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กติติกรรมประกาศ 
 

ผลงานวจิยัเร่ืองการศึกษาเพื่อพฒันากฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัธุรกิจธนาคารเงา 
ฉบบัน้ีส าเร็จลุล่วงไดด้ว้ยดี เน่ืองจากไดรั้บการสนบัสนุนจากบุคคลหลายท่าน คณะผูว้จิยัขอขอบพระคุณ 
มาในโอกาสน้ี 

ขอขอบคุณ ผูอ้  านวยการส านกังานเศรษฐกิจการคลงั ผูบ้ริหารระดบัสูงทุกระดบัท่ีไดก้ลัน่กรอง 
และพิจารณาเสนอช่ือโครงการวจิยัน้ีให้เป็นโครงการวจิยัของส านกังานเศรษฐกิจการคลงั (สศค.)  
ประจ าปีงบประมาณ 2559 

ขอขอบคุณคณะกรรมการก ากบัและพิจารณาตรวจรับงานวจิยั ไดแ้ก่ ดร. โชติชยั สุวรรณาภรณ์  
ดร. วณีา อนุสรณ์เสนา คุณทวศีกัด์ิ มานะกุล คุณสิริกลัยา เรืองอ านาจ และหม่อมหลวงพงศร์ะพีพร อาภากร 
ท่ีกรุณาดูแล ติดตาม รวมทั้ง พิจารณาตรวจรับงานวจิยัใหเ้ป็นไปตามขอบเขตและวตัถุประสงค ์
ของโครงการ อีกทั้งยงัใหค้  าแนะน าปรึกษา ตลอดจนปรับปรุงแกไ้ขขอ้บกพร่องต่าง ๆ ดว้ยความเอาใจใส่ 
อยา่งดียิง่ ขอขอบคุณผูท้รงคุณวฒิุจากภายนอก ไดแ้ก่ ดร.วณีา อนุสรณ์เสนา อาจารยป์ระจ าคณะนิติศาสตร์ 
มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย และ ดร.ปิยศกัด์ิ มานะสันต ์ผูอ้  านวยการฝ่ายวิจยัเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม 
ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) ท่ีใหเ้กียรติเป็นผูว้พิากษใ์นการสัมมนาเพื่อเผยแพร่โครงการวิจยั  
และยงัไดป้ระเมินผลงานวจิยัน้ีจนผา่นส าเร็จลุล่วงไปดว้ยดี   
 ขอขอบคุณเจา้หนา้ท่ีศูนยบ์ริหารงานวิจยัและบรรณสารสนเทศ ฝ่ายก ากบังานวจิยั ไดแ้ก่ นางสาว
รัตนาภรณ์  วชัรสินธ์ุ นางสาวเสาวรส อนุพงษก์ุลกิจ และนางสาวอมัพิกา สุดซาง ท่ีใหค้  าแนะน าปรึกษา 
ตลอดจนปรับปรุงแกไ้ขขอ้บกพร่องต่าง ๆ ของงานวจิยัเพื่อใหง้านวจิยัมีเน้ือหาท่ีสมบูรณ์และมีความถูกตอ้ง 

ขอขอบคุณผูท้รงคุณวฒิุทุกท่านท่ีใหค้วามร่วมมือในการใหส้ัมภาษณ์ ใหข้อ้มูลต่าง ๆ อนัเป็น
ประโยชน์ จนท าใหง้านวิจยัน้ีมีเน้ือหาท่ีครบถว้น  

รายงานฉบบัสมบูรณ์ซ่ึงเป็นผลผลิตของโครงการวจิยัน้ี เป็นเพียงฐานขอ้มูลเชิงวชิาการในระดบั
หน่ึงท่ีพอจะเป็นประโยชน์ในการเสนอแนะแนวทางการปรับปรุงกฎหมายเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล 
การประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยูบ่า้งไม่มากก็นอ้ย ทั้งน้ี ขอ้บกพร่องทั้งหลายทั้งปวงท่ีเกิดข้ึนในรายงาน
ฉบบัสมบูรณ์น้ีลว้นเป็นความรับผดิชอบของคณะวิจยัทั้งส้ิน ซ่ึงขออภยัมา ณ โอกาสน้ี 
 
          คณะผูว้จิยั 
                  กนัยายน 2559 
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บทสรุปผู้บริหาร 
 

ธุรกิจทางการเงินมีส่วนส าคญัในการสนบัสนุนทางการเงินแก่ทุกภาคส่วนในสังคม เน่ืองจาก 
เป็นแหล่งเงินทุนส าหรับภาครัฐและเอกชน อีกทั้งยงัเป็นเคร่ืองมือในการออมและการลงทุน โดยมีสถาบนั
การเงินท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงิน (Financial Intermediaries) เม่ือเศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตข้ึน  
ความตอ้งการในการออมและการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนก็ยอ่มมีมากข้ึนตามไปดว้ย จึงเป็นผลท่ีท าใหธุ้รกิจ
ทางการเงินขยายตวั และเกิดการพฒันาผลิตภณัฑ์ทางการเงินต่าง ๆ ข้ึนเพื่อตอบสนองความตอ้งการ 
ของตลาด และเม่ือภาคการธนาคารพาณิชยไ์ม่สามารถรองรับความตอ้งการของตลาดได ้ท าใหต้วักลาง
ทางการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคารพาณิชยเ์กิดข้ึนและประกอบธุรกิจในลกัษณะเดียวกนักบัธนาคารพาณิชย ์ 
การประกอบธุรกิจในลกัษณะดงักล่าวถูกเรียกวา่ “ธนาคารเงา” (Shadow Banking) ท่ีผา่นมาไดมี้ความ
พยายามในการใหค้  าจ  ากดัความของธนาคารเงา ทั้งน้ี Financial Stability Board ไดใ้หค้  าจ  ากดัความ 
ธนาคารเงาวา่เป็นระบบของตวักลางทางการเงินซ่ึงผูป้ระกอบธุรกิจและธุรกรรมทั้งหมดหรือบางส่วนอยู่
นอกเหนือจากระบบธนาคารพาณิชยท์ัว่ไป โดยเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงินนั้นท าหนา้ท่ี 
ระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้ส่งต่อไปยงันกัลงทุนผา่นระบบการเงินต่าง ๆ เช่น การออกหลกัทรัพย ์ 
ตราสาร การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือเทคนิคในการลงทุนอ่ืน ๆ ในเชิงเศรษฐกิจ ธนาคารเงา 
มีประโยชน์ในแง่ของการเป็นทางเลือกท่ีท าใหผู้ข้อสินเช่ือและผูล้งทุนสามารถเขา้ถึงธุรกิจการเงิน 
ไดม้ากยิง่ข้ึน และช่วยสนบัสนุนในกรณีท่ีระบบธนาคารพาณิชยไ์ม่สามารถใหบ้ริการทางการเงิน 
ไดอ้ยา่งเตม็ท่ี อยา่งไรก็ดี ธนาคารเงาอาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อระบบเศรษฐกิจได ้เน่ืองจากธนาคารเงา
ท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงินเสมือนสถาบนัการเงินแต่ไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน  
ท าใหป้ระกอบธุรกิจไดโ้ดยไม่ตอ้งค านึงถึงความมัน่คงหรือความเส่ียง จึงท าใหมี้ความเส่ียงในแง่ 
ของการประกอบธุรกิจอยา่งมาก นอกจากน้ี ในกรณีท่ีขนาดของธนาคารเงาใหญ่ข้ึนอยา่งมีนยัส าคญั  
ยอ่มก่อใหเ้กิดส่วนแบ่งในภาคธนาคารพาณิชยซ่ึ์งอาจส่งผลกระทบต่อภาคการธนาคารและเศรษฐกิจ 
ทั้งระบบได ้หน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินทั้งในระดบัสากลและแต่ละประเทศ 
จึงมีความพยายามท่ีจะก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจในธนาคารเงาเพื่อไม่ใหเ้กิดปัญหาและสร้างสมดุล 
ในระบบเศรษฐกิจ 

ปัจจุบนัในประเทศไทยยงัไม่พบปัญหาจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจน เน่ืองจาก 
การประกอบธุรกิจดา้นการเงินไม่วา่จะเป็นธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ Non-Bank 
บริษทัหลกัทรัพย ์หรือธุรกิจการเงินประเภทอ่ืน มีกฎหมายก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจอยา่งเขม้งวด  
จึงท าใหห้น่วยงานภาครัฐยงัไม่มีการใหค้  านิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” อยา่งชดัเจนและเป็นทางการ  
จากการศึกษาขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง คณะผูว้จิยัไดก้  าหนดนิยามของค าวา่ “ธนาคารเงา” คือ ระบบของตวักลาง 
ทางการเงินท่ีท าหนา้ท่ีในการใหสิ้นเช่ือไม่วา่จะเป็นการให้สินเช่ือโดยผูป้ระกอบการหรือมีธุรกรรม 
เป็นการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงการด าเนินการการดงักล่าว จะอยูน่อกเหนือจากการใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนาคาร
พาณิชยท์ัว่ไป ธนาคารเงาอาจด าเนินการในรูปแบบเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงินซ่ึงมีหนา้ท่ี
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ระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้น าเงินนั้นไปหาประโยชน์ผา่นระบบการเงินต่าง ๆ เช่น การออกตราสาร  
การแปลงสินทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน อีกทั้ง ธนาคารเงาไม่ใช่เป็นธนาคารพาณิชย ์เพียงแต่มีการด าเนินการ 
ท่ีคลา้ยคลึงกบัธนาคารพาณิชย ์ท าใหไ้ม่ถูกก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐ  

สาเหตุของปัญหาธนาคารเงาเกิดข้ึนจากธุรกิจธนาคารเงามีสาเหตุมาจากการไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑ ์
การก ากบัดูแล โดยหลกัเกณฑส์ าคญัท่ีธุรกิจธนาคารเงาหลีกเล่ียง ไดแ้ก่ 1. การก ากบัดูแลในเร่ืองเงิน 
กองทุน 2. การก ากบัดูแลดา้นความเส่ียง 3. การก ากบัดูแลในเร่ืองบรรษทัภิบาล 4. การคุม้ครองผูบ้ริโภค 
โดยกรณีศึกษาจากปัญหาธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนพบวา่ รัฐบาลมีการจ ากดัการให้
สินเช่ือโดยเนน้เฉพาะการเป็นแหล่งเงินทุนแก่ภาคธุรกิจขนาดใหญ่ ท าให้วสิาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่ม (SMEs) ไม่สามารถกูย้มืจากสถาบนัการเงินได ้จึงหนัมากูย้มืจากระบบธนาคารเงาแทน หรือในส่วน
ของภาคการลงทุน ธนาคารเงายงัเป็นทางเลือกในการลงทุนส าหรับนกัลงทุนชาวจีนในช่วงเวลาท่ีอตัรา
ดอกเบ้ียของระบบสถาบนัการเงินไม่สอดคลอ้งกบัสภาพเงินเฟ้อ เป็นตน้ ท าใหธ้นาคารพาณิชยข์องประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนตอ้งการหาผลประโยชน์จากเงินทุน จึงจดัตั้งบริษทัทรัสตเ์พื่อท าหนา้ท่ีเป็นตวักลาง
ในการระดมทุน โดยการออกตราสารทางการเงินหรือท่ีเรียกวา่ WMPs แลว้น าเงินไปลงทุนโดยมีโครงการ
ขนาดใหญ่ของรัฐเป็นสินทรัพยห์นุนหลงั แต่เม่ือโครงการมีปัญหาไม่สามารถน าเงินมาจ่ายคืนนกัลงทุนได้
ตามก าหนดเวลา จึงท าใหเ้กิดปัญหาวกิฤตธนาคารเงาคร้ังใหญ่ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน  
 ส่วนในกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกานั้น เกิดจากการบริหารจดัการสินเช่ืออสังหาริมทรัพย ์ 
(Sub-Prime Mortgage) ผิดพลาดและผลของการก ากบัดูแลกลุ่มวาณิชธนกิจ (Investment Banking)  
ไม่รัดกุม จนท าให้เกิดปัญหาขาดสภาพคล่องกระทบกบัระบบสถาบนัการเงินและธุรกิจขนาดใหญ่ 
ของประเทศสหรัฐอเมริกา ปัญหาสินเช่ือซบัไพรม ์เกิดจากบริษทัประกนัชีวติ บริษทัวาณิชธนกิจ  
หรือบริษทัเงินทุน ท่ีเป็นตวักลางในการระดมเงินทุนไม่ถือวา่เป็นสถาบนัการเงินจึงไม่ถูกก ากบัดูแล 
โดยธนาคารกลาง ท าใหบ้ริษทัเหล่าน้ีสามารถระดมเงินทุนและกูย้มืเงินมาลงทุนไดถึ้ง 20-30 เท่า  
ของหลกัทรัพยค์  ้าประกนั เม่ือบริษทัเหล่าน้ีใหสิ้นเช่ือซบัไพรม ์ก็จะน าสินเช่ือท่ีปล่อยกูม้ารวมกนักบั
พนัธบตัรประเภทต่าง ๆ เปล่ียนมาเป็นตราสารทางการเงินท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั หรือเรียกวา่ CDO 
(Collateralized Debt Obligations: CDO) โดยจะแบ่งเป็นกองทุน แต่ละกองทุนจะมีผลตอบแทน 
และความเส่ียงแตกต่างกนัไป และเพื่อลดความเส่ียงก็จะน า CDO ไปประกนัความเส่ียงกบับริษทัประกนั
ต่าง ๆ และน ามาออกตราสารอนุพนัธ์น าออกมาขายใหก้บับริษทัท่ีสนใจ ดงันั้น การน าสินเช่ือซบัไพรม์ 
กบัสินเช่ือจ านองประเภทอ่ืนรวมกนัเพื่อน ามาใชเ้ป็นหลกัประกนัแลว้น าไปอา้งอิงเพื่อออกตราสาร 
ทางการเงินของบริษทัเหล่าน้ี และเม่ือมีการท าธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลาย ๆ ทอด 
ไม่มีการควบคุมการออกหลกัทรัพย ์รวมถึงสินทรัพยท่ี์น ามาใชอ้า้งอิงในการแปลงสินทรัพย ์เม่ือการแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยช์ั้นหน่ึงประสบปัญหาไม่สามารถช าระหน้ีได ้ก็ท  าใหเ้กิดความเสียหายแก่นกัลงทุน
และระบบเศรษฐกิจ 

จากการศึกษาธุรกิจธนาคารเงาดงักล่าวพบวา่ กฎหมายของประเทศไทยท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจ
ธนาคารเงา ไดแ้ก่ 1. กฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน 2. ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 3. กฎหมาย 
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วา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ 4. กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพย ์5. กฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน ส่วนแนวทางการก ากบัดูแลธนาคารเงา
สากลมีการก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธนาคารเงา โดย FSB ในฐานะหน่วยงานท าหนา้ท่ี 
ก ากบัและติดตามปัญหาของธนาคารเงาทัว่โลกไดอ้อกแนวทางการก ากบัดูแลเพื่อรองรับการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงาในเร่ืองการส่งเสริมการก ากบัดูแลระบบธนาคารเงา และประเมินความเส่ียงเชิงระบบภายนอก
ระบบธนาคาร รวมถึงการสร้างหลกัการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาใหมี้ความเขม้แขง็ นอกจากน้ี FSB 
ร่วมกบั IOSCO และ BCBS ไดอ้อกนโยบายการตอบโตข้องธุรกิจธนาคารต่อธุรกิจธนาคารเงา เช่น  
เพิ่มหลกัเกณฑใ์นการก าหนดการด ารงเงินกองทุนส าหรับ Bank’s Re-Securitization Exposures  
และเพื่อการเสริมสภาพคล่องส าหรับการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ต ่ากวา่ 1 ปี ส่งเสริมกระบวนการ
ประเมินความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุนของธนาคารภายใต ้BASEL Pillar II รวมถึงก าหนด
หลกัเกณฑอ่ื์น ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น การจดัตั้งกองทุน Money Market Funds (MMFs) และการแปลงสินทรัพย์
เป็นหลกัทรัพย ์ 

 คณะผูว้จิยัสามารถวเิคราะห์ไดว้า่ ปัจจุบนักฎหมายของประเทศไทยยงัไม่มีการรับรองสถานะ 
ของธนาคารเงา เน่ืองจากยงัไม่พบวา่มีการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจนในประเทศไทย   
อีกทั้ง กฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบัดูแลธุรกิจสถาบนัการเงิน Non-Bank ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคหลกัทรัพย ์
ธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์และทรัสตก์็มีหลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดในเร่ืองการประกอบธุรกิจ 
เพื่อเสริมสร้างความมัน่คงให้กบัตลาดเงินและตลาดทุน อยา่งไรก็ดี คณะผูว้จิยัมองเห็นช่องโหวข่อง
กฎหมายในการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาในประเทศไทยทั้งในเร่ืองการก าหนดรองรับสถานะ 
ของธนาคารเงา การควบคุมการจดัตั้งและการด าเนินการ การตรวจสอบ การรายงาน การป้องกนัความเส่ียง 
รวมถึงการเปิดเผยขอ้มูลต่อประชาชนท าใหมี้ขอ้เสนอแนะ ดงัน้ี 

1. มาตรการทางดา้นกฎหมาย 
    1.1 ก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงาเป็นการประกอบกิจการท่ีตอ้งอยูภ่ายใตบ้งัคบัมาตรา 5 แห่ง

พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
    1.2 ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา 

                     1.2.1 การระดมเงิน 
                     1.2.2 กองทุน MMFs   

          1.2.3 การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
          1.2.4 ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธุรกิจท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจธนาคารเงา 
2. มาตรการดา้นการก ากบัดูแล 
    จดัตั้งหน่วยงานข้ึนมาเพื่อท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล และตรวจสอบธุรกิจธนาคารเงาโดยเฉพาะ  

เพื่อท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล และตรวจสอบธุรกิจธนาคารเงาจะเป็นเสริมสร้างความเขม้แข็งในการก ากบัดูแล
ธนาคารเงา 
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3. มาตรการอ่ืน 
    3.1 การใหค้วามรู้ความเขา้ใจทางการเงินกบัประชาชน  
    3.2 การใหค้วามคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินกบัประชาชน 
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Executive Summary 
 

Financial services play an important role by financing every sectors in society. It is known as 
source of fund for public and private sector and an investment and saving tool. In general, financial 
institutions as financial intermediaries provide financial services. When economy grows rapidly  
and there are demands for funding, sometimes financial sector is not capable to response to such demands, 
that is when “Shadow Banking” takes place. Shadow banking is an alternative source of funding. 
However, shadow banking also has negative impact to the economy because it acts as financial 
intermediary the same way financial institutions do without being regulated. Hence, shadow banking  
does not take prudential regulations nor risks into account and that leads to the fact that it can run business 
without any restriction and expose to all kind of risks. If shadow banking collapse, it could affect the 
whole economy.  

As mentioned earlier, financial services must be regulated by authorities in order to stabilize  
an economy and to protect public interest. However, regulating financial services also limits an ability  
of financial institutions to provide more loans. If an authority imposes stick prudential regulations or 
lower interest rate when there are demands in a financial market, investors will then turn to different kinds  
of financial products from different sources such as financial instrument from investment bank instead  
of deposit money at a regular bank. 

Nowadays, there is no sign of shadow banking in Thailand. It is because all of the financial 
institutions in Thailand such as banks, investment firms, non-banks are strictly regulated. That is the reason 
why Thailand has not yet officially defined the term “Shadow Banking”. Regarding to this research,  
the term “Shadow Banking” refers to a financial intermediary which is not a financial institution but its 
major activity is providing credits. Shadow banking may be in form of a group of entities which  
one of the entities raise funds from a market and transfer the funds to another entity to provide credit 
without being regulated. 

The cause of shadow banking is that it is not regulated. The regulations that shadow banking avoids  
are related to 1. capital adequacy 2. risk management 3. corporate governance and 4. consumer protection.  
The shadow banking case study in China showed that the Chinese government had imposed strict policies  
on bank loans which allowed only large corporations to access to credits. That caused the Chinese SMEs  
to limited funding and led them turn to shadow banking instead. Furthermore, during that time, shadow 
banking had become an interesting alternative choice for Chinese investors when the deposit interest rate 
of financial institutions was very low and against the inflation rate. In order to survive, some of the 
Chinese banks had set up investment trusts to raise funds by issuing a financial instruments called  
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“Wealth Management Products or WMPs” and used large government projects to back up such WMPs. 
When the large government projects had liquidity problem and could not repay investors on time, it led to a 
major shadow banking crisis in China. Unlike China, shadow banking in The U.S. caused by sub-prime 
mortgage and reluctant policies regarding to investment banking regulations. The shadow banking led to 
liquidity problem in financial sector and major corporations in the region. It started from life insurance 
companies and investment banks that were not regulated as financial institutions and could raise funds and 
borrowed 20-30 times more than the value of its collaterals. These companies then securitized sup-prime 
mortgages into a financial instrument called “Collateralized Debt Obligations: CDO” and sold it to 
investors. Without being regulated, the securitization was not transparent and the investors did not have 
sufficient information about the CDOs. When the mortgages that back up the CDOs became NPLs, the 
whole market collapsed. 

The laws of Thailand which relate to shadow banking are 1. Financial Institutions Businesses Act  
2. The Revolution Order No. 58 3. The Stocks and Stock Markets Act 4. Securitization Act 5. Trust for 
Capital Market Activity Act. In international perspective, Financial Stability Board or FSB as a panel that 
set an international standard in banking regulations has set standards in order to regulate and strengthen 
shadow banking and also evaluate systemic risk outside banking sector. Furthermore, FSB together with 
IOSCO and BCBS has imposed a policy to immune banking industry against shadow banking such as 
Bank’s Re-Securitization Exposures, standards for securitization, capital adequacy evaluation, etc.   

This researcher finds that, at the present, Thai laws and regulations have not yet recognized the 
existence of shadow banking. It is because there is not significant evidence of shadow banking in the 
country. The other reason is that the laws regulating financial businesses are very strict.  However, there 
are some loopholes since there is no Thai law that recognizes shadow banking. The suggestion are as 
below: 

1. Legal measures 
               1.1 specify shadow banking as a regulated business under section 15 of Financial Institutions 
Businesses Act 
               1.2 set out standards for shadow banking regarding to 

1.2.1 raising funds 
                     1.2.2 SMEs funding 
                     1.2.3 Securitization  
               1.3 regulate any businesses that relate to shadow banking  

2. Shadow banking supervision 
               Establish a new organization to supervise and regulate shadow banking  
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3. Other measures 
     3.1 promote financial literacy 
     3.2 provide knowledge on financial consumer protection 
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ABCP หลกัทรัพยห์รือตราสารหน้ีท่ีออกโดยมีสินทรัพยผ์กูอยูอี่กทอดหน่ึง (Asset-Backed 
Commercial Paper) 

ADB ธนาคารเพื่อการพฒันาแห่งเอเชีย (Asian Development Bank) 
BA ตราสารท่ีออกโดยธนาคารพาณิชยโ์ดยสัญญาวา่จะช าระเงินใหแ้ก่ผูถื้อในอนาคต 

อยา่งไม่มีเง่ือนไข (Bankers’ Acceptances) 
BCBS คณะกรรมการดา้นการก ากบัดูแลภาคการธนาคารในระดบัสากล (Basel Committee  

on banking Supervision) 
BIS ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศ (Basel of International Settlement) 
CCPs การทวนสอบ ตรวจทาน เอกสาร ซ่ึงรวมถึงบนัทึกอ่ืน ๆ  
CDO ตราสารทางการเงินท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั (Collateralized Debt Obligations) 
FDIC สถาบนัประกนัเงินฝาก (Federal Deposit Insurance Corporation)  
FED ธนาคารกลางของสหรัฐอเมริกา (Federal Reserve Bank) 
FSB คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน หรือ Financial Stability Board (FSB)  

เป็นหน่วยงานท่ีจดัตั้งข้ึนเม่ือเดือนเมษายน พ.ศ. 2552 (ค.ศ. 2009) ดว้ยความร่วมมือ 
ของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั ประธานธนาคารกลาง องคก์รผูก้  ากบัดูแล 
ภาคการเงิน และองคก์รผูจ้ดัท าระเบียบการเงินของประเทศสมาชิกในกลุ่ม G-7  
เป็นขยายกรอบการด าเนินงานเดิมของสภาเสถียรภาพทางการเงิน หรือ Financial 
Stability Forum (FSF) ซ่ึงจดัตั้งข้ึนเม่ือปี พ.ศ. 2542  โดย FSB มีวตัถุประสงคเ์พื่อ
สนบัสนุนการแลกเปล่ียนขอ้มูลและส่งเสริมความร่วมมือระหวา่งประเทศในการก ากบั
ดูแลภาคการเงิน โดยมุ่งเนน้ท่ีการพฒันาและจดัท าระเบียบการก ากบัดูแลภาคการเงิน
เป็นหลกั เพื่อขจดัปัจจยัความเปราะบางต่าง ๆ และสร้างความแขง็แกร่งในเสถียรภาพ
ทางการเงิน 

G - 20 กลุ่มเศรษฐกิจกลุ่มใหม่ ท่ีจดัตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 25 กนัยายน พ.ศ. 2542 (ค.ศ.1999) ตามมติ 
ของท่ีประชุมระดบัรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัของกลุ่ม G-7 ท่ีมีความเห็นวา่ 
ควรมีเวทีท่ีกลุ่ม G-7 สามารถประชุมร่วมกบักลุ่มประเทศเกิดใหม่เพื่อถกเถียง อธิบาย 
ศึกษา และทบทวนประเด็นต่าง ๆ โดยเฉพาะดา้นเศรษฐกิจ โดยสมาชิกกลุ่ม G-20 
ประกอบดว้ย 19 ประเทศ กบั 1 องคก์ร ดงัน้ี 1. กลุ่ม G-7 หรือกลุ่มประเทศ
อุตสาหกรรมชั้นน า จ  านวน 7 ประเทศ คือ แคนาดา ฝร่ังเศส เยอรมนี อิตาลี ญ่ีปุ่น 
สหราชอาณาจกัร และสหรัฐอเมริกา  2. กลุ่มประเทศเกิดใหม่ (Emerging Markets) 
จ านวน 12 ประเทศ คือ อาร์เจนตินา ออสเตรเลีย บราซิล จีน อินเดีย อินโดนีเซีย เกาหลี
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ใต ้เมก็ซิโก รัสเซีย ซาอุดีอาระเบีย แอฟริกาใต ้และตุรกี  3. องคก์ร จ านวน 1 แห่ง คือ 
สหภาพยโุรป (The European Union: EU) 

IOSCO องคก์ารคณะกรรมการหลกัทรัพยร์ะหวา่งประเทศ (International Organization of 
Securities Commissions) 

LCR การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องเพื่อรองรับสถานการณ์ดา้นสภาพคล่องท่ีมีความรุนแรง 
(Liquidity Coverage Ratio) 

MMFs กองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Funds) 
OECD องคก์ารเพื่อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา (The Organization for Economic  

Co-operative and Development) 
QE นโยบายการเงินแบบผอ่นคลายเชิงปริมาณ (Quantitative Easing) 
RMBS การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยแ์บบมีสินเช่ือจ านองท่ีอยูอ่าศยัเป็นสินทรัพยอ์า้งอิง 

(Residential Mortgage-Backed Securitization) 
SIVs  ตราสารอนุพนัธ์ท่ีมีสินทรัพยอ์า้งอิง (Structure Investment Vehicles: SIVs) 
SMEs ธุรกิจขนาดกลางหรือขนาดยอ่ม (Medium and Small Enterprises) 
SPE  องคก์รเฉพาะกิจ (Special Purpose Entities) 
SPEs นิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Special Purpose Entity) 
TBRs สิทธิของผูรั้บประโยชน์จากกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights) 
WMPs ผลิตภณัฑด์า้นการลงทุนท่ีให้ผลตอบแทนโดยดูจากผลประกอบการของกองทรัพยสิ์น 

ท่ีน ามาใชอ้า้งอิง (Wealth Management Products ) 
 



บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมส ำคญัและทีม่ำของปัญหำทีท่ ำกำรวจิัย 

 
ธุรกิจทางการเงินมีส่วนส าคญัท่ีใหค้วามช่วยเหลือและสนบัสนุนทางการเงินแก่ทุกภาคส่วนในสังคม 

เน่ืองจากเป็นแหล่งเงินทุนส าหรับรัฐในการพฒันาโครงสร้างขั้นพื้นฐาน (Infrastructure) เพื่อเสริมสร้าง
ระบบเศรษฐกิจ เป็นแหล่งเงินทุนและสภาพคล่องของภาคเอกชนในการประกอบธุรกิจ หรือแมแ้ต่เป็น
แหล่งเงินกูย้มืส าหรับการอุปโภคบริโภคของภาคครัวเรือน ในขณะเดียวกนัธุรกิจทางการเงินยงัเป็น
เคร่ืองมือในการออมและการลงทุน โดยมีสถาบนัการเงินท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงิน (Financial 
Intermediaries) ระหวา่งผูฝ้ากเงินและผูข้อสินเช่ือ เม่ือเศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตข้ึน อุปสงคท์ั้งในฝ่ังการ
ลงทุนและการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนมีมากข้ึนความตอ้งการดงักล่าว จึงเป็นปัจจยัท่ีผลกัดนัใหร้ะบบสถาบนั
การเงินขยายธุรกิจ ตลอดจนพฒันาผลิตภณัฑ์ต่าง ๆ ข้ึนเพื่อรองรับความตอ้งการของตลาด อยา่งไรก็ดี ใน
บางช่วงเวลาสถาบนัการเงินไม่อาจขยายตวัให้รองรับความตอ้งการของตลาดไดเ้น่ืองจากมีปัจจยัต่าง ๆ อาทิ 
นโยบายของภาครัฐในการก ากบัดูแล สภาพเศรษฐกิจ ณ เวลานั้น ๆ ท าใหใ้นทศวรรษท่ี 90 ผูป้ระกอบธุรกิจ
ท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน (Non-Bank)1 จึงเขา้มามีบทบาทอยา่งมากในธุรกิจทางการเงิน โดยการใหสิ้นเช่ือ
หรือการลงทุนในส่วนท่ีสถาบนัการเงินยงัใหบ้ริการไม่ครอบคลุม และกลายเป็นฟันเฟืองหน่ึงของระบบ
เศรษฐกิจตลอดมา 

จากการท่ีอุปสงคใ์นการลงทุนและสินเช่ือขยายตวัอยา่งกา้วกระโดดในช่วงสองทศวรรษท่ีผา่นมา  
ท าใหเ้กิดการประกอบธุรกิจ “ธนาคารเงา” (Shadow Banking) ข้ึน อนัเป็นผลจากการพฒันาอยา่งต่อเน่ือง
ของเทคโนโลยท่ีีไดถู้กน ามาประยกุตใ์ชก้บัระบบการส่ือสาร ท าใหข้อ้จ ากดัดา้นภูมิศาสตร์ไม่เป็นอุปสรรค                      
ต่อการคา้และการลงทุนอีกต่อไป ระบบเศรษฐกิจของโลกจึงถูกเช่ือมโยงเขา้ดว้ยกนัจนถูกเรียกขานวา่                      
ยคุโลกาภิวฒัน์ (Globalization) ท าใหเ้กิดการคา้ไร้พรมแดน เศรษฐกิจขยายตวัและประชากรโลก 
เร่ิมมีความรู้และความต่ืนตวัในดา้นการเงินประกอบกบันโยบายภาครัฐของประเทศส่วนใหญ่ท่ีเนน้ 

การกระตุน้เศรษฐกิจ ท าให ้Non-Bank ซ่ึงมีบทบาทเสริมในการใหสิ้นเช่ือหรือการลงทุนในระบบสถาบนั
การเงินพฒันาจนกลายเป็นตวักลางทางการเงินท่ีมีลกัษณะเหมือนหรือใกลเ้คียงกบัสถาบนัการเงิน  
การประกอบธุรกิจในลกัษณะดงักล่าวจึงถูกเรียกวา่ “ธนาคารเงา” ทั้งน้ี จากการศึกษาของคณะกรรมการ
เสถียรภาพทางการเงิน Financial Supervisions Board (FSB) ซ่ึงเป็นคณะกรรมการท่ีมีหนา้ท่ีวางนโยบาย
เก่ียวกบัการก ากบัดูแลระบบการเงินของประเทศองักฤษ ซ่ึงในปี ค.ศ. 2012 พบวา่สถิติผูป้ระกอบธุรกิจ
ธนาคารเงาทัว่โลกมีมูลค่าเพิ่มข้ึนจาก 26,000 ลา้นเหรียญสหรัฐ เป็น 62,000 ลา้นเหรียญสหรัฐ หรือเพิ่ม
เกือบ 3 เท่า ภายในระยะเวลา 5 ปี นบัจากปี ค.ศ. 2002 ในอตัรากา้วกระโดด ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อระ

                                                           
1 ผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน (Non-Bank) คือ ตวักลางทางการเงินท่ีใหบ้ริการในฐานะเป็นแหล่งเงิน

ในรูปแบบต่าง ๆ โดยไม่มีการรับฝากเงินจากประชาชน 
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เศรษฐกิจในระดบัประเทศและระดบัโลกได้2 เพื่อให้เกิดความชดัเจนและความเขา้ใจเก่ียวกบัลกัษณะของ
การประกอบธุรกิจ “ธนาคารเงา” (Shadow Banking) ความหมายของธนาคารเงานั้น หมายถึง ผูป้ระกอบ
ธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน แต่ท าธุรกรรมท่ีมีลกัษณะเยีย่งสถาบนัการเงิน โดยการประกอบธุรกิจท่ีมี
ลกัษณะเป็นการระดมเงินทุนหรือด าเนินการท่ีคลา้ยคลึงกบัการรับเงินฝากโดยมีการบริหารสภาพคล่อง  
การรับโอนความเส่ียง และการใชต้น้ทุนทางการเงินในการประกอบธุรกิจ (Financial Leverage) ทั้งทางตรง
และทางออ้มในการด าเนินธุรกรรมซ่ึงรวมไปถึงการจดัหาเงินทุนขององคก์รเหล่าน้ีอีกดว้ย เพื่อใหเ้ห็น 
ความแตกต่างการเป็น “สถาบนัการเงิน” โดยจะพิจารณาจากคุณลกัษณะ 2 ประการ อนัไดแ้ก่  “ธุรกรรม” 
(Activity) และ “องคก์ร” (Entity) ซ่ึง “ธุรกรรม” หมายถึง การประกอบธุรกิจสถาบนัการเงินท่ีรับเงินฝาก
และน าเงินดงักล่าวไปหาผลประโยชน์ ส่วน “องคก์ร” หมายถึง องคก์รท่ีมีการจดัตั้งข้ึนเพื่อเป็นสถาบนั
การเงิน ดงันั้น “สถาบนัการเงิน” จึงตอ้งมีการขออนุญาตเพื่อประกอบธุรกิจและตอ้งถูกก ากบัดูแลในฐานะ
สถาบนัการเงิน เม่ือพิจารณาคุณลกัษณะ 2 ประการ ของสถาบนัการเงินเทียบเคียงกบั “ธนาคารเงา”  
แลว้จะพบวา่ “ธุรกรรม” ของธนาคารเงาเป็นการประกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่วธีิปฏิบติัของสถาบนัการเงิน  
แต่มีลกัษณะเป็นการระดมเงินทุนและการบริหารสภาพคล่องท่ีมีการรับโอนความเส่ียง และการใช ้
Financial Leverage ส าหรับ “องคก์ร” นั้น โดยไม่มีการจดัตั้งองคก์รเพื่อประกอบธุรกิจสถาบนัการเงิน 
แต่อยา่งใด ดงันั้น จึงไม่ตอ้งขออนุญาตเป็นสถาบนัการเงิน ผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงามีหลากหลายรูปแบบ 
อาทิ องคก์รเฉพาะกิจ (Special Purpose Entities: SPEs) วาณิชธนกิจ (Investment Banking) บริษทัประกนั 
(Insurances) กองทุนรวม (Mutual Funds) และการแปลงสินทรัพยใ์หเ้ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization)  
เป็นตน้3 

ในดา้นบวก ธนาคารเงามีประโยชน์ในแง่ของการเป็นทางเลือกท่ีท าใหผู้ข้อสินเช่ือสามารถเขา้ถึง 
แหล่งเงินทุนไดม้ากยิง่ข้ึน โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในกรณีท่ีระบบสถาบนัการเงินไม่สามารถด าเนินการ 
ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ4 เช่น ในกรณีของสาธารณรัฐประชาชนจีน เม่ือรัฐจ ากดัการให้สินเช่ือแก่ภาคธุรกิจ
ขนาดใหญ่ ท าให้วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (Small and Medium Enterprises : SMEs) อาศยั
ธนาคารเงาเป็นแหล่งเงินทุน เป็นตน้ นอกจากน้ี การประกอบธุรกิจธนาคารเงานบัวา่เป็นทางเลือก 
ในการลงทุน ตลอดจนเป็นเคร่ืองมือในการบริหารความเส่ียง โดยมีผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีหลากหลาย  
ซ่ึงช่วยใหน้กัลงทุนมีโอกาสในการตดัสินใจมากข้ึน ในภาพรวมธนาคารเงายงัส่งผลใหต้ลาดการเงิน 
มีการแข่งขนัสมบูรณ์ ซ่ึงจะส่งผลใหส้ถาบนัการเงินมีการปรับตวัเพื่อใหส้ามารถแข่งขนัได ้อนัจะเป็น
ประโยชน์กบัผูบ้ริโภค 
                                                           

2ธนาคารแห่งประเทศไทย, “บทความเก่ียวกบัการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน,” 
<https://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/Publications/Pages/NewsPublication.aspx>. 

3 เกษมสุข ทกัษาดิพงศ,์ “Shadow banking หรือภาคธนาคารเงา,” 
<https://www.scbeic.com/th/detail/product/892>. 

4 พิสิทธ์ิ พวัพนัธ์, “ธนาคารเงา... ความเส่ียงเศรษฐกิจจีน,” ประชาชาติออนไลน์ (18 มิ.ย. 2557): 
<http://www.prachachat.net/news_detail.php?newsid=1403007984>. 
 

https://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/Publications/Pages/NewsPublication.aspx
https://www.scbeic.com/th/detail/product/892
http://www.prachachat.net/news_detail.php?newsid=1403007984


3 
 

อยา่งไรก็ดี ธนาคารเงาอาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่อระบบเศรษฐกิจได ้เน่ืองจากธนาคารเงา                             
ท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงินเสมือนสถาบนัการเงิน แต่ไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน  
โดยหลกัการแลว้ สถาบนัการเงินมีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจเพราะมีการระดมเงินฝากและเงินลงทุน  
ในภาพรวม หากระบบสถาบนัการเงินไม่มีประสิทธิภาพ ก็จะส่งผลต่อการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนของภาคธุรกิจ 
และระบบเศรษฐกิจในภาพรวม ดงันั้น สถาบนัการเงินจึงตอ้งถูกก ากบัดูแลตั้งแต่การขออนุญาตประกอบ
ธุรกิจ ความมัน่คง การบริหารความเส่ียง การด าเนินกิจการ หรือแมแ้ต่ในเชิงของการคุม้ครองผูบ้ริโภค  
เม่ือธนาคารเงาเป็นการประกอบธุรกิจเยีย่งสถาบนัการเงินท่ีหลีกเล่ียงการก ากบัดูแล ก็จะส่งผลใหธุ้รกิจ
ธนาคารเงาสามารถประกอบธุรกิจโดยไม่ตอ้งค านึงถึงความมัน่คงหรือความเส่ียง ท าให้สามารถรับเงิน
ลงทุนไดอ้ยา่งไม่จ  ากดัและน าไปใหสิ้นเช่ือไดอ้ยา่งไม่จ  ากดัเช่นกนั การประกอบธุรกิจธนาคารเงา  
จึงมีความเส่ียงในแง่ของการประกอบธุรกิจอยา่งมาก นอกจากน้ีแลว้ การประกอบธุรกิจธนาคารเงา 
จะก่อใหเ้กิดความเส่ียงในดา้นจริยธรรม (Moral Hazard)ได ้เน่ืองจากเม่ือการด าเนินธุรกิจของธนาคารเงา 
ไม่ตอ้งค านึงถึงความเส่ียง ท าใหธ้นาคารเงาสามารถแสวงหาก าไรในธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสูงและมีโอกาส 
ท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนสูง ธนาคารเงาจึงน าเอาผลตอบแทนสูงน้ีมาเป็นขอ้เสนอในการจูงใจใหป้ระชาชน 
มาลงทุนกบัธนาคารเงา และในภาพรวมหากขนาดของธนาคารเงามีขนาดใหญ่ข้ึนจนถึงระดบัหน่ึง  
ธุรกิจธนาคารเงาจะสร้างผลกระทบต่อระบบสถาบนัการเงิน เน่ืองจากสถาบนัการเงินในระบบจะตอ้ง
ปรับตวัเพื่อใหแ้ข่งขนักบัธนาคารเงาไดท้  าใหธ้นาคารมีโอกาสเส่ียงมากยิง่ข้ึน ในกรณีท่ีสถาบนัการเงิน 
ไม่สามารถแข่งขนักบัธนาคารเงาได ้ผลกระทบท่ีจะตามมาก็คือเงินฝากในระบบจะลดลงเน่ืองจากมีการไป
ลงทุนในธุรกิจธนาคารเงามากข้ึน เงินฝากท่ีไดรั้บความคุม้ครองจะลดลง และถา้หากธนาคารเงาประสบ
ปัญหาดา้นความมัน่คงหรือสภาพคล่องแลว้ ยอ่มส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจในภาพรวมดงัในกรณี 
ของประเทศสหรัฐอเมริกา เม่ืออตัราการปล่อยสินเช่ือในภาคอสังหาริมทรัพยข์องสถาบนัการเงินสูง  
ท าใหส้ถาบนัการเงินสหรัฐอเมริกาผอ่งถ่ายความเส่ียง โดยการตั้งนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์
เป็นหลกัทรัพย ์(Special Purpose Entity : SPE) และโอนสินเช่ือดงักล่าวไปยงั SPE นั้น ๆ แลว้ท าการ
จ าหน่ายหลกัทรัพยท่ี์มีสินเช่ืออสังหาริมทรัพยน์ั้นหนุนหลงั ดงันั้น สถาบนัการเงินสหรัฐอเมริกาในเวลานั้น
จึงสามารถใหสิ้นเช่ือไดม้าก เน่ืองจากมี SPE ประกอบธุรกิจธนาคารเงารองรับความเส่ียงอยู ่โดย SPE  
ไม่ถูกตรวจสอบอยา่งเช่นสถาบนัการเงิน เม่ือตลาดอสังหาริมทรัพยช์ะลอตวัลง ท าให้หลกัทรัพยท่ี์ออกขาย
หยดุชะงกั จึงส่งผลกระทบต่อสถาบนัการเงินของสหรัฐอเมริกาและกลายเป็นสาเหตุของการน าไปสู่วกิฤต
สินเช่ือดอ้ยคุณภาพในภาคสถาบนัการเงิน (Sub-Prime Mortgage Crisis) ในปี ค.ศ. 2008 และวกิฤติการณ์
ทางการเงินของโลกในท่ีสุด 
 

กรอบแนวความคิดของงานวิจยัช้ินน้ี คือ การช้ีใหเ้ห็นถึงความจ าเป็นในการก ากบัดูแลการประกอบ
ธุรกิจธนาคารเงา โดยท าการศึกษารูปแบบของการประกอบธุรกิจธนาคารเงา อาทิเช่น การระดมเงินทุน 
ของธนาคารเงามกัจะมีลกัษณะเป็นการระดมทุนระยะสั้นคลา้ยกบัการระดมเงินทุนผา่นเงินฝากของธนาคาร
แบบดั้งเดิม จึงท าใหมี้ความเส่ียงจากการไหลออกของเงินทุนพร้อมกนัอยา่งฉบัพลนัมากกวา่สถาบนัการเงิน
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เพราะไม่จ  าเป็นตอ้งตั้งเงินส ารองเหมือนดงัเช่นสถาบนัการเงินทัว่ไป ในขณะท่ีธุรกรรมส่วนใหญ่ของ
ธนาคารเงานั้นมีระดบัการท า Financial Leverage ค่อนขา้งสูง เน่ืองจากมีการระดมเงินทุนจากการแปลง
สินทรัพยใ์หเ้ป็นหลกัทรัพยเ์กิดเป็นวงจรอีกหลายคร้ัง โดยท่ีสินทรัพยท่ี์อา้งอิงหลกัทรัพยด์งักล่าวส่วนใหญ่
มีความซบัซอ้นและเช่ือมโยงกบัสินทรัพยข์องธนาคารเงาแห่งอ่ืนอีกหลายทอด และน ามาเทียบเคียงกบั 
การก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน ทั้งในเชิงการก ากบัดูแลดา้นความมัน่คง (Prudential Regulations) และในเชิง
นโยบาย (Policy) ดงันั้น วิจยัฉบบัน้ีจึงมุ่งท่ีศึกษาวธีิการในการออกมาตรการและการก ากบัดูแล พร้อมทั้ง
ขอ้เสนอแนะต่าง ๆ ในการป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงาทั้งท่ีอยู่
ภายในประเทศและผลกระทบจากต่างประเทศ 

จากขอ้เทจ็จริงท่ีการประกอบธุรกิจธนาคารเงาไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจ 
ท่ีเขม้งวดเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน อาทิ หลกัเกณฑใ์นเร่ืองการกนัส ารอง การประกนัเงินฝากหรือตอ้ง
ผา่นระบบการรายงานการตรวจสอบจากภาครัฐท่ีมีความเขม้งวด เช่นน้ี และผลกระทบในการประกอบ
ธุรกิจธนาคารเงาอาจมีความรุนแรงท่ีก่อใหเ้กิดวกิฤตการณ์ทางการเงินได ้ประเทศต่าง ๆ รวมทั้งองคก์ร
ระหวา่งประเทศจึงไดใ้หค้วามสนใจในการออกมาตรการและขอ้เสนอแนะต่าง ๆ ในการป้องกนัความเส่ียง
ท่ีอาจเกิดข้ึนจากผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงาทั้งท่ีอยูภ่ายในประเทศและผลกระทบจากต่างประเทศ  
อาทิ กลุ่มผูน้ า G – 205 ไดต้กลงร่วมกนัและมอบหมายให้คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน 
(Financial Stability Board : FSB)6 เป็นองค์กรหลกัในการจดัท าระบบติดตามและพฒันาแนวนโยบาย
สากลเพื่อปรับปรุงการก ากบัดูแลและกฎเกณฑข์องภาคการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคาร ซ่ึงแนวนโยบายดงักล่าว

                                                           
5 กลุ่ม G-20 (Group of Twenty Finance Ministers and Central Bank Governors) คือ กลุ่มเศรษฐกิจกลุ่มใหม่  

ท่ีจดัตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 25 กนัยายน พ.ศ. 2542 (ค.ศ.1999) ตามมติของท่ีประชุมระดบัรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 
ของกลุ่ม G-7 ท่ีมีความเห็นวา่ควรมีเวทีท่ีกลุ่ม G-7 สามารถประชุมร่วมกบักลุ่มประเทศเกิดใหม่เพือ่ถกเถียง อธิบาย ศึกษา  
และทบทวนประเดน็ต่าง ๆ โดยเฉพาะดา้นเศรษฐกิจ อนัจะช่วยเสริมสร้างใหเ้กิดเสถียรภาพทางการเงินในระบบการเงิน 
ระหวา่งประเทศ และป้องกนัมิใหเ้กิดปัญหาวกิฤตค่าเงินในภูมิภาคต่าง ๆ ข้ึน โดยสมาชิกกลุ่ม G-20 ประกอบดว้ย 19 
ประเทศ กบั 1 องคก์ร ดงัน้ี 
              (1) กลุ่ม G-7 หรือกลุ่มประเทศอุตสาหกรรมชั้นน า จ านวน 7 ประเทศ คือ แคนาดา ฝร่ังเศส เยอรมนี อิตาลี ญ่ีปุ่น 

สหราชอาณาจกัร และสหรัฐอเมริกา 
              (2) กลุ่มประเทศเกิดใหม่ (Emerging Markets) จ านวน 12 ประเทศ คือ อาร์เจนตินา ออสเตรเลีย บราซิล จีน 

อินเดีย อินโดนีเซีย เกาหลีใต ้เมก็ซิโก รัสเซีย ซาอุดีอาระเบีย แอฟริกาใต ้และตุรกี 
              (3) องคก์ร จ านวน 1 แห่ง คือ สหภาพยโุรป (The European Union: EU) 

6 คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน หรือ Financial Stability Board (FSB) เป็นหน่วยงานท่ีจดัตั้งข้ึน 
เม่ือเดือนเมษายน พ.ศ. 2552 (ค.ศ. 2009) ดว้ยความร่วมมือของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั ประธานธนาคารกลาง 
องคก์รผูก้  ากบัดูแลภาคการเงิน และองคก์รผูจ้ดัท าระเบียบการเงินของประเทศสมาชิกในกลุ่ม G-7 เป็นขยายกรอบการ
ด าเนินงานเดิมของสภาเสถียรภาพทางการเงิน หรือ Financial Stability Forum (FSF) ซ่ึงจดัตั้งข้ึนเม่ือปี พ.ศ. 2542 (ค.ศ. 
1999)  โดย FSB มีวตัถุประสงคเ์พ่ือสนบัสนุนการแลกเปล่ียนขอ้มูลและส่งเสริมความร่วมมือระหวา่งประเทศในการก ากบั
ดูแลภาคการเงิน โดยมุ่งเนน้ท่ีการพฒันาและจดัท าระเบียบการก ากบัดูแลภาคการเงินเป็นหลกั เพื่อขจดัปัจจยัความ
เปราะบางต่าง ๆ และสร้างความแขง็แกร่งในเสถียรภาพทางการเงิน 
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ประกอบดว้ย ค านิยามของระบบ Shadow Banking การพฒันาระบบติดตามสถานะของธุรกรรม 
และพฒันาการในระบบ Shadow Banking การก าหนดแนวนโยบายสากลในการก ากบัดูแลความเส่ียง 
จากผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน เป็นตน้ 

ส าหรับประเทศไทย แมว้า่ปัจจุบนัผูป้ระกอบธุรกิจสถาบนัการเงินในประเทศไทยอยูภ่ายใต ้
การก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย7 (ธปท.) โดยอาศยัอ านาจตามกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนั
การเงิน และไดน้ าเกณฑก์ารก ากบัดูแลสถาบนัการเงินสากลมาปรับใช ้เช่นเดียวกบัประเทศต่าง ๆ ทัว่โลก 
ส่วนการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยก์็มีส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
(ส านกังาน ก.ล.ต.) คอยก ากบัดูแลในส่วนของตลาดทุน ภายใตก้ฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์และมีการก ากบักลุ่มธุรกิจทางการเงินแบบรวมกลุ่ม (Consolidated Supervision) แลว้ก็ตาม  
แต่ก็เป็นเพียงการตรวจสอบงบการเงินร่วมกนัเท่านั้น การสั่งการและการบงัคบัใช ้ตลอดจนการ
ประสานงานระหวา่งหน่วยงานในการก ากบัดูแลดว้ยกนั อาจยงัไม่เพียงพอต่อการป้องกนัความเส่ียง 
ท่ีอาจเกิดข้ึนจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงา ประกอบกบัการคา้ขายขา้มพรมแดน การเปิดเสรีทางการคา้ 
และธุรกิจธนาคารอิเล็กทรอนิกส์ก็มีส่วนท่ีท าใหก้ารก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงามีความ
ซบัซอ้นและยุง่ยากมากยิง่ข้ึน การศึกษาถึงความพยายามในระดบัสากลต่อการป้องกนัและก ากบั 
การประกอบธุรกิจของธนาคารเงาเพื่อน ามาปรับใชต้ลอดจนการปรับปรุงหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล 
และกฎหมายส าหรับประเทศไทย จึงมีความจ าเป็นอยา่งยิง่เพื่อการรักษาเสถียรภาพของระบบสถาบนั
การเงินของประเทศอยา่งย ัง่ยนืต่อไป 
 

1.2 วตัถุประสงค์ของโครงกำรวจิัย 
 
1.2.1 เพื่อศึกษาและท าความเขา้ใจถึงการประกอบธุรกิจ โครงสร้าง และลกัษณะเฉพาะของ 

ธนาคารเงา รวมทั้งความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการประกอบธุรกิจ ซ่ึงอาจจะส่งผลกระทบต่อระบบการเงิน 
และเศรษฐกิจในภาพรวม 

                                                           
7 ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) จดัตั้งข้ึนโดยพระราชบญัญติัธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2485  

และท่ีแกไ้ขเพ่ิมเติม เปิดด าเนินการคร้ังแรกเม่ือวนัท่ี 10 ธนัวาคม พ.ศ. 2485 มีหนา้ท่ีหลกัในการดูแลก ากบัเร่ืองต่าง ๆ เช่น      
(1) เป็นผูอ้อกธนบตัรของรัฐบาล ภายใตบ้งัคบัแห่งบทบญัญติัของกฎหมายวา่ดว้ยเงินตรา และมีสิทธิแต่ผูเ้ดียว 

ท่ีจะออกบตัรธนาคารในราชอาณาจกัร  
                  (2) ด าเนินนโยบายการเงินตามท่ีคณะกรรมการนโยบายการเงินก าหนด  ไดแ้ก่ รับเงินฝาก ก าหนดอตัรา 
ดอกเบ้ียในการใหกู้ย้มืเงินแก่สถาบนัการเงิน ซ้ือขายเงินตราต่างประเทศและแลกเปล่ียนกระแสเงินสดในอนาคต  

  (3) บริหารจดัการสินทรัพยข์อง ธปท. (ไม่รวมสินทรัพยใ์นทุนส ารองเงินตราตามกฎหมายวา่ดว้ยเงินตรา)   
การน าสินทรัพยไ์ปลงทุนหาประโยชน์ โดยค านึงถึงความมัน่คง สภาพคล่อง  

  (4) เป็นนายธนาคารของสถาบนัการเงิน โดยมีอ านาจหนา้ท่ีในการใหกู้ย้มืเงินหรือใหค้วามช่วยเหลือ                      
ทางการเงินแก่สถาบนัการเงิน การรับเก็บรักษาเงิน หลกัทรัพย ์หรือของมีค่าอยา่งอ่ืนของสถาบนัการเงิน เป็นตน้ 
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1.2.2 เพื่อศึกษาและเขา้ใจถึงหลกัสากลท่ีเก่ียวขอ้งการก ากบัดูแลธุรกิจทางการเงินท่ีเก่ียวขอ้ง  
อาทิ ธุรกิจการสถาบนัการเงิน ธุรกิจหลกัทรัพย ์ผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน (Non-Bank) 
ตลอดจนโครงสร้างการก ากบัในประเทศต่าง ๆ อาทิ หน่วยงานก ากบัดูแลดา้นต่าง ๆ อ านาจหนา้ท่ีของ
หน่วยงานเหล่านั้น การก ากบักลุ่มธุรกิจ เพื่อวเิคราะห์ถึงช่องวา่งในการก ากบัดูแลซ่ึงเป็นท่ีมาของการเกิด
ธุรกิจธนาคารเงา 

1.2.3 เพื่อศึกษาแนวทางของหน่วยงานก ากบัดูแลทั้งในระดบัสากลในการเขา้มาควบคุมก ากบัดูแล 
ของผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงา  

1.2.4 เพื่อเสนอแนะและปรับปรุงกฎหมายของประเทศไทยท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแลทั้งในดา้น
หลกัเกณฑแ์ละโครงสร้างเพื่อใหส้ามารถก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจท่ีอยูใ่นรูปแบบของธนาคารเงา 
ไดใ้นอนาคต 
 

1.3 ขอบเขตของโครงกำรวจิัย 
 

1.3.1 ศึกษา รวบรวม และวเิคราะห์ขอ้มูลจากเอกสารวชิาการ บทความ และเอกสารเผยแพร่ท่ีเก่ียวขอ้ง 
ทั้งภาษาไทยและภาษาองักฤษท่ีกล่าวถึงรูปแบบและโครงสร้างและลกัษณะของธุรกรรม และในส่วนท่ี
เก่ียวขอ้งกบัแนวทางการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงา โดยเฉพาะอยา่งยิง่เอกสารท่ีจดัท า 
โดยองคก์ารระหวา่งประเทศ เช่น กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund : IMF) 
ธนาคารเพื่อการพฒันาแห่งเอเชีย (Asian Development Bank : ADB) และคณะกรรมการรักษาเสถียรภาพ
ทางการเงิน Financial Stability Board (FSB) เป็นตน้ 

1.3.2 ศึกษา คน้ควา้และวเิคราะห์กฎหมายเก่ียวกบัภาคการเงิน และภาคตลาดทุนของประเทศไทย 
รวมถึงแนวทางค าตดัสินของศาลไทย (หากมี) ในประเด็นท่ีเก่ียวขอ้งกบัขอ้พิพาทในเร่ืองการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงา  

1.3.3 ศึกษา คน้ควา้และรวบรวมกฎหมายภาคการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงา เช่น ประเทศ
สหรัฐอเมริกา และประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน ในประเด็นท่ีเก่ียวกบันโยบายการป้องกนัและการ
ก ากบัดูแลลกัษณะของของผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงา และขอ้มูลในทางสถิติเพื่อประกอบการวเิคราะห์ 
เพื่อเสนอแนะรูปแบบกฎหมายท่ีเหมาะสมกบัประเทศไทยในอนาคต 

1.3.4 น าขอ้มูลทั้งหมดในการศึกษามาประมวลผลและวเิคราะห์เพื่อจดัท าขอ้เสนอแนะการพฒันา
กฎหมายท่ีเก่ียวกบัการก ากบัดูแลผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงา (Shadow Banking Regulation) ในประเทศไทย 
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1.4 นิยำมควำมหมำย 
 

ธนาคารเงา  (Shadow Banking) หมายความวา่ องคก์รหรือธุรกรรมตวักลางในการจดัสรรเครดิต  
ไม่วา่จะทั้งหมดหรือบางส่วน ท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นระบบธนาคารปกติ 

การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) หมายความวา่ การท่ีนิติบุคคลเฉพาะกิจรับโอน
สินทรัพยห์รือรับสินทรัพยไ์วเ้ป็นหลกัประกนัจากผูจ้  าหน่ายสินทรัพย ์เพื่อท าการออกและจ าหน่าย
หลกัทรัพยแ์ก่ผูล้งทุนโดยน าเงินท่ีไดจ้ากการจ าหน่ายหลกัทรัพยม์าช าระหรือมอบใหแ้ก่ผูจ้  าหน่ายสินทรัพย์
ตามความตกลงท่ีท าไว ้และจะมีการช าระหน้ีแก่ผูถื้อหลกัทรัพยโ์ดยข้ึนอยูก่บักระแสรายรับท่ีเกิดจาก
สินทรัพยท่ี์รับโอนมาหรือท่ีรับไวเ้ป็นหลกัประกนั 

ธุรกิจสถาบนัการเงิน หมายความวา่ การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชน 
ท่ีตอ้งจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือเม่ือส้ินระยะเวลาอนัก าหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จากเงินนั้นโดยวธีิหน่ึง 
วธีิใด เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขายตัว๋แลกเงินหรือตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ 

กองทุนบริหารความเส่ียง (Hedge Fund) หมายความวา่ กองทุนประเภทหน่ึงท่ีมีจุดมุ่งหมาย 
ในการบริหารเพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนหรือก าไรใหม้ากท่ีสุด โดยใชเ้คร่ืองมือทางการเงินท่ีหลากหลาย 
และซบัซอ้น เช่น ตราสารอนุพนัธ์ต่าง ๆ (ตวัอยา่งเช่น Options Futures หรือ Forward) การท า Short Sell  
การท า Arbitrage หรือแมแ้ต่การกูย้มืเงินมาเพื่อลงทุนเพื่อเพิ่มผลตอบแทน 
 

1.5 ระเบียบวธิีวจิัย 
 

1.5.1 การรวบรวบขอ้มูล 
โดยการรวบรวมขอ้มูลจากกฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัมาตรการการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน 

ในปัจจุบนัในปัจจุบนั เช่น กฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน เช่น 
1.5.1.1 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
            (1) มาตรา 29 บญัญติัใหส้ถาบนัการเงินตอ้งด ารงเงินกองทุนตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคาร 

แห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
            (2) มาตรา 30 สถาบนัการเงินตอ้งด ารงเงินกองทุนเป็นอตัราส่วนกบัสินทรัพย ์หน้ีสิน 

ภาระผกูพนั หรือตวัแปรและความเส่ียงอ่ืนใดตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
(3) มาตรา 61 บญัญติัใหส้ถาบนัการเงินกนัเงินส ารองส าหรับสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนั

อ่ืนท่ีไม่เสียหายตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด  
1.5.1.2 ประกาศคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58  
1.5.1.3 กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
1.5.1.4 กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
1.5.1.5 กฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน 
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1.5.2 ขอ้มูลท่ีใช ้
 1.5.2.1 ขอ้มูลทุติยภูมิจากเอกสารวชิาการ บทความ และเอกสารเผยแพร่ท่ีเก่ียวขอ้งกบัรูปแบบ 
ของธุรกิจธนาคารเงา โดยศึกษาทั้งเอกสารภาษาไทยและภาษาองักฤษ เช่น เอกสารท่ีจดัท าโดยกองทุนเงิน
ระหวา่งประเทศ (IMF) คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน Financial Stability Board (FSB) เป็นตน้ 

1.5.2.2 ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการส ารวจตามหลกัการทางสถิติ และการสัมภาษณ์เจา้หนา้ท่ีผูท้  าหนา้ท่ี
โดยตรงในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินและดา้นตลาดทุน 

1.5.3 แหล่งขอ้มูล 
 1.5.3.1 จากการส ารวจและสัมภาษณ์จากเจา้หนา้ท่ีภาครัฐท่ีเก่ียวขอ้ง 
 1.5.3.2 เอกสารขอ้มูลการจดัท าและแนวทางการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา 
 1.5.3.3 เอกสารจากการประชุม และสัมมนาในทางวชิาการเก่ียวกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา 
 1.5.3.4 Website ของกองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (IMF) และของหน่วยงานภาครัฐท่ีเก่ียวขอ้ง 
 1.5.3.5 หอ้งสมุดอิเล็กทรอนิกส์ของ The Organization for Economic Co-operative and 

Development (OECD) 
1.5.3.6 เอกสาร และ Website ท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงา  
1.5.3.7 หอสมุดแห่งชาติและหอ้งสมุดมหาวทิยาลยัต่าง ๆ 

1.5.4 การวเิคราะห์ขอ้มูล 
 1.5.4.1 การวเิคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Research) โดยอาศยัขอ้มูลท่ีไดจ้ากการรวบรวม 

ขอ้มูลท่ีเก่ียวกบัทั้งลกัษณะของธุรกรรม การด าเนินการ โครงสร้างของธนาคารเงา รวมทั้งผลกระทบ 
ท่ีเกิดข้ึนจากช่องวา่งของกฎหมายในการก ากบัดูแลธนาคารเงา โดยอาศยัขอ้มูลทั้งจากหน่วยงานในประเทศ
ไทยและต่างประเทศและรวมถึงขอ้มูลท่ีไดจ้ากการจดัสัมมนาในทางวชิาการต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

 1.5.4.2 การวเิคราะห์เชิงลึก (In-depth Research) ในรูปแบบการจดัตั้งองคก์รธุรกิจในรูปแบบ 
ธนาคารเงา และลกัษณะของธุรกรรมท่ีเป็นผลมาจากการจดัตั้งองคก์รธุรกิจในรูปแบบต่าง ๆโดยพิจารณา
ประกอบกบัหลกักฎหมายทางภาคการเงินท่ีมีอยูปั่จจุบนัของประเทศไทยต่อกรณีของลกัษณะธุรกิจธนาคารเงา 

 1.5.4.3 การวเิคราะห์เชิงเปรียบเทียบ (Comparative Analysis) จากบทบญัญติัของกฎหมาย 
หรือแนวทางการก ากบัดูแลท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาในต่างประเทศของกลุ่มประเทศท่ีพฒันาแลว้  
กลุ่มประเทศก าลงัพฒันา และจากองคก์รระหวา่งประเทศ 

 1.5.4.4 การวเิคราะห์เพื่อเสนอแนะ (Analysis and Suggestion) รูปแบบท่ีเหมาะสมในการพฒันา
กฎหมายท่ีเก่ียวกบัธนาคารเงาท่ีอาจจะเกิดข้ึนในอนาคตส าหรับประเทศไทย 

1.5.5 การสรุปผลเชิงนโยบาย 
 1.5.5.1 เสนอแนะทิศทางนโยบายทางภาคการเงินและตลาดทุนท่ีเหมาะสม เพื่อปรับปรุงและ

พฒันากฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัพฒันากฎหมายภาคการเงินและตลาดทุนของประเทศไทยในอนาคต 
 1.5.5.2 เสนอแนะแนวทางนโยบายทางภาคการเงินท่ีมีความทนัสมยัและเหมาะสมต่อสภาพ

เศรษฐกิจในปัจจุบนั เพื่อใหก้า้วทนัต่อรูปแบบการประกอบธุรกิจภาคการเงินในรูปแบบธนาคารเงา  
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รวมทั้งออกมาตรการและการก ากบัดูแล พร้อมทั้งขอ้เสนอแนะต่าง ๆ ในการป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน 
จากผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงาทั้งท่ีอยูภ่ายในประเทศและผลกระทบจากต่างประเทศท่ีมีความซบัซอ้น 
มากข้ึน 

 

1.6 ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 
 

1.6.1 เพื่อรวบรวมขอ้มูลล่าสุดท่ีเก่ียวกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา อนัจะเป็นฐานขอ้มูลส าคญั 
ในการก าหนดทิศทางและนโยบายและมาตรการทางภาคการเงิน 

1.6.2 เพื่อท าใหท้ราบแนวทางในเชิงนโยบายและกฎหมายท่ีเก่ียวกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา 
ทั้งจากมุมมองขององคก์ารระหวา่งประเทศ กลุ่มประเทศท่ีพฒันาแลว้ และกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา 
1.6.3 ผลจากการศึกษาสามารถน าไปใชเ้พื่อเป็นแนวทางในการเสนอแนะและพฒันากฎหมาย 

และการก ากบัดูแลภาคการเงินใหมี้ความทนัสมยัและกา้วทนักบัสภาพเศรษฐกิจในปัจจุบนั 
1.6.4 เพื่อเพิ่มองคค์วามรู้เก่ียวกบัรูปแบบโครงสร้างธุรกิจของธนาคารเงา โดยหน่วยงานของรัฐ 

ท่ีเก่ียวขอ้งมีขอ้มูลท่ีเพียงพอในการก ากบัดูแลอนัเป็นพื้นฐานส าคญัของการศึกษาต่อยอดในเชิงนโยบาย 
และพฒันากฎหมายภาคการเงินและตลาดทุนของประเทศไทยในอนาคต 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 



บทที ่2 
แนวความคดิและลกัษณะของธุรกจิธนาคารเงา 

 
ในบทท่ี 1 คณะผูว้จิยัไดก้ล่าวถึงความส าคญัของการประกอบธุรกิจธนาคารเงาและปัญหาท่ีเกิดข้ึน 

ในต่างประเทศเบ้ืองตน้ จะเห็นไดว้า่การประกอบธุรกิจธนาคารเงาในต่างประเทศเกิดข้ึนมาไดร้ะยะหน่ึง  
เป็นเคร่ืองมือในการระดมทุนอนัเป็นส่วนช่วยการประกอบธุรกิจสถาบนัการเงินในการหาผลประโยชน์  
และเป็นท่ีเป็นท่ีสนใจของนกัลงทุนท่ีตอ้งการไดรั้บผลตอบแทนสูงข้ึนจากการฝากเงินในสถาบนัการเงิน
ทัว่ไป อีกทั้งยงัเป็นแหล่งเงินทุนของผูป้ระกอบธุรกิจท่ีบางคร้ังอาจเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดย้าก ธนาคารเงา 
จึงมีบทบาทส าคญัและมีประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมเช่นกนั แต่เหรียญก็มีสองดา้นลกัษณะ              
ของธุรกิจธนาคารเงาเอง นอกจากจะมีประโยชน์แต่ก็มีความเส่ียงต่อระบบเศรษฐกิจและนกัลงทุนเช่นกนั 
เน่ืองจากธนาคารเงามีการท าธุรกรรมท่ีไม่ใช่เป็นสถาบนัการเงิน จึงท าใหก้ารด าเนินการสามารถอาศยั
ช่องทางท่ีหลีกเล่ียงการก ากบัดูแลจากภาครัฐ อีกทั้งความซบัซอ้นของธุรกรรมเองก็ท าใหย้ากแก่                          
การตรวจสอบ 

เม่ือธุรกิจธนาคารเงาขยายตวัเติบโตข้ึนอยา่งมาก รวดเร็ว และเป็นท่ีตอ้งการของนกัลงทุนน้ีเอง  
ท าใหร้ะบบการเงินของประเทศต่าง ๆ เกิดความต่ืนตวั เล็งเห็นถึงความส าคญัของปัญหา และก าหนด
มาตรการในการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา เพื่อไม่ใหส้ร้างปัญหาใหก้บัสถาบนัการเงิน และระบบการเงิน
โดยรวม ดงันั้น คณะผูว้จิยัจึงไดท้  าการศึกษาลกัษณะของธุรกิจธนาคารเงา และสภาพปัญหาของธุรกิจ
ธนาคารเงาในต่างประเทศ เพื่อน ามาใชใ้นการวิเคราะห์และเสนอแนะแนวทางต่อไป 

 
2.1 ลกัษณะของธุรกจิธนาคารเงา 

 
การประกอบธุรกิจดา้นการเงินในประเทศต่าง ๆ ไม่วา่จะเป็นการประกอบธุรกิจโดยสถาบนัการเงิน 

หรือผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน หรือท่ีเรียกกนัวา่ Non-Bank จะตอ้งมีการก ากบัดูแล 
การประกอบธุรกิจจากภาครัฐ รวมถึงมีกฎหมายก ากบัดูแลท่ีเขม้งวด เน่ืองจากการประกอบธุรกิจ 
ดา้นการเงินเป็นการด าเนินการท่ีเก่ียวขอ้งกบัประชาชนทั้งในเร่ืองการรับเงินฝาก การใหสิ้นเช่ือ  
หรือการระดมทุนในรูปแบบต่าง ๆ ซ่ึงการด าเนินการดงักล่าวจ าเป็นตอ้งอาศยัความมัน่คงของสถาบนั 
ท่ีด าเนินการอยา่งมาก หากการประกอบธุรกิจผดิพลาดหรือเสียหายก็จะกระทบต่อประชาชน และเศรษฐกิจ
โดยรวมของประเทศ จนบางคร้ังอาจกระทบต่อเศรษฐกิจระดบัภูมิภาค หรือระดบัโลกเลยก็ได ้ 

ดว้ยเหตุผลน้ีเอง การประกอบธุรกิจดา้นการเงินจึงตอ้งไดรั้บการควบคุม ก ากบัดูแลจากภาครัฐ 
เพื่อสร้างเสถียรภาพความมัน่คงทางการเงิน และคุม้ครองประโยชน์ของประชาชน โดยการประกอบธุรกิจ
สถาบนัการเงินท่ีท าหนา้ท่ีรับฝากเงิน ใหสิ้นเช่ือ หรือท าธุรกรรมทางการเงินอ่ืน ๆ กบัประชาชน จะตอ้ง 
มีการควบคุมไม่วา่จะเป็นการจดัตั้ง การขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจ การใหสิ้นเช่ือ การด ารงเงินกองทุน  
การกนัเงินส ารอง การบริหารความเส่ียง รวมถึงการก าหนดอตัราดอกเบ้ีย แต่การก าหนดหลกัเกณฑ ์                         
ในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินท่ีเขม้งวดน้ีเองกลบัเป็นดาบสองคม เน่ืองจากการมีกฎเกณฑท่ี์เขม้งวด                   
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ท าใหผู้ป้ระกอบธุรกิจสถาบนัการเงินไม่สามารถหาประโยชน์จากเงินฝากของตนเองไดอ้ยา่งคุม้ค่า                         
เช่น การก าหนดใหส้ถาบนัการเงินตอ้งกนัเงินส ารองในกรณีท่ีมีการใหสิ้นเช่ือ การก าหนดหลกัเกณฑ ์                           
เร่ืองการด ารงเงินกองทุน และการก าหนดปริมาณการใหสิ้นเช่ือของสถาบนัการเงิน เป็นตน้ หลกัเกณฑ์
ดงักล่าวจึงไม่เอ้ืออ านวยใหก้บัการประกอบธุรกิจหาประโยชน์จากเงินทุนของตนไดอ้ยา่งสูงสุด                           
เพราะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑท่ี์ไม่สามารถน าเงินทุนท่ีมีอยูไ่ปต่อยอดทางธุรกิจได ้ท าใหส้ถาบนัการเงิน
ตอ้งหาช่องทางสร้างผลก าไรใหม้ากข้ึน ประกอบกบัปัจจยัเร่ืองความตอ้งการสินเช่ือของภาคธุรกิจ                   
ท่ีเพิ่มปริมาณมากข้ึน แต่สถาบนัการเงินก็ไม่สามารถใหสิ้นเช่ือไดเ้พียงพอกบัความตอ้งการ ไม่วา่จะเป็น
เพราะหลกัเกณฑข์องภาครัฐท่ีควบคุมการใหสิ้นเช่ือ หรือประวติัทางการเงินของผูข้อสินเช่ือ รวมถึง
หลกัประกนัท่ีน่าเช่ือถือ จึงไม่ใช่ผูป้ระกอบธุรกิจทุกรายจะไดรั้บสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน อีกทั้งในสภาวะ
เศรษฐกิจปัจจุบนัท่ีอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยอ์ยูใ่นระดบัต ่า ท าใหผ้ลตอบแทนท่ีไดรั้บ                    
ไม่จูงใจใหผู้ฝ้ากเงินน าเงินไปฝากในธนาคารพาณิชยเ์หมือนเช่นเดิม ความตอ้งการในการหาแหล่งลงทุน
เพื่อใหสิ้นทรัพยง์อกเงยก็มากข้ึน สถาบนัการเงินจึงคิดคน้ผลิตภณัฑท์างการเงินใหม่ ๆ ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูง
กวา่ดอกเบ้ียเงินฝากธนาคาร เพื่อมารองรับความตอ้งการดงักล่าว  เช่น ตราสารทางการเงินต่าง ๆ เป็นตน้8 

ดว้ยปัจจยัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ท าใหก้ารประกอบธุรกิจภาคการเงินแสวงหาลู่ทางในการด าเนินธุรกิจ  
ไม่วา่จะเป็นการอาศยัช่องโหวข่องหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจ การโอนเงินไปใหบ้ริษทัลูก 
เพื่อน าไปหาผลประโยชน์ หรือหลบเล่ียงการด าเนินการไม่ใหมี้ลกัษณะเป็นการใหสิ้นเช่ือเพื่อไม่ให้
ธุรกรรมดงักล่าวปรากฏอยูใ่นงบการเงินอนัท าให้ตอ้งมีการกนัส ารองตามกฎหมาย ประกอบกบัความ
ตอ้งการสินเช่ือของภาคธุรกิจและประชาชน รวมถึงความตอ้งการผลตอบแทนในการลงทุนสูงของ 
นกัลงทุน ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงาเกิดข้ึน เพื่อรองรับความตอ้งการดงักล่าว ซ่ึงธนาคารเงาเป็นการด าเนินการ 
ท่ีอาศยัช่องโหวข่องกฎหมายท าใหธุ้รกิจไม่ถูกรัฐก ากบัดูแล เช่น ธนาคารพาณิชยจ์ดัตั้งบริษทัเพื่อรับโอน
เงินไปลงทุนหาผลตอบแทนโดยออกตราสารทางการเงินท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงแก่นกัลงทุนโดยก าหนด
ระยะเวลาการรับผลตอบแทนไว ้การด าเนินการดงักล่าว จะไม่ถูกบนัทึกลงในงบการเงินวา่เป็นการให้
สินเช่ือ ธนาคารพาณิชยจึ์งไม่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑเ์ร่ืองการกนัส ารอง ธนาคารพาณิชยส์ามารถ 
หาผลตอบแทนใหก้บัธุรกิจไดม้ากข้ึนกวา่การใหสิ้นเช่ือทัว่ไป จึงท าใหก้ารท าธุรกรรมลกัษณะน้ี 
เป็นท่ีสนใจของธุรกิจภาคการเงิน อีกทั้งความตอ้งการในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนของภาคธุรกิจ 
และประชาชน ไม่วา่จะเป็นธุรกิจขนาดกลางหรือขนาดยอ่ม (Medium and Small Enterprises : SMEs)  
หรือประชาชนรายยอ่ยระดบัฐานราก (Micro Financing) ท่ีไม่อาจไดรั้บสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย ์
เน่ืองจากหลกัเกณฑก์ารใหสิ้นเช่ือท่ีเขม้งวด ไม่มีประวติัการไดรั้บสินเช่ือจากสถาบนัการเงินมาก่อน 
หรือไม่มีหลกัประกนัเพียงพอ ท าใหธ้นาคารพาณิชย ์สถาบนัการเงิน หรือผูป้ระกอบธุรกิจการเงินอ่ืน 
จดัตั้งบริษทัหรือองคก์รธุรกิจท าหนา้ท่ีใหสิ้นเช่ือกบัประชาชน ท าใหธุ้รกิจไดรั้บความสนใจเน่ืองจาก
ประชาชนสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้ายข้ึนกวา่การขอสินเช่ือจากธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงิน 

                                                           
8 Douglas J. Elliott,  “Reforming Shadow Banking in China, The Brooking Institution,” 

<https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2016/06/Elliott-Shadow-Banking.pdf>. (May 2015, p 2.) 
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ท่ีไดรั้บอนุญาต นอกจากน้ี เพื่อตอบสนองความตอ้งการของนกัลงทุนท่ีตอ้งการผลตอบแทนในการลงทุน
สูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ท าใหผู้ป้ระกอบธุรกิจการเงินคิดคน้ผลิตภณัฑท์างการเงินใหม่ ๆ ท่ีให้
ผลตอบแทนสูง เช่น ตราสารทางการเงินท่ีมีการก าหนดผลตอบแทนสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากธนาคาร 
จึงท าใหน้กัลงทุนสนใจลงทุนในผลิตภณัฑท์างการเงินเหล่าน้ีมากข้ึน9 

จากเหตุผลดงักล่าวมาขา้งตน้ ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงาเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็วและขยายวงกวา้งมากข้ึน 
เน่ืองจากสามารถตอบสนองความตอ้งการใหก้บัทุกฝ่ายไดเ้ป็นอยา่งดี ในต่างประเทศเห็นวา่ธุรกิจธนาคาร
เงาเป็นประโยชน์อยา่งมากต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมโดยรวม แต่ประโยชน์ท่ีไดรั้บของธุรกิจธนาคารเงา
ก็ตอ้งแลกมาดว้ยความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึน ทั้งจากการขาดการก ากบัดูแลจากรัฐ ความมัน่คงของธุรกิจ และการ
ไม่ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีตอ้งการในเวลาท่ีก าหนด เป็นตน้ เม่ือมีปัญหาเกิดข้ึน การด าเนินธุรกิจท่ีไม่ได ้
มีการก ากบัดูแลท่ีดี ไม่มีเงินส ารองเพื่อน าไปจ่ายคืนประชาชนหรือใชจ่้ายในการด าเนินการ ก็จะส่งผล
กระทบเป็นลูกโซ่กบัเศรษฐกิจทั้งระบบ ธุรกิจธนาคารเงาจึงท าใหเ้กิดความเส่ียงกบัประชาชน ระบบสถาบนั
การเงิน และระบบเศรษฐกิจโดยรวมได ้

ปัจจุบนัในประเทศไทยยงัไม่พบปัญหาจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจน อยา่งเช่น 
ในต่างประเทศ เน่ืองจากการประกอบธุรกิจดา้นการเงินไม่วา่จะเป็นธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน  
บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ Non-Bank บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัประกนัภยั หรือธุรกิจการเงินประเภทอ่ืน  
มีกฎหมายก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจอยา่งเขม้งวด เช่น การจดัตั้ง การขออนุญาตประกอบธุรกิจ  
ทุนจดทะเบียน และหลกัเกณฑอ่ื์น ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ไม่วา่จะเป็นกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน  
ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์ฎหมายวา่ดว้ยประกนัชีวติ 
กฎหมายวา่ดว้ยประกนัวนิาศภยั และกฎหมายอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง อีกทั้ง ยงัมีหน่วยงานก ากบัดูแลท่ีมีอ านาจ
หนา้ท่ีตรวจสอบการประกอบธุรกิจ เช่น กระทรวงการคลงั ธนาคารแห่งประเทศไทย และส านกังานก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็นตน้ จึงท าใหห้น่วยงานภาครัฐยงัไม่มีการใหค้  านิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” 
อยา่งชดัเจนและเป็นทางการ  

ส่วนในต่างประเทศ เช่น ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน หรือประเทศสหรัฐอเมริกา เคยประสบ 
ปัญหาจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงา และส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจอยา่งมาก ทั้งในระดบัภูมิภาค  
และระดบัโลก รัฐบาลสาธารณรัฐประชาชนจีนและสหรัฐอเมริกาตอ้งออกมาหาทางแกไ้ขปัญหาวกิฤต 
อนัเกิดจากธนาคารเงาจนผา่นพน้ไปได ้เหตุการณ์ดงักล่าว จึงท าใหโ้ลกเกิดการต่ืนตวัต่อสถานการณ์ 
วกิฤตธนาคารเงาท่ีอาจเกิดข้ึนอีก และทวคีวามรุนแรงข้ึน เน่ืองจากลกัษณะธุรกิจและการท าธุรกรรม 
ท่ีเปล่ียนแปลงไป และซบัซอ้นมากยิง่ข้ึน จึงไดมี้การศึกษาลกัษณะธุรกิจธนาคารเงาในรูปแบบต่าง ๆ  
อนัน ามาเพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาต่อไป 
 
 
 

                                                           
9 Ibid. p. 4. 
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2.1.1 นิยามค าว่า “ธุรกจิธนาคารเงา”  
       ธนาคารเงา แปลมาจากค าวา่ Shadow Banking ในอดีตยงัไม่มีการใหค้  านิยามอยา่งชดัเจน 

และเป็นทางการ โดยทัว่ไปจะเขา้ใจวา่ธนาคารเงา คือ ระบบของตวักลางทางการเงินท่ีใหสิ้นเช่ือระหวา่ง
สถาบนัหรือตลาดการเงินท่ีนอกเหนือจากการใหสิ้นเช่ือของธนาคารพาณิชย์10  
 ต่อมา FSB ไดใ้หค้  าจ  ากดัความธนาคารเงาวา่เป็นระบบของตวักลางการใหสิ้นเช่ือ 
ซ่ึงผูป้ระกอบธุรกิจและธุรกรรมทั้งหมดหรือบางส่วนอยูน่อกเหนือจากระบบสถาบนัการเงินทัว่ไป11 
นอกจากน้ี FSB ไดอ้ธิบายลกัษณะของธนาคารเงาวา่เป็นเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงิน 
อีกชั้นหน่ึงซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้ ส่งต่อไปยงันกัลงทุนผา่นระบบการเงินต่าง ๆ  
เช่น การออกหลกัทรัพย ์ตราสาร การแปลงสินทรัพย ์เป็นหลกัทรัพย ์หรือเทคนิคในการลงทุนอ่ืน ๆ12  

ส่วน Dr. Yong PAN อาจารยม์หาวทิยาลยักวางสี (Guangxi University) ไดใ้หค้  าจ  ากดั 
ความของธนาคารเงาวา่ “The shadow banking system is the collection of non-bank financial 
intermediaries that provide services similar to traditional commercial banks.” อาจแปลไดว้า่ “ระบบ
ธนาคารเงาคือกลุ่มของตวักลางทางการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคาร แต่ใหบ้ริการคลา้ยคลึงกบัธนาคารพาณิชย”์13 

นายวรพงษ ์มูลก าบิล ผูท้  าวทิยานิพนธ์ศึกษาเร่ืองธนาคารเงาไดใ้หค้  าจ  ากดัความวา่ “ธนาคารเงา 
คือ องคก์รหรือธุรกรรมตวักลาง โดยท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางในการจดัสรรเครดิตต่าง ๆ ซ่ึงมีลกัษณะคลา้ยกบั
การประกอบการของธนาคารพาณิชย ์แต่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์โดยไม่ไดรั้บการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสม”14 

Paul McCulley  นกัเศรษฐศาสตร์และนกัลงทุน เป็นผูริ้เร่ิมใชค้  าวา่ธนาคารเงาในการกล่าวถึง 
การลงทุนกบัตวักลางท่ีไม่ใช่ธนาคาร นอกจากน้ียงัมีนกัเศรษฐศาสตร์ของธนาคารกลางสหรัฐฯ ไดใ้ชค้  าวา่
ธนาคารเงา ในการอธิบายถึงตวักลางทางการเงินท่ีใหสิ้นเช่ือ และสภาพคล่องโดยไม่ตอ้งเขา้ถึงระบบ
ธนาคารกลางหรือการรับประกนัสินเช่ือ ซ่ึงตวักลางเหล่าน้ีรวมถึงบริษทัทางการเงินท่ีมีการออกตราสาร
ระยะสั้นเพื่อการพาณิชยท่ี์ไดรั้บการหนุนหลงัจากสินทรัพย ์ (Asset-Backed Commercial Paper : 
ABCP) บริษทัทางการเงินท่ีมีวตัถุประสงคเ์ฉพาะ กองทุนป้องกนัความเส่ียง กองทุนรวมทางการเงิน  
ผูใ้หกู้ห้ลกัทรัพย ์รวมถึงผูป้ระกอบการท่ีใหก้ารสนบัสนุนแก่ภาครัฐ 15  

 
 
 

                                                           
10 Clifford Chance, “Shadow banking and recent regulatory development in China,” 1, (January 2015).    
11 Ibid. 
12 นายวรพงษ ์มูลก าบิล, “แนวทางพฒันากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา (Shadow Banking),”  

(วทิยานิพนธ์มหาบณัฑิต คณะนิติศาสตร์ มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์, 2553) น. 36. 
13 เพ่ิงอ้าง, น. 38. 
14 เพ่ิงอ้าง, น. 39. 
15 Steven L. Schwarcz, Regulating Shadow Banking, (Review of Banking & Financial Law), Vol. 31, No. 1, 

2012.  

http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1993185##
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1993185##
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จากการศึกษาและก าหนดค านิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” ขา้งตน้ คณะผูว้จิยัสามารถสรุปไดว้า่ 
“ธนาคารเงา” คือ ระบบของตวักลางทางการเงินท่ีท าหนา้ท่ีในการใหสิ้นเช่ือไม่วา่จะเป็นการใหสิ้นเช่ือ 
โดยผูป้ระกอบการหรือมีธุรกรรมเป็นการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงการด าเนินการการดงักล่าว จะอยูน่อกเหนือจาก 
การใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนาคารพาณิชยท์ัว่ไป ธนาคารเงาอาจด าเนินการในรูปแบบเครือข่ายของผูป้ระกอบ
ธุรกิจทางการเงินซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้น าเงินนั้นไปหาประโยชน์ผา่นระบบการเงินต่าง ๆ 
เช่น การออกตราสาร การแปลงสินทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน อีกทั้ง ธนาคารเงาไม่ใช่เป็นธนาคารพาณิชย ์
เพียงแต่มีการด าเนินการท่ีคลา้ยคลึงกบัธนาคารพาณิชย ์ท าใหไ้ม่ถูกก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐ 

2.1.2 ประเภทของธุรกจิธนาคารเงา  
 จากการศึกษาการประกอบธุรกิจธนาคารเงาในต่างประเทศ คณะผูว้จิยัไดก้  าหนดประเภทของ

ธุรกิจธนาคารเงา16 ดงัน้ี 
   2.1.2.1 องคก์รเฉพาะกิจ (Special Purpose Entities : SPEs)  

                     นิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนโดยมีวตัถุประสงคท่ี์เฉพาะเจาะจง มีการจดัตั้งโดยผูจ้ดัตั้งนิติบุคคล
จดัตั้งองคก์รเฉพาะกิจเพื่อวตัถุประสงคอ์ยา่งใดอยา่งหน่ึง โดยตอ้งด าเนินการตามวตัถุประสงคท่ี์จดัตั้งนั้น  
เช่น การระดมทุน และน าเงินไปใชใ้นการด าเนินการ เป็นตน้ 

        2.1.2.2 วาณิชธนกิจ (Investment Banking)  
                    สถาบนัทางการเงินซ่ึงท าหนา้ท่ีระดมเงินทุน ซ้ือขายหลกัทรัพย ์บริหารการควบรวม 

และซ้ือกิจการ รวมถึงใหค้  าปรึกษาในธุรกรรมทางการเงินต่าง ๆ เช่น การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ  
ท ารายงานวจิยั การปรับโครงสร้างหน้ี และออกแบบผลิตภณัฑท์างการเงิน เป็นตน้ มีการหารายได ้
โดยการออกและขายหลกัทรัพยช์นิดต่าง ๆ ในตลาดทุน รวมไปถึงการค ้าประกนัพนัธบตัร           

        2.1.2.3 กองทุนรวม (Mutual Funds)  
                     การจดัการลงทุนตามโครงการจดัการกองทุนรวมโดยการออกหน่วยลงทุนของ 

แต่ละโครงการจ าหน่ายแก่ประชาชน เพื่อน าเงินท่ีไดจ้ากการจ าหน่ายหน่วยลงทุนนั้นไปลงทุนหรือแสวงหา
ประโยชน์จากหลกัทรัพย ์สัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ ทรัพยสิ์นอ่ืน หรือไปหาดอกผลหรือแสวงหาประโยชน์
ดว้ยวธีิอ่ืน 

        2.1.2.4 ทรัสต ์(Trust)  
                    กองทรัพยสิ์นท่ีเกิดข้ึนจากสัญญาก่อตั้งทรัสตท่ี์ผูก่้อตั้งทรัสตไ์ดโ้อนสิทธิในทรัพยสิ์น 

ไปใหก้บัทรัสตีท าหนา้ท่ีบริหารจดัการทรัพยสิ์นโดยความไวว้างใจใหก้บัผูรั้บประโยชน์ เช่น การจดัตั้ง
กองทรัสตโ์ดยออกตราสารหน้ีท่ีมีสินทรัพยห์นุนหลงัเป็นลูกหน้ีสินเช่ือแลว้ขายใหก้บันกัลงทุน ซ่ึงการ
ลงทุนในกองทรัสตด์งักล่าวจะใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่การฝากเงิน และน าเงินท่ีไดจ้ากการระดมทุนไปให้
สินเช่ือแก่ประชาชนหรือหน่วยงานท่ีตอ้งการเงินทุน แหล่งรายไดข้องกองทรัสตจ์ะมาจากการช าระหน้ี 
ของลูกหน้ี หากลูกหน้ีไม่สามารถช าระหน้ีได ้กองทรัสตก์็จะไม่มีเงินมาจ่ายผลตอบแทนใหก้บันกัลงทุน 
 

                                                           
16 Douglas Elliott, supra note 8, p. 7. 
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        2.1.2.5 การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization)   
                     ตวักลางท่ีจดัตั้งข้ึนเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยการท่ีตวักลางน้ีไดรั้บ

โอนสินทรัพยม์าจากผูจ้  าหน่ายทรัพยสิ์นเพื่อท าการออกและจ าหน่ายหลกัทรัพยใ์หแ้ก่ผูล้งทุน โดยน าเงิน
จากการจ าหน่ายหลกัทรัพยม์าช าระใหแ้ก่ผูจ้  าหน่ายทรัพยสิ์นตามท่ีตกลงกนัไว ้และจะช าระหน้ีใหแ้ก่ผูถื้อ
หลกัทรัพยโ์ดยข้ึนอยูก่บักระแสรายรับท่ีเกิดจากสินทรัพยท่ี์รับโอนมา 

        2.1.2.6 การใหสิ้นเช่ือผา่นบริษทัทรัสต ์(Entrusted Loan)  
                    การใหสิ้นเช่ือจากบริษทัท่ีไม่ไดป้ระกอบธุรกิจในการใหบ้ริการทางการเงิน 

ซ่ึงด าเนินการผา่นธนาคารพาณิชยด์ว้ยเหตุผลทางกฎหมายบางประการ Entrusted Loans ส่วนใหญ่นั้น 
จะใหกู้ย้มืกนัภายในกลุ่มธุรกิจ ถึงแมว้า่การใหกู้ย้มืกนัภายในกลุ่มธุรกิจจะไม่ถือวา่เป็นการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงาตามค านิยาม แต่บางคร้ังก็เป็นเร่ืองยากท่ีจะแยกวา่เป็นการใหกู้ย้มืเงินภายในกลุ่มธุรกิจ 
หรือกบับุคคลอ่ืน  

       2.1.2.7 Bankers’ Acceptances (BA)  
                     ตราสารท่ีออกโดยธนาคารพาณิชยโ์ดยสัญญาวา่จะช าระเงินให้แก่ผูถื้อในอนาคต 

อยา่งไม่มีเง่ือนไข โดยผูท่ี้ตอ้งการใหธ้นาคารพาณิชยอ์อก BA ใหจ้ะน าเงินฝากมาเป็นสินทรัพยห์นุนหลงั 
BA ซ่ึงทัว่ไป BA จะมีอายภุายใน 6 เดือน การออก BA เป็นการธุรกรรมทางการเงินโดยทัว่ไป เช่น การซ้ือ
สินคา้คงคลงัท่ีผูข้ายจะไดรั้บ BA ท่ีออกโดยธนาคารพาณิชยจ์ากผูซ้ื้อโดยมีเงินฝากเป็นหลกัประกนั ซ่ึง BA 
สามารถน ามาขายลดก่อนท่ีจะถึงวนัครบก าหนดช าระได ้ดว้ยเหตุผลน้ีจึงมีการน า BA มาใชใ้นการประกอบ
ธุรกิจธนาคารเงา เน่ืองจากเป็นทางท่ีผูกู้ส้ามารถไดรั้บเงินจ านวนมากจากธนาคารพาณิชยโ์ดยไม่ปรากฏ
รายการทางบญัชี โดยการน า BA ไปเป็นหลกัประกนัขอสินเช่ือจากธนาคารพาณิชยต์ามมูลค่าท่ีขายลดได ้
แลว้น าเงินกูท่ี้ไดจ้ากธนาคารพาณิชยน์ั้นไปเป็นหลกัประกนัในการออก BA กบัธนาคารพาณิชยอ่ื์นต่อไป 

        2.1.2.8 Inter – Bank Entrusted Loan Payment  
                    การใหสิ้นเช่ือท่ีธนาคารพาณิชยแ์ห่งหน่ึงให้กบัลูกคา้ของธนาคารพาณิชยอ่ื์น โดยกระท า

ในนามธนาคารพาณิชยอี์กแห่งหน่ึง ซ่ึงธนาคารพาณิชยท่ี์ใหสิ้นเช่ือจะไดรั้บเงินตน้และดอกเบ้ียคืน 
จากธนาคารพาณิชยท่ี์ตนกระท าการแทน 

      2.1.2.9 บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐานราก (Microfinance Companies)  
                    บริษทัท่ีท าหนา้ท่ีใหสิ้นเช่ือรายยอ่ยธุรกิจขนาดเล็ก หรือประชาชน โดยบริษทัน้ี 

จะถูกก ากบัดูแลแยกต่างหากจากการก ากบัดูแลธนาคารพาณิชย ์โดยไดรั้บใบอนุญาตให้สินเช่ือจ านวนนอ้ย
เพื่อช่วยส่งเสริมใหผู้กู้ย้มืรายยอ่ยและอยูใ่นทอ้งถ่ินไดเ้ขา้ถึงการใหสิ้นเช่ือ 

2.1.2.10 การท าลีซซ่ิงดา้นการเงิน (Financial Leasing)  
                      การใหสิ้นเช่ือลกัษณะหน่ึงซ่ึงหมายความรวมถึงการท าลีซซ่ิงท่ีอยูน่อกเหนือ 

งบการเงินของธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัทรัสตทุ์กกรณี และตอ้งไม่ใช่เป็นการท า Leasing ระยะสั้น 
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2.1.2.11 Special Purpose Finance Companies Associated with E-commerce  
              การใหสิ้นเช่ือรายยอ่ยโดยอาศยัธุรกรรมพาณิชยอิ์เล็กทรอนิกส์ เป็นการใหสิ้นเช่ือ 

กบั SMEs จาก E-commerce Platform  
2.1.2.12 การค ้าประกนั (Guarantee)  

    การค ้าประกนัทางการเงินโดยการถ่ายโอนความเส่ียงของธนาคารเงาไปยงับริษทั 
ค ้าประกนั เน่ืองจากบริษทัเหล่าน้ีถูกก าหนดใหมี้เงินทุนด าเนินการนอ้ยกวา่การค ้าประกนัเงินกูโ้ดยธนาคาร
พาณิชย ์ท าใหมี้ตน้ทุนต ่ากวา่ อีกทั้งบริษทัค ้าประกนัสามารถขยายสาขาเพื่อใหสิ้นเช่ือโดยตรง 

2.1.2.13 สิทธิของผูรั้บประโยชน์จากกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights (TBRs))  
              การออกตราสารท่ีผูซ้ื้อ TBRs ไดรั้บผลประโยชน์ทั้งหมดหรือบางส่วนจากกองทรัสต ์

บางคร้ังธนาคารพาณิชยก์็ใชก้ารออก TBRs เป็นการใหสิ้นเช่ือโดยท่ีไม่ตอ้งปรากฏอยูใ่นงบการเงิน 
ของธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจากจะปรากฏวา่เป็นการลงทุนของธนาคารพาณิชยเ์อง  

2.1.2.14 Wealth Management Products (WMPs)  
               ผลิตภณัฑด์า้นการลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนโดยดูจากผลประกอบการของกองทรัพยสิ์น

ท่ีน ามาใชอ้า้งอิง โดยทัว่ไปการลงทุนดงักล่าวเป็นการให้สินเช่ือจ านวนมากเพียงคร้ังเดียว หรือสินเช่ือ 
หลาย ๆ กองรวมกนั WMPs จะออกโดยธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัทรัสต ์ซ่ึงโดยทัว่ไปจะไม่มีการซ้ือขาย
ผา่นตลาดหลกัทรัพย ์และถือเป็นการประกอบธุรกิจธนาคารเงา เน่ืองจากมีลกัษณะใกลเ้คียงกบัการฝากเงิน
ของธนาคารพาณิชย ์ 

2.1.2.15 Inter-Bank Market Activities  
              เป็นธุรกรรมรูปแบบหน่ึงท่ีเกิดข้ึนจากตลาด Inter-Bank เพื่อทดแทนการฝากเงิน 

ในธนาคารพาณิชย ์ถึงแมว้า่ผูเ้ก่ียวขอ้งจะไม่ใช่ธนาคารพาณิชยแ์ต่ก็เป็นบริษทัขนาดใหญ่ท่ีใหบ้ริษทัการเงิน
เขา้มามีส่วนร่วมเขา้มาสนบัสนุน ธนาคารเงาสามารถใชป้ระโยชน์จากตลาด Inter-Bank ในการเอ้ืออ านวย
ต่อการประกอบธุรกิจดว้ย เช่น การซ้ือ TBRs เป็นตน้ 
       
      2.1.3 ประโยชน์ของธุรกิจธนาคารเงา 
               ธนาคารเงาเป็นระบบของตวักลางทางการเงินท่ีท าหนา้ท่ีในการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงการด าเนินการการ
ดงักล่าว จะอยูน่อกเหนือจากการใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนาคารพาณิชยท์ัว่ไป ธนาคารเงาอาจด าเนินการ 
ในรูปแบบเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงินซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้น าเงินนั้น 
ไปหาประโยชน์ผา่นระบบการเงินต่าง ๆ ซ่ึงการใหสิ้นเช่ือโดยไม่ไดเ้ป็นสถาบนัการเงินจึงไม่ท าใหถู้กก ากบั
ดูแลจากหน่วยงานภาครัฐ ท าใหธ้นาคารเงาสามารถใหสิ้นเช่ือไดอ้ยา่งไม่มีขอ้จ ากดั โดยการใหสิ้นเช่ือ 
ไดอ้ยา่งไม่จ  ากดัน้ีเองจึงเป็นขอ้ดีประการหน่ึงของธนาคารเงาต่อระบบเศรษฐกิจ เน่ืองจากการใหสิ้นเช่ือ
ของสถาบนัการเงินในปัจจุบนัจะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑ์ในการก ากบัดูแลเร่ืองการสินเช่ือ ไม่วา่จะเป็น
หลกัเกณฑก์ารกนัเงินส ารอง การด ารงเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง หรือขอ้ก าหนดเร่ืองปริมาณการให้
สินเช่ือ เป็นตน้ ซ่ึงหลกัเกณฑด์งักล่าวเหล่าน้ี ท าใหส้ถาบนัการเงินไม่สามารถใหสิ้นเช่ือไดอ้ยา่งมี
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ประสิทธิภาพ เพราะถูกควบคุมอยา่งเขม้งวดจากหน่วยงานก ากบัดูแล เพื่อตอ้งการรักษาเสถียรภาพ 
ของสถาบนัการเงินและระบบเศรษฐกิจ จึงเป็นสาเหตุให้ผูป้ระกอบธุรกิจหรือประชาชน เขา้ถึงสินเช่ือ 
ของสถาบนัการเงินไดย้าก เน่ืองจากตอ้งผา่นหลกัเกณฑใ์นการขอสินเช่ือของสถาบนัการเงิน เช่น  
การมีประวติัการเงินท่ีดี หรือหลกัประกนัท่ีคุม้มูลหน้ี เป็นตน้ เม่ือผูป้ระกอบธุรกิจไม่วา่จะเป็นธุรกิจขนาด
ใหญ่ หรือธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็ก (SMEs) รวมถึงประชาชนทัว่ไป ไม่สามารถเขา้ถึงสินเช่ือในระบบ
ได ้กต็อ้งหนัมาพึ่งพิงสินเช่ือนอกระบบ ไม่วา่จะเป็นการใหสิ้นเช่ือจากเจา้หน้ีนอกระบบทัว่ไป หรือบริษทั
ต่างๆ ท่ีใหบ้ริการดา้นการให้สินเช่ือ เช่น บริษทัแฟ็กตอร่ิง หรือสหกรณ์ออมทรัพย ์เป็นตน้ รวมไปถึง 
โรงรับจ าน า ซ่ึงเป็นแหล่งเงินทุนใหก้บัประชาชนทัว่ไปท่ีเขา้ถึงไดง่้าย โดยการใหสิ้นเช่ือลกัษณะดงักล่าว
เหล่าน้ีก็เขา้ข่ายเป็นธุรกิจธนาคารเงา ดงันั้น จึงสามารถกล่าวไดว้า่ธนาคารเงานั้น มีประโยชน์ในทางระบบ
เศรษฐกิจเช่นเดียวกนั เพราะสามารถตอบสนองความตอ้งการสินเช่ือไดเ้ป็นอยา่งดี ท าใหผู้ป้ระกอบธุรกิจ
หรือประชาชนสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้าย และเป็นกลไกในการท าใหเ้ศรษฐกิจของประเทศ
ขบัเคล่ือนต่อไปได ้
 

2.2 สภาพปัญหาของธุรกจิธนาคารเงา  
 

จากประสบการณ์ของต่างประเทศท่ีผา่นมา ท าใหเ้ห็นวา่ธนาคารเงาไดส้ร้างผลกระทบทั้งในเชิงบวก
และเชิงลบต่อระบบสถาบนัการเงินและระบบเศรษฐกิจโลก ธนาคารเงามีส่วนในการสนบัสนุนการด าเนิน
ธุรกรรมของระบบสถาบนัการเงิน ถ่ายเทความเส่ียงของธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บ
อนุญาต เป็นแหล่งเงินทุนให้กบัผูป้ระกอบธุรกิจดา้นการเงิน องคก์รธุรกิจ หน่วยงานภาครัฐระดบัภูมิภาค
และทอ้งถ่ิน รวมถึงประชาชน อีกทั้งยงัเป็นแหล่งการลงทุนใหก้บันกัลงทุนท่ีตอ้งการไดรั้บผลตอบแทน 
จากการลงทุนสูงกวา่การฝากเงินในธนาคารพาณิชยท่ี์มีอตัราดอกเบ้ียต ่า ท าใหภ้าคธุรกิจและประชาชน 
มีทางเลือกทางการเงินมากยิง่ข้ึน  

อยา่งไรก็ดี การประกอบธุรกิจธนาคารเงาอาจท าให้เกิดความเส่ียงต่อระบบการเงิน และเศรษฐกิจ 
ในภาพรวม เน่ืองจากลกัษณะของการประกอบธุรกิจธนาคารเงามกัเป็นการระดมเงินทุนในระยะสั้น  
แลว้น าเงินดงักล่าวไปลงทุนหรือใหสิ้นเช่ือท่ีมีระยะเวลายาวกวา่ก าหนดระยะเวลาถอนเงิน ท าใหใ้นกรณี 
ท่ีเกิดปัญหาก็ไม่สามารถน าเงินมาจ่ายคืนได ้อีกทั้งบางคร้ังการด าเนินการของธนาคารพาณิชยท่ี์ตอ้งการหา
ประโยชน์จากเงินทุนของตวัเองโดยหลีกเล่ียงการท าธุรกรรมใหสิ้นเช่ือโดยธนาคารพาณิชยเ์อง เน่ืองจาก 
ถูกก าหนดดว้ยหลกัเกณฑก์ารกนัส ารอง และไม่ตอ้งการใหธุ้รกรรมการใหสิ้นเช่ือปรากฏอยูใ่นงบการเงิน
ของธนาคารพาณิชย ์ท าใหธ้นาคารถ่ายโอนเงินไปลงทุนในบริษทัท่ีจดัตั้งข้ึนมา เป็นตน้ 
 

2.2.1 สาเหตุของการเกดิปัญหาธนาคารเงา 
   จากนิยาม ประเภท และตวัอยา่งของธนาคารเงาดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ท าใหเ้ห็นวา่ธุรกิจธนาคารเงา

มีสาเหตุมาจากการไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล โดยการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์
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หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาตจะตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลตามท่ีกฎหมายก าหนด  
เช่น การจดัตั้ง การขออนุญาตประกอบธุรกิจ ทุนจดทะเบียน การด ารงเงินกองทุน การกนัเงินส ารอง  
การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง เป็นตน้ หลกัเกณฑเ์หล่าน้ีถือเป็นตน้ทุนในการประกอบธุรกิจ ธนาคาร
พาณิชยเ์ป็นหน่วยธุรกิจท่ีมุ่งเนน้การหาผลก าไร บางคร้ังหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลตามกฎหมายก็เป็นอุปสรรค
ส าคญัในการสร้างความเจริญเติบโตใหก้บัธุรกิจ ดงันั้น การจดัตั้งธนาคารเงาจึงเป็นช่องทางในการสร้างผล
ก าไรทางหน่ึง โดยการท าธุรกรรมท่ีมีการระดมทุน และการใหสิ้นเช่ือ แต่เน่ืองจากธนาคารเงาไม่ใช่ธนาคาร
พาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีรับใบอนุญาต จึงท าใหไ้ม่ตอ้งอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารกลาง  
เช่น การรับฝากเงิน สถาบนัการเงินจะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง หรืออตัรา
ดอกเบ้ียเงินฝาก ส่วนในการใหสิ้นเช่ือจะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารกนัส ารอง การด ารงเงินกองทุน 
ต่อสินทรัพยเ์ส่ียง หรือขอ้ก าหนดเร่ืองปริมาณการใหสิ้นเช่ือ เป็นตน้ นอกจากน้ี ธนาคารพาณิชย ์ 
หรือสถาบนัการเงินตอ้งมีการบริหารความเส่ียง เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่การใหสิ้นเช่ือจะไดรั้บเงินคืนกลบัมา 
ทั้งน้ี หลกัเกณฑส์ าคญัท่ีธุรกิจธนาคารเงาหลีกเล่ียง ไดแ้ก่ 

2.2.1.1 การก ากบัดูแลในเร่ืองเงินกองทุน 
            สถาบนัการเงินจะถูกก ากบัดูแลในเร่ืองความมัน่คง เน่ืองจากสถาบนัการเงินมีการรับเงิน

ฝากจากประชาชน ดงันั้น การประกอบธุรกิจสถาบนัการเงินจึงตอ้งอยูบ่นพื้นฐานท่ีท าใหผู้ฝ้ากเงินมัน่ใจวา่ 
เงินฝากจะไปสูญหายไป เน่ืองจากการด าเนินธุรกิจของสถาบนัการเงิน หน่ึงในตวัช้ีวดัความมัน่คงของ
สถาบนัการเงินคือ เงินกองทุน โดยสถาบนัการเงินจะถูกก ากบัในเร่ืองความมัน่คง โดยอาศยัเงินกองทุน 
ต่อสินทรัพย ์หน้ีสินและภาระผกูพนัเป็นตวัช้ีวดั เพื่อใหแ้น่ใจวา่สถาบนัการเงินมีทุนท่ีเพียงพอต่อความ
รับผดิชอบท่ีสถาบนัการเงินนั้นผกูพนัในการช าระคืน หรือแมแ้ต่ในกรณีของสถาบนัการเงินต่างประเทศ 
ท่ีมีการตั้งสาขาในอีกประเทศหน่ึง หลกัเกณฑส์ากลก็ไดมี้การก าหนดใหส้ถาบนัการเงินนั้นด ารงสินทรัพย์
ในประเทศท่ีมีการเปิดสาขานั้น เพื่อประโยชน์ในการท าใหห้น่วยงานก ากบัดูแลในประเทศนั้นมัน่ใจ 
ไดว้า่สถาบนัการเงินนั้นจะมีสินทรัพยใ์นประเทศเพียงพอต่อภาระผกูพนัท่ีมี นอกจากน้ีแลว้ เงินกองทุน 
ยงัใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการก าหนดขอบเขตการประกอบธุรกิจ เช่น สัดส่วนในการใหสิ้นเช่ือ เป็นตน้ 

2.2.1.2 การก ากบัดูแลดา้นความเส่ียง 
            นอกจากการก ากบัในเร่ืองฐานะและความมัน่คงแลว้ สถาบนัเงินยงัถูกก ากบั 

ในเร่ืองความเส่ียงในดา้นต่าง ๆ โดยหน่ึงในความเส่ียงดงักล่าวคือความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง โดยมีหลกัการ
วา่สถาบนัการเงินจะตอ้งมีการด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องเป็นสัดส่วนกบัยอดเงินรับฝากหรือยอดเงินกูย้มื 
ตามท่ีก าหนด เพื่อใหส้ามารถรองรับใหส้ถาบนัการเงินสามารถจ่ายเงินคืนเม่ือถูกทวงถามจากผูฝ้ากเงิน 
หรือจ่ายเงินคืนในกรณีท่ีตอ้งมีการไถ่ถอนตราสารหน้ีหรือเงินอ่ืนใดท่ีสถาบนัการเงินกูย้มืได ้ 

2.2.1.3 การก ากบัในเร่ืองบรรษทัภิบาล 
            สถาบนัการเงินตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ์เร่ืองหลกับรรษทัภิบาล (Corporate 

Governance) ในเร่ืองการแต่งตั้งกรรมการและผูบ้ริหารสถาบนัการเงิน ซ่ึงในกรณีของประเทศไทย  
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ผูบ้ริหารสถาบนัการเงินจะตอ้งไดรั้บการแต่งตั้งจากท่ีคณะกรรมการของสถาบนัการเงิน หรือตอ้งไดรั้บ
ความเห็นชอบจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ และตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากธนาคารแห่งประเทศไทย  
เพื่อใหมี้คุณสมบติัเพียงพอและไม่มีคุณสมบติัตอ้งหา้มตามท่ีกฎหมายก าหนด เน่ืองจากการประกอบธุรกิจ
สถาบนัการเงินเป็นธุรกิจท่ีมีผลกระทบต่อประชาชน และระบบเศรษฐกิจในวงกวา้ง 

2.2.1.4 การคุม้ครองผูบ้ริโภค 
            สถาบนัการเงินตอ้งมีมาตรฐานการคุม้ครองผูบ้ริโภค ผูฝ้ากเงินหรือนกัลงทุนจะตอ้ง

ไดรั้บขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง เพียงพอต่อการตดัสินใจในการท าธุรกรรมกบัสถาบนัการเงิน ตอ้งมีการรายงานขอ้มูล
ใหก้บัหน่วยงานก ากบัดูแล และเปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจต่อสาธารณะดว้ย 

