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บทบาทของหลักประกันในการขอสินเชื่อ ในภาคการธนาคารยุคใหม่
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หลักประกันเป็นส่ิงส าคัญท่ีอยู่กับภาคการเงินมาอย่างยาวนาน เน่ืองจากเป็นกลไกท่ีช่วยลดความเส่ียงด้านเครดิตท่ีเกิดจากปัญหาความไม่
สมมาตรของข้อมูล (Asymmetric Information) ให้แก่เจ้าหน้ีและลูกหน้ี โดยช่วยส่งสัญญาณความสามารถในการช าระหน้ีของลูกหน้ีซึ่งลดปัญหาการ
เลือกท่ีไม่เป็นธรรม (Adverse selection) และลดปัญหาทางศีลธรรม (Moral hazard) ด้วยการผูกมัดลูกหน้ีให้ต้องช าระคืนหน้ีให้ได้ตามข้อตกลง 
นอกจากน้ันยังช่วยชดเชยความสูญเสียแก่เจ้าหน้ีหากเกิดหน้ีเสีย (Loss reduction) และยังช่วยบรรเทาความรุนแรงของของปัญหาหน้ีเสียท่ีอาจ
ลุกลามเป็นทอด ๆ ไปทั้งระบบการเงิน (Systemic risk) ท าให้หลักประกันยังเป็นหน่ึงในเกณฑ์ส าคัญในการพิจารณาคุณภาพสินเชื่ออีกด้วย

หลักประกันท่ีดีควรมีคุณสมบัติ 4 ด้าน ได้แก่ 1) สามารถค านวณมูลค่าได้และมีมูลค่าสูงเพียงพอ 2) สามารถรักษามูลค่าไว้ได้ตลอดอายุของ
สัญญากู้ยืม 3) สามารถยึดหรือเพิกถอนสิทธิได้ และ 4) สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย โดยในต่างประเทศมีตัวอย่างการใช้หลักประกันท่ี
หลากหลาย ขณะท่ีในกรณีของไทย ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ สินทรัพย์ท่ีธุรกิจสามารถใช้เป็นหลักประกันเงินกู้ได้โดยไม่ต้องส่งมอบ
ทรัพย์สินให้เจ้าหน้ีมีเพียงอสังหาริมทรัพย์ผ่านการจ านอง ท าให้ในอดีตการปล่อยสินเช่ือในไทยพึ่งพาการใช้อสังหาริมทรัพย์ในระดับสูง ต่อมาจึงมี
การร่างกฎหมายใหม่ข้ึนมาเพื่อเพิ่มความยืดหยุ่นในการใช้หลักประกันในการขอกู้ภายใต้ช่ือ  “พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558” 
ซึ่งเปิดช่องให้ผู้ประกอบการสามารถน าทรัพย์สินหลายประเภท อาทิ กิจการ สิทธิเรียกร้อง ทรัพย์สินท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจ  ทรัพย์สิน ทาง
ปัญญา และทรัพย์สินอื่นๆ เช่น ไม้ยืนต้น มาใช้จดทะเบียนเป็นหลักประกันในการกู้เงินกับสถาบันการเงินได้โดยไม่ต้องส่งมอบทรัพย์สิน

แม้ว่ากฎหมายไทยในปัจจุบันจะเอื้อให้สถาบันการเงินรับสินทรัพย์หลากหลายประเภทเป็นหลักประกัน แต่ในทางปฏิบัติ หลักประกันในการ
ปล่อยสินเช่ือโดยส่วนใหญ่ก็ยังคงเป็นอสังหาริมทรัพย์อย่างท่ีดิน บ้าน และส่ิงปลูกสร้างอื่นๆ เป็นหลัก เน่ืองจากอสังหาริมทรัพย์มีคุณสมบัติในการ
เป็นหลักประกันท่ีดีครบทั้ง 4 ด้าน ขณะท่ีสินทรัพย์อื่นๆ อาจมีคุณสมบัติเพียง 1-2 ด้านเท่าน้ัน 

อย่างไรก็ตาม หากธนาคารยังคงพึ่งพาการใช้หลักประกันเพียงแบบเดิมๆ อาจส่งปัญหาต่อภาคธุรกิจและตัวธนาคารเองได้ กล่าวคือ ภาค
ธุรกิจโดยเฉพาะธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) อาจไม่สามารถเข้าถึงสินเช่ือ เน่ืองจาก SMEs มักไม่มีสินทรัพย์ท่ีใช้เป็นหลักประกันได้
ตามท่ีธนาคารพาณิชย์ต้องการ นอกจากน้ี ธุรกิจรูปแบบใหม่ เช่น สตาร์ทอัพ ท่ีพึ่งพาสินทรัพย์ท่ีจับต้องไม่ได้ (Intangible assets) เป็นหลักจะไม่
สามารถใช้ทรัพย์สินเหล่าน้ีเป็นหลักประกันเงินกู้ได้โดยง่าย ขณะท่ีในมุมของธนาคารเองการใช้หลักประกันแบบเดิมอาจเพิ่มความเปราะบางให้แก่
ธนาคารเน่ืองจากอุตสาหกรรมท่ีพึ่งพาอสังหาริมทรัพย์ในระดับสูงและสามารถใช้เป็นหลักประกันสินเช่ือได้กลับมีอัตราการหมุนเวียนของธุร กิจ
(Turnover) สูง นอกจากน้ีในระดับมหภาค หลักประกันโดยเฉพาะอสังหาริมทรัพย์ยังเร่งปัญหา Procyclicality ในระบบการเงินอีกด้วย

วิจัยกรุงศรีมองว่าหากต้องการปลดล็อกข้อจ ากัดในการใช้หลักประกันเพื่อขอสินเช่ือ ทุกภาคส่วนท่ีเกี่ยวข้องจะต้องปลดล็อกข้อจ ากัดด้าน
ต่างๆ ท้ังด้านกฎหมาย การพัฒนาตลาดรอง การเข้าถึงและการใช้ข้อมูล ตลอดจนการปรับมุมมองของธนาคารพาณิชย์เอง เพื่อให้กลไกของระบบ
ธนาคารสามารถท าหน้าท่ีเป็นตัวกลางทางการเงินท่ีช่วยจัดสรรทรัพยากรได้อย่างมีประสิทธิภาพ เป็นฟันเฟืองท่ีส าคัญท่ีช่วยขับเคล่ือนเศรษฐกิจ
ต่อไป 

 ความส าคัญของหลักประกันต่อธุรกิจ ภาคการเงิน และเศรษฐกิจ

การปล่อยสินเชื่อเป็นหนึ่งในหน้าที่หลักของสถาบันการเงิน ในฐานะที่เป็นตัวกลางทางการเงินในการระดมเงินฝากจากผู้ที่มีเงินส่วนเกินม าปล่อยกู้ให้แก่
ครัวเรือนและภาคธุรกิจที่มีความต้องการเงินกู้ อย่างไรก็ตาม ผู้ขอกู้ (หรือลูกหนี้) และผู้ให้กู้ (หรือเจ้าหนี้ ในที่นี้คือสถาบันการเงิน) มีข้อมูลไม่เท่ากัน เพราะผู้ขอกู้
รู้จักตัวเองดี ในขณะที่ผู้ให้กู้ไม่อาจแน่ใจได้ว่า 1) ผู้ขอกู้มีความสามารถในการจ่ายช าระหนี้เพียงพอหรือไม่ 2) มีความพยายามที่จะไม่ผิดสัญญาการช าระหนี้ และ
3) จะน าเงินไปใช้ตามที่แจ้งไว้ตอนขอสินเช่ือหรือไม่ ซ่ึงปัญหาเหล่านี้ในแง่เศรษฐศาสตร์เรียกวา่ปัญหาความไม่สมมาตรของข้อมูล (Asymmetric Information) ซึ่ง
สร้างความเสี่ยงให้แก่เจ้าหนี้ที่จะไม่ได้รับเงินคืนตามที่ตกลงกันไว้ ซ่ึงหากเจ้าหนี้เห็นว่าลูกหนี้มีความเสี่ยงสูงที่จะไม่สามารถช าระหนี้คืน เจ้าหนี้อาจปฏิเสธการให้
สินเช่ือ หรือปล่อยสินเช่ือในอัตราดอกเบี้ยที่สูงเพื่อชดเชยกับความเสี่ยงนี้ 

นอกจากนี้ แม้ว่าเจ้าหนี้มีความเข้าใจลูกหนี้เป็นอย่างดี โดยรู้ชัดว่าลูกหนี้จะน าเงินไปใช้ท าอะไร มีความสามารถและมีพฤติกรรมการช าระหนี้อย่างไร เจ้าหนี้
ก็ยังมีความเสี่ยงจากสภาพแวดล้อมที่ไม่แน่นอนซึ่งอาจท าให้ลูกหนี้ไม่สามารถช าระหนี้ได้ในอนาคต  เช่น เหตุการณ์โรคระบาดที่ท าให้ธุรกิ จหลายแห่งสูญเสีย
รายได้จนไม่สามารถด ารงสภาพคล่องเพียงพอต่อการช าระหนี้ ส าหรับในกรณีที่เจ้าหนี้เป็นธนาคารพาณิชย์ เงินที่ใช้ให้สินเชื่อโดยส่วนใหญ่ มาจากการระดม
เงินฝาก ดังนั้น ความเสียหายจากการผิดนัดช าระหนี้จึงไม่จ ากัดเฉพาะระหว่างเจ้าหนี้และลูกหนี้ แต่อาจส่งผลลุกลามไปสู่ผู้ฝากเงินไปจนถึงระบบการเงินโดยรวม
ได้จากความเชื่อมโยงในภาคการเงินปัจจุบันที่อยู่ในระดับสูง 
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1/ Observed-risk hypothesis
2/ การที่ผู้ฝากเงินเชือ่ว่าธนาคารจะล้มละลาย เลยท าการถอนและปิดบัญชีเงินฝากเป็นจ านวนมาก
ซึ่งส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพทางระบบสถาบันการเงินได้

Source: Berger, A. N., Frame, W. S. & Ioannidou, V. (2011), Krungsri Research

ภาพท่ี 1: วัตถุประสงค์ของหลักประกันในมุมมองของเจ้าหน้ีและลูกหน้ี

หลักประกัน หรือ Collateral จึงเข้ามามีบทบาทส าคัญในการลดปัญหาจากการปล่อยกู้ 4 ข้อ ได้แก่ 

1. ลดปัญหา “การเลือกท่ีไม่เป็นธรรม” (Adverse selection) ซึ่งเป็นหนึ่งในปัญหาที่เกิดจาก Asymmetric Information จากการที่เจ้าหนี้ไม่ทราบอย่าง
ชัดเจนว่าธุรกิจของลูกหนี้มีความเสี่ยงมากน้อยเพียงใด และลูกหนี้จะเป็นลูกหนี้ที่ดีหรือไม่ การมีสินทรัพย์มูลค่าสูงเพื่อค้ าประกันการกู้ยืมจึงถือเป็นตัวช่วย
ส่งสัญญาณ (Signal) ว่าลูกหนี้จัดอยู่ในกลุ่มคุณภาพที่มีก าลังจ่ายคืนหนี้ไหว โดย Monove, Padilla, and Pagano (2001) ให้เหตุผลว่าเม่ือเจ้าหนี้ไม่มี
ข้อมูลแน่ชัดเกี่ยวกับคุณภาพของลูกหนี้ เจ้าหนี้จะต้องมีกระบวนการศึกษาความเสี่ยงของสินเช่ือเพ่ือคัดเลือกเฉพาะโครงการที่ดีในการปล่อยกู้ เพื่อให้แน่ใจ
ว่าจะไม่เกิดปัญหาหนีเ้สียตามมา ซึ่งกระบวนการคัดเลือกนี้มีต้นทนุในการด าเนินการซึ่งสุดท้ายจะถูกผลักไปเป็นภาระแกลู่กหนี้ทุกรายไม่ว่าจะเป็นลูกหนี้ที่มี
คุณภาพหรือด้อยคุณภาพ ดังนั้น ลูกหนี้ที่มีคุณภาพจึงมีความต้องการที่จะแยกตัวเองออกมาจากกลุ่มด้อยคุณภาพเพ่ือหลีกเลี่ยงภาระต้นทุนในส่วนนี้ ซึ่งวิธี
หนึ่งที่สามารถท าได้คือการใช้หลักประกันมูลค่าสูงมาผูกมัดตัวเองว่าจะจ่ายช าระคืนเจ้าหนี้แน่นอน  เป็นการส่งสัญญาณว่าตนเป็นลูกหนี้ กลุ่มที่มีคุณภาพ 
ในขณะที่ลูกหนี้กลุ่มที่มีความเสี่ยงสูงจะไม่อยากหรือไม่สามารถผูกมัดการกู้ยืมของตัวเองด้วยหลักประกันในลักษณะเดียวกันได้ 

2. ลด “ปัญหาทางศีลธรรม” (Moral hazard) ซึ่งเป็นปัญหาจาก Asymmetric Information เช่นกัน โดยหลังจากที่ลูกหนี้ได้รับเงินสินเช่ือแล้วกลับน าเงินไปใช้
ผิดวัตถุประสงค์หรือผิดจากข้อตกลงที่ท าไว้กับเจ้าหนี้ โดยอาจน าไปลงทุนในสิ่งที่เสี่ยงกว่าที่ตกลงไว้ หรืออาจน าไปใช้สอยกับสิ่งที่ไม่ให้ผลงอกเงยแทน เช่น 
น าไปใช้ซื้อสินค้าอุปโภคบริโภคแทนการลงทุนขยายกิจการ หรือน าไปเก็งก าไรในตลาดหลักทรัพย์แทนการหมุนเวียนใช้ในกิจการของตนเอง การใช้
หลักประกันจึงช่วยเพ่ิมความจ าเป็นให้ลูกหนี้ต้องช าระหนี้คืนตามสัญญา ไม่เช่นนั้นลูกหนี้จะสูญเสียหลักประกันนั้นให้แก่เจ้าหนี้ โดย Aghion and Bolton 
(1992) และ Hart (1995) มองว่า บทบาทของหลักประกันในการเปน็เครื่องรักษาวนิัยในการช าระหนีข้องลูกหนีน้ั้นถอืเป็นหัวใจของทฤษฎีสัญญาทางการเงิน
ในโลกที่ข้อมูลไม่สมบูรณ์ (Incomplete Contracts Approach to Financial Contracting) นอกจากนี้ Godlewski and Weill (2006) พบว่าหลักประกันช่วย
ลดปัญหาที่เกิดจาก Asymmetric Information และใช้เป็นเครื่องมือช่วยลดความเสี่ยงของเจ้าหนี้อีกด้วย โดยเจ้าหนี้จะขอหลักประกันที่มูลค่าสูงจากลูกหนี้ที่
มีความเสี่ยงสูง และเรียกขอหลักประกันมูลค่าน้อยจากลูกหนี้มีความเสี่ยงต่ า1 /

3. ชดเชยความสูญเสียแก่เจ้าหน้ีหากเกิดหน้ีเสีย (Loss reduction) เนื่องจากหากลูกหนี้ไม่ช าระหนี้ ผู้ให้กู้มีสิทธิ์ที่จะยึดหลักประกันนั้นและน าไปขาย
ทอดตลาดเพ่ือชดเชยความเสียหายได้ หรืออาจกล่าวได้ว่า การใช้หลักประกันเป็นวธิีการประกัน (Insurance) ความเสียหายส าหรับเจ้าหนี้หากเกิดปญัหาหนี้
เสีย (Loss Given Default: LGD) 

4. ลดความรุนแรงของของปัญหาหน้ีเสียท่ีอาจลุกลามเป็นทอด ๆ ไปทั้งระบบ (Systemic risk) โดยหากหลักประกันที่เจ้าหนี้ได้มายังมีมูลค่าสูงพอที่จะ
ชดเชยกับมูลหนี้ ก็จะช่วยให้เจ้าหนี้ไม่สูญเสียมูลหนี้ทั้งจ านวนหากลูกหนี้ผิดนัดช าระหนี้ ท าให้เจ้าหนี้ยังมีฐานะการเงินที่ดี มีคว ามสามารถช าระหนี้กับ
เจ้าหนี้ของตนได้ตามปกติ โดยเฉพาะในกรณีของธนาคารที่มีเจ้าหนี้หลักคือผู้ฝากเงิน ซ่ึงหากธนาคารยังสามารถคืนเงินฝากให้แก่ผู้ฝากเงินได้และสามารถ
ท าให้ผู้ฝากเงินม่ันใจในเสถียรภาพทางการเงินของธนาคารก็จะสามารถหลีกเลี่ยงปัญหา Bank Run2 / ได้ ซึ่งเป็นการดีต่อสถาบันการเงินทั้งระบบ

ใช้หลักประกันเพื่อลดความเสียหายหากเกิดหนี้เสีย

ใช้หลักประกันเพ่ือให้ลูกหนี้มีต้นทุนที่สงูขึ้น
หากผิดนัดช าระหนี้ 

ใช้หลักประกันเป็นสัญญาณบ่งบอกคุณภาพลูกหนี้
ซึ่งช่วยลดเวลาและค่าใช้จ่ายในการกลั่นกรอง

