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บทคัดย่อ 

 
 งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาธุรกิจธนาคารเงาซ่ึงเป็นธุรกิจทางการเงินรูปแบบหนึ่งที่มี
ความเสี่ยงและสามารถสร้างความเสียหายในระบบการเงินได้อย่างมาก โดยแนวทางการศึกษาจะเป็น
การศึกษาเปรียบเทียบกับการประกอบธุรกจิท่ีเกี่ยวข้องกับการเงินในประเทศไทยไม่ว่าจะเป็นธุรกิจ
สถาบันการเงนิ หรือธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน ว่ามีลักษณะการประกอบธุรกิจอย่างไร
เพ่ือให้ทราบความแตกต่างอย่างเป็นรูปธรรม ทั้งยังศึกษาถึงธนาคารเงาท่ีเกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจ
ของต่างประเทศโดยยกเอากรณีศึกษาจากประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศจีนซ่ึงเป็นมหาอํานาจ
ทางเศรษฐกิจเพ่ือหาว่าธนาคารเงาสามารถก่อให้เกิดผลเสยีในระบบการเงินได้มากเพียงใดและยัง
ก่อให้เกิดความเสี่ยงในด้านใดบ้าง และเม่ือทราบถึงความเสี่ยงในด้านต่าง ๆ แล้วก็จะนําเอาองค์
ความรู้น้ันมาปรับกับกฎหมายภายในประเทศว่าจะสามารถควบคุมธุรกิจธนาคารเงาได้มากน้อย
เพียงใดและเพียงพอหรือไม่โดยนําเอาแนวทางการควบคุมธุรกิจธนาคารเงาในระดับสากลซ่ึงเป็น
แนวทางของคณะกรรมการรกัษาเสถียรภาพทางการเงิน (Financial Stability Board: FSB) ที่ได้
ติดตามและศึกษาเกี่ยวกับธนาคารเงามาก่อนนี้แล้ว ซ่ึงจะศึกษาแนวทางการควบคุมธนาคารเงาใน
ระดับสากลเพ่ือมาปรับใช้โดยพัฒนากฎหมายในประเทศเพ่ือให้สามารถควบคุมธุรกิจธนาคารเงาได้
อย่างมีประสิทธิภาพ 
 
คําสําคัญ: ธนาคารเงา, ระบบธนาคารเงา, ความเส่ียงในระบบการเงิน 
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ABSTRACT 

 
 The objective of this research is to study law and regulations in relation to 
shadow banking business. This financial business model can made damage to one 
country’s financial system significantly. This study is comprehend and compare laws 
and regulations regarding financial institutions and non-bank financial institutions 
between the American, Chinese and Thai laws and regulations. In doing so, this study 
will highlight on case study from the United States of America and China, and 
demonstrate to the extent of how this shadow banking business can adversely affect 
one’s financial system. Therefore, this study can contribute the knowledge to 
Thailand on how to regulate shadow banking business within her territory, The 
lessons learned from these two countries can provide Thailand a guideline to control 
such business in both internationally and domestically levels. In this research 
suggests that Financial Stability Board: FSB can assist Thailand monitoring the shadow 
banking business. Eventually, the research expect to contribute the knowledge to 
Thailand to the extent of how to develop Thai law in order to regulate such business 
effectively.  
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กิตตกิรรมประกาศ 
 

 การค้นคว้าอิสระน้ีสําเร็จเรียบร้อยได้ด้วยความกรุณาของบุคคลท่ีเกี่ยวขอ้งหลายท่าน ผู้เขียน
ขอกราบขอบพระคุณท่านผูช่้วยศาสตราจารย์ ดร. ศิริชัย มงคลเกียรติศรี ที่กรุณาให้เกียรติรับเป็นที่
ปรึกษาสารนิพนธ์ ท่านอาจารย์ชวลิต อัตถศาสตร์ ที่กรุณาให้เกียรติรับเป็นที่ปรึกษาร่วมและท่าน
ผู้ช่วยศาสตราจารย์ ดร. นาถนิรันดร์ จันทร์งาม ที่ให้เกียรติมาเป็นกรรมการสอบสารนิพนธ์ ซ่ึงท่านท้ัง
สามได้สละเวลาอันมีค่าย่ิงให้ความช่วยเหลือทางข้อมูลโดยให้ความรู้ คําปรึกษา ข้อคิดเห็น คําช้ีแนะ
และเสนอแนะในประเด็นสําคัญอ่ืน ๆ ที่ผู้วิจัยยังบกพร่อง เพ่ือเติมเต็มให้สารนิพนธ์ฉบับน้ีมีเน้ือหาท่ี
สมบูรณ์มากขึ้นและช่วยตรวจทานแก้ไขสารนิพนธ์ ผู้เขียนขอกราบขอบพระคุณท่านอาจารย์ทั้งสาม
เป็นอย่างสูงไว้ ณ โอกาสนี้  
 กราบขอบพระคุณบุคคลในครอบครัวได้แก่ บิดา มารดาและผู้มีพระคุณของผู้วิจัยทุกท่านท่ี
อบรมเลี้ยงดู สั่งสอน ส่งเสริม สนับสนุนให้มีทุนทรัพย์ ทุนทางสติปัญญาความคิดและให้ โอกาสศึกษา
ต่อในระดับช้ันปริญญาโทน้ี ท้ายสุด ขอบคุณเพ่ือน ๆ พ่ี ๆ นักศึกษาปริญญาโทคณะนิติศาสตร์
มหาวิทยาลัยกรุงเทพและเพ่ือนระดับช้ันปริญญาตรีมหาวิทยาลัยศรีปทมุทุกคน ที่คอยช่วยเหลือและ
ให้กําลังใจมาโดยตลอด 
  หากสารนิพนธ์ฉบับน้ีมีคุณค่าหรือสามารถสร้างประโยชน์ได้อยู่บ้าง ผู้วิจัยขอมอบความดี
เหล่าน้ีเพ่ือบูชาตอบแทนพระคุณบิดามารดา ครู อาจารย์และผู้มีพระคณุทุกท่านของผู้วิจัยแต่หากมี
ความผิดพลาดบกพร่องประการใดผู้วิจัยขอน้อมรับไว้แต่เพียงผู้เดียว 
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บทที ่1 
บทนาํ 

 
1.1 ที่มาและความสาํคัญของปัญหา 
 ในปัจจุบันระบบเศรษฐกิจท้ังภายในและต่างประเทศได้มีการพัฒนาและขยายตัวอย่าง
รวดเร็ว ทําให้ภาคธุรกิจมีการปรับตัวตามการขยายตัวของระบบเศรษฐกิจ ส่งผลให้นักลงทุนมีความ
ต่ืนตัวมากขึ้น มีความต้องการในการลงทุนสูงขึ้น ซ่ึงตัวกลางที่จะทําให้นักลงทุนสามารถเข้าถึงตลาด
ทุนได้ง่ายก็คือสถาบันการเงนิ ซ่ึงในประเทศไทยนั้นมีการควบคุมธุรกิจสถาบันการเงินอย่างเข้มงวดท้ัง
จากธนาคารแห่งประเทศไทย และกระทรวงการคลัง โดยอาศัยอํานาจของกฎหมายหลายฉบับ อาทิ 
พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เป็นต้น เพ่ือให้
เกิดความโปร่งใส และลดความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นกับระบบการเงินของประเทศ ด้วยเหตุนี้เองจึงทํา
ให้สถาบันการเงินมีความโปร่งใส และน่าเช่ือถือเป็นอย่างมาก 
 ด้วยความก้าวหน้าของรูปแบบการประกอบธุรกิจทางการเงินในปัจจุบัน ที่มีการพัฒนาไป
อย่างรวดเร็วและมีความซับซ้อนอย่างมาก ทําให้กฎหมายที่คอยควบคุมอยู่เดิมไม่สามารถที่จะใช้ใน
การควบคุมได้ทั้งหมด ทั้งยังยากต่อการตรวจสอบความโปร่งใส อีกทัง้ยังขาดกฎหมายท่ีให้อํานาจใน
การควบคุมและตรวจสอบธุรกิจรูปแบบใหม่ ๆ ที่เกิดข้ึน ด้วยเหตุน้ีเองจึงทําให้มีธุรกิจท่ีเกี่ยวกับระบบ
การเงินที่ได้มีการพัฒนาขึ้นโดยมีลักษณะการประกอบธุรกจิท่ีคล้ายคลงึกบัธุรกิจสถาบันการเงิน แต่
ไม่ได้อยู่ในการควบคุมตามกฎหมายท่ีเกี่ยวกับระบบการเงินเช่นเดียวกับสถาบันการเงนิอ่ืน ๆ โดยท่ี
ธุรกจิประเภทนี้มีช่ือเรียกเป็นสากลว่า “Shadow banking” หรือ “ธนาคารเงา”  
 รูปแบบของการประกอบธุรกจิธนาคารเงานั้นจะเป็นลักษณะการให้สินเช่ือเช่นเดียวกับ
สถาบันการเงนิแต่การให้สินเช่ือของธนาคารเงาน้ันไม่ได้อยู่ภายใต้การควบคุม เหมือนอย่างการให้
สินเช่ือของสถาบันการเงินที่ต้องได้รับอนุญาตจากกระทรวงการคลังผ่านความเห็นชอบของธนาคาร
แห่งประเทศไทย ธุรกิจธนาคารเงานั้นจะอาศัยการระดมทุนจากนักลงทนุเป็นสําคัญ แต่เนื่องจากว่า
ธุรกิจประเภทนี้ไม่ได้ถูกควบคุมหรือตรวจสอบจึงทําให้มีความเสี่ยงสูงต่อนักลงทุนและระบบการเงิน 
อย่างเช่นกรณีที่เกิดข้ึนในประเทศจีน1 การขยายตัวของบริษัททรัสต์ในการประกอบธุรกจิให้กู้ยืมเงิน 
และการออกตราสารทางการเงินเพ่ือเป็นการระดมทุน โดยเฉพาะการออกตราสารประเภท Wealth 
Management Product หรือ WMP ซ่ึงเป็นผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่ออกโดยบริษัททรัสต์ช่ือ China 
Credit Trust โดยเม่ือครบ Maturity ในปีที่ 3 สัญญาจะจ่ายผลตอบแทนสูงถงึร้อยละ 9.5-11 แก่ผู้

                                                            

 1 ธีวรา สุมาวงศ์, Shadow-banking และปญัหาในจนี [Online], 14 มกราคม 2557. แหล่งที่มา 
http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=6757. 
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ลงทุน เป็นผลิตภัณฑ์ที่ไม่มีความชัดเจนว่ามีสินทรัพย์อ้างอิงใดเป็น Underlying Asset แต่นักลงทุน
ทั่วโลกให้ความสนใจเน่ืองจากมีความเช่ือม่ันว่ามีสินทรัพย์ที่ถือโดยรัฐบาลจีนอยู่ ในการระดมทุนครั้ง
แรก (Initial Principle Investment) มีมูลค่าสูงถงึ 500 ล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรผูบ้ริหารกองทุน
ของ China Credit Trust ได้เปิดเผยแล้วว่าผลิตภัณฑ์ทางการเงินดังกล่าวซ่ึงกําหนดวันครบอายุของ
ตราสาร (Maturity Date) ไว้วันที่ 31 มกราคม 2557 น้ันจะไม่สามารถจ่ายค่าตอบแทนตามท่ีสัญญา
ไว้กับนักลงทุนได้ ทําให้ระบบการเงินของจีนได้รับผลกระทบอย่างมาก แต่เน่ืองจากระบบการเงินของ
จีนมีความแข็งแกร่งสูงจึงทําให้จีนไม่ได้รับความเสียหายมากนัก จะเห็นว่าธุรกิจประเทศธนาคารเงา
น้ัน จะเป็นการลงทุนในตราสารหนี้ และหวังผลตอบแทนจากตราสารหน้ีน้ัน จึงทําให้การประกอบ
ธุรกิจของธนาคารเงาน้ันคล้ายกับการให้สินเช่ือของสถาบันการเงิน ซ่ึงในประเทศไทยเองก็มีสถาบัน
การเงินหลายแห่งที่ประกอบกิจการให้สินเช่ือภายใต้การควบคุมของธนาคารแห่งประเทศไทย2 อาทิ 
ธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทนุ บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ และธุรกิจการเงินอ่ืนที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน 
(Non-bank) เป็นต้น 
  ธุรกิจสถาบันการเงินทําหน้าท่ีสําคัญในการเป็นตัวกลางระดมเงินทุนและจัดสรร
ทรัพยากรทางเศรษฐกิจไปสู่ภาคเศรษฐกิจต่าง ๆ ตลอดจนการให้บริการด้านการชําระราคาสินค้าและ
บริการ ระบบการเงินที่พัฒนา มีประสิทธิภาพและมีเสถียรภาพย่อมสนับสนุนให้เศรษฐกิจเติบโตได้
อย่างย่ังยืน ซ่ึงสถาบันการเงนิ หมายถึง สถาบันที่ทําหน้าท่ีระดมเงินออม ให้กู้ยืมแก่ผูท้ี่ต้องการเงินไป
เพ่ือการบริโภคหรือเพ่ือการลงทุนดําเนินธุรกิจ โดยจ่ายดอกเบ้ียให้แก่ผูอ้อม และคิดดอกเบ้ียจากผู้
กู้ยืม กิจกรรมเหล่านี้เกิดข้ึนเม่ือคนเราประกอบอาชีพมีรายได้เกิดข้ึน ก็ย่อมมีอิสระท่ีจะนํารายได้นั้น
ไปใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคก็ได้ หรือจะเก็บออมไว้ในสถาบันการเงินต่าง ๆ เพ่ือให้ได้รับดอกเบ้ียงอกเงย
ก็ได้ และทางด้านการเงินของประเทศปกติกจ็ะมีอยู่ 2 กลุม่ คือ กลุ่มหนึ่งมีรายได้แล้วต้องการจะเก็บ
ออมไว้ ส่วนอีกกลุ่มหนึ่งต้องการเงินทุนไปประกอบธุรกิจของตน สถาบันการเงินจะเขา้มาเป็นตัวกลาง
ให้บริการทางการเงินแก่คนทั้ง 2 กลุ่มน้ี สถาบันการเงินจะระดมเงินออกจากประชาชนในรูปแบบ 
ต่าง ๆ กัน แลว้ให้ผู้ที่ต้องการกู้ยืมไปลงทุนในกิจการของตน3โดยพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงนิ 
พ.ศ. 2551 ได้นิยามไว้ว่า “ธุรกิจสถาบันการเงิน” หมายความว่า ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ ธุรกิจเงินทุน 
และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ และให้หมายความรวมถึงการประกอบธุรกิจของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 
                                                            

 2 ศูนย์คุ้มครองผู้ให้บริการทางการเงิน(ธนาคารแห่งประเทศไทย), สินเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การกาํกับ
[Online], 5 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา http://www.1213.or.th/th/serviceunderbot/loans/loans/ 
Pages/personalloan.aspx. 
 3 พณิดา กันทะเขียว และนุจรินทร์ เบ็ญจนาค, สถาบนัการเงิน (ความรูพ้ืน้ฐานทางเศรษฐศาสตร)์ 
[Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา https://sites.google.com/site/applepanida59/khwam-ru-phun-
than-thang-sersthsastr/sthaban-kar-ngein. 
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 ธุรกิจธนาคารพาณิชย์เป็นธุรกิจสถาบันการเงินตามความหมายข้างต้น ซ่ึงพระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มาตรา 4 ได้ให้ความหมายของว่า “ธนาคารพาณิชย์” หมายความ
ว่า บริษัทมหาชนจํากัดท่ีได้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ และ “ธุรกิจธนาคาร
พาณิชย์” หมายความว่า การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรอืรับเงินจากประชาชนที่ต้องจ่ายคืนเม่ือทวง
ถาม หรือเม่ือสิ้นระยะเวลาอันกําหนดไว้ และใช้ประโยชน์จากเงินน้ันโดยวิธีหนึ่งวิธีใด เช่น ให้สินเช่ือ 
ซ้ือขายต๋ัวแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมืออ่ืนใด ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ 
 ธุรกิจเงินทุนเป็นธุรกิจท่ีต้องได้รับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยก่อนซ่ึง
พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มาตรา 4 ได้ให้ความหมายว่า “บริษัทเงินทุน” 
หมายความว่า บริษัทมหาชนจํากัดท่ีได้รับอนุญาตให้ประกอบธุรกิจเงินทุน และ “ธุรกิจเงินทุน” 
หมายความว่า การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ีต้องจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือ
เม่ือสิ้นระยะเวลาอันกําหนดไว้ ซ่ึงมิใช่การรับฝากเงินหรือรับเงินไว้ในบัญชีที่จะเบิกถอนโดยใช้เช็ค 
และใช้ประโยชน์จากเงินน้ันโดยวิธีหน่ึงวิธีใด เช่น ให้สินเช่ือ ซ้ือขายต๋ัวแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมือ
อ่ืนใด 
 ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์มีความหมายตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 
มาตรา 4 ว่า “บริษัทเครดิตฟองซิเอร์” หมายความว่า บริษัทมหาชนจํากัดที่ได้รับอนุญาตให้ประกอบ
ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ และ “ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์” หมายความว่า การประกอบธุรกจิรับฝากเงิน
หรือรับเงินจากประชาชนที่จะจ่ายคืนเม่ือสิ้นระยะเวลาอันกําหนดไว้ และใช้ประโยชน์จากเงินนั้นอย่าง
หน่ึงอย่างใดดังต่อไปนี้  
   (1) การให้กู้ยืมเงินโดยวิธีรับจํานองอสังหารมิทรัพย์  
   (2) การรับซ้ืออสังหาริมทรัพย์โดยวิธีขายฝาก 
 ธุรกิจการเงินทีมิ่ใช่สถาบันการเงิน (Non-Bank Financial Institutions NBFls) หรือท่ีนิยม
เรียกว่าสั้น ๆ ว่าธุรกิจ Non-bank นั้น มีความหมายแตกต่างกันไปตามแต่พัฒนาการและ
ประสบการณข์องแต่ละประเทศ โดยความหมายด้ังเดิม หมายถึง ธุรกิจการเงินทุกประเทศที่ไม่ใช่
ธนาคาร อย่างไรก็ตาม ความหมายด้ังเดิมของ Non-bank ก็มีการเปล่ียนแปลงไป เม่ือระบบการเงิน
ของโลกมีการพัฒนามากย่ิงขึ้นสําหรับในประเทศไทย4 สถาบันการเงินทีทําหน้าท่ีคล้ายกับธนาคารแต่
มิใช่ธนาคาร ได้แก่ ธุรกิจบริษัทเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ ซ่ึงธุรกิจเหล่านี้จะมีกฎเกณฑ์ในการ
กํากับดูแลเหมือนกับธนาคาร กล่าวคือ มีกฎหมายในการกํากับดูแลฉบบัเดียวกัน มีการขออนุญาต

                                                            

 4 อรรถวิชช์ สุวรรณภักดี, แนวทางและรปูแบบของกฎหมายเพ่ือการกํากบัดูแลการประกอบธุรกิจการเงนิ
ที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิ (Non-bank) (การค้นคว้าอิสระประกาศนียบัตรข้ันสูง หลักสูตรการเมืองการปกครองใน
ระบอบประชาธิปไตยสําหรับนักบริหารระดับสูง สถาบันพระปกเกล้า, 2551), 10. 
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ประกอบธุรกิจ มีการดํารงเงินกองทุน รวมถึงอยู่ภายใต้การกํากับดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ดังน้ัน Non-bank ในบริบทของประเทศไทย จึงน่าจะหมายถึง การประกอบธุรกิจการเงินของผู้
ประกอบธุรกิจโดยท่ัวไปที่มิใช่ธนาคาร บริษัทเงินทุน หรอืบริษัทเครดิตฟองซิเอร์จากคํานิยามที่
หลากหลายของธุรกิจ Non-bank อาจกล่าวโดยสรุปได้ว่า ธุรกิจการเงินทีมิ่ใช่สถาบันการเงิน 
หมายถึงธุรกิจการเงินหรือตัวกลางทางการเงินที่ให้บริการในฐานะเป็นแหล่งเงินในรูปแบบต่าง ๆ 
ให้กับระบบเศรษฐกิจ 
 นอกจากนี้แล้วธุรกิจการเงินท่ีมีความเก่ียวข้องกับการให้สนิเช่ือโดยตรงและเป็นธุรกิจท่ีเกิด
ขึ้นมาได้ไม่นาน น่ันคือธุรกิจสินเช่ือรายย่อยเพ่ือการประกอบอาชีพ หรือท่ีรู้จักในอีกช่ือหนึ่งคือ นาโน
ไฟแนนซ์5 เป็นแนวคิดในการแก้ปัญหาการปล่อยเงินกู้นอกระบบ โดยการนําเข้ามาอยู่ในระบบที่
สามารถควบคุมได้ โดยการกําหนดในมีนิติบุคคลที่มีความสามารถปล่อยกู้ให้ประชาชนในวงเงินไม่สงู
มากเป็นตัวกลางทางการเงินในการปล่อยกู้ให้กับรายย่อยโดยอาศัยทุนของตัวเอง และรับความเสี่ยง
เอง โดยแลกกับอัตราดอกเบ้ียและค่าธรรมเนียมที่รวมกันแล้วสงูถึงร้อยละ 36 
 ด้วยความหลากหลายของธุรกิจทางการเงินนี้เองจึงทําให้เกิดความแตกต่างในการ
ควบคุมดูแลธุรกิจการเงินประเภทต่าง ๆ โดยเกิดความเหลื่อมล้ําของการกํากับดูแลสถาบันการเงินแต่
ละประเภทข้ึน จึงทําให้มีรูปแบบในธุรกิจทางการเงินโดยอาศัยช่องว่างของความแตกต่างในการ
ควบคุมสถาบันการเงินแต่ละประเภทน้ีเอง ซ่ึงก็คือธนาคารเงา โดยธนาคารเงาจะระดมทุนซ่ึงคล้าย
การรับฝากเงินของธนาคาร แต่เนื่องจากธนาคารเงาไม่ใช้สถาบันการเงินจึงไม่สามารถรับฝากเงินได้ 
แต่การระดมทุนของธนาคารเงาจะเป็นการออกตราสารเพื่อขายแก่ประชาชนโดยกําหนดอัตรา
ดอกเบ้ียที่สูงกว่าการฝากเงินกับธนาคาร แต่ด้วยสถานะของธนาคารเงาน้ันไม่ใช่สถาบันการเงินตาม
กฎหมาย จึงไม่ต้องต้ังสํารองเงินเหมือนอย่างสถาบันการเงินทั่วไป และไม่ต้องถูกตรวจสอบจาก
หน่วยงานท่ีควบคุมดูแลสถาบันการเงิน ทําให้มีความเสี่ยงมากกว่าสถาบันการเงิน ดังน้ันหากเกิด
ความเสียหายขึ้นกับธนาคารเงา ก็ย่อมท่ีจะส่งผลโดยตรงต่อผู้ลงทุนด้วย 
 เม่ือต้นปี พ.ศ. 2558 ได้มีผลสํารวจอย่ามาว่าขนาดของธุรกิจประเภทธนาคารเงาท่ัวโลกมี
ปริมาณถึง 75 ล้านล้านเหรียญดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงคณะกรรมการความม่ันคงทางการเงิน (FSB) ได้
กล่าวว่า ธนาคารเงาคือความเสี่ยงในระบบการเงิน โดยการเฝ้าสังเกตการณ์ถึงการเจริญเติบโตของ
ธุรกิจธนาคารเงาในประเทศจีน ทําให้เห็นว่าธนาคารเงานั่นคลอบคลุมผลติภัณฑ์การลงทุนที่มีความ

                                                            

 5 กลุ่มสารนิเทศการคลัง สํานักงานปลัดกระทรวงการคลัง, มาตรการสินเช่ือเพือ่สนับสนุนการเข้าถึงแหล่ง
เงินทนุของประชาชนรายยอ่ย (สนิเชือ่ Nano-Finance) [Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา
http://www.thaigov.go.th/th/news-ministry/. 
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เสี่ยงสงู รวมไปถึงตราสารอนุพันธ์ รวมถึงกองทุนต่าง ๆ ซ่ึงเป็นเร่ืองยากท่ีจะกําจัดธุรกิจนี้ออกไปจาก
ระบบการเงินโดยไม่เกิดผลกระทบต่อระบบการเงิน6 
 อย่างไรก็ตามธุรกิจธนาคารเงาในหลาย ๆ ประเทศอาจจะมีแอบแฝงอยู่ในรูปของบริษทัลูก
ของธนาคาร บริษัทประกัน หรือกองทุนรวม แต่ในประเทศไทยน้ัน ไม่ว่าจะเป็นสถาบันการเงิน บริษัท
ประกัน หรือแม้กระท่ังกองทุนรวมเองก็จะถูกควบคุมตามกฎหมายอย่างเคร่งครัด ดังน้ันธุรกิจธนาคาร
เงาในประเทศไทยจึงสามารถแอบแฝงมาในรูปแบบของทรัสต์ ซ่ึงทรัสต์ในที่น้ีคือทรัสต์ตามความหมาย
ของพระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 ทําให้ยากต่อการควบคุมดูแลเป็นอย่าง
มาก และด้วยความซับซ้อนของการทําธุรกรรมทางการเงินของธนาคารเงานั้น ซับซ้อนเกินกว่าที่นัก
ลงทุนจะสามารถเข้าใจได้โดยง่าย จึงเป็นเหตุให้ธนาคารเงาอาจจะสร้างความเสียหายให้กับระบบ
การเงิน และแม้ว่าธนาคารเงาจะยังไม่ปรากฏว่าเกิดข้ึนในระบบการเงินของประเทศไทยแต่หากใน
อนาคตธนาคารเงานั้นเกิดข้ึนในระบบการเงินของประเทศก็จะสามารถออกกฎเกณฑ์ในการควบคุมได้
ทัน จึงเป็นที่มาของการศึกษาวิจัยหัวข้อดังกล่าว 
 
1.2 วตัถปุระสงค ์
 1.2.1 เพ่ือศึกษาลักษณะ ขั้นตอน วิธีการประกอบธุรกิจประเภทธนาคารเงา เปรียบเทียบกับ
ธุรกิจสถาบันการเงินและธุรกจิการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินในประเทศไทย ว่ามีความแตกต่างในเชิง
กฎหมายทั้งในด้านของการประกอบธุรกิจ และด้านการควบคุมดูแลอย่างไร 
 1.2.2 เพ่ือศึกษากฎหมายเกี่ยวกับการเงินและการประกอบธุรกิจสถาบันการเงินและธุรกิจ
การเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิในไทยและหาช่องว่างของกฎหมายในการควบคุมธุรกิจประเภทธนาคาร
เงา 
 1.2.3 เพ่ือศึกษาแนวทางการควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงาในระดับสากลมาประยุกต์ใช้ใน
การพัฒนากฎหมายไทยให้สามารถควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงาในประเทศไทย 
 
1.3 ขอบเขตขุองการวิจยั 
 ศึกษารูปแบบธุรกิจสถาบันการเงิน ธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน(Non-bank) และ
ธนาคารเงาท้ังในเรื่องของลักลักษณะการประกอบธุรกิจ และการกํากับควบคุมโดยกฎหมายเพื่อหา
ความแตกต่างในด้านของกฎหมายโดยศึกษาจาก พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 
พระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด

                                                            

 6เชอรีแดน พาสโซ, Shadow banking [Online], 5 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา 
http://www.bloombergview.com/quicktake/shadow-banking. 
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หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 โดยมุ่งเน้นเพ่ือหาแนวทางในการพัฒนากฎหมายเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภท
ธนาคารเงา ซ่ึงธนาคารเงานี้เป็นธุรกิจรูปแบบหน่ึงที่อยู่ในระบบการเงินและอาจก่อให้เกิดผลกระทบ
ต่อความม่ันคงทางการเงินของประเทศได้ ทั้งยังศึกษาถึงแนวทางในการควบคุมธุรกิจประเภทธนาคาร
เงาในระดับสากล โดยอ้างอิงจากคณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงิน (Financial Stability 
Board: FSB) ซ่ึงเป็นองค์หลกัในการในการติดตามพัฒนาแนวนโยบายในระดับสากลเกี่ยวกับธุรกิจ
ประเภทธนาคารเงา 
 
1.4 วธีิการวจิยั 
 ในการศึกษาเรือ่ง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” ผู้วิจัยจะดําเนินการวิจัยโดยวิธีการศึกษาจากบทความ เอกสาร กฎหมายที่
เกี่ยวข้อง เพ่ือรวบรวมข้อมูลลักษณะของธุรกิจประเภทต่าง ๆ ในระบบการเงิน และดําเนินการศึกษา
เปรียบเทียบกับธุรกิจธนาคารเงาเพ่ือให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ โดยผู้วิจัยจะดําเนินการศึกษาตามเค้า
โครงดังน้ี 
 1.4.1 บทที่ 2 
 ศึกษาพ้ืนฐานของธุรกิจการเงินประเภทต่าง ๆ ทั้งในเรื่องการจัดต้ัง ขอบเขตุการประกอบ
ธุรกิจ และการควบคุมดูแลธุรกิจทางการเงิน โดยศึกษาธุรกิจสถาบันการเงนิ ธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่
สถาบันการเงิน (Non-bank) การควบคุมดูแลธุรกิจสถาบันการเงิน และการควบคุมดูแลธุรกิจการเงิน
ที่ไม่ใช่ธนาคาร (Non-bank) 
 1.4.2 บทที่ 3 
 ศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวกับธนาคารเงาทั้ง ที่มา ความหมาย ลักษณะการประกอบธุรกิจ และการ
ควบคุมดูแลตามแนวทางสากล ทั้งยังศึกษาปัญหาทางกฎหมายของธนาคารเงาว่าธนาคารเงามีสถานะ
ทางกฎหมายหรือไม่อย่างไร 
 1.4.3 บทที่ 4 
 ศึกษาวิเคราะห์โดยอาศัยข้อมูลจากบทท่ี 2 และบทที่ 3 ในการวิเคราะห์ ลักษณะการประ
ประกอบธุรกิจสถาบันการเงนิ ธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน (Non-bank) และธนาคารเงา ทั้ง
ยังวิเคราะห์ปัญหากฎหมายของธนาคารเงา 
 1.4.4 บทที่ 5 
 สรุปผลโดยทําเป็นตารางเปรียบเทียบลักษณะต่าง ๆ ระหว่าง ธุรกิจสถาบันการเงิน ธุรกิจ
การเงินที่ไม่ใช่ธนาคาร (Non-bank) และธนาคารเงา และสรุปผลการวิจัยเพ่ือให้ได้คําตอบตาม
วัตถุประสงค ์
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1.5 สมมติฐาน 
 ในระบบเศรษฐกิจการเงินท่ีมีการพัฒนาอยู่อย่างต่อเน่ืองเพ่ือตอบสนองการเจริญเติบโตของ
ระบบเศรษฐกจิในประเทศจงึทําให้เกิดการทําธุรกรรมทางการเงินรูปแบบใหม่ ๆ รวมทั้งยังมี
ผลิตภัณฑ์ทางการเงินรูปแบบใหม่ ๆ เกิดข้ึนซ่ึงในการวิจัยน้ีจะกล่าวถงึธนาคารเงา ซ่ึงเป็นธุรกรรมท่ี
เกิดประโยชน์ในการเพ่ิมสภาพคล่องในระบบการเงินได้อย่างดี แต่ในขณะเดียวกันก็อาจส่งผลกระทบ
อย่างมากต่อระบบการเงินได้หากไม่ได้รับการควบคุมท่ีดีพอ แม้ว่าประเทศจะยังไม่มีระบบธนาคารเงา
ตามท่ีได้กล่าวมาแล้วข้างต้นโดยจะเห็นว่าระบบเศรษฐกิจในประเทศไทยนั้นได้พัฒนาและเติบโตขึ้น
เรื่อย ๆ ก็อาจมีการนําระบบธนาคารเงาเข้ามาเพ่ือเพ่ิมสภาพคล่อง แต่ในขณะเดียวกันในประเทศไทย
เองก็ยังไม่มีกฎข้อบังคับที่จะใช้ควบคุมธนาคารเงาเพ่ือไม่ให้เกิดผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจการเงิน 
ทําให้ประเทศไทยจําเป็นต้องมีกฎหมายเพ่ือมาควบคุมธนาคารเงาโดยการนําหลักการควบคุมธนาคาร
เงาที่คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงินได้ทําการศึกษาเอาไว้แล้วมาประยุกต์เพ่ือออกเป็น
กฎหมายภายในในการควบคุมธนาคารเงา 
 
1.6 นยิามศพัท ์
 1.6.1 “ธุรกรรมทางการเงิน” หมายความว่า การกระทําท่ีก่อให้เกิดผลอย่างใดอย่างหนึง่ทํา
ให้เกิดการเปลี่ยนแปลงหรือไหลเวียนของเม็ดเงินซ่ึงกระทําโดยบุคคลหรือองค์ โดยอาศัยตัวกลางทาง
การเงิน 
 1.6.2 “ตัวกลางทางการเงิน” หมายความว่า องค์กรหรือกระบวนการท่ีช่วยอํานวยความ
สะดวกในการทําธุรกรรมทางการเงิน 
 1.6.3 “ระบบการเงิน” หมายความว่า ระบบที่มีการไหลเวียนของเงินจากนักลงทุนไปยังผู้ที่
ต้องการเงินน้ันโดยผ่านตัวกลางทางการเงนิ 
 1.6.4 “ธุรกิจทางการเงิน” หมายความว่า ธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับการเงิน ไม่ว่าจะเป็นการระดม
ทุน การให้สินเช่ือ การจัดการบริหารเงิน เพ่ือให้เกิดประโยชน์เชิงพาณิชย์ 
 1.6.5 “ธนาคารพาณิชย์” หมายความว่า บริษัทมหาชนจํากัดท่ีได้รับใบอนุญาตให้ประกอบ
ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ แต่ไม่รวมถึง ธนาคารพาณิชย์เพ่ือรายย่อย ธนาคารพาณิชย์ที่เป็นบริษัทลูกของ
ธนาคารพาณิชย์ต่างประเทศ และสาขาของธนาคารพาณิชย์ต่างประเทศที่ได้รับอนุญาตให้ประกอบ
ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ 
 
1.7 ประโยชนท์ีค่าดวา่จะไดร้ับ 
 1.7.1 เพ่ือให้ทราบความแตกต่างว่าลักษณะ ขั้นตอน วิธีการประกอบธุรกจิประเภทธนาคาร
เงา ธุรกิจธนาคารและสถาบนัการเงินในเชิงของกฎหมาย 
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 1.7.2 เพ่ือให้ทราบช่องว่างของกฎหมายที่เกีย่วกับการเงินและธุรกิจสถาบันการเงินในการ
ควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
 1.7.3 เพ่ือให้ทราบแนวทางการควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงาในระดับสากลมาประยุกต์ใช้
ในการพัฒนากฎหมายไทยให้สามารถควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงาได้ 

 



บทที่ 2 
ธุรกจิทางการเงนิ 

 
 ในการศึกษาเรือ่ง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” จะดําเนินการศึกษาจากความรู้พ้ืนฐานของระบบการเงินในส่วนท่ีเก่ียวกับ
องค์กรทางการเงิน อาทิ สถาบันการเงินประเภทต่าง ๆ รวมไปถึงธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิ 
(Non-bank) เป็นต้น โดยจะศึกษาถึงลกัษณะการประกอบธุรกิจขององค์กรทางการเงนิต่าง ๆ การ
เกิดข้ึนขององค์กรทางการเงนิ ขอบเขตุในการทําธุรกรรมทางการเงินขององค์กรทางการเงินแต่ละ
ประเภท รวมทั้งการควบคุมดูแลธุรกิจทางการเงินแต่ละประเภท โดยอาศัยกรอบและแนวทางตามที่
กฎหมายบัญญัติไว้เป็นหลัก ซ่ึงผู้วิจัยจะแบง่การศึกษาออกเป็น 2 หัวข้อดังนี้ 1) ธุรกิจสถาบันการเงิน 
2) ธุรกิจการเงนิที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน โดยมีเนื้อหาดังน้ี  
 
2.1 ธรุกจิสถาบันการเงนิ 
  ระบบการเงินทําหน้าท่ีสําคญัในการเป็นตัวกลางระดมเงินทุนและจัดสรรทรัพยากรทาง
เศรษฐกิจไปสู่ภาคเศรษฐกิจต่าง ๆ ตลอดจนการให้บริการด้านการชําระราคาสินค้าและบริการ ระบบ
การเงินที่พัฒนา มีประสิทธิภาพและมีเสถียรภาพย่อมสนับสนุนให้เศรษฐกิจเติบโตได้อย่างย่ังยืน โดย
องค์ประกอบทีส่ําคัญของระบบการเงิน ประกอบด้วย สถาบันการเงิน ตลาดการเงิน และระบบการ
ชําระเงิน ซ่ึงในการศึกษาเรื่อง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” จะเน้นในส่วนของธุรกิจสถาบันการเงินเท่าน้ัน ซ่ึงสถาบันการเงนิ 
หมายถึง สถาบันที่ทําหน้าทีร่ะดมเงินออม ให้กู้ยืมแก่ผู้ที่ต้องการเงินไปเพื่อการบริโภคหรือเพ่ือการ
ลงทุนดําเนินธุรกิจ โดยจ่ายดอกเบ้ียให้แก่ผูอ้อม และคิดดอกเบี้ยจากผู้กู้ยืม1 โดยพระราชบัญญัติธุรกิจ
สถาบันการเงนิ พ.ศ. 2551 มาตรา 4 ได้นิยามไว้ว่า “ธุรกิจสถาบันการเงิน” หมายความว่า ธุรกิจ
ธนาคารพาณิชย์ ธุรกิจเงินทุน และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ และให้หมายความรวมถึงการประกอบธุรกิจ
ของสถาบันการเงินเฉพาะกจิ โดยในส่วนน้ีจะไม่อธิบายถึงสถาบันการเงนิเฉพาะกิจ ซ่ึงตามหลักการ
ของระบบบัญชีประชาชาติ ประเทศไทย มีสถาบันการเงนิ 3 ประเภท ได้แก่ 
   ก. ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) คือ สถาบันการเงินที่ต้ังขึ้นตามพระราชบัญญัติ
ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2485 ให้มีฐานะเป็นธนาคารกลางของประเทศทําหน้าท่ีควบคุมดูแล

                                                            

 1 พณิดา กันทะเขียว และนุจรินทร์ เบ็ญจนาค, สถาบนัการเงิน (ความรูพ้ืน้ฐานทางเศรษฐศาสตร)์ 
[Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา https://sites.google.com/site/applepanida59/khwam-ru-phun-
than-thang-sersthsastr/sthaban-kar-ngein. 
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ระบบการเงินการธนาคาร ของประเทศ เป็นสถาบันที่ดําเนินการโดยไม่แสวงหากําไร และไม่แข่งขัน
กับสถาบันการเงินของเอกชน ซ่ึงหน้าท่ีของธนาคารแห่งประเทศไทย มีดังน้ี2 
   (1) การออกและจัดการธนบัตรของรัฐบาลและบัตรธนาคาร  
   (2) การกําหนดและดําเนินนโยบายการเงิน  
   (3) การบริหารจัดการสินทรัพย์ของ ธปท. 
   (4) การเป็นนายธนาคารและนายทะเบียนหลักทรัพย์ของรฐับาล  
   (5) การเป็นนายธนาคารของสถาบันการเงนิ  
   (6) การจัดต้ังหรือสนับสนุนการจัดต้ังระบบการชําระเงิน  
   (7) การกํากับและตรวจสอบสถาบันการเงนิ  
   (8) การบริหารจัดการอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราภายใต้ระบบการแลกเปลี่ยน
เงินตรา รวมทั้งการบริหารจดัการสินทรัพย์ในทุนสํารองเงินตรา ทั้งน้ีตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา  
   (9) การควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินตามกฎหมายว่าด้วยการควบคุมการ 
แลกเปลี่ยนเงนิ  
   (10) การปฏิบัติการตามที่กฎหมายอ่ืนกําหนดให้เป็นอํานาจหน้าท่ีของ 
ธปท.  
   (11) การกระทําการอย่างอ่ืนที่เกี่ยวกับหรือเกี่ยวเนื่องในการจัดการให้
สําเร็จตามวัตถุประสงค์ของ ธปท. 
  ข. สถาบันรับฝากเงิน เช่น ธนาคารพาณิชย์ สถาบันการเงนิเฉพาะกิจที่รบัฝากเงิน 
สหกรณ์ออมทรัพย์และเครดิตยูเนี่ยน และกองทุนรวมตลาดเงิน เป็นต้น 
  ค. สถาบันการเงินที่ไม่รับฝากเงิน เช่น กองทุนรวม บริษัทประกันภัย กองทุนสารอง
เลี้ยงชีพ บริษัทท่ีให้สินเช่ือ บริษัทบริหารสนิทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์ และบริษัทรับแลกเปลี่ยน
เงินตราต่างประเทศ เป็นต้น3 ซ่ึงสถาบันการเงินเหล่าน้ีจะเป็นนิติบุคคลท่ีอยู่ภายใต้การควบคุมของ
ธนาคารแห่งประเทศไทยด้วย 
  จากความหมายของธุรกิจสถาบันการเงินตามพระราชบัญญัติสถาบันการเงิน พ.ศ. 
2551 มีรายละเอียดดังนี้ 
 2.1.1 ธนาคารพาณิชย์ 
  2.1.1.1 การจดัต้ังธนาคารพาณิชย์ 