 
2.2.2 สภาพปัญหาของธุรกจิธนาคารเงา  

 สามารถแยกเป็นประเภทตามผูไ้ดรั้บผลกระทบ ดงัน้ี 
 2.2.2.1 สถาบนัการเงิน      

                การประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาตจะตอ้งปฏิบติั 
ตามหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลตามท่ีกฎหมายก าหนด เช่น การจดัตั้ง การขออนุญาตประกอบธุรกิจ  
ทุนจดทะเบียน การด ารงเงินกองทุน การกนัส ารอง การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง เป็นตน้ หลกัเกณฑ์ 
ท่ีรัฐก ากบัดูแลท าใหต้น้ทุนในประกอบธุรกิจเพิ่มสูงข้ึน ธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงินท่ีมุ่งเนน้ 
การหาผลก าไรก็พยายามหาช่องทางเพื่อหลีกเล่ียงหลกัเกณฑด์งักล่าวเหล่าน้ี ดงันั้น การจดัตั้งธนาคารเงา 
จึงเป็นช่องทางในการสร้างผลก าไรทางหน่ึง โดยการท าธุรกรรมท่ีมีการระดมทุน และการใหสิ้นเช่ือ  
แต่เน่ืองจากธนาคารเงาไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีรับใบอนุญาต จึงท าใหไ้ม่ตอ้งอยูภ่ายใต้
การก ากบัดูแลของหน่วยงานก ากบัดูแล บางคร้ังธนาคารพาณิชยก์็เป็นผูจ้ดัตั้งธนาคารเงาข้ึนมาเสียเอง  
เพื่อท าหนา้ท่ีหาประโยชน์ทางธุรกิจแทน และถ่ายเทความเส่ียงของธนาคารพาณิชยอ์อกไปใหธ้นาคารเงา 
อีกทั้ง การท่ีธนาคารเงาไม่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์เช่น การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง การกนัเงินส ารอง  
การด ารงเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง หรือขอ้ก าหนดเร่ืองปริมาณการใหสิ้นเช่ือ รวมถึงไม่ตอ้งมีการ
บริหารความเส่ียง ไม่มีหลกัเกณฑเ์ร่ืองบรรษทัภิบาล และการคุม้ครองผูบ้ริโภค ธนาคารเงาก็ไม่ตอ้งถูก
ตรวจสอบ หรือบงัคบัให้ตอ้งท าตามหลกัเกณฑเ์ร่ืองความมัน่คงเหมือนสถาบนัการเงิน ธนาคารเงาจึงด าเนิน
ธุรกิจบนหลกัเกณฑท่ี์หยอ่นยาน ไม่มีสภาพบงัคบัทางกฎหมาย การด าเนินการอยูบ่นความเส่ียงของธนาคาร
เงาเอง ธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงินท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงา และประชาชน  
                             ดงันั้น เม่ือธนาคารเงาประสบปัญหา เช่น ธนาคารเงาใหสิ้นเช่ือเกินความสามารถของตน 
เน่ืองจากไม่มีหลกัเกณฑใ์นการควบคุมปริมาณการใหสิ้นเช่ือของธนาคารเงา ท าใหข้าดสภาพคล่อง 
ธนาคารเงาไม่สามารถรับช าระเงินได ้ท าใหไ้ม่สามารถน าเงินดงักล่าวไปจ่ายคืนนกัลงทุนท่ีถือตราสาร  
หรือในกรณีท่ีมีการระดมทุนและออกตราสารทางการเงิน โดยก าหนดระยะเวลาใหสิ้นเช่ือยาวกวา่ระยะเวลา
ไถ่ถอนตราสารการเงิน ท าใหธ้นาคารเงาไม่สามารถจ่ายเงินคืนใหน้กัลงทุนไดต้ามก าหนดเวลา ธนาคาร
พาณิชยท่ี์ระดมทุนโดยวธีิน้ีอาจถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง สถาบนัการเงินดงักล่าวตอ้งระดม
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เงินทุนเพิ่ม เพราะตอ้งด ารงเงินส ารองมากข้ึนเน่ืองจากถูกลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ ท าใหต้น้ทุนของเงินทุน 
(Funding Cost) เพิ่มข้ึน และส่งผลใหเ้กิดปัญหาขาดสภาพคล่อง และยิง่ท  าใหร้าคาหุน้และสินทรัพยข์อง
สถาบนัการเงินปรับตวัลดลงไปอีก17  

2.2.2.2 ประชาชน       
                               เน่ืองจากการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีใหสิ้นเช่ือ 
ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑท่ี์กฎหมายก าหนด รวมทั้งถูกก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจโดยหน่วยงาน 
ก ากบัดูแล ดงันั้น การใหสิ้นเช่ือจึงตอ้งถูกก ากบัใหป้ฏิบติัตามหลกัเกณฑด์งัท่ีกล่าวมาแลว้ขา้งตน้  
เช่น การกนัเงินส ารอง เป็นตน้ ท าใหธ้นาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินไม่สามารถใหสิ้นเช่ือ 
แก่ประชาชนไดเ้ตม็ศกัยภาพ อีกทั้ง ยงัมีผูป้ระกอบการหรือประชาชนท่ีตอ้งการสินเช่ือ แต่ไม่สามารถเขา้ถึง
แหล่งเงินทุนได ้เน่ืองจากติดปัญหาเร่ืองหลกัเกณฑก์ารให้สินเช่ือของธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงิน 
ท่ีไดรั้บอนุญาต เช่น ไม่มีหลกัประกนัท่ีน่าเช่ือถือ หรือไม่มีประวติัทางการเงิน เป็นตน้ สาเหตุดงักล่าว 
ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงาเขา้มามีบทบาทอยา่งมากในการช่วยเหลือผูป้ระกอบการ หรือประชาชนบางส่วน 
ใหเ้ขา้ถึงสินเช่ือไดม้ากข้ึน อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากธุรกิจธนาคารเงาไม่ถูกก ากบัดูแลโดยภาครัฐ เม่ือธนาคารเงา
เขา้มามีส่วนแบง่ในตลาดสินเช่ือมากข้ึน ก็ไม่มีหลกัเกณฑ์มาควบคุมในเร่ืองฐานะและความมัน่คง  
ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงามีความเส่ียงอยา่งมาก  
                              นอกจากน้ี ในกรณีท่ีนกัลงทุนตอ้งการผลตอบแทนจากการลงทุนสูงกวา่การฝากเงิน 
ในธนาคาร ก็เป็นช่องทางทางธุรกิจท่ีใหธ้นาคารเงาเขา้มาเพื่อออกผลิตภณัฑท์างการเงิน เช่น ตราสาร 
ทางการเงินต่าง ๆ โดยสัญญาวา่จะใหผ้ลตอบแทนสูงในระยะเวลาท่ีก าหนด โดยการออกตราสารนั้น 
จะอา้งอิงจากสินทรัพยต่์าง ๆ ซ่ึงการออกตราสารดงักล่าวไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล เช่น  
เร่ืองคุณภาพของสินทรัพยท่ี์น ามาอา้งอิง เป็นตน้ ท าการประกอบธุรกิจของธนาคารเงา จึงไม่จ  าเป็นตอ้ง
ค านึงถึงความมัน่คงในการประกอบธุรกิจ นกัลงทุนท่ีตอ้งการผลตอบแทนสูงกวา่การฝากเงินในธนาคาร
พาณิชยท์ัว่ไปไม่สามารถรับรู้ถึงสถานะทางการเงินหรือความมัน่คงของธนาคารเงาได ้ไม่รู้ขอ้มูลถึง
สินทรัพยท่ี์น ามาใชอ้า้งอิงตราสารท่ีตนถืออยูว่า่มีความมัน่คง หรือมีมูลค่าท่ีแทจ้ริงเท่าไหร่ ท าใหเ้กิด 
ความเส่ียงในการไดรั้บผลตอบแทนของตราสาร หรือหากกรณีท่ีสินทรัพยท่ี์น ามาอา้งอิงตราสาร 
เป็นสินทรัพยด์อ้ยคุณภาพ ก็จะไม่สามารถจ่ายผลตอบแทนใหน้กัลงทุนได ้ก็ท  าใหเ้กิดความเสียหาย 
แก่นกัลงทุนเป็นวงกวา้งอีกดว้ย  

ปัญหาท่ีตามมาจากธุรกิจธนาคารเงาอีกประการหน่ึง คือ การไม่ตอ้งปฏิบติัตาม
มาตรฐานการคุม้ครองผูบ้ริโภคเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงินทัว่ไป จึงส่งผลใหผู้ฝ้ากเงินหรือนกัลงทุน 
ไม่สามารถเขา้ถึงขอ้มูลเร่ืองความมัน่คงหรือความเส่ียงของธนาคารเงาไดอ้ยา่งเพียงพอ ธนาคารเงา 
ไม่ตอ้งถูกก าหนดเร่ืองการรายงานท่ีจะตอ้งมีความเป็นปัจจุบนั และเปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งประกอบการ
ตดัสินใจของนกัลงทุน  
 

                                                           
17 นายวรพงษ ์มูลก าบิล, อ้างแล้ว เชิงอรรถท่ี 12 น. 39. 
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2.2.2.3 ระบบเศรษฐกิจ 
  การประกอบธุรกิจธนาคารเงาเป็นการด าเนินการเป็นตวักลางทางการเงินแต่ไม่ใช่

ธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาต จึงไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ ากบัดูแล หรือถูกก ากบั 
และตรวจสอบจากธนาคารกลาง ประกอบกบัประโยชน์ทางเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึนจากธนาคารเงา เช่น  
เป็นการเพิม่ช่องทางในการประกอบธุรกิจของธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาต  
เป็นการถ่ายโอนความเส่ียงของสถาบนัการเงิน เป็นทางเลือกใหก้บันกัลงทุนท่ีตอ้งการผลตอบแทน 
ในการลงทุนสูงกวา่การฝากเงินทัว่ไป รวมถึงเป็นแหล่งเงินทุนใหก้บัผูป้ระกอบการ หรือประชาชน 
ท่ีไมส่ามารถเขา้ถึงสินเช่ือได ้เป็นตน้ ท าใหธ้นาคารเงาเป็นธุรกิจท่ีเป็นท่ีตอ้งการของผูป้ระกอบธุรกิจ
การเงิน และประชาชนทัว่ไป ความตอ้งการดงักล่าวท าให้ธุรกิจธนาคารเงาเติบโตข้ึนอยา่งมาก 
ในต่างประเทศ และน ามาซ่ึงความเส่ียงอยา่งมากทั้งต่อสถาบนัการเงิน ประชาชน และเศรษฐกิจในภาพรวม 
เน่ืองจากเม่ือธุรกิจธนาคารเงาประสบปัญหา ไม่วา่จะเป็นการขาดสภาพคล่องของสถาบนัการเงิน นกัลงทุน
ไม่สามารถไดรั้บผลตอบแทนจากตราสารท่ีลงทุน ก็จะกระทบกบัระบบเศรษฐกิจเป็นวงกวา้ง หรือในกรณี
ท่ีมีการออกตราสารทางการเงินท่ีมีสินทรัพยอ์า้งอิง โดยก าหนดผลตอบแทนท่ีสูงเกินจริง เพื่อจูงใจนกัลงทุน 
ก็อาจจะมีนกัลงทุนจ านวนมากทั้งจากในประเทศ และต่างประเทศ สนใจเขา้ซ้ือตราสารดงักล่าว แต่หาก
สินทรัพยน์ั้นเป็นสินทรัพยด์อ้ยคุณภาพในภายหลงั จนไม่สามารถน าเงินมาจ่ายคืนให้ผูถื้อตราสารได ้ 
ก็จะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อนกัลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศเป็นวงกวา้ง บางคร้ังอาจกระทบ 
กบัเศรษฐกิจระดบัภูมิภาค หรือระดบัโลก จนท าใหเ้กิดวกิฤตเศรษฐกิจไดเ้ลยทีเดียว 
 
             2.2.3 ปัญหาของธนาคารเงาในประเทศไทย  
             หากพิจารณานิยามความหมายและลกัษณะของธนาคารเงาดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ท่ีก าหนดวา่ 
“ธนาคารเงา” คือ ระบบของตวักลางทางการเงินท่ีท าหนา้ท่ีในการใหสิ้นเช่ือไม่วา่จะเป็นการใหสิ้นเช่ือ 
โดยผูป้ระกอบการหรือมีธุรกรรมเป็นการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงการด าเนินการการดงักล่าว จะอยูน่อกเหนือจากการ
ใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนาคารพาณิชยท์ัว่ไป ธนาคารเงาอาจด าเนินการในรูปแบบเครือข่ายของผูป้ระกอบ
ธุรกิจทางการเงินซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้น าเงินนั้นไปหาประโยชน์ผา่นระบบการเงินต่าง ๆ 
เช่น การออกตราสาร การแปลงสินทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน อีกทั้ง ธนาคารเงาไม่ใช่เป็นธนาคารพาณิชย ์
เพียงแต่มีการด าเนินการท่ีคลา้ยคลึงกบัธนาคารพาณิชย ์ท าใหไ้ม่ถูกก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐนั้น  
ท าใหเ้ห็นไดว้า่ ประเทศไทยมีการท าธุรกรรมท่ีมีลกัษณะเป็นธนาคารเงาเขา้ข่ายนิยามความหมายของ
ธนาคารเงาเช่นเดียวกนั แต่รูปแบบธนาคารเงาอาจจะมีความแตกต่างและไม่มีลกัษณะเด่นชดัเช่นเดียวกบั
ธนาคารเงาในต่างประเทศ เช่น การใหสิ้นเช่ือนอกระบบต่างๆ ท่ีไม่ใช่เป็นการใหสิ้นเช่ือผา่นระบบสถาบนั
การเงินท่ีมีการก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐ ไม่วา่จะเป็นการกูย้มืโดยมีหลกัประกนัหรือไม่มีหลกัประกนั 
การขายฝาก โรงรับจ าน า รวมไปถึงการใหสิ้นเช่ือของผูป้ระกอบธุรกิจต่าง ๆ เช่น การใหสิ้นเช่ือแก่ลูกคา้
ของผูป้ระกอบธุรกิจแฟ็กตอร่ิง หรือสหกรณ์ โดยท่ีบริษทัแฟ็กตอร่ิงหรือสหกรณ์กูย้มืเงินจากสถาบนั
การเงิน และน าเงินท่ีไดรั้บมาจากสถาบนัการเงินนั้นไปหาประโยชน์โดยการใหสิ้นเช่ืออีกต่อหน่ึง เป็นตน้ 
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ซ่ึงหากมีการท่ีจดัตั้งบริษทัหรือกิจการใดข้ึนมาแลว้ไปขอสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน แต่ไม่ไดน้ าเงินท่ีไดรั้บ
มาไปประกอบธุรกิจแต่กลบัไปใหสิ้นเช่ือต่อ การด าเนินการลกัษณะดงักล่าวอาจเกิดผลกระทบและความ
เส่ียงต่อระบบเศรษฐกิจได ้เน่ืองจากหากบริษทัหรือกิจการดงักล่าวไม่สามารถรับช าระหน้ีได ้ก็ไม่สามารถ 
ช าระหน้ีใหก้บัสถาบนัการเงินได ้ก็จะเกิดผลกระทบวงกวา้งต่อระบบสถาบนัการเงิน และระบบเศรษฐกิจ
โดยรวมได ้
 

2.3 ประสบการณ์ธนาคารเงาในต่างประเทศ 
 

2.3.1 ปัญหาธนาคารเงาในประสบการณ์ของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
  2.3.1.1 สภาพปัญหา 

                              ธุรกิจธนาคารเงาไม่ใช่ปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึนใหม่ ค  าวา่ธนาคารเงาเร่ิมมีการใช ้
อยา่งแพร่หลายแต่ยงัไม่มีการใหค้  านิยามอยา่งเป็นทางการ ซ่ึงต่อมา FSB ไดใ้หค้  านิยามธุรกิจธนาคารเงา 
วา่เป็นตวักลางการใหสิ้นเช่ือโดยผูป้ระกอบการหรือธุรกรรมนอกขอบเขตระบบธนาคารปกติ โดยประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนไดใ้หนิ้ยามค าวา่ “ธนาคารเงา”  วา่เป็นตวักลางการใหสิ้นเช่ือท่ีเก่ียวขอ้งกบั
ผูป้ระกอบการหรือธุรกรรมนอกขอบเขตระบบธนาคารปกติเพื่อรองรับการใหส้ภาพคล่องและสินเช่ือ 
ท่ีมีลกัษณะเปล่ียนแปลงไป และมีความเป็นไปไดท่ี้จะเป็นแหล่งท่ีท าใหเ้กิดความเส่ียงเชิงระบบ หรือการ
บิดเบือนหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลแต่ไม่วา่ค  านิยามธนาคารเงาจะเป็นอยา่งไรก็ตาม การประกอบธุรกิจธนาคาร
เงากท็  าใหเ้กิดความเส่ียงกบัธนาคารไม่วา่จะเป็นการช าระหน้ีเม่ือถึงก าหนด การใหสิ้นเช่ือ หรือสภาพคล่อง
ท่ีเปล่ียนแปลงไป การด าเนินการใด ๆ นอกเหนือจากการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยแ์บบเดิมจะท าให้
ขาดซ่ึงแหล่งรองรับท่ีเขม้แข็ง (Strong Safety Net) เช่น การคุม้ครองเงินฝาก การใหกู้ย้ืมจากธนาคารกลาง 
ซ่ึงเป็นแหล่งใหค้วามช่วยเหลือสุดทา้ย เป็นตน้ โดยในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไม่มีระบบ 
การคุม้ครองเงินฝากในธนาคารพาณิชย ์แต่ประชาชนทุกคนเขา้ใจวา่ในทางปฏิบติัรัฐบาลสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนจะใหค้วามคุม้ครองเงินฝากของประชาชน อีกทั้งยงัเป็นการยากท่ีจะแยกความแตกต่างของ
สถาบนัท่ีมีการประกอบการในลกัษณะเหมือนธนาคารพาณิชย ์เช่น การเปล่ียนแปลงระยะเวลาการช าระหน้ี  
โดยผูป้ระกอบธุรกิจประกนัชีวติออกกรมธรรมป์ระกนัชีวติระยะยาว แต่ยนิยอมใหส้ามารถใหถ้อนเงิน
ออกมาก่อนเวลาไดภ้ายใตเ้ง่ือนไขบางประการ เป็นตน้ 18 
                  2.3.1.2 สาเหตุของปัญหา 

         สาเหตุท่ีธุรกิจธนาคารเงามีความส าคญัในประเทศจีนก็เพราะธุรกิจธนาคารเงา 
มีประโยชน์ทางเศรษฐกิจอยา่งมาก และมีค่าใชจ่้ายต ่า ในแง่ของประโยชน์ธนาคารเงาจะช่วยใหเ้กิด 
ความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจโดยการท าใหธุ้รกิจบริการทางการเงินมีตน้ทุนท่ีถูกกวา่ธนาคารพาณิชย ์
และกระจายอยูอ่ยา่งกวา้งขวางใหป้ระชาชนสามารถเขา้ถึงได ้ธนาคารเงามีตน้ทุนส าหรับการกูย้มืเงิน 
ต ่ากวา่ธนาคารพาณิชยแ์ละมีบริการทางการเงินอ่ืน ๆ สามารถเสนอบริการทางการเงินท่ีธนาคารพาณิชย ์
                                                           

18 Douglas J. Elliott, supra note 8, p. 5. 
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ไม่สามารถด าเนินการได ้ธนาคารพาณิชยโ์ดยทัว่ไปจะตอ้งถูกก าหนดเร่ืองเงินทุนและสภาพคล่องมากกวา่
ธนาคารเงา ซ่ึงดว้ยเหตุน้ีเองท าใหต้น้ทุนของธนาคารพาณิชยจึ์งตอ้งสูงกวา่แต่ปลอดภยัมากกวา่ ยิง่ไปกวา่
นั้นธนาคารเงาจะเสนอการใหกู้ย้มืเงินแก่ลูกคา้หรือรูปแบบท่ีมีความเส่ียงมากกวา่ธนาคารพาณิชย ์แต่ไดรั้บ
การตรวจสอบหรือก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐนอ้ยกวา่ ท าใหเ้ป็นการสร้างความเส่ียงอยา่งมาก  

จากเหตุผลดงักล่าวขา้งตน้ ท าใหธ้นาคารเงามีแนวโนม้วา่จะมีความมัน่คงนอ้ยกวา่
ธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจากการท่ีธนาคารเงาไม่มีแหล่งรองรับท่ีเขม้แขง็ของการคุม้ครองเงินฝาก และการให้
กูย้มืจากธนาคารกลางซ่ึงเป็นแหล่งใหค้วามช่วยเหลือสุดทา้ย ท าใหค้วามไม่มัน่คงของธนาคารเงาขยาย 
วงกวา้ง และรวดเร็ว จึงเห็นไดว้า่ถึงแมว้า่ธนาคารเงาจะมีส่วนช่วยใหเ้ศรษฐกิจเจริญเติบโต แต่ก็แลกมาดว้ย
ความไม่มัน่คงทางการเงิน ส่ิงน้ีเองจึงท าใหผู้ว้างนโยบายเกิดความล าบากในการจดัสมดุลของพฤติการณ์ 
ท่ีเกิดข้ึน เพื่อพยายามใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดทางเศรษฐกิจ แต่มีความเส่ียงนอ้ยท่ีสุด ซ่ึงในกรณีของประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนไดมี้การเพิ่มเติมปัจจยัการสร้างสมดุลของพฤติกรรม โดยหน่วยงานภาครัฐ 
ของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไดต้ระหนกัถึงความตอ้งการของธุรกิจการเงินท่ีจ าเป็นตอ้งปฏิรูป 
เพื่อลดอ านาจของรัฐในการควบคุมการตดัสินใจของภาคธนาคาร แต่การปฏิรูปในปัจจุบนักลบัท าใหส้ร้าง
โอกาสทางธุรกิจใหก้บั Non-Bank เขา้มาต่อสู้กบัธนาคารพาณิชยโ์ดยอาศยัการไดเ้ปรียบในเร่ืองหลกัเกณฑ์ 
การก ากบัดูแล ซ่ึงในประเทศท่ีรัฐบาลมีการก ากบัดูแลเศรษฐกิจมากเกินไปก็เป็นการสร้างประโยชน์จากการ
ไดเ้ปรียบในเร่ืองหลกัเกณฑ์การก ากบัดูแลนัน่เอง 

2.3.1.3 สภาพเศรษฐกิจก่อนประสบปัญหา 
         ระบบการใหสิ้นเช่ือของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนก่อนท่ีจะมีธุรกิจธนาคารเงา

ข้ึนนั้น เป็นการด าเนินการผา่นธนาคารพาณิชยต์ั้งแต่เร่ิมยุคการปฏิรูปในปี ค.ศ. 1978 จนกระทัง่ถึงเม่ือธุรกิจ
ธนาคารเงาเร่ิมเกิดข้ึนในปี ค.ศ. 2000 เป็นตน้มา แต่เม่ือปลายปี ค.ศ. 2008  การใหสิ้นเช่ือของธนาคาร
พาณิชยมี์มากถึง 7 ใน 8 ของการใหสิ้นเช่ือทั้งระบบในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน โดยธนาคาร
พาณิชยข์องประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไดสิ้ทธิประโยชน์ในเร่ืองต่าง ๆ ดงัต่อไปน้ี 

(1) ฐานลูกคา้ การใหกู้ย้มืเงินทั้งหมดท่ีอยูภ่ายใตก้ารควบคุมของรัฐเป็นการด าเนินการ
ผา่นธนาคารพาณิชย ์รัฐไดใ้หฐ้านลูกคา้ขนาดใหญ่กบัธนาคาร โดยเฉพาะอยา่งยิง่รัฐวิสาหกิจของประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน 

(2) การมีกฎหมายป้องกนัการแข่งขนั โดยทางเลือกท่ีเก่ียวขอ้งกบัการฝากเงิน 
และการใหกู้ย้มืเงินของธนาคารตามกฎหมายมีนอ้ย 

(3) การค ้าประกนัแบบปริยาย โดยธนาคารไดป้ระโยชน์จากการคุม้ครองเงินฝาก 
โดยปริยายจากภาครัฐ ทั้ง ๆ ท่ีไม่มีการคุม้ครองเงินฝากอยา่งเป็นทางการ เน่ืองจากรัฐไม่อาจยอมให้เกิด 
ความเสียหายอยา่งมากต่อผูฝ้ากเงิน ซ่ึงความปลอดภยัดงักล่าวท่ีธนาคารพาณิชยไ์ดรั้บท าใหส้ามารถ
รวบรวมเงินฝากไดเ้ป็นจ านวนมากถึงแมว้า่จะใหผ้ลตอบแทนต ่าก็ตาม 
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(4) หลกัเกณฑใ์นการควบคุมอตัราดอกเบ้ียเงินฝากและเงินกู ้ธนาคารพาณิชย ์
      ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไดรั้บประโยชน์จากระบบการก าหนดหลกัเกณฑ์

การก าหนดอตัราดอกเบ้ียเงินฝากสูงสุด และอตัราดอกเบ้ียเงินกูต้  ่าสุดท่ีธนาคารพาณิชยจ์ะเรียกเก็บได ้ 
ท าใหธ้นาคารพาณิชยไ์ดรั้บการรับรองวา่จะไดรั้บก าไรจากส่วนต่างของอตัราดอกเบ้ียอยา่งดี แต่สิทธิ
ประโยชน์ท่ีธนาคารพาณิชยไ์ดรั้บจากรัฐก็น ามาซ่ึงภาระท่ีธนาคารพาณิชยต์อ้งแบกรับไวด้ว้ยเช่นกนั ดงัน้ี 

(1) การควบคุมปริมาณสินเช่ือ นโยบายการเงินของประเทศจีนจะมีการควบคุมปริมาณ
การใหสิ้นเช่ือของธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงเป็นผลเช่นเดียวกบัการควบคุมปริมาณเงินท่ีจะรองรับการใหสิ้นเช่ือ
จึงเป็นการปกครองธนาคารพาณิชยไ์ปในตวั รัฐบาลจีนจะก าหนดปริมาณสินเช่ือทั้งหมดท่ีธนาคารพาณิชย์
จะใหไ้ด ้และจดัสรรตามสัดส่วนใหธ้นาคารพาณิชยแ์ต่ละแห่ง ซ่ึงท าใหเ้ม่ือไม่ก่ีปีท่ีผา่นมามีธนาคาร
พาณิชยท่ี์ไม่สามารถใหสิ้นเช่ือเตม็ตามปริมาณท่ีตอ้งการได ้

(2) การบริหารสินเช่ือรายยอ่ย ในช่วงแรกของการปฏิรูปการใหสิ้นเช่ือของธนาคาร
พาณิชยจ์ะเป็นการใหสิ้นเช่ือกบัหน่วยงานของรัฐหรือส่วนราชการ ซ่ึงปัจจุบนัมีการใหสิ้นเช่ือลกัษณะ
ดงักล่าวค่อนขา้งนอ้ย ถึงแมว้า่จะมีปรากฏวา่ธนาคารขนาดเล็ก มีการใหสิ้นเช่ือกบัหน่วยงานของรัฐ 
ระดบัภูมิภาคหรือทอ้งถ่ิน เน่ืองจากสายสัมพนัธ์อนัเหนียวแน่นก็ตาม  

(3) การก าหนดอตัราส่วนการใหสิ้นเช่ือกบัเงินฝากท่ีเขม้งวด ธนาคารพาณิชย ์
ไม่สามารถใหสิ้นเช่ือเกินกวา่ 75% ของปริมาณเงินฝาก ซ่ึงท าใหเ้ป็นการฉุดอตัราการเติบโตของการให้
สินเช่ือ โดยเฉพาะอยา่งยิง่การเจริญเติบโตอยา่งชา้ ๆ ของเงินฝากท่ีตอ้งเผชิญกบัผลิตภณัฑท่ี์มาแข่งขนั 
ซ่ึงมาจากธนาคารเงานัน่เอง ท าใหภ้าครัฐตอ้งยอมอนุญาตใหเ้งินฝากบางประเภท เช่น ตลาด Inter – Bank  
มาเป็นทางเลือกเพิ่มเติม 

(4) การก าหนดอตัราเงินส ารองสูง ธนาคารพาณิชยต์อ้งมีเงินส ารองจ านวนมากไว ้
ในธนาคารกลางสาธารณรัฐประชาชนจีนซ่ึงไดรั้บผลตอบแทนต ่าถา้เทียบกบัการไดรั้บจากการประกอบ
ธุรกิจ และต ่ากวา่ค่าใชจ่้ายของธนาคารอีกดว้ย ซ่ึงการก าหนดอตัราเงินส ารองมีหลายระดบั แต่ปัจจุบนั
ธนาคารพาณิชยจ์ะมีเงินส ารองอยูท่ี่ธนาคารกลางสาธารณรัฐประชาชนจีนประมาณ 19.5% ของเงินฝาก  
โดยการก าหนดอตัราเงินส ารองถือเป็นภาระในทางเศรษฐกิจ ยกตวัอยา่งเช่น ค่าเสียโอกาส 3% ต่อปี 
ของ 20% ของเงินฝาก เท่ากบั 0.60% ของเงินฝากทั้งหมด และเน่ืองจากเงินฝากเป็นแหล่งเงินทุนขนาดใหญ่
ของธนาคารพาณิชย ์การก าหนดอตัราเงินส ารองดงักล่าวก็เป็นภาระค่าใชจ่้ายของธนาคารพาณิชยอ์ยา่งมาก 

อยา่งไรก็ตาม ขอ้ดีของการท่ีธนาคารพาณิชยเ์ป็นผูใ้หสิ้นเช่ือดงักล่าวมาขา้งตน้  
กลบัสร้างโอกาสอยา่งมากใหก้บัธุรกิจธนาคารเงา เน่ืองจากการมีหลกัเกณฑท่ี์เขม้งวด ท าใหธุ้รกิจตอ้งอาศยั
ช่องวา่งทางกฎหมาย นอกจากน้ีในช่วงก่อนหนา้ปี ค.ศ. 2000 ระบบการใหสิ้นเช่ือก็มีส่วนประกอบอ่ืน 
ท่ีส าคญั ดงัน้ี 

(1) ตลาดพนัธบตัรมีขนาดเล็กมาก เน่ืองจากแนวโนม้ของตลาดการเงินเป็นแหล่งเงินทุน
ขนาดใหญ่ใหก้บับริษทัขนาดใหญ่ อีกทั้งประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนยงัไม่ค่อยมีการลงทุนในตลาด
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พนัธบตัร อยา่งไรก็ดี ในช่วงท่ีผา่นมาตลาดพนัธบตัรก็เป็นแหล่งเงินทุนท่ีส าคญัต่อการประกอบธุรกิจ 
แมแ้ต่ปัจจุบนัการซ้ือพนัธบตัรก็มาจากซ้ือโดยบญัชีของธนาคารพาณิชยเ์อง  

(2) การประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยด์ าเนินการโดยรัฐ จนกระทัง่ในปี ค.ศ. 2004 
ธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมีรัฐบาลเป็นเจา้ของทั้งหมด แมแ้ต่ปัจจุบนั
การเขา้ถือหุ้นใหญ่ก็ท าให้รัฐควบคุมธนาคารพาณิชยใ์หญ่ไวท้ั้งหมด  

(3) ธนาคารพาณิชยมี์นโยบายใหสิ้นเช่ือกบัรัฐวสิาหกิจ เน่ืองจากการใหสิ้นเช่ือ 
แก่รัฐวสิาหกิจเป็นการไดรั้บการค ้าประกนัโดยปริยายจากรัฐ และธนาคารพาณิชยอ์าจไดรั้บประโยชน์อ่ืน  
เช่น สินเช่ือดอ้ยคุณภาพของรัฐวสิาหกิจจะไม่ถูกลงโทษจากรัฐบาล เป็นตน้ ซ่ึงความนิยมของธนาคาร
พาณิชยใ์นการใหสิ้นเช่ือแก่รัฐวสิากิจจ านวนมากท าใหธุ้รกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มไม่สามารถเขา้ถึง
สินเช่ือได ้ทั้งท่ีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมาจากธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดยอ่มท่ีมีอตัราการจา้งงานสูงถึงร้อยละ 70 และถือเป็นร้อยละ 60 ของ GDP ในปี ค.ศ. 2012  
แต่กลบัไดรั้บสินเช่ือจากธนาคารพาณิชยเ์พียงแค่ร้อยละ 20 เท่านั้น ซ่ึงความยากล าบากในการใหสิ้นเช่ือ
อยา่งเพียงพอต่อ SMEs นัน่เองท่ีเป็นปัญหาท่ีรุนแรงข้ึนในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน เน่ืองจาก
โครงสร้างของธุรกิจธนาคารพาณิชย ์รวมถึงประโยชน์จูงใจต่าง ๆ ท่ีธนาคารจะไดรั้บแลว้ การใหสิ้นเช่ือ 
แก่ SMEs ก็ยงัคงมีปัญหาเน่ืองจาก SMEs เองไม่มีหลกัประกนัท่ีมีคุณภาพสูง หรือขาดประวติัการกูย้มื 
ท่ียาวนาน ท าใหสิ้นเช่ือ SMEs มีความเส่ียงสูง นอกจากน้ียงัมีระบบความรับผิดชอบของผูบ้ริหารดา้นสินเช่ือ
ของธนาคารพาณิชยท่ี์ก าหนดบทลงโทษกรณีหน่วยงานเอกชนผิดนดัช าระหน้ีเงินกูสู้งกวา่การผิดนดัช าระหน้ี
ของรัฐวสิาหกิจ ท าใหเ้ห็นไดว้า่ในแง่ของการไดรั้บสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย ์SMEs ก็ยงัเสียเปรียบเม่ือเทียบ
กบัในประเทศอ่ืน 

2.3.1.4 นิยามและประเภทของธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
  จากท่ีไดก้ล่าวมาขา้งตน้วา่นิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” ของประเทศสาธารณรัฐประชาชน

จีนยงัไม่มีนิยามท่ีเป็นทางการ และยงัไม่มีขอ้สรุปวา่ธุรกรรมแบบใดบา้งท่ีถือวา่เป็นการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงา รวมถึงปริมาณของการประกอบธุรกิจธนาคารเงาดว้ย อยา่งไรก็ดี การประกอบธุรกิจการให้
สินเช่ือ หรือธุรกรรมทางการเงินอ่ืน ๆ ดงัต่อไปน้ี หน่วยงานก ากบัดูแลของประเทศจีนถือวา่เป็น 
การประกอบธุรกิจธนาคารเงา19 

(1) การใหสิ้นเช่ือหรือลีซซ่ิงจากบริษทัทรัสต ์ธุรกรรมทางการเงินท่ีด าเนินการ 
โดยบริษทัทรัสตต่์าง ๆ ท่ีมีการแบ่งแยกการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารกบัผูจ้ดัการกองทุน 

(2) Entrusted Loan เป็นการใหสิ้นเช่ือจากบริษทัท่ีไม่ไดป้ระกอบธุรกิจในการใหบ้ริการ
ทางการเงินซ่ึงด าเนินการผา่นธนาคารพาณิชยด์ว้ยเหตุผลทางกฎหมายบางประการ บางคร้ัง Entrusted 
Loans ไดรั้บเงินมาจากรัฐวสิาหกิจเน่ืองจากมีตน้ทุนการใหกู้ย้มืถูกกวา่และไดรั้บสินเช่ือจ านวนมาก  

                                                           
19 Ibid. p. 7. 
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อยา่งไรก็ดี Entrusted Loans ส่วนใหญ่นั้นจะใหกู้ย้มืกนัภายในกลุ่มธุรกิจ ซ่ึงการใหกู้ย้มืกนัภายในกลุ่ม
ธุรกิจจะไม่ถือวา่เป็นการประกอบธุรกิจธนาคารเงาตามค านิยาม แต่ก็เป็นเร่ืองยากท่ีจะแยกวา่เป็นการให้
กูย้มืเงินในกลุ่มธุรกิจหรือกบับุคคลอ่ืน  

(3) Bankers’ Acceptances (BA) ตราสารท่ีออกโดยธนาคารพาณิชยโ์ดยสัญญาวา่จะช าระ
เงินใหแ้ก่ผูถื้อในอนาคตอยา่งไม่มีเง่ือนไข โดยผูท่ี้ตอ้งการใหธ้นาคารพาณิชยอ์อก BA ใหจ้ะน าเงินฝากมา
อา้งอิง BA ซ่ึง BA โดยทัว่ไปจะมีอายภุายใน 6 เดือน การออก BA เป็นการธุรกรรมทางการเงินโดยทัว่ไป 
เช่น การซ้ือสินคา้คงคลงัท่ีผูข้ายจะไดรั้บ BA ท่ีออกโดยธนาคารพาณิชยจ์ากผูซ้ื้อโดยมีเงินฝากเป็น
หลกัประกนั ซ่ึง BA สามารถน ามาขายลดก่อนท่ีจะถึงวนัครบก าหนดช าระได ้ดว้ยเหตุผลน้ีจึงมีการน า BA 
มาใชใ้นการประกอบธุรกิจธนาคารเงา เน่ืองจากเป็นทางท่ีผูกู้ส้ามารถไดรั้บเงินจ านวนมากจากธนาคาร
พาณิชยโ์ดยไม่ปรากฏรายการทางบญัชี โดยการน า BA ไปเป็นหลกัประกนัขอสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย์
ตามมูลค่าท่ีขายลดได ้แลว้น าเงินกูท่ี้ไดจ้ากธนาคารพาณิชยน์ั้นไปเป็นหลกัประกนัในการออก BA กบั
ธนาคารพาณิชยอ่ื์นต่อไป ซ่ึงการท าธุรกรรมแบบน้ีท าให้เกิดความเส่ียงไดอ้ยา่งมาก 

(4) Inter – Bank Entrusted Loan Payment เป็นการใหสิ้นเช่ือท่ีธนาคารพาณิชย ์
แห่งหน่ึงใหก้บัลูกคา้ของธนาคารพาณิชยอ่ื์น โดยกระท าในนามธนาคารพาณิชยอี์กแห่งหน่ึง ซ่ึงธนาคาร
พาณิชยท่ี์ใหสิ้นเช่ือจะไดรั้บเงินตน้และดอกเบ้ียคืนจากธนาคารพาณิชยท่ี์ตนกระท าการแทน 

(5) บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐานราก (Microfinance Companies) เป็นการใหสิ้นเช่ือ 
กบัผูป้ระกอบการหรือประชาชนในระดบัฐานราก บริษทัน้ีจะถูกก ากบัดูแลแยกต่างหากจากการก ากบัดูแล
ธนาคารพาณิชย ์โดยไดรั้บใบอนุญาตใหสิ้นเช่ือจ านวนนอ้ยเพื่อช่วยส่งเสริมให้ผูกู้ย้มืรายยอ่ยและอยูใ่น
ทอ้งถ่ินไดเ้ขา้ถึงการใหสิ้นเช่ือ 

(6) การท าลีซซ่ิง (Financial Leasing) เป็นการท าธุรกรรมลีซซ่ิง โดยรวมถึงการท า 
ลีซซ่ิงทุกกรณีท่ีอยูน่อกเหนืองบการเงินของธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัทรัสต ์และไม่ใช่เป็นการท าลีซซ่ิง
ระยะสั้น 

(7) Special Purpose Finance Companies Associated with E-commerce เป็นการให้
สินเช่ือโดยอาศยัธุรกรรมทางพาณิชยอิ์เล็กทรอนิกส์ให้กบั SMEs จาก E-commerce Platform  

(8) การค ้าประกนั (Guarantee) บริษทัค ้าประกนัในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
มีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงาใน 2 ลกัษณะ คือ ธุรกิจหลกัเป็นการค ้าประกนัทางการเงิน
โดยการถ่ายโอนความเส่ียงของธนาคารเงาไปยงับริษทัค ้าประกนั เน่ืองจากบริษทัเหล่าน้ีถูกก าหนดให้ 
มีเงินทุนนอ้ยกวา่การด าเนินการค ้าประกนัเงินกูโ้ดยธนาคารพาณิชย ์และบริษทัค ้าประกนัเหล่าน้ี 
ก็มีการขยายสาขาเพื่อใหสิ้นเช่ือโดยตรงถึงแมว้า่จะไม่ไดรั้บใบอนุญาตประกอบธุรกิจการใหสิ้นเช่ือก็ตาม 

(9) โรงรับจ าน า และผูใ้หกู้อ้ยา่งไม่เป็นทางการ ซ่ึงโรงรับจ าน าเป็นแหล่งเงินทุน 
ท่ีส าคญัส าหรับภาคครัวเรือนหรือผูป้ระกอบธุรกิจขนาดเล็ก นอกจากน้ี ผูใ้หกู้ป้ระเภทอ่ืนท่ีไม่ไดป้ระกอบ
ธุรกิจอยา่งเป็นทางการ รวมถึงญาติพี่นอ้ง เพื่อนฝงู หรือเพื่อนบา้น เป็นตน้ อีกทั้ง ยงัมีการใหสิ้นเช่ือ 
อยา่งไม่ถูกกฎหมายอีกดว้ย โดยเป็นการยากท่ีจะทราบขอ้มูลเก่ียวกบัปริมาณการใหสิ้นเช่ืออยา่งไม่เป็น
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ทางการหรือผดิกฎหมาย แต่ก็เช่ือไดว้า่ธุรกิจธนาคารเงาประเภทน้ีจะมีปริมาณไม่มากในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีน 

(10) ตลาดพนัธบตัรหรือหุน้กู ้เน่ืองจากตลาดดงักล่าวบางคร้ังมีการน าปริมาณ 
จากธนาคารเงามารวมค านวณดว้ย  

(11) สิทธิของผูรั้บประโยชน์จากกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights (TBRs))  
เน่ืองจาก TBRs เป็นรูปแบบหน่ึงของธุรกรรมท่ีพฒันามาจากการท่ีผูซ้ื้อ TBRs ไดรั้บผลประโยชน์ทั้งหมด
หรือบางส่วนจากกองทรัสต ์บางคร้ังธนาคารพาณิชยก์็ใชก้ารออก TBRs เป็นธุรกรรมท่ีมีความซบัซอ้น 
ของธนาคารเงาโดยเป็นการใหสิ้นเช่ือโดยท่ีไม่ตอ้งปรากฏอยูใ่นงบการเงินของธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจาก 
จะปรากฏวา่เป็นการลงทุนของธนาคารพาณิชยเ์อง ซ่ึงถือวา่มีความเส่ียงท่ีต ่ากวา่เม่ือค านวณกบัหลกัเกณฑ์
การด ารงเงินกองทุนและอตัราส่วนเงินกูก้บัเงินฝาก หรือขอ้ก าหนดปริมาณเงินกู ้

(12) Wealth Management Products (WMPs) เป็นผลิตภณัฑด์า้นการลงทุนท่ีให้
ผลตอบแทนโดยดูจากผลประกอบการของกองทรัพยสิ์นท่ีน ามาใชอ้า้งอิง โดยทัว่ไปการลงทุนดงักล่าว 
เป็นการใหสิ้นเช่ือจ านวนมากเพียงคร้ังเดียว หรือสินเช่ือหลาย ๆ กองรวมกนั ถึงแมว้า่ WMPs จะเพิ่มข้ึน 
ในสัดส่วนนอ้ยของทรัพยสิ์นท่ีลงทุนก็ตาม แต่ในปี ค.ศ. 2013 หน่วยงานก ากบัดูแลไดมี้การออกหลกัเกณฑ์
ข้ึนมาควบคุมธนาคารพาณิชยแ์ต่ละแห่งไม่ใหใ้ชท้รัพยสิ์นเกินร้อยละ 35 ส าหรับการออก WMPs ใหม่ 
ท่ีไม่ใช่ผลิตภณัฑม์าตรฐานของธนาคาร ซ่ึงโดยทัว่ไปจะไม่มีการซ้ือขายผา่นตลาดหลกัทรัพย ์ 

       WMPs จะออกโดยธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัทรัสต ์ถึงแมว้า่บริษทัหลกัทรัพย ์
หรือบริษทับริหารสินทรัพยจ์ะออกผลิตภณัฑท่ี์มีลกัษณะคลา้ยกนัโดยใหช่ื้อเรียกอ่ืนหรือมีขอ้จ ากดันอ้ยกวา่ 
แต่ก็ไม่ถูกน ามาใชแ้พร่หลายเช่นเดียวกบัท่ีออกโดยธนาคารพาณิชย ์WMPs ถูกรวมอยูใ่นการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงา เน่ืองจากมีลกัษณะใกลเ้คียงกบัการฝากเงินในธนาคาร ซ่ึงนกัลงทุนเขา้ใจวา่ผลตอบแทนท่ีไดรั้บ
จะไดรั้บการประกนัจากธนาคารหรือบริษทัทรัสตท่ี์ออก WMPs ส่วนใหญ่นกัลงทุนท่ีซ้ือ WMPs มกัจะเป็น
ผูท่ี้มีฐานะร ่ ารวยเพราะเห็นวา่มีลกัษณะคลา้ยการฝากเงินกบัธนาคารพาณิชยแ์ต่ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงกวา่
การฝากเงินทัว่ไป 

(13) Inter-Bank Market Activities เป็นธุรกรรมรูปแบบหน่ึงท่ีเกิดข้ึนจากตลาด  
Inter-Bank เพื่อทดแทนการฝากเงินในธนาคารพาณิชย ์ถึงแมว้า่ผูเ้ก่ียวขอ้งจะไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์
แต่ก็เป็นบริษทัขนาดใหญ่ท่ีใหบ้ริษทัการเงินเขา้มามีส่วนร่วมเขา้มาสนบัสนุน โดยสามารถขอสินเช่ือ 
จากธนาคารพาณิชยท่ี์มีลกัษณะคลา้ยกบัการฝากเงินและไม่ตอ้งถูกจ ากดัดว้ยอตัราดอกเบ้ียท่ีถูกก าหนดไว ้
ถึงแมว้า่อาจจะเรียกไม่ไดว้า่เป็นการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจนแต่ก็มีลกัษณะเช่นเดียวกบั 
WMPs นอกจากน้ี ธนาคารเงาสามารถใชป้ระโยชน์จากตลาด Inter-Bank ในการเอ้ืออ านวยต่อการประกอบ
ธุรกิจดว้ย เช่น การซ้ือ TBRs เป็นตน้ 
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2.3.1.5 ปัญหาของธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
          ธนาคารเงาของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมีขนาดตั้งแต่ 5 ลา้นลา้นหยวน  

จนถึง 46 ลา้นลา้นหยวน ซ่ึงขนาดโดยประมาณของธุรกิจธนาคารเงาในปี ค.ศ. 2013 มีขนาดประมาณ  
25 ลา้นลา้นหยวน ซ่ึงถือเป็นร้อยละ 43 ของ GDP ซ่ึงสาเหตุท่ีท าใหธ้นาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนถึงเติบโตอยา่งรวดเร็วเกิดจากการใชป้ระโยชน์จากหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธนาคาร
พาณิชย ์Non-Bank มีขอ้ไดเ้ปรียบในการประกอบธุรกิจมากกวา่ธนาคารพาณิชย ์อีกทั้งธนาคารพาณิชย ์
ใหสิ้นเช่ือจนเตม็ขอ้ก าหนดเร่ืองปริมาณการใหสิ้นเช่ือ รวมถึงขอ้จ ากดัในเร่ืองอตัราส่วนการใหสิ้นเช่ือ 
ไม่เกินร้อยละ 75 ของเงินฝากของธนาคารพาณิชย ์ท าให้ธนาคารไม่สามารถหาเงินฝากไดเ้พียงพอ 
ต่อความเติบโตของการใหสิ้นเช่ือ อีกทั้งอตัราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีต ่าก็ท  าใหผู้ฝ้ากเงินไปลงทุนกบัผลิตภณัฑ์
ทางการเงินอ่ืนท่ีไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ เช่น WMPs อสังหาริมทรัพย ์หุน้ หรือตราสารทางการเงินอ่ืน ๆ  
ส่วนผูฝ้ากเงินท่ีเป็นสถาบนัก็มีทางเลือกในการลงทุนผา่นตลาด Inter-Bank หรือ WMPs แทนการฝากเงิน
แบบเดิม นอกจากน้ีหน่วยงานก ากบัดูแลก็ไม่สนบัสนุนการใหสิ้นเช่ือแก่อุตสาหกรรมบางประเภท  
เช่น หน่วยงานทางการเงินทอ้งถ่ินของรัฐ อุตสาหกรรมเหมืองแร่ อุตสาหกรรมต่อเรือ นกัพฒันา
อสังหาริมทรัพย ์เป็นตน้ แต่ธนาคารพาณิชยก์็ยงัอยากท่ีจะใหสิ้นเช่ือแก่อุตสาหกรรมเหล่าน้ีอยู ่
เพราะอยา่งนอ้ยก็ยงัเป็นลูกคา้ของธนาคารพาณิชยดี์กวา่ใหอุ้ตสาหกรรมเหล่าน้ีไปใชช่้องทางอ่ืน เช่น  
ในอุตสาหกรรมการพฒันาอสังหาริมทรัพยเ์ร่ิมติดขดัในปี ค.ศ. 2010 โดยรัฐบาลไดอ้อกขอ้จ ากดัในการซ้ือ
บา้นของประชาชน จากท่ีธนาคารเคยใหสิ้นเช่ือแก่ธุรกิจอสังหาริมทรัพยสู์งถึง 2.5 ลา้นลา้นหยวนในปี  
ค.ศ. 2009 และเพิ่มข้ึนเป็น 2.9 ลา้นลา้นหยวนในปี ค.ศ. 2010 แต่ กลบัลดต ่าลงเหลือ 1.32 ลา้นลา้นหยวน 
ในปี ค.ศ. 2011 และ 1.37 ลา้นลา้นหยวนในปี ค.ศ. 2012 ซ่ึงการลดวงเงินสินเช่ือของธนาคารพาณิชย ์
สร้างความกดดนัอยา่งมากใหก้บันกัพฒันาอสังหาริมทรัพย ์และยิง่ท  าใหค้วามตอ้งการสินเช่ือจากภายนอก
เพิ่มจ านวนข้ึนอยา่งมาก และส่งผลใหธ้นาคารเงาเจริญเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็ว 

          ในปี ค.ศ. 2009 ช่วงยคุการใหสิ้นเช่ือกบัการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานท่ีด าเนินการ
ลงทุนโดยรัฐบาลทอ้งถ่ินเจริญรุ่งเรืองนั้น การลงทุนกลบัประสบปัญหาเน่ืองจากการกล่าวเกินจริง 
ในเร่ืองเงินทุน ความเส่ียงท่ีมากเกินไป และการบริหารจดัการการเงินท่ีไม่ดี รวมถึงอตัราผลตอบแทนต ่า  
ท าใหรั้ฐบาลและธนาคารกลางของสาธารณรัฐประชาชนจีนเร่ิมจ ากดัการใหสิ้นเช่ือของธนาคารพาณิชย ์
แก่รัฐบาลทอ้งถ่ิน และจ ากดัความสามารถของรัฐบาลทอ้งถ่ินและภูมิภาคในการสนบัสนุนสินเช่ือใหก้บั
บริษทัและเคร่ืองมือทางการเงินของรัฐบาลทอ้งถ่ิน ท าให้ผูใ้หกู้ต่้าง ๆ ไม่ใหสิ้นเช่ืออีกต่อไป อยา่งไรก็ดี
โครงการลงทุนภายใตร้ะบบการเงินทอ้งถ่ินส่วนใหญ่จะเป็นโครงการก่อสร้างระยะยาว ซ่ึงจะไม่มีทาง
ส าเร็จไดห้ากขาดเงินทุน ท าใหรั้ฐบาลทอ้งถ่ินหนัไปหาสินเช่ือจากธุรกิจธนาคารเงา นอกจากน้ี Non-Bank  
จะไม่มีขอ้จ ากดัในเร่ืองเงินทุนขั้นต ่าเช่นเดียวกบัธนาคารเม่ือธนาคารมีการใหสิ้นเช่ือก็ปรากฏอยูใ่นบญัชี
ของธนาคาร และธนาคารตอ้งถือครองทรัพยสิ์น 10 เท่าของมูลค่าท่ีปล่อยสินเช่ือซ่ึงการถือครองทรัพยสิ์น
เป็นตน้ทุนท่ีสูงของธนาคาร การท าใหก้ารปล่อยสินเช่ืออยูน่อกเหนือจากงบการเงิน หรือการด าเนินการ 
ในรูปแบบอ่ืนท่ีไม่ตอ้งถูกควบคุมโดยหลกัเกณฑก์ารด ารงเงินกองทุนเช่นเดียวกบัการใหสิ้นเช่ือจึงเป็น 
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ท่ีสมใจของธนาคาร เช่น การใหสิ้นเช่ือในลกัษณะการจ่ายเงินใหก้บั TBRs  หรือท าให้ปรากฏในงบการเงิน 
วา่เป็นการลงทุนในหลกัทรัพยข์องสถาบนัการเงินซ่ึงไม่ตอ้งด ารงเงินกองทุนเช่นเดียวกบัการใหสิ้นเช่ือ  
อีกทั้ง หลกัเกณฑเ์ร่ืองการก าหนดอตัราดอกเบ้ียก็เป็นปัจจยัหน่ึงท่ีท าใหก้ารใหสิ้นเช่ือของ Non-Bank  
ไดรั้บการสนบัสนุน รวมถึงการหลีกเล่ียงหลกัเกณฑเ์ร่ืองการด ารงเงินส ารอง โดยธนาคารตอ้งมีเงินส ารอง
ฝากไวใ้นธนาคารกลาง 5 เท่าของเงินฝากของธนาคารและไดด้อกเบ้ียต ่า ซ่ึงหลกัเกณฑ์ดงักล่าวถือเป็นภาระ
ของธนาคารพาณิชยอ์ยา่งมาก ซ่ึง WMPs เป็นตราสารท่ีใกลเ้คียงและทดแทนการฝากเงินโดยไม่เป็นภาระ 
อาทิ เงินฝากทัว่ไป ธนาคารพาณิชยเ์ลือกท่ีจะสร้างผลิตภณัฑท่ี์เกิดจากธนาคารเงาของตนเอง เช่น WMPs  
หรือการร่วมมือกบัธนาคารเงาเพื่อหลีกหนีจากหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลท่ีเป็นขอ้จ ากดัและเสียเปรียบ
ดงักล่าวขา้งตน้ เช่น ธนาคารสร้างบริษทัทรัสตเ์พื่อใหสิ้นเช่ือกบัลูกคา้ของธนาคาร บริษทัทรัสตอ์าจกูย้มืเงิน
จากธนาคารและใหเ้ป็นเงินทุนในการใหสิ้นเช่ือแทนท่ีธนาคารจะใหสิ้นเช่ือนั้นเอง บริษทัทรัสตจ์ะให้
สินเช่ือผา่นเคร่ืองมือทรัสตท่ี์ตนมีอยูแ่ลว้ขายสิทธิในการรับช าระหน้ีใหก้บัธนาคารพาณิชยอี์กทอดหน่ึง  
ซ่ึงรวมทั้งเงินตน้และดอกเบ้ียทั้งหมดท่ีลูกหน้ีจะจ่ายใหก้บับริษทัทรัสตน์ั้น การด าเนินการดงักล่าว 
ท าใหธ้นาคารสามารถตอบสนองความตอ้งการสินเช่ือของลูกคา้และยงัไดรั้บประโยชน์จากค่าธรรมเนียม 
ในการใหสิ้นเช่ือรวมถึงความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนอีกดว้ย ปัจจุบนัหน่วยงานก ากบัดูแลไดห้า้มการท าธุรกรรม 
ในลกัษณะน้ี แต่ธนาคารและธนาคารเงาก็พฒันารูปแบบธุรกรรมใหมี้ความซบัซอ้นมากยิง่ข้ึนไปอีก  
เพื่อใหว้ตัถุประสงคด์งัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ 

          นอกจากน้ี 1 ใน 3 ของธนาคารเงาเกิดข้ึนจากความลงัเลหรือไม่สามารถใหสิ้นเช่ือ 
กบัธุรกิจบางประเภทไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และแนวโนม้ของธุรกิจบางประเภทท่ีใชบ้ริการสินเช่ือ 
จาก Non-Bank ดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้วา่โครงสร้างธนาคารพาณิชยใ์นประเทศจีนไม่อาจตอบสนองการให้
สินเช่ือแก่ SMEs ไดเ้ป็นอยา่งดี และบางคร้ัง SMEs ก็ไม่มีประวติัการไดรั้บสินเช่ือจากธนาคารมาก่อน  
ท าใหธ้นาคารไม่สามารถประเมินความเส่ียงส าหรับธุรกิจไดอ้ยา่งเพียงพอ อีกทั้ง ธนาคารยงัไดรั้บความ
กดดนัจากหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลของรัฐบาลกลาง เช่น การก าหนดใหธ้นาคารตอ้งมีสินเช่ือดอ้ยคุณภาพ 
ไม่เกินร้อยละ 1 ของวงเงินสินเช่ือทั้งหมดของธนาคาร ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีไม่เป็นไปตามสภาพความเป็นจริง 
ท่ีธนาคารจะใหสิ้นเช่ือจ านวนมากแก่ SMEs แต่จะมีระดบัหน้ีเสียต ่า ท าใหก้ารใหสิ้นเช่ือกบั SMEs  
มีค่าใชจ่้ายสูง เพื่อน ามาชดเชยความเสียหายจากหน้ีเสียท่ีสูงข้ึน  

           อีกทั้ง การท่ีหน่วยงานก ากบัดูแลไม่สนบัสนุนการใหสิ้นเช่ือแก่ธุรกิจบางประเภท  
เช่น ธุรกิจเหมืองแร่ หรืออสังหาริมทรัพย ์ความตอ้งการสินเช่ือดงักล่าวท าใหธ้นาคารพาณิชยใ์ชช่้องทาง
ธนาคารเงา หรือบางคร้ังลูกหน้ีก็เขา้ใชบ้ริการ Non-Bank โดยไม่ผา่นธนาคารพาณิชย ์โดยในท่ีสุด  
Non-Bank ก็อยูใ่นสถานะไดเ้ปรียบทางการแข่งขนั รวมถึงความสัมพนัธ์อนัใกลชิ้ดกบัลูกคา้ และไดรั้บส่วน
แบ่งในตลาดสินเช่ือโดยปราศจากโครงสร้างท่ีอ่อนแอ หรือขอ้จ ากดับางประการเช่นเดียวกบัธนาคาร
พาณิชย ์และบางคร้ังผูบ้ริหาร Non-Bank ก็เป็นนกัธุรกิจท่ีเขา้ใจความตอ้งการของลูกคา้ไดม้ากกวา่  
รวมถึงค่าใชจ่้ายในการใหสิ้นเช่ือสมเหตุสมผล  
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การใชธ้นาคารเงามีวตัถุประสงคท์ั้งเป็นแหล่งสินเช่ือและแหล่งลงทุน ผูล้งทุน 
ในผลิตภณัฑข์องธนาคารเงามกัเป็นภาคครัวเรือน แต่บางคร้ังก็มีผูป้ระกอบธุรกิจและสถาบนัการเงิน 
รวมอยูด่ว้ย ซ่ึงทางเลือกในการฝากเงิน การลงทุนในสินทรัพย ์อสังหาริมทรัพย ์หรือเงินตราต่างประเทศ 
ของภาคครัวเรือนมีค่อนขา้งจ ากดั ท าใหผ้ลิตภณัฑข์องธนาคารเงา เช่น WMPs เป็นท่ีสนใจของนกัลงทุน 
เดิมผูฝ้ากเงินจะนิยมฝากเงินในธนาคารเน่ืองจากมีความปลอดภยัมากท่ีสุด แต่เน่ืองจากขอ้จ ากดัเร่ืองอตัรา
ดอกเบ้ียท่ีบางปีมีอตัราต ่ากวา่อตัราเงินเฟ้ออยา่งมาก แต่เม่ือเปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑข์องธนาคารเงา 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัทรัสตท่ี์มีผลตอบแทนท่ีจูงใจและผูฝ้ากเงินเขา้ใจวา่มีความ
ปลอดภยัเช่นเดียวกบัเงินฝากในธนาคาร ประกอบกบัการลงทุนในลกัษณะอ่ืน เช่น สินทรัพย ์
อสังหาริมทรัพย ์หรือเงินตราต่างประเทศก็ดูมีความเส่ียงมากกวา่ผลิตภณัฑข์องธนาคารเงา เน่ืองจาก 
นกัลงทุนเขา้ใจวา่จะไดรั้บการรับประกนัจากธนาคารหรือบริษทัทรัสตท่ี์เก่ียวขอ้ง ท าใหเ้ม่ือมีการเสนอขาย 
WMPs นกัลงทุนท่ีตอ้งการความปลอดภยัและผลตอบแทนสูงก็หนัมาลงทุนในธนาคารเงากนัมากข้ึน  
ซ่ึง WMPs มีสัดส่วนการเติบโตข้ึนอยา่งมากเม่ือเทียบกบัเงินฝาก ถึงแมว้า่จะมีปริมาณเพียง 1 ใน 10  
ของเงินฝากทั้งหมดก็ตาม  

ธนาคารเงามีความเก่ียวพนักบัธนาคารพาณิชยเ์น่ืองจากการใหสิ้นเช่ือท่ีปรากฏอยู ่
ในงบการเงินของธนาคารพาณิชยถู์กส่งไปยงั Non-Bank ซ่ึงท าใหเ้ห็นวา่ธนาคารมีความโปร่งใส  
และธนาคารพาณิชยห์รือบริษทัในเครือบางคร้ังเป็นเจา้ของบริษทัทรัสตห์รือ Non-Bank โดยบริษทัทรัสต ์
จะใหสิ้นเช่ือกบัลูกคา้ของธนาคารโดยสัญญาวา่ธนาคารจะซ้ือสินเช่ือคืนโดยการซ้ือ TBRs หรือธนาคาร 
ท าสัญญาซ้ือคืนโดยใชสิ้นเช่ือหรือ WMPs เป็นหลกัประกนั ซ่ึงบริษทัทรัสตจ์ะรู้วา่ความเส่ียงจะตกอยูก่บั
ธนาคาร เม่ือเปรียบเทียบขนาดของธนาคารเงา 

ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนกบัประเทศอ่ืนทั้งในแง่ขนาด ประเภทของ 
ธนาคารเงา ประเภทของผลิตภณัฑแ์ละความเส่ียงเชิงระบบท่ีเกิดข้ึนพบวา่ขนาดของธนาคารเงาของประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนมีขนาดเล็กเม่ือเทียบกบัประเทศองักฤษ ประเทศสหรัฐอเมริกา และสหภาพยโุรป 
โดย FSB ไดป้ระมาณสินทรัพยท่ี์ถือโดยตวักลางทางการเงินอ่ืนนอกเหนือจากธนาคารกลาง ธนาคาร
พาณิชย ์กองทุนส ารองเล้ียงชีพ และบริษทัประกนัในปี ค.ศ. 2013 มีประมาณ 75 ลา้นลา้นเหรียญดอลล่าร์
สหรัฐอเมริกา คิดเป็นร้อยละ 24 ของสินทรัพยท์างการเงิน และเป็นร้อยละ 120 ของ GDP แต่ประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนนั้นคิดเป็นร้อยละ 9 ของสินทรัพยท์างการเงิน และร้อยละ 31 ของ GDP   
ซ่ึงการถือครองทรัพยสิ์นของตวักลางทางการเงินอ่ืนนอ้ยกวา่ 1 ใน 8 ของสินทรัพยท์ั้งหมดของธนาคาร
พาณิชย์20 แต่ในทางกลบักนัส าหรับประเทศสหรัฐอเมริกา FSB ไดป้ระมาณสินทรัพยท่ี์ตวักลางทางการเงิน
อ่ืนถือครองไวท่ี้ร้อยละ 150 ของ GDP หรือประมาณ 25 ลา้นลา้นเหรียญดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา ซ่ึงมากกวา่  
1 ใน 4 ของสินทรัพยข์องธนาคารพาณิชยท์ั้งหมด (ร้อยละ 120 ของ GDP) ส่วนประเทศในสหภาพยโุรป 
ก็มีระบบธนาคารพาณิชยใ์หญ่กวา่ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนอยา่งมาก ตวักลางทางการเงินอ่ืน 
ก็ถือครองสินทรัพยสู์งมากดว้ย เช่น ประเทศเนเธอร์แลนดร้์อยละ 760 ของ GDP ประเทศองักฤษร้อยละ 

                                                           
20 Ibid. p. 16.   
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348 และประเทศสวติเซอร์แลนดร้์อยละ 261 หรือในอีกแง่หน่ึงท าใหเ้ห็นวา่การถือครองสินทรัพย ์
ของตวักลางทางการเงินอ่ืนในโลกในปี ค.ศ. 2013 ประเทศสหรัฐอเมริกาถือครองร้อยละ 33 สหภาพยโุรป
ถือครองร้อยละ 34 และประเทศองักฤษถือครองร้อยละ 12 ท าใหเ้ห็นวา่ธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนมีขนาดเล็ก แต่รายงานของ FSB ไม่ไดพ้ิจารณากรณีท่ีธนาคารเงาด าเนินการโดยธนาคาร
พาณิชยด์ว้ย เพียงแต่พิจารณาการด าเนินการโดย Non-Bank เท่านั้น ท าให้อาจประเมินขนาดของธนาคารเงา
ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนต ่าเกินไป21 

ธุรกิจธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไม่ถือวา่เป็นธนาคาร 
หรือสถาบนัการเงินจึงไม่ถูกธนาคารกลางสาธารณรัฐประชาชนจีนก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจ การก ากบั
ดูแลผูป้ระกอบธุรกิจภาคการเงินอ่ืน ๆ เช่น China Securities Regulation Commission และ Insurance 
Regulation Commission แต่หลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจก็ไม่เขม้งวดเหมือนการก ากบั
ดูแลธนาคารพาณิชย ์เช่น เร่ืองการด ารงเงินกองทุน หรือการกนัเงินส ารอง เป็นตน้ ความน่ากลวัของธนาคาร
เงาไม่ไดอ้ยูท่ี่ขนาดของธนาคารเงา แต่อยูท่ี่การขาดการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสม เช่น การขยายตวัของบริษทั 
ทรัสตท่ี์ประกอบธุรกิจการใหกู้ย้มืเงิน และมีการระดมทุนโดยการออกตราสารทางการเงินประเภท WMPs  
ซ่ึงท าใหเ้กิดปัญหากรณี WMPs ท่ีออกโดยบริษทัทรัสตช่ื์อ China Credit Trust ท่ีสัญญาวา่เม่ือครบก าหนด
สัญญานกัลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนสูงถึงร้อยละ 9.5 – 11 ท าใหน้กัลงทุนเกิดความสนใจเพราะคิดวา่ 
มีทรัพยสิ์นท่ีรัฐบาลของสาธารณรัฐประชาชนจีนถืออยูเ่ป็นสินทรัพยอ์า้งอิง ประกอบกบัระยะเวลา 10 ปี 
ท่ีผา่นมายงัไม่มีตราสาร WMPs ผดินดัช าระหน้ี โดยการระดมทุนคร้ังแรกมีมูลค่าสูงถึง 500 ลา้นเหรียญ 
ดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา แต่ผูบ้ริหารกองทุนของ China Trust Fund ก็ไม่สามารถช าระหน้ีเม่ือครบอายุ 
ตราสารได ้ท าใหส่้งผลกระทบต่อความมัน่ใจของนกัลงทุนและระบบธุรกิจธนาคารเงาของสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนอยา่งมาก22 

วกิฤตเศรษฐกิจของธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนในอนาคต 
จะมีความเส่ียงต่อสถาบนัการเงินหรือระบบเศรษฐกิจในวงกวา้งต ่า แต่จะมีวกิฤตท่ีเกิดจากความเส่ียง 
ในภาคธุรกิจธนาคารเงาเอง ถึงแมว้า่วกิฤตจะเกิดข้ึนไม่วา่จากการลม้ละลายของบริษทัทรัสตท่ี์ใหสิ้นเช่ือ  
แต่วกิฤตดงักล่าวจะไม่ท าใหเ้กิดวกิฤตเศรษฐกิจอยา่งร้ายแรงกบัระบบธนาคารพาณิชย ์ถึงแมว้า่ธนาคาร
พาณิชยจ์ะไดรั้บความเสียหายแต่ก็มีศกัยภาพในการจดัการกบัความเสียหายท่ีจะเกิดข้ึน และมีความเป็น 
ไปไดท่ี้ธนาคารเงาจะประสบกบัการลม้ละลาย 

เม่ือพบกบัวกิฤตเศรษฐกิจ ความเส่ียงท่ีส าคญัของธนาคารเงาคือการท่ีบริษทัทรัสต ์
บางแห่งใหสิ้นเช่ือท่ีมีความเส่ียง เช่น ใหสิ้นเช่ือกบันกัพฒันาอสังหาริมทรัพย ์หรืออุตสาหกรรมท่ีประสบ
ปัญหาการไดรั้บสินเช่ือ เช่น อุตสาหกรรมเหมืองแร่ และประสบปัญหาท่ีไม่สามารถช าระหน้ีได ้
ตามก าหนดเวลา เช่น การให้สินเช่ือเป็นเวลา 2 ปีข้ึนไป แต่ออก WMPs ท่ีมีก าหนดเวลาช าระคืนไว ้6 เดือน 

                                                           
21 Ibid. p. 17. 
22  ธีวรา สุมาวงศ,์ Shadow-banking และปัญหาในจีน [Online], 14 มกราคม 2557. แหล่งท่ีมา 

http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=6757 
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หรือนอ้ยกวา่นั้น เป็นตน้ เม่ืออุตสาหกรรมดงักล่าวไม่สามารถช าระหน้ีใหก้บับริษทัทรัสต ์ก็ท  าใหบ้ริษทั 
ทรัสตผ์ดินดัช าระหน้ีไปดว้ย 

2.3.1.6 แนวทางแกไ้ขปัญหาธนาคารเงาของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน  
         จากวกิฤตของการออก WMPs และการใหสิ้นเช่ือของบริษทัทรัสตใ์นปี ค.ศ. 2010 

รัฐบาลและธนาคารกลางสาธารณรัฐประชาชนจีนไดเ้ล็งเห็นถึงปัญหาของการไม่ก ากบัดูแลธุรกิจธนาคาร
เงาท าใหเ้กิดการใหสิ้นเช่ือท่ีมากเกินไป และแหล่งเงินทุนและวธีิการไดรั้บเงินทุนท่ีขาดความโปร่งใส 
ท าใหเ้กิดความเส่ียงท่ีมองไม่เห็น หน่วยงานก ากบัดูแลจึงเร่ิมหยดุการเติบโตของ Non-Bank ใหช้า้ลง 
ก าหนดหลกัเกณฑก์ารใชต้ลาด Inter-Bank ในการไดรั้บเงินทุน และก าหนดหลกัเกณฑเ์พื่อท าใหธุ้รกรรม
ของธนาคารเงามีความโปร่งใสมากยิง่ข้ึน โดยออกหลกัเกณฑเ์พื่อสร้างความเขม้แขง็ในการก ากบัดูแลธุรกิจ
ธนาคารเงา หลกัเกณฑก์ารก ากบัสถาบนัการเงินในการใชธุ้รกิจ Inter-Bank ก าหนดหา้มการตั้งกองทุน 
ท่ีบริษทัทรัสตห์รือผูอ้อก WMPs สามารถโอนเงินลงทุนจากท่ีหน่ึงไปยงัอีกท่ีหน่ึง23 
  

2.3.2 ปัญหาธนาคารเงาในประสบการณ์ของประเทศสหรัฐอเมริกา 
     2.3.2.1 สาเหตุของปัญหา 
                ประเทศสหรัฐอเมริกาเร่ิมเกิดปัญหาธุรกิจธนาคารเงาท่ีในช่วงวกิฤตการเงินปี ค.ศ. 2008 

เน่ืองจากเกิดปัญหาการบริหารจดัการสินเช่ืออสังหาริมทรัพย ์(Sub-Prime Mortgage) ผิดพลาดและผลของ
การก ากบัดูแลกลุ่มวาณิชธนกิจ (Investment Banking) ไม่รัดกุม จนท าให้เกิดปัญหาขาดสภาพคล่องกระทบ
กบัระบบสถาบนัการเงินและธุรกิจขนาดใหญ่ของประเทศสหรัฐอเมริกา บางบริษทัตอ้งปิดกิจการ 
หรือลม้ละลายประเทศสหรัฐอเมริกาประสบปัญหาเศรษฐกิจถดถอยตั้งแต่ปี ค.ศ. 2008 รัฐบาลจึงกระตุน้
เศรษฐกิจ โดยการลดอตัราดอกเบ้ียเงินกูเ้พื่อเพิ่มอตัราการใชจ่้ายและลงทุน ท าใหป้ระชาชนไปกูย้มืเงิน 
เพื่อซ้ืออสังหาริมทรัพยเ์พื่อเก็งก าไร เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียเงินฝากต ่า ท าให้ราคาอสังหาริมทรัพยป์รับตวั
สูงข้ึน ประชาชนนิยมไปกูเ้งินเพื่อซ้ืออสังหาริมทรัพยเ์ก็งก าไรมากข้ึน ส่งผลใหร้าคาอสังหาริมทรัพยสู์งเกิน
จริง ประกอบกบัต่อมาเกิดภาวะเงินเฟ้อเน่ืองจากราคาน ้ามนัท่ีสูงข้ึน รัฐบาลจึงตอ้งปรับอตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน
เพื่อแกปั้ญหาเงินเฟ้อ ท าใหค้วามตอ้งการอสังหาริมทรัพยล์ดลงอยา่งมาก ราคาอสังหาริมทรัพยล์ดลง 
อยา่งรวดเร็ว ท าใหผู้ท่ี้กูเ้งินมาซ้ืออสังหาริมทรัพยไ์ม่สามารถช าระหน้ีคืนได ้ท าใหเ้กิดหน้ีเสีย สถาบนั
การเงินขาดสภาพคล่อง และสินเช่ือส่วนใหญ่เป็นสินเช่ืออสังหาริมทรัพยคุ์ณภาพต ่าหรือเป็นสินเช่ือ 
ซบัไพร์ม  ท่ีสถาบนัการเงินใหสิ้นเช่ือแก่ลูกคา้ท่ีมีทรัพยสิ์นค ้าประกนัมูลค่านอ้ยกวา่เงินกูห้รือเป็นลูกคา้ 
ท่ีมีประวติัทางการเงินไม่ดี มีแนวโนม้ผดินดัช าระหน้ีหรือมีความเส่ียงสูง แต่ลูกคา้ประเภทน้ีสถาบนัการเงิน
สามารถคิดอตัราดอกเบ้ียไดสู้งกวา่ปกติ ท าใหส้ถาบนัการเงินท่ีตอ้งการหาก าไรมากมกัใหสิ้นเช่ือประเภท
ซบัไพรม ์จึงท าใหเ้กิดหน้ีเสียจ านวนมาก  
  
 

                                                           
23 Douglas J. Elliott, supra note 8, p. 23. 
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        นอกจากน้ี ปัญหาสินเช่ือซบัไพรม ์เกิดจากบริษทัประกนัชีวติ บริษทัวาณิชธนกิจ  
หรือบริษทัเงินทุน ท่ีเป็นตวักลางในการระดมเงินทุนไม่ถือวา่เป็นสถาบนัการเงินจึงไม่ถูกก ากบัดูแล 
โดยธนาคารกลาง ท าใหบ้ริษทัเหล่าน้ีสามารถระดมเงินทุนและกูย้มืเงินมาลงทุนไดถึ้ง 20-30 เท่า  
ของหลกัทรัพยค์  ้าประกนั แต่หากเป็นสถาบนัการเงินจะถูกก าหนดไวไ้ม่เกิน 12 เท่าของหลกัทรัพย ์
ค ้าประกนั เม่ือบริษทัเหล่าน้ีใหสิ้นเช่ือซบัไพรม ์ก็จะน าสินเช่ือท่ีปล่อยกูม้ารวมกนักบัพนัธบตัรประเภท 
ต่าง ๆ เปล่ียนมาเป็นตราสารทางการเงินท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั หรือเรียกวา่ CDO (Collateralized Debt 
Obligations: CDO) โดยจะแบ่งเป็นกองทุน แต่ละกองทุนจะมีผลตอบแทนและความเส่ียงแตกต่างกนัไป 
และเพื่อลดความเส่ียงก็จะน า CDO ไปประกนัความเส่ียงกบับริษทั ประกนัต่าง ๆ และน ามาออกตราสาร
อนุพนัธ์น าออกมาขายใหก้บับริษทัท่ีสนใจ ตราสารอนุพนัธ์เป็นท่ีนิยมจากนกัลงทุนจากสหภาพยโุรป เอเชีย 
และออสเตรเลีย โดยซ้ือผา่นสถาบนัการเงินของสหรัฐอเมริกา ตราสารอนุพนัธ์มีมูลค่าประมาณ 62 ลา้น
ลา้นเหรียญดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ในปี ค.ศ. 2007 ซ่ึงมากกวา่มูลค่าของพนัธบตัรรัฐบาลของประเทศ
สหรัฐอเมริกาถึง 12 เท่า ดงันั้น การน าสินเช่ือซบัไพรมก์บัสินเช่ือจ านองประเภทอ่ืนรวมกนัเพื่อน ามาใชเ้ป็น
หลกัประกนัแลว้น าไปอา้งอิงเพื่อออกตราสารทางการเงินของบริษทัเหล่าน้ี จึงเป็นอีกปัจจยัท่ีท าใหเ้กิด
วกิฤตทางเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา  

        สินเช่ือประเภทซบัไพรมเ์ป็นการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยแ์บบมีสินเช่ือจ านอง 
ท่ีอยูอ่าศยัเป็นสินทรัพยอ์า้งอิง (Residential Mortgage-Backed Securitization: RMBS) จากนั้น RMBS  
จะถูกจดัล าดบั และน าไปจดัเป็นกลุ่มรวมกนั น าไปออกเป็นตราสาร CDO ซ่ึงนกัลงทุนสามารถซ้ือไดจ้าก
สถาบนัการเงินท่ีออกตราสารโดยตรง และตราสาร CDO จะไม่ถูกบนัทึกลงในงบการเงินในหมวดสินทรัพย์
ของสถาบนัการเงิน แต่จะน าสินทรัพยเ์หล่าน้ีไปรวมอยูใ่นนิติบุคคลจดัตั้งข้ึนมาเพื่อการลงทุน (Structure 
Investment Vehicles: SIVs) ซ่ึงจะท าธุรกรรมในลกัษณะการหาเงินทุนผา่นการกูย้มืดว้ยการออกตราสาร 
ทางการเงินระยะสั้นท่ีมีสินทรัพยอ์า้งอิง (Asset Backed Commercial Paper: ABCP) และซ้ือตราสาร 
ระยะยาวท่ีค ้าประกนัโดยสินเช่ือซบัไพรม ์และสินเช่ือประเภทอ่ืน แต่เน่ืองจากธุรกรรมของ SIVs  
จะไม่ปรากฏอยูใ่นงบการเงินของสถาบนัการเงิน ท าให้นกัลงทุนไม่สามารถทราบถึงความเส่ียงท่ีแทจ้ริง
ของสถาบนัการเงินนั้น ประกอบกบัในช่วงเศรษฐกิจถดถอย อตัราดอกเบ้ียอยูใ่นระดบัท่ีต ่า นกัลงทุน 
จึงมีความตอ้งการลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูงข้ึน ท าให ้CDOs และ SIVs ขยายตวัมากข้ึน  
เม่ือสินเช่ือประเภทซบัไพรมเ์กิดปัญหากลายเป็นหน้ีดอ้ยคุณภาพก็ท าใหร้าคาของ CDOs ปรับลดลง  
รวมถึงความซบัซอ้นของตราสาร CDOs ท่ีเกิดปัญหาขอ้มูลไม่สมบูรณ์ระหวา่งผูอ้อกตราสารและนกัลงทุน 
(Asymmetric Information) เพราะนกัลงทุนไม่ทราบมูลค่าท่ีแทจ้ริงของตราสารท่ีตนเองลงทุนอยู ่ 
อีกทั้ง CDOs มีการซ้ือตรงจากผูอ้อกตราสารไม่ผา่นตลาดกลางซ้ือขายแลกเปล่ียน ท าใหข้าดสภาพคล่อง  
นกัลงทุนจึงเลือกท่ีจะไม่ลงทุนในตราสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินเช่ือซบัไพรม ์และขายตราสารของตนท่ีมีอยู ่ 
ท าใหต้ลาด ABCP ซ่ึงเป็นแหล่งเงินทุนท่ีส าคญัของ SIVs ไดรั้บผลกระทบขาดสภาพคล่อง สถาบนัการเงิน
ท่ีเป็นเจา้ของ SIVs ตอ้งน า SIVs กลบัเขา้มาบนัทึกในงบการเงินของบริษทัแม่ สถาบนัการเงินหลายแห่ง
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ตอ้งตดั SIVs และลดสินทรัพยล์งจ านวนมาก ท าใหร้าคาหุ้นของสถาบนัการเงินและสินทรัพยท่ี์เก่ียวขอ้ง 
ตกลงมาก จนเป็นเหตุใหส้ถาบนัการเงินหลายแห่งถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง สถาบนัการเงิน 
ตอ้งระดมเงินทุนเพิ่ม เพราะตอ้งด ารงเงินส ารองมากข้ึนเน่ืองจากถูกลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ ท าให้ตน้ทุน
ของเงินทุน (Funding Cost) เพิ่มข้ึน และส่งผลใหเ้กิดปัญหาขาดสภาพคล่อง และยิง่ท  าใหร้าคาหุน้ 
และสินทรัพยข์องสถาบนัการเงินปรับตวัลดลงไปอีก  

2.3.2.2  แนวทางแกไ้ขปัญหาของประเทศสหรัฐอเมริกา  
          เม่ือเกิดปัญหาวกิฤตเศรษฐกิจธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (FED) ใชน้โยบายการเงิน 

(Monetary Policy) ลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Fed Funds Rate) อยา่งรวดเร็ว เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจจนอตัรา
ดอกเบ้ียลดลงเหลือร้อยละ 0.25 และใชน้โยบายการเงินแบบผอ่นคลายเชิงปริมาณ (Quantitative Easing 
(QE)) โดย FED อดัฉีดเงินเขา้สู่ระบบการเงินเพื่อรักษาความเช่ือมัน่และสร้างสภาพคล่องเพื่อกระตุน้
เศรษฐกิจให้ด าเนินต่อไปไดใ้นภาวะไม่ปกติ โดย FED ใชม้าตรการ QE คร้ังแรก หรือ QE1 ในช่วงเดือน
พฤศจิกายน ค.ศ. 2008 – เดือนมีนาคม ค.ศ. 2010 ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกาเขา้ซ้ือพนัธบตัรรัฐบาล  
และเขา้ซ้ือตราสารหน้ีท่ีมีสินเช่ืออสังหาริมทรัพยอ์า้งอิง (Mortgage Backed Securities: MBS) จากสถาบนั
การเงินผา่นโครงการ Term Asset-Backed Securities Loan Facilities: TALF) เพือ่ใหส้ถาบนัการเงิน 
ท่ีมีปัญหามีสภาพคล่องสามารถปล่อยเงินกูไ้ด ้

นอกจากน้ี รัฐบาลประเทศสหรัฐอเมริกายงัออกกฎหมายเพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ ดงัน้ี     
(1) Housing and Economic Recovery Act of 2008 เพื่อส่งเสริมการใหสิ้นเช่ือ 

ท่ีอยูอ่าศยั โดยให้รัฐวสิาหกิจสามารถใหสิ้นเช่ือ และสร้างระบบตรวจสอบข้ึน เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ 
ในการด าเนินการในระยะยาว 

 (2) Emergency Economic Stabilization Act of 2008 – EESA 2008 เพื่อน างบประมาณ
ไปใชส้ร้าง เสถียรภาพใหแ้ก่ระบบการเงินของสหรัฐอเมริกา โดยการใหอ้ านาจรัฐบาลกลางซ้ือหรือ 
ค ้าประกนัสินทรัพยท่ี์มีปัญหา เพื่อสร้างเสถียรภาพให้ระบบเศรษฐกิจ ให้อ านาจรัฐมนตรีวา่การ
กระทรวงการคลงัจดัตั้งโครงการช่วยเหลือสินทรัพยท่ี์มีปัญหา (Troubled Asset Relief Program - TARP) 
โดยรับซ้ือสินทรัพยท่ี์มีปัญหาจากสถาบนัการเงินต่าง ๆ จดัตั้งคณะกรรมการก ากบัดูแลการสร้างเสถียรภาพ
ทางการเงิน (Financial Stability Oversight Board) เพื่อตรวจสอบและเสนอรายงานต่อรัฐสภา (Congress) 
อีกทั้งยงัขยายเพดานการคุม้ครองเงินฝากจาก 1 แสนเหรียญดอลลาร์สหรัฐ เป็น 2.5 แสนเหรียญดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา และออกมาตรการทางภาษี  ดงัน้ี     

(1) ใชม้าตรการลดหยอ่นอสังหาริมทรัพย ์(Property Tax) โดยลดหยอ่นภาษีไดไ้ม่เกิน 
1,000 เหรียญดอลลาร์สหรัฐเมริกาต่อครัวเรือน  

(2) ใชม้าตรการลดหยอ่นภาษีส าหรับผูป้ระกอบการในธุรกิจพลงังานทดแทน ทั้งการ
ผลิตกระแสไฟฟ้าจากถ่านหิน กระแสลม คล่ืน และน ้าเป็นมูลค่ารวมกวา่ 18,000 ลา้นเหรียญดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา      

(3) ขยายเวลาการตรึงอตัราภาษี Alternative Minimum Tax ต่อไปอีก 1 ปี   
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(4) ขยายเวลาการบงัคบัใชม้าตรการลดหยอ่นภาษีอ่ืนท่ีหมดอายแุลว้ออกไปอีกเป็นเวลา  
2 ปี เช่น ภาษีดา้นการวจิยัและพฒันา ค่าใชจ่้ายดา้นการศึกษาระดบัสูงในบางประเภท เป็นตน้      

(5) มอบอ านาจให้แก่คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ 
(U.S. Securities and Exchange Commission: SEC) ในการระงบัการใชม้าตรฐานทางบญัชีท่ีเก่ียวกบั 
การปรับมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Mark-to-Market) เพื่อคุม้ครองแก่นกัลงทุน เน่ืองจากท าให้
สถาบนัการเงินตอ้งปรับลดมูลค่าทรัพยสิ์นลงจากการขาดสภาพคล่องในตลาดเงิน24     

 

2.4 ทบทวนวรรณกรรม 
 

ในการทบทวนวรรณกรรมและงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการศึกษาเพื่อพฒันากฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบั 
การก ากบัธุรกิจธนาคารเงา เน่ืองจากงานวจิยัน้ีมีการพิจารณาในประเด็นต่าง ๆ ซ่ึงเก่ียวขอ้งกบังานวจิยั 
เอกสาร และวรรณกรรมอ่ืน ๆ หลายฉบบั ซ่ึงไม่สามารถน ามาพิจารณาไดท้ั้งหมด คณะผูว้จิยัจึงพิจารณา
เฉพาะงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัโครงการวจิยัมากท่ีสุด ดงัน้ี 

Michelle Martin : เขียนบทความของส านกัข่าว Reuters อธิบายวา่ ระบบธนาคารเงาเป็นการสร้าง
องคก์รทางการเงินซ่ึงท าหนา้ท่ีเช่นเดียวกบัธนาคารทัว่ไป แต่ถูกก ากบัดูแลเพียงเล็กนอ้ย โดยธนาคารเงา 
จะใหสิ้นเช่ือและใหส้ภาพคล่องเหมือนธนาคาร แต่แตกต่างตรงท่ีธนาคารเงาไม่ตอ้งเขา้สู่ระบบกองทุน 
ของธนาคารกลางหรือ safety net เหมือนอยา่งการประกนัภยั นอกจากน้ีการด าเนินการในลกัษณะของ
ธนาคารเงานั้นรวมถึงกองทุนตลาดเงิน กองทุนร่วมลงทุน (Private Equity Funds) กองทุนป้องกนัความเส่ียง  
(Hedge Funds) การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) ผูใ้หกู้ห้ลกัทรัพย ์(Securities Lenders) 
และการลงทุนในโครงสร้าง ซ่ึงค าจ  ากดัความของธนาคารเงายงัรวมถึงธนาคารเพื่อการลงทุน และนายหนา้
จ านองดว้ย25 

Laura E. Kodres26 : หวัหนา้ส่วนความมัน่คงทางการเงินโลกของฝ่ายตลาดเงินและตลาดทุน 
ของ IMF ระบุวา่ประเทศสหรัฐอเมริกา ไดใ้หค้วามสนใจกบัธนาคารเงาและมองวา่ธนาคารเงาเป็นสถาบนั 
ทางการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคาร และเป็นถือการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญั เพราะธนาคารนั้นให้บริการรับฝาก  
ซ่ึงปกติแลว้จะเป็นระยะสั้นเพื่อใหกู้ใ้นระยะยาว ธนาคารเงาก็มีลกัษณะคลา้ยคลึงกนั โดยจะระดมทุน 
เป็นกองทุนระยะสั้นในตลาดเงิน และน าเงินนั้นไปซ้ือสินทรัพยร์ะยะยาว แต่เน่ืองจากธนาคารเงาไม่ตอ้ง 
ถูกก ากบัดูแลในรูปแบบเดียวกนักบัสถาบนัการเงิน ธนาคารเงาจึงไม่สามารถยมืเงินฉุกเฉินจากธนาคาร
กลางสหรัฐอเมริกาได ้และไม่มีผูฝ้ากเงินซ่ึงไดรั้บประกนัเงินฝากเหมือนอยา่งธนาคารปกติ 
                                                           

24 นายวรพงษ ์มูลก าบิล, อ้างแล้ว เชิงอรรถท่ี 12 น. 39. 
25 Michelle Martin, “Q+A-What is shadow banking and why does it matter?,” 

<http://www.reuters.com/article/shadow-banking-idUSL5E8D60YI20120207#VmMV2wgPRftyT8tI.99>. 
26 Laura E. Kodres, “What is Shadow Banking?,”  FINANCE& DEVELOPMENT, Vol. 50, No. 2.  

(June 2013), <http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm>. 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm#author
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm#author
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2013/06/basics.htm
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 Gary Gorton and Andrew Metrick27 : ไดศึ้กษาและน าเสนอหลกัการเพื่อควบคุมการระบบธนาคารเงา 
และขอ้เสนอในเชิงของหลกัการ ในช่วง 3 ทศวรรษท่ีผา่นมาธนาคารเงามีการเพิ่มข้ึนอยา่งมากและท าใหเ้กิด
การเปล่ียนแปลงกฎหมายและกฎระเบียบ  แนวความคิดส าคญัของงานวจิยัน้ีคือ การก ากบัดูแลตวัเองของ
ธนาคารเงา กล่าวคือ ในธุรกรรมซ้ือคืน หรือการประกอบธุรกิจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยมีตราสารหน้ี 
เป็นหลกัทรัพย ์ค ้าประกนั และมีสัญญาขายหรือซ้ือคืน ลกัษณะธุรกรรมดงักล่าวมีส่วนส าคญัในการ
เจริญเติบโตและเพิม่ประสิทธิภาพของธนาคารเงา ดงันั้น หน่วยงานก ากบัดูแลตอ้งปรับตวัโดยการออก
มาตรการ กฎ ระเบียบท่ีใหท้นัต่อการเปล่ียนแปลงดงักล่าว 

จากการศึกษาประวติัศาสตร์ท่ีผา่นมา ไดแ้สดงให้เห็นถึงความส าเร็จในการควบคุมสถาบนัการเงินเอกชน 
คือ (1) แนวทางท่ีเขม้งวดเก่ียวกบัหลกัประกนั (ใชใ้นการรักษาเสถียรภาพทางการเงินในศตวรรษท่ี 19) และ (2) 
การประกนัภยัรัฐบาลรับประกนั (ใชใ้นการรักษาเสถียรภาพของเงินฝากความตอ้งการในศตวรรษท่ี 20) ดงันั้น 
การศึกษาในคร้ังน้ีคณะผูศึ้กษาไดเ้สนอการก ากบัดูแลโดยก าหนดหลกัเกณฑก์ารประกนัส าหรับกองทุนรวม
ตลาดเงิน โดยด าเนินการร่วมกบัใชห้ลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดโดยใหค้วามส าคญัในหลกัประกนัทั้งหลกัทรัพยแ์ละ
ธุรกรรมซ้ือคืนซ่ึงเป็นแนวทางการก ากบัท่ีดีท่ีสุดส าหรับการก ากบัธนาคารเงา 

Zoltan Pozsar และคณะ28 : ไดศึ้กษาระบบธนาคารเงาท่ีมีบทบาททางเศรษฐกิจ และการวเิคราะห์
ความสัมพนัธ์ระหวา่งระบบธนาคารแบบดั้งเดิม ตั้งแต่ช่วงกลางทศวรรษ 1980 มีการเปล่ียนแปลงลกัษณะ 
ของตวักลางทางการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกามีการเติบโตอยา่งรวดเร็วของระบบการเงิน ระบบ
การตลาด ท่ีเรียกวา่ "ธนาคารเงา" ธนาคารเงาเป็นสถาบนัการเงินท่ีส าคญัโดยเฉพาะอยา่งยิง่ธนาคารเงา 
เป็นตวักลางทางการเงินท่ีให้การบริการด าเนินการครบวงจร ธนาคารเงามีลกัษณะพิเศษ กล่าวคือ ธนาคาร
ประเภทน้ีไม่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์หรือกฎระเบียบเก่ียวกบัการด ารงสภาพคล่องของธนาคารกลาง  
หรือการค ้าประกนัสินเช่ือภาครัฐ  

ความสัมพนัธ์ของธนาคารเงาในแต่ละแห่งมีการบูรณาการโดยผา่นการรวบรวมความหลากหลาย 
ของผลิตภณัฑ ์ไม่วา่จะเป็นความหลากหลายของประเภทหลกัทรัพย ์และรูปแบบของการระดมทุน 
ซ่ึงกวา่ทศวรรษท่ีผา่นในระบบธนาคารเงามีความเปล่ียนแปลงลกัษณะของการอนุมติัสินเช่ือประเภท 
ของแหล่งท่ีมาของเงินทุน ตน้ทุนทางการเงินท่ีไม่สูงมากนกั ในช่วงก่อนท่ีจะเกิดวกิฤตการณ์ทางการเงิน 
ดว้ยเหตุผลดงักล่าว จึงส่งผลอยา่งมีนยัส าคญัท่ีเป็นสาเหตุท าใหเ้กิดปัญหาฟองสบู่ในตลาดอสังหาริมทรัพย ์
และท่ีอยูอ่าศยัในเชิงพาณิชย ์

ผลการศึกษาพบวา่ในช่วงวกิฤตทางการเงินท่ีผา่นมาธนาคารเงานั้นเป็นหน่ึงในปัญหาท่ีมีความ
รุนแรง เน่ืองจากธนาคารเงานั้นมีลกัษณะท่ีไม่เหมือนตวักลางทางการเงินแบบดั้งเดิม ท าใหข้าดการ
เขา้ถึงแหล่งขอ้มูลสภาพคล่องสาธารณะ เช่น ขอ้มูลส่วนลดของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา 

                                                           
27 Gary Gorton and Andrew Metrick Yale and NBER, October 18, 2010. 
28 Shadow Bankin, Zoltan Pozsar, Tobias Adrian, Adam Ashcraft, and Hayley Boesky Federal Reserve Bank of 

New York Staff Reports, no. 458, July 2010. 
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หรือแหล่งขอ้มูลสาธารณะของการประกนั เช่น การประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง และเงินทุน 
และการบริหารท่ีประสิทธิภาพของระบบธนาคารเงา 

Steven L. Schwarcz29 : ไดก้ล่าววา่ มีผูป้ระเมินวา่ธนาคารเงานั้นคือคู่แข่งของระบบธนาคาร 
แบบดั้งเดิม ในการเป็นตวักลางใหสิ้นเช่ือท่ีอยูอ่าศยัและการประกอบธุรกิจ ธนาคารเงานั้นเติบโต 
อยา่งรวดเร็ว โดยมีรายงานของธนาคารกลางสหรัฐอเมริการะบุวา่ขนาดของธนาคารเงามีมูลค่าประมาณ  
20 ลา้นลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา ในเดือนมีนาคม ค.ศ. 2008 ซ่ึงถือเป็นขนาดท่ีมีนยัส าคญักวา่ขนาดหน้ีสิน
ของระบบธนาคารปกติ ในขณะท่ีมีการประเมินวา่ธนาคารเงาเติบโตข้ึนสามเท่าเป็น 60 ลา้นลา้นเหรียญ
สหรัฐอเมริกา ในเดือนธนัวาคม ค.ศ. 2011 โดย  Paul McCulley นกัเศรษฐศาสตร์และนกัลงทุน เป็นผูริ้เร่ิม
ใชค้  าวา่ธนาคารเงา ในการกล่าวถึงการลงทุนกบัตวักลางท่ีไม่ใช่ธนาคาร นอกจากน้ี ยงัมีนกัเศรษฐศาสตร์
ของธนาคารกลางสหรัฐฯ ไดใ้ชค้  าวา่ธนาคารเงา ในการอธิบายถึงตวักลางทางการเงินท่ีใหสิ้นเช่ือ  
และสภาพคล่องโดยไม่ตอ้งเขา้ถึงระบบธนาคารกลางหรือการรับประกนัสินเช่ือ ซ่ึงตวักลางเหล่าน้ี 
รวมถึงบริษทัทางการเงินท่ีมีการออกตราสารระยะสั้นเพื่อการพาณิชยท่ี์ไดรั้บการหนุนหลงัจากสินทรัพย ์ 
(Asset-Backed Commercial Paper : ABCP) บริษทัทางการเงินท่ีมีวตัถุประสงคเ์ฉพาะ กองทุนป้องกนัความ
เส่ียง กองทุนรวมทางการเงิน ผูใ้หกู้ห้ลกัทรัพย ์รวมถึงผูป้ระกอบการท่ีใหก้ารสนบัสนุนแก่ภาครัฐ โดย 
Steven L. Schwarcz  ไดอ้ธิบายวา่ธนาคารเงาจะมีลกัษณะดงัต่อไปน้ี  

1. ธนาคารเงาถูกก ากบัดูแลท่ีมีความเขม้งวดนอ้ยกวา่ธนาคารพาณิชย ์ 
2. การเพิ่มการก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยท่ี์มากข้ึนและเขม้งวดเท่าใด ยิง่เป็นการเพิ่มตน้ทุน 

และค่าใชจ่้ายในการด าเนินการของธนาคารพาณิชยเ์อง ยอ่มเป็นผลสะทอ้นต่อการเขา้ถึงธนาคารเงา 
ท่ีมากข้ึนดว้ยเช่นกนั  

3. แมว้า่ขอบเขตการด าเนินงานของธนาคารเงาจะแคบกวา่ธนาคารพาณิชย ์แต่ปรากฏวา่ 
การด าเนินการของธนาคารเงากลบัมีมูลค่าทางเศรษฐกิจท่ีมากข้ึน  

4. ธนาคารเงาก่อให้เกิดความเส่ียงต่อระบบการเงิน  
นอกจากน้ี ธนาคารเงาจะมีการกระจายการใหกู้ซ่ึ้งเป็นการเพิ่มจ านวนลูกคา้ โดยมีกองทุนหรือ

ผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีใหเ้ลือกอยา่งหลากหลาย เพื่อใหน้กัลงทุนลงทุนท่ีมีลกัษณะกระจายความเส่ียง
ออกไป ดงันั้น การลดขนาดขององคก์ร และการกระจายตวัจะช่วยบรรเทาปัญหา Too Big To Fail ได ้ 

แต่อยา่งไรก็ดี การกระจายตวัดงักล่าวก็อาจจะเพิ่มความเส่ียง เช่น ความลม้เหลวของตลาดธนาคารเงา 
อาจเกิดไดบ้่อยข้ึนกวา่ธนาคารพาณิชย ์และเพิ่มความเส่ียงต่อระบบได ้โดยการสร้างความต่ืนตระหนกให้
เกิดข้ึนในตลาด และจะเกิดผลกระทบเป็นวงกวา้งข้ึนได ้ดงันั้น การควบคุมธนาคารเงาจึงควรเนน้ไปท่ี 
การก ากบัดูแลใหไ้ดผ้ลและมีประสิทธิภาพใหไ้ดม้ากท่ีสุดและจ ากดัการเกิดความเส่ียงของธนาคารเงา 
ใหน้อ้ยท่ีสุด ซ่ึงการก ากบัให้ไดผ้ลมากท่ีสุด ก็คือการแกไ้ขความลม้เหลวของตลาด ซ่ึงตลาดน้ีรวมถึง 
เครือข่ายท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน องคก์รทางการเงินต่าง ๆ ซ่ึงรวมถึงธนาคารเงาดว้ย โดยมีอยา่งนอ้ย  
4 ปัจจยัท่ีจะท าใหเ้กิดความลม้เหลวของตลาด ไดแ้ก่ ความลม้เหลวของขอ้มูล ความลม้เหลวของการใช้

                                                           
29 Steven L. Schwarcz, supra note 15, p. 5 



38 
 

เหตุผล ความลม้เหลวของตวัแทน และความลม้เหลวของแรงจูงใจ ซ่ึงความลม้เหลวเหล่าน้ีท าใหธ้นาคารเงา 
มีความซบัซอ้นยิง่ข้ึน ส่วนการก ากบัท่ีมุ่งไปสู่การจ ากดัความเส่ียงต่อระบบใหน้อ้ยท่ีสุดนั้น เพราะธนาคาร
เงาสามารถเพิ่มการเกิดความเส่ียงไดโ้ดยการสร้างความต่ืนตระหนกใหก้บัตลาด ดงันั้น เป้าหมายการก ากบั
จึงไม่ใช่การลดความแตกต่ืน แต่ตอ้งลดโอกาสท่ีจะเกิดความต่ืนตระหนก เพราะเป็นการยากท่ีจะระบุถึง
สาเหตุของการต่ืนตระหนกไดอ้ยา่งครบถว้น 

Stijn Clasessens และคณะ30 : ไดก้ล่าววา่ ธุรกิจธนาคารเงาเป็นการด าเนินการรูปแบบหน่ึงท่ีอาศยั
ช่องวา่งของกฎหมายซ่ึงมีบทบาทส าคญัจนอาจท าใหเ้กิดวิกฤตเศรษฐกิจของโลกได ้ธนาคารเงาถูกมองวา่
เป็นการประกอบธุรกิจลกัษณะตวักลางประเภทหน่ึงท่ีประกอบธุรกิจในรูปแบบท่ีไม่ใช่ธุรกิจธนาคาร 
หรือธุรกิจหลกัทรัพย ์ซ่ึงเห็นไดจ้ากจ านวนธุรกิจธนาคารเงาเพิ่มมากข้ึนเร่ือย ๆ โดยการท างานของธนาคาร
เงาน้ีเองจะเป็นประโยชน์ในแง่เศรษฐกิจและมีความจ าเป็นท่ีตอ้งท าความเขา้ใจและถูกก ากบัดูแล 
อยา่งเหมาะสม ในงานวจิยัฉบบัน้ี FSA 2010 ไดใ้หค้  านิยามของธุรกิจธนาคารเงาวา่เป็นตวักลางสินเช่ือ 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัองคก์รและการด าเนินงานนอกเหนือจากระบบธนาคารทัว่ไป ซ่ึงค านิยามของ FSA  
เป็นค านิยามท่ีค่อนขา้งกวา้งส าหรับการน ามาวิเคราะห์นโยบาย ดงันั้น งานวจิยัฉบบัน้ีจึงมุ่งเนน้ท่ีการท างาน 
2 ประการ ของระบบธนาคารเงาท่ีเป็นการด าเนินการท่ีมีลกัษณะใกลเ้คียงกบัธนาคารมากท่ีสุด คือ 
Securitization และตวักลางท่ีเป็นหลกัประกนั ซ่ึงทั้ง 2 หนา้ท่ีน้ีเองเป็นการช่วยส่งเสริมตวักลางในการ 
ระดมทุน เก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงรูปแบบความเส่ียงของผูฝ้ากเงินและนกัลงทุน  

งานวจิยัฉบบัน้ีไดอ้ธิบายหนา้ท่ีของธุรกิจธนาคารเงาทั้ง 2 ลกัษณะและไดว้เิคราะห์คุณค่าทางเศรษฐกิจ
ของธนาคารเงา ท าใหเ้ห็นความตอ้งการของธนาคารเงาท่ีเพิ่มมากข้ึน การประกอบธุรกิจธนาคารเงา 
ในลกัษณะของ Securitization เป็นการระดมทุนท่ีซบัซอ้นรองรับความตอ้งการเงินทุนของสถาบนัขนาด
ใหญ่ท่ีตอ้งการลงทุนระยะสั้นท่ีมีความปลอดภยั ส่วนตวักลางท่ีท าหนา้ท่ีเป็นหลกัประกนัเป็นช่องทาง 
ท่ีมีประสิทธิภาพในการเป็นหลกัประกนั นอกจากน้ียงัอธิบายเก่ียวกบัการบิดเบือนและความเส่ียงเชิงระบบ
ของธุรกิจธนาคารเงารวมถึงการอาศยัช่องวา่งของการก ากบัดูแลการท าธุรกรรม Securitization ของธนาคาร
พาณิชย ์ความเส่ียงในการด าเนินการและความเปราะบางของการเป็นตวักลางท่ีท าหนา้ท่ีเป็นหลกัประกนั 
ซ่ึงการท าความเขา้ใจธุรกิจธนาคารเงาไดอ้ยา่งดีมีความส าคญัต่อการก าหนดนโยบาย นอกเหนือจากความ
จ าเป็นในการจ ากดัการอาศยัช่องทางหลีกเล่ียงการก ากบัดูแล และใหธุ้รกิจธนาคารอยูใ่นท่ีรัฐเห็นวา่
ปลอดภยัและควบคุมไดแ้ลว้ การด าเนินการในลกัษณะต่าง ๆ ของธนาคารเงาตอ้งการการก ากบัดูแล 
ท่ีลดความเส่ียงเชิงระบบ มาตรการทางนโยบายท่ีจะออกมาควรเป็นการแกไ้ขความลม้เหลวของตลาด 
และปัจจยัภายนอกท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการของธุรกิจธนาคารเงา นโยบายท่ีถูกตอ้งยงัคงไม่มีความ
ชดัเจนในปัจจุบนั แต่ก็มีนโยบายท่ีตอบโตธุ้รกิจธนาคารเงาท่ีควรด าเนินการก่อน ดงัน้ี 
 

                                                           
30 Stijn Clasessens, Zoltan Pozar, Lev Ratnovski, and Manmohan Singh “Shadow Banking: Economics and 

Policy,” International Monetary Fund. Retrieved 2013-02-18. 
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2012/sdn1212.pdf>.                
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1. การด าเนินการกบัการอาศยัช่องวา่งของการก ากบัดูแล 
2. ก าหนดความเส่ียงเชิงระบบของระบบธนาคารเงา ซ่ึงรวมถึงการพฒันาการก ากบัดูแลท่ีเขา้ถึง  

Dealer Bank Money Market Fund และ Tri-Party Repurchase รวมถึงนวตักรรมใหม่ ๆ หรือการด าเนินการ
ท่ีซบัซอ้นข้ึนค านึงถึงความตอ้งการธุรกิจธนาคารเงาท่ีเพิ่มมากข้ึน  

3. ก าหนดมาตรการและมีการตรวจสอบท่ีดีข้ึน รวมถึงตอ้งศึกษาผลกระทบของระบบธุรกิจธนาคารเงา
ในระดบัมหภาค เพื่อก าหนดมาตรการทางการเงิน ซ่ึงมาตรการเหล่าน้ีจะท าใหจ้  านวนของธุรกิจธนาคารเงา 
มีจ  านวนลดลง ท าใหมี้ประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจโดยการใหค้วามคุม้ครองกบันกัลงทุนในการเรียกร้อง
ค่าเสียหาย และเป็นหลกัประกนัท่ีมีความปลอดภยั 

Tobias Adrian และคณะ31  : ไดท้  าการศึกษาเก่ียวกบัตวักลางทางการบริการดา้นสินเช่ือในลกัษณะ 
ท่ีไม่ตอ้งการการสนบัสนุนจากรัฐบาลกลางไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ในระยะเวลากวา่ 60 ปีท่ีผา่นมา
สัดส่วนของการใหสิ้นเช่ือผา่นธนาคารพาณิชยมี์จ านวนท่ีลดลงอยา่งมีนยัส าคญั และถูกทดแทนโดยการให้
สินเช่ือผา่นตวักลางหรือธนาคารเงากลบัมีจ านวนเพิ่มข้ึน คณะผูท้  าการศึกษาไดส้ ารวจแรงจูงใจส าหรับ 
การเจริญเติบโตของธนาคารเงา ดงัน้ี อนัดบัแรกเนน้นวตักรรมทางการเงินในรูปแบบท่ีหลากหลาย  
ประการท่ีสองแรงจูงใจของสถาบนัการเงินในการศึกษาวิธีท่ีจะหลีกเล่ียงภาษี กฎระเบียบทางบญัชี  
ประการท่ีสามปัญหาจากหน่วยงานก ากบัในตลาดการเงิน ผลการศึกษาพบวา่ภาพรวมของกฎระเบียบใหม่
หลงัจากท่ีเกิดปัญหาในเร่ืองของการก ากบัดูแลธนาคารเงาไดมี้การปรับปรุงและมีการตรารัฐบญัญติัออกใช้
บงัคบัหลายฉบบัดว้ยกนั ประกอบกบัไดมี้การก าหนดเป้าหมายของการก ากบัธนาคารเงาและใหค้วามส าคญั
ถึงผลกระทบท่ีจะเกิดข้ึน และแนวโนม้ของภาคธนาคารเงาในอนาคต 

Douglas Elliott , Arthur Kroeber และ Yu Qiao32 : ศึกษาวเิคราะห์เก่ียวกบัธนาคารเงาในประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน โดยเห็นวา่ธนาคารเงาของสาธารณรัฐประชาชนจีนไม่ไดถื้อวา่มีขนาดใหญ่ 
เป็นพิเศษเม่ือเทียบกบัมาตรฐานสากล และถูกก ากบัดูแลโดยผูก้  ากบัดูแลท่ีแสดงใหเ้ห็นในตวัเองวา่เป็น 
ความเส่ียงท่ีส าคญั โดยมองวา่กองทุนนั้นมีความเส่ียงและขาดความโปร่งใส และยงัมีขั้นตอนท่ีจะจ ากดั
ความเส่ียงนั้นใหน้อ้ยลง ผูท่ี้มีอ านาจก ากบัดูแลไดท้  าหนา้ท่ีอยา่งจริงจงัในการท่ีจะรักษาความมัน่คง 
ทางการเงิน และด าเนินการเพื่อใหธ้นาคารเงาหยดุการขยายตวัท่ีอาจจะคุกคามต่อความมัน่คงทางการเงินได ้ 
ซ่ึงปัญหาของผูก้  ากบัดูแลทางการเงินของสาธารณรัฐประชาชนจีนก็คือ การท่ีธนาคารพาณิชยข์อง
สาธารณรัฐประชาชนจีน ท่ีมีขนาดใหญ่นั้น ไม่สามารถให้บริการอยา่งเตม็รูปแบบตามความตอ้งการ 
ทางเศรษฐกิจท่ีมีความซบัซอ้นทางการเงินเพิ่มข้ึน ซ่ึงมีการเปล่ียนแปลงจากเดิมท่ีเนน้ไปท่ีการลงทุน
ภาคอุตสาหกรรมและโครงสร้างพื้นฐาน มาเป็นการเนน้การใหบ้ริการแก่ลูกคา้ และการเปล่ียนจากการ

                                                           
31 Federal Reserve Bank of New York Staff Reports, “Shadow Banking: A Review of the Literature,” Tobias 

Adrian and Adam B. Ashcraft Federal Reserve Bank of New York Staff Reports, no. 580 October 2012 
32 Douglas Elliott , Arthur Kroeber and Yu Qiao, “Shadow banking in china: A primer” Economic Studies at 

BROOKINGS, March 2015. <http://www.brookings.edu/~/media/Research/Files/Papers/2015/05/12-reforming-shadow-

banking-china/Elliott--Shadow-Banking.pdf?la=en>. 
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ด าเนินการท่ีรัฐก ากบัดูแลและเป็นเจา้ของมาเป็นการด าเนินการของผูป้ระกอบการเอกชนขนาดใหญ่  
การรักษาสมดุลระหวา่งการสนบัสนุนธนาคารเงาเพื่อให้ตอบสนองต่อความตอ้งการสินเช่ือท่ีธนาคาร
พาณิชยไ์ม่สามารถใหบ้ริการได ้ในขณะเดียวกนัก็ตอ้งรักษาความมัน่คงทางการเงินและดูแลนกัลงทุนนั้น 
จึงเป็นเร่ืองท่ียาก 

