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   สารจากผูว้่าการ 
 
การแพร่ระบาดของโควิด-19 ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกและไทยรุนแรงที่สุดในรอบหลาย

สิบปี หลายประเทศต้องใช้มาตรการปิดเมืองเพื่อควบคุมการแพร่ระบาด ท าให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
หยุดชะงัก ภาคธุรกิจและลูกจ้างมีรายได้ลดลง ขาดสภาพคล่อง และมีความสามารถในการช าระหนี้
ต่ าลง ส่งผลให้คุณภาพสินเชื่อและตราสารหนี้ที่ออกโดยภาคธุรกิจมีแนวโน้มด้อยลง และส่งผ่าน 
ความเสี่ยงมายังระบบสถาบันการเงินและผู้ลงทุนในตราสารหนี้ รวมถึงกระทบต่อความเชื่อมั่นในระบบ
การเงินโดยรวม ด้วยความเสียหายทางเศรษฐกิจที่รุนแรงและความไม่แน่นอนที่สูง รัฐบาลและ 
ธนาคารกลางจึงจ าเป็นต้องใช้มาตรการการคลังและการเงินขนาดใหญ่อย่างทันการณ์ โดยเฉพาะ 
อย่างยิ่งมาตรการพักช าระหนี้ มาตรการช่วยสภาพคล่องแก่ลูกหนี้ที่ได้รับผลกระทบ และมาตรการ
เสริมสร้างความเชื่อมั่นในตลาดการเงิน ควบคู่ไปกับการด าเนินนโยบายการเงินที่ผ่อนคลายมาก โดยมี 
สถาบันการเงินเป็นกลไกการส่งผ่านมาตรการที่ส าคัญ ซึ่งได้ช่วยพยุงเศรษฐกิจและช่วยให้กลไกตลาด
การเงินสามารถกลับมาท างานได้ตามปกติ 

แม้กิจกรรมทางเศรษฐกิจเริ่มปรับดีขึ้นหลังคลายมาตรการปิดเมือง แต่คาดว่าต้องใช้เวลา 
ในการฟื้นตัวไม่น้อยกว่า 2 ปีนับจากช่วงที่เศรษฐกิจหดตัวรุนแรงในไตรมาสที่ 2 ปี 2563 กว่าจะกลับ 
สู่ระดับก่อนวิกฤตโควิด-19 ทั้งนี้ ระบบสถาบันการเงินไทยยังมีเสถียรภาพและสามารถสนับสนุน 
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจ โดยมีเงินกองทุน เงินส ารอง และสภาพคล่องอยู่ในระดับสูง และสินเชื่อ 
ในภาพรวมยังขยายตัวได้ อย่างไรก็ดี ธุรกิจและครัวเรือนแต่ละกลุ่มมีระดับการฟื้นตัวไม่เท่ากัน เช่น 
ผู้ประกอบการธุรกิจและลูกจ้างในภาคที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยวมีแนวโน้มฟื้นตัวได้ช้ากว่า และ 
ส่วนหนึ่งยังเข้าไม่ถึงสินเชื่อ จึงจ าเป็นต้องใช้มาตรการกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศและมาตรการช่วยเหลือ 
ผู้ได้รับผลกระทบมากอย่างตรงจุด (targeted) โดยเฉพาะอย่างยิ่งการกระจายสินเชื่อไปสู่ผู้ประกอบการ
ขนาดกลางและเล็ก (SMEs) ที่มีศักยภาพแต่ขาดสภาพคล่องชั่วคราว และการเร่งปรับโครงสร้างหนี้ให้
สอดคล้องกับความสามารถของลูกหนี้ในระยะยาว เพื่อป้องกันมิให้กลุ่มเหล่านี้กลายเป็นหนี้ที่ไม่
ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) นอกจากนั้น มาตรการในช่วงที่ผ่านมายังมุ่งเน้นการส่งเสริมให้ระบบ 
สถาบันการเงินรักษากันชน (buffer) ไว้ในระดับที่เพียงพอรองรับความเสี่ยงจากสถานการณ์โควิด-19 
ที่ยังมีความไม่แน่นอนและช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวและการปรับโครงสร้างของระบบเศรษฐกิจในระยะ
ต่อไป  

ในระยะข้างหน้า การดูแลเสถียรภาพระบบการเงินไทยจะมีความท้าทายเป็นอย่างมาก ทั้งจาก 
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจที่ยังต้องใช้เวลาและมีความไม่แน่นอน ส่วนหนึ่งจากความไม่แน่นอนของ
สถานการณ์ด้านสาธารณสุขที่มีนัยส าคัญต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศและจะส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและ SMEs รวมถึงจากปัญหาเชิงโครงสร้างและความ
เปราะบางที่สะสมมายาวนานซึ่งมีความชัดเจนยิ่งขึ้นหลังวิกฤตโควิด-19 โดยเฉพาะอย่างยิ่งสถานการณ์
หนี้ครัวเรือนจะยิ่งเปราะบางมากขึ้นจากรายได้ที่ลดลงมากเพราะวิกฤตโควิด-19 ซ้ าเติมภาระหนี้เดิมที่
อยู่ในระดับสูง ทั้งนี้ เหตุการณ์ที่เกิดขึ้นในช่วงการแพร่ระบาดของโควิด-19 ในไตรมาสที่ 2 ปี 2563 
แสดงให้เห็นว่าความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากจุด ๆ หนึ่งสามารถลุกลามไปยังจุดอื่น ๆ ได้อย่างรวดเร็วและ
รุนแรง การดูแลเสถียรภาพระบบการเงินจึงจ าเป็นต้องอาศัยความร่วมมืออย่างใกล้ชิดระหว่าง
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หน่วยงานก ากับดูแลในการประเมินความเสี่ยงและการออกมาตรการอย่างทันสถานการณ์เพื่อป้องกัน
และควบคุมการลุกลามของปัญหา  

ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ได้ร่วมกับส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) และส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 
(คปภ.) จัดท ารายงานการประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทยเป็นประจ าทุกปี โดยหวังเป็นอย่างยิ่งว่า
รายงานฉบับนี้จะช่วยให้สาธารณชนรับทราบถึงความเสี่ยงและผลกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงิน
ไทยจากวิกฤตโควิด-19 เหตุผลและความจ าเป็นในการออกมาตรการต่าง ๆ เพื่อช่วยประคับประคอง
และสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ รวมทั้งความเปราะบางและความเสี่ยงที่อาจส่งผลกระทบต่อ
เสถียรภาพระบบการเงินไทยในระยะข้างหน้า ซึ่งจะเป็นประโยชน์ในการประเมินความเสี่ยงและ 
การเตรียมพร้อมรับมือกับการเปลี่ยนแปลงที่จะเกิดขึ้นในอนาคตของทุกภาคส่วน 
  
 

  
 นายเศรษฐพุฒิ  สุทธิวาทนฤพุฒิ 
 ผู้ว่าการ 
 29 ธันวาคม 2563 
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บทสรปุผูบ้รหิาร 

 

เศรษฐกิจไทยได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควิด -19 อย่างรุนแรง
เช่นเดียวกับเศรษฐกิจของประเทศอื่น ๆ ทั่วโลก ภาคธุรกิจและลูกจ้างมีรายได้ลดลงมากจากมาตรการ
ควบคุมการแพร่ระบาดและการจ ากัดการเดินทางระหว่างประเทศ ส่งผลต่อความสามารถในการช าระหนี้
โดยเฉพาะของผู้ประกอบการขนาดกลางและขนาดเล็ก (SMEs) ที่มีสายป่านสั้นและมีข้อจ ากัดในการเข้าถึง
แหล่งเงินทุน และภาคครัวเรือนซึ่งมีภาระหนี้สูงอยู่เดิม อีกทั้งยังส่งผ่านความเสี่ยงมายังระบบการเงินไทย
ผ่านคุณภาพสินเชื่อที่ด้อยลงของระบบสถาบันการเงิน (สง.) และความเชื่อมั่นต่อระบบการเงินโดยรวม  
ซึ่งอาจน าไปสู่ความเสี่ยงด้านการต่ออายุ (rollover risk) ของตราสารหนี้ภาคเอกชน อย่างไรก็ดี  
การด าเนินมาตรการทั้งด้านการเงินและการคลังที่มีขนาดใหญ่และทันท่วงทีในช่วงที่ผ่านมา  โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งมาตรการที่ช่วยเสริมสภาพคล่องแก่ SMEs และประชาชนที่ได้รับผลกระทบจากโควิด-19 ในช่วง
ปิดเมือง มาตรการหลังพิงส าหรับตลาดตราสารหนี้และกองทุนรวมเพื่อเสริมสร้างความเชื่อมั่นในตลาด
การเงิน รวมถึงการด าเนินนโยบายการเงินที่ผ่อนคลายมากขึ้น ประกอบกับระบบสถาบันการเงินไทยที่มี
ฐานะอยูใ่นเกณฑด์ีและสามารถช่วยสนบัสนนุลกูคา้ ได้ช่วยประคบัประคองเศรษฐกิจและชว่ยใหก้ลไกตลาด
การเงินสามารถกลับมาท าหน้าที่ได้ตามปกติหลังจากเริ่มผ่อนคลายมาตรการปิดเมือง  

แม้กิจกรรมทางเศรษฐกิจจะเริ่มปรับดีขึ้นหลังคลายมาตรการปิดเมือง รวมถึงมาตรการ 
ทางการเงินการคลังและ สง. ที่สอดประสานจะช่วยให้ครัวเรือน ธุรกิจ และ สง. ผ่านช่วงวิกฤตมาได้ 
สะท้อนจากการหดตัวของเศรษฐกิจที่น้อยกว่าที่ทุกฝ่ายคาดการณ์และจ านวนลูกหนี้ของสถาบันการเงินที่
สามารถช าระหนี้ได้หลังมาตรการพักช าระหนี้เป็นการทั่วไปสิ้นสุดลง  แต่คาดว่าเศรษฐกิจไทยจะยังไม่กลับ
ไปสู่ระดับก่อนเกิดการระบาดของโควิด-19 จนปี 2565 โดยการฟื้นตัวของเศรษฐกิจยังมีความไม่แน่นอน 
และภาคธุรกิจและครัวเรือนจะมีระดับการฟื้นตัวที่ไม่เท่ากันในแต่ละกลุ่ม (uneven recovery) มาตรการ
ในระยะถัดมาจึงเปลี่ยนจากมาตรการช่วยเหลือในวงกว้าง (broad-based) มามุ่งเน้นช่วยเหลือภาคธรุกจิและ
ครัวเรือนอยา่งตรงจดุและเหมาะสมกับลกัษณะปญัหาและศกัยภาพในการฟืน้ตวัของแตล่ะกลุม่ (targeted) 
เพื่อช่วยป้องกันมิให้ปัญหาสภาพคล่องของภาคธุรกิจและครัวเรือนลุกลามเป็นปัญหาฐานะและมิให้เป็น
อุปสรรคต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโดยรวม รวมทั้งมุ่งเน้นส่งเสริมให้ระบบสถาบันการเงินรักษาระดับ 
กันชน (buffer) ที่เพียงพอรองรับความเสี่ยงและสามารถช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในระยะ
ต่อไป  

มองไปข้างหน้า ระบบการเงินไทยจะเผชิญความท้าทายส าคัญจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจที่ยังมี
ความไม่แน่นอน ทั้งจากความเสี่ยงของการระบาดระลอกใหม่ของโควิด-19 ช่วงเวลาของการเปิดรับ
นักท่องเที่ยวจากต่างประเทศ และความต่อ เนื่องของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ของภาครัฐ  
โดยความสามารถในการช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและ SMEs จะเป็นจุดเปราะบางส าคัญ จึงจ าเป็นต้อง
ใช้มาตรการเพื่อดแูลความเสีย่งดังกลา่วอยา่งตรงจุดและทนัการณ์ ควบคู่ไปกับการด าเนินนโยบายการเงิน
แบบผ่อนคลายต่อเนื่อง เพื่อไม่ให้เกิดแผลเป็นทางเศรษฐกิจ (economic scar) ที่รุนแรงจนเป็นข้อจ ากัด
ต่อการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะยาวและส่งผ่านความเสี่ยงไปยังระบบการเงินได้ นอกจากนี้ วิกฤต 
โควิด-19 ยังก่อใหเ้กิดการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างในภาคธุรกิจซึง่มีนยัตอ่เสถียรภาพระบบการเงินไทย 
ได้แก่ กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่จะฟื้นตัวได้เร็วกว่าผู้ประกอบการ SMEs ท าให้จะยิ่งมีบทบาทต่อระบบ
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เศรษฐกิจการเงินและมีโอกาสส่งผ่านความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอื่น ๆ ได้มากขึ้นหากบริษัทเหล่านั้นประสบ
ปัญหา และภาคอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์จะมีความเสี่ยงจากแนวโน้มอุปทานคงค้างที่เพิ่มขึ้นเนื่องจาก
พฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนไป  

ในภาวะที่สถานการณ์ด้านเศรษฐกิจการเงินยังมีความไม่แน่นอน หน่วยงานก ากับดูแลทั้ง ธปท. 
ก.ล.ต. และ คปภ. จะร่วมกันประเมินความเสี่ยงต่าง ๆ ติดตามความเพียงพอและประสิทธิผลของมาตรการ
ที่ด าเนินการไปแล้วอย่างใกล้ชิด รวมทั้งเตรียมพร้อมออกมาตรการอื่น ๆ เพิ่มเติมหากจ าเป็น เพื่อจ ากัด
ผลกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินไทยและสนับสนุนการฟื้นฟูเศรษฐกิจ โดยจะประสานความร่วมมือกับ
หน่วยงานภาครัฐ และปรับแนวทางการก ากับดูแลร่วมกันให้สอดคล้องกับบริบททางเศรษฐกิจการเงินที่
เปลี่ยนแปลงไป 
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บทที ่1 ผลกระทบของโควดิ-19 ต่อเศรษฐกิจและระบบ
การเงนิไทย 

เศรษฐกิจไทยได้รับผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควิด-19 อย่างรุนแรง
เช่นเดียวกับเศรษฐกิจของประเทศอื่น ๆ ทั่วโลก โดยภาคธุรกิจโดยเฉพาะผู้ประกอบการขนาดกลางและ
เล็ก (SMEs) และภาคครวัเรือนมีรายไดล้ดลงมาก ส่งผลใหค้วามสามารถในการช าระหนีข้องทั้งภาคธรุกจิ
และภาคครัวเรือนปรับลดลง ซึ่งส่งผ่านความเสี่ยงมายังระบบการเงินไทย ทั้งในแง่คุณภาพสินเชื่อของ
ระบบธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) ผู้ลงทุนในตราสารหนี้ และความเชื่อมั่นต่อระบบการเงินโดยรวม  
แม้สถานการณ์จะเริ่มปรับดีขึ้นหลังคลายมาตรการปิดเมือง แต่เศรษฐกิจยังคงต้องใช้เวลาในการฟื้นตัว 
อย่างไรก็ดี ระบบการเงินไทยยังคงมีเสถียรภาพ โดยภาคการเงินเป็นกลไกส าคัญที่สนับสนุนภาครัฐใน 
การช่วยพยุงและสนับสนุนการฟื้นตัวของระบบเศรษฐกิจ ในระยะต่อไป ยังคงต้องติดตามสถานการณ์
อย่างใกล้ชิดและประเมินความเสี่ยงในระยะข้างหน้าอย่างรอบด้าน รวมทั้งเตรียมมาตรการรองรับเผื่อ
เหตุการณ์ความเสี่ยงหรือสถานการณ์ที่มีความรุนแรงหรือยืดเยื้อกว่าคาด 

 
1 .1  ภาพรวมของผลกระทบโควิด -19 ต่อ
เศรษฐกิจและระบบการเงินทั่วโลก 

วิกฤตโควิด-19 ส่งผลให้เศรษฐกิจโลก 
หดตั วรุนแรงที่ สุ ด ในรอบหลายสิบปี  โดย 
International Monetary Fund (IMF) คาดว่า
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic 
Product: GDP) ของโลกในปี 2563 อาจหดตัว
ถึงร้อยละ 4.41 (ภาพที่ 1.1) ซึ่งรุนแรงกว่าวิกฤต
การเงินโลก (Global Financial Crisis: GFC) 
ในช่วงปี 2551 – 2552 ที่ GDP โลกหดตัวร้อยละ 
1.7 มาก โดยการแพร่ระบาดของโควิด-19 เป็นไป
อย่างรวดเร็ว ท าให้ระบบสาธารณสุขไม่สามารถ
รองรับได้ รัฐบาลในหลายประเทศจึงใช้มาตรการ
ปิดเมืองเพื่อควบคุมการแพร่ ระบาด ท าให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจทั่วโลกหยุดชะงัก ส่งผล
ต่อเนื่องให้ภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนมีรายได้
ลดลงและขาดสภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจและ
การด ารงชีพ รวมทั้งกระทบต่อความเชื่อมั่นของ
นักลงทุนเป็นวงกว้าง แม้ในช่วงหลังการผ่อน
คลายมาตรการปิดเมือง กิจกรรมทางเศรษฐกิจจะ
เริ่มฟื้นตัวแต่จนถึงปัจจุบันหลายประเทศยัง 

                                         
1 ตัวเลขประมาณการ ณ ตุลาคม ปี 2563  

ไม่กลับเข้ าสู่ ระดับปกติ เนื่องจากงบดุลของ 
ภาคธุรกิจและครัวเรือนได้รับผลกระทบอย่าง
รุนแรงจากมาตรการปิดเมืองประกอบกับยังมี 
การคงมาตรการเว้นระยะห่างทางสังคม (social 
distancing) และการจ ากัดการเดินทางระหว่าง
ประ เทศในช่ วงที่ ยั ง ไม่ มี วั คซี น  รวมถึ งมี 
การปรับเปลี่ยนรูปแบบการใช้ชีวิตและการด าเนิน
ธุรกิจ ส่งผลให้การฟื้นตัวของเศรษฐกิจใน
ภาพรวมเป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไปและไม่ 
เท่าเทียมกัน (uneven) ในแต่ละสาขาธุรกิจ โดย
ภาคการผลิตฟื้นตัวได้เร็ว ขณะที่ภาคบริการ 
ฟื้นตัวได้ช้า โดยเฉพาะธุรกิจโรงแรมและธุรกิจ
สายการบินซึ่งพึ่งพารายได้จากการท่องเที่ยว  

ความเสียหายทางเศรษฐกิจที่รุนแรง 
และความไม่แน่นอนที่สูง ทั้งระยะเวลาที่ใช้ใน 
การคิดค้นวัคซีนป้องกันโรคและโอกาสของ 
การระบาดระลอกใหม่ ท าให้ภาครัฐและธนาคารกลาง
จ าเป็นต้องใช้มาตรการการคลังและการเงินขนาด
ใหญ่ โดยหลายประเทศขาดดุลงบประมาณสูงสุด
เป็นประวัติการณ์ ขณะที่ธนาคารกลางในหลาย
ประเทศปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงต่ าสุด
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เป็นประวัติการณ์ ควบคู่ไปกับการใช้มาตรการที่
นอกเหนือจากมาตรการปกติ (unconventional 
measures) อาทิ การเข้าซื้อสินทรัพย์ การปล่อยกู้
แก่ภาคเอกชน เป็นต้น เพื่อพยุงระบบการเงินแบบ
เดียวกับในช่วงวิกฤต GFC 

 
อย่างไรกด็ ีแนวทางการแกไ้ขปญัหาโดย

ภ าครั ฐ ในวิ กฤตครั้ งนี้ แ ล ะ วิ กฤต  GFC ม ี
ความแตกต่างกันในรายละเอียด เนื่องจาก
ต้น เหตุของทั้ งสองเหตุการณ์แตกต่ างกัน 
กล่าวคือวิกฤต GFC เกิดจากพฤติกรรมสะสม
ค ว าม เ สี่ ย งที่ ม า ก เ กิ น ไ ป  ( excessive risk 
taking) ของภาคการเงิน ทั้งการปล่อยสินเชื่อที่
อยู่อาศัยแก่ลูกหนี้ที่มีความสามารถในการช าระ
หนี้ต่ า (sub-prime mortgage) และการลงทุน
ในตราสารที่ มี  sub-prime mortgage เป็ น
หลักประกัน (mortgage-backed securities: 
MBS) ในระดับสูงจนสถาบันการเงิน (สง.) บาง
แห่งต้องประสบภาวะล้มละลายและตลาดสินเชื่อ
เข้ าสู่ สภาวะหดตัวรุนแรง (credit crunch) 
มาตรการเพื่อแก้วิกฤต GFC ในระยะแรกจึงเน้น
การดูแลความเสี่ยงในระบบการเงินเพื่อควบคุม
ไม่ให้ปัญหาลุกลามไปยังภาคส่วนอื่น เช่น การให้
สภาพคล่องแก่ สง. ที่ประสบปัญหา การเข้าซื้อ
ตราสารหนี้ของ สง. ที่ประสบปัญหา และการเข้า
ซื้อ MBS เพื่อสร้างความเชื่อมั่นแก่นักลงทุน 
โดยหลังวิกฤต GFC หน่วยงานก ากับดูแลภาค
การเงินได้ปฏิรูปการก ากับดูแล ธพ. ส่งผลให้
ภาค ธพ. ทั่วโลกรวมถึง ธพ. ในประเทศไทยมี
ความแข็งแกร่งขึ้นมากเมื่อเทียบกับช่วง GFC 
สะท้อนจากอัตราส่วนความเพียงพอเงินกองทุน 

( capital adequacy ratio:  CAR)  ณ  สิ้ น ปี  
2562 อยู่ในระดับที่สูงกว่าช่วงปี 2551 อย่างมี
นัยส าคัญ (ภาพที่ 1.2) 

ในทางตรงข้าม วิกฤตโควิด-19 ไม่ได้มี
ภาคการเงินเป็นศูนย์กลาง แต่เกิดจากการแพร่
ระบาดอย่างรวดเร็วของโรคที่ไม่เคยเกิดขึ้นมา
ก่อนและยังไม่มีวัคซีนหรือยารักษา ซึ่ งเป็น
สถานการณ์ที่คาดการณ์และควบคุมได้ยากท าให้
ต้องมีมาตรการปิดเมืองและลดการเดินทาง 
ส่งผลกระทบโดยตรงต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
และต่อความเชื่อมั่นในระบบการเงิน ขณะที่ภาค 
สง. มีความเข้มแข็งและเป็นผู้ได้รับผลกระทบ
ทางอ้อม การด าเนินมาตรการของทางการใน
หลายประเทศทั่วโลกจึงมุ่งเน้นการช่วยเหลือภาค
เศรษฐกิจจริงที่ ได้รับผลกระทบรุนแรงจาก
กิจกรรมทางเศรษฐกิจและรายได้ที่ลดลง เช่น  
การจ่ายเงินเยียวยาผู้มีรายได้น้อย การอุดหนุน
ค่าจ้ างให้แก่ลูกจ้ างที่ ได้รับผลกระทบ และ 
การสร้างความเชื่อมั่นแก่ระบบการเงิน เช่น  
การเข้าซื้อตราสารหนี้ภาคเอกชนในตลาดรอง 
นอกจากนี้ เพื่อให้ สง. มีแรงจูงใจที่จะช่วยเหลือ
ภาคธุ รกิ จ  หลายประ เทศมี ก ารผ่ อนปรน 
ความเข้มงวดของการก ากับดูแล (regulatory 
forbearance)  เป็นการชั่ วคราว  สนับสนุน 
สภาพคล่องต้นทุนต่ าให้กับ สง. และรับประกัน
การผิดนัดช าระหนี้ของธุรกิจ 

  

ภาพที่ 1.1 อัตราการเติบโตของ GDP ทั่วโลก 

 
ที่มา: International Monetary Fund ณ ต.ค. 2563 
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1.2 ผลกระทบของโควดิ-19 ตอ่เศรษฐกจิและระบบ
การเงนิไทย 

1.2.1 การส่งผ่านความเสีย่งจากภาคเศรษฐกจิจริง
มายังภาคการเงนิ และวงจรสะท้อนกลบัเชิงลบ 
(negative feedback loop) (ภาพที ่1.3)   

 
สถานการณ์โควิด-19 ส่งผลกระทบอย่าง

รุนแรงต่อภาคเศรษฐกิจจริงของไทยทั้งภาคธุรกิจ
และภาคครัวเรือนและสง่ผ่านความเสี่ยงมายังภาค
การเงินในสองช่องทางหลัก ดังนี้  

(1) ช่องทางการระดมทุนและการลงทุน 
สถานการณ์แพร่ระบาดของโควิด-19 และ
มาตรการปิดเมือง ท าใหร้ายไดข้องภาคครวัเรอืน
และภาคธุรกิจปรับลดลงมากอีกทั้งการด าเนิน
ธุรกิจและวิถีชีวิตรูปแบบใหม่ (new normal) 
อาจท าให้ เกิดการเปลี่ ยนแปลงโครงสร้ าง
เศรษฐกิจในระยะต่อไป  ซึ่ งจะมีธุ รกิจและ
ครัวเรือนที่ไม่สามารถปรับตัวได้ ท าให้ความเสี่ยง
ที่ จ ะผิดนัดช า ระหนี้หรื อ ถูกปรับลดอันดับ 
ความน่าเชื่อถือสูงขึ้น ส่งผลกระทบต่อภาคส่วน
ส าคัญในระบบการเงิน อาทิ สหกรณ์ออมทรัพย์
ธุรกิจประกันภัย กองทุนรวม และ สง. ซึ่งเป็น 
ผู้ลงทุนรายส าคัญในตราสารหนี้ภาคเอกชน และ
ผู้ปล่อยสินเชื่อรายส าคัญให้แก่ภาคธุรกิจ ในทาง
กลับกัน ในช่วงที่ภาวะเศรษฐกิจและความสามารถ
ในการหารายได้และช าระหนี้ของภาคธุรกิจ 

โดยเฉพาะ SMEs และภาคครัวเรือนปรับแย่ลง 
และยังมีความไม่แน่นอนสูง นักลงทุนและ สง. 
จะพิจารณาลงทุนหรือให้สินเชื่ออย่างระมัดระวัง 
ซึ่งอาจยิ่งส่งผลซ้ าเติมหรือชะลอการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจ 

(2) ช่องทางความเชื่อมั่นในตลาดการเงนิ 
ความกั งวลของนักลงทุนต่อความเสี่ ยงใน 
การผิ ดนั ดช าระหนี้ และการปรั บลดอั นดั บ 
ความน่ า เชื่ อถื อของบริ ษั ทต่ าง ๆ ในช่ วง
สถานการณ์โควิด-19 รุนแรง ส่งผลให้นักลงทุน
เร่งขาย (fire sell) ตราสารหนี้ภาคเอกชน ท าให้
ราคาตราสารหนี้ภาคเอกชนปรับลดลงรวดเร็ว  
ผู้ถือครองตราสารมีผลขาดทุนจากราคาตราสารที่
ลดลงและผู้ต้องการระดมทุนด้วยการออก 
ตราสารหนี้ต้องระดมทุนในอัตราที่แพงขึ้นหรือ 
ไม่สามารถระดมทุนได้ ซึ่งอาจส่งผลซ้ าเติมให้
สถานะสภาพคล่องของภาคธุรกิจยิ่งย่ าแย่ลงอีก  