คุณภาพทางการเงินของลูกหนี้

ใช้หลักประกันเพ่ือเป็นสัญญาณบ่งบอกว่า
เป็นลูกหนี้ประเภทดี เพื่อให้วงเงินสินเชื่อได้รับอนุมัติ 

และได้อัตราดอกเบี้ยที่ดีความต้องการของลูกหน้ี

ความต้องการของเจ้าหน้ี
Loan loss

Adverse selection

ความเสี่ยงก่อนกู้ 
(Ex-ante credit risk)

ความเสี่ยงหลังกู้
(Ex-post credit risk)

Adverse selection Moral hazard
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ประวัติศาสตร์ของหลักประกันในการกู้ยืมน้ันย้อนกลับไปไกลกว่าพันปี โดยพบหลักฐานเกา่แก่ที่ประเทศจีนเม่ือราวคริสต์ศตวรรษที่ 5 ในลักษณะของ
โรงรับจ าน าที่ด าเนินการโดยส านกัสงฆ์ ซึ่งรับหลักประกันและปล่อยกู้แก่คนงานที่มีรายได้น้อยและชาวนา ในซีกโลกตะวันตกการจ าน าเป็นที่นิยมในยุครุ่งเรืองของ
จักรวรรดิโรมันจนต้องมีกฎหมายระบุอย่างชัดเจนว่าทรัพย์สินประเภทใดบ้างที่สามารถใช้เป็นหลักประกันได้ โดยสิ่งของอย่าง เสื้อผ้า เฟอร์นิเจอร์ และอุปกรณ์ท า
การเกษตร ไม่สามารถใช้เป็นหลักประกันได้ในกฎหมายโรมัน เราได้เห็นการใช้หลักประกันในการขอกู้เงินในทวีปยุโรปอย่างต่อเนื่องอีกเป็นพันปี แม้แต่ในบทละคร
เร่ือง “The Merchant of Venice” หรือ “เวนิสวาณิช” ของวิลเลียม เชกสเปียร์ กวีเอกชาวอังกฤษ ยังมีเนื้อหาส าคัญเกี่ยวข้องกับการใช้ “เนื้อริมหัวใจหนัก 1 ปอนด์
ของผู้ค้ าประกันเงินกู้” เป็นหลักประกันในการขอกู้และคืนเงินกู้ให้ตรงเวลา

อย่างไรก็ดี หลักประกันไม่ได้เป็นยาสารพัดโรคท่ีตอบทุกโจทย์และไม่สามารถรับรองได้ว่าลูกหน้ีจะไม่ผิดสัญญา เพราะในความเป็นจริงแล้ว
โอกาสที่เจ้าหนี้จะสูญเสียเงินกู้ขึ้นอยู่กับหลายปัจจัย โดยกรอบการวิเคราะห์คุณภาพสินเช่ือโดยทั่วไประบุปัจจัยส าคัญไว้ 5 ข้อ หรือที่เรียกกันว่า “5 C’s” อันได้แก่

 Character หรือคุณลักษณะของผู้ขอกู้ ว่ามีนิสัยหรือพฤติกรรม
เกี่ยวกับการช าระหนี้ดี เพียงใด มีประวัติดีหรือไม่ หรือกระทั่ง
พฤติกรรมของผู้ขอกู้หรือคนในครอบครัวว่ามีการใช้จ่ายสุรุ่ยสุร่าย
หรือไม่เพียงใด 

 Capacity หรือความสามารถในการสร้างกระแสรายได้มากพอที่จะ
ช าระค่าใช้จ่ายและจ่ายคืนหนี้ ตลอดจนประเมินถึงลักษณะธุรกิจว่ามี
ความม่ันคงเพียงพอหรือไม่ เพื่อบ่งบอกว่าโดยรวมแล้วถือเป็นการ
ลงทุนที่ดีหรือไม่

 Capital หรือทุนทรัพย์ของผู้ขอกู้ ว่าผู้ขอกู้มีภาระหนี้สินคงค้างมาก
น้อยเพียงใด มีทุนส าหรับจ่ายคืนหนี้มากพอหรือไม่

 Collateral หรือหลักประกันที่จะน ามาใช้ค้ าประกันความเสียหาย 
ขณะเดียวกันก็เป็นเครื่องบ่งชี้ว่าผู้ขอกู้มีความจ าเป็นต้องช าระหนี้คืน
มากน้อยเพียงใด

 Condition หรือสภาพแวดล้อมทั้งทางเศรษฐกิจและทางธุรกิจ ว่ามี
แนวโน้มที่ดีต่อการใช้สินเชื่อหรือไม่

ภาพท่ี 2: กรอบ 5C ในการปล่อยกู้

Source: Krungsri Research

5C

Character

Capacity

CapitalCollateral

Condition

คุณสมบัติของหลักประกันที่ดีนั้นขึ้นอยู่กับวัตถุประสงค์เป็นหลัก โดยหากต้องการใช้หลักประกันเพื่อสร้างแรงจูงใจให้ลูกหนี้ช าระคืนหนี้ (หรือแก้ไขเพียง
ปัญหา Moral hazard) หลักประกันนั้นก็ควรมีคุณคา่หรือมูลค่าต่อลูกหนี้มากพอที่จะท าให้ลูกหนี้ไม่อยากจะผิดนัดช าระหนี้จนท าให้ต้องสูญเสียหลักประกันนั้นไป 
แม้ว่าสิ่งนั้นอาจจะไม่มีคุณค่าต่อเจ้าหนี้มากนักก็ตาม เช่น บ้านที่พ่อแม่ของลูกหนี้อยู่อาศัยอาจมีคุณค่าทางจิตใจต่อลูกหนี้มากกว่ามูลค่าสิ่งปลูกสร้างอื่น ๆ ที่มี
ราคาเท่ากัน หากลูกหนี้ประสบปัญหาทางการเงินท าให้ไม่สามารถช าระหนี้ได้ทั้งหมด ลูกหนี้ก็จะมีแนวโน้มที่จะเลือกปลดหนี้ที่ใช้บ้านหลังนี้เป็นหลักประกันก่อน
หนี้ก้อนอ่ืนๆ เพื่อรักษาบ้านที่มีคุณค่าทางจิตใจไว้ไม่ให้ถูกยึด

แต่โดยทั่วไปแลว้ในการใช้หลักประกนั นอกจากเจ้าหนี้จะต้องการแก้ไขปญัหา Moral hazard แล้วยังต้องการลดความสูญเสียที่คาดวา่จะเกิดขึ้น (Expected 
Loss: EL) ของสินเช่ือด้วย โดยเฉพาะการลด LGD ท าให้หลักประกันที่ดีควรมีคุณสมบัติที่มากกว่านั้น ดังนี้

1. ด้านการค านวณมูลค่า (Valuation) สินทรัพย์ที่สามารถใช้เป็นหลักประกันต้องสามารถค านวณหามูลค่าได้เพื่อที่ผู้ให้กู้จะสามารถค านวณความเสี่ยงและ 
LGD ได้อย่างเหมาะสม ในทางกลับกัน หากค านวณมูลค่าของสินทรัพย์ได้ยาก ต้นทุนในการประเมินมูลค่าสูงอาจท าให้การปล่อยสินเช่ือนั้นไม่คุ้มในสายตา
ของเจ้าหนี้ นอกจากการค านวณมูลค่าแล้ว สินทรัพย์ที่เหมาะที่จะเป็นหลักประกันควรมีมูลค่าสูงเพียงพอ ทั้งนี้สินทรัพย์บางประเภทเม่ืออยู่เพียงล าพังชิ้น
เดียวอาจมีมูลค่าไม่สูงนัก เช่น ข้าวสารเพียงไม่กี่เมล็ด หรือสต็อกสินค้าเพียง 1-2 ชิ้น แต่หากรวมกันหลาย ๆ ชิ้นอาจมีมูลค่าสูงพอที่จะใช้มาเป็นหลักทรัพย์
ค้ าประกันได้ เช่น ข้าวสารทั้งโรงสี หรือสินค้าคงคลังทั้งโกดัง 

 หลักประกันที่ดีตอ้งมีคุณสมบัติอะไรบ้าง
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2. ด้านการรักษามูลค่า (Store of Value) สินทรัพย์นั้นควรสามารถ
รักษามูลค่าไว้ได้ตลอดอายุของสัญญากู้ยืม เพื่อลดความเสี่ยงในแง่ 
LGD ของผู้ให้กู้ ในทางกลับกัน หากสินทรัพย์เสื่อมสภาพเร็วกว่ามูล
หนี้ที่มีอยู่ เม่ือลูกหนี้ผิดสัญญาสินทรัพย์ที่เป็นหลักประกันอาจมี
มูลค่าไม่เพียงพอและก่อความสูญเสียแก่เจ้าหนี้ได้ โดยเฉพาะสัญญา
ระยะยาว (ภาพที่ 3)

3. ด้ านความสามารถในการยึ ดทรัพย์ห รือเพิ กถอนสิทธิ 
(Foreclosure) โดยหลักประกันต้องเป็นสิ่งที่ผู้กู้ มีหลักฐานแสดง
กรรมสิทธิ์หรือสิทธิเหนือสินทรัพย์นั้น และสิทธิดังกล่าวต้องเปลี่ยนมือ
ได้ เพ่ือให้เจ้าหนี้มีสิทธิ์ยึดหลักประกันเพ่ือขายทอดตลาดหรือบังคับ
หลุดเป็นสิทธิของเจ้าหนี้ ในกรณีที่ลูกหนี้ ไม่สามารถช าระหนี้ ได้ 
นอกจากนี้ในแง่ของการดูแลทรัพย์สินระหว่างด าเนินการตามขั้นตอน
ทางกฎหมาย  ก่อนขายทอดตลาด เจ้าหนี้ไม่ควรต้องมีต้นทุนในการเฝ้า
ระวังหรือจัดหาโกดังเพื่อเก็บรักษาทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันเพื่อ
ป้องกันการสูญหาย ถูกท าลาย ถูกขนย้ายหนี หรือสลับสับเปลี่ยน
คุณภาพสินค้า

4. ด้านความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย (Liquidity) 
หลังจากด าเนินการยึดทรัพย์หรือเพิกถอนสิทธิแล้ว เจ้าหนี้จะน า
สินทรัพย์ที่เป็นหลักประกันมาขายทอดตลาดต่อไป ซ่ึงหากสินทรัพย์มี
ตลาดรองรับด้วยผู้ซื้อและผู้ขายจ านวนมาก (Thick market) ก็จะ
สามารถขายทอดตลาดได้ง่าย ทั้งนี้ การน าสินทรัพย์ที่มีคุณสมบัติที่ดี
มาใช้ค้ าประกันสินเช่ือก็จะท าให้ความเสี่ยงต่ าลง ส่งผลต่อวงเงินและ
ดอกเบี้ยที่ผู้ขอกู้จะได้รับอีกด้วย

ภาพท่ี 3: เปรียบเทียบมูลค่าหลักประกันและมูลหน้ี

Negative loan equity 

Value

Time

Land

Value

Time

Depreciable assets 
(vehicles, machine,

paddy rice inventory)

 จักรวาลของหลักประกัน: เราใช้อะไรเป็นหลักประกันในการกู้ยืมได้บ้าง

สินทรัพย์ที่สามารถน ามาใช้เป็นหลักประกันมีหลายประเภท ตั้งแต่สินทรัพย์ที่ใช้เป็นหลักประกันโดยทั่วไปในสถาบันการเงินทั่วโลก เช่น อสังหาริมทรัพย์
อย่างที่ดิน บ้าน และสิ่งปลูกสร้างอ่ืนๆ ไปจนถึงสังหาริมทรัพย์อย่างรถยนต์ สินทรัพย์ทางการเงินอย่างบัญชีเงินฝาก นอกจากนี้ยังมีสินทรัพย์ที่ “แหวกแนว” และใช้
เป็นหลักประกันเฉพาะในสถาบันการเงินบางแห่ง เช่น Knight Frank Finance ซึ่งเป็นบริษัทเงินทุนในสหราชอาณาจักรเคยรับม้าพันธุ์ดีที่มีดีกรีถึงแชมป์โลก
กระโดดข้ามเครื่องกีดขวางเป็นหลักประกันสินเช่ือ ว่ากันว่าม้าตัวนี้มีมูลค่าสูงถึง 3 แสนปอนด์ ซ่ึงสุดท้ายแล้ว Knight Frank Finance ยอมปล่อยสินเช่ือวงเงิน 1.2 
แสนปอนด์ หรือร้อยละ 40 ของมูลค่าม้าให้แก่ผู้ขอกู้ ในกรณีที่ประเทศอิตาลี  ธนาคาร Credito Emiliano ยอมรับชีสก้อนกลมใหญ่ประเภท Parmigiano Reggiano
หรือที่รู้จักในบ้านเราว่า “พามีซานชีส” เป็นหลักประกัน นอกจากนี้ บริษัท Yes Lady Finance ซึ่งเป็นบริษัทเงินทุนในฮ่องกง ยินยอมปล่อยกู้โดยใช้กระเป๋าแบรนด์
เนมเป็นหลักประกัน เป็นต้น

หลักประกันมีหลากหลายประเภท โดยเราสามารถแบ่งตามลักษณะของสินทรัพยไ์ด้ดังนี ้

 สินทรัพย์ทางการเงิน (Financial asset) เช่น กระแสรายได้ บัญชีเงินฝาก หุ้น พันธบัตร หุ้นกู้ และหลักทรัพย์การเงินอ่ืน ๆ
 อสังหาริมทรัพย์ (Real estate) เช่น ที่ดิน บ้าน และอาคารส านักงาน 
 สังหาริมทรัพย์ (Movable asset) เช่น รถยนต์ เรือ เครื่องจักร อัญมนี นาฬิกา สินค้าคงคลัง รถเข็นขายของ และพระเครื่อง
 สินทรัพย์ที่จับต้องไม่ได้ (Intangible asset) เช่น สิทธิบัตร (Patent) ลิขสิทธิ์ (Copyright) เครื่องหมายการค้า (Trademark) และค่าความนิยม 

(Goodwill) 
 การค้ าประกันโดยสถาบนัหรือบุคคล เช่น รัฐบาล  บรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดยอ่ม (บสย.) สถาบันการเงิน บริษัทแม่ ชุมชน และบุคคล

ธรรมดา

Source: Krungsri Research
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ในประเทศไทย การกู้ยืมโดยมีหลักประกันอยู่ภายใต้กฎหมายที่ส าคัญ 2 ฉบับ คือ ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ (ป.พ.พ.) ซึ่งเริ่มมีผลบังคับใช้ครั้งแรก
ในปี 1925 (พ.ศ. 2468) และพระราชบัญญัตหิลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 (พ.ร.บ. หลักประกันฯ) ซึ่งกฎหมายฉบับหลังออกมาเพื่อเพ่ิมความยืดหยุ่นในการใช้
สินทรัพย์หลากหลายประเภทมาเป็นหลักประกันทางธุรกิจ โดยใจความส าคัญของกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับหลักประกันมีดังนี้

1. ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ (ป.พ.พ.) ซึ่งเริ่มมีผลบังคับใช้ครั้งแรกในปี 1925 (พ.ศ. 2468) หรือกว่า 95 ปีที่แล้วและมีการแก้ไขปรับปรุงมาโดย
ตลอด และล่าสุดมีการแก้ไขตามพระราชบัญญัติแก้ไขเพ่ิมเติมประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ (ฉบับที่ 20) พ.ศ. 2557 ทั้งนี้ ป.พ.พ. มีทั้งหมด 6 บรรพ3/

1,755 มาตรา โดยมีเนื้อหาที่เกี่ยวข้องกับหลักประกันในการกู้ยืม ดังนี้

 การจ านอง (ป.พ.พ. บรรพ 3 เอกเทศสัญญา ลักษณะ 12 มาตรา 702-746) คือการที่ผู้กู้น าทรัพยส์ินของตนตราไวเ้ป็นหลักประกนัในการช าระหนี้กับผูใ้ห้
กู้โดยไม่ต้องส่งมอบทรัพย์สิน โดยทรัพย์สินที่สามารถจ านองได้ ได้แก่ 1) อสังหาริมทรัพย์ทุกประเภท 2) เรือที่มีระวาง 5 ตันขึ้นไป 3) แพ 4) สัตว์พาหนะ 
5) สังหาริมทรัพย์อ่ืนๆ ซ่ึงกฎหมายบัญญัติไว้ให้จดทะเบียนเฉพาะกาล ทั้งนี้ ระหว่างการจ านองผู้กู้ยังสามารถใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินได้หากไม่ได้ท า
ให้ทรัพย์สินนั้นบุบสลายหรือสูญหาย4/ การกู้โดยมีอสังหาริมทรัพย์เป็นหลักประกันโดยส่วนใหญ่ ทั้งสินเช่ือเพ่ือที่อยู่อาศัย (Mortgage) หรือสินเชื่อธุรกิจ
ที่มีอสังหาริมทรัพย์เป็นหลักประกัน จึงอยู่ภายใต้ข้อกฎหมายนี้