นายวรพงษ ์มูลก าบิล33 : ไดท้  าวทิยานิพนธ์ เร่ือง แนวทางการพฒันากฎหมายไทย เพื่อควบคุมธุรกิจ
ประเภทธนาคารเงา (Shadow Banking) : ผูเ้ขียนมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาธุรกิจธนาคารเงาซ่ึงเป็นธุรกิจ
ลกัษณะหน่ึงท่ีท าใหมี้ความเส่ียงและสร้างความเสียหายอยา่งมากใหก้บัระบบเศรษฐกิจ โดยเปรียบเทียบกบั
การประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งในประเทศไทยทั้งธุรกิจสถาบนัการเงิน และ Non-Bank กบัธุรกิจธนาคารเงา 
โดยพบวา่ ค าวา่ “ธนาคารเงา” ยงัไม่มีค  าจ  ากดัความท่ีชดัเจนแน่นอน แต่ FSB ไดอ้ธิบายเก่ียวกบัระบบ
ธนาคารเงาโดยพิจารณาจาก โครงสร้างการประกอบธุรกิจแลว้จะพบไดว้า่ผูป้ระกอบธุรกิจ “ธนาคารเงา”   
มีลกัษณะเป็นเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงินอีกชั้นหน่ึงซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจาก ผูมี้ความ
ประสงคจ์ะฝากเงินแลว้ ส่งต่อไปยงันกัลงทุนผา่นระบบการเงินต่าง ๆ เช่น การออกหลกัทรัพย ์ตราสาร  
การแปลงสินทรัพย ์เป็นหลกัทรัพย ์หรือเทคนิคในการลงทุนอ่ืน ๆ ดงันั้น จึงเห็นไดว้า่ผูป้ระกอบธุรกิจ
ธนาคารเงา หลีกเล่ียงการประกอบธุรกิจภายใตห้ลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดอยา่งธนาคารพาณิชย ์FSB ไดนิ้ยาม 
ค าวา่ “ธนาคารเงาเป็นระบบการธนาคารซ่ึงมีผูป้ระกอบการและธุรกรรม ท่ีไม่ไดอ้ยูภ่ายใตก้ารก ากบั 
ของระบบการธนาคารทัว่ไป” ผูเ้ขียนจึงสรุปความหมายของธนาคารเงาไดว้า่ “ธนาคารเงา คือ องคก์ร 
หรือธุรกรรมตวักลาง โดยท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางในการจดัสรรเครดิตต่าง ๆ ซ่ึงมีลกัษณะคลา้ยกบัการ
ประกอบการของธนาคารพาณิชย ์แต่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์โดยไม่ไดรั้บการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสม 

              
ลกัษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงาและธนาคารเงาในต่างประเทศ  จากค านิยามของธนาคารเงา

ดงักล่าวขา้งตน้ท าใหท้ราบวา่ธนาคารเงามีลกัษณะการประกอบธุรกิจคือเป็นตวักลางในการจดัสรรเครดิต 
เช่นเดียวกบัธนาคาร เช่น ในการประกอบกิจการธนาคารทัว่ไป ธนาคารก็ไดร้ะดมทุนจากการรับฝากเงิน 
ในรูปแบบต่าง ๆ จากประชาชน โดยมีการให้ดอกเบ้ียเงินฝากเป็นผลตอบแทน และธนาคารก็เอาเงินนั้นไป
หาก าไรโดยการปล่อยกูโ้ดยคิดดอกเบ้ียเงินกูเ้ป็นค่าตอบแทนของธนาคาร จะเห็นวา่การท่ีธนาคารเป็นผูใ้หกู้ ้
โดยน าเงินท่ีไดจ้ากการระดมทุนในรูปของเงินฝากแบบต่าง ๆ มาจดัสรรแทนเจา้ของเงินในการใหกู้ ้
นอกจากน้ี ผูเ้ขียนยงัศึกษาธนาคารเงาของต่างประเทศโดยยกเอากรณีศึกษาจากประเทศสหรัฐอเมริกา 
และประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน เห็นวา่ธุรกิจธนาคารเงาเป็นการท าธุรกรรมนอกงบดุลของธนาคาร 
โดยการประชาสัมพนัธ์ผา่นธนาคารในการขายหลกัทรัพยเ์พื่อประโยชน์ในการระดมทุน แต่ธนาคาร 
ไม่ตอ้งบนัทึกรายการดงักล่าวในบญัชีงบการเงินของธนาคารท่ีตอ้งมีการกนัเงินส ารองตามท่ีกฎหมาย
ก าหนด เน่ืองจากเงินดงักล่าวไม่นบัเป็นเงินฝากแต่เป็นเงินท่ีไดรั้บมาเพื่อวตัถุประสงคใ์นการน าไปลงทุน 
ในตราสาร ธนาคารเป็นเพียงตวักลางท าหนา้ท่ี บริหารจดัการหลกัทรัพยแ์ทนผูล้งทุน หากเกิดความเสียหาย
ก็จะส่งผลกระทบโดยตรงแก่ผูล้งทุน หากมูลค่าของ Underlying Asset เกิดการดอ้ยค่า ธนาคารจะโอนเงิน 

                                                           

                33 นายวรพงษ ์มูลก าบิล, อ้างแล้ว เชิงอรรถท่ี 15, น. 42. 
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ท่ีไดรั้บไปปยงับริษทัทรัสตซ่ึ์งเป็นนิติบุคคลท่ีไม่สามารถระดมเงินฝากได ้แลว้บริษทัก็น าเงินท่ีไดรั้บจาก
ธนาคารไปบริหารจดัการ และลงทุนในโครงการหรือสินทรัพยต์ามท่ีปรากฏเป็น Underlying Asset  
ซ่ึงบริษทัทรัสตก์็อาจน าเงินไปลงทุนต่อในตราสารประเภทเดียวกนัอีก เป็นทอด ๆ ก็ไดโ้ดยไม่ตอ้งกนัเงิน
ส ารองเหมือนกบัธนาคาร นอกจากน้ียงัมีการถอนหน่วยลงทุนระยะสั้น ซ่ึงเป็นการระดมทุนระยะสั้น 
และน าไปลงทุนระยะยาวซ่ึงบางคร้ังการลงทุนอาจยงัไม่สามารถใหผ้ลก าไรไดท้นั และเม่ือระบบการเงิน 
เกิดมีปัญหาท าให้นกัลงทุนต่ืนตระหนกจนไปถอนหน่วยลงทุน ซ่ึงนกัลงทุนสามารถถอนหน่วยลงทุน 
ได ้ท่ีราคา Par แต่ผูอ้อกหลกัทรัพยไ์ม่มีการตั้งส ารองเงินไวเ้น่ืองจากมีการน าเงินท่ีไดร้ะดมทุนนั้นไปปล่อย
กูอ้ยา่งสูงท่ีสุดท าใหไ้ม่สามารถช าระค่าหน่วยลงทุนไดเ้ป็นผลใหน้กัลงทุนไดรั้บความเสียหาย  

อีกทั้งในเร่ืองความโปร่งใสในหลกัทรัพยข์องธนาคารเงา เน่ืองจากโครงสร้างของธุรกรรมทางการเงิน
ของธนาคารเงานั้นมีความซบัซอ้น เช่น การออกหลกัทรัพยห์ลายชุด และมีระยะเวลาครบก าหนดท่ีแตกต่าง
กนั รวมถึงการน าเงินท่ีไดจ้ากการระดมทุนไปรวมกนั โดยมีการใหกู้ย้มืสูงและการกนัเงินส ารองนอ้ยมาก
ตลอดจนไม่มีเกณฑค์วบคุมอยา่งรอบคอบ หรือเกณฑค์วบคุมความเพียงพอของเงินกองทุน และมีเกณฑ ์
กนัเงินส ารองท่ีอ่อนแอมากเม่ือเทียบกบัระบบธนาคาร และจากปัญหาดา้นผลประโยชน์ (Incentives 
Problems) และความไม่เท่าเทียมกนัของขอ้มูลระหวา่งผูอ้อกและผูซ้ื้อตราสาร Securitization รวมทั้ง 
ความซบัซอ้นดา้นโครงสร้างของธุรกรรมการออกตราสาร และเช่ือมโยงกบัสินทรัพยข์องสถาบนัการเงิน 
ท่ีไม่ใช่ธนาคารแห่งอ่ืนอีกหลายทอด ซ่ึงมีผลกระตุน้ใหม้าตรฐานการใหสิ้นเช่ือ หรือการออกตราสาร 
ดอ้ยคุณภาพลงไป ท าใหมี้ความเส่ียงในระบบจาก Maturity Mismatch & Leverage เพิ่มข้ึนมาก อีกทั้ง 
การใชช่้องวา่งของกฎหมายท่ีธนาคารตอ้งกนัเงินส ารองท าให้ไม่สามารถน าเงินท่ีไดร้ะดมทุนมานั้นมาใชไ้ด ้
อยา่งเตม็ท่ีท าให้ตอ้งเสียโอกาสในการท าก าไร ท าใหธ้นาคารจึงท าธุรกิจร่วมกบับริษทัทรัสต ์โดยการออก
หลกัทรัพยเ์พื่อปล่อยกูใ้หก้บัธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสูง และอาศยัช่องวา่งในการก ากบัดูแลทรัสตท่ี์ไม่ตอ้ง                
กนัเงินส ารอง และมีเกณฑค์วบคุมมาตรฐานการพิจารณาปล่อยกูท่ี้ไม่รัดกุม 

นอกจากน้ี ผูเ้ขียนไดศึ้กษาแนวทางในการควบคุมธนาคารเงาในระดบัสากล โดย FSB ไดใ้หห้ลกัการ 
ก ากบัดูแลไวโ้ดยพิจารณาจากวกิฤตทางการเงินท่ีมีสาเหตุมาจากธนาคารเงาโดยมีหลกั ดงัน้ี 

1. Focus เนน้ไปท่ีผลกระทบและความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากระบบธนาคารเงา   
2. Proportionality ก าหนดระดบัท่ีเหมาะสมกบัความเส่ียงในระบบการเงินท่ีสร้างข้ึนโดยผา่นระบบ

ธนาคารเงา    
3. Forward-looking and Adaptable เพิ่มความยดืหยุน่ในการรองรับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน   
4. Effectiveness ควรมีการออกแบบรูปแบบของธนาคารเงาท่ีแน่ชดัและน าไปใชอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ    
5. Assessment & Review ตอ้งมีการติดตามผลอยา่งต่อเน่ือง 
อีกทั้ง ออกแนวทางการก ากบัดูแล ดงัน้ี 
1. การลดความเส่ียงจากการเช่ือมโยงกนัระหวา่งภาคธนาคารและสถาบนัการเงินท่ีไม่ใช่ภาคธนาคาร  
2. ลดความเส่ียงจากการต่ืนตระหนกแห่ถอนหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตลาดเงิน (MMFs) 
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3. เพิ่มความโปร่งไสและลดปัญหาความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ของธุรกรรม Securitization  
จากปัญหาดา้นผลประโยชน์ (Incentives Problems) และความไม่เท่าเทียมกนัของ ขอ้มูลระหวา่ง 
ผูอ้อกและผูซ้ื้อตราสาร Securitization 

4. ลดความเส่ียงต่อระบบจากธุรกรรมการใหกู้ย้มืและการซ้ือคืนหลกัทรัพยซ่ึ์งมีความเส่ียง 
การระบบธนาคารเงา เน่ืองจากมีลกัษณะของธุรกรรมคลา้ยกบัธุรกรรมของธนาคาร (มีความเส่ียง 
จาก Maturity Transformation & Leverage)  มีการน าหลกัประกนัประเภทเงินสดท่ีไดรั้บมาจากธุรกรรม 
ใหย้มืหลกัทรัพยไ์ปลงทุนต่อ (Cash Collateral Reinvestment Program) อีกทั้ง ขนาดธุรกรรมมูลค่าสูงมาก 
และมีความเส่ียงจาก Maturity/ Liquidity Transformation 
        ผูเ้ขียนวเิคราะห์วา่ธนาคารเงาจะใหสิ้นเช่ือในลกัษณะของการลงทุนในตราสารหน้ีของผูท่ี้ตอ้งการ
เงินทุนโดยหวงัผลประโยชน์จากดอกเบ้ียในตราสารหน้ีท่ีครบก าหนดระยะเวลาในตราสารหน้ี โดยมีการ
ระดมทุนจากประชาชนหรือจากบริษทัโดยออกเป็นหลกัทรัพยแ์ละมีตราสารหน้ีท่ีไดล้งทุนเป็นสินทรัพย์
อา้งอิงเพื่อใหเ้กิดความน่าเช่ือถือ ซ่ึงธุรกรรมของธนาคารเงานั้น ไม่ไดจ้  ากดัอยูเ่พียงแค่องคก์รใดองคก์รหน่ึง 
ท าใหเ้กิดความซบัซอ้นในธุรกรรมต่าง ๆ และหากวา่เกิด การผดินดัข้ึนในช่วงใดช่วงหน่ึงก็ยากต่อ 
การตรวจสอบ และการก ากบัดูแล อยา่งไรก็ดี ระบบธนาคารเงานั้นถือวา่มีประโยชน์ในการเพิ่มสภาพคล่อง
ใหร้ะบบเศรษฐกิจท าให ้องคก์รธุรกิจสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้าย แต่ก็เป็นระบบท่ีมีความเส่ียงสูง 
มากเน่ืองจากยงัขาดมาตรการควบคุมท่ีเป็น รูปธรรม แต่ความเส่ียงจากระบบธนาคารเงาจะเกิดจาก 
กรณีท่ีลูกหน้ีท่่ีมีหนา้ท่ีตอ้งช าระหน้ีในสินทรัพย ์อา้งอิงของธนาคารเงาไม่มีความสามารถท่ีจะช าระหน้ีได ้ 

ผูเ้ขียนไดมี้ขอ้เสนอแนะดงัน้ี 
1. การรับรองสถานะทางกฎหมายของธนาคารเงา เพื่อท่ีจะสามารถก าหนดหลกัเกณฑ ์

ในการก ากบัดูแลระบบธนาคารเงา และง่ายต่อการป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึน 
2. ก าหนดรูปแบบการท าธุรกิจประเภทธนาคารเงาท่ีแน่นอน  เน่ืองจากรูปแบบท่ีแตกต่างกนัท าให้

ควบคุมดูแลยาก  
3. ตอ้งมีการก าหนดเง่ือนไขการใหสิ้นเช่ือของธนาคารเงา ควรใหธ้นาคารเงาไปลงทุน 

ในตราสารหน้ีท่ีมีความเส่ียงนอ้ยท่ีสุดเพื่อลดความเสียหาย และอาจก าหนดปริมาณในการใหสิ้นเช่ือ 
วา่สามารถใหสิ้นเช่ือไดเ้ท่าใด 

4. การเปิดเผยขอ้มูลความโปร่งใสในการท าธุรกรรมวา่ธนาคารลงทุนในอะไรบา้ง เพื่อให ้
นกัลงทุนสามารถทราบวา่ในแต่ละทอดนั้นธนาคารเงามีสินทรัพยอ์า้งอิงอยา่งไรบา้ง 

5. ควรมีการตั้งส ารองเงิน เน่ืองจากธนาคารเงาอาจออกตราสารท่ีครบก าหนดเวลาช าระหน้ี 
ท่ีไม่เท่ากนัซ่ึงหากวา่ตราสารท่ีไดอ้อกใหน้กัลงทุนครบก าหนดก่อนท่ีสินทรัพยอ์า้งอิงของธนาคารเงา 
จะครบก าหนด ก็จะท าใหธ้นาคารเงานั้นขาดสภาพคล่อง ไม่สามารถช าระหน้ีคืนแก่นกัลงทุนได ้ 
จึงควรก าหนดหลกัเกณฑก์ารตั้งส ารอง 

6. ตอ้งมีองคก์รเพื่อควบคุมและพฒันาระบบธนาคารเงา เพื่อติดตามระบบธนาคารเงา 
เพื่อพฒันา ธนาคารเงาต่อไปเร่ือย ๆ และสามารถตรวจสอบธนาคารเงาท่ีไม่กระท าตามหลกัเกณฑต่์าง ๆ  
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7. ตอ้งมีมาตรการควบคุมท่ีเขม้งวด ในกรณีท่ีผูป้ระกอบธนาคารเงาฝ่าฝืนไม่ปฏิบติัตามกฎระเบียบ 
โดยมีมาตรการในการลงโทษ 

นอกจากน้ี ควรก าหนดใหอ้ านาจของธนาคารแห่งประเทศไทยตามประกาศของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 
ขอ้ 5 ออกเป็นประกาศเก่ียวกบัธนาคารเงา เพราะหากอาศยักฎหมายในระดบัของพระราชบญัญติัอาจจะใช้
เวลานาน และไม่ทนัการณ์ท่ีจะควบคุมธุรกิจธนาคารเงา 
 



 บทที ่3 
กฎหมายเกีย่วกบัการก ากบัธุรกจิธนาคารเงาของประเทศไทย 

 
จากบทท่ี 2 ในเร่ืองทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา จากบทความทางวชิาการ 

ท่ีเก่ียวขอ้งและจากปัญหาท่ีเกิดข้ึนในต่างประเทศ ซ่ึงคณะผูว้จิยัไดส้รุปไวว้า่การประกอบธุรกิจธนาคารเงา 
มีลกัษณะการประกอบธุรกิจในรูปแบบของตวักลางในการรับเงินจากประชาชนท่ีตอ้งการไดรั้บผลตอบแทน
สูงกวา่การฝากเงินในธนาคารทัว่ไปในการระดมทุน การจดัสภาพคล่อง การก าหนดระยะเวลาช าระหน้ี  
การรับโอนความเส่ียงจากการผดิรับช าระหน้ี และการกูย้มืเงิน ซ่ึงมีความคลา้ยคลึงกบัสถาบนัการเงิน แต่
ไม่ใช่เป็นการประกอบธุรกิจสถาบนัการเงิน และน าเงินท่ีรับจาการระดมทุนดงักล่าวไปปล่อยกูใ้นลกัษณะ
การจ าหน่ายตราสารหน้ีหรือตราสารทุน โดยในบทท่ี 3 น้ี ทางผูว้จิยัไดน้ าลกัษณะดงักล่าวของธนาคารเงามา
พิจารณาวา่ หากเกิดธุรกิจธนาคารเงาในประเทศไทยแลว้ จะมีกฎมายท่ีเก่ียวขอ้งอะไรบา้ง และบทบาท 
ของหน่วยงานท่ีจะเขา้มากก ากบัดูแลคือใคร 
        ซ่ึงเม่ือพิจารณาในเบ้ืองตน้แลว้จะเห็นไดว้า่ การประกอบธุรกิจธนาคารเงา มีลกัษณะการประกอบธุรกิจ
คลา้ยกบัการด าเนินกิจการของสถาบนัการเงินของไทยในปัจจุบนั (เน่ืองจากการระดมเงินทุนของธนาคารเงา
มกัจะมีลกัษณะเป็นการระดมทุนระยะสั้นคลา้ยกบัการระดมเงินทุนผา่นเงินฝากของสถาบนัการเงิน)  
อีกทั้ง มีการใชเ้งินท่ีไดรั้บจากการระดมเงินทุนนั้นไปใหสิ้นเช่ือในลกัษณะธุรกรรมท่ีเป็นการจ าหน่าย 
ตราสารหน้ีหรือตราสารทุน ดงันั้น คณะผูว้ิจยั จึงเห็นควรท่ีจะพิจารณาหลกัเกณฑท์างกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง
และองคก์รท่ีมีอ านาจหนา้ท่ีในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจท่ีมีลกัษณะการรับฝากเงินจากประชาชน 
และการระดมทุนเพื่อออกเป็นหน่วยลงทุนซ่ึงหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีในการก ากบัดูแลของประเทศไทย 
มี 2 หน่วยงาน คือ ธนาคารแห่งประเทศไทยและส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์และมีกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งจ านวน 5 ฉบบั ไดแ้ก่ กฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน ประกาศ
คณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจ 
เพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยแ์ละกฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน 
 

3.1 แนวความคดิและนโยบายในการก ากบัดูแลสถาบันการเงินและกฎหมายที่เกีย่วข้องกบั               
การก ากบัสถาบันการเงิน 
 

  3.1.1 แนวความคิดและนโยบายในการก ากบัดูแลสถาบันการเงิน 
สถาบนัการเงินเป็นองคก์รหลกัทางการเงินของประเทศท่ีท าหนา้ท่ีจดัสรรทรัพยากรในเศรษฐกิจ 

โดยเป็นส่ือกลางในการระดมเงินฝากจากผูฝ้ากเงินไปสู่ผูล้งทุนสถาบนัการเงินมีความเช่ือมโยงอยา่งใกลชิ้ด
กบัภาคเศรษฐกิจต่าง ๆ ทั้งภายในและนอกประเทศมีความอ่อนไหวต่อความเส่ียงและความผนัผวนและ
สามารถส่งผา่นผลกระทบไปยงัภาคเศรษฐกิจอ่ืน ๆ สถาบนัการเงินท่ีมีประสิทธิภาพและมัน่คงทั้งระบบ  
จึงเป็นเง่ือนไขส าคญัของการเติบโตทางเศรษฐกิจอยา่งมัน่คงในประเทศไทย สถาบนัการเงินเป็นส่ือกลาง
ทางการเงินท่ีส าคญัท่ีสุด ดงันั้น เพื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงคห์ลกัในการรักษาเสถียรภาพของระบบสถาบนั
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การเงินโดยก ากบัตรวจสอบอยา่งมีประสิทธิภาพดว้ยความโปร่งใสและส่งเสริมใหส้ถาบนัการเงิน 
มีธรรมาภิบาลและบริหารอยา่งเหมาะสม ธปท. ก าหนดนโยบายดา้นสถาบนัการเงินตามแนวคิดดงัต่อไปน้ี 

3.1.1.1 การก ากบัดูแลตามแนวความเส่ียง (Risk- Based Supervision)  
 (1) สถาบนัการเงินจะตอ้งมีเงินกองทุนท่ีรองรับความเส่ียงอยา่งเพียงพอ (Capital 

Adequacy)  
       เน่ืองจากสถาบนัการเงินด าเนินธุรกิจโดยการระดมเงินฝากจากประชาชนเพื่อน าไปใช้

ในการใหกู้ย้มื หรือด าเนินธุรกิจซ่ึงมีความเส่ียงวา่อาจเกิดความเสียหายสถาบนัการเงินจึงตอ้งมีความ
แขง็แกร่งทางการเงินโดยเฉพาะการมีเงินกองทุนท่ีเพียงพอกบัความเส่ียง เพื่อเป็นด่านแรกในการรองรับ
ความเสียหายก่อนท่ีจะไปกระทบผูฝ้ากเงิน 

 (2) สถาบนัการเงินจะตอ้งมีการบริหารความเส่ียงท่ีเหมาะสม (Risk Management)  
       เน่ืองจากสถาบนัการเงินตอ้งเผชิญกบัความทา้ทายต่าง ๆ อยา่งต่อเน่ืองท่ีส าคญั ไดแ้ก่ 

ววิฒันาการทางการเงินใหม่ ๆ ผลิตภณัฑท์างการเงินรูปแบบใหม่และการแข่งขนัท่ีเขม้ขน้ข้ึนทั้งจากสถาบนั
การเงินดว้ยกนัเองและ Non - Bank ดงันั้น จึงจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีสถาบนัการเงินตอ้งสามารถพฒันาตนเองได้
อยา่งคล่องตวัรวดเร็ว เพื่อรองรับพลวตัรจากความเส่ียงท่ีซบัซอ้นและเพิ่มมากข้ึน  

      โดยในเร่ืองน้ี ธปท. ใหค้วามส าคญักบับทบาทหนา้ท่ีและความรับผดิชอบของผูบ้ริหาร
สถาบนัการเงินในการจดัให้มีระบบการบริหารความเส่ียงท่ีแขง็แกร่งสอดรับกบัรูปแบบธุรกิจและกลยทุธ์
ของตนและสอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากลรวมถึงการมีเคร่ืองมือท่ีเหมาะสมในการบริหารความเส่ียงซ่ึงมีท่ี
ส าคญั 5 ดา้น ไดแ้ก่ 
                              (2.1) ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ (Strategic Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจาก               
การก าหนดแผนกลยทุธ์แผนด าเนินงาน และการน าไปปฏิบติัไม่เหมาะสมหรือไม่สอดคลอ้งกบัปัจจยัภายใน 
และสภาพแวดลอ้มภายนอกอนัส่งผลกระทบต่อรายไดเ้งินกองทุนหรือความด ารงอยูข่องกิจการ 
  (2.2) ความเส่ียงดา้นเครดิต (Credit Risk) หมายถึง โอกาสหรือความน่าจะเป็น 
ท่ีคู่สัญญาไม่สามารถปฏิบติัตามภาระท่ีตกลงไว ้รวมถึงโอกาสท่ีคู่คา้จะถูกปรับลดอนัดบัความเส่ียง 
ดา้นเครดิต ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน 
      (2.3) ความเส่ียงดา้นตลาด (Market Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจาก                         
การเคล่ือนไหวของอตัราดอกเบ้ียอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศและราคาตราสารในตลาดเงิน                   
ตลาดทุนท่ีมีผลกระทบในทางลบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน 

(2.4) ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (Liquidity Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ีเกิดจากการ 
ท่ีสถาบนัการเงินไม่สามารถช าระหน้ีสินและภาระผกูพนัเม่ือถึงก าหนดเน่ืองจากไม่สามารถเปล่ียน
สินทรัพยเ์ป็นเงินสดไดห้รือไม่สามารถจดัหาเงินทุนไดเ้พียงพอหรือสามารถหาเงินมาช าระไดแ้ต่ดว้ย 
ตน้ทุนท่ีสูงเกินกวา่ระดบัท่ียอมรับไดซ่ึ้งอาจส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน 
 
 



46 
 

         (2.5) ความเส่ียงดา้นปฏิบติัการ(Operational Risk) หมายถึง ความเส่ียง 
ท่ีจะเกิดความเสียหายอนัเน่ืองมาจากการขาดการก ากบัดูแลกิจการท่ีดีหรือขาดธรรมาภิบาลในองคก์ร 
และการขาดการควบคุมท่ีดี โดยอาจเก่ียวขอ้งกบักระบวนการปฏิบติังานภายในคนระบบงาน หรือเหตุการณ์
ภายนอก และส่งผลกระทบต่อรายไดแ้ละเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน 

     (3) สถาบนัการเงินจะตอ้งมีการบริหารงานท่ีไดม้าตรฐานและมีธรรมาภิบาล (Good 
Corporate Governance)  

     สถาบนัการเงินจะมีความมัน่คงไดต้อ้งไดรั้บความเช่ือมัน่จากผูมี้ส่วนไดเ้สียทั้งหลาย 
(Stakeholders) ไม่ใช่เฉพาะผูฝ้ากเงินผูเ้ล่นในตลาดการเงินและผูล้งทุนแต่ยงัรวมถึงสังคมในวงกวา้ง ดงันั้น 
นอกจากการบริหารความเส่ียงทางการเงินให้ดีแลว้ สถาบนัการเงินยงัตอ้งบริหารความเส่ียงทางช่ือเสียงดว้ย 
(Reputational Risk) โดยคณะกรรมการสถาบนัการเงินและผูบ้ริหารตอ้งมีระบบบริหารท่ีค านึงถึงความ
รับผดิชอบต่อสังคมมีธรรมาภิบาลท่ีเป็นท่ียอมรับหลีกเล่ียงการสร้างความเส่ียงหรือภยัต่อสังคมและมีความ
เป็นธรรมต่อผูบ้ริโภค 

3.1.1.2 มาตรฐานสากล 
                               ธนาคารแห่งประเทศไทยไดป้รับปรุงแนวทางการก ากบัดูแลและตรวจสอบสถาบนั
การเงินอยา่งต่อเน่ือง เพื่อให้สอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากลท่ีก าหนดโดยธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่ง
ประเทศ (Basel for International Settlement : BIS) ซ่ึงธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศถือเป็น
สถาบนัการเงินระหวา่งประเทศท่ีจดัตั้งข้ึนตามสนธิสัญญาระหวา่งประเทศเม่ือวนัท่ี 17 พฤษภาคม  
พ.ศ. 2473 เดิมหนา้ท่ีในการธนาคารช าระหน้ีระหวา่งประเทศ แต่ต่อมาไดเ้ปล่ียนบทบาทโดยท าหนา้ท่ี 
เป็นธนาคารของธนาคารกลางและสถาบนัการเงินระหวา่งประเทศเพื่อส่งเสริมความร่วมมือและเป็นเวที 
การแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นระหวา่งธนาคารกลางและองคก์รระหวา่งประเทศท่ีเก่ียวขอ้งทางการเงิน  
ตลอดจนเป็นศูนยก์ลางในการท าวจิยัทางเศรษฐกิจและการเงิน โดยมีบทบาทท่ีส าคญัดงัน้ี 
  (1) เป็นเวทีในการส่งเสริมความร่วมมือและแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นระหวา่งธนาคารกลาง
และองคก์รระหวา่งประเทศท่ีเก่ียวขอ้งทางการเงิน โดยมีคณะท างานท่ีสนบัสนุนขอ้มูล และเสนอแนะ
นโยบายต่าง ๆ โดยเฉพาะการหารือเพื่อก าหนดมาตรฐานสากลในดา้นท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 

  (1.1) คณะท างานดา้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน (The Basel Committee on 
Banking Supervision)  

(1.2) คณะท างานดา้นระบบการเงิน (The Committee on the Global Financial  
System) 

                                (1.3) คณะท างานดา้นระบบการช าระเงิน (The Committee on Payment and 
Settlement Systems) 

(1.4) คณะท างานดา้นตลาดการเงิน (The Markets Committee)  
                                (1.5) คณะท างาน Irving Fisher ในดา้นขอ้มูลสถิติธนาคารกลาง (The Irving Fisher 

Committee on Central Bank Statistics)  

http://www.bis.org/bcbs/index.htm
http://www.bis.org/bcbs/index.htm
http://www.bis.org/cpss/index.htm
http://www.bis.org/cpss/index.htm
http://www.bis.org/about/factmktc.htm
http://www.bis.org/ifc/index.htm
http://www.bis.org/ifc/index.htm
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(2) เป็นคู่คา้กบัธนาคารกลาง โดยท าธุรกรรมทางการเงินกบัธนาคารกลาง 
และเป็นทรัสตี  

ส าหรับธุรกรรมท่ีเก่ียวกบัองคก์รการเงินระหวา่งประเทศอ่ืน ธนาคารเพื่อการช าระ
หน้ีระหวา่งประเทศ ใหบ้ริการท่ีหลากหลายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารเงินส ารองระหวา่งประเทศใหแ้ก่
ธนาคารกลาง  โดยใหบ้ริการผา่นหอ้งคา้เงิน 2 แห่ง ไดแ้ก่ ส านกังานใหญ่ท่ีเมืองบาเซิลและท่ีเขตบริหาร
พิเศษฮ่องกง  

นอกจากการใหบ้ริการตามรูปแบบมาตรฐานทัว่ไป เช่น การรับฝากเงินแลว้  
ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศยงัมีผลิตภณัฑท์างการเงินรูปแบบใหม่ ๆ เพื่อเป็นการเพิ่ม
ผลตอบแทนในสินทรัพยต่์างประเทศของธนาคารกลาง และยงัเป็นตวัแทนท าธุรกรรมท่ีเก่ียวกบัเงินตรา
ต่างประเทศและทองค าแทนลูกคา้อีกดว้ย นอกจากน้ี ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศยงัมีการให้
เงินกูย้มืระยะสั้นแก่ธนาคารกลางโดยมีหลกัทรัพยเ์ป็นประกนั และประสานเก่ียวกบัเงินกูฉุ้กเฉินในช่วง
วกิฤตการณ์ทางการเงิน 

(3) ศูนยก์ลางงานวจิยัเศรษฐกิจและการเงิน งานวิจยัของธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่ง
ประเทศดา้นเศรษฐกิจ การเงิน และกฎหมายไดส้นบัสนุนการประชุมต่าง ๆ รวมทั้งการท างานของ
คณะท างานกลุ่มต่าง ๆ นอกจากน้ี ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศยงัเป็นศูนยก์ลางในการให้
ขอ้มูลสถิติระหวา่งธนาคารกลาง และเผยแพร่สถิติของสถาบนัการเงิน หลกัทรัพย ์ตลาดเงินตราต่างประเทศ 
และตลาดตราสารอนุพนัธ์ 

(4) ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศ (BIS) ไดมี้การก าหนดหลกัเกณฑใ์นดา้น
ต่าง ๆ ส าหรับสถาบนัการเงินนั้น โดยก าหนดหลกัเกณฑม์าตรฐานสากลใหธ้นาคารกลาง 
ท่ีเขา้เป็นสมาชิกน าไปปฏิบติัในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน อาทิ 

(4.1) Basel Core Principles for Effective Banking Supervision เป็นการก าหนด
หลกัเกณฑใ์นการก ากบัสถาบนัการเงินเพื่อให้ผูท่ี้เก่ียวขอ้งสามารถมีความมัน่ใจในกระบวนการก ากบัดูแล
ธุรกิจสถาบนัการเงินวา่มีขั้นตอนท่ีชดัเจนโปร่งใส และมีความเป็นมืออาชีพทุกขั้นตอนตั้งแต่การพิจารณา
ใหใ้บอนุญาตการออกหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลท่ีเพียงพอกบัความจ าเป็นและตรวจสอบความเส่ียงของสถาบนั
การเงินอยา่งต่อเน่ือง ตลอดจนการแกไ้ขฐานะของสถาบนัการเงินท่ีมีปัญหาอยา่งทนัท่วงที และการ
ประสานงานกบัผูก้  ากบัดูแลสถาบนัการเงินทั้งในและต่างประเทศ เพื่อใหมี้การก ากบัตรวจสอบอยา่งทัว่ถึง
และป้องกนัการใชป้ระโยชน์จากความแตกต่างของเกณฑ์ก ากบัดูแล 

(4.2) BASEL I BASEL II และ BASEL III เป็นหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลใหส้ถาบนั
การเงินมีเงินกองทุนท่ีเพียงพอโดยก าหนดวธีิการค านวณเงินกองทุนซ่ึงไดมี้การพฒันาใหเ้ป็นไปตามสภาพ
เศรษฐกิจและสะทอ้นปัญหารวมทั้งรองรับความเส่ียงไดม้ากข้ึน โดยก าหนดกระบวนการประเมินความ
เพียงพอของเงินกองทุน และกลยทุธ์การด ารงเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน เพื่อให้แน่ใจวา่สถาบนัการเงิน
มีกระบวนการท่ีถูกตอ้งและเหมาะสม เป็นตน้ 
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          ธุรกิจธนาคารเงามีลกัษณะและการประกอบธุรกิจหลายรูปแบบดงัท่ีกล่าวมาแลว้ในบทท่ี 2 คณะผูว้จิยั
ขอสรุปกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา เพื่อใหท้ราบถึงหลกัเกณฑท่ี์ใชใ้นการก ากบั
ดูแลการประกอบธุรกิจลกัษณะต่าง ๆ และน ามาใชเ้ช่ือมโยงกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงาท่ีมีรูปแบบ
การด าเนินการท่ีหลากหลาย และด าเนินการโดยหลีกเล่ียงหรือไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑ์การก ากบัดูแล
ดงักล่าว  
 

3.1.2 กฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบัการก ากบัสถาบันการเงิน 
 ในส่วนกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัสถาบนัการเงินนั้น พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน 

พ.ศ. 2551 ถือวา่เป็นกฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน34 ฉบบัหลกัในการเขา้มาก ากบัดูแล 
ในการก ากบัและตรวจสอบสถาบนัการเงิน35เพื่อ 

 - ป้องกนัผูใ้หบ้ริการ (สถาบนัการเงิน) ใชอ้  านาจผกูขาด 
 - ลูกคา้รายยอ่ย (ผูฝ้ากเงิน) ไดรั้บความคุม้ครอง 
 - เสริมสร้างความมัน่คงของระบบสถาบนัการเงิน 
 - ป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนกบัระบบสถาบนัการเงิน 
 - ป้องกนัการทุจริตของผูบ้ริหารและใชส้ถาบนัการเงินเป็นเคร่ืองมือในการฟอกเงิน 
เดิมการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์ธุรกิจเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ 

อยูภ่ายใตบ้งัคบัแห่งกฎหมายวา่ดว้ยธนาคารพาณิชย ์และกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจเงินทุน ธุรกิจหลกัทรัพย ์ 
และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ ท าใหก้ารก ากบัดูแลแตกต่างกนั ประกอบกบัเม่ือประเทศไทยประสบปัญหา
วกิฤตทางเศรษฐกิจรุนแรงซ่ึงมีผลกระทบโดยตรงกบัสถาบนัการเงิน จึงไดมี้การปรับปรุงมาตรการ 
ในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินใหมี้ประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน โดยรวมกฎหมายวา่ดว้ยธนาคารพาณิชย ์
ธุรกิจเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ เพื่อใหก้ารควบคุมดูแลเป็นมาตรฐานเดียวกนั ซ่ึงสาระส าคญั 
ของพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 มีดงัน้ี 

3.1.2.1 หลกัการและเหตุผล 
                               พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 (พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ) เป็นกฎหมาย
ท่ีใชใ้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน36 ซ่ึงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทยและ
กระทรวงการคลงั เน่ืองจากสถาบนัการเงินมีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ และเป็นตวักลาง
ในการรับฝากเงินและน าเงินนั้นใหกู้ย้มืเงินและลงทุนหาผลประโยชน์ แลกเปล่ียนเงินตราและใหบ้ริการ
ดา้นอ่ืน ๆ ตลอดจนเป็นเคร่ืองมือในการด าเนินนโยบายทางการเงินของรัฐบาล บทบาทของสถาบนัการเงิน

                                           
34ราชกิจจานุเบกษา เล่มท่ี 125 ตอนท่ี 27 ก ลงวนัท่ี 5 กมุภาพนัธ์ 2551 
35ด ารงศกัด์ิ ณ ระนอง, “ปัญหากฎหมายในการใหค้วามช่วยเหลือทางการเงินแก่สถาบนัการเงินในภาวะวกิฤติ,” 

(วทิยานิพนธ์มหาบณัฑิต คณะนิติศาสตร์มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์, 2553), น.10. 
36ราชกิจจานุเบกษา เล่มท่ี 125 ตอนท่ี 27 ก ลงวนัท่ี 5 กมุภาพนัธ์ 2551 
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ดงักล่าว ส่งผลกระทบภาพรวมแก่เศรษฐกิจ หากสถาบนัการเงินประสบปัญหามีสินทรัพยท่ี์ไม่ก่อใหเ้กิด
รายไดจ้  านวนสูงหรือการลม้ละลาย ยอ่มส่งผลกระทบต่อประชาชนผูฝ้ากเงินและระบบเศรษฐกิจได ้ 

3.1.2.2 สาระส าคญั 
                                (1) ขอบเขตการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน 

        พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ เป็นกฎหมายท่ีใชบ้งัคบักบัการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์ 
ธุรกิจเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ และการประกอบธุรกิจของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ 37 

                (2) ประเภทและการประกอบธุรกิจของสถาบนัการเงินท่ีอยูภ่ายใตก้ารก ากบัตาม พ.ร.บ. 
สถาบนัการเงินฯ น้ี ไดแ้ก่ 

(2.1) ธนาคารพาณิชย์38โดยธนาคารพาณิชยส์ามารถแบ่งออกเป็น 4 ประเภท ไดแ้ก่ 
ธนาคารพาณิชย ์(Commercial Bank)39 ธนาคารพาณิชยเ์พื่อรายยอ่ย (Retail Bank)40 ธนาคารพาณิชย ์
ท่ีเป็นบริษทัลูกของธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ(Subsidiary)41และสาขาของธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ 
(Branch)42 

   (2.2) บริษทัเงินทุน43 

                                           
37มาตรา 119 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินเฉพาะกิจ ไดแ้ก่ 
(1) สถาบนัการเงินของรัฐท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึน 
(2) นิติบุคคลท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึนตามท่ีรัฐมนตรีประกาศก าหนด 

38มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
   ธนาคารพาณิชย ์(Commercial Bank) หมายถึง บริษทัมหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจรับฝากเงิน

หรือรับเงินจากประชาชนท่ีตอ้งจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือเม่ือส้ินระยะเวลาอนัก าหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จากเงินนั้น 
โดยวธีิหน่ึงวธีิใด  เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขายตัว๋แลกเงินหรือตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ 

39ธนาคารพาณิชย ์(Commercial Bank) คือ ธนาคารพาณิชยท่ี์ด าเนินธุรกิจเตม็รูปแบบ 
40มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
   ธนาคารพาณิชยเ์พ่ือรายยอ่ย (Retail Bank) หมายถึง ธนาคารพาณิชยท่ี์มีวตัถุประสงคห์ลกัในการใหบ้ริการ 

แก่ประชาชนรายยอ่ย และวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม โดยมีขอ้จ ากดัการประกอบธุรกิจเก่ียวกบัเงินตราต่างประเทศ 
ตราสารอนุพนัธ์และธุรกรรมอ่ืนท่ีมีความเส่ียงสูงตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด  

41ธนาคารพาณิชยท่ี์เป็นบริษทัลูกของธนาคารพาณิชยต์่างประเทศ (Subsidiary) หมายถึง ธนาคารพาณิชย ์
ท่ีมีธนาคารพาณิชยต์่างประเทศถือหุน้โดยทางตรงหรือทางออ้มไม่ต ่ากวา่ร้อยละเกา้สิบหา้ของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด
ของบริษทันั้น 

42มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
   สาขาของธนาคารพาณิชยต์่างประเทศ (Branch) หมายถึง สาขาของธนาคารพาณิชยต์่างประเทศท่ีไดรั้บ 

อนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย 
43มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
   บริษทัเงินทุน หมายถึง บริษทัมหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจเงินทุน อนัเป็นธุรกิจรับฝากเงิน

หรือรับเงินจากประชาชนท่ีตอ้งจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือเม่ือส้ินระยะเวลาอนัก าหนดไว ้ซ่ึงมิใช่การรับฝากเงินหรือรับเงิน
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   (2.3) บริษทัเครดิตฟองซิเอร์44 
(3) การขอจดัตั้งและการอนุญาต 

(3.1) ขอ้ก าหนดทัว่ไป 
 กฎหมายก าหนดหา้มผูใ้ดนอกจากสถาบนัการเงินใชช่ื้อหรือค าแสดงช่ือ 

ในธุรกิจทางการเงินวา่ “ธนาคาร”“เงินทุน” “การเงิน” “การลงทุน” “เครดิต” “ทรัสต”์ “ไฟแนนซ์”  
“บริษทัเครดิตฟองซิเอร์” หรือค าอ่ืนใดท่ีมีความหมายเช่นเดียวกนั ยกเวน้ ผูท่ี้ไดรั้บอนุญาตจากธนาคาร 
แห่งประเทศไทย หรือผูท่ี้ไดรั้บอนุญาตตามกฎหมายอ่ืน45อีกทั้ง การประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์ 
ธุรกิจเงินทุนหรือธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ จะกระท าไดเ้ฉพาะผูท่ี้ไดรั้บใบอนุญาต46 

(3.2) การขอจดัตั้งธนาคารพาณิชย ์
                                    ในการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย ์ธุรกิจเงินทุน หรือธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์  

จะกระท าไดเ้ฉพาะนิติบุคคลประเภทบริษทัมหาชนจ ากดั โดยการยืน่ค  าขอจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดั 
ตามกฎหมายวา่ดว้ยบริษทัมหาชนจ ากดัเพื่อประกอบธุรกิจดงักล่าว และตอ้งไดรั้บความเห็นชอบ 
ในการจดัตั้งจากรัฐมนตรีก่อนเม่ือไดจ้ดทะเบียนเป็นบริษทัมหาชนจ ากดัแลว้ ใหบ้ริษทัมหาชนจ ากดันั้น 
ยืน่ค  าขอรับใบอนุญาตตามแบบท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนดต่อรัฐมนตรีโดยผา่นธนาคาร
แห่งประเทศไทย ซ่ึงรัฐมนตรีโดยค าแนะน าของธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผูอ้อกใบอนุญาต  
และการอนุญาตดงักล่าวนั้น รัฐมนตรีจะก าหนดหลกัเกณฑต์ามท่ีเห็นสมควรก็ได ้

(3.3) การขอจดัตั้งสาขาของธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ47 
สาขาธนาคารพาณิชยต่์างประเทศท่ีจะประกอบธุรกิจในประเทศไทยจะตอ้ง 

ไดรั้บใบอนุญาตจากรัฐมนตรีโดยค าแนะน าของธนาคารแห่งประเทศไทย ทั้งน้ี รัฐมนตรีจะก าหนด
หลกัเกณฑต์ามท่ีเห็นสมควรก็ได ้ซ่ึงในการขอรับใบอนุญาต ธนาคารพาณิชยต่์างประเทศตอ้งแสดงหนงัสือ
ยนิยอมใหย้ืน่ค  าขอจดัตั้งสาขาจากหน่วยงานผูมี้อ  านาจหนา้ท่ีตามกฎหมายในการก ากบัและตรวจสอบ
ธนาคารพาณิชยต่์างประเทศนั้นต่อรัฐมนตรีโดยผา่นธนาคารแห่งประเทศไทยดว้ย ตลอดจนเสีย
ค่าธรรมเนียมตามท่ีรัฐมนตรีประกาศก าหนดโดยค าแนะน าของธนาคารแห่งประเทศไทย 

                                                                                                                                   
ไวใ้นบญัชีท่ีจะเบิกถอนโดยใชเ้ช็ค และใชป้ระโยชน์จากเงินนั้นโดยวธีิหน่ึงวธีิใด เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขายตัว๋แลกเงินหรือ
ตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด  

44มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
   บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ หมายถึง บริษทัมหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์                          

อนัเป็นธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ีจะจ่ายคืนเม่ือส้ินระยะเวลาอนัก าหนดไว ้และใชป้ระโยชนจ์ากเงินนั้น
อยา่งหน่ึงอยา่งใดดงัต่อไปน้ี  

(1) การใหกู้ย้มืเงินโดยวธีิรับจ านองอสงัหาริมทรัพย ์
(2) การรับซ้ืออสงัหาริมทรัพยโ์ดยวธีิขายฝาก 

45มาตรา 12 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
46มาตรา 9 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
47มาตรา 10 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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(3.4) หลกัเกณฑภ์ายหลงัการไดรั้บใบอนุญาตแลว้  
(3.4.1) สถาบนัการเงินตอ้งใชช่ื้อซ่ึงมีค าวา่ “ธนาคาร” “บริษทัเงินทุน”  

หรือ “บริษทัเครดิตฟองซิเอร์” น าหนา้ ตามท่ีระบุในใบอนุญาตแลว้แต่กรณี48 
(3.4.2) ธนาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจในการอนุญาตและการก าหนด 

หลกัเกณฑใ์นการจดัตั้ง การยา้ยส านกังานใหญ่หรือสาขา หรือการเลิกสาขาของสถาบนัการเงิน49 
(3.4.3) ธนาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจในการอนุญาตและการก าหนด 

หลกัเกณฑใ์นการตั้งส านกังานผูแ้ทนของสถาบนัการเงินในต่างประเทศ และการตั้งส านกังานผูแ้ทน 
ของสถาบนัการเงินต่างประเทศในประเทศ ทั้งน้ี ส านกังานผูแ้ทนจะรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชน 
ท่ีตอ้งจ่ายคืนเม่ือทวงถามหรือเม่ือส้ินระยะเวลาอนัก าหนดไวไ้ม่ได ้ไม่วา่โดยทางตรงหรือทางออ้ม50 

(4) โครงสร้างของสถาบนัการเงิน 
 (4.1) หุน้ 

                                               ในเร่ืองหุน้51นั้น ก าหนดใหหุ้้นสามญัและหุน้บุริมสิทธิของสถาบนัการเงิน 
ตอ้งเป็นหุน้ชนิดระบุช่ือผูถื้อมีมูลค่าของหุน้ไม่เกินหุน้ละ 100 บาท อีกทั้ง ขอ้บงัคบัของสถาบนัการเงิน 
ตอ้งไม่มีขอ้จ ากดัในการโอนหุน้ 
                                       (4.2) ผูถื้อหุน้ 

(4.2.1) ขอ้ก าหนดจ านวนผูถื้อหุน้สัญชาติไทย52 พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ 
ก าหนดให ้

1) สถาบนัการเงินตอ้งมีจ านวนหุน้ท่ีบุคคลผูมี้สัญชาติไทยถืออยู ่
ไม่ต ่ากวา่ร้อยละเจ็ดสิบหา้ของจ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด และตอ้งมีกรรมการ 
เป็นบุคคลผูมี้สัญชาติไทยไม่ต ่ากวา่สามในส่ีของจ านวนกรรมการทั้งหมดยกเว้น 

1.1) ในกรณีท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยเห็นสมควร อาจอนุญาต 
ใหบุ้คคลผูไ้ม่มีสัญชาติไทยถือหุน้ไดถึ้งร้อยละส่ีสิบเกา้ของจ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงและจ าหน่ายไดแ้ลว้
ทั้งหมด และใหมี้กรรมการท่ีเป็นบุคคลผูไ้ม่มีสัญชาติไทยไดเ้กินกวา่หน่ึงในส่ีแต่ไม่ถึงก่ึงหน่ึงของจ านวน
กรรมการทั้งหมด 

1.2) รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของธนาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจ 
ผอ่นผนัใหบุ้คคลผูไ้ม่มีสัญชาติไทยถือหุน้ไดเ้กินกวา่ร้อยละส่ีสิบเกา้ของจ านวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงและ
จ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด และใหมี้กรรมการท่ีเป็นบุคคลผูไ้ม่มีสัญชาติไทยไดเ้กินกวา่ก่ึงหน่ึงของจ านวน
กรรมการทั้งหมดและจะก าหนดหลกัเกณฑห์รือเง่ือนเวลาก็ได ้ในกรณีดงัต่อไปน้ี 

                                           
48มาตรา 11 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
49มาตรา 13 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
50มาตรา 14 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
51มาตรา 15 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
52มาตรา 16 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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1.2.1) มีเหตุจ าเป็นตอ้งแกไ้ขฐานะการด าเนินการ หรือ 
1.2.2) เพื่อเสริมสร้างความมัน่คงของสถาบนัการเงินใด หรือ 
1.2.3) เพื่อความมัน่คงของระบบสถาบนัการเงิน  

(4.2.2) ขอ้ก าหนดเร่ืองผูถื้อหุ้นรายใหญ่53 พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ  
ไดก้ าหนดให ้ผูถื้อหุน้รายใหญ่ตอ้งรายงานการถือหรือมีหุ้นดงักล่าวใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยทราบ 
หากไม่รายงานบุคคลนั้นจะตอ้งน าหุน้ในส่วนท่ีเกินออกจ าหน่ายแก่บุคคลอ่ืนภายในเกา้สิบวนันบัแต่วนัท่ี
ไดรั้บหุน้นั้นมา เวน้แต่จะไดรั้บการผอ่นผนัจากธนาคารแห่งประเทศไทยซ่ึงจะผอ่นผนัไดอี้กไม่เกินเกา้สิบ
วนั หากไม่ด าเนินการ ธนาคารแห่งประเทศไทยอาจขอศาลใหจ้  าหน่ายหุน้ท่ีเกินนั้นได ้โดยจ านวนหุน้ 
ใหร้วมถึงหุน้ของผูท่ี้เก่ียวขอ้ง54กบัผูถื้อหุน้รายใหญ่ดว้ย55 

(4.2.3) ขอ้ก าหนดในเร่ืองขอ้หา้มในการถือหุ้นนั้น พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ 
มีขอ้ก าหนด ไดแ้ก่ 

1) บุคคลใดถือหรือมีหุน้ (ไม่รวมหุน้บุริมสิทธิท่ีไม่มีสิทธิออกเสียง) 
ของสถาบนัการเงินแห่งใดแห่งหน่ึงไม่วา่โดยทางตรงหรือทางออ้มเกินร้อยละสิบของจ านวนหุ้นท่ีจ าหน่าย
ไดแ้ลว้ทั้งหมด โดยใหน้บัรวมถึงหุน้ของผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบับุคคลดงักล่าวถืออยูห่รือมีไวด้ว้ย เวน้แต่ไดรั้บ
อนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยหรือเป็นไปตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศ
ก าหนด56 หรือ 

 2) บุคคลใดไดหุ้น้มาจนท าใหถื้อหรือมีหุ้น (ไม่รวมหุน้บุริมสิทธิ 
ท่ีไม่มีสิทธิออกเสียง) ของสถาบนัการเงินแห่งใดแห่งหน่ึงไม่วา่โดยทางตรงหรือทางออ้มเกินร้อยละสิบ
บุคคลนั้นจะตอ้งน าหุน้ในส่วนท่ีเกินออกจ าหน่ายแก่บุคคลอ่ืนภายในเกา้สิบวนันบัแต่วนัท่ีไดรั้บหุ้นนั้น 
มา เวน้แต่จะไดรั้บการผอ่นผนัจากธนาคารแห่งประเทศไทยซ่ึงจะผอ่นผนัได ้อีกไม่เกินเกา้สิบวนั 
หากไม่ด าเนินการ ธนาคารแห่งประเทศไทยอาจขอศาลใหจ้  าหน่ายหุ้นท่ีเกินนั้นได้57 

(4.3) ผูบ้ริหารของสถาบนัการเงิน  
พ.ร.บ. ธุรกิจสถาบนัการเงินฯ ก าหนดหลกัเกณฑนิ์ยามของ “ผูมี้อ านาจ 

ในการจดัการ”58 เก่ียวกบัการแต่งตั้งและคุณสมบติัของกรรมการ ผูจ้ดัการ ผูมี้อ  านาจในการจดัการ  
                                           
               53 มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
                  “ผูถื้อหุน้รายใหญ่” หมายความวา่ บุคคลท่ีถือหรือมีหุน้ (ไม่รวมหุน้บุริมสิทธิท่ีไม่มีสิทธิออกเสียง)  
ของสถาบนัการเงินเกินร้อยละหา้ของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด และใหน้บัรวมหุน้ท่ีถือโดยผูท่ี้เก่ียวขอ้งดว้ย  

54 มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
    ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง หมายถึง บุคคลท่ีมีความสมัพนัธ์กบัอีกบุคคลหน่ึงในลกัษณะดงัต่อไปน้ี อาทิ  เป็นคูส่มรส  

เป็นบุตรหรือบุตรบุญธรรมท่ียงัไม่บรรลุนิติภาวะ เป็นตวัการ ตวัแทน เป็นตน้ 
55 มาตรา 17 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
56 มาตรา 18 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
57 มาตรา 19 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 

  58  มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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หรือท่ีปรึกษาของสถาบนัการเงินเอาไว ้ไดแ้ก่ ตอ้งไม่เป็นบุคคลลม้ละลายหรือพน้จากการเป็นบุคคล
ลม้ละลายมาแลว้ไม่ถึงหา้ปี หรือเคยตอ้งค าพิพากษาถึงท่ีสุดใหจ้  าคุกในความผดิเก่ียวกบัทรัพยท่ี์กระท า 
โดยทุจริต ไม่วา่จะมีการรอการลงโทษหรือไม่ก็ตาม หรือไม่เคยถูกลงโทษไล่ออกหรือปลดออกจากราชการ 
องคก์าร หรือหน่วยงานของรัฐฐานทุจริตต่อหนา้ท่ี เป็นตน้ 

(5) การด ารงเงินกองทุนและสินทรัพย ์
                        ความมัน่คงและมีเสถียรภาพเป็นหลกัการส าคญัในการด าเนินธุรกิจของสถาบนั 

การเงิน การก าหนดหลกัเกณฑค์วามเพียงพอของเงินกองทุนยอ่มมีส่วนส าคญัในการใหค้วามคุม้ครอง 
แก่ผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ีต่าง ๆ ของสถาบนัการเงิน เพื่อความปลอดภยัจากการสูญเสียท่ีจะเกิดข้ึนกบัเงินฝาก
หรือสิทธิเรียกร้องใด ๆ ท่ีมีต่อสถาบนัการเงิน กรณีท่ีธนาคารด าเนินธุรกิจลม้เหลวหรือขาดทุน เงินกองทุน
จะเขา้มารับภาระในความสูญเสียท่ีเกิดข้ึนโดยไม่ส่งผลกระทบกระเทือนแก่ผูฝ้ากเงินหรือเจา้หน้ี ดงันั้น  
การท่ีสถาบนัการเงินมีการด ารงเงินกองทุนอยา่งเพียงพอยอ่มส่งผลถึงความมัน่คงของธนาคารไดดี้ในระดบั
หน่ึง จากความส าคญัดงักล่าว พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินจ าเป็นตอ้งมีเงินกองทุน59

เพียงพอส าหรับรองรับความเสียหายท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการด าเนินธุรกรรมต่าง ๆ เช่น การใหสิ้นเช่ือ 
การลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียง หรือการก่อภาระผกูพนัต่าง ๆ เป็นตน้ เงินกองทุนจะช่วยรองรับ 
มิใหเ้กิดความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนและส่งผลกระทบต่อผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ี 

                                                                                                                                   
       “ผูมี้อ านาจในการจดัการ” หมายความวา่ 

   (1) ผูจ้ดัการ รองผูจ้ดัการ ผูช่้วยผูจ้ดัการ กรรมการท่ีเป็นผูบ้ริหารของสถาบนัการเงินหรือบริษทั แลว้แต่กรณี 
หรือผูซ่ึ้งมีต าแหน่งเทียบเท่าท่ีเรียกช่ืออยา่งอ่ืน 

   (2) บุคคลซ่ึงสถาบนัการเงินหรือบริษทัท าสญัญาใหมี้อ านาจในการบริหารงานทั้งหมดหรือบางส่วน หรือ 
      (3) บุคคลท่ีตามพฤติการณ์มีอ านาจควบคุมหรือครอบง าผูจ้ดัการหรือกรรมการ หรือการจดัการของสถาบนั

การเงินหรือบริษทัใหป้ฏิบติัตามค าสัง่ของตนในการก าหนดนโยบายหรือการด าเนินงานของสถาบนัการเงินหรือบริษทั 
59 มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  

          “เงินกองทุน” หมายความวา่ เงินในลกัษณะ ดงัต่อไปน้ี 
(1) ทุนช าระแลว้ซ่ึงรวมทั้งส่วนล ้ามูลค่าหุน้ท่ีสถาบนัการเงินไดรั้บและเงินท่ีสถาบนัการเงินไดรั้บจากการออก

ใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้ของสถาบนัการเงินนั้น 
(2) ทุนส ารอง 
(3) เงินส ารองท่ีไดจ้ดัสรรจากก าไรสุทธิเม่ือส้ินงวดการบญัชีตามมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ หรือตามขอ้บงัคบัของ

สถาบนัการเงิน แต่ไม่รวมถึงเงินส ารองส าหรับการลดค่าของสินทรัพยแ์ละเงินส ารองเพ่ือการช าระหน้ี 
(4) ก าไรสุทธิคงเหลือหลงัจากการจดัสรร 
(5) เงินส ารองจากการตีราคาสินทรัพย ์เงินส ารองอ่ืน หรือ 
(6) เงินท่ีสถาบนัการเงินไดรั้บเน่ืองจากการออกตราสารแสดงสิทธิในหน้ี หรือตราสาร หรือเงินอ่ืนใด   

ทั้งน้ี ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด  
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นอกจากวตัถุประสงคเ์ร่ืองความมัน่คงแลว้ การก าหนดใหส้ถาบนัการเงิน 
ด ารงเงินกองทุนก็เป็นเคร่ืองมือของรัฐบาลในการควบคุมภาวะทางการเงินและการขยายการใหสิ้นเช่ือ 
เกินสมควรของสถาบนัการเงินอีกดว้ย 

(5.1) การด ารงเงินกองทุน 
สถาบนัการเงินตอ้งด ารงเงินกองทุนตามประเภทและชนิดของเงินกองทุน  

การค านวณเงินกองทุนของสถาบนัการเงินตามหลกัเกณฑ์ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด60 ซ่ึงธนาคาร
แห่งประเทศไทยไดอ้อกหลกัเกณฑก์ าหนดใหเ้งินกองทุนของธนาคารพาณิชย ์โดยอา้งอิงจากหลกัเกณฑ ์
Basel III : a global regulatory framework for more resilient banks and banking systems (Revised version: 
June 2011) ของ Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) เพื่อใหธ้นาคารพาณิชยมี์เงินกองทุน 
ท่ีมีคุณภาพดีและเพียงพอรองรับความเสียหายท่ีอาจเกิดข้ึนได ้ทั้งในภาวะปกติและภาวะวกิฤต และเพื่อ
รักษาเสถียรภาพของระบบสถาบนัการเงินโดยรวม อนัไดแ้ก่ เงินกองทุนชั้นท่ี 1 และเงินกองทุนชั้นท่ี 2 ดงัน้ี 

(5.1.1) หลกัเกณฑก์ารด ารงเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงส าหรับธนาคาร
พาณิชย ์

1) สถาบนัการเงินตอ้งด ารงเงินกองทุนเป็นอตัราส่วนกบัสินทรัพย ์
หน้ีสิน ภาระผกูพนั หรือตวัแปรและความเส่ียงอ่ืนใดตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศ
ก าหนดโดยธนาคารแห่งประเทศไทยอาจประกาศก าหนดเป็นการทัว่ไปหรือจะก าหนดแตกต่างไปตาม 
ความเส่ียงของสถาบนัการเงินก็ได้61  

 2) ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดอตัราส่วนเงินกองทุนต่อ
สินทรัพย ์หน้ีสิน ภาระผกูพนั หรือตวัแปรและความเส่ียงอ่ืนใด  

 3) องคป์ระกอบเงินกองทุนและหลกัเกณฑก์ารด ารงเงินกองทุน 
ของสถาบนัการเงิน62 ดงัน้ี 

3.1) เงินกองทุนชั้นท่ี 1 ประกอบไปดว้ย ส่วนของเจา้ของ 
(Common Equity Tier 1: CET1) อาทิ 

3.1.1) ทุนช าระแลว้ (ยกเวน้ทุนช าระแลว้ท่ีไดจ้ากการออกหุน้
บุริมสิทธิ) 

3.1.2) ทุนส ารองตามกฎหมาย 
3.1.3) เงินส ารองท่ีไดจ้ดัสรรจากก าไรสุทธิเม่ือส้ินงวดการบญัชี            

ตามมติท่ีประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้นหรือตามขอ้บงัคบัของธนาคารพาณิชยแ์ต่ไม่รวมถึงเงินส ารองส าหรับการลดค่าของ
สินทรัพยเ์งินส ารองส าหรับการจ่ายเงินปันผลและเงินส ารองเพื่อการช าระหน้ี 

                                           
60  มาตรา 29 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
61 มาตรา 30 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
62 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ท่ี สนส. 7/2558 องคป์ระกอบของเงินกองทุนส าหรับธนาคารพาณิชย ์

ท่ีจดทะเบียนในประเทศ 
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3.1.4) ก าไรสุทธิคงเหลือหลงัจากการจดัสรรตามมติท่ีประชุม 
ใหญ่ผูถื้อหุ้นหรือตามขอ้บงัคบัของธนาคารพาณิชย ์

3.1.5) รายการอ่ืน ๆ ของส่วนของเจา้ของ อาทิ ส่วนท่ีถือเป็น
ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืนสะสม (Accumulated other comprehensive income)  

3.2) เงินกองทุนชั้นท่ี 2 ประกอบไปดว้ย 
3.2.1) ตราสารทางการเงินท่ีนบัเป็นเงินกองทุนชั้นท่ี 2 

ก. เงินท่ีไดรั้บจากการออกหุ้นบุริมสิทธิชนิดสะสมเงิน
ปันผลและใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้บุริมสิทธิดงักล่าว 

ข. เงินท่ีไดรั้บจากการออกตราสารแสดงสิทธิในหน้ี 
ท่ีมีสิทธิดอ้ยกวา่ผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ีสามญั 

ค. ส่วนเกิน (ต ่ากวา่) มูลค่าตราสารตาม (ก) และ (ข)  
ท่ีธนาคารพาณิชยไ์ดรั้บ 

3.3) เงินส ารองส าหรับสินทรัพยจ์ดัชั้นปกติ (General provision) 
3.4) เงินส ารองส่วนเกิน (Surplus of provision)หกัดว้ยรายการ 

หกัจากเงินกองทุนชั้นท่ี 2 ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 
 
เงินกองทุนทั้งส้ิน 
----------------------- >อตัราส่วนเงินกองทุนข้ันต ่า 
สินทรัพย์เส่ียงทั้งส้ิน 

อตัราส่วนเงินกองทุน (ร้อยละ) 

ธนาคารพาณชิย์ทีจ่ดทะเบียนในประเทศ 
อตัราส่วนเงินกองทุนชั้นท่ี 1 ท่ีเป็นส่วนของเจา้ของ 
(Common equity tier 1 ratio: CET1 ratio)  

4.5 

อตัราส่วนเงินกองทุนชั้นท่ี 1 (Tier 1 ratio)  6.0 
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งส้ิน (Total capital ratio)  8.5 

สาขาของธนาคารพาณชิย์ต่างประเทศ 
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งส้ิน (Total capital ratio) 8.5 
 
ตารางท่ี 1 อตัราส่วนเงินกองทุนตามท่ีพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ก าหนด 
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(5.2) การด ารงสินทรัพยข์องสาขาธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ 
สาขาของธนาคารพาณิชยต่์างประเทศท่ีไดรั้บใบอนุญาตตอ้งด ารงสินทรัพยไ์ว้

ในประเทศไทยหรือมีหลกัทรัพยใ์นต่างประเทศตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
และใหถื้อวา่สินทรัพยห์รือหลกัทรัพยด์งักล่าวเป็นเงินกองทุนตาม พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ประกอบดว้ย 

 (5.2.1) เงินท่ีน าเขา้มาจากส านกังานใหญ่หรือสาขาอ่ืนของสถาบนัการเงิน
ต่างประเทศซ่ึงตั้งอยูน่อกประเทศไทย 

 (5.2.2) เงินส ารองต่าง ๆ แต่ไม่รวมถึงเงินส ารองส าหรับการลดค่าของสินทรัพย์
และเงินส ารองเพื่อการช าระหน้ี  

 (5.2.3) เงินก าไรสุทธิแต่ละรอบปีบญัชีของสาขาหลงัจากหกัผลขาดทุน 
ท่ีเกิดข้ึนในทุกรอบปีบญัชีแลว้ และให้รวมถึงเงินก าไรท่ีไดโ้อนไปเป็นส่วนของส านกังานใหญ่ในทางบญัชี
แลว้แต่ยงัไม่ไดจ้  าหน่ายออกนอกราชอาณาจกัร63  

 (6) การประกอบธุรกิจ 
 พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ไดก้ าหนดเร่ืองการประกอบธุรกิจของสถาบนัการเงิน 

ดงัต่อไปน้ี 
(6.1) ธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน หรือบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ ประกอบธุรกิจ 

ไดเ้ฉพาะธุรกิจตามประเภทท่ีไดรั้บอนุญาต และธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ือง หรือจ าเป็นต่อการประกอบธุรกิจของตน
ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด ทั้งน้ี ธนาคารแห่งประเทศไทยจะประกาศก าหนดธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ือง
หรือจ าเป็นโดยแยกตามประเภทสถาบนัการเงินและธนาคารพาณิชยแ์ต่ละชนิดก็ได ้และจะก าหนด
หลกัเกณฑส์ าหรับการประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองหรือจ าเป็นนั้นดว้ยก็ได้64 

(6.2) สถาบนัการเงินเปิดท าการ ณ ส านกังานของสถาบนัการเงินนั้นอยา่งนอ้ย 
ตามวนัและเวลาท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด และหยดุตามปฏิทินของธนาคาร65  

(6.3) การประกอบธุรกิจของสถาบนัการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัการคุม้ครองผูบ้ริโภค 
อาทิ 

 (6.3.1) ใหส้ถาบนัการเงินประกาศขอ้มูลในเร่ืองอตัราดอกเบ้ีย อตัราส่วนลด และ
ค่าบริการต่าง ๆ ไม่วา่จะเรียกช่ือเป็นอยา่งอ่ืน รวมทั้งขอ้มูลอ่ืนใดเก่ียวกบัสถาบนัการเงินนั้นไวใ้นท่ีเปิดเผย ณ 
ส านกังานของสถาบนัการเงิน เพื่อให้ประชาชนและลูกคา้ท่ีมาติดต่อหรือใชบ้ริการในสถานท่ีนั้นทราบขอ้มูล
ดงักล่าว และให้รายงานพร้อมส่งส าเนาประกาศหรือขอ้มูลนั้นให้แก่ธนาคารแห่งประเทศไทยดว้ย66 

                                           
63 มาตรา 32 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
64 มาตรา 36 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 

65 มาตรา 37 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
66 มาตรา 38 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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(6.3.2) ธนาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจประกาศก าหนดใหส้ถาบนัการเงิน
ประเภทหน่ึงประเภทใดถือปฏิบติัในเร่ืองดงัต่อไปน้ี67 ไดแ้ก่ การรับฝากเงิน การรับเงินจากประชาชน  
การกูย้มืเงิน การท านิติกรรมหรือสัญญากบัประชาชน ผูบ้ริโภค หรือลูกคา้รายยอ่ยในการประกอบธุรกิจ 
ของสถาบนัการเงิน การท าสัญญาค ้าประกนัดว้ยบุคคล โดยใหมี้การระบุวงเงินของตน้เงินในสัญญา  
หรือมิใหมี้การท าขอ้ตกลงใหผู้ค้  ้าประกนัท าสัญญาค ้าประกนัแบบไม่จ  ากดัจ านวน เป็นตน้ 

(7) ขอ้หา้มในการใหสิ้นเช่ือ 
ขอ้หา้มในการใหสิ้นเช่ือ ตาม พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ก าหนดข้ึนมาเพื่อป้องกนั

การขดักนัของผลประโยชน์ของกรรมการ ผูบ้ริหารของสถาบนัการเงินท่ีจะไดรั้บประโยชน์จากการ
บริหารงานภายในสถาบนัการเงินของตน หรือการใหสิ้นเช่ือแก่ผูถื้อหุ้นรายใหญ่หรือกิจการท่ีมี
ผลประโยชน์เก่ียวขอ้ง เพื่อใหต้นเองไดรั้บสินเช่ืออยา่งไม่เหมาะสมหรือไม่โปร่งใส รวมทั้งหลกัเกณฑ ์
การก ากบัลูกหน้ีรายใหญ่ (Single Lending Limit) และขอ้หา้มในการใหสิ้นเช่ือเกินกวา่หลกัเกณฑ ์                       
ท่ีก าหนด (Lending Limit) ซ่ึงมีรายละเอียดในเร่ืองดงักล่าว ดงัต่อไปน้ี 

(7.1) หา้มในการใหสิ้นเช่ือแก่กรรมการ ผูบ้ริหารของสถาบนัการเงิน พ.ร.บ. 
สถาบนัการเงินฯ ก าหนดหา้มมิใหส้ถาบนัการเงินไม่วา่โดยทางตรงหรือทางออ้มใหสิ้นเช่ือ ท าธุรกรรม 
ท่ีมีลกัษณะคลา้ยการใหสิ้นเช่ือหรือประกนัหน้ี รับรอง รับอาวลั หรือสอด เขา้แกห้นา้ในตัว๋เงินจ่ายเงิน 
หรือทรัพยสิ์นอ่ืน ขาย ให ้หรือใหเ้ช่าทรัพยสิ์นใด ๆ หรือรับซ้ือ หรือเช่าทรัพยสิ์นใด ๆ หรือให้
ผลประโยชน์อ่ืนใดแก่กรรมการ ผูจ้ดัการ รองผูจ้ดัการ ผูช่้วยผูจ้ดัการ หรือผูซ่ึ้งมีต าแหน่งเทียบเท่าท่ีเรียกช่ือ
อยา่งอ่ืน 

(7.2) ผูมี้อ  านาจในการจดัการของสถาบนัการเงิน หรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบับุคคลดงักล่าว 
เวน้แต่การใหสิ้นเช่ือในรูปของบตัรเครดิต หรือการใหสิ้นเช่ือเพื่อเป็นสวสัดิการ บ าเหน็จ เงินเดือน รางวลั
และเงินเพิ่มอยา่งอ่ืนบรรดาท่ีพึงจ่ายตามปกติ ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด68  

(7.3) ขอ้หา้มในการใหสิ้นเช่ือแก่ผูถื้อหุ้นรายใหญ่หรือกิจการท่ีมีผลประโยชน์
เก่ียวขอ้ง พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ก าหนดหา้มมิใหส้ถาบนัการเงินใหสิ้นเช่ือ ลงทุน ก่อภาระผกูพนั  
หรือท าธุรกรรมท่ีมีลกัษณะคลา้ยการใหสิ้นเช่ือแก่ผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือแก่กิจการท่ีมีผลประโยชน์เก่ียวขอ้ง
อยา่งใดอยา่งหน่ึงหรือรวมกนัเม่ือส้ินวนัหน่ึง ๆ ในแต่ละรายเกินร้อยละหา้ของเงินกองทุนชนิดหน่ึงชนิดใด
ของสถาบนัการเงินนั้น หรือเกินร้อยละยีสิ่บหา้ของหน้ีสินทั้งหมดของผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือของกิจการ 
ท่ีมีผลประโยชน์เก่ียวขอ้งนั้น แลว้แต่จ านวนใดจะต ่ากวา่  ทั้งน้ี ใหน้บัการใหสิ้นเช่ือ ลงทุน ก่อภาระผกูพนั 
หรือท าธุรกรรมท่ีมีลกัษณะคลา้ยการใหสิ้นเช่ือแก่ผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบัผูถื้อหุน้รายใหญ่ เป็นของผูถื้อหุ้น 
รายใหญ่นั้นดว้ย69  

                                           
67 มาตรา 39 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
68 มาตรา 48 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
69 มาตรา 49 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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(7.4) หลกัเกณฑก์ารก ากบัลูกหน้ีรายใหญ่ (Single Lending Limit) พ.ร.บ. สถาบนั
การเงินฯ ก าหนดหา้มมิใหส้ถาบนัการเงินใหสิ้นเช่ือ ลงทุน ก่อภาระผกูพนั หรือท าธุรกรรมท่ีมีลกัษณะ
คลา้ยการใหสิ้นเช่ือแก่บุคคลหน่ึงบุคคลใด หรือแก่บุคคลหลายคนรวมกนัในโครงการหน่ึงโครงการใด  
หรือเพื่อใชใ้นวตัถุประสงคอ์ยา่งเดียวกนั เม่ือส้ินวนัหน่ึง ๆ เกินร้อยละยีสิ่บหา้ของเงินกองทุนชนิดหน่ึง
ชนิดใด ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑ์ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด70  

(7.5) ขอ้หา้มในการใหสิ้นเช่ือเกินกวา่เกณฑท่ี์ก าหนด( Lending Limit)  
พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ก าหนดใหห้า้มสถาบนัการเงินให้สินเช่ือ ลงทุน ก่อภาระผกูพนั หรือท าธุรกรรม 
ท่ีมีลกัษณะคลา้ยการใหสิ้นเช่ือแก่ธุรกิจ แต่ละประเภทเกินอตัราส่วนกบัเงินกองทุนหรือสินทรัพย ์
ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด71  

(8) การจดัชั้นสินทรัพยแ์ละการกนัส ารอง 
 (8.1) การจดัชั้นสินทรัพย ์

  (8.1.1) ใหส้ถาบนัการเงินจดัชั้นสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนัท่ีเสียหาย 
หรืออาจเสียหายและใหต้ดัออกจากบญัชีหรือกนัเงินส ารองไวส้ าหรับสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนัดงักล่าว 
ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด72  

(8.1.2) ธนาคารแห่งประเทศไทยไดป้ระกาศหลกัเกณฑ ์(ประกาศธนาคาร
แห่งประเทศไทย ท่ี สนส. 31/2551 เร่ือง หลกัเกณฑก์ารจดัชั้นและการกนัเงินส ารองของสถาบนัการเงิน) 
ดงัน้ี  

“สินทรัพยท่ี์เสียหาย” หมายความวา่ สินทรัพยจ์ดัชั้นสูญ 
“สินทรัพยท่ี์อาจเสียหาย”หมายความวา่  
1) สินทรัพยจ์ดัชั้นสงสัยจะสูญ 
2) สินทรัพยจ์ดัชั้นสงสัย 
3) สินทรัพยจ์ดัชั้นต ่ากวา่มาตรฐาน 
4) สินทรัพยจ์ดัชั้นกล่าวถึงเป็นพิเศษหรือสินทรัพยจ์ดัชั้นควรระวงั 

       เป็นพิเศษ 
5) สินทรัพยจ์ดัชั้นปกติ 

(8.2) การกนัส ารอง 
        ใหส้ถาบนัการเงินจดัชั้นสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนัท่ีเสียหายหรืออาจเสียหาย 

และใหต้ดัออกจากบญัชีหรือกนัเงินส ารอง73ไวส้ าหรับสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนัดงักล่าวตามหลกัเกณฑ ์

                                           
70 มาตรา 50 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
71 มาตรา 51 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
72 มาตรา 60 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
73  “เงนิส ารอง” หมายความวา่ เงินส ารองท่ีกนัไวเ้ป็นค่าเผื่อหน้ีสูญหรือหน้ีสงสยัจะสูญค่าเผื่อการลดราคา ค่าเผื่อ

การดอ้ยค่า ค่าเผื่อการปรับมูลค่า ส าหรับสินทรัพยท่ี์อาจเสียหาย รวมถึงสินทรัพยแ์ละภาระผกูพนัอ่ืนท่ีไม่เสียหาย ทั้งน้ี 



59 
 
ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด74 โดยหลกัเกณฑข์องธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้ าหนดใหส้ถาบนั
การเงินตอ้งตดัจ าหน่ายสินทรัพยแ์ละกนัเงินส ารองตามลกัษณะการจดัชั้นสินทรัพย ์ดงัต่อไปน้ี 
                                                (8.2.1) สินทรัพยจ์ดัชั้นสูญใหส้ถาบนัการเงินตดัออกจากบญัชีทั้งจ  านวน 
                                                (8.2.2) สินทรัพยจ์ดัชั้นสงสัยจะสูญ จดัชั้นสงสัย หรือจดัชั้นต ่ากวา่มาตรฐาน 
                                                            1) ใหส้ถาบนัการเงินกนัเงินส ารองในอตัราร้อยละ 100 

                                 2) กรณีสินเช่ือรายยอ่ยท่ีสามารถจดักลุ่มสินเช่ือท่ีมีลกัษณะ                    
ความเส่ียงดา้นเครดิตคลา้ยคลึงกนัไดอ้ยา่งเหมาะสม สถาบนัการเงินสามารถเลือกกนัเงินส ารองตาม                       
ขอ้ 1) หรือกนัเงินส ารองแบบกลุ่มสินเช่ือ (Collective Approach)โดยใชว้ธีิผลขาดทุนจากประสบการณ์                 
ในอดีตตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดได ้

(8.2.3) สินทรัพยจ์ดัชั้นกล่าวถึงเป็นพิเศษ หรือจดัชั้นปกติ 
1) ใหส้ถาบนัการเงินกนัเงินส ารองโดยใชย้อดคงคา้งของตน้เงิน 

ท่ีไม่รวมดอกเบ้ียคา้งรับเป็นฐานในการค านวณจากอตัรา ดงัต่อไปน้ี 
                                                                 1.1) ร้อยละ 2 ของสินทรัพยจ์ดัชั้นกล่าวถึงเป็นพิเศษ 
                                                                 1.2) ร้อยละ 1 ของสินทรัพยจ์ดัชั้นปกติ 

                                2) กรณีสินเช่ือท่ีสามารถจดักลุ่มสินเช่ือท่ีมีลกัษณะความเส่ียง                
ดา้นเครดิตคลา้ยคลึงกนัไดอ้ยา่งเหมาะสม สถาบนัการเงินสามารถเลือกกนัเงินส ารองตามขอ้ 1) หรือกนัเงิน
ส ารองแบบกลุ่มสินเช่ือ (Collective Approach) โดยใชว้ธีิผลขาดทุนจากประสบการณ์ในอดีตตามท่ีธนาคาร
แห่งประเทศไทยก าหนดได ้

(9) การบริหารสินทรัพยแ์ละการด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง 
            นอกเหนือจากการด ารงเงินฝากท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยแล้ว สถาบนั 

การเงินควรตอ้งด ารงสินทรัพยท่ี์มีความคล่องตวั สามารถท่ีจะเปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็วในจ านวน 
ท่ีเพียงพอส าหรับกรณีโดยปกติและกรณีท่ีมีความตอ้งการเงินสดเพิ่มสูงข้ึน โดยอาจคาดการณ์ล่วงหนา้ 
หรือกรณีท่ีไม่สามารถคาดการณ์ไวล่้วงหนา้ได ้นอกจากน้ี การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องยงัเป็นมาตรการ
ของทางการในการควบคุมเครดิตของธนาคารพาณิชยเ์พิ่มข้ึนอีกขั้นหน่ึงดว้ย เน่ืองจากความเส่ียงดา้นสภาพ
คล่องเป็นความเส่ียงท่ีส าคญัต่อความเช่ือมัน่ของผูฝ้ากเงินท่ีมีต่อสถาบนัการเงิน แมว้า่สถาบนัการเงิน 
จะมีฐานะทางการเงินท่ีมัน่คง แต่หากไม่สามารถจ่ายช าระผูฝ้ากเงินและเจา้หน้ีตามภาระผกูพนัท่ีมีอยูไ่ด ้ 
ก็อาจท าใหส้ถาบนัการเงินนั้น ไม่สามารถด าเนินธุรกิจต่อไปได ้ดงันั้น สถาบนัการเงินจึงมีความจ าเป็น 
ท่ีจะตอ้งมีเกณฑใ์นเร่ืองการบริหารสินทรัพยแ์ละการด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องเพื่อใหส้ถาบนัการเงิน 
ตอ้งมีสินทรัพยส์ภาพคล่องซ่ึงเป็นสินทรัพยท่ี์มีคุณภาพดี มีสภาพคล่องสูง และไม่ติดภาระผกูพนั  
เพื่อท่ีจะเปล่ียนเป็นเงินสดไดอ้ยา่งรวดเร็ว โดยมูลค่าไม่เปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญั 

                                                                                                                                   
สถาบนัการเงินจะตอ้งกนัเงินส ารองส าหรับสินทรัพยจ์ดัชั้นแต่ละประเภทตามอตัรา และหลกัเกณฑธ์นาคารแห่งประเทศ
ไทยก าหนด 

74 มาตรา 60 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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(9.1) การบริหารสินทรัพย ์
         พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินบริหารสินทรัพย ์ 

หน้ีสิน และภาระผกูพนั ใหมี้ความสัมพนัธ์กบัการรับฝากเงิน การกูย้มืเงิน หรือการรับเงินจากประชาชน 
ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 75 

(9.2) การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง  
(9.2.1) ใหส้ถาบนัการเงินด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องเป็นอตัราส่วนกบัยอดเงิน

รับฝากหรือยอดเงินกูย้มืทั้งหมดหรือแต่ละประเภทในอตัราท่ีไม่ต ่ากวา่อตัราท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย
ประกาศก าหนด76 ซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้ าหนดเฉล่ียไม่นอ้ยกวา่ร้อยละ 6 ของยอดเงิน 
รับฝากและยอดเงินกูย้มื77 

(9.2.2) ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดการด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง78 
(ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ท่ี สนส. 9/2558 เร่ืองหลกัเกณฑก์ารด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง 
เพื่อรองรับสถานการณ์ดา้นสภาพคล่องท่ีมีความรุนแรง (Liquidity Coverage Ratio: LCR)) 

(10) การจดัท าบญัชี รายงานและผูต้รวจสอบบญัชี 
สถาบนัการเงินตอ้งบนัทึกขอ้มูลตามมาตรฐานบญัชีและการรายงานตามมาตรฐาน

การบญัชีท่ีก าหนดตามกฎหมายวา่ดว้ยการบญัชี และหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดโดย ธปท. ซ่ึงในบางกรณี ธปท. 
อาจก าหนดหลกัเกณฑก์ารบนัทึกบญัชีส าหรับรายการเฉพาะส าหรับธุรกิจธนาคารพาณิชย ์โดยใหมี้หลกัการ
สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการบญัชี หรือก าหนดแนวปฏิบติัในเร่ืองท่ียงัไม่มีมาตรฐานการบญัชีก าหนดไว ้
                                           

75 มาตรา 63 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
76 มาตรา 64 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
77 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ท่ี สนส. 7/2555 เร่ือง การก าหนดใหธ้นาคารพาณิชยด์ ารงสินทรัพย ์              

สภาพคล่อง 
78  มาตรา 65 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
 สินทรัพยส์ภาพคล่อง ไดแ้ก่  
 (1) เงินสด 
 (2) เงินฝากท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย 
 (3) เงินฝากสุทธิท่ีสถาบนัการเงินอ่ืน 
 (4) บตัรเงินฝากท่ีปราศจากภาระผกูพนั 
 (5) หลกัทรัพยรั์ฐบาลไทย หลกัทรัพยธ์นาคารแห่งประเทศไทย หรือหลกัทรัพยก์องทุนเพ่ือการฟ้ืนฟ ูและ

พฒันาระบบสถาบนัการเงิน ท่ีปราศจากภาระผกูพนั 
 (6) หุน้กูห้รือพนัธบตัรท่ีกระทรวงการคลงั ธนาคารแห่งประเทศไทย หรือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟแูละพฒันา

ระบบสถาบนัการเงิน ค ้าประกนัเฉพาะตน้เงินหรือรวมทั้งดอกเบ้ีย และปราศจากภาระผกูพนั 
 (7) สินทรัพยอ่ื์นใดท่ีกระทรวงการคลงั ธนาคารแห่งประเทศไทย หรือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟแูละพฒันาระบบสถาบนั

การเงิน รับภาระสุดทา้ยท่ีจะชดใชค้วามเสียหาย  ทั้งน้ี ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
 (8) สินทรัพยอ่ื์นท่ีมีสภาพคล่องและความน่าเช่ือถือตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
 สินทรัพยส์ภาพคล่องตาม (4) (5) (6) และ (8) ตอ้งสามารถโอนเปล่ียนมือได ้
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เพื่อใหก้ารแสดงรายการในงบการเงิน และการเปิดเผยขอ้มูลมีความเพียงพอและโปร่งใส ซ่ึงจะช่วยให ้
นกัลงทุนและผูใ้ชง้บการเงินมีขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและเพียงพอต่อการตดัสินใจ โดย พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ  
ไดก้ าหนดรายละเอียดในเร่ืองการจดัท าบญัชี รายงานและผูต้รวจสอบบญัชี ดงัต่อไปน้ี 

(10.1) ใหส้ถาบนัการเงินจดัท าบญัชีเพื่อแสดงผลการด าเนินงานและฐานะการเงิน 
ท่ีเป็นอยูต่ามความเป็นจริง โดยถือปฏิบติัตามมาตรฐานการบญัชีท่ีก าหนดโดยสถาบนัวชิาชีพท่ีหน่วย
ราชการท่ีเก่ียวขอ้งใหค้วามเห็นชอบและตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด79 

(10.2) ธนาคารแห่งประเทศไทยอาจก าหนดใหส้ถาบนัการเงิน บริษทัแม่  บริษทัลูก 
บริษทัร่วม หรือบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มธุรกิจทางการเงินของสถาบนัการเงินนั้น ส่งรายงานหรือขอ้มูลไม่วา่ 
ในรูปส่ือใด ๆ หรือแสดงเอกสารใด ตามระยะเวลา หรือเป็นคร้ังคราวตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย
ก าหนด รวมทั้งใหช้ี้แจงเพื่ออธิบายหรือขยายความรายงานหรือขอ้มูล หรือเอกสารนั้นดว้ยก็ได ้  

     ธนาคารแห่งประเทศไทยอาจมีค าสั่งใหส้ถาบนัการเงินตอ้งจดัใหก้รรมการ 
ผูจ้ดัการ พนกังาน ลูกจา้ง ผูมี้อ  านาจในการจดัการของสถาบนัการเงิน หรือผูส้อบบญัชีของสถาบนัการเงิน 
มาใหถ้อ้ยค า แสดงขอ้มูล บญัชี เอกสารและหลกัฐานอ่ืนอนัเก่ียวกบักิจการของสถาบนัการเงินภายใน
ระยะเวลาท่ีก าหนดได ้

     งบการเงิน รายงาน ขอ้มูล เอกสาร หรือค าช้ีแจงท่ีส่งหรือแสดงตอ้งท าให้
ครบถว้นและตรงต่อความเป็นจริง ในกรณีท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยเห็นวา่มีขอ้มูลไม่ครบถว้นหรือมี
ขอ้ความคลุมเครือไม่ชดัเจน หรือในกรณีท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยเห็นวา่จ าเป็นหรือสมควร ใหธ้นาคาร
แห่งประเทศไทยมีอ านาจแต่งตั้งผูส้อบบญัชีหรือผูช้  านาญการเฉพาะดา้นเพื่อด าเนินการตรวจสอบ 
และรายงานผลใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยทราบ โดยให้สถาบนัการเงินนั้นเป็นผูรั้บภาระค่าใชจ่้าย80  

(11) การควบ โอนและเลิกกิจการ 
   การควบ โอนและเลิกกิจการเป็นกลไกท่ีมีส่วนท าใหส้ถาบนัการเงิน 

มีความเขม้แขง็มากยิง่ข้ึนจากความสามารถในการเพิ่มมูลค่าของกิจการท าใหก้ารบริหารจดัการองคก์ร 
และการเงินของธุรกิจสามารถกระท าไดอ้ยา่งคุม้ทุนมากข้ึน ใชท้รัพยากรไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพเพิ่มอ านาจ
ดา้นการตลาดไดม้าก อนัจะท าใหภ้าคธุรกิจภายในประเทศโดยรวม สามารถเพิ่มศกัยภาพการแข่งขนัได ้ 
โดย พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ไดก้ าหนดรายละเอียดในเร่ืองดงักล่าว ดงัต่อไปน้ี 

(11.1) การควบ โอนกิจการ 
(11.1.1) ในกรณีท่ีสถาบนัการเงินใดประสงคจ์ะควบกิจการกบัสถาบนัการเงิน

อ่ืน หรือโอนหรือรับโอนกิจการทั้งหมดหรือบางส่วนท่ีส าคญัให้แก่หรือจากสถาบนัการเงินอ่ืน  หรือในกรณี 
ท่ีสถาบนัการเงินใดหรือผูถื้อหุน้รายใหญ่ของสถาบนัการเงินใดประสงคจ์ะซ้ือหรือมีไวซ่ึ้งหุน้ในสถาบนั
การเงินอ่ืน ไม่วา่จะเป็นสถาบนัการเงินประเภทเดียวกนัหรือต่างประเภท เพื่อควบหรือโอนหรือรับโอนกิจการ
อนัจะเป็นผลใหส้ถาบนัการเงินมีฐานะหรือด าเนินกิจการมัน่คงยิง่ข้ึน ใหส้ถาบนัการเงินหรือผูถื้อหุ้นรายใหญ่
                                           

79 มาตรา 66 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
80 มาตรา 71 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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ของสถาบนัการเงิน แลว้แต่กรณี ยื่นโครงการแสดงรายละเอียดการด าเนินงานเสนอต่อธนาคาร 
แห่งประเทศไทย ถา้ธนาคารแห่งประเทศไทยเห็นชอบ ใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยประกาศการให้ความ
เห็นชอบดงักล่าวและจะก าหนดระยะเวลาด าเนินการและหลกัเกณฑใ์ด ๆ ไวด้ว้ยก็ได้81  

(11.1.2) เม่ือสถาบนัการเงินใดควบกิจการเขา้กบัสถาบนัการเงินอ่ืน 
ใหมี้ผลเป็นการยกเลิกใบอนุญาตของสถาบนัการเงินนั้น82  

(11.1.3) ก าหนดใหก้ารควบโอนกิจการของสถาบนัการเงินไม่ตอ้ง
ด าเนินการตามกฎหมายปกติในบางเร่ืองเพื่อความรวดเร็วในการด าเนินการ อาทิ 

1) สถาบนัการเงินท่ีด าเนินการควบโอนกิจการ หากมีการโอน
สินทรัพยท่ี์มีหลกัประกนัอยา่งอ่ืน ท่ีมิใช่ สิทธิจ านอง สิทธิจ าน า หรือสิทธิอนัเกิดข้ึนแต่การค ้าประกนั 
ซ่ึงยอ่มตกไปไดแ้ก่ผูรั้บโอนตามมาตรา 305 แห่งประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยแ์ลว้ใหห้ลกัประกนั
อยา่งอ่ืนนั้นตกแก่สถาบนัการเงินท่ีควบกนัหรือท่ีรับโอนกิจการ แลว้แต่กรณี83  

2) สถาบนัการเงินท่ีด าเนินการควบโอนกิจการ ถา้มีการฟ้องร้อง
บงัคบัสิทธิเรียกร้องเป็นคดีอยูใ่นศาล ให้สถาบนัการเงินท่ีควบกนัหรือท่ีรับโอนกิจการ แลว้แต่กรณี  
เขา้สวมสิทธิเป็นคู่ความแทนในคดีดงักล่าว และอาจน าพยานหลกัฐานใหม่มาแสดงคดัคา้นเอกสาร 
ท่ีไดย้ืน่ไวแ้ลว้ ถามคา้นพยานท่ีสืบมาแลว้ และคดัคา้นพยานหลกัฐานท่ีไดสื้บไปแลว้ได ้และในกรณีท่ี 
ศาลไดมี้ค าพิพากษาบงัคบัตามสิทธิเรียกร้องนั้นแลว้ ก็ให้เขา้สวมสิทธิเป็นเจา้หน้ีหรือลูกหน้ีตามค าพิพากษา
นั้น84  

3) ในการโอนกิจการทั้งหมดหรือบางส่วนซ่ึงไดรั้บความเห็นชอบ
จากธนาคารแห่งประเทศไทย ใหด้ าเนินการไดต้ามท่ีบญัญติัไวใ้นส่วนน้ี และการโอนสิทธิเรียกร้องท่ี
เก่ียวเน่ืองกบัการโอนกิจการดงักล่าว ไม่จ  าตอ้งบอกกล่าวการโอนไปยงัลูกหน้ีตามมาตรา 306 แห่งประมวล
กฎหมายแพง่และพาณิชย ์แต่ไม่ตดัสิทธิของลูกหน้ีท่ีจะยกขอ้ต่อสู้ตามมาตรา 308 วรรคสอง แห่งประมวล
กฎหมายแพง่และพาณิชย์85  

 (11.2) การเลิกกิจการ 
สถาบนัการเงินใดประสงคจ์ะเลิกประกอบกิจการ หรือหยดุประกอบ 

กิจการเป็นการชัว่คราว สถาบนัการเงินนั้นตอ้งไดรั้บอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยก่อน  
ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด86  

 

                                           
81 มาตรา 73 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
82 มาตรา 72 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
83 มาตรา 75 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
84 มาตรา 76 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
85 มาตรา 77 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
86 มาตรา 78 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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(12) เกณฑใ์นการก ากบัเร่ืองอ่ืน ๆ 
นอกจากเร่ือง ตาม ขอ้ (1) – (13) พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ยงัก าหนดหลกัเกณฑ ์

ในเร่ืองอ่ืน ๆ เช่น  
(12.1) ขอ้หา้ม 

พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ ไดก้ าหนดใหส้ถาบนัการเงินหา้มกระท าการ ดงัต่อไปน้ี87  
(12.1.1) ลดทุนโดยไม่ไดรั้บอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทย  
(12.1.2) ซ้ือหรือมีไวซ่ึ้งอสังหาริมทรัพย ์เวน้แต่ 

1) เพื่อใชเ้ป็นสถานท่ีส าหรับการประกอบธุรกิจ หรือเป็นท่ีพกั 
หรือเพื่อสวสัดิการของพนกังานและลูกจา้งของสถาบนัการเงินนั้นตามสมควร โดยไดรั้บอนุญาตจาก
ธนาคารแห่งประเทศไทย ในการอนุญาตธนาคารแห่งประเทศไทยอาจก าหนดหลกัเกณฑไ์วด้ว้ยก็ได ้

2) เป็นการไดม้าจากการช าระหน้ี การประกนัการใหสิ้นเช่ือ  
การซ้ือสังหาริมทรัพยท่ี์สถาบนัการเงินนั้นรับจ านองไวจ้ากการขายทอดตลาดโดยค าสั่งศาลหรือ 
เจา้พนกังานพิทกัษท์รัพย ์แต่ตอ้งจ าหน่ายอสังหาริมทรัพยด์งักล่าวภายในหา้ปีนบัแต่วนัท่ีอสังหาริมทรัพย์
นั้นตกเป็นของสถาบนัการเงิน ในกรณีท่ีมีเหตุจ าเป็นธนาคารแห่งประเทศไทยจะขยายเวลาการจ าหน่าย
อสังหาริมทรัพยด์งักล่าว โดยธนาคารแห่งประเทศไทยอาจก าหนดหลกัเกณฑไ์วด้ว้ยก็ได ้

3) เป็นอสังหาริมทรัพยท่ี์บริษทัเงินทุนท่ีประกอบกิจการเงินทุน 
เพื่อการเคหะ หรือบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ซ้ือหรือมีไวเ้พื่อประกอบธุรกิจ ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคาร 
แห่งประเทศไทยก าหนด 
 (12.1.3) รับหุน้ของสถาบนัการเงินนั้นเป็นประกนั หรือรับหุน้ของสถาบนัการเงิน
ประเภทเดียวกนัจากสถาบนัการเงินอ่ืนท่ีเป็นสถาบนัการเงินประเภทเดียวกนัเป็นประกนั 

(12.2) กรณีท่ีสถาบนัการเงินมีการเปล่ียนแปลง 
   ในกรณีท่ีมีการด าเนินการดงัต่อไปน้ี ใหส้ถาบนัการเงินแจง้เป็นหนงัสือ 

ใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยทราบภายในสิบหา้วนันบัแต่วนัท่ีมีการด าเนินการดงักล่าว88 ไดแ้ก่ การแกไ้ข
เพิ่มเติมหนงัสือบริคณห์สนธิ หรือขอ้บงัคบัของสถาบนัการเงิน การเปล่ียนแปลงกรรมการ กรรมการบริหาร 
ผูจ้ดัการ หรือบุคคลผูมี้อ านาจในการจดัการของสถาบนัการเงิน เป็นตน้  

(13) การก ากบัดูแลกลุ่มธุรกิจทางการเงิน 
เดิมตามพระราชบญัญติัการธนาคารพาณิชย ์พ.ศ. 2505 หน่วยงานก ากบัดูแล 

มีเพียงอ านาจก ากบัดูแลและตรวจสอบธนาคารพาณิชยไ์ดเ้ฉพาะตวัสถาบนั (Solo Basis) ซ่ึงในอดีตสถาบนั
การเงินบางรายมีพฤติกรรมหลบเล่ียงการก ากบัดูแลโดยการประกอบธุรกิจการเงินท่ีมีความเส่ียงสูง 
หรือธุรกิจอ่ืนท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัธุรกิจทางการเงินผา่นบริษทัในเครือซ่ึงเกิดความเสียหายและส่งผลกระทบ 

                                           
87 มาตรา 80 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
88 มาตรา 81 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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ต่อตวัธนาคารพาณิชยใ์นท่ีสุด อยา่งไรก็ดี จากสภาพการแข่งขนัท่ีสูงข้ึนในภาคการเงินท าใหส้ถาบนัการเงิน
มีการด าเนินธุรกิจท่ีหลากหลายข้ึนโดยเฉพาะการด าเนินธุรกิจแบบเครือข่ายหรือกลุ่มธุรกิจทางการเงิน 
เพื่อเพิ่มความยดืหยุน่ในการประกอบธุรกิจและลดตน้ทุนซ่ึงการด าเนินธุรกิจในลกัษณะดงักล่าวมีผลให้
สถาบนัการเงินมีความเส่ียงทางธุรกิจเพิ่มข้ึน ดงันั้น เม่ือมีการยกเลิกพระราชบญัญติัการธนาคารพาณิชย ์
พ.ศ. 2505 และน า พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ มาใชแ้ทนท่ี จึงมีการเปล่ียนจากการก ากบัเฉพาะตวัสถาบนั 
(Solo Basis) เป็นการก ากบัแบบรวมกลุ่ม (Consolidated Supervision) แทน  
             การก ากบัแบบรวมกลุ่ม (Consolidated Supervision) จึงหมายถึง การก ากบัดูแล
การด าเนินงานของสถาบนัการเงินในภาพรวมของกลุ่มธุรกิจทางการเงิน89 โดยผลกัดนัใหส้ถาบนัการเงิน 
ท่ีเป็นบริษทัแม่90เขา้ไปดูแลการด าเนินธุรกิจของบริษทัท่ีตนเองเขา้ไปถือหุน้ พร้อมกบัดูแลธุรกิจของตนเอง
ในเชิงคุณภาพและปริมาณ ไม่วา่จะเป็นการรักษาระดบัเงินกองทุนของกลุ่มใหเ้หมาะสม การก าหนด
นโยบายการด าเนินธุรกิจของกลุ่ม การก าหนดนโยบายบริหารความเส่ียงภายในกลุ่ม และการจดัท ารายงาน
ทางการเงินของกลุ่ม เป็นตน้ ทั้งน้ี ก็เพื่อเพิ่มความแขง็แกร่งและความมัน่คงของสถาบนัการเงินและกลุ่ม

                                           
89 มาตรา 53 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
    กลุ่มธุรกิจทางการเงิน ประกอบดว้ย สถาบนัการเงินและบริษทัอ่ืนท่ีประกอบธุรกิจทางการเงิน หรือธุรกิจ                               

ท่ีเป็นการสนบัสนุนธุรกิจทางการเงินท่ีมีลกัษณะ ดงัต่อไปน้ี 
                    (1) กลุ่มธุรกิจทางการเงินท่ีประกอบดว้ยสถาบนัการเงินเป็นบริษทัแม่และมีบริษทัอ่ืนเป็นบริษทัลูกบริษทัเดียว
หรือหลายบริษทั หรือ 
                    (2) กลุ่มธุรกิจทางการเงินท่ีประกอบดว้ยบริษทัแม่ท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงินแต่มีสถาบนัการเงินเป็นบริษทัลูก 
โดยจะมีบริษทัลูกเพียงบริษทัเดียวหรือหลายบริษทัเป็นบริษทัร่วมก็ได ้ 

90 มาตรา 4 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
                   “บริษทั” หมายความวา่ บริษทัจ ากดั บริษทัมหาชนจ ากดั หา้งหุน้ส่วนจ ากดั หา้งหุน้ส่วนสามญันิติบุคคล  
หรือนิติบุคคลอ่ืน 

“บริษทัแม่” หมายความวา่ บริษทัท่ีมีอ านาจควบคุมกิจการของบริษทัอ่ืนไม่วา่โดยทางตรงหรือทางออ้ม  
ในลกัษณะดงัต่อไปน้ี 

   (1) มีหุน้ในบริษทัหน่ึงเกินกวา่ร้อยละหา้สิบของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด 
   (2) มีอ านาจควบคุมคะแนนเสียงส่วนใหญ่ในท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัหน่ึง 
   (3) มีอ านาจควบคุมการแต่งตั้งหรือถอดถอนผูมี้อ านาจในการจดัการหรือกรรมการตั้งแต่ก่ึงหน่ึงของกรรมการ

ทั้งหมดในบริษทัหน่ึง หรือ 
   (4)  มีอ านาจควบคุมกิจการในลกัษณะอ่ืนใดตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 
   (5) การมีหุน้ในบริษทัหน่ึงตั้งแต่ร้อยละยีสิ่บข้ึนไปของหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดไม่วา่โดยทางตรงหรือ

ทางออ้ม ใหส้นันิษฐานไวก่้อนวา่มีอ านาจควบคุมกิจการ เวน้แตจ่ะพิสูจน์ไดว้า่มิไดมี้อ านาจควบคุมกิจการ 
“บริษทัลูก” หมายความวา่ 
  (1) บริษทัท่ีมีบริษทัอ่ืนเป็นบริษทัแม่ หรือ 
  (2) บริษทัลูกของบริษทัตาม (1)ต่อไปทุกทอด 
 “บริษทัร่วม” หมายความวา่ บริษทัลูกท่ีมีบริษทัแม่ร่วมกนั 
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ธุรกิจทางการเงินของสถาบนัการเงินโดยรวม โดยค านึงถึงความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการด าเนินงานของ
กลุ่มธุรกิจทางการเงินโดยรวม ท่ีมีผลกระทบต่อบริษทัในกลุ่มธุรกิจทางการเงินและสถาบนัการเงินนั้น ๆ  
เพื่อเสริมสร้างเสถียรภาพและความมัน่คงในระบบสถาบนัการเงินและพฒันาการก ากบัดูแลใหส้อดคลอ้งกบั
ลกัษณะการด าเนินธุรกิจของสถาบนัการเงินและเป็นไปตามมาตรฐานท่ีดีในแนวปฏิบติัสากล ซ่ึงการก ากบั
แบบรวมกลุ่มสามารถสรุปหลกัการส าคญัได ้ดงัน้ี 

(13.1) หา้มมิใหจ้ดัตั้งกลุ่มธุรกิจทางการเงิน เวน้แต่ไดรั้บอนุญาตจากธนาคาร 
แห่งประเทศไทย  ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด91 และใหน้ าหลกัเร่ืองหุน้ 
มาใชบ้งัคบักบัการถือหุน้หรือมีไวซ่ึ้งหุน้ในบริษทัแม่ของสถาบนัการเงิน โดยอนุโลม รวมทั้งใหน้ าหลกั
เร่ืองกรรมการ มาใชบ้งัคบักบัการแต่งตั้งกรรมการ ผูจ้ดัการ ผูมี้อ  านาจในการจดัการ หรือท่ีปรึกษาของ
บริษทัแม่ของสถาบนัการเงินและบริษทัลูกท่ีประกอบธุรกิจทางการเงินของสถาบนัการเงิน โดยอนุโลม 

อยา่งไรก็ดี ใหน้ าหลกัเร่ืองหุ้นมาใชบ้งัคบักบัการถือหุน้หรือมีไวซ่ึ้งหุน้ 
มาใชบ้งัคบักบับริษทัแม่หรือบริษทัลูกของสถาบนัการเงิน และหลกัเร่ืองกรรมการ มาใชบ้งัคบัในกรณี 
ท่ีมีกฎหมายท่ีควบคุมการประกอบธุรกิจของบริษทัแม่หรือบริษทัลูกของสถาบนัการเงินก าหนดหลกัเกณฑ์
ในเร่ืองนั้นไวเ้ป็นการเฉพาะแลว้92 

(13.2) บริษทัในกลุ่มธุรกิจทางการเงินจะประกอบธุรกิจไดแ้ต่เฉพาะธุรกิจ 
ทางการเงินหรือธุรกิจท่ีเป็นการสนบัสนุนตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนดเท่านั้น  
แต่จะประกอบการคา้หรือธุรกิจอ่ืนมิได ้

ในการประกอบธุรกิจทางการเงินหรือธุรกิจท่ีเป็นการสนบัสนุน ธนาคาร
แห่งประเทศไทยอาจประกาศก าหนดหลกัเกณฑก์ารประกอบธุรกิจดงักล่าวไวด้ว้ยก็ได ้เวน้แต่กฎหมายท่ี
ควบคุมการประกอบธุรกิจนั้นจะไดก้ าหนดหลกัเกณฑก์ารประกอบธุรกิจในเร่ืองนั้นไวเ้ป็นการเฉพาะแลว้93  

(13.3) เพื่อประโยชน์ในการตรวจสอบความมัน่คงของกลุ่มธุรกิจทางการเงิน  
ใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจก ากบัและตรวจสอบสถาบนัการเงิน บริษทัแม่ บริษทัลูก และบริษทั
ร่วมของสถาบนัการเงินนั้นในลกัษณะเหมือนกบัเป็นนิติบุคคลเดียวกนั  ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคาร 
แห่งประเทศไทยประกาศก าหนด เวน้แต่กฎหมายท่ีควบคุมการประกอบธุรกิจนั้นจะไดก้ าหนดหลกัเกณฑ์
การประกอบธุรกิจในเร่ืองนั้นไวเ้ป็นการเฉพาะแลว้94  

(13.4) สถาบนัการเงินอาจให้สินเช่ือหรือท าธุรกรรมกบับริษทัแม่ บริษทัลูก  
หรือบริษทัร่วมของสถาบนัการเงินได ้แต่จะใหสิ้นเช่ือหรือท าธุรกรรมเกินกวา่ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย
ประกาศก าหนดมิได ้เวน้แต่ไดรั้บอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทย95  

                                           
91มาตรา 54 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
92มาตรา 55 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
93 มาตรา 56 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
94มาตรา 57 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
95มาตรา 59 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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                                   ซ่ึงการท าธุรกรรมดงักล่าวใหห้มายความรวมถึง 
                                    (13.4.1) การซ้ือหรือขายสินทรัพย ์และรวมถึงสินทรัพยท่ี์มีสัญญาซ้ือคืน

จากบริษทัแม่ บริษทัลูก หรือบริษทัร่วม 
                                    (13.4.2) การรับหลกัทรัพยท่ี์ออกโดยบริษทัแม่ บริษทัลูก หรือบริษทัร่วม

เป็นหลกัประกนัการใหสิ้นเช่ือ หรือการออกหนงัสือค ้าประกนั หรือเล็ตเตอร์ออฟเครดิตเพื่อบริษทัแม่ 
บริษทัลูก หรือบริษทัร่วม 

                                    (13.4.3) การท าธุรกรรมใด ๆ ท่ีเป็นผลใหบ้ริษทัแม่ บริษทัลูก หรือบริษทั
ร่วมไดรั้บประโยชน์ 
 
 3.1.3 บทก าหนดโทษ 
                 พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ มีบทบญัญติับทก าหนดโทษในหมวด 12 มาตรา 121 – 156 รวม 36 
มาตรา ก าหนดบทก าหนดโทษทางอาญา กรณีท่ีมีการฝ่าฝืนขอ้หา้มของกฎหมาย ซ่ึงมีทั้งโทษจ าคุก 
และโทษปรับตามความร้ายแรงลกัษณะความผดิ เช่น 

3.1.3.1 ก าหนดโทษกรณีการตั้งส านกังานผูแ้ทนของสถาบนัการเงินในต่างประเทศและการตั้ง
ส านกังานผูแ้ทนของสถาบนัการเงินต่างประเทศในประเทศ หรือการจดัตั้งกลุ่มธุรกิจทางการเงิน โดยไม่ได้
รับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทย หากผูใ้ดตอ้งระวางโทษจ าคุกตั้งแต่ 6 เดือนถึง 3 ปี หรือปรับ 
ตั้งแต่ 60,000 บาท ถึง 300,000 บาท หรือทั้งจ  าทั้งปรับ และปรับอีกไม่เกินวนัละ 3,000 บาทตลอดเวลา 
ท่ียงัฝ่าฝืนอยู ่แลว้แต่กรณี96 

3.1.3.2 ก าหนดบทลงโทษกรณีสถาบนัการเงินไม่ประกาศขอ้มูลในเร่ืองอตัราดอกเบ้ียอตัรา
ส่วนลด และค่าบริการต่าง ๆ รวมทั้งขอ้มูลอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัสถาบนัการเงิน เพื่อใหป้ระชาชนและลูกคา้
ทราบขอ้มูลตามมาตรา 38 หรือไม่แจง้และแสดงวธีิการและรายละเอียดในการค านวณอตัราค่าบริการรายปี
ใหป้ระชาชนและลูกคา้ผูม้าขอสินเช่ือทราบตามมาตรา 40 หรือไม่ด าเนินการตามหลกัเกณฑท่ี์ธนาคาร 
แห่งประเทศไทยก าหนด ตามมาตรา 39 และมาตรา 41 สถาบนัการเงินใดฝ่าฝืนตอ้งระวางโทษปรับ 
ไม่เกิน 500,000 บาท และปรับอีกไม่เกินวนัละ 5,000 บาทตลอดเวลาท่ียงัฝ่าฝืนอยูห่รือจนกวา่จะไดป้ฏิบติั 
ใหถู้กตอ้ง97 

3.1.3.3 ก าหนดบทลงโทษสถาบนัการเงินกรณีฝ่าฝืนค าสั่งใหส้ถาบนัการเงินแกไ้ขฐานะ 
หรือการด าเนินงาน หรือสั่งใหส้ถาบนัการเงินระงบัการด าเนินการทั้งหมดหรือบางส่วนเป็นการชัว่คราว
ภายในระยะเวลาท่ีก าหนด หรือสั่งให้สถาบนัการเงินถอดถอนกรรมการ ผูจ้ดัการ หรือผูมี้อ านาจ 
ในการจดัการคนใดคนหน่ึงหรือทุกคน และแต่งตั้งบุคคลอ่ืนเขา้ไปด ารงต าแหน่งแทนในทนัทีตามท่ี

                                           
96มาตรา 126 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
97มาตรา 125 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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เห็นสมควรโดยใหถื้อวา่ค าสั่งดงักล่าวเป็นมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ตอ้งระวางโทษปรับไม่เกิน 1,000,000 บาท  
และปรับอีกไม่เกินวนัละ 10,000 บาทตลอดเวลาท่ียงัฝ่าฝืนอยู ่หรือจนกวา่จะไดป้ฏิบติัใหถู้กตอ้ง98 

3.1.3.4 ก าหนดบทลงโทษกรรมการ ผูจ้ดัการ หรือผูมี้อ  านาจในการจดัการของสถาบนัการเงินนั้น 
ฝ่าฝืนมาตรา 90 กรณีท่ีสถาบนัการเงินมีฐานะหรือการด าเนินงานอยูใ่นลกัษณะอนัอาจเป็นเหตุให้เกิดความ
เสียหายแก่ประโยชน์ของประชาชนตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกิน 1 ปี หรือปรับตั้งแต่ 500,0000 บาท 
ถึง 1,000,000 บาท หรือทั้งจ  าทั้งปรับ เวน้แต่จะพิสูจน์ไดว้า่ตนมิไดมี้ส่วนในการกระท าความผดินั้น99 