                                                            

 2 มาตรา 8 แห่งพระราชบัญญัติธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2485. 
 3 ธนาคารแห่งประเทศไทย, โครงสร้างระบบการเงนิ [Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา
https://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/FIStructure/Documents/financialstructure.pdf. 
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   ก. ต้องเป็นนิติบุคคลประเภทบริษัทมหาชนจํากัดเท่านั้น โดยได้รับ
ใบอนุญาตจากรัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทย4 และ  
   ข. การย่ืนคําขอจัดต้ังบริษัทมหาชนจํากัด ตามกฎหมายว่าด้วยบริษัท
มหาชนจํากัดเพ่ือประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ ต้องได้รับความเห็นชอบในการจัดต้ังจากรัฐมนตรี
ก่อน5  
   ค. ต้องมีจํานวนหุ้นที่บุคคลผูมี้สัญชาติไทยถืออยู่ไม่ตํ่ากว่าร้อยละเจ็ดสิบห้า
ของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และต้องมีกรรมการเป็นบุคคลผู้มีสัญชาติ
ไทยไม่ตํ่ากว่าสามในสี่ของจํานวนกรรมการท้ังหมด เว้นแต่ในกรณีที่ธนาคารแห่งประเทศไทย
เห็นสมควร อาจอนุญาตให้บุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยถือหุ้นได้ถึงร้อยละสีส่ิบเก้าของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิ
ออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และให้มีกรรมการที่เป็นบุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยได้เกินกว่าหนึ่ง
ในสี่แต่ไม่ถึงกึง่หน่ึงของจํานวนกรรมการท้ังหมด และในกรณีที่มีเหตุจําเป็นต้องแก้ไขฐานะการ
ดําเนินการหรือเพ่ือเสริมสร้างความมั่นคงของสถาบันการเงิน หรือเพ่ือความม่ันคงของระบบสถาบัน
การเงิน รัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทยมีอํานาจผ่อนผันให้มีจํานวนหุ้น หรือ
กรรมการแตกต่างไปจากที่กําหนด6 
   ง. ธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในประเทศดํารงเงินกองทุนขั้นตํ่าท้ังสิน้เม่ือ
ส้ินวันหนึ่ง ๆ เป็นอัตราส่วนกับสินทรัพย์เสี่ยงท้ังสิ้นไม่ตํ่ากว่าร้อยละ 8.5 โดยมีเงื่อนไขว่าเงินกองทุน
ช้ันที่ 1 ต้องเป็นอัตราส่วนไม่ตํ่ากว่าร้อยละ 4.25 ของสินทรัพย์เสี่ยงท้ังส้ิน ทั้งน้ี เงินกองทุนช้ันที ่2 
ต้องมีจํานวนสูงสุดไม่เกินเงินกองทุนช้ันที ่17 
  2.1.1.2 ขอบเขตุการทําธุรกิจธนาคารพาณิชย์ 
   พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ได้นิยามความหมายของ
คําว่า “ธุรกิจธนาคารพาณิชย์” หมายความว่า การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชน
ที่ต้องจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือเม่ือสิ้นระยะเวลาอันกําหนดไว้ และใช้ประโยชน์จากเงนิน้ันโดยวิธีหน่ึง
วิธีใด เช่น ให้สินเช่ือ ซ้ือขายต๋ัวแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมืออ่ืนใด ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ
ดังน้ีเม่ือพิจารณาจากคํานิยามที่บัญญัติไว้ในพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย์ พ.ศ. 2505 จะเห็น
ว่าลักษณะการดําเนินธุรกิจของธนาคารจะเป็นการระดมทุนโดยวิธีการรับฝากเงิน เพ่ือนําเงินน้ันไปใช้
ประโยชน์ โดยมีเงื่อนไขว่าจะต้องจ่ายคืนเม่ือทวงถามหรือครบกําหนดเวลา โดยมีรายละเอียดดังน้ี 
                                                            

 4 มาตรา 9 วรรคหน่ึง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 5 มาตรา 9 วรรคสอง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 6 มาตรา 16 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 7 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนส. 12/2555 เร่ือง หลักเกณฑ์การกํากับดูแลเงินกองทุนสําหรับ
ธนาคารพาณิชย์. 
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   2.1.1.2.1 บริการทางการเงิน 
    การให้บริการทางการเงินจะเป็นการให้บริการท่ัวไปเช่น การฝาก
เงิน ถอนเงิน โอนเงิน รวมถึงการให้สินเช่ือ เป็นต้น 
    2.1.1.2.1.1 การรับฝากเงิน 
     การรับฝากเงินเป็นการระดมทุนของธนาคารจาก
สาธารณะชนในรูปแบบของเงินฝากโดยให้ผลตอบแทนเปน็ดอกเบ้ียเงินฝากแล้วนําเงินที่รับฝากไป
ปล่อยให้หน่วยงานเอกชนหรือรัฐบาลกู้และรับผลตอบแทนมาเป็นดอกเบ้ียเงินกู้ ซ่ึงกลา่วโดยทั่วไป
อาจแบ่งการรบัฝากเงินของธนาคารพาณิชย์ เป็นประเภทใหญ่ ๆ ได้
ดังน้ี                                            
     ก. เงินฝากกระแสรายวัน (Current Account หรือ 
Checking Account) หรือ เงินฝากเผื่อเรียก (Demand Deposit) เงินฝากประเภทนีธ้นาคารต้อง
จ่ายคืนเม่ือผู้ฝากทวงถาม การฝากแบบนี้ผู้ฝากจะต้องนําเงนิจํานวนหน่ึงมาฝากกับธนาคาร และทาง
ธนาคารจะมอบสมุดเช็คให้ผู้ฝากเพ่ือลงนามในเช็คสั่งจ่ายเงินได้ตามวงเงินท่ีฝากไว้  นักธุรกิจส่วนใหญ่
นิยมฝากกระแสรายวัน  เพราะสะดวกในการสั่งจ่ายเงินในการประกอบธุรกิจโดยไม่ต้องเสียเวลานับ
เงิน  และไม่จําเป็นต้องพกพาเงินจํานวนมากติดตัวไป ส่วนธนาคารก็สามารถนําเงินที่ลูกค้าฝากไว้นั้น
ไปให้กู้ยืมต่อไปได้  ตามปกติการฝากเงินกระแสรายวันในประเทศไทยผูฝ้ากจะไม่ได้รับดอกเบ้ีย 
     ข. เงินฝากออมทรัพย์ (Savings Deposit) คือ เงินฝากท่ี
ผู้ฝากจะเบิกถอนเม่ือใดก็ได้ โดยนําเอกสารคู่ฝากไปเบิกที่ธนาคาร หรือถอนจากเคร่ืองเอทีเอ็ม 
      ค. เงินฝากประจํา (Time Deposit) เป็นเงินประเภท
กําหนดระยะเวลาในการเบิก-ถอน และจําถอนคืนได้ต่อเม่ือครบกําหนดหรือต้องแจ้งให้ธนาคารทราบ
ล่วงหน้าก่อนโดยทั่วไปการฝากเงินประเภทน้ีผู้ ฝากจะได้รบัดอกเบ้ียในอัตราสูงกว่าเงินฝากออม
ทรัพย์8 
     ง. เงินฝากอ่ืน ๆ เช่น สินมัธยัสถ์ เงินฝากเพ่ือ
เคหะสงเคราะห์ เงินฝากเพ่ือการศึกษา เงินฝากดังกล่าวนี้เป็นการฝากสะสมในจํานวนคงที่ตามระยะท่ี
กําหนด และจะระบุวัตถุประสงค์ไว้ เช่น เพ่ือการศึกษา เพ่ือท่ีอยู่อาศัย เป็นต้น9 
    2.1.1.2.1.2 การให้สินเช่ือ 

                                                            

 8 พณิดา กันทะเขียว และนุจรินทร์ เบ็ญจนาค, สถาบนัการเงิน (ความรูพ้ืน้ฐานทางเศรษฐศาสตร)์ 
[Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา https://sites.google.com/site/applepanida59/khwam-ru-phun-
than-thang-sersthsastr/sthaban-kar-ngein. 
 9 เรื่องเดียวกัน. 
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     ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 
“การให้สินเช่ือ” หมายความว่า การให้กู้ยืมเงิน หรือซ้ือ ซ้ือลด รับช่วงซ้ือลดต๋ัวเงินเป็นเจ้าหน้ี
เนื่องจากได้จ่ายหรือสั่งให้จ่ายเงินเพ่ือประโยชน์ของผู้เคยค้า หรือเป็นเจ้าหนี้เนื่องจากได้จ่ายเงินตาม
ภาระผูกพันตามเล็ตเตอร์ออฟเครดิตหรือภาระผูกพันอ่ืน ซ่ึงเป็นหน้าท่ีและบทบาทสําคัญทางด้าน
การเงินของประเทศ การให้กูยื้มของธนาคารพาณิชย์ อาจแบ่งได้เป็น 3 ลักษณะ คือ 
     ก. การให้กู้ยืมโดยตรง (Loan) คือ การกู้ยืมท่ีมี
กําหนดเวลาในการชําระหนี้แน่นอน โดยจะผ่อนชําระเป็นงวด ๆ หรือใช้คืนครั้งเดียวหมดก็แล้วแต่จะ
ตกลงกัน ผู้กู้ต้องเสียดอกเบ้ียในอัตราที่ไม่สูงเกินกว่าอัตราท่ีธนาคารกลางกําหนดไว้ 
     ข. การให้เบิกเงินเกินบัญชี หรือ โอ.ดี (Overdraft: O.D.) 
คือ การให้กู้ยืมโดยธนาคารยอมให้ลูกค้าท่ีเปิดบัญชีกระแสรายวันสามารถเขียนเช็คเบิกเงินสดได้เกิน
กว่าจํานวนท่ีมีอยู่ในบัญชีได้  จะเบิกเกินบัญชีได้มากน้อยแค่ไหนแล้วแต่ผูกู้้กับธนาคารจะตกลงกัน 
การคิดดอกเบี้ยคิดเฉพาะส่วนท่ีเบิกเกินยอดเงินในบัญชี 
     ค. การซ้ือลดตั๋วเงิน (Discounting Bill) คือการที่ธนาคาร
รับซ้ือต๋ัวแลกเงิน หรือต๋ัวสัญญาใช้เงินที่ยังไม่ถึงกําหนดเวลาชําระเงินจากลูกค้าท่ีนํามาขายลดให้ 
ผลประโยชน์ที่ธนาคารได้รับก็คือ ได้หักส่วนลดจากลูกค้าตามอัตราซ้ือลดที่ธนาคารกลางกําหนด ส่วน
ลูกค้าแม้จะได้รับเงินน้อยกว่าท่ีระบุไว้ในต๋ัวเงิน แต่ก็จะได้ประโยชน์ตรงท่ีได้รับเงินสดไปใช้ทันที ไม่
ต้องรอให้ต๋ัวเงนิถึงกําหนดเวลาชําระเงิน10 
   2.1.1.2.2 การให้บริการเก่ียวกับสกุลเงินต่างประเทศ 
    2.1.1.2.2.1 ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ 
     เป็นการที่ธนาคารทําหน้าท่ีซ้ือขายแลกเปลีย่นเงินตรา
ต่างประเทศ กล่าวคือเป็นการแรกเปลี่ยนเงนิตราของเงินต่างสกุลกัน โดยราคาของเงินตรา
ต่างประเทศสกุลหนึ่งเม่ือเทียบกับอีกสกุลหน่ึง จะเรียกว่า “อัตราแลกเปลี่ยน” (Foreign Exchange 
Rates) เช่น อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐ หรอือัตราแลกเปลี่ยนระหว่าง
เงินบาทและเงนิหยวน เป็นต้น11 
   2.1.1.2.3 ธุรกรรมอ่ืน ๆ 
    2.1.1.2.3.1 ธุรกรรมที่มีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือ  

                                                            

 10 เร่ืองเดียวกัน. 
 11 ธนาคารแห่งประเทศไทย, ตลาดเงินตราต่างประเทศ [Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา 
https://www.bot.or.th/Thai/FinancialMarkets/ForeignExchangeMarket/Pages/default.aspx. 
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     ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 
มาตรา 4 “ธุรกรรมท่ีมีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือ” หมายความว่า ธุรกรรมแฟ็กเตอริง ธุรกรรมการ
ให้เช่าซ้ือ ธุรกรรมการให้เช่าแบบลีสซ่ิง และธุรกรรมอ่ืนท่ีมีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือตามที่ธนาคาร
แห่งประเทศไทยประกาศกําหนด ได้แก ่ธุรกรรมดังต่อไปนี้  
     ก. การให้เช่าซ้ือและให้เช่าซ้ือแบบลีสซ่ิง ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 01/255112 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจให้
เช่าซ้ือและให้เช่าซ้ือแบบลีสซ่ิง  
     ข. แฟ็กตอริ่ง ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี 
สนส. 04/255113 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจแฟ็กตอริ่ง 
     ค. การรับซ้ือหรือรับโอนลูกหน้ีเงินให้กู้ยืม ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 09/255214 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจรับ
ซ้ือหรือรับโอนลูกหนี้เงินให้กูยื้ม     
    2.1.1.2.3.2 ธุรกรรมที่ได้รับอนุญาตอ่ืน ๆ 
     ก. อนุพันธ์ทางการเงิน  
     (1) ธุรกิจสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า ตามประกาศธนาคาร
แห่งประเทศไทย ที่ สนส. 07/255115 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือ
ขายล่วงหน้า  
     (2) การแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 08/255116 เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการ
แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์  
     (3) การลงทุนในตราสาร Collateralized Debt 
Obligation ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 09/255117 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคาร
พาณิชย์ลงทุนในตราสาร Collateralized Debt Obligation  

                                                            

 12 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 1, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 13 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 38, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 14 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 75 ง, หน้า 86, 27 พฤษภาคม พ.ศ. 2552. 
 15 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 40, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 16 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 48, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 17 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 54, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
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     (4) การทําธุรกรรม Credit Derivatives ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 10/255118 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ทําธุรกรรม Credit 
Derivatives  
     (5) การทําธุรกรรมอนุพันธ์ที่อ้างอิงตัวแปรด้านตลาด ตาม
ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที ่สนส. 12/255119 เร่ือง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ทํา
ธุรกรรมอนุพันธ์ที่อ้างอิงตัวแปรด้านตลาด  
     (6) การทําธุรกรรมเงินฝากหรอืเงินกู้ยืมท่ีมีอนุพันธ์แฝง 
ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 13/255120 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ทํา
ธุรกรรมเงินฝากหรือเงินกู้ยืมที่มีอนุพันธ์แฝง และประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 2/255321 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ ทําธุรกรรมเงินฝากหรือเงินกู้ยืมท่ีมีอนุพันธ์ด้านเงินเฟ้อแฝง  
     ข. ธุรกิจหลักทรัพย์ ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ที่ สนส. 2/255622 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์  
     ค. ธุรกิจประกันภัย ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ที่ สนส. 17/255123 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกิจประกันภัย  
     ง. ธุรกิจการให้บริการด้านงานสนับสนุนและบริการอ่ืน 
ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 8/255224 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์
ให้บริการด้านงานสนับสนุนและบริการอ่ืน  
     จ. ธุรกิจบริการทางการเงินอ่ืน ตามประกาศธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ดังต่อไปนี้  
     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 20/255125 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบกิจการการให้บริการทางการเงินตามหลักชาริอะฮ์ 
(Shariah Banking Services)  

                                                            

 18 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 95, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 19 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 102, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 20 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 115, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 21 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 127, ตอนพิเศษ 40 ง, หน้า 80, 30 มีนาคม พ.ศ. 2553. 
 22 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 130, ตอนพิเศษ 35 ง, หน้า 12, 18 มีนาคม พ.ศ. 2556. 
 23 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 151, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 24 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 75 ง, หน้า 80, 27 พฤษภาคม พ.ศ. 2552. 
 25 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 174, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
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     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 6/255226 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบกิจการดูแลผลประโยชน์  
     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 7/255227 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุนให้บริการรับฝากเงินท่ีมีเงื่อนไขการเบิกถอนเงิน
จากบัญชีตามคําสั่งลูกค้า  
     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 22/255228 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ประกอบธุรกรรมซ้ือคืนภาคเอกชน (Private Repo)29 
     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 24/255130 
เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการนําอสังหาริมทรัพย์ออกให้เช่า  
     - ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที ่สนส. 2/255231 
เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์เป็นตัวแทนรับคําขอและเรียกเก็บเบ้ียประกันภัย หรือค่าบริการ
การประกันการส่งออกและค้าํประกันสินเช่ือแก่ลูกค้า  
     ฉ. การธนาคารอิเล็กทรอนิกส์ ตามประกาศธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ที่ สนส. 26/255132 เรื่อง การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์ให้บริการการเงินทาง
อิเล็กทรอนิกส ์   
 2.1.2 บริษัทเงนิทุน 
  2.1.2.1 การจดัต้ังบริษัทเงินทุน 
   ก. ต้องเป็นนิติบุคคลประเภทบริษัทมหาชนจํากัดเท่านั้น โดยได้รับ
ใบอนุญาตจากรัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทย และ 33 
 

                                                            

 26 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 75 ง, หน้า 67, 27 พฤษภาคม พ.ศ. 2552. 
 27 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 75 ง, หน้า 74, 27 พฤษภาคม พ.ศ. 2552. 
 28 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 75 ง, หน้า 8, 29 ธันวาคม พ.ศ. 2552. 
 29 REPO คือ ธุรกรรมซ้ือคืนหรือการประกอบธุรกิจซ้ือหรือขายคืนหลักทรัพย์ โดยมีตราสารหน้ีเป็น
หลักทรัพย์คํ้าประกัน และมีสัญญาซ้ือหรือขายคืน ซ่ึง Private Repo เป็นการทําธุรกรรมระหว่างภาคเอกชนด้วย
การเอง.  
 30 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 200, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 31 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 31 ง, หน้า 57, 25 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2552. 
 32 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 128 ง, หน้า 1, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 33 มาตรา 9 วรรคหน่ึง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
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   ข. การย่ืนคําขอจัดต้ังบริษัทมหาชนจํากัดตามกฎหมายว่าด้วยบริษัท
มหาชนจํากัดเพ่ือประกอบธุรกิจเงินทุน ต้องได้รับความเห็นชอบในการจัดต้ังจากรัฐมนตรีก่อน34  
    ค. ต้องมีจํานวนหุ้นที่บุคคลผูมี้สัญชาติไทยถืออยู่ไม่ตํ่ากว่าร้อยละเจ็ดสิบห้า
ของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และต้องมีกรรมการเป็นบุคคลผู้มีสัญชาติ
ไทยไม่ตํ่ากว่าสามในสี่ของจํานวนกรรมการท้ังหมด เว้นแต่ในกรณีที่ธนาคารแห่งประเทศไทย
เห็นสมควร อาจอนุญาตให้บุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยถือหุ้นได้ถึงร้อยละสีส่ิบเก้าของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิ
ออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และให้มีกรรมการที่เป็นบุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยได้เกินกว่าหนึ่ง
ในสี่แต่ไม่ถึงกึง่หน่ึงของจํานวนกรรมการท้ังหมด และในกรณีที่มีเหตุจําเป็นต้องแก้ไขฐานะการ
ดําเนินการหรือเพ่ือเสริมสร้างความมั่นคงของสถาบันการเงิน หรือเพ่ือความม่ันคงของระบบสถาบัน
การเงิน รัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทยมีอํานาจผ่อนผันให้มีจํานวนหุ้นหรือ
กรรมการแตกต่างไปจากที่กําหนด 35 
   ง. ต้องดํารงเงนิกองทุนทัง้ส้ินเม่ือสิ้นวันหน่ึง ๆ เป็นอัตราส่วนกับสินทรพัย์
เสี่ยงทัง้สิ้นไม่ตํ่ากว่าร้อยละ 8.0 โดยมีเงื่อนไขว่าเงินกองทนุช้ันที่ 1 ต้องเป็นอัตราส่วนไม่ตํ่ากว่าร้อย
ละสี่ของสินทรพัย์เส่ียงทัง้สิ้น ทั้งน้ีเงินกองทุนช้ันที่ 2 ต้องมีจํานวนสูงสุดไม่เกินเงินกองทุนช้ันที่ 136 
   จ. ต้องดํารงอัตราส่วนสินทรัพย์สภาพคล่องต่อยอดรวมเงินรับฝาก เงินกู้ยืม 
และเงินรับจากประชาชนทุกประเภท โดยต้องดํารงสินทรพัย์สภาพคล่องเฉลี่ยแล้วไม่ตํ่ากว่าร้อยละ637 
  2.1.2.2 ขอบเขตุการทําธุรกิจบริษัทเงินทุน 
    จากความหมายของ “ธุรกิจเงินทุน” จะเห็นว่า บริษัทเงินทุนมีลักษณะการ
ประกอบธุรกิจคล้ายคลงึกับธุรกิจธนาคารพาณิชย์ คือสามารถรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ี
ต้องจ่ายคืนเม่ือทวงถาม หรือเม่ือสิ้นระยะเวลาอันกําหนดไว้ แต่จะไม่สามารถรับฝากเงินหรือรับเงินไว้
ในบัญชีที่จะเบิกถอนโดยใช้เช็ค กล่าวคือ บริษัทเงินทุนจะไม่สามารถให้บริการบัญชีกระแสรายวันที่
สามารถเบิกจ่ายโดยการใช้เช็คได้ อย่างไรก็ตามบริษัทเงินทุนจะไม่ออกสมุดคู่ฝากเหมือนธุรกิจ
ธนาคารพาณิชย์ แต่จะออกต๋ัวสัญญาใช้เงินให้แก่ผู้ฝาก ซ่ึงอาจกล่าวได้ว่าเป็นผู้ให้กู้ยืม โดยกําหนด
ระยะเวลาในการชําระคืนเอาไว้ เช่น เม่ือทวงถาม หรือเม่ือครบกําหนด 1 ปี หรือเม่ือครบกําหนด 3 ปี 

                                                            

 34 มาตรา 9 วรรคสอง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 35 มาตรา 16 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 36 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนส. 68/2551 เรื่อง องค์ประกอบของเงินกองทุนและหลักเกณฑ์
การดํารงเงินกองทุนสําหรับบริษัทเงินทุน. 
 37 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนส. 40/2551 เรื่อง การกําหนดให้บริษัทเงินทุนและบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์ดํารงสินทรัพย์สภาพคล่อง. 
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เป็นต้น โดยบริษัทเงินทุนจะนําเงินไปใช้ประโยชน์โดยวิธีการใดวิธีการหน่ึง เช่น การให้สินเช่ือ หรือซ้ือ
ขายต๋ัวแลกเงนิหรือตราสารเปลี่ยนมือ เป็นต้น กล่าวคือบริษัทเงินทุนสามารถทําธุรกิจได้ดังน้ี 
   2.1.2.2.1 การให้สินเช่ือและธุรกรรมคล้ายการให้สินเช่ือ 
    ก. การให้สินเช่ือ              
    ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มาตรา 4  
“การให้สินเช่ือ” หมายความว่า การให้กู้ยืมเงิน หรือซ้ือ ซ้ือลด รับช่วงซ้ือลดต๋ัวเงินเป็นเจ้าหน้ี
เนื่องจากได้จ่ายหรือสั่งให้จ่ายเงินเพ่ือประโยชน์ของผู้เคยค้า หรือเป็นเจ้าหนี้เนื่องจากได้จ่ายเงินตาม
ภาระผูกพันตามเล็ตเตอร์ออฟเครดิตหรือภาระผูกพันอ่ืน 
    ข. ธุรกรรมคลา้ยการให้สินเช่ือ     
    ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มาตรา 4 
“ธุรกรรมท่ีมีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือ”หมายความว่า ธุรกรรมแฟ็กเตอริง ธุรกรรมการให้เช่าซ้ือ 
ธุรกรรมการให้เช่าแบบลีสซ่ิง และธุรกรรมอ่ืนที่มีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือตามที่ธนาคารแห่ง
ประเทศไทยประกาศกําหนด ได้แก่ ธุรกรรมดังต่อไปน้ี 
     (1) การให้เช่าซ้ือและให้เช่าซ้ือแบบลีสซ่ิง ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส.02/255138 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนให้เช่าซ้ือ
สังหาริมทรัพย์และการรับโอนซ่ึงสิทธิเรียกร้องท่ีเกิดจากการจําหน่ายสินค้าในกิจการเงินทุนเพ่ือการ
จําหน่ายและการบริโภค  และตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 03/255139 เรื่อง 
หลักเกณฑ์ ในการประกอบธุรกิจให้เช่าซ้ืออสังหาริมทรัพย์ของบริษัทเงินทุนประเภทกิจการเงินทุน
เพ่ือการเคหะและของบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
     (2) การรับซ้ือหรือรับโอนลูกหน้ีเงินให้กู้ยืม ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส.06/255140 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทประกอบธุรกิจรับซ้ือหรือรับ
โอนลูกหนี้เงินให้กู้ยืม 
   2.1.2.2.2 ธุรกรรมในธุรกิจการเงิน          
    ก. อนุพันธ์ทางการเงิน 
 

                                                            

 38 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 12, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 39 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 17, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 40 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 37, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551.  



19 
 

     (1) การแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 08/255141เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการ
แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
     (2) การทําธุรกรรม Credit Derivatives ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 11/255142 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงนิทุนทําธุรกรรม Credit 
Derivatives 
    ข. ธุรกิจหลักทรัพย์  ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ 
สนส. 16/255143 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนประกอบที่เกี่ยวเน่ืองกับธุรกิจหลักทรัพย์ 
    ค. ธุรกิจการให้บริการด้านงานสนับสนุนและบริการอ่ืน  ตาม
ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 19/255144 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์ให้บริการด้านงานสนับสนนุและบริการอ่ืน 
    ง.ธุรกิจบรกิารทางการเงินอ่ืน ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ดังต่อไปน้ี 
     (1) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 7/255245 
เรื่อง   การอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุนให้บริการรับฝากเงินท่ีมีเงื่อนไขการเบิกถอน
เงินจากบัญชีตามคําสั่งลูกค้า 
     (2) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 
23/255146 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ประกอบธุรกรรมซ้ือคืน
ภาคเอกชน (Private Repo) 
     (3) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 
24/255147 เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการนําอสังหาริมทรัพย์ออกให้เช่า 
 
 
 
                                                            

 41 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 48, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 42 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 94, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 43 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 147, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 44 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 165, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 45 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 126, ตอนพิเศษ 64 ง, หน้า 28, 30 เมษายน พ.ศ. 2552. 
 46 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 192, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 47 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 200, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
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   2.1.2.2.3 การธนาคารอิเล็กทรอนิกส์  
    ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 27/255148 เรื่อง 
การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ให้บริการการเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ 
   ในปัจจุบันประเทศไทยมีบริษัทเงินทุนจํานวนทั้งสิ้น 3 แห่ง คือ 
    ก. บริษัทเงินทนุ สินอุตสาหกรรม จํากัด (มหาชน) มีบริการและ
ผลิตภัณฑ ์ได้แก่ บริการด้านตลาดการเงิน ต๋ัวสัญญาใช้เงิน สินเช่ือเช่าซ้ือรถจักรยานยนต์ สินเช่ือเช่า
ซ้ือรถยนต์ บริการซ้ือขายหน่วยลงทุน  
    ข. บริษัทเงินทนุกรุงเทพธนาทร จํากัด (มหาชน) มีบริการและ
ผลิตภัณฑ ์ได้แก่  
    (1) บริการรับฝากเงินในรูปต๋ัวสัญญาใช้เงินแก่บุคคลท่ัวไป นิติ
บุคคล มูลนิธิ สมาคม ที่มีเงนิหมุนเวียนเหลือใช้ช่ัวคราว ในวงเงินต้ังแต่ 10,000 บาทขึ้นไป  
    (2) บริการให้สนิเช่ือเพ่ือการพาณิชย์แก่บริษัทและห้างร้านท่ัวไป
และดําเนินการทางด้าน การวิเคราะห์ และการวางแผนโครงสร้างทางการเงินตลอดจนการรับหน้าท่ี
เป็นที่ปรึกษาทางการเงินเพ่ือระดมทุนโดยการจัดจําหน่ายหุ้นทุนหรือตราสารหน้ีหรือหลักทรัพย์อ่ืน ๆ 
ให้แก่กิจการ รวมทั้งการรับเป็นผู้จัดหาเงินกู้หรือผู้ให้กู้ยืมโดยตรง หรือเป็นผู้ให้กู้ยืมร่วมกับสถาบัน
การเงินอ่ืนตามแผนโครงสรา้งทางการเงินที่ บริษัทเป็นผู้จัดทําขึ้น  
    (3) บริการเป็นท่ีปรึกษาทางดา้นการเงินให้กบับริษัทมหาชน จํากัด 
หรือบริษัทจํากดัท่ีมีความประสงค์จะระดมทนุในตลาดแรก โดยการเสนอขายหุ้นทุนหรอืตราสารหน้ี
หรือหลักทรัพย์อ่ืน ๆ ให้กับประชาชนท่ัวไป หรือให้กับผูล้งทุนเฉพาะตามคําจํากัดความของสานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรพัย์และตลาดหลักทรัพย์ และการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย การให้บริการครอบคลุมต้ังแต่ศึกษาโครงสร้างทางธุรกิจและการเงินแก่ลูกค้า ให้
คําแนะนําถึงวิธีการระดมทุนที่เหมาะสม การกําหนดราคาและวิธีการจําหน่าย นอกจากน้ี บริษัทยัง
สามารถให้บริการเป็นที่ปรึกษาทางการเงินให้แก่บริษทัมหาชนและบรษิัทจํากัด ในการเข้าซ้ือหรือเข้า
ถือหลักทรัพย์เพื่อครอบงํากิจการ การเพิกถอนหลักทรัพย์ออกจากการเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนและ
รายการต่าง ๆ ที่ต้องมีที่ปรึกษาทางการเงินในการให้ความเห็นตามประกาศตลาดหลักทรัพย์และ/
หรือตามประกาศของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์และ/ หรือ
หน่วยงานท่ีเกี่ยวข้อง  
    (4) บริการเป็นผู้แทนผู้ถือหุ้นกู้  
    (5) การบริหารเงินและการลงทุนในหลักทรพัย์  

                                                            

 48 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 128 ง, หน้า 7, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 



21 
 

    (6) ดําเนินธุรกิจหลักทรัพย์โดยบริษัทหลักทรัพย์ บีฟิท จํากัด 
(มหาชน)  
    ค. บริษัทเงินทนุ แอ็ดวานซ์ จํากัด (มหาชน) มีบริการและ
ผลิตภัณฑ ์ได้แก่  
    (1) บริการเงินฝาก โดยการรับฝากเงินจากบุคคลธรรมดา  
นิติบุคคลและสถาบันการเงนิในรูปของบัตรเงินฝาก  
    (2) บริการสินเช่ือ ได้แก่ สินเช่ือเพ่ือธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ สินเช่ือ
เพ่ือการพาณิชย์และอุตสาหกรรม สินเช่ือเพ่ือธุรกิจบริการ สินเช่ือเพ่ือท่ีอยู่อาศัย สินเช่ือเพ่ือบุคคลท่ีมี
หลักประกัน  
    (3) บริการจัดโครงสร้างทางการเงิน โดยให้บริการเป็นท่ีปรึกษา
ทางการเงินและจัดหาแหล่งเงนิทุนทั้งในและต่างประเทศ  
 2.1.3 บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
  2.1.3.1 การจดัต้ังบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
   ก. ต้องเป็นนิติบุคคลประเภทบริษัทมหาชนจํากัดเท่านั้น โดยได้รับ
ใบอนุญาตจากรัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทย49 และ  
   ข. การย่ืนคําขอจัดต้ังบริษัทมหาชนจํากัดตามกฎหมายว่าด้วยบริษัท
มหาชนจํากัดเพ่ือประกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ ต้องได้รับความเห็นชอบในการจัดต้ังจากรัฐมนตรี
ก่อน50 
   ค. ต้องมีจํานวนหุ้นที่บุคคลผูมี้สัญชาติไทยถืออยู่ไม่ตํ่ากว่าร้อยละเจ็ดสิบห้า
ของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และต้องมีกรรมการเป็นบุคคลผู้มีสัญชาติ
ไทยไม่ตํ่ากว่าสามในสี่ของจํานวนกรรมการท้ังหมด เว้นแต่ในกรณีที่ธนาคารแห่งประเทศไทย
เห็นสมควร อาจอนุญาตให้บุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยถือหุ้นได้ถึงร้อยละสีส่ิบเก้าของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิ
ออกเสียงและจําหน่ายได้แล้วท้ังหมด และให้มีกรรมการที่เป็นบุคคลผู้ไม่มีสัญชาติไทยได้เกินกว่าหนึ่ง
ในสี่แต่ไม่ถึงกึง่หน่ึงของจํานวนกรรมการท้ังหมด และในกรณีที่มีเหตุจําเป็นต้องแก้ไขฐานะการ
ดําเนินการหรือเพ่ือเสริมสร้างความมั่นคงของสถาบันการเงิน หรือเพ่ือความม่ันคงของระบบสถาบัน
การเงิน รัฐมนตรีโดยคําแนะนําของธนาคารแห่งประเทศไทยมีอํานาจผ่อนผันให้มีจํานวนหุ้นหรือ
กรรมการแตกต่างไปจากที่กําหนด 51 

                                                            

 49 มาตรา 9 วรรคหน่ึง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 50 มาตรา 9 วรรคสอง แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
 51 มาตรา 16 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551.  
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   ง. ต้องดํารงเงนิกองทุนต่อสนิทรัพย์เท่ากับร้อยละ 6.0 องค์ประกอบของ
เงินกองทุน และรายการหักจากเงินกองทุน และสินทรัพย์ที่ต้องดํารงเงินกองทุน 52 
   จ. ต้องดํารงอัตราส่วนสินทรพัย์สภาพคล่องต่อยอดรวมเงินรับฝาก เงินกู้ยืม 
และเงินรับจากประชาชนทุกประเภทโดยต้องดํารงสินทรพัย์สภาพคล่องเฉลี่ยแล้วไม่ตํ่ากว่าร้อยละ553 
  2.1.3.2 ขอบเขตุการประกอบธุรกิจของบรษิัทเครดิตฟองซิเอร์ 
   จากความหมายของคําว่า “ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์” ข้างต้นจะเห็นว่าธุรกิจ
ดังกล่าวสามารถประกอบธุรกจิได้เป็น 2 ลักษณะ คือ การให้กู้ยืมเงินโดยวิธีรับจํานองอสังหาริมทรัพย์ 
และการรับซ้ืออสังหาริมทรัพย์โดยวิธีขายฝาก โดยบริษัทเครดิตฟองซิเอร์น้ัน เป็นกิจการท่ีให้
ประชาชนกู้เงินโดยมีบ้านหรือที่ดินจํานองเป็นประกันและมีเงื่อนไขใช้เงนิคืนเป็นงวดเดียวหรือหลาย
งวดในระยะส้ันหรือระยะยาวตามที่กําหนดไว้ นอกจากน้ันบริษัทสามารถรับฝากเงินได้เพียงในรูปต๋ัว
สัญญาใช้เงินเท่าน้ัน และระยะเวลาตั้งแต่ 1 ปีขึ้นไป ด้วยจํานวนเงินไม่ตํ่ากว่า 1,000 บาท เท่าน้ัน 
โดยไม่สามารถไถ่ถอนได้ก่อนกําหนด ทําให้ธุรกรรมทางการเงินมีขอบเขตที่จํากัด มีความหลากหลาย
น้อยกว่าธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุน อย่างไรก็ตามบทบาทที่สําคญัของธุรกิจประเภทน้ีต่อ
ประชาชนคือ  
   ก. การจัดหาเงินทุนหรือระดมเงินออมโดยการกู้ยืมจากประชาชน แล้วนํา
เงินที่ได้รับมาไปลงทุนหาผลประโยชน์ต่อไป  
   ข. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ประชาชน ตลอดจนคําแนะนําปรึกษา
และควบคุมการจัดการเก่ียวกับโครงการพัฒนาที่ดินและสิง่ปลูกสร้างต่าง ๆ   
   ค. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินระยะยาวแก่ผู้ประสงค์จะซ้ือท่ีดินและบ้าน
เพ่ือท่ีอยู่อาศัย หรือท่ีดินและโรงงานเพ่ือการอุตสาหกรรมและเกษตรกรรม  
   ง. ให้ความช่วยเหลือทางการเงินและให้คําแนะนําปรึกษาแก่โครงการ
เกี่ยวกับการพัฒนาเทคนิคการสร้างบ้านท่ีเหมาะสมกับความเป็นอยู่ ตลอดจนการพัฒนาวัสดุก่อสร้าง
ที่ทนทานและมีราคาถูก  
   อย่างไรก็ตามธนาคารแห่งประเทศไทยได้ออกประกาศกําหนดขอบเขตการ
ประกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ไว้ดังน้ี 
   2.1.3.2.1 ธุรกรรมคล้ายการให้สินเช่ือ 

                                                            

 52 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนส. 53/2551 เรื่อง การดํารงเงินกองทุนเป็นอัตราส่วนกับ
สินทรัพย์สําหรับบริษํทเครดิตฟองซเอร์. 
 53 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนส. 40/2551 เรื่อง การกําหนดให้บริษัทเงินทุนและบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์ดํารงสินทรัพย์สภาพคล่อง. 
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    ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มาตรา 4  
“ธุรกรรมท่ีมีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือ”หมายความว่า  ธุรกรรมแฟ็กเตอริง  ธุรกรรมการให้เช่าซ้ือ 
ธุรกรรมการให้เช่าแบบลีสซ่ิง และธุรกรรมอ่ืนที่มีลักษณะคล้ายการให้สินเช่ือตามที่ธนาคารแห่ง
ประเทศไทยประกาศกําหนด ซ่ึงได้แก่ ธุรกรรมการให้เช่าซ้ือและให้เช่าซ้ือแบบลีสซ่ิง ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 03/255154 เรื่อง หลักเกณฑ์ ในการประกอบธุรกิจให้เช่าซ้ือ
อสังหาริมทรัพย์ของบริษัทเงนิทุนประเภทกจิการเงินทุนเพ่ือการเคหะและของบรษิัทเครดิตฟองซิเอร์ 
   2.1.3.2.2 ธุรกรรมในธุรกิจการเงิน 
    ก. อนุพันธ์ทางการเงิน 
     (1) การแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์  ตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 08/255155 เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการ
แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
    ข. ธุรกิจการให้บริการด้านงานสนับสนุนและบริการอ่ืน  ตาม
ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 19/255156 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์ให้บริการด้านงานสนับสนนุและบริการอ่ืน 
    ค. ธุรกิจบริการทางการเงินอ่ืน ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ดังต่อไปน้ี 
     (1) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 
23/255157 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ประกอบธุรกรรมซ้ือคืน
ภาคเอกชน (Private Repo) 
     (2) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 
24/255158 เรื่อง การอนุญาตให้สถาบันการเงินประกอบธุรกิจการนําอสังหาริมทรัพย์ออกให้เช่า 
     (3) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 
25/255159 เรื่อง การอนุญาตให้บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ให้กู้ยืมเงินโดยวิธีรับจํานําต๋ัวสัญญาใช้เงินและ
ให้กู้ยืมเงินโดยไม่รับจํานองอสังหาริมทรัพย์ในกรณีอ่ืน 
   2.1.3.2.3 การธนาคารอิเล็กทรอนิกส์   
                                                            