 การจ าน า (ป.พ.พ. บรรพ 3 เอกเทศสัญญา ลักษณะ 13 มาตรา 747-769) คือการที่ผู้กู้ส่งมอบสังหาริมทรัพย์ให้แก่ผู้รับจ าน าเพื่อเป็นหลักประกันในการ
ช าระหนี้ โดยอาจตกลงให้บุคคลภายนอกเป็นผู้เก็บรักษาทรัพย์สินได้ ทั้งนี้ เนื่องจากตามกฎหมายผู้กู้ต้องส่งมอบทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันให้แก่ผู้รับ
จ าน า จึงไม่สามารถใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินดังกล่าวได้

 การเช่าซื้อ (ป.พ.พ. บรรพ 3 เอกเทศสัญญา ลักษณะ 5 มาตรา 572-574) ไม่ใช่สัญญาการกู้เงินโดยตรง แต่เป็นการที่เจ้าของทรัพย์เอาทรัพย์สินของตน
ออกให้เช่า และให้ค ามั่นว่าจะขายทรัพย์สินนั้นให้แก่ผู้เช่าหลังจากที่ผู้เช่าได้ช าระเงินตามจ านวนที่ได้ตกลงกันไว้ ทั้งนี้ ในกฎหมายไม่ได้ระบุประเภทของ
ทรัพย์สินไว้ สัญญาเช่าซื้อจึงใช้ได้กับทรัพย์สินหลากหลายประเภท ทั้งอสังหาริมทรัพย์และสังหาริมทรัพย์

อนึ่ง การซื้อทรัพย์สินในลักษณะลีสซิ่งซึ่งในทางปฏิบัติคล้ายคลึงกับการเช่าซื้อ จริงๆ แล้วเป็นการเช่าทรัพย์สินที่เม่ือครบสัญญาเช่าผู้เช่าจะมีสิทธิเลือกซื้อ
ทรัพย์สินในราคาที่ตกลงไว้ นอกจากนี้ อันที่จริงแล้วธุรกิจลีสซิ่งไม่ได้มีกฎหมายรองรับเป็นการเฉพาะ หากแต่เป็นการบังคับใช้กฎหมายเกี่ยวกับการเช่าทรัพย์
(ป.พ.พ. บรรพ 3 เอกเทศสัญญา ลักษณะ 4 มาตรา 537-571) ประกอบกับหลักเสรีภาพในการท าสัญญาแทน 

ภายใต้ ป.พ.พ. มีเพียงอสังหาริมทรัพย์ท่ีสามารถใช้เป็นหลักทรัพย์ท่ีค้ าประกันวงเงินกู้โดยไม่ต้องส่งมอบทรัพย์สินให้แก่ผู้ให้กู้ตามกรอบการ
จ านอง แต่ธุรกิจที่ไม่มีอสังหาริมทรัพย์เป็นของตัวเอง เช่น ธุรกิจที่เช่าที่ดินและอาคารในการประกอบกิจการ จะไม่สามารถใช้ทรัพย์สินอื่นเปน็หลักประกันในการ
กู้ยืมโดยไม่ต้องส่งมอบทรัพย์สิน เนื่องจากการจ านองตามกฎหมายครอบคลุมเพียงอสังหาริมทรัพย์และสังหาริมทรัพย์พิเศษเท่านั้น ขณะที่กา รจ าน าถึงแม้จะ
ครอบคลุมประเภทของทรัพย์สินมากกว่า แต่ตามกฎหมายผู้กู้จ าเป็นต้องส่งมอบทรัพย์สินให้แก่ผู้รับจ าน าโดยที่ไม่สามารถใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินนั้นได้อีก จึง
ท าให้มีการร่างกฎหมายใหม่ขึ้นมาเพื่อเพ่ิมความยืดหยุ่นในการใช้หลักประกันในการขอกู้ภายใต้ชื่อ  “พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ”

2. พระราชบัญญัติหลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558 (พ.ร.บ. หลักประกันฯ) เป็นกฎหมายที่มีเจตนาเพื่อเปิดช่องให้ผู้ประกอบการ (หรือ “ผู้ให้หลักประกัน”) 
สามารถน าทรัพย์สินหลายประเภทมาใช้เป็นหลักประกันในการกู้เงินกับสถาบันการเงิน (“ผู้รับหลักประกัน”) ด้วยการน าทรัพย์สินไปจดทะเบียนผ่านระบบ
อิเล็กทรอนิกส์ของกรมพัฒนาธุรกิจการค้า กระทรวงพาณิชย์ โดยไม่ต้องส่งมอบทรัพย์สิน 
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 หลักประกันในตัวบทกฎหมายของไทย

3/ บรรพ 1 หลักทั่วไป, บรรพ 2 หนี้, บรรพ 3 เอกเทศสัญญา, บรรพ 4 ทรัพย์สิน, บรรพ 5 ครอบครัว, บรรพ 6 มรดก
4/ ตามมาตรา 723

ทรัพย์สินประเภทที่สามารถใช้เป็นหลักประกัน ได้แก่

 กิจการ 
 สิทธิเรียกร้อง คือสิทธิในการเรียกให้บุคคลอื่นใช้หนี้ เช่น 

สัญญาเช่า บัญชีเงินฝากธนาคาร ลูกหนี้การค้า เป็นต้น 
 ทรัพย์สินที่ผู้ให้หลักประกันใช้ในการประกอบธุรกิจ  เช่น 

เครื่องจักร สินค้าคงคลัง วัตถุดิบที่ใช้ในการผลิตสินค้า
 อสังหาริมทรัพย์ เฉพาะในกรณีที่ผู้ให้หลักประกันประกอบ

ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์โดยตรง เช่น ที่ดินจัดสรร หมู่บ้านจัดสรร 
เป็นต้น 

 ทรัพย์สินทางปัญญา เช่น เครื่องหมายการค้า ลิขสิทธิ์ สิทธิบตัร 
 ทรัพย์สินอื่นตามที่ก าหนดในกฎกระทรวง เช่น ไม้ยืนต้น

ภาพท่ี 4: หลักประกันท่ีจดทะเบียน ตาม พ.ร.บ. หลักประกันฯ

Claims (Deposit accounts, 
Account Receivables, etc.)

77%

Movable assets 
used inbusiness

23%

Intellectual Property
0%

Real Estate used in business
0%

Business
0%

Perennial plants
0%

Source: Department of Business Development (DBD), Krungsri Research
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ดังนั้น ในทางทฤษฎีแล้ว พ.ร.บ. หลักประกันฯ จึงเพิ่มความยืดหยุ่นให้กับธุรกิจที่ต้องการเงินกู้แต่ไม่มีอสังหาริมทรัพย์ที่จดทะเบียนในนามของนิติบุคคลที่
สามารถใช้เป็นหลักประกันในการจ านองได้ โดยที่ยังสามารถใช้ประโยชน์จากทรัพย์สินนั้นได้อยู่ ไม่ว่าจะเป็นกิจการ รถเข็น ร้านค้า สัญญาเช่า เครื่องจักร สินค้า
คงคลัง วัตถุดิบที่ใช้ในการผลิต ไม้ยืนต้น ตลอดจนสินทรัพย์ที่จับต้องไม่ได้ เช่น ทรัพย์สินทางปัญญา เครื่องหมายการค้า ลิขสิทธิ์ และสิทธิบัตร ซึ่งในอีกแง่หนึ่งก็
เป็นการเพิ่มความสามารถในการช าระหนี้ของลูกหนี้ เพราะลูกหนี้ยังน าทรัพย์สินไปประกอบธุรกิจได้

นอกจากนี้ หากลูกหนี้ผิดนัดช าระหนี้ เจ้าหนี้อาจสามารถบังคับหลักประกนัได้โดยไม่ต้องผ่านกระบวนการศาลอีกด้วย หรือในกรณีที่ลูกหนี้ไม่ยินยอม เจ้าหนี้
อาจยื่นค าร้องต่อศาล ซ่ึงกระบวนการศาลตาม พ.ร.บ. หลักประกันฯ นี้จะใช้เวลาสั้นกว่ากระบวนการทางศาลตาม ป.พ.พ. (อรวรรณ เกษร, 2017)

ตารางท่ี 1: สรุปการใช้หลักประกันเงินกู้ประเภทต่างๆ

ลักษณะการใช้
หลักประกัน กฎหมายท่ีรองรับ

ประเภทของทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน ต้องส่งมอบทรัพย์สินแก่
ผู้ให้กู้/ผู้ให้เช่าหรือไม่อสังหาริมทรัพย์ สังหาริมทรัพย์

จ านอง ป.พ.พ. ม.702 ทุกประเภท เรือท่ีมีระวาง 5 ตันขึ้นไป แพ 
สัตว์พาหนะ สังหาริมทรัพย์อื่น ๆ

ไม่

จ าน า ป.พ.พ. ม.747 - ทุกประเภท ส่งมอบ

เช่าซื้อ ป.พ.พ. ม.572 ทุกประเภท ทุกประเภท ไม่ แต่เมื่อครบสัญญา
กรรมสิทธิ์จะตกเป็นของผู้ซื้อทันที

ลีสซิ่ง ไม่มีกฎหมายรองรับโดยตรง
ใช้กฎหมายการเช่าทรัพย์ 
(ป.พ.พ. ม. 537) แทน

ไม่ แต่เมื่อครบสัญญา
ผู้เช่าสามารถเลือกได้ว่าจะซื้อขาด

เช่าต่อ หรือคืนทรัพย์สิน

หลักประกันทางธุรกิจ พ.ร.บ. หลักประกันฯ เฉพาะผู้กู้ท่ีประกอบธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์โดยตรง

กิจการ สิทธิเรียกร้อง ทรัพย์สินท่ี
ใช้ในการประกอบธุรกจิ ทรัพย์สิน
ทางปัญญา ทรัพย์สินอื่น ๆ

ไม่

Source: Krungsri Research

ก่อนปี 1997 (พ.ศ. 2540) การปล่อยสินเชื่อในไทยพึ่งพาการใช้หลักประกันอย่างมาก (Collateral-based lending)5/ โดยในการปล่อยกู้ ผู้ให้กู้โดยเฉพาะ
ธนาคารพาณิชย์จะประเมินคุณภาพของหลักประกันเป็นหลัก กล่าวคือหากผู้ขอกู้มีหลักประกันที่ดีก็ถือได้ว่าเป็นสินเชื่อที่ดี และ “หลักประกันที่ดี” ในสายตาของ
ธนาคารก็มักเป็นอสังหาริมทรัพย์แทบทุกกรณี จนเป็นกฎง่าย ๆ ว่า “เอาหลักประกันมา เอาเงินกู้ไป” หรือแปลเป็นค าพูดกันติดปากว่า “No land, No loan”6/ หรือ
อาจกล่าวได้ว่าเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อคล้ายคลึงกับธุรกิจโรงรับจ าน า โดยหากผู้ขอกู้มีหลักประกันชั้นดีรองรับธนาคารก็แทบไม่ต้ องประเมินคุณภาพของ
โครงการและลักษณะของผู้ขอกู้อย่างพิถีพิถัน เรียกได้ว่าหลักประกันกลายเป็นกลไกทดแทนกระบวนการคัดกรองคุณภาพสินเชื่อไป7/ หลักประกันจึงมีบทบาท
ท่ีเอนเอียงไปทางความคุ้มค่าของการปล่อยกู้ หรือการจ ากัดความสูญเสียทางบัญชีของผู้ให้กู้ (LGD)_มากกว่าการแก้ไขปัญหา Asymmetric 
Information5/

วิกฤตการเงินปี 1997 น าไปสู่การเปลี่ยนแปลงของภาคการเงินไทยหลายด้าน8/ โดยเฉพาะการสร้างความเข้มแข็งของสถาบันการเงิน ทั้งการปฏิรูปสถาบัน
การเงินให้มีความเข้มแข็งยิ่งขึ้น การเปลี่ยนแนวทางการก ากับดูแลสถาบันการเงินจากเดิมที่เน้นการปฏิบัติตามกฎระเบียบที่ก าหนดไว้ (Compliance-based) 
กลายเป็นการก ากับดูแลความเสี่ยง (Risk-based) 9/ตลอดจนการจัดตั้งหน่วยงานต่าง ๆ เพ่ือเสริมสร้างศักยภาพด้านข้อมูลของระบบการเงินไทย เช่น เครดิตบูโร10/

 การใช้หลักประกันในระบบสถาบันการเงินไทยจากอดตีถึงปัจจุบัน 

5/ ประเทศไทยพึ่งพาการใช้หลักประกันในการประเมินคุณภาพสินเชื่อมากและบ่อยครั้งพึ่งพามากกว่าประเทศที่พัฒนาแล้ว อ้างอิงจาก Menkhoff, 
L., Neuberger, D. & Suwanaporn, C. (2006). Collateral-based lending in emerging markets: Evidence from Thailand. Journal of  
Banking & Finance, 30: 1-21

6/  ข้อมูลจากการสัมภาษณ์ผู้จัดการธนาคาร บทความของรัชกฤช คล่องพยาบาล สสว. เรื่อง “แผนธุรกิจ กับ SMEs ตอน ที่มาของแผนธุรกิจ” และ
บทความของสุรพล โอภาสเสถียร เรื่อง “เปิดมุมมอง สุรพล โอภาสเสถียร สถานการณ์หนี้ครัวเรือน-อนาคตแบงก์ไทย”

7/  Manove, M., Padilla, A. J. & Pagano, M. (2001). Collateral versus Project screening: a model of lazy banks. Rand Journal of 
Economics, 32: 726-744. 

8/ แผนพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (ระยะที่ 1) (Jan 13, 2004) ธนาคารแห่งประเทศไทย
9/ เสาวณี จันทะพงษ์ และนิธิสาร พงศ์ปิยะไพบูลย์(Jun 2017). 20 ปีวิกฤตเศรษฐกิจ 2540: บทเรียนสู่เส้นทางเศรษฐกิจที่สมดุลและยั่งยืน, FAQ 

Issue 115, Bank of Thailand
10/.ก่อตั้งในปี 1999 (พ.ศ. 2542) เพื่อท าหน้าที่เป็นหน่วยงานกลางที่รวบรวมข้อมูลเครดิตของธุรกิจและประชาชน เพื่อใช้ส าหรับประเมินคุณภาพ 

ของผู้ขอกู้ ซึ่งส่งเสริมให้ผู้ขอกู้รักษาประวัติการเงินที่ดี โดยผู้ที่มีเครดิตดีจะมีโอกาสได้รับการอนุมัติสินเชื่อง่ายกว่าและถูกกว่า ซึ่งเป็นการช่วยลด
ปัญหาความไม่เท่าเทียมของข้อมูลระหว่างผู้ให้กู้และผู้ขอกู้ที่จะท าให้การจัดสรรสินเชื่อในระบบการเงินไทยมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น
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แต่การเปลี่ยนแปลงที่เกี่ยวข้องกับการจัดการความเสี่ยงด้านสินเช่ือที่ส าคัญเริ่มตั้งแต่ปี 2008 (พ.ศ. 2551) เม่ือธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ได้น าหลักเกณฑ์
การค านวณสินทรัพย์เสี่ยงด้านเครดิตส าหรับธนาคารด้วยวิธี Internal Ratings-Based Approach (IRB) มาใช้  ซึ่งเป็นหลักการประเมินความเสี่ยงด้านสินเชื่อ 
ด้วยการค านวณค่าความสูญเสียตามการคาดการณ์ (Expected Loss: EL) ที่สะท้อนความเสี่ยงที่แท้จริง เพื่อให้ธนาคารสามารถกันส ารองหนี้สูญ (Loan loss 
provision) ได้อย่างเพียงพอ ธนาคารจึงหันมาให้ความส าคัญกับการประเมินความเสี่ยงของธุรกิจอย่างระมัดระวังมากขึ้นเพื่อหลีกเลี่ยงการเกิดหนี้เสี ย ทั้งจาก
ความสามารถในการช าระหนี้คืนของกิจการและความต้องการช าระหนีค้ืนของลูกหนี้ เพ่ือจ ากัดความเสี่ยงในการเป็นหนี้เสยี (Probability of Default: PD) มากขึ้น 
ควบคู่ไปกับการควบคุมความสูญเสียที่เกิดหากเกิดการผิดนัดช าระหนี้ (LGD) และความเสี่ยงจากขนาดของยอดหนี้คงค้างหากเกิดความสูญเสีย (Exposure at 
Default: EAD) ซึ่งการปล่อยสินเชื่ออย่างระมัดระวังของสถาบันการเงินสะท้อนให้เห็นได้จากสัดส่วนหนี้เสีย (Non-Performing Loan: NPL) ในระบบการเงิน
โดยรวมที่ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ หลักการปฏิบัตินี้ช่วยป้องกันความเสียหายของระบบการเงินทั้งระบบจากการปล่อยสินเช่ือตามมูลค่าสินทรัพย์ที่เป็นหลักประกัน
อย่างไม่ระมัดระวังดังเช่นในช่วงก่อนวิกฤต (รายละเอียดเรื่องความส าคัญของหลักประกันในการรองรับ Expected loss และ Unexpected loss อยู่ใน Box 1) 