3.1.3.5 ก าหนดบทลงโทษกรรมการ ผูจ้ดัการ หรือผูมี้อ  านาจในการจดัการของสถาบนัการเงิน 
ผูใ้ดโดยทุจริต หลอกลวงดว้ยการแสดงขอ้ความอนัเป็นเทจ็แก่ประชาชน หรือดว้ยการปกปิดความจริง 
ซ่ึงควรบอกใหแ้ก่ประชาชนทราบ และโดยการหลอกลวงดงักล่าวนั้นไดไ้ปซ่ึงทรัพยสิ์นจากประชาชน 
ผูถู้กหลอกลวงหรือบุคคลท่ีสาม หรือท าใหป้ระชาชนผูถู้กหลอกลวงหรือบุคคลท่ีสาม ท า ถอน หรือท าลาย
เอกสารสิทธิตอ้งระวางโทษจ าคุกตั้งแต่ 5 ปีถึง 10 ปี และปรับตั้งแต่ 500,000 บาทถึง 1,000,000 บาท100 

3.1.3.6 ก าหนดใหผู้ใ้ดท่ีใหก้ารช่วยเหลือหรือใหค้วามสะดวกในการท่ีกรรมการ ผูจ้ดัการ ผูมี้อ  านาจ 
ในการจดัการของสถาบนัการเงิน ผูส้อบบญัชี หรือผูช้  านาญการเฉพาะดา้นของสถาบนัการเงิน กระท า
ความผดิตามท่ีบญัญติัไวใ้นมาตรา 140 ตอ้งรับผดิในความผดินั้นดว้ย101 

3.1.3.7 ก าหนดใหใ้นกรณีท่ีปรากฏวา่บุคคลใดกระท าความผดิตามมาตรา 140 มาตรา 141 
มาตรา 142 มาตรา 143 มาตรา 144 มาตรา 145 มาตรา 146 หรือมาตรา 148 มาตรา 149 และมาตรา 150              
และธนาคารแห่งประเทศไทยเห็นวา่หากปล่อยเน่ินชา้ไวอ้าจเกิดความเสียหายแก่ประโยชน์ของประชาชน                 
ใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจสั่งยดึหรืออายดัทรัพยสิ์นของบุคคลนั้นหรือทรัพยสิ์นซ่ึงตามกฎหมาย               
อาจถือไดว้า่เป็นของบุคคลนั้น หรือตามพฤติการณ์ท่ีมีเหตุอนัควรเช่ือไดว้า่เป็นของบุคคลนั้น102 

 

3.2 แนวความคดิและนโยบายในการก ากบัดูแลผู้ประกอบธุรกจิทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงิน  
(Non-Bank) และกฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบัการก ากบัผู้ประกอบธุรกจิทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงิน  
(Non-Bank) 
 
        3.2.1 แนวความคิดและนโยบายในการก ากบัดูแลผู้ประกอบธุรกจิทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงิน (Non-Bank) 
                  ผูป้ระกอบธุรกิจท่ีมิใช่สถาบนัการเงิน (Non-Bank) เป็นท่ีรู้จกัในสากลวา่เป็นตวักลาง 
ทางการเงินท่ีใหบ้ริการในฐานะเป็นแหล่งเงินในรูปแบบต่าง ๆ ใหก้บัระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงตอ้งอาศยั 

                                           
98มาตรา 128 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
99มาตรา 139 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
100มาตรา 140 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
101มาตรา 150 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
102มาตรา 152 พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 
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ความเช่ียวชาญเฉพาะทางในการใหบ้ริการ ส่วนใหญ่แลว้จะเป็นบริการทางการเงินท่ีแตกต่างจากบริการ 
ของสถาบนัการเงิน เน่ืองจากสถาบนัการเงินนั้นเป็นการรับฝากเงินจากประชาชนแลว้น าเงินดงักล่าวไปหา
ผลประโยชน์ อาทิ การใหสิ้นเช่ือ ในขณะท่ี Non-Bank เป็นการด าเนินธุรกิจโดยไม่รับเงินฝากจากประชาชน 
(ใชเ้งินลงทุนของตนเอง) มาปล่อยสินเช่ือใหก้บัผูข้อใชบ้ริการดงันั้น หากธุรกิจของ Non – Bank  
ตอ้งประสบภาวะขาดทุนจนกระทัง่ตอ้งปิดกิจการ ธุรกิจ Non –Bank ก็ไม่ส่งผลกระทบกบัระบบเศรษฐกิจ                 
อยา่งรุนแรงเท่ากบัสถาบนัการเงิน ดงันั้น การก ากบัดูแลธุรกิจ Non-Bank ของภาครัฐ จึงไม่เขม้งวดเท่ากบั
การก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจของสถาบนัการเงินตาม พ.ร.บ. สถาบนัการเงินฯ แต่อยา่งใด  

 
        3.2.2 กฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบัการก ากบัผู้ประกอบธุรกจิทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงิน  (Non-Bank) 
                 กฎหมายท่ีเป็นฐานในการก ากบัดูแล Non-Bank ไดแ้ก่ ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 ประกาศ
กระทรวงการคลงั เร่ือง กิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 และ
พระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522 

 3.2.2.1 ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 
(1) หลกัการและเหตุผล 

เน่ืองจาก ณ ขณะนั้น (พ.ศ. 2515) การควบคุมกิจการคา้ขายอนักระทบถึง 
ความปลอดภยัหรือผาสุกแห่งสาธารณชนยงัอยูภ่ายใตบ้งัคบัของกฎหมายวา่ดว้ยการควบคุมกิจการ 
คา้ขายอนักระทบถึงความปลอดภยัหรือผาสุกแห่งสาธารณชนและสมควรไดรั้บการปรับปรุง อีกทั้ง  
ไดมี้ผูป้ระกอบกิจการรับรองหรือรับซ้ือตัว๋เงิน กิจการจดัหาเงินทุนเพื่อบุคคลอ่ืน และกิจการซ้ือขาย 
หรือแลกเปล่ียนหลกัทรัพย ์รวมทั้ง การเป็นตวัแทนหรือนายหนา้ของกิจการดงักล่าวมากยิง่ข้ึน และกิจการ
เหล่าน้ีมีลกัษณะเป็นกิจการคา้ขายซ่ึงกระทบกระเทือนถึงความปลอดภยัหรือผาสุกของประชาชนได ้ 
แต่กฎหมายวา่ดว้ยการควบคุมกิจการคา้ขายอนักระทบถึงความปลอดภยัหรือผาสุกแห่งสาธารณชน  
และกฎหมายวา่ดว้ยการก าหนดกระทรวงเจา้หนา้ท่ีรักษาการตามกฎหมายดงักล่าวท่ีใชอ้ยูใ่นปัจจุบนั  
ยงัไม่มีบทบญัญติัควบคุมการประกอบกิจการดงักล่าวขา้งตน้ สมควรก าหนดการควบคุมกิจการนั้น 
ไวใ้นกฎหมายท่ีปรับปรุงใหม่เสียดว้ยในคราวเดียวกนัคณะปฏิวติัจึงไดอ้อกประกาศคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58103 
ดงักล่าวข้ึน 

 (2) สาระส าคญั 
ประกาศของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (ปว. 58) ในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจ

การเงินท่ีมิใช่สถาบนัการเงิน คือ ขอ้ 5 ซ่ึงไดร้ะบุใหกิ้จการอนัมีสภาพคลา้ยคลึงกนัเป็นกิจการธนาคารตอ้ง
ขออนุญาต โดยหากพิจารณาลกัษณะการท าธุรกรรมของการประกอบธุรกิจการเงินท่ีมิใช่สถาบนัการเงิน  
ซ่ึงโดยทัว่ไป หมายถึง ธุรกิจทางการเงินท่ีไม่รับฝากเงิน แต่มีการใหบ้ริการทางการเงินในรูปแบบต่าง ๆ  
ซ่ึงส่วนใหญ่จะเป็นบริการทางการเงิน ท่ีแตกต่างจากธนาคารพาณิชย ์เช่น ธุรกิจเงินทุน เป็นตน้ อยา่งไรก็

                                           
103ราชกิจจานุเบกษา ฉบบัพิเศษ เล่มท่ี 89 ตอนท่ี 45 ลงวนัท่ี 27 มกราคม 2515 
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ตาม เม่ือพิจารณาจากลกัษณะดงักล่าวแลว้ถือไดว้า่เป็นกิจการท่ีมีลกัษณะคลา้ยคลึงกบักิจการธนาคาร จึง
ตอ้งอยูภ่ายใต ้ปว. 58 กล่าวคือ ผูท่ี้ตอ้งการจะประกอบธุรกิจดงักล่าว ตอ้งขออนุญาต 
จากรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั  

(3) บทก าหนดโทษ  
ประกาศคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 ไดก้ าหนดโทษส าหรับบุคคลท่ีไม่ไดข้ออนุญาต

ประกอบธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน ตอ้งระวางโทษจ าคุกไม่เกินหน่ึงปี หรือปรับไม่เกิน  
20,000บาท หรือทั้งจ  าทั้งปรับ104 

ปัจจุบนัมีผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงินอาศยัอ านาจตามขอ้ 5 ของ ปว. 58 
ในการประกอบธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน โดยตอ้งจดทะเบียนกบักระทรวงพาณิชยเ์ป็นบริษทั
จ ากดั และอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของกระทรวงการคลงัและธนาคารแห่งประเทศไทยทั้งหมด 4 ประเภท 
ไดแ้ก่ ผูใ้หบ้ริการบตัรเครดิต ผูใ้หบ้ริการสินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั ผูใ้หบ้ริการบตัรเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ และผูใ้หบ้ริการสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบั (Nanofinance) 

3.2.2.2 ประกาศกระทรวงการคลงัเร่ืองกิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศ 
ของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 ประกาศของคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 ไดก้ าหนดใหกิ้จการคา้ขายบางประเภท 
ท่ีมีลกัษณะอนัจะกระทบถึงความปลอดภยัหรือผาสุกแห่งสาธารณชน ถา้หากไม่มีกฎหมายเฉพาะ 
ก ากบัธุรกิจนั้น ๆ ใหเ้ป็นกิจการท่ีตอ้งถูกควบคุมตามประกาศคณะปฏิวติัฉบบัน้ี ในปัจจุบนัธุรกิจ 
ท่ีมีลกัษณะคลา้ยคลึงกบัการธนาคาร ซ่ึงใหบ้ริการคลา้ยหรือเป็นการใหสิ้นเช่ือท่ีอยูภ่ายใตก้ารก ากบั 
ตามประกาศคณะปฏิวติัฉบบัน้ีมีอยู ่4 ประเภทดว้ยกนั อนัไดแ้ก่ 

(1) ประกาศกระทรวงการคลงั เร่ืองกิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศของ
คณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (การประกอบธุรกิจบตัรเครดิต)  
                                      ธุรกิจบตัรเครดิตเป็นแหล่งสินเช่ือระยะสั้นเพื่อการบริโภคของผูมี้รายไดป้านกลาง
ข้ึนไป ซ่ึงปัจจุบนัธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดผูใ้ชบ้ริการบตัรเครดิตจะตอ้งมีรายไดข้ั้นต ่า 15,000 บาท 
ธุรกิจบตัรเครดิตไดมี้ส่วนช่วยใหค้วามจ าเป็นและเพิ่มสภาพคล่องในการใชเ้งินสดใหก้บัผูท่ี้มีรายไดน้อ้ย 
และช่วยลดตน้ทุนในระบบการช าระเงินไดอี้กดว้ย  

   (1.1) นิยามบตัรเครดิต   
                                               บตัรเครดิต หมายความวา่ บตัรท่ีผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเครดิตออกใหแ้ก่
ผูบ้ริโภคเพื่อใชช้ าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดแทนการช าระดว้ยเงินสดหรือเพื่อใชเ้บิกถอนเงินสด
โดยท่ีไม่ไดมี้การช าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดไวล่้วงหนา้ และรวมถึงบตัรเดบิตดว้ย ยกเวน้ 
จะก าหนดไวเ้ป็นอยา่งอ่ืนตามประกาศกระทรวงการคลงั เร่ือง กิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตามขอ้  5  
แห่งประกาศของคณะปฏิวติัฉบบัท่ี     58 
 

                                           
104ขอ้ 16 ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 
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      (1.2) การจดัตั้งและขออนุญาตของผูป้ระกอบการ 
                                               (1.2.1) เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัจ ากดัหรือบริษทัมหาชนจ ากดั 

               (1.2.2) มีทุนจดทะเบียนซ่ึงช าระแลว้ไม่ต ่ากวา่ 100 ลา้นบาท 
                                               (1.2.3) ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั โดยยืน่ขอผา่น
ธนาคารแห่งประเทศไทย 

      (1.3) เง่ือนไขในการด าเนินงานของผูป้ระกอบการ 
               (1.3.1) ตอ้งระบุรายละเอียดค่าธรรมเนียมและค่าใชจ่้ายต่าง ๆ อนัเกิดจากการ 

ใชบ้ตัรใหช้ดัเจนในเอกสารช้ีชวน (จ าพวกแผน่พบั) ใบสมคัรและสัญญาเพื่อประโยชน์ของผูบ้ริโภค 
               (1.3.2) ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ หรือเง่ือนไขท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย 

ก าหนด เก่ียวกบัเร่ืองดงัต่อไปน้ี 
         1) คุณสมบติัของผูถื้อบตัร 
       2) ผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเครดิตอาจเรียกเก็บดอกเบ้ียในหน้ี 
คา้งช าระหรือดอกเบ้ียในระหวา่งเวลาผดินดัช าระหน้ี หรือค่าปรับในการช าระหน้ีล่าชา้กวา่ก าหนด  
หรือค่าธรรมเนียม หรือค่าบริการอ่ืนใดจากผูถื้อบตัรหรือผูบ้ริโภคได ้แต่ดอกเบ้ีย ค่าปรับ ค่าธรรมเนียม 
และค่าบริการนั้น เม่ือค านวณรวมกนัแลว้ตอ้งไม่เกินร้อยละ 20 ต่อปี ทั้งน้ี ผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเครดิต 
อาจค านวณจ านวนวนัตั้งแต่วนัท่ีทดรองจ่ายเงินเพื่อประโยชน์ของผูถื้อบตัรหรือผูบ้ริโภค หรือวนัท่ี 
สรุปยอดรายการ หรือวนัท่ีผูถื้อบตัรหรือผูบ้ริโภคตอ้งช าระเงินหรือถูกหกับญัชีตามใบแจง้หน้ีก็ได ้

   3) เร่ืองอ่ืน ๆ อาทิ แบบใบสมคัร การเปิด ปิด ยา้ยสาขาการบริหารเงิน 
ล่วงหนา้ การตรวจสอบ การเรียกใหช้ าระหน้ีและการติดตามทวงหน้ีเป็นตน้ 

                  4) รักษาขอ้มูลลูกคา้เป็นความลบั  
  (1.3.3) หา้มลดทุนยกเวน้ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรี 

          (1.3.4) มีการก าหนดคุณสมบติัของกรรมการ ผูจ้ดัการ พนกังานผูมี้อ  านาจ                    
ของผูป้ระกอบการ 

          (1.3.5) การตรวจสอบใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจแต่งตั้งพนกังาน 
เจา้หนา้ท่ีเพื่อตรวจสอบผูป้ระกอบการ  

          (1.3.6) หากการด าเนินงานจะเกิดความเสียหาย ธนาคารแห่งประเทศไทย 
อาจสั่งใหแ้กไ้ข หรือขอใหรั้ฐมนตรีเพิกถอนใบอนุญาตได ้

          (1.3.7) การเลิกกิจการ ใหผู้ป้ระกอบการขออนุญาตรัฐมนตรีผา่นธนาคารแห่ง 
ประเทศไทย 

         ทั้งน้ี สถาบนัการเงินไม่อยูใ่นความควบคุมของประกาศกระทรวงการคลงัน้ี 
(2) ประกาศกระทรวงการคลงั เร่ืองกิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศ 

ของคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 (การประกอบธุรกิจบตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์) และท่ีแกไ้ขเพิ่มเติม 
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ผูใ้หบ้ริการการช าระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์105 เป็นธุรกิจท่ีผูป้ระกอบธุรกิจ 
ออกบตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์ใหแ้ก่ผูบ้ริโภคตามหลกัเกณฑ ์และวธีิการท่ีผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ก าหนด เพื่อใชช้ าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดแทนการช าระดว้ยเงินสด 
โดยผูบ้ริโภค ไดมี้การช าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดไวล่้วงหนา้ และมูลค่าเงินท่ีช าระล่วงหนา้ 
ถูกบนัทึกในบตัรบุคคลหรือนิติบุคคลท่ีมีคุณสมบติัตามท่ีก าหนดในพระราชกฤษฎีกาวา่ดว้ยการควบคุมดูแล
ธุรกิจบริการการช าระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2551 ทั้งน้ี ก่อนใหบ้ริการจะตอ้งไดรั้บการพิจารณา
จาก ธปท. ก่อน โดยแบ่งออกเป็น 3 รูปแบบ ไดแ้ก่ 

บญัชี ก - ผูใ้หบ้ริการท่ีตอ้งแจง้ให ้ธปท. ทราบก่อนใหบ้ริการ ไดแ้ก่ การใหบ้ริการ
เงินอิเล็กทรอนิกส์เพื่อใชซ้ื้อสินคา้หรือบริการเฉพาะอยา่งตามรายการท่ีก าหนดไวล่้วงหนา้จากผูใ้หบ้ริการ 
เพียงรายเดียว เช่น บตัรท่ีใชใ้นศูนยอ์าหาร  

บญัชี ข - ผูใ้หบ้ริการท่ีตอ้งขอข้ึนทะเบียนก่อนใหบ้ริการ ไดแ้ก่ การใหบ้ริการ
เครือข่ายบตัรเครดิต การใหบ้ริการเครือข่ายอีดีซี (เครือข่ายการรับส่งขอ้มูลการช าระเงินจากเคร่ืองรับบตัร
ไปยงัสถาบนัผูอ้อกบตัร) การใหบ้ริการสวติช์ช่ิงในการช าระเงินระบบใดระบบหน่ึง (ศูนยก์ลางรับส่งขอ้มูล 
ท่ีใชใ้นการหกับญัชีและช าระดุลรายการช าระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์) การใหบ้ริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
ท่ีใชซ้ื้อสินคา้และรับบริการเฉพาะอยา่งตามรายการท่ีก าหนดไวล่้วงหนา้จากผูใ้หบ้ริการหลายราย ณ สถานท่ี
ท่ีอยูภ่ายใตร้ะบบการจดัจ าหน่ายและการใหบ้ริการเดียวกนั เช่น บตัรท่ีใชช้ าระค่าตัว๋ภาพยนตร์และสินคา้อ่ืน
ในเครือของโรงภาพยนตร์ 

บญัชี ค - ผูใ้หบ้ริการท่ีตอ้งไดรั้บอนุญาตจาก ธปท. ก่อนใหบ้ริการ ไดแ้ก่  
ธุรกิจการใหบ้ริการหกับญัชี การใหบ้ริการช าระดุล การใหบ้ริการช าระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ผา่นอุปกรณ์ 
หรือเครือข่ายการใหบ้ริการสวติช์ช่ิงช าระเงินหลายระบบ การใหบ้ริการช าระเงินแทน การใหบ้ริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ท่ีใชซ้ื้อสินคา้และรับบริการเฉพาะอยา่งตามรายการท่ีก าหนดไวล่้วงหนา้จากผูใ้หบ้ริการ
หลายรายโดยไม่จ  ากดัสถานท่ี และไม่อยูภ่ายใตร้ะบบการจดัจ าหน่ายและใหบ้ริการเดียวกนั เช่น บตัรท่ีใช้
ช าระค่าโดยสารรถไฟฟ้าและสินคา้ในร้านคา้ท่ีร่วมรายการ  

(2.1) นิยามบตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์  
 บตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์ หมายความวา่ บตัรท่ีผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเงิน

อิเล็กทรอนิกส์ออกให้แก่ผูบ้ริโภคเพื่อใชช้ าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดแทนการช าระดว้ยเงินสด
โดยผูบ้ริโภคไดมี้การช าระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใดไวล่้วงหนา้ และมูลค่าเงินท่ีช าระล่วงหนา้ 
ถูกบนัทึกในบตัร แต่ไม่รวมถึงบตัรท่ีผูอ้อกบตัรออกใหแ้ก่ผูบ้ริโภคเพื่อช าระสินคา้ ค่าบริการ หรือค่าอ่ืนใด 
อนัเป็นธุรกิจของตนเองเท่านั้น (ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย เร่ือง บตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์ฯ) ดงันั้น  

                                           
105ราชกิจจานุเบกษา เล่มท่ี 121 ตอนพิเศษ 114 ง ลงวนัท่ี 11 ตุลาคม 2547.“ประกาศกระทรวงการคลงั  

เร่ือง กิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (เร่ืองการประกอบธุรกิจบตัรเงินอิเลก็ทรอนิกส์) 
และท่ีแกไ้ขเพ่ิมเติม,”<http://www.ratchakitcha.soc.go.th/DATA/PDF/0E/00149904.PDF>. 
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ถา้เป็นบตัรท่ีออกใหผู้ใ้ชบ้ตัรเพื่อธุรกิจของตนเองและใชก้บัผูอ่ื้นไดจ้ะเขา้นิยามของบตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์
ตามประกาศกระทรวงการคลงัน้ี 

(2.2) การจดัตั้งและขออนุญาตของผูป้ระกอบการ 
 (2.2.1)  เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัจ ากดัหรือบริษทัมหาชนจ ากดั 

                                 (2.2.2) มีทุนจดทะเบียนซ่ึงช าระแลว้ไม่ต ่ากวา่ 200 ลา้นบาท 
 (2.2.3) ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั โดยยืน่ขอผา่น 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(2.3) เง่ือนไขในการด าเนินงานของผูป้ระกอบการ 

 (2.3.1) ตอ้งระบุรายละเอียดและวธีิการบริหารเงินท่ีไดรั้บล่วงหนา้ 
จากผูใ้ชบ้ตัรอยา่งชดัเจน รวมทั้งค่าธรรมเนียมและค่าใชจ่้ายต่าง ๆ อนัเกิดจากการใชบ้ตัรใหช้ดัเจน 
ในเอกสารช้ีชวน (จ าพวกแผน่พบั) ใบสมคัรและสัญญาเพื่อประโยชน์ของผูบ้ริโภค 

 (2.3.2) รักษาขอ้มูลลูกคา้เป็นความลบั  
               (2.3.3) หา้มลดทุนยกเวน้ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรี 
               (2.3.4) มีการก าหนดคุณสมบติัของกรรมการ ผูจ้ดัการ พนกังานผูมี้อ านาจ

ของผูป้ระกอบการ 
                (2.3.5) ด าเนินการตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด อาทิ แบบใบสมคัร 

การเปิด ปิด ยา้ยสาขาการบริหารเงินล่วงหนา้ การตรวจสอบ เป็นตน้ 
               (2.3.6) การตรวจสอบใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจแต่งตั้งพนกังาน

เจา้หนา้ท่ีเพื่อตรวจสอบผูป้ระกอบการ  
               (2.3.7) หากการด าเนินงานจะเกิดความเสียหาย ธนาคารแห่งประเทศไทย

อาจสั่งใหแ้กไ้ข หรือขอใหรั้ฐมนตรีเพิกถอนใบอนุญาตได ้
              (2.3.8) การเลิกกิจการ ใหผู้ป้ระกอบการขออนุญาตรัฐมนตรีผา่นธนาคาร

แห่งประเทศไทย 
ทั้งน้ี กรณีของบตัรเติมเงินโทรศพัทท่ี์บริษทัออกเพื่อใชก้บัระบบโทรศพัท์

ของบริษทัเอง หรือบตัร/คูปองท่ีศูนยอ์าหารออกเพื่อใชใ้นศูนยอ์าหารเอง จึงไม่อยูใ่นนิยามของบตัรเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ท่ีอยูใ่นความควบคุมของประกาศกระทรวงการคลงัน้ี  

(3) ประกาศกระทรวงการคลงั เร่ืองกิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตามขอ้ 5 แห่งประกาศ
ของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (เร่ือง สินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั) และท่ีแกไ้ขเพิ่มเติม 

ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลเป็นแหล่งสินเช่ือระยะสั้นส าหรับผูมี้รายไดน้อ้ย 
ถึงปานกลาง เพื่อน าไปใชใ้นการอุปโภคบริโภค โดยไม่จ  าเป็นตอ้งมีหลกัทรัพยห์รือบุคคลค ้าประกนั 
ในการขอสินเช่ือ ธุรกิจน้ีจึงเป็นการเปิดโอกาสใหผู้มี้รายไดน้อ้ย สามารถกูย้มืเงินในระบบไดแ้ทนท่ีจะตอ้ง
ออกไปกูเ้งินนอกระบบท่ีมีการคิดดอกเบ้ียในอตัราท่ีสูงและมีพฤติกรรมการทวงหน้ีท่ีอาจใชค้วามรุนแรง  

(3.1) นิยามสินเช่ือส่วนบุคคลและสินเช่ือยส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั 
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 (3.1.1) สินเช่ือส่วนบุคคล หมายความวา่ การใหกู้ย้มืเงิน การรับซ้ือ ซ้ือลด 
หรือรับช่วงซ้ือลดตัว๋เงิน หรือตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด แก่บุคคลธรรมดาโดยมิไดร้ะบุวตัถุประสงค์
เฉพาะเจาะจง 

(3.1.2) สินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั หมายความวา่ สินเช่ือส่วนบุคคล
เฉพาะท่ีไม่มีทรัพยห์รือทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนั และรวมถึงสินเช่ือท่ีเกิดจากการใหเ้ช่าซ้ือและการใหเ้ช่า 
แบบลีสซ่ิงในสินคา้ท่ีผูป้ระกอบธุรกิจมิไดจ้  าหน่ายเป็นทางการคา้ปกติ ยกเวน้ในสินคา้ประเภทรถยนต ์
และรถจกัรยานยนต ์แต่ไม่รวมถึง สินเช่ือเพื่อการศึกษา สินเช่ือเพื่อการเดินทางไปท างานในต่างประเทศ 
สินเช่ือเพื่อรักษาพยาบาล สินเช่ือเพื่อสวสัดิการพนกังานท่ีหน่วยงานตน้สังกดัไดมี้การท าสัญญา 
กบัผูป้ระกอบธุรกิจและสินเช่ือตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 

(3.2) การจดัตั้งและขออนุญาตของผูป้ระกอบการ 
 (3.2.1) เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัจ ากดัหรือบริษทัมหาชนจ ากดั 
 (3.2.2) มีทุนจดทะเบียนซ่ึงช าระแลว้ไม่ต ่ากวา่ 50 ลา้นบาท 
 (3.2.3) ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั โดยยืน่ขอผา่น

ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(3.3) เง่ือนไขในการด าเนินงานของผูป้ระกอบการ 

 (3.3.1) ตอ้งระบุรายละเอียดค่าธรรมเนียม ดอกเบ้ีย และค่าใชจ่้ายต่าง ๆ  
อนัเน่ืองจากสินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั ใหช้ดัเจนครบถว้นในเอกสารช้ีชวน (จ าพวกแผน่พบั)  
ใบสมคัรและสัญญาเพื่อประโยชน์ของผูบ้ริโภค 

  (3.3.2) ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ หรือเง่ือนไขท่ีธนาคารแห่งประเทศ
ไทยก าหนด เก่ียวกบัเร่ืองดงัต่อไปน้ี 

1) คุณสมบติัของผูใ้ชบ้ริการสินเช่ือส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบั 
2) ดอกเบ้ีย ค่าปรับ ค่าบริการ ค่าธรรมเนียมใด ๆ เก่ียวกบัสินเช่ือ 

ส่วนบุคคลภายใตก้ารก ากบัท่ีเรียกเก็บตอ้งไม่เกินกวา่อตัราท่ีกฎหมายก าหนดไว ้โดยอตัรารวมสูงสุดของ
ดอกเบ้ีย ค่าปรับ ค่าบริการ ค่าธรรมเนียมใด ๆ ดงักล่าวรวมกนัแลว้ตอ้งไม่เกินกวา่อตัราท่ีธนาคารแห่ง
ประเทศไทยก าหนด (ดอกเบ้ียร้อยละ 15 ตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชย+์ ค่าธรรมเนียม+ค่าบริการ 
+ค่าปรับ แลว้ตอ้งไม่เกินร้อยละ 28 ต่อปี และเป็น effective rate) อยา่งไรก็ดี ผูป้ระกอบธุรกิจอาจเรียก
ค่าใชจ่้ายตามท่ีไดจ่้ายไปจริง และพอสมควรแก่เหตุจากผูบ้ริโภคได ้นอกเหนือจากท่ีกล่าวมาแลว้ 
ตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 
  3) เร่ืองอ่ืน ๆ อาทิ แบบใบสมคัร การเปิด ปิด ยา้ยสาขาการบริหารเงิน
ล่วงหนา้ การตรวจสอบ การเรียกใหช้ าระหน้ีและการติดตามทวงหน้ีเป็นตน้ 

3.1) รักษาขอ้มูลลูกคา้เป็นความลบั โดยมีขอ้ยกเวน้ตามขอ้ 6  
ของประกาศกระทรวงการคลงัฯ 

3.2) หา้มลดทุนยกเวน้ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรี 
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3.3) หา้มระดมทุนยกเวน้การออกหุน้กู ้
3.4) หา้มประกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ 
3.5) มีการก าหนดคุณสมบติัของกรรมการ ผูจ้ดัการ พนกังาน 

ผูมี้อ านาจของผูป้ระกอบการ 
3.6) การตรวจสอบใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยมีอ านาจแต่งตั้ง

พนกังานเจา้หนา้ท่ีเพื่อตรวจสอบผูป้ระกอบการ  
3.7) หากการด าเนินงานจะเกิดความเสียหาย ธนาคารแห่งประเทศ

ไทยอาจสั่งใหแ้กไ้ข หรือขอใหรั้ฐมนตรีเพิกถอนใบอนุญาตได ้
3.8) การเลิกกิจการ ใหผู้ป้ระกอบการขออนุญาตรัฐมนตรี 

ผา่นธนาคารแห่งประเทศไทย 
(4) ประกาศกระทรวงการคลงั เร่ืองกิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตามขอ้ 5 แห่งประกาศ

ของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพ) 
                                         สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบั (Nanofinance)106 
เป็นสินเช่ือเงินกูส้ าหรับผูท่ี้ประกอบอาชีพอิสระ หรือผูมี้รายไดไ้ม่แน่นอน เช่น พ่อคา้ แม่คา้ ผูป้ระกอบ
ธุรกิจท่ีเป็นทะเบียนการคา้ หรือเป็นพนกังานประจ าท่ีมีฐานเงินเดือนค ่ากวา่ 15,000 บาท ต่อเดือน 
มีวตัถุประสงคเ์พื่อน าเงินไปประกอบอาชีพ หรือต่อยอดกิจการ หรือแกไ้ขปัญหาหน้ีนอกระบบ 

  (4.1) นิยามของสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพสินเช่ือรายยอ่ย 
เพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบั 

(4.1.1) สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพ หมายความวา่ การใหกู้ย้มืเงิน 
การรับซ้ือ ซ้ือลด หรือรับช่วงซ้ือลดตัว๋เงิน หรือตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด การใหเ้ช่าซ้ือ การใหเ้ช่าแบบลีสซ่ิง
แก่บุคคลธรรมดาท่ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อน าไปใชใ้นการประกอบอาชีพท่ีไม่มีทรัพยห์รือทรัพยสิ์นเป็น
หลกัประกนั 

(4.1.2) สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบั  
หมายความวา่ สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพท่ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อน าไปใชใ้นการประกอบอาชีพ 
โดยมีกระบวนการใหสิ้นเช่ือท่ียดืหยุน่สอดคลอ้งกบัคุณลกัษณะของกลุ่มลูกหน้ี เช่น ผูท่ี้เร่ิมตน้ธุรกิจใหม่ 
เป็นตน้ ทั้งน้ี โดยมีวงเงินรวมสินเช่ือไม่เกินหน่ึงแสนบาทต่อลูกหน้ีแต่ละราย และมีระยะเวลาการใหสิ้นเช่ือ
ตามท่ีผูบ้ริโภคและผูป้ระกอบธุรกิจไดต้กลงกนั ทั้งน้ี สินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้าร
ก ากบัไม่รวมถึงสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพท่ีเกิดจากการใหเ้ช่าซ้ือและการขายแลว้เช่ากลบัคืน
(Sale and Lease Back) ในสินคา้ประเภทรถยนต ์รถจกัรยานยนต ์การใหสิ้นเช่ือจ าน าทะเบียนรถยนต์
(Car for Cash) การใหสิ้นเช่ือจ าน าทะเบียนรถจกัรยานยนต ์การใหเ้ช่าซ้ือและการใหเ้ช่าแบบลีสซ่ิง 

                                           
106ราชกิจจานุเบกษา เล่มท่ี 132 ตอนพิเศษ 16 ง ลงวนัท่ี 19 มกราคม 2558.“ประกาศกระทรวงการคลงั  

เร่ือง กิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตาม ขอ้ 5 แห่งประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (เร่ือง สินเช่ือรายยอ่ยเพ่ือการประกอบอาชีพ
ภายใตก้ารก ากบั),”<http://www.ratchakitcha.soc.go.th/DATA/PDF/2558/E/016/1.PDF>. 

http://www.ratchakitcha.soc.go.th/DATA/PDF/2558/E/016/1.PDF
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ในสินคา้ท่ีผูป้ระกอบธุรกิจจ าหน่ายเป็นทางการคา้ปกติ สินเช่ือเพื่อการเดินทางไปท างานในต่างประเทศ 
และสินเช่ืออ่ืนตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 

(4.2) การจดัตั้งและขออนุญาตของผูป้ระกอบการ 
                        (4.2.1) เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัจ ากดัหรือบริษทัมหาชนจ ากดั 
           (4.2.2) มีทุนจดทะเบียนซ่ึงช าระแลว้ไม่ต ่ากวา่หา้สิบลา้นบาท 
           (4.2.3) ไดรั้บอนุญาตเป็นหนงัสือจากรัฐมนตรี โดยยืน่ผา่นธนาคาร                   

แห่งประเทศไทยตามหลกัเกณฑแ์ละแบบท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 
 (4.3) เง่ือนไขในการด าเนินงานของผูป้ระกอบการ 

            (4.3.1) ตอ้งระบุรายละเอียดค่าธรรมเนียม ดอกเบ้ีย และค่าใชจ่้ายต่าง ๆ  
อนัเน่ืองจากสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบัใหช้ดัเจนครบถว้นในเอกสารช้ีชวน 
ใบสมคัรและสัญญา ทั้งน้ี ตามแบบท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด 
         (4.3.2) ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเง่ือนไขท่ีธนาคาร 
แห่งประเทศไทยก าหนดเก่ียวกบัเร่ือง ดงัต่อไปน้ี 
          1) คุณสมบติัของผูใ้ชบ้ริการ 

          2) ดอกเบ้ีย ค่าปรับ ค่าบริการ ค่าธรรมเนียมใด ๆ  
        3) การตรวจสอบและการรักษาความปลอดภยัเก่ียวกบัสินเช่ือ 

รายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบั 
4) การเรียกใหช้ าระหน้ีและการติดตามทวงถามใหช้ าระหน้ี 
5) การจ าหน่ายและโอนหน้ี 
6) การปฏิบติัและจดัการเก่ียวกบัขอ้มูลผูบ้ริโภค 
7) การปฏิบติัเม่ือมีขอ้ร้องเรียน 
8) การจดัท าบญัชีและรายงาน 
9) การก าหนดนโยบาย แผนงาน และการประชาสัมพนัธ์ 

         (4.3.3) ผูป้ระกอบธุรกิจตอ้ง 
1) แจง้ใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยทราบถึงการเปิดส านกังานสาขา

ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่สิบหา้วนัก่อนเปิดท าการส านกังานสาขานั้น  ทั้งน้ี ส านกังานสาขาใหห้มายความถึง
ส านกังานสาขาตามท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศก าหนด 

2) รักษาขอ้มูลของผูบ้ริโภคไวเ้ป็นความลบั  
  (4.3.4) หา้มผูป้ระกอบธุรกิจกระท าการ ดงัต่อไปน้ี 

1) จดัหาเงินทุนจากประชาชนเวน้แต่การออกตัว๋เงินและเสนอขาย 
ต่อผูล้งทุนในวงจ ากดั (Private Placement : PP) และการออกหุน้กู ้โดยเป็นไปตามพระราชบญัญติั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 และท่ีแกไ้ขเพิ่มเติม 

2) ลดทุน โดยไม่ไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรี 
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3) ยา้ยท่ีตั้งส านกังานใหญ่หรือยา้ยหรือปิดส านกังานสาขาโดยไม่ได้
รับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทย 

4) โอนหน้ีท่ีเกิดจากสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใต้
การก ากบัไปเป็นหน้ีตามสัญญาบญัชีเดินสะพดั เวน้แต่จะไดรั้บความยนิยอมเป็นหนงัสือจากผูบ้ริโภคก่อน 
หน้ีอนัเกิดจากสินเช่ือรายยอ่ยเพื่อการประกอบอาชีพภายใตก้ารก ากบัท่ียงัมิไดโ้อนไปเป็นหน้ีตามสัญญา
บญัชีเดินสะพดัจะเอาดอกเบ้ียนั้นทบเขา้กบัตน้เงินแลว้คิดดอกเบ้ียในจ านวนเงินท่ีทบเขา้กนันั้นไม่ได ้ 

3.2.2.3  พระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522  
คณะกรรมการวา่ดว้ยสัญญาไดอ้อกประกาศเพื่อควบคุมสัญญาหลายฉบบั โดยอาศยั

อ านาจตามมาตรา 35 ทว ิแห่งพระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522107 โดยในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบั                
Non - Bank เฉพาะผูป้ระกอบธุรกิจบตัรเครดิตเพียงเท่านั้น โดยคณะกรรมการวา่ดว้ยสัญญาไดอ้อกเกณฑ ์
ในการควบคุมเก่ียวกบัธุรกิจบตัรเครดิต คือ ประกาศคณะกรรมการวา่ดว้ยสัญญา เร่ือง ใหธุ้รกิจบตัรเครดิต
เป็นธุรกิจท่ีควบคุมสัญญา พ.ศ. 2542  โดยมีสาระส าคญั ดงัน้ี 

(1) ก าหนดนิยามค าวา่ “บตัรเครดิต” โดยก าหนดค านิยามเช่นเดียวกบัค านิยาม  
“บตัรเครดิต” ตามประกาศกระทรวงการคลงั เร่ือง กิจการท่ีตอ้งขออนุญาตตามขอ้ 5 

แห่งประกาศของคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (การประกอบธุรกิจบตัรเครดิต) 
(2) ใหก้ารประกอบธุรกิจบตัรเครดิตเป็นธุรกิจท่ีควบคุมสัญญา  
(3) ก าหนดรูปแบบของสัญญาตอ้งเป็นภาษาไทย มีขนาดของตวัอกัษรตามขนาด 

ท่ีก าหนด และสาระส าคญัของสัญญา ดงัต่อไปน้ี 
(3.1) การเปล่ียนแปลงเง่ือนไขการใชบ้ตัรเครดิต อตัราดอกเบ้ีย อตัราเบ้ียปรับ  

ผูป้ระกอบธุรกิจตอ้งแจง้ผูบ้ริโภคทราบเป็นลายลกัษณ์อกัษร ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 30 วนั ในกรณีเร่งด่วน 
ใหแ้จง้ทางจดหมายหรือหนงัสือพิมพ ์

                                           
107พระราชบญัญติัคุม้ครองผูบ้ริโภค พ.ศ. 2522 
 มาตรา 35 ทว ิในการประกอบธุรกิจขายสินคา้หรือใหบ้ริการใด ถา้สญัญาซ้ือขายหรือสญัญาใหบ้ริการนั้น 

มีกฎหมายก าหนดใหต้อ้งท าเป็นหนงัสือ หรือท่ีตามปกติประเพณีท าเป็นหนงัสือ คณะกรรมการวา่ดว้ยสญัญามีอ านาจ
ก าหนดใหก้ารประกอบธุรกิจขายสินคา้หรือใหบ้ริการนั้นเป็นธุรกิจท่ีควบคุมสญัญาได ้

ในการประกอบธุรกิจท่ีควบคุมสญัญา สญัญาท่ีผูป้ระกอบธุรกิจท ากบัผูบ้ริโภคจะตอ้งมีลกัษณะดงัตอ่ไปน้ี 
(1) ใชข้อ้สญัญาท่ีจ าเป็นซ่ึงหากมิไดใ้ชข้อ้สญัญาเช่นนั้น จะท าใหผู้บ้ริโภคเสียเปรียบผูป้ระกอบธุรกิจ 

เกินสมควร 
(2) หา้มใชข้อ้สญัญาท่ีไม่เป็นธรรมต่อผูบ้ริโภค 
ทั้งน้ี ตามหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และรายละเอียดท่ีคณะกรรมการวา่ดว้ยสญัญาก าหนด และเพ่ือประโยชน์ 

ของผูบ้ริโภคเป็นส่วนรวม คณะกรรมการวา่ดว้ยสญัญาจะใหผู้ป้ระกอบธุรกิจจดัท าสญัญาตามแบบท่ีคณะกรรมการวา่ดว้ย
สญัญาก าหนดก็ได ้

การก าหนดตามวรรคหน่ึงและวรรคสอง ใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑแ์ละวธีิการท่ีก าหนดโดยพระราชกฤษฎีกา 
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(3.2) การผิดสัญญาท่ีผูป้ระกอบธุรกิจมีสิทธิยกเลิกสัญญา หรือพกัใชบ้ตัร 
ผูป้ระกอบธุรกิจตอ้งระบุเหตุนั้นไวอ้ยา่งชดัเจนดว้ยตวัอกัษรท่ีเด่นชดั 

(3.3) ผูบ้ริโภคมีสิทธิบอกเลิกสัญญาใชบ้ตัรเครดิตเม่ือใดก็ได ้และมีสิทธิ 
ไดรั้บค่าธรรมเนียมคืนตามส่วน 

(3.4) ผูบ้ริโภคมีสิทธิระงบัการใชบ้ริการชัว่คราวทางโทรศพัท ์หรือเคร่ืองมือส่ือสาร
อ่ืนท่ีสามารถติดต่อไดท้  านองเดียวกนั และผูป้ระกอบธุรกิจตอ้งด าเนินการระงบัการให้บริการ 
โดยทนัที 

(3.5) กรณีท่ีผูบ้ริโภคของระงบับริการชัว่คราวผูบ้ริโภคไม่ตอ้งรับผดิชอบหน้ี 
ท่ีเกิดข้ึนภายหลงัการแจง้ เวน้แต่จะพิสูจน์ไดว้า่หน้ีท่ีเกิดข้ึนเป็นการกระท าของผูบ้ริโภคเอง 

(3.6) ผูป้ระกอบการตอ้งแจง้ใหผู้บ้ริโภคช าระค่าบริการบตัรเครดิตทราบล่วงหนา้ 
ไม่นอ้ยกวา่ 10 วนัก่อนถึงก าหนด 

(3.7) ผูป้ระกอบกิจการตอ้งส่งใบแจง้รายการใหผู้บ้ริโภคทราบ และก าหนดเวลาให้
ทกัทว้ง 

(3.8) ขอ้ตกลงในกรณีท่ีผูข้ายสินคา้ท่ีใหผู้บ้ริโภคแจง้เลขท่ีบตัรเครดิตไดด้ว้ยวาจา
หรือลายลกัษณ์อกัษร 

 (3.8.1) ตอ้งยนิยอมใหผู้บ้ริโภคทกัทว้งวา่มิไดส้ั่งซ้ือสินคา้หรือบริการ 
 (3.8.2) ไม่ตดัสิทธิผูบ้ริโภคท่ีจะยกเลิกการซ้ือสินคา้หรือบริการ ภายใน  

45 วนั หากพิสูจน์ไดว้า่มิไดรั้บสินคา้หรือบริการ หรือไดรั้บไม่ตรงตามก าหนด หรือช ารุดบกพร่อง 
(4) ก าหนดลกัษณะของสัญญาท่ีหา้มผูป้ระกอบธุรกิจท ากบัผูบ้ริโภค เช่น ขอ้สัญญา 

ท่ีก าหนดใหผู้บ้ริโภคตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑข์องผูป้ระกอบธุรกิจโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้ ขอ้สัญญา 
ท่ีเป็นการยกเวน้ หรือจ ากดัความรับผดิของผูป้ระกอบธุรกิจ ขอ้สัญญาท่ีใหผู้บ้ริโภครับผดิในค่าใชจ่้าย  
โดยมิใช่ความผดิของผูบ้ริโภค เป็นตน้ 
 

3.3 แนวความคดิและนโยบายในการก ากบัดูแลธุรกจิหลกัทรัพย์และกฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบั
ธุรกจิหลกัทรัพย์  
 

3.3.1 แนวความคิดและนโยบายในการก ากบัดูแลธุรกจิหลักทรัพย์ 
 ธุรกิจหลกัทรัพยมี์ส่วนส าคญัต่อการพฒันาและเติบโตทางเศรษฐกิจและความมัง่คัง่ของประเทศ 

โดยเป็นเคร่ืองมือหน่ึงของผูป้ระกอบธุรกิจในการไดม้าซ่ึงเงินทุนส าหรับใชใ้นการด าเนินการขยายธุรกิจ
ของตน มาตรการในการก ากบัดูแลธุรกิจหลกัทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพและประสิทธิผลจะมีส่วนช่วย 
เอ้ือประโยชน์ต่อการระดมทุนและการลงทุนอนัจะมีผลต่อการพฒันาระบบเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม
ดงันั้น จึงมีความจ าเป็นท่ีรัฐควรตอ้งเขา้มามีบทบาทในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์
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3.3.1.1 การก ากบัธุรกิจหลกัทรัพยต์ามมาตรฐานสากล (IOSCO) 
 หลกัการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยท่ี์ส าคญัประการหน่ึง คือ หลกัการของ 

International Organization of Securities Commissions (IOSCO) ซ่ึงเป็นองคก์รระหวา่งประเทศ 
ท่ีท  าหนา้ท่ีก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยข์องประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกใหเ้ป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ โดยในปี พ.ศ. 2553 IOSCO ไดป้ระกาศชุดหลกัการของ IOSCO ท่ีเรียกวา่ “วตัถุประสงค ์
และหลกัการในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพย”์ (IOSCO Objectives and Principles of 
Securities Regulation) 38 ขอ้ ซ่ึงอยูบ่นพื้นฐานของวตัถุประสงคข์องการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพย ์3 ประการ ดงัต่อไปน้ี  

 ประการแรก การใหค้วามคุม้ครองผูล้งทุน (protecting investors) 
 ประการท่ีสอง การประกนัความเป็นธรรม ความมีประสิทธิภาพ และความโปร่งใสของ

ตลาด (ensuring that markets are fair, efficient and transparent) 
 ประการท่ีสาม การลดความเส่ียงของระบบ (reducing systemic risk) 
 หลกัการทั้ง 38 ขอ้ดงักล่าว สามารถจดักลุ่มตามหลกัการหลกั 9 ประการ ดงัต่อไปน้ี 
 (1) หลกัการเก่ียวกบัองคก์รก ากบัดูแล(Principles Relating to the Regulator) 

หลกัการท่ี 1 องคก์รก ากบัดูแลควรมีความรับผดิชอบท่ีชดัเจนและก าหนดไว ้
อยา่งเป็นกลาง  

หลกัการท่ี 2 องคก์รก ากบัดูแลควรเป็นอิสระในเชิงปฏิบติัการและมีความรับผดิ 
ในการใชห้นา้ท่ีและอ านาจของตน  

หลกัการท่ี 3 องคก์รก ากบัดูแลควรมีอ านาจท่ีเพียงพอ ทรัพยากรและความสามารถ 
ท่ีเหมาะสมท่ีจะปฎิบติัตามหนา้ท่ีและใชอ้ านาจของตน  

หลกัการท่ี 4 องคก์รก ากบัดูแลควรใชก้ระบวนการในการก ากบัดูแลท่ีชดัเจน 
และสม ่าเสมอ 

 หลกัการท่ี 5 เจา้หนา้ท่ีขององคก์รก ากบัดูแลควรปฏิบติัตามมาตรฐานวชิาชีพ 
อยา่งเคร่งครัด รวมทั้งมาตรฐานการรักษาความลบัท่ีเหมาะสม  

หลกัการท่ี 6 องคก์รก ากบัดูแลควรมีหรือรับผดิชอบต่อกระบวนการในการดูแล 
บรรเทา และจดัการความเส่ียงของระบบ ท่ีเหมาะสมตามอ านาจหนา้ท่ีท่ีไดรั้บมอบหมาย  

หลกัการท่ี 7 องคก์รก ากบัดูแลควรมีหรือรับผดิชอบต่อกระบวนการในการทบทวน
กรอบของกฎเกณฑก์ารก ากบัดูแลอยา่งสม ่าเสมอ  

หลกัการท่ี 8 องคก์รก ากบัดูแลควรคน้หาวธีิท่ีจะท าใหม้ัน่ใจวา่จะไม่เกิดกรณีการ
ขดักนัแห่งผลประโยชน์และการใชส่ิ้งจูงใจอยา่งไม่ถูกตอ้ง หากเกิดกรณีดงักล่าวข้ึนก็จะไดรั้บการแกไ้ข 

 (2) หลกัการส าหรับการก ากบัดูแลตนเอง (Principles for Self-Regulation) 
หลกัการท่ี 9 ระบบการก ากบัดูแลท่ีเป็นการใชอ้งคก์รก ากบัดูแลตนเองซ่ึงรับผิดชอบ

ในการก ากบัดูแลตนเองโดยตรงตามขอบเขตของความสามารถ องคก์รก ากบัดูแลตนเองดงักล่าวควรอยู่
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ภายใตก้ารก ากบัดูแลขององคก์รก ากบัดูแลของรัฐ และควรปฏิบติัตามมาตรฐานความเป็นธรรม 
และการรักษาความลบั เม่ือใชอ้  านาจและความรับผดิชอบท่ีไดรั้บมอบหมาย  

(3) หลกัการส าหรับการบงัคบัใชก้ฎเกณฑก์ารก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์
(Principles for the Enforcement of Securities Regulation) 

หลกัการท่ี 10 องคก์รก ากบัดูแลควรมีอ านาจในการตรวจสอบ สืบสวน  
และสอดส่องดูแลอยา่งครบถว้น  

หลกัการท่ี 11 องคก์รก ากบัดูแลควรมีอ านาจในการบงัคบัใชอ้ยา่งครบถว้น  
หลกัการท่ี 12 ระบบการก ากบัดูแลควรท าใหม้ัน่ใจวา่การตรวจสอบ การสืบสวน  

การสอดส่องดูแล อ านาจในการบงัคบัใช ้ตลอดจนการน ากฎเกณฑก์ารก ากบัดูแลเหล่านั้นไปปฏิบติั 
อยา่งมีประสิทธิผล  

(4) หลกัการส าหรับความร่วมมือในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์
(Principles for Cooperation in Regulation) 

หลกัการท่ี 13 องคก์รก ากบัดูแลควรมีอ านาจท่ีจะแลกเปล่ียนทั้งขอ้มูลสาธารณะ 
และขอ้มูลลบักบัองคก์รก ากบัดูแลในประเทศและต่างประเทศ  

หลกัการท่ี 14 องคก์รก ากบัดูแลควรสร้างกลไกในการแลกเปล่ียนขอ้มูล 
ท่ีก าหนดวา่จะแบ่งปันทั้งขอ้มูลสาธารณะและขอ้มูลลบักบัองคก์รก ากบัดูแลในประเทศและต่างประเทศ 
เม่ือใดและอยา่งไรบา้ง  

หลกัการท่ี 15 ระบบการก ากบัดูแลควรมีการจดัเตรียมการช่วยเหลือแก่องคก์ร 
ก ากบัดูแลในต่างประเทศ หากเกิดกรณีท่ีจ าเป็นตอ้งสอบถามขอ้มูลเพื่อน าไปใชใ้นการปฏิบติังาน 
ตามอ านาจและหนา้ท่ีของตน  

(5) หลกัการส าหรับผูอ้อกหลกัทรัพย ์(Principles for Issuers) 
หลกัการท่ี 16 บริษทัควรมีการเปิดเผยผลการด าเนินงาน ความเส่ียง หรือขอ้มูลอ่ืน 

ท่ีเป็นสาระส าคญัต่อการตดัสินใจของผูล้งทุน อยา่งสมบูรณ์ ถูกตอ้ง และทนัเวลา  
หลกัการท่ี 17 ผูถื้อหลกัทรัพยใ์นบริษทัควรไดรั้บการปฏิบติัอยา่งเท่าเทียม 

และยติุธรรม  
หลกัการท่ี 18 มาตรฐานทางบญัชีท่ีบริษทัใชใ้นการจดัท างบแสดงฐานะการเงิน 

ควรอยูใ่นคุณภาพระดบัเป็นท่ียอมรับไดสู้งและเป็น 
(6) หลกัการส าหรับผูต้รวจสอบบญัชี สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการ

ขอ้มูลอ่ืน ๆ (Principles for Auditors, Credit Ratings Agencies, and other information service providers) 
หลกัการท่ี 19 ผูต้รวจสอบบญัชีควรอยูภ่ายใตร้ะดบัของการก ากบัดูแลท่ีเพียงพอ  
หลกัการท่ี 20 ผูต้รวจสอบบญัชีควรเป็นอิสระจากองคก์รท่ีถูกตรวจสอบบญัชี  
หลกัการท่ี 21 มาตรฐานการตรวจสอบบญัชีควรอยูใ่นคุณภาพระดบัเป็น 

ท่ียอมรับไดสู้งและเป็นสากล  
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หลกัการท่ี 22 สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือควรอยูภ่ายใตร้ะดบัของการก ากบัดูแล
ท่ีเพียงพอ ระบบการก ากบัดูแลควรท าใหม้ัน่ใจวา่สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือควรอยูภ่ายใต ้
การจดทะเบียนและการควบคุมดูแลอยา่งต่อเน่ือง  

หลกัการท่ี 23 องคก์รอ่ืนท่ีให้บริการประเมินหรือวเิคราะห์แก่นกัลงทุนควร 
อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลท่ีเหมาะสมต่อผลกระทบท่ีกิจกรรมเหล่านั้นมีต่อตลาดหรือระดบัท่ีระบบการก ากบั
ดูแลสามารถด าเนินการไดอ้ยา่งทัว่ถึง  

(7) หลกัการส าหรับการลงทุนแบบรวมกลุ่ม (Principles for Collective Investment 
Schemes) 

หลกัการท่ี 24 ระบบการก ากบัดูแลควรก าหนดมาตรฐานคุณสมบติั และหลกัเกณฑ์
การก ากบัดูแลส าหรับบุคคลท่ีตอ้งการขายหรือด าเนินการการลงทุนแบบรวมกลุ่ม  

หลกัการท่ี 25 ระบบการก ากบัดูแลควรจดัเตรียมกฎเก่ียวกบัรูปแบบทางกฎหมาย 
โครงสร้างของการลงทุนแบบรวมกลุ่ม การแยกสินทรัพย ์และการคุม้ครองสินทรัพยข์องลูกคา้  

หลกัการท่ี 26 การก ากบัดูแลควรบงัคบัใหต้อ้งมีการเปิดเผยขอ้มูลเช่นเดียวกบัขอ้มูล
ภายใตห้ลกัการส าหรับบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์ซ่ึงจ าเป็นต่อนกัลงทุนท่ีจะประเมินการลงทุนแบบรวมกลุ่ม 
ท่ีเหมาะสมกบัตน  

หลกัการท่ี 27 การก ากบัดูแลควรท าใหม้ัน่ใจวา่มีวธีิการประเมินมูลค่าสินทรัพย ์ 
การค านวณราคา การรับซ้ือคืนทรัพยสิ์นภายใตก้ารด าเนินการอยา่งเหมาะสมและเปิดเผย  

หลกัการท่ี 28 การก ากบัดูแลควรท าใหม้ัน่ใจวา่กองทุนและผูแ้นะน า 
หรือผูจ้ดัการกองทุนอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลท่ีเหมาะสม  

(8) หลกัการส าหรับสถาบนัตวักลาง (Principles for Market Intermediaries) 
หลกัการท่ี 29 การก ากบัดูแลควรจดัเตรียมมาตรฐานขั้นต ่าในการใหบ้ริการ 

ของสถาบนัตวักลาง  
หลกัการท่ี 30 การก ากบัดูแลควรมีการก าหนดทุนเร่ิมตน้ ทุนในการด าเนินการ 

และเง่ือนไขอ่ืน ๆ ของสถาบนัตวักลาง ซ่ึงสะทอ้นความเส่ียงท่ีสถาบนัเหล่าน้ีไดรั้บมา  
หลกัการท่ี 31 สถาบนัตวักลางควรตอ้งสร้างมาตรฐานภายในองคก์รและขั้นตอนการ

ปฏิบติัการ โดยมีเป้าหมายเพื่อคุม้ครองประโยชน์ของลูกคา้ และสินทรัพยข์องลูกคา้ และเพื่อท าใหม้ัน่ใจวา่ 
มีการจดัการความเส่ียงท่ีเหมาะสม ซ่ึงผูบ้ริหารของสถาบนัตวักลางยอมรับวา่มีความรับผิดชอบหลกัในเร่ืองน้ี  

หลกัการท่ี 32 ควรมีขั้นตอนในการจดัการความลม้เหลวของสถาบนัตวักลาง 
เพื่อท่ีจะลดความเสียหายและความสูญเสียต่อนกัลงทุนและยบัย ั้งความเส่ียงของระบบ  

(9) หลกัการส าหรับตลาดรอง (Principles for Secondary Markets) 
หลกัการท่ี 33 การจดัตั้งระบบการซ้ือขาย รวมทั้งตลาดหลกัทรัพย ์ควรอยูภ่ายใต้

อ านาจการก ากบัดูแล  
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หลกัการท่ี 34 ตลาดหลกัทรัพยแ์ละระบบการซ้ือขายควรมีการก ากบัดูแล 
อยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงควรมีเป้าหมายเพื่อท าใหม้ัน่ใจวา่การซ้ือขายเกิดข้ึนอยา่งถูกตอ้งผา่นหลกัเกณฑท่ี์เท่าเทียม
และเป็นธรรม ซ่ึงรักษาความสมดุลท่ีเหมาะสมระหวา่งความตอ้งการท่ีแตกต่างกนัของผูเ้ขา้ร่วม  

หลกัการท่ี 35 การก ากบัดูแลควรสนบัสนุนความโปร่งใสของระบบการซ้ือขาย 
(Regulation should promote transparency of trading.) 

หลกัการท่ี 36 การก ากบัดูแลควรไดรั้บการออกแบบท่ีจะตรวจจบัและยบัย ั้ง 
การบิดเบือนตลาด และพฤติกรรมการซ้ือขายท่ีไม่เท่าเทียมอ่ืน ๆ  

หลกัการท่ี 37 การก ากบัดูแลควรมีเป้าหมายท่ีจะท าใหม้ัน่ใจวา่มีการจดัการ 
ท่ีเหมาะสมของความเส่ียงขนาดใหญ่ ความเส่ียงจากการผดินดัช าระหน้ี และการก่อกวนตลาด  

หลกัการท่ี 38 ระบบการช าระราคาและส่งมอบหลกัทรัพยค์วรอยูภ่ายใตเ้ง่ือนไข 
การก ากบัดูแลและควบคุมซ่ึงไดรั้บการออกแบบท่ีท าใหม้ัน่ใจวา่มีความเท่าเทียม มีประสิทธิผล  
มีประสิทธิภาพ และลดความเส่ียงของระบบ  

จากหลกัการดงักล่าว IOSCO ไดส้นบัสนุนใหห้น่วยงานก ากบัดูแลตลาดทุนแต่ละ
ประเทศท่ีเป็นสมาชิกน าหลกัการขา้งตน้ไปปรับใชใ้นประเทศของตนเพื่อใหก้ารก ากบัดูแลการประกอบ
ธุรกิจหลกัทรัพยเ์ป็นไปตามมาตรฐานเดียวกนัทั้งระดบัภายในประเทศและระดบัระหวา่งประเทศ อนัจะเป็น
การส่งเสริมการพฒันาของตลาดทุน และก่อใหเ้กิดความเป็นธรรมแก่ผูท่ี้เก่ียวขอ้งทุกฝ่าย 

3.3.1.2 การก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยข์องประเทศไทย 
 ในช่วงเวลาก่อนปี พ.ศ. 2535 การประกอบธุรกิจหลกัทรัพยบ์างประเภทยงัไม่มี

หลกัเกณฑเ์ฉพาะของธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทนั้น ตลอดจนอ านาจหนา้ท่ีในการก ากบัดูแลได ้
กระจดักระจายอยู่ในหลายหน่วยงาน กล่าวคือ การซ้ือขายหลกัทรัพยอ์ยู่ภายใตก้ ากบัดูแลของ
กระทรวงการคลงั การประกอบธุรกิจหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย  
และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท าหนา้ท่ีก าหนดหลกัเกณฑ์เก่ียวกบัสมาชิกโดยไดรั้บความเห็นชอบ 
จากรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั รวมทั้งดูแลแลการเสนอขายหุน้หรือหุน้กูข้องบริษทัจ ากดัท่ีอยูร่ะหวา่ง
การพิจารณารับเป็นบริษทัจดทะเบียน หรือบริษทัรับอนุญาต ส่วนทางดา้นการระดมทุนของบริษทัมหาชน
จ ากดัอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของกระทรวงพาณิชย ์การท่ีอ านาจหนา้ท่ีและการก ากบัดูแลอยูใ่นหลาย
หน่วยงานและกฎหมายหลายฉบบั ท าใหก้ารก ากบัดูแลพฒันาตลาดทุนเกิดปัญหาความซ ้ าซอ้น ขาดเอกภาพ
และความต่อเน่ือง เน่ืองจากมีความไม่สอดรับกนัของกฎหมายดงักล่าวท่ีให้อ านาจแต่ละหน่วยงานในการก ากบั
ดูแล เพื่อใหก้ารพฒันาตลาดทุนเป็นไปโดยมีประสิทธิภาพรัฐบาลจึงไดก้ าหนดมาตรการต่าง ๆ ซ่ึงปรากฏ 
ตามแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 5 (พ.ศ. 2525 – พ.ศ. 2529) และแผนพฒันาเศรษฐกิจ 
และสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 6 (พ.ศ. 2530 – พ.ศ. 2534) ไวอ้ยา่งต่อเน่ือง และปรากฏชดัเจนยิง่ข้ึนในแผนพฒันาฯ 
ฉบบัท่ี 7 โดยก าหนดนโยบายและมาตรการในการก ากบัดูแลออกจากการบริหารกิจการปกติ ใหมี้หน่วยงาน 
ในกระทรวงการคลงัท าหนา้ท่ีพฒันาตลาดทุนอยา่งต่อเน่ืองและสมบูรณ์แบบ รวมทั้งให้แยกหน่วยงาน 
ท่ีมีอ านาจหนา้ท่ีในการก ากบัควบคุมธุรกิจหลกัทรัพยอ์อกเป็นหน่วยงานอิสระ 
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เน่ืองจากท่ีผา่นมาการพฒันาตลาดทุนไดเ้นน้การพฒันาตลาดรองหรือตลาดซ้ือขาย
หลกัทรัพยเ์ป็นส าคญัแต่โดยแทจ้ริงแลว้การพฒันาตลาดทุนใหเ้กิดประสิทธิภาพนั้นตอ้งพฒันาทั้งตลาดแรก
หรือตลาดท่ีรองรับหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ (Primary Market) ควบคู่ไปกบัตลาดรองหรือตลาดซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์(Secondary Market) อยา่งไรก็ดี ดว้ยขอ้จ ากดัทางกฎหมายท่ีบริษทัจ ากดัไม่สามารถระดมทุน
โดยการออกหุ้นใหม่เพื่อเสนอขายต่อประชาชนหรือออกหุน้กูไ้ด ้ท าใหก้ารระดมทุนในตลาดแรกหยดุชะงกั
อนัส่งผลถึงสภาวการณ์ลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย นอกจากน้ี ในค าช้ีแจงประกอบ 
ร่างพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยช้ี์แจงไวว้า่ การควบคุมดูแลเร่ืองตลาดทุนมีกฎหมาย
เก่ียวขอ้งอยูห่ลายฉบบัและอยูภ่ายใตค้วามรับผดิชอบของหลายหน่วยงาน ท าใหก้ารก าหนดนโยบาย 
และการด าเนินการพฒันาตลาดทุนขาดความเป็นเอกภาพและไม่ต่อเน่ืองเท่าท่ีควร อีกทั้งยงัขาดมาตรการ
คุม้ครองผลประโยชน์ของผูล้งทุนโดยเฉพาะผูล้งทุนรายยอ่ยไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ดงันั้น เพื่อเป็น 
การสอดรับกบัแผนพฒันาฯ และเพื่อขจดัปัญหาและอุปสรรคตามท่ีกล่าวไวข้า้งตน้จึงจ าเป็นตอ้งมีกฎหมาย
และจดัตั้งหน่วยงานท่ีก ากบัดูแลการระดมทุนในตลาดทุนทั้งระบบ 

เม่ือวนัท่ี 16 มีนาคม พ.ศ. 2535 จึงไดมี้การประกาศใชพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพย  ์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 โดยมีหลกัการส าคญัสรุปไดด้งัน้ี 

(1) จดัตั้งคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(คณะกรรมการ ก.ล.ต.) 
ท าหนา้ท่ีวางนโยบายการส่งเสริมและพฒันา ตลอดจนก ากบัดูแลในเร่ืองหลกัทรัพยธุ์รกิจหลกัทรัพย ์ตลาด
หลกัทรัพยศู์นยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์และธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ือง องคก์รท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัทรัพย ์ 
การออกหรือเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชน การเขา้ถือหลกัทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการและการป้องกนั 
การกระท าอนัไม่เป็นธรรมเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

(2) จดัตั้งส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ท าหนา้ท่ี
ด าเนินงานตามนโยบายของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ติดตามดูแลตรวจสอบการด าเนินการของสถาบนั 
และบุคคลต่าง ๆ ท่ีอยูภ่ายใตบ้งัคบักฎหมาย ตลอดจนเป็นผูก้ลัน่กรองและเสนอแนะขอ้คิดเห็นในการ
ควบคุมดูแลและพฒันาธุรกิจเก่ียวกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

(3) หลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการออกหลกัทรัพยข์องบริษทัมหาชน การออกหุน้กูข้องบริษทั
จ ากดั 

(4) หลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชน โดยมีหลกัการใหผู้ท่ี้จะท า
การเสนอขายหลกัทรัพยต์อ้งใหข้อ้มูลแก่ผูล้งทุนใหม้ากท่ีสุด เพื่อใหผู้จ้ะซ้ือหลกัทรัพยมี์ขอ้มูลท่ีเพียงพอต่อ
การพิจารณาตดัสินใจลงทุน ทั้งน้ี การก ากบัควบคุมจะใชร้ะบบการขออนุญาตและการเปิดเผยขอ้มูลเป็น
ส าคญั 

(5) จดัระบบการก ากบัดูแลธุรกิจหลกัทรัพยข้ึ์นใหม่ให้อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล 
ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อลดความซ ้ าซอ้นของกฎเกณฑท่ี์มีอยูแ่ละเพื่อใหก้ารก ากบัและพฒันาตลาดทุน
เป็นไปโดยรวดเร็วและชดัเจนข้ึน จึงไดมี้การปรับปรุงรายละเอียดเก่ียวกบัลกัษณะการประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยแ์ละการควบคุมธุรกิจหลกัทรัพยแ์ต่ละประเภทออกเป็นส่วน ๆ อยา่งชดัเจน 
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(6) ก าหนดให้อ านาจหนา้ท่ีในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เป็นของคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

(7) เปิดช่องใหมี้การจดัตั้งองคก์รท่ีเก่ียวกบัธุรกิจหลกัทรัพยโ์ดยอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล
ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

โดยพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ไดก้  าหนดประเภท
ธุรกิจหลกัทรัพยท่ี์ตอ้งไดรั้บใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจไว ้ดงัน้ี (1) การเป็นนายหนา้ซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์(2) การคา้หลกัทรัพย ์(3) การเป็นท่ีปรึกษาการลงทุน (4) การจดัจ าหน่ายหลกัทรัพย ์ 
(5) การจดัการกองทุนรวม (6) การจดัการกองทุนส่วนบุคคล (7) กิจการอ่ืนท่ีเก่ียวกบัหลกัทรัพย ์
ตามท่ีรัฐมนตรีก าหนดตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการ ก.ล.ต.  

 
3.3.2 กฎหมายทีเ่กีย่วกบัการประกอบธุรกจิหลกัทรัพย์ 

 3.3.2.1 กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 แบ่งเป็น 13 หมวด 344 

มาตรา  มีวตัถุประสงคเ์พื่อปรับปรุงระบบ และโครงสร้างการก ากบัดูแลการพฒันาตลาดทุนของประเทศ 
โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี ก าหนดใหมี้คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(คณะกรรมการ 
ก.ล.ต.) และจดัตั้งส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ส านกังาน ก.ล.ต.) ข้ึน 
เพื่อเป็นองคก์รในการก ากบัดูแลการพฒันาตลาดทุนของประเทศ  

(1) คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
มีอ านาจหนา้ท่ีวางนโยบายการส่งเสริมและพฒันาตลอดจนก ากบัดูแลในเร่ือง

หลกัทรัพย ์ธุรกิจหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพย ์ศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์และธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ือง องคก์ร 
ท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัทรัพย ์การออกหรือเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชน การเขา้ถือหลกัทรัพย ์
เพื่อครอบง ากิจการและการป้องกนัการกระท าอนัไม่เป็นธรรมเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดยให้รวมถึง
การก าหนดค่าธรรมเนียมส าหรับค าขออนุญาต ค าขอรับใบอนุญาต ใบอนุญาต หรือการประกอบกิจการ
ตามท่ีไดรั้บใบอนุญาต 

(2) คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน  
มีอ านาจหนา้ท่ีในดา้นการออกกฎเกณฑใ์นระดบัปฏิบติัตามท่ีกฎหมายก าหนด 

เก่ียวกบัการก ากบัดูแลผูป้ระกอบธุรกิจและการท าธุรกรรมต่าง ๆ ในตลาดทุน  ไดแ้ก่ การประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยก์ารออกและเสนอขายหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพย ์ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์ส านกัหกับญัชี  
นายทะเบียนหลกัทรัพย ์สมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัทรัพย ์และการเขา้ถือหลกัทรัพยเ์พื่อครอบง า
กิจการ  

(3) ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ส านกังาน ก.ล.ต.  มีฐานะเป็นองคก์รของรัฐซ่ึงมีอ านาจหนา้ท่ีปฏิบติัการ 

เพื่อใหเ้ป็นไปตามมติของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ก ากบัดูแลใหมี้การปฏิบติัตามและด าเนินการบงัคบัใช้
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กฎหมายกบับุคคลท่ีกระท าความผดิ ก าหนดค่าธรรมเนียมเก่ียวกบัการยืน่แบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอ
ขายหลกัทรัพย ์การยืน่แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี การจดทะเบียน และการยืน่ค  าขอต่าง ๆ ส านกังาน 
มีรายไดเ้ป็นของตนเอง โดยส่วนหน่ึง มาจากค่าธรรมเนียมการพิจารณาค าขออนุญาตออกและเสนอขาย
หลกัทรัพยต่์อประชาชน ค่าธรรมเนียมการออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ เงิน
อุดหนุนรายปีจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และอีกส่วนหน่ึงไดม้าในรูปดอกผลจากทุนประเดิม
ของส านกังาน ก.ล.ต. ส านกังาน ก.ล.ต. มีเลขาธิการเป็นผูบ้งัคบับญัชาสูงสุด รับผดิชอบในการด าเนิน
กิจการทั้งปวงของส านกังาน ก.ล.ต. โดยส านกังาน ก.ล.ต. จะด าเนินงานตามนโยบายคณะกรรมการ ก.ล.ต.  

(4) การออกหลกัทรัพยข์องบริษทั 
    ก าหนดรายละเอียดเก่ียวกบัการอนุญาตให้เสนอขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่  

เช่น หุน้ หุน้กู ้ตัว๋เงิน ใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้ เป็นตน้ ก าหนดหลกัเกณฑก์ารออกหุน้กู ้หุน้กู ้
มีประกนั รวมทั้งสิทธิและหนา้ท่ีของผูอ้อกหุ้นกูแ้ละผูถื้อหุน้กู ้การจดัท าทะเบียนและการโอนหุน้หรือหุ้นกู ้ 
และหลกัเกณฑก์ารเปิดเผยขอ้มูลและผูส้อบบญัชี 

(5) การเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชน 
      ก าหนดใหก้ารเสนอขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ต่อประชาชนหรือบุคคลใด ๆ  

จะกระท าไดต่้อเม่ือผูเ้ร่ิมจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดั บริษทัหรือเจา้ของหลกัทรัพยไ์ดย้ืน่แบบแสดงรายการ
ขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพยแ์ละร่างหนงัสือช้ีชวนต่อส านกังาน และแบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอ
ขายหลกัทรัพยแ์ละ ร่างหนงัสือช้ีชวนดงักล่าวมีผลใชบ้งัคบัแลว้  และภายหลงัการเสนอขายตอ้งมีการ
เปิดเผยขอ้มูลอยา่งต่อเน่ือง ไม่วา่ผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้นจะจดัตั้งข้ึนในรูปแบบใด และเป็นผูอ้อกหลกัทรัพย์
ตามกฎหมายไทยหรือกฎหมายต่างประเทศ เพื่อใหก้ารก ากบัดูแลในเร่ืองดงักล่าวมีความชดัเจน สามารถ
รองรับการระดมทุนของ นิติบุคคลท่ีมีการจดัตั้งข้ึนในรูปแบบใหม่ และการระดมทุนของผูอ้อกหลกัทรัพย์
จากต่างประเทศท่ีมีรูปแบบการจดัตั้งท่ีแตกต่างไปจากกฎหมายไทยได ้ก าหนดขอ้ยกเวน้ส าหรับการเสนอ
ขายหลกัทรัพยบ์างลกัษณะใหส้ามารถกระท าไดโ้ดยไม่ตอ้งด าเนินการตามกฎหมาย เช่น การเสนอขาย
หลกัทรัพยท่ี์ถือวา่ไม่มีความเส่ียงซ่ึงรวมถึง ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย 
หรือหลกัทรัพยอ์นัเป็นตราสารแห่งหน้ีท่ีมีกระทรวงการคลงัค ้าประกนัทั้งตน้เงินและดอกเบ้ียเตม็จ านวน 
เป็นตน้ 

(6) การบริหารกิจการของบริษทัท่ีออกหลกัทรัพย ์
ก าหนดความสัมพนัธ์ระหวา่งบริษทัหลกัทรัพยแ์ละพนกังาน เช่น หา้มมิใหบ้ริษทั

หลกัทรัพยก์ระท าการใดอนัเป็นการปฏิบติัอยา่งไม่เป็นธรรมต่อพนกังาน หรือบุคคลอ่ืนใดท่ีรับจา้ง ท างาน
ใหแ้ก่บริษทัหลกัทรัพยห์รือบริษทัท่ีออกหลกัทรัพย ์ดว้ยเหตุท่ีบุคคลนั้น ใหข้อ้มูล ให้ความร่วมมือให้
ถอ้ยค า หรือเอกสารแก่คณะกรรมการ ก.ล.ต. คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน หรือส านกังาน อนัเก่ียวขอ้งกบั
กรณีท่ีพนกังาน ลูกจา้งหรือบุคคลอ่ืนใดนั้นเช่ือหรือมีเหตุอนัควรเช่ือโดยสุจริตวา่มีการฝ่าฝืน หรือไม่ปฏิบติั
ตามกฎหมาย รวมทั้งรายละเอียดเก่ียวกบัคุณสมบติัของกรรมการและผูบ้ริหาร หนา้ท่ีและความรับผดิชอบ
ของกรรมการและผูบ้ริหาร การประชุมผูถื้อหุน้ 



85 
 

(7) ธุรกิจหลกัทรัพย ์
ก าหนดรายละเอียดเก่ียวกบัการจดัตั้งและออกใบอนุญาตการประกอบธุรกิจ

หลกัทรัพย ์การก ากบัและควบคุม ขอ้หา้มมิใหบ้ริษทัหลกัทรัพยก์ระท าการ นอกจากน้ียงัก าหนดหลกัเกณฑ์
เก่ียวกบัการเป็นนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย ์การคา้หลกัทรัพย ์การเป็นท่ีปรึกษาการลงทุน การจดัจ าหน่าย
หลกัทรัพย ์การจดัจ าหน่ายกองทุนรวม การจดัการกองทุนรวมส่วนบุคคล และการเพิกถอนใบอนุญาต 
และการเลิกบริษทั 

(8) ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการจดัตั้งกองทุนรวม โดยก าหนดใหก้ารจดัตั้งและจดัการ
กองทุนรวม บริษทัหลกัทรัพยจ์ะตอ้งขออนุญาตจากส านกังาน ก.ล.ต. มีการก าหนดขอ้ผกูพนัระหวา่งผูถื้อ
หน่วยลงทุนกบับริษทัหลกัทรัพย ์ก าหนดใหมี้ผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวม และก าหนดหลกัเกณฑ์
การจดัการกองทุนรวม 

(9) ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการจดัตั้งกองทุนส่วนบุคคล โดยใหบ้ริษทัหลกัทรัพยท์  าสัญญา
เป็นหนงัสือกบับุคคลท่ีมอบหมายใหจ้ดัการกองทุนส่วนบุคคล โดยบริษทัหลกัทรัพยต์อ้งด าเนินการดว้ย
ความสุจริต และรักษาผลประโยชน์ของผูม้อบหมาย และตอ้งจดัใหมี้ผูจ้ดัการกองทุนส่วนบุคคล  
และผูรั้บฝากทรัพยสิ์นดว้ย 

(10) ตลาดหลกัทรัพย ์ 
ก าหนดหลกัเกณฑแ์ละวตัถุประสงคใ์นการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพย ์การแต่งตั้ง

คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย ์องคป์ระกอบคณะกรรมการ อ านาจหนา้ท่ีของคณะกรรมการในการ 
วางนโยบายควบคุมดูแลการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย ์เช่น หลกัเกณฑ ์วธีิการเก่ียวกบัการรับ 
และเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ค่าธรรมเนียม การด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย ์หลกัทรัพย ์
จดทะเบียนการช้ีขาดขอ้พิพาทเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

(11) ศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์และศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพยล่์วงหนา้ 
ก าหนดหลกัเกณฑก์ารจดัตั้งศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพยซ่ึ์งมีฐานะเป็นนิติบุคคล 

การขอรับใบอนุญาต การก าหนดค่าธรรมเนียมใบอนุญาต การเลิกศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์หลกัเกณฑ ์
การด าเนินงานส าหรับการจดัตั้ง การด าเนินงาน การก ากบั และควบคุมกิจการของศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพย์
ล่วงหนา้ใหเ้ป็นไปตามกฎหมายวา่ดว้ยสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ 

(12) องคก์รท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจหลกัทรัพย ์
ก าหนดการจดัตั้งส านกัหกับญัชี ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์

สมาคมท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกิจ การขออนุญาตประกอบกิจการดงักล่าว หลกัเกณฑก์ารด าเนินงานของ
หน่วยงานดงักล่าวเป็นไปตามท่ีคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนประกาศก าหนด กรณีตลาดหลกัทรัพย์
ประกอบธุรกิจเป็นส านกัหกับญัชี ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์ใหด้ าเนินงานได ้
โดยไม่ตอ้งไดรั้บใบอนุญาต แต่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑข์องคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนเช่นกนั 
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(13) การกระท าท่ีไม่เป็นธรรมเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการเขา้ถือหลกัทรัพย์
เพื่อครอบง ากิจการ 
  ก าหนดหา้มการกระท าท่ีถือวา่เป็นการกระท าอนัไม่เป็นธรรม เช่น หา้มมิใหผู้ใ้ด
แพร่ข่าวอนัเป็นความเท็จใหเ้ล่ืองลือจนอาจท าใหบุ้คคลอ่ืนเขา้ใจวา่หลกัทรัพยใ์ดจะมีราคาสูงข้ึนหรือ            
ลดลง หา้มมิใหบ้ริษทัหลกัทรัพยบ์อกกล่าวขอ้ความอนัเป็นเทจ็หรือขอ้ความใดโดยเจตนาใหผู้อ่ื้นส าคญัผดิ           
ในขอ้เทจ็จริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานหรือราคาซ้ือขายหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีหลกัทรัพย ์           
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยห์รือหลกัทรัพยซ้ื์อขายในศูนยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์เป็นตน้  
  ส าหรับบทบญัญติัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเขา้ถือหลกัทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการ  
เช่น กรณีบุคคลใดเสนอซ้ือหรือไดม้าไม่วา่โดยตนเองหรือร่วมกบับุคคลอ่ืนหรือกระท าการอ่ืนใด ท าให้ตน
หรือบุคคลอ่ืนเป็นผูถื้อหลกัทรัพยใ์นกิจการรวมกนัถึงร้อยละ 25 ข้ึนไปของจ านวนสิทธิออกเสียงทั้งหมด
ของกิจการนั้น ใหถื้อวา่เป็นการเขา้ถือหลกัทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการ เวน้แต่การเป็นผูถื้อหลกัทรัพยน์ั้น 
เป็นผลจากการไดม้าโดยทางมรดก   
  (14) การก ากบัหลกัทรัพยแ์ละควบคุม 
  ก าหนดใหรั้ฐมนตรีมีอ านาจและหนา้ท่ีก ากบัและควบคุมโดยทัว่ไปเพื่อใหเ้ป็นไป
ตามกฎหมาย และใหส้อดคลอ้งกบันโยบายของรัฐบาลหรือมติของคณะรัฐมนตรี ซ่ึงรัฐมนตรีมีอ านาจสั่งให้
คณะกรรมการ ก.ล.ต. คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน หรือส านกังาน ช้ีแจงขอ้เทจ็จริง แสดงความคิดเห็น 
หรือท ารายงานเก่ียวกบัสภาพของตลาดทุนหรือตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ หรือแนวทาง 
การก ากบัดูแลตลาดทุนหรือตลาดสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ได ้

3.3.2.2 กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
 การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยใ์นประเทศไทยนั้น ไดก้ล่าวไวค้ร้ังแรก 

ในแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 7 (พ.ศ. 2534 – พ.ศ. 2539) โดยไดว้างหลกัการเก่ียวกบั
แนวทางในการพฒันาและสนบัสนุนตลาดการเงินโดยส่งเสริมใหมี้การใชม้าตรการท่ีช่วยใหก้ารโอนสิทธิ
ในตราสารท่ีเปล่ียนมือไดเ้ป็นไปอยา่งสะดวกและมีประสิทธิภาพอนัเป็นไปตามเจตนารมณ์ของการพฒันา
ทางดา้นเศรษฐกิจของประเทศ ดงันั้น เพื่อใหก้ารแนวคิดดงักล่าวเป็นไปตามความในแผนพฒันาเศรษฐกิจ
และสังคม กระทรวงการคลงัจึงไดจ้ดัตั้งคณะท างานยกร่างกฎหมายเพื่อก าหนดหลกัการในเร่ืองการแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยใ์นปี พ.ศ. 2536 เพื่อศึกษาอุปสรรคในตลาดการเงินและคน้ควา้เพื่อพฒันาหลกัการ
ท่ีเก่ียวกบัการโอนสิทธิในตราสารท่ีเปล่ียนมือได ้ ซ่ึงต่อมาไดมี้การออกพระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจ
เพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยใ์นปี พ.ศ.2540 

 เน่ืองจากในช่วงปี พ.ศ. 2540 เป็นช่วงท่ีเกิดวกิฤตทางเศรษฐกิจ ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจ
ชะลอตวัลง ธุรกิจต่าง ๆ อยูใ่นภาวะซบเซาและขาดแคลนเงินทุนหมุนเวยีน โดยเฉพาะอยา่งยิง่ธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย ์ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานและการบริหารสภาพคล่องของสถาบนัการเงิน
โดยทัว่ไปอยา่งกวา้งขวางและมีผลต่อเน่ืองต่อการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจของประเทศ จึงมีความจ าเป็นอยา่งเร่งด่วน
ท่ีจะรักษาความมัน่คงทางเศรษฐกิจ จึงไดมี้การตราพระราชก าหนดวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลง
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สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยข้ึ์น เพราะธุรกิจการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นกระบวนการทางการเงิน 
ท่ีส าคญัท่ีสามารถใชแ้กไ้ขอุปสรรคการขาดแคลนเงินทุนทั้งระยะสั้นและระยะยาวของธุรกิจต่าง ๆ ได้
รวมทั้งเป็นธุรกิจท่ีช่วยสร้างตราสารทางการเงินท่ีมีความมัน่คงสูงประเภทใหม่ อนัจะเอ้ืออ านวยต่อการ
พฒันาตลาดทุนและการระดมเงินออมของประเทศได ้โดยพระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลง
สินทรัพย ์พ.ศ. 2540 (พ.ร.ก. นิติบุคคลฯ) เป็นกฎหมายท่ีกล่าวถึงหลกัการในด าเนินธุรกรรมทางการเงิน 
อนัมีเจตนารมณ์ในการช่วยใหเ้กิดสภาพคล่องในการด าเนินการของภาคธุรกิจ โดยให้เอกชนสามารถ
แปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) ได ้โดยไดรั้บสิทธิประโยชน์ตามกฎหมาย ในการน้ี  
พ.ร.ก. นิติบุคคลฯ ไดว้างหลกัการเก่ียวกบัเคร่ืองมือทางการเงินในการเช่ือมโยงการระดมทุนจากตลาดทุน
เพื่อสนบัสนุนสินเช่ือท่ีเกิดข้ึนในตลาดเงินรวมถึงสินเช่ือท่ีเกิดจากการพาณิชยแ์ละอุตสาหกรรม 
โดยการแปลงสินทรัพยน์ั้น มกัน าสินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องต ่าหรือเปล่ียนมือยาก (Non-Marketable Assets) 
มาแปลงใหเ้ป็นสินทรัพยท่ี์เปล่ียนมือง่าย (Marketable Securities) เพื่อให้นกัลงทุนสามารถลงทุนได้
โดยสะดวก ซ่ึงสินทรัพยท่ี์น ามาเขา้กระบวนการแปลงจะตอ้งเป็นสินทรัพยท่ี์มีศกัยภาพเพียงพอในการสร้าง
กระแสเงินสดหรือท่ีก่อใหเ้กิดกระแสรายรับใหก้บัเจา้ของทรัพยสิ์นไดใ้นอนาคต   

ต่อมาในปี พ.ศ. 2558 ไดมี้แกไ้ขเพิ่มเติมกฎหมายดงักล่าว เพื่อส่งเสริมใหก้ารประกอบ
กิจการของนิติบุคคลเฉพาะกิจมีความคล่องตวัและสอดคลอ้งกบัการท าธุรกรรมดงักล่าวในระบบสากล
ยิง่ข้ึน ในปัจจุบนัการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นรูปแบบธุรกรรมในการระดมทุนท่ีก่อใหเ้กิด
ประโยชน์หลายดา้น เช่น ก่อใหเ้กิดสภาพคล่องในการด าเนินงานของผูข้ายสินทรัพย ์โดยเฉพาะอยา่งยิง่ 
ผูข้ายสินทรัพยท่ี์เป็นสถาบนัการเงินจะช่วยส่งเสริมเงินทุนหมุนเวยีนและบรรเทาปัญหาท่ีอาจเกิดจากอายุ 
ของทรัพยสิ์นและหน้ีสินท่ีไม่สอดคลอ้งกนั นอกจากน้ี หากมองในแง่นกัลงทุน การแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยจ์ะมีประโยชน์ต่อผูท่ี้ถือหุน้บุริมสิทธิ เพราะนอกจากจะมีสิทธิเหนือกองทรัพยสิ์น 
ในนิติบุคคลเฉพาะกิจแลว้ ยงัเป็นเจา้หน้ีท่ีไดรั้บการประกนัตามกฎหมายลม้ละลาย ดงันั้น อาจกล่าว 
โดยสรุปไดว้า่ ธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยน์ั้นจะก่อให้เกิดประโยชน์ต่อเศรษฐกิจ 
ในภาพรวมเน่ืองจากเป็นการเพิ่มอายกุารลงทุนในระยะยาวของตราสารทางการเงินอนัส่งผลต่อเสถียรภาพ 
ท่ีมัน่คงในตลาดทุน 

พ.ร.ก. นิติบุคคลฯ แบ่งเป็น 5 หมวด 46 มาตรา โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 
(1) ก าหนดใหก้ารแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยก์ระท าไดโ้ดยนิติบุคคลเฉพาะกิจ

เท่านั้น โดยผูจ้  าหน่ายสินทรัพย ์(Originator) โอนขายสินทรัพยไ์ปใหแ้ก่นิติบุคคลเฉพาะกิจท่ีรับโอน
สินทรัพย ์(Special Purpose Vehicle: SPV) หรือรับสินทรัพยไ์วเ้ป็นหลกัประกนัจากผูจ้  าหน่ายสินทรัพย ์
และท าการออกและจ าหน่ายหลกัทรัพยโ์ดยน าเงินท่ีไดรั้บจากการจ าหน่ายหลกัทรัพยด์งักล่าวมาช าระแก่ 
ผูจ้  าหน่ายสินทรัพย ์รวมทั้งจะช าระหน้ีแก่ผูถื้อหลกัทรัพยต์ามกระแสรายรับท่ีเกิดจากสินทรัพยท่ี์รับโอน 
มาหรือท่ีรับไวเ้ป็นหลกัประกนั108 

                                           
108มาตรา 3 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
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(2) สินทรัพยท่ี์น ามาแปลงเป็นหลกัทรัพยน์ั้นจะตอ้งมีประสิทธิภาพเพียงพอ 
ในการก่อใหเ้กิดกระแสรายไดใ้นอนาคต ซ่ึงทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพจะช่วยใหนิ้ติบุคคลเฉพาะกิจสามารถ
น ากระแสรายไดไ้ปช าระคืนไดต้ามตราสารในการออกหลกัทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน สินทรัพยท่ี์มกัน ามา 
ท าธุรกรรมการแปลงสินทรัพย ์เช่น สินเช่ืออสังหาริมทรัพย ์สินเช่ือบตัรเครดิต สินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต ์
รวมถึงกระแสรายรับในอนาคตจากโครงการหรือการประกอบการใด ๆ ท่ีคาดวา่จะมีเงินไดเ้กิดข้ึน 
ในอนาคตอยา่งแน่นอน 

(3) ก าหนดให้นิติบุคคลเฉพาะกิจเป็นตวักลางท่ีจดัตั้งข้ึน เพื่อด าเนินการแปลงสินทรัพย์
เป็นหลกัทรัพยแ์ละตอ้งจดทะเบียนเป็นนิติบุคคลเฉพาะกิจ109 โดยนิติบุคคลเฉพาะกิจนั้นอาจจดัตั้งเป็น
บริษทัจ ากดับริษทัมหาชนจ ากดั หรือนิติบุคคลอ่ืนตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด  
หรือโดยการก่อตั้งทรัสตก์็ได้110 โดยจะตอ้งท าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยต์ามท่ีก าหนดในโครงการ 
ท่ีไดรั้บอนุมติัแลว้เท่านั้น111 

(4) การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ผูจ้  าหน่ายสินทรัพยจ์ะตอ้งเสนอโครงการ 
ต่อส านกังาน ก.ล.ต. พร้อมค าขออนุญาตเสนอขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่มาพร้อมกนั112 และเม่ือส านกังาน 
ก.ล.ต. อนุมติัโครงการท่ีเสนอมาแลว้นั้นก็จะจดทะเบียนใหเ้ป็นนิติบุคคลเฉพาะกิจ113 โดยนิติบุคคลเฉพาะ
กิจจะด าเนินการแปลงสินทรัพยไ์ดที้ละโครงการเท่านั้น ยกเวน้กรณีท่ีนิติบุคคลเฉพาะกิจนั้นเป็นทรัสต์114 

(5) ในการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยน์ั้น หากมีการโอนหรือการเปล่ียนแปลง 
ทางทะเบียนเก่ียวกบัสินทรัพยต์ามโครงการท่ีไดรั้บอนุมติัจะไดรั้บยกเวน้ค่าธรรมเนียม115 รวมถึงไดรั้บ
ยกเวน้ใหส้ามารถคิดดอกเบ้ียเกินร้อยละ 15 ต่อปี ถา้การโอนสินทรัพยต์ามโครงการท่ีไดรั้บอนุมติั 
ท่ีมีดอกเบ้ียเกินกวา่ร้อยละ 15116 ทั้งน้ี เพื่อจูงใจใหมี้การใชนิ้ติบุคคลเฉพาะกิจมาท าการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึน 

(6) นิติบุคคลเฉพาะกิจจะส้ินสุดลงเม่ือไดมี้การช าระหน้ีใหแ้ก่ผูถื้อหลกัทรัพย ์
ของนิติบุคคลเฉพาะกิจจนครบถว้นและไดโ้อนสินทรัพยห์รือทรัพยสิ์นท่ีเหลืออยูท่ ั้งหมดคืนใหแ้ก่ 
ผูจ้  าหน่ายสินทรัพยห์รือปลดสินทรัพยจ์ากการเป็นหลกัประกนั หรือส้ินสุดตามท่ีก าหนดไวใ้นโครงการ 
หรือถูกส านกังาน ก.ล.ต. เพิกถอนการจดทะเบียน117 และเม่ือนิติบุคคลเฉพาะกิจส้ินสุดลงตามเง่ือนไข 

                                           
109เร่ืองเดียวกนั. 
110มาตรา 9 วรรคหน่ึง พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
111มาตรา 13 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
112มาตรา 10 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
113มาตรา 11 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
114มาตรา 11/1 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
115มาตรา 17 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2540 
116มาตรา 18 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
117มาตรา 24 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
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ท่ีกล่าวขา้งตน้แลว้ จึงจะสามารถเลิกบริษทั บริษทัมหาชนจ ากดั หรือนิติบุคคลอ่ืนตามท่ีคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. ประกาศก าหนด หรือทรัสตไ์ด้118 

(7) ส่วนในการก ากบัดูแล ก าหนดใหค้ณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจหนา้ท่ี เช่น ก าหนด
นโยบายเก่ียวกบัการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ก ากบัดูแลใหนิ้ติบุคคลเฉพาะกิจปฏิบติัตามกฎหมายน้ี 
ก าหนดประเภทของสินทรัพยท่ี์อนุญาตใหท้ าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยแ์ละประเภทของหลกัทรัพย์
ท่ีจะออกเน่ืองจากการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์รวมถึงการก าหนดค่าธรรมเนียมในการด าเนินการต่าง 
ๆ ตามกฎหมายน้ี นอกจากน้ี คณะกรรมการ ก.ล.ต. ยงัอาจมอบอ านาจใหค้ณะกรรมการก ากบัตลาดทุน
ด าเนินการก ากบัดูแลแทนไดด้ว้ย119 

(8) ก าหนดใหมี้การแต่งตั้งผูแ้ทนชัว่คราว ในกรณีท่ีส านกังาน ก.ล.ต. เห็นวา่ 
นิติบุคคลเฉพาะกิจท่ีเป็นบริษทัจ ากดัหรือบริษทัมหาชนจ ากดัใดไม่มีผูมี้อ  านาจด าเนินการแทนนิติบุคคล
เฉพาะกิจ หรือมีแต่ไม่อาจด าเนินการไดไ้ม่วา่ดว้ยเหตุใดอนัจะเป็นผลท าใหก้ารด าเนินการตามโครงการ 
ท่ีไดรั้บอนุมติัตอ้งหยุดชะงกัลง120 โดยการตั้งผูแ้ทนชัว่คราวน้ีตอ้งประกาศใหท้ราบโดยเปิดเผย121   

(9) ก าหนดใหส้ านกังาน ก.ล.ต. มีอ านาจเพิกถอนการจดทะเบียนนิติบุคคลเฉพาะกิจ 
ไดใ้นกรณีท่ีพบวา่นิติบุคคลเฉพาะกิจด าเนินโครงการท่ีไดรั้บอนุมติัโดยมิไดท้  าการแปลงสินทรัพย  ์
เป็นหลกัทรัพยใ์หส้ าเร็จตามความมุ่งหมายของโครงการและไม่มีเหตุผลอนัสมควร122 หรือกรณีท่ีมีการ
แต่งตั้งผูแ้ทนชัว่คราวแลว้ และส านกังาน ก.ล.ต. เห็นวา่นิติบุคคลเฉพาะกิจไม่อาจด าเนินกิจการต่อไปได้123 

3.3.2.3 กฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน 
 พระราชบญัญติัทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 (พ.ร.บ. ทรัสตฯ์) ตราข้ึน 
โดยมีเจตนารมณ์ท่ีจะน าหลกักฎหมายเร่ืองทรัสตม์าประยกุตใ์ชก้บัการระดมทุนในตลาดทุน เพื่อเป็น
เคร่ืองมืออีกประการหน่ึงท่ีจะท าใหธุ้รกรรมในตลาดทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ และสามารถแกไ้ข 
ขอ้ติดขดับางประการในการระดมทุนได ้เน่ืองจากรัฐบาลเห็นวา่ระบบทรัสตจ์ะมีส่วนช่วยเสริมสร้าง 
ใหก้ารท าธุรกรรมท่ีด าเนินการอยูใ่นปัจจุบนัมีประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึนได ้ตวัอยา่งเช่น124 ถา้มีการจดัตั้ง 
ทรัสตเ์พื่อรองรับการออกหลกัทรัพยป์ระเภทตราสารแห่งหน้ีโดยก าหนดใหเ้งินท่ีควรจะตอ้งมาช าระเงิน 
มาช าระหน้ีแก่ผูล้งทุนท่ีถือตราสารไดรั้บการดูแลรักษา หรือจดัการโดยทรัสตี อนัจะท าใหผู้ถื้อตราสาร 

                                           
118มาตรา 23 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
119มาตรา 5พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
120มาตรา 25 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
121มาตรา 26 พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
122มาตรา 22พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
123มาตรา 29พระราชก าหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยพ์.ศ. 2540 
124สิริพนัธ์ พลรบ.  2556.  หลกัความเป็นธรรมทางกฎหมายและกฎหมายทรัสต.์  (ออนไลน์).  แหล่งท่ีมา : 

http://www.stou.ac.th/Schools /Slw/upload/Ex.40701-4.pdf 



90 
 
มีความมัน่ใจไดว้า่แมผู้อ้อกหลกัทรัพยจ์ะตกเป็นผูถู้กบงัคบัคดีจากเจา้หน้ีอ่ืนหรือตกเป็นบุคคลลม้ละลาย
แลว้ ทรัพยสิ์นท่ีไดมี้การกนัไวใ้นกองทรัพยน์ั้นจะถูกน ามาช าระหน้ีใหแ้ก่ผูถื้อหลกัทรัพยน์ั้นอยา่งแน่นอน  

ดงันั้น จึงถือไดว้า่ปัจจุบนัประเทศไทยยอมรับใหมี้การจดัตั้งทรัสตไ์ด ้แต่มีขอ้จ ากดั
เฉพาะเพื่อวตัถุประสงคใ์นการด าเนินตลาดทุนตาม พ.ร.บ. ทรัสตฯ์ เช่น การออกหลกัทรัพยต์ามกฎหมาย  
วา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยต์ามกฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคล
เฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือธุรกรรมอ่ืนใดท่ีเป็นการส่งเสริมหรือเอ้ืออ านวย 
ต่อตลาดทุนเท่านั้น พ.ร.บ.ทรัสตฯ์ สรุปสาระส าคญั ดงัน้ี  

(1) ก าหนดใหมี้การก่อตั้งทรัสตเ์พื่อประโยชน์ในการด าเนินธุรกรรมในตลาดทุน 
ในเร่ืองการออกหลกัทรัพยต์ามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์การแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยต์ามกฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ธุรกรรมอ่ืนใด 
ท่ีส่งเสริมตลาดทุน 

(2) การก ากบัดูแลทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุนกฎหมายก าหนดใหค้ณะกรรมการ 
ก.ล.ต. มีอ านาจหนา้ท่ีในการวางนโยบายเก่ียวกบัการส่งเสริมและพฒันา ตลอดจนก ากบัดูแลทรัสต ์
เพื่อธุรกรรมในตลาดทุน  

(3) การก่อตั้งทรัสต ์
      กฎหมายก าหนดใหมี้การก่อตั้งทรัสตไ์ด ้เม่ือมีการท าสัญญาเป็นหนงัสือเท่านั้น                  

โดยจะตอ้งมีรายการหรือขอ้ความในสัญญาก่อตั้งทรัสตต์ามท่ีกฎหมายก าหนดเป็นอยา่งนอ้ยมิเช่นนั้นแลว้
สัญญาดงักล่าวจะตกเป็นโมฆะ นอกจากน้ี ส านกังาน ก.ล.ต. อาจประกาศก าหนดรายการและขอ้ความ 
ท่ีตอ้งมีในสัญญาก่อตั้งทรัสตเ์พิ่มเติมจากท่ีก าหนดไวก้็ได้125 

เม่ือมีการก่อตั้งทรัสตข้ึ์นแลว้ ผูก่้อตั้งทรัสต ์ทรัสตี และผูรั้บประโยชน์จะมีสิทธิ  
และหนา้ท่ีตามกฎหมาย  หากมีการเปล่ียนแปลงสัญญาก่อตั้งทรัสตแ์ละทรัสตีนั้น กฎหมายก าหนดให้ 

                                           
 125มาตรา 11 ทรัสตย์อ่มก่อตั้งข้ึนเม่ือมีการท าสญัญาเป็นหนงัสือ และผูก่้อตั้ง ทรัสตไ์ดโ้อนทรัพยสิ์นหรือก่อ
ทรัพยสิทธิหรือสิทธิใด ๆ ท่ีจะใหเ้ป็นกองทรัสตแ์ก่ทรัสตีแลว้ 

ในกรณีการก่อตั้งทรัสตโ์ดยผูก่้อตั้งทรัสตเ์ป็นบุคคลเดียวกนักบัทรัสตี ทรัสตย์อ่มก่อตั้งข้ึนเม่ือผูก่้อตั้งทรัสตไ์ด้
ท าหนงัสือแสดงเจตนาก่อตั้งทรัสตย์ืน่ต่อส านกังาน ก.ล.ต. ตามหลกัเกณฑท่ี์คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด  
   มาตรา 14 สญัญาก่อตั้งทรัสตห์ากมิไดมี้รายการและขอ้ความอยา่งนอ้ยดงัต่อไปน้ี ยอ่มตกเป็นโมฆะ 

(1) ช่ือผูก่้อตั้งทรัสตแ์ละทรัสตี 
(2) ผูรั้บประโยชน์ โดยการระบุช่ือ หรือคุณสมบติั หรือลกัษณะท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่บุคคลหน่ึงบุคคลใดเป็นผูรั้บ

ประโยชน์ก็ได ้
(3) วตัถุประสงคข์องทรัสต ์
(4) ทรัพยสิ์นท่ีจะใหเ้ป็นกองทรัสต ์

 มาตรา 15 ส านกังาน ก.ล.ต. อาจประกาศก าหนดรายการและขอ้ความท่ีตอ้งมีในสญัญาก่อตั้งทรัสตเ์พ่ิมเติมจาก
ท่ีก าหนดไวใ้นมาตรา 14 ก็ได ้
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การเปล่ียนแปลงกระท าไดเ้ท่าท่ีสัญญาก่อตั้งทรัสตก์ าหนดไว ้แต่หากมิไดมี้การก าหนดไวอ้าจมีการตกลง
กนัได ้เท่าท่ีไม่ขดัต่อเจตนารมณ์ในการก่อตั้งทรัสต ์นอกจากน้ี หากสัญญาก่อตั้งทรัสตมิ์ไดก้ าหนดหลกัเกณฑ์ 
ในการแต่งตั้งทรัสตีใหม่ กฎหมายไดก้ าหนดใหก้ารแต่งตั้งเป็นไปตามหลกัเกณฑท่ี์ส านกังาน ก.ล.ต. 
ก าหนด 

(4) สิทธิ หนา้ท่ี และความรับผดิของทรัสตีกฎหมายไดก้ าหนดใหมี้การบญัญติั 
หลกัการในการท าหนา้ท่ีของทรัสตีเช่น หลกัสุจริต (Good Faith) หลกัการใหค้วามระมดัระวงัเยีย่ง 
ผูมี้วชิาชีพ (Duty of Care) และหลกัความรับผดิชอบของทรัสตี เช่น ทรัสตีจะตอ้งมีหนา้ท่ีในการจดัการ
ทรัพยสิ์นในกองทรัสตด์ว้ยความซ่ือสัตยสุ์จริตและระมดัระวงัเยีย่งผูมี้วชิาชีพ (Duty of Care) เพื่อใหผู้รั้บ
ประโยชน์ไดรั้บประโยชน์สูงสุด และหากมีความเสียหายใด ๆ เกิดข้ึนจากการท่ีทรัสตีไม่จดัการกองทรัสต์
ใหเ้ป็นไปตามท่ีกฎหมายก าหนด ทรัสตีนั้นจะตอ้งรับผดิต่อความเสียหายท่ีเกิดข้ึนแก่กองทรัสตน์ั้นดว้ย 

(5) สิทธิของผูรั้บประโยชน์และความคุม้ครอง กฎหมายใหสิ้ทธิผูรั้บประโยชน์เรียกร้อง
ใหท้รัสตีปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามท่ีก าหนดไวใ้นสัญญาก่อตั้งทรัสต ์รวมถึงการใหสิ้ทธิเรียกร้องค่าเสียหาย 
สิทธิติดตามเอาทรัพยสิ์นคืนจากบุคคลนั้น เพื่อประโยชน์ของกองทรัสตไ์ดไ้ม่วา่บุคคลนั้นจะไดท้รัพยสิ์น 
มาโดยตรงจากทรัสตีหรือไม่ และไม่วา่ทรัพยสิ์นในกองทรัสตจ์ะถูกเปล่ียนรูปหรือเปล่ียนสภาพไป 
เป็นทรัพยสิ์นอยา่งอ่ืนก็ตาม เวน้แต่เป็นการไดม้าโดยสุจริตเสียค่าตอบแทน และไม่รู้หรือไม่มีเหตุอนัควรรู้
วา่ทรัพยสิ์นนั้นไดม้าจากการจดัการกองทรัสตโ์ดยมิชอบ รวมถึงกรณีท่ีมีการโอนอนัก่อใหเ้กิดความเสียหาย
แก่กองทรัสต ์ผูรั้บประโยชน์มีสิทธิเรียกใหช้ดใชค้่าเสียหายเพื่อประโยชน์ของกองทรัสตไ์ด ้

นอกจากน้ี ผูรั้บประโยชน์ยงัไดรั้บความคุม้ครองตามกฎหมาย โดยก าหนดให้
กองทรัสตเ์ป็นทรัพยสิ์นท่ีทรัสตีไม่อาจน ามาช าระหน้ีส่วนตวัได ้หากทรัสตีลม้ละลายเน่ืองจากหน้ีส่วนตวั 
หรือเม่ือความเป็นนิติบุคคลของทรัสตีส้ินสุด กฎหมายไดห้า้มน ากองทรัสตม์ารวมเป็นทรัพยสิ์นในคดี
ลม้ละลายหรือในการช าระบญัชี 

(6) ความระงบัส้ินของกองทรัสต ์กฎหมายก าหนดใหท้รัสตส้ิ์นสุดลงตามท่ีก าหนด 

     ในสัญญาก่อตั้งทรัสตแ์ละกรณีอ่ืน ๆ ตามท่ีกฎหมายก าหนด เม่ือทรัสตส้ิ์นสุดลง 
โดยใหท้รัสตีท าหนา้ท่ีต่อไปเพื่อรวบรวม จ าหน่าย และจดัสรรทรัพยสิ์น เวน้แต่เป็นกรณีท่ีทรัสตส้ิ์นสุดลง
เน่ืองจากทรัสตีเลิกกิจการ ช าระบญัชี หรือลม้ละลาย ใหผู้ช้  าระบญัชี หรือเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพยแ์ลว้แต่
กรณี เป็นผูร้วบรวม จ าหน่าย หรือจดัสรรทรัพยสิ์นจนเสร็จส้ิน 

(7) การก ากบัดูแลทรัสตี เน่ืองจากการก่อตั้งทรัสตใ์นประเทศไทยนั้นมีวตัถุประสงค์
เพื่อใชก้บัการระดมทุนในตลาดทุน เพื่อใหธุ้รกรรมในตลาดทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพกฎหมาย 
จึงก ากบัดูแลทรัสตีโดยการก าหนดใหบุ้คคลท่ีประสงคจ์ะประกอบธุรกิจเป็นทรัสตีจะตอ้งไดรั้บอนุญาต 
จากคณะกรรมการ ก.ล.ต. บุคคลท่ีอาจยืน่ขออนุญาตไดจ้ะตอ้งเป็นธนาคารพาณิชยส์ถาบนัการเงิน 
ท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึน หรือนิติบุคคลอ่ืนใด ตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนดและตอ้ง 
มีฐานะทางการเงิน ระบบงาน และคุณสมบติั รวมทั้งตอ้งช าระค่าธรรมเนียมตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
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ประกาศก าหนด โดยส านกังาน ก.ล.ต. จะตอ้งประกาศรายช่ือบุคคลซ่ึงไดรั้บใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจ
เป็นทรัสตีใหป้ระชาชนทราบ 

นอกจากน้ี กฎหมายก าหนดใหก้ารจดัการกองทรัสตโ์ดยทรัสตีนั้นจะตอ้งมีความ
เหมาะสม เน่ืองจากการจดัการกองทรัสตจ์ะส่งผลกระทบโดยตรงต่อผูรั้บประโยชน์โดยตรง เช่น กองทรัสต์
จะตอ้งแยกออกจากทรัพยสิ์นส่วนตวัของทรัสตี การจดัการกองทรัสตจ์ะตอ้งเป็นไปตามท่ีก าหนดตาม
สัญญาหรือตามกฎหมายทรัสตีตอ้งดูแลและติดตามสิทธิประโยชน์ของกองทรัสต ์จดัสรรสิทธิประโยชน์
ใหแ้ก่ผูรั้บประโยชน์ควบคุม ตรวจสอบ และป้องกนัมิใหมี้การจดัการกองทรัสตไ์ม่เป็นไปตามสัญญา 
ก่อตั้งทรัสตแ์ละพระราชบญัญติัน้ี และมิใหมี้การทุจริตในการจดัการกองทรัสตเ์กิดข้ึน เป็นตน้ และเพื่อให้
การจดัการกองทรัสตเ์ป็นไปเพื่อประโยชน์ของผูรั้บประโยชน์หรือเพื่อคุม้ครองบุคคลภายนอกท่ีท านิติกรรม 
กบัทรัสตีอยา่งแทจ้ริง คณะกรรมการ ก.ล.ต. จึงสามารถประกาศก าหนดหลกัเกณฑใ์นการกระท าตามอ านาจ
หนา้ท่ีของทรัสตี การด ารงฐานะทางการเงิน การท าประกนัภยัส าหรับความรับผดิท่ีเกิดข้ึนจากการประกอบ
ธุรกิจเป็นทรัสตี และการจดัส่งรายงานหรือเอกสารต่าง ๆ ต่อส านกังาน ก.ล.ต. 