1.2.2 ผลกระทบต่อภาคธุรกิจ 

ภายใต้มาตรการปิดเมือง ภาคธุรกิจ
ได้รับผลกระทบจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่
หยุดชะงักเป็นวงกว้าง ส่งผลให้ภาคธุรกิจมี
รายได้และผลก าไรลดลงฉับพลัน สะท้อนจาก
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (return on 
assets: ROA) และอัตราก าไรจากการด าเนินงาน 
( operating profit margin:  OPM)  ที่ ป รั บ
ลดลงมากในช่วงไตรมาสที่ 1 และ 2 ของปี 2563 
โดยเฉพาะในภาคธุรกิจที่พึ่งพาการท่องเที่ยวสูง
และมีความสามารถในการปรับลดค่าใช้จ่ายที่
จ ากัด ได้แก่ ธุรกิจโรงแรม สายการบิน และ
ร้านอาหาร (ภาพที่ 1.4) โดยธุรกิจจ านวนมาก
ประสบปัญหาขาดสภาพคล่อง แต่บางส่วนไม่
สามารถเข้ าถึ งแหล่งทุนได้ตามปกติ  ด้ วย 
นักลงทุนและ สง. กังวลต่อความเสี่ยงและ
พิจารณาลงทุนหรือให้สินเชื่ออย่างระมัดระวัง  

ภาพที่ 1.3 กลไกการส่งผ่านความเสี่ยงจาก 
ภาคเศรษฐกิจจริงสู่ภาคการเงิน 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภายหลั งการผ่อนคลายมาตรการ 
ปิดเมืองและรัฐบาลมีมาตรการกระตุ้นการจับจ่าย
ใช้สอยและการท่องเที่ยวในประเทศ เศรษฐกิจไทย
มีแนวโน้มฟื้นตัวได้ต่อเนื่อง หลังจากหดตัวลึกสุด
ในไตรมาสที่ 2 ปี 2563 อย่างไรก็ดี คาดว่าจะต้อง
ใช้เวลาประมาณ 2 ปีนับจากจุดที่เศรษฐกิจไทย 
หดตัวลึกสุด กิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยรวมจึงจะ
กลับสู่ระดับก่อนการแพร่ระบาดของโควิด-19 
เนื่องจากประเทศไทยยังจ ากัดการเดินทางระหว่าง
ประเทศจนกว่าจะมีการไดร้ับวัคซีนอย่างแพรห่ลาย 
ซึ่งคาดว่าจะเป็นช่วงปลายปี 2564 นอกจากนี้ 
ธุรกิจในแต่ละภาคธุรกิจมีการฟื้นตัวไม่เท่ากัน บาง
ธุรกิจสามารถฟื้นตัวกลับมาใกล้ระดับเดียวกันกับ
ช่วงก่อนโควิด-19 แล้ว เช่น ธุรกิจเครื่องดื่ม ธุรกิจ
ปิโตรเลียม และธุรกิจเครื่องใช้ไฟฟ้า ขณะที่ธุรกิจ
ในภาคบริการที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว ยังไม่
สามารถฟื้นตัวได้เต็มที่แม้อุปสงค์ในประเทศจะ
ปรับเพิ่มขึ้นบ้าง โดยเฉพาะธุรกิจโรงแรมและธุรกิจ
สายการบินที่การฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ2 
ยังอยู่ เพียงร้อยละ 28 และ 44 ของช่วงก่อน 
โควิด-19 ตามล าดับ (ภาพที่ 1.5) 

                                         
2 กิจกรรมทางเศรษฐกิจวัดจาก Manufacturing Production 
Index (MPI) ส าหรับภาคอุตสาหกรรม / Service Production 
Index (SPI) ส าหรับสาขาขนส่ง / จ านวนนักท่องเที่ยวไทยและ
ต่างชาติ (กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา) ส าหรับสาขาโรงแรม 
/ ค่าธรรมเนียมจดทะเบียนสิทธิและนิติกรรม ส าหรับสาขา
การค้า และภัตตาคาร/ร้านอาหาร โดย Trade index ของสาขา

 
ทั้งนี้ กิจกรรมทางเศรษฐกิจในบางภาค

ธุรกิจอาจไม่ฟื้นตัวกลับไปในระดับเดิมก่อน 
โควิด-19 เนื่องจาก (1) บางภาคธุรกิจมีปัญหา
เชิงโครงสร้างตั้งแต่ก่อนโควิด-19 เช่น ธุรกิจ
เหล็กและโลหะประดิษฐ์ที่มีปัญหาความสามารถ
ในการแขง่ขนั ธุรกิจ hard disk drive ทีม่ปีญัหา
เทคโนโลยีการผลิต และธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ที่
มีอุปทานส่วนเกิน (oversupply) (2) โควิด-19 
ส่งผลให้บริบทของธุรกิจเปลี่ยนแปลงไป ซึ่ง
ก่ อ ให้ เ กิ ดปัญหา excess capacity เพิ่ มขึ้ น
ภายใต้ new normal เช่น ธุรกิจโรงแรมอาจ
ต้องปรับตัวรองรับอุปสงค์ที่ต่ าลง ภาคธุรกิจที่

การค้าค านวณจากยอดขายของธุรกิจค้าส่งและค้าปลีกที่จด
ทะเบียนในฐาน VAT ซึ่งรวมถึงยอดขายของธุรกิจค้ายานยนต์ 
ทองค า และ E-commerce เช่น Lazada และ weloveshopping 
 

ภาพที่ 1.4 ดัชนี return on assets (ROA) และ operating profit margin (OPM) ของภาคธุรกิจในตลาดหลักทรพัย์ 

 
ที่มา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 1.5 เครื่องชี้อัตราการฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ในแต่ละภาคธรุกิจ ณ สิ้นไตรมาสที ่2 และ 3 ปี 2563  

เทียบกับช่วงก่อนโควดิ-19 

 
หมายเหตุ: * ข้อมูล ก.ค. – ส.ค. 2563 
ที่มา: ส านักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม กรมสรรพากร กระทรวงการ
ท่องเที่ยวและกีฬา ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ประสบปัญหาเหล่านี้จึงจ าเป็นต้องปรับตัวเพื่อ 
ให้อยู่รอดได้ในระยะสั้น ควบคู่กับการปรับ
รูปแบบธุรกิจให้สอดคล้องกับสภาพแวดล้อม 
ทางเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไปในระยะยาว 

นอกจากนี้ การฟื้นตัวยังขึ้นกับขนาดของ
ธุรกิจ โดยผู้ประกอบการ SMEs ซึ่งส่วนใหญ่
ต้องการเงินทุนหมุนเวียนเพื่อพยุงธุรกิจมีข้อจ ากัด
ในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนเมื่อเทียบกับธุรกิจขนาด
ใหญ่ รวมทั้ง สง. มีแนวโน้มระมัดระวังความเสี่ยง
และชะลอการปล่อยสินเชื่อให้แก่ SMEs ในช่วงที่
สถานการณ์ยังมีความไม่แน่นอน ซึ่งอาจส่งผลให้ 
SMEs ที่มีศักยภาพแต่ เข้าไม่ถึงแหล่งเงินทุน
เพิ่มเติม ไม่ได้รับโอกาสในการฟื้นตัว หรือฟื้นตัว
ได้ช้ากว่าที่ควรจะเป็น 

ทั้งนี้ ธปท. ได้ประเมินความเสี่ยงด้าน
สภาพคล่องของ SMEs ในระยะ 2 ปีข้างหน้า 
ภายใต้ข้อสมมติการฟื้นตัวของรายได้และ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจของแต่ละภาคธุรกิจที่อิง
กับประมาณการเศรษฐกิจเมื่อเดือนกันยายนปี 
25633 และธุรกิจยังไม่สามารถแปลงลูกหนี้
การค้าและสินค้าคงเหลือเป็นสภาพคล่องได้อย่าง
เต็มที่4 ซึ่งพบว่า ร้อยละ 22 ของ SMEs ที่มี
สิน เชื่อกับ สง. มีโอกาสที่จะประสบปัญหา 
สภาพคล่องไม่เพียงพอรองรับภาระหนี้และ
ค่าใช้จ่ายในระยะ 2 ปีข้างหน้า โดย SMEs ที่
ขาดสภาพคล่องส่วนใหญ่กระจุกตัวอยู่ในภาค
ธุรกิจที่ได้รับผลกระทบรุนแรงโดยตรงจากโควิด-
19 ได้แก่  ธุรกิจขนส่งผู้ โดยสารและธุรกิจ
โรงแรม และในภาคธุรกิจที่ ได้รับผลกระทบ
รุนแรงจากการชะลอตัวของอุปสงค์ทั้งในและ
ต่างประเทศตามรายได้ของครัวเรือนที่ลดลง เช่น 

                                         
3 การฟื้นตัวของรายได้และกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะ 3 ปี
แตกต่างกันในแต่ละภาคธุรกิจ ส่วนใหญ่ได้รับผลกระทบสูงสุดใน 
ปี 2563 โดยภาคธุรกิจที่ได้รับผลกระทบรุนแรงที่สุด ได้แก่ 
โรงแรม ขนส่งผู้โดยสารและชิ้นส่วนยานยนต์ ขณะที่ธุรกิจวัสดุ
ก่อสร้าง ปิโตรเคมี และปิโตรเลียม ได้รับผลกระทบไม่สูงนัก 
ทั้งนี้ ตั้งแต่ช่วงหลังปี 2563 แต่ละภาคธุรกิจจะฟื้นตัวอย่างค่อย
เป็นค่อยไป โดยภาคธุรกิจที่ได้รับผลกระทบสูงจะใช้เวลาฟื้นตัว
นานกว่า โดยคาดว่าในปี 2565 จะยังไม่ฟื้นตัวกลับสู่ระดับก่อน 

ธุรกิจยานยนตแ์ละชิ้นสว่น ธุรกิจอสังหารมิทรพัย ์
และธุรกิจการค้า5 (ภาพที่ 1.6) 

 
การที่ธุรกิจประสบปัญหาสภาพคล่อง

ระยะสั้นอาจลุกลามเป็นปัญหาฐานะ และส่งผล
กระทบไปยังภาคส่วนอื่น ๆ ในระบบเศรษฐกิจ
ผ่านการจา้งงาน (ภาพที ่1.7) หรอืหว่งโซอ่ปุทาน 
เช่น ธุรกิจการค้าที่พึ่งพารายได้จากนักท่องเที่ยว
ต่างชาติ เป็นหลักและยังคงไม่ฟื้นตัวอาจลด 
การจ้างงาน และธุรกิจยานยนต์และธุรกิจค้าส่งที่
ประสบปัญหารายได้ลดลงอาจลดค าสั่งซื้อจาก 
คู่ค้าหรือผู้ผลิตวัตถุดิบ (supplier) จ านวนมาก 
ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการจ้างงานของธุรกิจใน
ห่วงโซ่อุปทาน ทางการจึงต้องมีมาตรการ
ช่ วย เหลือด้ านสภาพคล่องแก่  SMEs เช่น 
มาตรการชะลอการช าระหนี้เป็นการทั่วไปเป็น
ระยะเวลา 6 เดือน และมาตรการสนับสนุนให้ 
สง. ให้สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ า (soft loan) 
รวมทั้งการผลักดันการก าหนดเกณฑ์มาตรฐาน
ระยะเวลาการให้สินเชื่อการค้า (credit term) 
เพื่อแก้ปัญหาสภาพคล่องของ SMEs ในระยะยาว 

โควิด-19 อย่างไรก็ดี ข้อมูลล่าสุดพบว่าหลายภาคธุรกิจมีการฟื้น
ตัวท่ีดีกว่าคาด โดยเฉพาะภาคยานยนต์ 
4 โดยมีข้อสมมติว่าธุรกิจสามารถแปลงลูกหนี้การค้าและสินค้า
คงเหลือเป็นสภาพคล่องได้ร้อยละ 85 และร้อยละ 50 ตามล าดับ 
5 ส าหรับธุรกิจการค้า แม้จะมีสัดส่วนผู้ได้รับผลกระทบไม่สูงนัก 
แต่มีบริษัทที่ประสบปัญหาสภาพคล่องเป็นจ านวนมากอย่างมี
นัยส าคัญ จึงถือเป็นภาคธุรกิจที่อาจส่งผลกระทบเป็นวงกว้าง 

ภาพที่ 1.6 สัดส่วนจ านวน SMEs ที่คาดว่าจะประสบปัญหา 
ด้านสภาพคล่องในระยะ 2 ปีข้างหน้า ในแต่ละภาคธุรกิจ 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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Transportation (1,455)
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Passenger transport (1,564)

All Sectors (63,580)
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จากการที่คู่ค้าขอยืดหรือขยายระยะเวลา credit 
term (รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 2) 

 
นอกจ ากนี้  ธุ ร กิ จที่ ป ร ะสบปัญหา 

สภาพคล่องจะมีความเสี่ยงในการผิดนดัช าระหนี้
เพิ่มขึ้น  ส่งผลให้พอร์ตสินเชื่อของ สง. มี
คุณภาพด้อยลง และบริษัทผู้ออกตราสารหนี้อาจ
ถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือลงอย่างมี
นัยส าคัญจนอาจกระทบต่อความเชื่อมั่นของ 
นักลงทุนในตลาดการเงินได้ โดยนักลงทุนอาจ 
fire sell ตราสารหนี้จนกระทบต่อราคาตราสาร
หนี้และผู้ถือตราสารหนี้รายอื่น ๆ เป็นวงกว้างได้  
ทั้งนี้ ในช่วงเดือนมกราคม - กันยายน ปี 2563 
มีบริษัทผู้ออกตราสารหนี้ที่ถูกปรับปรับลดอันดับ
ความน่าเชื่อถือเป็นจ านวนถึง 31 ราย ซึ่งสูงกว่า
ช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้าที่มีอยู่ 16 รายเกือบ
เท่าตัว โดยมีกรณีตัวอย่างที่ส าคัญ คือ บริษัท 
การบินไทย จ ากัด มหาชน (บมจ. การบินไทย) 
ซึ่งประสบปัญหาทางการเงินอยู่เดิมและได้รับ
ผลกระทบรุนแรงจากสถานการณ์ โควิด-19  
จนน าไปสู่การถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือ
จากเดิมอยู่ที่ “A” เป็น “BBB” “C” และ “D” 
ในที่สุดเมื่อศาลล้มละลายกลางมีค าสั่งรับค าร้อง
ขอฟื้นฟูกิจการของบริษัท ซึ่งเจ้าหนี้ของ บมจ. 
การบินไทย ต่างได้รับผลกระทบจากการเข้าสู่

                                         
6 ข้อมูลปรับผลของฤดูกาล (seasonal adjusted) 

สภาวะการพักช าระหนี้ของบริษัท โดยเฉพาะ
สหกรณ์ออมทรัพย์ซึ่ ง เป็นผู้ ลงทุนหลักใน 
ตราสารหนี้ของ บมจ. การบินไทย ส่งผลให้
สมาชิกของสหกรณ์ออมทรัพย์หลายแห่งขาด
ความเชื่อมั่นและเร่งไถ่ถอนเงินฝากจากสหกรณ์
ออมทรัพย์เหล่านั้น  

ด้วยการแพร่ระบาดของโควิด-19 ส่งผล
กระทบต่อภาคธุรกิจเป็นวงกว้างในช่วงปิดเมือง 
ซึ่งอาจลุกลามไปยังระบบเศรษฐกิจและระบบ
การเงินในหลายช่องทาง อีกทั้งภาคธุรกิจต้องใช้
เวลาและตอ้งการเงินทุนในการฟืน้ตวัในช่วงหลัง
คลายมาตรการปิดเมือง ภาครัฐและภาค สง. 
จึงเป็นกลไกส าคัญที่จะช่วยพยุงและสนับสนุนให้
ภาคธุรกิจฟื้นตัวในระยะต่อไป ทั้ งในเรื่อง 
การกระตุ้นอุปสงค์ภายในเพื่อเพิ่มรายได้ให้แก่ 
ภาคธุรกิจ และการช่วยเหลือด้านสภาพคล่อง
และเงินทุนเพื่อฟื้นฟูและปรับโครงสร้างธุรกิจ 
(รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 2) 

1.2.3 ผลกระทบต่อภาคครัวเรือน 

สถานการณ์แพร่ระบาดของโควิด-19 
และมาตรการปิดเมืองท าให้ภาคครัวเรือนไทยซึง่มี
หนี้ในระดับสงูอยูเ่ดมิมคีวามเปราะบางทางการเงนิ
เพิ่มขึ้น ผ่านการจ้างงานที่ปรับลดลงและการปรับ
ลดชั่วโมงท างานของภาคธุรกิจ ส่งผลให้รายได้
ของภาคครัวเรือนปรับลดลงอย่างฉับพลัน  
โดยจากข้อมูลของส านักงานสถิติแห่งชาติ พบว่า 
ในไตรมาสที่  2 ปี  2563 การจ้ างงานในภาค 
การผลิตและภาคบริการปรับลดลงกว่า 706,169 6 
คน 

ภายหลังคลายมาตรการปิดเมือง หลาย
ภาคธุรกิจทยอยฟื้นตัวและกลับมาจ้างงานเพิ่มข้ึน
ในไตรมาสที่ 3 อย่างไรก็ดี หลายภาคธุรกิจที่ 
ฟื้นตัวได้น้อย เช่น ธุรกิจที่พักแรม ยังปรับลด
การจ้างงาน ลงต่อเนื่อง (ภาพ 1.8) ซึ่งธุรกิจ
ดังกล่าวมีสัดส่วนของลูกจ้างรายได้ต่ าก ว่า 

ภาพที่ 1.7 จ านวนผู้ประกอบการ SMEs  
และการจ้างงานในแต่ละภาคธุรกิจ 

 
หมายเหตุ : จ านวน SMEs ในภาคการค้า (trade) มีจ านวนทั้งส้ิน 1.3 ล้านราย 
โดยในภาพปรับเป็น 4 แสนรายเพ่ือให้เห็นปริมาณในภาคธุรกิจอ่ืน ๆ  
ที่มา: ส านักงานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมและส านักงานสถิติ
แห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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15 ,000  บาทต่ อ เดื อน  สู งถึ งร้ อยละ  77 7  
ซึ่งลูกจ้างกลุ่มนี้ถือเป็นครัวเรือนกลุ่มเสี่ยงที่มี
ความสามารถในการรองรับความผันผวนทาง
เศรษฐกิจ (buffer) ต่ าและอาจมีโอกาสผิดนัด
ช าระหนี้ สู งขึ้น  ทางการจึงต้องมีมาตรการ
ช่วยเหลือเรื่องด้านรายได้และด้านสภาพคล่อง 
เช่น โครงการชดเชยประกันสังคม โครงการเรา 
ไม่ทิ้งกัน มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้รายย่อย  
เพื่อบรรเทาภาระหนีข้องครัวเรือน ซ่ึงช่วยบรรเทา
ผลกระทบต่อคุณภาพสินเชื่อของ สง. ที่ เป็น
เจ้าหนี้ของกลุ่มลูกจ้างดังกล่าวได้ (รายละเอียด
เพิ่มเติมในบทที่ 2) 

 
อย่ า ง ไรก็ ดี  หลั งสิ้ นสุ ดมาตรการ

ช่วยเหลือ ภาคครัวเรือนอาจต้องประสบปัญหา
การช าระคืนหนี้ โดยจากผลการศึกษาข้อมูล
เครดิตบูโร (National Credit Bureau: NCB) 
ของสถาบันวิจัยเศรษฐกิจป๋วย อึ๊งภากรณ์ พบว่า
หากภาวะเศรษฐกิจไทยยังไม่ฟื้นตัวและไม่มี
มาตรการช่วยเหลือเพิ่มเติมในช่วงครึ่งหลังของ 
ปี  25638 ในไตรมาสที่  4 ปี  2563 จะมีผู้ เข้ า
มาตรการช่วยเหลือของภาครัฐที่อาจจะมีปัญหา
ช าระหนี้9จ านวน 2.1 ล้านคน และอาจส่งผลให้เกิด
การผิดนัดช าระต่อเนื่อง (cross default) กับ สง. 
หรือผู้ให้บริการทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน 

                                         
7 ข้อมูลแบบส ารวจภาวะแรงงาน (Labor Force Survey: LFS) 
ปี  2562 ของส านั กง านสถิติ แห่ ง ชาติ  โดยรวมแรงงาน  
(1) ประเภทวิชาชีพ (professional) มีทักษะ (skilled) และ 
ไร้ฝีมือ (unskilled) และ (2) สัญญาจ้างรายวันและรายเดือน 
8 ผลการศึกษายังไม่รวมผลของมาตรการพักช าระหนี้ระยะที่ 2  

(Non-Bank) อื่น ๆ เนื่องจากภาคครัวเรือน 
ส่วนใหญ่มีสินเชื่อมากกว่า 1 บัญชี (ภาพที่ 1.9) 
และกู้ยืมจากผู้ให้บริการทางการเงินมากกว่า 1 
แห่ง จึงต้องติดตามสถานการณ์ของลูกหนี้กลุ่ม
ดังกล่าวอย่างใกลช้ดิ และต้องมุ่งเนน้มาตรการให้
ความช่วยเหลือแก่ครัวเรือนที่ตรงจุดและครบ
วงจรในระยะต่อไป เช่น การเพิ่มรายได้ผ่าน 
การกระตุ้นการท่องเที่ยว การปรับโครงสร้างหนี้ 
โครงการคลินิกแก้หนี้ และการการสร้างวินัยทาง
การเงิน (รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 2) 

 
1.2.4 ผลกระทบต่อตลาดการเงิน 

การแพร่ระบาดของโควิด-19 ส่งผลต่อ
ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคธุรกิจทั่ว
โลก ท าให้นักลงทุนสูญเสียความเชื่อมั่นจน
น าไปสู่การ fire sell ตราสารหนี้ภาคเอกชน
โดยเฉพาะในต่างประเทศ กดดันให้ราคาตราสาร
หนี้ภาคเอกชนในต่างประเทศปรับลดลงรวดเร็ว 
และมูลค่าหน่วยลงทุนกองทุนรวมตราสารหนี้ที่
ไถถ่อนได้ทุกวัน (Daily Fixed Income: Daily 
FI)  ใ น ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ยบ า ง กอ ง ที่ ล ง ทุ น ใ น 
ตราสารหนี้ต่างประเทศดังกล่าวมีมูลค่าลดลง 
นักลงทุนจึงเร่งไถ่ถอนหน่วยลงทุน ส่งผลให้
กองทุนรวมเหล่ านั้นต้องเร่ งขายสินทรัพย์ 

9 ผู้ที่อาจจะมีปัญหาช าระหนี้  หมายถึง ผู้ กู้ที่มีแนวโน้มจะ 
ไม่สามารถช าระหนี้ตามเวลาที่ก าหนดได้เต็มจ านวนในกรณี 
installment loan หรือตามขั้นต่ าในกรณี revolving loan ซึ่ง 
proxy จากผู้ กู้ที่จะอยู่ในมาตรการช่วยเหลือต่อหรือต้องการ
ความช่วยเหลือด้านสินเชื่อต่อ 

ภาพที ่1.8 การเปลี่ยนแปลงการจ้างงานในช่วงปี 2563 

 
ที่มา: ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 

%QoQ 3mma

การผลิต ก่อสร้าง การค้า ขนส่ง ร้านอาหาร โรงแรม บริการ
อื่นๆ
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ภาพที่ 1.9  Flower of debt ของคนที่คาดว่าอาจจะมีปัญหา 
การช าระหนี้ในไตรมาสที ่4 ปี 2563 

 
ที่มา: โสมรัศม์ิ จันทรัตน์ และคณะ (ก.ย. 2563), “เหลียวหลัง แลหน้า 
อนาคตหน้ีครัวเรือนไทย”, สถาบันวิจัยเศรษฐกิจป๋วย อ๊ึงภากรณ์ ค านวณจาก
ข้อมูลสินเชื่อของบริษัท ข้อมูลเครดิตแห่งชาติ จ ากัด (NCB) 
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สภาพคล่องรวมถึงตราสารหนี้ภาคเอกชนที่ออกใน
ไทย เป็นผลให้ราคาตราสารหนี้ภาคเอกชนไทย
ปรับลดลงรวดเร็ว และท าให้นักลงทุนยิ่งกังวลว่า
ราคาหน่วยลงทุนของกองทุนรวม Daily FI กอง
อื่น ๆ จะปรับลดลงตาม จึงเร่งไถ่ถอนหน่วยลงทุน
จากกองทุนรวม Daily FI อื่น ๆ (ภาพที่ 1.10) 
ส่งผลให้กองทุนรวมเหล่านั้นต้องขายตราสารหนี้
ภาคเอกชนอีกระลอก และกระทบต่อสภาพคล่อง
ของตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชนซึ่งมีกองทุนรวม
เป็นผู้เล่นรายใหญ่ โดยส่วนต่างอัตราผลตอบแทน
ของตราสารหนี้ภาคเอกชน (credit spread)  
ปรับเพิ่มขึ้นอย่ างต่อเนื่ องโดยในช่วงเดือน 
มีนาคม – พฤษภาคม ปี 2563 credit spread 
ของกลุ่ มตราสารหนี้ ภาคเอกชนที่ มี อั นดั บ 
ความน่าเชื่อถือระดับลงทุนได้ ( investment 
grade: IG) ปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.79 - 0.86 และ
กองทุนรวมบางแห่งต้องประกาศปิดกองทุนเพื่อ
รักษาประโยชน์ของผู้ถือหน่วยลงทุน 

 
นอกจากนั้น ความเชื่อมั่นของนักลงทุน

ที่ปรับลดลงยังส่งผลต่อการออกตราสารหนี้ใหม่
เพื่อทดแทนตราสารหนี้ที่ครบก าหนด (rollover) 
โดยในเดือนเมษายน – พฤษภาคม ปี 2563  
มีตราสารหนี้ภาคเอกชนที่ออกใหม่น้อยกว่ายอด
ที่ครบก าหนดเฉลี่ยเดือนละ 22,264 ล้านบาท 
ขณะที่ช่วงก่อนวิกฤตโควิด-19 มีตราสารหนี้ที่
ออกใหม่มากก ว่ายอดที่ ครบก าหนดเฉลี่ ย 
เดือนละประมาณ 21,000 ล้านบาท ซึ่งหาก
ภาคเอกชนไม่สามารถ rollover ตราสารหนี้ที่จะ
ครบก าหนดได้และไม่มีช่องทางจัดหาเงินทุน

ส ารองเพื่อมาช าระคืนนักลงทุนจนน าไปสู่การผิด
นัดช าระ อาจส่งผลให้ต่อความเชื่อมั่นของ 
นักลงทุนต่อตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน และ
อาจส่งผลลุกลามไปสู่ภาคเศรษฐกิจจริงได้ 

