 2563  
และในระยะตอ่ไป 

 เสนอขายประกันภัย  
(2) การคัดเลือกผู้เสนอขาย และ
ช่องทางการเสนอขายกรมธรรม์
ประกันภัย (3) มาตรฐานการเสนอ
ขายกรมธรรม์ประกันภัย  
(4) แนวปฏิบัติของ ธพ. ใน 
การให้บริการนอกสถานที่ และ  
(5) การให้บริการภายหลังการขาย  

- พัฒนาทกัษะผู้ไกล่เกลีย่และ
ผู้เกี่ยวข้องกับศูนยไ์กล่เกลี่ย 
ข้อพิพาทด้านการประกันภัย 

- ส่งเสริมความรู้ความเข้าใจใน
กฎระเบียบและนโยบายการก ากับ
พฤติกรรมตลาดให้กับผู้ที่เกี่ยวข้อง 

(2) นโยบายทีเ่กีย่วกบัการสรา้งสภาพแวดลอ้มทีเ่อือ้ตอ่การแขง่ขนั  

การเสรมิสรา้งการแขง่ขนัผา่นการผอ่น
คลายการก ากบัผลติภณัฑป์ระกนัภยั  
 

จุดประสงค์ เพื่อให้ประชาชนได้รับ
ประโยชน์จากราคาและคุณภาพของ
ผลิตภัณฑ์ประกันภัย และธุรกิจประกันภัย
มีความสามารถในการพฒันาผลิตภัณฑ์
ประกันภัยได้ตามความเสี่ยงและ 
ความเชี่ยวชาญของตนเอง 

- ปรับปรุงหลักเกณฑ์การให ้
ความเห็นชอบผลิตภัณฑ์ประกัน
ชีวิตและประกันวินาศภัย ให้มี
ความยืดหยุน่และอิงกลไกตลาด
มากขึ้น (detariffication) 

- ปรับปรุงสัญญาประกันสุขภาพ
มาตรฐาน เพื่อให้รองรับ
เทคโนโลยีและวิวัฒนาการทาง
การแพทย์ที่เปลี่ยนแปลงไป ม ี
แนวปฏิบัติที่เป็นแนวทางเดียวกัน 
และสอดคล้องกับนโยบายภาครัฐ 

- จัดท าร่างกฎหมายแม่บทเกี่ยวกับ
การประกันสุขภาพ และ 
การประกันภัยทางการเกษตร  
ปศุสัตว์และประมง 
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บทความที ่4 การสร้างกลไกความร่วมมอืในการดแูลเสถยีรภาพระบบการเงนิของประเทศ  
(Financial Stability Institutional Arrangement) 

 
การดูแลเสถียรภาพระบบการเงินของไทยจะมีความท้าทายมากขึ้น  จาก (1) ระบบการเงินที่มี 

ความซับซ้อน และเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว โดยเฉพาะภายใต้การเติบโตของพัฒนาการทางเทคโนโลยีที่
ก้าวกระโดด ซึ่งท าให้เกิดความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินในรูปแบบใหม่ ๆ และสามารถส่งผ่าน
ระหว่างผู้ให้บริการทางการเงินต่าง ๆ ได้อย่างรวดเร็วขึ้น เช่น ภัยคุกคามทางไซเบอร์  (2) ผู้ให้บริการ
ทางการเงินในระบบมีหลากหลายขึ้นและเชื่อมโยงกันสูง  สง. ประเภทอื่นที่ไม่ใช่ ธพ. โดยเฉพาะ 
กองทุนรวม บริษัทประกันภัย และสหกรณ์ออมทรัพย์มีขนาดสินทรัพย์เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง และบางกลุ่มยัง
เชื่อมโยงกับ ธพ. สูง เช่น ธุรกิจกองทุนรวมที่อยู่ในเครือ ธพ. และ (3) ผู้ให้บริการทางการเงินแต่ละกลุม่
อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของหน่วยงานก ากับที่แตกต่างกัน ซึ่งการร่วมมือระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลจะ
ช่วยลดช่องโหว่หรือความไม่เท่าเทียมกันของการก ากับดูแลผู้ให้บริการทางการเงินประเภทต่าง ๆ  
เพื่อป้องกันไม่ให้ความเสี่ยงในจุดหนึ่งลุกลามไปสู่อีกจุดหนึ่งซึ่งมีการก ากับดูแลที่ไม่เท่าเทียมกัน ซึ่งจะช่วย
เพิ่มประสิทธิผลของการก ากับดูแลเสถียรภาพระบบการเงินได้ 