 
 จากสาระส าคญัของกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งดงัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ สามารถสรุปความเก่ียวขอ้งของ
กฎหมายกบัธุรกิจธนาคารเงาได ้ดงัน้ี 

1) กฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน 
     ธุรกิจธนาคารเงาเกิดข้ึนมาจากหลายปัจจยัดงัท่ีกล่าวมาแลว้ในบทท่ี 2 ไม่วา่จะเป็นความตอ้งการ 

ในการหาประโยชน์ทางธุรกิจของสถาบนัการเงิน ความตอ้งการในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนของผูป้ระกอบการ 
หรือประชาชน หรือความตอ้งการผลตอบแทนจากการลงทุนสูงของนกัลงทุน ซ่ึงปัจจยัดงักล่าวเกิดข้ึนมา
จากการออกหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจสถาบนัการเงิน หรือนโยบายทางการเงินท่ี
ภาครัฐก าหนดข้ึน  

   เม่ือธุรกิจสถาบนัการเงินเป็นธุรกิจท่ีตอ้งมีการควบคุมการประกอบธุรกิจ ทั้งในเร่ืองฐานะ  
ความมัน่คง การบริหารความเส่ียง บรรษทัภิบาล หรือการคุม้ครองผูบ้ริโภค ท าใหภ้าครัฐออกหลกัเกณฑ์ 
ท่ีมีความเขม้งวดเพื่อป้องกนัปัญหาท่ีจะเกิดข้ึนจากการประกอบธุรกิจ หลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดน้ีกลบัท าให้
ธุรกิจการเงินหาช่องทางด าเนินการโดยอาศยัช่องวา่งทางกฎหมายเพื่อหาประโยชน์ทางธุรกิจ ท าธุรกรรม 
ในลกัษณะเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน แต่เหตุท่ีตวัเองไม่ใช่สถาบนัการเงินท่ีตอ้งถูกก ากบัดูแล จึงเห็นไดว้า่
ธนาคารเงาจะหลีกเล่ียงหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลในเร่ืองการจดัตั้ง เงินกองทุน การควบคุมการใหสิ้นเช่ือ 
การลงทุน และการก่อภาระผูกพนั การด ารงเงินกองทุน การฝากเงินท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย การด ารง
สินทรัพยส์ภาพคล่อง การเปิดเผยขอ้มูล และการก าหนดอตัราดอกเบ้ีย 

2) ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 
     การประกอบธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการในรูปแบบของ Non-Bank แต่ปัจจุบนัการ

ประกอบธุรกิจของ Non-Bank ถูกก ากบัดูแลโดยธนาคารแห่งประเทศไทย และตอ้งปฏิบติัตามประกาศ 
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คณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 ซ่ึงธุรกิจธนาคารเงาก็ประกอบธุรกิจโดยหลีกเล่ียงหลกัเกณฑต่์าง ๆ ในเร่ืองการไดรั้บ
อนุญาตประกอบธุรกิจ และขอ้ก าหนดเร่ืองทุนจดทะเบียน  

 

 
แผนภาพท่ี 1 แสดงความแตกต่างของธุรกิจธนาคารและธนาคารเงา  
 
 
3) กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
    ธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการโดยการออกหลกัทรัพย ์หรือตราสาร เช่น หุน้กู ้โดยมี

สินทรัพยอ์า้งอิงการออกหลกัทรัพย ์หรือด าเนินการผา่นการจดัตั้งกองทุนรวม เพื่อออกหน่วยลงทุน 
ใหก้บันกัลงทุนซ่ึงเป็นการระดมทุนผา่นตลาดทุนลกัษณะหน่ึง ดงันั้น ธุรกิจธนาคารเงาจึงมีความเก่ียวเน่ือง
กบักฎหมายหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากเป็นกฎหมายท่ีมีการออกหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแล
การออกหลกัทรัพยใ์หก้บัประชาชน  ไม่วา่จะเป็นการขออนุญาต การท าค าเสนอขายหลกัทรัพย ์หรือการ
เปิดเผยขอ้มูล เป็นตน้ 

4) กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
     ธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการผา่นธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยการ

จดัตั้งนิติบุคคลข้ึนมารับโอนสินทรัพยจ์ากสถาบนัการเงินแลว้น าสินทรัพยน์ั้นไปอา้งอิงเพื่อออกหลกัทรัพย์
ออกขายนกัลงทุนอีกทอดหน่ึง การด าเนินการของธนาคารเงาอาจหลบเล่ียงหลกัเกณฑต์ามกฎหมายในเร่ือง
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ของการขออนุญาตเสนอโครงการ การหา้มท าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลายทอด หรือหลกัเกณฑ์
เร่ืองคุณภาพของสินทรัพย ์เป็นตน้ 

5) กฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน 
     การจดัตั้งทรัสตเ์ป็นธุรกรรมของธนาคารเงาลกัษณะหน่ึง โดยจะมีการจดัตั้งทรัสตเ์พื่อรับโอน 

ทรัพยสิ์นไปยงักองทรัสต ์แลว้น าทรัพยสิ์นนั้นไปอา้งอิงการออกตราสาร หรือใบทรัสตอ์อกขายใหแ้ก่ 
นกัลงทุน ซ่ึงธุรกิจธนาคารเงาจะหลีกเล่ียงการปฏิบติัตามหลกัเกณฑก์ารขออนุญาตจดัตั้งทรัสต ์ 
การท าสัญญาตามท่ีกฎหมายก าหนด หลกัเกณฑเ์ร่ืองสิทธิ หนา้ท่ี และความรับผิดของทรัสตี เป็นตน้ 
 

 



 



บทที ่4 
แนวทางการก ากบัดูแลธุรกจิธนาคารเงาสากล 

 

4.1 แนวทางการก ากบัดูแลธุรกจิธนาคารเงาของกลุ่มประเทศ G20126 
 

การประกอบธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการไดห้ลายรูปแบบ เช่น Non – Bank ตวักลางในการ
แปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์กองทุน หรือองคก์รทางธุรกิจรูปแบบอ่ืน ดงัท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ในบทท่ี 2  
และเน่ืองจากผลกระทบจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงาท่ีผา่นมาท าใหเ้กิดวกิฤตทางเศรษฐกิจในหลาย
ประเทศ มีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจในวงกวา้งไม่วา่จะเป็นในประเทศนั้นเองหรือในต่างประเทศ  
การประกอบธุรกิจธนาคารเงาก่อใหเ้กิดความเส่ียงในหลายดา้น เช่น ความเส่ียงเชิงระบบ ความเส่ียงดา้น 
exposure ความเส่ียงดา้นเครดิต ทั้งต่อนกัลงทุน และระบบการเงิน  

กลุ่มประเทศ G20 จึงใหค้วามส าคญักบัการเติบโตของธนาคารเงา และปัญหาท่ีเกิดข้ึนจากการประกอบ
ธุรกิจดงักล่าว กลุ่มประเทศ G20 จึงมอบหมายใหห้น่วยงานระดบัสากลท่ีเก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ Financial Stability 
Board (FSB)127 The Board of the International Organization of Securities Commission (IOSCO)128 และ 
Basel Committee on Banking Supervision (BCBS)  พิจารณาปรับปรุงหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลการ
ประกอบธุรกิจ 

ในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งในดา้นธนาคาร สถาบนัการเงิน กองทุน การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
และการท าธุรกรรมกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยข์ององคก์รธุรกิจ เพื่อน ามาใชก้ ากบัการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงาในรูปแบบต่าง ๆ โดย FSB ไดมี้การด าเนินการต่อการประกอบธุรกิจธนาคารเงา ดงัน้ี 

 
4.1.1 ส่งเสริมการก ากบัดูแลระบบธนาคารเงา (Enchancing Monitoring of the Shadow Banking)129  

 FSB ไดว้างกรอบการตรวจสอบระบบเพื่อตรวจจบัการพฒันา การสร้างความเส่ียงเชิงระบบ 
ของระบบธุรกิจธนาคารเงา โดยท าหนา้ท่ีประเมินความเส่ียงเชิงระบบภายนอกระบบธนาคาร และริเร่ิม 
การด าเนินการแกไ้ข  

 

                                                           
126 กลุ่ม G 20, อ้างแล้ว เชิงอรรถท่ี 5 
127 FSB, อ้างแล้ว เชิงอรรถท่ี 6 
128 The Board of the International Organization of Securities Commission (IOSCO) คือ องคก์รระหวา่งประเทศ 

ของหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีก ากบัดูแล และพฒันาตลาดทุนกวา่ร้อยละ 95 ของตลาดทุนทัว่โลก โดยมีสมาชิกในภูมิภาคเอเชีย-
แปซิฟิก จ านวน 21 ประเทศ เช่น ออสเตรเลีย จีน ฮ่องกง อินเดีย อินโดนีเซีย ญ่ีปุ่น เกาหลี มาเลเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ 
เวยีดนาม และไทย  

129 Financial Stability Board, “Consultative Document Strengthening Oversight and Regulation of Shadow  
Banking, An Integrated Overview of Policy 
Recommendations,”<http://www.fsb.org/wpcontent/uploads/r_121118a.pdf?page_moved=1>. p. 3. 
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4.1.2 สร้างหลกัการก ากบัดูแลธุรกจิธนาคารเงาให้มีความเข้มแข็ง (Strengthening Regulation of the 
Shadow Banking System)130 

  FSB ร่วมกบั IOSCO และ BCBS ไดพ้ฒันาขอ้แนะน าเชิงนโยบายในการก ากบัดูแลธุรกิจ 
ธนาคารเงาตามหลกัการทัว่ไปของมาตรการก ากบัดูแล 5 ประการ คือ 

ประการแรก มาตรการนั้นจะตอ้งมีการออกแบบอยา่งระมดัระวงัโดยมีเป้าหมายมุ่งเนน้ท่ีจะจดัการ 
รับผลกระทบภายนอกเชิงลบ และความเส่ียงท่ีระบบธุรกิจธนาคารเงาท าใหเ้กิดข้ึน 

ประการท่ีสอง มาตรการก ากบัดูแลควรก าหนดสัดส่วนความเส่ียงของธุรกิจธนาคารเงาในระบบ 
การเงิน 

ประการท่ีสาม มาตรการก ากบัดูแลตอ้งวางแนวไปขา้งหนา้และปรับใชก้บัความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึน 
ใหม่ 

ประการท่ีส่ี มาตรการก ากบัดูแลควรออกแบบและใชบ้งัคบัไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ สร้างสมดุล 
ในเร่ืองความจ าเป็นท่ีจะระบุความเส่ียงต่อเน่ืองในระดบัสากลกบัการหลีกเล่ียงการสร้างโอกาสเก็งก าไร 
ขา้มพรมแดน กบัความจ าเป็นในเร่ืองความแตกต่างทางโครงสร้างและระบบการเงินของแต่ละประเทศ 

ประการท่ีหา้ การก ากบัดูแลควรมีการประเมินประสิทธิภาพของมาตรการก ากบัดูแลภายหลงั 
จากการบงัคบัใชเ้ป็นประจ าอยา่งต่อเน่ือง และปรับปรุงตามความเหมาะสมของแต่ละประเทศ 
 

จากหลกัการทัว่ไปของการออกมาตรการการก ากบัดูแลดงักล่าวน้ีเอง FSB ร่วมกบั IOSCO  
และ BCBS ไดอ้อกนโยบายท่ีก าหนดความเส่ียงเชิงระบบจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงาโดยมุ่งเนน้ 
ใน 5 ดา้น ดงัน้ี 

4.1.2.1 การตอบโตข้องธุรกิจธนาคารต่อธุรกิจธนาคารเงา (Bank’s Interactions with Shadow  
Banking Entities) 131          

(1) เพิ่มหลกัเกณฑใ์นการก าหนดการด ารงเงินกองทุนส าหรับการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยข์องธนาคาร (Bank’s Re-Securitisation Exposures) และเพื่อการเสริมสภาพคล่องส าหรับ 
การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ต ่ากวา่ 1 ปี 

(2) เพิ่มหลกัเกณฑใ์นการก าหนดการด ารงเงินกองทุนส าหรับความเส่ียงดา้นเครดิตภายใต้
แบบ Internal Rating-Based (IRB) ส าหรับความเส่ียง (Exposure) เพื่อก ากบัดูแลสถาบนัการเงินท่ีมี
สินทรัพยร์วมเท่ากบัหรือเกินกวา่ 100 พนัลา้นดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา  

(3) ส่งเสริมกระบวนการประเมินความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุนของธนาคาร
ภายใต ้Pillar II ส าหรับความเส่ียงของธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ความเส่ียงดา้นช่ือเสียง 
และความช่วยเหลือโดยปริยาย 

                                                           
130 Ibid. 
131 Ibid. p. 5. 
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(4) ส่งเสริมการก าหนดให้เปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวกบัธุรกรรมการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพย ์

             นอกจากน้ี ยงัตอ้งมีมาตรการเพิ่มเติมเพื่อท่ีจะปรับปรุงขอบเขตของการก ากบัดูแล 
เร่ืองความมัน่คงทางการเงินรวม และท าใหก้ารก ากบัดูแลความเส่ียงของธนาคาร (Bank’s Exposure)  
กบัธุรกิจธนาคารเงาละเอียดข้ึน ซ่ึงการด าเนินการดงักล่าว BCBS ไดเ้สนอ FSB พฒันารายละเอียด 
ของขอ้แนะน าใน 3 เร่ือง คือ 

(1) ปรับปรุงการก ากบัดูแลเร่ืองความมัน่คงทางเงินรวมระดบัสากลใหมี้ความต่อเน่ือง  
ซ่ึงหลกัเกณฑด์งักล่าวไดก้ าหนดขอบเขตของการรวมซ่ึงช่วยจ ากดัโอกาสในการเก็งก าไร โดยเฉพาะ 
การเก็งก าไรขา้มพรมแดน 

(2) ปรับปรุงเร่ืองความเส่ียงของ Large exposures โดยก าหนดหลกัเกณฑซ่ึ์งใหค้วามส าคญั 
กบัความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากระบบการประกอบธุรกิจธนาคารเงาโดยเฉพาะ 

(3) ปรับปรุงเร่ืองการลงทุนในกองทุนอสังหาริมทรัพยข์องธนาคาร โดยเนน้เร่ือง 
การจดัการความเส่ียงต่อเงินกองทุนท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนในกองทุนอสังหาริมทรัพยข์องธนาคาร  
ซ่ึงสะทอ้นทั้งความเส่ียงท่ีเกิดจากการลงทุนในกองทุนท่ีมีสินทรัพยห์นุนหลงั และการใชห้น้ีสิน 
เป็นแหล่งเงินทุน (Leverage) ของกองทุนนั้น 

นอกจากน้ี BCBS ไดป้รับปรุงแนวทางการก ากบัดูแล Pillar III ของหลกัเกณฑ ์BASEL III  
โดยเป็นแนวทางการก ากบัธุรกิจธนาคารเงาของธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศ (Bank for 
International Settlements: BIS) 

ธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศหรือท่ีเรียกกนัวา่ “BIS” ไดถู้กจดัตั้งข้ึน                         
ตามสนธิสัญญาระหวา่งประเทศโดยมีสถานะเป็นสถาบนัการเงินระหวา่งประเทศเม่ือวนัท่ี 17 พฤษภาคม  
พ.ศ. 2473 โดยเร่ิมแรก BIS มีบทบาทในฐานะในการเป็นธนาคารเพื่อการช าระหน้ีระหวา่งประเทศ 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัค่าปฏิกรณ์สงครามในช่วงสงครามโลกคร้ังท่ี 1 เม่ือสงครามโลกยติุลง หนา้ท่ีของ BIS  
จึงถูกปรับเปล่ียนเป็นธนาคารของธนาคารกลางของแต่ละประเทศ ซ่ึงรวมถึงสถาบนัการเงินระหวา่ง
ประเทศดว้ย โดย BIS มุ่งเนน้การส่งเสริมความร่วมมือและการแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นระหวา่งธนาคารกลาง
และองคก์รระหวา่งประเทศท่ีเก่ียวขอ้งกบัระบบการเงิน รวมทั้งท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางในการท าวจิยั 
ทางเศรษฐกิจและการเงินอีกดว้ย ทั้งน้ี ในการด าเนินงานของ BIS จะมีการบริหารผา่นโครงสร้างใน 3 ระดบั 
ไดแ้ก่ ท่ีประชุมระดบัผูว้า่การธนาคารกลางท่ีเป็นสมาชิก คณะกรรมการบริหาร และผูบ้ริหารของ BIS  
ในส่วนของการก าหนดนโยบายและการศึกษาท่ีเก่ียวขอ้งกบัพนัธกิจ นั้น BIS ไดมี้การจดัตั้งคณะท างาน 
ในดา้นต่าง ๆ อาทิ คณะท างานดา้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน (The Basel Committee on Banking 
Supervision) คณะท างานดา้นระบบการเงิน (The Committee on the Global Financial System) คณะท างาน
ดา้นระบบการช าระเงิน (The Committee on Payment and Settlement Systems) คณะท างานดา้นตลาด
การเงิน (The Markets Committee)  ส าหรับการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน คณะท างานดา้นการก ากบัดูแล
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สถาบนัการเงิน (The Basel Committee on Banking Supervision) หรือท่ีมีต่อยอ่วา่ BCBS ไดมี้การจดัท า
มาตรฐานในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินโดยเรียกวา่เกณฑ ์BASEL ซ่ึงมีหลกัการใหญ่ 3 ประการไดแ้ก่  

(1) หลกัการท่ี 1 การด ารงเงินกองทุนขั้นต ่า (Pillar 1: Minimum Capital Requirement)  
เป็นการก าหนดวธีิการค านวณการด ารงเงินกองทุนขั้นต ่า โดยมีการก าหนดน ้าหนกั 

ความเส่ียงของการใหสิ้นเช่ือเพื่อให ้มีการกนัส ารองความเส่ียงดงักล่าว โดยเกณฑ ์BASEL จะมีการก าหนด
ความเส่ียงท่ีละเอียดและสะทอ้นความเป็นจริงมากข้ึนตามววิฒันาการ ซ่ึงปัจจุบนั เกณฑ ์BASEL III  
ไดมี้การก าหนดอตัราทุนสามญัขั้นต ่า (Tier I Capital Requirement) มากข้ึนกวา่เดิมและยงัมีการก าหนด 
ทุนส ารองเพื่อเป็นกนัชน (Capital Conservative Buffer) ในกรณีท่ีเกิดหน้ีสูญเพิ่มข้ึน 

(2) หลกัการท่ี 2 การก ากบัดูแลโดยทางการ (Pillar 2: Supervisory Review Process)  
ก าหนดใหธ้นาคารกลางของแต่ละประเทศมีหนา้ท่ีในการตรวจสอบและประเมินกระบวนการประเมิน
ภายในของสถาบนัการเงินตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนด อนัไดแ้ก่ ความเพียงพอของเงินกองทุน และกลยทุธ์ 
ในการด ารงเงินกองทุนของสถาบนัการเงิน ความสามารถในการด ารงอตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพย์
เส่ียงขั้นต ่า 

(3) หลกัการท่ี 3 การใชก้ลไกตลาดในการก ากบัดูแล (Pillar 3: Market Discipline) เป็นการ 
ก ากบัดูแลสถาบนัการเงินโดยอาศยักลไกตลาด โดยใหธ้นาคารเปิดเผยขอ้มูลเงินกองทุนและความเส่ียง 
ต่าง ๆ เพื่อประชาชนหรือตลาด ไดเ้ห็นสถานะและความเส่ียงของธนาคาร ซ่ึงเป็นแรงจูงใจใหธ้นาคาร
พยายามบริหารความเส่ียง และรักษาระดบัการรักษาธรรมาภิบาล (Corporate Governance) เพื่อให้เป็น 
ท่ีน่าเช่ือถือของผูมี้ส่วนไดเ้สีย (Stakeholders)  เม่ือปัญหาธุรกิจธนาคารเงากลายเป็นภยัคุกคามเศรษฐกิจ 
ในหลายประเทศ และอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลก BIS ไดต้ระหนกัถึงความจ าเป็นในการศึกษา 
และวางแนวทางในการก ากบัธุรกิจธนาคารเงา คณะท างานดา้นการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินจึงไดมี้ 
การปรับปรุงหลกัเกณฑใ์นการก ากบัความมัน่คงของสถาบนัการเงินในส่วนท่ีเป็นหลกัการท่ี 3 การใชก้ลไก
ตลาดในการก ากบัดูแล (Pillar 3: Market Discipline)  

            ในเร่ืองของการเปิดเผยขอ้มูลท่ีก าหนด (Revised Pillar 3 Disclosure Requirements)  
เน่ืองจากปัญหาส าคญัของธุรกิจธนาคารเงาคือการไม่เปิดเผยขอ้มูลท่ีจ าเป็นต่อการตดัสินใจของ 
Stakeholders กบัสถาบนัการเงิน ดงันั้น การก าหนดหลกัเกณฑใ์นเร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลใหส้ถาบนัการเงิน
ปฏิบติัจึงมีความส าคญัอยา่งยิง่ โดยหลกัการท่ี 3 การเปิดเผยขอ้มูลท่ีก าหนด (Revised Pillar 3 Disclosure 
Requirements) มีสาระส าคญั ดงัน้ี 

 (1) หลกัการในการเปิดเผยขอ้มูล  
การเปิดเผยขอ้มูลตามหลกัการท่ี 3 ท่ีไดมี้การปรับปรุงน้ี BCBS ก าหนดใหห้น่วยงาน 

ก ากบัตอ้งมีการก าหนดใหส้ถาบนัการเงินเร่ิมเปิดเผยขอ้มูลตามท่ีหลกัการท่ี 3 ท่ีมีการแกไ้ขน้ีในปลายปี 
พ.ศ. 2559 (ปี ค.ศ. 2016) โดยความถ่ีในการเปิดเผยขอ้มูลจะเป็นไปตามประเภทของขอ้มูลตามท่ีก าหนด 
ทั้งน้ี หลกัการในการเปิดเผยขอ้มูลตามหลกัการท่ี 3 ท่ีมีการแกไ้ข ประกอบไปดว้ย  
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หลกัการท่ี 1 ขอ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งมีความชดัเจน (Principle 1: Disclosures should be 
clear) การเปิดเผยขอ้มูลตอ้งอยูใ่นรูปแบบท่ี Stakeholders ซ่ึงไดแ้ก่ ลูกคา้ของสถาบนัการเงิน นกัลงทุน 
ให้สามารถเขา้ใจไดง่้าย โดยการเปิดเผยขอ้มูลน้ีตอ้งกระท าผา่นส่ือกลางท่ีสามารถเขา้ถึงไดง่้าย ขอ้มูลท่ี
ส าคญัจะตอ้งมีการระบุให้เห็นอยา่งชดัเจน นอกจากน้ี ขอ้มูลท่ีซบัซ้อนและเขา้ใจยากจ าเป็นจะตอ้ง มีการ
อธิบายให้ผูมี้ส่วนไดเ้สีย Stakeholders สามารถเขา้ใจได ้

หลกัการท่ี 2 ขอ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งครบถว้น (Principle 2: Disclosures should be 
comprehensive) ขอ้มูลท่ีมีการเปิดเผยจะตอ้งครอบคลุมธุรกรรมหลกัของสถาบนัการเงินทั้งหมด  
และประกอบไปดว้ยความเส่ียงในดา้นต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมของสถาบนัการเงินนั้น ๆ โดยมีขอ้มูล 
ท่ีเป็นเชิงสถิติประกอบการวิเคราะห์ ทั้งน้ี การเปิดเผยขอ้มูลดงักล่าวจะตอ้งมีการอธิบายทั้งในเชิงคุณภาพ 
และปริมาณเพื่อให้เพียงพอต่อการท าความเขา้ใจของ Stakeholders ทั้งในดา้นขั้นตอนการปฏิบติัของ
สถาบนัการเงิน การก าหนดความเส่ียง การวดัความเส่ียงและการบริหารความเส่ียงทั้งหมด  

หลกัการท่ี 3 ขอ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งมีความส าคญัต่อผูใ้ช ้(Principle 3 : Disclosures  
should be meaningful to users) การเปิดเผยขอ้มูลตอ้งมุ่งเนน้การช้ีให้เห็นถึงความเส่ียงของสถาบนั
การเงิน ณ ขณะปัจจุบนัในเร่ืองความเส่ียง การวดัความเส่ียงและการบริหารความเส่ียงทั้งหมด โดย
เช่ือมโยงกบัการรายงานขอ้มูลทางการเงินและการด าเนินงานเขา้ดว้ยกนั  

หลกัการท่ี 4 ขอ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งมีความต่อเน่ือง (Principle 4: Disclosures should be 
consistent over time) ขอ้มูลท่ีสถาบนัการเงินเปิดเผยตอ้งมีความต่อเน่ืองเพื่อให้ Stakeholders สามารถ
พิจารณาไดถึ้งแนวโนม้ของความเส่ียงและฐานะของสถาบนัการเงินนั้น ๆ เพื่อประกอบการตดัสินใจได้ 
อยา่งเพียงพอ  

หลกัการท่ี 5 ขอ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งมีความต่อเน่ือง (Principle 5: Disclosures should be 
comparable across banks) ขอ้มูลท่ีมีการเปิดเผยของสถาบนัการเงินแต่ละแห่งตอ้งเป็นไปในรูปแบบ
เดียวกนัเพื่อให ้Stakeholders สามารถเปรียบเทียบขอ้มูลในลกัษณะเดียวกนัระหวา่งสถาบนัการเงินได ้

(2) รูปแบบในการรายงานขอ้มูล  
 การเปิดขอ้มูลตามหลกัการท่ี 3 ท่ีมีแกไ้ขในเร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลท่ีก าหนด มีการ

ก าหนดสาระส าคญัท่ีตอ้งรายงาน ดงัน้ี 
(2.1) ภาพรวมของการบริหารความเส่ียงและสินทรัพยจ์ดัชั้นความเส่ียง (Overview  

of risk management and Risk-weighted Assets) โดยแยกออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ 
(2.1.1) รูปแบบการบริหารความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงินใช ้(OVA – Bank risk  

management approach) เป็นการรายงานท่ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อใหส้ถาบนัการเงินอธิบายกลยทุธ์ของสถาบนั
การเงิน คณะกรรมการและผูบ้ริหารในการเขา้ถึงและการบริหารความเส่ียง เพื่อให้ผูมี้ส่วนไดเ้สียสามารถ
เขา้ใจถึงกลยทุธ์ในการบริหารและรองรับความเส่ียงของสถาบนัการเงินท่ีเกิดข้ึนจากธุรกรรมหลกัของ
สถาบนัการเงินและความเส่ียง โดยการรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ี
ตอ้งรายงานเป็นรายปี โดยมีรูปแบบเป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ 
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                                                      (2.2.2) ภาพรวมของสินทรัพยจ์ดัชั้นความเส่ียง (OV1 – Overview of RWA)  
เป็นการรายงานสินทรัพยจ์ดัชั้นความเส่ียง (Risk-weighted Assets) ทั้งหมดโดยก าหนดตามการด ารง
เงินกองทุน(Risk-based Capital Requirements) ตามท่ีระบุไวใ้นหลกัการท่ี 1โดยการรายงานในรูปแบบน้ี 
ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายไตรมาส โดยมีรูปแบบการรายงาน 
ท่ีเป็นมาตรฐานเดียวกนั โดยแยกสินทรัพยจ์ดัชั้นความเส่ียงยอ่ยตามรูปแบบการรายงาน  

(2.2) ความเช่ือมโยงระหวา่งงบการเงินและความเส่ียงภายใตห้ลกัเกณฑท่ี์สถาบนั 
การเงินมีอยู ่(Linkages between financial statements and regulatory exposures) มีวตัถุประสงคเ์พื่อให้ 
ผูมี้ส่วนไดเ้สียสามารถจ าแนกความแตกต่างระหวา่งการรวมบญัชีและการรวมตามเกณฑข์องกลุ่มสถาบนั
การเงิน และความสัมพนัธ์ระหวา่งงบการเงินและประเภทของความเส่ียงตามเกณฑก์ารก ากบั ซ่ึงเป็นขอ้มูล
ท่ีท าใหเ้ห็นความเส่ียงท่ีมีการก ากบัเพื่อน ามาวเิคราะห์กบัสถานะของสถาบนัการเงิน โดยการรายงาน 
ในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี โดยมีรูปแบบท่ีก าหนด
อยา่งชดัเจน โดยแยกออกเป็น 3 ส่วน ไดแ้ก่ 

(2.2.1) การรายงานส่วนท่ี 1 (LI1 – Differences between accounting and 
regulatory scopes of consolidation and mapping of financial statements with regulatory risk categories)  
มีสาระส าคญัเป็นการจ าแนกความแตกต่างระหวา่งการก าหนดใหส้ถาบนัการเงินรายงานในรูปแบบการรวม
บญัชี และการรายงานแบบงบการเงินตามประเภทความเส่ียง เพื่อสะทอ้นผลการด าเนินงานผา่นงบการเงิน
กบัการจ าแนกความเส่ียงตามเกณฑก์ารก ากบัเพื่อให้เห็นสถานะของสถาบนัการเงิน 

(2.2.2) การรายงานส่วนท่ี 2 (LI2 – Main sources of differences between 
regulatory exposure amounts and carrying values in financial statements) เป็นการรายงานปริมาณ 
ความเส่ียงของสถาบนัการเงินและมูลค่าความเส่ียงดงักล่าวในงบการเงินของสถาบนัการเงิน 

(2.2.3) การรายงานส่วนท่ี 3 (LIA – Explanations of differences between 
accounting and regulatory exposure amounts) เป็นค าอธิบายความแตกต่างระหวา่งขอ้มูลในทางบญัชี 
กบัมูลค่าความเส่ียงตามเกณฑท่ี์ก าหนด 

(2.3) ความเส่ียงดา้นสินเช่ือ (Credit risk) เป็นขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียงดา้น
สินเช่ือทั้งหมดซ่ึงรวมถึงรายาการท่ีก าหนดตามกรอบการก ากบัของ BASEL เพื่อวตัถุประสงคใ์นการท า
ความเขา้ใจลกัษณะและองคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือท่ีส าคญั อาทิ รูปแบบของธุรกิจ 
การบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือ โครงสร้างองคก์รและหนา้ท่ีของแต่ละส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหาร
ความเส่ียง ตลอดจนการรายงานความเส่ียง โดยแยกออกเป็น  15 ส่วน ไดแ้ก่ 

(2.3.1) การรายงาน CRA – General information about credit risk เป็นการ
รายงานขอ้มูลเบ้ืองตน้เก่ียวกบัความเส่ียงดา้นสินเช่ือ โดยมีลกัษณะเป็นการอธิบายลกัษณะและ
องคป์ระกอบของการบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือท่ีส าคญั การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนั
การเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี 
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(2.3.2) การรายงาน CR1 – Credit quality of assets  เป็นการรายงานภาพรวม 
ของคุณภาพของสินเช่ือในสถาบนัการเงิน ทั้งในและนอกงบดุล ทั้งน้ี การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดให้
สถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.3) การรายงาน CR2 – Changes in stock of defaulted loans and debt securities 
เป็นการรายงานเพื่อก าหนดความเปล่ียนแปลงของมูลค่าหุ้นท่ีเกิดจากความเส่ียง รวมถึงการแสดงความ
เช่ือมโยงระหวา่งประเภทความเส่ียงและมูลค่าของหุ้นท่ีลดลงอนัเกิดจากความเส่ียงท่ีมีการตดัออกจากบญัชี 
(write-offs) การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกระเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.4) การรายงาน CRB – Additional disclosure related to the credit quality of 
assets เป็นการรายงานเพิ่มเติมในรูปแบบขอ้มูลเชิงปริมาณเพื่อส่ือให้เห็นถึงคุณภาพของสินทรัพยข์อง
สถาบนัการเงินท่ีเป็นสินเช่ือ การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้ง
รายงานเป็นรายปี 

(2.3.5) การรายงาน CRC – Qualitative disclosure requirements related to credit  
risk mitigation techniques เป็นการรายงานขอ้มูลเชิงปริมาณเพื่อแสดงให้เห็นถึงการลดความเส่ียงดา้น
สินเช่ือ การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.3.6) การรายงาน CR3 – Credit risk mitigation techniques – overview เป็นการ 
รายงานขอ้มูลเชิงปริมาณเพื่อแสดงให้เห็นถึงภาพรวมของเทคนิคของสถาบนัการเงินในการลดความเส่ียง 
ดา้นสินเช่ือ การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.7) การรายงาน CRD – Qualitative disclosures on banks’ use of external  
credit ratings under the standardised approach for credit risk เป็นการรายงานเพิ่มเติมในขอ้มูลเก่ียวกบั 
กลยทุธ์พื้นฐานท่ีสถาบนัการเงินใชใ้นการก าหนดเรตต้ิงของสินเช่ือโดยอยูใ่นรูปแบบขอ้มูลเชิงปริมาณ  
การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการบริหารความเส่ียงแบบพื้นฐาน (Standardised 
approach) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.8) การรายงาน CR4 – Standardised approach – credit risk exposure and 
Credit Risk Mitigation (CRM) effects เป็นรายงานท่ีแสดงผลจากการบริหารเพื่อลดความเส่ียงดา้นสินเช่ือ
ทั้งในการค านวณการด ารงเงินกองทุนตามหลกัเกณฑพ์ื้นฐาน การก าหนดน ้าหนกัความเส่ียงของสินทรัพย ์
การรายงานในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการบริหารความเส่ียงแบบพื้นฐาน (Standardised 
approach) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.9) การรายงาน CR5 – Standardised approach – exposures by asset classes 
and risk weights เป็นการรายงานท่ีแบ่งความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงินมีภายใตก้ารบริหารความเส่ียงแบบ
พื้นฐานท่ีแบ่งประเภทของสินทรัพยแ์ละน ้าหนกัความเส่ียง โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการบริหาร
ความเส่ียงแบบพื้นฐาน (Standardised approach) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.10) การรายงาน CRE – Qualitative disclosures related to IRB models  
เป็นการรายงานเพิ่มเติมเชิงปริมาณอนัเน่ืองมาจากการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงิน (Internal 
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Risk Based) โดยก าหนดให้สถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง  
(AIRB Advanced IRB) หรือขั้นพื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.11) การรายงาน CR6 – IRB - Credit risk exposures by portfolio and PD 
range เป็นการรายงานท่ีก าหนดมาตรวดัเพื่อใชใ้นการค านวณเงินกองทุนท่ีตอ้งส ารองส าหรับการก าหนด
ความเส่ียงภายในสถาบนัการเงิน (Internal Risk Based) เพื่อเพิ่มความโปร่งใสของการค านวณสินทรัพย ์
จดัชั้นความเส่ียง (RWA calculation) เพื่อสร้างความน่าเช่ือถือในการปฏิบติัตามหลกัเกณฑ ์โดยก าหนดให้
สถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced IRB) หรือขั้น
พื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.12) การรายงาน CR7 – IRB – Effect on RWA of credit derivatives used  
as CRM techniques เป็นการรายงานท่ีแสดงผลกระทบของอนุพนัธ์สินเช่ือท่ีเก่ียวขอ้งกบัการค านวณ
เงินกองทุนตามหลกัความเส่ียงภายในสถาบนัการเงิน (Internal Risk Based Approach) โดยก าหนดให้
สถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced IRB)  
หรือขั้นพื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.3.13) การรายงาน CR8 – RWA flow statements of credit risk exposures  
under IRB เป็นการเสนอการรายงานขอ้มูลต่อเน่ืองเพื่ออธิบายความหลากหลายของสินทรัพยจ์ดัชั้น 
ความเส่ียง (RWA) ภายใตต้ามรูปแบบความเส่ียงภายในสถาบนัการเงิน (Internal Risk Based Approach) 
โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced 
IRB) หรือขั้นพื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายไตรมาส 

(2.3.14) การรายงาน CR9 – IRB – Backtesting of probability of default (PD)  
per portfolio เป็นการรายงานท่ีมีฐานขอ้มูลยอ้นหลงัเพื่อสร้างความน่าเช่ือถือในการค านวณกลุ่มสินเช่ือ  
(PD calculations) เป็นเวลา 5 ปีเพื่อดูความคงเส้นคงวาของอตัราสินเช่ือท่ีผดินดัช าระ ทั้งน้ี สถาบนัการเงิน
สามารถเลือกท่ีจะใชฐ้านขอ้มูลท่ียาวกวา่ 5 ปีก็ได ้โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียง
ภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced IRB) หรือขั้นพื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ี 
ตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.3.15) การรายงาน CR10 – IRB (specialised lending and equities under  
the simple risk weight method) เป็นขอ้มูลเชิงปริมาณซ่ึงเปิดเผนการใหสิ้นเช่ือลกัษณะพิเศษของสถาบนั
การเงิน (Banks’ Specialised Lending) และการถือส่วนของทุน (Equity Exposures) โดยอาศยัการค านวณ
น ้าหนกัความเส่ียงแบบธรรมดา (The Simple Risk-weight Approach) 

(2.4) ความเส่ียงดา้นสินเช่ือของคู่คา้ (Counterparty credit risk) ความเส่ียงดา้นสินเช่ือ 
ของคู่คา้ของสถาบนัการเงินนั้นรวมถึงความเส่ียงท่ีมีการลงในบญัชีของสถาบนัการเงินต่าง ๆ ท่ีสถาบนั
การเงินเรียกเก็บจากคู่คา้ อาทิ Credit valuation adjustment Capital Charges ซ่ึงเป็นค่าธรรมเนียมท่ีสถาบนั
การเงินเรียกเก็บจากคู่คา้จากการปรับมูลค่าของสินเช่ือซ่ึงกระทบต่อทุน เป็นตน้ โดยแยกออกเป็น 9 ส่วน 
ไดแ้ก่ 
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(2.4.1) การรายงาน CCRA – Qualitative disclosure related to counterparty  
credit risk เป็นการรายงานท่ีมีวตัถุประสงคเ์พื่ออธิบายลกัษณะหลกัของการบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือ 
ของคู่คา้ เช่น ขอบเขตการประกอบธุรกิจ การค ้าประกนัหรือเทคนิคในการบริหารความเส่ียงดา้นสินเช่ือ 
อ่ืน ๆ ผลกระทบกรณีสินเช่ือของสถาบนัการเงินถูกลดล าดบัความน่าเช่ือถือ เป็นตน้ โดยการรายงาน 
ในรูปแบบน้ี ก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.4.2) การรายงาน CCR1 – Analysis of counterparty credit risk (CCR)  
exposure by approach เป็นการรายงานภาพรวมของวธีิการท่ีใชใ้นการค านวณความเส่ียงดา้นสินเช่ือของคู่
คา้ตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนด โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

      (2.4.3) การรายงาน CCR2 – Credit valuation adjustment (CVA) capital charge 
ก าหนดการค านวณการปรับมูลค่าของสินเช่ือโดยมีทั้งรูปแบบท่ีเป็นมาตรฐานและวธีิพิเศษ โดยก าหนดให้
สถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

     (2.4.4) การรายงาน CCR3 – Standardised approach of CCR exposures by  
regulatory portfolio and risk weights เป็นฐานขอ้มูลท่ีแยกการเกิดความเส่ียงดา้นสินเช่ือในแต่ละรายการ 
ของคูค่า้เพื่อน าไปค านวณตามเกณฑม์าตรฐานทัว่ไปโดยอาศยักองสินทรัพยห์รือค านวณจากประเภท 
ของคู่คา้ของสถาบนัการเงินท่ีกลุ่มหรือน ้าหนกัความเส่ียง โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ี
ตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.4.5) การรายงาน CCR4 – IRB – CCR exposures by portfolio and PD scale  
เป็นการรายงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัมาตรวดัท่ีใชใ้นการค านวณเงินกองทุนท่ีตอ้งด ารงส าหรับคู่คา้ของสถาบนั
การเงินตามการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงิน (Internal Risk Based) โดยก าหนดใหส้ถาบนั
การเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายในสถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced IRB) หรือขั้นพื้นฐาน 
(FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.4.6) การรายงาน CCR5 – Composition of collateral for CCR exposure  
เป็นการรายงานท่ีก าหนดแบ่งประเภทของหลกัประกนัท่ีสถาบนัการเงินวางหรือรับไวเ้พื่อรองรับ 
หรือลดความเส่ียงดา้นสินเช่ือของคู่คา้ของสถาบนัการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัการออกอนุพนัธ์หรือธุรกรรม 
ท่ีท  าผา่นคู่คา้กลางของสถาบนัการเงิน โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินท่ีมีการก าหนดความเส่ียงภายใน
สถาบนัการเงินขั้นสูง (AIRB Advanced IRB) หรือขั้นพื้นฐาน (FIRB Foundation IRB) มีหนา้ท่ีตอ้งรายงาน
เป็นรายคร่ึงปี 

(2.4.7) การรายงาน CCR6 – Credit derivatives exposures เป็นการรายงาน 
ท่ีขยายผลของความเส่ียงของสถาบนัการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัการท าธุรกรรมตราสารอนุพนัธ์สินเช่ือท่ีมีการซ้ือ
หรือขายโดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.4.8) การรายงาน CCR7 – RWA flow statements of CCR exposures under  
the Internal Model Method (IMM) เป็นการรายงานงบการเงินแบบต่อเน่ืองซ่ึงอธิบายความเปล่ียนแปลง 
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ของความเส่ียงดา้นสินเช่ือของคู่คา้ของสถาบนัการเงินในการก าหนดน ้าหนกัความเส่ียงโดยอาศยัมาตรการ
ภายในของสถาบนัการเงินคู่คา้ โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นราย 
ไตรมาส 

(2.4.9) การรายงาน CCR8 – Exposures to central counterparties เป็นการรายงาน 
ท่ีแสดงใหเ้ห็นภาพรวมของความเส่ียงของสถาบนัการเงินท่ีมีต่อคู่คา้กลาง ซ่ึงมีรายการความเส่ียงทั้งหมด 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบั การปฏิบติังาน การค านวณค่าส่วนต่าง ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด ารงเงินกองทุน โดยก าหนดให้
สถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.5) การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) เป็นการรายงานความเส่ียง 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยเนน้การลงบญัชีของสถาบนัการเงินในส่วน 
ท่ีเป็นความเส่ียงในการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์มีผลต่อเงินกองทุน โดยแยกออกเป็น 5 ส่วน ไดแ้ก่ 

(2.5.1) การรายงาน SECA – Qualitative disclosure requirements related to  
securitisation exposures เป็นการรายงานเชิงคุณภาพเพื่ออธิบายกลยทุธ์ของสถาบนัการเงินและการบริหาร 
ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินธุรกรรมในการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยก าหนดใหส้ถาบนั
การเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.5.2) การรายงาน SEC1 – Securitisation exposures in the banking book   
เป็นการรายงานการด าเนินธุรกรรมในการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ของสถาบนัการเงินท่ีมีการ
ลงบญัชีในฝ่ังของการธนาคาร โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.5.3) การรายงาน SEC2 – Securitisation exposures in the trading book   
เป็นการรายงานการด าเนินธุรกรรมในการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ของสถาบนัการเงินท่ีมีการ
ลงบญัชีในฝ่ังของการลงทุน โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.5.4) การรายงาน SEC3 – Securitisation exposures in the banking book and  
associated regulatory capital requirements – bank acting as originator or as sponsor เป็นการรายงาน
ธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยใ์นฝ่ังการธนาคารท่ีสถาบนัการเงินเองท าหนา้ท่ีเป็นผูโ้อน
สินทรัพย(์Originator) หรือผูใ้หก้ารสนบัสนุนทางการเงิน (Sponsor) ซ่ึงเก่ียวขอ้งกบัการด ารงเงินกองทุน 
โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.5.5) การรายงาน SEC4 – Securitisation exposures in the banking book  
and associated capital requirements – bank acting as investor เป็นการรายงานธุรกรรมการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยใ์นฝ่ังการธนาคารท่ีสถาบนัการเงินเองท าหนา้ท่ีเป็นผูล้งทุนซ่ึงเก่ียวขอ้งกบัการด ารง
เงินกองทุน โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

(2.6) ความเส่ียงดา้นตลาด (Market risk) การแสดงขอ้มูลความเส่ียงดา้นการตลาดนั้น 
รวมถึงความเส่ียงดา้นการตลาดท่ีจะน าไปก าหนดาการค านวณเงินกองทุน ซ่ึงรวมถึงการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยท่ี์มีการลงในบญัชี โดยแยกออกเป็น 6 ส่วนไดแ้ก่ 
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(2.6.1) การรายงาน MRA – Qualitative disclosure requirements related to  
market risk การรายงานเชิงคุณภาพท่ีก าหนดวตัถุประสงคแ์ละแนวนโยบายท่ีเก่ียวขอ้งในการบริหาร 
ความเส่ียงดา้นตลาดตาม หลกัเกณฑข์อง BASEL โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ี 
ตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.6.2) การรายงาน MRB – Qualitative disclosures for banks using the Internal  
Models Approach (IMA) เป็นการรายงานกรอบและคุณลกัษณะของการค านวณความเส่ียงดา้นการตลาด
ต่าง ๆ อาทิ การก าหนดมูลค่าความเส่ียง (Value At Risk: VAR) การลดความเส่ียงดา้นสินเช่ือ (Credit risk 
mitigation :CRM) เป็นตน้ โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายปี 

(2.6.3) การรายงาน MR1 – Market risk under standardised approach เป็นการ 
รายงานการด ารงเงินกองทุนตามหลกัการพื้นฐานท่ีเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียงดา้นตลาดของสถาบนัการเงิน  
โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

                                                          (2.6.4) การรายงาน MR2 – RWA flow statements of market risk exposures 
under an IMA เป็นการรายงานฐานสถิติท่ีแสดงให้เห็นความหลากหลายของสินทรัพยจ์ดัน ้าหนกัความเส่ียง
ดา้นตลาด โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภทมีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายไตรมาส 

                                                          (2.6.5) การรายงาน MR3 – IMA values for trading portfolios เป็นการรายงาน
มูลค่าตามระยะเวลาการรายงานทั้งมูลค่าสูงสุด ต ่าสุด และทัว่ไปของสินทรัพยท่ี์เกิดจากการค านวณ 
ตามรูปแบบต่าง ๆ ท่ีกฎหมายภายในประเทศนั้น ๆ ก าหนด โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภท 
มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 
                                          (2.6.6) การรายงาน MR4 – Comparison of VAR estimates with gains/losses  
เป็นการรายงานท่ีเปรียบเทียบการก าหนดมูลค่าความเส่ียงทั้งมูลค่าจากการซ้ือขายจริงและการค านวณ  
เพื่อสร้างความน่าเช่ือถือและเป็นไปตาม BASEL Framework โดยก าหนดใหส้ถาบนัการเงินทุกประเภท 
มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานเป็นรายคร่ึงปี 

4.1.2.2 กองทุนตลาดเงิน (Money Market Funds: MMFs)132 
MMFs เป็นรูปแบบหน่ึงของธุรกิจธนาคารเงา มีการด าเนินธุรกิจโดยการใหก้ารสนบัสนุน 

ทางการเงินระยะสั้นโดยไม่ระดมเงินฝากใหร้ะบบธนาคารโดยทัว่ไป หรือท าหนา้ท่ีเป็นกองทุน ซ่ึงเป็น 
ห่วงโซ่ระหวา่ง Non - Bank ท่ีเป็นตวักลางการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงในช่วงวกิฤตทางเศรษฐกิจ MMFs ท่ีไม่สามารถ
ด าเนินการไดส่้วนใหญ่จะเป็นการเสนอผลประโยชน์ตอบแทน NAV133 คงท่ีใหก้บันกัลงทุนของตน  

                                                           
132 Financial Stability Board, supra note 129,  p. 6. 
133 NAV ยอ่มาจาก (Net Asset Value : NAV) คือ มูลค่าทรัพยสิ์นทั้งหมดของกองทุนรวม ตลอดจนผลประโยชน์

ต่าง ๆ ท่ีกองทุนรวมไดรั้บจากการลงทุน ณ เวลาขณะใดขณะหน่ึง หกัดว้ยค่าใชจ่้ายและหน้ีสินของกองทุนรวมนั้น ซ่ึงโดย
ปกติแลว้จะท าการค านวณมูลค่าทรัพยสิ์นของกองทุนตามราคาตลาด (Mark to Market) ในแต่ละวนัเพ่ือสะทอ้นถึงมูลค่า 
ท่ีเป็นจริงตามสภาวะตลาดท่ีไดเ้ปล่ียนแปลงไป 
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โดยนกัลงทุนเหล่าน้ีคิดวา่การลงทุนใน MMFs จะมีสิทธิเรียกร้องหรือไดรั้บเงินคืนเช่นเดียวกบัเงินฝาก
ธนาคาร แต่เม่ือ MMFs ไม่สามารถด าเนินการต่อไปไดห้รือเกิดความเสียหายจากการถือสินทรัพยอ์า้งอิง 
ท่ีไม่มีคุณภาพ ผลตอบแทนท่ี MMFs ไดรั้บก็จะต ่ากวา่ราคา Par ท าให ้MMFs ไม่สามารถใหผ้ลตอบแทน 
ตามท่ีไดส้ัญญาไวก้บันกัลงทุนได ้เม่ือนกัลงทุนเรียกเงินลงทุนคืนจาก MMFs จึงท าใหเ้กิดความไม่มัน่คง 
ต่อภาคธุรกิจ ซ่ึงรวมไปถึงผูท่ี้กูย้มืเงินจาก MMFs ดว้ย  

การด าเนินการของ MMFs ท าใหเ้ห็นศกัยภาพของความเส่ียงเชิงระบบท่ีจะเกิดข้ึน IOSCO  
จึงไดอ้อกขอ้แนะน าเชิงนโยบายท่ีจะน ามาใชใ้นการก ากบัดูแล MMFs รวมถึงนโยบายเพิ่มเติมอ่ืน เช่น  
การสั่งให ้MMFs ตอ้งใหผ้ลตอบแทนแบบลอยตวั ส่งเสริมกรอบเร่ืองการประเมินราคาของ MMFs ส่งเสริม
เร่ืองการจดัการความเส่ียงเร่ืองสภาพคล่องของ MMFs และการลดความมัน่ใจของคะแนนความน่าเช่ือถือ
ในอุตสาหกรรม MMFs เป็นตน้ โดยขอ้แนะน าในการออกนโยบายก ากบัดูแล MMFs ใหป้ระเทศต่าง ๆ ได้
น าไปปรับใชข้อง IOSCO มีจุดมุ่งหมายใหเ้ป็นมาตรฐานขั้นพื้นฐานทัว่ไปส าหรับการก ากบัดูแลและ 
การด าเนินการของ MMFs ทุกประเทศ ซ่ึงขอ้แนะน า 15 ประการ สรุปได้134 ดงัน้ี 

(1) ก าหนดนิยาม “MMFs” ใหช้ดัเจนใน CIS Regulation 
ปัจจุบนั MMFs มีการด าเนินการหลากหลายรูปแบบ หลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแล 

โครงการจดัการลงทุน (Collective Investment Schemes : CIS) จึงควรก าหนดนิยามใหช้ดัแจง้วา่ MMFs  
เป็นกองทุนท่ีมีการลงทุน การเก็บรักษาเงินทุนและใหส้ภาพคล่องรายวนั และใหผ้ลตอบแทนตามอตัรา 
ตลาดเงิน ซ่ึงค านิยามดงักล่าวควรครอบคลุม MMFs ในรูปแบบต่างๆ ท่ีท าใหน้กัลงทุนเห็นวา่มีการ
ด าเนินการท่ีมีลกัษณะเป็นการลงทุน เพื่อท าใหโ้ครงการจดัการลงทุนทั้งหมดท่ีมีลกัษณะของ MMFs   
หรือท่ีมีลกัษณะคลา้ยกนัถูกก ากบัดูแลอยา่งเหมาะสม 

(2) ควรมีการระบุขอ้จ ากดัการใชท้รัพยสิ์นประเภทต่าง ๆ ท่ี MMFs ไปลงทุน 
และความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนนั้น  

MMFs ควรมีขอ้จ ากดัของการถือครองสินทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ เช่น  MMFs  
ควรลงทุนหลกัในตราสารทางการเงินท่ีมีศกัยภาพสูง หรือตราสารหน้ีระยะสั้น (low-duration fixed income 
instruments) ประเภทอ่ืน ควรมีการจดัการความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียนอยา่งเหมาะสม มีการใช ้ขอ้จ ากดั 
(Concentration Limit) หรือ อตัราการกระจายความเส่ียง (Diversification Ratio) เพื่อลดความเส่ียง 
(Exposure)  ของกองทุน นอกจากน้ี ในเร่ืองขอ้จ ากดัเร่ืองความไม่สอดคลอ้งของทรัพยสิ์นและหน้ีสิน 
(Asset-Liability Mismatches) นั้น ตอ้งมีการจ ากดัตลอดระยะเวลาการลงทุนจนกวา่จะถึงวนัท่ีมีการไถ่ถอน
ตราสารท่ีถืออยูใ่นพอร์ตการลงทุน (Portfolios) นอกจากน้ี หลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล MMFs ควรระบุการ
จ ากดั the average weighted term to maturity (WAM) และ weighted average life (WAL) โดยการจ ากดั
ดงักล่าวนั้นตอ้งสะทอ้นระดบัความเส่ียง 

                                                           
134 The Board of the International Organization of Securities Commission, “Policy Recommendations for 

Money Market Funds,” <https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS255.pdf>. 
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ท่ีเก่ียวขอ้งกบัส่ิงท่ีกองทุนไปลงทุน ซ่ึงถา้เป็น MMFs ท่ีมีการลงทุนแบบไม่เส่ียงมาก WAM โดยทัว่ไป 
จะไม่เกิน 60 วนั และ WAL ไม่เกิน 120 วนั         

(3) หน่วยงานก ากบัดูแลควรตรวจสอบพฒันาการและการใชต้วักลางอ่ืนท่ีมีลกัษณะ 
คลา้ยกบั MMFs อยา่งใกลชิ้ด เช่น โครงการจดัการลงทุน หรือหลกัทรัพยป์ระเภทอ่ืน 

       หน่วยงานก ากบัดูแลควรสร้างหลกัการก ากบัดูแล MMFs ใหเ้ขม้แขง็ เพื่อหลีกเล่ียง 
การท าใหเ้กิดความสับสนระหวา่งนกัลงทุนและจ ากดัความเส่ียงจากการเก็งก าไร เน่ืองจาก โครงการจดัการ
ลงทุนบางประเภทไม่ถูกก าหนดใหมี้การก ากบัดูแลแบบ MMFs หรืออาจเขา้ใจผดิวา่โครงการจดัการลงทุน
นั้นไม่ใช่ MMFs  เอกสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลิตภณัฑท่ี์มีลกัษณะคลา้ยกบัค าวา่ “ตลาดเงิน” หรือ “เงินสด”  
ก็ไม่ถูกน ามารวมดว้ย ในกรณีผลิตภณัฑท่ี์คลา้ยกบัค าวา่ “ตลาดเงิน” เช่น เคร่ืองมือการเงิน กองทุนส่วน
บุคคล หรือกองเงินสดท่ีไม่ถูกก ากบั นั้นไม่ใช่โครงการจดัการลงทุน หน่วยงานก ากบัดูแลควรประเมิน 
ความจ าเป็นในการขยายขอบเขตของการก ากบัดูแลของผลิตภณัฑน์ั้น และก าหนดหลกัเกณฑใ์ชบ้งัคบัให้
สอดคลอ้งกบัขอ้แนะน าเชิงนโยบาย และหากกรณีท่ีหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลหลกัทรัพยใ์นประเทศ
นั้นไม่มีหน่วยงานทางกฎหมายท่ีจะด าเนินการก าหนดหลกัเกณฑด์งักล่าวได ้ก็ตอ้งแจง้หน่วยงานท่ีดูแล
ความมัน่คงทางการเงินระดบัมหภาค หรือหน่วยงานท่ีก ากบัดูแลความเส่ียงเชิงระบบทราบ 

(4) MMFs ควรปฏิบติัตามหลกัการทัว่ไปเร่ืองมูลค่าท่ีเป็นธรรมเม่ือมีการประเมินมูลค่า
หลกัทรัพยท่ี์ถือไวใ้น Portfolios ของตน และใหน้ าวธีิการราคาทุนตดัจ าหน่าย (Amortized cost) มาใช ้
บางสถานการณ์ 

ตามหลกัการทัว่ไปของประเมินมูลค่าสินทรัพยท่ี์ใชก้บัโครงการจดัการลงทุน องคก์ร
ธุรกิจตอ้งมีการประเมินมูลค่าสินทรัพยข์องโครงการจดัการลงทุนตามราคาตลาดปัจจุบนั โดยการประเมิน
นั้นตอ้งเช่ือถือได ้และทนัสมยั แต่หากไม่สามารถด าเนินการประเมินมูลค่าสินทรัพยต์ามราคาตลาดปัจจุบนั
ได ้ก็ตอ้งเป็นตามหลกัการประเมินมูลค่าท่ีเป็นธรรม ซ่ึงในกรณีท่ีเป็นตราสารระยะสั้นท่ีถือโดย MMFs  
การประเมินมูลค่าสินทรัพยจ์ะข้ึนอยูก่บัอตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บปัจจุบนั (Current Yield Curve) และส่วน
ต่างของผูอ้อกหลกัทรัพย ์issuer spread 

นอกจากน้ี IOSCO ไดย้อมรับหลกัการราคาทุนตดัจ าหน่าย (Amortize Cost Method)  
จะท าใหก้ารประมาณราคาตลาดของตราสารระยะสั้นมีความแม่นย  า โดยสันนิษฐานวา่ราคาเตม็ท่ีจะอยูท่ี่ 
ราคา Par  

(5) การประเมินมูลค่า MMFs ควรทบทวนตามรอบระยะเวลาโดยบุคคลท่ีสาม 
 ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการประเมินมูลค่า MMFs โดยใหบุ้คคลท่ีสามเป็นผูด้  าเนินการ

ทบทวนความเหมาะสมของกระบวนการในภาพรวม ระบุท่ีมาของแหล่งท่ีประเมินมูลค่าสินทรัพย ์ 
และในกรณีท่ีมีการน าหลกัการราคาทุนตดัจ าหน่ายมาใชก้็จะตอ้งระบุเง่ือนไขของการใช ้และกระบวนการ
ค านวณ NAV ไวด้ว้ย  
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(6) MMFs ตอ้งมีนโยบายและกระบวนการรู้จกันกัลงทุนของตนท่ีเหมาะสม 
ก าหนดให ้MMFs ตอ้งมีการแสดงใหเ้ห็นรูปแบบของเงินทุนท่ีนกัลงทุนตอ้งการ  

ความซบัซอ้น และความเส่ียงท่ีไม่ตอ้งการ เช่นเดียวกบัการประเมินความสนใจของนกัลงทุน และตอ้ง
พิจารณาถึงผลกระทบของไถ่ถอนคร้ังเดียวหรือพร้อมกนัของนกัลงทุนหลายรายจะมีผลกระทบอยา่งมาก 
ต่อความสามารถในการไถ่ถอนของกองทุน นอกจากน้ียงัใหอุ้ตสาหกรรมพฒันากระบวนการท่ีเหมาะสม 
ในการเพิ่มขอ้มูลเก่ียวกบันกัลงทุนภายใตก้องทุนนั้น 

(7) MMFs ตอ้งมีจ านวนสินทรัพยส์ภาพคล่องขั้นต ่าเพื่อเสริมสร้างความสามารถ 
ในการรองรับการไถ่ถอนและการขายอยา่งรวดเร็ว (Redemptions and prevent fire sales) 

ก าหนดใหแ้ต่ละประเทศควรนิยามระดบัขั้นต ่าของสินทรัพยส์ภาพคล่องท่ีกองทุน 
ควรถือไว ้เช่น ในรูปแบบรายวนั หรือรายสัปดาห์ และตอ้งนิยามการเรียกราคาต ่าสุด (Thresholds)  
โดยข้ึนอยูก่บัความแตกต่างทางตลาดเฉพาะ นอกจากน้ีตอ้งก าหนดหลกัเกณฑใ์ห ้MMFs ควรปรับ 
การถือครองสินทรัพยส์ภาพคล่องใหข้ึ้นอยูก่บัสภาพตลาด 

(8) MMFs ควรท าการทดสอบภาวะกดดนั (Stress Testing) ท่ีเหมาะสมตามรอบระยะเวลา 
ในส่วนของการจดัการความเส่ียงสภาพคล่องใหมี้ความมัน่คง MMFs ตอ้งมี                              

การทดสอบ Portfolios ของตนเองตามระยะเวลาบนสมมุติฐานหรือเหตุการณ์ เช่น การข้ึนอตัราดอกเบ้ีย 
ระยะสั้น ผูถื้อหุน้มีการไถ่ถอนเพิ่มข้ึน การลดระดบั Portfolio Securities โดย MMFs จะตอ้งท าการ  
Stress Testing เป็นประจ าเม่ือสภาพตลาดตอ้งการ ซ่ึงในกรณีท่ีผลการทดสอบเปิดเผยวา่มีความเปราะบาง
เกิดข้ึน หน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีรับผดิชอบตอ้งด าเนินการท าใหเ้กิดความเขม้แขง็ข้ึน โดยการด าเนินการ 
ตอ้งค านึงถึงสินทรัพยแ์ละการช าระหน้ีของกองทุนดว้ย 

(9) MMFs ควรมีเคร่ืองมือในการจดัการกบัภาวะตลาดไม่ปกติและการไถ่ถอนจ านวนมาก  
(exceptional market conditions and substantial redemption pressures) 

       MMFs ควรมีการใชเ้คร่ืองมือ เช่นการระงบัชัว่คราว เพื่อจดัการกบักองทุนท่ีไม่
สามารถด าเนินการต่อไปได ้และเป็นการป้องกนัผลกระทบท่ีจะแพร่กระจายออกไป นอกจากน้ี กฎหมาย
ภายในประเทศควรใหอ้ านาจหน่วยงานก ากบัดูแลใชเ้คร่ืองมือดงักล่าวเม่ือเผชิญกบัสถานการณ์ท่ีเป็น
ขอ้ยกเวน้ และควรตอ้งการมีการเปิดเผยขอ้มูลท่ีเหมาะสมต่อนกัลงทุนทั้งก่อนหรือหลงัการขายโดยค านึงถึง
การจดัการสภาพคล่องในกรณี exceptional market conditions and substantial redemption pressures 

(10) MMFs ท่ีให้ผลตอบแทน NAV แบบคงท่ีตอ้งถูกมาตรการท่ีออกแบบมาเพื่อลดความ
เส่ียงจากการใหผ้ลตอบแทน NAV แบบคงท่ี และหน่วยงานก ากบัดูแลควรก าหนดให ้MMFs เปล่ียนเป็น
การใหผ้ลตอบแทน NAV แบบลอยตวัหรือแปรผนั 

ในประเด็นเร่ืองผลกระทบจากการท่ี MMFs ก าหนด NAV ในลกัษณะคงท่ี ท าให ้
IOSCO ตอ้งให ้MMFs เปล่ียนการใหผ้ลตอบแทนจาก NAV คงท่ี เป็นแบบลอยตวั ซ่ึงเป็นการพฒันาการ
ป้องกนัเพิ่มเติมเพื่อเพิ่มความเขม้แขง็ใหก้บัการยดืหยุน่ต่อความเสียหาย และสามารถไถ่ถอนได ้ซ่ึงการ
เปล่ียนเป็น NAV แบบลอยตวัน้ีเองจะช่วยลดความเส่ียงจาก CNAV MMFs และลดการลม้ของ MMFs  
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โดยการก าจดัความไม่ต่อเน่ืองของราคา MMFs แต่การเปล่ียนแปลงดงักล่าวควรมีระยะเวลาเปล่ียนผา่น
เพื่อใหบุ้คคลท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาด เช่น ผูจ้ดัจ  าหน่าย หรือลูกคา้ไดมี้การปรับตวั  

(11) หลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล MMFs ควรก าหนดหนา้ท่ีในการรับผิดชอบขององคก์ร 
ในเร่ืองการประเมินความเส่ียงทางเครดิตภายในองคก์ร ตอ้งมีการก าหนดความรับผดิชอบในการประเมิน
เครดิตของหน่วยงานท่ีรับผดิชอบเม่ือมีการประเมินคุณภาพเครดิตของตราสารไวใ้นหลกัเกณฑก์ารก ากบั
ดูแล MMFs  

(12) ผูต้รวจสอบโครงการจดัการลงทุน ควรหาทางท าใหบ้ริษทัจดัอนัดบั ความน่าเช่ือถือ 
จดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ MMFs อยา่งชดัแจง้แน่นอน 

โดยทัว่ไปบริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือควรออกมาท าหนา้ท่ีใหค้วามรู้กบันกัลงทุน
เก่ียวกบัหลกัการในการจดัอนัดบั และในกรณีท่ีมีการใชห้ลกัการจดัอนัดบัหลายหลกัการก็ควรแสดงให้ 
นกัลงทุนเห็นถึงความแตกต่างของหลกัการเหล่านั้นดว้ย แมว้า่หลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล MMFs จะไม่ได้
กล่าวถึงการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือจากภายนอก หลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลโครงการจดัการลงทุนก็ได้
ก าหนดหลกัเกณฑใ์นแง่ของการจดัอนัดบัตราสารทางการเงินแต่ละชนิด (Individual Instrument) ไวใ้น
หลกัการของการจดัอนัดบัใน MMFs นอกจากน้ี เพื่อเป็นการหลีกเล่ียงผลกระทบ Fire Sale โดยไม่จ  าเป็น 
หลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลการลงทุนไดก้ าหนดเร่ืองการลดอนัดบัตราสารท่ีอยูใ่น Portfolio ของกองทุน 
โดยกองทุนตอ้งมีการด าเนินการเยยีวยาในเวลาท่ีเหมาะสม อีกทั้งนกัลงทุนตอ้งรู้ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบั
กองทุนและความหมายของการจดัอนัดบัท่ีน ามาใช้ 

(13) เอกสารของ MMFs ควรระบุการเปิดเผยขอ้มูลท่ีดึงความสนใจนกัลงทุนต่อการ 
ค ้าประกนัตน้เงินและความเป็นไปไดท่ี้จะขาดทุน (the absence of a capital guarantee and the possibility  
of principle loss) 

   เน่ืองจากนกัลงทุนมกัใช ้MMFs เป็นทางเลือกในการฝากเงินนอกจากการฝากเงิน 
กบัธนาคาร และบางคร้ังอาจไม่เขา้ใจความแตกต่างของการฝากเงินในธนาคารกบัการลงทุนใน MMFs  
วา่มูลค่าของการลงทุนในกองทุนอาจลดต ่าลงได ้จึงท าให้ตอ้งมีการก าหนดให ้MMFs แสดงเอกสารท่ีระบุ
วา่ความเป็นไปไดท่ี้จะสูญเสียเงินตน้อยา่งชดัเจน และในกรณีท่ีกองทุนมีลกัษณะเช่นเดียวกบัการฝากเงิน  
ก็ตอ้งแสดงให้เห็นถึงความแตกต่างของการลงทุนใน MMFs กบัการฝากเงินกบัธนาคารอยา่งชดัแจง้ 

(14) การเปิดเผยขอ้มูลของ MMFs ต่อนกัลงทุนควรมีขอ้มูลท่ีจ าเป็นทั้งหมด ท่ีเก่ียวขอ้งกบั 
การด าเนินการของกองทุนเก่ียวกบัการประเมินราคาและกระบวนการท่ีจะใชเ้ม่ือเกิด Stress 

        เน่ืองจาก MMFs มีลกัษณะเฉพาะเม่ือเปรียบเทียบกบัรูปแบบการลงทุนอ่ืน ๆ เอกสาร 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลิตภณัฑค์วรอธิบายต่อนกัลงทุนอยา่งชดัเจน ทั้งกระบวนการประเมินมูลค่าตราสารท่ีอยูใ่น 
Portfolios และกระบวนการท่ีหน่วยงานท่ีรับผดิชอบจะน ามาใชเ้ม่ือตลาดตรึงเครียดอยา่งมีนยัส าคญั  
หรือมีแรงกดดนัในการไถ่ถอนอยา่งมาก 

(15) ในกรณีจ าเป็นหน่วยงานก ากบัดูแลควรพฒันากรอบการบงัคบัใชก้บัการท่ี MMFs  
ใชว้ธีิการซ้ือคืนหลกัทรัพย ์ 
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         MMFs เป็นผูใ้หกู้ท่ี้ส าคญัในตลาดซ้ือคืนหลกัทรัพย ์และธุรกรรมการซ้ือคืน
หลกัทรัพยเ์ป็นส่วนส าคญัใน Portfolios ของ MMFs ซ่ึงตลาดซ้ือคืนหลกัทรัพยไ์ม่ถูกพิจารณาจากหน่วยงาน
ทั้งในและต่างประเทศ เน่ืองจากบทบาทท่ีส าคญัของ MMFs ในตลาดซ้ือคืนหลกัทรัพยน้ี์เอง หน่วยงาน
ก ากบัดูแลควรพิจารณาถึงความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดซ้ือคืนหลกัทรัพย ์และในกรณีท่ีจ าเป็นควรมีการ
พฒันากรอบการก ากบัวธีิการใชก้ารซ้ือคืนหลกัทรัพยแ์ละเทคนิคอ่ืนท่ี MMFs น ามาใช ้ซ่ึงกรอบการก ากบั
ควรครอบคลุมถึงการช าระหน้ี ความเส่ียงของคู่สัญญาฝ่ายต่างๆ และการบริหารจดัการหลกัประกนั  

4.1.2.3 ธนาคารเงารูปแบบอ่ืน ๆ (Other Shadow Banking Entities)135 
FSB ไดศึ้กษาการประกอบธุรกิจธนาคารเงารูปแบบอ่ืน ๆ นอกเหนือไปจาก MMFs  

ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการท าใหเ้กิดความเส่ียงในระบบการเงิน โดยไดอ้อกขอ้แนะน าเชิงนโยบายเพื่อใชใ้นก ากบั
ดูแลท่ีจ าเป็น เพื่อใหห้น่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลสามารถตรวจจบัแหล่งความเส่ียงของการประกอบ
ธุรกิจธนาคารเงา ประเมินความเส่ียงในมุมมองของความมัน่คงทางการเงิน และใชม้าตรการท่ีเหมาะสม 
ในการลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน โดยแนวทางการพิจารณาการเป็นธนาคารเงาจะพิจารณาจากหลกัการ
ด าเนินธุรกิจมากกวา่รูปแบบขององคก์ร ซ่ึงการพิจารณาแนวทางการด าเนินธุรกิจจะท าใหต้ดัสินไดว้า่
องคก์รธุรกิจนั้นประกอบธุรกิจธนาคารเงาหรือไม่แทนท่ีจะดูจากช่ือทางกฎหมายหรือรูปแบบขององคก์ร
เท่านั้น และท าใหส้ามารถน าไปปรับใชไ้ดก้บัทุกประเทศท่ีองคก์รธุรกิจท่ีด าเนินธุรกิจลกัษณะน้ี  

FSB ไดว้างกรอบนโยบายระดบัสูงซ่ึงประกอบดว้ย 3 ประการ ดงัน้ี 
               (1) การประเมินโดยใชฐ้านของหนา้ท่ีหรือการด าเนินธุรกิจ (Assessment based on 
economic functions (or activities)) 
                   หน่วยงานก ากบัดูแลตอ้งระบุแหล่งความเส่ียงของธุรกิจธนาคารเงาท่ีเกิดจากการ
ด าเนินการขององคก์รธุรกิจในประเทศของตน โดยใชก้รอบหนา้ท่ีหรือการด าเนินธุรกิจ 5 ประการ คือ 

(1.1) มีการจดัการโดยน าเงินของลูกคา้มารวมกนัซ่ึงอาจท าใหเ้กิดความอ่อนไหว 
ต่อการไม่สามารถด าเนินการต่อไปได ้เช่น การจดัการกองทุนท่ีใหผ้ลตอบแทน NAV คงท่ี เป็นตน้  

(1.2) มีการใหกู้ย้มืเงินระยะสั้น 
(1.3) ด าเนินการเป็นตวักลางทางการเงินในการใหเ้งินทุนระยะสั้น หรือใหสิ้นเช่ือ 

โดยรับหลกัประกนัจากลูกคา้ 
(1.4) ใหค้วามช่วยเหลือเพื่อใหไ้ดรั้บเครดิต 
(1.5) มีธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือให้เงินทุนแก่องคก์รทางการเงิน 

(2) การน านโยบายท่ีเป็นเคร่ืองมือไปใช้ (Adoption of Policy Tools)    
หน่วยงานก ากบัดูแลควรน าหลกัการไปใชแ้ละปรับใหเ้หมาะสมกบัองคก์รธุรกิจ 

ท่ีเขา้ข่ายประกอบธุรกิจธนาคารเงา โดยมีหลกัการ 4 ประการ ดงัน้ี 
(2.1) หน่วยงานก ากบัดูแลควรมีความสามารถในการนิยามแนวการก ากบัดูแล  

(Regulatory Perimeter) 

                                                           
135 Financial Stability Board, supra note 129, p. 8. 
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(2.2) หน่วยงานควรเก็บรวมรวมขอ้มูลท่ีจ าเป็นเพื่อประเมินความเส่ียงท่ีเกิดจากการ
ประกอบธุรกิจธนาคารเงา 

(2.3) หน่วยงานก ากบัดูแลควรส่งเสริมเร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลท่ีจ าเป็นจากธุรกิจธนาคาร
เงาอ่ืน เพื่อช่วยใหผู้มี้ส่วนร่วมในตลาดเขา้ใจถึงความเส่ียงจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงา 

(2.4) หน่วยงานก ากบัดูแลควรประเมิน Non-Bank ท่ีเป็นองคก์รท่ีใหก้ารสนบัสนุน
เงินทุนโดยอาศยัหลกัการเร่ืองหนา้ท่ีหรือการด าเนินธุรกิจ และใชน้โยบายท่ีเป็นเคร่ืองมือด าเนินการ 
ท่ีจ  าเป็น 

(3) กระบวนการแลกเปล่ียนขอ้มูล (Information-Sharing Process) 
       หน่วยงานก ากบัดูแลตอ้งแลกเปล่ียนขอ้มูลผา่นทางกระบวนการของ FSB เพื่อรักษา 

ความต่อเน่ืองในการใชก้รอบนโยบายขา้มประเทศ และเพื่อลดช่องวา่งของการก ากบัดูแล หรือโอกาส 
เก็งก าไร 

4.1.2.4 ธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) 136 
การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นการใหสิ้นเช่ือระยะยาวท่ีไดรั้บเงินทุนจากกองทุน 

ระยะสั้น ซ่ึงธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ะเป็นประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจเม่ือเป็นการโอน
ความเส่ียงของการใหสิ้นเช่ือระยะยาวไปใหก้บันกัลงทุนของ Non - Bank แทน อยา่งไรก็ดี การแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดความเสียหายต่อระบบเศรษฐกิจก็เน่ืองมาจากรูปแบบการท าธุรกรรม
การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ซบัซอ้น การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลาย ๆ ชั้น และการท าให้
เขา้ใจผดิในผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บ ซ่ึง IOSCO ร่วมกบั BCBS ไดอ้อกนโยบายท่ีเป็นมาตรการ
ส่งเสริมความโปร่งใส และมาตรฐานของผลิตภณัฑก์ารแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์พื่อใหธุ้รกรรม 
มีความโปร่งใสและไม่ซบัซอ้น ซ่ึงมาตรการในการก ากบัดูแลธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
มีการแบ่งความเส่ียงเป็น 3 เร่ือง ดงัน้ี 

(1) หลกัเกณฑท์ัว่ไปท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรวมสินทรัพยอ์า้งอิง (ความเส่ียงเชิงสินทรัพย)์ 
(2) ความโปร่งใสของโครงสร้างการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(ความเส่ียงเชิง

โครงสร้าง) 
(3) การก ากบัดูแลธรรมาภิบาลของผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบักระบวนการแปลงสินทรัพยเ์ป็น

หลกัทรัพย ์(ความเส่ียงเชิงผูดู้แลทรัพยสิ์นหรือผูใ้หบ้ริการ) 
BCBS ร่วมกบั IOSCO ไดว้างหลกัเกณฑ ์Criteria for Identifying simple, transparent and 

comparable (STC) securitizations ไว ้14 หลกัการ137โดยแบ่งตามประเภทความเส่ียงดงักล่าวขา้งตน้ ดงัน้ี 
 

 

                                                           
136 Financial Stability Board, supra note 129, p. 10. 
137 Bank for International Settlements, “Criteria for Identifying simple, transparent and comparable 

securitisations,” <http://www.bis.org/bcbs/publ/d332.pdf>. 
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(1) ความเส่ียงเชิงสินทรัพย ์(Asset Risk) 
(1.1) สภาพของสินทรัพย ์(Nature of the Asset)  

สภาพของสินทรัพยท่ี์จะน ามาเป็นสินทรัพยอ์า้งอิงในการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยค์วรเป็นสิทธิเรียกร้องเหมือนกนั เช่น ประเภทสินทรัพย ์ระบบกฎหมาย หรืออตัรา
แลกเปล่ียน  

(1.2) ประวติัดา้นประสิทธิภาพของสินทรัพย ์(Asset Performance History) 
  เพื่อใหน้กัลงทุนไดรั้บขอ้มูลท่ีเพียงพอของสินทรัพยท่ี์น าใชใ้นการแปลง 

สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์และสามารถน ามาค านวณเพื่อคาดการณ์ความเสียหายในสถานการณ์ต่าง ๆ ได ้
ขอ้มูลความเสียหายจากการประกอบการ ขอ้มูลการผดินดัช าระหน้ี ตอ้งมีขอ้มูลไวใ้นระยะเวลาท่ีนาน 
เพียงพอท่ีจะใหน้กัลงทุนไดน้ ามาประเมิน ซ่ึงตอ้งเปิดเผยแหล่งขอ้มูลและการประเมินขอ้มูลใหช้ดัเจน 
ต่อผูท่ี้เก่ียวขอ้งในตลาด 

(1.3) สถานะช าระหน้ี (Payment status) 
      สิทธิเรียกร้อง ท่ีก่อให้เกิดรายไดเ้ท่านั้นท่ีจะน ามาท าการแปลงสินทรัพย ์
เป็นหลกัทรัพยไ์ด ้และตอ้งมีการวเิคราะห์สิทธิเรียกร้องท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดไ้ดอ้ยา่งลึกซ้ึง  

(1.4) ความต่อเน่ืองในการจดัจ าหน่าย (Consistency of Underwriting) 
บทวเิคราะห์นกัลงทุนตอ้งเขา้ใจง่ายและตรงไปตรงมาวา่เป็นไปตามมาตรฐาน  

non-deteriorating origination และคุณภาพของสิทธิเรียกร้องจะไม่ถูกกระทบจากการเปล่ียนมาตรฐาน 
การจดัจ าหน่าย หากมาตรฐานการจดัจ าหน่ายเปล่ียนแปลงไปผูโ้อนสินทรัพยจ์ะตอ้งเปิดเผยขอ้มูลเวลา 
และขอ้เสนอของเปล่ียนแปลงนั้น 

(1.5) การเลือกและการโอนสินทรัพย ์(Asset selection and transfer)  
ในขณะท่ีการโอนสิทธิเรียกร้องไปยงัตวักลางแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย  ์

ตอ้งก าหนดใหถู้กนิยาม การด าเนินการของตวักลางแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยไ์ม่ควรข้ึนอยูเ่ฉพาะกบั 
ongoing selection of assets ท่ียงับริหารจดัการอยู ่และการท าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยต์อ้งเป็น
ลกัษณะ True sale โดยสิทธิเรียกร้องท่ีจะน ามาแปลงเป็นหลกัทรัพยจ์ะตอ้งสามารถบงัคบักบัผูโ้อน
สินทรัพยไ์ด ้ 

(1.6) ขอ้มูลแรกตน้และขอ้มูลต่อเน่ือง (Initial and Ongoing Data) 
         เพื่อช่วยใหน้กัลงทุนตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งเหมาะสม ตอ้งมีขอ้มูลระดบัสินเช่ือ 

ท่ีเพียงพอ มีสรุปขอ้มูลทางสถิติท่ีเก่ียวขอ้งกบัลกัษณะของกองสินทรัพยท่ี์น ามาแปลงเป็นหลกัทรัพย์
นอกจากนั้น ตอ้งมีขอ้มูลระดบัสินเช่ือตามเวลา เพื่อช่วยใหน้กัลงทุนสามารถตรวจสอบการลงทุนท่ีด าเนิน
อยูท่ี่ไดล้งทุนไปอยา่งเหมาะสม รวมถึงนกัลงทุนท่ีประสงคจ์ะซ้ือหลกัทรัพยท่ี์ไดจ้ากการแปลงสินทรัพย ์
ในตลาดรองดว้ย อีกทั้งมาตรฐานรายงานนกัลงทุนควรมีขอ้มูลใหน้กัลงทุนปัจจุบนัและท่ีสนใจจะลงทุน
เป็นรายไตรมาสตลอดระยะเวลาการท าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
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(2) ความเส่ียงเชิงโครงสร้าง 
(2.1) การไถ่ถอนกระแสเงินสด (Redemption cash flows) 

ความรับผดิต่อความเส่ียงในการท า re-financing ของสิทธิเรียกร้องท่ีน ามาท าการ 
แปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยค์วรตอ้งมีการวิเคราะห์อยา่งลึกซ้ึง เพื่อให้แน่ใจวา่สิทธิเรียกร้องดงักล่าว 
จะไม่ถูกน าไป Re-Finance ในช่วงเวลาสั้น ๆ จึงตอ้งไม่อา้งอิงกบัการขายหรือ Re-Finance เพื่อน ามาช าระหน้ีซ ้ า 

(2.2) อตัราแลกเปล่ียนและอตัราดอกเบ้ียของสินทรัพยไ์ม่สอดคลอ้งกบัหน้ีสิน  
(Currency and Interest rate asset and liability mismatches)  

เพื่อลดความเส่ียงในการช าระเงินท่ีเกิดจากความแตกต่างในอตัราดอกเบ้ีย 
และอตัราแลกเปล่ียน ควรลดความเส่ียงเร่ืองอตัราดอกเบ้ียและอตัราแลกเปล่ียนตลอดเวลา 

(2.3) การช าระหน้ีก่อนและการสังเกตการณ์ (Payment priorities and observability)      
การก าหนดใหช้ าระหน้ีทั้งหมดก่อนตอ้งระบุใหช้ดัเจนตั้งแต่เร่ิมท าการแปลง 

สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์เพื่อป้องกนัไม่ใหผู้ล้งทุนตอ้งจ่ายช าระหน้ีซ ้ าซอ้นตลอดกระบวนการแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์

(2.4) สิทธิออกเสียงและการใชสิ้ทธิออกเสียง (Voting and enforcement right)           
ก าหนดใหสิ้ทธิออกเสียงและการใชสิ้ทธิออกเสียงทั้งหมดท่ีเก่ียวขอ้งกบัสิทธิ 

เรียกร้องตอ้งโอนไปท่ีการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์สิทธิของผูล้งทุนในการแปลงสินทรัพยเ์ป็น
หลกัทรัพยจ์ะตอ้งระบุไวอ้ยา่งชดัเจน  

(2.5) การเปิดเผยขอ้มูลเอกสารและความเห็นทางกฎหมาย (Documentation disclosure  
andlegal review) เพื่อใหผู้ล้งทุนมีความเขา้ใจขอ้ตกลงและเง่ือนไข ขอ้กฎหมาย และขอ้มูลทางการคา้ก่อนท่ี
จะมีการลงทุน ขอ้มูลท่ีเพียงพอ เอกสารเก่ียวกบัสินทรัพยท่ี์น ามาใชอ้า้งอิงควรมีพร้อมใหผู้ล้งทุนภายใน
ระยะเวลาท่ีเหมาะสม มีการเปิดเผยขอ้มูลทางกฎหมายและการคา้ ปัจจยัความเส่ียงใหค้รบถว้นเพื่อให้ 
นกัลงทุนตดัสินใจ โดยขอ้มูลดงักล่าวตอ้งมีการตรวจสอบจากบุคคลท่ีสามท่ีเป็นผูป้ฏิบติังานทางกฎหมาย 
เช่น ท่ีปรึกษากฎหมาย 

(2.6) การก าหนดแนวการให้ผลประโยชน์ (Alignment of Interest) การก าหนด 
แนวทางการใหผ้ลประโยชน์ตอบแทนนกัลงทุน ผูโ้อนสินทรัพยค์วรรักษา material net economic 
disclosure และแสดงใหเ้ห็นถึงส่ิงจูงใจทางการเงินของความสามารถของสินทรัพยท่ี์น ามาแปลง 
เป็นหลกัทรัพย ์

(3) ความเส่ียงเชิงผูดู้แลทรัพยสิ์นหรือผูใ้หบ้ริการ  
 (3.1) ความรับผดิชอบของผูดู้แลทรัพยสิ์นและคู่สัญญา (Fiduciary and Contractual 

Responsibilities)  
คู่สัญญาทุกฝ่ายตอ้งแสดงใหเ้ห็นวา่มีความเช่ียวชาญ เพื่อช่วยใหผู้ใ้หบ้ริการ 

ตอ้งเป็นผูมี้ความเช่ียวชาญทางดา้นกฎหมาย และการน าทรัพยสิ์นมาเป็นหลกัประกนั มีทีมงานท่ีมี
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ประสบการณ์ ซ่ึงผูใ้หบ้ริการตอ้งมีมาตรฐานความมัน่คงและความน่าเช่ือถือตลอดเวลาท่ีด าเนินการ 
ตอ้งมีนโยบาย การด าเนินการ การจดัการและควบคุมความเส่ียง มีระบบท่ีเขม้แขง็ และมีการรายงาน  
ตอ้งด าเนินการเพื่อประโยชน์สูงสุดของนกัลงทุนผูถื้อหลกัทรัพย ์มีการแสดงใหเ้ห็นถึงทกัษะท่ีเพียงพอ  
มีการด าเนินการตามหลกัการะมดัระวงั (Duty of Care) ในการบริหารตวักลางในการแปลงสินทรัพยเ์ป็น
หลกัทรัพย ์

(3.2) ความโปร่งใสต่อนกัลงทุน (Transparency to investors) 
เพื่อสร้างความโปร่งใสใหก้บันกัลงทุน สิทธิ หนา้ท่ี และความรับผดิของคู่สัญญา 

ทุกฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยต์อ้งมีการระบุใหช้ดัเจนในเอกสารการ
เสนอขายหลกัทรัพย ์และเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งกบัทรัพยสิ์นท่ีน ามาเป็นสินทรัพยอ์า้งอิง 

4.1.2.5 ธุรกรรมการใหย้มืหรือซ้ือคืนหลกัทรัพย ์(Securities Lending and Repo)138 
 ตลาดการกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยเ์ป็นตวัสนบัสนุนราคาและสภาพคล่องของตลาดรอง 

ของหลกัทรัพยห์ลายประเภท ซ่ึงเป็นศูนยก์ลางใหต้วักลางทางการเงินมีความสามารถในการท าตลาด 
และใหบ้ริการการลงทุนหลายรูปแบบ การจดัการความเส่ียง และกลยทุธ์ในการบริหารจดัการหลกัประกนั  
ซ่ึงตลาดซ้ือคืนหลกัทรัพยก์็เป็นตลาดเงินทุนหลกัส าหรับบางสถาบนัการเงิน และเคร่ืองมือทางการเงิน 
ในการประกอบการ Refinancing  นอกจากน้ีการใหย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยก์็ถือวา่มีการด าเนินธุรกิจ
ลกัษณะเดียวกบัธนาคาร FSB จึงไดอ้อกขอ้แนะน าเชิงนโยบายเพื่อน ามาใชใ้นการก ากบัดูแล 11 ประการ139 
ดงัน้ี 

(1) หน่วยงานก ากบัดูแลควรเก็บขอ้มูล Exposure ของการกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพย ์
ของสถาบนัการเงินระหวา่งประเทศขนาดใหญ่  

(2) ก าหนดให้เก็บขอ้มูลระดบัการคา้ (Trade-level) และ regular snapshot of outstanding  
balance ของตลาดการกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพย ์โดยการเก็บขอ้มูลดงักล่าวตอ้งเก็บเป็นประจ า และตอ้ง
เป็นขอ้มูลละเอียดอยา่งสูง หน่วยงานก ากบัดูแลภายในประเทศหรือระดบัภูมิภาคควรก าหนดแนวทาง 
ท่ีเหมาะสมตามโครงสร้างของตลาดในการเก็บขอ้มูลดงักล่าว 

(3) FSB สรุปขอ้มูลการซ้ือคืนและกูย้มืหลกัทรัพยข์องประเทศหรือภูมิภาคทั้งหมด 
เพื่อแสดงให้เห็นถึงแนวโนม้ของตลาดการสนบัสนุนทางการเงินผา่นหลกัทรัพย ์โดย FSB จะก าหนด
มาตรฐานและกระบวนการในการเก็บรวมรวมและสรุปขอ้มูลระดบัโลก เพื่อใหเ้กิดความต่อเน่ือง 
ในการเก็บรวบรวมขอ้มูลขอหน่วยงานภายในประเทศหรือระดบัภูมิภาค  

(4) ก าหนดให ้The Enhanced Disclosure Task Force (EDTF) ควรพิจารณาปรับปรุง 
การเปิดเผยขอ้มูลภาครัฐเก่ียวกบัขอ้มูลการกูย้มื การซ้ือคืนหลกัทรัพย ์และการบริหารจดัการหลกัประกนั 

                                                           
138 Ibid. p. 11. 
139 Financial Stability Board, “Strengthening Oversight and Regulation of Shadow Banking Policy Framework                    

for Addressing Shadow Banking Risks in Securities Lending and 
Repos,”<http://www.fsb.org/wpcontent/uploads/r_130829b.pdf>.                                                   
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ของสถาบนัการเงิน 
(5) หน่วยงานก ากบัดูแลควรทบทวนหลกัเกณฑก์ารรายงานของผูจ้ดัการกองทุน 

กบันกัลงทุนกบัขอ้เสนอของ FSB เพื่อใหน้ าช่องโหวท่ี่เกิดข้ึนมาพิจารณา 
(6) หน่วยงานก ากบัดูแลควรก าหนดให ้Non - Bank ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการกูย้มืหลกัทรัพย ์ 

ซ่ึงรวมถึงผูใ้หกู้ย้มืหลกัทรัพยห์รือตวัแทน ปฏิบติัตามมาตรฐานขั้นต ่าของ cash collateral reinvestment  
ในประเทศของตน เพื่อจ ากดัความเส่ียงในการไม่สามารถช าระหน้ี 

(7) หน่วยงานก ากบัดูแลแน่ใจวา่หลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลเร่ือง re-hypothecation of  
client assets ถูกก าหนดไวต้ามหลกัการ ดงัต่อไปน้ี 

(7.1) ตวักลางทางการเงินควรเปิดเผยขอ้มูลต่อลูกคา้ใหเ้พียงพอ เพื่อใหลู้กคา้เขา้ใจ  
exposure ท่ีจะเกิดข้ึนหากตวักลางทางการเงินไม่สามารถด าเนินการต่อไปได ้

(7.2) ในบางประเทศท่ีสินทรัพยข์องลูกคา้เป็น re-hypothecation เพื่อวตัถุประสงค ์
ในการสนบัสนุนทางการเงินแบบ long positions และครอบคลุมไปถึง short positions ก็ไม่ถือวา่เป็น  
re-hypothecated เพื่อวตัถุประสงคใ์นการสนบัสนุนทางการเงินใหก้บับญัชีของตวักลางนั้นเอง 

(7.3) เฉพาะบางองคก์รธุรกิจท่ีถูกก ากบัดูแลเร่ืองความเส่ียงสภาพคล่องจึงจะไดรั้บ 
อนุญาตใหท้ า re-hypothecation of client assets ได ้

(8) กลุ่มผูเ้ช่ียวชาญท่ีมีความเหมาะสมกบัการปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ควร 
ตรวจสอบตาม harmonization of client asset rules ท่ีเก่ียวกบัเร่ือง  re-hypothecation และตอ้งค านึงถึง 
เร่ืองความเส่ียงเชิงระบบท่ีเก่ียวขอ้งกบักฎหมาย การปฏิบติัการ และลกัษณะทางเศรษฐกิจของ 
re-hypothecation 

(9) หน่วยงานก ากบัดูแลควรรับมาตรฐานขั้นต ่าในการก ากบัดูแลเร่ืองการประเมิน 
มูลค่าหลกัประกนั และการบริหารจดัการผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งกบัตลาดการกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยท์ั้งหมด 

(10) หน่วยงานก ากบัดูแลควรมีการประเมินค่าใชจ่้ายและประโยชน์ของขอ้เสนอ 
ในการแนะน า CCPs มาใชใ้นตลาด Inter-Dealer Repo ในกรณีท่ีมีการใช ้CCPs อยูแ่ลว้ หน่วยงานก ากบั
ดูแลควรศึกษาขอ้ดีขอ้เสียท่ีเกิดข้ึนดว้ย 

(11) การเปล่ียนแปลงกฎหมายลม้ละลายของ Repo Resolution Authorities (RRAs)  
เป็นทฤษฎีทางเลือกซ่ึงอาจยงัไม่ตอ้งน ามาด าเนินการในขณะน้ี เน่ืองจากความยากในการบงัคบัใชก้ฎหมาย 
 

4.2 แนวทางการก ากบัดูแลธุรกจิธนาคารเงาของประเทศสหรัฐอเมริกา 
 

ระบบเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกาเป็นตลาดการเงินและการลงทุนขนาดใหญ่ท่ีมีความส าคญั 
และมีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจโลก ดงันั้น การเกิดข้ึนของธุรกิจธนาคารเงาจึงถือเป็นภยัคุกคามระบบ
สถาบนัการเงินของประเทศสหรัฐอเมริกาเป็นอยา่งมาก โดยเฉพาะอยา่งยิง่เม่ือประเทศสหรัฐอเมริกาตอ้ง
ประสบปัญหาวกิฤตการณ์ทางเงินในปี พ.ศ. 2550 (ค.ศ. 2007) ซ่ึงส่งกระทบต่อระบบเศรษฐกิจโลก 
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อยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้สหรัฐอเมริกาจึงมีมาตรการในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินใหมี้ประสิทธิภาพ 
มากยิง่ข้ึน โดยรวมถึงการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงาดว้ย ทั้งน้ี การก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงาเก่ียวขอ้งกบักฎหมายต่าง ๆ ดงัน้ี 

 
4.2.1 The Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (2010)  

 กฎหมายดงักล่าวเป็นกฎหมายแกไ้ขกฎหมาย The Dodd-Frank เดิมภายหลงัจากเกิดวกิฤตกการณ์ 
ทางการเงิน โดยมีผลบงัคบัใชเ้ม่ือวนัท่ี 21 กรกฎาคม 2553 กฎหมายน้ีมีสาระส าคญัเก่ียวกบัการพฒันา
หลกัเกณฑใ์นการดูแลระบบการเงินของประเทศสหรัฐอเมริกาในภาพรวม โดยใหค้วามส าคญักบัการวาง
หลกัเกณฑใ์นสถาบนัการเงินปฏิบติั ทั้งในเร่ืองท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดทุน และกลไกการคุม้ครองผูบ้ริโภค 
ท่ีมุ่งเนน้ในการเปิดเผยขอ้มูลซ่ึงเป็นเร่ืองท่ีมีความจ าเป็นต่อการตดัสินใจของผูมี้ส่วนไดเ้สีย (Stakeholders) 
ทั้งน้ี ในการรักษาเสถียรภาพและความเส่ียงเชิงระบบไดมี้การจดัตั้ง Financial Stability ซ่ึงเพิ่มหลกัเกณฑ์
การก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน และโครงสร้างพื้นฐานของตลาดการเงินใหเ้ขม้แขง็ โดยมีรายละเอียด140 ดงัน้ี 

4.2.1.1 อ านาจการก ากบัดูแลและความเส่ียงเชิงระบบ 
โดยมีวตัถุประสงคห์ลกัเพื่อป้องกนัการเกิดวกิฤตทางเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2550 (ค.ศ. 2007) 

โดยกฎหมายไดเ้พิ่มอ านาจหนา้ท่ีต่าง ๆ ใหก้บัหน่วยงานรัฐ เช่น อ านาจ ในการเขา้ควบคุมกิจการและช าระ
บญัชีของสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาอยา่งรุนแรงจนคุกคามเสถียรภาพของเศรษฐกิจของประเทศ
สหรัฐอเมริกาทั้งระบบ โดยให ้Federal Deposit Insurance Corporation : FDIC141 มีอ านาจเป็นผูพ้ิทกัษ์
ทรัพยเ์ด็ดขาดส าหรับสถาบนัการเงินท่ีเขา้ข่ายน้ี โดยไม่ตอ้งผา่นขั้นตอนตามกฎหมายลม้ละลายปกติ 

      นอกจากน้ีแลว้ กฎหมายยงัก าหนดหลกัเกณฑใ์นการลดความเส่ียงของระบบสถาบนั
การเงินและการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน " ผา่นองคก์รใหม่ช่ือ "สภาดูแลเสถียรภาพทางการเงิน" 
(Financial Stability Oversight Council) ข้ึนมาเพื่อติดตามดูแลความเส่ียงเชิงระบบ (Systemic Risk)  
ของภาคการเงินและคอยน าเสนอนโยบายต่อธนาคารกลาง ประเด็นท่ีส าคญัคือ อ านาจของสภาน้ี 
จะครอบคลุมสถาบนัการเงินขนาดใหญ่ท่ีไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์(Non-Bank Financial Institution) ดว้ย  
เช่น บริษทัวาณิชธนกิจ และตลาดทุนทั้งหมดดว้ย ทั้งน้ี เพื่อเป็นการป้องกนัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา
ในฝ่ังของสถาบนัการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์โดยก ากบัดูแลความเช่ือมโยงกนัของสถาบนัการเงิน 
ในแต่ละประเภท  
 

                                                           
140 U.S. Securities and Exchange Commission. “The Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection 

Act (2010),”<https://www.sec.gov/about/laws/wallstreetreform-cpa.pdf>. 
141 Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC)  เป็นหน่วยงานอิสระโดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อรักษาเสถียรภาพ 

และความเช่ือมัน่ของสาธารณชนท่ีมีระบบการเงินของประเทศสหรัฐอเมริกา ใหค้วามคุม้ครองเงินฝาก ตรวจสอบและ
ก ากบัดูแลสถาบนัการเงินในดา้นความมัน่คงและมาตรการในการคุม้ครองผูบ้ริโภคและการด าเนินการในฐานะผูพ้ิทกัษ์
ทรัพย ์ 
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4.2.1.2 กฎเกณฑก์ ากบัสถาบนัการเงิน 
กฎหมายไดก้ าหนดขยายอ านาจของธนาคารกลางใหส้ามารถก ากบัสถาบนัท่ีไม่ใช่ธนาคาร

พาณิชย ์แต่ "ท ากิจกรรมดา้นการเงิน" มากพอ อาทิ บริษทัวาณิชธนกิจ หวัใจของกฎหมายส่วนน้ี คือ  
"กฎโวลเกอร์" (Volcker Rule) (ตั้งตามช่ือของพอล โวลเกอร์ (Paul Volcker) อดีตประธานธนาคารกลาง 
ท่ีเสนอเป็นคนแรก) กฎโวลเกอร์ท่ีอยูใ่นกฎหมาย The Dodd-Frank ก าหนดเพดานของเงินท่ีธนาคารลงทุน 
ในกองทุนเก็งก าไรระยะสั้น (Hedge Fund) และกองทุนร่วมลงทุน (Private Equity) ไวท่ี้ร้อยละ 3 ของทุน  
นบัวา่อ่อนลงจากขอ้เสนอดั้งเดิมของโวลเกอร์วา่ กฎหมายไม่ควรอนุญาตใหธ้นาคารลงทุนทุกชนิดท่ีมีความ
เส่ียงสูงตั้งแต่แรก นอกจากน้ี กฎหมายยงัเปิดช่องใหรั้ฐมีอ านาจสั่งหา้มไม่ใหธ้นาคารลงทุนในสินทรัพย์
เส่ียงดว้ยเงินของตวัเอง (Proprietary Trading) แต่ปล่อยใหเ้ป็นดุลพินิจของหน่วยงานก ากบัดูแล และให ้
"ส านกังานความรับผดิภาครัฐ" (Government Accountability Office) ท าการศึกษาเร่ืองน้ีและส่งรายงาน
ก่อน เพื่อจะน ามาศึกษาและพฒันากฎหมายดงักล่าวในขั้นต่อไป ทั้งน้ี กฎหมายมีความพยายามในการแกไ้ข
ปัญหาธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนผา่นการออกตราสารอนุพนัธ์ ดงัเช่นในกรณีของกลุ่มบริษทัเอไอจี เน่ืองจากเอไอ
จีขายประกนัตราสารอนุพนัธ์จ านวนมากกบัสถาบนัการเงินอ่ืนแบบเจรจากนัตวัต่อตวั (แบบ Over-The-
Counter ยอ่วา่ OTC)142 โดยท่ีไม่ผา่นตลาดหลกัทรัพย ์(Exchange) ท่ีมีสภาพคล่องและราคาอา้งอิง พอเอไอจี
ถูกสถาบนัจดัอนัดบัลดอนัดบัระหวา่งวกิฤตเอไอจีก็ตอ้งเพิ่มหลกัประกนัแต่ไม่สามารถรู้ไดอ้ยา่งแน่ชดัวา่
ตราสารเหล่าน้ีมี "มูลค่าท่ีแทจ้ริง" เท่าไร ท าใหส้ถานการณ์แยล่งถึงจุดลม้ละลายอยา่งรวดเร็ว กฎหมาย  
The Dodd-Frank ก าหนดวา่ตราสารอนุพนัธ์ท่ีมีมาตรฐานทุกชนิดตอ้งซ้ือขายผา่นส านกัหกับญัชี  
(Clearing House) และตลาดหลกัทรัพย ์สั่งใหธ้นาคารเลิกท ากิจการซ้ือขายอนุพนัธ์สวอป ซ่ึงไม่ถือวา่เป็น
การท าธุรกรรมบริหารความเส่ียงหรือกิจกรรมของธนาคารพาณิชยด์ั้งเดิมทั้งหมด และใหห้น่วยงานรัฐ 
มีอ านาจก าหนดเพดาน Margin (Margin Requirement) โดยกฎหมายเม่ือมีผลใชบ้งัคบัแลว้คาดวา่จะท าให้
การซ้ือขายตราสารอนุพนัธ์ นบัจากน้ีน่าจะมีความโปร่งใส ปลอดภยัและมีประสิทธิภาพกวา่เดิม143 

นอกเหนือจากความพยายามในการแกก้ฎหมาย The Dodd-Frank Wall Street Reform and 
Consumer Protection Act (2010) ซ่ึงไดด้ าเนินการส าเร็จและประกาศใชไ้ปแลว้ ในชั้นการพิจารณา 
ของสภาคองเกรสก็ยงัมีความพยายามท่ีจะเสนอกฎหมายอีก 2 ฉบบั เพื่อแกไ้ขปัญหาการประกอบธุรกิจ
ธนาคารเงา อนัไดแ้ก่ 

 
 

 
 

                                                           
142 Over-The-Counter (OTC) คือ เป็นการตกลงกนัระหวา่งบุคคล 2 ฝ่าย สญัญาจึงเป็นลกัษณะเฉพาะเจาะจง 

เพ่ือใหต้รงกบัความตอ้งการของคู่สญัญา โดยไม่ผา่นการซ้ือขายในตลาดรอง 
143 สฤณี อาชวานนัทกลุ, “กฎหมายปฏิรูปภาคการเงินอเมริกนั : สาระส าคญัและขอ้ถกเถียง (1)” 5 สิงหาคม  

พ.ศ. 2553, ประชาชาติธุรกิจ ฉบบัท่ี 4233 ปีท่ี 34.  
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4.2.2 The Glass-Steagall Act 
 The Glass Steagall Act (1933) เป็นกฎหมายท่ีจ ากดัขอบเขตธุรกรรมของสถาบนัการเงิน  

โดยใหมี้การแบ่งแยกธุรกิจการธนาคารพาณิชย ์(Commercial Banking) และธุรกิจวาณิชธนกิจ (Investment 
Banking) ออกจากกนั โดยธุรกิจการธนาคารพาณิชยจ์ะเนน้การใหบ้ริการท่ีมีลกัษณะเป็นการธนาคาร
พาณิชยข์ั้นพื้นฐาน (Conventional Banking) เช่น รับฝากเงินและใหสิ้นเช่ือ แต่ไม่สามารถท าธุรกรรม
ทางการเงินท่ีมีความซบัซอ้นมากข้ึน เช่น การลงทุนในสินทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ เป็นตน้ ทั้งน้ี สมาชิกสภาค
องเกรสไดมี้ความพยายามท่ีจะใหมี้การน ากฎหมายฉบบัดงักล่าวมาท าการแกไ้ขเสียใหม่ เพื่อก าหนด
หลกัเกณฑใ์นการก ากบัสถาบนัการเงินใหมี้ความชดัเจนมากยิง่ข้ึน โดยการแบ่งธุรกรรมของธนาคาร
พาณิชยแ์ยกออกจากการวาณิชธนกิจเพื่อลดปัญหาการลงทุนนอกเหนือจากขอบเขตท่ีการก ากบัดูแลธนาคาร
พาณิชยจ์ะสามารถท าได ้อยา่งไรก็ดี ในการพิจารณาของสภาคองเกรสเห็นวา่ การเสนอใหน้ ากฎหมาย  
The Glass-Steagall Act อาจเป็นการแกปั้ญหาท่ีไม่ตรงจุด เน่ืองจากระบบการเงินในปัจจุบนัมีจุดเกาะเก่ียว
และเช่ือมโยงกนั การแบ่งธนาคารพาณิชยอ์อกจากระบบสถาบนัการเงินอ่ืน ๆ จึงไม่ใช่ส่ิงท่ีควรกระท า 
เพราะอาจขดักบัสภาพเศรษฐกิจท่ีมีการพฒันาให้ระบบสถาบนัการเงินเช่ือมโยงกนั การเสนอแกไ้ขกฎหมาย
ดงักล่าวจึงเป็นอนัตกไป144 
 

4.2.3  Regulation Q145  
                 เป็นกฎหมายท่ีก าหนดเพดานดอกเบ้ียเงินกูสู้งสุดท่ีสถาบนัการเงินอาจเรียกจากการปล่อยกูไ้ด ้ 
เพื่อก าหนดไม่ใหส้ถาบนัการเงินเรียกดอกเบ้ียในอตัราท่ีสูงเกินไป146 ทั้งน้ี สมาชิกสภาคองเกรสก็ไดมี้ 
ความพยายามท่ีจะผลกัดนัในมีการน ากฎหมายดงักล่าวกลบัมาใช ้เพื่อใหอ้ตัราดอกเบ้ียในตลาดไม่สูงเกินไป  
ท าใหไ้ม่เกิดการแข่งขนัและการท าธุรกรรมนอกตลาด อยา่งไรก็ดี การเสนอใหน้ ากฎหมายดงักล่าวกลบัมา
ใชจ้ะส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียไม่สะทอ้นกลไกของตลาดการเงิน และไม่เป็นไปตามสภาพของตลาดการเงิน 
ท่ีมีการเช่ือมโยงกนั และมีโอกาสท่ีจะท าใหต้ลาดการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกาชะลอตวัลง และส่งผลให้
ผูฝ้ากเงินยา้ยฐานการท าธุรกรรมทางการเงินไปยงัประเทศองักฤษ เหมือนท่ีเคยเกิดข้ึนเม่ือหลายทศวรรษ
ก่อน และส่งผลใหก้รุงลอนดอนกลายเป็นตลาดการเงินท่ีส าคญัท่ีสุดและท าใหรั้ฐบาลสหรัฐอเมริกา 
มีการยกเลิกกฎหมายดงักล่าวในปี พ.ศ. 2523 ดงันั้น การขอเสนอกฎหมายดงักล่าวจึงเป็นอนัยติุลง 
เม่ือมีการทกัทว้งอยา่งมากมาย ทั้งจากนกัวชิาการและผูแ้ทนสภาคองเกรสดว้ยกนั 

 
 

                                                           

                144 Congressional Research Service, “The Glass-Steagall Act: A Legal and Policy Analysis,” 
<https://www.fas.org/sgp/crs/misc/R44349.pdf>. 
                 145 Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), “Prohibition against the Payment of Interest on Demand 
Deposits (Regulation Q),” <https://www.fdic.gov/regulations/laws/rules/7500-1600.html>. 