นับตั้งแต่มีการท าแผนพัฒนาระบบการเงินระยะที่ 2 ในช่วงปี 2010-2014 ภาคการเงินไทยหันมาให้ความส าคัญกับการส่งเสริมให้ประชาชนสามารถเข้าถึง
บริการทางการเงินมากยิ่งขึ้น ประกอบกับภาครัฐต้องการเพ่ิมความง่ายในการประกอบธุรกิจ (Ease of doing business) โดยในด้านการได้รับสินเช่ือของภาคธุรกิจ
(“Getting credit”) ทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้องพยายามส่งเสริมการใช้หลักประกันที่หลากหลายขึ้นอย่างเป็นรูปธรรม เช่น ภาครัฐได้ออกกฎหมาย พ.ร.บ. หลักประกันฯ ดังที่
กล่าวไว้ข้างต้น ตลอดจน ธปท. ได้ออกเกณฑ์การประกอบธุรกิจสินเช่ือดิจิทัล (Digital lending) เพื่อส่งเสริมให้ธนาคารพาณิชย์ใช้ข้อมูลทางเลือกอ่ืน เช่น ข้อมูล
ดิจิทัลเกี่ยวกับการใช้จ่ายบิลค่าน้ า ค่าไฟ ค่าโทรศัพท์มือถือ และการซื้อขายสินค้าบนแพลตฟอร์มออนไลน์ ในการพิจารณาสินเช่ือมากขึ้น ซึง่เป็นการเพิ่มโอกาสให้
ธุรกิจรายย่อยสามารถเข้าถึงสินเช่ือในภาคธนาคารได้ แม้จะไม่มีสินทรัพย์อย่างที่ดินที่นิยมใช้เป็นหลักประกันก็ตาม11/

11/ หนังสือเวียนธนาคารแหง่ประเทศไทย ที่ ธปท.ฝกส.(01)ว.977/2563 เรื่อง “หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขในการประกอบธุรกิจสินเชือ่ส่วนบุคคลดิจิทลั”

ภาพท่ี 5: สัดส่วนหน้ีเสีย (%)
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12/ สามารถท าได้โดยภาคเอกชน (ป.พ.พ. ม. 470 วรรคสอง) กรมบังคับคดี ตลอดจนฝ่ายปกครอง (ในกรณีที่เป็นการบังคับคดีทางปกครอง)
13/ ยกเว้นสินเชือ่เชา่ซือ้รถยนต์ทีส่ามารถด าเนนิการได้เร็ว เนื่องจากภายใต้กฎหมายการเชา่ซือ้ กรรมสิทธิ์ของรถยนต์ที่เป็นหลักประกันจะอยู่

กับผู้ให้กู้ตั้งแต่เริ่มสัญญา
14/ ตามพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย์ พ.ศ. 2505 มาตรา 12 ตรี

 การใช้หลักประกันในทางปฏิบัติ 

แม้ว่าการพิจารณาสินเชื่อของธนาคารไทยในช่วงที่ผ่านมาจะเริ่มใช้หลักประกันประเภทอ่ืนมากขึ้น แต่การปล่อยสินเช่ือโดยส่วนใหญ่ก็ยังพึ่งพา
หลักประกันประเภทเดิมๆ โดยเฉพาะท่ีดิน เป็นหลัก ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากกลไกของตลาดสินทรัพย์ในไทยท่ีเอื้อให้ท่ีดินมีคุณสมบัติครบทุกด้าน
ในการใช้เป็นหลักประกันมากกว่าสินทรัพย์ประเภทอื่นๆ เนื่องจากหากพิจารณาคุณสมบัติของสินทรัพย์ที่ควรใช้เป็นหลักประกันตามที่กล่าวไว้ข้างต้น ที่ดิน
และอสังหาริมทรัพย์สินทรัพย์มีคุณสมบัติส าคัญครบทั้ง 4 ด้าน ดังนี้

1) ด้านการค านวณมูลค่า (Valuation) ที่ดินมีราคาตลาดอ้างอิงที่สามารถน ามาใช้ประเมินมูลค่าสินทรัพย์ได้ และมีผู้ประเมินราคาที่ต้องผ่านการเรียนและ
สอบใบอนุญาต (Licensed appraiser) ซึ่งต่างจากสินทรัพย์ที่มีลักษณะเฉพาะตัว เช่น พระเครื่อง เทวรูป วัตถุมงคล หรือไม้มีค่า เป็นต้น ที่ต้องอาศัย
ผู้เช่ียวชาญเฉพาะด้านในการประเมิน หรือมีกลุ่มผู้รับซื้อไม่หลากหลายและไม่มากพอที่อาจหาราคาอ้างอิงได้ดีนัก ธนาคารที่ยอมใช้สินทรั พย์เหล่านี้เป็น
หลักประกันจึงต้องแบกรับต้นทุนในการสรรหาผู้เชี่ยวชาญที่น่าเชื่อถือมาประเมินมูลค่า และอาจยังต้องหาตลาดในการขายทอดตลาดหลังจากยึด
หลักประกันมาแล้วอีกด้วย

2) ด้านการรักษามูลค่า (Store of Value) เนื่องจากราคาที่ดินมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตามเวลาเนื่องจากอุปทานที่ดินในประเทศมีจ ากัด  ถึงแม้ในยามเศรษฐกิจ
ตกต่ าราคาที่ดินโดยส่วนใหญ่ก็ยังไม่ลดลงมากนัก ซ่ึงต่างจากสินค้าคงคลังหรือเครื่องจักรที่ราคามักจะลดลงตามภาวะธุรกิจที่ซบเซา นอกจากนี้ที่ดินยังไม่
เน่าเสียหรือเสื่อมสภาพ ซ่ึงต่างจากสินทรัพย์ประเภทสิ่งปลูกสร้าง รถยนต์ หรือสต็อกข้าว

3) ด้านความสามารถในการยึดทรัพย์หรือเพิกถอนสิทธิ (Foreclosure) ที่ดินซึ่งเป็นอสังหาริมทรัพย์ที่ไม่สามารถเคลื่อนย้ายได้ตอบโจทย์คุณสมบัติข้อนี้
เนื่องจากสามารถถ่ายโอนกรรมสิทธิ์ได้โดยง่าย นอกจากนี้ในแง่ของการดูแลทรัพย์สินระหว่างด าเนินการตามขั้นตอนทางกฎหมายทั้งการฟ้องร้อ งและยึด
ทรัพย์ก่อนขายทอดตลาด เจ้าหนี้ไม่ต้องมีต้นทุนในการเฝ้าระวังหรือจัดหาโกดังเพื่อเก็บรักษาที่ดินเพื่อป้องกันการสูญหาย ถูกท าลาย ถู กขนย้ายหนี หรือ
แม้แต่การสลับสับเปลี่ยนคุณภาพสินค้า นอกจากนี้ แม้ว่าปัจจุบันกฎหมายจะเปิดกว้างให้ใช้สินทรัพย์ได้หลายประเภทเป็นหลักประกันในการขอสินเชื่อ แต่
ลูกหนี้ยังมีกรรมสิทธิ์ในทรัพย์สินที่เป็นหลักประกันจนกว่าเจ้าหนี้จะชนะคดีและได้กรรมสิทธิ์ในสินทรัพย์นั้นมา ซึ่งแต่ละขั้นตอนทาง กฎหมายตั้งแต่การ
ฟ้องร้อง การบังคับคดี และการขายทอดตลาด12/ (ภาพที่ 6.1 และ 6.2) มักใช้เวลารวมอย่างน้อย 2 ปีกว่าเจ้าหนี้จะได้รับเงิน ในบางกรณีอาจนานถึง 10 ปี 
เท่ากับจ านวนปีที่กฎหมายเปิดช่องให้ใช้เวลาได้สูงสุด13/ อนึ่ง ถึงแม้ว่าการบังคับหลักประกันตาม พ.ร.บ. หลักประกันฯ จะใช้เวลาน้อยกว่านั้นมากและอาจ
หลีกเลี่ยงกระบวนการศาลได้ (ภาพที่ 6.3)  แต่ธนาคารยังไม่นิยมใช้สัญญาหลักประกันทางธุรกิจในการปล่อยสินเช่ือ ขั้นตอนทางกฎหมายที่ยาวนานนี้ส่งผล
ให้เจ้าหนี้มีความเสี่ยงจากมูลค่าสินทรัพย์ที่อาจลดลงมากในระหว่างนั้น ทั้งจากการเสื่อมสภาพของสินทรัพย์ตามธรรมชาติและการขาดการดูแลรักษาและ
ซ่อมบ ารุง เนื่องจากลูกหนี้มักขาดแรงจูงใจในการดูแลรักษาสินทรัพย์หลังจากที่ทราบแน่ชัดว่าจะถูกด าเนินคดี หรือในบางกรณีสินทรัพย์อาจช ารุดเสียหาย
จนไม่สามารถใช้งานได้ดังเดิม เช่น ถูกแยกส่วนประกอบบางชิ้นออกไปจ าหน่าย ท าให้สินทรัพย์บางประเภท เช่น เครื่องจักร มักเสื่อมมูลค่าอย่างรวดเร็วใน
ระหว่างนั้น นอกจากนี้ กว่ากระบวนการทางกฎหมายจะเสร็จสิ้น สินทรัพย์นั้นอาจล้าสมัยหรือตกรุ่นไปแล้วจนท าให้มูลค่าลดลงมาก ซึ่งที่ดินไม่มีปัญหาใน
ลักษณะนี้

4) ด้านความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย (Liquidity) อสังหาริมทรัพย์อย่างที่ดินที่สามารถน าไปใช้งานได้หลากหลาย จึงมักมีผู้สนใจซื้อเป็น
จ านวนมาก ต่างจากเครื่องจักรที่ถูกออกแบบมาเพื่อใช้เป็นการเฉพาะส าหรับงานบางประเภทเท่านั้น ซึ่งอาจขายทอดตลาดได้ยาก แม้อาจมีคุณค่าด้านการ
ใช้งานต่อลูกหนี้ก็ตาม แต่ในมุมของเจ้าหนี้อาจไม่มีคุณค่ามากนัก นอกจากนี้ ส าหรับธนาคารพาณิชย์ ข้อก าหนดอายุการขายสินทรัพย์ทอดตลาดภายใน 5 
ปี 14/ ก็เป็นต้นทุนอีกด้านที่ธนาคารในฐานะเจ้าหนี้ต้องแบกรับและบริหารจัดการอีกด้วย ส่งผลให้ธนาคารพาณิชย์มีแนวโน้มที่จะเรียกหลักประกันที่สามารถ
ขายทอดตลาดได้อย่างรวดเร็วมากกว่าหลักประกันประเภทอ่ืน เช่น อสังหาริมทรัพย์ในบริเวณที่เป็นที่ต้องการของตลาด เป็นต้น 
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เจ้าหนี้ติดตาม
เร่งรัดหนี้

เจ้าหนี้แจ้งเตือน
และคิดดอกเบี้ยปรับ

ธนาคารและลูกหนี้
เจรจาปรับปรุงโครงสร้างหนี้
(Debt restructuring: DR)

มากกว่า
90 วัน

ยังไม่เกิน 90 วัน

ธนาคารยื่นฟ้อง
คดีแพ่งต่อศาล 

ศาลนัดสืบพยาน ศาล
พิพากษา

ผ่อนช าระหนี้

ช าระหน้ีตรงตาม
ก าหนดหรือไม่

ช าระหน้ีครบ
ตามสัญญาหรือยัง

บริษัทเซ็นสัญญากู้
และรับเงินสินเชื่อ

ธนาคารแจ้งผลอนุมัติ

ธนาคารประเมินความเสี่ยง 
และมูลค่าหลักประกัน

บริษัทติดต่อธนาคาร
เพื่อยื่นขอสินเชื่อ

บริษัท
ต้องการสินเชื่อ

อนุมัติสินเชื่อ
หริอไม่

บริษัทจัดเตรียมหลักฐานและ
ข้อมูลทางการเงิน 

วัตถุประสงค์ของการใช้สินเชื่อ 
และหลักประกัน 

สินทรัพย์เสี่ยงของธนาคาร
เพิ่มขึ้น 

ธนาคารตั้งเงินส ารองตาม
ความเสี่ยง (EL) ของสินเชื่อ

การขอสินเชื่อ

ภาพท่ี 6.1: ขั้นตอนการขอสินเชื่อธุรกิจ การช าระหน้ี การแจ้งเตือน และการด าเนินคดี

ไม่อนุมัติ

อนุมัติ

บริษัท
ไม่ได้รับสินเชื่อ

ธนาคารแจ้งผล
การพิจารณา

หลักประกัน
เป็นสินทรัพย์
ประเภทใด

ธนาคารน าหลักประกัน
ไปจดจ านอง

ที่ส านักงานที่ดิน

บริษัทและธนาคารท าสัญญาเงินกู้
และมอบอ านาจให้ธนาคารน า
หลักประกันไปด าเนินการต่อ

อสังหาริมทรัพย์

สินทรัพย์อื่น ๆ ตาม
พ.ร.บ. หลักประกันฯ

ธนาคารน าหลักประกัน
ไปจดทะเบียนสัญญาหลักประกันทางธุรกิจที่
กรมพัฒนาธุรกิจการค้า กระทรวงพาณิชย์

ผิดนัดช าระหน้ี

ช าระหน้ีตามก าหนด
ธนาคารปิดวงเงินสินเชื่อ 
ลูกหน้ีไถ่ถอนหลักประกัน

ครบตามสัญญา

ยังไม่ครบตามสัญญา

EL ของสินเชื่อเพิ่มขึ้น
ธนาคารต้องตั้งส ารองฯ เพิ่มขึ้น

ผิดนัดช าระหน้ี
เกิน 90 วันหรือไม่

ลูกหน้ี
กลับมาช าระหน้ีได้
ต่อเน่ืองหรือไม่

ช าระหน้ีได้ต่อเน่ือง

หนี้ด้อยคุณภาพ (NPL)

ธนาคารตั้งส ารองหนี้เสีย
ตามส่วนต่างของยอดหนี้คงค้าง

กับมูลค่าหลักประกัน

ธนาคารและลูกหนี้
ปรับโครงสร้างหนี้ที่มีปัญหา 

(Troubled Debt Restructurings: 
TDR)

ลูกหน้ี
กลับมาช าระหน้ีได้ติดต่อกัน 3 เดือน

หรือธนาคารพิจารณาว่าลูกหน้ีสามารถปฏิบัติ
ตามเงื่อนไขใหม่ได้ หรือไม่

ช าระหนี้ไม่ได้ต่อเนื่อง

ลูกหน้ี
เข้าสู่กระบวนการ
ปรับปรุงโครงสร้าง

หน้ีหรือไม่

ลูกหน้ี
เข้าสู่กระบวนการ
ปรับปรุงโครงสร้าง

หน้ีหรือไม่

ได้

ไม่ได้

Research Intelligence | Krungsri Research

(ต่อ)

Source: Bank of Thailand, Krungsri Research

เข้า

ไม่เข้า

ลูกหน้ียินยอมให้
โอนทรัพย์ช าระหน้ี

หรือไม่

ไม่ยินยอม

ยินยอม

ธนาคารแปลงหนี้เสีย (NPL) เป็นทรัพย์สิน
ด้อยคุณภาพ หรือทรัพย์สินรอการขาย

(Non-Performing Asset: NPA) 
ตามมูลค่าหลักประกัน 

และรับรู้ผลขาดทุนการด าเนินงาน 

ลูกหนี้ถูกจัดชั้นความเสี่ยง
ตามจ านวนวันที่ผิดนัดช าระหนี้

การช าระหน้ี

การติดตามและปรบัโครงสรา้งหน้ี

ลูกหน้ี
โอนทรัพย์ช าระหน้ี

การฟ้องร้อง
พิสูจน์ความเป็นเจ้าหน้ี

และหลักประกัน 
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กรมบังคับคดีจ่ายให้เจ้าหน้ี
หลังหักค่าธรรมเนียมการขาย 5.0%

และค่าอากร 0.5% 

ศาล

กรมบังคับคดีตั้งเจ้าพนักงานบังคับคดีด าเนินการ 
ตามหมายบังคับคดีหรือค าสั่งศาล

ขัดข้องโจทก์ขอตั้งส านวน วางค่าใช้จ่าย 
ส่งเอกสารท่ีจะด าเนินการยึดทรัพย์

เจ้าพนักงานบังคับคดี
มีอ านาจส่ังห้ามการจ าหน่าย

จ่ายโอนทรัพย์น้ัน
เป็นการชั่วคราวได้เท่าท่ีจ าเป็น 
ตาม ป. วิ. แพ่ง มาตรา 296, 298