 54 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 17, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 55 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 48, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 56 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 165, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 57 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 192, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 58 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 200, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
 59 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 127 ง, หน้า 204, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
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    ตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 27/255160 เรื่อง 
การอนุญาตให้บริษัทเงินทุนและบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ให้บริการการเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ 
   ในปัจจุบันประเทศไทยมีบริษัทเครดิตฟองซิเอร์อยู่ 3 แห่ง คือ  
   ก. บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ ลินน์ ฟิลลิปส ์มอร์ทเก็จ จํากัด ซ่ึงดําเนินธุรกิจ
โดยการให้บริการด้านต่าง ๆ ดังน้ี  
    (1) บริการด้านสินเช่ือ มี 2 รูปแบบ คือ สินเช่ือซ้ือบ้านเพ่ืออยู่
อาศัย ทั้งใหม่และเก่าหรือปลูกสร้างบ้านบนท่ีดินของตนเอง และสินเช่ือเพ่ือการพาณิชย์หรือการ
สนับสนุนให้ผูป้ระกอบการสามารถขยายธุรกิจได้อย่างต่อเนื่อง  
    (2) บริการด้านเงินฝากประจํา โดยเป็นการรับฝากเงินโดยใช้ใบรับ
ฝากเงิน (Deposit Receipt)  
    (3) บริการด้านเงินฝากแบบต่อเนื่อง โดยเป็นการรับฝากเงินโดยใช้
ใบรับฝากเงิน (Deposit Receipt)  
   ข. บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ สหวิริยา จํากัด ซ่ึงดําเนินธุรกิจโดยการให้บริการ
ด้านสินเช่ือ ในรูปแบบสินเช่ือเพ่ือที่อยู่อาศัยและสินเช่ือเพ่ือการศึกษา  
 
   ค. บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ เอเซีย จํากัด ซ่ึงดําเนินธุรกิจโดยการให้บริการ
ด้านต่าง ๆ ดังน้ี  
    (1)บริการด้านสินเช่ือ ในรูปแบบสินเช่ือเพ่ือธุรกิจและสินเช่ือเพ่ือท่ี
อยู่อาศัย โดยมีอสังหาริมทรัพย์จํานองเป็นประกัน  
    (2) บริการด้านการออม โดยการรับฝากเงินในรูปของใบรบัฝากเงิน  
    (3) บริการด้านการฝากเงินในรูปของต๋ัวสัญญาใช้เงิน    
 2.1.4 การควบคุมดูแลสถาบันการเงิน 
  การควบคุมดูแลธุรกิจสถาบันการเงินจะอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 2551 ซ่ึงตามพระราชบัญญัตินี้ได้กําหนดไว้ในมาตรา 8 โดยมีสาระสําคญัคือ ให้
รัฐมนตรีกระทรวงการคลงั และธนาคารแห่งประเทศไทยมีอํานาจในการควบคุมดูแลธุรกิจสถาบัน
การเงินได้ 
   2.1.4.1 วัตถุประสงค์ในการควบคุมดูแลสถาบันการเงิน 
   อย่างไรก็ตามธนาคารแห่งประเทศไทยอาศัยอํานาจของประกาศของคณะ
ปฏิวัติ ฉบับที่ 58 โดยสถาบันการเงินที่ธนาคารแห่งประเทศไทยกํากับดูแล ได้แก่ ธนาคารพาณิชย์

                                                            

 60 ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 125, ตอนพิเศษ 128 ง, หน้า 7, 3 สิงหาคม พ.ศ. 2551. 
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ไทย ธนาคารพาณิชย์เพ่ือรายย่อย ธนาคารพาณิชย์ที่เป็นบริษัทลูกของธนาคารต่างประเทศ สาขาของ
ธนาคารต่างประเทศ สํานักงานผู้แทนธนาคารพาณิชย์ต่างประเทศ บริษทัเงินทุน บริษทั
เครดิตฟองซิเอร์ บริษัทบริหารสินทรัพย์และผู้ประกอบธุรกจิท่ีมิใช่สถาบันการเงิน (Non-bank) บาง
ประเภท ซ่ึงการท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยได้เข้ามาควบคุมดูแลธุรกิจสถาบันการเงินในหลายด้านก็
เนื่องมาจากธุรกิจสถาบันการเงินล้วนแล้วแต่อาจจะส่งผลต่อระบบการเงนิของประเทศได้ กล่าวคือ
ธนาคารแห่งประเทศไทยมีวัตถุประสงค์ในการเข้ามาควบคุมธุรกิจสถาบันการเงินดังน้ี61 
   (1) ดูแลให้สถาบันการเงินมีความม่ันคง มีความระมัดระวังและมีระบบ
บริหารความเสี่ยงท่ีดี โดยมีเงินกองทุนท่ีมีคุณภาพและเพียงพอตามมาตรฐานสากลสําหรับรองรับ
ความเสี่ยงหรือความเสียหายที่อาจจะเกิดขึน้จากการดําเนินธุรกรรมต่าง ๆ และมีหลักเกณฑ์ให้
สถาบันการเงนิปฏิบัติในการบริหารความเสี่ยงด้านเครดิต ด้านสภาพคล่อง ด้านปฏิบัติการ ด้านตลาด 
และปฏิบัติตามมาตรฐานบัญชี รวมถึงการใช้เกณฑ์การกํากับแบบรวมกลุ่ม (Consolidated 
Supervision) ที่สอดคล้องกับ Risk Profile ของสถาบันการเงิน  
    (2) ส่งเสริมให้สถาบันการเงนิมีประสิทธิภาพ มีการแข่งขนัในระดับที่
เหมาะสม และระวังไม่ให้กฎเกณฑ์การกํากับดูแลเป็นอุปสรรคต่อพัฒนาการทางธุรกิจ เช่น การจัดทํา
แผนพัฒนาระบบสถาบันการเงิน การให้ใบอนุญาตประกอบธุรกิจ และการกํากับขอบเขตการ
ประกอบธุรกิจของสถาบันการเงิน เป็นต้น 
   (3) ดูแลให้สถาบันการเงินมีธรรมาภิบาลท่ีดี ดูแลให้กรรมการ ผู้บริหาร 
และพนักงานของสถาบันการเงินทําหน้าท่ีของตนด้วยความซ่ือสัตย์สุจริต โดยมุ่งเน้นเร่ือง บทบาท
และหน้าท่ีความรับผิดชอบของคณะกรรมการ โครงสร้างของคณะกรรมการ การควบคุมภายในและ
การตรวจสอบภายใน ตลอดจนการเปิดเผยข้อมูล และความโปร่งใส 
   (4) ดูแลให้สถาบันการเงินมีความเป็นธรรมต่อลูกค้าและประชาชน และมี
การเปิดเผยข้อมูลท่ีเพียงพอ โดยมีเกณฑ์ด้าน Market Conduct ในการกํากับดูแลการทําธุรกิจของ
สถาบันการเงนิ ทั้งท่ีเป็นธุรกิจการเงินและการทําธุรกิจ Cross Selling เพ่ือเป็นการคุ้มครอง
ผู้ใช้บริการทางการเงิน และส่งเสริมให้สถาบันการเงินให้บริการทางการเงนิอย่างทั่วถึงและมีความเป็น
ธรรมต่อทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้อง โดยมุ่งเน้นให้มีการคุ้มครองสทิธิขั้นพ้ืนฐานของผู้บริโภคทีเ่ป็นผู้ใช้บริการ
ทางการเงินใน 4 เรื่อง ได้แก่ สิทธิที่จะได้รับข้อมูลท่ีถูกต้อง สิทธิที่จะเลือกซ้ือผลิตภัณฑ์และบริการ

                                                            

 61 ธนาคารแห่งประเทศไทย, หลักการกํากบัดแูลสถาบันการเงนิ [Online], 6 เมษายน 2558. แหล่งท่ีมา
https://www.bot.or.th/Thai/BOTStoryTelling/Pages/FinancialInstitutions_StoryTelling_AcademicAnd
Student.aspx. 
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ทางการเงินได้อย่างอิสระ สทิธิที่จะร้องเรียนเพ่ือความเป็นธรรม และสทิธิที่จะได้รับการพิจารณา
ค่าชดเชยหากเกิดความเสียหาย  
   (5) กํากับสถาบันการเงินเพ่ือดูแลระบบเศรษฐกิจ (Macro Prudential) 
โดยใช้เกณฑ์การกํากับสถาบันการเงินเป็นเคร่ืองมือในการดูแลความไม่สมดุลทางเศรษฐกิจ 
ตัวอย่างเช่น การออกเกณฑ์กํากับบัตรเครดิต โดยกําหนดรายได้ขั้นตํ่าของผู้ถือบัตรวงเงินสินเช่ือ และ
จํานวนเงินขั้นตํ่าในการผ่อนชําระ เป็นต้น เพ่ือดูแลการก่อหนี้ภาคครัวเรือน62 
  2.1.4.2 การควบคุมดูแลสถาบันการเงินกับการคุ้มครองเงนิฝาก 
   การคุ้มครองเงินฝากมาจากแนวคิดที่ว่า เม่ือฝากเงินกับธนาคาร หาก
ธนาคารนั้นประสบปัญหาล้มละลาย โดนเพิกถอนใบอนุญาต หรือปิดกิจการ จะเกิดอะไรข้ึนกับเงิน
ฝากนั้น ผู้ฝากจะได้รับคืนหรอืไม่ จึงทําให้มีสถาบันคุ้มครองเงินฝากขึ้นเพ่ือแก้ปัญหาเหล่าน้ี ซ่ึงโดย
หลักการแล้วผูฝ้ากจะมีสถานะเป็นเจ้าหน้ีของธนาคาร ดังนั้นไม่ว่าธนาคารจะมีปัญหา หรือไม่มีปัญหา
ก็ตาม ผู้ฝากที่อยู่ในฐานะเจ้าหน้ีก็ย่อมท่ีจะมีสิทธิเรียกรับเงินฝากนั้นคืนอยู่แล้ว63 
   อย่างไรก็ดีการคุมครองเงินฝากน้ันเป็นไปตามพระราชบัญญัติสถาบัน
คุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 ซ่ึงกําหนดขึ้นมาเพ่ือเป็นการคุ้มครองเงินฝากให้แกผู่้ฝากเงินกับสถาบัน
การเงินที่อยู่ในระบบ ให้ได้รับเงินคืนโดยเร็วท่ีสุด ในกรณีทีส่ถาบันการเงนิถูกสั่งปิดกิจการ และเพ่ือ
ทําให้สถาบันการเงินบริหารเงินด้วยความระมัดระวัง โปร่งใสและแข่งขนักันในเชิงคุณภาพ เพ่ือสร้าง
ความเช่ือม่ันให้กับผู้ฝาก เป็นการสร้างวินัยทางการเงินและความเข้มแข็งของสถาบันการเงินโดยมี
วัตถุประสงค์ดังน้ี64 
   (1) คุ้มครองเงินฝากในสถาบนัการเงิน  
   (2) เสริมสร้างความม่ันคงและเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงิน  
   (3) ดําเนินการกับสถาบันการเงินที่ถูกควบคมุตามกฎหมายว่าด้วยธุรกิจ
สถาบันการเงนิและชําระบัญชีสถาบันการเงินที่ถูกเพิกถอนใบอนุญาต 
  
2.2 ธรุกจิการเงนิทีไ่มใ่ชส่ถาบันการเงนิ (NON-bank) 
 2.2.1 การจัดต้ังธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน65  
                                                            

 62 เร่ืองเดียวกัน, 26. 
 63 สถาบันคุ้มครองเงินฝาก, ระบบคุ้มครองเงนิฝากของไทยและมาตรฐานสากล [Online], 11 กันยายน 
2558. แหล่งท่ีมา http://www.dpa.or.th/ewt_news.php?nid=363. 
 64 มาตรา 6 แห่งพระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551. 
 65 ประกาศกระทรวงการคลัง เร่ือง กิจการที่ต้องขออนุญาตตามข้อ 5 แห่งประกาศของคณะปฏิวัติฉบับท่ี 
58 (เรื่อง การให้สินเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การกํากับ). 
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  1) ผู้ประกอบธุรกิจต้องเป็นนิติบุคคลประเภทบริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัด
ซ่ึงได้รับอนุญาตเป็นหนังสือจากรัฐมนตรี โดยการย่ืนคําขอรับอนุญาตให้ย่ืนผ่านธนาคารแห่งประเทศ
ไทยตามแบบที่ธนาคารแห่งประเทศไทยกําหนดพร้อมด้วยเอกสารหลักฐานท่ีระบุไว้ในแบบดังกล่าว 
ซ่ึงอย่างน้อยต้องมีรายการดังต่อไปน้ี 
   (1) สําเนาใบสําคัญแสดงการจดทะเบียน 
   (2) สําเนาหนังสือบริคณห์สนธิ 
   (3) สําเนาข้อบังคับ 
   (4) สําเนาทะเบียนผู้ถือหุ้น 
   นอกจากนี้ ให้แจ้งช่ือ ประวัติการทํางาน และคณุวุฒิของกรรมการและ
ผู้สอบบัญชี พร้อมท้ังสํานักงานสาขาและสถานที่ต้ังของสาํนักงานสาขา ถ้ามี 
  2) ผู้ประกอบธุรกิจต้องมีทุนจดทะเบียนซ่ึงชาํระแล้วไม่ตํ่ากว่าห้าสิบล้านบาท 
 2.2.2 ประเภทของธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน66 
  ประเทศไทยในช่วงที่ผ่านมา ธุรกิจ Non - bank ได้เข้ามามีบทบาทในการเป็นแหล่ง
เงินทุนให้กับภาคธุรกิจและประชาชนในรูปแบบต่าง ๆ โดยเฉพาะอย่างยิง่หลงัจากท่ีเกดิวิกฤติ
เศรษฐกิจทําให้ธนาคารประสบปัญหาหน้ีไม่ก่อให้เกิดรายได้ จึงไม่มีการปล่อยสินเช่ือแก่ธุรกิจ ดังน้ัน 
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มจึงมองหาแหล่งเงินทุนอ่ืน จึงทําให้ธุรกิจ Non – bank เป็นท่ีรู้จักมาก
ขึ้น นอกจากน้ี ในปัจจุบัน ธุรกิจการให้สินเช่ือส่วนบุคคล โดยเฉพาะบัตรเครดิตมีการพัฒนาเติบโตไป
อย่างรวดเร็ว ทําให้ตลาดสินเช่ือของไทยมีการแข่งขันกันอย่างคึกคัก โดยในที่น่ีจะได้กล่าวถึงธุรกิจ 
Non – bank  จํานวน 6 ประเภทที่มีความสําคัญ เน่ืองจากมีการเจริญเติบโตอย่างรวดเร็วและมี
ความสําคัญต่อระบบเศรษฐกจิของไทย คือ ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคล ธุรกิจบัตรเครดิต ธุรกิจบัตรเงิน
อิเล็กทรอนิกส ์ธุรกิจการให้เช่าแบบลีสซ่ิง ธุรกิจการให้เช่าซ้ือ และธุรกิจแฟคเตอริ่ง เน่ืองจากแนวทาง
การพัฒนาและระบบกํากับดูแลยังไม่ชัดเจน ขณะที่ธุรกิจมีการเติบโตค่อนข้างรวดเร็ว มีมูลค่าสูงและมี
ศักยภาพที่จะเป็นแหลง่เงินทนุที่เป็นประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจ รวมทั้งมีความสําคัญต่อการกําหนด
นโยบายเพื่อควบคุมดูแลการขยายตัวของสินเช่ือที่เหมาะสมในภาวการณ์ต่าง ๆ ทางเศรษฐกิจ ได้แก่67 
  2.2.2.1 ธุรกิจบัตรเครดิต 

                                                            

 66 อรรถวิชช์ สุวรรณภักดี, แนวทางและรปูแบบของกฎหมายเพือ่การกํากบัดูแลการประกอบธรุกิจการเงนิ
ที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิ (Non-bank) (การค้นคว้าอิสระประกาศนียบัตรข้ันสูง หลักสูตรการเมืองการปกครองใน
ระบอบประชาธิปไตยสําหรับนักบริหารระดับสูง สถาบันพระปกเกล้า, 2551), 12 – 14. 
 67 เร่ืองเดียวกัน, 28. 
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   ธุรกิจบัตรเครดิตเป็นแหล่งสนิเช่ือระยะสั้นเพ่ือการบริโภคของผู้มีรายได้
ปานกลางข้ึนไป ซ่ึงปัจจุบันธนาคารแห่งประเทศไทยกําหนดผู้ใช้บริการบัตรเครดิตจะต้องมีรายได้ขั้น
ตํ่า 15,000 บาท ธุรกิจบัตรเครดิตช่วยให้ความจําเป็นในการใช้เงินสดและต้นทุนในระบบการชําระ
เงินลดลง จึงควรมีการสนับสนุนให้ธุรกิจบัตรเครดิตขยายตัวมากขึ้น และเน่ืองจากภาวะการเงิน
ปัจจุบันท่ีมีสภาพคล่องส่วนเกินในระบบการเงินอยู่ในระดับค่อนข้างสูงทีป่ระมาณ 5 แสนล้านบาท 
สินเช่ือในลักษณะน้ีจึงสามารถได้รับการสนับสนุนให้มีการเติบโตในอัตราท่ีสูงได้ เพ่ือใช้ประโยชน์จาก
สภาพคล่องส่วนเกินในระบบการเงินท่ีมีอยู่ อย่างไรก็ตาม สินเช่ือบัตรเครดิตอาจมีผลกระทบต่อระดับ
หน้ีภาคครัวเรอืนและระดับหน้ีที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-Performing Loan: NPL) หากไม่ได้รับการ
ดูแลอย่างเหมาะสม ดังนี้ ในการรับมือกับปัญหาดังกล่าว จําเป็นต้องมี การพัฒนาศูนย์ข้อมูลเครดิต 
(Credit Bureau) ให้มีความสมบูรณ์ของข้อมูลและพร้อมให้บริการข้อมูลสนิเช่ืออย่างถูกต้องและ
ครอบคลุม ซ่ึงจะช่วยให้สถาบันการเงินท่ีให้บริการสินเช่ือสามารถลดความเสี่ยงที่สินเช่ือจะกลายเป็น 
NPL และขยายการปล่อยสินเช่ือได้อย่างเหมาะสม และเม่ือข้อมูลสินเช่ือมีความสมบูรณ์ จะเป็นการ
สนับสนุนการทํา Credit Scoring (ประเมินความเสี่ยงของผู้บริโภค) ของสถาบันการเงิน ซ่ึงจะทําให้
ลูกหน้ีที่มีวินัยในการชําระหน้ีมีต้นทุนทางการเงินในอัตราทีตํ่่ากว่าลูกหน้ีที่มีประวัติการผิดนัดชําระหน้ี 
  2.2.2.2 ธุรกิจบริษัทบัตรเงินอิเลก็ทรอนิกส ์
   เป็นธุรกิจท่ีผู้ประกอบธุรกิจออกบัตรเงินอิเล็กทรอนิกส์ให้แก่ผู้บริโภคตาม
หลักเกณฑ์ และวิธีการท่ีผู้ประกอบธุรกิจบัตรเงินอิเล็กทรอนิกส์กําหนด เพื่อใช้ชําระค่าสินค้า
ค่าบริการ หรือค่าอื่นใดแทนการชําระด้วยเงินสดโดยผูบ้ริโภค ได้มีการชําระค่าสินคา้ ค่าบริการ หรือ
ค่าอ่ืนใดไว้ล่วงหน้า และมูลคา่เงินที่ชําระล่วงหน้าถูกบันทกึในบัตร 
  2.2.2.3 ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคล 
   ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลเป็นแหล่งสินเช่ือระยะสั้นสําหรับผูมี้รายได้น้อยถึง
ปานกลาง เพ่ือนําไปใช้ในการอุปโภคบริโภค โดยไม่จําเป็นต้องมีหลักทรพัย์หรือบุคคลค้ําประกันใน
การขอสินเช่ือ ธุรกิจน้ีจึงเป็นการเปิดโอกาสให้ผู้มีรายได้น้อย สามารถกู้ยืมเงินในระบบได้แทนท่ี
จะต้องออกไปกู้เงินนอกระบบที่มีการคิดดอกเบ้ียในอัตราที่สูงและมีพฤติกรรมการทวงหนี้ที่อาจใช้
ความรุนแรง ดังน้ัน ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลจึงควรได้รับการพัฒนาโดยการควบคุมที่มุ่งเน้นให้เกิด
ความเป็นธรรมต่อผู้บริโภค ซ่ึงสามารถดําเนินการได้โดยการออกกฎเกณฑ์ควบคุมมาตรฐานในการ
ประเมินความเสี่ยง (Credit Scoring) ของผู้ใช้บริการสินเช่ือส่วนบุคคล ซ่ึงจะเหมาะสมกว่าการ
กําหนดเพดานอัตราดอกเบ้ีย เพราะจะทําให้ผู้ที่มีรายได้น้อยได้รับผลกระทบ ถูกผลักจากสินเช่ือใน
ระบบไปสู่การกู้เงินนอกระบบ หรืออาจใช้วิธีกําหนดให้มีหลายเพดานอัตราดอกเบี้ยตามความเสี่ยง
ของผู้ขอใช้บริการหรือตามขนาดของเงินท่ีขอสินเช่ือ และในระยะยาวควรทําให้ผู้บริโภคมีวินัยทาง
การเงิน โดยใช้ศูนย์ข้อมูลเครดิต (Credit Bureau) เป็นเครื่องมือที่สําคัญในการเก็บข้อมูลพฤติกรรม
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การชําระหน้ีและข้อมูลอ่ืน ๆ ที่จําเป็นของผู้บริโภค เพ่ือให้ผู้บริการสินเช่ือสามารถประเมินต้นทุน
จากความเสี่ยงของลูกค้าแต่ละรายได้อย่างเหมาะสม นอกจากน้ัน ผู้ให้บริการสินเช่ือส่วนบุคคลต้อง
มีความโปร่งใสในการเปิดเผยข้อมูลแก่ลูกค้า เช่น มีการแจ้งอัตราดอกเบี้ยท่ีแท้จรงิซ่ึงได้รวมดอกเบ้ีย
และค่าธรรมเนียมให้ลูกค้าทราบด้วย และควรมีการกําหนดบทลงโทษที่เข้มงวดสําหรับผู้ประกอบการ
ที่เอาเปรียบผู้บริโภค 
  2.3.2.4 ธุรกิจการให้เช่าแบบลีสซ่ิง 
   ธุรกิจการให้เช่าแบบลิสซ่ิง คอื การให้เช่าทรัพย์สินที่มีอยู่แล้วของผู้ให้เช่า
หรือท่ีผู้ให้เช่าจัดหามาให้ตามความประสงค์ของผู้เช่า โดยผู้เช่ามีวัตถุประสงคท์ี่จะใช้ประโยชน์จาก
ทรัพย์สินน้ัน เพ่ือประกอบธุรกิจ ทั้งน้ี ผู้ให้เช่าจะเป็นเจ้าของกรรมสิทธ์ิในทรัพย์สิน ในขณะท่ีผู้เช่ามี
สิทธิในการใช้ทรัพย์สินตามระยะเวลาและด้วยวิธีการชําระค่าเช่าตามท่ีตกลงกันไว้ในสญัญาลีสซ่ิง โดย
เม่ือสิ้นสุดสัญญาลีสซ่ิง ผู้เช่ามีสิทธิเลือกท่ีจะซ้ือทรัพย์สินที่เช่าหรือส่งคนืทรัพย์สินน้ันแก่ผู้ให้เช่าก็ได้ 
ปัจจุบันธุรกิจการให้เช่าแบบลีสซ่ิงในประเทศไทยมีการขยายตัวไม่สูงมากและมีบทบาทน้อยในการ
พัฒนาภาคอุตสาหกรรมของประเทศซ่ึงสาเหตุส่วนหนึ่งมาจากธุรกรรมลีสซ่ิงที่ยังไม่เป็นที่รู้จักในวง
กว้าง และไม่มีกฎหมายเฉพาะสําหรับธุรกิจ ลีสซ่ิงจึงต้องอาศัยกฎหมายต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องซ่ึงมีความ
ขัดแย้งกันในบางข้อ อีกทั้งเกณฑ์การกํากับดูแลผู้ประกอบการแต่ละกลุ่มท่ีประกอบธุรกิจลีสซ่ิงยังไม่
เป็นมาตรฐานเดียวกัน นอกจากน้ันประเทศไทยยังขาดตลาดรองของทรพัย์สินที่ให้เช่าในส่วนของ
เครื่องจักรและอุปกรณ์การผลิตต่าง ๆ ดังน้ัน ในการพัฒนาและกํากับดูแลธุรกิจน้ี จึงควรมีการจัดต้ัง
สถาบันการเงนิเฉพาะกิจข้ึนมาเป็นเป็นหน่วยงานหลักในการสนับสนุนธุรกิจลิสซ่ิงช่วยรัฐในการพัฒนา
ธุรกิจลีสซ่ิงในภาพรวม รวมทั้งช่วยสร้างมาตรฐานการดําเนินธุรกิจให้มีความชัดเจน ให้คําปรึกษา และ
พัฒนาตลาดรองเครื่องจักรและอุปกรณ์การผลิต ช่วยสํารวจและจับคู่ความต้องการของทุกฝ่ายที่
เกี่ยวข้องทั้งผูป้ระกอบธุรกิจลีสซ่ิง ผู้ต้องการใช้ทรัพย์สิน และเจ้าของทรพัย์สินให้เช่าประกอบกับควร
พิจารณาออกกฎหมายสําหรับธุรกิจลีสซ่ิงโดยเฉพาะ เพ่ือให้การประกอบธุรกิจเป็นไปอย่างมีระเบียบ
แบบแผน มีความชัดเจนท้ังด้านภาษีและการบัญชี มีมาตรฐานเดียวกัน และลดความยุ่งยากในการ
ตีความจากกฎหมายต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้อง และนอกจากนั้นควรมีการประชาสัมพันธ์ให้ผู้ประกอบการ
โดยเฉพาะ (Small-Medium Entrepreneurs: SMEs) ทราบถึงประโยชน์ของการเช่าแบบลีสซ่ิงใน
การเป็นแหล่งทุนและประโยชน์อ่ืน ๆ เพ่ือเป็นส่วนช่วยสนับสนุนให้เกิดการพัฒนาภาคอุตสาหกรรม
ของประเทศ 
  2.2.2.5 ธุรกิจการให้เช่าซ้ือ 
   ธุรกิจการให้เช่าซ้ือ คือ การท่ีเจ้าของทรัพย์สินนําทรัพย์สนิออกให้เช่า และ
สัญญาว่าจะขายหรือให้ทรัพย์สินน้ันตกเป็นสิทธิแก่ผู้เช่าซ้ือ โดยผู้เช่าซ้ือจ่ายเงินดาวน์และชําระค่างวด 
(ราคาทรัพย์สนิที่ยังไม่ได้ชําระเฉลี่ยรายงวด + ดอกเบ้ีย) ตามจํานวนและระยะเวลาที่กําหนดในสัญญา
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เช่าซ้ือ เช่นเดียวกับธุรกิจการให้เช่าแบบลสีซ่ิงที่ไม่มีกฎหมายควบคุมดูแลโดยเฉพาะ จึงต้องอาศัย
กฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้อง เช่น ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซ่ึงมีการกล่าวถึงลักษณะการดําเนิน
ธุรกิจอย่างกว้าง ๆ ไม่ครอบคลุมการดําเนินธุรกิจให้เช่าซ้ือท้ังหมดอีกทั้งกฎหมายต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องยัง
มีความขัดแย้งกัน ซ่ึงทําให้ผูป้ระกอบธุรกิจขาดแนวทางในการดําเนินงานที่ชัดเจน สร้างความสับสน
แก่ผู้บริโภค และการคุ้มครองผู้บริโภคทําได้ไม่เต็มประสิทธิภาพเท่าที่ควร นอกจากน้ัน เกณฑ์การ
กํากับดูแลผู้ประกอบธุรกิจให้เช่าซ้ือแต่ละกลุ่มไม่เป็นมาตรฐานเดียวกัน ดังน้ัน ในการพัฒนาและ
กํากับดูแลธุรกิจการให้เช่าซ้ือ ภาครัฐควรมีการกําหนดหรือจัดต้ังหน่วยงานเจ้าภาพในการกํากับดูแล
ธุรกิจเช่าซ้ือท้ังหมดรวมท้ังบริษัทต่างชาติ เพ่ือให้มีกฎเกณฑ์และแนวทางกํากับที่เป็นมาตรฐาน
เดียวกัน พร้อมกับออกกฎหมายเฉพาะสําหรับธุรกิจเช่าซ้ือ เพ่ือเป็นการกําหนดกรอบการดําเนินงาน
ของธุรกิจโดยละเอียดครอบคลุม และไม่เกิดความขัดแย้งกันของกฎหมาย 
  2.2.2.6 ธุรกิจแฟคเตอริ่ง 
   ธุรกิจแฟคเตอริ่งเป็นการรับโอนสิทธิเรียกร้องในหน้ีการคา้จากผู้ผลิตโดย
จ่ายเงินสดให้กับผู้ผลิตก่อนท่ีจะถงึกําหนดรบัชําระหน้ีจากลูกหน้ีที่ผ่านมาการดําเนินธุรกิจแฟคเตอริ่ง
ยังประสบปัญหาอยู่บ้างในเรื่องของข้อจํากัดทางกฎหมาย อันเน่ืองมาจากในการประกอบธุรกิจแฟคเต
อริ่งน้ัน ไม่มีกฎหมายเฉพาะจึงต้องอาศัยประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ซ่ึงยากในการปรับแก้ให้
เหมาะสมกับธุรกิจและขาดความชัดเจนในกลายประเด็น เช่น การตีความสัญญา และการโอนสิทธิ 
เป็นต้น นอกจากน้ัน ยังมีข้อจํากัดในเรื่องของแหล่งเงินทนุที่บริษัทแฟคเตอริ่งบางแห่งมีภาระต้นทุน
ทางการเงินทีส่งูและแปรผันงา่ยเนื่องจากเป็นเงินกู้ระยะสัน้ 1-3 เดือน ดังนั้น ทางการสามารถส่งเสริม
ธุรกิจนี้ได้โดยการผลักดันด้านกฎหมายและระเบียบปฏิบัติให้เกิดความชัดเจนในการประกอบธุรกิจ
มากขึ้น อีกทั้งอาจให้การสนับสนุนด้านการเงินแก่ธุรกิจแฟคเตอริ่งที่ต้องการขยายการลงทุนเพ่ือเป็น
การเพ่ิมช่องทางการระดมเงินให้กับผู้ผลิต ทําให้ระบบเศรษฐกิจมีแหล่งเงินทุนเพ่ือรองรับการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึน 
 2.2.3 การควบคุมธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน (NON-Bank) 
  กฎหมายที่ใช้กาํกับธุรกิจการเงินที่มิใช่สถาบันการเงินท่ีมิได้เป็นธนาคารพาณิชย์และ
บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์มีอยู่จํานวนมากและกระจัดกระจาย เช่น ประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย์ (เฉพาะส่วนท่ีเกี่ยวข้อง) พระราชบัญญัติห้ามเรียกดอกเบ้ียเกินอัตรา พ.ศ. 2475 
ประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ลงวันที่ 26 มกราคม 2515 ประกาศคณะกรรมการว่าด้วยสัญญา 
เรื่อง ให้ธุรกิจให้เช่าซ้ือรถยนต์และรถจักรยานยนต์เป็นธุรกิจท่ีควบคุมสัญญา ฯลฯ ทําให้เป็นปัญหา
ต่อการใช้บังคับได้อย่างมีประสทิธิภาพ ทั้งด้านผู้ประกอบการและผู้บริโภค68 

                                                            

 68 เร่ืองเดียวกัน, 19 – 33. 
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 ดังน้ัน เพ่ือเป็นการจํากัดขอบเขตการวิจัย ในการดําเนินการวิจัยในครั้งนีจ้ะพิจารณา
เฉพาะกฎหมายหลัก ๆ ที่กํากับดูแลการประกอบธุรกิจการเงินท่ีมิใช่สถาบันการเงิน (Non - bank) 
ดังน้ี  
  2.2.3.1 ประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 5869   
   ประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ในส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการประกอบ
ธุรกิจการเงินทีมิ่ใช่สถาบันการเงิน คือ ข้อ 5 กรณีที่รัฐมนตรีให้กําหนดให้กิจการดังที่ระบุหรือกิจการ
อันมีสภาพคล้ายคลึงกันเป็นกิจการที่ต้องขออนุญาต ซ่ึงหน่ึงในนั้นคือ กจิการการธนาคาร หาก
พิจารณาลักษณะ การทําธุรกรรมของการประกอบธุรกิจการเงินที่มิใช่สถาบันการเงิน ซ่ึงโดยทั่วไป 
หมายถึง ธุรกิจทางการเงินท่ีไม่รับฝากเงิน แต่มีการให้บริการทางการเงินในรูปแบบต่าง ๆ ซ่ึงส่วนใหญ่
จะเป็นบริการทางการเงินทีแ่ตกต่างจากธนาคารพาณิชย์ เช่น ธุรกิจเงินทุนและการให้เช่าแบบลีสซ่ิง 
ธุรกิจแฟคเตอริ่ง เป็นต้น แต่อย่างไรก็ตาม เม่ือพิจารณาจากลักษณะดังกล่าวแล้ว ถือได้ว่าเป็นกิจการ
ที่มีลักษณะคลา้ยคลึงกับกิจการธนาคาร จึงต้องอยู่ภายใต้ประกาศของคณะปฏิวัติฉบับน้ี กล่าวคือ ผู้ที่
ต้องการจะประกอบธุรกิจต้องขออนุญาตจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง  
  2.2.3.2 ประกาศกระทรวงการคลัง  
   โดยอาศัยอํานาจตามความในข้อ 5 ข้อ 7 ข้อ 8 และข้อ 14 แห่งประกาศ
ของคณะปฏิวัติฉบับที่ 58 ลงวันที่ 26 มกราคม 2515 ว่าด้วยการควบคุมกิจการค้าขายอันกระทบถงึ
ความปลอดภัยหรือผาสุกแห่งสาธารณชน อันเป็นประกาศของคณะปฏิวัติที่มีบทบัญญัติบางประการ
เกี่ยวกับ การจํากัดสิทธิและเสรีภาพของบุคคล ซ่ึงมาตรา 29 ประกอบมาตรา 33 มาตรา 41 และ
มาตรา 43 ของรัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทยฉบับปี พ.ศ.2540 บัญญัติให้กระทําได้โดยอาศัย
อํานาจตามบทบัญญัติแห่งกฎหมาย รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังจึงออกประกาศกําหนดให้การ
ออกบัตรเครดิต การออกบัตรเงินอิเล็กทรอนิกส์ การให้สนิเช่ือส่วนบุคคลอันเป็นกิจการที่มีลักษณะ
คล้ายคลงึกับการ  
  2.2.3.3 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย 
  ประกาศกระทรงการคลงัให้อํานาจธนาคารแห่งประเทศไทยในการกําหนด
หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขในการปฏิบัติงานของธุรกจิแต่ละประเภท ดังน้ี 
  (1) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย เรื่อง การกําหนดหลักเกณฑ์ วิธีการ และ
เงื่อนไข ในการประกอบธุรกิจบัตรเครดิตสําหรับผู้ประกอบธุรกิจบัตรเครดิตลงวันที่ 4 มีนาคม 2548 
  (2) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย เรื่อง การกําหนดหลักเกณฑ์ วิธีการ และ
เงื่อนไข ในการประกอบธุรกิจบัตรเงินอิเล็กทรอนิกส ์ลงวันที่ 8 ธันวาคม 2547              

                                                            

 69 ราชกิจานุเบกษา เล่มท่ี 119, ตอนท่ี 102 ก, หน้า 66, 8 ตุลาคม พ.ศ. 2545. 
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   (3) ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย เรื่อง การกําหนดหลักเกณฑ์ วิธีการ และ
เงื่อนไข ในการประกอบธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การกํากับสําหรับผู้ประกอบธุรกิจท่ีมิใช่สถาบัน
การเงินลงวันที่ 20 มิถุนายน 2548  
  2.2.3.4 พระราชบัญญัติคุ้มครองผู้บริโภค พ.ศ. 2522  
   คณะกรรมการว่าด้วยสัญญาได้ออกประกาศเพ่ือควบคุมสัญญาหลายฉบับ 
โดยอาศัยอํานาจตามมาตรา 35 ทวิ แห่งพระราชบัญญัติคุ้มครองผู้บริโภค พ.ศ. 2522 ดังน้ี 
  1) ประกาศคณะกรรมการว่าด้วยสัญญา เรื่อง ให้ธุรกิจบัตรเครดิตเป็นธุรกิจท่ี
ควบคุมสัญญา พ.ศ. 2542  
  2) ประกาศคณะกรรมการว่าด้วยสัญญา เรื่อง ให้ธุรกิจให้เช่าซ้ือเครื่องใช้ไฟฟ้าเป็น
ธุรกิจท่ีควบคุมสัญญา พ.ศ. 2544 
 ในการศึกษาสาระสําคัญของธุรกิจทางการเงินแสดงให้เห็นว่าธุรกิจทางการเงินไม่ว่าจะเป็น
สถาบันการเงนิ ธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน ล้วนแต่มีกฎหมายปละหน่วยงานในการควบคุม
เพ่ือให้การประกอบกิจการอยู่ในขอบเขตุ อาทิเช่นมีการกํากัดประเทศธุรกิจท่ีสามารถจะกระทําได้
ของธุรกิจการเงินแต่ละประเภท ทั้งยังกําหนดวิธีการจัดต้ังบริษัทที่จะประกอบการเกี่ยวกับการเงิน
อย่างรัดกุมท้ังเรื่องการขออนุญาต การต้ังสํารองเงิน รวมถึงอํานาจของธนาคารแห่งประเทศไทยใน
การควบคุมดูแลในเรื่องต่าง ๆ ด้วย ซ่ึงทั้งหมดน้ีเป็นเครื่องยืนยันอย่างดีว่าประเทศไทยมีระบบการ
ควบคุมดูแลธุรกิจทางการเงินที่รัดกุม รอบคอบ และมีประสิทธิภาพสงูมาก 

 



บทที่ 3 
ธุรกจิธนาคารเงา 

 
 ในการศึกษาเรือ่ง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” ในบทที่ 3 น้ี ผู้วิจัยแบ่งการนําเสนอเน้ือหาออกเป็น 4 หัวข้อดังน้ี 1) ที่มาและ
ความหมายของธนาคารเงา 2) ลักษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงา 3) ปัญหาทางกฎหมายใน
การควบคุมธนาคารเงา 4) แนวทางในการควบคุมธนาคารเงาในระดับสากล ซ่ึงมีรายละเอียดดังน้ี 
 
3.1 ที่มาและความหมายของธนาคารเงา 
 จากวิกฤต Great Depression ในช่วงทศวรรษท่ี 1930 ระบบสถาบันการเงินสหรัฐฯ ได้มี
การปรับโครงสร้างพ้ืนฐานด้านการกํากับดูแลธุรกรรมของสถาบันการเงนิ ที่รับฝากเงินจากประชาชน
ให้มีความระมัดระวังขึ้น เช่น การจํากัดขอบเขตธุรกรรมของสถาบันการเงินท่ีรับเงินฝาก (The Glass 
Steagall Act (1933)1) และการกําหนดเพดานอัตราดอกเบ้ีย (Regulation Q2) เป็นต้น จึงก่อให้เกิด
การพัฒนาในตลาดเงินและการขยายตัวของ การดําเนินธุรกิจสถาบันการเงนิในลักษณะ Shadow 
Banking ซ่ึงเป็นตัวกลางทางการเงินด้านการลงทุนท่ีเน้นความเช่ียวชาญเฉพาะด้าน โดยระดมทุนใน
รูปแบบต่าง ๆ ที่ไม่ใช่การรับฝากเงิน3 
  ในอดีตที่ผ่านมา Shadow Banking นี้ถือว่ามีบทบาทสําคัญต่อการพัฒนาเศรษฐกิจและ
สังคม เน่ืองจากเป็นทางเลือกของนักลงทุนในการท่ีจะได้รบัผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีสูงขึ้นกว่าการ
ฝากเงิน และผูท้ี่ไม่สามารถเข้าถึงบริการของธนาคารพาณิชย์ได้อย่างเพียงพอหรือสามารถเข้าถึง
บริการของธนาคารพาณิชย์ได้ในต้นทุนที่สงูก็สามารถระดมเงินทุนท่ีต้องการผ่านตัวกลางในลักษณะที่
เป็น Shadow Banking ดังกล่าวได้ ดังน้ัน Shadow Banking จึงมีส่วนช่วยส่งเสริมให้เกิดการแข่งขนั

                                                            