146 ดร. ปิยะศกัด์ิ มานะสนัต,์ “ลูกตุม้ท่ีหวนกลบั,” กรุงเทพธุรกิจ, 15 กมุภาพนัธ์ 2553. 
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4.3 แนวทางการก ากบัดูแลธุรกจิธนาคารเงาของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
 

เน่ืองจากธุรกิจธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมีความซบัซอ้นนอ้ยกวา่ประเทศ 
ท่ีพฒันาแลว้ โครงสร้างธนาคารเงาท่ีซบัซอ้นยงัคงเป็นเร่ืองใหม่ของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
นอกจากน้ี ธนาคารพาณิชยข์องประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนยงัเป็นผูน้ าในตลาดตวักลางการใหสิ้นเช่ือ 
ธุรกิจธนาคารเงายงัคงมีสายสัมพนัธ์อนัเหนียวแน่นกบัธนาคารพาณิชย ์เช่น ธนาคารเงามกัมีฐานลูกคา้ 
มาจากธนาคารพาณิชย ์รวมถึงการไดรั้บเงินสนบัสนุนและความช่วยเหลืออ่ืนจากธนาคารพาณิชย ์ 
ดงันั้น เพื่อหลีกเล่ียงความผลของความสัมพนัธ์ดงักล่าว ธนาคารกลางของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน 
ร่วมกบั the China Banking Regulatory Commission (CBRC) the China Insurance Regulation Commission 
the China Securities Regulatory Commission (CSRC) the State Administration of Foreign Exchange 
ร่วมกนัออกหลกัเกณฑ ์Circular on Regulating Inter-Bank Business of Financial Institution เม่ือวนัท่ี  
24 เมษายน 2557 (ค.ศ. 2014) เพื่อวางมาตรฐานการก ากบั Prudential Measure ของธุรกรรมทางการเงิน 
และการลงทุนระหวา่งสถาบนัการเงิน  และ Circular on Regulating the Governance of Inter-Bank 
Business of Commercial Bank ซ่ึงเป็นหลกัเกณฑใ์นการก ากบัธนาคารพาณิชยเ์ก่ียวกบัการด าเนินธุรกิจ 
Inter-Bank เช่น ตอ้งแยกแผนกท่ีด าเนินธุรกิจ Inter-Bank ต่างหากจากแผนกอ่ืน และตอ้งมีรายช่ือคู่สัญญา
และจ ากดัวงเงินสินเช่ือกบัคู่สัญญาแต่ละราย147 

นอกจากน้ี The State Council of the PRC ไดอ้อก Circular Relating to the Issues on Shadow Banking 
Regulation (Circular 107) กรอบหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธนาคารเงาในประเทศจีน ถึงแมว้า่จะไม่มีการ
ก าหนดนิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” ไวอ้ยา่งชดัเจน แต่ก็ไดก้  าหนดลกัษณะของธุรกิจธนาคารเงาไว ้3 
ประเภท148 ดงัน้ี 

ประเภทแรก สถาบนัท่ีใหสิ้นเช่ือโดยไม่ไดรั้บใบอนุญาตและไม่ตอ้งด าเนินการตามกฎหมายก าหนด  
เช่น บริษทัการเงินท่ีใชร้ะบบอินเตอร์เน็ตในการด าเนินการ  

ประเภทท่ีสอง สถาบนัท่ีใหสิ้นเช่ือโดยไม่ไดรั้บในอนุญาตและไม่ไดรั้บการก ากบัอยา่งเพียงพอ  
เช่น บริษทัรับประกนัทางการเงิน หรือบริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐานราก และ 

ประเภทท่ีสาม สถาบนัการเงินท่ีไดรั้บใบอนุญาตท่ีด าเนินธุรกิจบางประเภทแต่ไม่ถูกก ากบัดูแล 
อยา่งถูกตอ้ง เช่น กองทุนรวมตราสารการเงิน การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือธุรกิจ Wealth 
Management   

Circular 107 เห็นวา่ธุรกิจธนาคารเงามีประโยชน์ต่อการด าเนินการของธนาคารพาณิชย ์แต่ตอ้งใหค้วาม
ระมดัระวงักบัความเส่ียงต่อระบบท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาดว้ย 

นอกจากน้ี ยงัมีการออกหลกัเกณฑ์การจดัการความเก่ียวขอ้งกนัของธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัทรัสต ์
เน่ืองจากความเส่ียงของธุรกิจธนาคารเงาเกิดข้ึนไดจ้ากธุรกรรมหลายรูปแบบ ซ่ึงส่ิงท่ีตอ้งก ากบัดูแล 
                                                           

147 Clifford Chance, supra note 10,  p. 3. 
148 Ibid.  
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อยา่งใกลชิ้ดขณะน้ีคือความเก่ียวขอ้งของธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัทรัสต ์ซ่ึงธนาคารไดอ้อก WMPs  
เพื่อระดมทุนจากนกัลงทุน และน าผลประโยชน์ท่ีไดรั้บน าไปลงทุนในบริษทัทรัสต ์ซ่ึงบริษทัทรัสต์ 
ไดใ้หผ้ลประโยชน์ตอบแทนท่ีไดม้าจากการลงทุนท่ีมีขอบเขตกวา้งกวา่ และไม่ถูกก าหนดดว้ยหลกัเกณฑ์
เร่ืองเงินทุนส ารอง ดงันั้น การใหสิ้นเช่ือผา่นการเช่ือมโยงกนัของธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัทรัสต ์
ไม่ถูกถือวา่เป็นการใหสิ้นเช่ือของธนาคาร ท าใหธุ้รกรรมท่ีเกิดข้ึนจากธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัทรัสต์
พฒันาข้ึนในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนเน่ืองจากเป็นการขยายการใหสิ้นเช่ือออกไปนอกเหนือจาก
ระบบธนาคารพาณิชย ์ดงันั้น ธนาคารกลางของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไดป้รับปรุงหลกัเกณฑ์ 
ในการก ากบัดูแลและตรวจสอบใหเ้ขม้แขง็ยิง่ข้ึน149 ดงัน้ี 

ประการแรก ก าหนดหา้มธนาคารรับประกนัหรือซ้ือคืนทรัพยสิ์นท่ีเป็นสินทรัพยอ์า้งอิงของบริษทั 
ทรัสต ์

ประการท่ีสอง ก าหนดใหบ้ริษทัทรัสตต์อ้งด ารงเงินกองทุนเพื่อให้เกิดความมัน่ใจวา่บริษทัทรัสต ์
จะมีเงินกองทุนท่ีสัมพนัธ์กบัการถือครองทรัพยสิ์น 

ประการท่ีสาม ก าหนดให้ตอ้งมีส่วนต่างร้อยละ 30 ของสินทรัพยข์องธนาคารท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทั 
ทรัสต ์กบัสินทรัพยท่ี์ใหสิ้นเช่ือ 

ประการท่ีส่ี สินทรัพยท์ั้งหมดท่ีธนาคารถือผา่นบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารและบริษทัทรัสตจ์ะตอ้ง
ปรากฏบนงบการเงินของธนาคาร และตอ้งมีการด ารงเงินกองทุนท่ีเพียงพอดว้ย 

 

                                                           
149 Ibid. p. 4. 



บทที ่5 
บทวเิคราะห์ 

 

5.1 ประมวลผลสัมภาษณ์ 
 

       คณะผูว้จิยัไดด้ ำเนินกำรสัมภำษณ์บุคคลผูเ้ก่ียวขอ้งกบักำรประกอบธุรกิจดำ้นกำรเงิน ทั้งภำครำชกำร 
ภำคเอกชน รวมถึงนกัวชิำกำรท่ีเก่ียวขอ้งกบัสถำบนักำรเงิน และภำคหลกัทรัพย ์โดยมีกำรก ำหนดแนว
ค ำถำมสัมภำษณ์เก่ียวกบัธนำคำรเงำในเร่ืองนิยำมควำมหมำยของธนำคำรเงำ สถำนกำรณ์ธนำคำรเงำใน
ต่ำงประเทศท่ีมีนยัส ำคญัในปัจจุบนั และผลกระทบท่ีจะเกิดข้ึน แนวโนม้กำรเกิดธนำคำรเงำในประเทศไทย 
รวมถึงควำมพอเพียงของกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำ และแนวทำงกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำในประเทศไทย  
ซ่ึงค ำถำมดงักล่ำวพิจำรณำถึงควำมรู้ ประสบกำรณ์ และควำมเช่ียวชำญของผูใ้หส้ัมภำษณ์ และท ำใหเ้ห็นถึง
ควำมหมำยสถำนกำรณ์ ผลกระทบ และแนวทำงกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำ เพื่อน ำมำใชป้ระกอบกำรวเิครำะห์
และเสนอแนะแนวทำงในกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำในประเทศไทยต่อไป ซ่ึงบทสัมภำษณ์บุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง
ดงักล่ำว เป็นกำรแสดงควำมคิดเห็นส่วนบุคคลไม่ไดเ้ป็นกำรแสดงควำมเห็นในนำมของหน่วยงำนแต่อยำ่งใด 
โดยคณะผูว้จิยัสำมำรถประมวลผลกำรสัมภำษณ์ได ้ดงัน้ี 
 
       5.1.1 ข้อมูลโดยรวมของผู้ให้สัมภาษณ์ 
    เพื่อใหไ้ดข้อ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนำคำรเงำ คณะผูว้ิจยัจึงไดท้  ำกำรขอสัมภำษณ์จำกผูท่ี้มีควำมรู้ 
ควำมเช่ียวชำญในดำ้นต่ำง  เช่น เจำ้หนำ้ท่ีจำกหน่วยงำนท่ีก ำกบักำรด ำเนินธุรกรรมทั้งดำ้นกำรเงินกำร
ธนำคำร หรือธุรกิจหลกัทรัพย ์หรือผูบ้ริหำร ผูแ้ทน ท่ีอยูใ่นธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์เป็นตน้ โดยจำกกำร
รวบรวมบทสัมภำษณ์เก่ียวกบัธนำคำรเงำ จ  ำนวนทั้งส้ิน 16 คน สำมำรถจ ำแนกผูใ้หส้ัมภำษณ์ประกอบดว้ย 
เจำ้หนำ้ท่ีของกระทรวงกำรคลงั เจำ้หนำ้ท่ีของส ำนกังำน กลต. เจำ้หนำ้ท่ีของ ธปท. ผูแ้ทนจำกภำคธุรกิจ
ธนำคำรพำณิชย ์ผูแ้ทนภำคธุรกิจหลกัทรัพย ์ผูเ้ช่ียวชำญดำ้นกฎหมำย และนกัวชิำกำร 
 

5.1.2 ความคิดเห็นของผู้ให้สัมภาษณ์เกีย่วกบัประเด็นทีเ่กี่ยวกบั ธนาคารเงา ได้แก่  
5.1.2.1 ควำมคิดเห็นในประเด็นควำมหมำยของธนำคำรเงำ  

                           จำกกำรประมวลผลกำรวเิครำะห์ผูใ้หส้ัมภำษณ์ในประเด็นควำมหมำยของ “ธนำคำรเงำ”                        
ซ่ึงผูใ้หส้ัมภำษณ์ส่วนใหญ่มีควำมคิดเห็นไปในทิศทำงเดียวกนัคือ นำงสำววสิำข ์กิติชยัวฒัน์150 ไดใ้ห้
ควำมหมำยของค ำวำ่ ธนำคำรเงำ คือ กำรท ำธุรกรรมท่ีคลำ้ยกบัธนำคำรแต่ท ำโดยใชช่้องวำ่งของกำรก ำกบั
ดูแล ท ำใหไ้ดรั้บกำรก ำกบัดูแลไม่เท่ำกนั ถำ้มองวำ่ธุรกรรมธนำคำรคือกำรปล่อยกูแ้ละรับเงินฝำกเขำ้มำแลว้
                                                           

150 นำงสำววสิำข ์กิติชยัวฒัน์ ผูว้เิครำะห์ ฝ่ำยนโยบำยและก ำกบักำรแลกเปล่ียนเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
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ไดป้ระโยชน์จำกส่วนต่ำง ธุรกรรมในลกัษณะดงักล่ำวจะเป็นธนำคำรเงำ แมก้ระทัง่โรงรับจ ำน ำก็ถือเป็น
ประเภทหน่ึงของธนำคำรเงำ เพรำะโรงรับจ ำน ำคือกำรเอำของไปฝำกไวแ้ลว้เอำเงินออกมำเป็นลกัษณะ 
กำรกูท่ี้มีหลกัทรัพยป์ระกนัแต่ไม่มีกำรก ำกบัดูแล รวมถึง Microfinance151 และ Microcredit ท่ีเป็นหน้ี 
ขนำดเล็กระยะสั้น ดอกเบ้ียสูง ๆ  ท่ีไม่ไดมี้กำรก ำกบัดูแลแบบปกติ ก็จะเขำ้ข่ำยเป็นธนำคำรเงำไดเ้หมือนกนั  
หรือนำงสำวจิดำภำ รอดผล152  ยงัไดใ้หค้วำมหมำยของค ำวำ่ ธนำคำรเงำ คือ ตวักลำงระหวำ่งคนท่ีมีเงิน
เหลือกบัคนท่ีตอ้งกำรเงิน ท ำหนำ้ท่ีคลำ้ยกบัธนำคำรแต่ไม่ถูกก ำกบัดูแลเขม้งวดเท่ำกบัธนำคำร  
หรือควำมหมำยในมุมมองของ ดร.ปิยะศกัด์ิ มำนะสันต์153 ธนำคำรเงำ คือ รูปแบบทำงกำรเงินท่ีไม่ได ้
อยูใ่นรูปแบบธนำคำรพำณิชย ์ทั้งกำรรับฝำกและใหสิ้นเช่ือ รวมถึงกำรรับโอนควำมเส่ียง เช่น กำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization) บริษทัทรัสต ์หรือบริษทัท่ีใหธ้นำคำรหนุนหลงัทำงกำรเงิน 
ในกำรออกตรำสำรเพื่อน ำไปลงทุน รวมถึงเทคโนโลยใีหม่ ๆ เช่น Financial Technology (FinTech)  
กำรใหสิ้นเช่ือท่ีไดป้ระโยชน์ตอบแทนสูง ถำ้มองเป็นภำพใหญ่กำรเงินนอกระบบทั้งหมดก็คือธนำคำรเงำ  

นอกจำกน้ี นำยทรงพล ชีวะปัญญำโรจน์ ไดก้ล่ำววำ่ ธนำคำรเงำเกิดข้ึนไดห้ลำยบริบท 
และหลำยระดบัทั้งในระดบัครอบครัว ระดบัเมือง ระดบัประเทศ มีแทรกอยูเ่สมอ เช่น กำรแลกเช็ค ผูใ้ห้ 
แลกเช็คก็เป็นเหมือนผูใ้หสิ้นเช่ือโดยผูใ้หแ้ลกนั้นก็อำจเป็นหน้ีกบัธนำคำรก็ได ้เม่ือผูใ้หแ้ลกเช็คไม่สำมำรถ
ช ำระหน้ีธนำคำร ก็จะกลำยเป็นหน้ีท่ีไม่ก่อให้เกิดรำยได ้(Non – Performing Loans: NPLs) จึงเป็นธนำคำร
เงำรูปแบบหน่ึง แต่ธนำคำรเงำท่ีจะมีผลกระทบเป็นวงกวำ้งนั้นจะเป็นลกัษณะกำรระดมทุนขนำดใหญ่154  
 5.1.2.2 ควำมคิดเห็นในประเด็นสถำนกำรณ์ธนำคำรเงำในต่ำงประเทศท่ีมีนยัส ำคญัต่อประเทศไทย 
 ผูใ้หส้ัมภำษณ์ส่วนใหญ่กล่ำวในท ำนองเดียวกนัวำ่สถำนกำรณ์ในต่ำงประเทศท่ีท ำให้
ประเทศต่ำง ๆ ตอ้งตระหนกัถึงปัญหำท่ีเกิดข้ึน คือ ประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีน เม่ือประมำณปี  
ค.ศ. 2014  ในมีกำรประกอบธุรกิจท่ีเรียกวำ่ธนำคำรเงำอยำ่งแพร่หลำย โดยปรำกฏตำมส่ือส่ิงพิมพ ์
วำ่มีกำรออกตรำสำรโดยผำ่นกองทรัสต ์ซ่ึงกองทุนดงักล่ำวเป็นท่ีดึงดูดนกัลงทุนท่ีควำมสำมำรถทำงกำรเงิน
สูงเพรำะวำ่ใหผ้ลตอบแทนค่อนขำ้งดี แต่ดว้ยเหตุท่ีกำรซ้ือตรำสำรผำ่นธนำคำรท ำให้นกัลงทุนเขำ้ใจวำ่ 
เป็นผลิตภณัฑข์องธนำคำร เม่ือเกิดควำมเสียหำยข้ึนมำ นกัลงทุนก็จะไปเรียกร้องกบัธนำคำร  
ซ่ึงก็ถูกธนำคำรปฏิเสธ เน่ืองจำกไม่ใช่ผลิตภณัฑข์องธนำคำร ซ่ึงในขณะนั้นทำงกำรของประเทศสำธำรณรัฐ
ประชำชนจีนยงัไม่มีกำรก ำกบัดูแล155  

                                                           
151Microfinance คือ กำรใหบ้ริกำรทำงดำ้นกำรออม (Microsaving) กำรใหสิ้นเช่ือ (Microcredit) กำรประกนัภยั 

(Microinsurance) และกำรโอนเงิน แก่คนจนและผูท่ี้มีรำยไดน้อ้ย รวมถึงวสิำหกิจขนำดยอ่ม 
152นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
153ดร. ปิยศกัด์ิ มำนะสนัต ์ผูอ้  ำนวยกำรฝ่ำยวจิยัเศรษฐกิจและอุตสำหกรรม ธนำคำรเกียรตินำคิน จ ำกดั (มหำชน) 
154นำยทรงพล ชีวะปัญญำโรจน์ รองกรรมกำรผูจ้ดักำรใหญ่ ผูบ้ริหำรฝ่ำยงำน สำยงำนบริหำรจดักำรทำงกำรเงิน

เพ่ือธุรกิจ ธนำคำรกรุงไทย จ ำกดั (มหำชน) 
155นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
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หน่ึงในสำเหตุของกำรเกิดผลิตภณัฑท่ี์เรียกวำ่ธนำคำรเงำในประเทศสำธำรณรัฐ 
ประชำชนจีน เน่ืองจำกธนำคำรของสำธำรณรัฐประชำชนจีนส่วนใหญ่จะเป็นธนำคำรของรัฐกำรก ำกบัดูแล
ค่อนขำ้งเขม้งวด และจะมีกำรจ ำกดักำรใหสิ้นเช่ือโดยรัฐจะก ำหนดวำ่ธนำคำรจะใหสิ้นเช่ือกบัภำคธุรกิจ 
ไหนไดบ้ำ้ง เช่น เหล็ก ถ่ำนหิน ก็จะเนน้กำรใหสิ้นเช่ือไปในภำคธุรกิจนั้น ๆ และองคก์รธุรกิจในประเทศ
สำธำรณรัฐประชำชนจีนมกัจะเป็นรัฐวสิำหกิจ (State Own Enterprises: SOEs) เพรำะฉะนั้นธนำคำรจึงเนน้
กำรปล่อยกูใ้ห ้SOEs เพรำะถือวำ่มีกำรประกนัจำกรัฐ ท ำใหธุ้รกิจทัว่ไปหรือธุรกิจขนำดเล็กเขำ้ไม่ถึงสินเช่ือ 
จึงตอ้งหำสินเช่ือนอกระบบแบบอ่ืน156  ต่อมำในปี พ.ศ. 2558 (ค.ศ. 2015) ทำงกำรประเทศสำธำรณรัฐ
ประชำชนจีนไดแ้กปั้ญหำ Local Government  Bond โดยใหรั้ฐบำลทอ้งถ่ินแสดงขอ้มูลต่อสำธำรณะ 
วำ่ผลิตภณัฑใ์ดท่ีรัฐบำลทอ้งถ่ินจะรับและออกเป็นพนัธบตัรของรัฐท่ีออกโดยรัฐบำลทอ้งถ่ินแทน157 
 5.1.2.3 ควำมคิดเห็นในประเด็นแนวโนม้ของประเทศไทยท่ีอำจเกิดธนำคำรเงำ และจะส่งผล
กระทบต่อระบบกำรเงินหรือกำรก ำกบัดูแลดำ้นกำรเงินของประเทศไทย 
      ผูใ้หส้ัมภำษณ์ส่วนใหญ่ไดเ้สนอมุมมองแนวโนม้ของประเทศไทยท่ีจะเกิดธนำคำรเงำ 
วำ่หำกพิจำรณำจำกค ำนิยำมธนำคำรเงำท่ีกล่ำวมำแลว้ ร่วมกบัค ำนิยำมของ FSB จะเห็นวำ่ในประเทศไทย 
มีรูปแบบของธนำคำรเงำปรำกฏอยูแ่ลว้ เช่น โรงรับจ ำน ำ แต่ถือเป็นสัดส่วนท่ีเล็กมำก ๆ หรือหน้ีนอกระบบ
ก็ถือวำ่เป็นธนำคำรเงำดว้ยเช่นเดียวกนั แต่ธนำคำรเงำก็ไม่ใช่จะมีแต่ขอ้เสียไปทั้งหมด เพรำะหำกมีกำรก ำกบั
ดูแลท่ีเขม้งวดเกินไป ก็จะเป็นกำรปิดกั้นควำมตอ้งกำรของคนจึงท ำใหค้นหำช่องวำ่งไปลงทุนเพิ่ม  
หน่วยงำนก ำกบัดูแลก็พิจำรณำควำมเหมำะสมในภำพรวมเพื่อกำรก ำกบัดูแล แต่ก็ควรใหก้ลไกของตลำด
สำมำรถท ำงำนต่อไปได ้ดงันั้น ธนำคำรเงำถือเป็นนวตักรรมทำงกำรเงินประเภทหน่ึงท่ีเป็นช่องทำงท ำให้ 
คนเขำ้ถึงสินเช่ือได ้หำกภำครัฐมีกำรติดตำมและออกมำตรกำรท่ีก ำกบัดูแลอยำ่งทนัต่อสถำนกำรณ์ 
ท่ีเปล่ียนแปลงไป ท ำใหเ้กิดควำมโปร่งใส และไม่ด ำเนินกำรในลกัษณะท่ีท ำใหก้ลไกของตลำดไม่ตรงกบั
สภำพควำมเป็นจริง ก็ไม่น่ำจะเกิดปัญหำ 

นอกจำกน้ี ธุรกรรมท่ีน่ำจะก่อใหเ้กิดธนำคำรเงำในประเทศไทย ไดแ้ก่ กองทุนรวม 
ตลำดเงิน (Money Market Fund) เพรำะมีขนำดค่อนขำ้งใหญ่และไดรั้บควำมนิยมจำกผูฝ้ำกเงิน 
เพรำะดอกเบ้ียเงินฝำกก็ไม่จูงใจ และผลิตภณัฑเ์หล่ำน้ีก็เป็นผลิตภณัฑข์องบริษทัลูกของธนำคำร ขำยผำ่น
ธนำคำร จึงมีควำมเป็นไปไดท่ี้พนกังำนจะชกัชวนแนะน ำวำ่เป็นกำรฝำกเงินหรือเอำเงินมำลงทุนท่ีได้
ผลตอบแทนดีกวำ่กำรฝำกเงินปกติ ไม่เส่ียงสูงเท่ำกำรลงทุนซ้ือหุน้ และจะถอนเม่ือไหร่ก็ได้158  
 
 

                                                           
156นำงสำววสิำข ์กิติชยัวฒัน์ ผูว้เิครำะห์ ฝ่ำยนโยบำยและก ำกบักำรแลกเปล่ียนเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
157นำงสำววสิำข ์กิติชยัวฒัน์ ผูว้เิครำะห์ ฝ่ำยนโยบำยและก ำกบักำรแลกเปล่ียนเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
158นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
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5.1.2.4 ควำมคิดเห็นในประเด็นกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำของหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งในปัจจุบนั  
และแนวทำงกำรก ำกบัดูแลท่ีเหมำะสมของประเทศไทย 

ผูใ้หส้ัมภำษณ์ส่วนใหญ่ไดน้ ำเสนอมุมมองในประเด็นกำรก ำกบัดูแลของหน่วยงำน 
ในปัจจุบนัในทิศทำงเดียวกนัวำ่  

(1) ภำคธุรกิจธนำคำร ปัจจุบนัประเทศไทยมีกฎหมำยท่ีจะสำมำรถก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำร
เงำได ้ไดแ้ก่ มำตรำ 5 ของพระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551 ก ำหนดใหธ้นำคำรแห่งประเทศ
ไทยสำมำรถออกพระรำชกฤษฎีกำเพื่อก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีมีกำรระดมทุนจำกประชำชน เพื่อเป็นกำรคุม้ครอง
ใหอ้ยูภ่ำยใตก้ฎหมำยน้ี เพรำะฉะนั้นมำตรำน้ีจะสำมำรถก ำกบัดูแลธุรกรรมท่ีนอกเหนือจำกกำรก ำกบัดูแล
ไปได ้แต่เม่ือใดท่ีธนำคำรเงำจะมีควำมเส่ียงต่อตลำดกำรเงิน และหำกกำรท่ีธนำคำรเงำเกิดจำกกำรก ำกบัดูแล 
ท่ีเขม้งวดเกินไปก็ควรหำจุดสมดุลในกำรก ำกบัดูแลระหวำ่งธนำคำรและ Non-Bank และควรมีกำรตรวจสอบ
มูลค่ำเพื่อดูขนำดของธนำคำรเงำวำ่ถึงเวลำท่ีจะตอ้งก ำกบัดูแลแลว้หรือยงั โดยแนวทำงกำรก ำกบัดูแลควร
พิจำรณำถึง 1) กำรก ำกบัดูแลและกำรออกกฎหมำยเพื่อก ำกบั ธนำคำรเงำ เน่ืองจำกธนำคำรเงำอยูใ่นทุกสำขำ
ของธุรกิจทำงกำรเงิน ควรพิจำรณำวำ่กำรก ำกบัดูแลเก่ียวกบักำรท ำธุรกรรมทำงกำรเงินต่ำง ๆ เป็นอยำ่งไร 
เขม้งวดเกินไปหรือเหมำะสมหรือไม่ เช่น ธนำคำรพำณิชย ์ธุรกิจประกนัภยั เพรำะหำกมีควำมเขม้งวดมำก
เกินไปก็จะมีองคก์รท่ีจะท ำธุรกรรมเพื่อหลีกเล่ียงกำรก ำกบัดูแลท่ีเขม้งวดนั้น 2) กำรคุม้ครองผูบ้ริโภค  
กำรใหค้วำมรู้ทำงกำรเงินกบัผูบ้ริโภคเพื่อใหมี้ควำมรู้ควำมเขำ้ใจถึงควำมเส่ียงในกำรลงทุนและผูป้ระกอบ
ธุรกิจเองก็ตอ้งเปิดเผยขอ้มูลดว้ย 

(2) ภำคธุรกิจหลกัทรัพย ์ลกัษณะของผลิตภณัฑท่ี์อำจอยูใ่นควำมหมำยของธนำคำรเงำ 
ในมุมมองของเจำ้หนำ้ท่ี ก.ล.ต. นั้นคือ กองทุนรวม MMFs และ Daily Redemption Funds ในส่วนของ 
MMFs หรือกองทุนรวมตลำดเงิน จะมีลกัษณะก่ึงบญัชีออมทรัพย ์คือสำมำรถฝำกถอนได ้ไถ่ถอนได ้
ใน T+1 และ NAV ไม่ไดเ้ปล่ียนแปลงมำก เป็นกองท่ีมีควำมปลอดภยักบันกัลงทุน เน่ืองจำกหลกัเกณฑ ์
ของ กลต. มีกำรควบคุมท่ีเขม้มำกกวำ่ กล่ำวคือ ตอ้งลงทุนระยะสั้นไม่เกิน 397 วนั และลงทุนในสินทรัพย ์
ท่ีมัน่คง Rating A ข้ึนไป และตอ้งมีกำรกระจำยควำมเส่ียงในกำรลงทุน เป็นตน้ ดงันั้น กำรลงทุนในลกัษณะ
ดงักล่ำว จะลดควำมเส่ียงในสินทรัพยเ์พรำะเป็นสินทรัพยท่ี์มีคุณภำพ ประกอบกบัเป็นกำรลงทุนระยะสั้น
กำรเปล่ียนแปลงของรำคำจึงไม่ผนัผวนมำกนกั  

Daily Redemption Fund จะมีลกัษณะท่ีคลำ้ยกบั MMFs คือ ลงทุนในตรำสำรหน้ี
เหมือนกนั แต่เกณฑจ์ะผอ่นคลำยกวำ่ ไม่ละเอียดเท่ำ MMFs จะเป็นเกณฑล์งทุนทัว่ ๆ ไป เช่น ก ำหนดให้
ตอ้งลงทุนในตรำสำรหน้ี ถำ้เป็น Investment Grade จะกระจำยใหบ้ริษทัละ 15% ถำ้เป็น Non-Investment 
Grade ก็จะมีเพดำนก ำหนดไว ้ดงันั้น MMFs และ Daily Redemption Funds มีรูปแบบคลำ้ยธนำคำรเงำ แต่
หน่วยงำนก ำกบัในปัจจุบนัมีหลกัเกณฑก์ ำกบัดูแลผลิตภณัฑท์ั้งสองอยู ่จึงไม่คิดวำ่น่ำจะเกิดปัญหำได ้

แนวทำงกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำท่ีเหมำะสมนั้นข้ึนกบัวิวฒันำกำรทำงกำรเงินของ 
แต่ละประเทศ จึงไม่มีค  ำตอบท่ีใชก้บัทุกประเทศวำ่ควรก ำกบัดูแลอยำ่งไร จึงตอ้งพิจำรณำวำ่หลกัเกณฑ ์
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ท่ีมีอยูเ่พียงพอหรือไม่หำกเกิดปัญหำเช่นเดียวกบัต่ำงประเทศ แต่กำรจะออกกฎหมำยเพื่อรองรับหรือป้องกนั
ไม่ใหเ้กิดธนำคำรเงำเป็นไปไดย้ำก กำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำของไทยอำจตอ้งศึกษำจำกประสบกำรณ์ 
ของต่ำงประเทศ เช่น ประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีนแกปั้ญหำโดยแกก้ฎหมำยเก่ียวกบัธนำคำร  
ปรับปรุงมำตรฐำนกำรบญัชี วธีิกำรตรวจสอบบญัชี  ก ำหนดใหมี้กำรเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบั WMP 
โดยเฉพำะ เป็นตน้  

นอกจำกน้ี แนวทำงก ำกบัดูแลท่ีเหมำะสมคงตอ้งเนน้กำรคุม้ครองผูบ้ริโภคโดยเฉพำะ 
อยำ่งยิง่ผูป้ระกอบกำรรำยยอ่ย ๆ แต่ถำ้คุม้ครองมำกไปก็อำจเป็น Moral Hazard ได ้อยำ่งเช่น ผูบ้ริโภค 
ในประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีนก็เขำ้ใจวำ่อยำ่งไรรัฐก็คุม้ครอง และก็มีบำงคนแมว้ำ่จะรู้วำ่มีควำมเส่ียง
แต่ก็ยงักลำ้เขำ้ไปลงทุนอยูดี่ เพรำะฉะนั้นกำรปกป้องมำกเกินไปก็ไม่ใช่ผลดีทั้งหมด ดงันั้น จึงตอ้งหำจุด
สมดุล และภำครัฐควรเพิ่มกำรใหค้วำมรู้ทำงกำรเงิน และกำรตระหนกัรู้ถึงควำมเส่ียงในกำรลงทุน  
รวมถึงกำรเปิดเผยขอ้มูล ซ่ึงจริง ๆ ทุกประเทศก็มีหลกัเกณฑก์ำรเปิดเผยขอ้มูล แต่ถำ้เปิดเผยไม่ละเอียดพอ 
ก็อำจจะไม่มีประโยชน์ 

ประเด็นท่ีจะตอ้งพึงระมดัระวงัส ำหรับกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำในประเทศไทย คือ159 
(1) กฎหมำยและขอ้บงัคบัของไทยในปัจจุบนัท่ีจะใชห้รือไม่ใชบ้งัคบักบัธุรกรรม 

ธนำคำรเงำ ยงัขำดควำมชดัเจน ขำดกำรพฒันำอยำ่ง จริงจงัและต่อเน่ืองเป็นพลวตัร ตวัอยำ่งเช่น กฎหมำย               
วำ่ดว้ยธุรกรรมทำงอิเล็กทรอนิกส์ ท่ีน่ำจะเป็นกฎหมำยหลกัท่ีจะใชบ้งัคบักบัธุรกรรมธนำคำรเงำในปัจจุบนั 
ยงัขำดควำมเหมำะสม จึงมีควำมจ ำเป็นอยำ่งเร่งด่วนท่ีจะตอ้งพฒันำปรับปรุงไปในแนวทำงและสอดคลอ้ง
กบักำรพฒันำธุรกรรม มิฉะนั้น กฎหมำย กฎ ระเบียบ ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรก ำกบัดูแล จะเป็นอุปสรรค 
ต่อกำรพฒันำเศรษฐกิจและสังคมเสียเอง" 

(2) ผูมี้อ ำนำจตำมกฎหมำยในกำรก ำกบัดูแลผูป้ระกอบกำรในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบั 
ธนำคำรเงำ ในปัจจุบนัก็ดูเหมือนจะมีเพียงธนำคำรแห่งประเทศไทยและกระทรวงกำรคลงั ซ่ึงเห็นวำ่
ธุรกรรมและผลิตภณัฑท่ี์เก่ียวขอ้งกบัธนำคำรเงำยงัมีอยูม่ำกมำยและกวำ้งขวำงเกินไปกวำ่อ ำนำจของ ธปท.  
และกระทรวงกำรคลงัท่ีจะสำมำรถก ำกบัดูแลใหค้รอบคลุมไปถึงธุรกรรมของธนำคำรเงำไปไดท้ั้งหมด  
ส่วนแนวทำงในกำรแกปั้ญหำดงักล่ำวก็คงจะข้ึนอยูก่บันโยบำยท่ีชดัเจนในกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำ 
และจะตอ้งเป็นกำรรวมศูนยห์รือกระจำยกำรก ำกบัดูแลกนัเป็นครัสเตอร์อยำ่งไร หรือไม่" 

(3) ปัญหำตำมขอ้ (1) และขอ้ (2) ดงักล่ำวขำ้งตน้ เป็นท่ีมำของกำรท ำใหข้ำดควำมพร้อม 
และขำดทิศทำงในกำรพฒันำกฎหมำยและกฎขอ้บงัคบัในกำรก ำกบัดูแลธุรกรรมธนำคำรเงำ" 
 
 
                                                           

     159 นำยเกรียงศกัด์ิ สวสัด์ิพำณิชย ์ผูอ้  ำนวยกำรคณะกรรมกำรอ ำนวยกำรดำ้นกฎหมำย คณะกรรมกำรร่วมสำม
สถำบนั (สภำหอกำรคำ้ สภำอุตสำหกรรม สมำคมธนำคำรไทย) 
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5.2 บทวเิคราะห์ 
 
จำกกำรศึกษำกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำทั้งแนวคิดและลกัษณะของธุรกิจธนำคำรเงำ สภำพปัญหำ 

ท่ีเกิดข้ึน ประสบกำรณ์ธนำคำรเงำในต่ำงประเทศ รวมถึงกฎหมำยของประเทศไทย กฎหมำยต่ำงประเทศ  
และแนวทำงกำรก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำสำกล รวมถึงบทสัมภำษณ์จำกบุคคลท่ีมีควำมเก่ียวขอ้ง 
ในภำคธุรกิจกำรเงินเพื่อน ำมำใชป้ระกอบกำรวเิครำะห์ คณะผูว้จิยัเห็นวำ่ ประเทศไทยมีกำรก ำกบัดูแลธุรกิจ
ภำคกำรเงิน และมีกฎหมำยท่ีก ำหนดหลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแลเป็นไปตำมหลกัสำกล แต่ในกรณีของ 
กำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำนั้น ยงัขำดแนวทำงในกำรก ำกบัดูแลท่ีเหมำะสม และชดัเจน ซ่ึงสำมำรถ
วเิครำะห์ไดเ้ป็น 2 ส่วน คือ ส่วนแรก คือ ลกัษณะในกำรประกอบธุรกิจ และ ส่วนท่ีสอง คือ กำรก ำกบัดูแล 
ตำมกฎหมำย ดงัน้ี 
 
 5.2.1 ลกัษณะในการประกอบธุรกจิ 
 5.2.1.1 ลกัษณะในกำรประกอบธุรกิจดำ้นกำรเงิน 

กำรประกอบธุรกิจกำรเงินไม่วำ่จะด ำเนินกำรในลกัษณะสถำบนักำรเงิน หรือ Non-Bank  
ก็ตอ้งมีหน่วยงำนก ำกบัดูแลท ำหนำ้ท่ีกำรก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจ มีกำรก ำหนดสถำนะทำงกฎหมำย  
และมีกฎหมำยท่ีก ำหนดหลกัเกณฑใ์นกำรกำรก ำกบัดูแล เน่ืองจำกกำรประกอบธุรกิจดำ้นกำรเงิน 
มีกำรด ำเนินกำรท่ีเก่ียวขอ้งกบัประชำชนทั้งในเร่ืองกำรเป็นตวักลำงรับเงินฝำกเงิน กำรใหสิ้นเช่ือ  
หรือกำรระดมทุน รวมไปถึงกำรลงทุนหำผลประโยชน์ ซ่ึงกำรประกอบธุรกิจดงักล่ำวตอ้งอำศยัควำมมัน่คง
อยำ่งมำก ดว้ยเหตุผลน้ีเองท ำใหภ้ำครัฐตอ้งมีมำตรกำรควบคุม และก ำกบัดูแลเพื่อสร้ำงเสถียรภำพ 
และควำมมัน่คงใหก้บัสถำบนัและระบบเศรษฐกิจ รวมถึงเป็นกำรคุม้ครองประชำชนอีกดว้ย  
ซ่ึงกำรประกอบธุรกิจดำ้นกำรเงินสำมำรถแบ่งออกได ้ดงัต่อไปน้ี 

(1) ธุรกิจสถำบนักำรเงิน 
        กำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงินเป็นไปตำมพระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน  
พ.ศ. 2551 ซ่ึงกฎหมำยดงักล่ำวก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงิน 3 ประเภท คือ ธนำคำรพำณิชย ์
บริษทัเงินทุน และบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ โดยไดก้ ำหนดนิยำมในมำตรำ 4 “ธุรกิจสถำบนักำรเงิน” 
หมำยควำมวำ่ ธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์ธุรกิจเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ และใหห้มำยควำมรวมถึง 
กำรประกอบธุรกิจของสถำบนักำรเงินเฉพำะกิจดว้ย ดงันั้น กำรก ำกบักำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงิน 
จึงครอบคลุมถึง ธนำคำรพำณิชย ์บริษทัเงินทุน บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ และสถำบนักำรเงินเฉพำะกิจ 
ท่ีจดัตั้งข้ึนตำมกฎหมำยดว้ย ส่วนค ำวำ่ “สถำบนักำรเงิน” หมำยควำมวำ่ ธนำคำรพำณิชย ์บริษทัเงินทุน 
บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ ซ่ึงสถำบนักำรเงินตำมกฎหมำยไดก้ ำหนดหลกัเกณฑก์ำรจดัตั้งและกำรประกอบ
ธุรกิจเช่นเดียวกนั ดงัน้ี 
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(1.1) ธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์ 
                  มำตรำ 4 แห่งพระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551 ไดก้ ำหนดนิยำม 
ค ำวำ่ “ธุรกิจธนำคำรพำณิชย”์ หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชน 
ท่ีตอ้งจ่ำยคืนเม่ือทวงถำม หรือเม่ือส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จำกเงินนั้นโดยวธีิหน่ึงวธีิใด 
เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขำยตัว๋แลกเงินหรือตรำสำรเปล่ียนมือใด ซ้ือขำยเงินปริวรรตต่ำงประเทศ ซ่ึงกำรประกอบ
ธุรกิจเป็นธนำคำรพำณิชยน์ั้น กฎหมำยไดก้ ำหนดนิยำมไวใ้นมำตรำ 4 ค ำวำ่“ธนำคำรพำณิชย”์ หมำยควำมวำ่ 
บริษทัมหำชนจ ำกดัท่ีไดรั้บอนุญำตใหป้ระกอบธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์และใหห้มำยควำมรวมถึงธนำคำร
พำณิชยเ์พื่อรำยยอ่ย ธนำคำรพำณิชยท่ี์เป็นบริษทัลูกของธนำคำรพำณิชยต่์ำงประเทศ และสำขำของธนำคำร
พำณิชยต่์ำงประเทศท่ีไดรั้บอนุญำตใหป้ระกอบธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์ 

ดงันั้น จะเห็นไดว้ำ่ กำรประกอบธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์เป็นกำรประกอบธุรกิจ 
รับฝำกและใหสิ้นเช่ือกบัประชำชน ดว้ยเหตุผลท่ีธนำคำรพำณิชยป์ระกอบธุรกิจท่ีมีควำมเก่ียวขอ้งประชำชน
น้ีเอง ท ำใหธ้นำคำรพำณิชยต์อ้งถูกก ำกบัดูแลจำกภำครัฐและมีหลกัเกณฑก์ำรก ำกบัดูแลท่ีเขม้งวด ในเร่ือง
กำรประกอบธุรกิจ กำรระดมทุน กำรใหสิ้นเช่ือ และกำรป้องกนัควำมเส่ียง เพื่อใหธ้นำคำรพำณิชยมี์ควำม
มัน่คงเพียงพอ เพรำะหำกไม่มีควำมมัน่คงก็จะเกิดควำมเสียหำยกบัประชำชนผูฝ้ำกเงิน และระบบเศรษฐกิจ
โดยรวมอยำ่งมำก  
 (1.2) ธุรกิจเงินทุน 

มำตรำ 4 แห่งพระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551 ไดก้ ำหนดนิยำม 
ค ำวำ่ “ธุรกิจเงินทุน” หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชนท่ีตอ้งจ่ำยคืน 
เม่ือทวงถำม หรือเม่ือส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้ซ่ึงไม่ใช่กำรรับฝำกเงินหรือรับเงินไวใ้นบญัชีท่ีจะเบิกถอน
โดยใชเ้ช็ค และใชป้ระโยชน์จำกเงินนั้นโดยวธีิหน่ึงวธีิใด เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขำยตัว๋แลกเงินหรือตรำสำร
เปล่ียนมืออ่ืนใด โดยกฎหมำยไดก้ ำหนดนิยำมค ำวำ่ “บริษทัเงินทุน” หมำยควำมวำ่ บริษทัมหำชนจ ำกดั 
ท่ีไดรั้บอนุญำตใหป้ระกอบธุรกิจเงินทุน  
 ดงันั้น จะเห็นไดว้ำ่กำรประกอบธุรกิจเงินทุนเป็นกำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงิน 
จำกประชำชนเช่นเดียวกบัธนำคำรพำณิชย ์แต่ไม่ไดจ้ดัท ำในรูปแบบกำรเปิดบญัชีท่ีมีกำรเบิกถอนโดยใชเ้ช็ค  

(1.3) ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ 
                                           มำตรำ 4 แห่งพระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551 ไดก้ ำหนดนิยำม 
ค ำวำ่ “ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์” หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชน 
ท่ีจะจ่ำยคืนเม่ือส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จำกเงินนั้นอยำ่งหน่ึงอยำ่งใด ดงัต่อไปน้ี 
 (1.3.1) กำรใหกู้ย้มืเงินโดยวธีิรับจ ำนองอสังหำริมทรัพย ์

(1.3.2) กำรรับซ้ืออสังหำริมทรัพยโ์ดยวธีิขำยฝำก 
โดยกฎหมำยไดก้ ำหนดนิยำมค ำวำ่ “บริษทัเครดิตฟองซิเอร์” หมำยควำม

วำ่ บริษทัมหำชนจ ำกดัท่ีไดรั้บอนุญำตใหป้ระกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์  
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ดงันั้น จะเห็นไดว้ำ่ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ มีลกัษณะเป็นกำรรับเงินฝำก
จำกประชำชนเช่นเดียวกบัธนำคำรพำณิชยแ์ละบริษทัเงินทุน และมีกำรใหสิ้นเช่ือโดยกำรรับจ ำนอง
อสังหำริมทรัพยแ์ละกำรขำยฝำกดว้ย 

จำกนิยำมกำรประกอบธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์บริษทัเงินทุน และบริษทั 
เครดิตฟองซิเอร์ดงักล่ำวขำ้งตน้ เห็นวำ่ กำรประกอบธุรกิจเป็นสถำบนักำรเงินทั้ง 3 ประเภท มีลกัษณะ 
ท่ีเหมือนกนัคือ กำรท ำหนำ้ท่ีรับเงินฝำกจำกประชำชน และสำมำรถท ำธุรกิจใหสิ้นเช่ือไดด้ว้ย ซ่ึงกำร
ประกอบธุรกิจรับเงินฝำกจำกประชำชนดงักล่ำว ตอ้งกำรควำมมัน่คงในกำรประกอบธุรกิจเป็นอยำ่งมำก 
ดงันั้น ในกำรจดัตั้งสถำบนักำรเงินทั้ง 3 ประเภท กฎหมำยจึงก ำหนดใหผู้ป้ระกอบธุรกิจตอ้งจดทะเบียน 
เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัมหำชนจ ำกดั เน่ืองจำกตอ้งกำรใหมี้กำรก ำกบัดูแลกำรด ำเนินกำรของนิติบุคคล
ตำมกฎหมำยบริษทัมหำชน พ.ศ. 2535 ซ่ึงมีหลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแลท่ีเขม้งวดกวำ่กำรจดัตั้งบริษทัจ ำกดั 
อีกทั้งกำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงินตอ้งมีกำรขำยหุน้ใหก้บัมหำชนเป็นจ ำนวนมำกจึงมีควำมจ ำเป็น 
ท่ีตอ้งจดัตั้งเป็นบริษทัมหำชน โดยกำรยืน่ขอจดทะเบียนจดัตั้งบริษทัมหำชนตอ้งยืน่ค  ำขอต่อรัฐมนตรี 
วำ่กำรกระทรวงกำรคลงัก่อน และเม่ือจดัตั้งไดแ้ลว้ จึงค่อยขออนุญำตประกอบธุรกิจธนำคำรพำณิชย ์
จำกรัฐมนตรีวำ่กำรกระทรวงกำรคลงัอีกคร้ังหน่ึง โดยกำรพิจำรณำใหใ้บอนุญำตประกอบธุรกิจเป็นอ ำนำจ
ของรัฐมนตรีวำ่กำรกระทรวงกำรคลงัโดยควำมเห็นชอบของธนำคำรแห่งประเทศไทย 
  

นอกจำกน้ี กำรจดัตั้งธนำคำรพำณิชยย์งัตอ้งมีกำรก ำกบัดูแลเร่ืองหุ้น ผูถื้อหุ้น 
และกรรมกำรของธนำคำรพำณิชยด์ว้ย เพื่อเสริมสร้ำงควำมมัน่คงใหก้บัสถำบนักำรเงินนั้น โดยก ำหนดให้
หุน้ของสถำบนักำรเงินตอ้งเป็นหุน้ชนิดระบุช่ือผูถื้อมีมูลค่ำของหุน้ไม่เกินหุน้ละ 100 บำท และมีขอ้จ ำกดั
หำ้มโอนหุน้ดว้ย ส่วนผูถื้อหุ้นและกรรมกำรนั้น ตอ้งมีบุคคลผูมี้สัญชำติไทยถือหุน้ไม่ต ่ำกวำ่ร้อยละ 75  
ของจ ำนวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงและจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทั้งหมด และตอ้งมีกรรมกำรผูมี้สัญชำติไทย ไม่ต ่ำกวำ่ 
3 ใน 4 ของจ ำนวนกรรมกำรทั้งหมด อยำ่งไรก็ดี กฎหมำยยงัไดก้ ำหนดหลกัเกณฑผ์อ่นผนัเร่ืองจ ำนวนผูถื้อ
หุน้และกรรมกำรไวใ้นกรณีท่ีธนำคำรแห่งประเทศไทยเห็นสมควร อำจอนุญำตใหมี้ผูถื้อหุน้ท่ีไม่ใช่บุคคล
สัญชำติไทยถือหุน้ไดร้้อยละ 49 ของจ ำนวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงและจ ำหน่ำยไดแ้ลว้ทั้งหมด และตอ้ง 
มีกรรมกำรผูมี้สัญชำติไทย ไดเ้กิน 1 ใน 4 แต่ไม่เกินก่ึงหน่ึงของจ ำนวนกรรมกำรทั้งหมด แต่หำกมีกรณี 
ท่ีมีควำมจ ำเป็น ไดแ้ก่ มีเหตุจ ำเป็นตอ้งแกไ้ขฐำนะด ำเนินกำร หรือ เพื่อเสริมสร้ำงควำมมัน่คงของสถำบนั
กำรเงิน หรือเพื่อควำมมัน่คงของระบบสถำบนักำรเงิน รัฐมนตรีวำ่กำรกระทรวงกำรคลงัโดยค ำแนะน ำ 
ของธนำคำรแห่งประเทศไทย สำมำรถผอ่นผนัใหบุ้คคลผูไ้ม่มีสัญชำติไทยถือหุน้ไดเ้กินกวำ่ร้อยละ 49  
ของจ ำนวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงและจ ำหน่ำยไดแ้ลท้ั้งหมด และใหมี้กรรมกำรท่ีเป็นบุคคลผูไ้ม่มีสัญชำติ
ไทยไดเ้กินกวำ่ก่ึงหน่ึงของจ ำนวนกรรมกำรทั้งหมด 
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 ส่วนเร่ืองกำรด ำเนินธุรกิจ กำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงินเป็นกำรด ำเนินกำร 
เพื่อรับฝำกเงิน กำรใหสิ้นเช่ือ และลงทุนหำผลประโยชน์กบัเงินท่ีรับฝำกมำนั้น ซ่ึงผูฝ้ำกเงินมีควำมมุ่งหวงั 
ท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนจำกสถำบนักำรเงินในรูปแบบของดอกเบ้ีย160 โดยสถำบนักำรเงินเป็นผูป้ระกอบ
ธุรกิจรับฝำกเงินตอ้งมีควำมมัน่คง และควำมน่ำเช่ือถือในกำรประกอบธุรกิจ ส่วนกำรใหสิ้นเช่ือเป็นกำร
ด ำเนินกำรโดยกำรน ำเงินฝำกท่ีระดมทุนมำจำกประชำชนมำใหสิ้นเช่ือกบับุคคลหรือสถำบนัอ่ืน โดยสถำบนั
กำรเงินจะไดรั้บประโยชน์จำกดอกเบ้ียเงินกูด้งักล่ำว และน ำดอกเบ้ียเงินกูท่ี้ไดรั้บมำจ่ำยคืนใหก้บัผูฝ้ำกเงิน  
ซ่ึงกำรรับเงินฝำกและกำรใหสิ้นเช่ือจะถูกก ำกบัดูแลตำมกฎหมำยทั้งในเร่ืองกำรก ำหนดอตัรำดอกเบ้ีย 
เงินฝำก อตัรำดอกเบ้ียเงินกู ้อตัรำกำรใหสิ้นเช่ือ กำรด ำรงเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง กำรกนัส ำรอง  
กำรจดัชั้นสินทรัพย ์และกำรรับทรัพยสิ์นเป็นหลกัประกนั เพื่อเป็นหลกัเกณฑใ์หก้ำรรับเงินฝำกและ 
กำรใหสิ้นเช่ือมีควำมสัมพนัธ์กนัอยำ่งเหมำะสม หำกมีกำรใหอ้ตัรำดอกเบ้ียเงินฝำกและดอกเบ้ียเงินกู ้
ไม่สอดคลอ้งกนั หรือมีกำรใหสิ้นเช่ือมำกเกินควำมสำมำรถของสถำบนักำรเงิน ก็อำจจะส่งผลกระทบ 
ต่อกำรประกอบธุรกิจ ประชำชน และระบบกำรเงินโดยรวมได ้นอกจำกน้ี กฎหมำยยงัก ำหนดหลกัเกณฑ์
กำรป้องกนัควำมเส่ียงของสถำบนักำรเงินโดยก ำหนดหลกัเกณฑ ์เช่น กำรกนัเงินส ำรองเพื่อรักษำสภำพ
คล่องของสถำบนักำรเงิน กำรจดัชั้นสินทรัพย ์กำรด ำรงสินทรัพยส์ภำพคล่อง เพื่อควบคุมใหธุ้รกิจสถำบนั
กำรเงินมีควำมมัน่คงสำมำรถน ำเงินมำช ำระใหผู้ฝ้ำกเงินไดเ้ม่ือทวงถำม อีกทั้งปัจจุบนักำรประกอบธุรกิจ
สถำบนักำรเงินมีควำมเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจอ่ืน สถำบนักำรเงินมกัมีกำรจดัตั้งบริษทัลูกข้ึนมำท ำธุรกิจอ่ืน  
เช่น ธุรกิจหลกัทรัพย ์หรือธุรกิจประกนัภยั ท ำใหก้ำรประกอบธุรกิจมีควำมสัมพนัธ์กนัในลกัษณะบริษทั 
แม่ – ลูก ดงันั้น กำรก ำกบัดูแลจึงตอ้งมีกำรก ำกบัดูแลแบบกลุ่มธุรกิจ (Consolidated Supervision)161  
เพื่อควบคุมควำมมัน่คงทำงกำรเงิน และกำรเปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวโยงกนั รวมถึงกำรให้สินเช่ือระหวำ่งบริษทั
แม่ – ลูก เพื่อป้องกนัฐำนะของสถำบนักำรเงิน มีกำรก ำหนดหลกัเกณฑเ์ร่ืองกำรแกไ้ขฐำนะทำงกำรเงิน  
โดยในกรณีท่ีสถำบนักำรเงินมีฐำนะหรือกำรด ำเนินงำนท่ีอำจก่อให้เกิดควำมเสียหำยต่อประชำชน ธปท.  
                                                           

160 มำตรำ 4 พระรำชบญัญติัธุรกิจสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551  
    “ธุรกิจธนำคำรพำณิชย”์ หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชนท่ีตอ้งจ่ำยคืนเม่ือ

ทวงถำม หรือเม่ือส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จำกเงินนั้นโดยวธีิหน่ึงวธีิใด เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขำยตัว๋แลก
เงินหรือตรำสำรเปล่ียนมือใด ซ้ือขำยเงินปริวรรตต่ำงประเทศ  

   “ธุรกิจเงินทุน” หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชนท่ีตอ้งจ่ำยคืนเม่ือทวงถำม 
หรือเม่ือส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้ซ่ึงไม่ใช่กำรรับฝำกเงินหรือรับเงินไวใ้นบญัชีท่ีจะเบิกถอนโดยใชเ้ช็ค และใชป้ระโยชน์
จำกเงินนั้นโดยวธีิหน่ึงวธีิใด เช่น ใหสิ้นเช่ือ ซ้ือขำยตัว๋แลกเงินหรือตรำสำรเปล่ียนมืออ่ืนใด  

   “ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์” หมำยควำมวำ่ กำรประกอบธุรกิจรับฝำกเงินหรือรับเงินจำกประชำชนท่ีจะจ่ำยคืนเม่ือ
ส้ินระยะเวลำอนัก ำหนดไว ้และใชป้ระโยชน์จำกเงินนั้นอยำ่งหน่ึงอยำ่งใด ดงัต่อไปน้ี 
               (1) กำรใหกู้ย้มืเงินโดยวธีิรับจ ำนองอสงัหำริมทรัพย ์
                    (2) กำรรับซ้ืออสงัหำริมทรัพยโ์ดยวธีิขำยฝำก 

161 พระรำชบญัญติัธุรกิจกสถำบนักำรเงิน พ.ศ. 2551 ส่วนท่ี 5 กลุ่มธุรกิจทำงกำรเงิน. 
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ก็สำมำรถมีค ำสั่งใหส้ถำบนักำรเงินแกไ้ขฐำนะหรือกำรด ำเนินกำร หรือมีค ำสั่งใหส้ถำบนักำรเงินลดทุน 
หรือเพิ่มทุน รวมถึงกำรมีค ำสั่งใหส้ถำบนักำรเงินระงบักำรด ำเนินกำรทั้งหมดหรือบำงส่วนเป็นกำรชัว่ครำว
ภำยใตร้ะยะเวลำท่ีก ำหนด จนถึงสำมำรถมีค ำสั่งควบคุมสถำบนักำรเงิน หรือมีค ำสั่งปิดกิจกำรได ้ 
ซ่ึงหลกัเกณฑท่ี์กล่ำวมำขำ้งตน้ เป็นกำรเสริมสร้ำงควำมมัน่คงในกำรด ำเนินงำนของสถำบนักำรเงิน  
ท ำใหผู้ฝ้ำกเงินหรือประชำชนมีควำมเช่ือมัน่อีกดว้ย 

 (2) กำรประกอบธุรกิจทำงกำรเงินท่ีไม่ใช่สถำบนักำรเงิน (Non-Bank) 
         กำรประกอบธุรกิจ Non-Bank อยูภ่ำยใตป้ระกำศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 (ปว. 58)  
และประกำศกระทรวงกำรคลงั เร่ือง กิจกำรท่ีตอ้งขออนุญำตตำม ขอ้ 5 แห่งประกำศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58  
โดย ปว. 58 ก ำหนดใหกิ้จกำรท่ีมีสภำพคลำ้ยคลึงกนักบักิจกำรธนำคำรพำณิชยต์อ้งขออนุญำตจำก
รัฐมนตรีวำ่กำรกระทรวงกำรคลงั โดยกำรใหบ้ริกำรทำงกำรเงินท่ีไม่ไดมี้กำรรับเงินฝำกจำกประชำชน  
เช่น กำรประกอบธุรกิจบตัรเครดิต กำรประกอบธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคล กำรประกอบธุรกิจบตัรเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ และกำรประกอบธุรกิจสินเช่ือรำยยอ่ยเพื่อกำรประกอบอำชีพ (Nano Finance) ผูท่ี้ประสงค์
ประกอบธุรกิจตอ้งจดทะเบียนจดัตั้งนิติบุคคลประเภทบริษทัจ ำกดัหรือบริษทัมหำชนจ ำกดั โดยจะตอ้ง 
มีทุนจดทะเบียนตำมท่ีกฎหมำยก ำหนดตำมประเภทธุรกิจ เช่น ธุรกิจบตัรเครดิตตอ้งมีทุนจดทะเบียน 
ไม่ต ่ำกวำ่ 100 ลำ้นบำท ธุรกิจบตัรเงินอิเล็กทรอนิกส์ตอ้งมีทุนจดทะเบียนไม่ต ่ำกวำ่ 200 ลำ้นบำท เป็นตน้ 
และตอ้งขออนุญำตประกอบธุรกิจจำกกระทรวงกำรคลงั นอกจำกกำรก ำกบัดูแลตั้งแต่กำรจดัตั้งแลว้  
ยงัก ำกบัดูแลในเร่ืองกำรด ำเนินธุรกิจดว้ย ไม่วำ่จะเป็นกำรเรียกเก็บค่ำธรรมเนียม และดอกเบ้ีย กำรเปิดเผย
ขอ้มูล กำรก ำหนดคุณสมบติัของกรรมกำร หรือผูมี้อ  ำนำจในกำรจดักำร ซ่ึงกำรก ำกบัดูแล Non-Bank นั้น 
กระทรวงกำรคลงัไดม้อบหมำยใหธ้นำคำรแห่งประเทศไทยเป็นผูท้  ำหนำ้ท่ีก ำกบัดูแล  

นอกจำกกำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงินและธุรกิจ Non-Bank แลว้ยงัมีกำรประกอบ
ธุรกิจท่ีมีลกัษณะเป็นกำรระดมทุน กำรใหสิ้นเช่ือ และกำรใหผ้ลตอบแทนลกัษณะเช่นเดียวกบัสถำบนั
กำรเงิน หรือ Non-Bank ดงัน้ี 

(3) กำรออกหลกัทรัพย ์
        กำรออกหลกัทรัพยเ์สนอใหก้บัประชำชนทัว่ไป เป็นกำรด ำเนินกำรโดยบริษทั
ด ำเนินกำรออกหลกัทรัพย ์เช่น หุน้กู ้ใหก้บันกัลงทุนทัว่ไป ซ่ึงกำรออกหลกัทรัพยเ์ป็นกำรระดมทุน 
จำกตลำดทุนลกัษณะหน่ึง โดยกำรออกหลกัทรัพยเ์สนอขำยใหแ้ก่ประชำชนนั้น อยูภ่ำยใตพ้ระรำชบญัญติั
หลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 โดยบริษทัท่ีเสนอขำยหลกัทรัพยจ์ะตอ้งขออนุญำตต่อส ำนกังำน 
ก.ล.ต. ตอ้งมีกำรเปิดเผยขอ้มูลในหนงัสือช้ีชวน มีหลกัเกณฑใ์นกำรเสนอขำยหลกัทรัพยต่์อประชำชน 
รวมถึงหลกัเกณฑอ่ื์น ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น กำรเปิดเผยขอ้มูลทั้งก่อน ระหวำ่ง และภำยหลงักำรเสนอขำย
หลกัทรัพย ์ซ่ึงกำรออกหลกัทรัพยจ์ะถูกส ำนกังำน ก.ล.ต. ก ำกบัดูแลอยำ่งเขม้งวด เน่ืองจำกเป็นกำรเสนอ
ขำยต่อประชำชนทัว่ไป หำกมีควำมเสียหำยเกิดข้ึน ก็จะกระทบต่อควำมเช่ือมัน่ของนกัลงทุน และตลำดทุน
อีกดว้ย 
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(4) กองทุนรวม 
        กำรจดัตั้งกองทุนรวม เป็นกำรด ำเนินกำรโดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุนรวม  
จดัตั้งกองทุนรวมโดยขำยหน่วยลงทุนใหก้บัผูถื้อหน่วยลงทุน น ำเงินท่ีไดรั้บจำกผูถื้อหน่วยไปลงทุน 
ในหลกัทรัพยต่์ำง ๆ ในกองทุน และเม่ือครบก ำหนดระยะเวลำก็น ำผลตอบแทนจ่ำยคืนใหก้บัผูถื้อหน่วย
ลงทุน กองทุนรวมมีหลำยประเภท เช่น กองทุนรวมหุน้ กองทุนรวมตรำสำรหน้ี หรือกองทุนรวม
อสังหำริมทรัพย ์เป็นตน้ ซ่ึงกำรจดัตั้งกองทุนรวมจะอยูภ่ำยใตพ้ระรำชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลำด
หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ซ่ึงมีกำรก ำกบัดูแลกำรจดัตั้งกองทุนรวม โดยบริษทัหลกัทรัพยท่ี์จดัตั้งกองทุนรวม
จะตอ้งขออนุญำตจำกคณะกรรมกำรหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์(คณะกรรมกำร ก.ล.ต.)  

(5) นิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
        กำรจดัตั้งนิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์เป็นกำรจดัตั้ง 
นิติบุคคลข้ึนมำเพื่อท ำธุรกรรมแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยผูจ้  ำหน่ำยสินทรัพย ์(Originator) โอนขำย
ทรัพยสิ์นหรือโอนทรัพยสิ์นไวเ้ป็นหลกัประกนัใหก้บันิติบุคคลเฉพำะกิจท่ีจดัตั้งข้ึน เพื่อใหนิ้ติบุคคล 
เฉพำะกิจด ำเนินกำรออกหลกัทรัพย ์และจ ำหน่ำยหลกัทรัพยใ์หน้กัลงทุน เม่ือไดรั้บเงินจำกนกัลงทุนแลว้ 
นิติบุคคลเฉพำะกิจก็น ำเงินนั้นมำใหก้บั Originator และนิติบุคคลเฉพำะกิจก็น ำสินทรัพยม์ำบริหำรเพื่อน ำ
รำยไดจ้ำกสินทรัพยน์ั้นมำจ่ำยผลตอบแทนใหก้บันกัลงทุน ท ำใหก้ำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
เป็นกำรระดมเงินทุนลกัษณะหน่ึงใหก้บัผูต้อ้งกำรเงินทุน และเป็นกำรลงทุนใหไ้ดผ้ลตอบแทนลกัษณะหน่ึง
นอกเหนือจำกเงินฝำก จำกลกัษณะของธุรกรรมแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์มีลกัษณะเป็นกำรระดม
เงินทุนเพื่อใหสิ้นเช่ือ และให้ผลตอบแทนเหมือนกำรฝำกเงิน ท ำใหต้อ้งมีกำรก ำกบัดูแลกำรท ำธุรกรรม
ดงักล่ำว โดยกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ะอยูภ่ำยใตพ้ระรำชก ำหนดนิติบุคคลเฉพำะกิจ 
เพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2541 โดยกำรท ำธุรกรรมแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
จะถูกก ำกบัดูแลโดยส ำนกังำน ก.ล.ต. โดยผูท่ี้จะท ำกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์จะตอ้งมีกำรจดัตั้ง 
ในรูปบริษทัจ ำกดั บริษทัมหำชนจ ำกดั ทรัสต ์หรือนิติบุคคลลกัษณะอ่ืนท่ีคณะกรรมกำร ก.ล.ต. ประกำศ
ก ำหนด โดยจะตอ้งน ำโครงกำรท่ีจะแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยม์ำขออนุญำตจำกคณะกรรมกำร ก.ล.ต. 
ซ่ึงกำรท ำธุรกรรมแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์จะท ำไดค้ร้ังละ 1 โครงกำรเท่ำนั้น และไม่สำมำรถท ำกำร
แปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นทอด ๆ ได ้ 
 (6) ทรัสต ์
        ธุรกรรมทรัสตเ์ป็นกำรจดัตั้งทรัสตข้ึ์นมำเพื่อเป็นกำรระดมทุนจำกนกัลงทุน  
โดยผูก่้อตั้งทรัสตต์อ้งกำรระดมทุน โดยโอนทรัพยสิ์นของตนเองไปยงักองทรัสต ์และใหท้รัสตีบริหำร
จดักำรทรัพยสิ์น และน ำทรัพยสิ์นนั้นไปใชอ้ำ้งอิงเพื่อออกใบทรัสตใ์หก้บันกัลงทุน ใบทรัสตถื์อเป็น
หลกัทรัพยป์ระเภทหน่ึงตำมกฎหมำยวำ่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์เม่ือไดเ้งินจำกนกัลงทุนทรัสตี 
ก็จะน ำเงินดงักล่ำวใหก้บัผูก่้อตั้งทรัสต ์และบริหำรจดักำรทรัพยสิ์นเพื่อน ำผลตอบแทนมำจ่ำยคืนให้ 
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นกัลงทุน ซ่ึงกำรจดัตั้งทรัสตจ์ะมีกำรระดมเงินจำกประชำชน และมีกำรใหสิ้นเช่ือ รวมถึงใหผ้ลตอบแทน 
กบันกัลงทุนเช่นเดียวกบักำรฝำกเงินในสถำบนักำรเงิน ทรัสตจึ์งมีลกัษณะคลำ้ยคลึงกบันิติบุคคลเฉพำะกิจ 
แต่แตกต่ำงกนัเพียงกำรจดัตั้งท่ีทรัสตไ์ม่ตอ้งมีกำรจดัตั้งนิติบุคคลข้ึนมำรับโอนทรัพยสิ์น เป็นแต่เพียง 
กำรท ำสัญญำโอนทรัพยสิ์นใหก้องทรัสตท่ี์ไม่มีฐำนะเป็นนิติบุคคล ส่วนกำรจดัตั้งทรัสตใ์นประเทศไทย  
จะอยูภ่ำยใตพ้ระรำชบญัญติัทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลำดทุน พ.ศ. 2551 โดยมีส ำนกังำน ก.ล.ต. เป็น
หน่วยงำนท ำหนำ้ท่ีก ำกบัดูแลกำรท ำธุรกรรมทรัสต ์กำรจดัตั้งทรัสตจ์ะตอ้งมีกำรท ำสัญญำก่อตั้งทรัสต ์
เป็นหนงัสือ และขออนุญำตจำกส ำนกังำน ก.ล.ต. โดยทรัพยสิ์นของกองทรัสตจ์ะถูกแยกออกจำกทรัพยสิ์น
ของทรัสตี ท ำใหใ้นกรณีท่ีทรัสตีลม้ละลำย ทรัพยสิ์นในกองทรัสตจ์ะไม่ตกอยูใ่นกองลม้ละลำยดว้ย  
ผูรั้บประโยชน์หรือนกัลงทุนท่ีถือใบทรัสตย์งัมีสิทธิติดตำมเอำทรัพยสิ์นนั้นคืนได ้นอกจำกนั้นยงัสำมำรถ
ตรวจสอบกำรด ำเนินกำรของทรัสตีไดใ้นกรณีท่ีทรัสตีไม่ด ำเนินกำรตำมสัญญำก่อตั้งทรัสต ์หรือท ำให้
กองทรัสตเ์กิดควำมเสียหำย 

5.2.1.2 ลกัษณะในกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ 
  จำกรูปแบบกำรประกอบธุรกิจดงัท่ีกล่ำวขำ้งตน้ จะเห็นไดว้ำ่กำรประกอบธุรกิจเหล่ำนั้น  
มีลกัษณะเป็นกำรรับเงินฝำก หรือระดมทุนจำกประชำชน มีกำรท ำธุรกรรมท่ีมีลกัษณะเป็นกำรใหสิ้นเช่ือ  
ซ่ึงธุรกรรมเหล่ำน้ีในประเทศไทยมีกำรก ำกบัดูแลกำรด ำเนินกำรตั้งแต่กำรจดัตั้ง กำรขออนุญำต กำรด ำเนิน
ธุรกิจ รวมไปถึงกำรป้องกนัควำมเส่ียง และกำรเปิดเผยขอ้มูลกบัประชำชนดว้ย ส่วนกำรประกอบธุรกิจ
ธนำคำรเงำเป็นกำรประกอบธุรกิจโดยกำรอำศยัช่องวำ่งของหลกัเกณฑท่ี์ใชใ้นกำรประกอบธุรกิจสถำบนั
กำรเงิน ในกำรระดมทุนดว้ย ซ่ึงกำรด ำเนินกำรของธนำคำรเงำมีกำรด ำเนินกำรหรือท ำธุรกรรมในลกัษณะ
เดียวกบัสถำบนักำรเงิน แต่มีกำรด ำเนินกำรโดยอำศยัช่องโหว ่และหลีกเล่ียงกำรก ำกบัดูแลจำกภำครัฐ  
โดยไม่ประกอบธุรกิจเป็นสถำบนักำรเงิน เพื่อไม่ตอ้งถูกภำครัฐก ำกบัดูแล หรืออยูภ่ำยใตก้ฎหมำย  
จำกกำรศึกษำขอ้มูลและน ำมำวเิครำะห์พบวำ่ ธนำคำรเงำมีลกัษณะท่ีคลำ้ยคลึงกบักำรประกอบธุรกิจสถำบนั
กำรเงิน แต่ก็ยงัมีควำมแตกต่ำงกนัในลกัษณะกำรประกอบธุรกิจโดยมีรำยละเอียด ดงัน้ี 

ธุรกิจธนำคำรเงำ162 คือ ระบบของตวักลำงทำงกำรเงินท่ีท ำหนำ้ท่ีในกำรใหสิ้นเช่ือไม่วำ่จะ
เป็นกำรใหสิ้นเช่ือโดยผูป้ระกอบกำรหรือมีธุรกรรมเป็นกำรใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงกำรด ำเนินกำรกำรดงักล่ำว  
จะอยูน่อกเหนือจำกกำรใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนำคำรพำณิชยท์ัว่ไป ธนำคำรเงำอำจด ำเนินกำรในรูปแบบ
เครือข่ำยของผูป้ระกอบธุรกิจทำงกำรเงินซ่ึงมีหนำ้ท่ีระดมทุนจำกผูฝ้ำกเงินแลว้น ำเงินนั้นไปหำประโยชน์
ผำ่นระบบกำรเงินต่ำง ๆ เช่น กำรออกตรำสำร กำรแปลงสินทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน อีกทั้ง ธนำคำรเงำ 
ไม่ใช่เป็นธนำคำรพำณิชย ์เพียงแต่มีกำรด ำเนินกำรท่ีคลำ้ยคลึงกบัธนำคำรพำณิชย ์ท ำใหไ้ม่ถูกก ำกบัดูแล 
จำกหน่วยงำนภำครัฐ ซ่ึงคณะผูว้จิยัไดก้ล่ำวไวแ้ลว้ในนิยำมของค ำวำ่ “ธุรกิจธนำคำรเงำ” ในบทท่ี 2  
โดยสำมำรถแบ่งประเภทของธุรกิจธนำคำรเงำไดด้งัต่อไปน้ี 

                                                           
162 โปรดดูบทท่ี 2 ขอ้ 2.1.1 หนำ้ 13 
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                 (1) องคก์รเฉพำะกิจ (Special Purpose Entities : SPEs)  
                       นิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนโดยมีวตัถุประสงคท่ี์เฉพำะเจำะจง มีกำรจดัตั้งโดยผูจ้ดัตั้ง 

นิติบุคคลจดัตั้งองคก์รเฉพำะกิจเพื่อวตัถุประสงคอ์ยำ่งใดอยำ่งหน่ึง โดยตอ้งด ำเนินกำรตำมวตัถุประสงค์ 
ท่ีจดัตั้งนั้น เช่น กำรระดมทุน และน ำเงินไปใชใ้นกำรด ำเนินกำร  

(2) วำณิชธนกิจ (Investment Banking)  
      สถำบนัทำงกำรเงินซ่ึงท ำหนำ้ท่ีระดมเงินทุน ซ้ือขำยหลกัทรัพย ์บริหำรกำรควบรวม 

และซ้ือกิจกำร รวมถึงใหค้  ำปรึกษำในธุรกรรมทำงกำรเงินต่ำง ๆ เช่น กำรจดัอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือ  
ท ำรำยงำนวจิยั กำรปรับโครงสร้ำงหน้ี และออกแบบผลิตภณัฑท์ำงกำรเงิน เป็นตน้ มีกำรหำรำยได ้
โดยกำรออกและขำยหลกัทรัพยช์นิดต่ำง ๆ ในตลำดทุน รวมไปถึงกำรค ้ำประกนัพนัธบตัร  

(3) กองทุนรวม (Mutual Funds)  
                      กำรจดักำรลงทุนตำมโครงกำรจดักำรกองทุนรวมโดยกำรออกหน่วยลงทุนของแต่ละ

โครงกำรจ ำหน่ำยแก่ประชำชน เพื่อน ำเงินท่ีไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยหน่วยลงทุนนั้นไปลงทุนหรือแสวงหำ
ประโยชน์จำกหลกัทรัพย ์สัญญำซ้ือขำยล่วงหนำ้ ทรัพยสิ์นอ่ืน หรือไปหำดอกผลหรือแสวงหำประโยชน์
ดว้ยวธีิอ่ืน 

(4) ทรัสต ์(Trust)  
                      กองทรัพยสิ์นท่ีเกิดข้ึนจำกสัญญำก่อตั้งทรัสตท่ี์ผูก่้อตั้งทรัสตไ์ดโ้อนสิทธิในทรัพยสิ์น

ไปใหก้บัทรัสตีท ำหนำ้ท่ีบริหำรจดักำรทรัพยสิ์นโดยควำมไวว้ำงใจใหก้บัผูรั้บประโยชน์ เช่น กำรจดัตั้ง
กองทรัสตโ์ดยออกตรำสำรหน้ีท่ีมีสินทรัพยห์นุนหลงัเป็นลูกหน้ีสินเช่ือแลว้ขำยใหก้บันกัลงทุน ซ่ึงกำร
ลงทุนในกองทรัสตด์งักล่ำวจะใหผ้ลตอบแทนสูงกวำ่กำรฝำกเงิน และน ำเงินท่ีไดจ้ำกกำรระดมทุนไปให้
สินเช่ือแก่ประชำชนหรือหน่วยงำนท่ีตอ้งกำรเงินทุน แหล่งรำยไดข้องกองทรัสตจ์ะมำจำกกำรช ำระหน้ี 
ของลูกหน้ี หำกลูกหน้ีไม่สำมำรถช ำระหน้ีได ้กองทรัสตก์็จะไม่มีเงินมำจ่ำยผลตอบแทนใหก้บันกัลงทุน 

(5) กำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization)   
      ตวักลำงท่ีจดัตั้งข้ึนเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยกำรท่ีตวักลำงน้ีไดรั้บ

โอนสินทรัพยม์ำจำกผูจ้  ำหน่ำยทรัพยสิ์นเพื่อท ำกำรออกและจ ำหน่ำยหลกัทรัพยใ์หแ้ก่ผูล้งทุน โดยน ำเงิน 
จำกกำรจ ำหน่ำยหลกัทรัพยม์ำช ำระใหแ้ก่ผูจ้  ำหน่ำยทรัพยสิ์นตำมท่ีตกลงกนัไว ้และจะช ำระหน้ีใหแ้ก่ผูถื้อ
หลกัทรัพยโ์ดยข้ึนอยูก่บักระแสรำยรับท่ีเกิดจำกสินทรัพยท่ี์รับโอนมำ 

(6) กำรใหสิ้นเช่ือผำ่นบริษทัทรัสต ์(Entrusted Loan)  
      กำรใหสิ้นเช่ือจำกบริษทัท่ีไม่ไดป้ระกอบธุรกิจในกำรใหบ้ริกำรทำงกำรเงิน 

ซ่ึงด ำเนินกำรผำ่นธนำคำรพำณิชยด์ว้ยเหตุผลทำงกฎหมำยบำงประกำร Entrusted Loans ส่วนใหญ่นั้น 
จะใหกู้ย้มืกนัภำยในกลุ่มธุรกิจ ถึงแมว้ำ่กำรใหกู้ย้มืกนัภำยในกลุ่มธุรกิจจะไม่ถือวำ่เป็นกำรประกอบธุรกิจ
ธนำคำรเงำตำมค ำนิยำม แต่บำงคร้ังก็เป็นเร่ืองยำกท่ีจะแยกวำ่เป็นกำรใหกู้ย้มืเงินภำยในกลุ่มธุรกิจ 
หรือกบับุคคลอ่ืน 
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(7) Bankers’ Acceptances (BA)  
      ตรำสำรท่ีออกโดยธนำคำรพำณิชยโ์ดยสัญญำวำ่จะช ำระเงินใหแ้ก่ผูถื้อในอนำคต 

อยำ่งไม่มีเง่ือนไข โดยผูท่ี้ตอ้งกำรใหธ้นำคำรพำณิชยอ์อก BA ใหจ้ะน ำเงินฝำกมำเป็นสินทรัพยห์นุนหลงั 
BA ซ่ึงทัว่ไป BA จะมีอำยภุำยใน 6 เดือน กำรออก BA เป็นกำรธุรกรรมทำงกำรเงินโดยทัว่ไป เช่น กำรซ้ือ
สินคำ้คงคลงัท่ีผูข้ำยจะไดรั้บ BA ท่ีออกโดยธนำคำรพำณิชยจ์ำกผูซ้ื้อโดยมีเงินฝำกเป็นหลกัประกนั  
ซ่ึง BA สำมำรถน ำมำขำยลดก่อนท่ีจะถึงวนัครบก ำหนดช ำระได ้ดว้ยเหตุผลน้ีจึงมีกำรน ำ BA มำใช ้
ในกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ เน่ืองจำกเป็นทำงท่ีผูกู้ส้ำมำรถไดรั้บเงินจ ำนวนมำกจำกธนำคำรพำณิชย์
โดยไม่ปรำกฏรำยกำรทำงบญัชี โดยกำรน ำ BA ไปเป็นหลกัประกนัขอสินเช่ือจำกธนำคำรพำณิชยต์ำมมูล
ค่ำท่ีขำยลดได ้แลว้น ำเงินกูท่ี้ไดจ้ำกธนำคำรพำณิชยน์ั้นไปเป็นหลกัประกนัในกำรออก BA กบัธนำคำร
พำณิชยอ่ื์นต่อไป 

(8) Inter – Bank Entrusted Loan Payment  
      กำรใหสิ้นเช่ือท่ีธนำคำรพำณิชยแ์ห่งหน่ึงใหก้บัลูกคำ้ของธนำคำรพำณิชยอ่ื์น  

โดยกระท ำในนำมธนำคำรพำณิชยอี์กแห่งหน่ึง ซ่ึงธนำคำรพำณิชยท่ี์ใหสิ้นเช่ือจะไดรั้บเงินตน้และดอกเบ้ีย
คืนจำกธนำคำรพำณิชยท่ี์ตนกระท ำกำรแทน 

(9) บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐำนรำก (Microfinance Companies)  
บริษทัท่ีท ำหนำ้ท่ีใหสิ้นเช่ือรำยยอ่ยธุรกิจขนำดเล็ก หรือประชำชน โดยบริษทัน้ี 

จะถูกก ำกบัดูแลแยกต่ำงหำกจำกกำรก ำกบัดูแลธนำคำรพำณิชย ์โดยไดรั้บใบอนุญำตให้สินเช่ือจ ำนวนนอ้ย 
เพื่อช่วยส่งเสริมใหผู้กู้ย้มืรำยยอ่ยและอยูใ่นทอ้งถ่ินไดเ้ขำ้ถึงกำรใหสิ้นเช่ือ 

(10) กำรท ำลีซซ่ิงดำ้นกำรเงิน (Financial Leasing)  
 กำรใหสิ้นเช่ือลกัษณะหน่ึงซ่ึงหมำยควำมรวมถึงกำรท ำลีซซ่ิงท่ีอยูน่อกเหนือ 

งบกำรเงินของธนำคำรพำณิชยห์รือบริษทัทรัสตทุ์กกรณี และตอ้งไม่ใช่เป็นกำรท ำ Leasing ระยะสั้น 
(11) Special Purpose Finance Companies Associated with E-commerce  
        กำรใหสิ้นเช่ือรำยยอ่ยโดยอำศยัธุรกรรมพำณิชยอิ์เล็กทรอนิกส์ เป็นกำรใหสิ้นเช่ือ 

กบั SMEs จำก E-commerce Platform  
(12) กำรค ้ำประกนั (Guarantee)  

          กำรค ้ำประกนัทำงกำรเงินโดยกำรถ่ำยโอนควำมเส่ียงของธนำคำรเงำไปยงับริษทั 
ค ้ำประกนั เน่ืองจำกบริษทัเหล่ำน้ีถูกก ำหนดใหมี้เงินทุนด ำเนินกำรนอ้ยกวำ่กำรค ้ำประกนัเงินกูโ้ดยธนำคำร
พำณิชย ์ท ำใหมี้ตน้ทุนต ่ำกวำ่ อีกทั้งบริษทัค ้ำประกนัสำมำรถขยำยสำขำเพื่อใหสิ้นเช่ือโดยตรง 

(13) สิทธิของผูรั้บประโยชน์จำกกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights (TBRs))  
                        กำรออกตรำสำรท่ีผูซ้ื้อ TBRs ไดรั้บผลประโยชน์ทั้งหมดหรือบำงส่วนจำกกองทรัสต ์

บำงคร้ังธนำคำรพำณิชยก์็ใชก้ำรออก TBRs เป็นกำรใหสิ้นเช่ือโดยท่ีไม่ตอ้งปรำกฏอยูใ่นงบกำรเงิน 
ของธนำคำรพำณิชย ์เน่ืองจำกจะปรำกฏวำ่เป็นกำรลงทุนของธนำคำรพำณิชยเ์อง  
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(14) Wealth Management Products (WMPs)  
        ผลิตภณัฑด์ำ้นกำรลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนโดยดูจำกผลประกอบกำรของกอง

ทรัพยสิ์นท่ีน ำมำใชอ้ำ้งอิง โดยทัว่ไปกำรลงทุนดงักล่ำวเป็นกำรใหสิ้นเช่ือจ ำนวนมำกเพียงคร้ังเดียว  
หรือสินเช่ือหลำย ๆ กองรวมกนั WMPs จะออกโดยธนำคำรพำณิชยห์รือบริษทัทรัสต ์ซ่ึงโดยทัว่ไป 
จะไม่มีกำรซ้ือขำยผำ่นตลำดหลกัทรัพย ์และถือเป็นกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ เน่ืองจำกมีลกัษณะ
ใกลเ้คียงกบักำรฝำกเงินของธนำคำรพำณิชย ์ 

(15) Inter-Bank Market Activities  
        เป็นธุรกรรมรูปแบบหน่ึงท่ีเกิดข้ึนจำกตลำด Inter-Bank เพื่อทดแทนกำรฝำกเงิน 

ในธนำคำรพำณิชย ์ถึงแมว้ำ่ผูเ้ก่ียวขอ้งจะไม่ใช่ธนำคำรพำณิชยแ์ต่ก็เป็นบริษทัขนำดใหญ่ท่ีใหบ้ริษทักำรเงิน 
เขำ้มำมีส่วนร่วมเขำ้มำสนบัสนุน ธนำคำรเงำสำมำรถใชป้ระโยชน์จำกตลำด Inter-Bank ในกำรเอ้ืออ ำนวย 
ต่อกำรประกอบธุรกิจดว้ย เช่น กำรซ้ือ TBRs เป็นตน้ 

  ประกอบกบักำรสัมภำษณ์บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งดำ้นธุรกิจกำรเงิน มีควำมเห็นไปในทิศทำง
เดียวกนัวำ่ ธนำคำรเงำ คือ กำรท ำธุรกรรมท่ีคลำ้ยกบัธนำคำรแต่ท ำโดยใชช่้องวำ่งของกำรก ำกบัดูแล  
ท ำใหไ้ดรั้บกำรก ำกบัดูแลไม่เท่ำกนั โรงรับจ ำน ำ Micro Finance หรือ Micro Credit ท่ีเป็นสินเช่ือขนำดเล็ก 
ระยะสั้น ดอกเบ้ียสูง หรือตวักลำงระหวำ่งคนท่ีมีเงินเหลือกบัคนท่ีตอ้งกำรเงิน ท ำหนำ้ท่ีคลำ้ยกบัธนำคำร 
แต่ไม่ถูกก ำกบัดูแลเขม้งวดเท่ำกบัธนำคำร163 ก็ถือวำ่มีลกัษณะเป็นธนำคำรเงำดว้ย นอกจำกน้ียงัเห็นวำ่
ธนำคำรเงำ คือ รูปแบบทำงกำรเงินท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นรูปแบบธนำคำรพำณิชย ์ทั้งกำรรับฝำกและใหสิ้นเช่ือ 
รวมถึงกำรรับโอนควำมเส่ียง เช่น Securitization บริษทัทรัสต ์หรือบริษทัท่ีใหธ้นำคำรหนุนหลงัทำงกำรเงิน
ในกำรออกตรำสำรเพื่อน ำไปลงทุน รวมถึงเทคโนโลยใีหม่ ๆ เช่น FinTech กำรใหสิ้นเช่ือท่ีไดป้ระโยชน์
ตอบแทนสูง164 อีกทั้งธนำคำรเงำยงัเกิดข้ึนไดห้ลำยบริบทและหลำยระดบัทั้งในระดบัครอบครัว ระดบัเมือง 
ระดบัประเทศ เช่น กำรแลกเช็ค ผูใ้หแ้ลกเช็คก็เป็นเหมือนผูใ้หสิ้นเช่ือโดยผูใ้หแ้ลกนั้นก็อำจเป็นหน้ี 
กบัธนำคำรก็ได ้เม่ือผูใ้หแ้ลกเช็คไม่สำมำรถช ำระหน้ีธนำคำร ก็จะกลำยเป็น NPL แต่ธนำคำรเงำ 
ท่ีจะมีผลกระทบเป็นวงกวำ้งนั้นจะเป็นลกัษณะกำรระดมทุนขนำดใหญ่165 

จำกกำรลกัษณะในกำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงิน หรือธุรกิจอ่ืนท่ีมีลกัษณะเป็น 
กำรระดมทุน หรือมีกำรใหสิ้นเช่ือ เช่น Non-Bank กำรออกหลกัทรัพย ์กองทุนรวม ธุรกรรมกำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์และทรัสต ์กบัธุรกิจธนำคำรเงำ คณะผูว้จิยัสำมำรถวเิครำะห์ไดว้ำ่ กำรประกอบ
ธุรกิจธนำคำรเงำมีลกัษณะกำรประกอบธุรกิจท่ีคลำ้ยคลึงกนักบัสถำบนักำรเงิน หรือมีกำรด ำเนินกำร 
ท่ีมีลกัษณะอ่ืน เช่น Non-Bank กองทุนรวม ธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือทรัสต ์ 
                                                           

163 นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
164 ดร. ปิยศกัด์ิ มำนะสนัต ์ผูอ้  ำนวยกำรฝ่ำยวจิยัเศรษฐกิจและอุตสำหกรรม ธนำคำรเกียรตินำคิน จ ำกดั (มหำชน) 
165 นำยทรงพล ชีวะปัญญำโรจน์ รองกรรมกำรผูจ้ดักำรใหญ่ ผูบ้ริหำรฝ่ำยงำน สำยงำนบริหำรจดักำรทำงกำรเงิน

เพ่ือธุรกิจ ธนำคำรกรุงไทย จ ำกดั (มหำชน) 
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เพื่อท ำหนำ้ท่ีถ่ำยโอนควำมเส่ียงของสถำบนักำรเงิน ซ่ึงกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำท่ีมีลกัษณะคลำ้ยคลึง
หรือมีกำรด ำเนินกำรแบบเดียวกนั แต่ธุรกิจธนำคำรเงำจะไม่ถูกก ำกบัดูแลในเร่ืองกำรจดัตั้ง กำรขออนุญำต 
กำรใหสิ้นเช่ือ กำรก ำหนดอตัรำดอกเบ้ีย กำรด ำรงเงินกองทุน เป็นตน้ ท ำใหธ้นำคำรเงำสำมำรถด ำเนินกำร
ระดมเงินทุน ใหสิ้นเช่ือ หรือก ำหนดอตัรำดอกเบ้ียไดด้ว้ยตวัเอง และยงัไม่ตอ้งมีระบบกำรป้องกนัควำมเส่ียง
ตำมท่ีกฎหมำยก ำหนดอีกดว้ย และเม่ือพิจำรณำจำกสภำพปัญหำในประเทศจีน หรือประเทศสหรัฐอเมริกำ  
ก็พบวำ่ธนำคำรเงำเป็นกำรด ำเนินกำรเพื่อตอ้งกำรหลีกเล่ียงกำรก ำกบัดูแลท่ีเขม้งวดของกฎหมำย  
เพื่อหำผลประโยชน์ของสถำบนักำรเงิน โดยกำรจดัตั้งนิติบุคคลเฉพำะกิจ หรือทรัสตข้ึ์นมำ เพื่อท ำหนำ้ท่ี
ระดมเงินทุนจำกประชำชน ซ่ึงกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์รือทรัสตท่ี์ไม่ถูกก ำกบัดูแลโดยกฎหมำย 
หรือหน่วยงำนก ำกบัดูแล หรือสำมำรถด ำเนินกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยไ์ดห้ลำยทอด หำกทอดใด
ทอดหน่ึงประสบปัญหำก็ไม่สำมำรถน ำเงินมำจ่ำยคืนนกัลงทุนได ้ก็จะเกิดควำมเสียหำยข้ึนทนัที หรือในกรณี 
ท่ีไม่ไดมี้กำรควบคุมโครงกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือทรัสต ์ท ำใหก้ ำหนดระยะเวลำกำรจ่ำย
ผลตอบแทนคืนนกัลงทุนไม่สัมพนัธ์กบักำรน ำทรัพยสิ์นไประดมทุน ก็ท ำให้เกิดปัญหำข้ึนได ้เพรำะหำกมี 
กำรก ำหนดระยะเวลำจ่ำยผลตอบแทนเร็วเกินไปก็อำจะเกิดปัญหำสภำพคล่องท่ีไม่สำมำรถน ำเงินมำจ่ำยคืน 
ไดท้นั รวมถึงกำรก ำหนดอตัรำดอกเบ้ียแบบคงท่ีตลอดระยะเวลำโครงกำร อำจไม่สะทอ้นกบัผลตอบแทน 
ท่ีเกิดข้ึนจริง ท ำใหธ้นำคำรเงำตอ้งรับภำระในกำรจ่ำยผลตอบแทนจนท ำใหเ้กิดภำระขำดทุนได ้ 
ซ่ึงกำรด ำเนินกำรดงักล่ำว เกิดจำกกำรจดัตั้ง และกำรด ำเนินธุรกิจธนำคำรเงำท่ีไม่ไดถู้กก ำกบัดูแล 
โดยกฎหมำยนัน่เอง โดยยงัไม่มีกฎหมำยรองรับสถำนะของธนำคำรเงำ ไม่มีกำรกนัส ำรองเพื่อช ำระหน้ี 
กรณีท่ีเกิดปัญหำไม่มีระบบป้องกนัควำมเส่ียง และกำรเปิดเผยขอ้มูลใหก้บัประชำชน 

จำกกรณีศึกษำในประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีน พบวำ่ ธุรกิจธนำคำรเงำสำมำรถจดัตั้งได้
ในหลำยรูปแบบ เช่น นิติบุคคลเฉพำะกิจท่ีจดัตั้งข้ึนมำเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ทรัสต ์กองทุน
รวม บริษทัลีซซ่ิง บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐำนรำก เป็นตน้166 โดยในประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีน 
ไม่ถือวำ่ธนำคำรเงำเป็นสถำบนักำรเงินจึงไม่ถูกก ำกบัดูแลโดยกฎหมำย แต่เน่ืองจำกควำมร้ำยแรงของสภำพ
ปัญหำท่ีเกิดข้ึนในประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีน ปัจจุบนัประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีนถือวำ่กำร
ประกอบธุรกิจลกัษณะใดลกัษณะหน่ึง167 ดงัท่ีกล่ำวไวใ้นบทท่ี 2 ถือวำ่เป็นกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ  

                                                           

 166 ประเภทธนำคำรเงำในจีน หนำ้ 25  
   167 1. กำรใหสิ้นเช่ือหรือลีซซ่ิงจำกบริษทัทรัสต ์ 

                      2. Entrusted Loan คือ 
3. Bankers’ Acceptances (BA) คือ  
4. Inter – Bank Entrusted Loan Payment  
5. บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐำนรำก (Microfinance Companies)  
6. กำรท ำลีซซ่ิง (Financial Leasing)  
7. Special Purpose Finance Companies Associated with E-commerce  
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ท่ีรัฐจะตอ้งมีกำรควบคุมก ำกบัดูแล ส่วนในประเทศสหรัฐอเมริกำ พบวำ่ มีกำรจดัตั้งธนำคำรเงำ 
โดยกำรจดัตั้งนิติบุคคลข้ึนมำ เพื่อท ำกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ซ่ึงท ำหนำ้ท่ีตวักลำงทำงกำรเงิน
ระดมเงินทุนจำกประชำชน ซ่ึงกำรด ำเนินกำรดงักล่ำวไม่ถือวำ่เป็นสถำบนักำรเงิน จึงไม่ถูกก ำกบัดูแล 
โดยธนำคำรกลำงของประเทศสหรัฐอเมริกำ ดงันั้นจำกรูปแบบกำรจดัตั้งและกำรด ำเนินธุรกิจของ 
ธนำคำรเงำ จะเห็นไดว้ำ่เป็นกำรด ำเนินกำรในลกัษณะเป็นตวักลำงทำงกำรเงินท ำหนำ้ท่ีในกำรระดมทุน  
และใหสิ้นเช่ือ โดยกำรประกอบธุรกิจมีลกัษณะเช่นเดียวกบัสถำบนักำรเงิน หรือตวักลำงทำงกำรเงินอ่ืน ๆ 
แต่กำรจดัตั้งและสถำนะของธนำคำรเงำนั้นไม่ถูกรองรับโดยกฎหมำย ท ำใหไ้ม่สำมำรถก ำกบัดูแลธุรกิจ
ธนำคำรเงำได ้
   ส่วนในประเทศไทยนั้น คณะผูว้จิยัมีควำมเห็นวำ่ยงัไม่พบกำรเกิดธนำคำรเงำอยำ่งชดัเจน
ในลกัษณะเช่นเดียวกบัในประเทศสำธำรณประชำชนจีน หรือประเทศสหรัฐอเมริกำ เป็นแต่เพียงกำรให้
สินเช่ือรำยยอ่ย หรือระดบัฐำนรำก ซ่ึงหำกพิจำรณำตำมค ำนิยำมของค ำวำ่ธนำคำรเงำดงัท่ีกล่ำวมำขำ้งตน้ 
กำรใหสิ้นเช่ือรำยยอ่ย ก็อำจเขำ้ข่ำยเป็นธนำคำรเงำตำมค ำนิยำมได ้อยำ่งไรก็ดี จำกกำรสัมภำษณ์ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง
ในตลำดเงินและตลำดทุนส่วนใหญ่ เห็นวำ่หำกพิจำรณำจำกค ำนิยำม ธนำคำรเงำ ท่ีกล่ำวมำแลว้ ร่วมกบั 
ค ำนิยำมของ FSB จะเห็นวำ่ในประเทศไทยมีธนำคำรเงำอยู ่ตวัอยำ่งเช่น โรงรับจ ำน ำ แต่ถือเป็นสัดส่วน 
ท่ีเล็กมำก หรือหน้ีนอกระบบก็ถือวำ่เป็นธนำคำรเงำเช่นเดียวกนั แต่ถำ้มีกำรก ำกบัดูแลตำมทนั ทัว่ถึง ท ำให้
เกิดควำมโปร่งใส และถำ้ไม่เกิดปัญหำทั้งระบบก็มีธนำคำรเงำได้168  

 
5.2.2 การก ากบัดูแลตามกฎหมาย 
        กำรประกอบธุรกิจสถำบนักำรเงิน Non-Bank กำรออกหลกัทรัพย ์เช่น หุ้นกู ้กองทุนรวม  

นิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือทรัสต ์มีกำรออกกฎหมำยรองรับรูปแบบ 
กำรประกอบธุรกิจ กำรจดัตั้ง และกำรควบคุมด ำเนินธุรกิจ ซ่ึงเม่ือมีกำรรองรับใหมี้สถำนะทำงกฎหมำยแลว้
ภำครัฐก็สำมำรถออกหลกัเกณฑเ์พื่อมำก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจได ้ทั้งในเร่ืองฐำนะควำมมัน่คง 
ของธุรกิจ กำรอนุญำต กำรด ำเนินธุรกิจ กำรป้องกนัควำมเส่ียง กำรตรวจสอบและรำยงำน รวมถึงกำรเปิดเผย
ขอ้มูลต่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ไม่วำ่จะเป็นกฎหมำยวำ่ดว้ยธุรกิจสถำบนักำรเงิน ปว. 58 กฎหมำยวำ่ดว้ยหลกัทรัพย์
และตลำดหลกัทรัพย ์กฎหมำยวำ่ดว้ยนิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 

                                                                                                                                                                                     

8. กำรค ้ำประกนั (Guarantee)  
9. โรงรับจ ำน ำ และผูใ้หกู้อ้ยำ่งไม่เป็นทำงกำร  
10. ตลำดพนัธบตัรหรือหุน้กู ้ 
11. สิทธิของผูรั้บประโยชนจ์ำกกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights (TBRs))  
12. Wealth Management Products (WMPs)  
13. Inter-Bank Market Activities 

168 นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
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หรือกฎหมำยวำ่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลำดทุน ซ่ึงกฎหมำยดงักล่ำวเป็นกฎหมำยท่ีท ำหนำ้ท่ีก ำหนด
หลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจเพื่อสร้ำงควำมมัน่คงใหก้บัระบบตลำดเงินและตลำดทุน 
รวมถึงใหค้วำมคุม้ครองและมัน่ใจใหก้บัประชำชนหรือนกัลงทุน  

ส่วนกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ ประเทศไทยยงัไม่มีกำรก ำหนดสถำนะของธนำคำรเงำ 
ไวใ้นกฎหมำยฉบบัใด ทั้ง ๆ ท่ีกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำนั้นมีลกัษณะเช่นเดียวกบัสถำบนักำรเงิน 
หรือตวักลำงทำงกำรเงินอ่ืน ดงัท่ีกล่ำวมำแลว้ขำ้งตน้ และไม่มีกำรก ำหนดประเภทหรือลกัษณะของ 
ธนำคำรเงำไวใ้นกฎหมำย ท ำใหภ้ำครัฐไม่สำมำรถก ำหนดหลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำได ้
โดยเม่ือคณะผูว้จิยัเปรียบเทียบกบักำรศึกษำรูปแบบของธนำคำรเงำ พบวำ่ ธุรกิจธนำคำรเงำสำมำรถจดัตั้งได้
หลำยรูปแบบ จึงตอ้งพิจำรณำกฎหมำยท่ีเก่ียวขอ้ง นอกเหนือจำกกฎหมำยวำ่ดว้ยธุรกิจสถำบนักำรเงิน ดงัน้ี 

5.2.2.1 ประกำศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58  
             กำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำสำมำรถจดัตั้งไดใ้นรูปแบบของ Non-Bank ท ำหนำ้ท่ี 

เป็นตวักลำงในกำรใหสิ้นเช่ือ โดยธนำคำรจะน ำเงินไปลงทุนใน Non-Bank ท่ีจดัตั้งข้ึนเพื่อท ำหนำ้ท่ี 
ใหสิ้นเช่ือแก่บุคคลอ่ืน เพื่อหลีกเล่ียงหลกัเกณฑก์ำรก ำกบัดูแลเร่ืองกำรใหสิ้นเช่ือของสถำบนักำรเงิน  
ดงันั้น กฎหมำยท่ีท ำหนำ้ท่ีในกำรก ำกบัดูแลกำรด ำเนินกำรในลกัษณะท่ีมีกำรจดัตั้ง Non-Bank เพื่อเป็น
ตวักลำงในกำรใหสิ้นเช่ือ คือ ปว. 58  

5.2.2.2 กฎหมำยวำ่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์
            กำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำจะจดัตั้งในรูปแบบของนิติบุคคล เพื่อท ำหนำ้ท่ี 

ออกหลกัทรัพย ์เช่น หุน้กู ้ขำยใหก้บันกัลงทุน โดยมีสินทรัพยอ์ำ้งอิงในกำรออกหลกัทรัพย ์หรือด ำเนินกำร 
ผำ่นกำรจดัตั้งกองทุนรวม เพื่อออกหน่วยลงทุนใหก้บันกัลงทุนผำ่นตลำดทุนอีกชั้นหน่ึง ดงันั้น กฎหมำย 
ท่ีมีควำมเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจธนำคำรเงำ คือ กฎหมำยวำ่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์

5.2.2.3 กฎหมำยวำ่ดว้ยนิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
            กำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำจะจดัตั้งในรูปแบบของนิติบุคคลเฉพำะกิจเพื่อกำรแปลง

สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์เน่ืองจำกเป็นกำรท่ีธนำคำรด ำเนินกำรระดมทุนโดยไม่ผำ่นกำรใหสิ้นเช่ือ 
โดยธนำคำรเอง ท ำใหธ้นำคำรไม่ตอ้งถูกก ำหนดหลกัเกณฑใ์นเร่ืองกำรกนัส ำรอง และกำรลงบญัชีกำรเงิน
ของธนำคำร รวมถึงหลกัเกณฑอ่ื์น ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ธนำคำรจึงโอนเงินหรือทรัพยสิ์นของตนไปยงันิติบุคคล 
ท่ีจดัตั้งข้ึนใหม่ และเงินหรือทรัพยสิ์นนั้นมำใชเ้พื่ออำ้งอิงกำรออกหลกัทรัพยข์ำยใหก้บันกัลงทุน ดงันั้น 
กฎหมำยท่ีมีควำมใกลเ้คียงกบักำรท ำธุรกรรมของธนำคำรเงำ ไดแ้ก่ กฎหมำยวำ่ดว้ยนิติบุคคลเฉพำะกิจ 
เพื่อกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 

5.2.2.4 กฎหมำยวำ่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลำดทุน 
            กำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำสำมำรถจดัตั้งไดใ้นรูปแบบของทรัสต ์โดยธนำคำร 

จะด ำเนินกำรระดมทุนเช่นเดียวกบักำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยมีกำรโอนเงินหรือทรัพยสิ์น 
เขำ้กองทรัสต ์และมีทรัสตีท ำหนำ้ท่ีบริหำรกองทรัสตแ์ละออกหลกัทรัพยจ์  ำหน่ำยใหแ้ก่นกัลงทุน  
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ดงันั้น กฎหมำยท่ีมีควำมใกลเ้คียงกนักบักฎหมำยวำ่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลำดทุน 
ดงันั้น จึงเห็นไดว้ำ่ประเทศไทยมีกฎหมำยท่ีมีควำมเก่ียวขอ้งกบักำรก ำกบัธุรกิจท่ีอำจเก่ียวขอ้ง

กบัธนำคำรเงำอยูแ่ลว้บำงส่วน แต่ก็ยงัไม่สำมำรถน ำมำใชใ้นกำรก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำโดยตรง 
ไดอ้ยำ่งเตม็ประสิทธิภำพ เพรำะรูปแบบกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ มีกำรเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลำ  
มีควำมแตกต่ำงในบริบทของแต่ละประเทศ และมีควำมซบัซอ้นข้ึนอยำ่งมำกภำยหลงัจำกท่ีเกิดปัญหำข้ึน 
ในต่ำงประเทศ อีกทั้ง กฎหมำยท่ีใชบ้งัคบักบัธุรกิจอ่ืน ๆ ในปัจจุบนัอำจมีเน้ือหำไม่ชดัเจนเพียงพอ 
ต่อกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ เน่ืองจำกกฎหมำยเหล่ำน้ีเป็นกฎหมำยท่ีตรำข้ึน 
เพื่อก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจแต่ละประเภท ไม่ไดมี้วตัถุประสงคเ์พื่อท ำหนำ้ท่ีก ำกบัดูแลธนำคำรเงำ
โดยเฉพำะ อีกทั้งหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีในกำรก ำกบัดูแลก็จะมี ธปท. ส ำนกังำน ก.ล.ต. และ
กระทรวงกำรคลงั จึงอำจจะไม่เพียงพอต่อกำรก ำกบัธุรกิจธนำคำรเงำท่ีเกิดข้ึนใหม่ มีควำมซบัซอ้น  
และมีกำรพฒันำอยำ่งต่อเน่ืองตลอดเวลำ ซ่ึงอ ำนำจหนำ้ท่ีของหน่วยงำนก ำกบัดูแลของประเทศไทย  
อำจจะยงัครอบคลุมไปไม่ถึง ซ่ึงสอดคลอ้งกนัขอ้มูลท่ีไดรั้บจำกกำรสัมภำษณ์บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งในตลำดเงิน
และตลำดทุนท่ีเห็นวำ่ กฎหมำยและขอ้บงัคบัของประเทศไทยในปัจจุบนั ยงัขำดควำมชดัเจน ขำดกำรพฒันำ
อยำ่งจริงจงัและต่อเน่ืองเป็นพลวตัร ควรมีกำรพฒันำกฎหมำยใหส้อดคลอ้งกนักำรพฒันำของธุรกรรม 
อีกทั้ง ผูมี้อ  ำนำจตำมกฎหมำยในกำรก ำกบัดูแลผูป้ระกอบกำรในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนำคำรเงำ  
และก ำกบัดูแลธุรกรรมธนำคำรเงำ ในปัจจุบนัก็ดูเหมือนจะมีเพียง ธปท. และกระทรวงกำรคลงั ซ่ึงเห็นวำ่
ธุรกรรมและผลิตภณัฑท่ี์เก่ียวขอ้งกบัธนำคำรเงำยงัมีอยูม่ำกมำยและกวำ้งขวำงเกินไปกวำ่ท่ี ธปท.  
และกระทรวงกำรคลงัจะสำมำรถก ำกบัดูแลใหค้รอบคลุมไปถึงธุรกรรมของธนำคำรเงำไปไดท้ั้งหมด  
ส่วนแนวทำงในกำรแกปั้ญหำดงักล่ำวก็คงจะข้ึนอยูก่บันโยบำยท่ีชดัเจนวำ่ในกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำ
จะตอ้งเป็นกำรรวมศูนย ์หรือกระจำย และเห็นวำ่กรณีของประเทศไทยยงัขำดควำมพร้อม และขำดทิศทำง
ในกำรพฒันำกฎหมำยและกฎขอ้บงัคบัในกำรก ำกบัดูแลธุรกรรมธนำคำรเงำ169 

จำกตวัอยำ่งปัญหำในประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีนพบวำ่ธุรกิจธนำคำรเงำเป็นกำร
ด ำเนินกำรโดยธนำคำรจดัตั้งบริษทัทรัสตข้ึ์นมำเพื่อน ำทรัพยสิ์นของธนำคำรไปใชล้งทุนในบริษทัทรัสต ์
โดยธนำคำรน ำทรัพยสิ์นไปใชเ้ป็นสินทรัพยอ์ำ้งอิงในกำรออกหลกัทรัพยใ์หก้บันกัลงทุน ซ่ึงธนำคำร
ตอ้งกำรหลีกเล่ียงหลกัเกณฑก์ำรก ำกบัดูแลท่ีเขม้งวดของธนำคำรกลำงของสำธำรณรัฐประชำชนจีน  
เม่ือมีกำรน ำหลกัทรัพยอ์อกขำยใหน้กัลงทุนโดยไม่มีหลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแล ทั้งในเร่ืองกำรกนัเงิน
ส ำรอง ก ำหนดระยะเวลำในกำรคืนผลตอบแทน ดอกเบ้ีย และกำรเปิดเผยขอ้มูลใหก้บันกัลงทุน  
ท ำใหเ้ม่ือบริษทัทรัสตป์ระสบปัญหำไม่สำมำรถจ่ำยเงินคืนใหผู้ล้งทุนได ้ก็กระทบกบัระบบเศรษฐกิจ  

                                                           

     169 นำยเกรียงศกัด์ิ สวสัด์ิพำณิชย ์ผูอ้  ำนวยกำรคณะกรรมกำรอ ำนวยกำรดำ้นกฎหมำย คณะกรรมกำรร่วมสำม
สถำบนั (สภำหอกำรคำ้ สภำอุตสำหกรรม สมำคมธนำคำรไทย) 
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ทั้งน้ี เน่ืองมำจำกประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีนไม่มีกฎหมำยท่ีจะมำก ำกบัดูแลกำรประกอบธุรกิจ
ธนำคำรเงำอยำ่งเหมำะสมเพียงพอ ทั้งในเร่ืองหลกัเกณฑเ์ร่ืองควำมมัน่คง กำรด ำเนินกำร และกำรเปิดเผย
ขอ้มูล ประกอบกบับทสัมภำษณ์ผูท่ี้เก่ียวขอ้งในตลำดเงินและตลำดทุนก็ใหค้วำมเห็นวำ่ สถำนกำรณ์ 
ในต่ำงประเทศท่ีท ำใหป้ระเทศต่ำง ๆ ตอ้งตระหนกัถึงปัญหำท่ีเกิดข้ึน คือ ประเทศสำธำรณรัฐประชำชนจีน 
เม่ือประมำณปี พ.ศ. 2557 (ค.ศ. 2014) ท่ีมีกำรประกอบธุรกิจท่ีเรียกวำ่ธนำคำรเงำอยำ่งแพร่หลำย โดยปรำกฏ
ตำมส่ือส่ิงพิมพว์ำ่มีกำรออกตรำสำรโดยผำ่นกองทรัสต ์ซ่ึงกองทุนดงักล่ำวเป็นท่ีดึงดูดนกัลงทุนท่ี
ควำมสำมำรถทำงกำรเงินสูงเพรำะวำ่ใหผ้ลตอบแทนค่อนขำ้งดี แต่ดว้ยเหตุท่ีกำรซ้ือตรำสำรผำ่นธนำคำร 
ท ำใหน้กัลงทุนเขำ้ใจวำ่เป็นผลิตภณัฑข์องธนำคำร เม่ือเกิดควำมเสียหำยข้ึนมำ นกัลงทุนก็จะไปเรียกร้อง 
กบัธนำคำร ซ่ึงก็ถูกธนำคำรปฎิเสธ เน่ืองจำกไม่ใช่ผลิตภณัฑข์องธนำคำร ซ่ึงในขณะนั้นทำงกำรประเทศ
สำธำรณรัฐประชำชนจีนยงัไม่มีกำรก ำกบัดูแล170 

ส่วนในประเทศสหรัฐอเมริกำนั้น ธุรกิจธนำคำรเงำเป็นกำรด ำเนินกำรโดยใชธุ้รกรรมกำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยมีกำรระดมทุนโดยกำรจดัตั้งนิติบุคคลข้ึนมำเป็นตวักลำงในกำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยไม่มีกำรก ำกบัดูและกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยอ์ยำ่งดีพอ  
ท ำใหมี้กำรท ำกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลำยทอด ไม่มีกำรควบคุมกำรออกหลกัทรัพย ์ 
รวมถึงสินทรัพยท่ี์น ำมำใชอ้ำ้งอิงในกำรแปลงสินทรัพย ์และเน่ืองจำกธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพย  ์
เป็นหลกัทรัพยห์ลำยทอดก็ท ำใหธุ้รกรรมมีควำมยุง่ยำกซบัซอ้น ท ำใหน้กัลงทุนไม่มีควำมรู้ควำมเขำ้ใจ
เพียงพอ เม่ือกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยช์ั้นหน่ึงประสบปัญหำไม่สำมำรถช ำระหน้ีได ้ก็ท  ำใหเ้กิด
ควำมเสียหำยแก่นกัลงทุนและระบบเศรษฐกิจ 
 

จำกปัญหำในเร่ืองกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำของต่ำงประเทศไม่ชดัเจนเพียงพอดงัท่ีกล่ำวมำ
ขำ้งตน้น้ีเอง ท ำใหก้ำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำเป็นไปไดย้ำก เช่นเดียวกบัปัญหำท่ีเกิดข้ึนมำแลว้ในต่ำงประเทศ 
ท ำใหมี้กำรออกหลกัเกณฑใ์นกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำสำกลข้ึน โดย FSB ในฐำนะหน่วยงำนท ำหนำ้ท่ี
ก ำกบัและติดตำมปัญหำของธนำคำรเงำทัว่โลก ไดเ้ห็นควำมส ำคญัของปัญหำธนำคำรเงำ ไดอ้อก 
แนวทำงกำรก ำกบัดูแลเพื่อรองรับกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำในเร่ืองกำรส่งเสริมกำรก ำกบัดูแลระบบ 
ธนำคำรเงำ (Enchancing Monitoring of the Shadow Banking) โดย FSB ไดว้ำงกรอบกำรตรวจสอบระบบ
เพื่อตรวจจบักำรพฒันำ กำรสร้ำงควำมเส่ียงเชิงระบบของระบบธุรกิจธนำคำรเงำ และประเมินควำมเส่ียง 
เชิงระบบภำยนอกระบบธนำคำร รวมถึงกำรสร้ำงหลกักำรก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำใหมี้ควำมเขม้แขง็ 
(Strengthening Regulation of the Shadow Banking System)  โดยออกขอ้แนะน ำเชิงนโยบำยในกำรออก
มำตรกำรเพื่อก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำ 5 ประกำร คือ 

                                                           
170 นำงสำวจิดำภำ รอดผล ผูว้เิครำะห์อำวโุส ฝ่ำยนโยบำยกำรก ำกบัสถำบนักำรเงิน ธนำคำรแห่งประเทศไทย 
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1) มำตรกำรนั้นจะตอ้งมีกำรออกแบบอยำ่งระมดัระวงัโดยมีเป้ำหมำยมุ่งเนน้ท่ีจะจดักำร 
รับผลกระทบภำยนอกเชิงลบ และควำมเส่ียงท่ีระบบธุรกิจธนำคำรเงำท ำใหเ้กิดข้ึน 

2) มำตรกำรก ำกบัดูแลควรก ำหนดสัดส่วนควำมเส่ียงของธุรกิจธนำคำรเงำในระบบกำรเงิน 
3) มำตรกำรก ำกบัดูแลตอ้งวำงแนวไปขำ้งหนำ้และปรับใชก้บัควำมเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนใหม่ 
4) มำตรกำรก ำกบัดูแลควรออกแบบและใชบ้งัคบัไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ สร้ำงสมดุลในเร่ือง 

ควำมจ ำเป็นท่ีจะระบุควำมเส่ียงต่อเน่ืองในระดบัสำกลกบักำรหลีกเล่ียงกำรสร้ำงโอกำสเก็งก ำไรขำ้ม
พรมแดน กบัควำมจ ำเป็นในเร่ืองควำมแตกต่ำงทำงโครงสร้ำงและระบบกำรเงินของแต่ละประเทศ 

5) กำรก ำกบัดูแลควรมีกำรประเมินประสิทธิภำพของมำตรกำรก ำกบัดูแลภำยหลงัจำกกำรบงัคบั 
ใชเ้ป็นประจ ำอยำ่งต่อเน่ือง และปรับปรุงตำมควำมเหมำะสมของแต่ละประเทศ 

นอกจำกน้ี FSB ร่วมกบั IOSCO และ BCBS ไดอ้อกนโยบำยกำรตอบโตข้องธุรกิจธนำคำร 
ต่อธุรกิจธนำคำรเงำ (Bank’s interactions with shadow banking entities)   เช่น เพิ่มหลกัเกณฑใ์นกำร
ก ำหนดกำรด ำรงเงินกองทุนส ำหรับ Bank’s Re-Securitisation Exposures และเพื่อกำรเสริมสภำพคล่อง
ส ำหรับกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ต ่ำกวำ่ 1 ปี ส่งเสริมกระบวนกำรประเมินควำมเพียงพอ 
ของกำรด ำรงเงินกองทุนของธนำคำรภำยใต ้BASEL Pillar II ส ำหรับควำมเส่ียงของธุรกรรมกำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ควำมเส่ียงดำ้นช่ือเสียง และควำมช่วยเหลือโดยปริยำย หรือส่งเสริมกำรก ำหนดให้
เปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวกบัธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์

นอกจำกน้ี ยงัตอ้งมีมำตรกำรเพิ่มเติมเพื่อท่ีจะปรับปรุงขอบเขตของกำรก ำกบัดูแลเร่ือง 
ควำมมัน่คงทำงกำรเงินรวม และท ำใหก้ำรก ำกบัดูแล bank’s exposure กบัธุรกิจธนำคำรเงำ อีกทั้ง BCBS  
ไดมี้กำรจดัท ำมำตรฐำนในกำรก ำกบัดูแลสถำบนักำรเงินโดยเรียกวำ่เกณฑ ์BASEL โดยใหส้ะทอ้นกบั
ปัญหำธนำคำรเงำท่ีเกิดข้ึน จึงไดมี้กำรแกไ้ขปรับปรุงหลกักำรท่ี 3 กำรเปิดเผยขอ้มูลท่ีก ำหนด  
(Revised Pillar 3 Disclosure Requirements) ใหข้อ้มูลท่ีเปิดเผยตอ้งมีควำมชดัเจน เขำ้ใจไดง่้ำย ครบถว้น 
ครอบคลุมธุรกรรมหลกัของสถำบนักำรเงินทั้งหมด และประกอบไปดว้ยควำมเส่ียงในดำ้นต่ำง ๆ  
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมของสถำบนักำรเงินนั้น ๆ โดยมีขอ้มูลท่ีเป็นเชิงสถิติประกอบกำรวเิครำะห์  
กำรเปิดเผยขอ้มูลตอ้งมุ่งเนน้กำรช้ีใหเ้ห็นถึงควำมเส่ียงของสถำบนักำรเงิน ขอ้มูลท่ีสถำบนักำรเงินเปิดเผย
ตอ้งมีควำมต่อเน่ืองเพื่อท่ีมีส่วนไดเ้สีย สำมำรถพิจำรณำไดถึ้งแนวโนม้ของควำมเส่ียงและฐำนะของสถำบนั
กำรเงินนั้น ๆ เพื่อประกอบกำรตดัสินใจไดอ้ยำ่งเพียงพอ  