มี
เหตุขัดข้องในการ
ยึดทรัพย์ลูกหน้ี

เจ้าพนักงานพิจารณา
ค าขอยึดทรัพย์

สังหาริมทรัพย์ และทรัพย์สินอ่ืนๆ
 สังหาริมทรัพย์ ตาม ป. วิ. แพ่ง มาตรา 303-304
 หลักทรัพย์ (มาตรา 305)
 ตั๋วเงินหรือตราสารเปลี่ยนมือ (มาตรา 306)
 หุ้นในหา้งหุน้ส่วนจ ากัดหรอืบริษัทจ ากัด (มาตรา 307)
 สิทธิบัตร เคร่ืองหมายการค้า ที่ได้จดทะเบียนหรือข้ึนทะเบียนไว้แล้ว (มาตรา 308)
 สิทธิเครื่องหมายการค้าที่ยังมิได้จดทะเบียน ลิขสิทธิ์ สิทธิขอรับสิทธิบัตร สิทธิในชื่อทางการค้าหรือยี่หอ้ (มาตรา 309)
 สิทธิการเช่าทรพัย์สินหรือสิทธิทีจ่ะได้ใช้บริการต่างๆ ซึ่งอาจมีราคาและถือเอาได้ (มาตรา 310)
 ยึดสิทธิตามใบอนุญาต ประทานบัตร อาชญาบัตร สัมปทาน (มาตรา 311)

ประเภท
สินทรัพย์

อสังหาริมทรัพย์ 
ยึด ณ ที่ท าการ

โดยเจ้าพนักงานแจ้งการยึด
ไปยังจ าเลยนายทะเบียน 
และผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย 

ตาม ป. วิ. แพ่ง มาตรา 312

ไม่มีเหตุขัดข้อง

อสังหาริมทรัพย์

เน่าเสียง่าย

เจ้าพนักงานบังคับคดี
ด าเนินการขายทอดตลาด 
ตาม ป.พ.พ. มาตรา 509-517

ส านวนยึดทรัพย์สิน อายัดสิทธิเรียกร้อง 
หรือมีการส่งมอบทรัพย์สินตามสิทธิเรียกร้องที่ถูกอายัด
และไม่มีเหตุอันใดที่จะท าให้ต้องงดการบังคับคดีไว้ก่อน

เจ้าพนักงานบังคับคดีตรวจส านวนพิมพ์ประกาศขาย 
โดยก าหนดวันขายทอดตลาดครั้งแรกไม่น้อยกว่า
60 วัน นับแต่วันยึดอายัดหรือส่งมอบทรัพย์สิน 

(ป. วิ. แพ่ง มาตรา 331 วรรคสอง)

เจ้าพนักงานบังคับคดี
แจ้งก าหนดวัน เวลา สถานท่ีขาย 

ให้แก่ผู้มีส่วนได้เสีย 
(ป. วิ. แพ่ง มาตรา 331 วรรคสอง)

ก าหนดวิธีการขายทอดตลาด 
(ป. วิ. แพ่ง มาตรา 333)

ประเภท
สินทรัพย์

อาคารชุดที่ขายทอดตลาด
เป็นชุด หรือท่ีดินจัดสรร 

พนักงานบังคับคดีบอกกล่าวให้นิติบุคคลอาคารชุด 
หรือนิติบุคคลหมู่บ้านจัดสรร แจ้งรายการหน้ีค่าใช้จ่ายที่ต้องช าระ

เพื่อออกใบปลดหน้ีตามกฎหมายอาคารชุด
หรือแจ้งรายการหน้ีตามกฎหมายว่าด้วยการจัดสรรที่ดินแล้วแต่กรณี 
ต่อเจ้าพนักงานบังคับคดี ภายใน 30 วัน นับแต่วันท่ีได้รับค าบอกกล่าว 

(ป. วิ. แพ่ง มาตรา 335)

ทรัพย์สินเน่าเสียง่าย
หรือเส่ียงเกิดความเสียหาย

ถ้าหน่วงช้าไว้หรือไม่

สังหาริมทรัพย์ และอื่นๆ

เจ้าพนักงานบังคับคดี
ขายหรือจ าหน่ายได้ทันที

โดยวิธีขายทอดตลาดหรือวิธีอื่นท่ีสมควร
(ป. วิ. แพ่ง มาตรา 332)

ไม่เน่าเสียง่าย

หากมีหลายส่ิง 
ให้แยกขายทีละส่ิง

ต่อเน่ืองกันไป โดยเจ้า
พนักงานมีสิทธิรวม
ทรัพย์สินเพื่อขาย หรือ
แบ่งแยกออกเป็นส่วนๆ 
และก าหนดล าดับการขาย

สังหาริมทรัพย์/
อสังหาริมทรัพย์อื่นๆ

Source: Legal Execution Department, Bank of Thailand, Krungsri Research

ภาพท่ี 6.2: ขั้นตอนการยึดทรัพย์และขายทอดตลาดโดยกรมบังคับคดี

ธนาคารแปลงหนี้เสีย (NPL) เป็นทรัพย์สิน
ด้อยคุณภาพ หรือทรัพย์สินรอการขาย

(Non-Performing Asset: NPA) 
ตามมูลค่าหลักประกัน 

และรับรู้ผลขาดทุนการด าเนินงาน 

ธนาคาร
เปลี่ยน NPA เป็น

สินทรัพย์หมุนเวียนใน
งบการเงิน 

ผู้ชนะประมูลวางมัดจ าและ
ช าระส่วนท่ีเหลือแก่กรมบังคับคดี
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ธนาคารจัดชั้นเป็นหน้ีสูญ  และอาจ
พิจารณาขายหนี้ส่วนที่เหลือให้แก่บริษัท
บริหารสินทรัพย์ (Asset Management 

Company: AMC)

การยึดทรัพย์

กรมบังคับคดี

การขายทอดตลาด
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ลูกหน้ี
ผิดนัดช าระหน้ี

จ าหน่ายทรัพย์สินเพื่อ
น าเงินมาช าระหน้ี

เจ้าหน้ี
ต้องการบังคับ
หลักประกัน
ด้วยวิธีใด

จ าหน่ายโดยวิธีการ
ประมูลโดยเปิดเผย

ไม่ยินยอม

ผู้รับหลักประกันมีหนังสือแจ้งให้ลูกหน้ีและ
ผู้ให้หลักประกันช าระหน้ีภายใน 15 วัน 

โดยหากไม่ช าระหน้ีภายในระยะเวลาที่ก าหนด 
ผู้รับหลักประกันจะบังคับหลักประกันโดยให้ทรัพย์สิน

ที่เป็นหลักประกันหลุดเป็นสิทธิ

Source: Department of Business Development, Krungsri Research

ภาพท่ี 6.3: ขั้นตอนการบังคับหลักประกัน ตาม พ.ร.บ. หลักประกันทางธุรกิจ พ.ศ. 2558
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เอาทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน
หลุดเป็นสิทธิ (ม. 36)

ยินยอม

ลูกหน้ี
ช าระหน้ีตามเวลา
ท่ีก าหนดหรือไม่ช าระ

ลูกหน้ี
กลับไปช าระ
หน้ีตามปกติ ไม่ช าระ

ผู้รับหลักประกันมีหนังสือแจ้งวัน เวลา สถานท่ี และวิธีการ
จ าหน่ายหลักประกันให้ 1) ผู้ให้หลักประกัน 2) ผู้รับหลักประกัน
อื่น 3) เจ้าหนี้อื่นซึ่งมีบุริมสิทธิเหนือทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน 

ให้ทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 7 วันก่อนด าเนินการจ าหน่าย (ม.40)

ด าเนินการประมูล

ผู้รับหลักประกันมีหนังสือ
แจ้งข้อเท็จจริง และหลักฐาน

เกี่ยวกับการบังคับ
หลักประกันหลุดเป็นสิทธิ

ผู้ชนะการประมูล ช าระเงินเพื่อ
ซื้อทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน 

(ม. 42)

ผู้ให้หลักประกัน
มีหนังสือคัดค้าน

หรือไม่

มี

ไม่มี

เจ้าหนี้มีสิทธิ
เข้าครอบครองทรัพย์สิน

นายทะเบียน
เปล่ียนแปลงทะเบียนทรัพย์สิน

ผู้บังคับหลักประกันก าหนดวัน 
เวลา และสถานท่ีในการไต่สวน
ข้อเท็จจริงภายใน 7 วันนับแต่

วันท่ีได้รับหนังสือ

ผู้ให้หลักประกันมีหนังสือชี้แจงรายละเอียด
เกี่ยวกับกิจการที่เป็นหลักประกันที่เป็นอยู่ในวันท่ี
ได้รับหนังสือแจ้ง ต่อผู้บังคับหลักประกันภายใน 7 
วัน นับแต่วันท่ีได้รับหนังสือดังกล่าว (ม. 64)

ผู้บังคับหลักประกัน
วินิจฉัยว่ามีเหตุบังคับ
หลักประกันหรือไม่

ผู้บังคับหลักประกัน
มีค าวินิจฉัยว่าไม่มีเหตุบังคับ
หลักประกัน ภายใน 15 วัน 

นับแต่วันไต่สวนข้อเท็จจริงครั้งแรก

ไม่มี

มี

เจ้าพนักงานทะเบียน นายทะเบียน 
หรือนายทะเบียนนิติบุคคลท่ีเก่ียวข้อง

จดบันทึกค าวินิจฉัยดังกล่าว 
ไว้ในทะเบียนโดยเร็ว (ม. 69)

มีผู้คัดค้าน
ค าวินิจฉัย
หรือไม่

ผู้คัดค้านค าวินิจฉัยยื่นค าร้องต่อ
ศาลภายใน 15 วันนับแต่วันท่ี
ได้รับหนังสือแจ้งค าวินิจฉัย

ศาลพิพากษาว่า
มีเหตุคัดค้าน

หรือไม่

มี

ศาล
เพิกถอนค าวินิจฉัย

การบังคับหลักประกัน

ไม่มี

ไม่มี

อ านาจหน้าที่ในการจัดการกิจการที่เป็นหลักประกัน
ของผู้ให้หลักประกันเป็นอันส้ินสุดลง และให้อ านาจ
หน้าที่ดังกล่าวแก่ผู้บังคับหลักประกันทันที (ม. 71)ผู้ให้หลักประกันส่งมอบกิจการ เอกสาร ตลอดจนสิทธิ

ต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบกิจการที่เป็นหลักประกัน
ให้แก่ผู้บังคับหลักประกัน ภายใน 7 วัน (ม. 72)

ผู้บังคับหลักประกัน
จ าหน่ายกิจการ

จัดสรรช าระเงินท่ีได้จาก
การจ าหน่ายทรัพย์สิน 
ตามล าดับ (ม. 74)

สัญญาหลักประกัน
ทางธุรกิจระงับสิ้นไป

สัญญาหลักประกัน
ทางธุรกิจระงับสิ้นไป

การบังคับหลักประกันท่ีเป็นทรัพย์สิน

ผู้ให้หลักประกัน
ยินยอมหรือไม่

มี

การบังคับหลักประกันท่ีเป็นกิจการ

ผู้รับหลักประกันยื่นค าร้องต่อศาลเพื่อให้มีค าพิพากษาบังคับ
หลักประกันโดยระบุด้วยว่าจะบังคับหลักประกันด้วยวิธีใด ม. 46)

จัดสรรช าระเงินท่ีได้จากการจ าหน่ายทรัพย์สิน ตามล าดับดังนี้ (ม. 53)
1) ค่าใช้จ่ายในการรักษาและสงวนทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน
2) ค่าใช้จ่ายตามสมควรและค่าฤชาธรรมเนียม
3) ช าระหน้ีให้แก่ผู้รับหลักประกัน (เจ้าหนี)้ 
4) ช าระหน้ีให้แก่เจ้าหนือื่นซึ่งมีบุริมสิทธิเหนือทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน 

เท่าที่ปรากฏชื่อในหลักฐานทางทะเบียนตามล าดับ
5) ช าระคืนให้ผู้ให้หลักประกัน

ศาลพิพากษาบังคับหลักประกันตามวิธีที่ผู้รับ
หลักประกันร้องขอ หากศาลเห็นว่า
1) มีเหตุอันควรตามสัญญาฯ และ
2) ไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยหรือศีลธรรมอันดี

ผู้บังคับหลักประกันมีหนังสือแจ้งค าวินิจฉัยให้แก่
1) ลูกหน้ี/ผู้ให้หลักประกัน 
2) ผู้รับหลักประกัน/เจ้าหนี้ 
3) เจ้าหนี้อื่นซึ่งมีบุริมสิทธิเหนือทรัพย์สินท่ีเป็นหลักประกัน

เท่าที่ปรากฏรายชื่อในหลักฐาน ทางทะเบียน
4) เจ้าพนักงานทะเบียน นายทะเบียน หรือนายทะเบียน

นิติบุคคลที่เกี่ยวข้อง

ผู้บังคับหลักประกันมีหนังสือแจ้งให้
ผู้ให้หลักประกันและผู้รับหลักประกันทราบ 
โดยต้องแจงเหตุในการบังคับหลักประกันและ

ประเด็นการพิจารณา (ม. 63)

ลูกหน้ี
ผิดนัดช าระหน้ี

ผู้รับหลักประกันมีหนังสือแจ้งให้ 
ผู้บังคับหลักประกันทราบ
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เม่ือพิจารณาจากคุณสมบัติทั้ง 4 ด้านนี้ เราจะเห็นได้ว่าผู้ให้กู้มักนิยมหลักประกันซึ่งมีคุณสมบัติครบทั้ง 4 ข้อเป็นอันดับแรก อาทิ สินทรัพย์ทางการเงินที่มี
สภาพคล่องสูง เช่น หลักทรัพย์ บัญชีเงินฝาก แล้วจึงตามมาด้วยที่ดิน ก่อนที่จะพิจารณาสินทรัพย์ประเภทอ่ืนๆ ที่มีคุณสมบัติไม่ครบทุก ข้อ เช่น สิ่งปลูกสร้าง 
รถยนต์ (มีคุณสมบัติ 3 ด้าน) เครื่องจักร กระแสรายได้จากลูกหนี้การค้า (มีคุณสมบัติ 2 ด้าน) และสินค้าคงคลัง (เฉพาะ Valuation) ซึ่งจะเห็นได้ว่านอกจาก
สินทรัพย์ทางการเงินท่ีมีสภาพคล่องสูงและทองค าซึ่งมีค่าใช้จ่ายในการเก็บรักษาแล้ว มีเพียงท่ีดินเท่าน้ันท่ีสามารถตอบโจทย์ได้ครบทุกด้าน (ภาพ
ท่ี 7)

Valuation

Liquidity Foreclosure

Value Retention

Land
Securities
Deposits

Gold

Account 
Receivables

Building

Machine
Food cart

Trademark

Motorcycle

Milled 
rice

Patent

Amulet

Wine

Painting
Antique

Crypto
-currency

Perennial 
plant

Boat
Airplane

Diamond

Brandname
Accessories

Breeding 
stock

Other Inventory 
e.g. raw material

Furniture

Car 

ภาพท่ี 7: หลักประกันในการกู้ยืมประเภทต่างๆ จ าแนกตามคุณสมบัติ

Source: Krungsri Research

นอกจากนี้ ส าหรับสินเชื่อธุรกิจ ธนาคารยังให้ความส าคัญกับสินทรัพย์ที่ใช้ในการด าเนินกิจการ หรือ Core assets (เช่น โรงงานที่ใช้ผลิตสินค้าหรือ
ส านักงานของบริษัท) เพื่อเป็นหลักประกันมากกว่าสินทรัพย์ที่ไม่ได้ใช้ในกิจการ (Non-core assets) เช่น บ้านของเจ้าของกิจการ และรถยนต์ส่วนตัว เป็นต้น 
เนื่องจากเป็นสินทรัพย์ที่สร้างรายได้ให้แก่กิจการของลูกหนี้ ขณะเดียวกันก็เป็นการป้องกันไม่ให้ลูกหนี้น าสินทรัพย์นี้ไปขอกู้กับแหล่งอ่ืน15/ โดยล าดับความส าคัญ
นี้มีนัยยะต่อความเสี่ยงด้านสินเช่ือของธนาคารด้วย โดยเฉพาะในกรณีที่ลูกหนี้มีเจ้าหนี้หลายแห่ง หากลูกหนี้ประสบปัญหาทางการเงินจนไม่สามารถช าระคืนหนี้
ได้เต็มจ านวนทุกก้อนจนต้องเลือกล าดับก่อนหลังในการช าระหนี้ ลูกหนี้จะต้องพิจารณาชั่งน้ าหนักต้นทุนความเสียหายจากการผิดนัดช าระหนี้ ซึ่งหนึ่งในต้นทุน
ส าคัญคือการสูญเสียกรรมสิทธิ์ใน Core asset ที่สามารถสร้างรายได้ ดังนั้น เจ้าหนี้ที่มิได้ถือ Core asset เป็นหลักประกันก็จะมีความเสี่ยงที่จะได้รับช าระหนี้
ภายหลังสุดหรือไม่ได้รับการช าระหนี้คืน 