 1 The Glass Steagall Act (1933) เป็นกฎหมายท่ีจํากัดขอบเขตธุรกรรมของสถาบันการเงิน โดยให้มี
การแบ่งแยกธุรกิจการธนาคารพาณิชย์ (Commercial Banking) และธุรกิจวาณิชธนกิจ (Investment Banking) 
โดยธุรกิจการธนาคารพาณิชย์จะเน้นการให้บริการข้ันพ้ืนฐาน เช่น รับฝากเงินและให้สินเช่ือ แต่ไม่สามารถทํา
ธุรกรรมทางการเงินท่ีมีความซับซ้อนมากขึ้น เช่น การลงทุนในสินทรัพย์ประเภทต่าง ๆ เป็นต้น. 
 2 Regulation Q เป็นการกําหนดเพดานอัตราดอกเบ้ียไม่ให้สูงเกินไป เน่ืองจากไม่ต้องการให้ธนาคาร
พาณิชย์ปล่อยสินเช่ือในธุรกิจท่ีเส่ียงมากขึ้นหากอัตราดอกเบี้ยอยู่ในระดับสูง. 
 3 สายนโยบายสถาบันการเงินธนาคารแห่งประเทศไทย, แนวทางการกํากบัดูแลเงนิกองทนุและสภาพ
คล่องตามหลักเกณฑ ์Basel III [Online], 3 พฤษภาคม 2554. แหล่งท่ีมา https://www.bot.or.th/Thai/ 
FinancialInstitutions/Highlights/Basel3Article/Basel_II_III_PM.pdf. 
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และการพัฒนารูปแบบผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินให้มีความหลากหลายมากข้ึน และยังเป็น
ช่องทางในการถ่ายโอนความเสี่ยงออกจากระบบธนาคารพาณิชย์ด้วย4 
  แม้ว่า Shadow Banking จะมีประโยชน์ต่อการพัฒนาเศรษฐกิจและสงัคมตามที่กล่าว
ข้างต้น แต่ในขณะเดียวกันก็ต้องถือว่าเป็นส่วนหนึ่งที่อาจกอ่ให้เกิดความเปราะบางและสร้างความ
เสี่ยงต่อระบบการเงินอย่างมาก เน่ืองจาก Shadow Banking มีความเช่ือมโยงกับระบบธนาคาร
พาณิชย์ เช่น เป็นคู่สัญญาในการทําธุรกรรมถ่ายโอนความเสี่ยงกับธนาคารพาณิชย์ผ่านการทาธุรกรรม 
Securitization หรือเป็นบริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินทีมี่ส่วนช่วยในการสนับสนุนกลยุทธ์ด้านการ
จัดหาเงินของธนาคารพาณิชย์ ทําให้ปัญหาและผลกระทบที่เกิดจาก Shadow Banking สามารถ
ขยายไปถึงธนาคารพาณิชย์และสถาบันการเงินประเภทต่าง ๆ ได้อย่างรวดเร็ว ซ่ึงในที่สดุก็อาจแผ่
ขยายเป็นวงกว้างจนกระทบต่อระบบเศรษฐกิจและระบบการเงินโดยรวมได้ โดยจากวิกฤตการณ์ทาง
การเงินในช่วงปี 2550 – 2551 ที่ผ่านมาช้ีให้เห็นว่า Shadow Banking มีการทําธุรกรรมที่มีความ
ซับซ้อนและมีความเสี่ยงสูงเพ่ือให้ได้ผลตอบแทนในระดับที่สูงขึ้น โดยแหล่งเงินทุนที่นามาทําธุรกรรม
ดังกล่าวมักมาจากการระดมทุนระยะส้ัน และมีอัตราส่วนของการก่อหน้ี (Leverage) ในระดับสงู ดัง
จะเห็นตัวอย่างได้จากกรณีปัญหาที่เกิดข้ึนในประเทศสหรฐัอเมริกาที่มีตัวกลางในการทาํธุรกรรม 
Securitization ค่อนข้างมาก เม่ือเกิดเหตุการณ์ที่ทําให้ลกูหน้ีสินเช่ือเพ่ือท่ีอยู่อาศัยประสบปัญหาผิด
นัดชําระหนี้ ราคาตราสารหน้ี Securitization ที่มีสินเช่ือเหล่านี้หนุนหลงัอยู่ก็ตกตํ่าลงอย่างรุนแรง 
ทําให้เกิดผลกระทบต่อสถาบันการเงินที่ลงทุนในตราสารเหล่าน้ีเป็นอันมาก เกิดการขาดสภาพคล่อง
และสง่ผลกระทบต่อฐานะและความม่ันคงจนกระท่ังทําให้เกิดวิกฤตของระบบสถาบันการเงินขึ้น5 
 อย่างไรก็ตามธนาคารเงาหรือ Shadow Banking ได้มีการพัฒนาขึ้นจนเริ่มเข้ามามีบทบาท
ในระบบการเงิน ซ่ึงธนาคารเงามีแนวโน้มการเติบโตอย่างรวดเร็วเช่นจากกรณีศึกษาจากประเทศจีน
ขนาดการปล่อยกู้โดยบริษัทเงินทุนของจีนเติบโตสูงถึงร้อยละ 33 ต่อปี ในช่วงปี 2008-2011 และ
เติบโตขึ้นสูงถึงร้อยละ 42 ในปี 2012 6 ซ่ึงรัฐบาลจีนมีความกังวลกับระดับธุรกรรมทางการเงินผ่าน
ธนาคารเงาท่ีอาจก่อให้เกิดความเสี่ยง ต่อระบบเศรษฐกิจจีนในอนาคต ผู้ประกอบธุรกิจธนาคารเงาใน
จีนน้ันไม่ได้อยู่ในระบบการธนาคาร จึงไม่ตกอยู่ภายใต้การกํากับดูแลและคุ้มครองของธนาคารกลาง
                                                            

 4 จิดาภา รอดผล, ทําความรูจ้กักบั “ธนาคารเงา” (Shadow banking) [Online], 7 พฤษภาคม 2558. 
แหล่งท่ีมา https://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/Publications/PublicationNewsDoc 
/article04_06_14.pdf. 
 5 เรื่องเดียวกัน. 
 6 คณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, Shadow Banking [Online], 7 พฤษภาคม 2558. 
แหล่งท่ีมา http://www.sec.or.th/TH/MarketDevelopment/Documents/Shadow_Banking-
on%20web.pdf. 
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จีน ซ่ึงแม้ว่าประเทศจีนจะมีผู้กํากับดูแลอ่ืน ๆ ในตลาดเงิน เช่น China Securities Regulation 
Commission และ China Insurance Regulation Commission ทําหน้าท่ีกํากับดูแลผู้ประกอบ
ธุรกิจหลักทรัพย์และประกันภยัในประเทศจีน แต่ก็ไม่มีเกณฑ์ในการดํารงเงินทุนท่ีเข้มงวดเท่ากับ
เกณฑ์ ที่บังคับใช้กับผู้ประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์7 
 3.1.1 ความหมายของธนาคารเงา 
  คําว่า “ธนาคารเงา” เป็นคําท่ีแปลตรงตัวจากคําว่า “Shadow Banking” ซ่ึงใน
อดีตนั้น Shadow banking ยังไม่มีคําจํากัดความที่ชัดเจนแน่นอน แต่คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพ
ทางการเงิน (Financial Stability Board: FSB) ได้อธิบายเกี่ยวกับระบบธนาคารเงาโดยพิจารณาจาก
โครงสร้างการประกอบธุรกิจแล้วจะพบได้ว่าผู้ประกอบธุรกิจ “ธนาคารเงา”  มีลักษณะเป็นเครือข่าย
ของ ผู้ประกอบธุรกิจทางการเงินอีกช้ันหน่ึงซ่ึงมีหน้าที่ระดมทุนจาก ผู้มีความประสงค์จะฝากเงินแล้ว
ส่งต่อไปยังนักลงทุนผ่านระบบการเงินต่าง ๆ เช่น การออกหลักทรัพย์ ตราสาร การแปลงสินทรัพย์
เป็นหลักทรัพย์ หรือเทคนิคในการลงทุนอ่ืน ๆ ดังน้ัน จึงเห็นได้ว่าผู้ประกอบธุรกิจธนาคารเงา
หลีกเลี่ยงการประกอบธุรกิจภายใต้หลักเกณฑ์ที่เข้มงวดอย่างธนาคารพาณิชย์ต้องปฏิบัติตามกฎหมาย 
ซ่ึงคณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงินได้ให้คําจํากัดความว่า “ธนาคารเงาเป็นระบบการ
ธนาคารซ่ึงมีผู้ประกอบการและธุรกรรม ที่ไม่ได้อยู่ภายใต้การกํากับของระบบการธนาคารท่ัวไป”8  
  นอกจากคณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงินแล้วยังมีผู้ที่ให้คําจํากัดความ
ของธนาคารเงาไว้ด้วยคือ Dr. Yong PAN ซ่ึงเป็นอาจารย์จากมหาวิทยาลัยกวางสี (Guangxi 
University) ก็ได้ให้คําจํากัดความของธนาคารเงาไว้ดังน้ี “The shadow banking system is the 
collection of non-bank financial intermediaries that provide services similar to 
traditional commercial banks.”9 ซ่ึงอาจแปลได้ว่า “ระบบธนาคารเงาคือกลุ่มของตัวกลางทาง
การเงินที่ไม่ใช่ธนาคาร แต่ให้บริการคล้ายคลึงกับธนาคารพาณิชย์” 
  แต่อย่างไรก็ตามคณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงนิ (Financial Stability 
Board: FSB) ได้ให้คํานิยามท่ีชัดเจนว่า “ธนาคารเงา หมายถึง องค์กรหรือธุรกรรมตัวกลางในการ
จัดสรรเครดิต ไม่ว่าจะทั้งหมดหรือบางส่วน ที่ไม่ได้อยู่ในระบบธนาคารปกติ”10 
                                                            

 7 ธีวรา สุมาวงศ์, Shadow-Banking และปญัหาในจนี [Online], 14 มกราคม 2557. แหล่งท่ีมา 
http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=6757. 
 8 พีระพัฒน์ เหรียญประยูร, ธนาคารเงา: ความท้าทายในการกากับธรุกิจธนาคาร [Online], 17 ตุลาคม 
2557. แหล่งท่ีมา http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=7472. 
 9 Yong, P., Shadow banking System in ASEAN [Online], 15 May 2015. Available from  
http://economicsofcrisis.typepad.com/files/3.pan-yong-sbs-in-asean.pdf. 
 10 Ibid, 37. 
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  จากคํานิยามดังกล่าวจึงสามารถสรุปความหมายของธนาคารเงาได้ว่า “ธนาคารเงา 
คือ องค์กรหรอืธุรกรรมตัวกลาง โดยทําหน้าที่เป็นตัวกลางในการจัดสรรเครดิตต่าง ๆ ซ่ึงมีลักษณะ
คล้ายกับการประกอบการของธนาคารพาณิชย์ แต่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย์ โดยไม่ได้รับการกํากับดูแลท่ี
เหมาะสม” 
 
3.2 ลกัษณะการประกอบธรุกจิของธนาคารเงาและธนาคารเงาในตา่งประเทศ 
 จากคํานิยามของธนาคารเงาดังกล่าวข้างต้นทําให้พอทราบว่าธนาคารเงาจะมีลักษณะการ
ประกอบธุรกิจคือเป็นตัวกลางในการจัดสรรเครดิต เช่นเดียวกับธนาคาร เช่น ในการประกอบกิจการ
ธนาคารทั่วไป ธนาคารก็ได้ระดมทุนจากการรับฝากเงินในรปูแบบต่าง ๆ จากประชาชนโดยมีการให้
ดอกเบ้ียเงินฝากเป็นผลตอบแทน และธนาคารก็เอาเงินน้ันไปหากําไรโดยการปล่อยกู้โดยคิดดอกเบ้ีย
เงินกู้เป็นค่าตอบแทนของธนาคาร จะเห็นว่าการท่ีธนาคารเป็นผู้ให้กู้โดยนําเงินที่ได้จากการระดมทุน
ในรูปของเงินฝากแบบต่าง ๆ มาจัดสรรแทนเจ้าของเงินในการให้กู้ ดังนี้ธนาคารจึงอยู่ในฐานะตัวกลาง
ในการจัดสรรเงินเผื่อให้ผู้อ่ืนกู้ (ดังภาพ 3.1) น่ีจึงเป็นลักษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารทั่วไป 
 
ภาพที่ 3.1: แสดงลักษณะการประกอบธุรกจิของธนาคาร 
 
 
  
 
 อย่างไรก็ตามการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์จะต้องได้รับอนุญาตจากธนาคารแห่ง
ประเทศไทยตามกฎหมาย เนื่องจากธุรกิจธนาคารพาณิชย์เป็นธุรกิจที่ต้องข้ออนุญาตก่อนเพราะธุรกิจ
ประเภทนี้เก่ียวข้องกับระบบการเงินซ่ึงอาจจะสง่ผลเสียหายในวงกว้างได้11 
 ไม่เพียงแต่ธนาคารพาณิชย์เท่านั้นธุรกิจทางการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงนิ (NON-BANK) ก็
จัดเป็นธุรกิจท่ีต้องขออนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยเช่นกัน ในส่วนของธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่
สถาบันการเงนิ (NON-BANK)12 ก็จะมีลักษณะการประกอบกิจการที่คล้ายคลึงกับธนาคาร กล่าวคือ
ธุรกิจ NON-BANK ก็จะมีลักษณะเป็นตัวกลางในการจัดสรรเครดิตทางการเงินระหว่างเจ้าของเงิน
และผู้กู้ โดยหากําไรจากอัตราดอกเบ้ียเงินกู้เช่นเดียวกับธนาคาร แต่เน่ืองจากว่าธุรกิจ NON-BANK 

                                                            

 11 International Monetary Fund, Shadow banking around the globe: How large and how 
risky?, (n.p.: N.P., 2014), 66. 
 12 Ibid. 

เงินกู้  เงินฝากผู้ฝาก ธนาคาร  ผู้กู้  
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อาจจะมีขนาดของธุรกิจท่ีเลก็กว่าธนาคารมีความสามารถในการปล่อยกู้น้อยกว่าธนาคาร จึงทําให้
วงเงินในการปล่อยกู้น้อยกว่าธนาคารไปด้วย 
 ส่วนธนาคารเงาแม้จะมีลักษณะการประกอบธุรกิจเป็นตัวกลางในการจัดสรรเครดิต เพ่ือ
ปล่อยกู้ให้กลับผู้กู้ โดยนําเงินของผู้ให้กู้นั้นมาจัดสรร แต่เน่ืองจากธุรกิจประเภทธนาคารเงาไม่มี
กฎหมายรองรบัในการประกอบธุรกิจเก่ียวกับการเงิน กล่าวคือไม่สามารถให้เครดิตเงินกู้ได้โดยตรง 
อีกทั้งในส่วนของการระดมทนุหรือแหลง่ทีม่าของเงินทุนนั้นก็ไม่สามารถระดมทุนได้เหมือนกับสถาบัน
การเงิน หรือธุรกิจทางการเงนิที่ไม่ใช่ธนาคาร (NON-BANK) ทําให้แหลง่ที่มาของเงินในการจัดสรร
เครดิตน้ันไม่มีกฎหมายคุ้มครองเจ้าของเงินในกรณีที่ถ้าผู้ประกอบธุรกิจธนาคารเงาต้องเลิกกิจการ
ไป13 
 แม้ว่าธุรกิจธนาคารเงาจะไม่มีกฎหมายมาคุ้มครองเจ้าของเงินก็ตามแต่ธุรกิจธนาคารเงาส่วน
ใหญ่มักจะใช้เรื่องผลตอบแทนมาเป็นแรงจูงใจในการระดมทุนน่ันเอง กล่าวคือธุรกิจธนาคารเงานั้น
มักจะโฆษณาว่าผู้ลงทุนจะได้รับผลตอบแทนสูง ซ่ึงแหล่งท่ีมาของเงินในธุรกิจธนาคารเงาก็อาจจะมี
มากมายหลากหลายที่ เช่น ธนาคาร กองทุนรวม บริษัทประกัน หรือแม้แต่กระทั้งประชาชน เป็นต้น  
โดยการระดมทุนของธุรกิจธนาคารเงาอาจจะไม่ได้ระดมทุนเหมือนการรับฝากเงินของธนาคารท่ีจะ
ฝากเท่าไหร่ก็ได้ แต่มักจะเป็นการระดมทุนที่มีปริมาณมากจากบริษัทต่าง ๆ หรือบุคคลที่ต้องการ
ผลตอบแทนจากการลงทุนน้ัน 
 ลักษณะการให้เครดิตของธนาคารเงาน้ันจะไม่เหมือนกับธนาคารท่ีจะให้เครดิตเป็นเงินกู้
โดยตรง ซ่ึงในธุรกิจธนาคารเงาจะมีการให้เครดิตในลักษณะการลงทุนในตราสารหนี้ โดยวิธีการคือให้
บริษัทท่ีต้องการเครดิต ออกตราสารหน้ีไม่ว่าจะเป็นหุ้นกู้ หุ้นกู้แปลงสภาพ หรือตราสารหน้ีประเภท
อ่ืน ๆ เพ่ือขายให้กับธุรกิจธนาคารเงาโดยเฉพาะ กล่าวคือ ธุรกิจธนาคารเงาจะเป็นตัวกลางในการ
จัดสรรเครดิตตามที่ผู้ออกตราสารต้องการโดยมีตราสารหน้ีน้ันเพ่ือยึดถือไว้เป็นหลักฐานในการรับ
ชําระหน้ี จึงสามารถเรียกได้ว่าธุรกิจธนาคารเงาเป็นการให้เครดิตโดยทางอ้อมน่ันเอง14 
 อย่างไรก็ตามธุรกิจธนาคารเงาอาจจะมีกระบวกการในการระดมทุนท่ีซับซ้อน หลากหลาย
มาก ซ่ึงจะเห็นได้จากแผนภาพแสดงการประกอบธุรกิจของธนาคารเงา (ดังภาพที่ 3.2) 
 
 
 

                                                            

 13 International Monetary Fund, What is Shadow banking, and How should It be 
measured?, (n.p.: N.P., 2014), 68. 
 14 Ibid, 39. 
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ภาพที่ 3.2: แสดงลักษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงาทั่วไป 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
   
 
 
 
 
 
ที่มา: International Monetary Fund.  (2014).  Traditional versus shadow banking 

intermediation?.  Retrieved from https://www.imf.org/external/pubs/ft/ 
 gfsr/2014/02/pdf/c2.pdf. 
 
 อย่างไรก็ดี (ภาพที่ 3.2) นี่เป็นเพียงลักษณะการประกอบธุรกิจธนาคารเงาโดยท่ัวไปเท่าน้ัน 
เนื่องจากธนาคารเงาน้ันยังคงม่ีความแตกต่างกันไปขึ้นอยู่กบัระบบเศรษฐกิจของประเทศนั้น สภาพ
คล่องทางการเงิน มาตรการในการกํากับดูแล โดยธนาคารเงาน้ันสามารถเกิดขึ้นได้กับทุกสภาพ
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เศรษฐกิจไม่ว่าจะเป็นเศรษฐกิจท่ีอยู่ในข้ันกาํลังพัฒนา หรือเศรษฐกิจท่ีพัฒนาแล้วมีความซับซ้อนใน
ระบบเศรษฐกจิสูง15  
 นอกจากนี้หากพิจารณาจากลักษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงาตามคํานิยามจะเห็น
ว่า การแปลงสนิทรัพย์เป็นหลักทรัพย์เองกมี็ลักษณะการประกอบธุรกิจคล้ายกับธุรกิจธนาคารเงา 
กล่าวคือ ในการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์น้ันจะต้องต้ังนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือมาซ้ือสินทรัพย์จาก
ผู้ที่จะแปลงสทินทรัพย์ แล้วนิติบุคคลเฉพาะกิจจึงนําสินทรพัย์น้ันมาออกเป็นหลักทรัพย์ เพ่ือขาย
ให้กับนักลงทุนต่อไป เม่ือนิติบุคคลเฉพาะกิจได้รบัชําระค่าหลักทรัพย์ ก็จะนําเงินไปชําค่าสินทรัพย์
ต่อไป โดยผู้เขียนขอสรุปดังภาพที่ 3.3 
 
ภาพที ่3.3: แสดงลักษณะการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรพัย์ 
 
 
 

  
 
 จะเห็นได้ว่าการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์น้ันจะมีลักษณะทีค่ล้ายคลงึกับ

ธนาคารเงา เน่ืองจากมีตัวกลางในการจัดสรรเครดิตให้กับเจ้าของสินทรัพย์ โดยนําเงินมาจากค่า
หลักทรัพย์ที่ออกให้กับนักลงทุนเช่นเดียวกับธุรกิจธนาคารเงา ซ่ึงในบางประเทศเองก็เปรียบการแปลง
สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ว่าเป็นธนาคารเงารูปแบบหน่ึง16  

อย่างไรก็ดีการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์น้ันในประเทศไทยมีกฎหมายในการกํากับดูแล
ซ่ึงก็คือ พระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสนิทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540 เพ่ือ
กํากับดูแลในเรื่องต่าง ๆ รวมถึงความเสี่ยงของผู้ลงทุนด้วย ซ่ึงในส่วนน้ีที่แตกต่างจากธนาคารเงาที่ยัง
ไม่มีสถานะทางกฎหมายรับรองในการประกอบธุรกิจและการควบคุมความเสี่ยงของธนาคารเงา 

3.2.1 ธุรกิจธนาคารเงาในสหรัฐอเมริกา 
  ในสหรัฐอเมริกาเองมีปัญหาเกี่ยวกับธุรกิจธนาคารเงาที่เห็นได้ชัดท่ีสุดคือในช่วง
วิกฤตการเงินปี 2008 หรือท่ีเรียกว่าวิกฤตการณ์ซับไพรม์ หรือวิกฤตหน้ีด้อยคุณภาพ เริ่มเกิดข้ึนเม่ือ

                                                            

 15 International Monetary Fund, Traditional versus shadow banking intermediation?, (n.p.: 
N.P., 2014), 70. 
 16 International Monetary Fund, The run on the shadow banking system and bank losses 
during the financial crisis, (n.p.: N.P., 2014), 71. 

ชําระคา่สินทรัพย์  ชําระคา่หลกัทรัพย์ 

ขาย/โอนสินทรัพย์  ออกหลกัทรัพย์ 
ผู้ขายสินทรัพย์ นิติบคุคลเฉพาะกิจ  ผู้ลงทนุ 
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กลางปี 2007 และเห็นผลรุนแรงขึ้นเรื่อย ๆ ในปี 2008 เน่ืองจากเกิดปัญหาการบริหารจัดการสินเช่ือ
อสังหาริมทรัพย์ (Sub-Prime Mortgage) ผิดพลาด และผลของการกํากับดูแลกลุ่มวาณิชธนกิจ 
(Investment Banking) ไม่รัดกุม จนทําให้เกิดปัญหาขาดสภาพคล่องและคุกคามความม่ันคงของ
สถาบันการเงนิ ทําให้บริษัทใหญ่หลายบรษิัทในสหรัฐอเมริกาต้องล้มละลายปิดกิจการ และเกิดวิกฤต
เศรษฐกิจลุกลามกระทบไปทั่วโลกนับว่ารุนแรงที่สุดนับต้ังแต่ทศวรรษที1่930 ส่งผลให้อํานาจและ
ความน่าเช่ือถือของสหรัฐอเมริกาและกลุ่มประเทศตะวันตกลดลง โดยเฉพาะช่ือเสียงของ
สหรัฐอเมริกาในฐานะผู้นําโลกลดลงด้วย17 
  สืบเน่ืองจากในช่วงต้ังแต่ ปี 2001 เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาอยู่ในภาวะถดถอย 
รัฐบาลจึงมีนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจโดยการลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ เพ่ือให้มีการใช้จ่ายและการลงทนุ
เพ่ิมข้ึน ผลทําให้ประชาชนบางกลุ่มกู้เงินไปเพ่ือซ้ืออสังหาริมทรัพย์เพ่ือเก็งกําไร เน่ืองจากอัตรา
ดอกเบ้ียลดลงต่ํามาก จึงส่งผลให้ราคาอสังหาริมทรัพย์ปรับตัวสูงขึ้น ย่ิงกระตุ้นให้ประชาชนกู้เงินมา
เพ่ือซ้ืออสังหาริมทรัพย์เพ่ือเก็งกําไรมากย่ิงขึ้น ผลทําให้ราคาอสังหาริมทรัพย์สูงมากขึ้นเกินความเป็น
จริง และในช่วงเดียวกันนั้นเกิดวิกฤตการณ์ราคาน้ํามันสูงขึ้น เกิดภาวะเงินเฟ้อ รัฐบาลจึงแก้ปัญหา
เงินเฟ้อโดยปรับอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น สง่ผลให้อุปสงค์ของอสังหาริมทรัพย์ลดลงอย่างมากและทําให้
ราคาอสังหารมิทรัพย์ลดลงอย่างรวดเร็ว ผลทําให้ผู้ที่กู้เงินมาซ้ืออสังหาริมทรัพย์เพ่ือเก็งกําไร ไม่
สามารถคืนเงินกู้ได้จึงเกิดหนี้เสียเป็นจํานวนมากและส่งผลให้สถาบันการเงินขาดสภาพคล่องซ่ึงส่วน
ใหญ่เป็นสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์คุณภาพตํ่าหรือเป็นสินเช่ือซับไพรม์18 
  ซ่ึงสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์คุณภาพต่ําหรือซับไพรม์ (Subprime) เป็นสินเช่ือประเภท
หน่ึงที่สถาบันการเงินปล่อยเงินกู้แก่ลูกค้าท่ีมีทรัพย์สินคํ้าประกันมูลค่าน้อยกว่าเงินกู้หรือเป็นลูกค้าท่ีมี
ประวัติการเงินไม่ดี มีแนวโน้มผิดนัดชําระหน้ีหรือมีความเส่ียงสงู แต่สามารถคิดอัตราดอกเบ้ียได้สูง
กว่าปกติ ทําให้สถาบันการเงินที่ต้องการทํากําไรมาก ๆ ปล่อยสินเช่ือประเภทซับไพรม์ ผลของ
นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ย่ิงทําให้ปล่อยเงนิกู้ได้ง่ายข้ึน ผลปรากฎว่าสินเช่ือส่วนใหญ่เป็นประเภทซับ
ไพรม์เป็นจํานวนมาก ดังน้ันเม่ือเกิดภาวะเงินเฟ้อ การใช้นโยบายเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียเพ่ือแก้ไขปัญหา
เงินเฟ้อ จึงส่งผลกระทบกับผู้ที่กู้เงินมาซ้ืออสังหาริมทรัพย์เพ่ือเก็งกําไรขณะท่ีราคาอสงัหาริมทรัพย์

                                                            

 17 ภูดินันท์ อดิทิพยางกูร, สาเหตุของการเกดิวิกฤตเศรษฐกิจ: วิกฤตเศรษฐกิจในสหรฐัอเมรกิา [Online], 
10 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา http://www.stou.ac.th/stouonline/lom/data/sec/Lom6/04-01.html. 
 18 ภูดินันท์ อดิทิพยางกูร, การใช้นโยบายกระตนุเศรษฐกิจของสหรฐัอเมรกิา: วิกฤตเศรษฐกิจใน
สหรฐัอเมรกิา [Online], 10 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา http://www.stou.ac.th/stouonline/lom/ 
data/sec/Lom6/04-01-01.html. 
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ลดลงเรื่อย ๆ ทําให้ไม่สามารถชําระดอกเบ้ียและคืนเงินกู้ได้ ผลสุดท้ายทําให้เกิดหน้ีเสยีหรือหนี้ที่ไม่
ก่อให้เกิดรายได้ เป็นจํานวนมาก19 
  อย่างไรก็ดีปัญหาสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์คุณภาพตํ่าหรือซับไพรม์ (Subprime) เกิด
จากบริษัทประกันชีวิตและบรษิัทวาณิชธนกิจหรือบรรษัทเงินทุน ซ่ึงทําหน้าท่ีเป็นตัวกลางในการระดม
เงินทุนถือว่าเป็นบริษัทเอกชนจึงมีอิสระในการระดมเงินทนุ ซ่ึงจะไม่ถูกควบคุมโดยธนาคารกลาง ที่
ผ่านมาจึงสามารถระดมเงินทนุและกู้ยืมเงินมาลงทุนได้ถึง 20-30 เท่าของหลักทรัพย์ค้ําประกันซ่ึงโดย
ปกติธนาคารกลางของสหรัฐอเมริกาจะกําหนดไว้ไม่เกิน 12 เท่าของหลกัทรัพย์ค้ําประกัน เม่ือมีลูกค้า
มากู้เงินและใช้อสังหาริมทรัพย์หรือตําแหน่งหน้าท่ีการงานเป็นหลักทรัพย์ค้ําประกันซ่ึงสว่นใหญ่เป็น
สินเช่ือซับไพรม์ บริษัทวาณิชธนกิจหรือบรรษัทเงินทุนจะแสวงหากําไรหรอืเก็งกําไรโดยแปลง
สินทรัพย์เป็นทุน นําสินเช่ือท่ีปล่อยกู้มารวมกันกับพันธบัตรประเภทต่าง ๆ แล้วเปล่ียนสินเช่ือออกมา
อยู่ในรูปตราสารทางการเงินที่มีหลักทรัพย์ค้ําประกัน หรอืเรียกว่า ซีดีโอ (Collateralized Debt 
Obligations: CDO) โดยจะแบ่งเป็นกองทุน แต่ละกองทุนจะมีผลตอบแทนและความเสี่ยงแตกต่าง
กันไปและเพ่ือลดความเสี่ยงหรือเป็นการกระจายความเสี่ยงจะนํา ซีดีโอไปประกันความเสี่ยงกับบริษัท
ประกันต่าง ๆ และกระจายออกมาในรูปของตราสารอนุพันธ์และนําออกมาขายให้กับบริษัทท่ีสนใจ
ร่วมลงทุนในความเสี่ยง โดยจะมีบริษัทจัดอันดับความน่าเช่ือถือ กล่าวคือถ้าตราสารอนุพันธ์ใดมีความ
เสี่ยงมากลูกค้าท่ีซ้ือไปจะได้ผลตอบแทนสูง ดังน้ันตราสารอนุพันธ์จะถูกกระจายไปในระบบเศรษฐกิจ
ทั้งในประเทศและต่างประเทศ ยุโรป เอเชียและออสเตรเลียเข้ามาซ้ือขายตราสารอนุพันธ์ ผ่าน
สถาบันการเงนิของสหรัฐอเมริกา เป็นท่ีนิยมกันมาก ในปี 2007มูลค่าตราสารอนุพันธ์มีประมาณ62 
ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯซ่ึงมีมูลค่ามากกว่าพันธบัตรรัฐบาลของสหรัฐฯ ถึง12 เท่า ดังน้ันการแปลง
สินเช่ือเป็นสินทรัพย์โดยรวมเอาสินเช่ือประเภทซับไพรม์และสินเช่ือจํานองอ่ืน ๆ เข้าด้วยกันเพ่ือใช้
เป็นหลักประกันในการสร้างเครื่องมือทางการเงินออกมาเป็นตราสารประเภทต่าง ๆ จากการเก็งกําไร
แสวงหาประโยชน์ของกลุ่มวาณิชธนกิจหรือบรรษัทเงินทนุ จึงเป็นอีกปัจจัยที่ทําให้เกดิวิกฤตเศรษฐกิจ
ขึ้น เม่ือลูกหน้ีไม่สามารถชําระคืนเงินกู้ได้และกลายเป็นหน้ีสูญ20 ในกรณีดังกล่าวจะเห็นว่าบริษัท
ประกันภัย และบริษัทวาณิชธนกิจหรือบรรษัทเงินทุน มีลกัษณะการประกอบการที่เป็นธุรกิจธนาคาร
เงา 
                                                            

 19 ภูดินันท์ อดิทิพยางกูร, การบรหิารจัดการสินเชื่ออสังหารมิทรพัยค์ุณภาพต่ําและการเกิดหนี้สญู: วกิฤต
เศรษฐกิจในสหรฐัอเมรกิา [Online], 10 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา http://www.stou.ac.th/Stouonline 
/lom/data/sec/Lom6/04-01-02.html. 
 20 ภูดินันท์ อดิทิพยางกูร, การเก็งกาํไรของวาณชิธนกิจหรอืบรรษทัเงนิทนุในสหรฐัอเมรกิา: วิกฤต
เศรษฐกิจในสหรฐัอเมรกิา [Online], 10 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา http://www.stou.ac.th/stouonline 
/lom/data/sec/Lom6/04-01-03.html. 
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  โดยท่ัวไปแล้ว สินเชื่อประเภทซับไพรม์จะถูกแปลงสภาพจากสินทรัพย์เป็น
หลักทรัพย์ (Securitization) ในรูปแบบ ที่เรียกว่า การแปลงสินทรัพย์ให้เป็นหลักทรพัย์โดยมีสินเช่ือ
หนุนหลัง (Residential Mortgage-Backed Securitization: RMBS) จากน้ัน RMBS จะถูกจัดลําดับ 
และนําไปจัดเป็นกลุ่มรวมกัน และถูก นําไปแปลงต่อเป็นตราสารท่ีเราเรียกว่าตราสารที่มีหน้ีเป็น
หลักประกัน (Collateralized Debt Obligation: CDO) ซ่ึงจะเป็นหลกัทรัพย์ที่จะซ้ือขายกันโดยตรง
ระหว่างสถาบันการเงินที่ออกตรา สารกับนักลงทุน โดยไม่มีตลาดกลางท่ีทําการแลกเปลี่ยน หรือที่เรา
เรียกว่าตลาดต่อรอง (Over the-Counter Products: OTC) 
  นอกจากน้ีสถาบันการเงินมักจะไม่ลงบันทกึธุรกรรมที่เกี่ยวเน่ืองกับตราสารที่ถูกคํ้า 
ประกันด้วยสินเช่ือประเภทซับไพรม์ในหมวดสินทรัพย์ของบริษัท (Off Balance Sheet) แต่จะนํา 
สินทรัพย์เหล่านี้ไปรวมอยู่ในหน่วยงานที่จัดต้ังขึ้นมาเพ่ือการลงทุน (Structure Investment 
Vehicles: SIVs) ซ่ึงโดยทั่วไป SIVs จะทําธุรกรรมในลักษณะของการหาเงินทุนผ่านการกู้ยืมด้วย การ
ออกตราสารระยะสั้นที่เรียกว่าตราสารเพ่ือการพาณิชย์ที่ได้รับการหนุนหลังจากสินทรัพย์ (Asset-
Backed Commercial Paper: ABCP) และซ้ือตราสารระยะยาวที่คํ้าประกันโดยสินเช่ือ ซับไพรม์
และสินเช่ือประเภทอ่ืน ๆ เน่ืองจากธุรกรรมใน SIVs จะไม่ปรากฏอยู่ในงบการเงินของ สถาบันการเงนิ 
ดังน้ัน นักลงทุนจึงไม่สามารถทราบถึงความเสี่ยงทีแ่ท้จรงิของสถาบันการเงินน้ัน ๆ ได้ ประกอบกับ
ช่วงที่ผ่านมานับต้ังแต่ปี ค.ศ. 2005 อัตราดอกเบี้ยในสหรัฐอเมริกาอยู่ในระดับที่ตํ่ามาก จึงทําให้นัก
ลงทุนมีความต้องการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูงขึน้ ทําให้การขยายตัวของ CDOs และ SIVs 
น้ันขยายตัวมากขึ้นตามไปด้วย  
  เม่ือสินเช่ือประเภทซับไพรม์ซ่ึงเป็นสินทรัพย์ที่ใช้ในการค้ําประกันการออกตราสาร
ประเภท MBS และ CDOs เกิดปัญหากลายเป็นหนี้ด้อยคุณภาพอย่างหนัก สิ่งดังกล่าวจึงสง่ผลกระทบ
ต่อเน่ืองให้ราคาของ MBS และ CDOs ปรับลดลงเป็นอย่างมาก นอกจากนี้การปรับลดลงของราคา 
MBS และ CDOs ยังสืบเน่ืองมาจากความซับซ้อนของตราสารซ่ึงทําให้เกิดปัญหาข้อมูลไม่ สมบูรณ์
ระหว่างผู้ออกตราสารและนักลงทุน (Asymmetric Information) เนื่องจากนักลงทนุไม่ สามารถ
ทราบถึงมูลค่าที่แท้จรงิของตราสารท่ีตนเองลงทุนอยู่ได้รวมถึงการท่ีตราสารมีลักษณะเป็น OTC ทําให้
ขาดสภาพคล่อง 
  หลังจากท่ีราคาของตราสารประเภท MBS และ CDOs ปรับลดลงอย่างหนักและ
ต่อเน่ือง ประกอบกับความเสี่ยงและความไม่แน่นอนของผลตอบแทนของตราสาร นักลงทุนจึงเลือกท่ี
จะไม่ ลงทุนในตราสารท่ีเกี่ยวของกับสินเช่ือซับไพรม์และพยายามท่ีจะขายตราสารท่ีมีอยู่ในหน่วย
ลงทุนของตน การกระทําดังกล่าวส่งผลกระทบต่อเน่ืองถงึตลาด ABCP ซ่ึงเป็นแหลง่เงนิทุนที่สําคัญ 
สําหรับ SIVs จึงทําให้เกิดสภาวะขาดสภาพคล่องและเงนิทุนอย่างรุนแรงใน SIVs จนกระทัง่สถาบัน
การเงินที่เป็นเจ้าของ SIVs น้ัน ๆ จําเป็นต้องนํา SIVs เหล่าน้ีกลับเข้ามาในงบการเงินของบริษัทแม่ 
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ทําให้สถาบันการเงินหลายแห่งต้องตัดขาดทุนจาก SIVs และลดสินทรพัย์ลงเป็นจํานวนมาก ซ่ึงส่งผล
ต่อเน่ืองให้ราคาหุ้นของสถาบนัการเงินและสินทรัพย์ที่เกี่ยวของตกเป็นจํานวนมาก ทั้งสองปัจจัยนี้เป็น
สาเหตุให้สถาบันการเงินหลายแห่งถูกปรับลดอันดับความน่าเช่ือถือลง สิ่ง ดังกล่าวสง่ผลต่อเนื่องในวง
กว้างต่อไป นั่นคือทําให้สถาบนัการเงินเหล่าน้ันต้องระดมเงินทุนเพ่ิม เพ่ือดํารงสํารองท่ีเพ่ิมสูงขึ้นจาก
อันดับความน่าเช่ือถือท่ีลดลง และเป็นสาเหตุทําให้ต้นทุนของเงินทุน (Funding Cost) เพ่ิมข้ึน และ
เกิดปัญหาขาดสภาพคล่องในหลายสถาบันการเงิน ซ่ึงปัจจัยเหล่านี้ผลักดันให้ราคาหุ้นและสินทรัพย์
ของสถาบันการเงินย่ิงปรับตัวลดลงไปอีก และส่งผลกระทบกลับมายังจุดเริ่มแรกคือสถาบันการเงิน
ต้องตัดขาดทุนและลดสินทรัพย์ลงไปกว่าท่ีเป็นอยู่21 
  จากแผนภาพที่ 3.42223 จะเห็นได้ว่าการไหลเวียนเงินผ่านระบบธนาคารเงาใน
สหรัฐอเมริกาน้ันมีความซับซ้อนเป็นอย่างมาก ซ่ึงระบบธนาคารเงาน้ีเองท่ีเป็นปัจจัยสําคัญที่ทําให้เกิด
วิกฤตทางการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกาในปี 2008 ปัญหาดังกล่าวไม่ได้จํากัดอยู่เพียงแค่
สหรัฐอเมริกาเท่าน้ัน วิกฤตการณ์ซับไพรม์ได้ก่อตัวขึ้นในภูมิภาคอ่ืน ๆ ของโลกเช่นกัน ดังน้ัน เม่ือเกิด
วิกฤตการณ์ซับไพรม์ขึ้นในประเทศสหรัฐอเมริกา ผลกระทบดังกล่าวจึงส่งผ่านเป็นลูกโซ่ให้หลาย
ประเทศของโลกเกิดปัญหาในระบบการเงินและสถาบันการเงินเช่นเดียวกันกับที่ เกิดข้ึนใน
สหรัฐอเมริกา ซ่ึงเป็นสาเหตุสําคัญที่ทําให้เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาถดถอย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                            

 21 กรกรัณย์ ชีวะตระกุลพงษ์ และสมประวิณ มันประเสริฐ, ผลกระทบของวิกฤตการณ์ซบัไพรมต์อ่
ประเทศไทย [Online], 13 พฤษภาคม 2558. แหล่งท่ีมา http://www.tci-thaijo.org/index.php 
/CBSReview/article/view/3924. 
 22 จากแผนภาพท่ี3.4  Monoline insurance หมายความว่า ผู้ให้บริการผู้ให้บริการในการรับประกัน
หลักทรัพย์.  
 23 Liquidity puts หมายความว่า สัญญาที่สามารถบังคับให้อีกฝ่ายขายสินทรัพย์ได้. 
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ภาพที่ 3.4: แสดงระบบธนาคารเงาในประเทศสหรัฐอเมริกา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
   
   
 
 
 
 
ที่มา: International Monetary Fund.  (2014).  Traditional versus shadow banking 

intermediation?.  Retrieved from https://www.imf.org/external/pubs/ft/ 
 gfsr/2014/02/pdf/c2.pdf. 
 