ทั้งนี้ หลังวิกฤตการเงินโลกในปี 2551 หลายประเทศได้พัฒนากลไกความร่วมมือในการดูแล
เสถียรภาพระบบการเงินของประเทศระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงิน หรือ คณะกรรมการที่ดูแล
เสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability Committee: FSC) เพื่อเป็นกลไกให้หน่วยงานที่ดูแล 
ภาคการเงินร่วมกันจับสัญญาณและประเมินความเสี่ยงได้อย่างทันการณ์ รวมทั้งดูแลในเชิงป้องกันไม่ให้  
ความเปราะบางในจุดหนึ่งลุกลามจนกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินโดยรวม ในปัจจบุนัยงัไม่มรีปูแบบของ 
FSC ที่เป็นมาตรฐานสากล โดยการจัดตั้งในแต่ประเทศมีความแตกต่างกันขึ้นอยู่กับโครงสร้างระบบการเงิน 
การก ากับดูแล และบริบทของแต่ละประเทศ อย่างไรก็ดี พบว่า FSC ส่วนใหญ่มีลักษณะหรือรูปแบบที่
คล้ายคลึงกันใน 3 ประเด็น ได้แก่ (1) บทบาท ส่วนใหญ่เนน้หนา้ที่ตดิตามและประเมินความเสี่ยง รวมทั้งเป็น
กลไกในการประสานงานระหว่างหน่วยงานและให้ค าแนะน าเชิงนโยบายด้านเสถียรภาพระบบการเงิน  
(2) รูปแบบ ธนาคารกลางมักเป็นหน่วยงานหลักในการท างานและขับเคลื่อน FSC โดยเฉพาะในประเทศที ่
ธนาคารกลางมีหน้าที่ในการก ากับดูแลสถาบันการเงิน (microprudential supervision) เช่น สิงคโปร์ 
มาเลเซีย อังกฤษ ขณะที่กระทรวงการคลังจะมีบทบาทหลักใน FSC ส าหรับประเทศที่ธนาคารกลางไม่ได้ท า
หน้าที่หลักด้าน prudential หรือประเทศนั้นมีหลายหน่วยงานก ากับ เช่น สหรัฐอเมริกา ฮ่องกง จีน และ  
(3) แนวทางการจัดตั้ง ประเทศที่มีหลายหน่วยงานก ากับดูแลในภาคการเงินมักจัดตั้ง FSC ผ่านการท า
ข้อตกลงความร่วมมือ (MOU) เช่น ออสเตรเลีย ฮ่องกง ขณะที่ในประเทศที่รวมศูนย์ในการก ากับดูแล
ตัวกลางในระบบการเงินมักจัดตั้งคณะกรรมการที่มีกฎหมายเฉพาะรับรอง เช่น มาเลเซีย อังกฤษ (ภาพที่ 1) 
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ส าหรับประเทศไทย หน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงินไทยอยู่ระหว่างร่วมกันศึกษารูปแบบที่