อย่างไรก็ตาม ผู้ให้กู้โดยเฉพาะธนาคารพาณิชย์แต่ละรายเลือกใช้ประเภทของหลักประกันท่ีแตกต่างกัน และยังพึ่งพาการใช้หลักประกันใน
ระดับท่ีแตกต่างกันอีกด้วย ขึ้นอยู่กับระดับความเสี่ยงที่ผู้ให้กู้ยอมรับได้ ตลอดจนความถนัดและความนิยมในสินทรัพย์บางประเภทของผู้ให้กู้ เช่น ธนาคารที่
สามารถรับความเสี่ยงได้มากอาจยอมรับสินทรัพย์ทางเลือกอย่างสิทธิบัตรและลิขสิทธิ์การค้าเป็นหลักประกันมากขึ้น ขณะที่ธนาคารที่ถนัดใ นอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์อาจมองหาที่ดินและสิ่งปลูกสร้างที่ตนเข้าใจเป็นอย่างดีมาใช้เป็นหลักประกันเท่านั้น นอกจากนี้ธนาคารที่ให้ความส าคัญ กับอุตสาหกรรม
ท่องเที่ยวของไทยอาจเน้นการปล่อยกู้ให้กับธุรกิจนี้ โดยใช้ที่ดินและสิ่งปลูกสร้างของโรงแรมเป็นหลักประกันในการพิจารณาปล่อยกู้ เป็นตน้

นอกจากการใช้หลักประกันทางเลือกยังไม่แพร่หลาย วงเงินสินเช่ือท่ีปล่อยให้ลูกหน้ีก็มักจะมีสัดส่วนน้อยเมื่อเทียบกับมูลค่าของหลักประกัน
อีกด้วย ซึ่งสะท้อนว่าหลักประกันทางเลือกยังไม่เป็นท่ียอมรับมากนัก เนื่องจากโดยปกติในการปล่อยกู้ ผู้ให้กู้จะไม่ให้วงเงินกู้เต็มจ านวนมูลค่าประเมินของ
สินทรัพย์เนื่องจากต้องการป้องกันความเสี่ยงจากการสูญเสียมูลค่าสินทรัพย์เม่ือต้องขายทอดตลาดในอนาคต บวกกับเป็นต้นทุนของการด าเนินการ ซึ่งอัตราส่วน
ที่ถูกหักออกนั้นคืออัตราส่วนลด (Haircut) และส่วนที่เหลือเป็นอัตราสว่นวงเงินกูต้่อราคาประเมิน (Loan-to-Value Ratio: LTV) โดยทั่วไป LTV ของสินทรัพย์มักจะ
ต่ ากว่าร้อยละ 100 ซึ่งหลักประกันแต่ละประเภทจะมี LTV ที่แตกต่างกันไป โดยเงินกู้ที่มีที่ดินเป็นหลักประกันมักจะมี LTV ที่สูงกว่าสินทรัพย์ประเภทอ่ืน เนื่องจาก
ราคาที่ดินมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นต่อเนื่องขณะที่ราคาสินทรัพย์บางประเภทอาจลดลงเม่ือเวลาผ่านไป โดยเฉพาะสินทรัพย์ที่สึกหรอตามการใช้งาน นอกจากนี้สินทรัพย์

15/ Menkhoff, L., Neuberger, D. & Rungruxsirivorn, O. (2012). Collateral and its substitutes in 
emerging markets’ lending. Journal of Banking & Finance, 36:817-834.
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บางประเภทมีแนวโน้มราคาที่ลดลงเม่ือเวลาผ่านไป หรือมีราคาที่อ่อนไหวต่อภาวะธุรกิจและสภาพเศรษฐกิจโดยรวม ซึ่งกระบวนการฟ้องร้องและยึ ดทรัพย์ที่ใช้
เวลานานจะยิ่งท าให้มูลค่าสินทรัพย์ประเภทหลังนี้ลดลง และดังที่กล่าวไปข้างต้นว่าหากมีการด าเนินคดีเกิดขึ้นลูกหนี้มักจะปล่อยปละละเลยไม่ดูแลสินทรัพย์ ท า
ให้เสื่อมสภาพเร็วหรืออาจสูญเสียสภาพจนไม่สามารถน ากลับมาใช้งานได้ ซึ่งย่อมหมายถึงความเสี่ยงของผู้ให้กู้ในแง่ของ LGD ที่เพิ่มขึ้น ดังนั้น สินทรัพย์ที่
เสื่อมสภาพเร็วจึงมักมีบทบาทเป็นเพียงหลักประกันเสริม โดยอาจไม่ได้ถูกน ามาค านวณความเสี่ยงของผู้ให้กู้ แต่ถูกน ามาใช้เพียงเพื่อเป็นการเพิ่มต้นทุนของการ
ผิดนัดช าระหนี้ให้แก่ลูกหนี้เท่านั้น 

 หลักประกันแบบเดิมยังใช้ได้ในโลกใบใหม่หรือไม่?  

การที่ธนาคารใช้หลักประกันที่มีคุณภาพในการพิจารณาคุณภาพสินเชื่อ ในด้านหนึ่งจะช่วยลดความเสี่ยงด้านสินเชื่อ (Credit risk) ของธนาคารเอง แต่ใน
ขณะเดียวกัน หากธนาคารยังคงพ่ึงพาการใช้หลักประกันในระดับสูง โดยเฉพาะหลักประกันแบบเดิมๆ โดยไม่พิจารณาใช้หลักประกันประเภทใหม่ ๆ อาจส่งผล
กระทบต่อภาคธุรกิจโดยเฉพาะธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ซึ่งจะส่งผลกระทบเป็นลูกโซ่ต่อเนื่องไปยังเศรษฐกิจโดยรวมและระบบการเงินในระดับ
มหภาค ซ่ึงสุดท้ายแล้วอาจจะย้อนกลับมาส่งผลกระทบต่อธนาคารเองได้ ดังนี้ 

Small 
business

Medium 
business

Large 
business

1) SMEs มักไม่มีสินทรัพย์ท่ีใช้เป็นหลักประกันได้ตามท่ีธนาคาร
พาณิชย์ต้องการ จึงไม่สามารถเข้าถึงสินเช่ือในระบบได้

ประเทศไทยมี SMEs เป็นจ านวนมากและคิดเป็นสัดส่วนใหญ่ในแทบทุก
อุตสาหกรรม โดย SMEs มีสัดส่วนรายได้ประมาณร้อยละ 40 ของภาคธุรกิจ
ทั้งหมด (ภาพที่ 8) ซึ่งกิจการเหล่านี้จ านวนไม่น้อยประสบปัญหาการเข้าถึง
แหล่งเงินทุนเนื่องจากไม่มีหลักประกันตามที่ธนาคารพาณิชย์ต้องการ  
นอกจากนี้ SMEs จ านวนมากด าเนินกิจการมาน้อยกว่า 3 ปี จึงยังไม่มีข้อมูล
ทางการเงินที่เพียงพอในการขอสินเช่ือ เนื่องจากระยะเวลาในการด าเนินธุรกิจ
ที่สั้นท าให้ข้อมูลทางการเงินที่มียังไม่สามารถแสดงถึงศักยภาพในการด าเนิน
ธุรกิจทั้งในภาวะเศรษฐกิจที่ดีและแย่ได้ ธนาคารพาณิชย์จึงมักระบุให้ SMEs 
วางหลักประกันเพื่อเป็นเครื่องบ่งชี้คุณภาพของผู้ขอกู้ ซ่ึงหาก SMEs ไม่มีข้อมูล
การด าเนินกิจการที่น่าเชื่อถือก็มักต้องใช้หลักประกันสูงกว่าธุรกิจขนาดใหญ่
ด้วย5,16/ กิจการเหล่านี้ที่ไม่สามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนอาจประสบปัญหาได้ใน
ทุกขั้นตอนของการท าธุรกิจ ไม่ว่าจะเป็นการเริ่มก่อตั้งธุรกิจอย่างเป็นทางการ 
การขยายกิจการ หรือการหล่อเลี้ยงสภาพคล่องให้ธุรกิจสามารถประคองตัว
ผ่านพ้นช่วงที่การเงินตึงตัวไปได้ หรือหาก SMEs ใดสามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนได้
ก็มักมีต้นทุนทางการเงินที่สูงกว่าธุรกิจขนาดใหญ่ เนื่องจากถูกประเมินแล้วว่ามี
ความเสี่ยงด้านสินเชื่อที่สูงกว่า ปัจจัยเหล่านี้ล้วนเป็นอุปสรรคส าคัญต่อการ
พัฒนา SMEs ในระดับมหภาคให้แข็งแกร่งและเป็นฟันเฟืองส าคัญในการ
ขับเคลื่อนเศรษฐกิจได้ 

2) ธุรกิจรูปแบบใหม่ท่ีมี Intangible_assets_เป็นสินทรัพย์หลัก มี
ข้อจ ากัดในการเข้าถึงสินเช่ือในรูปแบบดั้งเดิม

ธุรกิจสมัยใหม่มีรูปแบบการด าเนินกิจการและปัจจัยการผลิตที่ไม่เหมือน
ก่อน โดยสินทรัพย์ที่ใช้ในการสร้างมูลค่าให้กับธุรกิจมักเป็นสินทรัพย์ที่จับต้อง
ไม่ได้  ( Intangible_assets)  มากขึ้น  เช่น ซอฟท์แวร์คอมพิวเตอร์  และ
แพลตฟอร์มออนไลน์ (ภาพที่ 9) ตัวอย่างเช่น บริษัทสตาร์ทอัพจ านวนไม่น้อย
ด า เนินธุ รกิจภายในบ้านของตัว เองด้วยบุคลากรเพียงไม่กี่คนพร้อม
คอมพิวเตอร์ 4-5 เครื่อง แต่สามารถสร้างมูลค่าทางธุรกิจได้มหาศาลทัดเทียม
บริษัทขนาดใหญ่ โดยกรมพัฒนาธุรกิจการค้าได้น าเสนอธุรกิจน่าจับตามองปี 
2020 อาทิ ธุรกิจแพลตฟอร์ม ธุรกิจ E-commerce ธุรกิจโครงข่าย ธุรกิจเกม
และพัฒนาแอปพลิเคชัน และธุรกิจขนส่งโลจิสติกส์ เป็นต้น ซึ่งส่วนใหญ่มัก
เป็นธุรกิจรูปแบบใหม่และมีขนาดเล็ก (ภาพที่ 10) นอกจากนี้ รูปแบบการ
ด า เนินกิจการของธุรกิจสมัยใหม่ก าลังเปลี่ยนแปลงไปด้วยในทุก ๆ 
อุตสาหกรรม โดยธุรกิจที่มีแนวโน้มเติบโตเร็วในปี 2020 และ 2021 จะยังเป็น

ภาพท่ี 8: รายได้รวมในปี 2019 ของธุรกิจ จ าแนกตามขนาด

Source: Department of Business Development (DBD), Krungsri Research

16/ Collateral requirements for SME loans: Empirical evidence from the Visegrad countries 
(A. Rahman and et.al., 2017)

ภาพท่ี 9: การเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์ท่ีจบัต้องไดแ้ละจับต้องไม่ได้

Source: NESDC, Krungsri Research
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17/ เทคโนโลยี 5G เป็นเทคโนโลยีรุ่นที ่5 ของเทคโนโลยีเครือข่ายไร้สาย ซึ่งนอกจากโทรศัพทม์ือถือแล้ว 
เทคโนโลยี 5G จะครอบคลุมถึงอุปกรณ์ทุกชนดิทีเ่ชือ่มอินเตอร์เน็ตได้ (Internet of Things: IoT)

18/ INC., StartUs insight, Forbes, Forrest research

ธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับการพัฒนาและประยุกต์ใช้ปัญญาประดิษฐ์ (Artificial 
Intelligence: AI) และ เทคโนโลยี 5G17/ ร่วมกับการวิเคราะห์ข้อมูลขนาด
ใหญ่ (Big Data and Analytics) เพื่อน าไปสู่การพัฒนากระบวนการผลิต
อัตโนมัติเชิงอุตสาหกรรม (Industrial Automation) การใช้หุ่นยนต์ (Robotics)
และการประยุกต์ใช้เทคโนโลยี อ่ืน  เช่น  เครื่องยนต์ขับเคลื่อนอัตโนมัติ 
(Autonomous vehicles) และบ้านอัจฉริยะ (Smart Home) ผ่านช่องทางการ
จัดจ าหน่ายสินค้าปลีกใน e-Commerce มากขึ้น รวมไปถึงมีแนวโน้มที่จะน าเสนอ
ผ่านเทคโนโลยีโลกเสมือน ทั้ง Virtual Reality (VR) และ Augmented Reality
(AR) เพ่ือเข้าถึงการใช้งานของลูกค้ามากขึ้น18/

จะเห็นได้ว่าธุรกิจสมัยใหม่น้ีมีรูปแบบการด าเนินกิจการท่ีแตกต่าง
จากธุรกิจแบบดั้งเดิมอย่างส้ินเชิง จากเดิมท่ีธุรกิจสร้างมูลค่าโดยอาศัย
สินทรัพย์ถาวร (Fixed Assets) อย่างอาคารส านักงาน สายการผลิต และ
โกดังสินค้า เปล่ียนมาเป็นธุรกิจท่ีสร้างมูลค่าโดยอาศัยการถือครอง
ข้อมูลปริมาณมากและการวิเคราะห์เพื่อน าข้อมูลเหล่าน้ันไปใช้ หรือ
อาจกล่าวได้ว่าสินทรัพย์หลักของบริษัทเหล่าน้ีคือข้อมูลท่ีถือครอง
น่ันเอง (Data as an Asset) ดังน้ัน โมเดลการปล่อยสินเช่ือท่ีพึ่งพา
หลักประกันรูปแบบเดิมอย่างอสังหาริมทรัพย์จึงไม่สามารถสนับสนุน
ธุรกิจในอนาคตได้อีกต่อไป

ภาพท่ี 10: สัดส่วนของธุรกิจขนาดเล็ก กลาง และใหญ่ 
ในแต่ละธุรกิจท่ีมีแนวโน้มเติบโตดีในปี 2020-21
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3) อุตสาหกรรมท่ีพึ่งพาอสังหาริมทรัพย์สูงและสามารถใช้เป็นหลักประกันสินเช่ือได้กลับมี Turnover สูง 

ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา หมวดอุตสาหกรรมที่มีธุรกิจที่จดทะเบียนนิติบุคคลและยังด าเนินกิจการอยู่สูงสุด 3 อันดับแรก ได้แก่  1) ก่อสร้างอาคารทั่วไป (ร้อยละ 
9 ของจ านวนนิติบุคคลที่จดทะเบียนและยังด าเนินกิจการอยู่) 2) อสังหาริมทรัพย์ (ร้อยละ 8) และ 3) ขายส่งเครื่องจักร (ร้อยละ 2) ซึ่งส่วนใหญ่มีสินทรัพย์ประเภท
อสังหาริมทรัพย์และเครื่องจักรที่สามารถน ามาใช้เป็นหลักประกันในการขอสินเชื่อได้ อย่างไรก็ดี เม่ือพิจารณาทั้งจ านวนการจดทะเบียนจั ดตั้งใหม่และการจด
ทะเบียนเลิกกิจการแล้ว พบว่าธุรกิจหมวดก่อสร้างอาคารทั่วไปและอสังหาริมทรัพย์เป็น 2 หมวดอุตสาหกรรมที่มีทั้งสัดส่วนการจดทะเบียนจัดตั้งกิจการใหม่และ
การจดทะเบียนเลิกกิจการอยู่ใน 3 อันดับแรกต่อเนื่องกันมาตลอด 5 ปี ขณะที่หมวดธุรกิจอ่ืน ๆ อาจผลัดเปลี่ยนกันติดอันดับบ้างตามความต้องการของตลาดในปี
นั้น ๆ (ภาพที่ 11) ดังนั้น หากพิจารณาบทบาทของหลักประกันเพียงในด้านการลด LGD การปล่อยสินเชื่อในอุตสาหกรรมดังกล่าวโดยใช้อสังหาริมทรัพย์เป็น
หลักประกันนั้นอาจดูสมเหตุสมผล เนื่องจากหากธุรกิจเลิกกิจการและไม่สามารถช าระหนี้ได้กส็ามารถน าอสังหาริมทรัพย์ที่เป็น Core asset มาขายทอดตลาดเพ่ือ
ชดเชยความเสียหายให้แก่ธนาคารได้ อย่างไรก็ตาม เนื่องจากใน 2 หมวดนี้มีธุรกิจที่ทั้งเร่ิมกิจการใหม่และปิดกิจการผลดัเปลีย่นหมุนเวียนกันไปค่อนข้างมาก หรือ
เรียกได้ว่ามีอัตราการหมุนเวียน (Turnover) ที่สูง จึงเป็นความท้าทายส าหรับธนาคารในการคัดกรองและเลือกให้สินเช่ือแก่ผู้เล่นที่มีศักยภาพที่จะเติบโตต่อไปเพื่อ
จ ากัดความเสี่ยงในการเป็นหนี้เสีย (PD)