  อย่างไรก็ดีธนาคารกลางสหรฐัอเมริกา (FED) ใช้นโยบายการเงิน (Monetary 
Policy) ลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย (Fed Funds Rate) อย่างรวดเร็ว เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ จนอัตรา
ดอกเบ้ียลดลงเข้าใกล้ร้อยละ 0 (0.25%) แต่ก็ไม่สามารถกระตุ้นเศรษฐกิจได้จึงต้องใช้นโยบายการเงิน
แบบผ่อนคลายเชิงปริมาณ มาตรการ Unconventional Monetary Policy หรือเรียกว่า 
Quantitative Easing (QE) โดยธนาคารกลางสหรัฐอเมริกาทําการอัดฉีดเงินเข้าสู่ระบบการเงินเพ่ือ
รักษาความเช่ือม่ันและสร้างสภาพคล่องเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจให้ดําเนินต่อไปได้ในภาวะไม่ปกติได้แก่
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ภาวะเศรษฐกจิถดถอย ทั้งนี้ในการใช้มาตรการ QE ครั้งแรกหรือ QE1 ในช่วงเดือนพฤศจิกายน 2008 
- เดือนมีนาคม 2010 ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกาเข้าซ้ือพันธบัตรรัฐบาล และเข้าซ้ือตราสารหน้ีที่
หนุนหลังโดยสนิเชื่ออสังหาริมทรัพย์ (Mortgage backed securities: MBS) จากสถาบันการเงิน 
ผ่านโครงการ Term Asset-Backed Securities Loan Facilities: TALF) เพ่ือให้สถาบันการเงินที่มี
ปัญหามีสภาพคล่องสามารถปล่อยเงินกู้ได้24  
  ทั้งน้ีสหรัฐอเมริกาได้มีการดําเนินมาตรการแก้ไขวิกฤตทางเศรษฐกิจ โดยได้ตรารัฐ
บัญญัติออกใช้บังคับหลายฉบับด้วยกัน ซ่ึงแต่ละฉบับจะมีส่วนในการกระตุ้นเศรษฐกิจและฟ้ืนฟู
เศรษฐกิจของสหรัฐดังน้ี 
   1) รัฐบัญญัติการเคหะและการฟื้นฟูเศรษฐกิจ ค.ศ. 2008 (Housing and 
Economic Recovery Act of 2008)25 บัญญัติเพ่ือวัตถุประสงค์หลัก ในการส่งเสริมประสทิธิภาพ
ของระบบสินเช่ือเพ่ือการเคหะของพลเมืองอเมริกัน โดยเฉพาะ อย่างย่ิงเพ่ือให้รัฐวิสาหกิจสามารถ
ดําเนินภารกิจในการให้สินเช่ือ เพ่ือช่วยเหลือพลเมืองอเมริกันต่อไปได้อย่างมีประสิทธิภาพ ทั้งยังได้
สร้างระบบตรวจสอบขึ้น เพ่ือเสริมสร้างประสทิธิภาพในการทํางานในระยะยาวอีกด้วย โดยรัฐบัญญัติ
การเคหะและการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ ค.ศ. 2008 ฉบับนี้ประกอบด้วย รัฐบัญญัติย่อย ถึง 3 รัฐบัญญัติหรือ
อาจกล่าวได้ว่ารัฐบัญญัติฉบับน้ีมีลักษณะเปน็ชุด (Package) นั่นเอง ได้แก่ 
    ก. รัฐบัญญัติการปฏิรูปการควบคุมระบบสินเช่ือเคหะ ค.ศ. 2008 
(Federal Housing Finance Regulatory Reform Act of 2008) 
    ข. รัฐบัญญัติมาตรการส่งเสรมิสําหรับผู้เป็นเจ้าของเคหะสถาน 
ค.ศ. 2008 (Hope for Homeowner Act of 2008) 
    ค. รัฐบัญญัติมาตรการป้องกันเพ่ือมิให้เคหะสถานถูกบังคับคดียึด
ทรัพย์ค.ศ. 2008 (Foreclosure Prevention Act of 2008) 
   2) รัฐบัญญัติส่งเสริมเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในภาวะฉุกเฉิน ค.ศ. 2008 
(Emergency Economic Stabilization Act of 2008 – EESA 2008) เป็นมาตรการอัดฉีดเงิน
งบประมาณเพ่ือสร้าง เสถียรภาพให้แก่ระบบการเงินของสหรัฐอเมริกาโดยรัฐบัญญัติฉบับนี้มี
สาระสําคัญ คอื การให้อํานาจแก่รัฐบาลกลางสหพันธรัฐท่ีจะซ้ือหรือให้การประกันสินทรัพย์ที่มีปัญหา
ใน ระบบการเงินสหรัฐอเมริกาเพ่ือวัตถุประสงค์ในการส่งเสริมเสถียรภาพและป้องกันการชะงักงัน 
                                                            

 24 ภูดินันท์ อดิทิพยางกูร, แนวทางการแกป้ัญหาของสหรฐัอเมรกิา [Online], 1 กรกฎาคม 2558. 
แหล่งท่ีมา http://www.stou.ac.th/stouonline/lom/data/sec/Lom6/04-03.html. 
 25 U.S. Senate Banking Committee. Summary of the “Housing and Economic Recovery Act 
of 2008”, and Democratic Policy Committee. H.R. 3221. the Housing and Economic Recovery Act 
of 2008.  
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ของระบบเศรษฐกิจและการเงินการธนาคารอย่างเร่งด่วน26 ซ่ึงรัฐบัญญัติส่งเสริมเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจในภาวะฉุกเฉิน ค.ศ. 2008 (Emergency Economic Stabilization Act of 2008) นั้น
ประกอบด้วยสาระสําคัญดังต่อไปน้ี 
   1) ให้อํานาจรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง (Secretary of the 
Treasury) ในการจัดต้ังโครงการช่วยเหลือ เยียวยาสินทรัพย์ที่มีปัญหา (Troubled Asset Relief 
Program - TARP) เพ่ือรับซ้ือสินทรัพย์ที่มีปัญหาจากสถาบัน การเงินต่าง ๆ ภายใต้กําหนดระยะเวลา 
เงื่อนไขแนวทางและ ระเบียบท่ีเก่ียวข้องตามท่ีรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ประกาศกําหนด  
   2) จัดต้ังคณะกรรมการกํากับดูแลการสร้างเสถียรภาพทางการเงิน 
(Financial Stability Oversight Board) เพ่ือตรวจสอบและเสนอรายงานต่อรัฐสภา (Congress) ใน
ประการต่าง ๆ ที่กฎหมายฉบับน้ีได้บัญญัติไว้และในประเด็นที่เกี่ยวกับผลสัมฤทธ์ิของ การปฏิบัติงาน
ในด้านการช่วยเหลือภาคครัวเรือนอเมริกัน ตลอดจนการส่งเสริมเสถียรภาพ ตลาดการเงิน และการ
ดูแลผลประโยชน์ของบุคคลผูเ้สียภาษ ี 
   3) ขยายเพดานมูลค่าการประกันเงินฝาก ภายใต้บรรษัทการประกันเงิน
ฝากแห่ง สหรฐัอเมริกา (Federal Deposit Insurance Corporation: FDIC) จาก 1 แสนดอลลาร์
สหรัฐฯ เป็น 2.5 แสนดอลลาร์สหรัฐฯ ทั้งนี้บรรษัทประกนัเงินฝากฯ จะได้รับอํานาจช่ัวคราว ในการ
กู้ยืมเงินจากกระทรวงการคลังได้โดยไม่จํากัดจํานวน  
   4) มาตรการทางภาษี  
    4.1) ขยายเวลาการบังคับใช้มาตรการลดหย่อนภาษีโรงเรอืนและ
ที่ดิน (Property Tax) ให้เจ้าของบ้านสามารถทําการลดหย่อนภาษีได้ไม่เกิน 1,000 ดอลลาร์สหรัฐฯ 
ต่อครัวเรือน  
    4.2) ขยายการบังคับใช้มาตรการลดหย่อนภาษีสําหรับ
ผู้ประกอบการในธุรกิจพลังงานทดแทน ทั้งการผลิตกระแสไฟฟ้าจากถ่านหิน กระแสลม คลื่นและ
กระแสนํ้า เป็นมูลคา่รวมกว่า 18,000 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ  
    4.3) ขยายเวลาการตรึงอัตราภาษีภายใต้ระบบ ภาษีขั้นตํ่า
ทางเลือก (Alternative Minimum Tax) ต่อไปอีก 1 ปีซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อพลเมืองอเมริกันกว่า 
24 ล้านคน  

                                                            

 26   Library of Congress, the summaries of the Emergency Economic Stabilization Act of 
2008 And Economic Stabilization Act of 2008 [Online], 1 January 2015. Available from 
http://www.opencongress.org/bill/110-h1424/show. 
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    4.4) ขยายเวลาการบังคับใช้มาตรการลดหย่อนภาษีหลาย ๆ
มาตรการท่ีหมดอายุแล้วออกไปอีกเป็นเวลา 2 ปีอาทิภาษีด้านการวิจัยและพัฒนา ค่าใช้จ่ายด้าน
การศึกษาระดับสูงในบางประเภท ค่าใช้จ่ายในการปรับปรุงร้านอาหารและกิจ การค้าปลีก ตลอดจน
การผลิตไบโอดีเซล เป็นต้น  
   5) มอบอํานาจให้แก่คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งสหรัฐอเมริกา (U.S. Securities and Exchange Commission: SEC) ในการระงบัใช้ มาตรฐาน
ทางบัญชีที่เกี่ยวกับการปรับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Mark-to-Market) เพ่ือประโยชน์ในการ
คุ้มครองแก่นักลงทุน เน่ืองจากมีการวิเคราะห์กันว่ามาตรฐานทางบัญชีดังกล่าวก็เป็นสาเหตุประการ
หน่ึงที่ทําให้สถาบันการเงินต้องปรับลดมูลค่าทรัพย์สินลงหลาย พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากผลของ
การขาดสภาพคล่องในตลาดเงิน 
   จะเห็นว่ามาตรการของสหรัฐในการแก้ปัญหาวิกฤตการเงินครั้งน้ีจะเป็นไป
ตามสภาพปัญหาที่ไม่แน่นอน โดยจะออกรัฐบัญญัติมาแก้ปัญหาหรือให้อํานาจกับหน่วยงานในการ
แก้ปัญหาเป็นเฉพาะเรื่องไปทาํให้สหรัฐสามารถผ่านวิกฤตการเงินครั้งนั้นมาได้ 
 3.2.2 ธุรกิจธนาคารเงาในประเทศจีน 
  สาเหตุหลักของปัญหาธนาคารเงาในจีน คือ การท่ีธุรกิจ SMEs ซ่ึงมีอยู่จํานวนมาก
ในประเทศจีนไม่สามารถเข้าถึงสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย์ เน่ืองจาก SMEs ส่วนใหญ่ไม่มีความ
น่าเช่ือถือเหมือนธุรกิจขนาดใหญ่ จึงทําให้ธนาคารพาณิชย์ไม่ค่อยปล่อยเงินกู้ให้กับ SMEs และจาก
การที่ธนาคารพาณิชย์จีนทุกแห่งมีรัฐถือหุ้นอยู่ธนาคารพาณิชย์จีนจึงมี แนวโน้มต้องการปล่อยกู้ให้
บริษัทรัฐวิสาหกิจมากกว่า นอกจากน้ีการกํากับดูแลธนาคารพาณิชย์จีนของธนาคารกลางจีน (The 
People’s Bank Of China: PBOC) และคณะกรรมการกาํกับดูแลด้านธนาคารจีน (China Banking 
Regulatory Commission: CBRC) ค่อนขา้งเข้มงวด เช่น มีการกําหนดสัดส่วน Reserve 
Requirement Ratio (RRR)27 และ Loan to Deposit Ratio (LDR)28 ที่ค่อนข้างสูง และมีการ
กําหนด โควตาจํากัดจํานวนสินเช่ือท่ีสามารถปล่อยให้แก่ภาคส่วนต่าง ๆ ของเศรษฐกิจที่รัฐต้องการ
และไม่ต้องการสนับสนุน เป็นต้น จึงทําให้การทําธุรกรรมของธนาคารพาณิชย์จีนมีได้ค่อนข้างจํากัด  
  นอกจากน้ีการท่ีอัตราดอกเบี้ยของจีนยังไม่เป็นไปตามกลไกตลาดก็เป็นอีกหนึ่ง
เหตุผลที่ทําให้เกิดปัญหาภาคธนาคารเงา ปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยเงินฝากสาํหรับบุคคลธรรมดาถูก
กําหนดไว้ที่ร้อยละ 3 ซ่ึงเม่ือเทียบกับอัตราเงินเฟ้อของประเทศจีนท่ีอยู่ในระดับค่อนข้างสงู จึง
หมายความว่าอัตราดอกเบ้ียแท้จรงิที่คนได้รับจากการฝากเงินอยู่ในระดับที่ตํ่ามาก ทําให้คนจีน

                                                            

 27 Reserve Requirement Ratio (RRR) คือ สัดส่วนการสํารองของธนาคาร. 
 28 Loan to Deposit Ratio (LDR) คือ สัดส่วนระหว่างสินเช่ือและเงินฝาก. 
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พยายามแสวงหาช่องทางการลงทุนอ่ืน ๆ ที่ให้ผลตอบแทนสูงกว่า เช่น ไปลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ทํา
ให้ก่อนหน้าน้ีราคาบ้านและท่ีดินในจีนปรับตัวพุ่งสูงขึ้นมาก เป็นต้น 
  หน่ึงในช่องทางการลงทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูงที่คนจีนใหค้วามสนใจนอกเหนือจาก
ภาค อสังหารมิทรัพย์ คือ การลงทุนในผลติภัณฑ์ Wealth Management Products: WMPs29 หรือ 
Trusts ซ่ึงผลิตภัณฑ์เหล่านีส้ว่นใหญ่ออกขายโดยธนาคารพาณิชย์ และให้ผลตอบแทนค่อนข้างสงูโดย
เฉลี่ยร้อยละ 9-11 ซ่ึงน่าสนใจกว่าการฝากเงินกับธนาคารพาณิชย์ที่ให้ผลตอบแทนสูงสุดได้เพียงร้อย
ละ 3 และเน่ืองจากคนมองว่าธนาคารพาณิชย์ทุกแห่งเป็นรัฐวิสาหกิจ ภาครัฐน่าจะไม่ปล่อยให้เกิด
ปัญหา หลายคนจึงมองผลิตภณัฑ์เหล่าน้ีเป็นเสมือนผลิตภณัฑ์เงินฝากทีใ่ห้ดอกเบ้ียสูงกว่าท่ัวไป 
ขณะที่ธนาคารพาณิชย์เองก็เห็นโอกาสที่จะเพ่ิมผลกําไรของธนาคาร เนื่องจากการทําธุรกรรมเงินกู้
หรืออ่ืน ๆ ของธนาคารพาณิชย์จีนจะค่อนข้างมีข้อจํากัดมากธนาคารพาณิชย์บางส่วนจึงหันไปออก 
WMPs เพ่ือดึงดูดลูกค้าและเพ่ิมช่องทางหารายได้ธนาคารพาณิชย์บางแห่งมีการไปต้ังบริษัท Trusts 
เพ่ือมาซ้ือหน้ีของธนาคารพาณิชย์เอง ซ่ึงจะทําให้สัดส่วนสนิเช่ือของธนาคารพาณิชย์ลดลงทําให้
ธนาคารพาณิชย์สามารถปล่อยกู้ได้มากขึ้น โดยธนาคารพาณิชย์อาจช่วย Trusts หานักลงทุนโดยการ
เปิดขายผลิตภณัฑ์ Trusts ดังกล่าวให้กับลกูค้าของธนาคารพาณิชย์ ทําให้นักลงทุนรายย่อยเข้าใจว่า
ผลิตภัณฑ์เหลา่น้ีเป็นของธนาคารพาณิชย์เอง ซ่ึงผลิตภัณฑ์ WMPs ที่ออกโดยธนาคารพาณิชย์บางตัว
ยังอาจจะ มีการไปลงทุนใน Trusts เหล่าน้ีด้วย  
  เม่ือคนจํานวนมากต้องการซ้ือ และธนาคารพาณิชย์หลายแห่งต้องการขายจึงไม่น่า
แปลกใจว่าต้ังแต่ปี ค.ศ. 2009 เป็นต้นมาจํานวน WMPs และ Trusts ได้เพ่ิมสูงขึ้นอย่างมากซ่ึงทั้ง
สองช่องทางได้ถูกมองเป็นช่องทางหลักของภาคธนาคารเงาของจีน โดยคาดว่าสัดส่วนโดยรวมของ 
WMPs และ Trusts คิดเป็นประมาณ ร้อยละ 60-70 ของธนาคารเงาท้ังหมดในจีน 
  นอกจากน้ีอีกสาเหตุหลักของปัญหาธนาคารเงาในจีนคือการระดมทุนของรัฐบาล
ท้องถ่ินผ่านการไปต้ังบริษัทเพ่ือออกพันธบัตร China’s Local Government Financing Vehicles: 
LGFV Bonds ก่อนอ่ืนต้องเข้าใจว่าโดยปกติแล้วหลงัจากรฐับาลกลางจีนกําหนดนโยบายและทิศ
ทางการพัฒนาของประเทศจนี รัฐบาลท้องถ่ินจะมีหน้าท่ีนํานโยบายไปทําให้เกิดผลปฏิบัติจริง 
(นอกเหนือจากนโยบายการพัฒนาของรัฐบาลท้องถิ่นเอง) ซ่ึงในปี ค.ศ. 1994 มีการปฏิรูปโครงสร้าง
ทางภาษีทําให้รัฐบาลท้องถ่ินได้รับส่วนแบ่งภาษีเพียงประมาณร้อยละ 40-50 ของรายรับของรัฐบาล
ทั้งหมด ในขณะท่ีสัดส่วนภาระค่าใช้จ่ายของรัฐบาลท้องถ่ินคิดเป็นร้อยละ 70-80 ของภาระรายจ่าย

                                                            

 29 WMPs หรือ Wealth Management Products เป็นผลิตภัณฑ์ทางการเงินด้านการบริหารจัดการ
ความมั่งค่ังส่วนบุคคลของจีน ท่ีมีธนาคารเป็นผู้จัดจําหน่ายตราสาร Trust Product ซ่ึงออกโดย Trust Company 
ให้แก่ลูกค้าของธนาคารซ่ึงเป็นนักลงทุนรํ่ารวย. 
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ของรัฐบาลทั้งหมด เป็นผลให้รัฐบาลท้องถิน่ต้องด้ินรนหาเงินมาดําเนินโครงการต่าง ๆ ตามที่ได้รับ
แนวทางจากรฐับาลกลาง เพ่ือให้มลฑลของตนสู้มลฑลอ่ืนได้ ทั้งน้ี เน่ืองจากก่อนหน้านี้รัฐบาลท้องถิน่
ไม่สามารถออกพันธบัตรเองโดยตรงได้ จึงไปต้ังบริษัทเพ่ือออกพันธบัตร LGFV Bonds มาระดมทุนไป
ใช้ในโครงการต่าง ๆ (LGFV Bonds จึงจัดเป็นหุ้นกู้เอกชน) โดยโครงการต่าง ๆ ที่รัฐบาลท้องถิ่นไป
ลงทุนนั้นส่วนใหญ่จะเป็นโครงการท่ีให้ผลตอบแทนช้า (เช่น การสร้างถนน หรือทางด่วน) และอาจมี
การลงทุนในภาคส่วนของเศรษฐกิจท่ีมีการผลิตเกินความต้องการในตลาด (Oversupply) และไม่มี
ประสทิธิภาพ (เช่น เหมืองถ่านหิน และเหลก็) ซ่ึงจัดเป็นการลงทุนที่มีความเสี่ยง แต่คนท่ัวไปส่วน
ใหญ่กลับมองว่าพันธบัตรเหล่าน้ีความเสี่ยงน้อยมากเพราะเข้าใจว่าเป็นพันธบัตรของรัฐและปัญหา
ซับซ้อนขึ้นไปอีก เม่ือผลิตภณัฑ์ WMPs และ Trusts มีการไปลงทุนใน LGFV Bonds ด้วย (ดังรูป 
3.5) และหลายครั้งอาจไม่มีการเปิดเผยข้อมูลท่ีเหมาะสมทําให้นักลงทุนไม่รู้ว่าสัดส่วนในผลิตภัณฑ์
ทางการเงิน ที่ตนซ้ือไปลงทุนใน LGFV Bonds เท่าไร เป็นผลให้ ประเมินความเสี่ยงของผลิตภัณฑ์ที่
จะเข้าไปลงทุนได้ คลาดเคลื่อน30  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                            

 30 วิสาข์ กิติชัยวัฒน์, ธนาคารเงา มหนัตภัยคุกครามเศรษฐกิจจนี [Online], 2 สิงหาคม 2558. แหล่งท่ีมา 
https://www.bot.or.th/Thai/phrasiam/Documents/Phrasiam_5_2557/No.08.pdf. 
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ภาพที ่3.5: แสดงลักษณะของธนาคารเงาในจีน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
   
 
 
 
 
ที่มา: International Monetary Fund.  (2014).  Traditional versus shadow banking 

intermediation?.  Retrieved from https://www.imf.org/external/pubs/ft/ 
 gfsr/2014/02/pdf/c2.pdf. 
 
  ซ่ึงในกรณีน้ีจะเห็นได้ว่าทรัสต์จะทําหน้าท่ีเป็นตัวกลางโดยการระดมทุนจากนัก
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อสังหาริมทรัพย์   ผู้ กู้รายย่อย   LGFV 

ตราสาร WMPs หลายชุด ที่มีระยะเวลาครบกําหนดของตราสารที่แตกต่างกัน (ตราสารอายุสั้น เม่ือ
ครบกําหนดจะมีการต่ออายุไปเรื่อย ๆ) จากน้ันจะนําเงินท่ีได้มารวมไว้ใน Liquidity Pool WMPs 
แล้วนําไปลงทนุในทรัพย์สินหรือปล่อยกู้ที่มีระยะเวลาปานกลางหรือระยะยาว ซ่ึงจะมีความเสี่ยงจาก
ระยะเวลาครบกําหนดของทรัพย์สินและหน้ีสินที่ไม่สอดคลอ้งกัน (ดังภาพ 3.6) 
 
ภาพที่ 3.6: แสดงการออก WMPs หลายชุดของ Liquidity Pool WMPs 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
  
   
  
 
 
 
 
ที่มา: คณะกรรมการหลักทรพัย์และตลาดหลักทรัพย์.  (2557).  Shadow banking.  สืบค้นจาก 

http://www.sec.or.th/TH/MarketDevelopment/Documents/Shadow_Banking-
on%20web.pdf. 
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  ธนาคารกลางจีน (PBOC) ได้ออกเกณฑ์เพ่ือกํากับการลงทุนผ่าน WMPs และเพ่ือ
ลดความเสี่ยงจากผลิตภัณฑท์างการเงินดังกล่าวและมีผลบังคับใช้ในทันท ีโดยในหลักการแล้ว 
ธนาคารกลางจีนกําลังพยายามที่จะสร้างมาตรฐานในการลงทุนของธนาคารในตราสารประเภท 
WMPs และจัดระบบทางบัญชีเพ่ือสะท้อนสถานะที่แท้จริงของธนาคารโดยการกําหนดให้ธนาคารที่
ต้องการลงทุนในผลิตภัณฑ์ประเภท WMPs มีหน้าท่ีต้องสร้างบัญชีต่างหากเพ่ือลงทุนในตราสาร
ประเภทนี้ต่างหาก โดยต้องเปิดบัญชีหนึ่งบัญชีต่อการลงทุนในตราสารประเภท WMPs ในทุกกรณี31

โดยให้ธนาคารขออนุญาต PBOC เพ่ือเปิดบัญชีลงทุนใน WMPs และต้องดําเนินการเช่ือมต่อบัญชี
ผ่านระบบ Interbank Markets’ Computer System ซ่ึงเป็นระบบซอฟท์แวร์ซ่ึงนอกจากจะเป็น
การกําหนดวิธีการซ้ือขายตราสารประเภท WMPs แล้ว ยังมีข้อกําหนดท่ีธนาคารต้องดําเนินการใน
การขออนุญาตเปิดบัญชีดังกล่าวอีกด้วย เช่น ธนาคารต้องมีใบอนุญาตในการบริหารจัดการสินทรัพย์ที่
ออกโดยหน่วยงานของรัฐและพนักงาน เจ้าหน้าท่ี หรือบุคคลท่ีเกี่ยวข้องที่มีหน้าที่บริหารจัดการ 
WMPs ต้องมีใบอนุญาตตามที่ธนาคารกลางจีนกําหนดสําหรับบัญชีที่ธนาคารใช้ในการซ้ือขายตราสาร
ประเภท WMPsในปัจจุบันนัน้ ธนาคารต้องดําเนินการขอลงทะเบียนใหม่ภายใน 1 ปีหลังจากท่ี
ประกาศมีผลบงัคับใช้ ซ่ึงภายในระยะเวลา 1 ปีนี้ ธนาคารจะมีโอกาสในการปรับเปลี่ยนระบบการ
บริหารจัดการภายในเพ่ือรองรับกับมาตรการในการกํากับดูแลการซ้ือขายตราสารประเภท WMPs ที่
เพ่ิงออกมาใหม่นี้32 ซ่ึงการท่ี PBOC ออกเกณฑ์เพ่ือกํากับการลงทุนใน WMPs โดยกําหนดให้ธนาคาร
มีหน้าท่ีต้องสร้างบัญชีต่างหากเพ่ือลงทุนในตราสารประเภทนี้ต่างหากนั้น อาจมองได้ว่าเป็นมาตรการ
ในเชิงป้องกันเน่ืองจากธนาคารกลางจีนในฐานะหน่วยงานกํากับดูแลสถาบันการเงินก็จะสามารถ
ตรวจสอบการลงทุนใน WMPs ผ่านธนาคาร และสามารถออกเกณฑ์อ่ืน ๆ เพ่ิมเติมให้ธนาคารต้องพึง
ปฏิบัติเพ่ือไม่ให้ผู้บริโภคทั่วไปเกิดความเข้าใจผิดเกี่ยวกับตราสารดังกล่าวแล้วนําเงินสดมาลงทุนใน
ตราสารที่มีความเสี่ยงสูงโดยมีความคาดหวังว่าจะไม่เกิดการสูญหายเหมือนกับการฝากเงินไว้ในบัญชี
ออมทรัพย์33 
  จะเห็นว่าจากปัญหาในระบบการเงินในประเทศสหรัฐฯ และประเทศจีน เกิดข้ึนจาก
ความซับซ้อนของธุรกิจทางการเงินคล้ายกัน ไม่ว่าจะเป็นการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ หรือการ
ออกหลักทรัพย์ที่อ้างอิงกับตราสารหนี้ โดยปัญหาที่เกิดข้ึนน้ันจะเห็นได้ว่ามีการแปลงสินทรัพย์  
                                                            

 31 LU JIANXIN AND GABRIEL WILDAU, China issues rules to limit bond investment by 
shadow bank products [Online], 1 July 2015. Available from http://www.reuters.com/ 
article/2014/02/13/us-china-banking-wealth-products-idUSBREA1C0ES20140213. 
 32 ธีวรา สุมาวงศ์, Shadow-banking และปญัหาในจนี [Online], 14 มกราคม 2557. แหล่งท่ีมา 
http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=6757. 
 33 เร่ืองเดียวกัน, 54. 
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หลาย ๆ ทอดรวมถึงการอ้างอิงกับตราสารหน้ีไปเป็นทอด ๆ ซ่ึงเป็นการทําธุรกรรมท่ีมีความซับซ้อน 
ยากต่อตรวจสอบ ทั้งยังไม่มีกฎเกณฑ์จากหน่วยงานท่ีมีอํานาจควบคุมมากํากับดูแล จึงทําให้เกิด
ช่องว่างทางกฎหมาย และเกิดความเสียหายอย่างมาก 
3.3 ปัญหาทางกฎหมายของการควบคุมธนาคารเงา 
 จากรูปแบบของธนาคารเงาทีไ่ด้ศึกษามาจากท้ังในประเทศสหรัฐอเมริกา และในประเทศจีน
จึงสามารถเห็นได้ว่าระบบธุรกิจธนาคารเงานั้นจะมีความเสี่ยงในหลาย ๆ ด้าน ซ่ึงล้วนแต่ส่งผลกระทบ
อย่างมากต่อระบบเศรษฐกิจโดยธนาคารเงาน้ันมักจะเกิดจากการหลีกเลี่ยงกฎข้อบังคบัเพ่ือหา
ประโยชน์ขององค์กรทางการเงินโดยอาศัยการระดมทุนระยะสั้นเพ่ือไปลงทุน หรือปลอ่ยกู้ต่อในระยะ
ยาว โดยอาศัยองค์กรและกระบวนการต่าง ๆ ในการเป็นตัวกลางทางการเงิน เช่น ทรัสต์ วาณิชธนกิจ 
บริษัทประกัน หรือแม้แต่ธนาคารเอง รวมถึงใช้สินทรัพย์ประเภทต่าง ๆ ด้วย ซ่ึงปัญหาของธนาคาร
เงาอาจแบ่งได้ดังน้ี 
 3.3.1 การทําธุรกรรมนอกงบดุลของธนาคาร กล่าวคือ มีการประชาสัมพันธ์ผ่านธนาคารใน
การขายหลักทรัพย์เพ่ือประโยชน์ในการระดมทุน แต่ธนาคารไม่ต้องบันทึกรายการดังกล่าวในบัญชีงบ
การเงินของธนาคารที่ต้องมีการกันเงินสํารองตามท่ีกฎหมายกําหนดเนื่องจากเงินดังกล่าวไม่นับเป็น
เงินฝากจากผู้ฝากเงินแต่เป็นเงินที่ได้รับมาเพ่ือวัตถุประสงค์ในการนําไปลงทุนในตราสารจึงจะไป
ปรากฏในบัญชีธุรกรรมนอกงบดุลแทน โดยในทางปฏิบัติแล้ว ธนาคารเป็นเพียงตัวกลางซ่ึงทําหน้าท่ี
บริหารจัดการหลักทรัพย์แทนผู้ลงทุนโดยหากเกิดความเสียหายก็จะส่งผลกระทบโดยตรงแก่ผู้ลงทุน
หากมูลค่าของ Underlying Asset เกิดการด้อยค่า ในการบริหารจัดการดังกล่าว ธนาคารจะโอนเงิน
ที่ได้รับไปยังบริษัททรสัต์ซ่ึงเป็นนิติบุคคลท่ีได้สามารถระดมเงินฝากได้ แล้วบริษัทดังกลา่วจึงนําเงินที่
ได้รับจากธนาคารไปบริหารจัดการ และลงทุนในโครงการหรือสินทรัพย์ตามที่ปรากฏเป็น 
Underlying Asset ซ่ึงในสว่นน้ี บริษัททรสัต์ก็อาจนําเงินไปลงทุนต่อในตราสารประเภทเดียวกันอีก
เป็นทอด ๆ ก็ได้โดยไม่ต้องกันเงินสํารองเหมือนกับธนาคาร จึงเห็นได้ว่า กระบวนการดังกล่าวเป็นการ
สร้างช่องทางในการปล่อยสินเช่ือโดยไม่ต้องเข้าข้อจํากัดทางกฎหมายในการกันเงินสํารอง34 
 3.3.2 การถอนหน่วยลงทุนระยะส้ัน กล่าวคอื ในระบบธนาคารเงาจะมีการระดมทุนระสั้น
และนําไปลงทนุระยะยาวซ่ึงบางกรณีการลงทุนอาจยังไม่สามารถให้ผลกําไรได้ทัน และมีระบบการเงนิ
เกิดมีปัญหาทําให้นักลงทุนต่ืนตระหนกจนไปถอนหน่วยลงทุน ซ่ึงนักลงทนุสามารถถอยหน่วยลงทุนได้
ที่ราคาพาร์แต่ผู้ออกหลักทรพัย์ไม่มีการต้ังสํารองเงินไว้เนือ่งจากมีการนําเงินที่ได้ระดมทุนน้ันไปปล่อย
กู้อย่างสูงท่ีสุดทําให้ไม่สามารถชําระค่าหน่วยลงทุนได้เป็นผลให้นักลงทุนได้รับความเสียหาย 

                                                            

 34 เร่ืองเดียวกัน, 54. 
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 3.3.3 ความโปร่งใสในหลักทรัพย์ของธนาคารเงา เนื่องจากโครงสร้างของธุรกรรมทางการเงิน
ของธนาคารเงาน้ันมีความซับซ้อน เช่น การออกหลักทรัพย์หลายชุด และมีระยะเวลาครบกําหนดท่ี
แตกต่างกัน รวมถึงการนําเงินที่ได้จากการระดมทุนไปรวมกัน โดยมีการให้กู้ยืมสูง และการกันสํารอง
น้อยมากตลอดจนไม่มีเกณฑ์ควบคุมอย่างรอบครอบ หรือเกณฑ์ควบคุมความเพียงพอของเงินกองทุน
และมีเกณฑ์กันสํารองท่ีอ่อนแอมากเม่ือเทียบกับระบบธนาคาร จึงทําให้มีความเสี่ยงจากการก่อตัว
ของระดับการกู้ยืมในระบบโดยที่ไม่ได้มีการติดตามข้อมูลเชิงลึกอย่างใกล้ชิด และจากปัญหาด้าน
ผลประโยชน์ (Incentives Problems) และความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูลระหว่างผู้ออกและผู้ซ้ือ
ตราสาร Securitization รวมท้ังความซับซ้อนด้านโครงสร้างของธุรกรรมการออกตราสาร และ
เช่ือมโยงกับสินทรัพย์ของสถาบันการเงินท่ีไม่ใช่ธนาคารแห่งอ่ืนอีกหลายทอด ซ่ึงมีผลกระตุ้นให้
มาตรฐานการให้สินเช่ือ หรือการออกตราสารด้อยคุณภาพลงไป ทําให้มีความเสี่ยงในระบบจาก 
Maturity Mismatch & Leverage เพ่ิมข้ึนมาก35 
 3.3.4 การใช้ช่องว่างของกฎหมาย จากท่ีทราบกันดีอยู่แล้วว่าธนาคารสามารถปล่อยกู้เพ่ือหา
กําไรจากเงินฝากแต่ก็ต้องมีการต้ังสํารองเป็นเหตุให้ไม่สามารถนําเงินที่ได้ระดมทุนมานั้นมาใช้ได้อย่าง
เต็มท่ีทําให้ต้องเสียโอกาสในการทํากําไร ดังนั้นธนาคารจึงทําธุรกิจร่วมกับทรัสต์ ผ่านการออก
หลักทรัพย์เพ่ือปล่อยกู้ให้กับธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสงู โดยเป็นการปล่อยกู้ทางอ้อมผ่านทรัสต์จึงไม่ต้อง
บันทึกลงในงบดุลและไม่ต้องต้ังสํารองความเสี่ยงด้วย โดยอาศัยช่องว่างในการกํากับดูแลทรัสต์ในการ
ทําธุรกรรมต่าง ๆ ที่มีความเข้มงวดน้อยกว่าธนาคารพาณิชย์ ทําให้ทรัสต์ไม่ต้องกันสํารอง และมี
เกณฑ์ควบคุมมาตรฐานการพิจารณาปล่อยกู้ที่หละหลวม36 
 แม้ว่าในปัจจุบัน ประเทศไทยจะยังไม่ได้ประสบปัญหาเหมือนกับประเทศจีนเก่ียวกับตราสาร 
WMPs แต่จะสังเกตเห็นได้ว่ามีธนาคารหรือสถาบันการเงินหลายแหง่ที่เริ่มประชาสัมพันธ์เกี่ยวกับ
บัญชีออมทรัพย์ที่ให้ผลตอบแทนสูงต่อผู้ฝากเงิน ดังน้ัน ผู้บริโภคจึงควรศึกษาข้อมูลให้ดีก่อนย้ายเงิน
จากบัญชีเงินฝากท่ัวไปเพ่ือนําไปฝากไว้กับบัญชีเงินฝากดอกเบ้ียสูงดังกล่าว เน่ืองจากบัญชีเงินฝากที่
สามารถให้ดอกเบ้ียสูงได้น้ันอาจส่งผลให้ผูฝ้ากเงินต้องเสยีสิทธิบางอย่าง หรืออาจไม่ได้เป็นบัญชีเงิน
ฝากตามที่กฎหมายให้ความคุ้มครองก็เป็นได้นอกจากนี้ เพ่ือเป็นการคุ้ม ครองผู้บริโภคหน่วยงานของ
ภาครัฐจึงควรศึกษาผลิตภณัฑ์ทางการเงินท่ีเข้ามามีบทบาทกับผู้บริโภคในกลุ่มย่อยหรือบริการ
ทางการธนาคารในลักษณะ Retail-Banking Service เพ่ือให้ความรู้ทางการเงินแกผู่บ้ริโภคท่ีอยู่ใน

                                                            

 35 คณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, Shadow banking [Online], มกราคม 2557. 
แหล่งท่ีมา http://www.sec.or.th/TH/MarketDevelopment/Documents/Shadow_Banking-
on%20web.pdf. 
 36 เร่ืองเดียวกัน. 
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ข่ายที่มีความเสี่ยงต่อการถูกชักจูงได้ง่าย (Vulnerable Group) เช่น กลุ่มคนสูงอายุ เป็นต้น อีกทั้งจะ
เป็นการตรวจสอบระบบการเงินเพ่ือป้องกันไม่ให้เกิดสภาพปัญหาเหมือนท่ีเกิดข้ึนในจีนได้อย่าง
ทันท่วงที37 
 สําหรับประเทศไทย แม้ว่าปัจจุบัน ผู้ประกอบธุรกิจสถาบันการเงินในประเทศไทยอยู่ภายใต้
การกํากับดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) โดยอาศัยอํานาจตามกฎหมายว่าด้วยธุรกิจ
สถาบันการเงนิ และได้นําเกณฑ์การกํากับดูแลสถาบันการเงินสากลมาปรับใช้ เช่นเดียวกับประเทศ
ต่าง ๆ ทั่วโลก ส่วนการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ก็มีสํานักงานคณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ (กลต.) คอยกํากบัดูแลในส่วน ของตลาดทุน และมีการกํากับกลุ่มธุรกิจทางการเงินแบบ
รวมกลุ่ม (Consolidated Supervision) แล้วก็ตามแต่ก็เป็น เพียงการตรวจสอบงบการเงินร่วมกัน
เท่าน้ัน การสั่งการและการบังคับใช้ตลอดจนการประสานงานระหว่างหน่วยงานในการกํากับดูแล
ด้วยกันอาจยังไม่เพียงพอต่อการป้องกันความเสี่ยง ที่อาจเกิดข้ึน จากการประกอบธุรกจิธนาคารเงา 
ประกอบกับการค้าขาย ข้ามพรมแดน การเปิดเสรีทางการค้า และธุรกิจธนาคาร อิเล็กทรอนิกส์ก็มี
ส่วนท่ีทําให้การกํากับดูแลการประกอบธุรกจิธนาคารเงามีความซับซ้อนและยุ่งยากมากย่ิงขึ้น 
การศึกษาถึง ความพยายามในระดับสากลต่อการป้องกันและกํากับการ ประกอบธุรกิจของธนาคาร
เงาเพ่ือนํามาปรับใช้ตลอดจนการ ปรับปรุงหลักเกณฑ์การกํากับดูแลและกฎหมายสําหรับประเทศไทย
จึงมีความจําเป็นอย่างย่ิงเพ่ือการรักษาเสถียรภาพของระบบ สถาบันการเงินของประเทศอย่างย่ังยืน
ต่อไป38 
 
3.4 แนวทางในการควบคุมธนาคารเงาในระดบัสากล 
 จากกรณีศึกษานั้นจะเห็นว่าประเทศสหรัฐอเมริกา39 น้ันได้มีการเพ่ิมมาตรการด้านต่าง ๆ 
เพ่ือป้องกันและแก้ไขความเสียหายที่เกิดข้ึนจากธนาคารเงาโดยออกเป็นกฎหมายหลาย ๆ ฉบับเพ่ือ
เป็นมาตรการในแต่ละด้านเช่น การแก้ไขมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ การต้ังมาตรการช่วยเหลือ
เจ้าของเคหะสถาน การกําหนดอัตราดอกเบี้ยสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์ ขยายเวลาการชําระหน้ีเพ่ือให้
เกิดการผิดนัดน้อยที่สุด ซ่ึงมาตรการการป้องกันความเสียหายของสหรฐัอเมริกาน้ันจะไม่ได้มุ่งไปท่ี
การแก้ไขธุรกรรมทางการเงินที่ปัญหาโดยตรง กล่าวคือประเทศสหรัฐอเมริกายังไม่ได้มีมาตรการท่ี

                                                            