เหมาะสมในการจัดตั้งคณะกรรมการที่ปรึกษานโยบายเสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability 
Consultative Committee: FSCC) เพื่อเป็นกลไกให้หน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงินที่เกี่ยวข้องแลกเปลี่ยน
ข้อมูล มุมมอง และร่วมกันประเมินความเสี่ยงที่อาจกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินในลักษณะมองไป
ข้างหน้า รวมทั้งให้ค าปรึกษาเกี่ยวกับนโยบายด้านเสถียรภาพระบบการเงินและให้ค าแนะน าในการลดช่องโหว่
ของการก ากับดูแลของผู้ให้บริการทางการเงินประเภทต่าง ๆ เพื่อที่แต่ละหน่วยงานจะได้น าไปพิจารณาออก
นโยบายหรือมาตรการ เพื่อช่วยกันป้องกันและลดความเสี่ยงที่มองไปข้างหน้าแล้วอาจจะส่งผลกระทบรุนแรง
ต่อเสถียรภาพระบบการเงินโดยรวม ทั้งนี้ การสร้างกลไกความร่วมมือดังกล่าวจะช่วยยกระดับการติดตามและ
ประเมินความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินของประเทศ ตลอดจนเอื้อต่อการประสานความร่วมมือ 
เชิงนโยบายระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงินที่เกี่ยวข้องทั้งหมดให้สามารถร่วมกันดูแลเสถียรภาพ
ระบบการเงินได้อย่างมีประสิทธิผลมากขึ้นในระยะต่อไป 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 1 ตัวอย่างรูปแบบ Financial Stability Committee (FSC) ของต่างประเทศ 

 
  ที่มา: BIS survey on institutional arrangements for financial stability (ปี 2560) และ website ของธนาคารกลาง FSC 
ในประเทศต่าง ๆ   

ประเทศ ชื่อคณะกรรมการ รูปแบบการจัดตัง้ ประธานของ FSC

สิงคโปร์ MAS’ Management Financial Stability Committee มีกฎหมายรบัรอง

ธนาคารกลาง

มาเลเซยี Financial Stability Executive Committee มีกฎหมายรบัรอง

อังกฤษ Financial Policy Committee มีกฎหมายรบัรอง

ออสเตรเลีย Council of Financial Regulators  MOU

เนเธอรแ์ลนด์ Financial Stability Committee มีกฎหมายรบัรอง

ฮ่องกง Financial Stability Committee MOU

กระทรวงการคลัง
อินเดยี Financial Stability and Development Council MOU

จีน Financial Stability and Development Committee มีกฎหมายรบัรอง

สหรัฐอเมริกา Financial Stability Oversight Council มีกฎหมายรับรอง

อ านาจการก ากับดแูลสถาบันการเงนิ
อยู่ที่หนว่ยงานก ากับดแูลแหง่เดยีว 

(single regulator)

อ านาจการก ากับดแูลสถาบันการเงนิ
กระจายอยูท่ี่หลายหนว่ยงานก ากับ 
(fragmented regulators)
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ภาคผนวก : ระบบการเงินไทย 
1. ระบบการเงินไทย : จ าแนกตามการระดมทุน 

 
1/

 เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือน สถาบันการเงินที่ไม่แสวงหาก าไร ภาคธรุกิจเอกชนที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน 
2 
 มูลค่าตราสารทุนที่จดทะเบียนในตลาด SET และ mai ยกเว้น ผู้ออกตราสารที่อยู่ในภาคการเงิน 

3/ มูลค่าตราสารหนี้ตามราคาพาร์ทีร่ะดมทุนในประเทศไทย ยกเว้น ผู้ออกตราสารที่อยู่ในภาคการเงิน และ non-resident 

2. ระบบสถาบันการเงิน : จ านวนและขนาดสินทรัพย์ของสถาบันการเงินที่ส าคัญ 

 
P  ข้อมูลเบื้องต้น 
1/ ไม่รวมสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
2  บัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ นับรวมเฉพาะสถาบันการเงินที่เปิดด าเนินธุรกรรมตามใบอนญุาตทีไ่ด้รับจาก ธปท.  
และสอดคล้องกับนิยามสถาบันการเงินตามมาตรฐานการจัดท าสถิติการเงิน (Monetary and Financial Statistics Manual 2000) 
3/ สินเชื่อนาโนไฟแนนซ์ ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2562 มีผู้เปิดให้บริการ 33 แห่ง 
4/ ข้อมูลสหกรณ์การเกษตรเป็นข้อมูล ณ สิ้นปี 2561 
5/ บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย (บตท.) และบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อม (บสย.) 