หน่วยงานภาครัฐจึงต้องออกมาตรการ
เพื่อฟื้นฟคูวามเชื่อมั่นของนกัลงทนุอยา่งเรง่ดว่น  
และป้องกันไม่ให้ผลกระทบดังกล่าวลุกลามเป็น
วงกว้าง เช่น การปรับหลักเกณฑ์ขยายวงเงินที่
กองทุนรวมสามารถกู้ยืมเงินหรือท าธุรกรรมการ
ขายที่มีสัญญาซื้ อคืนกับ สง.  ( repurchase 
agreement: repo) การออกมาตรการช่วยเหลือ
กองทุนรวมที่ ได้รับผลกระทบจากการขาด 
สภาพคล่องในตลาดการเงิน (Mutual Fund 
Liquidity Facility: MFLF) และการจัดตั้งกองทุน
เพื่อรักษาสภาพคล่องของการระดมทุนในตลาด
ตราสารหนี้  (Corporate Bond Stabilization 
Fund: BSF) (รายละเอียดเพิ่มเติมในบทที่ 2) 

ภายหลังจากที่ตลาดตราสารหนี้กลับมา
มีเสถียรภาพมากขึ้น โดยบริษัทสามารถกลับมา
ระดมทุนผ่านการออกตราสารหนี้ได้ และ credit 
spread ส าหรับตราสารหนี้กลุ่ม A ขึ้นไปเร่ิม
ปรับลดลง กองทุนรวม Daily FI ได้เพิ่มการถอื
ครองตราสารหนี้ทีม่ีสภาพคลอ่งสูงถึงร้อยละ 45 
ของมูลค่าสินทรัพย์สุทธิจากเดิมที่ร้อยละ 29 
และถือครองตราสารภาครัฐและเอกชนที่มีอันดับ
ความน่าเชื่อถือในระดับ A ขึ้นไปกว่าร้อยละ 95 
ของมูลค่าสินทรัพย์สุทธิ ขณะที่บริษัทปรับ
พฤติกรรมมาออกตราสารหนี้ระยะยาวเพิ่มมาก
ขึ้น เพื่อส ารองเงินไว้เป็นสภาพคล่องของบริษัท
ในช่วงที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง โดยมีอายุเฉลี่ย
ของตราสารหนี้ที่ออกเพิ่มข้ึนเป็น 5.3 ปี จาก 4.8 
ปีในช่วงเดียวกันของปีก่อน ในทางกลับกัน 
บริษัทที่มีอันดับความน่าเชื่อถือต่ ากว่าระดับที่
ลงทุนได้ (non-investment grade: non-IG) 
แ ล ะ บ ริ ษั ท ที่ ไ ม่ มี อั น ดั บ ค ว ามน่ า เ ชื่ อ ถื อ 
(unrated) ที่มีความเสี่ยงในการ rollover ได้มี
การปรับตัวโดยการขอช าระคืนเงินต้นบางส่วน
และขอขยายวันครบก าหนดช าระออกไปโดย

ภาพที่ 1.10 ปริมาณการไถถ่อนหน่วยลงทุนสุทธิ 
ของกองทุนรวม Daily FI  

 
ที่มา:  ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
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เฉลี่ยประมาณ 1 ปี โดยเพิ่มอัตราดอกเบี้ยให้แก่
นักลงทุน เพื่อ เป็นการชดเชย โดยระหว่าง 
เดือนมกราคม - กันยายน ปี 2563 มีบริษัทขอ
ขยายวันครบก าหนดจ านวน 14 ราย คิดเป็น
มูลค่า 14,863 ล้านบาท (ร้อยละ 0.4 ของ 
ระบบ) 

อย่างไรก็ดี สถานการณ์โควิด-19 ยังคง
มีความไม่แน่นอน โดยเฉพาะตราสารหนี้กลุ่มที่มี
อันดับความน่าเชื่อถือ ในระดับ BBB ระดับ  
non-IG และ กลุ่ม unrated ซึ่งพบว่า credit 
spread ที่ปรับสูงขึ้นมากในช่วงเดือนมีนาคม – 
พฤษภาคม ปี 2563  ยังคงไม่มีการปรับลดลง 
สะท้อนถึ งความไม่ มั่ น ใจของนักลงทุน ใน 
ตราสารหนี้กลุ่มดังกล่าว ทั้งนี้ ธุรกิจที่พึ่งพา
แหล่งเงินทุนจากการออกตราสารหนี้กลุ่ม BBB 
และกลุ่ม non-IG และ unrated เป็นธุรกิจใน
ภาคอสังหาริมทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญประมาณ 
ร้อยละ 20 และร้อยละ 50 ตามล าดับ ซึ่งภาค
อสังหาริมทรัพย์มีปัญหาอุปทานส่วนเกินอยู่เดิม 
และได้รับผลกระทบเพิ่มเติมจากอุปสงค์ที่ลดลง
จากสถานการณ์ โค วิด-19 จึ งต้องติดตาม
สถานการณ์และความเสี่ยงของธุรกิจในภาค
อสังหาริมทรัพย์และตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน
อย่างใกล้ชิด  

1.2.5 ผลกระทบต่อภาคการเงิน 

การก ากบัดแูลและการบรหิารความเสีย่ง
อย่างระมัดระวังในช่วงที่ผ่านมาช่วยให้ระบบ  
ธพ.  ไทยสามารถรองรบัผลกระทบจากเศรษฐกจิ
ที่หดตัวและความผนัผวนในตลาดการเงินได้ โดย
ระบบ ธพ. มีเงินกองทุนและเงินส ารองสะสมอยู่
ในระดับสูง โดย ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2563  
มีอัตราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพย์เสี่ยง (BIS 
ratio) ที่ร้อยละ 19.8 และอัตราส่วนเงินส ารอง 
ที่มีต่อสินเชื่อด้อยคุณภาพ (NPL coverage 
ratio) ที่ร้อยละ 149.7 

                                         
10 ธุรกิจที่มีวงเงินสนิเชื่อกับธนาคารพาณชิย์แต่ละแห่งไม่เกิน 
500 ล้านบาท 

อย่างไรก็ดี การแพร่ระบาดของโควิด-19 
ส่งผลให้ระบบ ธพ. มีความเสี่ยงเพิ่มขึ้นจาก
รายได้ที่ลดลงและคุณภาพสินเชื่อที่มีแนวโน้ม
ลดลง โดย ROA ของระบบ ธพ. ณ สิ้นไตรมาส
ที่  3 ปี 2563 ลดลงมาอยู่ที่ร้อยละ 0.52 จาก  
ณ สิ้นไตรมาสที่ 1 ที่ร้อยละ 1.03 และสัดส่วน
สินเชื่อด้อยคุณภาพต่อสินเชื่อรวม (NPL ratio) 
ณ สิ้นไตรมาสที่  3 ปี 2563 อยู่ที่ร้อยละ 3.14 
เพิ่มขึ้นจาก ณ สิ้นไตรมาสที่ 1 ปี 2563 ที่ร้อยละ 
3.05  อีกทั้งความไม่แน่นอนว่าการแพร่ระบาดจะ
สิ้ นสุ ด เมื่ อ ใดส่ งผลให้ ภ าคธุ รกิ จและภาค
ครัวเรือนมีความเสี่ยงด้านสภาพคล่องและ
ความสามารถในการช าระหนี้สูงขึ้น  ธพ. จึง
ระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
ให้แก่ลูกหนี้กลุ่มที่ เสี่ยงมากขึ้น  โดย ณ สิ้น 
ไตรมาสที่ 3 ปี 2563 แม้สินเชื่อธุรกิจของระบบ 
ธพ. จะขยายตัวได้สูงกว่าช่วงก่อนโควิด-19 
เนื่องจากบริษัทขนาดใหญ่หันมาพึ่งพาสินเชื่อ
ทดแทนตราสารหนี้ภาคเอกชนที่ไม่สามารถออก
ได้ตามจ านวนที่ต้องการ แต่สินเชื่อ SMEs10 
ของระบบ ธพ. กรณีไม่รวมผลของมาตรการ
สินเชื่อ soft loan หดตัวถึงร้อยละ 6.0 เมื่อ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน (yoy) จากที่ 
หดตัวร้อยละ 4.7 (yoy) ณ สิ้นไตรมาสที่ 1  
ปี 2563 ขณะที่สินเชื่ออุปโภคบริโภคของระบบ 
ธพ. เติบโตชะลอลงเล็กน้อย โดยส่วนใหญ่เป็น 
การชะลอลงของสินเชื่อรถยนต์และสินเชื่อ 
ส่วนบุคคล ซึ่งเป็นสัดส่วนถึงร้อยละ 46 ของ
สินเชื่ออุปโภคบริโภค (ภาพ 1.11) 
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ในสถานการณ์ที่ยังไม่แน่นอนสูง ธปท. 

ได้ให้ความส าคัญกับการประเมินความเพียงพอ
ของเงินกองทุนเพื่อ เตรียมแนวทางรองรับ 
ความเสี่ยงที่อาจเพิ่มขึ้นในระยะข้างหน้า โดยใน 
ปี  2563 11 ได้จัดท าการทดสอบภาวะวิกฤต 
(stress test) ทั้งโดยหน่วยงานก ากับดูแล (top 
down) และโดย ธพ. แต่ละแห่ง (bottom up) 
ภายใต้กรณีเลวร้าย (adverse scenario) ซึ่งมี
ข้อสมมติให้เศรษฐกิจไทยหดตัวรุนแรงในระดับ
สองหลักจากการระบาดระลอกใหม่และมีการใช้
มาตรการปิดเมืองในต่างประเทศ (ภาพที่ 1.12 
เส้นสีแดง) พบว่า12 BIS ratio ของระบบ ธพ. 
ยังอยู่ในระดับที่เพียงพอรองรับภาวะวิกฤต 

  
นอกจากนี้ ส านักงานคณะกรรมการ

ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) 

                                         
11 การทดสอบภาวะวิกฤตประจ าปี 2563 จะประเมินฐานะของ
ธนาคารพาณิชย์ในช่วงปี 2563 - 2565 
12 ก าหนดข้อสมมติให้มาตรการพักช าระหนี้สิ้นสุดในปี 2563 
ขณะที่มาตรการ soft loan แก่ SMEs มาตรการสนับสนุนให้ 
สง. ปรับโครงสร้างหนี้ ก่อนเป็น NPL และมาตรการปรับลด 
FIDF fee เป็นการชั่วคราว สิ้นสุดในปี 2564 

และส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริม
การประกอบธุรกิจประกันภัย (คปภ.) ได้จัดท า 
stress test เพื่อประเมินผลกระทบต่อธุรกิจ
กองทุนรวม (กองทุน daily FI และกองทุน 
MMF) และธุรกิจประกันภัย (บริษัทประกันชีวิต
และบริษัทประกัน วินาศภัย )  โดยในกรณี  
adverse scenario13 พบว่า ภาคธุรกิจกองทุน
รวมและภาคธุรกิจประกันภัยยังคงมีสภาพคล่อง
และฐานะการเงินที่มั่ นคง สามารถรองรับ 
ความเสี่ยงในระยะข้างหน้าได้ 

อย่างไรก็ตาม สถานการณ์ในระยะ
ข้างหน้ายังมีความไม่แน่นอนสูง ระบบ ธพ.  
ภาคธุรกิจกองทุนรวม และภาคธุรกิจประกันภัย  
จึ งยั งคงต้อง เตรียมความพร้อมรับมือ กับ 
ความเสี่ยงที่อาจสูงขึ้นและผลกระทบที่อาจ
รุนแรงกว่าที่คาดการณ์ไว้ รวมทั้งรักษาระดับกัน
ชนทั้งสภาพคล่องและเงินกองทุนให้อยู่ในระดับที่
เพียงพอในการรองรับการด าเนินธุรกิจภายใต้
ความไม่แน่นอนและความเสี่ยงที่มีแนวโน้มสูงขึ้น
จากคุณภาพเครดิตของผู้กู้หรือผู้ออกตราสารที่มี
แนวโน้มด้อยลงเร็วหลังมาตรการช่วยเหลือ 
ต่าง ๆ สิ้นสุดลง รวมทั้งสามารถสนับสนุน 
การทยอยฟื้นตัวของเศรษฐกิจในระยะต่อไป  

โดยสรุป สถานการณ์การแพร่ระบาดของ
โควิด-19 ท าให้ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจ
โดยเฉพาะ SMEs มีความเปราะบางมากข้ึนและมี
ความสามารถในการช าระหนี้ด้อยลง แม้ในช่วง 
ไตรมาสที่ 3 ปี 2563 สถานการณ์จะเริ่มปรับดีขึ้น  
แต่ยังคงต้องใช้ เวลาในการฟื้นตัว ทั้งนี้  ภาค
การเงินไทยยังคงมีเสถียรภาพ แต่ยังต้องรักษา
ระดับกันชนทั้งสภาพคล่องและเงินกองทุนไว้เพื่อ
รองรับความเสี่ยงจากคุณภาพเครดิตของผู้กู้หรือ

13 การท า stress test กรณี adverse scenario ของ ก.ล.ต. 
และ คปภ. เป็นการทดสอบภายใต้ข้อสมมติให้เศรษฐกิจไทยหด
ตัวและเกิดการเทขายสินทรัพย์อย่างรุนแรง และธุรกิจประกันภัย
ต้องชดเชยกรมธรรม์จ านวนมากจากอัตราการเสียชีวิตและค่า
รักษาพยาบาลที่เพิ่มขึ้น 

ภาพที่ 1.11 อัตราการเติบโตของสินเชือ่ของระบบ ธพ. 

 
  ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาพที่ 1.12 สถานการณ์จ าลองภาวะเศรษฐกิจไทยส าหรับ 
การทดสอบภาวะวิกฤต (stress test) 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ผู้ออกตราสารที่มีแนวโน้มด้อยลง และสนับสนุน
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจในระยะต่อไป นอกจากนี้ 
สถานการณ์ในตลาดการเงินปรับดีขึ้นจากช่วง 
ไตรมาสที่ 2 ปี 2563 แต่ยังมีความเสี่ยงจากการที่
สถานการณ์โควิด-19 ยังคงมีความไม่แน่นอน 
(สรุปภาพรวมความเสี่ยงด้านเสถียรภาพระบบ

การเงินไทยดังภาพที่ 1.13)14 จึงมีความจ าเป็นที่
จะต้องติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด และ
ประเมินความเสี่ยงในระยะข้างหน้าอย่างรอบด้าน 
รวมทั้งเตรียมมาตรการรองรับกรณีเกิดเหตุการณ์
ความเสี่ยงหรือกรณีที่สถานการณ์มีความรุนแรง
หรือยืดเยื้อกว่าคาด 

 
 

 

 
 
 
 
 

                                         
14 การประเมินความเสี่ยงแบ่งออกเป็น 2 ส่วน คือ แยกตามประเภท
ผู้ เล่นในระบบการเงิน (entity-based) และแยกตามรูปแบบ 
ความเสี่ยง (issue-based) โดยใช้ composite indicators ที่ค านวณ
จากตัวแปรด้านเศรษฐกิจการเงิน 80 ตัว เปรียบเทียบ ณ แต่ละ
ช่วงเวลา;  ส าหรับแต่ละ entity/issue ค านวณโดยใช้ค่าเฉลี่ย 
percentiles จาก empirical CDF ของแต่ละตัวแปร (1   เปราะบาง

มากที่สุดเทียบกับข้อมูลในอดีต); มีการปรับข้อมูลคุณภาพสินเชื่อ
เพื่อลดผลจากการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานบัญชี ณ ต้นปี 2563 ภายใต้
ข้อสมมติว่า (1) %SM ณ เดือนธันวาคม ป ี2562 เท่ากับ %Stage 2 
ณ เดือนมกราคม ปี 2563 และ (2) %NPL เดือนธันวาคม ปี 2562 
เท่ากับ %Stage 3 ณ เดือนมกราคม ปี 2563 

ภาพที่ 1.13 ภาพรวมความเสี่ยงด้านเสถียรภาพระบบการเงนิไทย (Financial Stability Dashboard) 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
หมายเหตุ: 1 ธุรกิจทุกขนาดรวม SMEs; (F) ข้อมูลประมาณการ 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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บทที ่2 มาตรการเพื่อดูแลผลกระทบของโควดิ-19 ในช่วง 
ทีผ่่านมาและในระยะต่อไป 

มาตรการเพื่อดแูลผลกระทบของโควิด-19 ทั้งด้านการเงินและการคลงัที่มีขนาดใหญ่เพียงพอและ
ด าเนินการอย่างทันท่วงที รวมถึงการด าเนินนโยบายการเงินที่ผ่อนคลายมากขึ้นได้ช่วยประคับประคอง
เศรษฐกิจ ป้องกันมิให้สถานการณ์ลุกลามจนน าไปสู่วิกฤตทางการเงิน และช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจในระยะต่อไป โดย (1) ในช่วงปิดเมือง มาตรการที่ช่วยเสริมสภาพคล่องแก่ภาคธุรกิจและ 
ภาคครัวเรือนที่ได้รับผลกระทบจากโควิด-19 และมาตรการเสริมสร้างความเชื่อมั่นในตลาดการเงิน  
ได้ช่วยประคับประคองเศรษฐกิจและช่วยให้กลไกตลาดการเงินสามารถกลับมาท าหน้าที่ได้ตามปกติ และ 
(2) ในช่วงคลายมาตรการปิดเมือง มาตรการกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศและมาตรการช่วยเหลือภาคธุรกิจ
และครัวเรือนที่เปลี่ยนจากการช่วยเหลือในวงกว้าง (broad-based) มาเป็นมุ่งเน้นช่วยเหลืออย่างตรงจุด
และเหมาะสมกับลักษณะปัญหาและศักยภาพในการฟื้นตัวของธุรกิจและครัวเรือนแต่ละกลุ่ม ( targeted) 
ช่วยป้องกันมิให้ปัญหาสภาพคล่องของธุรกิจและครัวเรือนลุกลามเป็นปัญหาฐานะและช่วยสนับสนุน 
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจ นอกจากนี้ มาตรการส่งเสริมให้ระบบ สง. รักษาระดับกันชน (buffer) ช่วยให้
ระบบ สง. มีความเข้มแข็งสามารถรองรับความเสี่ยงจากสถานการณ์โควิด-19 ที่ยังมีความไม่แน่นอนและ
สามารถปล่อยสินเชื่อเพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวและการปรับโครงสร้างของระบบเศรษฐกิจ  

แม้สถานการณ์การแพร่ระบาดของ 
โควิด-19 ส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจและ
การเงินรุนแรง แต่มาตรการภาครัฐทั้งด้าน
การเงินและการคลังที่มีขนาดใหญ่เพียงพอและ
ด าเนินการอย่างทันท่วงที เพื่อช่วยเหลือภาค
ธุรกิจและครัวเรือนและสร้างความเชื่อมั่นใน
ตลาดการเงิน รวมถึงการด าเนนินโยบายการเงิน
ที่ ผ่อนคลายมากขึ้น โดยการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายลงมาอยู่ในระดับที่ต่ าสุดเป็น
ประวัติการณ์ที่ร้อยละ 0.5 และปรับลดอัตราเงิน
สมทบกองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบ
การเงิน (Financial Institution Development 
Fund: FIDF) จากร้อยละ 0.46 มาอยู่ที่ร้อยละ 
0.23 เป็นการชั่วคราวจนถึงสิ้นปี 2564 เพื่อให้
สถาบันการเงินส่งผ่านต้นทุนทางการเงินที่ลดลง
ไปยังลูกหนี้ภาคธุรกิจและครัวเรือน ได้ ช่วย
ป้องกันมิให้สถานการณ์ลุกลามจนน าไปสู่วิกฤต
ทางการเงิน และช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกจิในระยะตอ่ไป โดย (1) ในช่วงปิดเมือง 
มาตรการทางการคลังที่ช่วยให้เงินสนับสนุนและ

ลดภาระค่าใช้จ่าย รวมทั้งมาตรการทางการเงินที่
ช่วยเสริมสภาพคล่องแก่ภาคธุรกิจและภาค
ครัวเรือนที่ได้รับผลกระทบจากโควิด-19 ช่วย
ประคองให้ภาคธุรกิจสามารถด าเนินกิจการต่อไป
ได้และภาคครัวเรือนมีสภาพคล่องเพียงพอ
ส าหรับใช้จ่ายในช่วงที่รายได้ลดลงฉับพลัน 
นอกจากนี้ มาตรการเสริมสร้างความเชื่อมั่นใน
ตลาดการเงินช่วยชะลอการเร่งเทขายสินทรัพย์
เสี่ยงและการไถ่ถอนหน่วยลงทุน รวมทั้งช่วยให้
กลไกในตลาดการเงินกลับมาท างานได้ตามปกติ 
และ (2) ในช่วงหลังผ่อนคลายการปิดเมืองและ
เศรษฐกิจทยอยฟื้นตัว มาตรการของภาครัฐที่
กระตุ้นอุปสงค์ในประเทศเพื่อสร้างรายได้ให้แก่
ภาคธุรกิจ และมาตรการทางการคลังและการเงิน
ที่ให้ความช่วยเหลือภาคธุรกิจและครัวเรือนอย่าง
เหมาะสมกับลักษณะปัญหาและศักยภาพใน 
การฟื้นตัวของธุรกิจและครัวเรือนแต่ละกลุ่ม  
เพื่อป้องกันมิให้ปัญหาสภาพคล่องลุกลามเป็น
ปัญหาฐานะ ตลอดจนมาตรการส่งเสริมให้ระบบ 
สง. รักษาระดับกันชน จะช่วยสนับสนุนการฟื้น
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ตัวและการปรับโครงสร้างระบบเศรษฐกิจภายใต้ 
new normal อย่างยั่งยืน  

ทั้งนี้ มาตรการทางการเงินและการคลัง
ของไทยที่ส าคัญที่ได้ด าเนินการไปแล้วและอยู่
ระหว่างด าเนินการ สรุปได้ดังนี้  

2.1. มาตรการช่วยเหลือภาคธุรกิจ 

2.1.1 ในช่วงปิดเมือง ได้มีมาตรการชว่ย
ลดภาระการช าระหนีแ้ละช่วยเหลอืสภาพคลอ่งแก่
ภาคธุรกจิที่ไดร้บัผลกระทบจากรายไดท้ีล่ดลงเปน็
วงกว้าง โดยเฉพาะ SMEs ซึ่งมีสายป่านสั้นกว่า
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดใหญ่ ดังนี้  

(1) มาตรการสนบัสนนุให ้สง. ช่วยเหลอื
ลูกหนี้ที่ได้รับผลกระทบจากโควิด-19 ตั้งแต่ก่อน
เป็น NPL (pre-emptive) ทั้งการให้เงินทุนเพื่อ
เสริมสภาพคล่องเพิ่มเติมแก่ลูกหนี้และการปรับ
โครงสร้างหนี้ก่อนลูกหนี้เป็น NPL โดย สง. 
สามารถจัดชั้นลูกหนี้ที่ได้รับการปรับโครงสร้าง
ก่อนเป็น NPL เป็นชั้นปกติ15ได้ทันที และไม่ต้อง
รายงานการปรับโครงสร้างหนี้ต่อบริษัทข้อมูล
เครดิ ตแห่ งช าติ  จ ากั ด  (National Credit 
Bureau:  NCB)  โดยมาตรการดั งกล่ า วมี
ระยะเวลา 2 ปี (จนถึงวันที่  31 ธันวาคม ปี 
2564) และมาตรการชะลอการช าระหนี้ เป็น 
การทั่วไป (debt payment holiday) ส าหรับ
ลูกหนี้ SMEs ที่มีวงเงินกับ สง. แต่ละแห่งไม่
เกิน 100 ล้านบาทและมีสถานะไม่เป็น NPL16 
เพื่อช่วยลดภาระการช าระหนี้เป็นระยะเวลา 6 
เดือน (ตั้งแต่ วันที่  22 เมษายน ถึงวันที่  22 
ตุลาคม ปี 2563) ให้แก่ SMEs ขนาดเล็กซึ่งมี
สภาพคล่องสะสมและความสามารถในการเข้าถึง
แหล่งเงินทุนอื่นน้อยกว่าธุรกิจขนาดกลางและ
ขนาดใหญ่ โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2563 มี

                                         
15 เทียบเท่ากับการจัดชั้นสินทรัพย์ stage 1 (performing) ที่ไม่มี
การเพิ่ มขึ้ นอย่ างมีนัยส า คัญของความเสี่ ยงด้ านเครดิ ต 
(Significant Increase in Credit Risk : SICR) 
16 การชะลอการช าระหนี้แก่ผู้ประกอบวิสาหกิจที่ได้รับผลกระทบ
จากการระบาดของโควิด-19 โดยไม่ถือเป็นการผิดนัดช าระหนี้และ

ลูกหนี้ SMEs ที่ขอรับความช่วยเหลือจาก ธพ. 
และสถาบันการเงิน เฉพาะกิจ (Specialised 
Financial Institutions: SFIs) รวมทั้งสิ้น 1.13 
ล้านบัญชี คิดเป็นยอดหนี้รวม 2.14 ล้านล้านบาท 
ในจ านวนนี้เข้ามาตรการชะลอการช าระหนี้ทั้งสิ้น 
1.07 ล้านบัญชี ยอดหนี้รวม 1.36 ล้านล้านบาท 
ซ่ึงพบว่า ลูกหนี้ SMEs ส่วนใหญ่สามารถกลับมา
ช าระหนี้ ได้หลังมาตรการชะลอการช าระหนี้
สิ้นสุดลงจากการที่กิจกรรมทางเศรษฐกิจส่วน
ใหญ่เริ่มกลับมาด าเนินต่อได้หลังคลายมาตรการ
ปิดเมอืง 

(2) มาตรการช่วยเหลือสภาพคล่อง 
แก่ SMEs ที่มีศักยภาพแต่ได้รับผลกระทบจาก 
โควิด-19 เพื่อให้สามารถพยุงกิจการต่อไปได้
ในช่วงที่รายได้ลดลงและยังไม่ฟื้นตัว มาตรการที่
ส าคัญได้แก่ (i) มาตรการสนับสนุนให้ สง. ให้
สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ า (soft loan) แก่ธุรกิจ 
SMEs17 ของ ธปท. (วงเงินรวม 5 แสนล้านบาท 
อัตราดอกเบี้ยสงูสุดที่สามารถคิดกับลูกหนี้ไม่เกิน 
ร้ อ ย ล ะ  2  ต่ อ ปี )  โ ด ยภ าค รั ฐ จ ะ ชด เ ช ย 
ความเสียหายให้กับ สง. กรณีลูกหนี้กลายเป็น 
NPL ในอัตราร้อยละ 60 - 70 ของส ารองส่วน
เพิ่ มส าหรับสิน เชื่ อ  soft loan และรับภาระ
ดอกเบี้ย 6 เดือนแรกอีกด้วย (ii) มาตรการ
สินเชื่อ soft loan ของธนาคารออมสิน (วงเงิน
รวม 1.5 แสนล้านบาท อัตราดอกเบี้ยไม่เกิน 
ร้อยละ 2 ต่อปี) และ (iii) โครงการค้ าประกัน
สินเชื่อแก่ SMEs ของบรรษัทค้ าประกันสินเชื่อ
อุ ตสาหกรรมขนาดย่ อม (บสย . )  ซึ่ ง ได้ มี 
การจัดสรรวงเงินย่อยเพิ่มเติมภายใต้โครงการ 
ค้ าประกันสิ น เชื่ อระยะที่  8  ( PGS 8)  เพื่ อ
ช่วยเหลือธุรกิจที่ได้รับผลกระทบในช่วงโควิด-19 
อาทิ โครงการ บสย. SMEs พลิกฟื้นท่องเที่ยว 