 37 เร่ืองเดียวกัน, 56. 
 38 ธีวรา สุมาวงศ์, Shadow-banking และปญัหาในจนี [Online], 14 มกราคม 2557. แหล่งท่ีมา 
http://www.fpo.go.th/FPO/modules/Content/getfile.php?contentfileID=6757. 
 39 โปรดดูข้อ 3.2.1, หน้า 42. 
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เกี่ยวข้องโดยตรงกับธนาคารเงา ส่วนในประเทศจีน40 น้ันยังไม่พบความชัดเจนว่ามีมาตรการรับมือกับ
ธนาคารเงาแต่อย่างใด 
 ส่วนในระดับสากลเน่ืองจากธนาคารเงามีความเสี่ยงที่ก่อความเสียหายต่อระบบการเงนิอย่าง
มาก ดังน้ันผู้นํากลุ่ม G-2041 ได้มอบหมายให้คณะกรรมการด้านเสถียรภาพการเงิน (Financial 
Stability Board: FSB) เป็นองค์กรหลักในการจัดทําและติดตามพัฒนาแนวนโยบายสากลเพ่ือกํากับ
ดูแลและหากฎเกณฑ์ในการควบคุมความเสี่ยงท่ีอาจเกิดจากธุรกิจธนาคารเงา โดย FSB ได้ให้หลักการ
กํากับดูแลไว้โดยพิจารณาจากวิกฤตทางการเงินท่ีเกิดข้ึนโดยมีสาเหตุมาจากธนาคารเงาโดยมีหลัก
ดังน้ี42 
  1) Focus ต้องเน้นไปที่ผลกระทบและความเสี่ยงท่ีเกิดขึ้นจากระบบธนาคารเงา 
  2) Proportionality กําหนดระดับที่เหมาะสมกับความเสี่ยงในระบบการเงินที่สร้าง
ขึ้นโดยผ่านระบบธนาคารเงา 
  3) Forward-looking and Adaptable เพ่ิมความยืดหยุ่นในการรองรบัความเสี่ยง
ที่อาจจะเกิดขึน้ 
  4) Effectiveness ควรมีการออกแบบรูปแบบของธนาคารเงาท่ีแน่ชัดและนําไปใช้
อย่างมีประสิทธิภาพ 
  5) Assessment & Review ต้องมีการติดตามผลอย่างต่อเนื่อง 
 อย่างไรก็ดี FSB ยังเน้นไปท่ีความเส่ียงที่อาจเกิดข้ึนจากระบบธนาคารเงาท่ีอาจส่งผลกระทบ
ต่อระบบการเงนิ โดยมุ้งเน้นการลดความเสี่ยงในด้านต่าง ๆ ที่อาจจะเกิดข้ึนดังน้ี 
 3.4.1 การลดความเสี่ยงจากการเช่ือมโยงกันระหว่างภาคธนาคารและสถาบันการเงินท่ีไม่ใช่
ภาคธนาคาร ซ่ึงภาคธนาคารและสถาบันการเงินท่ีไม่ใช่ภาคธนาคารได้มีความเช่ือมโยงกันมากข้ึน โดย
มีการพ่ึงพาแหล่งเงินทุนระหว่างกันและรับความเสี่ยงจากปัจจัยร่วมกันไม่ว่าจะเป็นการถือสินทรัพย์
และเป็นคู่สัญญาในสัญญา Derivatives ระหว่างกัน โดย FSB มีมาตรการป้องความเส่ียงดังนี ้
   1) จัดทํางบการเงินรวมของสถาบันการเงินจะต้องรวมธุรกรรมของบริษทัใน
เครือท่ีทํา ธุรกรรม Shadow banking 
                                                            

 40 โปรดดูข้อ 3.2.2, หน้า 49. 
 41 ผู้นํากลุ่ม G-20 ได้แก่ อังกฤษ แคนาดา ฝรั่งเศส เยอรมนี อิตาลี ญี่ปุ่น สหรัฐอเมริกา ออสเตรเลีย 
บราซิล จีน เกาหลีใต้ เม็กซิโก รัสเซีย สหภาพยุโรป อาร์เจนตินา อินเดีย อินโดนีเซีย ซาอุดิอาระเบีย แอฟริกาใต้ 
และตุรกี. 
 42 คณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, Shadow banking [Online], มกราคม 2557. 
แหล่งท่ีมา http://www.sec.or.th/TH/MarketDevelopment/Documents/Shadow_Banking-
on%20web.pdf. 
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   2) การคํานวณขนาดและเพดานธุรกรรมขนาดใหญ่ต่อบุคคลใดบุคคลหน่ึง 
(Large exposure rules) ต้องคํานึงถงึความเช่ือมโยงขององค์กรในระบบ Shadow Banking 
   3) กําหนดเพดานด้านขนาดและลักษณะของธุรกรรมท่ีธนาคารทํากับ
องค์กรในระบบ Shadow Banking 
   4) ธุรกรรมท่ีธนาคารทํา กับองค์กรในระบบ Shadow Banking ต้องนาํไป
คํานวณความเสี่ยงภายใต้เกณฑ์คํานวณเงนิกองทุน 
   5) การสนับสนนุทางอ้อม (Implicit Support) ของธนาคารให้กับองค์กรใน
ระบบ Shadow Banking จะต้องมีกฎเกณฑ์ควบคุมท่ีเข้มงวดมากขึ้น 
 3.4.2 ลดความเสี่ยงจากการต่ืนตระหนกแห่ถอนหน่วยลงทุนของกองทนุรวมตลาดเงิน
(MMFs) ซ่ึง MMFs เป็นแหล่งเงินทุนระยะสั้นที่สําคัญของระบบธนาคารและมีลักษณะธุรกรรมที่เป็น 
Maturity Transformation และการใช้ Leverage จากการที่กองทุนรวมตลาดการเงินมีลักษณะ
คล้ายเงินฝาก ซ่ึงผู้ลงทุนสามารถจะไถ่ถอนหน่วยลงทุนได้ในเวลาอันสั้นและที่ราคาพาร์ หากมี
เหตุการณ์วิกฤติ ผู้ลงทุนก็จะแห่ถอนหน่วยลงทุนได้ FSB จึงได้กําหนดมาตรการในการควบคุมไว้ดังนี้ 
   1) กระตุ้นให ้MMFs เปลี่ยนไปใช้ Variable Net Asset Value43 
   2) มีมาตรการบริหารความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง เช่น มีเงินลงทุนขั้นตํ่าใน
ทรัพย์สินสภาพคล่องเพ่ือท่ีจะรองรับการไถถ่อน  
   3) มีการเปิดเผยข้อมูลของกองทุนแก่ผู้ลงทุนเพ่ิมเติม เช่น ให้มีข้อความที่
เป็นจุดสนใจของผู้ลงทุนให้ทราบว่ากองทุนไม่มีการคุ้มครองเงินต้น และมีโอกาสท่ีจะสญูเสียเงินต้นได้ 
 3.4.3 เพ่ิมความโปร่งไสและลดปัญหาความขัดแย้งทางผลประโยชน์ของธุรกรรม 
Securitization จากปัญหาด้านผลประโยชน์ (Incentives Problems) และความไม่เท่าเทียมกันของ
ข้อมูลระหว่างผู้ออกและผู้ซ้ือตราสาร Securitization รวมทั้งความซับซ้อนด้านโครงสร้างของ
ธุรกรรมการออกตราสาร และเช่ือมโยงกับสินทรัพย์ของสถาบันการเงินที่ไม่ใช่ธนาคารแห่งอ่ืนอีก
หลายทอด ซ่ึงมีผลกระตุ้นให้มาตรฐานการให้สินเช่ือ หรือการออกตราสารด้อยคุณภาพลงไป ทําให้มี
ความเสี่ยงในระบบจาก Maturity Mismatch & Leverage เพ่ิมข้ึนมาก FSB จึงมีมาตรการในการ
ควบคุมความเสี่ยงดังนี ้
   1) ให้ผู้ออกยังต้องแบกรับความเสี่ยงในตราสารSecuritization ไว้ส่วนหน่ึง 
(Risk Retention Requirements) 
   2) ให้มีมาตรฐานในการเปิดเผยข้อมูล ได้แก่ มี Standardized Asset 
Level Templates และเปิดเผยข้อมูลท่ีโปรง่ใสและให้ผูล้งทุนสามารถตัดสินใจลงทุนได้อย่างเพียงพอ 

                                                            

 43 Variable Net Asset Value คือ การกําหนดมูลค่าสินทรัพย์สุทธิแบบแปรผัน. 
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เช่น มีข้อมูลเพ่ือช่วยผู้ลงทุนประเมินคุณภาพของตราสาร เช่น อายุเฉลี่ยของทรัพย์สินอ้างอิง และมี
แบบจําลองเพ่ือช่วยให้ผู้ลงทนุสามารถจัดทําการวิเคราะห์กระแสเงินสดได้ตลอดอายุตราสาร 
 3.4.4 ลดความเสี่ยงต่อระบบจากธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ และ Repos44 ซ่ึงมี
ความเสี่ยงการระบบธนาคารเงาคือ 
   1) ธุรกรรม Securities Borrowing and Lending: SBL และ repo มี
ลักษณะของธุรกรรมคล้ายกับธุรกรรมของธนาคาร (มีความเสี่ยงจาก Maturity Transformation & 
Leverage) 
   2) การนําหลักประกันประเภทเงินสดที่ได้รบัมาจากธุรกรรมให้ยืม
หลักทรัพย์ไปลงทุนต่อ (Cash Collateral Reinvestment Program) มีขนาดธุรกรรมมูลค่าสูงมาก
และมีความเสี่ยงจาก Maturity/ Liquidity Transformation 
  ส่วนความเสี่ยงท่ีเกิดในระบบธนาคารเงามีดังน้ี 
   1) ธุรกรรม SBL และ Repo เพ่ิม Leverage ในระบบการเงิน 
   2) ความเส่ียงจากการขายหลักทรัพย์ที่เป็นหลักประกันในราคาตํ่า 
   3) ความเส่ียงต่อเสถียรภาพด้านการเงินของการนําทรัพย์สินของลกูค้าไป
ลงทุนต่อ (Re-hypothecation of client assets) จากกรณีถ้าลูกค้าไม่ม่ันใจว่าทรัพย์สินของตนเอง
ถูกนําไปลงทุนอย่างไรหรือไม่ม่ันใจว่าเก่ียวกับการปฏิบัติภายใต้กฎหมายล้มละลาย หรือเกิดความ
สงสัยในความสามารถในการชําระหนี้ของ Agent lender/Prime broker จะเกิดการแห่บอกเลิก
สัญญาเกิดข้ึน 
   4) วิธีการปฏิบัติในการคํานวณมูลค่าหลักประกันขาดความเหมาะสม 
  ซ่ึงในการลดความเส่ียงต่อระบบจากธุรกรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ และ
ธุรกรรมซ้ือคืนภาคเอกชนน้ัน FSB มีมาตรการในการควบคุมดังนี้ 
   1) ให้มีความโปร่งใสของข้อมูลโดยกําหนดมาตรฐานในการจัดส่งข้อมูล
ธุรกรรมให้แก่องค์กรกํากับดูแลในระดับประเทศและระดบัโลก และการเปิดเผยข้อมูลการทําธุรกรรม
ของบริษัทหรือกองทุน 
   2) จํากัดความเสี่ยงต่อเสถียรภาพของระบบการเงินจาก Leverage/ 
Maturity transformation ที่มากเกินไป 
   3) ข้อกําหนดควบคุมการนําหลักประกันประเภทเงินสดไปลงทุน เช่น 
สภาพคล่องของทรัพย์สินที่ไปลงทุน และควบคุมความเสี่ยงด้าน Leverage 

                                                            

 44 REPO คือ ธุรกรรมซ้ือคืน หรือการประกอบธุรกิจซ้ือหรือขายคืนหลักทรัพย์ โดยมีตราสารหน้ีเป็น
หลักทรัพย์คํ้าประกัน และมีสัญญาซ้ือหรือขายคืน.  
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   4) กําหนดมาตรฐานของวาง Margin/ Haircut ขั้นตํ่า เพ่ือลดความเสี่ยง
จากภาวะผันผวนรุนแรง (Procyclicality) 
   5) กฎเกณฑ์ควบคุม Re-hypothecation ข้อกําหนดควบคุมการนํา
ทรัพย์สินลูกคา้ไปใช้เพ่ือเป็นแหลง่เงินทุนให้กับธนาคารหรือบริษัทหลักทรัพย์ 
   6) พัฒนา Market Infrastructure เช่น จัดให้มี Central Counterparties 
ของธุรกรรม 
   7) กําหนดมาตรฐานการคํานวณและการจัดการหลักประกัน 
 3.4.5 ติดตามและลดความเสี่ยงเชิงระบบจากรูปแบบของธุรกรรมหรือองค์กรอ่ืนจากภาค
การเงินที่ไม่ใช่ธนาคาร โดยอาศัยการประเมินและลดความเสี่ยงเชิงระบบจากรูปแบบของธุรกรรมหรือ
องค์กรในรูปแบบอ่ืนของระบบธนาคารเงา โดยประเมินจากลักษณะของธุรกรรมทางเศรษฐกิจ ดังนี้ 
   1) การบริหารจัดการโครงการลงทุนท่ีมีลักษณะที่อาจก่อให้เกิดนักลงทนุแห่
ถอนหน่วยลงทุน 
   2) การให้กู้ยืมเงินที่มีแหลง่ของเงินทุนมาจากเงินทุนระยะสั้น 
   3) การเป็นตัวกลางในตลาดการเงินท่ีมีการพ่ึงพาเงินทุนระยะส้ันหรือแหล่ง
ทุนจากทรัพย์สินของลกูค้า เช่นนายหน้าซ้ือขายหลักทรพัย์ที่พ่ึงพาเงินทุนระยะสั้นเพ่ือปล่อยกู้มาร์จ้ิน 
หรือบริษัทหลกัทรัพย์ ที่ใช้แหล่งเงินทุนจากทรัพย์สินลูกค้าเพ่ือนําไปลงทุนเพ่ือบริษัทเอง 
   4) ธุรกรรมสนับสนุนการให้เงินกู้ยืม เช่น การค้ําประกันตราสารหรือสินเช่ือ 
   5) การเป็นตัวกลางทางด้าน Credit Intermediation and Funding of 
Financial Entities ที่ใช้โครงสร้าง Securitization เช่น Synthetic ETFs อาจถูกใช้ในการระดม
เงินทุน โดยใช้พอร์ตสินทรัพย์ที่ไม่มีสภาพคล่องมาเป็นหลักประกัน 
 อย่างไรก็ดีการพัฒนาระบบการติดตามและแนวนโยบายในการกํากับดูแลความเสี่ยงด้าน
ระบบจากธนาคารเงาขององค์กรระหว่างประเทศและองค์กรกํากับดูแลในแต่ละประเทศ ให้มีความ
เหมาะสมและสอดคล้องกับสภาพตลาดการเงินของประเทศ นอกจากจะสร้างเสถียรภาพและความ
ม่ันคงให้แก่สถาบันการเงินในตลาดทุน และระบบการเงินของประเทศโดยรวมแล้ว ยังเป็นการผลักดัน
มาตรฐานของการจัดการความเสี่ยงและการดํา เนินงานของสถาบันการเงินให้มีมีประสทิธิภาพย่ิงขึ้น 
และจะเป็นมาตรการท่ีมีผลในการคุ้มครองผู้ลงทุนให้มีประสิทธิภาพย่ิงขึน้ด้วย 
 จากการศึกษาถึงลักษณะของธุรกิจธนาคารเงาทําให้ทราบถึงลักษณะการประกอบธุรกิจของ
ธนาคารเงาต้ังแต่ขั้นพ้ืนฐานจนไปถึงขั้นสงู ซ่ึงเห็นได้ว่าระบบธนาคารเงามีความซับซ้อน และยากต่อ
การทําความเข้าใจ ทั้งยังแสดงให้เห็นถงึสาเหตุการเกิดขึ้นของระบบธนาคารเงา ปัจจัยสําคัญที่ทําให้
ธนาคารเงาเติบโตอย่างรวดเร็ว รวมถึงความเสี่ยงในด้านต่าง ๆ และจากตัวอย่างของประเทศ
สหรัฐอเมริกา และประเทศจีนทําให้ทราบว่าธนาคารเงาสามารถก่อให้เกิดความเสียหายได้มากเพียงใด 
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ดังน้ันแม้ว่าธนาคารเงาจะเปน็สามารถเป็นประโยชน์ในระบบการเงินของประเทศก็ตามแต่ในทาง
กลับกันก็ควรที่จะต้องได้รับการควบคุมที่เข้มงวดเพียงพอเพ่ือไม่ให้ธนาคารเงาน้ันก่อให้เกิดผลเสียกบั
ระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจของประเทศได้ 
  
 
 

 



บทที่ 4 
บทวิเคราะห ์

 
 จากการศึกษาเรื่อง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” ทั้งในส่วนของธุรกิจทางการเงิน และในส่วนของธนาคารเงาทําให้ทราบถึง
ลักษณะต่าง ๆ ของธุรกิจทางการเงินและธนาคารเงา อาทิเช่น สถานะทางกฎหมาย ลักษณะการ
ประกอบธุรกิจ มาตรการการควบคุมดูแล เป็นต้น ซ่ึงในบทน้ีจะเป็นการนําข้อมูลท้ังหมดที่ได้ศึกษา
มาแล้ว มาวิเคราะห์เพ่ือหาคําตอบตามวัตถุประสงค์ที่ได้ต้ังขึ้น โดยจะแบ่งการวิเคราะห์ออกเป็นหัวข้อ
ได้แก่ 1) ลักษณะ ขั้นตอน และวิธีการประกอบธุรกิจ 2) ช่องว่างของกฎหมาย และ 3) แนวทางการ
ควบคุมธนาคารเงาในระดับสากล โดยมีสาระสําคัญดังนี ้
 
4.1 ลกัษณะ ขัน้ตอน และวิธกีารประกอบธรุกจิ 
 จากการศึกษาก่อนหน้าน้ีทําให้ทราบว่าการประกอบธุรกิจธนาคารเงาน้ันจะมีลักษณะเป็น
การให้สินเช่ือกับองค์กร หรือหน่วยงาน โดยทางอ้อม ซ่ึงอาศัยการระดมทุนจากแหล่งต่าง ๆ ไม่ว่าจะ
เป็นการออกหลักทรัพย์เพ่ือขายให้กับนักลงทุน หรือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ซ่ึงหาก
วิเคราะห์ในส่วนของการประกอบธุรกิจท่ีมีลักษณะคล้ายกนั ซ่ึงก็คือการให้สินเช่ือจะเห็นว่ามีความ
แตกต่างอย่างเห็นได้ชัดเม่ือเทียบกับธุรกิจสถาบันการเงิน หรือธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน 
โดยมีรายละเอียดดังน้ี 
 4.1.1 ธุรกิจสถาบันการเงิน 
  ธุรกิจสถาบันการเงินของไทยนั้นอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 
2551 ซ่ึงมีธุรกิจ 3 ประเภทที่เป็นธุรกิจสถาบันการเงินตามความหมายของ “สถาบันการเงิน” ซ่ึงก็คือ 
1) ธนาคารพาณิชย์ 2) บริษัทเงินทุน 3) บริษัทเครดิตฟองซิเอร์1 ซ่ึงธุรกิจท้ัง 3 ประเภทน้ีก็มีความ
แตกต่างกันในรายละเอียด ลักษณะการให้สนิเช่ือ การระดมทุน การป้องกันความเสี่ยง ดังนี้ 
  4.1.1.1ธนาคารพาณิชย์ 
   ธนาคารพาณิชย์เป็นธุรกิจสถาบันการเงินท่ีรับฝากเงินและรับเงินจาก
ประชาชน โดยสามารถใช้ประโยชน์จากเงินน้ันได้หลายทาง แต่ในส่วนน้ีจะอธิบายเพียงเฉพาะการให้
สินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ โดยจะวิเคราะห์ในเชิงกฎหมายเพ่ือให้เข้าใจว่าธนาคารพาณิชย์น้ันอยู่
ภายใต้การควบคุมของกฎหมายเพียงใด 
   4.1.1.1.1 การจัดต้ัง 

                                                            

 1 มาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551. 
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    ธนาคารพาณิชย์น้ันตามกฎหมายจะต้องเป็นนิติบุคคลประเภท
บริษัทมหาชนจํากัดเท่านั้น โดยหากจะประสงค์จะจัดต้ังธนาคารพาณิชย์จะต้องย่ืนคําขอจดทะเบียน
บริษัทมหาชนจํากัดซ่ึงการยื่นจดทะเบียนบริษัทมหาชนจํากัดเพ่ือประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์
จะต้องได้รับความเห็นชอบจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังก่อน และเม่ือย่ืนจดทะเบียนเป็น
บริษัทมหาชนแล้วน้ันจะต้องยื่นขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ต่อรัฐมนตรีว่าการ
กระทรวงการคลัง โดยการออกใบอนุญาตน้ันรัฐมนตรีจะต้องได้รับความเห็นจากธนาคารแห่งประเทศ
ไทยเสียก่อน ทั้งนี้ธนาคารพาณิชย์ที่ได้รับอนุญาตแล้วแม้จะเป็นบริษัทมหาชนจํากัดแต่ไม่สามารถใช้
คําว่า “บริษัท” นําหน้าช่ือได้โดยต้องใช้คําว่า “ธนาคาร” นําหน้าเท่านั้น 
    อย่างไรก็ดีการที่ธนาคารพาณิชย์จะต้องเป็นนิติบุคคลประเภท
บริษัทมหาชนจํากัด และการจัดต้ังจะต้องได้รับความเห็นชอบในทุก ๆ ขั้นตอน ก็เป็นเพราะธนาคาร
พาณิชย์น้ันมีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับระบบการเงิน เช่น การรับฝากเงิน การ
ให้สินเช่ือ เป็นต้น ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อสาธารณะชนให้ได้รับความเสียหาย ทําให้ต้องอาศัยการ
ได้รับความเห็นชอบ และอาศัยความเข็มงวดของหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ที่ควบคุมดูแลบริษัทมหาชนในการ
ควบคุมธนาคารพาณิชย์ด้วย อาทิ จํานวนของกรรมการซ่ึงตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด 
พ.ศ. 2535 กําหนดให้กรรมการบริษัทมหาชนจํากัดจะต้องมีจํานวน ไม่น้อยกว่าห้าคน2 ซ่ึงหากให้
บริษัทจํากัดสามารถประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ได้จํานวนกรรมการก็อาจจะมีน้อยสุดเพียงแค่หน่ึง
คนเท่าน้ัน3 ซ่ึงกรรมการบริษัทจะมีหน้าท่ีบริหารเงินเพ่ือให้ได้ผลกําไรแก่บริษัทและการที่มีกรรมการ
จํานวนมากก็ย่อมหมายความว่าการบริหารเงินน้ันในแต่ละเร่ืองจะต้องผ่านการประชุม ปรึกษาซ่ึงทํา
ให้เกิดความเสี่ยงน้อยกว่าบริษัทที่มีกรรมการจํานวนน้อย อีกทั้งธนาคารพาณิชย์ยังต้องใช้คําว่า
ธนาคารนําหน้าช่ือเพ่ือเป็นการป้องกันการสับสนของประชาชนอีกด้วย 
   4.1.1.1.2 การระดมทุน 
    ในการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์บริษัทมหาชนจํากัดที่ได้รับ
ใบอนุญาตสามารถระดมทุนโดยการขายหุ้นของธนาคารให้กับประชาชนเพ่ือเป็นการหาเงินทุนมา
ประกอบกิจการอย่างบริษัทมหาชนจํากัดท่ัวไปแล้ว ธนาคารพาณิชย์ยังสามารถระดมทุนโดยการรับ
ฝากเงินเพ่ือนําเงินที่รับฝากมาน้ันไปหาประโยชน์โดยการต่อได้หลายวิธีตามที่กฎหมายกําหนด ซ่ึงใน
ที่น้ีจะกล่าวถึงเฉพาะการให้สนิเช่ือ  
    การระดมทุนของธนาคารพาณิชย์ในรูปแบบของการรับฝากเงินนั้น
น้ันมี 3 ประเภท คือ เงินฝากประจํา เงินฝากออมทรัพย์ และเงินฝากกระแสรายวัน ซ่ึงแต่ละประเภท

                                                            

 2 มาตรา 67 แห่งพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด พ.ศ. 2535. 
 3 มาตรา 1144 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์. 
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ก็จะมีเงื่อนไขที่แตกกันทัง้ในเร่ือง ข้อกําหนดการเรียกคืนเงินฝาก อัตราดอกเบ้ีย หรือแม้แต่ระยะเวลา
การฝากเงิน เป็นต้น ซ่ึงรายละเอียดของการฝากเงินแต่ละประเภทก็ได้อธิบายไว้แล้วในบทที่2 ในส่วน
ของธนาคารพาณิชย์  
    อย่างไรก็ดีการรับฝากเงินและหาประโยชน์จากเงินท่ีได้รับฝากของ
ธนาคารพาณิชย์จัดได้ว่าเป็นวัตถุประสงค์หลักของการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ อันจะเห็นได้
จากความหายของคําว่า “ธุรกิจธนาคารพาณิชย์” ตามมาตรา 4 พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงนิ 
พ.ศ. 25514 ที่ได้ให้ความหมายไว้อย่างชัดเจน ซ่ึงต่างจากการรับฝากตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์ กล่าวคือการฝากเงินกับกับธนาคารผู้ฝากนั่นย่อมต้องการมากกว่าความปลอดภัยของเงินนั้น
แต่ผู้ฝากยังประสงค์จะให้ได้ดอกเบ้ียจากการที่ธนาคารเอาเงินฝากนั้นไปหาประโยชน์ แต่การฝากเงิน
ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์จะเป็นการฝากในลักษณะท่ีเป็นการเก็บรักษาเพ่ือความ
ปลอดภัยของเจ้าของเงินเท่าน้ันซ่ึงในกรณีของการฝากตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์น้ัน
นอกจากผู้ฝากจะไม่ได้รับดอกเบ้ียแล้วก็อาจจะต้องมีค่าใช้จ่ายในการฝากด้วย 
   4.1.1.1.3 การให้สินเช่ือ 
    การให้สินเช่ือเป็นการประกอบธุรกิจของธนาคารพาณิชย์โดยการ
นําเงินที่ได้จากการระดมทุนโดยการรับฝากเงินในรูปแบบต่าง ๆ จากประชาชนมาให้สินเช่ือกับบุคคล
อ่ืนเพ่ือหาประโยชน์จากเงินน้ันผ่านการคิดดอกเบ้ียเงินกู้ ซ่ึงการใหส้ินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ อาจ
แบ่งได้เป็น สามลักษณะใหญ่ คือ การให้กู้โดยตรง การให้เบิกเงินเกินบัญชี และการซ้ือลดต๋ัวเงิน 
ตามท่ีอธิบายไว้แล้วในบทที่ 2 ส่วนของการให้สินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ ซ่ึงจากพระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 เม่ือพิจารณาจากความหมายของคําว่า “ธุรกิจธนาคารพาณิชย์”5 
จะเห็นได้ว่าการให้สินเช่ือเป็นวัตถุประสงค์ของการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ตามกฎหมาย  
    โดยหากพิจารณาดูแล้วการให้สินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ก็จะมี
ลักษณะคล้ายกับการให้กู้ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ซ่ึงธนาคารพาณิชย์จะอยู่ในสถานะ
ของผู้ให้กู้เพียงแต่ว่าการให้สนิเช่ือของธนาคารพาณิชย์น้ันอาจจะมีความเข้มงวดมากกว่าการให้กู้ของ
บุคคลธรรมดาด้วยกันเอง กล่าวคือธนาคารพาณิชย์สามารถกําหนดเกณฑ์ในการกู้ว่าสามารถกู้ได้มาก
น้อยเพียงใด โดยพิจารณาจากความสามารถในการชําระหนี้ของผู้กูแ้ต่ละราย เพ่ือเป็นการป้องกัน
ความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนจากการผิดนัดของผูกู้้ที่ไม่มีความสามารถในการชําระหน้ีเงินกู้ได้ อีกทั้งในส่วน
                                                            

 4 มาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ความว่า, “ธุรกิจธนาคารพาณิชย์” 
หมายความว่า การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ีต้องจ่ายคืนเมื่อทวงถาม หรือเมื่อส้ิน
ระยะเวลาอันกําหนดไว้ และใช้ประโยชน์จากเงินน้ันโดยวิธีหนึ่งวิธีใด เช่น ให้สินเช่ือ ซ้ือขายต๋ัวแลกเงินหรือตราสาร
เปล่ียนมืออ่ืนใด ซ้ือขายเงินปริวรรตต่างประเทศ. 
 5 โปรดดูบทท่ี 2 ข้อ 2.1.1, หน้า 10. 
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ของดอกเบี้ยเงินกู้น้ันถ้าเป็นการกู้กันตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ จะสามารถกําหนดอัตรา
ดอกเบ้ียสูงสุดได้ไม่เกินร้อยละ 15 แต่สําหรบัธุรกิจธนาคารพาณิชย์สามารถกําหนดอัตราดอกเบ้ียเกิน
กว่าร้อยละ 15 ได้ และนอกจากอัตราดอกเบ้ียแล้วธนาคารพาณิชย์ยังสามารถคิดค่าธรรมเนียมต่าง ๆ
เพ่ิมเติมได้อีกด้วย 
   4.1.1.1.4 การป้องกันความเสี่ยง 
    การป้องกันความเสี่ยงที่เกี่ยวกับธุรกิจธนาคารพาณิชย์อาจแบ่งได้
เป็นสองลักษณะ คือ การป้องกันความเสี่ยงของผู้ฝากเงนิ และการป้องกันความเสี่ยงของธนาคาร
พาณิชย์ 
    1) การป้องกันความเสี่ยงของผู้ฝากเงิน 
    การป้องกันความเสี่ยงสําหรับผู้ฝากเงินจะเป็นการคุ้มครองเงินฝาก
ที่ผู้ฝากเงินนํามาฝากกับธนาคาร กล่าวคือผู้ฝากที่เป็นเจ้าของเงินซ่ึงนําเงนิมาฝากกับธนาคารพาณิชย์
โดยมีข้อแม้ว่าผู้ฝากจะเรียกคืนเงินฝากในเวลาใดก็ได้ แต่ในกรณีที่ธนาคารเลิกกิจการทําให้ผู้ฝากไม่
สามารถเรียกคืนเงินฝากได้ ซ่ึงถ้าหากไม่มีกฎหมายมาคุ้มครองเงินฝากของผู้ฝากเงินก็จะสง่ผลกระทบ
ให้ผู้ฝากเงินได้รับความเสียหายได้ โดยในปัจจุบันการคุ้มครองเงินฝากจะอาศัยอํานาจตาม
พระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 โดยการคุ้มครองเงินฝากนั้นจะไม่ได้คุ้มครองเงิน
ฝากเต็มจํานวน แต่จะคุ้มครองเงินฝากเพียงจํากัดจํานวนซ่ึงตามพระราชกฤษฎีกากําหนดจํานวนเงิน
ฝากที่ได้รับการคุ้มครองเป็นการทั่วไป พ.ศ. 2555 ที่มีผลบังคับใช้ต้ังแต่วันที่ 11 สงิหาคม พ.ศ. 2555 
โดยเร่ิมต้อนคุ้มครองเงินฝากต่อหนึ่งบัญชีเป็นเงิน 50 ล้านบาทและจะมีการคุ้มครองน้อยลงเรื่อย ๆ
จนถึงวันที่ 11 สิงหาคม พ.ศ. 2559 จะคุ้มครองเงินฝากต่อบัญชีเพียง 1 ล้านบาท 
    2) การป้องกันความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ 
    ในส่วนของการป้องกันความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์จะเป็นการ
บริหารความเสี่ยงทางด้านต่าง ๆ เพ่ือให้การประกอบธุรกิจน้ันเป็นไปอย่างม่ันคงเช่นการให้กันสํารอง
เงินไว้ในกรณทีี่มีเหตุจะเป็นเพ่ือรักษาสภาพคลองของธนาคารน้ัน หรือแม้แต่กระทัง่การให้ดํารงสิ้น
ทรัพย์สภาพคล่องเน่ืองจากหากธนาคารพาณิชย์ขาดสภาพคล่องแล้วก็จะสง่ผลกระทบโดยตรงต่อ
ความเช่ือม่ันของผู้ฝากเงนิ เพราะถึงแม้ว่าธนาคารพาณิชย์จะประกอบกิจการและมีฐานะม่ันคง
เพียงใดแต่ถ้าขาดสภาพคล่องจนไม่สามารถชําระเงินในกรณีที่ผู้ฝากเงินเรียกคืนได้ ก็อาจส่งผลให้
ธนาคารพาณิชย์น้ันไม่อาจดําเนินธุรกิจต่อไปได้ นอกจากน้ีธนาคารพาณิชย์เองยังมีป้องกันความเสี่ยง
ด้านอ่ืน ๆ อีก เช่น ความเสี่ยงด้านอัตราดอกเบ้ีย การกําหนดให้เปิดเผยข้อมูลต่าง ๆ ของธนาคาร
พาณิชย์เป็นต้น 
   จะเห็นได้ว่าการประกอบธุรกจิธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยน้ันจะมี
กฎหมายคอยควบคุมในทุก ๆ ขั้นตอนต้ังแต่การจัดต้ัง วิธีการระดมทุน การอนุญาตให้ประธุรกิจใด
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หรือไม่อนุญาตให้ประกอบธุรกิจใด ซ่ึงธุรกิจธนาคารพาณิชย์จะอยู่ภายใต้การดูแลของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงเป็นผู้ออกหลกัเกณฑ์ต่าง ๆ ในการควบคุมธุรกิจธนาคารพาณิชย์ 
  4.1.1.2 บริษัทเงินทุน 
   บริษัทเงินทุนน้ันเป็นสถาบันการเงินตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 2551 ซ่ึงประกอบธุรกิจเงินทุนโดยการรับฝากเงินจากประชาชน และต้องจ่ายคืนเม่ือ
ทวงถามและการเบิกจ่ายน้ันต้องไม่ใช่การเบิกจ่ายทางเช็ค6  
   4.1.1.2.1 การจัดต้ัง 
    ในการจัดต้ังบริษัทเงินทุนจะมีขั้นตอนต้ังเร่ิมจัดต้ังบริษัทมหาชน
จํากัด ซ่ึงคล้ายกับการจัดต้ังธนาคารพาณิชย์  กล่าวคือ การจัดต้ังบริษัทเงินทุนก็จะต้องได้รับอนุญาต
เช่นเดียวกับธุรกิจธนาคารพาณิชย์โดยต้องได้รับอนุญาตให้ประกอบกิจการบริษัทเงินทุนโดยผ่านความ
เห็นชอบจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ซ่ึงบริษัทเงินทุนจะต้องให้คําเพ่ือให้ทราบว่าเป็นบริษัท
เงินทุน โดยให้ใช้คําว่า “บริษัทเงินทุน” แลว้จึงต่อด้วยช่ือบริษัท ซ่ึงหลักเกณฑ์ดังกล่าวจะอยู่ภายใต้
พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน 
   4.1.1.2.2 การระดมทุน 
    ในการประกอบธุรกิจบริษัทเงินทุนน้ันสามารถรับฝากเงินจาก
ประชาชนได้เช่นเดียวกับธนาคารพาณิชย์  เว้นแต่การฝากเงินท่ีจะเบิกถอนได้โดยการใช้เช็ค กล่าวคือ
ไม่อาจจะรับฝากเงินในลักษณะบัญชีกระแสรายวันได้ โดยบริษัทเงินทุนก็สามารถนําเงินที่รับฝากมา
น้ันออกให้หาประโยชน์ได้คล้ายกับธุรกิจธนาคารพาณิชย์ เพ่ือนําผลกําไรที่ได้จากการประกอบการนัน้
มาเป็นผลตอบแทนใหก้ับผู้ฝากเงินนั่นเอง 
   4.1.1.2.3 การให้สินเช่ือ 
    การประกอบธุรกิจของบริษทัเงินทุนจากท่ีได้กล่าวมาแล้วว่ามี
ความคล้ายคลึงกับธุรกิจธนาคารพาณิชย์ ดังน้ันการให้สินเช่ือของบริษัทเงินทุนจึงมีลักษณะ
เช่นเดียวกับธนาคารพาณิชย์ด้วยซ่ึงจากการศึกษาบริษัทเงินทุนในประเทศไทยทัง้สามบริษัท จะเห็น
ว่ารูปแบบการให้สินเช่ือนั้นจะครอบคลุมหลากหลาย เช่น การให้สินเช่ือซ่ือรถยนต์ การให้สินเช่ือเพ่ือ
การพาณิชย์ ซ่ึงจะเห็นได้ว่ามีการให้สินเช่ือต้ังแต่ภาคเอกชนไปจนถึงภาคธุรกิจ  

                                                            

 6 มาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ความว่า, “ธุรกิจเงินทุน” หมายความว่า 
การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ีต้องจ่ายคืนเมื่อทวงถาม หรือเมื่อส้ินระยะเวลาอันกําหนดไว้ 
ซ่ึงมิใช่การรับฝากเงินหรือรับไว้ในบัญชีท่ีจะเบิกถอนโดยใช้เช็ค และใช้ประโยชน์จากเงินน้ันโดยวิธีใดวิธีหน่ึง เช่น ให้
สินเช่ือ ซ้ือขายต๋ัวแลกเงินหรือตราสารเปล่ียนมืออ่ืนใด. 
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    อย่างไรก็ตามแม้ว่าบริษัทเงินทุนจะสามารถให้สินเช่ือได้คล้ายกับ
ธนาคารพาณิชย์ แต่ก็มีสินเช่ือบางประเภทที่บริษัทเงินทุนไม่สามารถให้บริการได้เหมือนธนาคาร
พาณิชย์ น่ันคือ ไม่สามารถทําธุรกรรมแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศซ่ึงรวมถึงการให้สินเช่ือที่
สนับสนุนการค้าระหว่างประเทศ และบรษิัทเงินทุนยังไม่สามารถประกอบการให้สินเช่ือในรูปของบัตร
เครดิตได้อีกด้วย 
   4.1.1.2.4 การป้องกันความเส่ียง 
    การป้องความเส่ียงท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเงินทนุน้ันมีจะมีในสว่น
ของการป้องกันความเสี่ยงของบริษัทเงินทุนเองตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 
ซ่ึงจะเก่ียวคลอ้งกับการบริหารสภาพคล่อง การต้ังสํารองในกรณีฉุกเฉินต่าง ๆ โดยหลักแล้วจะมี
หลักเกณฑ์เหมือนกับธนาคารพาณิชย์ ส่วนในการคุ้มครองประชาชนนั้นจะอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติ
สถาบันคุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 และการรับฝากเงินของบริษัทเงินทุนนั้นจะอยู่ภายใต้ประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทยท่ี สนส. 9/2555 เรื่อง หลักเกณฑ์การรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชน
สําหรับบริษัทเงินทุน ซ่ึงจะมีเน้ือหาระบุถึงการรับฝากเงินในรูปแบบต่าง ๆ ของบริษัทเงนิทุน เช่น การ
รับฝากโดยใช้สมุดคู่ฝาก การรับฝากโดยวิธีออกบัตรเงินฝาก การรับเงินจากประชาชนโดยออกต๋ัวเงิน 
เป็นต้น ทั้งยังระบุหลักเกณฑ์เกี่ยวกับดอกเบ้ีย ส่วนลดหรือบริการอ่ืน ๆ ด้วย 
  4.1.1.3 บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
   บริษัทเครดิตฟองซิเอร์เป็นสถาบันการเงนิตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 2551 ซ่ึงสามารถให้สินเช่ือได้เช่นกัน แต่บริษัทเครดิตฟองซิเอร์จะมีข้อจํากัดมากกว่า
ธนาคารพาณิชย์ และบริษทัเงนิทุน ทั้งในเรื่องการรับฝากเงนิจากประชาชน หรือแม้กระท้ังการให้
สินเช่ือท่ีต้องจํากัดตามนิยามของธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ ซ่ึงตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน 
พ.ศ. 2551 ได้กําหนดให้บริษทัเครดิตฟองซิเอร์สามารถประกอบธุรกิจการให้สินเช่ือได้เพียงแค่ 2 
ประเภทเท่านัน้คือ  
    1) การให้กู้ยืมเงินโดยวิธีจํานองอสังหาริมทรัพย์ 
    2) การรับซ้ืออสังหาริมทรัพยโ์ดยวิธีขายฝาก7 
ด้วยเหตุน้ีจึงทําให้บริษัทเครดิตฟองซิเอร์เป็นสถาบันการเงินที่มีข้อจํากัดมากที่สุด 
   4.1.1.3.1 การจัดต้ัง 
                                                            

 7 มาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ความว่า, “ธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์” 
หมายความว่า การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจากประชาชนท่ีจะจ่ายคืนเมื่อส้ินระยะเวลาอันกําหนดไว้ 
และใช้ประโยชน์จากเงินนั้นอย่างหน่ึงอย่างใดดังต่อไปน้ี 
 1) การให้กู้ยืมโดยวิธีรับจํานองอสังหาริมทรัพย์ 
 2) การรับซ้ืออสังหาริมทรัพย์โดยวิธีการขายฝาก. 
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    เนื่องจากบริษัทเครดิตฟองซิเอร์เป็นสถาบันการเงินที่อยู่ภายใต้
พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 เช่นเดียวกับธนาคารพาณิชย์ และบรษิัทเงินทุน 
กล่าวคือจะต้องจัดต้ังเป็นบรษิัทมหาชนจํากัดแล้วจึงต้องขออนุญาตประกอบธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ 
โดยให้ใช้ช่ือว่า “บริษัทเครดิตฟองซิเอร์” นําหน้าช่ือบริษัท 
   4.1.1.3.2 การระดมทุน 
    การระดมทุนของบริษัทเครดิตฟองซิเอร์น้ันจะแต่แตกต่างจาก
ธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงนิทุนที่มีการระดมทุนจากการรับฝากเงินท่ีหลากหลาย แต่ในส่วนของ
บริษัทเครดิตฟองซิเอร์จะสามารถรับฝากเงินจากประชาชนได้เพียง 2 ประเภทเท่านั้น8 คือ 
    1) การรับฝากเงินโดยใช้สมุดคู่ฝาก หรือใบรับฝากเงิน ซ่ึงบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์จะต้องจ่ายคนืเม่ือสิ้นกําหนดระยะเวลา 
    2) การกู้ยืมเงินจากประชาชน ให้บริษัทเครดิตฟองซิเอร์กระทํา
โดย ออกเอกสารการกู้ยืมเงินหรือตราสารหน้ีอ่ืนที่มิใช่ต๋ัวแลกเงินหรือต๋ัวสัญญาใช้เงิน และต้องมี
กําหนด ระยะเวลาจ่ายคืนไม่ตํ่ากว่าหน่ึงปีให้แก่ผูใ้ห้กู้โดยไม่จ่ายส่วนลด 
   4.1.1.3.3 การให้สินเช่ือ 
    อย่างท่ีได้กล่าวไปแล้วว่าบริษัทเครดิตฟองซิเอร์น้ันมีข้อจํากัด
มากกว่าธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุน ทําให้บริษัทเครดิตฟองซิเอร์สามารถประกอบการให้
สินเช่ือได้สองประเภทคือ การให้สินเช่ือโดยวิธีรับจํานองอสังหาริมทรัพย์ และการรับซ้ือ
อสังหาริมทรัพย์ด้วยวิธีฝากขายเท่าน้ัน 
   4.1.1.3.4 การป้องกันความเสี่ยง 
    เช่นเดียวกันกับธนาคารพาณิชย์และบรษิัทเงินทุน บริษัท
เครดิตฟองซิเอร์เองก็ต้องกันสํารองเพ่ือให้เพียงพอต่อความเสี่ยงท่ีอาจจะเกิดขึ้นได้ แต่ในส่วนของการ
รับฝากเงินน้ันจะสังเกตได้ว่าการรับฝากเงินของบริษัทเครดิตฟองซิเอร์จะแตกต่างจากธนาคารพาณิชย์
และบริษัทเงินทุน กล่าวคือ การรับฝากเงินน้ันจะเป็นการกู้เงินจากประชาชนเพ่ือนํามาประกอบธุรกิจ
ดังน้ันผู้ฝากเงินจึงไม่สามารถเรียกคืนก่อนถึงกําหนดระยะเวลาได้  แต่กระนั้นเงินฝากทีฝ่ากกับบริษัท
เครดิตฟองซิเอร์ก็อยู่ในขอบเขตุของการคุ้มครองเงินฝากตามพระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
พ.ศ. 2551 ด้วย9 

                                                            

 8 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ท่ีสนส. 10/2555 เร่ือง หลักเกณฑ์การรับฝากเงินหรือรับเงินจาก
ประชาชนสําหรับบริษัทเครดิตฟองซิเอร์. 
 9 มาตรา 51 แห่งพระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551. 