2/

3/

1/

1/

1/

1/

0
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40,000
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50,000
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2557 2558 2559 2560 2561 2562

สินเช่ือ - สถาบันการเงินอ่ืน ๆ
สินเช่ือ - บริษัทเงินทุน
สินเช่ือ - สหกรณ์ออมทรัพย์
สินเช่ือ - SFIs
สินเช่ือ - ธพ.
ตลาดตราสารทุน
ตลาดตราสารหนี้

พันล้านบาท

1/

จ ำนวนแห่ง สัดส่วนขนำดสินทรัพย์ (%)
สถำบันกำรเงินท่ีรับฝำกเงิน

ธนำคำรพำณิชย์ 30            45.04                        

ธนำคำรเฉพำะกิจ 6              15.13                        

สหกรณ์ออมทรัพย์ 1/ 1,412         6.66                         

บริษัทเงินทุน 2              0.06                         

กองทุนรวมตลำดเงิน 47            0.52                         

สถำบันกำรเงินท่ีไม่รับฝำกเงิน

กองทุนรวม (ไม่รวมกองทุนรวมตลำดเงิน) 1,560         10.73                        

ธุรกิจประกัน 81            10.18                        

บริษัทลิสซ่ิง 771           1.97                         

บัตรเครดิตและสินเช่ือส่วนบุคคลภำยใต้กำรก ำกับ (รวมสินเช่ือนำโนไฟแนนซ์) 2/3/ 39            2.39                         

กองทุนส ำรองเล้ียงชีพ 377           2.65                         

กองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญข้ำรำชกำร 1              2.08                         

บริษัทบริหำรสินทรัพย์ 59            0.75                         

บริษัทหลักทรัพย์ 48            0.87                         

สหกรณ์กำรเกษตร 4/ 3,346         0.58                         

โรงรับจ ำน ำ 689           0.21                         

สถำบันกำรเงินเฉพำะกิจท่ีไม่รับฝำกเงิน 5/ 2              0.18                         

ประเภทสถำบันกำรเงิน ไตรมำสท่ี 3 ปี 2562 P/
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3. ตลาดสินเชื่อ : ธุรกิจและอุปโภคบริโภค (ไตรมาส 3 ปี 2562) 

  

4. โครงสร้างระบบธนาคารพาณิชย์ (ไตรมาส 3 ปี 2562) 

  

5. โครงสร้างสถาบันการเงินเฉพาะกิจที่รับฝากเงิน (ไตรมาส 3 ปี 2562) 

  

ธนาคารพาณิชย์
71%

สถาบันการเงิน
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1  Nominal GDP (หรือ GDP at current price) มีการปรับปรุงตั้งแต่ปี 2555 โดยข้อมูลรายไตรมาสใช้วิธีค านวณจากผลรวมเคล่ือนที่ 4 ไตรมาสย้อนหลัง  
2  เงินให้กู้ยืมแก่ภาคเอกชน (loan to private sector) หมายถึง เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือน สถาบันการเงินที่ไม่แสวงหาก าไร และภาคธุรกิจเอกชนที่ไม่ใช่ 
สถาบันการเงิน 
3/ เป็นอัตราดอกเบี้ยส าหรับลูกค้าทั่วไป รวบรวมจากธนาคารพาณิชย์ 5 แห่ง (ธ.กรุงเทพ ธ.กรุงไทย ธ.ไทยพาณิชย์ ธ.กสิกรไทย และ ธ.กรุงศรีอยุธยา) 

 

  

ไตรมำส 1 ไตรมำส 2 ไตรมำส 3

ภำพรวมระบบกำรเงินไทย

Nominal GDP (ล้ำนบำท)1/ 13,230,301    13,743,463    14,554,571    15,451,955    16,318,033    16,482,297   16,629,307     16,735,958     

โครงสร้ำงกำรระดมทุน

  เงินให้กู้ยืมแก่ภำคเอกชนต่อ GDP (เท่ำ)2/ 1.3             1.3            1.3            1.3            1.3            1.3            1.3             1.3             

  มูลค่ำตลำดหลักทรัพย์ต่อ GDP (เท่ำ) 0.8             0.7            0.8            0.9            0.8            0.8            0.9             0.8             