ไม่เสียประวัติข้อมูลเครดิต ตาม พ.ร.ก. การให้ความช่วยเหลือทาง
การเงินแก่ผู้ประกอบวิสาหกิจที่ได้รับผลกระทบจากการระบาดของ
โรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 พ.ศ. 2563  
17 ผู้ประกอบการ SMEs ที่มีวงเงินสินเชื่อเพื่อธุรกิจกับ สง. แต่ละ
แห่งไม่เกิน 500 ล้านบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม ปี 2562 

https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630101.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630101.pdf
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(วงเงิน 3,700 ล้านบาท) โครงการ บสย. SMEs 
ชีวิตใหม่ (วงเงิน 10,000 ล้านบาท) รวมทั้งมี
มาตรการผ่อนปรนเงื่อนไขหรือช่วยบรรเทาภาระ
ของลูกหนี้ปัจจุบันภายใต้โครงการของ บสย. 
อาทิ การขยายระยะเวลาค้ าประกัน 5 ปี โดยไม่
คิดค่าธรรมเนียมค้ าประกันส าหรับโครงการ PGS 
5 – 7 และการพักช าระค่าธรรมเนียมค้ าประกัน 
12 เดื อน โดยในระห ว่าง เดือนมีน าคม -  
เดือนตุลาคม ปี 2563 มียอดปล่อยสินเชื่อใหม่
ให้แก่ SMEs ภายใต้ 3 มาตรการข้างต้นรวมกัน
ทั้งสิ้นประมาณ 2.6 แสนล้านบาท ซึ่งจากข้อมูล 
SMEs ที่ น า ม า ป ร ะ เ มิ น ค ว า ม เ สี่ ย ง ด้ า น 
สภาพคล่องในบทที่  1 พบว่า  เม็ด เงินจาก
มาตรการมีการกระจายตัวไปยงั SMEs ในแต่ละ
ภาคธุรกิจค่อนข้างดีสอดคล้องกับสัดส่วนยอด 
คงค้างสินเชื่อแก่ SMEs ในแต่ละภาคธุรกิจ 
(ภาพที่ 2.1) อย่างไรก็ดี ความช่วยเหลอืโดยรวม
ยังคงไม่เพียงพอต่อความต้องการด้านสภาพ
คล่องของ SMEs กลุ่มที่ประเมินว่าจะขาดสภาพ
คล่องในช่วง 2 ปีข้างหน้า  

ทั้งนี้ ภายหลังจากด าเนินมาตรการไป
ระยะหนึ่งแล้ว พบว่า SMEs บางส่วนประสบ
ข้อจ ากัดในการเข้าถึงสินเชื่อภายใต้มาตรการ 
soft loan ของ ธปท. เนื่องจาก (1) เงื่อนไขของ
มาตรการไม่ครอบคลุมลูกหนี้ทุกประเภท ท าให้
ลูกหนี้ SMEs บางส่วนไม่เข้าข่ายสามารถขอรับ
ความช่วยเหลือได้ เช่น การก าหนดให้ลูกหนี้ต้อง
มีวงเงินสินเชื่อเดิมกับ สง. ซึ่งเงื่อนไขดังกล่าว
ก าหนดขึ้นเพื่อช่วยให้ สง. ที่มีความคุ้นเคยกับ
ลูกหนี้เดิมสามารถให้ความช่วยเหลือได้อย่าง 
รวดเร็ว (2) สถานการณ์ที่ความเสี่ยงมีแนวโน้ม
สูงข้ึนท าให้ต้นทุนความเสี่ยงด้านเครดิตของ สง. 
ในการปล่อยสินเชื่อให้แก่ลูกหนี้บางส่วนอาจสูง
จนไม่คุ้มค่ากับอัตราดอกเบี้ยและการค้ าประกันที่
ได้รับจากภาครัฐ ซึ่งน าไปสู่การปรับปรุงเงื่อนไข
เพื่ อให้  SMEs ส า ม า ร ถ เ ข้ า ถึ ง แ ล ะ ไ ด้ รั บ 
ความช่วยเหลือจากมาตรการดังกล่าวได้มากขึ้น
ในช่วงต่อมา (ข้อ 2.1.2 (2)) 

 

2.1.2 หลังคลายมาตรการปิดเมือง  
ภาคธุรกิจเริ่มกลับมาด าเนินธุรกิจได้แต่มีระดับ
การฟื้นตัวที่ไม่เท่ากันในแต่ละกลุ่ม จึงได้ปรับ
มาตรการช่วยเหลือให้เหมาะสมกับลักษณะปัญหา
และศักยภาพของธุรกิจแต่ละกลุ่ม ควบคู่ไปกับ
มาตรการกระตุ้นอุปสงค์ภายในประเทศเพื่อเพิ่ม
รายได้ให้แก่ภาคธุรกิจ กล่าวคือ (1) ธุรกิจที่มี
ศักยภาพแต่ขาดสภาพคล่องช่ัวคราว จ าเป็นต้อง
ได้รับสภาพคล่องเพิ่มเติมและในบางกรณีต้อง
ได้รับการปรับโครงสร้างหนี้ ให้สอดคล้องกับ
ความสามารถในการช าระหนี้ของลูกหนี้หลัง 
โควิด-19 เพื่อให้สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได้
ในช่วงที่เศรษฐกิจยังฟื้นตัวไม่เต็มที่ และป้องกัน 
มิให้ปัญหาสภาพคล่องลุกลามเป็นปัญหาฐานะ  
(2) ธุรกิจที่มีปัญหาทางธุรกิจหรือทางการเงินอยู่
เดิม (อาทิ มีความสามารถในการท าก าไรต่ า  
มี ภาระหนี้ สู ง )  และ/หรื อจ า เป็ นต้ องปรั บ
โครงสร้างธุรกิจให้สอดรับกับบริบททางธุรกิจที่
เปลี่ยนไปควบคู่ไปด้วย จ าเป็นต้องมีมาตรการ
สนับสนุนการปรั บโครงสร้ างและรู ปแบบ 
การด าเนินธุรกิจควบคู่ไปกับมาตรการแก้ไขปัญหา
ด้านการเงิน ดังนี้ 

 

ภาพที่ 2.1 การกระจายตัวของสนิเชื่อ ธพ. และเมด็เงนิช่วยเหลือ
ไปยัง SMEs ในภาคธุรกิจต่างๆ 

 
หมายเหตุ: ข้อมูลยอดคงค้างสินเชื่อ ธพ. ของ SMEs ณ เดือนสิงหาคม  
ปี 2563, ข้อมูลสินเชื่อ soft loan ธปท. ณ วันที่ 20 กรกฎาคม ปี 2563, 
ข้อมูลสินเชื่ อ soft loan ธนาคารออมสินที่ ป ล่อยผ่าน ธพ. ระหว่าง 
เดือนมีนาคม – เมษายน ปี 2563, ข้อมูลภาระค้ าประกันของ บสย. ระหว่าง
เดือนมีนาคม – พฤษภาคม ปี 2563 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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( 1)  ม า ต ร ก า ร ส นั บ ส นุ น ใ ห้  ส ง . 
ช่วยเหลือลูกหนี้ SMEs เชิงรุกและตรงจุดที่
เหมาะสมกับความต้องการของลูกหนี้แต่ละราย 
แทนการช่วยเหลือเป็นการทั่วไป 18 โดย (i) 
ลูกหนี้ที่ยังมีรายได้เพียงพอที่จะช าระคืนหนี้ควร
ช าระหนี้ตามปกติหลังหมดมาตรการชะลอ 
การช าระหนี้เป็นการทั่วไปให้แก่ SMEs เพราะ
นอกจากจะช่วยลดภาระการช าระหนี้แล้ว ยังจะ
ท าให้ สง. มีสภาพคล่องเพิ่มขึ้นเพื่อปล่อยกู้ให้กับ
ผู้ที่ยังได้รับผลกระทบอยู่ โดยลูกหนี้ของ ธพ. ที่
ได้ รับความช่ วย เหลือตามมาตรการชะลอ 
การช าระหนี้ส่วนใหญ่แสดงเจตจ านงว่าจะ
สามารถจ่ายช าระหนี้ ได้ตามปกติหลั งหมด
มาตรการ (ii) ลูกหนี้ที่ยังไม่สามารถกลับมาจ่าย
ช าระหนี้ได้ตามปกติหรืออาจจ่ายได้เพียงบางส่วน 
สง. ยังคงให้ความช่วยเหลือลูกหนี้อย่างต่อเนื่อง
จนกว่าจะมีรายได้เพิ่มขึ้นมากพอที่จะช าระหนี้ได้ 
โดยมีหลายมาตรการมารองรับ ได้แก่ การขยาย
ระยะเวลาการชะลอช าระหนี้กรณีลูกหนี้ของ SFIs 
การปรับเงื่อนไขการช าระหนี้ตามความสามารถ
ในการช าระหนี้ของลูกหนี้แต่ละรายเพื่อไม่ให้
กลายเป็น NPL รวมถึงใช้มาตรการอื่นตาม
ความเหมาะสม เช่น การปรับปรุงโครงสร้างหนี้
ส าหรับลูกหนี้ธุรกิจที่มีเจ้าหนี้หลายราย (multi-
creditors) ภายใต้โครงการ DR BIZ  ทั้งนี้  
ธปท. ได้ออกประกาศให้ สง. คงสถานะการจัด
ชั้นลูกหนี้ถึงสิ้นปี 2563 (stand still) ส าหรับ
ลูกหนี้ที่อยู่ระหว่างเจรจาปรับเงื่อนไขการช าระ
หนี้ เพื่อช่วยไม่ให้ลูกหนี้กลายเป็น NPL ซึ่งเป็น
ก าร เพิ่ ม แรงจู ง ใ จ ให้ สถ าบั นก าร เ งิ น เ ร่ ง
ด าเนินการปรับเง่ือนไขการช าระหนี้  

( 2)  ม าตรการช่ วย เหลือธุ รกิ จที่ มี
ศักยภาพแต่ขาดสภาพคล่องส าหรับด าเนินธุรกิจ
ในช่วงที่เศรษฐกิจยังฟื้นตัวไม่เต็มที่  โดยได้มี 
การปรับปรุงมาตรการ soft loan และการค้ า

                                         
18 รายละเอียดแถลงข่าว ธปท. เน้นแก้หนี้ ให้ตรงจุดแทน 
การช่วยเหลือเป็นการทั่วไป ณ วันที่ 16 ตุลาคม ปี 2563 

ประกันสินเชื่อของ บสย. ให้มีประสิทธิภาพและ
ตรงจุดมากขึ้น ได้แก่ (i) การสนับสนุนการให้
สินเชื่อเพื่อเสริมสภาพคล่องแก่ SMEs ในภาค
ธุรกิจที่ได้รับผลกระทบรุนแรงและใช้เวลาฟื้นตัว
นานกว่าภาคธุรกิจอื่น เช่น การให้สินเชื่อแก่ 
SMEs ในธุรกิจที่ เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว 
ภายใต้วงเงินเดิมของมาตรการ soft loan ของ
ธนาคารออมสิน (ii) การปรับปรุงมาตรการ soft 
loan ของ ธปท. โดยขยายเวลาการยื่นขอกู้ยืม
ออกไปอีก 6 เดือน และขยายคุณสมบัติของ
ผู้ประกอบการ SMEs ที่ เข้าข่ายได้รับสินเชื่อ 
soft loan ให้ครอบคลุมถึงบริษัทที่มีหลักทรัพย์
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ MAI และธุรกิจ
ที่ขายสินค้าทั้งเงินสดและเงินผ่อน ซึ่งเดิมไม่ 
เข้าข่ายเนื่องจากจัดเป็นธุรกิจทางการเงิน และ 
(iii) การจัดให้มีโครงการค้ าประกันสินเชื่อโดย 
บสย. ตั้งแต่ปีที่ 3 นับจากวันที่ปล่อยสินเชื่อ 
(โดยมีระยะเวลาสูงสุดไม่เกิน 8 ปี ) ภายใต้
โครงการค้ าประกันสินเชื่อ PGS ระยะพิเศษ 
( Soft Loan Plus)  เ พื่ อ ม า ป ร ะ กบ กั บ ก า ร
รับประกันส่วนสูญเสียโดยภาครัฐตาม พ.ร.ก. 
การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ผู้ประกอบ
วิสาหกิจที่ได้รับผลกระทบจากการระบาดของโรค
ติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 พ.ศ. 2563 (พ.ร.ก. 
soft loan ของ ธปท.) ซึ่งครอบคลุมเพียง 2 ปี
แรกของระยะเวลาการปล่อยสินเชื่อ อันจะเป็น
การช่วยให้ สง. มีความมั่นใจในการปล่อยสินเชื่อ
เพิ่มเติมให้แก่ SMEs ในช่วงนี้มากขึ้น อีกทั้ง 
ภาครัฐยังอยู่ระหว่างพิจารณาขยายการค้ า
ประกันของ บสย .  เพื่ อช่ วยให้  SMEs ที่ มี
ศักยภาพได้รับสินเชื่อเพื่อเสริมสภาพคล่องอย่าง
ทั่วถึงมากขึ้น  นอกจากนี้ หน่วยงานทั้งภาครัฐ
และเอกชนอยู่ระหว่างร่วมกันผลักดันการก าหนด
เกณฑ์มาตรฐานระยะเวลาการให้สินเชื่อการค้า 
(credit term) เพื่อแก้ปัญหาสภาพคล่องของ 
SMEs ในระยะยาว จากการที่คู่ค้าขอยืดหรือ

https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n7363t.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n7363t.pdf
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ขยายระยะเวลา credit term  โดยส านักงาน
คณะกรรมการการแข่งขันทางการค้ าและ
กระทรวงพาณิชย์ ซึ่งเป็นหน่วยงานหลักใน 
การจัดท าแนวปฏิบัติเรื่องการก าหนด credit 
term ได้มีการตั้งคณะอนุกรรมการมาด าเนินการ
เรื่องนี้ ซึ่งคาดว่าจะแล้วเสร็จในช่วงต้นปี 2564 

( 3)  ม าตรก าร สนั บ สนุ น ก ารปรั บ
โครงสร้างทางการเงินควบคู่ ไปกับการปรับ
โครงสร้างธุรกิจส าหรับธุรกิจที่แม้มีปัญหาแต่ยัง
สามารถปรับตัวให้สอดรับกับบริบททางธุรกิจที่
เปลี่ยนไปได้ โดยภาครัฐอยู่ระหว่างพิจารณา
มาตรการที่ช่วยสนับสนุนการปรับโครงสร้าง 
ทางการเงิน อาทิ การสนับสนุนเงินทุนโดยอาศัย
กลไกอื่น เช่น กลไกตลาดทุน ควบคู่ไปกับสินเชื่อ
เพื่อปรับปรุงกิจการ การปรับโครงสร้างหนี้เดิมให้
สอดคล้องกับความสามารถในการช าระหนี้ในระยะ
ยาว การจัดตั้ งกลไกเพื่ อรับซื้ อกิจการหรื อ
สินทรัพย์หลักที่กิจการใช้ในการด าเนินธุรกิจใน
ภาวะที่เจ้าของกิจการไม่สามารถรับภาระในช่วงที่
ธุรกิจยังไม่ฟื้นตัวเต็มที่ได้ โดยให้สิทธิเจ้าของ
กิจการในการซื้อกิจการหรือสินทรัพย์ของกิจการ
กลับคืนได้ในราคาที่เหมาะสมเมื่อสถานการณ์เริ่ม
กลับมาเป็นปกติ  

(4) มาตรการกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศ  
เพื่อช่วยเพิ่มรายได้ให้แก่ภาคธุรกิจ  ได้แก่   
( i) โครงการเราเที่ยวด้วยกัน โดยภาครัฐ
สนับสนุนส่วนลดค่าที่พัก ค่าอาหารและค่าเข้าชม
สถานที่ ค่าตั๋วเครื่องบิน เพื่อกระตุ้นการใช้จ่าย
ผ่านการท่องเที่ยวภายในประเทศ ซึ่งช่วยเพิ่ม
รายได้และสภาพคล่องให้ผู้ประกอบการธุรกิจ
โรงแรมและธุรกิจที่เกี่ยวเนื่อง (1 กรกฎาคม  
ปี 2563 – 30 เมษายน ปี 2564) (ii) โครงการ 
ช้อปดีมีคืน ซึ่งเป็นมาตรการลดหย่อนภาษีเงินได้
บุคคลธรรมดาในปีภาษี 2563 ส าหรับค่าซื้อ

                                         
19 รายละเอียดมาตรการการให้ความช่วยเหลือลูกหนี้เพิ่มเติม
ในช่ ว ง สถ านการณ์ ก า ร ร ะบาดของ โควิ ด - 19 ณ วั น ที่   
26 มีนาคม ปี 2563 

สินค้าและบริการตามจ านวนที่จ่ายจริง แต่ไม่เกิน 
30,000 บาทต่อราย เพื่อกระตุ้นการใช้จ่ าย
ภายในประเทศ (23 ตุลาคม – 31 ธันวาคม  
ปี 2563)   

2.2 มาตรการช่วยเหลือภาคครัวเรือน  

2.2.1 ในช่วงปิดเมือง ได้มีมาตรการชว่ย
ลดภาระการช าระหนี้และค่าใช้จ่ายของภาค
ครัวเรือนนอกเหนือจากมาตรการสนับสนุนให้ 
ผู้ให้บริการทางการเงินช่วยเหลือลูกหนี้ที่ได้รับ
ผลกระทบตั้ งแต่ก่ อน เป็น NPL ตลอดจน
มาตรการของภาครัฐที่ช่วยสนับสนุนสภาพคล่อง
ให้แก่ครัวเรือนที่ได้รับผลกระทบจากโควิด-19 
โดยมาตรการที่ส าคัญประกอบด้วย  

(1) มาตรการให้ความช่วยเหลือลูกหนี้
รายย่อยเพิ่มเติมในช่วงสถานการณ์โควิด-19 
ระยะที่ 119 ซึ่งมุ่งเน้นให้ผู้ให้บริการทางการเงิน 
(ธพ .  SFIs และ  non-bank)  ช่ วยลดภาระ 
การช าระหนีข้องลูกหนีร้ายย่อยเป็นวงกว้าง โดย
ก าหนดมาตรการช่วยเหลือขั้นต่ า เช่น ลดอัตรา
ผ่อนช าระขั้นต่ าหรือแปลงประเภทสินเชื่อเป็น 
term loan ส าหรับสินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อ
ส่วนบุคคลที่มีวงเงินหมุนเวียน ชะลอการช าระ 
เงินต้นและดอกเบี้ย 3 เดือนหรือชะลอการช าระ
เงินต้น 6 เดือนส าหรับสินเชื่อเช่าซื้อและลีสซิ่ง 
เป็นต้น โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2563  
มีลูกหนี้รายย่อยที่ได้รับความช่วยเหลือภายใต้
มาตรการดังกล่าวรวมทั้งสิ้นประมาณ 10.8  
ล้ านบัญชี  คิดเป็นมูลหนี้ รวมประมาณ 3.6  
ล้านล้านบาท20 (ร้อยละ 31.0 ของจ านวนบัญชี
สินเชื่อรายย่อยของระบบ ธพ. SFIs และ non-
bank และร้อยละ 42.4 ของยอดคงค้างสินเชื่อ
รายย่อยของระบบ ธพ. SFIs และ non-bank 
ณ สิ้นเดือนมิถุนายน ปี 2563) โดยมากกว่ากึ่ง
หนึ่งเป็นบัญชีสินเชื่อส่วนบุคคล ซึ่งส่วนใหญ่มี

20 ข้อมูลความคืบหน้าการให้ความช่วยเหลือลูกหนี้โดย ธพ. สง. 
เฉพาะกิจของรัฐ (SFIs) และผู้ให้บริการที่ไม่ใช่ สง. (non-bank) 
ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2563 รวบรวมโดย ธปท. 

https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630072.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630072.pdf
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แนวโน้มจะมีปัญหาในการช าระหนี้ จากผลศึกษา
ของสถาบันวิจัยเศรษฐกิจป๋วย อึ๊ งภากรณ์  
(รายละเอียดในบทที่ 1)  

ทั้งนี้ หลังจากมาตรการช่วยเหลือลูกหนี้
ร ายย่ อยระยะที่  1  ทยอยครบก าหนด ใน 
เดือนมิถุนายน ป ี2563 พบว่า ณ เดือนกันยายน  
ปี  2563 ลูกหนี้ ประมาณกึ่ งหนึ่ ง ไม่ ขอรั บ 
ความช่วยเหลือต่อในมาตรการระยะที่ 2 สะท้อน
ว่าครัวเรือนส่วนหนึ่งสามารถกลับมาช าระหนี้ได้ 
หลังคลายมาตรการปิดเมือง (รายละเอียดใน 
ข้อ 2.2.2)  

(2) มาตรการช่วยลดภาระคา่ใช้จา่ยดา้น
การประกันภัยของครัวเรือน โดย คปภ. ได้มี
มาตรการขยายระยะเวลาการช าระเบี้ยประกัน
ของกรมธรรม์ประกันชีวิตและกรมธรรม์สุขภาพ 
ปรับลดอัตราเบี้ยประกันของกรมธรรม์ประกัน
ชีวิต รวมทั้งปรับเพิ่มเพดานขั้นสูงของจ านวน
เงินกู้ยืมตามกรมธรรม์และยกเว้นหรือลดอัตรา
ดอกเบี้ยในการกู้ยืมตามกรมธรรม์ นอกจากนี้ 
ในส่วนของธุรกิจประกันวินาศภัยนอกจาก 
การปรับลดอัตราเบี้ยประกันแล้ว ยังสามารถให้
ลูกค้ าช าระเบี้ย เป็นรายงวดส าหรับประกัน
อัคคีภัยและประกันภัยเบ็ดเตล็ด รวมถึงอนุญาต
ให้บริษัทประกันภัยคิดอัตราเบี้ยประกันภัยรถยนต์
เป็นแบบรายวัน รายเดือน หรือรายไตรมาสได้ 
เพื่อแบ่งเบาภาระและเพิ่มทางเลือกให้กับผู้เอา
ประกันภัย  

(3) มาตรการจ่ายเงิน เยียวยาเพื่อ
ช่วยเหลือผู้ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ 
โควิด-19 ของภาครัฐ เช่น โครงการเราไม่ทิ้งกัน 
ซึ่งภาครัฐสนับสนุนสภาพคล่องให้แก่กลุ่มอาชีพ
อิสระที่ ไม่อยู่ ในระบบประกันสังคมเป็น เงิน
จ านวน 5,000 บาทต่อเดือนเป็นระยะเวลา 3 
เดือน (เดือนเมษายน – มิถุนายน ปี 2563) 

                                         
21 รายละเอียด มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้รายย่อยที่ได้รับ
ผลกระทบจากโควิด -19 ระยะที่  2  ณ วันที่  19 มิถุนายน  
ปี 2563 

เนื่องจากเป็นกลุ่มที่ได้รับผลกระทบรุนแรงและ
สามารถเข้าถึงสินเชื่อหรือสภาพคล่องได้ยากกว่า
กลุ่มอาชีพอื่น และ มาตรการช่วยเหลือผู้ที่อยู่ใน
ระบบประกันสังคม อาทิ ผู้ประกันตนที่ยังส่งเงิน
สมทบไม่ครบ 6 เดือนและผู้ประกันตนที่ เริ่ม
ท างานไม่ถึง 26 วันจะได้รับเงินเยียวยาเดือนละ 
5,000 บาท เป็นระยะเวลา 3 เดือน ( เดือน
มิถุนายน - สิงหาคม ปี 2563)  

2.2.2 หลังคลายมาตรการปิดเมือง 
มุ่งเน้นให้ความช่วยเหลือที่เหมาะสมกับลักษณะ
ปัญหาของลกูหนีร้ายยอ่ยแตล่ะกลุม่โดยใหล้กูหนี้
แสดงเจตจ านง (opt-in) หรือมีการติดต่อกับ 
สง. แทนมาตรการช่วยเหลือเป็นวงกว้าง เพื่อ
ส่งเสรมิวฒันธรรมดา้นสนิเชือ่ (credit culture) 
ที่ดี เนื่องจากภาคครัวเรือนส่วนหนึ่งเริ่มกลับมา
มี ร า ย ไ ด้ แ ล ะ ช า ร ะ หนี้ ไ ด้  ร วมทั้ ง เ น้ น ใ ห ้
ความช่วยเหลอืกลุ่มทีย่ังไดร้ับผลกระทบต่อเนื่อง
อย่างครบวงจร รวมถึงเร่งให้ สง. เจรจากับ
ลูกหนี้เพื่อปรับโครงสร้างหนี้ให้เหมาะสมกับ
ความสามารถในการช าระหนี้ของลูกหนี้ในระยะ
ยาว โดยมาตรการที่ส าคัญ ได้แก่  

(1) มาตรการให้ความช่วยเหลือลูกหนี้ 
รายย่อยเพิ่มเติมระยะที่ 221 ซึ่งมุ่งเน้นลดภาระ 
การช าระหนี้ให้แก่ลูกหนี้รายย่อยที่ยังคงได้รับ
ผลกระทบหรือมีภาระมาก เสริมสภาพคลอ่งใหแ้ก่
ลูกหนี้ที่ยังมีศักยภาพ และปรับโครงสร้างหนี้
ส าหรับสินเชื่อแต่ละประเภทให้สอดคล้องกับ
ความสามารถในการช าระหนีข้องลูกหนี้แต่ละราย 
โดย ( i) ปรับลดเพดานอัตราดอกเบี้ ย เป็น 
การทั่วไปร้อยละ 2 – 4 ต่อปี ส าหรับบัตรเครดิต
และสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ เพื่อช่วย
ลดภาระลูกหนี้กลุ่มที่ถูกคิดอัตราดอกเบี้ยที่ระดับ
เพดานซึ่งมีสัดส่วนไม่มากนัก โดยไม่ส่งผลกระทบ
ต่อผลการด าเนินงานของผู้ให้บริการทางการเงิน

https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n3263t.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n3263t.pdf
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มากจนเกินควร (ii) เพิ่มวงเงินบัตรเครดิตและ
สินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับประเภทวงเงิน
หมุนเวียนหรือที่ผ่อนช าระเป็นงวด ส าหรับลูกหนี้
ที่มีความจ าเป็นต้องใช้วงเงินเพิ่มเติม และมี
พฤติกรรมการช าระหนี้ที่ดีมาอย่างต่อเนื่อง 22  
( iii)  ขยายขอบ เขตและระยะ เวลาการให้ 
ความช่ วย เหลื อแก่ ลู กหนี้ ร ายย่ อยที่ ได้ รั บ
ผลกระทบจากโควิด-1923 โดยผู้ให้บริการทาง 
การเงินต้องจัดให้มีทางเลือกความช่วยเหลือ 
ขั้นต่ าให้ลูกหนี้ที่ได้รับผลกระทบได้เลือกตาม
ประเภทสิน เชื่ อ เช่น  การผ่อนช าระขั้ นต่ า   
การเปลี่ยนสินเชื่อระยะสั้นเป็นระยะยาว การลด
ค่างวด การเลื่อนช าระค่างวดหรือเงินต้น เป็นต้น 
รวมถึงก าหนดให้ผู้ให้บริการทางการเงินต้อง
อ านวยความสะดวกรวมทั้งให้ข้อมูลที่ครบถ้วน
เพี ยงพอต่ อการตั ดสิ น ใจของลู กหนี้  เช่ น 
เปรียบเทียบภาระหนี้เดิมและหนี้ใหม่ เป็นต้น 