ภาพท่ี 11: อุตสาหกรรมท่ีมีการจดทะเบียนจัดตั้งใหม่ และเลิกกิจการ ปี 2016-2020

Source: Department of Business Development (DBD), Krungsri Research

3 อันดับแรกของอุตสาหกรรมท่ีมีการจดทะเบียนจัดต้ังใหม่
และจ านวนจัดต้ังธุรกิจใหม่ ปี 2016-2020
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4) ในระดับมหภาค หลักประกันโดยเฉพาะอสังหาริมทรัพย์เร่งปัญหา Procyclicality ในระบบการเงิน

มูลค่าอสังหาริมทรัพย์มักเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกับวัฏจักรทางเศรษฐกิจ (Procyclicality) กล่าวคือ ในภาวะที่เศรษฐกิจเติบโตดี ผู้คนมีรายได้ ธุรกิจมี
สภาพคล่อง ท าให้มีก าลังซ้ือสินทรัพย์ และมองว่ามูลค่าจะสูงขึ้นในอนาคต ส่งผลต่อความต้องการถือสินทรัพย์ซ่ึงจะท าให้ราคาสินทรัพย์มีแนวโน้มสูงขึ้น และท า
ให้มูลค่าของหลักประกันที่สถาบันการเงินถืออยู่สูงขึ้นด้วย ซึ่งท าให้สถาบันการเงินมีความเสี่ยงด้านสินเชื่อลดลงจาก LGD ที่ลดลง และมีแนวโน้มที่จะอนุมัติ
สินเชื่อใหม่ง่ายขึ้น ท าให้ครัวเรือนและธุรกิจสามารถก่อหนี้เพ่ิมขึ้นได้โดยง่าย ซึ่งเป็นการสะสมความเปราะบางยิ่งขึ้นจนเกิดเป็นปัญ หาการก่อหนี้ที่มากเกินไป 
(Over-leveraged) ได้ ปัญหาความเปราะบางนี้อาจจะระเบิดได้อย่างรวดเร็วหากวัฏจักรเศรษฐกิจพลิกกลับทิศทางหรือฟองสบู่แตกซึ่งท าให้มูลค่าสินทรัพย์ตกต่ า
อย่างรวดเร็ว ท าให้ความเสี่ยงด้านสินเชื่อของสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นมาก ส่งผลให้สถาบันการเงินต้องเพิ่มความระมัดระวังในการปล่อยสิ นเชื่อ ซึ่งจะท าให้
ครัวเรือนและธุรกิจที่ก าลังประสบปัญหาสภาพคล่องไม่สามารถเข้าถึงสินเชื่อได้ (Under-leveraged) ผู้ที่มีปัญหาสภาพคล่องจึงอาจต้องเร่งขายสินทรัพย์ ซึ่งใน
ยามวิกฤตราคาสินทรัพย์จะลดลงอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้การขายสินทรัพย์ทอดตลาดโดยสถาบันการเงินได้ราคาไม่ค่อยดีนัก ซ้ าเติมให้ค่า EL ยิ่งเพิ่มสูงขึ้นมากใน
ระบบสถาบันการเงิน จึงอาจกล่าวได้ว่าหลักประกันมีส่วนเป็นตัวเร่งทางการเงิน (Financial accelerator) ในแนวทางเดียวกับงานวิจัยของ Bernanke, Gertler, 
and Gilchrist (1998) รวมถึงงานวิจัยของ Crowe et al (2011) และ Davis and Zhu (2005) ซึ่งได้แสดงหลักฐานเชิงประจักษ์ของความสัมพันธ์ลักษณะนี้ในหลาย
ประเทศ
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 มุมมองวิจัยกรุงศรี: ปลดล็อกข้อจ ากัดของหลักประกัน

หลักประกันมีความส าคัญในการพิจารณาสินเชื่อมาอย่างยาวนานเนื่องจากช่วยลดปัญหาในการปล่อยกู้ 2 ด้าน ได้แก่ ปัญหา Asymmetric Information 
ระหว่างลูกหนี้และเจ้าหนี้ (ในที่นี้คือธนาคาร) และปัญหาความสูญเสีย (Expected Loss) ของธนาคารในกรณีทีเ่กิดหนี้เสยี ซึ่งความสูญเสียดังกล่าวอาจส่งผ่านไป
ยังทั้งระบบเศรษฐกิจผ่านความเชื่อมโยงของธนาคารพาณิชย์ซ่ึงเป็นตัวกลางทางการเงินที่ส าคัญในระบบได้ จึงอาจกล่าวได้ว่าหลักประกันช่วยเพิ่มประสิทธิภาพ
ให้กับกลไกการจัดสรรทรัพยากรทางการเงิน

การใช้หลักประกันในประเทศไทยยังมีความหลากหลายน้อยเม่ือเทียบกับประเทศอื่นๆ จากข้อจ ากัดหลายด้าน จึงอาจกล่าวได้ว่าแม้ว่าหลักประกันจะเป็น 
“ตัวช่วย” ในหลายมิติ แต่อีกนัยหนึ่งก็เป็นอุปสรรคในการเขา้ถึงสินเช่ือส าหรับผู้ขอกู้ที่ไม่มีสินทรัพย์ตามเง่ือนไขของเจ้าหนี้โดยเฉพาะ SMEs และธุรกิจรูปแบบใหม่
ที่ไม่มีที่ดินและสิ่งปลูกสร้างเป็นสินทรัพย์หลักในการด าเนินธุรกิจแต่เน้นสร้างสินทรัพย์ด้านเทคโนโลยี ปริมาณข้อมูล และการวิเคราะห์ข้อมูล ซึ่งวัดมูลค่าได้ยาก 
ท าให้ลูกหนี้กลุ่มนี้อาจไม่มีโอกาสเข้าถึงสินเชื่อในระบบที่มีการคุ้มครองอย่างเป็นธรรมได้ หรือหากเข้าได้ก็จะมีต้นทุนทางการเงินที่ สูงกว่า ในฝั่งของเจ้าหนี้ 
หลักประกันก็กลายเป็นดาบสองคมได้เช่นกัน เพราะหากเจ้าหนี้ทุกคนตั้งเงื่อนไขการให้สินเชื่อที่คล้ายกันโดยเรียกสินทรัพย์ประเภทเดียว กันเป็นหลักประกัน 
หลักประกันก็สามารถเป็น “ตัวเร่ง” ให้สินเชื่อโตแรงและล้มแรงกว่าปกติ กล่าวคือ เม่ือมูลค่าของหลักประกันสูงขึ้น สถานะการเงินของลูกหนี้และเจ้าหนี้ก็จะดีขึ้น
ทันที และอาจน าไปสู่การกู้ยืมเกินตัว และเม่ือลมเปลี่ยนทิศ มูลค่าของหลักประกันก็สามารถดิ่งลงอย่างรวดเร็ว และท าให้สถานะการเงินของทั้งเจ้าหนี้และลูกหนี้
ย่ าแย่และอาจน าไปสู่ปัญหาการเงินทั้งระบบได้ คล้ายคลึงกับวิกฤตเศรษฐกิจปี 1997

ที่ผ่านมา หลายฝ่ายพยายามส่งเสริมให้ธนาคารพาณิชย์หันมาเพิ่มบทบาทในการประเมินความเสี่ยงของสินเช่ือเพ่ือหลีกเลี่ยงการเกิดหนี้เสียมากขึ้น ลดการ
พึ่งพากับระดับความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นหากลูกหนี้ผิดนัดช าระหนี้ (Loss Given Default: LGD) เพิ่มความยืดหยุ่นในการใช้หลักประกันที่หลากหลายขึ้น 
ตลอดจนใช้ข้อมูลจากแหล่งที่น่าเชื่อถือในการพิจารณาสินเชื่อ (Information-based lending) ซึ่งจะช่วยลดโอกาสที่จะผิดนัดช าระหนี้ (Probability of Default: 
PD) แนวทางเหล่านี้ล้วนมุ่งช่วยให้การจัดสรรทรัพยากรทางการเงินมีประสิทธิภาพขึ้น แต่การเปลี่ยนแปลงที่เชื่องช้านั้นเกิดจากข้อจ ากัดเชิงโครงสร้างทั้งจากกลไก
ของตลาด ด้านกฎหมาย และด้านศักยภาพและทัศนคติของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งการปลดล็อกข้อจ ากัดนี้อาจต้องเกี่ยวข้องกับหลายฝ่ายในการร่วมกันพัฒนากลไก
ด้านตลาดสินทรัพย์ กฎหมาย และธนาคาร ให้เอ้ือต่อการใช้หลักประกันหลากหลายประเภท อาทิ 

1) การเร่งรัดกระบวนการทางกฎหมาย ตั้งแต่การฟ้องร้อง การบังคับคดี การยึดทรัพย์ และการขายทอดตลาดเพ่ือป้องกันความสูญเสียจากการลดลงของ
มูลค่าหลักประกัน ซึ่งจะช่วยท าให้ความเสี่ยงด้านเครดิตของธนาคารลดลง ต้นทุนการด าเนินงานของธนาคารจะลดลง และท้ายที่สุดจะเอ้ือให้ธน าคาร
สามารถเสนอสินเช่ือที่ดีขึ้นให้แก่ลูกค้า ประกอบกับสามารถใช้หลักประกันประเภทอ่ืน ๆ ที่เสื่อมสภาพตามเวลาได้มากขึ้น ซึ่งจะช่วยปลดล็อกข้อจ ากัดด้าน 
Foreclosure และ Store of value ได้ดีขึ้น อนึ่ง กระบวนการบังคับหลักประกันตาม พ.ร.บ. หลักประกันฯ ใช้ระยะเวลาที่สั้นกว่ากระบวนการภายใต้กฎหมาย
อ่ืน จึงอาจเป็นช่องทางที่น่าสนใจ

2) การพัฒนาตลาดรอง (Secondary market) ของหลักประกัน โดยในช่วงเริ่มต้นหน่วยงานภาครัฐควรเข้ามามีบทบาท ดังนี้

 พัฒนากลไกการประเมินราคากลาง เพื่อปลดล็อกข้อจ ากัดด้าน Valuation ซึ่งจะช่วยเพิ่มความม่ันใจและลดต้นทุนการด าเนินงานของธนาคารที่ไม่มีความ
เชี่ยวชาญในสินทรัพย์ทุกประเภท โดยเฉพาะสินทรัพย์ที่มีศักยภาพในการเป็นหลักประกันแต่ยังขาดผู้เชี่ยวชาญในการประเมินราคาและรับรองมูลค่าที่เป็นที่
ยอมรับอย่างเป็นทางการ โดยอาจน าเทคโนโลยปีัญญาประดิษฐ์ (Artificial Intelligence: AI) เข้ามาช่วยประเมินราคา โดยประมวลข้อมูลการขายสินทรัพย์
ทั้งในละต่างประเทศเพื่อสร้างเกณฑ์ราคาเปรียบเทียบ (Benchmark price) เบื้องต้นได้

 พัฒนากลไกการซื้อขายแลกเปล่ียนและประมูลทรัพย์สินร่วมกับเอกชน เพื่อให้ระบบนิเวศทางการเงินมีความหลากหลายและสมบูรณ์ขึ้น และสามารถ
ปลดล็อกข้อจ ากัดด้าน Liquidity ได้ ตัวอย่างหนึ่งของการพัฒนากลไกตลาดที่สามารถเพิ่มคุณสมบัติของสินทรัพย์เพื่อใช้เป็นหลักประกันทางการเงิน ได้แก่ 
การพัฒนาธนาคารต้นไม้ ที่เอ้ือให้ชุมชนและประชาชนสามารถน าต้นไม้ที่มีมูลค่าสูงมาใช้เป็นหลักประกันทางธุรกิจ (Box 2)

3) การน าเทคโนโลยีและข้อมูลมาประกอบการพิจารณาสินเช่ือ โดยเฉพาะข้อมูลการด าเนินธุรกิจของผู้ขอกู้ เพื่อปลดล็อกข้อจ ากัดด้าน Asymmetric 
information โดยอาจใช้ข้อมูลการซื้อขายแลกเปลี่ยนที่สามารถพิสูจน์และรับรองว่ากระบวนการซื้อขายเหล่านี้เกิดขึ้นจริงประกอบการวางหลักประกันใน
ระยะแรก เช่น ข้อมูลการซื้อขายแลกเปลี่ยนสินค้าผ่านแพลตฟอร์ม E-commerce ต่าง ๆ และอาจพัฒนาโมเดลการให้สินเช่ือโดยอาศัยจากข้อมูล Big Data 
(Information-based lending) ต่อไปในอนาคต หากสามารถปลดล็อกข้อจ ากัดนี้ได้ส าเร็จจะเป็นการช่วยลด PD ของสินเชื่อได้และจะท าให้ความจ าเป็นที่
ต้องพึ่งพาหลักประกันลดลง

4) การปรับมุมมองของธนาคารพาณิชย์ เนื่องด้วยธนาคารพาณิชย์มีบทบาททั้งในการประเมินความเสี่ยงของสินเชื่อ การเลือกใช้หลักประกัน การบันทึก
ประวัติทางการเงินของลูกค้า และการอนุมัติสินเชื่อ จึงถือเป็นกุญแจส าคัญที่จะช่วยปลดล็อกข้อจ ากัดการใช้หลักประกันได้ ผ่านการพัฒนา เครื่องมือเพื่อ
ช่วยวิเคราะห์และประเมินมูลค่าสินทรัพย์ประเภทอ่ืน ๆ ตลอดจนพัฒนาระบบเชื่อมโยงข้อมูลทางเงินของลูกค้าจากแหล่งอ่ืน ๆ เพื่อประกอบกา รพิจารณา
ความเสี่ยงของลูกหนี้  ตลอดจนพัฒนากระบวนการตรวจสอบและติดตามที่เหมาะสมกับสินทรัพย์เหล่านั้น 

หากเราสามารถปลดล็อกขอ้จ ากัดที่กล่าวมาได้ส าเร็จ จะเป็นการยกระดับการให้สินเช่ือไปอีกขั้น และจะท าให้ธนาคารพาณชิย์สามารถท าหน้าที่เป็นตัวกลาง
ทางการเงินโดยมีหลักประกันช่วยเพ่ิมประสิทธิภาพให้กับกลไกการจัดสรรทรัพยากรต่อไป 
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Box 1: ความส าคัญของหลักประกันในการบริหารความเส่ียงด้านเครดิตของธนาคารพาณิชย์ 

การปล่อยสินเช่ือที่หละหลวมเป็นสาเหตุส าคัญสาเหตุหนึ่งของวิกฤตทางการเงินในอดีตหลายครั้ง เช่น วิกฤตในปี 1997 (พ.ศ. 2540) โดยเม่ือเกิดภาวะวกิฤต
สินเช่ือจ านวนมากก็กลายเป็นหนี้เสยี นอกจากนี้มูลคา่สินทรัพย์ที่ใช้เป็นหลักประกันก็เสื่อมค่าอย่างรวดเร็วเม่ือฟองสบู่แตกทั้งจากปัจจัยด้านอุปทานและอุปสงค์
ท าให้สนิทรัพยเ์หลา่นี้ไม่มีมูลค่าเพียงพอที่จะชดเชยความเสยีหายของหนี้เสยีได้มากนกั จากหนี้เสยีจึงกลายเปน็หนี้สูญ ส่งผลกระทบต่อฐานะการเงินของธนาคาร
และระบบสถาบันการเงินเป็นลกูโซ่ บทเรียนที่เราได้จากวิกฤตในอดีตคือธนาคารต้องให้ความส าคัญกับการประเมินคุณภาพสินเชื่อ และด ารงเงินกองทุนอย่าง
เพียงพอต่อการรองรับความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นไดท้ั้งในภาวะปกติและภาวะวกิฤตตลอดจนการรักษาเสถียรภาพของสถาบันการเงินทั้งระบบ

ในปี 2008 ธนาคารแห่งประเทศไทยได้ปรับปรุงหลักเกณฑ์การก ากับดแูลธนาคารพาณิชย์ โดยอ้างอิงจากหลักเกณฑ์ Basel II ของคณะกรรมการบาเซิล
(Basel Committee on Banking Supervision: BCBS) ในการประเมินความเสี่ยงดา้นเครดิต การจัดอันดับความเสี่ยงของลูกหนี้ และการด ารงเงินกองทุนขั้นต่ า
เพ่ือให้สอดคล้องกับความเสี่ยงทีเ่ป็นจริง โดยธนาคารจะต้องกันเงินส ารองส าหรับความเสียหายที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (Expected loss) และเงินกองทุนส าหรบัความ
เสียหายที่ไม่คาดวา่จะเกิดขึน้ (Unexpected loss) จากสินเช่ือที่ปล่อยให้ลูกหนี้19/