ซ่ึงรำยละเอียดผูว้จิยัไดบ้รรยำยไวแ้ลว้อยำ่งละเอียดในบทท่ี 4 ไม่เพียงแต่มำตรกำรท่ีเก่ียวขอ้งกบั
สถำบนักำรเงินเท่ำนั้น แนวทำงกำรก ำกบัดูแลธนำคำรเงำสำกลยงัไดอ้อกแนวทำงในกำรก ำกบัดูแลธุรกรรม
ท่ีอำจเก่ียวขอ้ง หรือเป็นธนำคำรเงำไวห้ลำยเร่ือง คือ  

1) ดำ้นกำรจดัตั้งกองทุน Money Market Funds (MMFs)       
     MMFs เป็นรูปแบบหน่ึงของธุรกิจธนำคำรเงำ มีกำรด ำเนินธุรกิจโดยกำรใหก้ำรสนบัสนุน

ทำงกำรเงินระยะสั้นใหร้ะบบธนำคำรโดยทัว่ไป โดยไม่ระดมเงินฝำก หรือท ำหนำ้ท่ีเป็นกองทุน 
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ซ่ึงเป็นตวัเช่ือมระหวำ่ง Non - Bank ท่ีเป็นตวักลำงกำรให้สินเช่ือ ซ่ึงในช่วงวกิฤตทำงเศรษฐกิจ MMFs  
ท่ีไม่สำมำรถด ำเนินกำรไดส่้วนใหญ่จะเป็นกำรเสนอผลประโยชน์ตอบแทน NAV คงท่ีใหก้บันกัลงทุน 
ของตน หรือเกิดควำมเสียหำยจำกกำรถือสินทรัพยอ์ำ้งอิงท่ีไม่มีคุณภำพ ผลตอบแทนท่ี MMFs ไดรั้บ 
ก็จะต ่ำกวำ่รำคำ par ท ำให ้MMFs ไม่สำมำรถใหผ้ลตอบแทนตำมท่ีไดส้ัญญำไวก้บันกัลงทุนได ้IOSCO  
จึงไดอ้อกขอ้แนะน ำเชิงนโยบำยในกำรก ำกบัดูแล MMFs รวมถึงนโยบำยเพิ่มเติมอ่ืน เช่น กำรสั่งให ้MMFs  
ตอ้งใหผ้ลตอบแทนแบบลอยตวั ส่งเสริมกรอบเร่ืองกำรประเมินรำคำของ MMFs ส่งเสริมเร่ืองกำรจดักำร
ควำมเส่ียงเร่ืองสภำพคล่องของ MMFs เป็นตน้ อีกทั้งใหก้ ำหนดนิยำม “MMFs” ใหช้ดัเจนในหลกัเกณฑ์ 
ในกำรก ำกบัดูแลโครงกำรจดักำรลงทุน (Collective Investment Schemes : CIS) จึงควรก ำหนดนิยำม 
ใหช้ดัแจง้วำ่ MMFs เป็นกองทุนท่ีมีกำรลงทุน กำรเก็บรักษำเงินทุนและใหส้ภำพคล่องรำยวนั และให้
ผลตอบแทนตำมอตัรำตลำดเงิน ซ่ึงค ำนิยำมดงักล่ำวควรครอบคลุม MMFs ในรูปแบบต่ำง ๆ ท่ีท ำให ้
นกัลงทุนเห็นวำ่มีกำรด ำเนินกำรท่ีมีลกัษณะเป็นกำรลงทุน เพื่อท ำให้โครงกำรจดักำรลงทุนทั้งหมด 
ท่ีมีลกัษณะของ MMFs  หรือท่ีมีลกัษณะคลำ้ยกนัถูกก ำกบัดูแลอยำ่งเหมำะสม และควรมีกำรระบุขอ้จ ำกดั 
กำรใชท้รัพยสิ์นประเภทต่ำง ๆ ท่ี MMFs ไปลงทุน และควำมเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจำกกำรลงทุนนั้น                         

 2) ธนำคำรเงำรูปแบบอ่ืน ๆ (Other Shadow Banking Entities)171 
      FSB ไดศึ้กษำกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำรูปแบบอ่ืน ๆ โดยแนวทำงกำรพิจำรณำ 

กำรเป็นธนำคำรเงำจะพิจำรณำจำกหลกักำรด ำเนินธุรกิจมำกกวำ่รูปแบบขององคก์ร ซ่ึงกำรพิจำรณำแนวทำง 
กำรด ำเนินธุรกิจจะท ำใหต้ดัสินไดว้ำ่องคก์รธุรกิจนั้นประกอบธุรกิจธนำคำรเงำหรือไม่แทนท่ีจะดูจำกช่ือ 
ทำงกฎหมำยหรือรูปแบบขององคก์รเท่ำนั้น และท ำใหส้ำมำรถน ำไปปรับใชไ้ดก้บัทุกประเทศท่ีองคก์ร
ธุรกิจท่ีด ำเนินธุรกิจลกัษณะน้ี  

 (1) กำรประเมินโดยใชฐ้ำนของหนำ้ท่ีหรือกำรด ำเนินธุรกิจ (Assessment based on economic 
functions (or activities) 172 

 (2) กำรน ำนโยบำยท่ีเป็นเคร่ืองมือไปใช ้(Adoption of Policy Tools) 173               
                                                           

171 Financial Stability Board, supra note 129, p. 8. 
172 (1) มีกำรจดักำรโดยน ำเงินของลูกคำ้มำรวมกนัซ่ึงอำจท ำใหเ้กิดควำมอ่อนไหวต่อกำรไม่สำมำรถด ำเนินกำร

ต่อไปได ้เช่น กำรจดักำรกองทุนท่ีใหผ้ลตอบแทน NAV คงท่ี เป็นตน้  
     (2) มีกำรใหกู้ย้มืเงินระยะสั้น 
     (3) ด ำเนินกำรเป็นตวักลำงทำงกำรเงินในกำรใหเ้งินทุนระยะสั้น หรือใหสิ้นเช่ือโดยรับหลกัประกนัจำกลูกคำ้ 
     (4) ใหค้วำมช่วยเหลือเพ่ือใหไ้ดรั้บเครดิต 
     (5) มีธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์หรือให้เงินทุนแก่องคก์รทำงกำรเงิน 
173 (1) หน่วยงำนก ำกบัดูแลควรมีควำมสำมำรถในกำรนิยำม regulatory perimeter 
     (2) หน่วยงำนควรเก็บรวมรวมขอ้มูลท่ีจ ำเป็นเพ่ือประเมินควำมเส่ียงท่ีเกิดจำกกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ 
     (3) หน่วยงำนก ำกบัดูแลควรส่งเสริมเร่ืองกำรเปิดเผยขอ้มูลท่ีจ ำเป็นจำกธุรกิจธนำคำรเงำอ่ืน เพ่ือช่วยให ้                         

ผูมี้ส่วนร่วมในตลำดเขำ้ใจถึงควำมเส่ียงจำกกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ 
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 (3) กระบวนกำรแลกเปล่ียนขอ้มูล (Information-sharing process)174 
     3) ธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization)  

                       กำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นกำรใหสิ้นเช่ือระยะยำวท่ีไดรั้บเงินทุนจำกกองทุน 
ระยะสั้น ซ่ึงธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ะเป็นประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจเม่ือเป็นกำรโอน
ควำมเส่ียงของกำรใหสิ้นเช่ือระยะยำวไปใหก้บันกัลงทุนของ Non - Bank แทน อยำ่งไรก็ดี กำรแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดควำมเสียหำยต่อระบบเศรษฐกิจก็เน่ืองมำจำกรูปแบบกำรท ำธุรกรรม
กำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ซบัซอ้น กำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลำยๆ ชั้น และกำรท ำให้
เขำ้ใจผดิในผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บ ซ่ึง IOSCO ร่วมกบั BCBS ไดอ้อกนโยบำยท่ีเป็นมำตรกำร
ส่งเสริมควำมโปร่งใส และมำตรฐำนของผลิตภณัฑก์ำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์พื่อใหธุ้รกรรม                         
มีควำมโปร่งใสและไม่ซบัซอ้น ซ่ึงมำตรกำรในกำรก ำกบัดูแลธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์                    
มีกำรแบง่ควำมเส่ียงเป็น 3 เร่ือง ดงัน้ี 

(1) หลกัเกณฑท์ัว่ไปท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรรวมสินทรัพยอ์ำ้งอิง (ควำมเส่ียงเชิงสินทรัพย)์ 
(2) ควำมโปร่งใสของโครงสร้ำงกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(ควำมเส่ียงเชิง

โครงสร้ำง) 
(3) กำรก ำกบัดูแลธรรมำภิบำลของผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบักระบวนกำรแปลงสินทรัพย ์                              

เป็นหลกัทรัพย ์(ควำมเส่ียงเชิงผูดู้แลทรัพยสิ์นหรือผูใ้หบ้ริกำร) 
4) ธุรกรรมกำรใหย้มืหรือซ้ือคืนหลกัทรัพย ์(Securities Lending and Repo) 

                        ตลำดกำรกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยเ์ป็นตวัสนบัสนุนรำคำและสภำพคล่องของตลำดรอง 
ของหลกัทรัพยห์ลำยประเภท ซ่ึงเป็นศูนยก์ลำงใหต้วักลำงทำงกำรเงินมีควำมสำมำรถในกำรท ำตลำด                      
และใหบ้ริกำรกำรลงทุนหลำยรูปแบบ กำรจดักำรควำมเส่ียง และกลยทุธ์ในกำรบริหำรจดักำรหลกัประกนั 
ซ่ึงตลำดซ้ือคืนหลกัทรัพยก์็เป็นตลำดเงินทุนหลกัส ำหรับบำงสถำบนักำรเงิน และเคร่ืองมือทำงกำรเงิน                    
ในกำรประกอบกำร refinancing  นอกจำกน้ีกำรใหย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยก์็ถือวำ่มีกำรด ำเนินธุรกิจ
ลกัษณะเดียวกบัธนำคำรเงำ FSB จึงไดอ้อกขอ้แนะน ำเชิงนโยบำยส ำหรับหน่วยงำนก ำกบัดูแล โดยตอ้ง                  
เก็บขอ้มูล exposure ของกำรกูย้มืและซ้ือคืนหลกัทรัพยข์องสถำบนักำรเงินระหวำ่งประเทศขนำดใหญ่                     
เก็บขอ้มูล Trade-level และ regular snapshot of outstanding balance ของตลำดกำรกูย้ืมและซ้ือคืน
หลกัทรัพยเ์ป็นประจ ำ และตอ้งเป็นขอ้มูลละเอียดอยำ่งสูง ควรทบทวนหลกัเกณฑก์ำรรำยงำนของผูจ้ดักำร
กองทุนกบันกัลงทุน  

                                                                                                                                                                                     

     (4) หน่วยงำนก ำกบัดูแลควรประเมิน Non Bank ท่ีเป็นองคก์รท่ีใหก้ำรสนบัสนุนเงินทุนโดยอำศยัหลกักำร 
เร่ืองหนำ้ท่ีหรือกำรด ำเนินธุรกิจ และใชน้โยบำยท่ีเป็นเคร่ืองมือด ำเนินกำรท่ีจ ำเป็น 

174 หน่วยงำนก ำกบัดูแลตอ้งแลกเปล่ียนขอ้มูลผำ่นทำงกระบวนกำรของ FSB เพ่ือรักษำควำมต่อเน่ืองในกำรใช้
กรอบนโยบำยขำ้มประเทศ และเพ่ือลดช่องวำ่งของกำรก ำกบัดูแล หรือโอกำสเก็งก ำไร 
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 จำกขอ้มูลเก่ียวกบักำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำ ประเภทของธนำคำรเงำ สภำพปัญหำท่ีเกิดข้ึน 
กรณีศึกษำในต่ำงประเทศ กฎหมำยของประเทศไทย และต่ำงประเทศ แนวทำงก ำกบัดูแลธนำคำรเงำสำกล 
รวมถึงบทสัมภำษณ์บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกบัภำคธุรกิจกำรเงิน คณะผูว้จิยัสำมำรถวเิครำะห์ไดว้ำ่ ปัจจุบนั
กฎหมำยของประเทศไทยยงัไม่มีกำรรับรองสถำนะของธนำคำรเงำ เน่ืองจำกยงัไม่พบวำ่มีกำรประกอบ
ธุรกิจธนำคำรเงำอยำ่งชดัเจนในประเทศไทย  อีกทั้งกฎหมำยท่ีใชใ้นกำรก ำกบัดูแลธุรกิจสถำบนักำรเงิน 
Non-Bank ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัภำคหลกัทรัพย ์ธุรกรรมกำรแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์และทรัสต์ 
ก็มีหลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดในเร่ืองกำรประกอบธุรกิจ เพื่อเสริมสร้ำงควำมมัน่คงใหก้บัตลำดเงินและตลำดทุน 
อยำ่งไรก็ดี ถึงแมว้ำ่ปัจจุบนัจะยงัไม่พบกำรประกอบธุรกิจธนำคำรเงำท่ีชดัเจนในประเทศไทย ก็อำจมีควำม
เป็นไปไดท่ี้จะเกิดธุรกิจธนำคำรเงำข้ึนในอนำคตดงัท่ีเกิดข้ึนแลว้ในต่ำงประเทศ และท ำใหเ้กิดปัญหำกบั
ระบบเศรษฐกิจอยำ่งใหญ่หลวง อีกทั้งกฎหมำยท่ีใชก้ ำกบัดูแลธุรกิจภำคธุรกิจกำรเงินจะใชบ้งัคบักบั 
ตำมประเภทธุรกิจท่ีอยูภ่ำยใตก้ำรก ำกบัดูแลเท่ำนั้น โดยยงัไม่มีกำรก ำหนดหลกัเกณฑ์ใหค้รอบคลุมธุรกิจ
ธนำคำรเงำ หรือธุรกรรมอ่ืนท่ีมีควำมเก่ียวขอ้งกบัธนำคำรเงำดงัเช่นแนวทำงก ำกบัดูแลธนำคำรเงำสำกล 
ดงัท่ีกล่ำวมำขำ้งตน้ คณะผูว้ิจยัจึงมองเห็นช่องโหวข่องกฎหมำยในกำรก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำ 
ในประเทศไทยทั้งในเร่ืองกำรก ำหนดรองรับสถำนะของธนำคำรเงำ กำรควบคุมกำรจดัตั้งและกำร
ด ำเนินกำร กำรตรวจสอบ กำรรำยงำน กำรป้องกนัควำมเส่ียง รวมถึงกำรเปิดเผยขอ้มูลต่อประชำชน  
จึงน ำมำสู่ขอ้เสนอแนะแนวทำงกำรพฒันำกฎหมำยเพื่อก ำกบัดูแลธุรกิจธนำคำรเงำในบทต่อไป 



บทที ่6 
บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

 
6.1 บทสรุป 
 

ธุรกิจทางการเงินมีส่วนส าคญัในการสนบัสนุนทางการเงินแก่ทุกภาคส่วนในสังคม เน่ืองจากเป็นแหล่ง
เงินทุนส าหรับภาครัฐและเอกชน อีกทั้งยงัเป็นเคร่ืองมือในการออมและการลงทุน โดยมีสถาบนัการเงิน 
ท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงิน (Financial Intermediaries) เม่ือเศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตข้ึน ความตอ้งการ 
ในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนก็มากข้ึนตามไปดว้ย จึงเป็นผลใหธุ้รกิจการเงินขยายตวั มีการพฒันาผลิตภณัฑ์ 
ต่าง ๆ ข้ึน เพื่อรองรับความตอ้งการของตลาด ท าให้ “ธนาคารเงา” (Shadow Banking) เกิดข้ึน ทั้งน้ี  
จากการศึกษาของ Financial Supervisions Board (FSB) ซ่ึงเป็นคณะกรรมการท่ีมีหนา้ท่ีวางนโยบายเก่ียวกบั 
การก ากบัดูแลระบบการเงินของประเทศองักฤษ ซ่ึงในปี ค.ศ. 2012 พบวา่สถิติผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารเงา 
ทัว่โลกมีมูลค่าเพิ่มข้ึนจาก 26,000 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา เป็น 62,000 ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา  
หรือเพิ่มเกือบ 3 เท่า ภายในระยะเวลา 5 ปี นบัจากปี ค.ศ. 2002 ธนาคารเงามีประโยชน์ในแง่ของการเป็น
ทางเลือกท่ีท าใหผู้ข้อสินเช่ือสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดม้ากยิง่ข้ึน โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในกรณีท่ีระบบ
สถาบนัการเงินไม่สามารถด าเนินการไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ อยา่งไรก็ดี ธนาคารเงาอาจส่งผลกระทบ 
ในเชิงลบต่อระบบเศรษฐกิจได ้เน่ืองจากธนาคารเงาท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางทางการเงินเสมือนสถาบนัการเงิน  
แต่ไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน สามารถประกอบธุรกิจโดยไม่ตอ้งค านึงถึงความมัน่คง 
หรือความเส่ียง ท าใหส้ามารถรับเงินลงทุนไดอ้ยา่งไม่จ  ากดั จึงท าใหมี้ความเส่ียงในแง่ของการประกอบธุรกิจ
อยา่งมาก และก่อให้เกิดความเส่ียงในดา้นจริยธรรม (Moral Hazard)ได ้เน่ืองจากเม่ือการด าเนินธุรกิจของ
ธนาคารเงา ไม่ตอ้งค านึงถึงความเส่ียง ท าใหธ้นาคารเงาสามารถแสวงหาก าไรในธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสูง 
และมีโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนสูง ธนาคารเงาจึงน าเอาผลตอบแทนสูงน้ีมาเป็นขอ้เสนอในการจูงใจ 
ใหป้ระชาชนมาลงทุนกบัธนาคารเงา และถา้หากธนาคารเงาประสบปัญหาดา้นความมัน่คงหรือสภาพคล่อง
แลว้ ยอ่มส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจทั้งระบบได ้

การประกอบธุรกิจดา้นการเงินในประเทศต่าง ๆ ไม่วา่จะเป็นการประกอบธุรกิจโดยสถาบนัการเงิน 
หรือผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน หรือท่ีเรียกกนัวา่ Non-Bank จะตอ้งมีการก ากบัดูแลการ
ประกอบธุรกิจจากภาครัฐ เน่ืองจากการประกอบธุรกิจดา้นการเงินเป็นการด าเนินการท่ีเก่ียวขอ้งกบั
ประชาชนทั้งในเร่ืองการรับเงินฝาก การใหสิ้นเช่ือ หรือการระดมทุนในรูปแบบต่าง ๆ ซ่ึงการด าเนินการ
ดงักล่าวจ าเป็นตอ้งอาศยัความมัน่คงของสถาบนัท่ีด าเนินการอยา่งมาก หากการประกอบธุรกิจผดิพลาด 
หรือเสียหายก็จะกระทบต่อประชาชน และเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ จนบางคร้ังอาจกระทบต่อ
เศรษฐกิจระดบัภูมิภาค หรือระดบัโลกเลยก็ได ้ 

ดว้ยเหตุผลน้ีเอง การประกอบธุรกิจดา้นการเงินจึงตอ้งไดรั้บการควบคุม ก ากบัดูแลจากภาครัฐ  
เพื่อสร้างเสถียรภาพความมัน่คงทางการเงิน และคุม้ครองประโยชน์ของประชาชน โดยการประกอบธุรกิจ
สถาบนัการเงินท่ีท าหนา้ท่ีรับฝากเงิน ใหสิ้นเช่ือ หรือท าธุรกรรมทางการเงินอ่ืน ๆ กบัประชาชน จะตอ้งมี
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การควบคุมไม่วา่จะเป็นการจดัตั้ง การขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจ การใหสิ้นเช่ือ การด ารงเงินกองทุน 
การกนัเงินส ารอง การบริหารความเส่ียง รวมถึงการก าหนดอตัราดอกเบ้ีย แต่การก าหนดหลกัเกณฑ ์
ในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินท่ีเขม้งวดน้ีเองกลบัเป็นดาบสองคม เน่ืองจากการมีกฎเกณฑท่ี์เขม้งวด 
ท าใหผู้ป้ระกอบธุรกิจสถาบนัการเงินไม่สามารถหาประโยชน์จากเงินฝากของตนเองไดอ้ยา่งคุม้ค่า เช่น  
การก าหนดใหส้ถาบนัการเงินตอ้งกนัเงินส ารองในกรณีท่ีมีการใหสิ้นเช่ือ การก าหนดหลกัเกณฑเ์ร่ือง 
การด ารงเงินกองทุน และการก าหนดปริมาณการใหสิ้นเช่ือของสถาบนัการเงิน เป็นตน้ หลกัเกณฑด์งักล่าว
จึงไม่เอ้ืออ านวยใหก้บัการประกอบธุรกิจหาประโยชน์จากเงินทุนของตนไดอ้ยา่งสูงสุด เพราะตอ้งอยูภ่ายใต้
หลกัเกณฑท่ี์ไม่สามารถน าเงินทุนท่ีมีอยูไ่ปต่อยอดทางธุรกิจได ้ท าใหส้ถาบนัการเงินตอ้งหาช่องทาง 
สร้างผลก าไรใหม้ากข้ึน ประกอบกบัปัจจยัเร่ืองความตอ้งการสินเช่ือของภาคธุรกิจท่ีเพิ่มปริมาณมากข้ึน  
แต่สถาบนัการเงินก็ไม่สามารถใหสิ้นเช่ือไดเ้พียงพอกบัความตอ้งการ ไม่วา่จะเป็นเพราะหลกัเกณฑ์ 
ของภาครัฐท่ีควบคุมการใหสิ้นเช่ือ หรือประวติัทางการเงินของผูข้อสินเช่ือ รวมถึงหลกัประกนัท่ีน่าเช่ือถือ 
จึงไม่ใช่ผูป้ระกอบธุรกิจทุกรายจะไดรั้บสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน อีกทั้ง ในสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบนั 
ท่ีอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยอ์ยูใ่นระดบัต ่า ท าใหผ้ลตอบแทนท่ีไดรั้บไม่จูงใจใหผู้ฝ้ากเงิน 
น าเงินไปฝากในธนาคารพาณิชยเ์หมือนเช่นเดิม ความตอ้งการในการหาแหล่งลงทุนเพื่อใหสิ้นทรัพย ์
งอกเงยก็มากข้ึน สถาบนัการเงินจึงคิดคน้ผลิตภณัฑท์างการเงินใหม่ ๆ ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงกวา่ดอกเบ้ีย 
เงินฝากธนาคาร เพื่อมารองรับความตอ้งการดงักล่าว  เช่น ตราสารทางการเงินต่าง ๆ เป็นตน้175 

ดว้ยปัจจยัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ท าใหก้ารประกอบธุรกิจภาคการเงินแสวงหาลู่ทางในการด าเนินธุรกิจ  
ไม่วา่จะเป็นการอาศยัช่องโหวข่องหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจ การโอนเงินไปใหบ้ริษทัลูก 
เพือ่น าไปหาผลประโยชน์ หรือหลบเล่ียงการด าเนินการไม่ใหมี้ลกัษณะเป็นการใหสิ้นเช่ือเพื่อไม่ให้
ธุรกรรมดงักล่าวปรากฏอยูใ่นงบการเงินอนัท าให้ตอ้งมีการกนัเงินส ารองตามกฎหมาย ประกอบกบั 
ความตอ้งการสินเช่ือของภาคธุรกิจและประชาชน รวมถึงความตอ้งการผลตอบแทนในการลงทุนสูง 
ของนกัลงทุน ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงาเกิดข้ึน เพื่อรองรับความตอ้งการดงักล่าว ซ่ึงธนาคารเงาเป็น 
การด าเนินการท่ีอาศยัช่องโหวข่องกฎหมายท าใหธุ้รกิจไม่ถูกรัฐก ากบัดูแล เช่น ธนาคารพาณิชยจ์ดัตั้งบริษทั
เพื่อรับโอนเงินไปลงทุนหาผลตอบแทนโดยออกตราสารทางการเงินท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงแก่นกัลงทุน 
โดยก าหนดระยะเวลาการรับผลตอบแทนไว ้การด าเนินการดงักล่าวจะไม่ถูกบนัทึกลงในงบการเงิน 
วา่เป็นการใหสิ้นเช่ือธนาคารพาณิชย ์จึงไม่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑเ์ร่ืองการกนัเงินส ารอง ธนาคาร
พาณิชยส์ามารถหาผลตอบแทนใหก้บัธุรกิจไดม้ากข้ึนกวา่การใหสิ้นเช่ือทัว่ไป จึงท าใหก้ารท าธุรกรรม
ลกัษณะน้ีเป็นท่ีสนใจของธุรกิจภาคการเงิน อีกทั้งความตอ้งการในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนของภาคธุรกิจ
และประชาชนท่ีไม่อาจไดรั้บสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจากหลกัเกณฑก์ารใหสิ้นเช่ือท่ีเขม้งวด  
ไม่มีประวติัการไดรั้บสินเช่ือจากสถาบนัการเงินมาก่อน หรือไม่มีหลกัประกนัเพียงพอ ท าใหธ้นาคาร
พาณิชย ์สถาบนัการเงิน หรือผูป้ระกอบธุรกิจการเงินอ่ืนจดัตั้งบริษทัหรือองคก์รธุรกิจท าหนา้ท่ีใหสิ้นเช่ือ
กบัประชาชน ท าใหธุ้รกิจไดรั้บความสนใจเน่ืองจากประชาชนสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้ายข้ึนกวา่ 

                                                           
175 Douglas J. Elliott, supra note 8, p. 2. 
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การขอสินเช่ือจากธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาต นอกจากน้ี เพื่อตอบสนองความ
ตอ้งการของนกัลงทุนท่ีตอ้งการผลตอบแทนในการลงทุนสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ท าใหผู้ป้ระกอบ
ธุรกิจการเงินคิดคน้ผลิตภณัฑท์างการเงินใหม่ ๆ ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูง เช่น ตราสารทางการเงินท่ีมีการ
ก าหนดผลตอบแทนสูงกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากธนาคาร จึงท าใหน้กัลงทุนสนใจลงทุนในผลิตภณัฑ์ 
ทางการเงินเหล่าน้ีมากข้ึน176 

จากเหตุผลดงักล่าวมาขา้งตน้ ท าใหธุ้รกิจธนาคารเงาเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็วและขยายวงกวา้งมากข้ึน 
เน่ืองจากสามารถตอบสนองความตอ้งการใหก้บัทุกฝ่ายไดเ้ป็นอยา่งดี ปัจจุบนัในประเทศไทยยงัไม่พบ
ปัญหาจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจน เน่ืองจากการประกอบธุรกิจดา้นการเงินไม่วา่จะเป็น
ธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ Non-Bank บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัประกนัภยั  
หรือธุรกิจการเงินประเภทอ่ืน มีกฎหมายก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจอยา่งเขม้งวด จึงท าใหห้น่วยงาน
ภาครัฐยงัไม่มีการใหค้  านิยามค าวา่ “ธนาคารเงา” อยา่งชดัเจนและเป็นทางการ จากการศึกษาขอ้มูลท่ี
เก่ียวขอ้ง คณะผูว้จิยัไดก้  าหนดนิยามของค าวา่ “ธนาคารเงา” คือ ระบบของตวักลางทางการเงินท่ีท าหนา้ท่ี
ในการใหสิ้นเช่ือไม่วา่จะเป็นการใหสิ้นเช่ือโดยผูป้ระกอบการหรือมีธุรกรรมเป็นการใหสิ้นเช่ือ ซ่ึงการ
ด าเนินการดงักล่าวจะอยูน่อกเหนือจากการใหสิ้นเช่ือโดยระบบธนาคารพาณิชยท์ัว่ไป ธนาคารเงาอาจ
ด าเนินการในรูปแบบเครือข่ายของผูป้ระกอบธุรกิจทางการเงินซ่ึงมีหนา้ท่ีระดมทุนจากผูฝ้ากเงินแลว้น าเงิน
นั้นไปหาประโยชน์ผา่นระบบการเงินต่าง ๆ เช่น การออกตราสาร การแปลงสินทรัพยใ์หแ้ก่นกัลงทุน  
อีกทั้ง ธนาคารเงามิไดเ้ป็นธนาคารพาณิชย ์เพียงแต่มีการด าเนินการท่ีคลา้ยคลึงกบัธนาคารพาณิชย ์ 
ท าใหไ้ม่ถูกก ากบัดูแลจากหน่วยงานภาครัฐ นัน่เอง และมีรูปแบบของธนาคารเงา ดงัน้ี 

6.2.1 องคก์รเฉพาะกิจ (Special Purpose Entities : SPEs)  
6.2.2 วาณิชธนกิจ (Investment Banking)  
6.2.3 กองทุนรวม (Mutual Funds)  
6.2.4 ทรัสต ์(Trust)  
6.2.5 การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(Securitization)   
6.2.6 การใหสิ้นเช่ือผา่นบริษทัทรัสต ์(Entrusted Loan)  
6.2.7 Bankers’ Acceptances (BA)  
6.2.8 Inter – Bank Entrusted Loan Payment  
6.2.9 บริษทัใหสิ้นเช่ือระดบัฐานราก (Microfinance Companies)  
6.2.10 การท าลีซซ่ิงดา้นการเงิน (Financial Leasing)  
6.2.11 Special Purpose Finance Companies Associated with E-commerce  
6.2.12 การค ้าประกนั (Guarantee)  
6.2.13 สิทธิของผูรั้บประโยชน์จากกองทรัสต ์(Trust Beneficiary Rights (TBRs))  
6.2.14 Wealth Management Products (WMPs) 

                                                           
176 Douglas J. Elliott, supra note 8, p. 4. 
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6.2.15 Inter-Bank Market Activities          
สาเหตุของปัญหาธนาคารเงาเกิดข้ึนจากการไม่อยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแล โดยการประกอบ

ธุรกิจธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีไดรั้บอนุญาตจะตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ์การก ากบัดูแล 
ตามท่ีกฎหมายก าหนด สถาบนัการเงินเป็นหน่วยธุรกิจท่ีมุ่งเนน้การหาผลก าไร บางคร้ังหลกัเกณฑ ์
ก ากบัดูแลตามกฎหมายก็เป็นอุปสรรคส าคญัในการสร้างความเจริญเติบโตใหก้บัธุรกิจ ดงันั้น การจดัตั้ง
ธนาคารเงาจึงเป็นช่องทางในการสร้างผลก าไรทางหน่ึง โดยการท าธุรกรรมท่ีมีการระดมทุน และการให้
สินเช่ือ แต่เน่ืองจากธนาคารเงาไม่ใช่ธนาคารพาณิชย ์หรือสถาบนัการเงินท่ีรับใบอนุญาต จึงท าใหไ้ม่ตอ้ง
อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารกลาง เช่น การรับฝากเงิน สถาบนัการเงินจะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑ์
การด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง หรืออตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ส่วนในการใหสิ้นเช่ือจะตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑ์
การกนัส ารอง การด ารงเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียง หรือขอ้ก าหนดเร่ืองปริมาณการใหสิ้นเช่ือ  
โดยหลกัเกณฑส์ าคญัท่ีธุรกิจธนาคารเงาหลีกเล่ียง ไดแ้ก่  

1. การก ากบัดูแลในเร่ืองเงินกองทุน  
2. การก ากบัดูแลดา้นความเส่ียง  
3. การก ากบัดูแลในเร่ืองบรรษทัภิบาล  
4. การคุม้ครองผูบ้ริโภค  
เม่ือจ าแนกปัญหาตามกลุ่มผูไ้ดรั้บผลกระทบพบวา่ ในกรณีของสถาบนัการเงิน เม่ือธนาคารเงาไม่ตอ้ง

ปฏิบติัตามหลกัเกณฑเ์ร่ืองความมัน่คงเหมือนสถาบนัการเงิน ไม่มีสภาพบงัคบัทางกฎหมาย เม่ือธนาคารเงา
ประสบปัญหา ธนาคารพาณิชยห์รือสถาบนัการเงินท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาก็ไดรั้บผลกระทบดว้ย  
เช่น การถูกปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือลง ตอ้งระดมเงินทุนเพิ่ม ตน้ทุนของเงินทุน (Funding Cost) เพิ่มข้ึน  
และส่งผลใหเ้กิดปัญหาขาดสภาพคล่อง ส่วนประชาชนก็ไม่ไดรั้บผลตอบแทนตามท่ีคาดหวงั หรืออาจะ
ไม่ไดรั้บเงินคืนก็ได ้และเม่ือสถาบนัการเงินขาดสภาพคล่อง นกัลงทุนไม่สามารถไดรั้บผลตอบแทน 
จากตราสารท่ีลงทุนก็จะกระทบกบัระบบเศรษฐกิจโดยรวมดว้ย 

กรณีศึกษาจากปัญหาธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนพบวา่ รัฐบาลมีการจ ากดัการให้
สินเช่ือโดยเนน้เฉพาะการเป็นแหล่งเงินทุนแก่ภาคธุรกิจขนาดใหญ่ ท าให้วสิาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่ม (SMEs) ไม่สามารถกูย้มืจากสถาบนัการเงินได ้จึงหนัมากูย้มืจากระบบธนาคารเงาแทน หรือในส่วน
ของภาคการลงทุน ธนาคารเงายงัเป็นทางเลือกในการลงทุนส าหรับนกัลงทุนชาวจีนในช่วงเวลาท่ีอตัรา
ดอกเบ้ียของระบบสถาบนัการเงินไม่สอดคลอ้งกบัสภาพเงินเฟ้อ เป็นตน้ ท าใหธ้นาคารพาณิชยจี์นตอ้งการ
หาผลประโยชน์จากเงินทุนจึงจดัตั้งบริษทัทรัสตเ์พื่อท าหนา้ท่ีเป็นตวักลางในการระดมทุน โดยการออกตรา
สารทางการเงินหรือท่ีเรียกวา่ WMPs แลว้น าเงินไปลงทุนโดยมีโครงการขนาดใหญ่ของรัฐเป็นสินทรัพย์
หนุนหลงั แต่เม่ือโครงการมีปัญหาไม่สามารถน าเงินมาจ่ายคืนนกัลงทุนไดต้ามก าหนดเวลา จึงท าใหเ้กิด
ปัญหาวกิฤตธนาคารเงาคร้ังใหญ่ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน  

ส่วนในกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกานั้น เกิดจากการบริหารจดัการสินเช่ืออสังหาริมทรัพย ์ 
(Sub-Prime Mortgage) ผิดพลาดและผลของการก ากบัดูแลกลุ่มวาณิชธนกิจ (Investment Banking) ไม่รัดกุม  
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จนท าใหเ้กิดปัญหาขาดสภาพคล่องกระทบกบัระบบสถาบนัการเงินและธุรกิจขนาดใหญ่ของประเทศ
สหรัฐอเมริกา ปัญหาสินเช่ือซบัไพรม ์เกิดจากบริษทัประกนัชีวติ บริษทัวาณิชธนกิจ หรือบริษทัเงินทุน  
ท่ีเป็นตวักลางในการระดมเงินทุนไม่ถือวา่เป็นสถาบนัการเงินจึงไม่ถูกก ากบัดูแลโดยธนาคารกลาง  
ท าใหบ้ริษทัเหล่าน้ีสามารถระดมเงินทุนและกูย้มืเงินมาลงทุนไดถึ้ง 20-30 เท่า ของหลกัทรัพยค์  ้าประกนั 
เม่ือบริษทัเหล่าน้ีใหสิ้นเช่ือซบัไพรม ์ก็จะน าสินเช่ือท่ีปล่อยกูม้ารวมกนักบัพนัธบตัรประเภทต่าง ๆ  
เปล่ียนมาเป็นตราสารทางการเงินท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั หรือเรียกวา่ Collateralized Debt Obligations: 
CDOs โดยจะแบ่งเป็นกองทุน แต่ละกองทุนจะมีผลตอบแทนและความเส่ียงแตกต่างกนัไป และเพื่อลด
ความเส่ียงก็จะน า CDOs ไปประกนัความเส่ียงกบับริษทัประกนัต่าง ๆ และน ามาออกตราสารอนุพนัธ์ 
น าออกมาขายใหก้บับริษทัท่ีสนใจ ดงันั้น การน าสินเช่ือซบัไพรมก์บัสินเช่ือจ านองประเภทอ่ืนรวมกนั 
เพื่อน ามาใชเ้ป็นหลกัประกนัแลว้น าไปอา้งอิงเพื่อออกตราสารทางการเงินของบริษทัเหล่าน้ี และเม่ือ 
มีการท าธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลาย ๆ ทอดไม่มีการควบคุมการออกหลกัทรัพย ์
รวมถึงสินทรัพยท่ี์น ามาใชอ้า้งอิงในการแปลงสินทรัพย ์เม่ือการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยช์ั้นหน่ึง
ประสบปัญหาไม่สามารถช าระหน้ีได ้ก็ท  าใหเ้กิดความเสียหายแก่นกัลงทุนและระบบเศรษฐกิจ 

จากการศึกษาธุรกิจธนาคารเงาดงักล่าวพบวา่ กฎหมายของประเทศไทยท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจ
ธนาคารเงา ไดแ้ก่ 

1. กฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน 
ธุรกิจสถาบนัการเงินเป็นธุรกิจท่ีตอ้งมีการควบคุมการประกอบธุรกิจ ทั้งในเร่ืองฐานะความมัน่คง  

การบริหารความเส่ียง บรรษทัภิบาล หรือการคุม้ครองผูบ้ริโภค ท าใหภ้าครัฐออกหลกัเกณฑท่ี์มีความ
เขม้งวดเพื่อป้องกนัปัญหาท่ีจะเกิดข้ึนจากการประกอบธุรกิจ หลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดน้ีกลบัท าใหธุ้รกิจการเงิน
หาช่องทางด าเนินการโดยอาศยัช่องวา่งทางกฎหมายเพื่อหาประโยชน์ทางธุรกิจ ท าธุรกรรมในลกัษณะ
เช่นเดียวกบัสถาบนัการเงิน แต่เหตุท่ีตวัเองไม่ใช่สถาบนัการเงินท่ีตอ้งถูกก ากบัดูแล จึงเห็นไดว้า่ธนาคารเงา
จะหลีกเล่ียงหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลในเร่ืองการจดัตั้ง เงินกองทุน การควบคุมการให้สินเช่ือ การลงทุน 
และการก่อภาระผกูพนั การด ารงเงินกองทุน การฝากเงินท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย การด ารงสินทรัพย์
สภาพคล่อง การเปิดเผยขอ้มูล และการก าหนดอตัราดอกเบ้ีย 

2. ประกาศคณะปฏิวติั ฉบบัท่ี 58 
 การประกอบธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการในรูปแบบของ Non-Bank แต่ปัจจุบนัการประกอบ

ธุรกิจของ Non-Bank ถูกก ากบัดูแลโดยธนาคารแห่งประเทศไทย และตอ้งปฏิบติัตามประกาศคณะปฏิวติั 
ฉบบัท่ี 58 ซ่ึงธุรกิจธนาคารเงาก็ประกอบธุรกิจโดยหลีกเล่ียงหลกัเกณฑต่์าง ๆ ในเร่ืองการไดรั้บอนุญาต
ประกอบธุรกิจ และขอ้ก าหนดเร่ืองทุนจดทะเบียน  

3. กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
 ธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการโดยการออกหลกัทรัพย ์หรือตราสาร เช่น หุ้นกู ้โดยมีสินทรัพย์

อา้งอิงการออกหลกัทรัพย ์หรือด าเนินการผา่นการจดัตั้งกองทุนรวม เพื่อออกหน่วยลงทุนใหก้บันกัลงทุน 
ซ่ึงเป็นการระดมทุนผา่นตลาดทุนลกัษณะหน่ึง ดงันั้น จึงมีความเก่ียวเน่ืองกบักฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพย ์
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และตลาดหลกัทรัพย ์เน่ืองจากการออกหลกัทรัพยใ์หก้บัประชาชนตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัเกณฑใ์นการก ากบั
ดูแลตามกฎหมาย 

4. กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
 ธุรกิจธนาคารเงาสามารถด าเนินการผา่นธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์โดยการจดัตั้ง 

นิติบุคคลข้ึนมารับโอนสินทรัพยจ์ากสถาบนัการเงินแลว้น าสินทรัพยน์ั้นไปอา้งอิงเพื่อออกหลกัทรัพย ์
ออกขายนกัลงทุนอีกทอดหน่ึง การด าเนินการของธนาคารเงาอาจหลบเล่ียงหลกัเกณฑต์ามกฎหมายในเร่ือง 
ของการขออนุญาตเสนอโครงการ การหา้มท าการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลาย ๆ ทอด หรือ
หลกัเกณฑเ์ร่ืองคุณภาพของสินทรัพย ์เป็นตน้ 

5. กฎหมายวา่ดว้ยทรัสตเ์พื่อธุรกรรมในตลาดทุน 
 การจดัตั้งทรัสตเ์ป็นธุรกรรมของธนาคารเงาลกัษณะหน่ึง โดยจะมีการจดัตั้งทรัสตเ์พื่อรับโอน 

ทรัพยสิ์นไปยงักองทรัสต ์แลว้น าทรัพยสิ์นนั้นไปอา้งอิงการออกตราสาร หรือใบทรัสตอ์อกขายใหแ้ก่ 
นกัลงทุน ซ่ึงธุรกิจธนาคารเงาจะหลีกเล่ียงการปฏิบติัตามหลกัเกณฑก์ารขออนุญาตจดัตั้งทรัสต ์การท า
สัญญาตามท่ีกฎหมายก าหนด เป็นตน้ 

ส่วนแนวทางการก ากบัดูแลธนาคารเงาสากลมีการก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธนาคารเงา  
โดย FSB ในฐานะหน่วยงานท าหนา้ท่ีก ากบัและติดตามปัญหาของธนาคารเงาทัว่โลกไดอ้อกแนวทาง 
การก ากบัดูแลเพื่อรองรับการประกอบธุรกิจธนาคารเงาในเร่ืองการส่งเสริมการก ากบัดูแลระบบธนาคารเงา 
และประเมินความเส่ียงเชิงระบบภายนอกระบบธนาคาร รวมถึงการสร้างหลกัการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคาร
เงาใหมี้ความเขม้แขง็ นอกจากน้ี FSB ร่วมกบั IOSCO และ BCBS ไดอ้อกนโยบายการตอบโตข้องธุรกิจ
ธนาคารต่อธุรกิจธนาคารเงา เช่น เพิ่มหลกัเกณฑใ์นการก าหนดการด ารงเงินกองทุนส าหรับ Bank’s  
Re-Securitization Exposures และเพื่อการเสริมสภาพคล่องส าหรับการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์
ท่ีต  ่ากวา่ 1 ปี ส่งเสริมกระบวนการประเมินความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุนของธนาคารภายใต ้
BASEL Pillar II รวมถึงก าหนดหลกัเกณฑอ่ื์นท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น การจดัตั้งกองทุน Money Market Funds 
(MMFs) และการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ากขอ้มูลเก่ียวกบัการประกอบธุรกิจธนาคารเงา ประเภท
ของธนาคารเงา สภาพปัญหาท่ีเกิดข้ึน กรณีศึกษาในต่างประเทศ กฎหมายของประเทศไทย และต่างประเทศ 
แนวทางก ากบัดูแลธนาคารเงาสากล รวมถึงบทสัมภาษณ์บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคธุรกิจการเงิน คณะผูว้ิจยั
สามารถวเิคราะห์ไดว้า่ ปัจจุบนักฎหมายของประเทศไทยยงัไม่มีการรับรองสถานะของธนาคารเงา เน่ืองจาก
ยงัไม่พบวา่มีการประกอบธุรกิจธนาคารเงาอยา่งชดัเจนในประเทศไทย  อีกทั้งกฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบัดูแล
ธุรกิจสถาบนัการเงิน Non-Bank ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคหลกัทรัพย ์ธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็น
หลกัทรัพย ์และทรัสตก์็มีหลกัเกณฑท่ี์เขม้งวดในเร่ืองการประกอบธุรกิจ เพื่อเสริมสร้างความมัน่คงใหก้บั
ตลาดเงินและตลาดทุน อยา่งไรก็ดี คณะผูว้จิยัมองเห็นช่องโหวข่องกฎหมายในการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา
ในประเทศไทยทั้งในเร่ืองการก าหนดรองรับสถานะของธนาคารเงา การควบคุมการจดัตั้งและการด าเนินการ 
การตรวจสอบ การรายงาน การป้องกนัความเส่ียง รวมถึงการเปิดเผยขอ้มูลต่อประชาชน 
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6.2 ข้อเสนอแนะ 
 
 จากการศึกษาการประกอบธุรกิจธนาคารเงาทั้งแนวคิดและลกัษณะของธุรกิจธนาคารเงา สภาพปัญหา 
ท่ีเกิดข้ึน ประสบการณ์ของธนาคารเงาในต่างประเทศ รวมถึงกฎหมายของประเทศไทย กฎหมาย
ต่างประเทศ และแนวทางการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาสากล รวมถึงบทสัมภาษณ์จากบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง 
ในภาคธุรกิจการเงิน สามารถน ามาวเิคราะห์แลว้พบวา่ประเทศไทยยงัไม่มีการรองรับสถานะของธนาคารเงา 
จึงท าใหย้งัไม่มีการออกหลกัเกณฑใ์นการก ากบัธุรกิจธนาคารเงา คณะผูว้ิจยัจึงน ามาซ่ึงขอ้เสนอแนะ
แนวทางในการก ากบัธุรกิจธนาคารเงาได ้ดงัน้ี 
 

6.2.1 มาตรการระยะส้ัน 
                เพื่อเป็นการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาไม่ใหมี้ผลกระทบในเชิงลบต่อระบบสถาบนัการเงิน 
และเศรษฐกิจของประเทศอยา่งรวดเร็ว คณะผูว้จิยัจึงเสนอแนะแนวทางดา้นกฎหมายเพื่อใหส้ามารถก ากบั
ดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงาในระยะสั้นไดโ้ดยอาศยัช่องทางของกฎหมายท่ีมีอยูแ่ลว้โดยไม่
จ  าเป็นตอ้งมีการตรากฎหมายใหม่ โดยก าหนดใหธ้นาคารเงาเป็นการประกอบกิจการภายใตบ้งัคบัมาตรา 5 
แห่งกฎหมายวา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน เพื่อใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยสามารถก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา
ได ้และสามารถก าหนดหลกัเกณฑเ์พิ่มเติมในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงาไดอ้ยา่งเหมาะสม 
รวมถึงมาตรการอ่ืน ๆ อนัไดแ้ก่ การใหค้วามรู้ความเขา้ใจทางการเงินกบัประชาชนอยา่งต่อเน่ือง เพื่อช่วย
สร้างความรู้และความเขา้ใจใหก้บัประชาชนทัว่ไปโดยเฉพาะนกัลงทุนรายยอ่ย และการคุม้ครองผูบ้ริโภค
ทางการเงิน โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี  
 6.2.1.1 ก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงาเป็นการประกอบกิจการท่ีตอ้งอยูภ่ายใตบ้งัคบัมาตรา 5 แห่ง
พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
 เน่ืองจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงามีลกัษณะเป็นการระดมเงินฝากจากประชาชน 
โดยการรับฝากเงินหรือโดยวิธีอ่ืนใด มีการใหสิ้นเช่ือ หรือท าธุรกิจทางการเงิน ท าใหธ้นาคารเงามีลกัษณะ
เช่นเดียวกบัการประกอบธุรกิจสถาบนัการเงิน ซ่ึงการประกอบธุรกิจดงักล่าว ยงัไม่มีการควบคุมจากภาครัฐ 
หรืออาจจะกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ อีกทั้งยงัไม่มีการก าหนดสถานะทางกฎหมายเพื่อรองรับ 
การประกอบธุรกิจธนาคารเงาไว ้จึงท าใหภ้าครัฐหรือหน่วยงานก ากบัดูแลไม่สามารถก าหนดหลกัเกณฑ์ 
ในการก ากบัดูแลได ้ดงันั้น เพื่อเป็นการรองรับสถานะของธนาคารเงา จึงควรก าหนดใหธ้นาคารเงา 
มีสถานะทางกฎหมาย โดยการก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงาเป็นกิจการท่ีตอ้งอยูภ่ายใตบ้งัคบัมาตรา 5  
แห่งพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551177 เน่ืองจากมาตรา 5 ไดก้ าหนดช่องทางใหภ้าครัฐ
สามารถก าหนดกิจการท่ีมีลกัษณะเป็นการระดมเงินจากประชาชนโดยวธีิรับฝากเงินหรือวธีิอ่ืนใด ให้
สินเช่ือ หรือธุรกิจทางการเงิน หากกิจการนั้นมีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม หรือมิได้
มีกฎหมายท่ีควบคุมการประกอบกิจการดงักล่าวเป็นการเฉพาะได ้โดย ธปท. อาจเสนอใหมี้การตราพระราช
                                                           

177 นายธีวรา สุมาวงศ ์นิติกรช านาญการ ส านกังานเศรษฐกิจการคลงั กระทรวงการคลงั 
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กฤษฎีกาเพื่อก าหนดใหก้ารประกอบกิจการประเภทนั้นอยูภ่ายใตพ้ระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน  
พ.ศ. 2551 ทั้งหมดหรือบางส่วน รวมทั้งบทก าหนดโทษท่ีเก่ียวขอ้ง และสามารถก าหนดหลกัเกณฑก์ ากบั
ดูแลการประกอบกิจการดงักล่าวดว้ยก็ได้178 ดงันั้น เม่ือธนาคารเงามีการประกอบกิจการท่ีเป็นการระดมเงิน
จากประชาชน ใหสิ้นเช่ือ หรือท าธุรกิจทางการเงิน ซ่ึงมีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ จึงควร
ออกพระราชกฤษฎีกาก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงาเป็นกิจการท่ีตอ้งมีการควบคุมตามมาตรา 5 ตามกฎหมาย
วา่ดว้ยธุรกิจสถาบนัการเงิน อนัจะท าให ้ธปท. สามารถเขา้มาตรวจสอบ ควบคุม ก ากบัดูแลการประกอบ
ธุรกิจได ้ทั้งน้ี ในการการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา หน่วยงานก ากบัดูแลสามารถก าหนดหลกัเกณฑเ์พื่อใช้
ในการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาได ้เช่น การจดัตั้งธุรกิจ การประกอบธุรกิจ การตรวจสอบ การรายงาน 
การป้องกนัความเส่ียง และการเปิดเผยขอ้มูล ซ่ึงหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลดงักล่าวท าใหก้ารประกอบธุรกิจมี
ความมัน่คง เช่น หลกัเกณฑเ์ร่ืองการลงทุนหาผลประโยชน์ การระดมทุน การใหสิ้นเช่ือ หรือการด ารง
เงินกองทุน นอกจากน้ี การท่ีคณะผูว้จิยัเสนอแนะใหก้ารก าหนดรองรับสถานะของธนาคารเงาไวใ้นมาตรา 
5 แห่งพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 เน่ืองจากการประกอบธุรกิจธนาคารเงา มีลกัษณะ 
ท่ีเป็นการการระดมเงินจากประชาชน มีการใหสิ้นเช่ือ หรือท าธุรกรรมทางการเงินซ่ึงเป็นไปตามหลกัเกณฑ์
ของมาตรา 5 ดงัท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ และยงัมีความเหมาะสมกบัสภาพของการประกอบธุรกิจมากกวา่การ
ก าหนดไวใ้นกฎหมายอ่ืน เช่น ประกาศคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 เน่ืองจากท่ีผา่นมา มีความเห็นของหน่วยงาน 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการตรากฎหมายเห็นวา่ ควรยติุการก ากบัการประกอบธุรกิจโดยอาศยัประกาศคณะปฏิวติั 
เน่ืองจากเป็นกฎหมายท่ีออกโดยอาศยัอ านาจท่ีมีลกัษณะพิเศษ การตรากฎหมายก ากบัดูแลการประกอบ
ธุรกิจจึงควรตราเป็นกฎหมายตามรัฐธรรมนูญ อีกทั้ง การก าหนดในประกาศคณะปฏิวติัฉบบัท่ี 58 ยงัตอ้ง 
มีการก าหนดใหมี้หน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลดว้ย ซ่ึงแตกต่างจากการก าหนดในมาตรา 5 ของ
พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ท่ีจะมีธนาคารแห่งประเทศไทยท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลทนัที 
คณะผูว้จิยัจึงเห็นวา่การใชอ้ านาจตามมาตรา 5 ในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงาจึงมีความ
เหมาะสมมากกวา่ 
 6.2.1.2 ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงา 
 นอกจากการก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงามีสถานะรองรับตามกฎหมาย และใหมี้ ธปท.  
เป็นหน่วยงานก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจธนาคารเงาตามท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ตามขอ้ 1 ยงัมีความจ าเป็น 
ท่ีภาครัฐจะตอ้งก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธนาคารเงาดว้ย เน่ืองจากธุรกิจธนาคารเงามีการ
ด าเนินการไดใ้นหลายรูปแบบดงัท่ีกล่าวมาแลว้ในบทท่ี 2 ดงันั้น เพื่อใหก้ารก ากบัดูแลธนาคารเงา 
                                                           

178 มาตรา 5 แห่งพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ความวา่ “การประกอบกิจการใดท่ีมีลกัษณะ 
เป็นการระดมเงินจากประชาชนโดยวธีิรับฝากเงินหรือวธีิอ่ืนใด ใหสิ้นเช่ือ หรือธุรกิจทางการเงิน หากกิจการนั้นมี
ผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศโดยรวม หรือมิไดมี้กฎหมายท่ีควบคุมการประกอบกิจการดงักล่าวเป็นการเฉพาะ
แลว้ ธนาคารแห่งประเทศไทยอาจเสนอใหมี้การตราพระราชกฤษฎีกาเพ่ือก าหนดใหก้ารประกอบกิจการประเภทนั้นอยู่
ภายใตพ้ระราชบญัญติัน้ีทั้งหมดหรือบางส่วน รวมทั้งบทก าหนดโทษท่ีเก่ียวขอ้ง โดยจะก าหนดหลกัเกณฑก์ ากบัดูแลการ
ประกอบกิจการดงักล่าวดว้ยก็ได”้  
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ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ก็ตอ้งก าหนดหลกัเกณฑก์ารก ากบัดูแลใหค้รอบคลุมกบัการธุรกรรมของธนาคารเงา
ในทุกลกัษณะดว้ย โดยตอ้งมีการออกหลกัเกณฑร์องรับในเร่ือง ดงัต่อไปน้ี 
 (1) การระดมเงิน 
 ก าหนดหลกัเกณฑเ์ร่ืองการจดัตั้งธุรกิจ มีการก าหนดใหมี้การขออนุญาตประกอบธุรกิจ 
หลกัเกณฑเ์ร่ืองผูถื้อหุ้น กรรมการ รวมถึงคุณสมบติัของกรรมการ การก าหนดทุนจดทะเบียน การก าหนด 
เร่ืองการใหสิ้นเช่ือ และการลงทุน การด ารงเงินกองทุนและสินทรัพย ์ก าหนดหลกัเกณฑเ์ร่ืองการ
ประกอบการ เช่น การระดมทุน การก ากบักลุ่มธุรกิจทางการเงิน การจดัชั้นสินทรัพยแ์ละการกนัเงินส ารอง 
การบริหารสินทรัพยแ์ละการด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่อง การจดัท าบญัชี การรายงาน การบริหารความเส่ียง 
และการเปิดเผยขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้ง 
 (2) กองทุน MMFs   

  MMFs เป็นรูปแบบหน่ึงของธุรกิจธนาคารเงา มีการด าเนินธุรกิจโดยการใหก้าร 
สนบัสนุนทางการเงินระยะสั้น จึงควรมีการก าหนดนิยาม “MMFs” ใหช้ดัเจนวา่ MMFs เป็นกองทุน 
ท่ีมีการลงทุน การเก็บรักษาเงินทุน ใหส้ภาพคล่อง และให้ผลตอบแทน โดยใหค้รอบคลุมการด าเนินการ 
ท่ีมีลกัษณะเป็นการลงทุน เพื่อให ้MMFs มีการก ากบัดูแลอยา่งเหมาะสม นอกจากน้ีควรก าหนดหลกัเกณฑ์
ให ้MMFs ตอ้งใหผ้ลตอบแทนแบบลอยตวั ส่งเสริมกรอบเร่ืองการประเมินราคาของ MMFs ส่งเสริม 
เร่ืองการจดัการความเส่ียงเร่ืองสภาพคล่องของ MMFs อีกทั้งควรมีการระบุขอ้จ ากดัการใชท้รัพยสิ์น
ประเภทต่าง ๆ ท่ี MMFs ไปลงทุน และความเส่ียงท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนนั้น เน่ืองจากท่ีผา่นมาจาก
ประสบการณ์ของต่างประเทศท่ีเกิดความเสียหายจาก MMFs เป็นเพราะการก าหนดผลตอบแทนแบบ 
คงท่ี หรือสินทรัพยไ์ม่มีคุณภาพ และไม่มีสภาพคล่องเพียงพอ     

(3) การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์ 
การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยเ์ป็นการใหสิ้นเช่ือระยะยาวท่ีไดรั้บเงินทุน 

จากกองทุนระยะสั้น ซ่ึงธุรกรรมการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ะเป็นประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจ 
เม่ือเป็นการโอนความเส่ียงของการใหสิ้นเช่ือระยะยาวไปใหก้บันกัลงทุนแทน อยา่งไรก็ดี การแปลง
สินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดความเสียหายต่อระบบเศรษฐกิจก็เน่ืองมาจากรูปแบบการท าธุรกรรม
การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยท่ี์ซบัซอ้น การแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยห์ลายๆ ชั้น และการท าให้
เขา้ใจผดิในผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บ ดงันั้นจึงควรมีมาตรการส่งเสริมความโปร่งใส และมาตรฐาน
ของผลิตภณัฑก์ารแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์เพื่อใหธุ้รกรรมมีความโปร่งใสและไม่ซบัซอ้น เช่น 
หลกัเกณฑท์ัว่ไปท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรวมสินทรัพยอ์า้งอิง (ความเส่ียงเชิงสินทรัพย)์ ความโปร่งใสของ
โครงสร้างการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(ความเส่ียงเชิงโครงสร้าง) และการก ากบัดูแลธรรมาภิบาล
ของผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบักระบวนการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์(ความเส่ียงเชิงผูดู้แลทรัพยสิ์น 
หรือผูใ้หบ้ริการ) 
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 6.2.1.3 ก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลธุรกิจท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจธนาคารเงา 
 นอกจากการก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัธนาคารเงาประเภทดงักล่าวมาแลว้ หน่วยงาน
ภาครัฐควรก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลองคก์รอ่ืนท่ีอาจมีความเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาดว้ย เช่น 
สหกรณ์ เน่ืองจากธุรกรรมของธนาคารเงาอาจเกิดข้ึนจากการท่ีสหกรณ์ซ่ึงเป็นตวักลางในการระดมเงินฝาก 
และมีการใหสิ้นเช่ือกบัสมาชิก และสามารถกูย้มืเงินจากแหล่งเงินภายนอกหรือสถาบนัการเงินได ้ดงันั้น  
ในกรณีท่ีสหกรณ์กูย้มืเงินจากสถาบนัการเงินโดยใชบ้ญัชีลูกหน้ีสหกรณ์เป็นหลกัประกนัการช าระหน้ี  
และน าเงินท่ีไดรั้บจากสถาบนัการเงินไปใหสิ้นเช่ือต่ออีกทอดหน่ึง เม่ือสหกรณ์เกิดปัญหาสภาพคล่อง 
ลูกหน้ีไม่สามารถช าระหน้ีคืนสหกรณ์ได ้สหกรณ์ก็ไม่สามารถน าเงินกลบัมาช าระหน้ีใหส้ถาบนัการเงิน
ต่อไปได ้ก็อาจจะท าใหเ้กิดผลกระทบกบัผูฝ้ากเงินหรือประชาชนได ้ดงันั้นหน่วยงานภาครัฐจึงควร 
ท่ีจะก าหนดหลกัเกณฑใ์นการก ากบัดูแลการระดมเงินจากประชาชน หรือการใหสิ้นเช่ือส าหรับองคก์ร 
ทางธุรกิจลกัษณะดงักล่าวดว้ย 
 6.2.1.4 การใหค้วามรู้ความเขา้ใจทางการเงินกบัประชาชน  
 ปัญหาธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนในต่างประเทศส่วนใหญ่จะเกิดจากการท่ีสถาบนัการเงิน
ตอ้งการหาประโยชน์ในการประกอบธุรกิจของตนโดยอาศยัช่องโหวข่องกฎหมาย แต่สาเหตุส าคญัอีก
ประการหน่ึงก็คือ การขาดซ่ึงความรู้ความเขา้ใจทางการเงินของประชาชน และนกัลงทุน เม่ือธนาคารเงา 
มีการระดมทุนหรือใหสิ้นเช่ือ ประชาชนหรือนกัลงทุน ก็เขา้ใจวา่เป็นการด าเนินการของสถาบนัการเงิน
หรือองคก์รทางธุรกิจท่ีน่าเช่ือถือ โดยไม่เขา้ใจถึงขอ้มูลเก่ียวกบัการลงทุน เช่น ในกรณีปัญหาในประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน นกัลงทุนเขา้ใจวา่เป็นการด าเนินการของรัฐ และไม่มีการศึกษาขอ้มูลท่ีเพียงพอ
เก่ียวกบัคุณภาพของทรัพยสิ์น หวงัแต่เพียงผลตอบแทนท่ีไดรั้บท่ีมากกวา่เงินฝากธนาคาร ท าใหเ้ม่ือธนาคาร
เงาประสบปัญหาไม่สามารถหาเงินมาจ่ายเงินคืนแก่นกัลงทุนได ้ก็ท  าใหเ้กิดผลกระทบอยา่งมาก 
ต่อประชาชน 
 ดงันั้น เพื่อป้องกนัปัญหาธนาคารเงาทางหน่ึงจึงควรมีการส่งเสริมการใหค้วามรู้ความ
เขา้ใจทางการเงินใหก้บัประชาชนทั้งในฐานะผูฝ้ากเงินหรือนกัลงทุน เพื่อให้เขา้ใจผลิตภณัฑแ์ละธุรกรรม 
ท่ีเก่ียวขอ้ง และใหมี้ขอ้มูลท่ีเพียงพอประกอบการตดัสินใจลงทุน โดยการส่งเสริมความรู้ความเขา้ใจ 
ทางการเงินดงักล่าว ควรก าหนดใหเ้ป็นภารกิจของหน่วยงานเฉพาะท่ีจดัตั้งข้ึนมาเพื่อก ากบัดูแลธนาคารเงา 
เพื่อใหก้ารส่งเสริมการใหค้วามรู้ความเขา้ใจเป็นไปในทิศทางเดียวกนั และสอดคลอ้งกบัแนวทางการก ากบั
ดูแลของภาครัฐดว้ย ดงันั้น การใหค้วามรู้ความเขา้ใจกบัประชาชนจึงมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งด าเนินการ 
ทั้งในระยะสั้นและระยะยาวและจ าเป็นตอ้งมีการด าเนินการอยา่งต่อเน่ือง 
 
 6.2.2 มาตการระยะยาว 

เม่ือมีการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาในระยะสั้นแลว้ เพื่อใหเ้กิดการก ากบัธนาคารเงาอยา่งมี
ประสิทธิภาพและเป็นไปอยา่งย ัง่ยนื จึงจ าเป็นตอ้งมีการปรับปรุงโครงสร้างในการก ากบัดูแล เน่ืองจาก
ธนาคารเงาเป็นธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัผูป้ระกอบกิจการหลายประเภท อาทิ บริษทัวเิทศธนกิจ บริษทั
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หลกัทรัพย ์ท่ีผา่นมาความร่วมมือระหวา่งหน่วยงานก ากบัดูแลแต่ละประเภท อาทิ ผูป้ระกอบธุรกิจสถาบนั
การเงิน ผูป้ระกอบธุรกิจเก่ียวกบัหลกัทรัพย ์และผูป้ระกอบธุรกิจประกนัวนิาศภยัและประกนัชีวติ ยงัมี
ช่องวา่งในการก ากบัของกลุ่มธุรกิจท่ีมีผูป้ระกอบธุรกิจดงักล่าวรวมอยู ่และยงัมีประเด็นในเร่ืองอ านาจ 
ของหน่วยงานก ากบัท่ีจะกา้วล่วงไปก ากบัผูป้ระกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาไม่ไดอ้ยา่งเพียงพอ 
ดงันั้น การประกอบธุรกิจธนาคารเงาจึงจ าเป็นตอ้งมีการสร้างองคก์รท่ีสามารถด าเนินการก ากบัดูแลผู ้
ประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ จึงจ าเป็นตอ้งมีการสร้างหน่วยงานใหม่ 
ท่ีก ากบัดูแลกิจการทางการเงินทั้งหมด นอกจากน้ีแลว้ ยงัจ  าเป็นท่ีจะตอ้งมีการใหค้วามคุม้ครองผูบ้ริโภค 
ในผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีมีอยูแ่ละเกิดข้ึนใหม่ใหมี้ประสิทธิภาพ โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 

6.2.2.1 จดัตั้งหน่วยงานก ากบัดูแลภาคธุรกิจการเงิน 
                           เน่ืองจากธุรกิจธนาคารเงามีรูปแบบท่ีหลากหลาย มีความซบัซอ้น อาจเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจ
หลากหลายประเภท และมีพฒันาการท่ีรวดเร็ว และหน่วยงานก ากบัดูแลท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจธนาคาร
เงามีหลายหน่วยงาน คือ ธปท. ส านกังาน ก.ล.ต. หรือกระทรวงการคลงั ซ่ึงหน่วยงานดงักล่าวก็มีหนา้ท่ี 
ในการก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจเฉพาะของตน ภายใตภ้ารกิจและอ านาจหนา้ท่ีตามท่ีกฎหมายก าหนด  
ท าใหไ้ม่สามารถเขา้ไปก ากบัดูแลธุรกิจอ่ืนท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาท่ีไม่ไดอ้ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล 
ของตนเองได ้เพราะติดขดัปัญหาในเร่ืองภารกิจและอ านาจหนา้ท่ีของแต่ละหน่วยงาน และถึงแมว้า่
ขอ้เสนอแนะของคณะผูว้จิยัจะเสนอแนะแนวทางในการก าหนดใหธุ้รกิจธนาคารเงาเป็นกิจการท่ีตอ้ง 
มีการก ากบัดูแลตามขอ้ 6.2.1.1 แลว้ แต่มาตรการดงักล่าวเป็นมาตรการก ากบัดูแลธนาคารเงาในระยะสั้น 
เน่ืองจากธนาคารเงาเป็นการด าเนินการท่ีมีความเก่ียวขอ้งกบัหลายธุรกรรมทางการเงิน 

ดงันั้น เพื่อใหก้ารก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงามีเหมาะสม ทนัต่อสถานการณ์ และยงัเป็น 
การรองรับธุรกรรมธนาคารเงาใหม่ ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต สามารถก ากบัดูแลไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
และย ัง่ยนื จึงตอ้งมีการจดัตั้งหน่วยงานใหม่ข้ึนมาเพื่อท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล และตรวจสอบธุรกิจการเงิน 
ทั้งระบบ ทั้งภาคการเงิน ภาคหลกัทรัพย ์และภาคประกนัภยั  โดยยกเลิกหน่วยงานเดิมท่ีท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล 
แต่ละภาคธุรกิจไม่วา่จะเป็น ธปท. ส านกังาน ก.ล.ต. หรือส านกังาน คปภ. เพื่อให้หน่วยงานท่ีจดัตั้งข้ึนใหม่
ท าหนา้ท่ีก ากบัดูแล และตรวจสอบธุรกิจทางการเงินทั้งระบบในตลาดเงิน ตลาดทุน และภาคประกนัภยั  
อีกทั้งเป็นการก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาอีกทางหน่ึงดว้ย โดยหน่วยงานท่ีจดัตั้งข้ึนมาจะท าหนา้ท่ี 
ในการก ากบัดูแลธุรกิจการเงินทั้งระบบในภาพรวม ก าหนดยทุธศาสตร์และกลยทุธ์ของระบบการเงิน  
เพื่อส่งเสริมให้ระบบการเงินมีความเขม้แขง็ ตรวจสอบได ้อีกทั้งสามารถออกกฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบั
ดูแลการประกอบธุรกิจสถาบนัการเงิน ธุรกิจหลกัทรัพย ์และธุรกิจประกนัภยั รวมถึงออกกฎหมาย  
และหลกัเกณฑท่ี์เก่ียวขอ้งและจ าเป็น เพื่อใชใ้นการก ากบัดูแลธนาคารเงา ทั้งในเร่ืองการก าหนดใหมี้การ
ก ากบัดูแลกลุ่มธุรกิจทางการเงินโดยเฉพาะในเร่ืองการค านวณเงินกองทุน การรายงานบญัชี179 โดยการจดัตั้ง

                                                           

     179 นายเกรียงศกัด์ิ สวสัด์ิพาณิชย ์ผูอ้  านวยการคณะกรรมการอ านวยการดา้นกฎหมาย คณะกรรมการร่วม                
     สามสถาบนั (สภาหอการคา้ สภาอุตสาหกรรม สมาคมธนาคารไทย) 
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หน่วยงานก ากบัดูแลภาคธุรกิจการเงินน้ี จะตอ้งมีการออกกฎหมายจดัตั้งหน่วยงานข้ึนท าหนา้ท่ีก ากบั 
ดูธุรกิจการเงินภาคการธนาคาร ภาคหลกัทรัพย ์และภาคประกนัภยั และมีการออกหลกัเกณฑใ์นการก ากบั
ดูแลธุรกิจตั้งแต่การจดัตั้ง การขออนุญาต การประกอบธุรกิจ การตรวจสอบ และการรายงาน ทั้งระบบ  
อีกทั้ง ตอ้งยกเลิกกฎหมายเดิมท่ีใชใ้นการก ากบัดูแลธุรกิจแต่ละภาคส่วนท่ีใชอ้ยูใ่นปัจจุบนัออกไป  
เพื่อใหก้บัการก ากบัดูแลระบบการเงินในภาพรวมเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพเช่นเดียวกบัสากล 

6.2.2.2 การใหค้วามรู้ความเขา้ใจทางการเงินกบัประชาชน  
(เช่นเดียวกบัมาตรการระยะสั้น) 

6.2.2.3 การใหค้วามคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินกบัประชาชน 
                            หลกัการท่ีส าคญัท่ีสอดคลอ้งกบัความรู้ความเขา้ใจของประชาชน คือ การใหค้วาม
คุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงิน เน่ืองจากปัจจุบนัผลิตภณัฑแ์ละธุรกรรมทางการเงินต่าง ๆ เปล่ียนแปลงไป
อยา่งรวดเร็ว และมีปริมาณเพิ่มข้ึนอยา่งมาก ท าใหป้ระชาชนผูบ้ริโภคขาดความรู้ความเขา้ใจ รวมถึง 
ขาดขอ้มูลประกอบการตดัสินใจ เม่ือมีการตดัสินใจท าธุรกรรมหรือลงทุนไปแลว้ เกิดความเสียหาย 
ผูบ้ริโภคก็ควรไดรั้บความคุม้ครองดว้ย ซ่ึงปัจจุบนัการให้ความคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินยงัไม่มีก าหนด
ไวใ้นกฎหมายระดบัพระราชบญัญติั เป็นแต่เพียงแนวทางของหน่วยงานก ากบัดูแลธุรกิจประเภทต่าง ๆ 
เท่านั้น อีกทั้งหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีคุม้ครองผูบ้ริโภค คือ ส านกังานคณะกรรมการคุม้ครองผูบ้ริโภค (สคบ.) 
ยงัมีขอ้จ ากดัในเร่ืองการใหค้วามคุม้ครองเฉพาะเร่ือง สัญญา โฆษณา และฉลาก ท่ีไม่ไดมี้กฎหมายเฉพาะ
ก ากบัดูแลเท่านั้น หากเป็นเร่ืองท่ีมีหน่วยงานก ากบัดูแลอยูแ่ลว้ สคบ. จะส่งเร่ืองใหก้บัหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง
แทน ซ่ึงหน่วยงานก ากบัดูแลดงักล่าวนั้นก็ไม่ไดมี้ภารกิจหลกัในการคุม้ครองผูบ้ริโภคโดยตรง จึงอาจท าให้
การคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินไม่เป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพเท่าท่ีควร ดงันั้น จึงเห็นควรใหมี้การก าหนด
หลกัเกณฑใ์นการใหค้วามคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินอยา่งชดัเจนและเป็นรูปธรรม โดยมอบหมายให้
หน่วยงานท่ีจดัตั้งข้ึนตามขอ้ 6.2 ท าหนา้ท่ียกร่างกฎหมายท่ีใหค้วามคุม้ครองผูบ้ริโภคทางการเงินทั้งระบบ  
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แนวค าถามสัมภาษณ์ Shadow Banking 
 

1. ธนาคารเงาในความเห็นของท่านหมายถึงอะไร 
2. สถานการณ์ธนาคารเงาในต่างประเทศท่ีมีนยัส าคญัในปัจจุบนั ไดแ้ก่ประเทศใดบา้ง 
3. ลกัษณะของธุรกรรมในรูปแบบใด ท่ีจะก่อใหเ้กิดธนาคารเงาในประเทศไทย 
4. ท่านคิดวา่ประเทศไทยมีแนวโนม้ท่ีจะก่อให้เกิดธนาคารเงาหรือไม่ และจะส่งผลกระทบต่อระบบ

การเงินหรือการก ากบัดูแลดา้นการเงินของไทยหรือไม่ อยา่งไร 
5. หากเกิดธนาคารเงาข้ึนในประเทศไทย กฎหมายท่ีก ากบัดูแลในปัจจุบนัมีเพียงพอหรือไม่ และหาก

ตอ้งปรับปรุงกฎหมาย หรือแนวนโยบายท่ีเก่ียวขอ้ง ท่านคิดวา่ประเทศไทยควรปรับปรุงกฎหมาย
หรือนโยบายในเร่ืองใดบา้ง 

6. แนวทางการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสมทั้งในต่างประเทศ และในประเทศไทยเก่ียวกบัธนาคารเงาควร
เป็นอยา่งไร 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
รายช่ือผู้ทีค่ณะวจัิยขอสัมภาษณ์เกีย่วกบั Shadow Banking 
1. เจ้าหน้าทีข่องส านักงานเศรษฐกจิการคลงั 

1.1 คุณพิสิทธ์ พวัพนัธ์ ผู ้เช่ียวชาญเฉพาะดา้นเศรษฐกิจมหภาค  ส านกันโยบายเศรษฐกิจมหภาค 
1.2 คุณอรกญัญา เตชะไพบูลย ์ เศรษฐกรช านาญการ ส านกันโยบายเศรษฐกิจมหภาค  
1.3 คุณธีวรา สุมาวงศ ์ นิติกรช านาญการ ส านกักฎหมาย 

2.  เจ้าหน้าทีข่องส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  
2.1 คุณจอมขวญั คงสกุล  ผูอ้  านวยการฝ่ายนโยบายและพฒันาธุรกิจจดัการลงทุน 
2.2 คุณรสนา ศรีพงษ ์ ผูช่้วยผูอ้  านวยการฝ่ายนโยบายและพฒันาธุรกิจจดัการลงทุน 

3.  เจ้าหน้าทีข่องธนาคารแห่งประเทศไทย 
3.1 คุณจิดาภา รอดผล  ผูว้เิคราะห์อาวุโส ฝ่ายนโยบายการก ากบัสถาบนัการเงิน  
3.2 คุณวสิาข ์กิติชยัวฒัน์  ผูว้ิเคราะห์ ฝ่ายนโยบายและก ากบัการแลกเปล่ียนเงิน 

4.  ผู้แทนภาคธุรกจิธนาคารพาณชิย์ 
      4.1 คุณฐิติวร โชตยาภรณ์ ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ สายงานกฎหมาย ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั     
            (มหาชน) 
      4.2 คุณทรงพล ชีวะปัญญาโรจน์ รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ ผูบ้ริหารฝ่ายงาน สายงานบริหารจดัการ 
            ทางการเงินเพื่อธุรกิจ ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
      4.3 ดร. ปิยศกัด์ิ มานะสันต ์ผูอ้  านวยการฝ่ายวจิยัเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั    
            (มหาชน)  
      4.4 ดร. ศิวสัน์ เหลืองสมบูรณ์ ผูบ้ริหารงานวจิยัศูนยว์ิจยักสิกรไทย  
      4.5 คุณนนท ์บูรณศิริ  ผูบ้ริหารกลุ่มธุรกิจท่ีปรึกษาดา้นการบริหารทรัพยสิ์นครอบครัว  
            ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
      4.6 คุณสุพงษ ์นิลสุวรรณากุล ผูบ้ริหารงานขายผลิตภณัฑน์กัลงทุน ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั )มหาชน(  
5. ผู้แทนภาคธุรกจิหลกัทรัพย์ 
   คุณพิพฒัน์ เหลืองนฤมิตชยั กรรมการบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ ากดั 
6.  ผู้เช่ียวชาญด้านกฎหมาย 
   คุณเกรียงศกัด์ิ สวสัด์ิพาณิชย ์ผูอ้  านวยการคณะกรรมการอ านวยการดา้นกฎหมาย คณะกรรมการร่วม                
     สามสถาบนั (สภาหอการคา้ สภาอุตสาหกรรม สมาคมธนาคารไทย) 
7.  นักวชิาการ 
  7.1 คุณวรัณ ประดิษฐท์ศันีย ์ นกัวชิาการอิสระ  
     7.2 ดร. วษิณุ วงศสิ์นศิริกุล  อาจารยป์ระจ าคณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัธุรกิจบณัฑิตย ์  
(หมายเหตุ : เป็นความเห็นส่วนตวัของเจา้หนา้ท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัหน่วยงานท่ีตนสังกดั ) 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

เอกสารสรุปการสัมภาษณ์ 
กบัผู้แทนหน่วยงานต่าง ๆ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
1. กระทรวงการคลงั 
    1.1 คุณพสิิทธ์ิ พวัพนัธ์ ผู้เช่ียวชาญเฉพาะด้านเศรษฐกิจมหภาค ส านักงานเศรษฐกิจการคลงั 
กระทรวงการคลงั 

ธนาคารเงา คือ องคก์รทางการเงินท่ีท าธุรกรรมทางการเงิน ใหสิ้นเช่ือ รับฝากเงินท่ีไม่ใช่ธนาคาร  
โดย Non-bank ก็ถือเป็นธนาคารเงาดว้ย รวมถึงกองทุนรวม ทรัสตต่์าง ๆ ท่ีมีการระดมทุนจากประชาชน 
ไปลงทุนต่อ จากในอดีตท่ีผา่นมาเม่ือเกิดวกิฤตการเงินหลาย ๆ คร้ัง การก ากบัดูแลธนาคารก็เขม้ขน้ข้ึน  
ตลาดการเงินจึงพยายามพฒันาโดยมีนวตักรรมใหม่ข้ึน น าไปสู่ Non-bank และธนาคารเงา นกัลงทุน 
ก็หาช่องทางการลงทุนอ่ืน ๆ ท่ีไดผ้ลตอบแทนสูงข้ึนกวา่การลงทุนกบัธนาคารท่ีมีการก ากบัดูแลเขม้งวด   
โดยสถาบนัจดัอนักบัความน่าเช่ือถือ Moody ไดศึ้กษาวา่มูลค่าสินทรัพยข์องธนาคารเงาของโลก คิดเป็น 
ร้อยละ 120 ของ GDP ส่วนประเทศจีนคิดเป็นร้อยละ 65 ต่อ GDP ของจีน จึงเห็นไดว้า่ธนาคารเงามีโอกาส
เติบโตไดอี้กในอนาคต จึงเป็นความทา้ทายผูก้  ากบัดูแล เพราะวกิฤตการเงินอาจเกิดกบัองคก์รทางการเงิน 
ท่ีไม่ใช่ธนาคารก็ได ้สหรัฐอเมริกาเป็นประเทศอนัดบัหน่ึงของโลกเก่ียวกบัตลาดการเงิน มีสินทรัพยท่ี์
เก่ียวกบั Non-bank คิดเป็นร้อยละ 150 ของ GDP ของประเทศ จึงจะเห็นไดว้า่ประเทศยิง่พฒันาขนาดของ
ตลาดการเงินก็ยิง่ใหญ่ตามไปดว้ย  

ส่วนประเทศไทย เม่ือพิจารณาระบบการเงินของไทยแลว้ องคก์รหลกัก็ยงัคงเป็นธนาคารพาณิชย ์แต่
ยงัมีองคก์รการเงินอ่ืน ๆ เช่น Non-bank สหกรณ์ กองทุนออมทรัพย ์กองทุนหมู่บา้น ฯลฯ ซ่ึงเป็นองคก์ร
ทางการเงินรูปแบบหน่ึง ขนาดของตลาดการเงินของไทยไม่ไดใ้หญ่เท่าของจีน ช่องทางหลกัยงัคงเป็น
ธนาคารพาณิชย ์ดงันั้น ปัญหาธนาคารเงาท่ีจะเกิดข้ึนในประเทศไทยก็ไม่น่าจะมาก แต่ถา้ดูหน้ีครัวเรือน 
ตวัเลขสินเช่ือของสหกรณ์ก็สูงอยู ่ซ่ึงในอนาคตก็อาจมีบทบาทมากข้ึน  

ส่วนการก ากบัดูแลธนาคารเงานั้น เห็นวา่กฎหมายท่ีจะก ากบั ควรเนน้ท่ี 3 เร่ือง คือ  
1. ความสัมพนัธ์ระหวา่งธนาคารพาณิชยก์บัธนาคารเงา สร้างความโปร่งใสของความสัมพนัธ์ระหวา่ง

กนั ธนาคารท่ีมีทรัสตต่์าง ๆ ควรมีการเปิดเผยขอ้มูลเพื่อใหรู้้ถึงสถานะการเงินท่ีแทจ้ริงเพื่อก ากบัดูแลได ้ 
2. ในอนาคตรูปแบบทางการเงินจะมีการใช ้Non-bank ในการฝากถอนหรือกูเ้งินเพิ่มมากข้ึน จึงควร 

มีการการป้องกนัการเกิดการต่ืนตระหนกของลูกคา้ท่ีจะถอนเงิน รวมถึงการเปิดเผยขอ้มูล เพื่อใหน้กัลงทุน
รับทราบขอ้มูลท่ีแทจ้ริง  

3. สร้างความโปร่งใสของ Non-bank การมีธรรมภิบาล ตวับุคคลผูบ้ริหารท่ีจะเขา้ท างาน ซ่ึงใน
ปัจจุบนักระทรวงการคลงัก็สนบัสนุนใหมี้ Venture Capital มีการตั้งกองทุนเพิ่มข้ึน จึงควรมีการพฒันาการ
ก ากบัดูแลตามไปดว้ย 

ส่วนแนวทางการก ากบัดูแลธนาคารเงาท่ีเหมาะสมนั้น เห็นวา่ควรตั้งองคก์รท่ีเป็นอิสระท่ีเป็นส่วน
หน่ึงของภาครัฐท่ีจะก ากบั Non-bank แต่อาจแบ่งตามความเช่ียวชาญตามสาขาต่าง ๆ เพื่อดูแลใหเ้กิด
เสถียรภาพทางการเงิน ส่วนในต่างประเทศเร่ิมเห็นวา่มีการตั้งองคก์รข้ึนมาก ากบั เพราะธนาคารเงามีขนาด



ใหญ่ข้ึนเร่ือย ๆ การเกิดวกิฤตการเงินท่ีอเมริกาก็เป็นลกัษณะของ Non-bank ดงันั้นวกิฤตทางการเงินท่ีจะ
เกิดข้ึนในโลกไม่ใช่วา่จะเกิดจากสถาบนัการเงินเท่านั้น แต่มีแนวโนม้ท่ีจะเกิดจาก Non-bank ดว้ย 
 
 1.2 คุณธีวรา สุมาวงศ์ นิติกรช านาญการ ส านักงานเศรษฐกจิการคลงั กระทรวงการคลัง 

ในปัจจุบนัส่วนใหญ่แลว้เห็นเป็นในทางเดียวกนัวา่ธนาคารเงา คือ ตวักลางทางการเงินท่ีมีการระดม
ทุนจากประชาชนแต่ไม่ใช่ธนาคาร และหลุดจากการก ากบัดูแลทางกฎหมาย สถานการณ์ธนาคารเงาท่ี
เกิดข้ึนในต่างประเทศ เช่น การเกิดวกิฤตทางการเงินในสหรัฐอเมริกา ซ่ึงท่ีมาของปัญหาเกิดจากตลาด
อสังหาริมทรัพยท่ี์หน้ีถึงก าหนดช าระแต่ไม่สามารถช าระหน้ีได ้รวมถึงการลม้ละลายของเลห์แมน  
บราเธอส์ท่ีเกิดปัญหาสภาพคล่องในสหรัฐอเมริกา และส่งผลใหเ้กิดวกิฤตทัว่โลก แต่อยา่งไรก็ดีธนาคารเงา
มีขอ้ดีในการช่วยในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุน การกระจายการใหสิ้นเช่ือไปถึงรากหญา้ไดดี้ ช่วยแบ่งเบา 
ภาระความเส่ียงทางเครดิตของสถาบนัการเงิน และช่วยใหเ้กิดสภาพคล่องในตลาดการเงินยิง่ข้ึน ตวัอยา่ง 
ท่ีชดัเจน คือ เมก็ซิโก ท่ีออก real estate trust ท่ีท  าใหเ้กิดการลงทุนเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ เน่ืองจากมีผลตอบแทน 
ท่ีสูง จนมีขนาดหน่ึงในสามของ GDP ส่วนในประเทศจีนมีการออกตราสารหน้ีท่ีเรียกวา่ Wealth 
Management Product (WMP) คือตราสารหน้ีท่ีออกโดย china credit trust ท่ีก าหนดวา่ภายในปีท่ี 3  
จะใหผ้ลตอบแทนแก่ผูถื้อตราสารสูงถึงร้อยละ 11 แต่ทา้ยท่ีสุดไม่สามารถจ่ายคืนได ้จึงเกิดความต่ืน
ตระหนก และส่งผลกระทบต่อตลาดการเงินของจีน  

ในประเทศไทย ธนาคารเงาเกิดจากการก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยท่ี์เขม้งวดเกินไป ท าให้ธนาคาร 
ละเวน้การท าธุรกรรมบางประเภท เพราะเส่ียงกบัการก ากบัดูแลท่ีเขม้งวด ท าใหมี้การตั้งองคก์รอ่ืนข้ึนมา 
ท าธุรกรรมท่ีธนาคารไม่ท าแทน  ซ่ึงก็เป็นการด าเนินการในลกัษณะของธนาคารเงา แต่ส่ิงท่ีตอ้งค านึงถึงคือ
ธนาคารเงาจะถือวา่เป็นปัญหาเม่ือไหร่ เช่น มีประชาชนถูกหลอก หรือหากธนาคารเงามีขนาดใหญ่ข้ึนมาก 
อาจจะเกิดผลกระทบกบัผูบ้ริโภคได ้แต่อยา่งไรก็ดี ธนาคารเงาไม่ไดก่้อใหเ้กิดแต่ปัญหา แต่ยงัมีขอ้ดีต่อตลาด
เงินดว้ย  

ปัจจุบนัมีกฎหมายท่ีจะสามารถก ากบัดูแลธุรกิจธนาคารเงาได ้ไดแ้ก่ มาตรา 5 ของพระราชบญัญติั
ธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ท่ีก าหนดใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยสามารถออกพระราชกฤษฎีกา 
เพื่อก ากบัดูแลกิจการท่ีมีการระดมทุนจากประชาชน เพื่อเป็นการคุม้ครองให้อยูภ่ายใตก้ฎหมายน้ี 
เพราะฉะนั้นมาตราน้ี จะสามารถก ากบัดูแลธุรกรรมท่ีนอกเหนือจากการก ากบัดูแลไปได ้แต่เม่ือใด 
ท่ีธนาคารเงาจะมีความเส่ียงต่อตลาดการเงิน และหากการท่ีธนาคารเงาเกิดจากการก ากบัดูแลท่ีเขม้งวด
เกินไปก็ควรหาจุดสมดุลในการก ากบัดูแลระหวา่งธนาคารและ nonbank และควรมีการตรวจสอบมูลค่า 
เพื่อดูขนาดของธนาคารเงาวา่ถึงเวลาท่ีจะตอ้งก ากบัดูแลแลว้หรือยงั โดยแนวทางการก ากบัดูแลควรพิจารณา
ถึง 1. การก ากบัดูแล และการออกกฎหมายเพื่อก ากบั ธนาคารเงา เน่ืองจากธนาคารเงาอยูใ่นทุกสาขาของ
ธุรกิจการเงิน จึงควรพิจารณาวา่การก ากบัดูแลท่ีเก่ียวกบัการท าธุรกรรมทางการเงินต่าง ๆ เป็นอยา่งไร 
เขม้งวดเกินไป หรือเหมาะสมหรือไม่ เช่น ธนาคารพาณิชย ์ธุรกิจประกนั เพราะหากมีความเขม้งวดมาก
เกินไปก็จะมีองคก์รท่ีจะท าธุรกรรมเพื่อเล่ียงการก ากบัดูแลท่ีเขม้งวดนั้น 2. การคุม้ครองผูบ้ริโภค การให้



ความรู้ทางการเงินกบัผูบ้ริโภค เพื่อใหมี้ความรู้ความเขา้ใจถึงความเส่ียงในการลงทุน และผูป้ระกอบธุรกิจ
เองก็ตอ้งเปิดเผยขอ้มูลดว้ย 

แนวทางการก ากบัดูแลธนาคารเงาท่ีเหมาะสมนั้นข้ึนกบัวิวฒันาการทางการเงินของแต่ละประเทศ  
จึงไม่มีค  าตอบตายตวั วา่ควรก ากบัดูแลอยา่งไร จึงตอ้งพิจารณาวา่เกณฑท่ี์มีอยูเ่พียงพอหรือไม่หากเกิด
ปัญหาเช่นเดียวกบัต่างประเทศ แต่การจะออกกฎหมายเพื่อรองรับหรือป้องกนัไม่ใหเ้กิดธนาคารเงาเป็นไป
ไดย้าก การก ากบัดูแลธนาคารเงาของไทยอาจตอ้งศึกษาจากประสบการณ์ของต่างประเทศ เช่น ประเทศจีน
แกปั้ญหาโดยแกก้ฎหมายเก่ียวกบัธนาคาร ปรับปรุงมาตรฐานการบญัชี วธีิการตรวจสอบบญัชี  ก าหนดใหมี้
การเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบั WMP โดยเฉพาะ เป็นตน้ 

 
1.3 คุณอรกัญญา เตชะไพบูลย์ เศรษฐกรช านาญการ ส านักงานเศรษฐกจิการคลัง กระทรวงการคลงั 

ธนาคารเงา คือ ระบบการเงินท่ีท าหนา้ท่ีเหมือนสถาบนัการเงิน ทั้งรับฝาก ปล่อยกู ้เหมือนธนาคาร 
แต่ไม่อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล เหมือนเป็นเงาของธนาคารปกติ สถานการณ์ธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนใน
ต่างประเทศอยา่งเช่นประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนในช่วง 3-4 ปีท่ีผา่นมา เห็นวา่ไม่ไดส่้งผลกระทบกบั
ประเทศไทยมากนกัเน่ืองจากลกัษณะทางเศรษฐกิจของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนเอง ซ่ึงเม่ือเกิด
ผลเสียก็จะเกิดแต่ในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมากกวา่ ธนาคารเงาในจีนขณะนั้นเกิดข้ึนหลงัจาก 
ท่ีเกิดวกิฤตเศรษฐกิจโลก เศรษฐกิจของคู่คา้ของจีนก็แยไ่ปดว้ย จีนจึงตอ้งเร่งกระตุน้การลงทุนในประเทศ 
ท าใหมี้เมด็เงินเยอะ คนก็อยากลงทุนเยอะ จึงเร่ิมเกิดธนาคารเงาข้ึนเพื่อปล่อยกูใ้หผู้ท่ี้ไม่สามารถขอสินเช่ือ
จากธนาคารพาณิชยท์ัว่ไปได ้ประกอบกบัเม่ือคนจีนท่ีมีฐานะทางการเงินดีข้ึนก็ตอ้งการน าเงินไปลงทุน  
แต่ตลาดหุ้นหรือตลาดพนัธบตัรยงัไม่ไดพ้ฒันามากจึงน าเงินไปลงทุนใน WMP ซ่ึงก็เป็นธนาคารเงา 
ท่ีตอบสนองความตอ้งการของผูฝ้ากและผูกู้ ้ต่อมาเม่ือเศรษฐกิจของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนชะลอ
ตวัลงจึงท าใหเ้ร่ิมมีการผิดนดัช าระหน้ี และส่งสัญญาณวา่ธนาคารเงาอาจจะมีปัญหาไม่สามารถช าระหน้ีได ้
ก็จะขาดสภาพคล่องในตลาดการเงินทางภาครัฐของจีนจึงไดพ้ยายามออกกฎเกณฑเ์พื่อก ากบัดูแลธนาคารเงา 
และพยายามฉีดเงินเขา้ระบบ นอกจากน้ียงัมีการประกาศวา่จะมีการปล่อยใหมี้การ default บางส่วน  
ท าใหเ้ป็นการกระตุน้นกัลงทุนใหต้ระหนกัถึงความเส่ียงในการลงทุนดว้ยตวัเอง แต่ช่วงท่ีผา่นมาธนาคารเงา
ของจีนเกิดในลกัษณะออนไลน์ เช่น Peer-to-Peer หรือ Bit coin หรือ Online Currency หรือ Crowd 
Funding ซ่ึงเป็นช่องทางท่ีอาจจะกระทบกบัเศรษฐกิจของประเทศอ่ืน ๆ รวมถึงไทยได ้แต่ถา้เป็นธนาคารเงา
ของจีนในรูปแบบ WMP หรือการปล่อยกูท่ี้ไม่ไดมี้ลกัษณะออนไลน์จะเช่ือมโยงกบัประเทศอ่ืน ๆ ไดย้าก
กวา่ เพราะเกณฑเ์ก่ียวกบั capital flow ไม่ไดเ้ปิดใหน้กัลงทุนรายยอ่ยต่างประเทศเขา้ถึงได ้หรือถา้หากเป็น
สถาบนัต่างประเทศท่ีจะลงทุนในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนก็ตอ้งผา่นเง่ือนไขและมีกฎเกณฑ ์
หลายประการ 

โดยส่วนตวัเป็นวา่แนวโนม้การเกิดธนาคารเงาในประเทศไทยท่ีจะมากจนถึงขนาดวา่เป็นความเส่ียง 
ต่อระบบนั้นไม่น่าเกิดข้ึน เพราะไทยมีการดูแลระบบการเงินในประเทศมากข้ึนซ่ึงเป็นผลมาจาก
ประสบการณ์เม่ือวกิฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 



กฎหมายท่ีเก่ียวกบัการก ากบัดูแลธนาคารเงานั้น เห็นวา่ควรมีกฎหมายรองรับใหท้นักบัสถานการณ์ 
ท่ีเปล่ียนไป เช่น ธุรกรรมออนไลน์ต่าง ๆ Peer-to-Peer , Crowd Funding , FinTech เพราะในอนาคต
ธนาคารเงาจะตอ้งมีการพฒันาไปมากกวา่ปัจจุบนั 

แนวทางการก ากบัดูธนาคารเงาท่ีเหมาะสมจะเกิดข้ึนไดต่้อเม่ือมีการก าหนดนิยามความหมายของ
ธนาคารเงาใหช้ดัเจนก่อนวา่รวมถึงอะไรบา้ง อยา่งเช่นประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนมีการระบุวา่
ธุรกรรมประเภทใดบา้งท่ีเป็นธนาคารเงา เพื่อสามารถเก็บสถิติวา่มีการเพิ่มข้ึนลดลงอยา่งไร แต่อยา่งไรก็ดี 
ธนาคารเงาไม่ไดถู้กก ากบั ก็จะท าใหย้ากต่อการเก็บขอ้มูลสถิติต่าง ๆ อีกประการ คือ ธนาคารเงาเกิดข้ึน
เพราะธนาคารพาณิชยไ์ม่ตอบสนองความตอ้งการบางอยา่ง จึงควรพิจารณาช่องโหวท่ี่ธนาคารพาณิชย ์
ไม่สามารถท าได ้เช่น การให้สินเช่ือในระดบัท่ีต ่ากวา่มาตรฐาน ท่ีลูกคา้อาจไม่สามารถขอสินเช่ือจาก
ธนาคารพาณิชยไ์ด ้หรือนกัลงทุนท่ีไปลงทุนใน WMP หรือธนาคารเงาเพื่อหาผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ 
เพราะฉะนั้นจึงควรมีการพฒันาผลิตภณัฑท์างการเงินท่ีเป็นทางการเพื่อเพิ่มทางเลือกใหแ้ก่ผูบ้ริโภค 
ใหมี้ผลตอบแทนท่ีเหมาะสม จะไดมี้การลงทุนท่ีอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลได ้
 
2. ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  
คุณจอมขวญั คงสกุล ผู้อ านวยการฝ่ายนโยบายและพฒันาธุรกจิจัดการลงทุน และนางสาวรสนา ศรีพงศ์ 

ผู้ช่วยผู้อ านวยการอาวุโสฝ่ายนโยบายและพฒันาธุรกจิจัดการลงทุน ส านักงานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
ธนาคารเงา คือ การประกอบธุรกิจธนาคารแต่ไม่ผา่นเกณฑก์ารก ากบัของธนาคารและส่งผลกระทบต่อ

สาธารณะ โดยธนาคารเงาในส่วนท่ีเก่ียวกบั ก.ล.ต. จะพูดถึงกองทุนรวม Money Market Fund และ Daily 
Redemption Fund 

Money Market Fund หรือกองทุนรวมตลาดเงิน จะมีลกัษณะก่ึง ๆ บญัชีออมทรัพย ์คือสามารถฝากถอน
ได ้ไถ่ถอนไดใ้น T+1 และ NAV ไม่ไดเ้ปล่ียนแปลงมาก เป็นกองท่ีมีความปลอดภยักบันกัลงทุน เน่ืองจาก
เกณฑข์อง ก.ล.ต. จะคุมเขม้มากวา่ตอ้งลงทุนระยะสั้นไม่เกิน 3 เดือน อายตุราสารไม่เกิน 397 วนั และลงทุน 
ในสินทรัพยท่ี์มัน่คง rating A ข้ึนไป ตอ้งมีการกระจายความเส่ียงในการลงทุน ดงันั้นจึงจะลดความเส่ียง 
ในสินทรัพยเ์พราะเป็นสินทรัพยท่ี์มีคุณภาพ ลดปัญหาเร่ืองสภาพคล่องเพราะระยะลงทุนสั้น ไม่มีปัญหา
เร่ือง interest rate risk หรือ market risk เพราะลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีระยะสั้น การเปล่ียนแปลงของราคา 
ก็ไม่มาก 

Daily Redemption Fund จะคลา้ย ๆ Money Market Fund คือ ลงทุนในตราสารหน้ีเหมือนกนั แต่เกณฑ์ 
จะผอ่นคลายกวา่ ไม่ละเอียดเท่า Money Market Fund จะเป็นเกณฑล์งทุนทัว่ ๆ ไป เช่น ก าหนดให้ตอ้ง
ลงทุนในตราสารหน้ี ถา้เป็น investment grade จะกระจายใหบ้ริษทัละ 15% ถา้เป็น non-investment grade  
ก็จะมีเพดานก าหนดไว ้ แต่ก็มีความปลอดภยั เพราะฉะนั้นส่ิงท่ี FSB กงัวลวา่จะมีลกัษณะเป็นธนาคารเงา
นอกจาก Money Market Fund แลว้ ก็จะมีกองตราสารหน้ีท่ีมีสภาพคลา้ย Money Market Fund หรือท่ี
เรียกวา่ Daily Fix เพราะไถ่ถอนไดใ้น T+1 จะเหมือน Money Market Fund แต่ไม่ไดถู้กก ากบัเร่ืองความ
เส่ียงเอาไว ้



การท่ีบริษทัออกหุน้กูข้ายในตลาดจะไม่ใช่ธนาคารเงาเป็นการลงทุนในตลาดทุนปกติ แต่ Daily 
Redemption Fund ก็คือการลงทุนในตลาดทุนปกติแต่พอเอาไปลงทุนในพนัธบตัรหลาย ๆ ตวั ก็เลยสามารถ
วางโครงสร้างใหไ้ถ่ถอนระหวา่งทางได ้เพราะกองจะจดัสรรใหมี้สภาพคล่องบางส่วนเม่ือมีการไถ่ถอน 
แตกต่างกบัการลงทุนในพนัธบตัรตวัเดียวท่ีเม่ือตอ้งการสภาพคล่องพอไปไถ่ถอนก็อาจไม่ไดป้ระโยชน์
ตามท่ีเง่ือนไขท่ีก าหนดไว ้และมีความยดืหยุน่กบันกัลงทุนมากกวา่เพราะ บลจ. จะจดัสัดส่วนในกองทุนเอง
วา่จะกนัไวเ้พื่อสภาพคล่องเท่าไหร่ เพื่อไม่ใหก้ระทบทั้งกองเวลามีคนมาไถ่ถอน กองจึงมีการแบ่งระยะเวลา
การไถ่ถอนคืนตั้งแต่ T+1 ถึง T+5 แลว้แต่วา่กองจะไปลงทุนในอะไรบา้งและจดัใหมี้สภาพคล่องแค่ไหน 
ถา้มองวา่ T+1 จะไปคลา้ย Money Market Fund หรือการออมเงินกบัธนาคารเพราะไดเ้งินเร็ว ก็จะตอ้ง

พิจารณาวา่ พวก T+1 รวมถึง T+2 จะเป็นธนาคารเงาและก่อใหเ้กิดปัญหาต่อระบบหรือไม่ จะเห็นวา่
สัดส่วนของ T+1 และ T+2  จะลงทุนประเภทเงินสดเงินฝากอยูท่ี่ร้อยละ 30 ของกอง ซ่ึงถือวา่มีสภาพคล่อง
ของกองสูงมาก นอกจากน้ีมีการฝากประจ า และแบ่งสัดส่วนท่ีจะสามารถหาก าไรเพื่อใหผ้ลตอบแทนสูง
กวา่การฝากธนาคารได ้ 
เม่ือพิจารณา interest rate risk ของ Daily Redemption Fund จะเห็นวา่กอง T+1 จะมีการลงทุนในตราสาร

ท่ีมีระยะเวลาการครบก าหนดของสินทรัพยส์ั้นเป็นส่วนใหญ่ของกอง ซ่ึงเป็นสัดส่วนท่ีใกลเ้คียงกบั Money 
Market Fund ซ่ึงเม่ือพิจารณาปัจจยัความเส่ียงในแต่ละกองและทุก ๆ ดา้นประกอบกนัจะเห็นวา่แต่ละกอง
ไม่ไดมี้ความเส่ียงท่ีน่าเป็นห่วง นอกจะมีระบบจดัการความเส่ียงแลว้ยงัมีหลกัเกณฑเ์ร่ือง Tier 1 / Tier 2  
คือ ตราสารท่ีสามารถไถ่ถอนไดภ้ายใน 7 วนัจะเป็น Tier 1 และตราสารท่ีสามารถไถ่ถอนไดภ้ายใน 14 วนั
จะเป็น Tier 2 โดยก าหนดวา่กองเหล่าน้ีจะตอ้งมี Tier 1 / Tier 2  เป็นสัดส่วนเท่าไหร่ของกอง เพื่อใหก้อง 
มีสภาพคล่อง แต่ทางปฏิบติัแลว้ บลจ. จะบริหารความเส่ียงไดดี้กวา่ท่ีก าหนดไวเ้สียอีก  
ดงันั้น Money Market Fund และ Daily Redemption Fund มีรูปแบบคลา้ยธนาคารเงา แต่มีเกณฑ์ 

ก ากบัดูแลอยูจึ่งไม่น่าจะเกิดปัญหา จะมองวา่เป็นปัญหากบัประเทศไทยเช่นเดียวกบัสหรัฐอเมริกาหรือไม่  
ก็อาจจะไม่ เพราะวา่ของสหรัฐอเมริกาเป็นเร่ือง CDO กบัเร่ือง NAV ท่ีไม่เปล่ียนค่า ซ่ึงเป็นคนละลกัษณะ
กบัไทย แนวโนม้จึงไม่น่าเกิดข้ึนในไทย 

 
3. เจ้าหน้าทีข่องธนาคารแห่งประเทศไทย   
    3.1 คุณวสิาข์ กติิชัยวฒัน์ ผู้วเิคราะห์ ฝ่ายนโยบายและก ากบัการแลกเปลีย่นเงิน ธนาคารแห่งประเทศไทย 
          ธนาคารเงา คือ การท าธุรกรรมท่ีคลา้ยกบัธนาคารแต่ท าโดยใชช่้องวา่งของการก ากบัดูแล ท าใหไ้ดรั้บ
การก ากบัดูแลไม่เท่ากนั ถา้มองวา่ธุรกรรมธนาคารคือการปล่อยกูแ้ละรับเงินฝากเขา้มาแลว้ไดป้ระโยชน์จาก
ส่วนต่างแลว้ ธุรกรรมหลาย ๆ อยา่งก็จะเป็นธนาคารเงา แมก้ระทัง่โรงรับจ าน าก็ถือเป็นประเภทหน่ึงของ
ธนาคารเงา เพราะโรงรับจ าน าคือการเอาของไปฝากไวแ้ลว้เอาเงินออกมาเป็นลกัษณะการกูท่ี้มีหลกัทรัพย์
ประกนัแต่ไม่มีการก ากบัดูแล รวมถึง Microfinance , Microcredit ท่ีเป็นหน้ีขนาดเล็กระยะสั้น ดอกเบ้ียสูง ๆ 
ท่ีไม่ไดมี้การก ากบัดูแลแบบปกติ ก็จะเขา้ข่ายเป็นธนาคารเงาไดเ้หมือนกนั  

สถานการณ์ธนาคารเงาของจีนเม่ือประมาณปี ค.ศ. 2014-2015 ปัญหาใหญ่คือ WMP และทรัสต ์
ท่ีมีสัดส่วนโตข้ึนเร่ือย ๆ และคิดเป็นร้อยละ 60 ของธนาคารเงาทั้งหมดเท่าท่ีประเมินได ้ธนาคารของ



ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนส่วนใหญ่จะเป็นธนาคารของรัฐการก ากบัดูแลค่อนขา้งเขม้งวด และจะมี 
credit quota โดยรัฐจะก าหนดวา่ธนาคารจะใหสิ้นเช่ือกบัภาคธุรกิจไหนได ้เช่น เหล็ก ถ่านหิน ก็จะเนน้การ
ใหสิ้นเช่ือไปในภาคธุรกิจนั้น ๆ และองคก์รธุรกิจในจีนมกัจะเป็นรัฐวสิาหกิจ (State Own Enterprise: SOE) 
เพราะฉะนั้นธนาคารจึงเนน้การปล่อยกูใ้ห ้SOE เพราะถือวา่มีการประกนัจากรัฐ ท าให้ธุรกิจทัว่ไปหรือ
ธุรกิจขนาดเล็กเขา้ไม่ถึงสินเช่ือ จึงตอ้งหาสินเช่ือนอกระบบแบบอ่ืน และการก ากบัดูแลของจีนค่อนขา้ง
เขม้งวด ในช่วงท่ีเกิดปัญหาธนาคารเงามีการก าหนด Loan to Deposit Ratio อยูท่ี่ร้อยละ 75  คือถา้มีเงินฝาก 
100 จะปล่อยสินเช่ือได ้75 ซ่ึงค่อนขา้งนอ้ย แต่ปัจจุบนัไดย้กเลิกไปแลว้ และก าหนด Liquidity Ratio ให้
ธนาคารตอ้งรักษาไวท่ี้ร้อยละ 25 ธนาคารจึงตอ้งกนัส ารองไวเ้ยอะมาก ท าใหโ้อกาสท าก าไรของธนาคารก็
นอ้ย อีกปัจจยัท่ีส าคญัคือ ขณะนั้นถูกควบคุมอตัราดอกเบ้ียอยู ่ช่วงท่ีเกิดปัญหาธนาคารเงาอตัราดอกเบ้ียเงิน
ฝากอยูท่ี่ร้อยละ 3 และช่วงนั้นเงินเฟ้อก็สูง แปลวา่ถา้ดูจากสภาพเศรษฐกิจจริง ๆ คนท่ีเอาเงินไปฝากธนาคาร
ก็ติดลบแลว้ คนจึงหาทางไปลงทุนอยา่งอ่ืนเพื่อผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน และขณะนั้นภาคอสังหาริมทรัพยก์ าลงั
เติบโตแต่ก็กงัวลวา่จะเกิดภาวะฟองสบู่ จึงหนัมาลงทุนใน WMP ซ่ึงมีทั้งท่ีบริษทัออกและธนาคารออก  
โดยธนาคารไปออกเป็น off balance sheet ธนาคารไปตั้งบริษทัข้ึนเพื่อมาออก WMP จึงไม่ไดถู้กแสดง
ขอ้มูลรวมในธุรกรรมของธนาคารดว้ย และ WMP ท่ีธนาคารออก ก็อาจเอาไปลงทุนใน WMP อ่ืน ๆ อีก 
และสุดทา้ยนกัลงทุนก็จะไมรู้่วา่เงินนั้นเอาไปลงทุนในผลิตภณัฑอ์ะไร นอกจากน้ีในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนมีการแบ่งเป็นรัฐบาลกลาง และรัฐบาลทอ้งถ่ิน รัฐบาลกลางจะเก็บภาษีหลกัเป็น Centralized 
ส่วนรัฐบาลทอ้งถ่ินเป็นคนไปลงทุนในโครงการต่าง ๆ จะเห็นไดว้า่ประมาณ 5 ปีก่อน ก่อนท่ีจะมีความ
กงัวลเร่ืองเศรษฐกิจ ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนเติบโตเร็วมีการก่อสร้างต่าง ๆ มากมายและรวดเร็ว 
โดยคนท่ีมีหนา้ท่ีรับผิดชอบคือรัฐบาลกลาง และมีการแข่งขนัทาง GDP ของประเทศสาธารณรัฐประชาชน
จีนนั้นแบ่งเป็นมณฑล คือแต่ละมณฑลมี GDP ของตนเอง รัฐบาลทอ้งถ่ินไดรั้บงบประมาณท่ีมาจากภาษี
ร้อยละ 50 แต่มีภาระค่าใชจ่้ายประมาณร้อยละ 80 จึงตอ้งหาเงินมาใชจ่้ายในการก่อสร้างโดยการออกมาตั้ง
บริษทัออกพนัธบตัร Local Government  Funding Vehicle ไปลงทุนในกลุ่มโครงสร้างพื้นฐาน เช่น รถไฟ
ความเร็วสูงในทอ้งถ่ินนั้น ถนน น ้าประปา แต่ปัญหาท่ีเกิดคือการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานไม่ไดใ้ห้
ผลตอบแทนและเป็นการลงทุนระยะยาว ในขณะท่ีพนัธบตัรตอ้งจ่ายคืนนกัลงทุนระยะสั้น และคนทัว่ไป 
ไม่รู้ถึงสัดส่วนท่ีไปลงทุนลกัษณะน้ีเลย และเขา้ใจวา่พนัธบตัรดงักล่าวไดรั้บการรับรองจากรัฐ แต่จริง ๆ 
แลว้เป็นการท่ีรัฐตั้งบริษทัเพื่อออกพนัธบตัร ดงันั้นจึงไม่ใช่พนัธบตัรท่ีออกจากรัฐบาลทอ้งถ่ินนั้น  
แต่เป็นพนัธบตัรเอกชน ดงันั้นจึงจะเห็นวา่สัดส่วนหน้ีพนัธบตัรสูงข้ึน และยิง่ WMP ไปลงทุนในพนัธบตัร
ดงักล่าว ยิง่ท  าใหป้ระมาณการความเส่ียงไดย้ากข้ึน เม่ือโครงการโครงสร้างพื้นฐานท่ีรัฐเขา้ไปลงทุนมนัเกิน
ความสามารถ เช่น กลุ่มเหล็กถ่านหินตอ้งการลดก าลงัการผลิต จึงท าใหร้าคาตกลงและกระทบเป็นทอด ๆ  
คนท่ีซ้ือพนัธบตัรหรือตราสารต่าง ๆ ก็ซ้ือผา่นทางธนาคารจีนซ่ึงส่วนใหญ่เป็นธนาคารของรัฐ จึงไม่ได ้
ใส่ใจท่ีจะตรวจสอบผลประกอบการ เพราะเขา้ใจวา่รัฐรับประกนัอยู ่ 