(2) มาตรการสนับสนุนการเร่งปรับปรุง
โ ครงสร้ า งหนี้ ใ ห้ แก่ ลู กหนี้  โ ดยค านึ งถึ ง
ความสามารถในการช าระหนี้ เพื่อช่วยบรรเทา
ภาระให้ลูกหนี้ เช่น ขยายระยะเวลาการช าระหนี้ 
เปลี่ ยนสิ น เชื่ อ จ ากระยะสั้ น เป็ นระยะยาว  
ลดดอกเบี้ย รวมทั้งการปรับโครงสร้างหนี้ด้วย
วิ ธี ก ารรวมหนี้ ภ ายใน สง .  เดี ยวกันหรือ 
กลุ่ มธุ รกิ จการเงิน  (debt consolidation) 24 
ส าหรับลูกหนี้รายย่อยที่มีทั้งสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย
และสินเชื่อรายย่อยประเภทอื่นที่ไม่มีหลักประกัน 
เพื่อช่วยลดภาระดอกเบี้ยโดยรวมของลูกหนี้  
นอกจากนี้ โครงการคลินิกแก้หนี้ได้ปรับปรุง
มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้บัตรเครดิตและสินเชื่อ
ส่ ว น บุ ค ค ล ก ลุ่ ม ที่ เ ป็ น  NPL แ ล ะ ข ย า ย 
ความช่วยเหลือออกไปถึงเดือนมิถุนายน ปี 

                                         
22 กลุ่มที่มีรายได้เฉลี่ยต่อเดือนต่ ากว่า 30,000 บาท โดยขยาย
วงเงินจากเดิม 1.5 เท่า เป็น 2 เท่าของรายได้เฉลี่ยต่อเดือนเป็น
การชั่ วคร าวถึ ง วั นที่  31 ธั นวาคม ปี  2564 (มี ผลตั้ ง แต่   
1 สิงหาคม ปี 2563) 
23 และไม่เป็น NPLs ณ วันที่ 1 มีนาคม ปี 2563 โดยมาตรการ
ช่วยเหลือขั้นต่ ามีผลตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎาคม ปี 2563   

256425 เพื่อช่วยแบ่งเบาภาระทางการเงินของ
ลูกหนี้ในช่วงที่ยากล าบาก ดังนี้ (i) ส าหรับลูกหนี้
ที่ยังไม่สามารถจ่ายช าระหนี้ได้ เลื่อนการช าระ 
ค่างวดให้ถึงเดือนมิถุนายน ปี 2564 โดยไม่ถือเป็น
การผิดนัดช าระหนี้ (ii) ส าหรับลูกหนี้ที่สามารถ
จ่ายช าระค่างวดได้ลดอัตราดอกเบี้ยเพิ่มให้ร้อยละ 
1 หรือร้อยละ 2 หากสามารถผ่อนช าระค่างวดได้
เกินร้อยละ 40 และร้อยละ 80 ตามล าดับ เพื่อลด
ภาระให้กับผู้ที่สามารถผ่อนช าระได้ต่อเนื่อง 

(3) มาตรการช่วยลดภาระค่าใช้จ่ายแก่ 
ผู้มีรายได้น้อยและช่วยรักษาก าลังซื้อในระบบ
เศรษฐกิจ ได้แก่ (i) โครงการเพิ่มก าลังซื้อใหแ้ก่
ผู้มีบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ โดยภาครัฐช่วยเหลือ
ค่าซื้อสินค้าอุปโภคบริโภคที่จ าเป็นจ านวน 500 
บาทต่อคนต่อเดือน (เดือนตุลาคม ปี 2563 – 
มีนาคม ปี 2564) (ii) โครงการคนละครึ่ง โดย
ภาครัฐร่วมจ่ายค่าอาหาร เครื่องดื่ม และสินค้า
ทั่วไปร้อยละ 50 ไม่เกิน 150 บาทต่อคนต่อวัน 
หรือไม่เกิน 3,500 บาทต่อคนตลอดระยะเวลา
โครงการ (23 ตุลาคม ปี 2563 – 31 มีนาคม  
ปี 2564)   

2.3 มาตรการดแูลเสถียรภาพตลาดการเงนิ 

2.3.1 ในช่วงปิดเมือง มุ่งเน้นเสริมสร้าง
ความเชื่อมั่นในตลาดการเงิน และช่วยใหก้ลไกใน
ตลาดการเงินกลับมาท างานได้ตามปกติ จึงได้มี
มาตรการช่วยเหลือสภาพคล่องในตลาดตราสาร
หนี้ภาคเอกชนและกองทุนรวมที่รวดเร็วและ 
ทันการณ์ ในช่วงเดือนมีนาคม – พฤษภาคม  
ปี 2563 ซึ่งในขณะนั้น นักลงทุนมีความกังวลว่า 
ผู้ออกตราสารหนี้จะผิดนัดช าระหนี้และถูกปรับลด
อันดับความน่าเชื่อถือ จึงมีการเร่งไถ่ถอนหน่วย

24 รายละเอียด มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้รายย่อยเพิ่มเติมด้วย
วิธีการรวมหนี้ ณ วันที่ 27 สิงหาคม ปี 2563 
25 รายละเอียดแถลงข่าว คลินิกแก้หนี้ปรับยา 2 สูตรใหม่ “ลด
ดอกและพักหนี้” ใช้ถึงกลางปี 2564 เพื่อลดผลกระทบโควิด-19 
ณ วันที่ 24 ตุลาคม ปี 2563 

https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n5563t.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/News2563/n5563t.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/AboutBOT/Activities/Pages/PRNews24Oct2020.aspx
https://www.bot.or.th/Thai/AboutBOT/Activities/Pages/PRNews24Oct2020.aspx
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ลงทุนในกองทุนรวมที่ลงทุนในตราสารหนี้และ
เร่งเทขายตราสารหนี้ภาคเอกชนอย่างรุนแรง 
โดยมมีาตรการที่ส าคัญ ดังนี้  

(1) การจัดตั้งกลไกช่วยเหลือกองทุน
รวมที่ไดร้ับผลกระทบจากการขาดสภาพคลอ่งใน
ต ล า ด ก า ร เ งิ น  ( mutual fund liquidity 
facility: MFLF)26 เพื่อสนับสนุนสภาพคล่องแก่ 
สง. ที่ให้ความช่วยเหลือแก่กองทุนรวม MMF 
และ Daily FI ที่ลงทุนในสินทรัพย์ที่มีคุณภาพดี 
แต่ประสบปัญหาสภาพคล่องจากการที่ผู้ถือหน่วย
ลงทุนเร่งไถ่ถอนหน่วยลงทุนจ านวนมากใน
ระยะเวลาอันสั้น ท าให้ต้องเร่งเทขายตราสารหนี้
ในพอร์ตการลงทุน ส่งผลกระทบต่อราคาและ
ความเชื่อมั่นในตลาดตราสารหนี้ โดย ธปท. จะ
เข้าไปสนับสนุนสภาพคล่องผ่านธุรกรรม repo 
ด้ วยอัตราดอก เบี้ ยพิ เศษให้กั บ  สง .  ที่ ให้ 
ความช่วยเหลือกองทุนรวม MMF และ Daily 
FI  โดยตั้งแต่เริ่มด าเนินมาตรการเมื่อวันที่ 24 
มีนาคม ปี 2563 มียอดคงค้างการให้สภาพคล่อง
ผ่าน MFLF สูงสุดที่ 56,047 ล้านบาท27  

( 2)  ก า ร จั ด ตั้ ง ก อ งทุ น เ พื่ อ รั ก ษ า 
สภาพคลอ่งของการระดมทนุในตลาดตราสารหนี ้
(corporate bond stabilization fund: BSF)28 
ภายใต้วงเงิน 400,000 ล้านบาท โดย ธปท. จะ
เ ป็ น ผู้ ล ง ทุ น ใ น กอ งทุ น  BSF เ พื่ อ เ ข้ า ซื้ อ 
ตราสารหนี้ภาคเอกชนที่ออกโดยบริษัทที่ขอรับ
ค ว ามช่ ว ย เ ห ลื อ ซึ่ ง เ ป็ น บ ริ ษั ท ที่ มี อั น ดั บ 
ความน่าเชื่อถือระดับลงทุนได้และมีตราสารหนี้
ครบก าหนดช าระในช่วงปี 2563 – 2564 ที่อัตรา
ดอกเบี้ยสูงกว่าตลาดร้อยละ 1 – 2 ซึ่งกลไก
ดังกล่าวท าหน้าที่เป็นเสมือนหลังพิง (backstop) 
เพื่อสร้างความมั่นใจแก่นักลงทุน ว่าผู้ ออก 
ตราสารหนี้สามารถระดมทุนส าหรับช าระคืน 

                                         
26 รายละเอียดแถลงข่าว ธปท. ปรับเกณฑ์ช่วยเหลือกองทุนรวม 
ณ วันที่ 24 มีนาคม ปี 2563 
27 เมื่อวันที่ 24 เมษายน ปี 2563 
28 การให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ภาคธุรกิจภายใต้กองทุน 
BSF เป็นให้อ านาจแก่ ธปท. ชั่วคราวในการการบริหารจัดการ

ตราสารหนี้ที่ครบก าหนดได้ ซึ่งได้ช่วยให้ตลาด
ตราสารหนี้ สามารถท าหน้ าที่ เป็นช่องทาง 
การระดมทุนได้อย่างต่อเนื่อง ท่ามกลางความไม่
แน่นอนของสถานการณ์โควิด-19  

(3) มาตรการเพื่อช่วยเสริมสภาพคล่อง
ของกองทุนรวมตราสารหนี้เป็นการชั่วคราว โดย 
ก.ล.ต. ได้ปรับหลักเกณฑ์เพื่อขยายวงเงินที่
กองทุนรวมสามารถกู้ยืมหรือท าธุรกรรมซื้อคืน 
(repo) ได้ไม่เกินร้อยละ 30 ของมูลค่าทรัพย์สิน
สุทธิของกองทุนรวม ณ สิ้นวันใด ๆ จากเดิมที่
ก าหนดไว้ที่ร้อยละ 10 และการขยายอัตราส่วน 
single entity limit ให้ แก่ กองทุนรวม term 
fund เพื่อซื้อตราสารจากกองทุนรวม Daily FI 
ได้มากขึ้นในช่วงสถานการณ์ไม่ปกติ 

มาตรการที่ได้ด าเนินการไปข้างต้นได้
ช่วยเสริมสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผูล้งทุนและชว่ย
ให้กลไกตลาดตราสารหนีส้ามารถกลบัมาท าหนา้ที่
ได้ตามปกติ โดยการไถ่ถอนหน่วยลงทุนชะลอลง
จากที่มีมูลค่าไถ่ถอนสุทธิสูงสุด ณ วันที่  23 
มีนาคม ปี 2563 ที่ 54,234 ล้านบาท กลับมามี
มูลค่าซื้อรวมสุทธิ 13,657 ล้านบาทในช่วงเดือน
เมษายน และมีกองทุนรวมขอรับการสนับสนุน
สภาพคล่องจาก MFLF ลดลงต่อเนื่อง โดย  
ณ วันที่ 20 พฤศจิกายน ปี 2563 มียอดคงค้าง 
การให้สภาพคล่องผ่าน MFLF เพียง 279 ล้าน
บาท นอกจากนี้ สถานการณ์ในตลาดตราสารหนี้
ปรับดีขึ้นตั้งแต่ช่วงเดือนมิถุนายน ปี 2563 โดย 
credit spread ของตราสารหนี้เอกชนที่มีอันดับ
ความน่าเชื่อถือตั้งแต่ A ขึ้นไป ปรับลดลงอย่าง
ชัดเจน (ภาพที่  2 .2) และผู้ต้องการเงินทุน
สามารถกลับมาระดมทุนผ่านตลาดตราสารหนี้ได้
ตามจ านวนที่ต้องการ (ภาพที่ 2.3) โดยไม่ต้อง
ขอรับความช่วยเหลือจากกองทุน BSF 

สภาพคล่องเงินบาทในระบบการเงิน โดยมิได้น าสภาพคล่องมา
จากเงินส ารองระหว่างประเทศหรือการกู้ยืมจากองค์กรภายนอก 
เพื่อช่วยเหลือกลุ่มผู้ที่ได้รับผลกระทบอย่างรุนแรงโดยเร่งด่วน 
จึงไม่ส่งผลกระทบต่อระดับภาระหนี้ของรัฐบาล 

https://www.bot.or.th/Thai/FinancialMarkets/MonetaryOperations/MFLF/Documents/n1563t.pdf
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2.3.2 หลังคลายมาตรการปิดเมือง ได้มี
การปรับปรุงมาตรการให้มีความยืดหยุ่นและ
สอดคล้องกับภาวะตลาดมากขึ้น หลังจากตลาด
การเงินกลับมามีเสถียรภาพและสามารถท าหน้าที่
ได้ตามปกติ โดย 

(1) การยกเลิกอัตราดอกเบี้ยพิ เศษ 
ส าหรับ สง. ที่ให้ความช่วยเหลือสภาพคล่องแก่
กองทุนรวม MMF และ  Daily FI ภ ายใต้
มาตรการ MFLF เพื่อให้บริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุน  (บลจ . )  ทยอยปรับตั วกลั บ เ ข้ าสู่ 
การบริหารกองทุนรวมภายใต้ภาวะปกติ  

(2) มาตรการสนับสนุนจัดตั้งกองทุน
รวม ที่ เน้นลงทุน ในตราสารหนี้ ที่มีอันดับ 

                                         
29 โดยจ ากัดประเภทผู้ลงทุนเฉพาะผู้ลงทุนสถาบันและผู้ลงทุนราย
ใหญ่เท่านั้น รวมทั้งไม่เปิดให้ผู้ลงทุนขอไถ่ถอนหน่วยลงทุน
ระหว่างอายุกองทุนรวม นอกจากนี้ HYB Fund จะต้องลงทุน
ใน High Yield Bond  ของผู้ออกตราสารหนี้ที่มีมูลค่าคงค้าง
ตราสารหนี้ ณ วันที่ประกาศมีผลใช้บังคับและมี คุณสมบัติ

ความน่าเชื่อถือต่ ากว่าระดับลงทุนได้ (high 
yield bond fund: HYB fund) เพื่อช่วยเพิ่ม
สภาพคล่องและสร้ างเสถียรภาพให้ตลาด 
ตราสารหนี้ภาคเอกชน และส่งเสริมให้ผู้ลงทุน
รายบุคคลลงทุนใน HYB ผ่านบริษัทจัดการที่
เป็นมืออาชีพ รวมทั้งช่วยเรื่องการระดมทุนแก่
ธุรกิจที่พึ่งพาการออก HYB ซึ่ง credit spread 
ของตราสารหนี้กลุ่มดังกล่าวที่ยังคงไม่ปรับลดลง
แม้สถานการณ์โควิด-19 จะเริ่มดีขึ้นแล้ว (ภาพที่ 
2.2) โดยในปี 2564 จะมี HYB ครบก าหนด
จ านวน 79,380 ล้านบาท ซึ่ง HYB กว่าร้อยละ 
50 ออกโดยธุรกิจในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ได้รับ
ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ยังฟื้นตัวได้ไม่
เต็มที่ โดย ก.ล.ต. ได้ออกเกณฑ์การจัดตั้ง HYB 
Fund ในรูปของกองทุนรวม (แนวทางการจดัตัง้
สรุปได้ดังภาพที่ 2.4)29 เมื่อวันที่ 1 สิงหาคม  
ปี 2563 และอยู่ระหว่างพิจารณาออกเกณฑ์ 
การจัดตั้งกองทรัสต์เพื่อลงทุนใน HYB  

 
2.4 มาตรการส่งเสริมให้ระบบสถาบันการเงิน
รักษาระดับกันชน  

ระบบ สง. เป็นกลไกส าคญัทีช่่วยสง่ผา่น
มาตรการช่วยเหลือทางการเงินของภาครัฐไปยัง
ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจที่ได้รับผลกระทบ
จากโควิด-19 ทางการจึงได้มีมาตรการเพื่อช่วย
บรรเทาภาระด้านกฎเกณฑ์และค่าใช้จ่ายให้แก่ 
สง. เพื่อสนับสนุนให้ สง. สามารถช่วยเหลือ

ครบถ้วนตามที่ก าหนดอย่างน้อยร้อยละ 60 ของมูลค่าทรัพย์สิน
สุทธิภายใน 6 เดือนนับจากวันจัดตั้ง รวมถึงต้องมีการกระจาย
การลงทุนอย่างเหมาะสม และเปิดเผยข้อมูลต่อผู้ลงทุนอย่าง
เพียงพอ 

ภาพที่ 2.2 ส่วนต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้
ภาคเอกชนกับอัตราผลตอบแทนของพนัธบัตรรัฐบาล 

ที่มีอายุไม่เกิน 3 ป ี

 
ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 

bps

0

100

200

300

400

500

ธ ค  
2562

ม ค  
2563

ก พ  
2563

มี ค  
2563

เม ย  
2563

พ ค  
2563

มิ ย  
2563

ก ค  
2563

ส ค  
2563

ก ย  
2563

AAA AA A BBB BB (Non-IG)

ภาพที ่2.3 มูลค่าตราสารหนี้ที่ครบก าหนดเทียบกับ 
มูลค่าตราสารหนี้ที่ออกใหม่รายเดือน (ม.ค. – ก.ย. 2563) 

 
ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย 

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

คร
บก
 าห
นด

ออ
กใ
หม่

มกราคม 2563 กุมภาพันธ์ 2563 มีนาคม 2563 เมษายน 2563 พฤษภาคม 2563 มิถุนายน 2563 กรกฎาคม 2563 สิงหาคม 2563 กันยายน 2563

Unrated Non-IG BBB Group A Group AA Group AAA

ล้านบาท

ภาพที่ 2.4 แนวทางการจดัตั้ง High Yield Bond Fund 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ผู้ลงทนุสถาบนั
(Institutional Investor: II)

ผู้ลงทนุรายใหญ่
(High Net Worth: HNW)

รูปแบบกองทุนประเภทผูล้งทุน สินทรพัยท์ีล่งทุนได้

กองทุนรวม
(จัดตั้งโดย บลจ. บล. 
หรือนติบิุคคลอืน่)

High Yield Bond ≥ 60%

อื่นๆ



 

รายงานการประเมินเสถยีรภาพระบบการเงินไทย 2563 |  23 

ลูกหนี้ได้อย่างเต็มที่ รวมทั้งมีมาตรการส่งเสริม
ให้ สง. รักษาเงินกองทุนในระดับที่เพียงพอที่จะ
รองรับความเสี่ยงจากสถานการณ์การแพร่
ระบาดของโควิด-19 ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง
และช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของระบบเศรษฐกิจ
ในระยะข้างหน้า โดยมีมาตรการที่ส าคัญ ดังนี้  

(1) มาตรการช่วยบรรเทาภาระด้าน
กฎเกณฑ์และค่าใช้จ่ายให้แก่ สง. จนถึงสิ้นปี 
2564 เพื่อสนับสนุนให้ สง. สามารถช่วยเหลือ
ลูกหนี้ได้อย่างเต็มที่ ได้แก่ (i) ให้ สง. สามารถ
จัดชั้นลูกหนี้ที่ได้รับการปรับโครงสร้างก่อนเป็น 
NPL ( pre- emptive debt restructuring) 
เป็นชั้นปกติได้ทันที30 เพื่อช่วยลดภาระต้นทุน
การกันเงินส ารองและจูงใจให้ สง. เร่งด าเนินการ
ปรับโครงสร้างหนี้เชิงรุก (ii) ผ่อนผันการด ารง
อั ต ร าส่ วน ด้ า นสภ าพคล่ อ งทั้ ง  liquidity 
coverage ratio ( LCR)  แ ล ะ  net stable 
funding ratio (NSFR)31 ต่ ากว่าร้อยละ 100 
ได้  เพื่อบรรเทาภาระแก่  สง. ในช่วงที่ เร่ ง
ช่วยเหลือลูกหนี้ และ (iii) ปรับลดอัตราเงิน
น าส่งกองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบ
การเงิน (FIDF fee) จากร้อยละ 0.46 เป็น 0.23 
ต่อปี เพื่อช่วยลดต้นทุนเงินทุนของ สง. ใน 
การปล่อยกู้เพื่อช่วยเหลือลูกหนี้ และสนับสนุน
การส่งผ่านการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายด้วย  

(2) มาตรการส่งเสริมให้ระบบ สง. 
รักษาเงินกองทุนให้อยู่ในระดับที่เพียงพอที่จะ
รองรับความเสี่ยงจากสถานการณ์การแพร่
ระบาดของโควิด-19 ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง 
และการปล่อยสินเชื่อเพื่อสนับสนุนการฟื้นตัว
ของเศรษฐกิจในระยะต่อไป โดย (i) ให้ ธพ. 
จัดท าแผนบริหารจัดการเงินกองทุนและประเมิน
ฐานะและการด าเนินงานภายใต้ภาวะวิกฤต 
(stress test) ในช่วงปี 2563 - 2565 ซึ่งพบว่า 

                                         
30 จากที่ต้องติดตามว่าลูกหนี้สามารถช าระหนี้ตามเงื่อนไขที่
ปรับปรุงใหม่ได้ติดต่อกันเป็นระยะเวลา 3 เดือนก่อนจึงสามารถ
จัดชั้นเป็นปกติได้ 

สง. ยังคงมีเงินกองทุนและเงินส ารองเพียงพอ
รองรับสถานการณ์เลวร้ายจากการระบาดของ  
โควิด-19 (ii) มีมาตรการเชิงป้องกันเพื่อรองรับ
สถานการณ์ยังคงมีความไม่แน่นอนสูง เช่น 
ก าหนดให้ สง. สามารถจ่ายเงินปันผลจาก 
ผลด าเนินงานปี 2563 ได้ไม่เกินอัตราการจ่าย 
ปันผลเดิมของปี 2562 และต้องไม่เกินร้อยละ 50 
ของก าไรสุทธิปี 2563 ห้ามซื้อหุ้นคืน ไถ่ถอน 
หรือซื้อคืนตราสารหนี้ที่นับเป็นเงินกองทุนชั้นที่ 
1 หรือชั้นที่ 2 ก่อนครบก าหนด และทบทวน
คุณสมบัติตราสารทางการเงินที่สามารถนับเป็น
เงินกองทุน additional tier 1 และ tier 2 ของ 
ธพ. ที่ เคยเข้มข้นกว่าให้กลับมาเทียบเท่ากับ
หลักเกณฑ์สากล ซึ่งจะช่วยสร้างความมั่นใจ
ให้กับนักลงทุนเกี่ยวกับผลตอบแทน ส่งผลให้ 
ธพ. สามารถระดมทุนได้ง่ายขึ้น  

2.5 แนวทางการด าเนินนโยบายในระยะต่อไป  

ในระยะต่อไป เมื่อสามารถควบคุม
สถานการณ์โควิด-19 ได้แล้ว นโยบายและ
มาตรการช่วยเหลือทั้งทางการเงินและการคลัง
ยังคงมีความจ าเป็นต่อการฟื้นตัวและการปรับ
โครงสร้างของระบบเศรษฐกิจ อย่างไรก็ดี  
การด าเนินนโยบายและมาตรการดังกล่าวควร
ต้องพิจารณาถึงสถานการณ์และจังหวะเวลา 
ที่เหมาะสมในการลดการให้ความช่วยเหลือหรือ
ท ย อ ย ยก เ ลิ ก ม า ต ร ก า ร ดั ง ก ล่ า ว  ( อ า ทิ   
ก า รสนั บ สนุ น สภ าพคล่ อ งแก่ ภ าค ธุ ร กิ จ  
การด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย  
การช่วยลดภาระด้านกฎเกณฑ์และค่าใช้จ่ายแก่ 
สง.) เนื่องจากการคงนโยบายและมาตรการ
ดังกล่าวไว้นานเกินไปอาจก่อให้เกิดการสะสม
ความเสี่ยงในระบบเศรษฐกิจและระบบการเงิน 
เช่น จากการที่นักลงทุนและผู้ที่ เกี่ยวข้องไม่
สามารถประเมินความเสี่ยงที่แท้จริงของแต่ละ

31 แนวปฏิบัติของ ธพ. เพื่อด าเนินการตามมาตรการช่วยเหลือ
ลูกหนี้ที่ได้รับผลกระทบจากการแพรร่ะบาดของโควิด-19  
ณ วันที่ 7 เมษายน ปี 2563 

https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630083.pdf
https://www.bot.or.th/Thai/FIPCS/Documents/FPG/2563/ThaiPDF/25630083.pdf
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ภาคส่วนได้อย่ างแน่ชัด ภาครัฐยั งมีภาระ 
ด้านการคลังสูงขึ้นเรื่อย ๆ  จนอาจก่อให้เกิด
ความเสี่ยงด้านวินัยการคลัง เป็นต้น ขณะที่ 
หากยกเลิกมาตรการต่าง ๆ เร็วเกินไปก็อาจ
ส่งผลต่อการฟื้นตัวของระบบเศรษฐกิจ   

 นอกจากนี้ ยังควรเตรียมการรองรับ
กรณีปัญหาสภาพคล่องของภาคธุรกิจและภาค
ครัวเรือนสว่นหนึง่อาจกลายเปน็ปัญหาฐานะหรอื
หนี้เสียในระบบ สง. อาทิ กลไกที่ช่วยธุรกิจ
แก้ปัญหาทั้งทางด้านการปรับโครงสร้างธุรกิจ
และการเงิน กลไกที่ช่วยให้ธุรกิจที่ประสบปัญหา
แต่ไม่สามารถปรับตัวได้สามารถเลิกกิจการได้
อย่างราบรื่น กลไกที่ช่วยการบริหารจัดการหนี้
เสีย (NPL) หรือสินทรัพย์ด้อยคุณภาพ (NPA) 
ของ สง. รวมทั้งเตรียมมาตรการรองรับความ
เ สี่ ย ง ที่ อ า จ เ กิ ด ขึ้ น ไ ม่ ค าดคิ ด  ห รื อ ก รณี
สถานการณ์ยืดเยื้อหรือรุนแรงกว่าคาด เช่น 
พร้อมน ามาตรการดูแลเสถียรภาพตลาดการเงิน
และมาตรการช่วยเหลือสภาพคล่องแก่ภาคธุรกิจ
และครัวเรือนมาใช้อย่างทันท่วงทีและในขนาดที่
เหมาะสม หากเกิดการแพร่ระบาดอย่างรุนแรง
รอบที่ 2 ในประเทศหรือการน าวัคซีนมาใช้ได้
จริงล่าช้ากว่าคาดอย่างมาก เป็นต้น 
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ตารางสรุปมาตรการเพื่อดูแลผลกระทบจากสถานการณ์โควิด-19 

 

 

 
* หมายเหตุ: มาตรการในกล่องเส้นประคือมาตรการที่ครบก าหนดแล้ว มาตรการในกล่องเส้นทึบคือมาตรการที่ยังมีผลบังคับใช้อยู่ 
ที่มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
และส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 