Expected loss ค านวณจากองค์ประกอบ 3 ด้าน ดังนี้  
1) ความน่าจะเป็นที่ลูกหนี้จะผดิช าระหนี้ (Probability of default: PD)
2) ความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นหากลูกหนี้ผดินัดช าระหนี้ (Loss Given Default: LGD) 
3) ประมาณการยอดหนี้หากลูกหนี้ผดินัดช าระหนี ้(Exposure at Default: EAD) 

โดยมีสูตรการค านวณ ดังนี้
EL = PD x LGD x EAD

ตัวอย่างเช่น สมมติว่าธนาคารปล่อยสินเชื่อเพื่อซื้อบ้านราคา 1 ล้านบาท ระยะเวลา 30 ปี ด้วยอัตรา LTV ที่ร้อยละ 90 ท าให้มูลหนี้ตั้งแต่เริ่มต้นอยู่ที่ 9 แสนบาท
 เม่ือเวลาผ่านไป 4 ปี มูลหนี้เหลืออยู่ 8 แสนบาท หากลูกหนี้ไม่สามารถช าระหนี้ได้ ค่า EAD จะเท่ากับ 8 แสนบาท 
 หากมูลค่าบ้านในตลาดเหลอื 7.5 แสนบาท และมีค่าใช้จ่ายในการขายทอดตลาดรวม 5 หมื่นบาท 

ค่า LGD จะเท่ากับ -800,000 + 750,000 – 50,000 = -100,000 บาท หรือคิดเป็นอัตราร้อยละ 12.5 
 สมมติว่าลูกหนี้มีโอกาสที่จะผิดนัดช าระหนี ้(PD) สูงราวร้อยละ 50 เนื่องจากมูลค่าบ้านที่เหลือต่ ากวา่มูลหนี้
 ดังนั้น Expected loss จึงเท่ากับ 100,000 x 0.5 = 50,000 บาท หรือเท่ากับ = PD x LGD x EAD = 0.5 x 0.125 x 800,000 = 50,000 บาท 

ในการประเมินค่า PD ธนาคารมักพิจารณาปัจจัยหลายด้าน โดยกรอบ 5C ส าหรับวิเคราะห์คุณภาพของลูกหนี้เป็นหนึ่งในปัจจัยที่ธนาคารพิจารณา ส าหรับ
หลักประกันนั้น คุณภาพของหลักประกันเป็นหนึ่งในปัจจัยในการประเมิน LGD โดยยิ่งหลักประกันมีคุณภาพ LGD ก็จะลดลง นอกจากนี้หลักประกันยังอาจช่วยลด
แรงจูงใจที่ลูกค้าจะผิดช าระหนี้ได้ด้วย20/ เนื่องจากลูกหนี้สามารถวางหลักประกันเพ่ือเป็นสัญญาณบ่งบอกความสามารถในการช าระหนี้ของตน (Ability to pay) 
ขณะเดียวกันก็ช่วยเพิ่มความจ าเป็นต่อลูกหนี้ให้ช าระหนี้ตามก าหนด (Willingness to pay) เพ่ือหลีกเลี่ยงการถูกยึดหลักประกัน   

ส าหรับ Unexpected loss ค่า PD และ LGD ก็เป็นองค์ประกอบส าคัญในสตูรการค านวณน้ าหนักความเสี่ยง (Risk weight) ซึ่งปัจจัยเหล่านี้จะส่งผลต่อการ
ด ารงเงินกองทุนอีกส่วนด้วย 21/ ดังนั้น หลักประกันจึงมีความส าคัญมากส าหรับธนาคารพาณิชย์ทั้งในแง่ความเสี่ยงด้านเครดิตและต้นทุนของธนาคารจากค่า
สูญเสียโอกาส (Opportunity cost) จากการกันเงินส ารองและเงินกองทุนขั้นต่ า 

19/ ธนาคารแห่งประเทศไทย (2013) “หลักเกณฑ์การก ากับดูแลด้านเงินกองทุนตามแนวทาง Basel III” 
20/ Chau H. A. Le & Hieu L. Nguyen, 2019. "Collateral Quality and Loan Default Risk: The Case of Vietnam," Comparative 

Economic Studies, Palgrave Macmillan; Association for Comparative Economic Studies, vol. 61(1), pages 103-118, March.
21/ โดยมีสูตรในการค านวณสินทรัพย์เส่ียงส าหรับลูกหน้ีภาครัฐบาล สถาบันการเงิน และธุรกิจเอกชน ดังนี้ 

Risk Weighted Asset (RWA) = Capital requirement × 12.5 × 𝐸𝐴𝐷

where 𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 𝑟𝑒𝑞𝑢𝑖𝑟𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡 (𝐾) = 𝐿𝐺𝐷 ∙ 𝑁
𝐺 𝑃𝐷

1−𝑅
+

𝑅

1−𝑅
𝐺 0.999 − 𝑃𝐷 ∙ 𝐿𝐺𝐷

1+ 𝑀−2.5 𝑏

1−1.5𝑏

R = Correlation; M = Maturity; b = Maturity adjustment
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Box 2: ตัวอย่างการพัฒนากลไกตลาดไม้มูลค่าสูงส าหรับเป็นหลักประกันการกู้ยืม

หนึ่งในตัวอย่างของการพัฒนากลไกตลาดของสินทรัพยท์างเลือกเพ่ือให้มีคุณสมบัติในการเป็นหลกัประกันที่ดขีึ้น คือ “ธนาคารต้นไม้” ซึ่งมีจุดประสงค์ให้
เป็นฟันเฟืองส าคญัในการส่งเสริมการออมด้วยต้นไม้และการน าต้นไม้เป็นหลักประกันในการกู้ยืม22/ แนวคดินี้มีมาตั้งแต่ปี 2006 (พ.ศ. 2549) จากความร่วมมือ
ของเครือข่ายภาคประชาชน และเกิดการพัฒนาอยา่งเป็นรูปธรรมอีกครั้งหลังจาก พ.ร.บ. หลกัประกันฯ มีผลบังคับใช้ เนื่องจาก พ.ร.บ. หลกัประกันฯ เปดิช่องให้ผู้
ขอกู้น าต้นไม้ตามบัญชีท้ายกฎหมายวา่ดว้ยสวนป่า23/ มาใช้เป็นหลักประกันทางธุรกิจได้ หนว่ยงานภาครัฐน าโดยธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร
(ธ.ก.ส.) จึงด าเนนิกิจการธนาคารต้นไม้โดยให้ประชาชนน าต้นไม้มาใช้เป็นหลักประกันในการขอสินเชื่อ พร้อมทั้งส่งเสริมการพัฒนาการปลกู การออม และการใช้
ประโยชน์จากต้นไม้ให้สมบูรณ์ขึ้นทั้งระบบนเิวศ ดว้ยการอบรมผู้ตรวจการประเมินมูลค่าต้นไม้เพ่ือดูแลต้นไม้ที่เป็นหลักประกัน ส่งเสริมการพัฒนาสินค้าไม้แปรรูป
ในชุมชน ตลอดจนพยายามเชื่อมต่อชุมชนไปให้ถึงตลาดซื้อขายคาร์บอน เพ่ือเพ่ิมมูลค่าให้กับต้นไม้ที่มีมูลค่าสูงในทุก ๆ ด้าน

กระนั้น เรายังสามารถพัฒนากลไกตลาดในมิติอื่นๆ ที่อยู่ในระบบนิเวศ (Ecosystem) ของไม้ยืนต้นได้อีก อาทิ 1) การพัฒนาตลาดคาร์บอน ให้ผู้ออมด้วยไม้
มีค่าสามารถสร้างรายได้จริงจากการขายคาร์บอนเครดติ 24/ ให้กับอุตสาหกรรมต่าง ๆ ได้อย่างสม่ าเสมอ โดยเฉพาะอุตสาหกรรมปิโตรเคมี อุตสาหกรรมเคมีภณัฑ์
การก่อสร้าง และการขนส่ง ที่ปล่อยกา๊ซเรือนกระจกปริมาณมากจึงต้องชดเชยด้วยการกักเก็บคาร์บอนจากต้นไม้ เช่น งานวิจัยของ TDRI ได้ยกตวัอย่างบรษิัท การ
บินไทย (จ ากัด) ที่ต้องเสียค่าใช้จ่ายในการชดเชยการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (Carbon Offset) ประมาณ 1,000 บาท ต่อผู้โดยสารหนึ่งคนส าหรับการบินข้าม
ประเทศที่ต้องเขา้ไปในพรมแดนแถบสหภาพยุโรป ซึ่งค่าชดเชยดังกลา่วในแต่ละปีมีมูลค่าถึงปีละ 500 ล้านบาท 2) การพัฒนาตลาดสินค้าล่วงหน้า (Futures
exchange market) ส าหรับไม้มีค่า เพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาไม้ อีกทั้งยังเป็นข้อมูลในการอ้างอิงราคาในอนาคตของสินคา้นั้นๆ ส าหรับให้ผู้ที่
เกี่ยวข้องในห่วงโซ่อุปทานและนกัลงทนุสามารถวางแผนเพ่ือจัดการอุปทานและอุปสงค์ได้ และ 3) พันธบตัรต้นไม้ เป็นอีกโครงการที่สามารถช่วยให้ระบบนิเวศ
ทางการเงินของต้นไม้มีค่ามีความสมบูรณ์มากขึ้น โดยการเพ่ิมช่องทางการระดมเงินเพ่ือใช้ในการเพาะปลูกไม้มีค่า ซึ่งมีความจ าเป็นที่จะต้องบันทึกข้อมูล
ประเมินมูลค่าต้นไม้ ตลอดจนการดูแลต้นไม้ให้ครบวงจร

คณะกรรมการและ
สมาชิกโครงการธนาคาร

ต้นไม้

อบรมผู้ตรวจประเมิน
มูลค่าต้นไม้

ธนาคาร
ต้นไม้

 ของป่า
 ท่องเท่ียว
 น้ า

ขึ้นทะเบียนต้นไม้ 
ตรวจนับ ท าหมายเลขประจ าต้นไม้
จัดท าข้อมูลจ านวน อายุ ขนาด 

และมูลค่าของต้นไม้

ประเมินมูลค่า

ต้นไม้
ในที่ดินกรรมสิทธิ์ของ
บุคคลหรือชุมชน

ใบรับรองทางการเงิน
(Certified note)

กู้ยืม

ตลาดซ้ือขายไม้

ตลาดคารบ์อนตลาดสินค้าลว่งหน้า 
(Futures Exchange)*

กรมป่าไม้ และ
คณะวนศาสตร์ 

มหาวิทยาลัยเกษตรฯ 

องค์กรภาคประชาชน

ธนาคารเพื่อการเกษตร
และสหกรณ์การเกษตร 

(ธ.ก.ส.)

สินค้าและบรกิารอื่น
ท่ีได้จากไม้/ป่าไม้

 Carbon offset น าไปชดเชยการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจกขององค์การอื่น

 Carbon credit ขายคาร์บอนเครดิต

ขาย

โครงการการลดก๊าซเรือนกระจก 
(Low Emission Support Scheme : LESS) ขาย

สินค้าไม้แปรรปู
 เฟอร์นิเจอร์
 แปรรูปพืชสมุนไพร
 น าเศษไม้เหลือมาเผาถ่าน 

ใช้เป็นหลักทรัพย์
ค้ าประกัน

ใช้เป็น
ราคาอ้างอิง

22/ มูลนิธิสถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนาประเทศไทย (2015) “แนวทางการศึกษารูปแบบและการด าเนินการของพันธบัตรป่าไมส้ าหรับประเทศไทย”
23/ ต้นไม้ตามบัญชีท้ายกฎหมายว่าด้วยสวนป่ามีทั้งสิ้นรวม 58 ชนิด เช่น สัก พะยูง ชิงชัน ประดู่ มะค่า แดง เต็ง รัง ตะเคียน สะเดา นางพญาเสือโคร่ง ปีบ

ตะแบกนา ไม้สกุลมะม่วง ไม้สกุลทุเรียน ไม้สกุลยาง มะขามป้อม ไผ่ทุกชนิด ไม้สกุลจ าปี กัลปพฤกษ์ ราชพฤกษ์ หว้า จามจุรี กฤษณา และไม้หอม ฯลฯ 
24/ คาร์บอนเครดิต (Carbon credit) คือ ปริมาณก๊าซเรือนกระจกที่ลดลงได้จากการด าเนินโครงการลดก๊าซเรือนกระจก

Note: * Not yet established in Thailand
Source: Krungsri Research

ภาพท่ี 12: ระบบนิเวศทางการเงินของต้นไม้ท่ีมีมูลค่าสูงในไทย
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ค ำสงวนสิทธิ์
เน้ือหาและข้อมูลใดๆ ทั้งหมดที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้ หากมิได้ระบุไว้เป็นอย่างอื่น ถือเป็นลิขสิทธิ์ของวิจัยกรุงศรี ห้ามมิให้ผู้ใดกระท าการใดๆ เกี่ยวข้องกับเนื้อหา ส าเนา หรือดัดแปลงแก่บุคคลอื่น
โดยมิได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากวิจัยกรุงศรี  รายงานฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยอาศัยข้อมูลจากแหล่งที่เชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความ น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม วิจัยกรุงศรีไม่อาจรับรองความ
ครบถ้วนสมบูรณ์หรือความถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว อีกทั้งไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายท่ีเกิดขึ้นทั้งทางตรงหรือทางอ้อมจากการใช้รายงานฉบับนี้หรือเนื้อหาในรายงานฉบับนี้ ข้อมูล ความคิดเห็น 
และการประมาณการที่ปรากฏในรายงานน้ีถือเป็นความคิดเห็นของวิจัยกรุงศรี ไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) และบริษัทในเครือ ความคิดเห็นในรายงานฉบับนี้
เป็นไปตามสถานการณ์ปัจจุบัน ณ วันท่ีมีการเผยแพร่รายงาน วิจัยกรุงศรีขอสงวนสิทธิ์ในการเปล่ียนแปลงโดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

สนใจสมัครรับอีเมล์ได้ที่ krungsri.research@krungsri.com

วิจัยกรุงศรี
ดร.สมประวณิ มันประเสริฐ ผู้บริหารสายงานวิจัยและหัวหน้าทีมวิจยัเศรษฐกิจ
พรพรรณ โภคย์สพัุสตร์ ผู้บริหารฝ่ายวิจัยเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม

ทีมวิจัยเศรษฐกิจ
 สุจิต ชัยวิชญชาติ ผู้บริหารทีมวิจัยเศรษฐกิจมหภาค
 ดร.ฉมาดนัย มากนวล เศรษฐกรอาวุโส
 จุไรลักษณ์ พลศรี เศรษฐกรอาวุโส (พยากรณ์ตัวเลขเศรษฐกิจ)
 สร้อยสนธิ์ หล่อสุวรรณกุล เศรษฐกรอาวุโส (เศรษฐกิจภูมิภาค)
 สถิตย์ แถลงสัตย์ เศรษฐกรอาวุโส (เศรษฐกิจภูมิภาค)

ทีมวิจัยอุตสาหกรรม
 ศรันต์ สุนันท์สถาพร ผู้บริหารทีมวิจัยอุตสาหกรรม
 ธเนศ มหัทธนาลัย นักวิเคราะห์อาวุโส (Digital)
 พูลสุข นิลกิจศรานนท์ นักวิเคราะห์อาวุโส (Healthcare, Mobile Operators)
 ปิยะนุช สถาพงศ์ภักดี นักวิเคราะห์อาวุโส (Transport & Logistics)
 นรินทร์ ตันไพบูลย์ นักวิเคราะห์อาวุโส (Power Generation, Modern Trade, Chemicals, Medical Devices)
 พุทธชาด ลุนค า นักวิเคราะห์ (Hotels, Construction Contractors, Construction Materials, Industrial Estate)
 พัชรา กลิ่นชวนชื่น นักวิเคราะห์ (Real Estate)
 วรรณา ยงพิศาลภพ นักวิเคราะห์ (Automobile, Electronics & Electrical Appliances, Food & Beverages)
 ชัยวัช โซวเจริญสุข นักวิเคราะห์ (Agriculture)
 อภิญญา ขนุนทอง นักวิเคราะห์ (Energy, Petrochemicals)

ทีมพัฒนางานวิจัย
 ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ ผู้บริหารทีมพัฒนางานวิจัย
 ปัญจพัฒน์ ประสิทธิ์เดชสกุล นักวิเคราะห์อาวุโส
 รชฏ เลียงจันทร์ นักวิเคราะห์
 อาภากร นพรัตยาภรณ์ นักวิเคราะห์
 ชุติภา คลังจตุรเวทย์ นักวิเคราะห์

ทีมบริหารระบบข้อมูลวิจัย
 สุรัชนี สมประสงค์ เจ้าหน้าที่บริหารงานทั่วไป
 ธมณ เสริญสุขสกุล เจ้าหน้าที่บริหารงานทั่วไป
 เชิดศักดิ์ ศรีชัยตัน เจ้าหน้าที่ระบบข้อมูลวิจัย
 วงศกร แก้วอุดทัง เจ้าหน้าที่ระบบข้อมูลวิจัย

Research Intelligence | Krungsri Research 20