68 
 

   ในส่วนของสถาบันการเงินทั้งสามประเภททีไ่ด้อธิบายมาน้ี จะเห็นว่า
ถึงแม้ว่าจะเป็นสถาบันการเงินที่อยู่ภายใต้พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 เหมือนกัน
แต่ก็มีความแตกต่างกันอยู่พอสมควร ทั้งในสว่นของขอบเขตุการรับฝากเงินจากประชาชนของสถาบัน
การเงินแต่ละประเภท ขอบเขตุการให้สินเช่ือของสถาบันการเงินแต่ละประเภทท่ีมีความแตกต่างกัน 
ทําให้สถาบันการเงินทั้งสามประเภทนี้มีลักษณะการประกอบธุรกิจที่แตกต่างกัน แต่อย่างไรก็ดีสถาบัน
การเงินทั้งสามประเภทน้ีจะอยู่ภายใต้การควบคุมของธนาคารแห่งประเทศไทย ที่จะคอยกําหนด
หลักเกณฑ์ต่าง ๆ ในการกํากับดูแลเพ่ือไม่ให้สถาบันการเงินเหล่าน้ีต้องมีความเสี่ยงทีม่ากเกินไป ซ่ึง
อาจกล่าวได้ว่าหากสถาบันการเงินมีความเส่ียงสงูระบบการเงินของประเทศก็จะมีความเสี่ยงสงูเช่นกัน 
 4.1.2 ธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน (Non-bank) 
  ธุรกิจทางการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน เป็นธุรกิจที่มีลักษณะการประกอบธุรกิจ
คล้ายกับสถาบันการเงินโดยได้รับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยให้ประกอบธุรกจิท่ีเกี่ยวข้อง
กับระบบการเงินบางประเภทได้ เช่น การให้สินเช่ือบัตรเครดิต การให้สินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต์ การให้
สินเช่ือระยะสัน้กับภาคเอกชนเป็นต้น ทั้งน้ีธุรกิจทางการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินสามารถท่ีเพ่ิม
โอกาสในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนของผูท้ี่ไม่สามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนของสถาบันการเงนิได้จึงอาจ
กล่าวได้ว่าธุรกิจทางการเงินทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงินก็มีความสําคัญในการขบัเคลื่อนเศรษฐกิจของ
ประเทศไม่ต่างไปจากสถาบันการเงินเลยทีเดียว  
  4.1.2.1 การจดัต้ัง 
   ในการจัดต้ังธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินก็จะต้องจดทะเบียนเป็นนิติ
บุคคลเสียก่อน ซ่ึงนิติบุคคลที่สามารถประกอบธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินน้ีได้ไม่ได้จํากัด
เฉพาะนิติบุคคลประเภทบริษทัมหาชนจํากัดเท่านั้นแต่เป็นนิติบุคคลประเภทบริษทัจํากดัก็สามารถ
ประกอบธุรกิจน้ีได้ แต่การจะประกอบธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงนินี้จะต้องได้รบัอนุญาต โดย
ต้องขออนุญาตผ่านทางธนาคารแห่งประเทศไทยและต้องได้รับอนุญาตจากรัฐมนตรีกระทรวงการคลัง
ก่อนจึงจะสามารถดําเนินธุรกิจได้ 
  4.1.2.2 การระดมทุน 
   การระดมทุนของของธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินไม่ได้มีสถานะเป็น
สถาบันการเงนิตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ดังน้ันจึงไม่สามารถระดมทุนด้วย
การรับฝากเงินจากประชาชนได้โดยตรง แต่เม่ือพิจารณาจากลักษณะของนิติบุคคลจะเหน็ว่าเป็นได้ทั้ง
บริษัทจํากัดและบริษัทมหาชนจํากัด ซ่ึงการลงทุนในกรณีของบริษัทจํากัดก็จะอาศัยเงินจากผู้ที่เป็น
หุ้นส่วนของบริษัทเท่าน้ันมาประกอบการเพ่ือหากําไรหรืออาจะกู้ยืมเงินจากแหลง่เงินทุนมาประกอบ
ธุรกิจก็ได้ หากเป็นบริษัทมหาชนจํากัดก็สามารถขายหุ้นให้กับประชาชนเพ่ือเป็นการระดมทุน หรือ
อาจจะกู้เงินจากแหลง่เงินทุนก็ได้เช่นกัน 
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  4.1.2.3 การให้สินเช่ือ 
   การให้สินเช่ือของธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินน้ันโดยส่วนมากจะ
เป็นการให้สินเช่ือที่มีมูลค่าไม่มากแก่ประชาชน เพ่ือเป็นการอํานวยความสะดวกแก่ประชาชนในการ
เข้าถึงแหล่งเงนิได้โดยง่าย โดยการให้สินเช่ือของธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินจะไม่ครอบคลุม
เหมือนการให้สินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ที่สามารถให้สินเช่ือได้หลายรูปแบบ แต่การให้สินเช่ือของ
ธุรกิจการเงินทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงินจะมีการให้สินเช่ือเพียงไม่กี่ประเภทเทา่นั้น 
   4.1.2.3.1 การให้สินเช่ือท่ัวไปของNon-bank 
    โดยท่ัวไปการให้สินเช่ือของธุรกิจทางการเงนิที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน
ที่มีความสําคัญจะมีอยู่ 6 ประเภท ได้แก่ ธุรกิจสินเช่ือส่วนบุคคลซ่ึงเป็นการให้สินเช่ือแก่ผู้ที่มีรายน้อย
ถึงปานกลางโดยการให้สินเชื่อประเภทนี้อาจจะมีทรัพย์สนิคํ้าประกันหรอืไม่ก็ได้ ธุรกิจบัตรเครดิตซ่ึง
เป็นสินเช่ือระยะสั่นโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือตอบสนองความต้องการของผู้มีรายได้น้อยและต้องการใช้
เงินเป็นการด่วน ธุรกิจบัตรเงินอิเล็กทรอนิกส์ซ่ึงมีลักษณะคล้ายกับธุรกิจบัตรเครดิตโดยท่ีบัตร
อิเล็กทรอนิกสน์ั้นสามารถขอสิ้นเช่ือเป็นเงินได้แต่บัตรเครดิตน้ันสามารถใช้ชําระค่าสินค้า ค่าบริการ
อ่ืนโดยไม่สามารถขอสินเช่ือเป็นเงินสดได้ ธุรกิจการให้เช่าแบบลีสซ่ิงเป็นธุรกิจท่ีมีลักษณะคล้ายกับ
การเช่าซ้ือตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์แต่จะแตกต่างกันคือการให้เช่าแบบลีสซ่ิงนั้นจะเป็น
การให้เช่าทรัพย์สินของผูใ้ห้เช้าท่ีมีอยู่แล้วเพ่ือให้ผู้นําทรัพย์สินนั้นไปใช้ประโยชน์ในการประกอบ
อาชีพซ่ึงเม่ือครบระยะเวลาตามสัญญาลีสซ่ิงผู้เช่าสามารถเลือกได้ว่าจะซ้ือทรัพย์สินนั้นหรือคืน
ทรัพย์สินน้ันแก่ผู้ให้เช่าได้ ธุรกิจการให้เช่าซ้ือซ่ึงจะเป็นการทําสัญญาเช่าซ้ือซ่ึงอยู่ใต้บังคับของ
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์โดยผู้เช่าซ้ือจะต้องชําระเงินดาวน์ ค่างวดและดอกเบี้ยจนครบและ
เม่ือครบระยะเวลาการเช่าซ้ือผู้ให้เช่าซ้ือจะต้องส่งมอบกรรมสิทธ์ิในทรัพย์สินน้ันแก่ผู้เช่าซ้ือ และธุรกิจ
แฟคเตอริ่งซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีเป็นการรับโอนสิทธิเรียกร้องในหนี้การค้าของผูผ้ลิตก่อนถึงกําหนดชําระหน้ี
โดยการจ่ายเงินสดให้กับผูผ้ลติ ทั้งน้ีการให้สนิเช่ือของ Non-bank นั้นเป็นการให้สินเช่ือกับภาค
ประชาชนและเป็นสินเช่ือที่มีมูลค่าไม่มาก และแน่นอนว่าสิ่งที่ธุรกิจการเงนิท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินน้ี
ต้องการก็คือดอกเบ้ียและส่วนต่างจากสินเช่ือน่ันเอง 
   4.1.2.3.2 นาโนไฟแนนซ์ 
    เป็นแนวคิดในการแก้ปัญหาเงินกู้นอกระบบที่มีการคิดดอกเบ้ียใน
อัตราที่สูงเกินกว่าที่กฎหมายกําหนดมาก โดยนาโนไฟแนนซ์หรือสินเช่ือรายย่อยเพ่ือผู้ประกอบอาชีพ
น้ันคือ สินเช่ือเงินกู้สําหรับผูท้ีป่ระกอบอาชีพอิสระ หรือผู้มีรายได้ไม่แน่นอน เช่น พ่อค้า แม่ค้า ผู้
ประกอบธุรกิจท่ีเป็นทะเบียนการค้า หรือเป็นพนักงานประจําท่ีมีฐานเงินเดือนค่ํากว่า 15,000 บาท 
ต่อเดือน โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือนําเงินไปประกอบอาชีพ หรือต่อยอดกิจการ หรือแก้ไขปัญหาหนี้นอก
ระบบซ่ึงสุดท้ายเพ่ือนําไปสู่การปลดหนี้ได้ในที่สุด โดยลูกค้าแต่ละรายสามารถกู้เงินได้สูงสุด ไม่เกิน 
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100,000 บาท และสามารถคดิอัตราดอกเบ้ียไม่เกินร้อยละ 36 ต่อปี จะเห็นได้ว่าอัตราดอกเบ้ียจะ
ค่อนข้างสงูแต่ผู้ประกอบธุรกจิการให้สินเช่ือแบบนาโนไฟแนนซ์ก็ต้องรับความเสี่ยงท่ีสูงขึ้นเพ่ือแลกกับ
อัตราดอกเบ้ียท่ีสูงขึ้นด้วย เช่น การให้สินเช่ือประเภทนี้อาจจะไม่มีหลักประกันท่ีเพียงพอในการชําระ
หน้ี เป็นต้น 
  4.1.2.4 การปอ้งกันความเสี่ยง 
   ในปัจจุบันธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินนั้นยังไม่มีกฎหมายเฉพาะมา
ควบคุมท้ังในเรื่องการจัดต้ัง การดําเนินธุรกิจ การป้องกันความเสี่ยง หรือแม้กระท้ังหลกัเกณฑ์ในเร่ือง
อ่ืน ๆ ด้วย ซ่ึงธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินน้ีจะอยู่ภายใต้ประกาศของคณะปฏวัิติ ฉบับที่ 58 
ในส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจการเงินที่มิใช่สถาบันการเงิน คือ ข้อ 5 กรณีที่รัฐมนตรีให้
กําหนดให้กิจการดังที่ระบุหรือกิจการอันมีสภาพคล้ายคลงึกันเป็นกิจการที่ต้องขออนุญาต ซ่ึงหน่ึงใน
น้ันคือ กิจการการธนาคาร หากพิจารณาลักษณะ การทําธุรกรรมของการประกอบธุรกิจการเงินที่มิใช่
สถาบันการเงนิ ซ่ึงโดยทั่วไป หมายถึง ธุรกิจทางการเงินทีไ่ม่รับฝากเงิน แต่มีการให้บริการทางการเงนิ
ในรูปแบบต่าง ๆ ซ่ึงส่วนใหญ่จะเป็นบริการทางการเงินทีแ่ตกต่างจากธนาคารพาณิชย์ เช่น ธุรกิจ
เงินทุนและการให้เช่าแบบลสีซ่ิง ธุรกิจแฟคเตอริ่ง เป็นต้น แต่อย่างไรก็ตาม เม่ือพิจารณาจากลักษณะ
ดังกล่าวแล้ว ถือได้ว่าเป็นกิจการท่ีมีลักษณะคล้ายคลึงกับกิจการธนาคาร จึงต้องอยู่ภายใต้ประกาศ
ของคณะปฏิวัติฉบับน้ี ซ่ึงประกาศฉบับน้ีจะให้อํานาจกระทรวงการคลังในการบังคับใช้ ดังนั้น
กระทรวงการคลังจึงสามารถกําหนดหลักเกณฑ์ที่เก่ียวขอ้งกับธุรกิจการเงินท่ีไม่ใช่สถาบันการเงินใน
เรื่องต่าง ๆ โดยออกเป็นประกาศกระทรวงการคลัง 
 4.1.3 ธนาคารเงา 
  จากคํานิยามของคําว่าธนาคารเงา ที่หมายถึงองค์กรหรือธุรกรรมตัวกลางทาง
การเงินทําให้ทราบว่าธนาคารเงาน้ันอาจจะอยู่ในรูปแบบขององค์กรใดองคก์รหน่ึงเช่นกรณีในประเทศ
จีนตามที่ได้ทําการศึกษาพบว่าบริษัททรัสต์ที่ทําหน้าท่ีขายตราสาร WMPs จะค่อยทําหน้าที่เป็น
ตัวกลางทางการเงินระหว่างผู้ที่ซ้ือตราสารและผู้ที่ต้องการเงินจากทรัสต์ จึงกล่าวได้ว่าในกรณีของ
ประเทศจีนนั้นตัวบริษัททรัสต์ก็คือธนาคารเงา ในส่วนของธนาคารเงาท่ีเป็นธุรกรรมตัวกลางจะเห็นได้
จากกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกาที่มีการแปลงสินทรัพย์จากประเภทหน่ึงไปเป็นอีกประเภทหนึง่
หลาย ๆ ทอดแม้ว่าการแปลงสินทรัพย์นั้น ๆ จะมีองค์กรเข้ามาเกี่ยวข้องก็ใช่ว่ากระบวนการจะเสร็จ
ส้ินเพียงแคผ่่านองค์กรเดียว หากแต่ในกรณีของประเทศสหรัฐอเมริกาจะมีการทําธุรกรรมต่อไปอีกซ่ึง
ในส่วนของธุรกรรมทั้งหมดน้ันเองก็คือธนาคารเงา 
  ดังน้ีจะเห็นว่าธนาคารเงาน้ันไม่ใช่ช่ือเรียกองค์กรหรือช่ือเรยีกธุรกรรมใดธุรกรรม
หน่ึงแต่เป็นช่ือท่ีใช้ในการเรียกกระบวนการทั้งกระบวนการท่ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือให้สินเช่ือแก่
บุคคลภายนอกโดยทางอ้อมกล่าวคือธนาคารเงาเป็นกระบวนการที่คอยบริหารจัดสรรเงินจากเจ้าของ
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เงินเพ่ือให้ไปถงึผู้ที่ต้องการเงนิโดยผู้ที่บริหารและจัดสรรเงนินั้นไม่สามารถให้สินเช่ือได้ตามกฎหมาย 
จึงต้องหาทางอื่นเพ่ือเลี่ยงไม่ให้เหมือนการให้สินเช่ือตามปกติ  
  ดังน้ันธนาคารเงาก็อาจจะเป็นแค่เพียงการทําธุรกิจรูปแบบหนึ่งที่ยังไม่มีกฎหมายมา
รับรองสถานะของรูปแบบธุรกิจ ซ่ึงการทําธุรกิจธนาคารเงานี้อาจเกิดข้ึนในองค์กรใดก็ได้ที่สามารถทํา
ธุรกรรมทางการเงินที่ซับซ้อนได้ หรืออาจเกิดข้ึนในธุรกรรมที่มีการแปลงสินทรัพย์ไปมาหลาย ๆ ทอด 
ธนาคารเงาจึงไม่ใช่สถาบันที่มีตัวตนอย่างธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ และ
ธุรกิจการเงินทีไ่ม่ใช่สถาบันการเงิน (Non-bank) ที่มีรูปแบบชัดเจน 
  4.1.3.1 การจดัต้ัง 
   จะเห็นว่าการจัดต้ังธนาคารเงาน้ันไม่ใช่การจัดต้ังบริษัทหรือบริษัทมหาชน
จํากัด แต่จะเป็นเหมือนการริเร่ิมกระบวนการในการทําธุรกจิธนาคารเงามากกว่า โดยในประเทศจีน
จะเห็นว่าธนาคารในประเทศจีนได้จัดต้ังทรสัต์เพ่ือมาซ้ือหนี้ที่ธนาคารได้ให้สินเช่ือไปมาบริหารเพ่ือ
เป็นการเพ่ิมสภาพคล่องให้ธนาคาร โดยเงินที่ทรัสต์ใช้ซ้ือหน้ีของธนาคารก็มาจากการขายตราสาร ซ่ึง
ผู้ที่ซ้ือตราสารก็หวังกําไรจากการที่ทรัสต์จะได้รับดอกเบ้ียจากสินเช่ือที่ได้ซ้ือมา ดังน้ันในกรณีนี้การ
จัดต้ังทรัสต์ก็อาจจะกล่าวได้ว่าเป็นการจัดต้ังธนาคารเงาในประเทศจีนน่ันเอง 
   ส่วนในประเทศสหรัฐอเมริกาธนาคารเงาจะเป็นธุรกรรมตัวกลางโดยไม่ผ่าน
องค์กรใดองค์กรหน่ึง โดยจะเห็นว่ากระบวนการของธนาคารเงาเริ่มต้นท่ีการแปลงสัญญากู้ที่มี
อสังหาริมทรัพย์จดจํานองเป็นประกันเป็นตราสาร Collateralized Debt Obligations: CDOs และ
ได้แปลงต่อไปอีกหลายทอดซ่ึงในส่วนนี้ก็อาจกล่าวได้ว่ากระบวนการของธนาคารเงาได้เริ่มข้ึนน่ันเอง 
   ในกรณีของประเทศไทยอาจมีธนาคารเงาเกิดขึ้นได้จากท้ังสองกรณีทัง้แบบ
ประเทศสหรัฐอเมริกาและแบบประเทศจีน ซ่ึงหากเป็นแบบประเทศสหรัฐอเมริกากล่าวคือมีการแปลง
สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์โดยในประเทศไทยพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์
เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540 อนุญาตให้ทําการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ได้โดยต้องผ่านการขอ
อนุญาตก่อน โดยการแปลงสนิทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ตามพระราชกําหนดนี้ กําหนดให้สินทรัพย์ที่จะนํา
แปลงได้คือ10 
  1) สิทธิเรียกรอ้งให้ชําระหนี้เป็นเงินท่ีก่อให้เกิดกระแสรายรับ หรือ  
  2) สิทธิเรียกรอ้งท่ีจะมีขึ้นในอนาคตโดยให้ชําระหน้ีเป็นเงนิที่ก่อให้เกิดกระแสรายรับ 
โดยจะต้องจัดต้ังนิติบุคคลเฉพาะกิจข้ึนมาเพ่ือเป็นตัวกลางในการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ และ
ต้องได้รับอนุญาตจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ (ก.ล.ต.) ก่อน ซ่ึงเม่ือ
เปรียบเทียบกับกรณีของประเทศสหรัฐจะเห็นว่า ระบบธนาคารเงาของสหรัฐเกิดข้ึนจากการแปลง

                                                            

 10 มาตรา 3 แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540. 
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สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์โดยนําสิทธิเรียกร้องจากผู้กู้ที่มีอสังหาริมทรัพย์จํานองเป็นประกันการชําระ
หน้ี และออกเป็นตราสารเพ่ือขายให้แก่นักลงทุนโดยตราสารที่ออกนี้จะมีลักษณะ ที่ให้สิทธิผู้ถือตรา
สารสามารถเรียกร้องสิทธิในการได้รับชําระหน้ีในอนาคตซ่ึงเป็นลักษณะของตราสารหน้ี และลักษณะ
ของตราสารก็เป็นสินทรัพย์ทีส่ามารถนํามาแปลงเป็นหลักทรัพย์ต่อได้อีกเป็นทอด ๆ และเม่ือมีการ
แปลงสินทรัพย์ไปหลายทอดก็จะก่อให้เกิดความซับซ้อนของธุรกรรม  
  อย่างไรก็ดีปัญหาที่เกิดข้ึนของระบบธนาคารเงานั่นจะมาจากการขาดความสามารถ
ในการชําระหน้ีในทอดใดทอดหน่ึงของการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ซ่ึงจะสง่ผลกระทบถึงการ
ชําระคืนตามสัญญาแก่นักลงทุนในทอดถัดจากทอดท่ีเกิดปัญหาขึ้น ทําให้เกิดความเสียหายขึ้นเป็น
ระบบไม่ใช่แคค่นใดคนหน่ึงจนสามารถทําให้ระบบเศรษฐกิจมีปัญหาน่ันเอง 
  หากเป็นกรณีอย่างในประเทศจีนที่มีการจัดต้ังทรัสต์ซ่ึงในประเทศไทยสามารถจัดต้ัง
ได้ตามพระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 โดยต้องได้รับอนุญาตจาก
คณะกรรมการกํากับหลกัทรพัย์และตลาดหลักทรัพย์ก่อน และเม่ือพิจารณาจากกรณีของประเทศจีน
จะเห็นว่าธนาคารจีนจัดต้ังทรัสต์เพ่ือมาซ้ือสิทธิเรียกร้องการได้รับชําระหนี้โดยทรัสต์ก็จะเป็นตัวกลาง
ในการออกตราสารเพ่ือขายแก่นักลงทุน และทรัสต์ในจีนยังสามารถนําเงินที่ได้จากการขายตราสารไป
ลงทุนต่อในตราสารหน้ีอ่ืน ๆ อีกด้วยเพื่อให้มีกระแสรายรบัหลายทาง และเม่ือพิจารณาการท่ีธนาคาร
ขายสิทธิเรียกรอ้งในการได้รับชําระหน้ีแก่ทรสัต์และทรัสต์ไปออกตราสารเพ่ือขายแก่นักลงทุน ดังน้ีจะ
เห็นได้ว่ามีลักษณะเป็นการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์นั่นเอง  
  โดยในประเทศไทยนั้นการจัดต้ังทรัสต์เพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรพัย์ก็
สามารถกระทาํได้โดยจัดต้ังทรัสต์เป็นนิติบุคคลเฉพาะกิจตามมาตรา 9 พระราชกําหนดนิติบุคคล
เฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540 หรือตามประกาศคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ ที่ กข. 8/255211 เรื่อง การกําหนดธุรกรรมในตลาดทุนท่ีให้ใช้ทรสัต์
ได้  
  ซ่ึงปัญหาธนาคารเงาในจีนเกิดจากการท่ีทรัสต์เหล่าน้ีได้ออกตราสารที่กําหนดวัน
จ่ายผลประโยชน์สั่นกว่าวันรับผลประโยชน์จากการลงทุนของทรสัต์ ทําให้ขาดกระแสเงนิสดในการใน
การที่จะจ่ายคนืแกนักลงทุนทําให้เกิดความเสียหายเป็นวงกว้างในระบบการเงินของจีน 
  เม่ือพิจารณาดูแล้วจะเห็นว่าลักษณะของธนาคารเงาในประเทศสหรัฐอเมริกาและ
ประเทศจีนจะมีลักษณะอย่างหน่ึงที่คล้ายกนัคือ มีธุรกรรมที่มีลักษณะเป็นการแปลงสนิทรัพย์เป็น
หลักทรัพย์อยู่ในกระบวนการด้วย และเกิดปัญหาความสามารถในการชําระหน้ีของลูกหน้ีทําให้ไม่

                                                            

 11 ราชจิกจานุเบกษา เล่มท่ี 126, ตอนพิเศษ 84 ง, หน้า 11, 16 มถิุนายน พ.ศ. 2552. 



73 
 

สามารถจ่ายเงินคืนกับนักลงทุนเม่ือครบกําหนดเวลาได้ จนทําให้เกิดผลกระทบในระบบการเงินเป็นวง
กว้าง  
  4.1.3.2 การระดมทุน 
   ในระบบธนาคารเงานั้นไม่ว่าจะเป็นในกรณขีองประเทศใดก็ล้วนแต่มีการ
แกหลักทรัพย์เพ่ือขายแก่นักลงทุนเป็นการระดมทุน ซ่ึงในประเทศไทยการระดมทุนโดยการออก
หลักทรัพย์น้ันจะอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ พ.ศ. 2535 ซ่ึงการออก
หลักทรัพย์จากการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์จะถือเป็นหลักทรัพย์ที่ออกใหม่12ซ่ึงจะอยู่ภายใต้
พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 เรื่องการอนุญาตให้เสนอขายหลักทรพัย์
ที่ออกใหม่13 
  4.1.3.3 การให้สินเช่ือ 
   อย่างที่ได้อธิบายมาแล้วว่าธนาคารเงาน้ันจะเป็นการใหส้นิเช่ือทางอ้อมโดย
การนําเงินไปลงทุนในตราสารหน้ีของผู้ที่ออกตราสารหน้ี กล่าวคือผู้ที่ออกตราสารหน้ีเป็นผู้ขอสินเช่ือ
และมีระบบธนาคารเงาเป็นผู้ให้สินเช่ือโดยมีตราสารหนี้น้ันให้ธนาคารเงายึดถือไว้เป็นประกัน ซ่ึง
เหมือนกับลักษณะการให้สินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ทั่วไป 
  4.1.3.4 การปอ้งกันความเสี่ยง 
   ในระบบธนาคารเงาจะเห็นได้ว่ามีความเสี่ยงหลายด้านเน่ืองจากระบบ
ธนาคารเงายังไม่มีกฎหมายมารองรับสถานะและด้วยธนาคารเงาเป็นระบบที่เกี่ยวข้องกับการเงิน จึง
ควรต้องมีการจัดสรรสภาพคล่องเพ่ือให้สามารถดําเนินกิจการได้อย่างราบลื่น โดยจากการที่ได้ศึกษา
ระบบธนาคารเงาของทัง้สองประเทศพบว่า ไม่มีการต้ังสํารองเผื่อในกรณีฉุกเฉินอันเป็นสาเหตุสําคัญที่
ทําให้เกิดวิกฤตในระบบการเงิน ทั้งยังไม่มีการเปิดเผยข้อมูลท่ีเพียงพอทําให้เกิดความสับสนต่อนัก
ลงทุน และด้วยความซับซ้อนของธุรกรรมก็อาจจะสง่ผลให้ยากต่อการทําความเข้าใจและยากต่อการ
ควบคุมจากหน่วยงานทางการเงิน ซ่ึงจะเหน็ได้ว่าระบบธนาคารเงานั้นยังไม่มีการป้องกันความเสี่ยงใน
เรื่องต่าง ๆ ได้อย่างเพียงพอ 
 4.1.4 การเปรียบเทียบธนาคารเงากับธุรกิจการให้สินเช่ือภายในประเทศ 
  จากความหมายของธนาคารเงาตามท่ีได้ศึกษามา “ธนาคารเงา คือ องค์กรหรือ
ธุรกรรมตัวกลาง โดยทําหน้าท่ีเป็นตัวกลางในการจัดสรรเครดิตต่าง ๆ ซ่ึงมีลักษณะคล้ายกับการ
ประกอบการของธนาคารพาณิชย์ แต่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย์ โดยไม่ได้รับการกํากับดูแลท่ีเหมาะสม” 

                                                            

 12 มาตรา 10 วรรคสอง แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2540. 
 13 มาตรา 32 ถึงมาตรา 38 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535. 
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ซ่ึงจะเห็นว่าการให้คําจํากัดความดังกล่าวจะเป็นการจําความแบบกว้าง ๆ เท่านั้นทําให้ยังไม่สามารถ
เข้าใจได้ว่าธนาคารเงาต้องเป็นอย่างไร 
  ซ่ึงจากการศึกษาลักษณะของธนาคารเงาจึงสามารถสรุปเกี่ยวกับธนาคารเงา
นอกเหนือจากความหมายของธนาคารเงาได้ดังน้ี 
  1) ธนาคารเงาจะระดมทุนจากเอกชน  
  โดยจากการศึกษาพบว่าธนาคารเงาจะหาแหล่งเงินทุนโดยการขายหลักทรัพย์แก่นัก
ลงทุนเอกชน14 
  2) ธนาคารเงาจะระดมทุนในรูปแบบการจําหน่ายหลักทรพัย์ประเภทใดประเภท
หน่ึง ซ่ึงหลักทรัพย์ดังกล่าวน้ีจะมีสินทรัพย์อ้างอิงเป็นหลกัทรัพย์อีกประเภทหน่ึงอยู่ก่อนแล้ว 
  จากกรณีศึกษาที่ได้ที่ได้ทําการศึกษาทั้งในสหรัฐอเมริกาและในประเทศจีนจะพบว่า
การขายหลักทรัพย์ของธนาคารเงาจะมีลักษณะเป็นหลักทรัพย์ที่มีหลักทรัพย์อีกประเภทหน่ึงอ้างอิง
อยู่15 
  3) สินทรัพย์อ้างอิงนั้นจะมีกําหนดระยะเวลาครบกําหนดท่ีชัดเจนแน่นอน 
  จากกรณีของธนาคารเงาในจีนจะพบว่าหลกัทรัพย์ที่ขายเพื่อระดมทุนน้ันจะมี
กําหนดระยะเวลาที่ชัดเจนแน่นอนเพียงแต่หลักทรัพย์แตล่ะชุดน้ันมีกําหนดระยะเวลาที่แตกต่างกันจึง
ทําให้เกิดปัญหาขึ้น16 
  4) สินทรัพย์อ้างอิงนั้นจะออกโดยรัฐบาลหรือเอกชนก็ได้ 
  สินทรัพย์อ้างอิงของหลักทรัพย์ที่ธนาคารเงานํามาขายเพ่ือระดมทุนน้ันจะเป็น
หลักทรัพย์ที่ออกโดยเอกชนเช่นหุ้นกู้ หรืออกโดยภาครัฐเช่นพันธบัตรรัฐบาลก็ได้17 
  5) ธนาคารเงาจะสามารถนําเงินจากการระดมทุนไปลงทุนต่อในหลักทรัพย์ที่มี
กําหนดระยะเวลาแน่นอนได้ (การให้สินเช่ือทางอ้อม) 
  ลักษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงาคือการนําเงินที่ได้จากการระดมทุนมาหา
กําไรโดยการลงทุนในตราสารหน้ีต่อไปเรื่อย ๆ ตามที่ได้ศึกษามาก่อนหน้าน้ี18 
  ซ่ึงหากจะพิจารณาลักษณะของธนาคารเงาและการให้สินเช่ือประเภทต่าง ๆ ที่มีใน
ประเทศไทยเช่น สินเช่ือเงินติดล้อ สินเช่ือบ้านแลก สินเช่ือรถแลกเงิน สินเช่ือเงินด่วนทันใจ ฯลฯ จะ
เห็นว่าสินเช่ือดังกล่าวเป็นการให้สินเช่ือโดยการทําสัญญากู้ยืมโดยใช้บ้าน หรือรถยนต์มาคํ้าประกัน
                                                            

 14 โปรดดูข้อ 4.1.3.2, หน้า 73. 
 15 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.1 และ ข้อ3.2.2, หน้า 39 และ 47. 
 16 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.2, หน้า 39. 
 17 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.1 และ ข้อ3.2.2 หน้า39 และ 47. 
 18 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.1 และ ข้อ3.2.2 และบทท่ี 4 ข้อ 4.1.3.3, หน้า 39 47 และ 73. 
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การชําระหน้ีซ่ึงแตกต่างจากการให้สินเช่ือของธนาคารเงาที่ทรัพย์สินทีใ่ช้คํ้าประกันนัน้จะต้องเป็น
หลักทรัพย์ ซ่ึงตามพระราชบัญญัติลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 บ้านหรือรถยนต์ไม่เป็น
หลักทรัพย์ตามพระราชบัญญัติดังกล่าว19 และการให้สินเช่ือประเภทข้างต้นก็ต้องได้รับอนุญาตจาก
ธนาคารแห่งประเทศไทยซ่ึงได้รับรองสถานะทางกฎหมายของการใหส้ินเช่ือประเภทน้ัน ๆ ไว้แล้ว 
  อย่างไรก็ดีมีลักษณะการประกอบธุรกิจอยู่ประเภทหนึ่งท่ีมีลักษณะคล้ายกับการ
ประกอบธุรกิจของธนาคารเงานั่นคือการประกอบธุรกิจของกองทุนรวม ซ่ึงโดยปกติแล้วกองทุนรวม
จะมีวัตถุประสงค์ในการประกอบการท่ีแน่นอนชัดเจนกล่าวคือกองทุนรวมจะกําหนดว่าจะลงทุนใน
สินทรัพย์ประเภทใดประเภทหน่ึง ซ่ึงในที่นีก้องทุนรวมตราสารหน้ีจะมีลกัษณะการประกอบธุรกิจที่
คล้ายคลงึกับลกัษณะการประกอบธุรกิจของธนาคารเงา โดยมีการระดมทุนและนําเงินท่ีได้ไปลงทุนใน
ตราสารหนี้เช่น หุ้นกู้ หุ้นกู้แปลงสภาพ พันธบัตร ต๋ัวเงินคลัง เป็นต้น20 โดยมีความแตกต่างกับ
ธนาคารเงาตรงท่ีการขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวมน้ันจะเสนอขายพรอ้มกับช้ีแจงว่าจะนําเงินไป
ลงทุนอย่างไร กล่าวคือหน่วยลงทุนของกองทุนรวมน้ันยังไม่มีสินทรัพย์อ้างอิงในขณะท่ีขาย แต่
ธนาคารเงาการระดมทุนโดยขายหน่วยลงทุนจะมีสินทรัพย์อ้างอิงอยู่ก่อนแล้วน่ันเอง 
 
 
 
 
                                                            

 19 มาตรา 4 แห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ความว่า,  
พระราชบัญญัตินี้“หลักทรัพย์” หมายความว่า 
 (1)ต๋ัวเงินคลัง 
 (2) พันธบัตร 
 (3) ต๋ัวเงิน 
 (4) หุ้น 
 (5) หุ้นกู ้
 (6) หน่วยลงทุนอันได้แก่ ตราสารหรือหลักฐานแสดงสิทธิในทรัพย์สินของกองทุนรวม 
 (7) ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้น 
 (8) ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้นกู้ 
 (9) ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหน่วยลงทุน 
 (10) ตราสารอ่ืน ๆ ท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. กําหนด 
 20 คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, รู้จักกองทนุรวม [Online], 16 กันยายน 2558.  
แหล่งท่ีมา http://www.sec.or.th/TH/RaisingFunds/MutualFundOtherProduct/Pages/webpage 
/MutualFundsAndOtherFinancialInstruments.aspx. 
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4.2 ชอ่งว่างของกฎหมาย 
 ระบบธนาคารเงาในประเทศสหรัฐอเมริกา21และประเทศจีน22ที่ได้ทําการศึกษาไปแล้วน้ันจะ
เห็นว่าเกิดผลเสียข้ึนต่อระบบเศรษฐกิจอย่างมากซ่ึงเม่ือพิจารณาจะเห็นว่าแต่ละประเทศจะมียัง
จุดบกพร่องในการควบคุมธุรกิจธนาคารเงาทําให้เกิดผลเสยีหายข้ึนดังนี้ 
 4.2.1 ประเทศสหรัฐอเมริกา 
  จะเห็นว่าในประเทศสหรัฐอเมริกาช่วงที่เกิดปัญหาวิกฤตการซับไพรม์น้ันยังไม่มีการ
ควบคุมสถาบันการเงินและบริษัทที่เกี่ยวขอ้งกับระบบการเงินได้อย่างดีพอ รวมไปถึงนโยบายกระตุ้น
เศรษฐกิจท่ีไม่รัดกุม โดยการลดดอกเบ้ียอสังหาริมทรัพย์ทาํให้มีการกู้เพ่ือซ้ืออสังหาริมทรัพย์ไว้เพ่ือ
เกร็งกําไร โดยไม่มีข้อกํากัดเก่ียวกับผู้กู้ และการไม่ควบคุมการให้สินเช่ือท่ีมีสินทรัพย์คํ้าประกันที่
มูลค่าตํ่ากว่าเงินที่ให้กู้  การควบคุมการออกหลักทรัพย์เพ่ือขายแก่นักลงทุนโดยหลักทรัพย์ที่ออกขาย
น้ันมีสินทรัพย์อ้างอิงเป็นสัญญากู้ซับไพรม์ที่ผ่านการแปลงเป็นหลักทรัพย์มาแล้ว ทําให้การเข้าถึง
แหลง่ข้อมูลของนักลงทุนในการลงทุนน้ันเป็นไปได้ยาก ซ่ึงเม่ือเม่ือเกิดการผิดนัดชําระหน้ีขึ้นในช้ันของ
สัญญากู้ที่เป็นสินทรัพย์อ้างอิงจึงทําให้สง่ผลกระทบเป็นวงกว้าง  
  แต่หากว่ารัฐมีนโยบายในการลดดอกเบี้ยเงินกู้อสังหาริมทรัพย์แล้วได้กําหนด
หลักเกณฑ์การให้สินเช่ือ การปล่อยสินเช่ือ การเปิดเผยข้อมูลต่าง ๆ ด้วยปัญหาสินเช่ือซับไพรม์ก็ไม่
อาจเกิดข้ึนได้ และระบบธนาคารเงาก็ไม่อาจที่จะส่งผลกระทบต่อประเทศสหรัฐอเมริกาได้  
 4.2.2ประเทศจีน 
  ส่วนในประเทศจีนน้ันจะเห็นว่าธนาคารเงาเกิดจากการท่ีรัฐเพ่ิมปริมาณเงินสํารอง
ทําให้ธนาคารน้ันไม่สามารถนําเงินท่ีได้รับฝากไปใช้ประโยชน์ได้อย่างเต็มที ทําให้ธนาคารต้องเพ่ิม
มาตรการในการพิจารณาการให้สินเช่ือ ทั้งธุรกิจ SMEs ก็ต้องการเงินเพ่ือการดําเนินกิจการ ธนาคาร
จึงจําเป็นต้องขายส่วนท่ีเป็นสินเช่ือให้กับบริษัททรสัต์ เพ่ือท่ีจะลดอัตราเงินสํารองลงทาํให้สามารถให้
สินเช่ือได้มากขึ้น โดยการกระทําของธนาคารเงาน้ีจะไม่ต้องบันทึกลงในบัญชีงบดุล ซ่ึงเม่ือทรัสต์ได้
ออกหลักทรัพย์โดยมีหน้ีที่ซ้ือจากธนาคารมาเป็นสินทรัพย์อ้างอิงและการที่ธนาคารช่วยขาย
หลักทรัพย์ดังกล่าวย่อมทําให้นักลงทุนเข้าใจผิดว่าหลักทรัพย์ดังกล่าวเป็นผลิตภัณฑข์องธนาคารเอง 
ทําให้หลักทรัพย์น้ันได้รับความเช่ือม่ันจากนักลงทุนโดยท่ีแท้จริงแล้วหลักทรัพย์น้ันออกโดยบริษัทท
รัสต์ซ่ึงเป็นคนละส่วนกับธนาคาร และเม่ือบริษัททรสัต์นําเงินที่ได้จากการขายหลักทรัพย์ไปลงทุนต่อ
ในโครงการของรัฐท่ีต้องใช้ระยะเวลานานกว่าจะได้รับผลตอบแทน จึงทาํให้การการจ่ายเงินปันผลแก่
นักลงทุนน้ันเกดิชะงักเพราะบริษัททรัสเองก็ไม่ได้มีการต้ังสํารองเผื่อในสว่นนี้ 