ช่วงประกาศใช้มาตรการปิดเมือง
(26 มี.ค. 2563)

ช่วงหลังคลายมาตรการปิดเมือง
(3 พ.ค. 2563)

มาตรการ
ช่วยเหลอื
ภาคธรุกจิ

แนวทางการใหค้วามชว่ยเหลอืลูกหนีท้ ีไ่ดร้ับผลกระทบจากสถานการณท์ ีส่ง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกจิไทย (28 ก.พ. 2563)
สนับสนุน สง. เร่งช่วยเหลือลูกหนี้ท้ังด้านสภาพคล่องและการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ก่อนเป็น NPLs (preemptive) ซึ่งมาตรการสิ้นสุด 31 ธ.ค. 2564

มาตรการชะลอการช าระหนีเ้ปน็การท ัว่ไป (debt payment holiday) 
ให ้กบัลูกหนี ้SMEs (22 เม.ย. – 22 ต.ค. 2563) ส าหรับลูกหน้ี SMEs 

ที่มีวงเงินสินเช่ือกับ สง. แต่ละแห่ง
ไม่เกิน 100 ล้านบาทและไม่เป็น NPL โดยไม่ถือว่า
เป็นการผิดช าระหน้ีและไม่เสียประวัติข้อมูลเครดิต

สินเช ือ่ soft loan ธปท. วงเงิน 500,000 ล้านบาท
สินเช ือ่ soft loan ธนาคารออมสนิ วงเงิน 150,000 ล้านบาท
โครงการค ้ าประกนัสินเช ือ่ SMEs ของ บสย. ภายใตโ้ครงการ PGS 8 
วงเงินรวม 150,000 ล้านบาท ซ่ึงประกอบด้วยโครงการย่อย อาทิ 
(1) โครงการ บสย. SMEs พลิกฟื้นท่องเที่ยว (วงเงิน 3,700 ล้านบาท) 
(2) โครงการ บสย. SMEs ชีวิตใหม่ (วงเงิน 10,000 ล้านบาท)

มาตรการชว่ยเหลอืลกูหนี ้SMEs เชงิรกุและตรงจดุท ีเ่หมาะสมกบัความตอ้งการของลกูหนีแ้ตล่ะราย (targeted) (16 ต.ค. 2563) 
โดยเน้นให้ความช่วยเหลือต่อเนื่องแก่ลูกหนี้ที่ยังไม่สามารถช าระหนี้ได้ตามปกติหลังส้ินสุดมาตรการ debt payment holidy 

แทนการให้ความช่วยเหลือเป็นการทั่วไป รวมถึงเพิ่มแรงจูงใจให้ สง. เร่งปรับโครงสร้างหน้ีให้สอดคล้องกับ
ความสามารถของลูกหน้ี โดยให้ สง. สามารถคงสถานะการจัดช้ันลูกหน้ีได้จนถึงส้ินปี 2563 (standstill) 

ส าหรับลูกหน้ีที่อยู่ระหว่างการเจรจาปรับเง่ือนไขการช าระหน้ี

มาตรการ
ช่วยเหลอื
ลูกหนีท้ ี่
ได ้รบั

ผลกระทบ
จาก

โควิด-19

มาตรการ
ช่วยเหลอื
สภาพ
คล่อง

โครงการ DR BIZ (21 ส.ค. 2563) เพื่อช่วยเหลือลูกหน้ีธุรกิจที่มีเจ้าหน้ี สง. หลายราย

การปรบัปรุงมาตรการชว่ยเหลอืสภาพคลอ่งใหม้ปีระสทิธภิาพและตรงจดุมากขึน้ อาทิ
สินเช ือ่ soft loan ธปท. ขยายระยะเวลาย่ืนค าขอและขยายให้ครอบคลุมบริษัทใน MAI รวมถึงให้ บสย. เป็นผู้ค้ าประกันสินเช่ือ 
SMEs เพิ่มเติมตั้งแต่ปีที ่3 ภายใต้โครงการ Soft Loan Plus (วงเงิน 57,000 ล้านบาท)
สินเช ือ่ soft loan ธนาคารออมสนิ ส าหรับ SMEs ในภาคธุรกิจที่ไช้เวลาฟืน้ตัวนานกวา่ที่คาด เช่น ภาคธุรกิจที่เก่ียวข้องกับ
การท่องเที่ยว ภายใต้วงเงินเดิมของมาตรการสินเชื่อ soft loan ธนาคารออมสิน

มาตรการกระต ุน้อปุสงคใ์นประเทศ เพ ือ่ชว่ยเพ ิม่รายไดใ้หแ้กภ่าคธรุกจิ ได้แก่ 
(i) โครงการเราเท ีย่วดว้ยกนั โดยภาครัฐสนับสนุนส่วนลดคา่ทีพ่ัก ค่าอาหารและค่าเข้าชมสถานที่ ค่าตั๋วเคร่ืองบิน เพื่อกระตุ้น
การใช้จ่ายผ่านการท่องเที่ยวภายในประเทศ (1 ก.ค. 2563 – 30 เม.ย. 2564) 
(ii) โครงการชอ้ปดมีคีนื เป็นมาตรการลดหย่อนภาษีเงินได้บคุคลธรรมดาในปีภาษี 2563 ส าหรับค่าซ้ือสินค้าและบริการ
ตามจ านวนทีจ่่ายจริง แต่ไม่เกิน 30,000 บาทต่อราย (23 ต.ค. – 31 ธ.ค. 2563)  

มาตรการ
กระตุน้
อุปสงค์

มาตรการ
ช่วยเหลอื

ภาคครัวเรอืน

มาตรการชว่ยเหลอืลกูหนีเ้พ ิม่เตมิในชว่งสถานการณโ์ควดิ-19 ระยะท ี ่1 
(26 ม.ีค. 2563) ก าหนดมาตรการข้ันต่ าเพือ่ลดภาระการช าระหน้ีใหกั้บ
ลูกหน้ีรายย่อยเป็นวงกว้าง เช่น ลดอัตราผ่อนช าระข้ันต่ า หรือแปลง

สินเช่ือเป็น term loan ส าหรับสินเชื่อบัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคล

มาตรการชว่ยเหลอืลกูหนีเ้พ ิม่เตมิในชว่งสถานการณโ์ควดิ-19 ระยะท ี ่2 (19 ม.ิย. 2563) 
มุ่งเน้นลดภาระการช าระหน้ีให้แก่ลูกหน้ีรายย่อยที่ยังคงได้รับผลกระทบหรือมีภาระมาก และเสริมสภาพคล่องให้แก่ลูกหนี้ที่ยังมี
ศักยภาพ อาทิ การขยายขอบเขตและระยะเวลาการให้ความช่วยเหลือแก่ลูกหน้ีรายย่อยที่ยังได้รับผลกระทบจากโควดิ-19 โดยจัด
ทางเลือกข้ันต่ าให้ลูกหน้ีได้เลือก การเพิ่มวงเงินบัตรเครดิตและสินเช่ือส่วนบุคคลส าหรับลูกหน้ีที่มพีฤตกิรรมช าระหน้ีดีมาต่อเนือง

มาตรการ
ช่วยเหลอื
ลูกหนี้
รายย่อย
และเรง่
ปร ับปรงุ
โครงสรา้ง

หนี้

มาตรการ
เยียวยา
และลด
ภาระ

ค่าใชจ้า่ย

มาตรการชว่ยเหลอืลกูหนีร้ายยอ่ยดว้ยการรวมหนีภ้ายใน สง. เดยีวกนั (debt consolidation) 
โดยลูกหนี้สามารถน าสินเชื่อรายย่อยประเภทอ่ืนมาปรับปรุงโครงสร้างหนี้โดยรวมกับสินเชื่อเพือ่ที่อยู่อาศัย 

เพื่อลดภาระดอกเบี้ยโดยรวมของลูกหน้ี

มาตรการชว่ยลดภาระคา่ใชจ้า่ยดา้นประกนัภยัใหก้บัครวัเรอืน อาทิ ขยายระยะเวลาการช าระเบี้ยประกัน ลดอัตราเบี้ยประกัน รวมถึงปรับเพิ่มเพดานข้ันสูงของจ านวนเงินกู้ยืมตามกรมธรรม์

มาตรการจา่ยเงนิเยยีวยาภายใตโ้ครงการ  เราไมท่ ิง้กัน  สนับสนุน
สภาพคล่องให้แก่กลุ่มอาชีพอิสระที่ไม่อยู่ในระบบประกันสังคม
จ านวน 5,000 บาท เป็นระยะเวลา 3 เดือน(เม.ย. – มิ.ย. 2563) 
มาตรการจา่ยเงนิเยยีวยาส าหรบัผ ูท้ ีอ่ยูใ่นระบบประกนัสังคม อาทิ 
ผู้ประกันตนที่ยังส่งเงินสมทบไม่ครบ 6 เดือนและผู้ประกันตน

ที่เร่ิมท างานไม่ถึง 26 วันจะได้รับเงินเยียวยาเดือนละ 5,000 บาท 
เป็นระยะเวลา 3 เดือน (ม.ิย. – ส.ค. 2563) 

การปรบัปรุงมาตรการชว่ยเหลอืลกูหนีบ้ตัรเครดติและสนิเช ือ่สว่นบคุคลภายใตโ้ครงการคลนิกิแกห้นี ้โดย 
(1) ขยายความช่วยเหลือออกไปถึงเดือน ม.ิย. 2564 (2) เล่ือนการช าระค่างวดให้กับลูกหน้ีที่ยังไม่สามารถช าระได้ 

(3) ลดอัตราดอกเบี้ยให้กับลูกหน้ีที่สามารถช าระค่างวดได้

มาตรการภาครฐั เพ ือ่ชว่ยลดภาระคา่ใชจ้า่ยแกผ่ ูม้รีายไดน้อ้ยและรักษาก าลังซือ้ในระบบเศรษฐกจิ
(i) โครงการเพ ิม่ก าลงัซื้อใหแ้กผ่ ูม้บีตัรสวสัดกิารแหง่รฐั โดยภาครัฐช่วยเหลือค่าซ้ือสินค้าอุปโภคบริโภคทีจ่ าเป็นจ านวนเงิน 
500 บาทต่อคนต่อเดือน (ต.ค. 2563 – มี.ค. 2564)
(ii) โครงการ  คนละครึง่  โดยภาครัฐร่วมจ่ายค่าอาหาร เคร่ืองดื่ม และสินค้าทั่วไปร้อยละ 50 ไม่เกิน 150 บาทต่อคนต่อวัน 
หรือไม่เกิน 3,500 บาทต่อคนตลอดระยะเวลาโครงการ (23 ต.ค. 2563 – 31 มี.ค. 2564) 

มาตรการ
สนับสนนุ
เสถียรภาพ
ตลาดการเงนิ

การจดัต ัง้กลไก MFLF (24 ม.ีค. 2563) เพื่อให้ความช่วยเหลือกองทุนรวมที่ขาดสภาพคล่อง โดย ธปท. จะสนับสนุนสภาพคล่องผ่านธุรกรรม repo กับ สง. ที่ช่วยเหลือกองทุน MMF และ Daily FI 
ด้วยอัตราดอกเบี้ยพิเศษ ทั้งน้ี ต่อมา ธปท. ได้ยกเลิกอัตราดอกเบี้ยพิเศษดังกล่าว หลังจากภาวะตลาดการเงินกลับมามเีสถียรภาพมากข้ึน 

การจดัต ัง้กองทนุ BSF เพื่อเป็น backstop ส าหรับเข้าซ้ือตราสารหน้ีภาคเอกชนที่ออกโดยบริษัทที่ขอรับความช่วยเหลือและมีอันดับความน่าเชื่อถืออยู่ในระดับ investment grade 
และมีตราสารหน้ีครบก าหนด rollover ในช่วงปี 2563 - 2564 (วงเงิน 400,000 ล้านบาท)

มาตรการ
ส่งเสรมิให้
ระบบ สง. 
รักษาระดบั
กันชน

การผอ่นปรนเกณฑก์ารก ากบัดแูล สง. เพื่อช่วยบรรเทาภาระด้านกฎเกณฑแ์ละค่าใช้จ่าย ซ่ึงจะช่วยสนับสนุนให้ สง. สามารถช่วยเหลือลูกหน้ีได้อย่างเต็มที ่อาทิ 
(i) สง. สามารถจัดชั้นลูกหนี้ที่ได้รับการปรับโครงสร้างก่อนเป็น NPL เป็นช้ันปกติได้ทันที (ii) ผ่อนผันให้ด ารงอัตราส่วน LCR และ NSFR ต่ ากว่าร้อยละ 100 ได้

(iii) การปรับลดอัตราเงินน าส่งกองทุนเพื่อการฟื้นฟู (FIDF fee) จากร้อยละ 0.46 เหลือร้อยละ 0.23 เป็นระยะเวลา 2 ปี เพื่อลดต้นทุนในการปล่อยสินเชื่อให้กับ สง.

มาตรการเพ ือ่รักษาระดบัเงนิกองทนุของ สง. 
(i) ขอให้ ธพ. จัดท าแผนบริการจัดการเงินกองทุนและประเมินฐานะและการด าเนินงานภายใต้ภาะวะวิกฤตในช่วง
ปี 2563 - 2565
(ii) ก าหนดให้ สง. สามารถจ่ายเงินปันผลได้ไม่เกินอัตราการจ่ายเงินปันผลเดิมของปี 2562 และต้องไม่เกินร้อยละ 50 ของก าไรสุทธิ
ปี 2563 รวมถึงห้ามซ้ือหุ้นคืน ไถ่ถอน และซ้ือคืนตราสารหน้ีที่นับเป็นเงินกองทุนช้ันที่ 1 หรือช้ันที่ 2 ก่อน
ครบก าหนด
(iii) ทบทวนคุณสมบัตติราสารทางการเงินที่สามารถนับเป็นเงินกองทุน additional tier 1 และ tier 2 ของ ธพ. 
ที่เคยเข้มข้นกว่าให้กลับมาเทียบเทา่กับหลักเกณฑส์ากล

มาตรการเพ ือ่เสริมสภาพคลอ่งของกองทนุรวมตราสารหนีเ้ปน็การชัว่คราว
(i) ขยายวงเงินที่กองทุนรวมสามารถกู้ยืมหรือท าธุรกรรม repo ได้ไม่เกินร้อยละ 30 ของ
มูลค่า NAV จากเดิมที่ร้อยละ 10
(ii) ขยายอัตราส่วน single entity limit ให้แก่กองทุนรวม term fund เพื่อซ้ือตราสาร
จากกองทุนรวม Daily FI

มาตรการสนบัสนนุการจดัต ัง้กองทนุ High Yield Bond (HYB)
เพื่อเสริมสภาพคล่องและสร้างเสถียรภาพตลาดตราสารหน้ีภาคเอกชนและส่งเสริมให้ผู้ลงทุนรายบุคคลลงทุน HYB 

ผ่านบริษัทจัดการที่เป็นมืออาชีพ รวมถึงช่วยเหลือการระดมทุนแก่ธุรกิจที่พึงพาการออก HYB
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บทที่ 3 ความเสี่ยงต่อระบบการเงินไทยในระยะข้างหน้าและ
แนวนโยบาย 

ในระยะต่อไป ระบบการเงินไทยต้องเผชิญความท้าทายส าคัญจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทย
หลังวิกฤตโควิด-19 ที่ยังต้องใช้เวลาและมคีวามไม่แนน่อน โดยมีจดุเปราะบางส าคัญ คือ ความสามารถใน
การช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและธุรกิจโดยเฉพาะ SMEs ซึ่งอาจส่งผ่านความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอื่นใน
ระบบการเงินได้ผ่านทางคุณภาพสินเชื่อทีด่้อยลงของระบบ สง. และความเสีย่งด้านการต่ออายุ (rollover 
risk) ของตราสารหนีภ้าคเอกชน จึงมีความจ าเปน็ทีจ่ะตอ้งบริหารจดัการความเสี่ยงเหลา่นีด้ว้ยมาตรการที่
ตรงจุดและทันการณ์เพื่อไม่ให้เป็นอุปสรรคต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจหรือเกิดแผลเป็นทางเศรษฐกิจ 
(economic scar) ที่หยั่งลึกจนเป็นข้อจ ากัดต่อการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า  ซึ่งในกรณี
เลวร้ายอาจจ าเป็นต้องใช้นโยบายการเงินที่ผ่อนคลายยาวนานขึ้นและมาตรการการคลังที่มีขนาดใหญ่ขึ้น 
แม้ในระยะยาวจะน าไปสู่พฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น ( search for yield) และภาระทาง 
การคลังที่เพิ่มขึ้นก็ตาม แต่การดูแลให้เศรษฐกิจฟื้นตัวได้อย่างต่อเนื่องมีความส าคัญกว่ามาก นอกจากนี้ 
ระบบการเงินไทยยังต้องเผชิญกับความเสี่ยงจากปัญหาหนี้ครัวเรือนสูงที่สะสมมายาวนาน โดยเฉพาะ
ครัวเรือนกลุ่มรายได้น้อยที่ถูกซ้ าเติมด้วยรายได้ที่ลดลงและฐานะการเงินที่เปราะบางมากขึ้นจากวิกฤต  
โควิด-19 และความเสี่ยงจากภาคธุรกิจที่เพิ่มขึ้นจากการปรับเปลี่ยนเชิงโครงสร้างหลังวิกฤตโควิด-19 
ได้แก่ กลุ่มธุรกจิขนาดใหญ่ซึง่ฟืน้ตวัไดเ้รว็กว่าผูป้ระกอบการ SMEs จะยิ่งมบีทบาทตอ่ระบบเศรษฐกจิและ
การเงินและมีโอกาสส่งผ่านความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอืน่ๆ ได้มากขึ้น และภาคอสังหาริมทรัพยเ์ชิงพาณิชย์
มีความเสี่ยงจากแนวโน้มอุปทานคงค้างที่เพิ่มขึ้นเนื่องจากพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนไป  ทั้งนี้ การดูแล
ความเสี่ยงต่อเสถยีรภาพระบบการเงนิในระยะขา้งหนา้ภายใตร้ะบบเศรษฐกิจและการเงินทีม่คีวามเชือ่มโยง
กันมากขึ้นต้องอาศัยการประสานความร่วมมือระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลที่เกี่ยวข้องอย่างใกล้ชิดและ  
ทันการณ์  

มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจไทยมีแนวโนม้
ฟื้นตัวตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลก และผล
ของการประสานมาตรการเงินการคลัง มาตรการ
ด้านสถาบันการเงิน และมาตรการตลาดเงิน
ตลาดทุนที่กล่าวมาแล้วในบทที่ 2 

 การค้นพบวัคซีนป้องกัน โควิด -19 
ในช่วงปลายปีช่วยลดความไม่แน่นอนของ 
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ผ่านการลดความน่าจะเป็น
ของการกลับมาปิดเมืองขนาดใหญ่ที่ส่งผลให้
เศรษฐกิจโลกหดตัวรุนแรงในไตรมาสที่ 2 ปี 
2563 และเป็นปัจจัยบวกต่อการตัดสินใจบริโภค
และการลงทุนของภาคครัวเรือนและธุรกิจใน
ระยะต่อไป 

อย่างไรก็ดี ระบบการเงินไทยยังต้อง
เผชิญกับความท้ าทายจากการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจไทยที่ต้องใช้เวลาอย่างน้อย 2 ปีนับ
จากช่วงไตรมาส 2 ปี 2563 ที่ เศรษฐกิจไทย 
หดตัวรุนแรงสุด ในการกลับเข้าสู่ระดับก่อนเกิด
การระบาดโควิด-19 เนื่องจากจ านวนนักท่องเที่ยว
ต่างประเทศจะยังไม่กลับมาอย่างมีนัยจนกว่าจะมี
การได้รับวัคซีนโควิด-19 อย่างแพร่หลายทั่วโลก
ซ่ึงคาดว่าจะเป็นปี 2565 อีกทั้งการฟื้นตัวของ
กิจกรรมในประเทศยังมีความไม่แน่นอนจาก
ความเสี่ยงของการระบาดระลอกใหม่ของโควิด-
19 และความต่อเนื่องของมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของภาครัฐ  โดยมีความสามารถใน 
การช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและ SMEs เป็น
จุดเปราะบางส าคัญ ซึ่งอาจส่งผ่านความเสี่ยงไป



 

รายงานการประเมินเสถยีรภาพระบบการเงินไทย 2563 |  27 

ยังภาคส่วนอื่นในระบบการเงินได้  อาทิ ผ่าน
คุณภาพสินเชื่อของระบบ สง. ที่ปรับลดลง และ
ความเสี่ยงด้านการต่ออายุ (rollover risk) ของ
ตราสารหนี้ภาคเอกชนที่สูงขึ้น จึงจ าเป็นทีจ่ะตอ้ง
บริหารจัดการความเสี่ยงเหล่านี้ด้วยมาตรการ
ด้านการเงินและการคลังที่ตรงจุดและทันการณ์ 
เช่น การเพิ่มสภาพคล่องให้กับภาคธุ รกิ จ  
การเร่งปรับโครงสร้างหนี้ทั้งภาคธุรกิจและ 
รายย่อย การใช้มาตรการด้านการคลังกระตุ้น
เศรษฐกิจต่อเนื่อง และพิจารณาเพิ่มขนาดของ
มาตรการในกรณีเลวร้ายต่าง ๆ รวมถึงการด าเนิน
นโยบายการเงินแบบผ่อนคลายด้วยอัตรา
ดอกเบี้ยต่ าต่อเนื่อง เพื่อไม่ให้เกิดแผลเป็นทาง
เศรษฐกิจ (economic scar) ที่หยั่งลึกจนเป็น
ข้อจ ากัดต่อการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะ
ข้างหน้า และส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพของ
ระบบการเงินไทยในระยะต่อไป 

ทั้งนี้ สิ่งที่ส าคัญที่สุดในระยะสั้น คือ 
การดูแลให้การฟื้นตัวของเศรษฐกิจเป็นไปอย่าง
ต่อเนื่อง ซึ่งหมายความว่าอาจจ าเป็นที่จะต้องใช้
นโยบายการเงินที่ผ่อนคลายยาวนาน รวมถึง 
การเพิ่มขนาดของการกระตุ้นทางการคลัง ซึ่ง
อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ต่ ายาวนานอาจน าไปสู่ 
การกลับมาของพฤติกรรม search for yield 
(ภาคผนวกที่ 3) ขณะที่การกระตุ้นทางการคลัง
เพิ่มเติมอาจน าไปสู่ภาระทางการคลังที่สูงขึ้นใน
ระยะยาว ในระยะถัดไปจึงจ าเป็นต้องเตรียม
มาตรการทั้งการดูแลเสถียรภาพโดยรวมของ
ระบบเศรษฐกิจ (Macro Prudential) และดูแล 
สง. แต่ละแห่งให้มีการบริหารความเสี่ยงอย่าง
เหมาะสม (Micro Prudential) เพื่อลดความเสี่ยง
จากพฤตกิรรม search for yield  

ในส่วนของภาระทางการคลัง นับว่าเป็น
โชคดีของเศรษฐกิจไทยที่มีฐานะทางการคลัง
มั่นคง ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP อยู่ในระดับ
ต่ า ท าให้ไทยสามารถใช้มาตรการการคลังขนาด
ใหญ่ในการเข้าไปแก้ไขปัญหา เยียวยา กระตุ้น 
และฟื้นฟูเศรษฐกิจจากผลกระทบของวิกฤต 

โควิด-19 ได้ แม้ผลพวงของมาตรการขนาดใหญ่ 
ประกอบกับรายได้ภาครัฐที่ลดลงตามภาวะ
เศรษฐกิจที่ชะลอตัวจะท าให้ภาระทางการคลัง
และหนี้สาธารณะของไทยมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น โดย
ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP ปรับเพิ่มข้ึนมาอยู่ที่ 
ร้อยละ 49.4 ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2563 จาก
ร้อยละ 41.2 ณ สิ้นปี 2562 (ภาพที่ 3.1) และมี
แนวโน้มเข้าใกล้กรอบวินัยทางการคลังที่ร้อยละ 
60 ในช่วงสองปีข้างหน้า แต่หากมีความจ าเป็น 
รัฐบาลสามารถก่อหนี้ เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ
เพิ่มเติมได้ เนื่องจากภาวะอัตราดอกเบี้ยต่ าช่วย
ลดต้นทุนการกู้ยืมของรัฐบาล รวมถึงระดับหนี้
สาธารณะของไทยก็จะยังอยู่ในระดับที่ไม่สูงนัก
เมื่อเทียบกับประเทศอื่น (ภาพที่ 3.2) กอปรกับ
องค์กรระหว่างประเทศและบริษัทจัดอันดับ 
ความน่าเชื่อถือ (credit rating agency) เห็นว่า 
ความยั่ งยืนทางการคลังขึ้นกับหลายปัจจัย
น อก เ หนื อ จ า ก ร ะ ดั บ หนี้ ส า ธ า รณ ะ  เ ช่ น  
การขยายตัวของเศรษฐกิจ ประสิทธิภาพของ 
การใช้จ่ายภาครัฐเพื่อยกระดับศักยภาพทาง
เศรษฐกิจ และความสามารถในการลดภาระ
ทางการคลังและการรักษาเสถียรภาพทาง 
การคลังในระยะยาว เป็นต้น ดังนั้น รัฐบาลไทย
ยังสามารถกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมได้หาก
จ าเป็นในกรณีที่การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไม่
เป็นไปตามที่คาด โดยเฉพาะหากการก่อหนี้
เป็นไปเพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวและการยกระดับ
ศักยภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว ควบคู่ไปกับ
การปฏิรูปทางการคลังเมื่อเศรษฐกจิฟื้นตวัมัน่คง
แล้ว  
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นอกจากความเสี่ยงจากการฟื้นตัวของ

เศรษฐกิจ ระบบการเงินไทยยังต้องเผชิญกับ
ความเสี่ยงจากปัญหาหนี้ครัวเรือนสูงที่สะสมมา
ยาวนาน อีกทั้งผลจากวิกฤตโควิด-19 ได้ท าให้
ครัวเรือนรายได้น้อยมีรายได้ลดลงและฐานะ
การเงินเปราะบางมากขึ้น (รายละเอียดตามข้อ 
3.1) รวมทั้งความเสี่ยงจากภาคธุรกิจบางสาขาจะ
มีการปรับเปลี่ยนเชิงโครงสร้างหลัง วิกฤต 
โควิด-19 ได้แก่ กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ซึ่งฟื้นตัว
ได้เร็วกว่าผู้ประกอบการ SMEs จะยิ่งมีบทบาท
ต่อระบบเศรษฐกิจและการเงินและมีโอกาส
ส่งผ่านความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอื่นๆ ได้มากขึ้น 
(รายละเอยีดตามข้อ 3.2) และภาคอสังหาริมทรัพย์
เชิงพาณิชย์มีความเสี่ยงจากแนวโน้มอุปทาน 
คงค้างที่เพิ่มขึ้นเนื่องจากพฤติกรรมผู้บริโภคที่
เปลี่ยนไป (รายละเอียดตามข้อ 3.3)  

 

3.1 ภาระหนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูงประกอบ
กับรายได้ที่ลดลงรุนแรง จากวิกฤตโควิด-19 
ส่ ง ผล ให้ ค รั ว เ รื อ น กลุ่ ม ที่ มี ร า ย ได้น้ อยมี 
ความเปราะบางมากขึ้น  