  มูลค่ำตลำดตรำสำรหน้ีต่อ GDP (เท่ำ) 0.4             0.4            0.5            0.5            0.5            0.5            0.5             0.5             

1. ภำคสถำบันกำรเงิน
1.1 ธนำคำรพำณิชย์
สินทรัพย์รวม (พันล้ำนบำท) 16,746 17,315 17,722 18,387 18,951 19,321 19,417 19,742
   % YoY 3.5 3.4 2.4 3.8 3.1 2.9 3.3 6.2
เงินรับฝำก (ไม่รวม Interbank) 11,693 12,027 12,346 12,967 13,472 13,649 13,625 13,824
   % YoY 7.0 2.9 2.7 5.0 3.9 3.8 3.1 5.2
สินเช่ือ (ไม่รวม Interbank) 11,240 11,729 11,959 12,488 13,239 13,223 13,356 13,422
   % YoY 5.0 4.3 2.0 4.4 6.0 5.6 4.2 3.8
    สินเช่ือธุรกิจ 7,774 8,022 8,070 8,362 8,727 8,635 8,698 8,686
   % YoY 4.0 3.2 0.6 3.6 4.4 3.4 1.7 1.3
      - ขนำดกลำงและเล็ก (SMEs) 7.5 5.7 1.4 2.8 4.0 2.4 1.4 0.1
      - ขนำดใหญ่ 0.1 0.1 -0.4 4.7 4.8 4.8 1.9 2.9
    สินเช่ืออุปโภคบริโภค 3,467 3,707 3,889 4,125 4,512 4,587 4,658 4,737
   % YoY 7.4 6.9 4.9 6.1 9.4 10.1 9.2 8.7
      - เพ่ือท่ีอยู่อำศัย 12.1 9.3 6.9 5.5 7.8 9.1 7.8 6.6
      - รถยนต์ -3.4 0.5 1.4 8.4 12.6 11.4 10.2 9.7
      - บัตรเครดิตและส่วนบุคคลภำยใต้กำรก ำกับ 5.0 2.8 3.0 1.7 7.4 10.2 12.2 13.3
      - สินเช่ืออุปโภคบริโภคอ่ืน 14.2 12.2 5.0 7.3 10.7 11.0 10.7 10.9
สภำพคล่อง
   เงินให้สินเช่ือต่อเงินรับฝำก (%) 96.1 97.5 96.9 96.3 98.3 96.9 98.0 97.1
   เงินให้สินเช่ือต่อเงินรับฝำกและต๋ัวแลกเงิน (%) 95.7 97.0 96.3 96.1 98.2 96.8 97.9 97.0
คุณภำพของสินทรัพย์
   NPL Ratio (%) 2.15 2.55 2.83 2.91 2.94 2.94 2.95 3.01
   SM Ratio (%) 2.61 2.38 2.63 2.55 2.42 2.56 2.74 2.59
   ส ำรองท่ีมีส ำหรับสินเช่ือ/ส ำรองพึงกัน (%) 169.4 156.3 159.6 171.9 193.2 195.0 195.7 196.3
   ส ำรองท่ีมีส ำหรับสินเช่ือ/NPL (%) 142.8 131.0 136.5 139.5 150.0 150.1 150.3 146.2
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร
   ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (พันล้ำนบำท) 355 370 383 394 398 104 106 165
   ก ำไรสุทธิ (พันล้ำนบำท) 224 192 199 187 207 57 61 97
   ก ำไรสุทธิต่อสินทรัพย์สุทธิเฉลี่ยต่อปี (ROA) 1.4 1.1 1.1 1.0 1.1 1.2 1.3 2.0
   Net Interest Margin (%) 2.8 2.7 2.8 2.8 2.7 2.8 2.7 2.7
ควำมเพียงพอของเงินกองทุน
   เงินกองทุนท้ังสิ้นต่อสินทรัพย์เสี่ยง (%) 16.8 17.4 18.0 18.2 18.3 18.2 18.5 19.2
   Tier 1 Ratio (%) 13.7 14.6 15.1 15.6 15.8 15.7 15.8 16.2
   Common Equity Tier 1 (%) 13.6 14.5 15.1 15.6 15.8 15.7 15.8 16.2