เม่ือปี ค.ศ. 2015 ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนไดแ้กปั้ญหา Local Government  Bond โดยให้
รัฐบาลทอ้งถ่ินแสดงขอ้มูลออกมาวา่อนัไหนท่ีรัฐบาลทอ้งถ่ินจะรับและออกเป็น municipal bond  
(พนัธบตัรของรัฐท่ีออกโดยรัฐบาลทอ้งถ่ิน) แทน ขอ้ดี คือ ท าใหว้นัครบอายไุถ่ถอนตราสารยาวข้ึนไปพอดี



กบัโครงการโครงสร้างพื้นฐานท่ีลงทุนไว ้และรัฐบาลทอ้งถ่ินก็ออกมารับรอง ท าใหปั้ญหาท่ีอาจถูกปิดไว้
เปิดเผยและโปร่งใสข้ึน ทั้งหมดน้ีเป็นปัญหาในส่วนของ WMP ส่วนของทรัสต ์ก็จะมีปัญหาคลา้ย ๆ กนัคือ
มีการเอาไปลงทุนในพนัธบตัรทอ้งถ่ินดว้ย และเม่ือภาคธุรกิจใดมีปัญหาก็ท าใหเ้กิดความกงัวลในกองทรัสต์
นั้น เพราะหลาย ๆ ทรัสตเ์ก่ียวขอ้งกบัธนาคารดว้ย แต่ธนาคารไม่ไดถื้อโดยตรง 

ถา้พิจารณาธนาคารเงาจากค านิยามท่ีกล่าวมาแลว้ร่วมกบัค านิยามของ FSB ก็จะเห็นวา่ในไทย 
ก็มีธนาคารเงาอยู ่อยา่งเช่น โรงรับจ าน าก็ถือเป็นธนาคารเงา แต่ถือเป็นสัดส่วนท่ีเล็กมาก ๆ หรือหน้ี 
นอกระบบก็เป็นเร่ืองทัว่ ๆ ไป และธนาคารเงาก็ไม่ใช่จะมีแต่ขอ้เสียไปทั้งหมด เพราะหากมีการกบักบัดูแล
ท่ีเขม้งวดเกินไปจะปิดความตอ้งการของคนจึงท าใหค้นหาช่องวา่งไปลงทุนเพิ่ม ซ่ึงของไทยก็มีบา้ง  
และผูก้  ากบัดูแลก็พยายามพิจารณาทั้งระบบเพื่อก ากบัดูแลแต่ก็ยงัใหต้ลาดท างานได ้หรืออีกปัญหาท่ีท าให้
เกิดปัญหา คือ คนเขา้ไม่ถึงสินเช่ือจึงตอ้งปล่อยกูก้นัเอง แบบ Peer-to-Peer ก่ึง ๆ Crowd Funding  
ดงันั้น ธนาคารเงาก็เป็นนวตักรรมทางการเงินอยา่งหน่ึงท่ีท าใหค้นเขา้ถึงสินเช่ือได ้ถา้มีการก ากบัดูแล 
ตามทนัและทัว่ถึง ท าใหเ้กิดความโปร่งใส และไม่เกิดปัญหาทั้งระบบก็น่าจะมีได ้การก ากบัดูแลธนาคารเงา
ท่ีน่าเป็นห่วงและจะท าใหเ้กิดวกิฤตในระบบ คือ กรณีท่ีถูกปกปิดไวไ้ม่เห็นไส้ใน เช่น การลงทุนซอ้น 
การลงทุนจนไม่รู้วา่สินทรัพยท่ี์แทจ้ริงอยูท่ี่ไหน ดงัเช่นในสหรัฐอเมริกาตอนท่ีเกิดวกิฤต subprime  
ซ่ึงเป็นส่ิงท่ีการก ากบัดูแลควรจะไปถึงใหไ้ด ้แต่ธนาคารเงาบางประเภทก็อาจเป็นการเสริมใหเ้กิดนวตักรรม
ทางการเงินใหม่ ๆ ได ้ 
 แนวทางก ากบัดูแลท่ีเหมาะสมคงตอ้งเนน้การคุม้ครองผูบ้ริโภคโดยเฉพาะอยา่งยิง่รายยอ่ย ๆ  
แต่ถา้คุม้ครองมากไปก็อาจเป็น Moral Hazard เพราะอยา่งผูบ้ริโภคในจีนก็เขา้ใจวา่อยา่งไรรัฐก็คุม้ครอง 
และถึงแมบ้างคนจะรู้วา่มีความเส่ียงแต่ก็ยงักลา้เขา้ไปลงทุนอยูดี่ เพราะฉะนั้นการปกป้องมากเกินไป 
ก็ไม่ใช่ผลดีทั้งหมด ดงันั้นจึงตอ้งหาจุดสมดุล และภาครัฐควรเพิ่มการใหค้วามรู้ทางการเงิน  
และการตระหนกัรู้ถึงความเส่ียงในการลงทุน รวมถึงการเปิดเผยขอ้มูล ซ่ึงจริง ๆ ทุกประเทศก็มีหลกัเกณฑ์
การเปิดเผยขอ้มูล แต่ถา้เปิดเผยไม่ละเอียดพอก็ไม่มีประโยชน์ 
 
     3.2 คุณจิดาภา รอดผล ผู้วเิคราะห์อาวุโส ฝ่ายนโยบายการก ากบัสถาบันการเงิน ธนาคารแห่งประเทศไทย 
           ธนาคารเงา คือ ตวักลางระหวา่งคนท่ีมีเงินเหลือกบัคนท่ีตอ้งการเงิน ท าหนา้ท่ีคลา้ยกบัธนาคาร 
แต่ไม่ถูกก ากบัดูแลเขม้งวดเท่ากบัธนาคาร โดยเม่ือยอ้นไปประมาณปี 2014 ธนาคารเงาในจีนมีข่าวออกมา
เยอะ วา่มีการออกกองทรัสต ์WMP และทางการจีนยงัไม่มีการก ากบัดูแล และเกิดปัญหาเม่ือมีกองหน่ึง 
ท่ีไม่สามารถคืนเงินนกัลงทุนได ้ท่ีกองทุนเหล่าน้ีดึงดูดนกัลงทุนท่ีมีเงินเหลือมาก ๆ เพราะใหผ้ลตอบแทน
ค่อนขา้งดี และออกขายผา่นธนาคาร นกัลงทุนเลยเขา้ใจผดิวา่เป็นผลิตภณัฑข์องธนาคาร เม่ือเกิดความ
เสียหายข้ึนก็ไปเรียกร้องกบัธนาคาร และธนาคารก็ปฏิเสธเพราะไม่ใช่ผลิตภณัฑข์องธนาคาร แต่ต่อมา
ภายหลงัทางการจีนไดอ้อกกฎเกณฑม์าก ากบัดูแลเร่ืองดงักล่าวแลว้ 
 ธุรกรรมท่ีน่าจะท าใหเ้กิดธนาคารเงาในประเทศไทยท่ีเป็นประเด็นและเคยมีความกงัวล ไดแ้ก่ 
กองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Fund) เพราะมีขนาดค่อนขา้งใหญ่และไดรั้บความนิยมจากผูฝ้ากเงิน  
เพราะดอกเบ้ียเงินฝากก็ไม่จูงใจ และผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีก็เป็นผลิตภณัฑข์องบริษทัลูกของธนาคาร ขายผา่น



ธนาคาร จึงมีความเป็นไปไดท่ี้พนกังานจะชกัชวนแนะน าวา่เป็นการฝากเงินหรือเอาเงินมาลงทุนท่ีได้
ผลตอบแทนดีกวา่การฝากเงินปกติ ไม่เส่ียงสูงเท่าการลงทุนซ้ือหุน้ และจะถอนเม่ือไหร่ก็ได ้แต่ทาง ก.ล.ต.  
ออกเกณฑก์ ากบัท่ีค่อนขา้งเขม้งวดรัดกุมอยูแ่ลว้และมีการก าหนดใหก้องทุนท่ีมีการไถ่ถอนไดถ่ี้ตอ้งมีการ
ด ารงสภาพคล่องเพื่อใหมี้เงินคืนนกัลงทุนไดเ้สมอ จึงไม่น่าเป็นปัญหาเท่าไหร่ กองทุนรวมตลาดเงินเปิดให้
ไถ่ถอนหน่วยลงทุนไดทุ้กวนั มีสภาพคล่องใกลเ้คียงเงินฝากออมทรัพย ์ราคาหน่วยลงทุนก็สะทอ้นสภาพ
ตลาด ณ ช่วงนั้น ๆ มีการปรับเปล่ียนทุกวนั ไม่เหมือนกองทุนในสหรัฐอเมริกาในช่วงวกิฤตปี 2008 NAV 
ไม่ไดเ้ปล่ียนตามมูลค่าตลาดท่ีแทจ้ริง โดยก าหนดช่วงเอาไวว้า่ถา้ราคาข้ึนลงไม่เกินเท่าไหร่ NAV จะไม่ปรับ 
ท าใหน้กัลงทุนไม่เห็นสภาพท่ีแทจ้ริงของกองทุนนั้น เม่ือเกิดปัญหาข้ึน NAV จึงเหวีย่งมาก อเมริกาเลย
ประสบปัญหานกัลงทุนแห่มาไถ่ถอนหน่วยลงทุนเพราะมูลค่าตกลงไปมาก แต่ในไทยคิดวา่ไม่น่ามีปัญหา
ขนาดนั้น  
 ธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนัมองวา่ไม่น่าก่อใหเ้กิดปัญหาเพราะมีคนก ากบัดูแลอยูแ่ลว้ แต่ถา้เป็น
ธนาคารเงาท่ียงัไม่มีผูก้  ากบัดูแลตอ้งดูวา่ขนาดใหญ่แค่ไหนและกระทบกบัคนวงกวา้งหรือไม่ ถา้ขนาดไม่
ใหญ่และกระทบเฉพาะกลุ่มบุคคล มีความเช่ือมโยงกบัระบบเศรษฐกิจอ่ืน ๆ ไม่มาก ก็อาจจะไม่ได้
ก่อใหเ้กิดปัญหาต่อระบบการเงิน จึงตอ้งดูเป็นรายกรณีไป 
 ธนาคารเงาในไทยถา้ยดึตามค าจ ากดัความของ FSB ก็จะเห็นเหมือนกนัวา่การท า MMF , 
Securitization เป็นธนาคารเงา ดงันั้นธนาคารเงาจึงมีอยูแ่ลว้เกิดข้ึนแลว้ แต่วา่มีคนก ากบัดูแล มีการท า 
ตามหลกัเกณฑท่ี์เหมาะสม จึงไม่น่าจะเกิดปัญหาอะไร ดงันั้นการจะดูวา่เกณฑท่ี์มีเพียงพอหรือไม่ก็ตอ้งดูวา่
ธุรกรรมนั้นมีการก ากบัดูแลหรือไม่ อยา่งธุรกรรมใหม่ เช่น Nanofinance ก็เป็นตวักลางทางการเงินท่ีให้
สินเช่ือท่ีมีเกณฑก์ ากบัอยู ่จึงเห็นวา่ส่ิงใหม่ ๆ ท่ีเกิดข้ึน ถา้อยูภ่ายใตก้ ากบัหรือตอ้งไดรั้บอนุญาตก่อนท า 
ก็ไม่น่าเป็นห่วงอะไร เพราะหน่วยงานท่ีก ากบัดูแลจะช่วยดูแลใหเ้กิดความมัน่คงและไม่กระทบระบบ
การเงิน ส่วนท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นก ากบัคิดวา่ขนาดไม่ใหญ่มาก จึงยงัไม่น่าเป็นประเด็นอะไร 
 แนวทางการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสมข้ึนอยูก่บัประเภทของธนาคารเงานั้น ๆ วา่มีลกัษณะแบบไหน  
ความเส่ียงหลกั ๆ เกิดจากจุดไหน ก็ควรมีการก ากบัดูแลในจุดนั้น จะใชเ้กณฑใ์ดเกณฑ์หน่ึงก็คงไม่สามารถ
เหมาะสมกบัการก ากบัดูแลธนาคารเงาแต่ละประเภท แต่ส่ิงท่ีธนาคารเงาน่าจะมีเหมือนกนัคือเกณฑเ์ก่ียวกบั
ความมัน่คงวา่หากเกิดความเสียหายจะมีสินทรัพยม์ารองรับ และการก่อหน้ีไม่ควรสูงเกินไป     
 
4. ผู้แทนจากภาคธุรกจิธนาคารพาณชิย์  
 
    4.1 คุณฐิติวร โชตยาภรณ์ ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการใหญ่ สายงานกฎหมาย ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากดั 

(มหาชน)  
หากจะเปรียบเทียบธนาคารเงา มีความคลา้ยกบัการประกอบธุรกิจธนาคาร กล่าวคือ การประกอบ

ธุรกิจธนาคารจะมีการด าเนินธุรกิจใน 2 ลกัษณะใหญ่ คือ มีการระดมเงินฝากและเงินออม และมีการน าเงิน
ท่ีมีไปลงทุน หรือจะกล่าวใหเ้ห็นภาพอยา่งชดัเจนมากยิง่ข้ึน ธนาคารเงา คือ ตวักลางทางการเงินท่ีมีการ
ระดมทุนจากประชาชนแต่ไม่ใช่ธนาคาร และหลุดจากการก ากบัดูแลทางกฎหมาย 



ปัจจุบนัในประเทศไทยมีการประกอบธุรกิจในลกัษณะท่ีเขา้ข่ายธนาคารเงา  ซ่ึงก็มีอยูห่ลายรูปแบบ  
แต่ท่ีจะเห็นภาพไดช้ดัเจน คือ การใช ้e-money ในการระดมเงินทุนจากประชาชน ซ่ึงหากจะพิจารณาถึง
เจตนารมณ์ท่ีแทจ้ริงของการประกอบธุรกิจ e – money จะมีไวเ้พื่อใชเ้พื่อการซ้ือสินคา้หรือบริการต่าง ๆ  
แต่ก็มีผูป้ระกอบธุรกิจท่ีพลิกแพลงน า e – money มาใชใ้นการเป็นการระดมทุนในลกัษณะท่ีเป็น money 
transfer โดยไม่ไดรั้บอนุญาตจากหน่วยงานท่ีก ากบั ประกอบกบัเกณฑใ์นการก ากบัในเร่ืองดงักล่าว 
ยงัมีการหลกัเกณฑท่ี์ยงัไม่ครอบคลุมกบัธุรกรรมลกัษณะดงักล่าว หรือจะกล่าวอีกนยัหน่ึง หลกัเกณฑ ์
การก ากบัธุรกรรม e-money ของธนาคารแห่งประเทศไทยยงัมีความไม่เขม้งวดท่ีเพียงพอ 

หลกัเกณฑใ์นการระดมเงินฝาก หรือการลงทุนในลกัษณะอ่ืน มีหน่วยงาน คือ กลต. ท่ีท าหนา้ท่ี 
ก ากบัการด าเนินธุรกรรมดงักล่าว ซ่ึงหลกัการก ากบัของ ก.ล.ต. นั้นจะมีการออกหลกัเกณฑใ์นการก ากบั 
ตามประเภทของธุรกรรม ซ่ึงหากผูป้ระกอบการมีการด าเนินกิจการท่ีแตกต่างออกไปจากประเภทของธุรกรรม
ท่ีก ากบัอยู ่ก็อาจจะไม่สามารถก ากบัประเภทธุรกรรมเหล่านั้นได ้ในความเห็นส่วนตวัหากจะมีการแกไ้ข
ปัญหาดงัท่ีไดก้ล่าวขา้งตน้ได ้หน่วยงานก ากบัจะตอ้งเปล่ียนการก ากบั จะตอ้งไม่ก ากบัตามประเภทธุรกรรม 
แต่ตอ้งเปล่ียนเป็นการก ากบัตามเจตนารมณ์ของการก ากบัมากกวา่ จะเป็นการแกไ้ขปัญหาดงักล่าวได ้ 

 
     4.2 คุณทรงพล ชีวะปัญญาโรจน์ รองกรรมการผู้จัดการใหญ่ ผู้บริหารฝ่ายงาน สายงานบริหารจัดการ 
ทางการเงินเพ่ือธุรกจิ ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน)  

ค าวา่ธนาคารเงามีความหมายกวา้ง และประเด็นท่ีวา่ควรจะใหมี้ธนาคารเงาหรือไม่นั้นก็ยงัคงเป็น 
ท่ีถกเถียงกนั ปัญหาท่ีเกิดข้ึนไม่ใช่วา่เคร่ืองมือท่ีมีอยูไ่ม่ดีแต่เกิดเพราะคนเอาไปใชใ้ชไ้ม่ดี อยา่งเช่นกรณี 
ท่ีเกิดในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน หรือประเทศสหรัฐอเมริกา ไม่ไดเ้กิดปัญหาข้ึนจากการระดมทุน  
หรือเกิดปัญหาเพราะการเป็น CDO แต่เกิดจากการตีค่าความความเส่ียงของบริษทัจดัอนัดบัความเส่ียง  
อีกทั้งนกัลงทุนก็มีหลายประเภททั้งนกัลงทุนรายยอ่ย นกัลงทุนสถาบนั รวมถึงกลุ่ม High Net Worth  
(ผูมี้สินทรัพยท์างการเงินหรือความมัง่คัง่สูง) ท่ีถูกมองวา่เป็นกลุ่มท่ีรับความเส่ียงได ้ทั้งน้ีปัญหาท่ีเกิดมาจาก
ความเขา้ใจ หรือจรรยาบรรณของผูท่ี้ใชเ้คร่ืองมือมากกวา่ ธนาคารเงามีรูปแบบท่ีเปล่ียนไปเร่ือย ๆ ข้ึนอยูก่บั
มุมมองและการใหค้  าจ  ากดัความ ส่ิงท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยเร่ิมใหค้วามสนใจก็คือ Crowd Funding  
ท่ีเป็นหน้ี แต่ในอดีตการเล่นแชร์ก็เป็นพื้นฐานการเป็นธนาคารเงาลกัษณะหน่ึง ท่ีตอ้งดูคือธนาคารเงา 
จะส่งผลกระทบกบัใครบา้งมากนอ้ยเพียงใด ความทา้ทายของการก ากบัดูแลคือการท่ีไม่น่าจะก ากบัดูแล 
ไดห้มด ธนาคารเงาท่ีเกิดในสหรัฐอเมริกาไม่ใช่แค่การใหท้  า CDO เยอะ แต่ปัญหาตอ้งมองยอ้นหลงั 
ไปถึงการวเิคราะห์สินเช่ือในตลาดอเมริกาไม่รอบคอบ โดยปกติ Loan To Value (LTV: อตัราส่วนการให้
สินเช่ือเพื่อซ้ือบา้นเทียบกบัมูลค่าบา้น) ของไทยเกณฑก์ าหนดใหว้า่ถา้เกิน 3 ลา้นใหไ้ม่เกินร้อยละ 80  
ถา้นอ้ยกวา่ 3 ลา้นใหไ้ดร้้อยละ 100 ซ่ึง Loan To Value นั้นสามารถมองไดห้ลายมิติ อยา่งผูท่ี้มีเงินเก็บ 
ก็อยากไดก้ าไรท่ีไม่ใช่จากดอกเบ้ียธรรมดาจึงเอาไปซ้ือสินทรัพย ์ส่ิงท่ีเห็นเยอะในสหรัฐอเมริกาก็คือ 
การเอาไปซ้ือสินทรัพยโ์ดยการผอ่นแลว้น าสินทรัพยน์ั้นไปแปลงเป็นทุนต่อ เม่ือไดเ้งินมาก็เอาไปซ้ือ
สินทรัพยว์นไปอยา่งน้ีอยา่งนอ้ยสุด 4 ทอด  



ปัญหาท่ีเกิดข้ึนคือ ความรอบคอบในการวิเคราะห์สินเช่ือ และการเก็งก าไรของการเพิ่มค่าของ
สินทรัพยอ์า้งอิงนั้น ค าถามคือ การท าเช่นน้ี 4 รอบนั้นเรียกวา่เป็นการลงทุนหรือการเก็งก าไร กรณีน้ีมองวา่
เป็นนกัเก็งก าไร หากมูลค่าสินทรัพยต์กลงไปร้อยละ 25 Net Worth (มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิ) มูลค่าจึงเท่ากบั
ศูนย ์เพราะมีการน าสินทรัพยไ์ปแปลงถึง 4 ทอด ถา้มูลค่าลดลงร้อย 30 ก็เท่ากบัติดลบ ส่ิงท่ีตอ้งท าก็คือ
ปล่อยทิ้ง ซ่ึงสัญญาณท่ีจะบ่งบอกวา่เกิดภาวะวกิฤตจะไม่ไดบ้อกในระยะเวลาสั้น ๆ แต่จะเร่ิมมีพฤติกรรม
บางอยา่งท่ีส่งสัญญาณ เช่น คนเร่ิมมีหน้ีสินจากการไม่สามารถช าระหน้ีเงินดาวน์ได ้ในระยะยาวจะเห็นวา่มี
สัดส่วนหน้ีสินของตวัเองมีมากกวา่สินทรัพยท่ี์มี อีกประเด็นคือการตีมูลค่าของบริษทัจดัอนัดบั (Rating 
Agency) ท่ีตีมูลค่าไม่ถูกตอ้ง  ดงันั้น ธนาคารเงาจึงเกิดข้ึนไดห้ลายบริบทและหลายระดบัทั้งในระดบั
ครอบครัว ระดบัเมือง ระดบัประเทศ มีแทรกอยูเ่สมอ เช่น การแลกเช็ค ผูใ้หแ้ลกเช็คก็เป็นเหมือนผูใ้ห้
สินเช่ือโดยผูใ้หแ้ลกนั้นก็อาจเป็นหน้ีกบัธนาคารก็ได ้เม่ือผูใ้หแ้ลกเช็คไม่สามารถช าระหน้ีธนาคาร  
ก็จะกลายเป็น NPL จึงเป็นธนาคารเงารูปแบบหน่ึง แต่ธนาคารเงาท่ีจะมีผลกระทบเป็นวงกวา้งนั้น 
จะเป็นลกัษณะการระดมทุนขนาดใหญ่ แต่ถา้การระดมทุนนั้นมีการตีมูลค่าสินทรัพยอ์ยา่งถูกตอ้ง 
และรอบคอบก็จะไม่เป็นประเด็น 

ธนาคารเงานั้นมีไดห้ลายระดบัและหลายรูปแบบ ซ่ึงมองวา่หากทุกอยา่งมีการด าเนินการ 
อยา่งรอบคอบก็จะไม่เกิดปัญหา อยา่งสหกรณ์มีหนา้ท่ีรับเงินจากสมาชิก และเอาไปใหส้มาชิกกูย้มืหรือ
ลงทุนตามท่ีไดก้ าหนดไว ้สหกรณ์น าเงินสมาชิกไปและเอาไปซ้ือตราสารหน้ีอายปุระมาณ 7 ปี และเอาตรา
สารนั้นมาขอกูธ้นาคาร และไดด้อกเบ้ียจากลูกหน้ีท่ีเป็นสมาชิกสหกรณ์ สหกรณ์บางแห่งก็เอาเงินบางส่วน
ไปท าล็อตเตอร่ี สหกรณ์บางแห่งก็เอาเงินไปใหส้หกรณ์ดว้ยกนักูก้นัเอง แลว้เราจะรู้ไดอ้ยา่งไรวา่สหกรณ์
นั้นปฏิบติัตามนโยบายการลงทุน เวลาสหกรณ์ไปกูไ้ปกูก้บัธนาคารก็ก าหนดใหก้รรมการเป็นผูค้  ้าประกนั 
แต่ก็ไม่เกิดประโยชน์เพราะจะอิงเอากบัตวับุคคลท่ีเป็นผูบ้ริหารแต่ละสมยัก็ไม่ไดจึ้งควรแกไ้ขโดยการวาง
ระบบท่ีดีมากกวา่ 

ธนาคารเงามีความแตกต่างกนั 2 ประเภท คือ ธนาคารเงาท่ีมีผลกระทบในคนหมู่มาก และธนาคารเงา 
ท่ีมีผลกระทบกบัคนนอ้ย ธนาคารเงาท่ีมีผลกระทบวงกวา้งคือการระดมทุน ความเส่ียงก็คือคนท่ีมีเงินลงทุน
อาจจะไม่ไดรู้้ถึงความเส่ียงทั้งหมด ส่ิงท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยและคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์
และตลาดหลกัทรัพยพ์ยายามใหท้ าอยู ่คือ การเปิดเผยขอ้มูล เช่ือวา่การพฒันาธนาคารเงาในไทยก็ไม่น่า 
จะมีความเส่ียงมากขนาดนั้น ท่ีไม่เกิดปัญหาส่วนหน่ึงเพราะธนาคารแห่งประเทศไทยเองก็เขม้งวด 
ในการมองผลกระทบท่ีจะเกิดข้ึนในระดบัมหภาค ขนาดของตลาดของไทยไม่ไดมี้ผลต่อการเกิดธนาคารเงา
เพราะฉะนั้นไม่วา่จะตลาดเล็กหรือใหญ่ก็เกิดธนาคารเงาได ้ของไทยเองเคยมีสมยัหน่ึงท่ีธนาคารแห่ง
ประเทศไทยก าชบัวา่ LTV ตอ้งไม่เกินร้อยละ 80 ถา้เกิน 3 ลา้น ซ่ึงเป็นการก าหนดใหล้ดการเก็งก าไร 
ของสินทรัพยอ์ยา่งเช่นพวกคอนโดไดดี้ และกนัไม่ใหธ้นาคารปล่อยกูก้บัคนท่ีซ้ือท่ีดินโดยไม่มีโครงการ  
แต่มองอีกดา้นก็ท าใหส้ภาพคล่องในระบบสูญหายไป เพราะถา้จะซ้ือท่ีดินเพื่อปลูกบา้นอีก 10 ปี  
ก็จะไม่สามารถซ้ือได ้ 

การเกิดธนาคารเงาในประเทศไทยนั้น ปัจจุบนัก็เกิดอยูแ่ลว้ แต่ตอ้งดูวา่จะมีความเส่ียงหรือไม่  
ส่ิงท่ีกงัวล คือ ระบบยอ่ย ๆ ท่ีผกูอยูก่บัสถาบนัการเงิน ไม่ไดห่้วงถึงการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน  



เพราะธนาคารแห่งประเทศไทยอาจไม่สามารถก ากบัดูแลได ้เช่น สหกรณ์ บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัลีซซ่ิง  
Crowd Funding รวมถึงโอกาสท่ีจะน าเคร่ืองมือเหล่าน้ีไปใช ้ซ่ึงก็คือแชร์ลูกโซ่นัน่เอง  

ส่ิงท่ีปัจจุบนัยงัไม่เห็นคือการก ากบัดูแลบริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือต่าง ๆ อยา่งวกิฤตท่ีเกิด 
ในปัจจุบนันั้นเน่ืองจากบริษทัจดัอนัดบัไม่ไดแ้สดงบทบาทท่ีสมควรจะเป็น อยา่งในสหรัฐอเมริกาการจดั
อนัดบั CDO วา่มีความเส่ียงสูง กลาง ต ่าก็ไม่ใช่ธนาคารจดัเองก็จะมีบริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือเขา้มา
เก่ียวขอ้ง ยกตวัอยา่งถา้ธนาคารอาคารสงเคราะห์จะท า Securitize สินทรัพยท่ี์มีก็จะเป็นพวกตึกแถว 
ทาวน์เฮาส์ บา้นเด่ียว จะเอาทรัพยสิ์นมาจดัอนัดบัวา่อะไรเส่ียงมากเส่ียงนอ้ย อนาคตจะมีการใหสิ้นเช่ือเพิ่ม
หรือไม่ แต่คนท่ีจะยนืยนัวา่เส่ียงหรือไม่คือบริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ  

Credit Default Swop (CDS) โดยทัว่ไปคือการจ าลองค่าความเส่ียงของคู่สัญญาท่ีถูกก าหนดเอาไว ้
โดยตลาด มีอาย ุ1 ปี  3 ปี 5 ปี ถา้เกิดความเสียหายจะไดเ้งินหรือสินทรัพยคื์น ใน CDO บางส่วนจะมีความ
เช่ือมโยงกบัสินทรัพยจ์ริงบางส่วนก็เช่ือมโยงกบัค่า benchmark และ offset กนัดว้ยเงินสด เรียกวา่ cash 
settlement ซ่ึงสัดส่วนของการเช่ือมโยงกบัของท่ีไม่มีอยูจ่ริงนั้นมากกวา่การเช่ือมโยงกบัการท่ีมีของอยูจ่ริง 
เป็นร้อยเท่าเป็นการ offset โดยท่ีไม่มีสินทรัพยจ์ริงหนุนหลงั แปลวา่เป็นการเก็งก าไร ไม่ใช่การลงทุน  

ถา้ธนาคารแห่งประเทศไทยจะดูอาจจะดูในเร่ือง Hedging Policy หรือนโยบายลดความเส่ียง ถา้มีการ
ออกพนัธบตัรของบริษทั A  (เป็น credit linked note: CLN) ถา้บริษทันั้นเจง๊ นกัลงทุนจะไดเ้งินของตวัเอง
คืนหกัดว้ยส่วนเสียหาย หรือไดพ้นัธบตัรของบริษทันั้น ถา้ไดพ้นัธบตัรแปลวา่เป็นตราสารท่ีมีสินทรัพย์
หนุนหลงั แต่ถา้เป็น cash settlement แปลวา่อาจไม่มีสินทรัพยอ์ะไรเลยก็ได ้พอไม่มีสินทรัพยอ์ยูจ่ริง 
ก็จะท าได ้2 ทาง คือ ออกตราสารโดยเช่ือมโยงกบั credit ของบริษทั A หรือเอาไปใหบ้ริษทั A กู ้ 
โดยเอานกัลงทุนมาป้องกนัความเส่ียงของธนาคารเอง 

เร่ืองเกณฑก์ ากบัดูแลนั้น ปัจจุบนัก็มี ธปท. ก.ล.ต.  BOI คปภ. เป็นหน่วยงานหลกัช่วยดูแลอยู ่ใน
ประเทศไทยการพฒันาเทคโนโลยเีก่ียวกบัเคร่ืองมือทางการเงินนั้น ธนาคารแห่งประเทศไทยจะระมดัระวงั
เป็นพิเศษจึงไม่ค่อยน่าห่วง ท่ีน่าเป็นห่วงมากกวา่ระบบสถาบนัการเงินคือลูกคา้ท่ีใชบ้ริการ ในช่วง 12 ปี 
ท่ีผา่นมาหน่วยงานรัฐวสิาหกิจเสียหายอนัเน่ืองมาจากจากการน าเสนอผลิตภณัฑท์างการเงินจากธนาคาร
ต่างประเทศท่ีไม่มีสาขาในประเทศไทยอยูจ่  านวนไม่นอ้ย เน่ืองจากมีการท า swop ท่ีเช่ือมโยงกบัความเส่ียง
ของสหรัฐ เพื่อลดตน้ทุนโดยการเพิ่มความเส่ียง แต่การเอาของท่ีเราไม่รู้วา่มีมาขายในเมืองไทยนั้นธนาคาร
แห่งประเทศไทยไม่ไดก้  ากบัดูแล นกัลงทุนก็รู้เท่าไม่ถึงการณ์ก็ซ้ือ ธนาคารเงาอีกรูปแบบจะไม่เขา้มาใน
ลกัษณะของสถาบนัการเงินโดยตรง แต่จะเขา้มาในรูปแบบของกลุ่มลูกคา้ เช่น crowd funding ท่ีเป็นหน้ี 
จริง ๆ ก็ไม่ใช่เร่ืองท่ีแยถ่า้มีการตีมูลค่าท่ีเหมาะสม เพราะฉะนั้นถา้มีการก ากบัดูแลบริษทัจดัอนัดบัความ
น่าเช่ือถือท่ีดี ก็จะสามารถช่วยได ้

กรณี Peer-to-Peer เราปิดไม่ได ้เพราะเป็นความสมยอมของทั้งผูกู้แ้ละผูใ้หกู้ ้ถา้เกิดผูใ้หกู้ไ้ม่มัน่ใจ 
ก็เรียกดอกเบ้ียมากหน่อย แต่ถา้มีขอ้มูลลูกหน้ีเยอะก็อาจจะดอกเบ้ียนอ้ยหน่อย แลว้ผูใ้ห้กูน้  าเงินมาจากไหน 
ถา้น ามาจากธนาคารพาณิชย ์ธนาคารก็ตอ้งระวงัเร่ืองการให้สินเช่ือเอง ถา้ไดเ้งินมาจากการออกตราสารระดม
ทุนในวงกวา้งก็จะกลายเป็นเร่ือง Crowd Funding ถา้มีการจบักลุ่มกนัก็จะตอ้งมีการจดัการความเส่ียงกนั  



ซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทยก็พยายามท าอยู ่ในเร่ืองการจะป้องกนัการเก็งก าไรในสินทรัพยน์ั้น  
ซ่ึงก็จะป้องกนัเหตุท่ีเกิดจากองคป์ระกอบทั้งในและนอกประเทศดว้ย  

ถา้ประเทศอ่ืน ๆ มีปัญหาธนาคารเงาแลว้ประเทศไทยจะมีปัญหาดว้ยหรือไม่นั้น ในไทยสภาพ
คล่องเงินฝากไม่น่าเป็นประเด็นเท่าไหร่ เพราะทางธนาคารแห่งประเทศไทยก็ควบคุมสภาพคล่องเงินฝากอยู ่
แต่ถา้ประเทศไทยมีสภาพคล่องท่ีเป็นเงินตราต่างประเทศเยอะก็อาจมีผลกระทบดว้ย 

ถา้พูดถึงตลาดทุนคนท่ีส าคญัคือผูก้  ากบัดูแล บริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ บริษทัหลกัทรัพย ์ 
ท่ีจะท าใหม้ัน่ใจไดว้า่ด าเนินการอยา่งถูกตอ้งรอบคอบ มีการตีมูลค่าไดถู้กตอ้ง ปัญหาคือความเขา้ใจใน
เคร่ืองมือท่ีจะท า ตราสารท่ีออกในไทยและออกขายกบัประชาชนจ าเป็นตอ้งใชบ้ริษทัจดัอนัดบัความ
น่าเช่ือถือ ความเส่ียงในปัจจุบนัท่ีไม่ใช่ลกัษณะ Crowd Funding ไม่น่าห่วง เพราะความเขา้ใจเร่ือง Crowd 
Funding รวมถึง Startups ยงัมีนอ้ย ตอ้งดูท่ีมาของเงิน มีความเขา้ใจความเส่ียง สรุปถา้มีความเขา้ใจ มีความ
รอบคอบในการระดมทุนผา่นช่องทางอะไร ก็จะไม่เป็นปัญหา อยา่งในองักฤษมี application หลายตวั เม่ือมี
การซ้ือขายทางอินเตอร์เน็ต เช่น E-bay เม่ือซ้ือขายเสร็จจะใหลู้กคา้กดวา่การซ้ือขายน้ี happy หรือไม่ และ
ผูใ้หสิ้นเช่ือก็จะพิจารณาจากการกด Happy ของลูกคา้ร้อยละ 99.5 รวมทั้งดูวา่มีการช าระโอนเงินกนัจริง 
ยอดขายยอ้นหลงัจ านวนเท่าไหร่ ทั้งหมดน้ีจะเป็นขอ้มูลท่ีเอามาท า funding เพราะฉะนั้นถา้จะมีการเอากลุ่ม
ลูกคา้ของบริษทัน้ีมาออกตราสารก็สามารถท าได ้แต่วา่จะมีความน่าเช่ือถือหรือไม่เพียงไรก็ตอ้งข้ึนอยูก่บั
บริษทัจดัอนัดบัอยูดี่  

การเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจะรอแต่จากธนาคารพาณิชยไ์ม่ได ้ซ่ึงธนาคารเงาก็เป็นอีกช่องทางหน่ึงท่ีจะ 
ท าใหเ้ขา้ถึงแหล่งเงินทุนได ้และจะท าใหธ้นาคารพาณิชยต์อ้งแข่งขนัใหไ้ดด้ว้ย และจะท าอยา่งไรเพื่อไม่ให้ 
ทั้งระบบเกิดปัญหา ซ่ึงปัญหาท่ีเกิดข้ึนก็คือเม่ือมีคนเก่ียวขอ้งเยอะแต่ผูท่ี้เก่ียวขอ้งนั้นไม่เล่นบทบาทท่ี
เหมาะสมของตนเอง 
 
       4.3 ดร. ปิยศักดิ์ มานะสันต์ ผู้อ านวยการฝ่ายวจัิยเศรษฐกจิและอุตสาหกรรม ธนาคารเกยีรตินาคิน 
จ ากดั )มหาชน( 
 ธนาคารเงา คือ รูปแบบทางการเงินท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นรูปแบบธนาคารพาณิชย ์ทั้งการรับฝากและให้
สินเช่ือ รวมถึงการรับโอนความเส่ียง เช่น Securitization บริษทัทรัสต ์หรือบริษทัท่ีใหธ้นาคารหนุนหลงั
ทางการเงินในการออกตราสารเพื่อน าไปลงทุน รวมถึงเทคโนโลยใีหม่ ๆ เช่น Financial Technology 
(FinTech) การใหสิ้นเช่ือท่ีไดป้ระโยชน์ตอบแทนสูง ถา้มองเป็นภาพใหญ่การเงินนอกระบบทั้งหมด 
ก็คือธนาคารเงา  
 ธนาคารเงาจริง ๆ เกิดมาแลว้ทัว่โลก เช่น สหรัฐอเมริกา หรือจีนท่ีเกิดธนาคารเงาในรูปแบบ 
ท่ีแตกต่างกนั โดยธนาคารเงามีสถิติการเติบโตอยา่งรวดเร็ว เม่ือ 2 ปีท่ีแลว้ คือ 71 ลา้นลา้นดอลล่าร์
สหรัฐอเมริกา สูงกวา่ GDP โลก ส่วนธนาคารเงาของจีนก็ขยายตวัอยา่งรวดเร็ว ปัจจุบนัเป็นร้อยละ 40  
กวา่ของ GDP โดยธนาคารเงาของจีนเกิดข้ึนจากสาเหตุดงัน้ี 1. ความเขม้งวดของภาคการเงินโลกท่ีเพิ่มข้ึน 
จึงเกิดแนวทางการท าใหบ้ริษทัสามารถปล่อยสินเช่ือไดโ้ดยมีธนาคารหนุนหลงั 2. เทคโนโลยท่ีีกา้วหนา้ 
เช่น FinTech หรือ WMP หรือการโอนเงินผา่นอินเตอร์เน็ต 3. ความตอ้งการของผูบ้ริโภคท่ีไม่สามารถ



เขา้ถึงธนาคารไดง่้าย เพราะหากดอกเบ้ียถูกกดต ่าจะท าใหเ้งินไหลไปอีกท่ีหน่ึงเสมอ ธุรกิจจีนท่ีตอ้งการเงิน
ก็ไม่สามารถเขา้ถึงสินเช่ือได ้ผูฝ้ากก็ตอ้งฝากกบัธนาคารท่ีดอกเบ้ียต ่า ธนาคารเงาจึงออกมาเพื่อตอบสนอง
ความตอ้งการ คือ ดอกเบ้ียเงินกูต้  ่าลง ผูฝ้ากไดด้อกเบ้ียสูงข้ึน ดงันั้น การคุมเขม้เกินไป หรือการบิดเบือน
กลไกตลาดจึงท าใหเ้กิดธนาคารเงาได ้  
 กรณีของประเทศไทยหากมองในมุมแคบ ธนาคารเงา คือ การท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยคุมเขม้
การใหสิ้นเช่ือ ท าใหบ้ริษทัธรรมดา หรือการกูย้มืเงินแบบบุคคลต่อบุคคล (Peer-to-Peer) ไม่สามารถให้
สินเช่ือได ้โดยปัจจุบนัมีการออก securitization ท่ีออกโดยวาณิชธนกิจ (investment bank) และมาขายลูกคา้ 
ถา้ความหมายกวา้งธนาคารเงาจะรวมถึง nonbank และสหกรณ์ต่าง ๆ ซ่ึงมีการเติบโตอยา่งรวดเร็ว ปัจจุบนั
ตวัเลขสินเช่ือสหกรณ์สูงถึง 1.2 ลา้นลา้นบาท ซ่ึงองคก์รเหล่าน้ีไม่ไดอ้ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลเช่นเดียวกบั
ธนาคารพาณิชย ์เกณฑก์ารกนัส ารองก็ต ่ากวา่ ความเส่ียงก็เลยสูงกวา่ ผลตอบแทนก็สูงกวา่ธนาคารพาณิชย ์
ไทยมีปัญหาการกดดอกเบ้ียท่ีไม่สะทอ้นความเป็นจริง จึงท าใหมี้องคก์รเหล่าน้ีเกิดข้ึน เพื่อดึงดูดนกัลงทุน
ดว้ยผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ โดยประเทศไทยมีส่วนต่างระหวา่งดอกเบ้ียเงินฝากกบัดอกเบ้ียเงินกูสู้งกวา่
ประเทศเพื่อนบา้น เช่น ประเทศสิงคโ์ปร์ ร้อยละ 1.7-1.9 มาเลเซียร้อยละ 1.5-2.5 ส่วนไทยร้อยละ 2.5-3.5 
เป็นระดบัเดียวกบัฟิลิปปินส์ คือ ประมาณร้อยละ 2.7-3.3 ส่วนอินโดนีเซียจะสูงกวา่ คือร้อยละ 5-8  
ซ่ึงเป็นตวับ่งช้ีวา่ภาพการเงินของประเทศไทยกลวัการแข่งขนัของธนาคารพาณิชย ์เพราะถา้ใหมี้การแข่งขนั
สูง มีธนาคารพาณิชยใ์นระบบมาก ๆ ดอกเบ้ียเงินฝากก็จะสูงดอกเบ้ียเงินกูจ้ะลดลง ซ่ึงดีต่อผูบ้ริโภค 
และผูป้ระกอบการ แต่ขอ้เสียคือ หากการแข่งขนัสูงผูป้ระกอบการท่ีสู้การแข่งขนัไม่ไดก้็จะอยูไ่ม่ได ้ 
ซ่ึงเป็นประเด็นท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยกงัวล คือ หากมีธนาคารใดท่ีแข่งขนัไม่ไดป้ระชาชนก็จะแห่ถอน
เงิน และจะเกิด bank run และจะเหลือแต่ธนาคารใหญ่ และตวัเลือกก็จะนอ้ยลง การท าใหมี้การแข่งขนันอ้ย
ท าใหเ้กิดเสถียรภาพ แต่ท าใหเ้กิดขอ้เสียคือความไม่มีประสิทธิภาพของเศรษฐกิจไทย ซ่ึงการจะแกปั้ญหา
โดยใหเ้กิดการแข่งขนัน้ีอาจเพิ่มความเส่ียงข้ึน แต่ทางนโยบายตอ้งค านึงถึงการใหค้วามรู้ทางการเงินแก่
ประชาชนดว้ย ซ่ึงการด าเนินนโยบายดงักล่าวท าใหเ้ป็นช่องทางใหธ้นาคารเฉพาะกิจของรัฐด าเนินกิจการ 
อยูไ่ด ้เน่ืองจากเป็นธนาคารท่ีมีวตัถุประสงคเ์ฉพาะท่ีธนาคารพาณิชยอ์าจด าเนินการเองไม่ไดเ้น่ืองจาก
ธนาคารแห่งประเทศไทยควบคุมเอาไวเ้พราะกลวัจะเกิดปัญหา bank run ผูก้  ากบัดูแลจึงควรเลือกแนว
ทางการด าเนินการรวมถึงการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสม ซ่ึงถา้ตอ้งการใหป้ระสิทธิภาพของเศรษฐกิจดีข้ึน 
ก็อาจตอ้งลดการก ากบัดูแลลง ซ่ึงเม่ือลดการก ากบัดูแลลงการแข่งขนัก็จะสูงข้ึนความเส่ียงก็จะสูงข้ึนตาม  
จึงตอ้งมีการส่งเสริมการใหค้วามรู้ทางการเงินกบัประชาชน ความเห็นส่วนตวัอยากให้มีการแข่งขนัเสรี  
แต่ปัญหาจะเกิดกบัธนาคารเล็กท่ีอาจจะตอ้งมีตน้ทุนสูงข้ึนและสู้กบัธนาคารใหญ่ไม่ได ้แต่ก็จะส่งเสริม
ระบบการแข่งขนัและระบบธนาคารใหดี้ข้ึนดว้ย ตวัอยา่งเช่น ในจีน ผูจ้ะลงทุนใน WMP จะตอ้งระบุ 
โดยการเขียนเป็นลายลกัษณ์อกัษรวา่จะยอมรับความเส่ียงจากการลงทุนนั้นไม่ใช่แค่เพียงการลงช่ือ  
ซ่ึงจะช่วยท าใหผู้ล้งทุนตระหนกัไดถึ้งความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน ปัจจุบนัธนาคารเกียรตินาคินมีการออก
ผลิตภณัฑท่ี์เรียกวา่ sub debt คือเงินกูท่ี้ออกพว่งกบัการลงทุนในหุน้ ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนดีกวา่ แต่ผูท่ี้จะ
ลงทุนจะตอ้งท าการทดสอบวา่มีความรู้ทางการเงินมากนอ้ยเพียงใด ความเห็นส่วนตวัเห็นวา่การก ากบัดูแล
ควรยอมใหมี้ผูเ้ล่นท่ีเป็นธนาคารพาณิชยร์ายใหม่เขา้มาไดง่้ายข้ึน และอาจตอ้งยอมใหมี้การปิดกิจการ 



ของธนาคารพาณิชยท่ี์มีในปัจจุบนัได ้โดยตอ้งมีการจดัระบบการลม้ละลายของธนาคารวา่จะท าอยา่งไร 
โดยมีแผนการด าเนินการท่ีชดัเจน ไม่ใช่แค่เพียงการเกิดธนาคารเงาข้ึนแลว้จะท าอยา่งไร รวมถึงการ
คุม้ครองเงินฝากท่ีตอ้งสะทอ้นกบัการใหค้วามรู้ทางการเงินแก่ประชาชน วา่ถา้ตอ้งการผลตอบแทนสูง 
ก็จะตอ้งมีความเส่ียงสูงตามไปดว้ย  

แนวทางการก ากบัธนาคารเงาท่ีเหมาะสมนั้นข้ึนกบัภาครัฐวา่จะเห็นวา่ควรมีแนวทางในการวาง
นโยบายก ากบัดูแลอยา่งไร ในความเห็นส่วนตวัเห็นวา่ปัจจุบนัเทคโนโลยใีหม่ ๆ เกิดข้ึนทัว่โลก เช่น 
FinTech หรือ Peer-to-Peer หรือ Crowd Funding  เป็นรูปแบบการใหบ้ริการทางการเงินใหม่ ๆ ท่ีเกิดข้ึน  
ท่ีอยา่งไรก็ตอ้งกระทบกบัประเทศไทย เพราะเป็นการส่งเสริมใหเ้ศรษฐกิจมีประสิทธิภาพข้ึน เป็นส่งเสริม
ให ้SME หรือ Startup เขา้ถึงแหล่งเงินไดง่้ายข้ึนนอกเหนือจากการด าเนินการของธนาคารพาณิชย ์เช่น 
Peer-to-Peer ก็คือธนาคารเงารูปแบบหน่ึง  หากนโยบายมองวา่มนัไม่ควรเกิดข้ึน ก็จะเป็นการลด
ประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจลง ผูว้างนโยบายจึงตอ้งค านึงถึงการรักษาสมดุลระหวา่งการก ากบัดูแลท่ีคุมเขม้
กบัประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจ เพราะหากมีการก ากบัดูแลท่ีเขม้งวดมากก็จะมีช่องทางทางการเงินใหม่ ๆ 
ออกมาดงัเช่นท่ีเกิดในจีน แต่ถา้ปล่อยจนเกินไปก็จะเกิดวิกฤตไดอ้ยา่งเช่นในสหรัฐอเมริกาท่ีช่วงหน่ึงปล่อย
ใหมี้การท า securitize จ านวนมากเกินไป เพราะสหรัฐมีการหยอ่นเกณฑ ์Glass-Steagall Act ลงจนเส้นแบ่ง
ระหวา่งธนาคารพาณิชยก์บัวาณิชธนกิจลดลง ธนาคารพาณิชยส์ามารถด าเนินการหลาย ๆ อยา่งแบบท่ีวาณิช
ธนกิจสามารถท าได ้ความเห็นส่วนตวัเห็นวา่ควรก ากบัดูแลแยกกนัระหวา่งธนาคารพาณิชยก์บัวาณิชธนกิจ
ใหช้ดัเจน ผูท่ี้จะลงทุนในวาณิชธนกิจน่าจะเป็นผูท่ี้มีความรู้ความเขา้ใจทางการเงินพอสมควรท่ีจะรู้วา่มี
ความเส่ียงจุดไหนและรับความเส่ียงได ้แต่อยา่งไรก็ดีวาณิชธนกิจก็ยงัจะตอ้งถูกก ากบัดูแลดว้ย ส่วน
ประชาชนทัว่ไปหากฝากเงินในธนาคารพาณิชยก์็จะลดความเส่ียงไดใ้นระดบัหน่ึง โดยตอ้งพิจารณาถึง 
การรักษาสมดุลระหวา่งเสถียรภาพทางการเงินและธนาคารและประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจ รวมถึงการให้
ความรู้ทางการเงินเพื่อใหผู้ล้งทุนในทุกระดบัเขา้ใจถึงความเส่ียงทางการเงินท่ีอาจเกิดข้ึน และการดูแล
ระบบการเงินนั้นควรตอ้งพิจารณาการเงินทั้งระบบไม่ใช่แค่การป้องกนัธนาคารเงาท่ีจะเกิดข้ึน 
 
       4.4 ดร. ศิวฒัน์ เหลืองสมบูรณ์ ผู้บริหารงานวจัิย ศูนย์วจัิยกสิกรไทย 

ธนาคารเงาคืออะไรนั้น ถา้ใหม้องภาพท่ีชดัก็คือธนาคารเงาท่ีเกิดในจีน เป็นการใหบ้ริการทาง
การเงินโดยเฉพาะการรวบรวมเงินและปล่อยกูท่ี้คู่ขนานไปกบัธนาคารพาณิชยท่ี์ไดรั้บอนุญาตใหป้ระกอบ
กิจการธนาคารพาณิชย ์แต่วา่ธนาคารเงาไม่รับอนุญาตให้ประกอบกิจการธนาคาร หรืออาจมีวธีิการทาง
การเงินท่ีใหผ้ลเหมือนธนาคารและไม่ผา่นการก ากบัดูแลเหมือนธนาคารพาณิชยข์องจีน ไม่เหมือน 
หน้ีนอกระบบของไทย มนัเป็นหน้ีในระบบ แต่ไม่ใช่ระบบธนาคาร 

ธนาคารเงาในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนเกิดจากการท่ีทางการของประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีนจ ากดัวงเงินการใหสิ้นเช่ือไม่ใหธ้นาคารพาณิชยใ์หสิ้นเช่ือเกินท่ีก าหนด จึงท าใหธ้นาคาร
พาณิชยห์ารายไดถู้กอยา่งจ ากดั ในขณะท่ีความตอ้งการเงินกูมี้เยอะจึงเกิดธนาคารเงาข้ึน ธนาคารจึงเป็น 
คนกลางเองแต่ไม่ผา่นระบบบญัชีธนาคาร โอกาสเกิดธนาคารเงาในประเทศไทยเหมือนอยา่งท่ีเกิดใน 
สาธารณรัฐประชาชนจีนไม่น่าจะเกิดข้ึน เพราะธนาคารแห่งประเทศไทยไม่ไดจ้  ากดัวงเงินสินเช่ือไว ้ 



แต่จะก าหนดพวก BIS Ratio หรือ Single Limit Lending มากกวา่ ไม่ไดจ้  ากดัการหารายไดข้องธนาคาร
ขนาดนั้น แต่ช่วงก่อนวกิฤตธนาคารบางแห่งก็มีพฤติกรรมบางอยา่งท่ีคลา้ยกบัธนาคารจีนท า มีการเอาเงิน
ของลูกคา้รายหน่ึงไปปล่อยสินเช่ือให้อีกรายหน่ึง โดยธนาคารเป็นตวักลางแต่ไม่ผา่นบญัชีธนาคาร  
ซ่ึงก็คลา้ย ๆ ธนาคารเงาท่ีเกิดในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนแต่เป็นปริมาณท่ีนอ้ยมาก ขณะเดียวกนั 
ถา้จะมองวา่หน้ีนอกระบบเป็นธนาคารเงาหรือไม่นั้น ก็เห็นวา่ไม่ใช่ทั้งหมดท่ีจะเป็นธนาคารเงาเป็นเร่ือง 
ท่ีไม่ถูกบนัทีกมากกวา่ แต่จะเทียบกบัธนาคารเงาของจีนคงไม่ได ้เพราะธนาคารเงาของจีนมีความหมาย
กวา้งมาก 

แนวโนม้จะเกิดธนาคารเงาในประเทศไทยในลกัษณะเดียวกบัท่ีเกิดในจีนนั้นคงเป็นไปไดย้าก  
ส่วนเกณฑก์ารก ากบัดูแลธนาคารเงาในไทยนั้นเห็นวา่หากเกิดธนาคารเงาข้ึนในไทย อาจจะตอ้งดูช่องโหว ่
ในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงินแต่ก็ไม่น่าจะท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงท่ีเป็นสาระส าคญั ถา้เกิดธนาคารเงา
ข้ึนในไทยคงตอ้งดูวา่ธนาคารแห่งประเทศไทยก ากบัดูแลถึงองคก์รไหนบา้ง ไปถึง Microfinance , 
Consumer Loan และสถาบนัการเงินท่ีปล่อยกูอ่ื้น ๆ หรือไม่ เพราะปัจจุบนัธนาคารแห่งประเทศไทย 
ก ากบัถึงธนาคารพาณิชย ์และการใหสิ้นเช่ือบางราย แต่ธนาคารเงาท่ีเกิดในจีนเป็นลกัษณะผลิตภณัฑ ์
ทางการเงินรูปแบบต่าง ๆ ออกมาขาย ซ่ึงก็เก่ียวขอ้งกบั ก.ล.ต. ดว้ย ดงันั้นหากเกิดธนาคารเงาข้ึนจริง ๆ  
เช่ือวา่กฎหมายต่าง ๆ ท่ีมีอยูค่งจะไม่เพียงพอ เพราะถา้กฎหมายท่ีอยูเ่พียงพอควบคุมไดแ้ลว้ก็คงไม่เกิด
ธนาคารเงาข้ึน ถา้จะมองวา่ควรปรับปรุงกฎหมายหรือนโยบายเร่ืองใดบา้ง เห็นวา่ยงัไม่ตอ้งปรับปรุงอะไร
เพราะธนาคารเงายงัไม่เกิด มีแต่ปัญหาเร่ืองการไม่สามารถเขา้ถึงสินเช่ือในระบบได ้แต่ท่ีแน่ ๆ ควรดู
กฎหมายธนาคารแห่งประเทศไทย และ ก.ล.ต. วา่สามารถก ากบัดูแลไปไดถึ้งไหนบา้ง และควรพิจารณาถึง
การใหค้  าจ  ากดัความวา่ธนาคารเงาหมายถึงอะไร ซ่ึงหากเกิดธนาคารเงาข้ึนน่าจะเก่ียวขอ้งกบัทาง ก.ล.ต. 
มากกวา่เพราะจะเป็นธุรกรรมท่ีไม่ใช่ธนาคาร  

แนวทางการก ากบัท่ีเหมาะสมนั้น ท่ีเห็นในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนพยายามลดธนาคารเงา
ลงโดยบีบธนาคารพาณิชยท่ี์เป็นตวักลางของธนาคารเงาไม่ใหส้ามารถกู ้Interbank เพื่อไปช าระคืนตราสาร
ท่ีออกภายใตธ้นาคารเงาได ้ซ่ึงส่ิงท่ีประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนท าเป็นการแกท่ี้ปลายเหตุ ส่วนไทย 
ไม่ควรใหเ้กิดธนาคารเงาข้ึน ปัจจุบนัไทยควรพิจารณาเร่ืองหน้ีนอกระบบวา่คนท่ีเขา้ไปอยูใ่นหน้ีนอกระบบ 
เป็นกลุ่มคนท่ีไม่สามารถเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือในระบบได ้ซ่ึงการจะแกไ้ขตอ้งมีการพฒันาในดา้นต่าง ๆ  
ทั้งทางเศรษฐกิจ สังคม เช่น ปัญหาการถือครองท่ีดิน ชาวนาท่ีไม่มีสิทธิในท่ีดินท ากินของตนเอง ไม่มีโฉนด 
เอาไปค ้าประกนัเงินกูไ้ม่ได ้ ซ่ึงรัฐบาลไทยพยายามแกปั้ญหาโดยใหก้ลุ่มดงักล่าวเขา้มาอยูใ่นระบบ  
โดยมีนโยบายพกัหน้ี หรือท าใหห้น้ีนอกระบบเขา้มาอยูใ่นระบบ ซ่ึงก็เป็นการแกปั้ญหาปลายเหตุเหมือนกนั 
ควรพิจารณาถึงสาเหตุวา่ท าไมกลุ่มคนเหล่าน้ีจึงไม่สามารถเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือในระบบได ้
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ธนาคารเงา หมายถึง การประกอบธุรกิจท่ีมีลกัษณะพื้นฐานของธนาคารพาณิชย ์อนัเป็นการรับฝาก
เงินและการใหสิ้นเช่ือในรูปแบบต่าง ๆ ดา้นหน่ึงดา้นใด ซ่ึงไม่ไดด้ าเนินการอยูใ่นระบบธนาคารพาณิชย ์



และเป็นการโอนถ่ายความเส่ียงผา่นธุรกรรมหรือองคก์รทางการเงินในรูปแบบอ่ืน ๆ เช่น การออกตราสาร 
การท า securitization ซ่ึงท าใหธุ้รกิจท่ีควรจะอยูใ่นระบบธนาคารพาณิชยแ์ละถูกก ากบัดูแล ไม่อยูใ่นการ
ก ากบัดูแล 

ธนาคารเงามีอยูใ่นทุกระบบเศรษฐกิจ ไม่วา่ระบบเศรษฐกิจนั้นจะมีขนาดเล็กหรือขนาดใหญ่  
แต่ปรากฎการณ์ท่ีธนาคารเงาสร้างผลกระทบใหก้บัระบบเศรษฐกิจท่ีอาจเห็นไดช้ดั ก็คือกรณีวกิฤติการณ์ 
ทางการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกา อนัเกิดจากบริษทัวาณิชธนกิจเก็งก าไรผา่นการแปลงสินทรัพย ์
เป็นทุนในรูปตราสารทางการเงินท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั (Collateralized Debt Obligations: CDO)  
และสินทรัพยใ์นกรณีดงักล่าวก็คือสินเช่ืออสังหาริมทรัพย ์ความเส่ียงในระบบธนาคารพาณิชยจึ์งโอนถ่าย
ความเส่ียงผา่นธุรกรรมดงักล่าว ส่วนกรณีของจีนท่ีก็เกิดจากการท่ีเศรษฐกิจเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็ว 
และธนาคารพาณิชยไ์ม่สามารถตอบสนองความตอ้งการของนกัลงทุนได ้เกิดการลงทุนในรูปแบบต่าง ๆ  
ท าใหก้ารเงินและการลงทุนไปอยูน่อกระบบสถาบนัการเงิน ทั้งน้ี ระบบเศรษฐกิจของจีนยงัมีความเขม้แขง็ 
ปัญหาธนาคารเงาจึงไม่ไดส้ร้างผลกระทบเช่นเดียวกบักรณีของสหรัฐอเมริกา 

ในส่วนของประเทศไทย ธนาคารเงามีอยูผ่า่นการท าธุรกรรมต่าง ๆ ในลกัษณะเดียวกนักบั
ต่างประเทศ เช่น การท า Securitization การท าธุรกรรมของตวักลางทางการเงินอ่ืน ๆ ท่ีมีความเช่ือมโยงกบั
ระบบธนาคารพาณิชย ์อาทิ ธุรกรรมของสหกรณ์ ทั้งน้ี ปัจจยัของการเกิดธนาคารเงานส่วนหน่ึงมาจาก
นโยบายในการก ากบัของภาครัฐ และสภาพทางเศรษฐกิจ หากนโยบายของรัฐมีความเขม้งวด เมด็เงินใน
ระบบธนาคารพาณิชยก์็จะถูกเคล่ือนยา้ยไปอยูใ่นกบัองคก์รท่ีไม่ไดถู้กก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัธนาคาร
พาณิชย ์ผา่นผลิตภณัฑใ์นการลงทุนต่าง ๆ ท่ีไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นกนั โดยตวัช้ีวดัการมีอยูข่องธนาคารเงาคือ
เมด็เงินท่ีอยูใ่นรูปแบบของการลงทุนและขนาดทางเศรษฐกิจท่ีไม่ไดอ้ยูใ่นระบบสถาบนัการเงิน ซ่ึงถา้หาก 
มีปริมาณมากยอ่มส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจและจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อระบบสถาบนัการเงิน
อยา่งแน่นอน อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากตลาดทุนของประเทศไทยยงัมีขนาดไม่ใหญ่มากเม่ือเทียบกบัประเทศ 
อ่ืน ๆ และปริมาณเงินท่ีอยูน่อกระบบธนาคารพาณิชยก์็ยงัไม่สูงจนจะก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อระบบ
เศรษฐกิจได ้การมีอยูข่องธนาคารเงาในประเทศไทยจึงยงัไม่น่ากงัวลแต่อยา่งใด 

ส าหรับเกณฑก์ารก ากบัดูแลสถาบนัการเงินในปัจจุบนัเองก็มีความเขม้งวดอยูแ่ลว้ในระดบัหน่ึง  
ทั้งน้ี หน่วยงานท่ีควรถูกก ากบัดูแลก็คงจะเป็นบริษทัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ (Rating Agency) ซ่ึงจะช่วย
สะทอ้นผลิตภณัฑใ์นดา้นการลงทุนใหส้ะทอ้นความเป็นจริง ซ่ึงจะช่วยลดผลกระทบท่ีอาจจะเกิดกบัระบบ
สถาบนัการเงินได ้ส าหรับในส่วนนโยบายของรัฐ ตอ้งมีความยดืหยุน่และเหมาะสมต่อสถานการณ์  
ท่ีจะสร้างสมดุลไม่ใหเ้มด็เงินในระบบสถาบนัการเงินไหลออกไปอยูใ่นภาคธุรกิจเงา  และควรเนน้ 
การก ากบัท่ีมีความโปร่งใสและการเขา้ถึงขอ้มูล ส าหรับแนวทางการก ากบัดูแลธนาคารเงาในภาพรวม 
ของระบบเศรษฐกิจโลกนั้น ควรเนน้ดา้นการด าเนินนโยบายท่ีมีความยดืหยุน่และสอดคลอ้งกบัสภาวการณ์
และความตอ้งการของตลาด ทั้งน้ี จะเห็นไดว้า่ จากบทเรียนท่ีผา่นมา ปัญหาธนาคารเงามกัมีจุดเร่ิมตน้ 
จากนโยบายของภาครัฐท่ีไม่ตอบสนองต่อสภาวะของระบบการเงิน นอกจากน้ี ในอนาคต ตลาดจะมีความ
ใกลชิ้ดกนัมากยิง่ข้ึนผา่นเทคโนโลยต่ีาง ๆ และตลาดการเงินก็ไดมี้การพฒันาธุรกรรมใหม่ๆข้ึนมามากมาย 
อาทิ Crowd funding, Peer-to peer lending ซ่ึงจะเป็นอีกช่องทางหน่ึงท่ีท าใหมี้ธุรกรรมและการลงทุน 



 
ท่ีเอ้ือจะก่อใหเ้กิดธนาคารเงามากยิง่ข้ึน และหลีกเล่ียงไม่ได ้ดงันั้นส่ิงท่ีรัฐควรด าเนินการอยา่งหน่ึงคือ 
การก ากบัระบบการเงินใหเ้ป็นเอกภาพ และการเปิดเผยขอ้มูลก็จะช่วยใหธ้นาคารเงาไม่สร้างผลกระทบต่อ
ระบบเศรษฐกิจในภาพรวม 
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 ธนาคารเงา หมายถึง รูปแบบของการประกอบธุรกิจท่ีบริการทางการเงินท่ีธนาคารพาณิชย์
ใหบ้ริการ โดยผูป้ระกอบธุรกิจท่ีไม่ใช่ธนาคารและไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัธนาคาร โดยจะมีลกัษณะ
เป็นการระดมเงินฝากโดยการออมหรือการลงทุนเป็นหลกั 
 ปรากฎการณ์ธนาคารเงาท่ีมีความส าคญัในต่างประเทศไดแ้ก่กรณีของประเทศจีน ท่ีเป็นการระดม
เงินเพื่อการลงทุนผา่นตราสารทางการเงินในรูปแบบ Wealth Management Product (WMP) ท่ีมีอตัรา
ผลตอบแทนท่ีสูง โดยเฉพาะอยา่งยิง่เม่ือเทียบกบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยใ์นเวลานั้น  
ท าใหน้กัลงทุนจ านวนมากหนัมาลงทุนในตราสารทางการเงินดงักล่าว โดยไม่ไดค้  านึงถึง underlying asset 
ท่ีจะน ามา back up ตราสารดงักล่าว ประกอบกบัผูอ้อก WMP เป็น Trust ซ่ึงไม่ใช่สถาบนัการเงิน 
ท่ีมีการก ากบัดูแล ดงันั้น เม่ือเกิดปัญหาจึงท าใหก้ระทบระบบเศรษฐกิจของจีนในภาพรวม 
 ส าหรับประเทศไทย มองวา่ ธนาคารเงามีอยูแ่ลว้ ส่วนใหญ่จะเป็นพวกกองทุนรวม Money Market 
Fund และการด าเนินการผา่นธุรกรรม Securitization ซ่ึงจะเป็นธุรกรรมท่ีอยูใ่นตลาดทุนเสียเป็นส่วนใหญ่ 
อยา่งไรก็ดี กลต. ก็มีการก ากบัดูแลท่ีเขม้งวดและเพียงพอ ประกอบกบัขนาดของตลาดทุนของประเทศ 
ไม่ไดมี้ขนาดใหญ่มากนกั การมีอยูข่องธนาคารเงาจึงไม่กระทบต่อระบบเศรษฐกิจแต่อยา่งใด ทั้งน้ี 
เน่ืองจากประเทศไทยมีการพฒันาตลาดทุนไปตามการเปล่ียนแปลงของตลาดโลก การเกิดข้ึนของธุรกิจ 
Crowd funding ก็จะเป็นอีกช่องทางหน่ึงท่ีจะท าใหมี้การประกอบธุรกิจในลกัษณะของธนาคารเงา 
ตามมาดว้ย ในระยะยาว หากขนาดของตลาดทุนและธุรกรรมเหล่าน้ีมีปริมาณมากข้ึน ธุรกรรม 
ท่ีเป็นธนาคารเงาก็อาจจะส่งผลกระทบต่อระบบสถาบนัการเงินซ่ึงอาจจ าเป็นตอ้งมีการก ากบัดูแล 
 ปัจจุบนั เกณฑก์ารก ากบัของธนาคารแห่งประเทศไทย ก.ล.ต. และเกณฑก์ารก ากบัธุรกิจประกนัภยั
ก็มีความเขม้งวดและเป็นสากลอยูแ่ลว้ ประกอบกบัตลาดการเงินและตลาดทุนของไทยไม่ไดมี้ขนาดใหญ่
มาก ธนาคารเงาจึงไม่มีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจในภาพรวม ส่ิงท่ีส าคญัอยา่งยิง่ท่ีการด าเนินนโยบาย
ของภาครัฐในการพฒันาระบบสถาบนัการเงิน ตลาดทุนใหเ้หมาะสมกบัสภาวะเศรษฐกิจและสภาวะ 
ของตลาด เพื่อใหต้อบสนองความตอ้งการของนกัลงทุนและผูต้อ้งการทุน ถา้หากสร้างดุลยภาพ 
ในเร่ืองดงักล่าวได ้ธนาคารเงาก็จะไม่ขยายตวัจนสร้างผลกระทบใหก้บัระบบเศรษฐกิจ นอกจากน้ี  
รัฐตอ้งมีการก าหนดหลกัเกณฑแ์ละนโยบายเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัธุรกรรมท่ีจะเกิดข้ึนใหม่ อาทิ crowd 
funding ใหม้uประสิทธิภาพ ก็จะช่วยป้องกนัปัญหาธนาคารเงาไดอี้กทางหน่ึง ส าหรับแนวทางในการก ากบั
ของไทยและสากล ก็อาจพิจารณาผลการศึกษาและขอ้เสนอแนะของ FSB แลว้น ามาปรับใชใ้นบริบทของ
ประเทศใหเ้หมาะสม ก็จะเป็นประโยชน์ เน่ืองจากลกัษณะและขนาดของธนาคารเงาในแต่ละประเทศมี
ความแตกต่างกนั 



5. ผู้แทนภาคธุรกจิหลกัทรัพย์ 
 
      ดร. พพิฒัน์ เหลืองนฤมิตชัย ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการบริษัทหลกัทรัพย์ ภัทร จ ากดั )มหาชน( 
 ธนาคารเงา คือ การใหบ้ริการโดยการเป็นตวักลางทางการเงินท่ีเกิดข้ึนนอกระบบบธนาคาร  
โดยไม่ถูกก ากบัดูแลเช่นเดียวกบัธนาคาร 
 สถานการณ์ธนาคารเงาในต่างประเทศ ไดแ้ก่ การน าสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัมาหนุนหลงัเป็นสินทรัพย ์
ทางการเงินและออกขายแก่นกัลงทุน (Mortgage Backed Securities: MBS) ในสหรัฐอเมริกาท่ีน าไปสู่วกิฤต 
ทางการเงินและท าใหเ้ห็นวา่ธนาคารเงาก่อให้เกิดความเสียหายกบัระบบการเงินไดม้าก และในปัจจุบนั
ไดแ้ก่ WMP: Wealth Management Product หรือ LGFV: Local Government Financing Vehicle ใน
สาธารณรัฐประชาชนจีนท่ีมีลกัษณะคลา้ยกนัและมีขนาดใหญ่ข้ึนเร่ือย ๆ โดยการก ากบัดูแลหรือขนาดไม่ได้
มีมาตรฐานเดียวกนักบัภาคธนาคาร   
 ลกัษณะท่ีส าคญัของธนาคารเงาท่ีส าคญั คือ 1. เป็นการให้บริการทางการเงินโดยไม่ผา่นธนาคาร  
2. ไม่มีการก ากบัดูแล และ 3. มีการใช ้Leverage (การใชเ้งินลงทุนจ านวนหน่ึงเพื่อเป็นเงินประกนัใน
สินทรัพยท่ี์มีมูลค่ามากกวา่) ท่ีท าใหเ้กิดความเสียหายไดม้ากยิง่ข้ึน ซ่ึงถา้ไม่นบัขอ้สุดทา้ย เห็นวา่ในไทย 
เร่ิมมีแลว้ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ AI Fund (Accredited Investor Fund) จะมีลกัษณะคลา้ย WMP ของประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนท่ี บลจ. เอาเงินลูกคา้ไปซ้ือตราสารจากผูใ้หสิ้นเช่ือ โดยผูใ้หสิ้นเช่ือนั้นไม่ได ้
ถูกบนัทึกหรือ Listed ไม่มีการจดั credit rating ดงันั้น ผูซ้ื้อหน่วยลงทุนเหล่าน้ีแทบจะไม่มีความสามารถ 
ท่ีจะเขา้ไปตรวจสอบส่ิงท่ีลงทุนอยูไ่ด ้ก็จะเขา้สู่ปัญหาท่ี 4 ของธนาคารเงาคือ Incentive Issue คือ คนปล่อย
ไม่ไดถื้อ คนถือไม่ไดป้ล่อย จึงไม่มีใครมีแรงจูงใจท่ีจะอยากเขา้ไปตรวจสอบวา่มีการน าเงินไปใชต้าม
วตัถุประสงคจ์ริง ๆ ซ่ึงการปล่อยสินเช่ือลกัษณะน้ีผูจ้ดัการกองทุนของ บลจ. จะเป็นคนดูแล ก็ควรท่ีจะดูเร่ือง
เครดิตและคุณภาพสินทรัพย ์แต่คนท่ีถือหน่วยอยูจ่ะไม่รู้เลยวา่หน่วยท่ีถือไวน้ั้นเอาไปลงทุนในอะไร 
จะรู้แค่ผลประโยชน์ท่ีตนเองจะไดรั้บ โดยอาจจะไม่ไดใ้ส่ใจวา่สินทรัพยท่ี์ถืออยูน่ั้นมีคุณภาพหรือไม่ จึงท า
ใหห้ลาย ๆ บริษทัสามารถเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือไดง่้าย และง่ายท่ีจะเอาเงินลงทุนไปใชใ้นทางท่ีผดิ ท าใหเ้กิด 
mispricing และไม่รู้วา่ความเส่ียงและตน้ทุนท่ีแทจ้ริงคือเท่าไหร่ ซ่ึงจะส่งผลกระทบกบัระบบการเงินไทยได ้ 
เพราะเร่ิมมีปัญหาและเร่ิมมีขนาดใหญ่ข้ึนแต่วา่ยงัไม่ถึงขั้นกระทบต่อระบบ และเม่ือดูตามค านิยาม 
ของธนาคารเงาแลว้จะเป็นวา่เป็นเร่ืองของระยะเวลาครบก าหนดของทรัพยสิ์นและหน้ีสินท่ีไม่สอดคลอ้ง
กนั (Maturity Transformation) และการไหลออกของเงินทุนพร้อมกนัหรือขาดสภาพคล่องอยา่งฉบัพลนั 
(Maturity Transformation) คือออกตราสารระยะสั้น ไปลงทุนในสินทรัพยร์ะยะยาว ปัญหาคือ roll over risk 
แมว้า่สินทรัพยจ์ะยงัคลุมไดอ้ยู ่แต่ปัญหาจะเกิดเม่ือมนัไม่สามารถ roll ได ้จะท าใหเ้กิดปัญหาสภาพคล่อง 
แต่ก็ไม่ไดแ้ปลวา่จะเกิดข้ึนแลว้กระทบต่อระบบเพราะขนาดท่ีเกิดข้ึนไม่ไดใ้หญ่ แต่ก็ก าลงัใหญ่ข้ึนเร่ือย ๆ 
 ในประเด็นเร่ืองกฎหมายท่ีมีอยูใ่นปัจจุบนัเพียงพอต่อการก ากบัดูแลธนาคารเงาหรือไม่นั้น  
จากค านิยามจะเห็นวา่ธนาคารเงานั้นอยูน่อกเหนือการก ากบัดูแลอยูแ่ลว้ ถา้อยูใ่นก ากบัดูแลก็ไม่ใช่ธนาคาร
เงา ซ่ึงก็มีเหตุผลวา่ท าไมถึงไม่ควรอยูภ่ายใตก้ารก ากบั อาจเพราะเป็นตลาดท่ีไม่มีใครท าหรือใหบ้ริการ การ
ระดมทุนจาก บลจ. ก็เป็นธนาคารเงาช่องทางหน่ึงและเป็นช่องทางท่ีปิดไดง่้าย เพราะเป็นการระดมทุนผา่น 



บลจ. ท่ีมีกฎหมายคุมอยูแ่ลว้ ตอ้งมีผูจ้ดัการกองทุนท่ีจะตอ้งวเิคราะห์ ตอ้งท า fiduciary dutyใหผู้ถื้อหน่วย 
ถา้การปล่อยสินเช่ือโดยไม่ไดดู้เลยจะก าหนดให้เป็นการกระท าความผดิไปเลยก็ได ้ก็จะช่วยลดการ
ด าเนินการในลกัษณะธนาคารเงาหรือลดการ mispricing ลงได ้โดยผูจ้ดัการกองทุนจะตอ้งดูแลและจะตอ้ง
หาราคาท่ีจะสะทอ้นกบัความเส่ียงท่ีเหมาะสม ถา้เป็นไปตามกลไกตลาดก็ควรดูวา่จะมีผลตอบแทนท่ี
เหมาะสม สรุปก็คือช่องทางน้ีสามารถก ากบัดูแลผา่น บลจ. และผูจ้ดัการกองทุนได ้ 

ประเด็นเก่ียวกบัการก ากบัดูแลนั้นควรตอ้งพิจารณาวา่ ธนาคารเงาควรถูกก ากบัดูแลหรือไม่  
หากมีการก ากบัดูแลจะก ากบัดูแลอยา่งไร หรือถา้ไม่มีการก ากบัควรมีใคร monitor หรือไม่ เพราะโดยนิยาม
ธนาคารเงาคือการใหบ้ริการท่ีไม่ถูกก ากบัดูแล ดงันั้นถา้ไม่มีการก ากบัดูแลก็ควรมีใครคอยสอดส่อง
ตรวจสอบวา่ขนาดของปัญหาคืออะไร อยา่งเช่นในประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีนท่ีมีการประกาศ  
Total Social Financing ออกมา ก็จะช่วยท าใหธ้นาคารเงาเขา้ไปในระบบฐานขอ้มูลสินเช่ือเพื่อให้เห็นภาพ
เศรษฐกิจโดยรวม ดงันั้นนอกจากการก ากบัดูแลแลว้ ตอ้งดูในเชิง monitor ดว้ย เพราะถา้ในท่ีสุดแลว้หาก 
ไม่สามารถก ากบัดูแลไดไ้ม่วา่ดว้ยเหตุผลใดก็ตาม ก็ควรตอ้งมีการ monitor วา่มนักระทบความเส่ียง 
ต่อระบบแลว้หรือไม่ ผูท่ี้ monitor จะตอ้งเห็นภาพท่ีแทจ้ริงเพื่อดูแลไดอ้ยา่งถูกตอ้งทัว่ถึง เพราะการ
ใหบ้ริการธนาคารเงามกัจะตกอยูใ่นช่องวา่งของการก ากบัดูแล ดงันั้นควรมีผูเ้ป็นเจา้ภาพในการดูแล 
ถึงแมจ้ะไม่ใช่การก ากบัดูแลก็ควรมีการ monitor 
 
6. ผู้เช่ียวชาญด้านกฎหมาย  
 
             คุณเกรียงศักดิ์ สวสัดิ์พาณชิย์ ผู้อ านวยการคณะกรรมการอ านวยการด้านกฎหมาย คณะกรรมการ 
ร่วมภาคเอกชน 3 สถาบัน 
 “ธนาคารเงา” มีความหมายอยา่งกวา้ง คือหมายถึง “ธุรกรรม” หรือ“ผลิตภณัฑ”์ ทางการเงินการ
ลงทุน ท่ีกระท าข้ึนนอกระบบของ “ธนาคาร” แต่ก็เป็นธุรกรรมหรือผลิตภณัฑท่ี์มีลกัษณะคลา้ยคลึงกนั 
หรือพึ่งพิงกนั กบัธุรกรรมหรือผลิตภณัฑท์างการเงินการลงทุนท่ีเกิดข้ึนในระบบของ “ธนาคาร”" 

สถานการณ์ธนาคารเงาในต่างประเทศท่ีมีนยัส าคญัในปัจจุบนั เช่น 
(1) ประเทศสหรัฐอเมริกา เป็นประเทศท่ีเป็นผูน้ าในดา้นการออกและพฒันาผลิตภณัฑท์างการเงิน 

การลงทุนใหม่ๆ ท่ีในบางช่วงไดมี้การผอ่นคลายกฎเกณฑใ์นการก ากบัดูแลลงมากเพื่อเป็นการส่งเสริมให้ 
มีการเจริญเติบโตทางดา้นเศรษฐกิจ จนกระทัง่ในบางช่วงไดเ้กิดผลกระทบในทางลบจนเกิดผลเสียหายข้ึน 
ต่อมาจึงไดมี้การกลบัมาเพิ่มหลกัเกณฑเ์พิ่มความเขม้งวดในการก ากบัดูแลกนัใหม่อีกคร้ังหน่ึง แต่ก็ดว้ย
หลกัเกณฑแ์ละวธีิการท่ีแตกต่างออกไปจากเดิม เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัววิฒันาการ 

(2) ประเทศในกลุ่ม EU และประเทศสิงคโปร์ ประเทศในกลุ่ม EU และประเทศสิงคโปร์ เห็นวา่ 
จะมีลกัษณะท่ีคลา้ยคลึงกนั กล่าวคือ ประเทศเหล่าน้ีจะคอยเป็นผูท่ี้กา้วเดินตามประเทศสหรัฐอเมริกา  
(อยา่งค่อนขา้งจะระมดัระวงั) 
 
 



(3) ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน นบัเป็นประเทศท่ีมีการท าธุรกรรมและมีผลิตภณัฑ์ 
ทางการเงินการลงทุนท่ีมีลกัษณะเป็นธนาคารเงาค่อนขา้งมาก ทั้งน้ีเป็นนโยบายของภาครัฐโดยตรงท่ีมี
วตัถุประสงคห์ลกัเพื่อใหเ้กิดการกา้วกระโดดในดา้นเศรษฐกิจการเงินและการลงทุนคร้ังใหญ่ 

ในปัจจุบนัน้ีในประเทศไทยไดเ้ร่ิมมีธุรกรรมท่ีมีลกัษณะท่ีเป็นธนาคารเงามานานแลว้ และนบัวนั 
จะมีมากข้ึนเร่ือย ๆ เช่นธุรกรรมการใหบ้ริการทางดา้นการรับช าระเงินไม่วา่จะเป็นค่าสินคา้หรือค่าบริการ  
การโอนเงินไม่วา่จะผา่นเครือข่ายในระบบใดหรือผา่นเคร่ืองมือทางอิเล็กทรอนิกส์ประเภทใด โดยเฉพาะ 
อยา่งยิง่ในบรรยากาศของการส่งเสริมการลงทุนอยา่งในปัจจุบนัท่ีค่อนขา้งมีการส่งเสริมอยา่งเปิดกวา้ง ไม่
วา่จะเป็นธุรกิจดา้น Fin Tech หรือธุรกิจ SME Startup หรือ Crowd Funding หรือแมก้ระทัง่มาตรการในการ
ดึงสินเช่ือนอกระบบใหเ้ขา้มาในระบบก็ตาม เหล่าน้ีจะเป็นผลท าใหธุ้รกรรมท่ีมีลกัษณะเป็นธนาคารเงามี
การต่อยอดพฒันาครบวงจรกลายเป็นวงจรธนาคารเงาท่ีขยายตวัและมัน่คงแขง็แรงข้ึนทุกวนั 

ประเด็นท่ีจะตอ้งพึงระมดัระวงัส าหรับการก ากบัดูแลธนาคารเงาในประเทศไทย คือ 
(1) กฎหมายและขอ้บงัคบัของไทยในปัจจุบนัท่ีจะใชห้รือไม่ใชบ้งัคบักบัธุรกรรมธนาคารเงา

หรือไม่อยา่งไร ไม่วา่จะเป็นในปัจจุบนัหรือต่อไปในอนาคต ยงัขาดความชดัเจน ขาดการพฒันาอยา่งจริงจงั
และอยา่งต่อเน่ืองเป็นพลวตัร ตวัอยา่งเช่น กฎหมายวา่ดว้ยธุรกรรมทางอิเล็กทรอนิกส์ ท่ีน่าจะนบัวา่เป็น
กฎหมายหลกัท่ีจะใชบ้งัคบักบัธุรกรรมธนาคารเงาในปัจจุบนั ยงัขาดความเหมาะสมกบัธุรกรรมธนาคารเงา
ในปัจจุบนัและอนาคต จ าเป็นอยา่งเร่งด่วนท่ีจะตอ้งพฒันาปรับปรุงไปในแนวทางสอดคลอ้งกบัการพฒันา
ธุรกรรม มิฉะนั้น กฎหมาย กฎ ระเบียบ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล จะกลบักลายเป็นกบัดกัเป็นอุปสรรค
ต่อการพฒันาเศรษฐกิจและสังคมเสียเอง 

(2) ผูมี้อ านาจตามกฎหมายในการก ากบัดูแลผูป้ระกอบการในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงาและ
ก ากบัดูแลธุรกรรมธนาคารเงา ในปัจจุบนัก็ดูเหมือนจะมีเพียง ธปท. และกระทรวงการคลงั ซ่ึงเห็นวา่
ธุรกรรมและผลิตภณัฑท่ี์เก่ียวขอ้งกบัธนาคารเงายงัมีอยูม่ากมายและกวา้งขวางเกินไปกวา่ท่ี ธปท. และ
กระทรวงการคลงัคงจะไม่สามารถก ากบัดูแลใหค้รอบคลุมไปถึงธุรกรรมของธนาคารเงาไปไดท้ั้งหมด ส่วน
แนวทางในการแกปั้ญหาดงักล่าวก็คงจะข้ึนอยูก่บันโยบายท่ีชดัเจน วา่ในการก ากบัดูแลธนาคารเงา จะตอ้ง
เป็นการรวมศูนย ์หรือกระจายการก ากบัดูแลกนัเป็นครัสเตอร์ อยา่งไร หรือไม่ ? 

(3) ปัญหาตามขอ้ (1) และขอ้ (2) ดงักล่าวขา้งตน้ เป็นท่ีมาของการท าใหข้าดความพร้อมและขาด
ทิศทางในการพฒันากฎหมายและกฎขอ้บงัคบัในการก ากบัดูแลธุรกรรมธนาคารเงา 
 
7. นักวชิาการ 
 
       7.1 คุณวรัณ ประดิษฐ์ทัศนีย์ นักวชิาการอสิระ 
 ธนาคารเงา หมายถึง บริการทางการเงินอะไรก็ตามท่ีธนาคารให้ แต่ให้โดยสถาบนัหรือรูปแบบ 
อ่ืน ๆ ท่ีไม่ใช่ธนาคารและมีก ากบัดูแลเขม้งวดนอ้ยกวา่ หรือไม่มีการก ากบัดูแล เช่น สหกรณ์ออมทรัพย ์การ
เล่นแชร์ หรือเกิดจากเทคโนโลยใีหม่ ๆ เช่น FinTech หรือ Crowd Funding ก็สามารถเรียกวา่เป็นธนาคารเงาได ้



 สถานการณ์ธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนในต่างประเทศท่ีเห็นไดช้ดัและมีนยัส าคญั ไดแ้ก่ สหรัฐอเมริกา 
และประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน ในสหรัฐอเมริกาก็คือการเกิดวกิฤต Subprime ท่ีมีการน าสินเช่ือ  
Mortgage Backed Securities มาท า Securitize ออกขาย และต่อมาก็เกิดปัญหาเพราะเป็นสินเช่ือคุณภาพต ่า  
เป็นการใหบ้ริการเป็นตวักลางทางการเงินนอกเหนือจากธนาคาร หรืออยา่งในจีนท่ีเกิดในท านองเดียวกนั  
คือ การเอาสินเช่ือมาท า Securitize ใหก้ลุ่มลูกคา้ท่ีมีความมัง่คัง่สูง (Ultra Wealth) แสดงใหเ้ห็นวา่หากการ
ท าธนาคารเงาแลว้มีปัญหา ก็จะก่อใหเ้กิด Systematic Risk ได ้
 ส าหรับแนวโนม้การเกิดธนาคารเงาในประเทศไทยนั้นสามารถเกิดไดห้ลากหลาย เพราะมีคนหลาย
กลุ่มท่ีตอ้งใชบ้ริการทางการเงินแต่เขา้ไม่ถึง หรือคนบางกลุ่มเขา้ถึงแต่ตอ้งการผลิตภณัฑท่ี์มีความซบัซอ้น  
และธนาคารเงาก็เกิดข้ึนแลว้ในประเทศไทย เช่น กลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย ์กลุ่มสัจจะออมทรัพย ์การเล่นแชร์  
การปล่อยกูน้อกระบบ หรือท่ีจะเกิดในอนาคต FinTech หรือ Crowd Funding ต่าง ๆ ดงันั้นจะเห็นไดว้า่
ธนาคารเงาเกิดข้ึนในประเทศไทยมานานแลว้และจะมีเพิ่มข้ึนอีก และยงัส่งผลกระทบในการก ากบัดูแล โดย
จะเห็นไดว้า่ปัจจุบนัเกิด Regulatory Arbitrage คือ มีความแตกต่างหรือช่องวา่งของกฎเกณฑ ์ส่ิงท่ีถูกก ากบั
ดูแลมาก ๆ คนก็จะไปหาทางใชบ้ริการท่ีคลา้ยคลึงกนัแต่มีการก ากบัดูแลนอ้ยลง เพราะตน้ทุนจะถูกลง  

การก ากบัดูแลในปัจจุบนันั้นมองวา่ยงัไม่เพียงพอ และส่ิงท่ีก าลงัจะเกิดในอนาคต อยา่งเช่น 
FinTech ก็ไม่ควรเอากรอบความคิดเดิมมาก ากบัดูแล เพราะจะท าใหไ้ม่เติบโตในขณะท่ีกระแสทิศทาง 
ของโลกก าลงัมุ่งหนา้มาทางน้ี หากธุรกรรมใหม่น้ีเกิดข้ึนจริงจะช่วยประหยดัตน้ทุนในการระดมเงินแทน 
ท่ีจะมีตน้ทุนเกิดข้ึนท่ีธนาคาร เพราะผูกู้ก้บัผูอ้อมสามารถเจอกนัไดโ้ดยเทคโนโลยที  าใหต้น้ทุนถูกลงไป
เยอะ ถา้ไปก ากบัโดยการกนัไม่ใหเ้กิดข้ึนประเทศเราจะแข่งขนักบัใครไม่ไดเ้ลย เพราะฉะนั้นการก ากบัดูแล
ในอนาคตควรมุ่งเนน้ไปท่ีการคุม้ครองผูบ้ริโภค ป้องกนัไม่ใหเ้กิดการโกงกนัข้ึน เพราะลกัษณะธุรกรรม
แบบน้ีก็อาจกลายเป็นเล่นแชร์ หรือแชร์ลูกโซ่ไดง่้าย ดงันั้นจึงตอ้งเร่งใหค้วามรู้ทางการเงินแก่ประชาชน 
และการใหบ้ริการเหล่าน้ีจะเร่ิมเกิดจากรายยอ่ยท่ีผูอ้อมไปเจอผูกู้โ้ดยตรง ไม่ไดเ้กิดจากรายใหญ่หรือ
ธนาคารท่ีมีความพร้อมมีส่ิงอ านวยความสะดวกต่าง ๆ มีฝ่ายกฎหมาย ท่ีจะด าเนินการฟ้องร้องกบัผูกู้ ้
ท่ีมีปัญหา ซ่ึงกระบวนด าเนินคดีจะใชเ้วลายาวนานและใชท้รัพยากรมาก  ดงันั้น ส่ิงท่ีผูก้  ากบัดูแล 
ควรพิจารณา คือ การคุม้ครองผูบ้ริโภค การป้องกนัไม่ใหเ้กิดการโกงกนั การใหค้วามรู้ทางการเงิน และตอ้ง
ดูแลไม่ใหเ้กิด  Systematic Risk แต่ไม่ถึงขั้นกนัไม่ใหเ้กิด รวมทั้งควรแกไ้ขกระบวนการยติุธรรมใหร้วดเร็ว
ข้ึน หรือถา้แกไ้ขประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยไ์ม่ได ้ก็ควรใชก้ารระงบัขอ้พิพาททางเลือก (Alternative 
Dispute Resolution) เขา้มาเสริม ไม่เช่นนั้นกระบวนการยุติธรรมจะเป็นตวัขวางไม่ใหเ้กิดธุรกรรมทาง
การเงินใหม่ ๆ 

แนวทางการก ากบัดูแลท่ีเหมาะสมนั้น นอกจากควรพิจารณาประเด็นท่ีกล่าวมาแลว้ก็ควรหาการ
ก ากบัดูแลท่ีมีความสมดุล เพราะส่ิงเหล่าน้ีเป็นเร่ืองใหม่ อยา่งเช่น ในสิงคโปร์มี Fanbox Regulation ดงันั้น 
จึงควรตอ้งศึกษาจากหลาย ๆ แบบหลาย ๆ ประเทศเพื่อหารูปแบบท่ีเหมาะสมกบัสภาวะแวดลอ้มของไทย 
รวมทั้งควรมีการบูรณาการระหวา่งหน่วยงานก ากบัดูแลทั้งหมด ทั้งธนาคารแห่งประเทศษไทย ก.ล.ต. คปภ. 
กรมตรวจบญัชีสหกรณ์ ไม่ใช่ต่างคนต่างท า การมีหลายหน่วยงานท าใหเ้กิด Regulatory Arbitrage ได ้
 



       7.2 ดร.วษิณุ วงศ์สินศิริกุล อาจารย์ประจ าคณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัธุรกจิบัณฑิตย์ 
 ธนาคารเงา คือ สถาบนัท่ีท าธุรกิจคลา้ยธนาคารแต่ไม่จ  าเป็นตอ้งท าใหค้รบหนา้ท่ีตามท่ีธนาคาร 
ท าจึงท าใหไ้ม่ตอ้งปฏิบติัตามกฎเกณฑท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด เช่น พวกปล่อยกูร้ายยอ่ย  
ศรีสวสัด์ิ ความเห็นส่วนตวัเห็นวา่เป็นธนาคารเงาประเภทหน่ึงแต่ไทยเรียกวา่บริษทัไฟแนนซ์  
บริษทับตัรเครดิต  
 สถานการณ์ธนาคารเงาในต่างประเทศท่ีมีนยัส าคญัไดแ้ก่ธนาคารเงาท่ีเกิดในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาชนจีน และในสหรัฐอเมริกาท่ีท าใหเ้กิด subprime คือการท่ีมีการปล่อยกู ้รับซ้ือหน้ี ท าตวัคลา้ย ๆ กบั
ธนาคาร ไม่ไดรั้บฝากเงินแต่มีการระดมทุน อยา่งเช่น ศรีสวสัด์ิ มีการระดมทุนแลว้ปล่อยกู ้หรืออยา่งบริษทั 
บตัรเครดิตก็อาจตีความวา่เป็นธนาคารเงาได ้เน่ืองจากมีลกัษณะการปล่อยกู ้อยา่งธนาคารเงาในประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนมีท่ีมาของปัญหาเพราะมีการปล่อยกูใ้หก้บัรัฐบาลทอ้งถ่ินไปท าโครงการใหญ่ ๆ 
 แนวโนม้การเกิดปัญหาธนาคารเงาในไทยมีโอกาสเกิดได ้เพราะปัญหาของธนาคารเงาก็คือการ
ปล่อยสินเช่ือให้รายยอ่ย โดยหลกัเกณฑไ์ม่เขม้งวดเท่าธนาคาร ดงันั้นจึงมีโอกาสเกิดหน้ีสูญ และเร่งให้ราย
ยอ่ยก่อหน้ี ท าใหห้น้ีครัวเรือนสูงข้ึน ฉะนั้นถา้มีการปล่อยกูโ้ดยไม่มีหลกัเกณฑเ์ขม้งวดเท่าธนาคารก็เป็น
ธนาคารเงาไดท้ั้งหมด จึงมองวา่กลุ่มธุรกิจท่ีประกอบธุรกิจลกัษณะน้ี บริษทับตัรเครดิตต่าง ๆ หรืออิออน ก็
เป็นธนาคารเงาไดไ้ม่ใช่แค่คนท่ีท าหนา้ท่ีแบบธนาคารแต่ไม่ใช่ธนาคารถึงจะเป็นธนาคารเงาเท่านั้น แต่ควร
มองและใหค้วามส าคญักบัผลกระทบท่ีเกิดข้ึนและเอามาเป็นตวัตั้งในการนิยามธนาคารเงา ผลดีก็มีกบัราย
ยอ่ยท่ีตอ้งการท าธุรกิจแต่ไม่สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนของธนาคารไดเ้พราะเง่ือนไขสูง แต่ขอ้เสียก็เยอะ
กวา่ ท่ีอาจจะท าใหเ้กิดปัญหาได ้เพราะท าใหมี้โอกาสเกิดหน้ีของภาคเอกชนท่ีสูงข้ึน 
 ในเร่ืองเกณฑก์ ากบัดูแล ธนาคารแห่งประเทศไทยตอ้งเขา้มามีบทบาทหลกั ปัจจุบนัมีการก ากบั
อตัราดอกเบ้ียอยู ่แต่ควรเขา้มามีบทบาทมากข้ึน เพื่อป้องกนัการเกิดหน้ีท่ีสูงข้ึน และจะส่งผลกระทบต่อ
ภาพรวม ส่ิงท่ีกงัวลก็คือพวกบริษทัท่ีใหสิ้นเช่ืออยา่งศรีสวสัด์ิ หรือบริษทัลูกของธนาคารต่าง ๆ เม่ือเกิด
ปัญหาบริษทัแม่อยา่งเช่นธนาคารตอ้งเขา้ไปใหค้วามช่วยเหลือทางการเงินแลว้สุดทา้ยก็จะมากระทบระบบ
การเงิน ดงันั้นจึงเป็นหนา้ท่ีของธนาคารแห่งประเทศไทยท่ีตอ้งคุมบริษทัลูกท่ีเป็นเคร่ืองมือเป็นแขนขาของ
ธนาคารดว้ย ซ่ึงมองวา่การด าเนินการของบริษทัลูกก็เป็นด าเนินการในลกัษณะท่ีเป็นธนาคารเงานัน่เอง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



เร่ือง การศึกษาเพ่ือพฒันากฎหมายทีเ่กีย่วข้องกบัการก ากบัธุรกจิธนาคารเงา 
วนัพฤหัสบดีที ่28 กรกฎาคม พ.ศ. 2559 เวลา 09.30 – 12.30 น. 
ณ ห้องประชุมป๋วย อึง๊ภากรณ์ ช้ัน 7  ส านักงานเศรษฐกจิการคลงั 

 
ผู้เข้าร่วมสัมมนา จ านวน 52 ท่าน 
 
1. ความเห็นทีไ่ด้รับจากผู้วพิากษ์ 
    1.1  ดร.ปิยศักดิ์ มานะสันต์ ผู้อ านวยการฝ่ายวจัิยเศรษฐกจิและอุตสาหกรรม ธนาคารเกยีรตินาคิน จ ากดั 
           )มหาชน( 
           มีมุมมองคลา้ยกบัคณะผูว้จิยั ซ่ึงเห็นวา่ ไม่ใช่เฉพาะการก ากบัธุรกิจธนาคารเงาอยา่งเดียว มนัก็มี
ประโยชน์เหมือนกนั ผลกัดนัไปดว้ยกนั โดยมี 3 ประเด็น คือ 

1. ธุรกิจธนาคารเงาตอ้งอยูภ่ายใตม้าตรา 5 ของ พระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551  
ซ่ึงจริง ๆ ใน sense ของคนท่ีไม่รู้กฎหมายลึก ๆ พออ่านไปก็เขา้ใจวา่เป็นการน าธุรกิจธนาคารเงาข้ึนมาบน
บกหรือข้ึนมาใหเ้จอแสงสวา่ง เพราะหลายอยา่งก็ยงัไม่เห็นชดัๆ 
        2. การใหค้วามรู้ความเขา้ใจ 

3. เห็นดว้ยในการจดัตั้งหน่วยงานก ากบัดูแลภาคธุรกิจการเงินข้ึนมา โดยเฉพาะมาก ากบัธุรกิจ
ธนาคารเงาท่ีอยูใ่นหลายประเภท อยากใหใ้ส่ประโยชน์ของธนาคารเงาไวด้ว้ย ธนาคารเงาเป็นส่ิงท่ีตอ้งถูก
ก ากบั เพราะวา่มนัมีช่องโหวบ่างอยา่งถึงท าใหเ้กิดส่ิงเหล่าน้ีข้ึนมา  

    ขอ้แรก คือ การท่ีประชาชนเขา้ถึงสถาบนัการเงินไดม้ากนอ้ยแค่ไหน ประชาชนท่ีเขา้ถึงไม่ได้
เพราะประวติัการขอสินเช่ือไม่ดีไปกูธ้นาคารไม่ได ้ในท่ีสุดก็ตอ้งเขา้สู่ธุรกิจธนาคารเงาอยูดี่ หรือการกูท่ี้
เส่ียงกวา่การกูป้กติหน่อย  

    ขอ้ท่ีสอง ถา้มองในไทย ถึงแมว้า่ทางผูว้จิยับอกวา่ ธนาคารเงาในความหมายของผูว้ิจยั  
ประเทศไทยยงัไม่มี ถา้จบัก็เหมือนของประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน สหรัฐอเมริกาท่ีเห็นเป็นธุรกิจ 
มาจบัชดัๆ เลย แต่ถา้มองในความหมายกวา้ง เร่ืองของธนาคารเงาอาจจะมองไดน้อกเหนือไปถึงการเงิน
นอกระบบโดยรวมก็ได ้เพราะไม่ไดอ้ยูใ่นธนาคารนัน่เอง ผมมองวา่การท่ีเกิดการเงินนอกระบบเป็น
เพราะวา่ Regulator ของไทย โดยเฉพาะ ธปท. ไม่ไดอ้นุญาตใหเ้กิดการแข่งขนัในเร่ืองของธุรกิจการเงินไทย
เตม็ท่ี เขา้ใจวา่เป็นเพราะวา่หากอนุญาตใหเ้ปิดเสรีใหมี้ธนาคารใหม่ๆ ได ้ใหก้ลุ่มนายทุนใหม่สามารถ 
ตั้งธนาคารใหม่ ซ่ึงจะเกิดการแข่งขนัท่ีมากข้ึน ธนาคารใหม่ก็ตอ้งระดมเงินฝาก ก็จะตอ้งข้ึนดอกเบ้ียเงินฝาก 
ในขณะท่ีคนท่ีมากูก้บัแบงกใ์หม่ก็จะตอ้งลดดอกเบ้ียเงินกูล้ง ซ่ึงตรงน้ีก็จะเป็นประโยชน์ต่อเศรษฐกิจ 
ตน้ทุนการท าธุรกิจท่ีถูกลง ผลตอบแทนการฝากเงินท่ีเพิ่มข้ึน  

    ขอ้ท่ีสาม ความเขม้งวดของทางการซ่ึงสืบเน่ืองจากขอ้ท่ี 2 คือ โดยเฉพาะ ธปท. ท่ีค่อนขา้งคุมเขม้
สถาบนัการเงินไทย ตั้งกฎ Capital Adequacy Ratio ในระดบั Basel ก็ตั้งไวท่ี้ 8.5 แต่ของไทยตั้งเป็น 10-12  
ก็จะยิง่เขม้งวดมาก ท าใหธ้นาคารพาณิชยเ์องจ าเป็นจะตอ้งเก็บส่วนต่างระหวา่งดอกเบ้ียมาก ๆ เพื่อใหคุ้ม้กบั
ตน้ทุนของธนาคารเอง  



 
ส่วนสุดทา้ย คือ เร่ืองเทคโนโลยท่ีีกา้วหนา้มากข้ึน ปัจจุบนัท่ีเกิดข้ึนแลว้ในโลกน้ีและเป็นท่ีฮิตกนั

มาก คือ FinTech ไม่วา่จะเป็น Peer to Peer Lending ถา้มองในทางพฤตินยัคือส่ิงเดียวกนักบัธนาคารเงา  
เป็นประเด็นท่ีตอ้งจบัตาดูมากข้ึนอีกจุดนึง คือ บทบาทของ Policymaker กบั Regulator ไม่วา่จะนโยบาย
เศรษฐกิจ นโยบายการเงิน จุดประสงคห์ลกัควรจะเป็นอยา่งไร ในหลกัการนั้น การก ากบัหรือการดูนโยบาย
เศรษฐกิจโดยรวมจะมี 3 จุด คือ ความมัน่คง ความมัง่คัง่ และความย ัง่ยนื ถา้สังเกตดู policymaker กบั 
regulator ก็จะเนน้เร่ืองความมัน่คงและความย ัง่ยนืมากกวา่ความมัง่คัง่ แต่จริง ๆ แลว้ ความมัน่คงกบัความ
มัง่คัง่ไม่ไดต้รงขา้มกนั ไม่ใช่วา่ประสิทธิภาพการเจริญเติบโตเศรษฐกิจแลว้จะแลกดว้ยเสถียรภาพ มนั
สามารถไปดว้ยกนัได ้ 

ขอ้เสนอแนะ 
1. ควรกล่าวถึงประโยชน์ของธุรกิจธนาคารเงา 
2. ในเร่ือง Policymaker กบั Regulator ผมมองวา่ควรจะแยกออกจากกนั  โดย Policymaker อาจจะ

เป็น umbrella ใหญ่ อยูข่า้งบนใหเ้ห็นชดัเจน เช่น ส านกักฎหมาย สศค. กระทรวงการคลงั เป็นผูอ้อก
กฎหมาย ดูภาพรวม ส่วน ธปท. เป็นผูก้  ากบัธุรกิจธนาคารเงาท่ีเก่ียวกบัธุรกรรมแบงก ์เช่น Peer to Peer 
Lending  ส่วน กลต. ดูเร่ือง Crowdfunding และก็รายงานใหก้ระทรวงการคลงั  
 
   1.2 ดร.วณีา อนุสรณ์เสนา  
         อาจารย์ประจ าคณะนิติศาสตร์ มหาวิทยาลยัหอการค้าไทย 

1.2.1 อยากใหข้อ้เสนอแนะของผลงานวจิยัฉบบัน้ีเป็นรูปธรรมมากข้ึน เช่น มีการก าหนดวา่ 
กฎหมายใดท่ีถูกปรับปรุงแกไ้ขหรือมีการออกกฎหมายใหม่มากนอ้ยเพียงใด โดยอาจก าหนดเป็นประเด็นๆ 
ไปเพื่อใหผ้ลงานวจิยัฉบบัน้ีสามารถน าไปใชป้ระโยชน์แก่หน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งไดอ้ยา่งเป็นรูปธรรม 

1.2.2 อาจมีการบรรยายถึงสภาพปัญหาของธนาคารเงาในปัจจุบนัในประเทศไทยดว้ยวา่ ในขณะน้ี
ประเทศไทยประสบกบัปัญหาธนาคารเงาในรูปแบบใดบา้ง ทั้งน้ี เพื่อใหข้อ้เสนอแนะในการพฒันากฎหมาย
ท่ีมาก ากบัดูแลธนาคารเงาน าไปใชไ้ดจ้ริงในทางปฏิบติั 
 
2. ความเห็นทีไ่ด้รับจากผู้เข้าร่วมการสัมมนา 
 
     ธนาคารไทยพาณชิย์ จ ากดั )มหาชน( 
     ธุรกรรมนั้นมีการถูกก ากบัอยูแ่ลว้เลยคิดวา่เป็น arm หน่ึงของ commercial business ขอ้เสนอท่ีวา่
อยากจะใหมี้อาศยัมาตรา 5 ของพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 ก าหนดวา่กิจกรรมท่ีเป็น
ธุรกิจธนาคารเงาจะถูกก ากบัดูแล โดยพระราชบญัญติัธุรกิจสถาบนัการเงิน พ.ศ. 2551 จึงอยากจะถามวา่
ขอ้เสนอน้ีหมายถึงกรณีท่ี player อ่ืนท่ีไม่ใช่ธนาคารพาณิชยใ์ข่หรือไม่ หมายความวา่ถา้เป็นบริษทั 
แฟคตอร่ิง บริษทับตัรเครดิต ก าหนดออกมาใชม้าตรา 5 และธปท. มาดู  แต่ถา้ player ท่ีเป็นธนาคารพาณิชย์
อยูแ่ลว้มนัถูกก ากบัอยูแ่ลว้ ผมคิดวา่ ถา้เป็นธุรกรรมท่ีท าโดย arm ของ business ของธนาคารเอง เช่น ใช้



กองทุนรวม มนัถูก Regulate อยูแ่ลว้ ดงันั้นจึงไม่ควรถูก double regulate โดยการจบัมนัใหเ้ป็น category 
ของธนาคารเงาอีก เพราะถา้เกิด double regulate ก็จะท าใหเ้กิดตน้ทุนส าหรับทางธุรกิจ  

ดร.ปิยศักดิ์ 
ถา้ digital venture ของ SCB ออก P to P Lending มา  P to P Lending อยูภ่ายใต ้Liquidity Ratio 

แบบเดียวกบัธนาคารหรือเปล่า มนัไม่ใช่ ผมเขา้ใจวา่น่ีคือส่ิงท่ีผูว้จิยัเห็นภาพวา่ต่อไปมนัมา มนัเส่ียงมากข้ึน 
ผมเขา้ใจ digital venture เขา้ใจ SCB วา่ส่ิงท่ีออกมาเป็นประโยชน์ต่อประเทศมาก คนท่ีเขา้ถึงแหล่งเงินทุน
ล าบาก เขา้ไม่ได ้การก ากบัจึงอาจตอ้งมีการก ากบัคนละแบบกนัหรือเปล่า 

ธนาคารไทยพาณชิย์ จ ากดั )มหาชน( 
เร่ือง Capital Adequacy เวลาท่ีธนาคารหรือ subsidiary ท ากิจกรรมท่ีมีลกัษณะของการใหสิ้นเช่ือ

โดยตรงหรือคลา้ยการใหสิ้นเช่ือ ธปท. ก็ treat เหมือนกนั คือ เวลาคิดกองทุน exposure จะถูกค านวณรวม
แบบ consolidated ถา้พูดในแง่ของ Capital ผมถึงเรียนวา่โดยหลกั ธปท. ดูในภาพรวมเป็นกลุ่มอยูแ่ลว้  
ไม่วา่จะไปท าอะไร ถา้จะควบคุมอะไรอยา่งนั้น ก็ไปเพิ่มบนโครงสร้างเดิมก็ได ้เช่น ถา้มีบริษทัลูกท าอยา่ง
นั้นอยา่งน้ีก็นบัสินเช่ือรวมกบัธนาคาร เพื่อใหอ้ยูใ่น same rule ท่ีใชอ้ยูแ่ลว้ ไม่อยากให้ถึงขั้นไปสร้างระบบ
กฎเกณฑใ์หม่  

ธนาคาร UOB จ ากดั )มหาชน( 
ประเด็นแรก คือ ธนาคารเงาอยา่งท่ีเราเห็นตวัอยา่งในประเทศจีน ในเวบ็ไซตข์องประเทศจีนมีการ

ใหบ้ริการเอาบุคคลธรรมดา บุคคลรายยอ่ย คนท่ีมีเงินอยากจะใหกู้เ้พื่อแสวงดอกเบ้ีย ผลตอบแทนท่ีสูงกวา่
ฝากเงินธนาคาร กบัคนท่ีอยากกูแ้ต่กูธ้นาคารไม่ได ้เพราะธนาคารปล่อยกูไ้ม่ได ้หลกัการทางสินเช่ือและ
นโยบายของรัฐในการก ากบัดูแลธนาคาร เวบ็ไซตน้ี์ใหเ้ก็บรวบรวมขอ้มูลคนท่ีอยากจะกู ้และวเิคราะห์
สินเช่ือให ้และคนท่ีอยากจะปล่อยกูก้็มาดูขอ้มูลเหล่าน้ี และก็ matching เจรจากนัเองระหวา่งผูอ้ยากกูก้บั
ผูใ้หกู้ ้ใหบ้ริการเป็น Platform ใหค้นสองฝ่ังมาเจอกนับวกกบัใหบ้ริการวเิคราะห์สินเช่ือ จดั Credit Rating 
ฯลฯ แต่ไม่ไดป้ล่อยกู ้ถา้บอกวา่เวบ็ไซตน้ี์ ชาวบา้นทั้งสองฝ่ังเขา้มาเส่ียงดวงจะเช่ือเวบ็ไซตเ์หล่าน้ีหรือไม่
อยา่งไร ถา้สมมติวา่มีคนมาท าอยา่งน้ีในประเทศไทย ลกัษณะอยา่งน้ีเป็น Intermediary Platform แต่ไม่ได้
เป็นคนท่ีใหกู้เ้อง ท่านจะท าอยา่งไร  

ประเด็นท่ีสอง คือ สมมติวา่มีใครมาปล่อยกูก้นัเอง แลว้ reaccess ไประดมเงินกูจ้ากธนาคาร 
สถาบนัการเงินไดโ้ดยช่องทางใดช่องท่างหน่ึงโดยหลกัการปล่อยกูต้ามปกติ คนท่ีปล่อยกูล้ม้ละลาย ฉุด
ธนาคารท่ีปล่อยกูล้ม้ลงไปดว้ย ถา้ ใหญ่พอ จะกลายเป็น systemic riskจึงอยากใหพ้ิเคราะห์ในจุดน้ีดว้ย 
เพราะในความเป็นจริง บา้นเรามีธนาคารเงา กล่าวคือ การปล่อยกูน้อกระบบทั้งหลายคือตวัอยา่งหน่ึงของ
ธนาคารเงา ถา้ผูป้ล่อยกู ้
นอกระบบจะดว้ยรูปแบบวธีิการใดก็แลว้แต่ สามารถ access เขา้ไปถึง funding จากแบงกไ์ดใ้นรูปของ
สินเช่ือธนาคาร และเขากลายเป็นผูป้ล่อยกูท่ี้ลม้เหลว กล่าวคือ ลูกหน้ีชกัดาบ แลว้เก็บหน้ีไม่ได ้ตวัเคา้เองจะ
กลายเป็นหน้ีเสีย และกระทบ systemic risk ในแบงก ์เป็นตน้ ในงานวิจยัไดว้เิคราะห์เช่ือมโยงถึงประเด็น
เหล่าน้ีบา้งหรือไม่ 
 



 

บรรยากาศจากการสัมมนา 
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