ครัวเรือนไทยมีหนีอ้ยู่ในระดับสูงอยู่เดิม 
โดยภาระหนี้ต่อรายได้มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นจาก
รายได้ที่ลดลงเนื่องจากวิกฤตโควิด-19 โดย
สัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ GDP และสัดส่วนหนี้
ครัวเรือนต่อรายได้ครัวเรือน เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 
79.9 และ 149.7 ณ สิ้นปี 2562 มาอยู่ที่ร้อยละ 
83.8 และ 158.8 ณ สิ้นไตรมาสที่ 2 ปี 2563 
ตามล าดับ สูงสุดในรอบ 18 ปี (ภาพที่ 3.3) และ
สูงเป็นอันดับต้น ๆ ในภูมิภาค (ภาพที่ 3.4) โดย
การเพิ่มขึ้นของสัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ GDP 
ของไทยเป็นผลมาจาก nominal GDP และ
รายได้ครัวเรือนที่หดตัวสูงเป็นส าคัญ อีกทั้ง
ความต้องการสิน เชื่ อของภาคครั ว เรื อนมี
แนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับการใช้จ่ายหลัง
รายได้ยังไม่กลับเข้าสู่ระดับก่อนการแพร่ระบาด 
ทั้งนี้ ครัวเรือนกลุ่มที่จะยิ่งเปราะบางมากขึ้น 
ได้ แก่  ครั ว เรือนที่ ท างานในธุรกิจที่ ได้ รับ
ผลกระทบรุนแรงจากวิกฤตโควิด-19 อาทิ ธุรกิจ
ค้าปลีกและธุรกิจโรงแรม ซึ่งส่วนใหญ่เป็น
ครัวเรือนรายได้น้อยที่มีรายได้ต่ ากว่า 15,000 
บาทต่อเดือน (ภาพที่ 3.5) และมีภาระหนีเ้ดิมอยู่
ในระดับสูง  

 

ภาพที่ 3.1 สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP ของไทย1/ 

 
หมายเหตุ: 1/ ค านวณจาก GDP แบบปริมาณลูกโซ่ 
            2/ ก าหนดโดยคณะกรรมการนโยบายการเงินการคลังของรัฐ โดย  
               อาศัยอ านาจตาม พ.ร.บ. วินัยการเงินการคลังของรัฐปี 2561  
ที่มา: ส านักงานบริหารหน้ีสาธารณะ 
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ภาพที่ 3.2 สัดส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP  
เปรียบเทียบต่างประเทศ 

 
ที่มา: IMF Fiscal Monitor ณ เดือนตุลาคม 2562 
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ภาพที่ 3.3 ระดับหนี้ครัวเรือนของไทย 

 
หมายเหตุ: หน้ีครัวเรือน คือ เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือนของสถาบันการเงิน
ต่าง ๆ และรายได้ครัวเรือน คือ household disposable income 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย และส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ 
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ภายใต้สถานการณ์การแพร่ระบาดของ 

โควิด-19 ที่ยังคงไม่แน่นอนและแนวโน้มที่
เศรษฐกิจไทยยังต้องใช้ เวลาในการฟื้นตัว  
ฐานะการเงินของภาคครัวเรือนโดยเฉพาะกลุ่ม
รายได้น้อยที่ท างานในธุรกิจที่ได้รับผลกระทบ
รุนแรงจากวิกฤตโควิด-19 คาดว่าจะเปราะบาง
ยิ่งขึ้น ซึ่งไม่เพียงแต่จะฉุดรั้งการบริโภคและ
กระทบต่อความสามารถในการช าระหนี้ ของ
ครัวเรือน แต่ยังส่งผลต่อการด ารงชีพและอาจ
ก่อให้เกิดปัญหาสังคมในระยะต่อไปด้วย จึง
จ าเป็นตอ้งตดิตามความเสี่ยงและความเปราะบาง

                                         
32 กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ในที่นี่ หมายถึง กลุ่มธุรกิจที่มีมูลค่า  
(1) การใช้สินเชื่อจาก สง. (2) การออกตราสารหนี้ และ (3) การ
กู้ยืมจากต่างประเทศ รวมสูงสุด 20 อันดับแรก ณ เดือนมิถุนายน 
2562 โดยรายชื่อบริษัทในแต่ละกลุ่มอ้างอิงจากข้อมูลที่มีการ
เปิดเผยผ่านตลาดหลักทรัพย์ ข่าว และความเห็นจากผู้ตรวจการ 

ของครัวเรือนกลุ่มดังกล่าวอย่างใกล้ชิด รวมทั้ง
ผลักดันมาตรการแก้ไขปัญหาทางการเงินของ
ภาคครัวเรือนอย่างบูรณาการและเป็นรูปธรรม
ซึ่งต้องอาศัยความร่วมมือจากทุกภาคส่วน ทั้งใน
มิติการสนับสนุนหรือสร้างรายได้แก่ครัวเรือน
อย่ างยั่ งยืนซึ่ งรวมถึงการปรับ เปลี่ ยนและ
ยกระดับทักษะแรงงานให้สอดคล้องกับบริบท
ของเศรษฐกิจหลัง วิกฤตโควิด -19 และมิติ 
การดูแลปัญหาหนี้ครัวเรือนอย่างครบวงจร ตั้งแต่
การเสริมภูมิคุ้มกันแก่ครัวเรือนผ่านการเสริมสร้าง
ความรู้และวินัยทางการเงิน เพื่อให้ครัวเรือน
สามารถบริหารจัดการรายได้และค่าใช้จ่ายอย่าง
เหมาะสม ไม่ ก่ อหนี้ ที่ ไม่ จ า เป็น จนเกินตั ว 
ตลอดจนมีการออมเพื่อรองรับความไม่แน่นอน
ในอนาคต ไปจนถึงการแก้ไขหนี้กรณีที่มีหนี้สิน
ล้นพ้นตัว นอกจากนี้  ยังต้องส่งเสริมให้ผู้ให้
บริการทางการเงินให้สินเชื่ออย่างรับผิดชอบ 
(responsible lending) โดยค านึงถึงการที่ผู้กู้จะ
มีเงินเหลือเพียงพอต่อการด ารงชีพหลังจ่ายช าระ
หนี้แล้ว (affordability) อาทิ การให้สินเชื่อที่
สอดคล้องกับศักยภาพในการช าระหนี้ และ 
การด ารงชีพของผู้กู้โดยไม่น าไปสู่การก่อหนี้เกิน
ตัว และการพิจารณาปรับโครงสร้างหนี้หรือลด
ภาระหนี้ (deleverage) ให้สอดคล้องกับระดับที่
ผู้กู้สามารถจ่ายช าระได ้ 

3.2 กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่32จะมีบทบาทมากขึ้น 
ในระบบเศรษฐกิจและการเงินไทยและมีโอกาสที่
จะส่งผา่นความเสีย่งไปยังภาคสว่นตา่ง ๆ ไดม้าก
ขึ้น  

ภายหลังสถานการณ์การแพร่ระบาด
ของโควิด-19 แต่ละภาคสว่นของเศรษฐกิจไทยมี
แนวโน้มฟื้นตัวไม่เท่ากัน โดยผู้ประกอบการ 
ขนาดใหญ่ที่มีสายป่านยาวและมีธุรกิจหลากหลาย

ธพ. ซึ่งอาจมีความแตกต่างจากการจัดกลุ่มธุรกิจตามหลักเกณฑ์ 
single lending limit (SLL) ของ พ.ร.บ.ธุรกิจสถาบันการเงิน 
พ.ศ. 2551 
  

ภาพที่ 3.4 หนี้ครัวเรือนของไทยเปรียบเทียบกับ 
ประเทศในภมูิภาค 

 
หมายเหตุ: เพ่ือให้การเปรียบเทียบข้อมูลหน้ีครัวเรือนระหว่างประเทศมีนิยาม
ที่เป็นมาตรฐานเดียวกัน จึงใช้ข้อมูลจาก Bank for International 
Settlements (BIS) (แสดงโดยกราฟแท่ง) ขณะที่ข้อมูลหน้ีครัวเรือนของ 
ธปท. (แสดงโดยวงกลม) จะนับรวมหน้ีที่กู้ยืมจากสถาบันการเงินอ่ืน (other 
financial corporations) อาทิ non-bank ด้วย ท าให้ข้อมูลระดับหน้ี
ครัวเรือน ธปท. สูงกว่าข้อมูล BIS 
ที่มา: Bank for International Settlements (BIS) และธนาคารแห่ง
ประเทศไทย 
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ค่าเฉลี่ยกลุ่มประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ 
21 ประเทศ = 45.2%

ภาพที่ 3.5 สัดส่วนแรงงานในธรุกิจที่ไดร้ับผลกระทบรุนแรงจาก 
โควิด-19 แบ่งตามระดับรายได ้

 
ที่มา: แบบส ารวจภาวะแรงงาน ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ประเภทมีแนวโน้มฟื้นตัวได้เร็วกว่าผู้ประกอบการ 
SMEs กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่จึงจะยิ่งมีบทบาท
มากขึ้นในระบบเศรษฐกิจไทย ทั้งในแง่การเป็น 
ข้อต่อส าคัญในห่วงโซ่อุปทาน (supply chain) 
และการเป็นผู้จ้ างงานรายใหญ่ของประเทศ 
นอกจากนี้ กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ยังมีความส าคัญ
ต่อระบบการเงินในฐานะผู้ระดมทุนรายใหญ่ใน
ตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชนและตลาดสินเชื่อ 
โดย ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2563 การระดมทุน
ผ่านการออกตราสารหนี้ของกลุ่มธุรกิจขนาด
ใหญ่มีสัดส่วนสูงถึ งร้อยละ 55 ของตลาด 
ตราสารหนี้ภาคเอกชน เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 53  
ณ สิ้นปี 2562 ขณะที่สัดส่วนยอดคงค้างสินเชื่อ
ที่ให้แก่กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ยังค่อนข้างทรงตัว
อยู่ที่ร้อยละ 17 ของเงินให้สินเชื่อทั้งระบบ  
(ภาพที่ 3.6) 

 
ทั้งนี้ หากกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่เหล่านี้

ประสบปัญหา อาทิ ขาดสภาพคล่อง ถูกปรับลด
อันดับความน่าเชื่อถือ หรือเกิดการผิดนัดช าระ
หนี้ ก็มี โอกาสที่ จ ะส่ งผ่ านความเสี่ ยงไปยั ง 
ภาคส่วนต่าง ๆ ในระบบเศรษฐกิจและการเงิน 
ในวงที่กว้างขึ้นและรุนแรงขึ้น อาทิ กรณี บมจ. 
การบินไทยซึ่งได้รับผลกระทบมากจากวิกฤต  
โควิด-19 และถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือจน
ต้องยื่นขอฟื้นฟูกิจการในเวลาต่อมา ส่งผลท าให้

                                         
33 โครงการอสังหารมิทรัพย์แบบผสม (mixed-use) คือ
โครงการอสังหารมิทรัพย์ที่รวมพื้นที่ใชส้อยหลายประเภทไว้

ราคาตราสารหนี้และตราสารทุนที่ออกโดย บมจ. 
การบินไทยลดลงอย่างรุนแรงและส่งผลกระทบ
ต่อผู้ถือตราสารดังกล่าวในวงกว้าง 

ในระยะข้างหน้า จึงต้องติดตามประเมิน
ความเสี่ยงและความเชื่อมโยงของกลุ่มธุรกิจ
ขนาดใหญ่กับระบบเศรษฐกิจและการเงินอย่าง
ต่อเนื่อง รวมทั้งประสานความร่วมมือระหว่าง
หน่วยงานก ากับดูแลที่เกี่ยวข้องเพื่อช่วยกันดูแล 
และจ ากัดผลกระทบ (ring fence) ของความเสี่ยง
ที่อาจส่งผ่านจากกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ไปยังภาค
ส่วนอื่น ๆ ในระบบเศรษฐกิจและการเงินผ่าน
ความเชื่อมโยงที่เพิ่มข้ึนดังกล่าว  

3.3 ภาคอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์มีความเสี่ยง
จากอุปทานคงค้างที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น เนื่องจาก
พฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนไป 

อุปทานของตลาดอาคารส านักงาน
(office) และตลาดพื้นที่ค้าปลีก ( retail) มี
แนวโน้มเพิ่มขึ้นมากตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป 
(ภาพที่  3.7)  ส่วนหนึ่ ง เป็นผลจากการ เปิด
โครงการอสังหาริมทรัพย์แบบผสม (mixed 
use)33 ที่เร่งตัวขึ้น ทั้งนี้ คาดว่าจะมีอุปทานเปิด
ใหม่ของตลาดอาคารส านักงานและพื้นที่ค้าปลีก
มากกว่า 1.5 ล้านตารางเมตรและ 8 แสนตาราง
เมตร ตามล าดับ อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจที ่
ฟื้นตัวช้าและรูปแบบการด าเนินชีวิต (lifestyle) 
ที่เปลี่ยนแปลงไปหลังวิกฤตโควิด-19 อาจส่งผล
กระทบต่ออุปสงค์ของอสังหาริมทรัพย์ เชิง
พาณิชย์บางประเภท อาทิ รูปแบบการท างานที่
ยืดหยุ่นมากขึ้น ในลักษณะ working from 
home ส่งผลให้ความต้องการเช่าอาคารส านักงาน
ลดลง ขณะที่ภาวะเศรษฐกิจที่ฟื้นตัวช้าอาจ
กระทบต่อรายได้ของผู้เช่าพื้นที่ค้าปลีก กอปรกับ
พฤติกรรมผู้บริโภคที่หันไปซื้อสินค้าออนไลน์มาก
ขึ้นส่งผลให้ความต้องการพื้นที่ค้าปลีกมีแนวโน้ม
ลดลง 

ด้วยกัน ส่วนใหญ่เป็นการผสมผสานระหว่างอสังหาริมทรัพย์เพื่อ
การอยู่อาศัยและเชิงพาณิชย์ 

ภาพที่ 3.6 สัดส่วนการระดมทุนของกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ 
เทยีบกับขนาดของแต่ละแหล่งเงินทนุ 

 
หมายเหตุ: เงินให้สินเชื่อธุรกิจ ประกอบด้วย เงินให้สินเชื่อแก่ธุรกิจขนาด
ใหญ่และ SMEs 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ (ประเทศไทย) 
จ ากัด ผู้เก็บรักษาหลักทรัพย์ นายหน้าค้าหลักทรัพย์ และสมาคมตลาด 
ตราสารหน้ีไทย 
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การออกตราสารหนี้ 

(ของตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน)
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ในระยะต่อไป หากอุปทานโดยเฉพาะ

อาคารส านักงานยังคงเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง  
ผู้ประกอบการที่ไม่สามารถปรับกลยุทธ์ทางธุรกิจ
ให้สอดคล้องกับอุปสงค์ที่ลดลงอาจประสบ
ปัญหาจากอุปทานคงค้างที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น  
และอาจน าไปสู่การแข่งขันปรับลดราคาค่าเช่า
อย่างรุนแรงเพื่อลดอุปทานคงค้าง ซึ่งจะส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานและฐานะของ
ผู้ประกอบการอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์ได้ 
ทั้งนี้ โครงการอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์ขนาด
ใหญ่หลายแห่งเป็นโครงการภายใต้การพัฒนา
ของผู้ประกอบการที่เป็นกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่และ
เป็นผู้ระดมทุนรายส าคัญในตลาดตราสารหนี้
ภาคเอกชนและตลาดสินเชื่อ  ซึ่งอาจส่งผ่าน 
ความเสี่ยงไปยังภาคส่วนอื่น ๆ ในระบบการเงิน
เป็นวงกว้างได้ จึงต้องติดตามสถานการณ์ตลาด
อสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์และความเสี่ยงของ
ผู้ประกอบการในตลาดอสังหาริมทรัพย์ เชิง
พาณิชย์อย่างใกล้ชิด 

 โดยสรุป การดูแลเสถียรภาพระบบ
การเงินในระยะ 1-2 ปีข้างหนา้มคีวามทา้ทายจาก
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจจากวิกฤตโควิด -19  
ที่ต้องใช้เวลาและยังคงมีความไม่แน่นอน โดยมี

จุดเปราะบางที่ส าคัญ คือ ความสามารถใน 
การช าระหนี้ของภาคครัวเรือนและ SMEs ซึ่งมี
ความจ าเป็นต้องด าเนินมาตรการดูแลความเสี่ยง
ดังกล่าวอย่างตรงจุดและทันการณ์เพื่อมิให้เป็น
อุปสรรคต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจหรือเกิด
แผลเป็นทางเศรษฐกิจที่หยั่งลึกจนเป็นข้อจ ากัด
ต่อการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าและ
ส่งผ่านความเสี่ยงไปยังระบบการเงิน  ทั้งนี้  
เหตุการณ์ที่นักลงทุนเร่งไถ่ถอนกองทุนรวมและ
ขาดความเชื่อมั่นในตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน
ในช่วงวิกฤตโควิด-19 แสดงให้เห็นว่าภายใต้
ระบบเศรษฐกิจและการเงินที่มีความเชื่อมโยงกัน
มากขึ้น ความเสี่ยงที่ เกิดขึ้นที่ภาคส่วนหนึ่ ง
สามารถลุกลามและส่งผลกระทบไปยังภาคส่วน
อื่น  ๆ ได้อย่ างรวดเร็วและรุนแรง ดังนั้น  
การดูแล เสถียรภาพระบบการ เงิน ไทยจึ ง
จ าเป็นต้องอาศัยความร่วมมือและการประสานงาน
ระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลอย่างใกล้ชิดและ 
ทันการณ์ ทั้งด้านการจับสัญญาณความเสี่ยง 
การด าเนินมาตรการเพื่อลดความเสี่ยง ตลอดจน
การมีกลไกหรือแนวทาง เพื่ อป้องกัน ไม่ ให้ 
ความเสี่ยงลุกลามไปยังภาคส่วนอื่น ๆ ในวงกว้าง 
ทั้งนี้ กระทรวงการคลังและหน่วยงานก ากับดูแล
ภาคการเงินไทยอยู่ระหว่างผลักดันการจัดตั้ง
คณะกรรมการที่ปรึกษานโยบายเสถียรภาพระบบ
การเงิน  (Financial Stability Consultative 
Committee: FSCC) เพื่อเป็นกลไกความร่วมมือ
ระหว่างหน่วยงานก ากับดูแลภาคการเงินใน 
การร่วมกันประเมินความเสี่ยงที่อาจส่งผลกระทบ
ต่อเสถียรภาพระบบการเงินในลักษณะมองไป
ข้างหน้า รวมทั้งให้ค าปรึกษาเกี่ยวกับนโยบาย
ด้ าน เสถียรภาพระบบการ เงิน เพื่ อที่ แต่ ละ
หน่วยงานจะได้น าไปพิจารณาออกนโยบายหรือ
มาตรการเพื่อช่วยป้องกันหรือลดความเสี่ยงต่อ
เสถียรภาพระบบการเงินในภาพรวมต่อไป  

  

ภาพที่ 3.7 อุปทานเปิดใหม่ของอาคารส านักงานและพื้นที่ค้าปลีก 
ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล 

 
หมายเหตุ: 1. ค านวณจาก mixed-use รายใหญ่ที่มีมูลค่ามากกว่า 10,000  
               ลบ. จ านวน 10 ราย โดยใช้ข้อมูล ณ ส้ินไตรมาสที ่2 ปี 2563 
            2. อุปทานอาคารส านักงาน และพ้ืนที่ค้าปลีกประมาณการโดย  
               CBRE 
ที่มา: CBRE ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ภาคผนวก: ระบบการเงินไทย 
1. โครงสรา้งระบบการเงนิไทย   

1.1 จ าแนกตามการระดมทุน 

 
1/
 เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือน สถาบันการเงินที่ไม่แสวงหาก าไร และภาคธุรกิจเอกชนที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน 

2/
 มูลค่าตราสารทุนที่จดทะเบียนในตลาด SET และ mai ยกเว้น ผู้ออกตราสารที่อยู่ในภาคการเงิน และ non-resident 

3/ มูลค่าตราสารหน้ีตามราคาพาร์ที่ระดมทุนในประเทศไทย ยกเว้น ผู้ออกตราสารที่อยู่ในภาคการเงิน และ non-resident 

1.2 ระบบสถาบันการเงิน : จ านวนและขนาดสินทรัพย์ของสถาบันการเงินที่ส าคัญ 

 
P/ ข้อมูลเบื้องต้น 
1/ ไม่รวมสหกรณ์เครดิตยูเน่ียน 
2/ บัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ นับรวมเฉพาะสถาบันการเงินที่เปิดด าเนินธุรกรรมตามใบอนุญาตที่ได้รับจาก ธปท.  

และสอดคล้องกับนิยามสถาบันการเงินตามมาตรฐานการจัดท าสถิติการเงิน (Monetary and Financial Statistics Manual 2000) 
3/ สินเชื่อนาโนไฟแนนซ์ ณ ไตรมาสที่ 3 ปี 2563 มีผู้เปิดให้บริการ 36 แห่ง 
4/ ข้อมูลสหกรณ์การเกษตรเป็นข้อมูล ณ ส้ินปี 2562 
5/ บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย (บตท.) และบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อม (บสย.) 

จ ำนวนแห่ง สัดส่วนขนำดสินทรัพย์ (%)

สถาบันการเงินทีรั่บฝากเงิน
ธนาคารพาณิชย์ 30              46.63                          
ธนาคารเฉพาะกิจ 6               15.65                          

สหกรณ์ออมทรัพย์ 1/ 1,418          6.63                            
บริษัทเงินทุนและบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 5               0.07                            
กองทุนรวมตลาดเงิน 47              0.77                            

สถาบันการเงินทีไ่มรั่บฝากเงิน -                             
กองทุนรวม (ไมร่วมกองทุนรวมตลาดเงิน) 1,525          8.86                            
ธุรกิจประกัน 80              9.77                            
บริษัทลิสซ่ิง 769            1.94                            

บัตรเครดิตและสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ (รวมสินเชื่อนาโนไฟแนนซ์) 2 /3/ 53              2.47                            
กองทุนส ารองเล้ียงชีพ 368            2.53                            
กองทุนบ าเหน็จบ านาญข้าราชการ 1               2.15                            
บริษัทบริหารสินทรัพย์ 60              0.71                            
บริษัทหลักทรัพย์ 48              0.85                            

สหกรณ์การเกษตร 4/ 3,238          0.58                            
โรงรับจ าน า 696            0.21                            

สถาบันการเงินเฉพาะกิจทีไ่มรั่บฝากเงิน 5/ 2               0.18                            

ประเภทสถำบันกำรเงิน
ไตรมำสท่ี 3 ปี 2563 P
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เงินสดและเงินฝาก

 เงินรับฝาก

เงินลงทุนในตราสารหน้ี

 ตราสารหนี้ที่ออก

เงินให้กู้ยืม

เงินกู้ยืม

เงินลงทุนในตราสารทุน
ส่วนของทุน

สินทรัพย์ทางการเงินอ่ืน หนี้สินอ่ืน
รายการที่ไม่ใช่สินทรัพย์ทางการเงิน

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

100%

สินทรัพย์ หนี้สิน

โครงสร้างสินทรัพย์และหนี้สินของธนาคารพาณิชย์
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สหกรณ์การเกษตร, 
31%
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สถาบันการเงิน
เฉพาะกิจ(อื่น), 5%

สัดส่วนของสถาบันการเงินเฉพาะกิจท่ีรับฝากเงิน 
จ าแนกตามขนาดสินทรัพย์

1.3 ตลาดสินเชื่อ : ธุรกิจและอุปโภคบริโภค (ไตรมาส 3 ปี 2563) 

  

1.4 โครงสร้างระบบธนาคารพาณิชย์ (ไตรมาส 3 ปี 2563) 

 

 

1.5 โครงสร้างสถาบันการเงินเฉพาะกิจที่รับฝากเงิน (ไตรมาส 3 ปี 2563) 
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17%
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16%
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1. ธ. กรุงเทพ จ ากัด 
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16%

2. ธ. ไทยพาณิชย์ 
จ ากัด (มหาชน)

15%

3. ธ. กรุงไทย จ ากัด 
(มหาชน)
14%4. ธ. กสิกรไทย จ ากัด 

(มหาชน)
14%

5. ธ. กรุงศรีอยุธยา จ ากัด 
(มหาชน)
11%

ธนาคารพาณิชย์ท่ีจด
ทะเบียนในประเทศ (อื่นๆ)
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2. เครือ่งชีว้ัดภาวะและความเสี่ยงตอ่เสถยีรภาพระบบการเงนิ  

 
1/ Nominal GDP (หรือ GDP at current price) มีการปรับปรุงตั้งแต่ปี 2555 โดยข้อมูลรายไตรมาสใช้วิธีค านวณจากผลรวมเคล่ือนที่ 4 ไตรมาสย้อนหลัง  
2/ เงินให้กู้ยืมแก่ภาคเอกชน (loan to private sector) หมายถึง เงินให้กู้ยืมแก่ภาคครัวเรือน สถาบันการเงินที่ไม่แสวงหาก าไร และภาคธุรกิจเอกชนที่ไม่ใช่สถาบัน
การเงิน 
3/ ธุรกิจที่มีวงเงินสินเชื่อกับธนาคารพาณิชย์แต่ละแห่ง 
4/ ตั้งแต่ไตรมาส 1 ปี 2563 NPL คือ Stage 3 และ SM คือ Stage 2 ซ่ึงสินเชื่อท่ีมีการเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยสาคัญของความเส่ียงด้านเครดิต โดยครอบคลุมสินเชื่อ
มากกว่า SM ตามเกณฑ์การจัดชั้นก่อน TFRS 9 
5/ เป็นอัตราดอกเบี้ยส าหรับลูกค้าทั่วไป รวบรวมจากธนาคารพาณิชย์ 5 แห่ง (ธ.กรุงเทพ ธ.กรุงไทย ธ.ไทยพาณิชย์ ธ.กสิกรไทย และ ธ.กรุงศรีอยุธยา) 
 

 

  

ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3
ภาพรวมระบบการเงินไทย

Nominal GDP (ล้านบาท)1/ 13,743,463  14,592,595  15,486,551  16,365,572  16,875,891  16,819,866 16,217,737   15,905,107   
โครงสร้างการระดมทุน
  เงินให้กู้ยืมแก่ภาคเอกชนต่อ GDP (เท่า)2/ 1.3          1.3          1.3          1.3          1.3          1.3          1.3           1.4           
  มูลค่าตลาดหลักทรัพย์ต่อ GDP (เท่า) 0.7          0.8          0.9          0.8          0.8          0.6          0.7           0.7           
  มูลค่าตลาดตราสารหน้ีต่อ GDP (เท่า) 0.4          0.4          0.5          0.5          0.5          0.5          0.5           0.6           
1. ภาคสถาบันการเงิน
1.1 ธนาคารพาณิชย์
สินทรัพย์รวม (พันล้านบาท) 17,315 17,722 18,387 18,951 20,095 21,438 21,508 21,343
   % YoY 3.4 2.4 3.8 3.1 6.0 11.0 10.8 8.1
เงินรับฝาก (ไม่รวม Interbank) 12,027 12,346 12,967 13,472 14,031 14,874 15,106 15,089
   % YoY 2.9 2.7 5.0 3.9 4.1 9.0 10.9 9.2
สินเช่ือ (ไม่รวม Interbank) 11,729 11,959 12,488 13,239 13,505 13,765 14,024 14,036
   % YoY 4.3 2.0 4.4 6.0 2.0 4.1 5.0 4.6
    สินเช่ือธุรกิจ 8,022 8,070 8,362 8,727 8,653 8,923 9,143 9,073
   % YoY 3.2 0.6 3.6 4.4 -0.8 3.3 5.1 4.5
      - สินเช่ือธุรกิจวงเงินไม่เกิน 500 ล้านบาท (ไม่รวมธุรกิจการเงิน)3/ 5.7 1.4 2.8 4.0 -5.4 -4.7 -3.4 -3.1
      - สินเช่ือธุรกิจวงเงินมากกว่า 500 ล้านบาท (ไม่รวมธุรกิจการเงิน)3/ 0.1 -0.4 4.7 4.8 0.9 8.0 13.0 10.8
    สินเช่ืออุปโภคบริโภค 3,707 3,889 4,125 4,512 4,852 4,842 4,881 4,963
   % YoY 6.9 4.9 6.1 9.4 7.5 5.6 4.8 4.8
      - เพ่ือท่ีอยู่อาศัย 9.3 6.9 5.5 7.8 5.4 3.4 4.4 5.4
      - รถยนต์ 0.5 1.4 8.4 12.6 7.6 6.1 4.1 3.5
      - บัตรเครดิตและส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ 2.8 3.0 1.7 7.4 12.4 6.5 1.1 -1.5
      - สินเช่ืออุปโภคบริโภคอ่ืน 12.2 5.0 7.3 10.7 10.9 10.5 8.8 7.9
สภาพคล่อง
   เงินให้สินเช่ือต่อเงินรับฝาก (%) 97.5 96.9 96.3 98.3 96.3 92.5 92.9 93.0
   เงินให้สินเช่ือต่อเงินรับฝากและต๋ัวแลกเงิน (%) 97.0 96.3 96.1 98.2 96.2 92.5 92.8 93.0
คุณภาพของสินทรัพย์
   NPL Ratio (%)4/ 2.55 2.83 2.91 2.94 2.98 3.04 3.09 3.14
   SM Ratio (%)4/ 2.38 2.63 2.55 2.42 2.79 7.69 7.49 7.03
   ส ารองท่ีมีส าหรับสินเช่ือ/NPL (%)4/ 131.0 136.5 139.5 150.0 150.0 143.6 143.9 149.7
ความสามารถในการท าก าไร
   ก าไรจากการด าเนินงาน (พันล้านบาท) 370 383 394 398 500 130 111 90
   ก าไรสุทธิ (พันล้านบาท) 192 199 187 207 271 70 32 28
   ก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์สุทธิเฉลี่ยต่อปี (ROA) 1.1 1.1 1.0 1.1 1.4 1.4 0.6 0.5
   Net Interest Margin (%) 2.7 2.8 2.8 2.7 2.7 2.9 2.6 2.6
ความเพียงพอของเงินกองทุน
   เงินกองทุนท้ังสิ้นต่อสินทรัพย์เสี่ยง (%) 17.4 18.0 18.2 18.3 19.6 18.7 19.2 19.8
   Tier 1 Ratio (%) 14.6 15.1 15.6 15.8 16.7 15.8 16.4 17.0
   Common Equity Tier 1 (%) 14.5 15.1 15.6 15.8 16.6 15.8 16.3 16.8

อัตราดอกเบ้ีย5/

    อัตราดอกเบ้ียเงินให้กู้ยืมของลูกค้ารายใหญ่ช้ันดี (MLR) 

    ถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก 4.6 4.3 4.3 4.1 3.9 3.6 3.2 3.1
    อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 12 เดือน 1.4 1.4 1.4 1.4 1.3 0.8 0.5 0.5

2559
2563

25602558

ตารางเคร่ืองช้ีวัดภาวะและความเส่ียงต่อเสถียรภาพระบบการเงิน

เคร่ืองช้ีวัด 2561 2562
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6/ ประกอบด้วย ธ.ออมสิน ธ.เพ่ือการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร ธ.อาคารสงเคราะห์ ธ.อิสลามแห่งประเทศไทย ธ.พัฒนาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมแห่งประเทศ

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

 

 

 

ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3

1.2 สถาบันการเงินเฉพาะกิจ6/

สินทรัพย์รวม (พันล้านบาท) 5,006 5,370 5,719 6,010 6,272 6,406 6,624 6,647
   % YoY 7.0 7.3 6.5 5.1 4.4 5.4 9.2 8.1
เงินรับฝาก (ไม่รวม Interbank) 4,181 4,421 4,663 4,924 5,072 5,176 5,340 5,398
   % YoY 8.1 5.7 5.5 5.6 3.0 4.0 7.8 8.3
สินเช่ือ (ไม่รวม Interbank) 3,979 4,062 4,407 4,742 4,950 4,924 5,065 5,090
   % YoY 7.1 2.1 8.5 7.6 4.4 1.7 3.6 3.6
คุณภาพของสินทรัพย์
   NPL Ratio (%) 4.9 5.0 4.2 4.0 4.4 4.6 4.4 4.4
   SM Ratio (%) 2.9 3.3 4.5 4.5 4.3 4.3 4.2 4.4
ความสามารถในการท าก าไร
   ก าไรจากการด าเนินงาน (พันล้านบาท) 91 101 107 121 108 30 27 30
   ก าไรสุทธิ (พันล้านบาท) 38 47 53 55 43 5 10 16
   ก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์สุทธิเฉลี่ยต่อปี (ROA) 0.8 0.9 1.0 1.0 0.7 0.3 0.6 1.0
   Net Interest Margin (%) 2.9 2.9 3.0 2.8 2.7 2.6 2.3 2.5
ความเพียงพอของเงินกองทุน
   เงินกองทุนท้ังสิ้นต่อสินทรัพย์เสี่ยง (%) 11.3 12.2 12.3 13.7 13.9 13.8 13.7 14.1
2. ภาคตลาดการเงิน
ตลาดพันธบัตรรัฐบาล
   ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้น (2 ปี)   

   และระยะยาว (10 ปี) (%)7/ 0.9 1.0 1.1 0.7 0.3 0.6 0.8 0.8

   Non-Resident holdings (%)8/ 7.8 8.1 10.6 11.1 9.8 8.9 8.5 8.4
ตลาดหลักทรัพย์ (SET และ mai)
   SET Index (End of period) 1,288.0 1,542.9 1,753.7 1,563.9 1,579.8 1,125.9 1,339.0 1,237.0 
   SET Actual volatility  (%) 13.9 14.2 6.5 12.1 9.5 47.0 25.2 13.6 
   SET Price to Earnings Ratio (เท่า) 22.6 18.6 19.1 14.8 19.4 13.0 18.9 21.2 
   mai Index (End of period) 522.6 616.3 540.4 356.4 309.6 216.1 297.9 315.9 
   mai Actual volatility  (%) 21.2 18.9 10.8 11.7 10.5 33.7 16.6 14.0 
   mai Price to Earnings Ratio (เท่า) 52.9 63.3 106.1 44.3 23.1 14.6 22.1 34.0 
ตลาดอัตราแลกเปลี่ยน
   อัตราแลกเปลี่ยน (End of period) (บาท: ดอลลาร์ สรอ.) 36.0 35.8 32.6 32.6 30.0 32.8 30.9 31.7
   Actual volatility (%annualized) 5.1 4.4 3.3 4.6 4.1 5.5 5.4 5.3
   ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) (ปี 2555 = 100) 108.5 106.1 110.6 115.6 123.2 123.3 122.6 122.0
   ดัชนีค่าเงินบาทท่ีแท้จริง (REER) (ปี 2555 = 100) 104.4 100.6 103.7 107.3 112.8 111.1 108.7 109.9
3. ภาคต่างประเทศ

Current account ต่อ GDP9/ 6.9 10.5 9.6 5.6 7.0 6.9 1.0 5.1

หน้ีต่างประเทศต่อ GDP10/ 32.0 32.6 36.8 35.5 34.2 33.7 33.8
    หน้ีสกุลเงินต่างประเทศต่อ GDP 23.6 23.1 24.8 23.2 21.8 21.6 22.5
หน้ีต่างประเทศ (ล้านดอลลาร์ สรอ.) 131,078 132,834 155,949 163,103 171,885 165,295 172,066
   ระยะสั้น (%) 40.1 41.0 44.1 38.9 34.8 35.9 36.0
   ระยะยาว (%) 59.9 59.0 55.9 61.1 65.2 64.1 64.0
เงินส ารองระหว่างประเทศ
   เงินส ารองสุทธิ (Net reserves) (ล้านดอลลาร์ สรอ.) 168,164 197,613 239,307 239,371 259,047 260,914 266,090 275,203
   เงินส ารองต่อหน้ีต่างประเทศระยะสั้น (เท่า) 3.0 3.2 2.9 3.2 3.8 3.8 3.9 4.1

2559 25612560
2563

2562
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ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3
เงินทุนเคลื่อนย้าย
   เงินทุนเคลื่อนย้ายสุทธิ (ล้านดอลลาร์ สรอ.) -16,799 -20,195 -10,507 -13,204 -15,656 -8,375 10,079
   เงินลงทุนโดยตรง (flow)
      เงินลงทุนโดยตรงของไทยในต่างประเทศ -4,991 -13,393 -14,217 -17,368 -10,144 -5,822 -4,139
      เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 8,928 3,486 8,285 13,186 4,817 2,789 -598
   เงินลงทุนในหลักทรัพย์ (flow)
      เงินลงทุนในหลักทรัพย์ของไทยในต่างประเทศ -3,817 -4,279 -11,552 -1,952 -7,698 78 2,815
      เงินลงทุนในหลักทรัพย์จากต่างประเทศ -12,691 1,481 9,401 -3,911 -946 -7,281 -1,518
4. ภาคครัวเรือน
หน้ีครัวเรือนต่อ GDP (%) 81.2 79.4 78.1 78.4 79.9 80.2 83.8 86.6
อัตราการขยายตัวของหน้ีครัวเรือน (%) 5.7 3.9 4.5 6.0 5.1 4.1 3.8 3.9
สัดส่วนสินทรัพย์ทางการเงินต่อหน้ีสิน (เท่า) 2.5 2.6 2.9 2.7 2.9 2.7 2.9

     สินเช่ือเพื่อท่ีอยู่อาศัย 4.1 4.7 5.1 5.0 5.6 10.7 10.1 9.5
     สินเช่ือรถยนต์ 10.1 9.2 8.8 8.8 9.3 11.8 11.5 10.8
     สินเช่ือบัตรเครดิตและส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ 7.1 6.5 5.2 4.7 5.1 9.5 7.7 8.3
     สินเช่ืออุปโภคบริโภคอ่ืน 4.2 4.7 4.6 4.6 4.3 9.7 9.4 9.1
5. ภาคธุรกิจ
หน้ีภาคธุรกิจต่อ GDP 78.3 77.6 75.5 76.0 75.1 77.6 80.9

     สินเช่ือธุรกิจวงเงินไม่เกิน 500 ล้านบาท3/ 5.7 6.8 7.4 7.3 10.1 21.1 20.4 20.3
     สินเช่ือธุรกิจวงเงินมากกว่า 500 ล้านบาท3/ 3.5 3.8 3.5 3.2 4.8 9.4 9.7 8.8
ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีไม่ใช่สถาบัน

การเงิน
   อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (%) 7.4 8.2 8.0 7.5 6.8 6.3 4.6 7.5
   อัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.9 0.8 0.8
   อัตราส่วนก าไรต่อภาระดอกเบ้ียจ่าย (เท่า) 5.6 6.4 6.4 6.2 4.4 3.8 2.7 4.3
   อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเวียน (เท่า) 1.6 1.6 1.7 1.6 1.6 1.5 1.5 1.5
6. ภาคอสังหาริมทรัพย์
จ านวนท่ีอยู่อาศัยในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑลท่ีได้รับอนุมัติสินเช่ือจาก

ธนาคารพาณิชย์
   บ้านเด่ียวและบ้านแฝด       14,498       14,791       14,546       15,912       16,167 3,553 4,408 4,790
   ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณิชย์       21,236       22,141       21,471       25,042       24,763 5,314 5,559 6,128
   อาคารชุด       28,897       30,371       29,146       32,407       29,946 6,015 7,564 8,059

จ านวนท่ีอยู่อาศัยเปิดขายใหม่ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล

   บ้านเด่ียวและบ้านแฝด       17,637       19,433       14,280       18,311       19,683 3,659 3,439 5,364
   ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณิชย์       27,518       32,792       36,571       32,349       32,925 8,100 6,038 8,926
   อาคารชุด       62,833       58,350       63,626       74,317       66,367 6,798 1,994 7,968
ดัชนีราคาท่ีอยู่อาศัย (ม.ค. 2552 = 100)
   ดัชนีราคาบ้านเด่ียว พร้อมท่ีดิน 128.5 130.4 131.0 138.6 144.0 149.1 151.3 150.5
   ดัชนีราคาทาวน์เฮ้าส์ พร้อมท่ีดิน 134.3 137.1 141.2 149.5 156.4 164.0 164.7 162.4
   ดัชนีราคาอาคารชุด 155.4 165.2 169.6 180.9 182.3 190.0 190.2 179.2
   ดัชนีราคาท่ีดิน 157.2 170.0 168.6 173.6 172.8 181.6 185.1 188.5
7. ภาคการคลัง
สัดส่วนหน้ีสาธารณะต่อ GDP (%) 43.7 40.7 41.2 41.9 41.2 41.7 45.8 49.3

2559
2563

2560 2561 2562

สัดส่วนสินเช่ือเพื่อธุรกิจค้างข าระเกิน 1 เดือน 

ของระบบธนาคารพาณิชย์ (NPL and SM ratio) (%)4/ :

เคร่ืองช้ีวัด

สัดส่วนสินเช่ืออุปโภคบริโภคค้างช าระเกิน 1 เดือน 

ของระบบธนาคารพาณิชย์ (NPL and SM ratio) (%) :

ตารางเคร่ืองช้ีวัดภาวะและความเส่ียงต่อเสถียรภาพระบบการเงิน (ต่อ)
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3. การตดิตามพฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนทีสู่งขึน้ (search for yield) ของภาคครัวเรอืน  
กองทนุรวม ธรุกจิประกนัภยั และสหกรณอ์อมทรพัย ์ 

วิกฤตโควิด-19 ท าให้ความกังวลเฉพาะหน้าต่อเสถียรภาพระบบการเงินในมิติของพฤติกรรม 
search for yield ลดลงมาก ยกเว้นในส่วนของระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ อย่างไรก็ดีพฤติกรรม search 
for yield อาจมีแนวโนม้เพิม่ขึน้หลงัเศรษฐกจิฟืน้ตวัแตอ่ัตราดอกเบี้ยยังอยู่ในระดับต่ า

3.1 ภาคครัวเรือน 

ภาคครวัเรอืนมีพฤตกิรรม search for yield ลดลงบา้งในชว่งทีต่ลาดการเงินมคีวามผนัผวนและ
ไม่แน่นอนสูงจากวิกฤตโควิด-19 โดยภาคครัวเรือนเพิ่มการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความปลอดภัยสูง โดย
ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2563 เงินฝาก ธพ. เพิ่มขึ้นร้อยละ 21 จากยอดคงค้าง ณ สิ้นปี 2562 และมีเงิน
ไหลเข้ากองทุนรวม MMF สุทธิจ านวน 139,287 ล้านบาท ขณะที่มีเงินไหลออกในกองทุนรวม Daily FI 
สุทธิจ านวน 144,834 ล้านบาท ซึ่งแม้จะมีเงินไหลกลับเข้ามาลงทุนในกองทุน Daily FI บ้างแล้วในช่วง
ไตรมาสที่ 2 และไตรมาสที่ 3 ปี 2563 แต่ก็ยังไม่กลับเข้าสู่ระดับก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 (ภาพที่ 1) 

นอกจากนี้ ภาคครัวเรือนยังลดสัดส่วนการถือครองตราสารหนี้ภาคเอกชนกลุ่มเสี่ยงต่อตราสาร
หนี้ที่ถือครองทั้งหมดจากร้อยละ 9.8 ณ สิ้นปี 2562 มาอยู่ที่ร้อยละ 8.6 ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2563 รวมถึง
เริ่มชะลอการน าเงินไปฝากที่สหกรณ์ออมทรัพย์ สะท้อนจากการฝากเงินที่สหกรณ์ออมทรัพย์ขยายตัว
เพิ่มขึ้นร้อยละ 2 จากยอดคงค้าง ณ สิ้นปี 2562 อย่างไรก็ดี เมื่อวิกฤตโควิด-19 คลี่คลายและตลาด
การเงินกลับเข้าสู่ภาวะปกติ ภาคครัวเรือนอาจกลับมามีความเชื่อมั่นในตลาดการเงินและมีพฤติกรรม 
search for yield เพิ่มขึ้นได้  

 
3.2 กองทุนรวม 

กองทุนรวมประเภท MMF และ Daily FI ซึ่งมีสัดส่วนกว่าร้อยละ 36 ของมูลค่ากองทุนรวม
ทั้งหมดมีพฤติกรรม search for yield ลดลงหลังเหตุการณ์การเร่งไถ่ถอนหน่วยลงทุนของกองทุนรวม
ในช่วงวิกฤตโควิด-19 สะท้อนจากการกระจุกตัวที่ลดลงและการย้ายไปลงทุนในสินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องสูง

ภาพที่ 1 สินทรัพย์ท่ีครัวเรือนลงทนุ 

 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย และส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

 

-300,000
-200,000
-100,000

0
100,000
200,000

Q1-
62

Q2-
62

Q3-
62

Q4-
62

Q1-
62

Q2-
62

Q3-
62

Q1-
62

Q2-
62

Q3-
62

Q4-
62

Q1-
62

Q2-
62

Q3-
62

MMF Daily FI

มูลค่าสุทธิของกองทุน Daily FI และ MMF

0
2,000,000
4,000,000
6,000,000

2561 2562 ก.ย. 63 2561 2562 ก.ย. 63

เงินฝาก ธพ. เงินฝาก สอ. 

ยอดคงค้างเงินรับฝากล้านบาท

ล้านบาท

+21%

+139,287 ลบ. -144,834 ลบ.

+2%



 

รายงานการประเมินเสถยีรภาพระบบการเงินไทย 2563 |  38 

เพิ่มขึ้น ทั้งนี้ การลงทุนของกองทุนรวมตราสารหนี้ประเภท term fund ณ สิ้นเดือนกันยายน ปี 2563 
กระจุกตัวในประเทศ 3 อันดับแรก ได้แก่ กาตาร์ จีน และอินโดนีเซีย รวมเป็นร้อยละ 87 ของการลงทุนใน
ต่างประเทศทั้งหมด ลดลงจากปีก่อนที่ร้อยละ 93 และมีสัดส่วนการลงทุนในประเทศกาตาร์ซึ่งมีอันดับ
ความน่าเชื่อถือสูง (AA-) เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 39 เป็นร้อยละ 51 (ภาพที ่2) อย่างไรก็ดี ยังคงต้องติดตาม
การปรับตัวของธุรกิจบริหารจัดการกองทุนรวมอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะอย่างยิ่งในด้านการปรับเปลี่ยน 
กลยุทธ์การลงทุนและการน าเสนอผลิตภัณฑ์กองทุนรวมให้เป็นที่น่าสนใจแก่นักลงทุนภายใต้ภาวะอัตรา
ดอกเบี้ยที่มีแนวโน้มต่ าอย่างต่อเนื่อง ซึ่งอาจน าไปสู่พฤติกรรม search for yield และการสะสม 
ความเสี่ยงเพิ่มขึ้น 

 
3.3 ธุรกิจประกันภัย  

ธุรกิจประกันภัยยังคงลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชนในสัดส่วนที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง แต่การลงทุน
ยังคงจ ากัดอยู่ในตราสารหนี้ทีม่ีอนัดับความน่าเชื่อถือระดับ investment grade (ภาพที ่3) ทั้งนี้ คปภ. ได้
ปรับปรุงเกณฑ์การลงทุนในต่างประเทศ โดยขยายสัดส่วนการลงทุนจากเดิมก าหนดไว้ที่ร้อยละ 15 เป็น
ร้อยละ 30 ของสินทรัพย์ลงทุนเพื่อเพิ่มทางเลือกในการลงทุน บรรเทาปัญหาการบริหารสินทรัพย์ให้
สอดคล้องกับหนี้สินและภาระผูกพันที่มีต่อผู้เอาประกันภัย (asset-liability management) รวมถึงเพิ่ม
โอกาสในการสร้างผลก าไรจากการลงทุนของธุรกิจประกันภัย แต่จะส่งผลให้ธุรกิจประกันภัยเผชิญ 
ความเสี่ยงจากความผันผวนของตลาดการเงินโลก อัตราแลกเปลี่ยน และความเสี่ยงของผู้ออกตราสารและ
ตราสารที่ลงทุนที่อยู่ในต่างประเทศเพิ่มข้ึนในอนาคต 

 

 

ภาพที่ 2 การลงทุนของกองทุนรวมประเภทต่าง ๆ 

 
ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

ภาพที่ 3 สัดส่วนการลงทนุในตราสารหนี้ของบริษัทประกัน 

 
 

ที่มา: ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย 

ประเภทของคู่สัญญา 2560 2561 2562 Q2/2563
Government Bond 64.7% 62.3% 62.6% 62.4%
SOE Bond 6.8% 6.8% 5.4% 5.2%
Corp Bond 28.4% 30.9% 32.0% 32.4%

ประเภทของคู่สัญญา 2560 2561 2562 Q2/2563
Government Bond 63.6% 61.0% 59.0% 56.7%
SOE Bond 4.0% 3.9% 2.4% 2.7%
Corp Bond 32.3% 35.2% 38.6% 40.5%

สัดส่วนการลงทุนในตราสารหน้ีของธุรกิจประกันชีวิต

สัดส่วนการลงทุนในตราสารหน้ีของธุรกิจประกันวินาศภัย
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3.4 ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ 

ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ยังคงมีพฤติกรรม search for yield เพื่อสร้างผลตอบแทนให้ได้ใน
ระดับทีส่มาชิกคาดหวัง โดย ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ปี 2563 เงินรับฝากจากสมาชิกและส่วนทุนของระบบสหกรณ์
ออมทรัพย์ขยายตัวที่ร้อยละ 6.5 และ 3.9 เมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อนตามล าดับ แม้การขยายตัวมี
แนวโน้มชะลอลง แต่ยังสูงกว่าเงินให้กู้ยืมแก่สมาชิกที่ขยายตัวเพียงร้อยละ 1.4 (ภาพที่ 4) โดยยังคงพบว่า
ระบบสหกรณ์ออมทรัพย์น าสภาพคล่องส่วนเกินไปลงทุนในหลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงทั้งตราสารทุนและ 
ตราสารหนี้ภาคเอกชนในสัดส่วนที่เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง (ภาพที่ 5)  

 

 
 

 

 

 

ภาพที่ 4 การเติบโตของสนิทรัพย์และหนี้สินที่ส าคัญของระบบสหกรณ์ออมทรพัย ์

 
 

ที่มา: กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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2556 2557 2558 2559 2560 2561 2562 มี.ค. 63 ก.ย. 63
สินทรัพย์รวม (แกนขวา) เงินให้กู้ยืม เงินลงทุน เงินรับฝาก ทุน

ล้านล้านบาทร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันของปีก่อน

ภาพที่ 5 สัดส่วนการลงทนุในหลักทรัพย์ของระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ 

 
 

ที่มา: งบการเงินสหกรณ์ออมทรัพย์ กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย 
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2557 2558 2559 2560 2561 2562 ก.ย.-63
ตราสารหนี้สถาบันรับฝากเงินอ่ืนและสถาบันการเงินอ่ืน ตราสารหนี้ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน

พันธบัตรรัฐวิสาหกิจท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน พันธบัตรรัฐบาลและธนาคารแห่งประเทศไทย

ตราสารทุน

สัดส่วนต่อเงินลงทุนในหลักทรัพย์
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แม้สหกรณ์ออมทรัพย์จะลงทุนเฉพาะตราสารทุนที่ออกโดยรัฐวิสาหกิจและตราสารหนี้ภาคเอกชน
ที่คุณภาพเครดิตดีเท่านั้น34 (อันดับความน่าเชื่อถือ A- ขึ้นไป) แต่กว่าร้อยละ 60 ของพอร์ตตราสารหนี้
ภาคเอกชนเป็นการลงทุนกระจุกตัวอยู่ในผู้ออกหลักทรัพย์ที่เป็นกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ (ภาพที่ 6) ซึ่งหาก 
ผู้ออกตราสารหนี้ประสบปัญหาหรือเกิดเหตุการณ์ที่ส่งผลกระทบรุนแรงต่อราคาของตราสารหนี้ เช่น เกิด
การเทขายตราสารหนี้ภาคเอกชนอย่างรุนแรงจนท าให้ราคาตราสารหนี้ภาคเอกชนลดลงมากอย่างฉับพลัน 
อาจส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นของสมาชิกต่อสหกรณ์ออมทรัพย์ที่มีการลงทุนสูงในหลักทรัพย์ดังกล่าว
ได้ จึงควรเร่งผลักดันให้มีเกณฑ์ด้านการก าหนดเพดานการลงทุนในหลักทรัพย์เพื่อจ ากัดผลกระทบที่อาจ
เกิดกับเงินฝากและส่วนทุนของสมาชิกหากมีความเสียหายเกิดขึ้นจากการลงทุน  และส่งเสริมความรู้ 
ความเข้าใจแก่กรรมการและบคุลากรของสหกรณ์ออมทรัพย์เรื่องความเสี่ยงจากการลงทุน และเหตุการณ์
ที่อาจก่อให้เกิดความตื่นตระหนกและความเสี่ยงในระดับที่สูงกว่าคาดอย่างมีนัย รวมทั้งสนับสนุนให้
สหกรณ์ออมทรัพย์เตรียมความพร้อมด้านสภาพคล่องเพื่อรองรับหากเกิดกรณีการไถ่ถอนเงินฝากอย่าง
รุนแรง 

 

 

                                         
34 ซึ่งเป็นไปตามหลักเกณฑ์การลงทุนที่ก าหนดให้สหกรณ์ออมทรัพย์ลงทุนได้เฉพาะตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงต่ า อาทิ หลักทรัพย์ท่ีออกโดยรัฐบาล 
รัฐวิสาหกิจ สง. และตราสารหนี้ภาคเอกชนที่มีอันดับความน่าเชื่อถือระดับดี (A- ขึ้นไป) 

 

ภาพที่ 6 สัดส่วนการลงทนุของสหกรณ์ออมทรัพย์ในตราสารหนี้ภาคเอกชน 

 
 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 
 
 
 

Issuer 1
14%

Issuer 2
7%

Issuer 3
6%

Issuer 4
6%

Issuer 5
6%

Issuer 6
5%Issuer 7

4%Issuer 8
4%

Issuer 9
4%

Issuer 10
3%

Issuer 11-20
20%

Issuer 21-40
15%

Others
6%