อัตรำดอกเบ้ีย3/

    อัตรำดอกเบ้ียเงินให้กู้ยืมของลูกค้ำรำยใหญ่ช้ันดี (MLR) 

    ถัวเฉลี่ยถ่วงน้ ำหนัก 4.9 4.6 4.3 4.3 4.1 4.2 4.1 4.1

    อัตรำดอกเบ้ียเงินฝำกประจ ำ 12 เดือน 1.7 1.4 1.4 1.4 1.4 1.5 1.5 1.5

2558

ตำรำงเคร่ืองช้ีวัดภำวะและควำมเสี่ยงต่อเสถียรภำพระบบกำรเงิน

เคร่ืองช้ีวัด 2557 25612559
2562

2560
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4  ประกอบด้วย ธ.ออมสิน ธ.เพ่ือการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร ธ.อาคารสงเคราะห์ ธ.อิสลามแห่งประเทศไทย ธ.พัฒนาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมแห่งประเทศ

ไทย ธ.เพ่ือการส่งออกและน าเข้าแห่งประเทศไทย บรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อม บรรษัทตลาดรองสินเชื่อท่ีอยู่อาศัย 
5/ ค านวณจาก interpolated yield curve ที่จัดท าโดยสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย 
6/ ประกอบด้วยการถือครองพันธบัตรรัฐบาล พันธบัตร ธปท. และพันธบัตรรัฐวิสาหกิจที่ ธปท. เป็นนายทะเบียน 
7/ ค านวณจากสัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ Nominal GDP ณ ไตรมาสเดียวกัน 
8/ ค านวณจากสัดส่วนหน้ีต่างประเทศต่อค่าเฉล่ีย 3 ปี ของ Nominal GDP  

ไตรมำส 1 ไตรมำส 2 ไตรมำส 3

1.2 สถำบันกำรเงินเฉพำะกิจ4/

สินทรัพย์รวม (พันล้ำนบำท) 4,678 5,006 5,370 5,719 6,010 6,078 6,065 6,150

   % YoY 4.1 7.0 7.3 6.5 5.1 4.8 3.2 6.3

เงินรับฝำก (ไม่รวม Interbank) 3,867 4,181 4,421 4,663 4,924 4,978 4,954 4,986

   % YoY 4.8 8.1 5.7 5.5 5.6 4.8 4.4 5.0

สินเช่ือ (ไม่รวม Interbank) 3,717 3,979 4,062 4,407 4,742 4,842 4,887 4,909

   % YoY 5.5 7.1 2.1 8.5 7.6 7.1 7.3 4.6

คุณภำพของสินทรัพย์

   NPL Ratio (%) 5.1 4.9 5.0 4.2 4.0 4.2 4.5 4.7

   SM Ratio (%) 3.2 2.9 3.3 4.5 4.5 4.0 4.4 4.1

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร

   ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (พันล้ำนบำท) 79 91 101 107 121 33 27 27

   ก ำไรสุทธิ (พันล้ำนบำท) 34 38 47 53 55 11 11 12

   ก ำไรสุทธิต่อสินทรัพย์สุทธิเฉลี่ยต่อปี (ROA) 0.7 0.8 0.9 1.0 1.0 0.7 0.7 0.8

   Net Interest Margin (%) 2.8 2.9 2.9 3.0 2.8 3.1 2.5 2.8

ควำมเพียงพอของเงินกองทุน

   เงินกองทุนท้ังสิ้นต่อสินทรัพย์เสี่ยง (%) 10.8 11.3 12.2 12.3 13.7 13.7 14.0 14.3

2. ภำคตลำดกำรเงิน

ตลำดพันธบัตรรัฐบำล

   ส่วนต่ำงอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้น (2 ปี)   

      และระยะยำว (10 ปี) (%)5/ 0.7 0.9 1.0 1.1 0.7 0.7 0.4 0.1

   Non-Resident holdings (%)6/ 10.0 7.8 8.1 10.6 11.1 10.5 10.8 10.1

ตลำดหลักทรัพย์ (SET และ mai)

   SET Index (End of period) 1,497.7 1,288.0 1,542.9 1,753.7 1,563.9 1,638.7 1,730.3 1,637.2

   SET Actual volatility  (%) 13.0 13.9 14.2 6.5 12.1 8.4 7.8 10.7

   SET Price to Earnings Ratio (เท่ำ) 17.8 22.6 18.6 19.1 14.8 17.1 18.6 18.7

   mai Index (End of period) 700.1 522.6 616.3 540.4 356.4 364.1 363.6 345.6

   mai Actual volatility  (%) 19.0 21.2 18.9 10.8 11.7 9.6 8.8 12.4

   mai Price to Earnings Ratio (เท่ำ) 69.6 52.9 63.3 106.1 44.3 52.1 43.4 40.6

ตลำดอัตรำแลกเปลี่ยน

   อัตรำแลกเปลี่ยน (End of period) (บำท: ดอลลำร์ สรอ.) 32.9 36.0 35.8 32.6 32.6 31.7 31.1 30.6

   Actual volatility (%annualized) 4.0 5.1 4.4 3.3 4.6 4.6 4.5 4.5

   ดัชนีค่ำเงินบำท (NEER) (ปี 2555 = 100) 104.3 108.5 106.1 106.5 115.5 119.9 120.8 125.0

   ดัชนีค่ำเงินบำทท่ีแท้จริง (REER) (ปี 2555 = 100) 103.1 104.4 100.7 104.6 107.2 110.1 111.3 114.6

3. ภำคต่ำงประเทศ

Current account ต่อ GDP7/ 2.9 6.9 10.5 9.6 5.6 9.3 4.0 6.8

หน้ีต่ำงประเทศต่อ GDP8/ 34.7 32.0 32.5 36.7 35.5 35.1 34.8 34.0

    หน้ีสกุลเงินต่ำงประเทศต่อ GDP 24.6 23.6 23.1 24.9 23.2 23.0 22.2 21.4

หน้ีต่ำงประเทศ (ล้ำนดอลลำร์ สรอ.) 141,715 131,078 132,158 155,225 162,376 164,495 166,718 166,220

   ระยะสั้น (%) 40.2 40.1 41.2 44.3 39.0 38.5 37.5 35.3

   ระยะยำว (%) 59.8 59.9 58.8 55.7 61.0 61.5 62.5 64.7

เงินส ำรองระหว่ำงประเทศ

   เงินส ำรองสุทธิ (Net reserves) (ล้ำนดอลลำร์ สรอ.) 180,238 168,164 197,613 239,307 239,371 244,788 250,298 253,669

   เงินส ำรองต่อหน้ีต่ำงประเทศระยะสั้น (เท่ำ) 2.8 3.0 3.2 2.9 3.2 3.4 3.5 3.8
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เงินทุนเคลื่อนย้ำย

   เงินทุนเคลื่อนย้ำยสุทธิ (ล้ำนดอลลำร์ สรอ.) -15,955 -16,799 -20,840 -12,498 -14,948 -5,109 -2,532 -1,075

   เงินลงทุนโดยตรง (flow)

      เงินลงทุนโดยตรงของไทยในต่ำงประเทศ -5,742 -4,991 -13,362 -18,531 -21,249 -4,427 -3,829 -3,951

      เงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ 4,975 8,928 2,810 8,229 13,205 669 2,076 4,450

   เงินลงทุนในหลักทรัพย์ (flow)

      เงินลงทุนในหลักทรัพย์ของไทยในต่ำงประเทศ -7,318 -3,817 -4,279 -11,551 -1,952 -1,278 -594 -2,468

      เงินลงทุนในหลักทรัพย์จำกต่ำงประเทศ -4,695 -12,691 1,481 9,401 -3,911 -1,291 2,578 -3,670

4. ภำคครัวเรือน

หน้ีครัวเรือนต่อ GDP (%) 79.7 81.2 79.6 78.3 78.6 78.7 78.7 79.1

อัตรำกำรขยำยตัวของหน้ีครัวเรือน (%) 6.6 5.7 3.9 4.5 6.0 6.3 5.8 5.5

สัดส่วนสินทรัพย์ทำงกำรเงินต่อหน้ีสิน (เท่ำ) 2.5 2.5 2.6 2.9 2.7 2.7 2.7 n.a.

     สินเช่ือเพ่ือท่ีอยู่อำศัย 3.8 4.1 4.7 5.1 5.0 5.0 5.1 5.3

     สินเช่ือรถยนต์ 10.8 10.1 9.2 8.8 8.8 8.6 9.1 9.3

     สินเช่ือบัตรเครดิตและส่วนบุคคลภำยใต้กำรก ำกับ 6.8 7.1 6.5 5.2 4.7 5.0 4.8 5.2

     สินเช่ืออุปโภคบริโภคอ่ืน 4.0 4.2 4.7 4.6 4.6 4.7 4.6 4.2

5. ภำคธุรกิจ

หน้ีภำคธุรกิจต่อ GDP 76.7 78.3 77.8 75.7 76.2 75.7 75.8 n.a.

      สินเช่ือธุรกิจขนำดกลำงและเล็ก 5.5 5.7 6.8 7.4 7.3 7.8 7.7 8.0

      สินเช่ือธุรกิจขนำดใหญ่ 3.3 3.5 3.8 3.5 3.2 3.3 3.6 3.2
ผลประกอบกำรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ท่ีไม่ใช่

สถำบันกำรเงิน
   อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (%) 7.0 7.4 8.2 8.0 7.5 7.5 5.9 7.4

   อัตรำส่วนหน้ีสินต่อทุน 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.8 0.8

   อัตรำส่วนก ำไรต่อภำระดอกเบ้ียจ่ำย (เท่ำ) 5.6 5.6 6.4 6.4 6.3 5.2 3.8 4.8

   อัตรำส่วนสภำพคล่องหมุนเวียน (เท่ำ) 1.6 1.6 1.6 1.7 1.6 1.6 1.6 1.6

6. ภำคอสังหำริมทรัพย์

จ ำนวนท่ีอยู่อำศัยในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑลท่ีได้รับอนุมัติ

สินเช่ือจำกธนำคำรพำณิชย์

   บ้ำนเด่ียวและบ้ำนแฝด         16,065         14,498         14,791         14,546         15,912          4,446           3,460           4,136

   ทำวน์เฮ้ำส์และอำคำรพำณิชย์          22,356         21,236         22,141         21,471         25,042          7,290           5,719           6,129

   อำคำรชุด          25,644         28,897         30,371         29,146         32,407          7,974           6,804           6,876

จ ำนวนท่ีอยู่อำศัยเปิดขำยใหม่ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล

   บ้ำนเด่ียวและบ้ำนแฝด          18,915         17,637         19,433         14,280         18,311          4,458           4,213           4,822

   ทำวน์เฮ้ำส์และอำคำรพำณิชย์          29,788         27,518         32,792         36,571         32,349          5,236           7,940           8,837

   อำคำรชุด          65,298         62,833         58,350         63,626         74,317        19,804          13,846          12,846

ดัชนีรำคำท่ีอยู่อำศัย (ม.ค. 2552 = 100)

   ดัชนีรำคำบ้ำนเด่ียว พร้อมท่ีดิน 125.8 128.5 130.4 131.0 138.6 141.9 142.9 145.0

   ดัชนีรำคำทำวน์เฮ้ำส์ พร้อมท่ีดิน 129.4 134.3 137.1 141.2 149.5 156.6 154.7 154.6

   ดัชนีรำคำอำคำรชุด 143.8 155.4 165.2 169.6 180.9 181.6 177.0 179.0

   ดัชนีรำคำท่ีดิน 141.4 157.2 170.0 168.6 173.6 175.5 168.1 167.1

7. ภำคกำรคลัง

สัดส่วนหน้ีสำธำรณะต่อ GDP (%) 42.5 43.7 40.7 41.2 41.9 41.9 41.4 41.2

สัดส่วนสินเช่ือเพ่ือธุรกิจค้ำงข ำระเกิน 1 เดือน 

ของระบบธนำคำรพำณิชย์ (NPL and SM ratio) (%) :

เคร่ืองช้ีวัด 2557
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