                                                            

 21 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.1, หน้า 39. 
 22 โปรดดูบทท่ี 3 ข้อ 3.2.2, หน้า 47. 
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  ด้วยเหตุน้ีเองหากว่าบริษัททรัสต์มีการต้ังสํารอง หรือมีการเปิดเผยข้อมูลต่อนัก
ลงทุน หรือมีการกําหนดหลักเกณฑ์ต่าง ๆ เกี่ยวกับการลงทุนของบริษทัทรัสต์ก็อาจจะไม่เกิดความ
เสียหายข้ึนกับระบบการเงินของประเทศ 
 4.2.3 ประเทศไทย 
  จากการศึกษาจะเห็นว่าธนาคารเงาเป็นรูปแบบการทําธุรกิจท่ีประเทศไทยยังไม่มีมี
การรับรองสถานะอย่างเป็นรปูธรรมจึงไม่สามารถปรับใช้กฎหมายที่มีอยู่ในปัจจุบันเพ่ือใช้บังคับกับ
ธนาคารเงาได้ดังน้ันธนาคารเงาจะอาศัยช่องว่างของกฎหมายในการดําเนินธุรกิจซ่ึงหากระบบธนาคาร
เงาเกิดข้ึนในประเทศไทยน้ันควรจะต้องพิจารณากฎหมายท่ีมีความใกล้เคียงกับรูปแบบการประกอบ
กิจการของธนาคารเงาในต่างประเทศตามที่ได้ศึกษามาดังนี้ 
  1)พระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 
2540 
  จากตัวอย่างในประเทศสหรัฐอเมริกาจะเห็นว่าธนาคารเงาจะเกิดจากการแปลง
สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์โดยมีสินทรัพย์อ้างอิงเป็นทอด ๆ ซ่ึงเม่ือเกิดการผิดนัดข้ึนจึงเกดิปัญหาใน
ระบบการเงินดังที่ได้ศึกษามาแล้ว โดยประเทศไทยก็มีพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการ
แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540 ที่เกี่ยวข้องกับการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ตาม
รูปแบบของธนาคารเงาในประเทศสหรัฐอเมริกา 
  2)พระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 
  จากตัวอย่างธนาคารเงาในประเทศจีนทําให้เห็นว่าทรัสต์เป็นส่วนสําคัญในการ
ขับเคลื่อนธุรกรรมต่าง ๆ ของธนาคารเงาในประเทศจีน โดยการขายหลักทรัพย์ที่มีสินทรัพย์อ้างอิง 
และเม่ือเกิดการผิดนัดก็เกิดปัญหาในระบบการเงินเช่นกัน ซ่ึงในประเทศไทยพระราชบัญญัติทรัสต์
เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 เป็นกฎหมายท่ีเกี่ยวข้องกับทรัสต์ที่มีลักษณะใกล้เคียงกับ
ธนาคารเงาในประเทศจีนที่สดุ 
  ซ่ึงกฎหมายแต่ละฉบับอาจจะยังไม่มีเนื้อหาท่ีครอบคลุมเพียงพอต่อการควบคุมธุรกิจ
ประเภทธนาคารเงาโดยเมื่อพิจารณากฎหมายแต่ละฉบับแล้วจะพบว่าไม่สามารถนํามาปรับใช้กับ
ธนาคารเงาได้อย่างสมบูรณ์ซ่ึงหากธนาคารเงาเกิดขึ้นในประเทศไทยอาจทําให้สง่ผลกระทบต่อระบบ
การเงินของประเทศได้กล่าวคอืหากธนาคารเงาตามท่ีได้ศึกษามาแล้วว่ามีความซับซ้อนของธุรกรรมทํา
ให้ยากต่อการเข้าถึงข้อมูลนักลงทุนในส่วนนีห้ากไม่กฎเกณฑ์ในการควบคุมที่ดีพอแล้วก็อาจจะทําให้
เกิดความเสียต่อนักลงทุนเป็นจํานวนมากได้ และทําให้ยากต่อการตรวจสอบจากภาครัฐอีกด้วย 
  4.2.3.1 พระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2540 
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   พระราชกําหนดน้ีจะกําหนดหน้าท่ีต่าง ๆ ของนิติบุคคลเฉพาะกิจไม่ว่าจะ
เป็นการจัดต้ัง การดําเนินการ ข้อห้ามการดําเนินการ เป็นต้น ซ่ึงมีรายละเอียดดังนี ้
   1) การจัดต้ังนิติบุคคลเฉพาะกิจตามพระราชกําหนดนี้จะต้องจัดต้ังเป็น
บริษัทจํากัด บริษัทมหาชนจํากัด บริษัทตามท่ีคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
กําหนดหรือโดยการจัดต้ังทรสัต์ ซ่ึงนิติบุคคลเฉพาะกิจเหล่านี้จะต้องมีวัตถุประสงค์เพ่ือการแปลง
สินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์23 
   2) การดําเนินการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์น้ันจะต้องมีการเสนอ
โครงการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ต่อ ก.ล.ต. เพ่ือให้พิจารณาอนุมัติ24 และเม่ือ ก.ล.ต. อนุมัติจึง
สามารถไปจดทะเบียนนิติบุคคลเฉพาะกิจ25 แล้วจึงจะสามารถนําเนินการแปลงสินทรัพย์เป็น
หลักทรัพย์ต่อไปได้ 
   3)ในการเสนอโครงการน้ันผู้เสนอจะต้องทําแผนการดําเนินงานมาด้วยและ
เม่ือ ก.ล.ต. อนุมัติแล้วนิติบุคคลเฉพาะกิจจะไม่สามารถดําเนินการอ่ืนใดที่อยู่นอกเหนือจากโครงการท่ี
ได้รับอนุมัติน้ันไม่ได้26 
   แต่อย่างไรก็ตามยังไม่มีบทบัญญัติเกี่ยวกับการต้ังสํารองของนิติบุคคล
เฉพาะกิจ เพ่ือรักษาสภาพคลอ่งของนิติบุคคลน้ัน ระดับการเปิดเผยข้อมูลของนิติบุคคลเฉพาะกิจ
กล่าวคือนิติบุคคลเฉพาะกิจจะต้องเปิดเผยข้อมูลในส่วนของสินทรัพย์ที่นํามาแปลงโดยหากสินทรัพย์ที่
นํามาแปลงนั้นเคยถูกแปลงมาแล้วก็ควรท่ีจะให้เปิดเผยข้อมูลในส่วนนี้ทั้งหมดด้วย 
  4.2.3.2 พระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 
   พระราชบัญญัติน้ีจะเกี่ยวข้องกับทรัสต์ทั้งหมดซ่ึงบางส่วนอาจจะไม่
เกี่ยวข้องกับระบบธนาคารเงากล่าวคือในพระราชบัญญัติน้ีจะนอกจากในส่วนของการก่อต้ังทรัสต์ที่
กําหนดว่าทรัสต์จะต้ังขึ้นโดยสัญญาก่อต้ังทรัสต์27และข้อกําหนดว่าบริษัทประเภทใดจะสามารถก็ต้ังท
รัสต์ได้แล้วก็จะกล่าวถงึทรัสตีการบริหารทรัสต์การแบ่งผลประโยชน์ การเปลี่ยนแปลงข้อสัญญา การ
เลิกทรัสต์เป็นต้นซ่ึงจะอยู่นอกขอบเขตของการศึกษาเกี่ยวกับธนาคารเงาของผู้วิจัยทัง้สิ้น ส่วนในกรณี
ของการจัดต้ังทรัสต์น้ันจะเห็นว่าทรัสต์สามารถมาจัดต้ังขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือการแปลงสินทรัพย์

                                                            

 23 มาตรา 9 แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540. 
 24 มาตรา 10 แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540. 
 25 มาตรา 11 แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540. 
 26 มาตรา 13 แห่งพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540.  
 27 มาตรา11 แห่งพระราชบัญญัติทรัสต์เพื่อธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550. 
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เป็นหลักทรัพย์ได้28 ซ่ึงทรัสต์ในพระราชบัญญัติน้ีจะอยู่ภายใต้การดูแลของ ก.ล.ต. แต่ไม่ได้ระบุว่าจะ
อยู่ในขอบเขตใด และหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ในพระราชบัญญัตินี้จะสามารถใช้บังคับได้แค่เฉพาะกับทรสัต์
เท่าน้ันซ่ึงในความเป็นจริงระบบธนาคารเงาอาจจะมาใช้ทรัสต์หรืออาจจะมีทรัสต์เป็นสว่นหน่ึงเท่านั้น 
   จะเห็นว่ากฎหมายท่ีเกี่ยวข้องข้างต้นน้ันยังไม่สามารถควบคุมระบบธนาคาร
เงาได้อย่างเพียงพอ เน่ืองจากกฎหมายท้ังสองฉบับอาจจะสามารถควบคุมได้เพียงแค่กรณีที่ระบบ
ธนาคารเงาเป็นทรัสต์และทําธุรกรรมแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์เท่าน้ัน แต่หากเป็นการทําธุรกรรม
รูปแบบอื่นที่มีลักษณะคล้ายการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ หรือหากผู้เป็นตัวกลางไม่ใช่ทรัสต์ก็จะ
ไม่สามารถใช้กฎหมายข้างต้นมาปรับใช้ได้ 
   ดังนั้นในการทีจ่ะควบคุมธุรกิจธนาคารเงาในประเทศควรจะต้องศึกษา
รูปแบบของการดําเนินการของระบบธนาคารเงาท้ังหมดว่ามีรูปแบบอย่างไร แล้วกําหนดขอบเขตของ
ธุรกรรมท่ีธนาคารเงาสามารถกระทําได้ โดยการรับรองสถานะทางกฎหมายของระบบธนาคารเงา 
เพ่ือสร้างกรอบหลักเกณฑ์ในเร่ืองต่าง ๆ เพ่ือป้องกันความเสี่ยงท่ีอาจะเกิดข้ึนจากระบบธนาคารเงา 
   แม้ว่าธนาคารเงาจะยงัไม่มีกฎหมายมาบังคับเก่ียวกับการต้ังสํารองแต่ด้วย
ความท่ีธนาคารเงาประกอบธุรกิจเก่ียวกับการเงินจึงควรมีการต้ังสํารองเช่นเดียวกับการประกอบธุรกจิ
การเงินอ่ืน ๆ โดยอาศัยตามหลักการอดช่องว่างของกฎหมายกล่าวคือต้องใช้หลักกฎหมายใกล้เคียง
อย่างย่ิง กล่าวคือโดยทั่วไปการประกอบธุรกิจไม่เฉพาะแต่ธุรกิจทางการเงินเท่าน้ันก็มีการต้ังสํารองทั้ง
สิน ไม่ว่าจะเป็นบริษัทจํากัดก็ต้องต้ังสํารองเงินในการจ่ายเงินผล29 หรือในกรณีของบรษิัทมหาชนก็
เช่นกัน ดังน้ันธุรกิจธนาคารเงาก็จําเป็นต้องต้ังสํารองไว้ใช้ในกรณีฉุกเฉินเพ่ือไม่ให้เกิดภาวะขาดสภาพ
คล่อง 
 
4.3 แนวทางการควบคุมธนาคารเงาในระดบัสากล 
 คณะกรรมการด้านเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability Board: FSB) เป็นหน่วยงานท่ี
ศึกษาติดตามเก่ียวกับระบบธนาคารเงามาโดยตลอดจนสามารถหาข้อสรุปในการควบคุมธนาคารเงา
ไม่ให้สร้างความเสียหายต่อระบบการเงินโดยมีแนวความคิดในการลดความเสี่ยงด้านต่าง ๆ จาก
ธนาคารเงาท่ีอาจจะสง่ผลกระทบต่อระบบการเงินดังนี ้
  1) Focus ต้องเน้นไปที่ผลกระทบและความเสี่ยงท่ีเกิดขึ้นจากระบบธนาคารเงา 

                                                            

 28 ประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ท่ี กข. 8/2552 เรื่องการกําหนดประเภท
ธุรกรรมในตลาดทุนที่ให้ใช้ทรัสต์ได้ 
 29 มาตรา 1202 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์.  
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  ศึกษาผลกระทบและความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนจากระบบธนาคารเงาในทุกด้านและ
นําไปใช้เป็นกรอบโดยการออกกฎเกณฑ์ทีส่ามารถบังคับได้และมีผลทางกฎหมายเพ่ือควบคุมความ
เสี่ยงและผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนจากธนาคารเงา เช่นการออกกฎเกณฑ์การต้ังสํารองของธุรกิจ
ธนาคารเงา เพ่ือลดความเสี่ยงในระบบการเงินท่ีอาจเกิดข้ึน โดยกําหนดหน่วยงานที่มีอํานาจ
ตรวจสอบคอยตรวจสอบการทําธุรกรรมต่าง ๆ ของธนาคารเงาท่ีอาจก่อให้เกิดผลกระทบต่อระบบ
การเงินได้ 
  2) Proportionality กําหนดระดับที่เหมาะสมกับความเสี่ยงในระบบการเงินที่สร้าง
ขึ้นโดยผ่านระบบธนาคารเงา 
  โดยออกกฎเกณฑ์เพ่ือควบคุมการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความเส่ียงสูงหรอืสินทรัพย์ที่
อาจให้ผลตอบแทนช้าเกินไป เพ่ือให้ธนาคารเงามีกระแสเงนิหมุนเวียนในระบบเพ่ือให้นักลงทุนเกิด
ความม่ันใจในการลงทุนกับธนาคารเงาโดยต้องคํานึงถงึอัตราเงินหมุนเวียน กระแสเงินสด และต้องให้
มีการเปิดเผยข้อมูลที่มากเพียงพอ โดยให้ธนาคารเงาบันทึกลงในบัญชีงบดุลเพ่ือหน่วยงานที่มีอํานาจ
คอยตรวจสอบให้เป็นไปตามมาตรฐานในการป้องกันความเสี่ยงในระบบการเงิน และให้สิทธิผูล้งทุนใน
การตรวจสอบการดําเนินงานของธนาคารเงาได้  
  3) Forward-looking and Adaptable เพ่ิมความยืดหยุ่นในการรองรบัความเสี่ยง
ที่อาจจะเกิดขึน้ 
  กําหนดอัตราการต้ังสํารองในยืดหยุ่นตามความเสี่ยงท่ีธนาคารเงาต้องแบกรับเพ่ือ
สร้างความม่ันใจให้กับผูล้งทุน เช่น กําหนดร้อยละของการต้ังสํารองเงินโดยคํานึงถึงการจ่าย
ผลตอบแทนของนักลงทุน และระยะเวลาทีจ่ะได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนของธนาคารเงาในกรณี
ที่ระยะเวลาได้รับผลตอบแทนนานกว่าระยะเวลาที่ต้องจ่ายผลตอบแทนแก่นักลงทุน กรณีอย่างน้ีก็
จะต้องต้ังสํารองให้เพียงพอต่อการชําระผลตอบแทนแก่นักลงทุนไปก่อน 
  4) Effectiveness ควรมีการออกแบบรูปแบบของธนาคารเงาท่ีแน่ชัดและนําไปใช้
อย่างมีประสิทธิภาพ 
  กําหนดรูปแบบของธนาคารเงาว่าสามารถกระทําอย่างไรได้บ้าง ทําได้แค่ไหน
เพียงใด เพ่ือให้ง่ายต่อการควบคุมธนาคารเงาในการทําธุรกรรมต่าง ๆ เช่น การกําหนดว่าธนาคารเงา
น้ันจะต้องเป็นองค์กรประเภทใด นิติกรรมที่ธนาคารเงาน้ันทําได้คืออะไรบ้าง รวมถึงกําหนดเรื่องการ
บริหารจัดการธนาคารเงาและหลักเกณฑ์ในการควบคุมธนาคารเงาด้วย กล่าวคือเม่ือมีการกําหนด
ลักษณะองค์กรของธนาคารเงา ธุรกรรมที่ธนาคารเงาสามารถดําเนินการได้ และมีหลักเกณฑ์ที่แน่ชัดก็
จะทําให้การควบคุมธนาคารเงาน้ันมีประสทิธิภาพ 
  5) Assessment & Review ต้องมีการติดตามผลอย่างต่อเนื่อง 
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  ต้องมีการศึกษาและปรับปรงุกฎหมายท่ีใช้บังคับกับธนาคารเงาให้มีความทันสมัย
และเป็นประโยชน์กับระบบการเงินมากที่สุด 



บทที่ 5  
สรปุผลและขอ้เสนอแนะ 

 
5.1 ความแตกต่างของธนาคารเงา สถาบนัการเงนิ และ Non-bank 
 จากการศึกษาเรื่อง “แนวทางการพัฒนากฎหมายไทยเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงา 
(Shadow Banking)” ทําให้ทราบว่าธนาคารเงาเป็นเพียงลักษณะรูปแบบการประกอบธุรกิจเพ่ือเป็น
การอํานวยความสะดวกโดยตัวธนาคารเงาเองจะเป็นตัวกลางคอยจัดหาแหลง่เงินทุนให้กับผู้ที่ต้องการ
เงินทุน ซ่ึงเหตุที่ทําให้รูปแบบการประกอบธุรกิจนี้ถูกเรียกว่าธนาคารเงา (Shadow Banking) เป็น
เพราะลักษณะของการจัดสรรแหลง่เงินทุนให้ผู้ต้องการเงินทุนเป็นลักษณะคล้ายกับการให้สินเช่ืออัน
เป็นการประกอบธุรกิจโดยปกติของธนาคารพาณิชย์ และเม่ือการประกอบธุรกิจเหล่าน้ีมีลักษณะที่
คล้ายกับการให้สิ้นเช่ือโดยท่ีตัวธนาคารเงาไม่ได้มีสถานะอย่างธนาคารพาณิชย์ จึงถูกเรียกว่าธนาคาร
เงา 
 โดยการประกอบธุรกิจที่มีลักษณะเป็นการให้สินเช่ือของธนาคารเงาจะแตกต่างกับการให้
สินเช่ือของสถาบันเงิน โดยธนาคารเงาจะให้สินเช่ือในลักษณะของการลงทุนในตราสารหน้ีของผูท้ี่
ต้องการเงินทนุโดยหวังผลประโยชน์จากดอกเบ้ียในตราสารหน้ีที่ครบกาํหนดระยะเวลาในตราสารหน้ี 
โดยมีการระดมทุนจากประชาชนหรือจากบริษัทโดยออกเป็นหลักทรัพย์และมีตราสารหน้ีที่ได้ลงทุน
เป็นสินทรัพย์อ้างอิงเพ่ือให้เกดิความน่าเช่ือถือ กล่าวคือธนาคารเงาจะเป็นตัวกลางนําเงินท่ีได้จากการ
ระดมทุนมาหาประโยชน์โดยการนําไปลงทุนในตราสารหนี้อีกทีหน่ึง ซ่ึงธุรกรรมของธนาคารเงานั้น
ไม่ได้จํากัดอยู่เพียงแค่องค์กรใดองค์กรหนึง่ แต่ต้องอาศัยกระบวนการหลากหลายผ่านหลายองค์กรซ่ึง
เป็นธุรกรรมที่ทําอย่างเป็นระบบ ทําให้ในส่วนน้ีเกิดความซับซ้อนในธุรกรรมต่าง ๆ และหากว่าเกิด
การผิดนัดข้ึนในขั้นตอนใดข้ันตอนหน่ึงก็ทําให้ยากท่ีจะสบืหาสาเหตุ ยากที่จะหาคนรบัผิดชอบยากต่อ
การตรวจสอบ และยากต่อการกํากับดูแล  
 อย่างไรก็ดีระบบธนาคารเงาน้ันถือว่าเป็นระบบท่ีมีประโยชน์ในการเพ่ิมสภาพคล่องให้ระบบ
เศรษฐกิจได้เป็นอย่างดี ทําให้หลาย ๆ องค์กรธุรกิจสามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนได้ง่ายแต่ในทาง
กลับกันระบบธนาคารเงาก็เป็นระบบที่มีความเส่ียงสูงมากเน่ืองจากยังขาดมาตรการควบคุมท่ีเป็น
รูปธรรม แต่ความเส่ียงจากระบบธนาคารเงาจะเกิดจากกรณีที่ลูกหน้ีที่มีหน้าท่ีต้องชําหนี้ในสินทรัพย์
อ้างอิงของธนาคารเงาไม่มีความสามารถท่ีจะชําระหน้ีได้ ซ่ึงความสามารถในการชําระหนี้ของลูกหน้ีก็
อาจจะมาจากสภาพทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศด้วย ดังน้ันหากว่าระบบเศรษฐกิจในประเทศดี 
การที่จะมีระบบธนาคารเงาเข้ามาช่วยในภาคธุรกิจก็จะเป็นประโยชน์อย่างมาก 
 จะเห็นว่าธนาคารเงาจะมีความแตกต่าง ๆ จากสถาบันการเงินและธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่
สถาบันการเงนิ  ซ่ึงผู้วิจัยสามารถสรุปได้ดังน้ี 
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 1) การรับรองสถานะทางกฎหมาย 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ถือว่ามีการรับรองสถานะทางกฎหมาย ส่วน
ธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน ได้รับการรับรองสถานะตามประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 
58 ข้อ 5 ในสว่นท่ีเกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจการเงินท่ีมิใช่สถาบันการเงิน แต่ในกรณีของธนาคาร
เงาน้ัน ยังไม่มีกฎหมายใดรับรองสถานะทางกฎหมายของธนาคารเงา 
 2) ประเภทของนิติบุคคลขององค์กร 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ได้กําหนดว่าสถาบันการเงินจะต้องเป็นนิติ
บุคคลประเภทบริษัทมหาชนจํากัดเท่าน้ัน ส่วนธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิมีประกาศ
กระทรวงการคลัง เรื่อง กิจการท่ีต้องขออนุญาตตามข้อ 5 แห่งประกาศของคณะปฏวัิติฉบับที่ 58 
(เรื่อง การให้สนิเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การกํากับ)กําหนดว่าธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินจะ
เป็นนิติบุคคลประเภทบริษัทจํากัดหรือบริษัทมหาชนจํากัดก็ได้ ส่วนธนาคารเงาจากที่ได้ทําการศึกษา
มาอาจเป็นได้ทั้งนิติบุคคล นิติบุคคลเฉพาะกิจ หรือทรัสต์ 
 3) การประกอบธุรกิจการให้สินเช่ือ 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 กําหนดในสถาบันการเงินสามารถประกอบธุรกิจ
การให้สินเช่ือได้ แต่สถาบันการเงินใดสามารถให้สินเช่ือได้ในลักษณะใดน้ันผู้วิจัยได้อธิบายไว้แล้วใน
ส่วนของการให้สินเช่ือของสถาบันการเงิน ส่วนธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนินั้นสามารถจะ
สามารถให้สินเช่ือได้เฉพาะในประเภทท่ีได้รบัอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยเท่าน้ัน ส่วน
ธนาคารเงามีการให้สินเช่ือโดยผ่านทางธุรกรรมการลงทุนในตราสารหน้ี ซ่ึงมีลักษณะคล้ายการให้
สินเช่ือจึงถือว่าเป็นการให้สินเช่ือทางอ้อม 
 4) ความสัมพันธ์ในระบบการเงิน 
 ทั้งสถาบันการเงิน ธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิ และธนาคารเงาจะมีความสัมพันธ์
ในระบบการเงินในลักษณะที่เป็นตัวกลางทางการเงิน 
 5) รูปแบบการระดมทุน 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 กําหนดให้สถาบันการเงินสามารถระดมทุนจาก
ประชนในรูปแบบต่าง ๆ ตามเงื่อนไขที่พระราชบัญญัติดังกล่าวกําหนดเช่น การรับฝากเงิน เป็นต้น 
ส่วนธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิสามารถระดมทุนจากประชาชนได้หากเป็นบริษัทมหาชน
จํากัดและได้รบัอนุญาตจาก ก.ล.ต. แต่หากเป็นบริษัทจํากัดจะต้องใช้การกู้ยืมเงินมาลงทุนหรือการ
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ระดมทุนจากผูถ้ือหุ้นเดิมโดยไม่สามารถระดมทุนจากประชาชนได้ ส่วนธนาคารเงาจะระดมทุนโดย
การขายหลักทรัพย์แก่นักลงทนุโดยออกตราสารหน้ีที่มีสินทรัพย์อ้างอิงเพ่ือออกขายต่อประชาชน 
 6) การบริหารความเสี่ยง 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 มีกฎหมายบังคับในการบริหารความเสี่ยงในด้าน
ต่าง ๆ เช่น การต้ังสํารอง การคุ้มครองเงินฝาก เป็นต้น ส่วนธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินมี
หลักเกณฑ์การปฏิบัติเพ่ือป้องกันความเสี่ยงตามประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ข้อ 5 ในส่วนที่
เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจการเงินที่มิใช่สถาบันการเงิน ส่วนธนาคารเงายังไม่มีกฎหมายในการ
บังคับเรื่องเก่ียวกับการจัดการความเสี่ยง 
 7) การควบคุมดูแล 
 ในส่วนของธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์ซ่ึงเป็นสถาบันการเงิน
ตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 อยู่ภายใต้การควบคุมดูแลของธนาคารแห่ง
ประเทศไทยตามพระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน พ.ศ. 2551 ซ่ึงอยู่ในสังกัดกระทรวงการคลัง 
ส่วนธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงนิจะอยู่ภายใต้การควบคุมของธนาคารแห่งประเทศไทยโดย
อาศัยประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ขอ้ 5 ในส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกจิการเงินที่มิใช่
สถาบันการเงนิ ส่วนธนาคารเงาในบางกรณีอาจใช้พระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 
2550 เช่นการจัดต้ังทรัสต์ว่าจัดต้ังอย่างถูกต้องหรือไม่หรือพระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการ
แปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540เช่น สินทรัพย์ที่จะนํามาแปลงนั้นอยู่ในขอบเขตุของ
กฎหมายหรือไม่ แต่ในบางกรณีก็ไม่มีกฎหมายที่จะควบคุมธนาคารเงาได้ตามที่ได้อธิบายไว้แล้ว  
 ซ่ึงในส่วนน้ีผู้วิจัยได้จัดทําตรารางเปรียบเทียบเพ่ือให้เห็นความแตกต่างของธุรกิจสถาบัน
การเงิน ธุรกิจการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน และธนาคารเงา (ภาคผนวก 1 ) 
 
5.2 สรปุ 
 ธนาคารเงาเป็นรูปแบบการทําธุรกิจท่ีเอ้ืออํานวยต่อผู้ที่ต้องการแหลง่เงนิทุนไปใช้ในการ
ประกอบธุรกิจ แต่ก็มีความเสี่ยงสงูเช่นกันหากไม่มีหน่วยงานเข้าไปควบคุมดูแล ซ่ึงถ้าหากว่ามีระบบ
ธนาคารเงาเกิดข้ึนในประเทศไทยก็ควรพิจารณาถึงประโยชน์และความเสี่ยงเป็นสําคัญเพ่ือท่ีจะ
ควบคุมธุรกิจธนาคารเงาให้อยู่ในกรอบที่สามารถเข้าไปดําเนินการไม่ให้เกิดความเสี่ยงได้ โดยอาศัย
การพัฒนากฎหมายขึ้นมาเพ่ือทําหน้าท่ีควบคุมดูแลธนาคารเงา ซ่ึงการพัฒนากฎหมายจะมีแนวทาง
ดังน้ี 
  1) การรับรองสถานะทางกฎหมายของธนาคารเงา 
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  เป็นการรับรองให้ธนาคารเงาสามารถมีสถานะทางกฎหมายเพื่อท่ีจะสามารถกําหนด
หลักเกณฑ์ ในเร่ืองต่าง ๆ ต่อไปได้ ซ่ึงการรับรองสถานะทางกฎหมายจะช่วยให้ง่ายต่อการควบคุม
ระบบธนาคารเงา และง่ายต่อการป้องกันความเสี่ยงที่อาจจะเกิดจากระบบธนาคารเงาได้ ซ่ึงตัวอย่าง
การรับรองสถานะทางกฎหมายจะเห็นได้จากกรณีของเงินกู้นอกระบบทีส่ร้างความเดือนร้อนเสียหาย
ให้กับประชาชน แต่เม่ือรับรองสถานะทางกฎหมายเป็นสินเช่ือรายย่อยเพ่ือผู้ประกอบอาชีพหรือนาโน
ไฟแนนซ์ ก็ทําให้สามารถกําหนดมาตรการในการควบคุมดูแลเพ่ิมเติมขึ้นได้ โดยธนาคารเงานั้น
สามารถรับรองสถานะโดยการบังคับให้ผูท้ีจ่ะประกอบธุรกิจธนาคารเงาน้ันต้องขออนุญาตโดย
ออกเป็นกฎเกณฑ์ผ่านการออกประกาศของกระทรวงการคลังให้ธนาคารเงาเป็นธุรกิจท่ีต้องได้รับ
อนุญาต 
  2) ต้องมีการกําหนดรูปแบบการทําธุรกิจประเภทธนาคารเงาท่ีแน่นอน 
  จะเห็นได้ว่าธนาคารเงาตามที่ได้ศึกษามาในกรณีของตัวอย่างทั้งประเทศ
สหรัฐอเมริกาและประเทศจีนก็มีความแตกต่างกันในรูปแบบของการประกอบธุรกิจ ซ่ึงทําให้ยากต่อ
การควบคุมดูแล แต่หากว่าสามารถกําหนดได้ว่าธนาคารเงาจะต้องเริ่มจากการก่อต้ังตัวกลางที่มี
สถานะทางกฎหมายอย่างไรหรือเป็นนิติบุคคลประเภทใดได้ สามารถประกอบธุรกิจได้มากน้อยแค่
ไหนเพียงใด ธุรกรรมที่สามารถทําได้มีอะไรบ้างก็จะเป็นแบบแผนเดียวกันและสามารถใช้มาตรฐาน
เดียวกันในการกํากับดูแลได้ เช่น อาจกําหนดว่าธุรกิจธนาคารเงาจะต้องจัดต้ังทรัสต์หรอืนิติบุคคล
ประเภทใดประเภทหนึ่ง และธุรกรรมที่ธนาคารเงาทําได้จะต้องเป็นการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
และธนาคารเงาจะต้องลงทุนในธนาคารเงาต่อกันได้ไม่เกิน 3 ทอด เป็นต้น โดยรูปแบบท่ีแนนอนนั้น
จะอาศัยการศึกษาธนาคารเงาในทุก ๆ รูปแบบเพ่ือให้ทราบว่าธนาคารเงารูปแบบใดท่ีจะสง่ผลกระทบ
ต่อระบบการเงนิน้อยท่ีสุดและนํารูปแบบธนาคารเงานั้นมาเป็นรูปแบบธนาคารเงาที่สามารถทําได้
ภายในประเทศ โดยอาศัยการออกประกาศของกระทรวงการคลังเพ่ือกําหนดรูปแบบการประกอบ
ธุรกิจธนาคารเงา แต่อย่างไรก็ตามธนาคารเงาน้ันอาจไม่จําเป็นต้องเป็นทรัสต์อย่างเดียวเท่านั้นแต่อาจ
เป็นนิติบุคคลประเภทอ่ืน ๆ ที่ได้รับอนุญาตจากหน่วยงานท่ีกํากับดูแล เนื่องจากธนาคารเงาเป็น
รูปแบบการทําธุรกิจประเภทหน่ึงที่ควรจะได้รับอนุญาตก่อนจึงจะสามารถประกิจการธนาคารเงาได้ 
เช่นน้ีก็จะทําให้รูปแบบของธนาคารเงามีความแน่นอนสามารถกํากับดูแลได้  
  3) ต้องมีการกําหนดเงื่อนไขการให้สินเช่ือของธนาคารเงา 
  อย่างท่ีได้อธิบายไปแล้วว่าธนาคารเงาน้ันจะใหส้ินเช่ือโดยการลงทุนในตราสารหนี้ซ่ึง
แน่นอนว่าตราสารหนี้ก็เป็นตราสารท่ีมีความเสี่ยง โดยในปัจจุบันการออกตราสารหนี้จะต้องมีการจัด
อันดับความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึน ดังนั้นจึงควรท่ีจะให้ธนาคารเงาไปลงทุนในตราสารหนีท้ี่ความเส่ียงน้อย
ที่สุดเพ่ือลดความเสียหายโดยอาจะกําหนดปริมาณในการให้สินเช่ือว่าสามารถให้สินเช่ือได้เท่าใดต่อ
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ปริมาณความเสี่ยงเท่าใด เช่นกําหนดให้ธนาคารเงาสามารถให้สินเช่ือโดยการลงทุนในตราสารที่มี
ความเสี่ยงสูงได้ไม่เกินร้อยละ 50 ของเงินท่ีระดมทุนมาจากประชาชนเป็นต้น 
  4) การเปิดเผยข้อมูล ความโปร่งใสในการทาํธุรกรรม 
  ธุรกิจธนาคารเงานั้นสามารถไปลงทุนในธุรกจิธนาคารเงาอีกแห่งหน่ึงได้ซ่ึงเม่ือมีการ
ลงทุนในของธนาคารเงาในธนาคารเงาอื่น ๆ เป็นทอด ๆ จึงต้องควรเปิดเผยข้อมูลท้ังหมดว่าธนาคาร
ลงทุนไปอย่างไร แต่ละทอดของธนาคารเงาลงทุนในอะไรบ้าง เพ่ือให้นักลงทุนสามารถศึกษาและเกิด
ความเข้าใจได้ว่าในแต่ละทอดนั้นธนาคารเงามีสินทรัพย์อ้างอิงเท่าไหร่อย่างไร เวลาครบกําหนด
เม่ือไหร่ เช่น ผู้ลงทุนมีสิทธิทีจ่ะทราบว่าผู้ประกอบธุรกิจธนาคารเงานั้นจะนําเงินท่ีได้ระดมทุนไปใช้
อย่างไร หรือในกรณีของภาครัฐก็มีอํานาจในการตรวจสอบธุรกิจธนาคารเงาได้ในทุกกรณีที่อาจส่งผล
กระทบต่อระบบการเงินได้ เป็นต้น 
  5) ควรมีการต้ังสํารองเงิน 
  อย่างท่ีได้ศึกษามาน้ันธนาคารเงาอาจออกตราสารที่ครบกาํหนดเวลาชําระหนี้ของ
ตราสารที่ไม่เท่ากันซ่ึงถ้าหากว่าตราสารท่ีได้ออกให้นักลงทนุซ้ือไปนั้นครบกําหนดก่อนที่สินทรัพย์
อ้างอิงของธนาคารเงาจะครบกําหนด ก็จะทําให้ธนาคารเงาน้ันขาดสภาพคล่อง ไม่สามารถชําระหน้ี
คืนแก่นักลงทุนได้จนอาจส่งผลกระทบให้นักลงทุนรายอ่ืนขาดความเชื่อม่ันในการที่จะลงทุนในตรา
สารที่ธนาคารเงาเป็นผู้ออกจนท้ายสุดก็จะสง่ผลกระทบต่อระบบการเงินและเศรษฐกิจของประเทศได้ 
โดยกําหนดหลักเกณฑ์ที่มีความยืดหยุ่นเช่นกําหนดหลักเกณฑ์การต้ังสํารองในกรณีที่ระยะเวลาการรับ
ผลประโยชน์ของธนาคารเงามีมากกว่าระยะว่าเวลาการรับผลประโยชน์ของนักลงทุนว่าต้องต้ังสํารอง
ในปริมาณที่เพียงพอต่อการจ่ายเงินผลประโยชน์แก่นักลงทุน หรือหากให้สินเช่ือกับสินทรัพย์ที่มีความ
เสี่ยงสงูก็จะต้องต้ังสํารองในปริมาณที่มากพอสําหรับความเสี่ยงนั้นโดยให้หน่วยงานที่เกี่ยวข้องเข้ามา
คํานวณว่าจะต้องต้ังสํารองเปน็จนร้อยละเทา่ใด 
  6) ต้องมีองค์กรเพ่ือควบคุมและพัฒนาระบบธนาคารเงา 
  อย่างไรก็ดีเม่ือเวลาผ่านไปอาจมีธุรกรรมรูปแบบใหม่ที่สามารถนํามาปรับใช้ให้เกิด
ประโยชน์ต่อระบบธนาคารเงาซ่ึงในส่วนนี้ควรจะมีหน่วยงานคอยติดตามระบบธนาคารเงาเพ่ือพัฒนา
ธนาคารเงาต่อไปเร่ือย ๆ อีกท้ังต้องกําหนดให้หน่วยงานสามารถตรวจสอบธนาคารเงาท่ีไม่กระทําตาม
หลักเกณฑ์ต่าง ๆ เพ่ือให้ธนาคารเงาอยู่นาตราฐานเดียวดัน โดยจากการศึกษาจะเห็นว่าธุรกรรมที่
ธนาคารเงาประกอบเป็นธุรกิจหลักได้แก่การให้สินเช่ือเช่นเดียวกับธนาคาร เช่นนั้นหน่วยงานท่ี
เหมาะสมจะเขา้มากํากับดูแลธนาคารเงาคือธนาคารแห่งประเทศไทยซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทยเองก็
มีความเช่ียวชาญเกี่ยวกับธุรกิจทางการเงินอยู่แล้ว แต่ในส่วนของการระดมทุนน้ันให้เป็นหน้าท่ีของ
คณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์ในการพิจารณาเน่ืองจากมีความเช่ียวชาญเฉพาะด้าน
มากที่สุด 
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  7) ต้องมีมาตรการควบคุมท่ีเข้มงวด 
  แม้ว่าจะมีกฎเกณฑ์ในการบังคับธนาคารเงาว่าจะต้องดําเนินการอย่างไรแล้วก็เป็นไป
ได้ว่าผู้ประกอบธนาคารเงาอาจมีการฝ่าฝืนไม่ปฏิบัติตามกฎระเบียบต่าง ๆ จึงจําเป็นต้องเพิ่ม
กฎระเบียบในการบังคับให้ผูป้ระกอบธนาคารเงากล่าวคือ มาตรการในการลงโทษน่ันเอง ซ่ึงจาก
ข้อสรุปที่ได้มาน้ันจะเห็นว่ามีการกําหนดให้ผู้ประกอบธนาคารเงาจะต้องข้ออนุญาตก่อนดังน้ันหากผูท้ี่
ได้ใบอนุญาตแล้วไม่ปฏิบัติตามก็ให้ดําเนินการตามมาตรการการลงโทษรวมถึงการยึดใบอนุญาต และ
ธนาคารเงาเองก็อาจเป็นนิติบุคคลประเภทใดประเภทหน่ึงก็ได้ดังน้ันจึงสามารถใช้กฎหมายเฉพาะที่ใช้
สําหรับควบคุมนิติบุคคลนั้นทีมี่อยู่แล้วในการควบคุมโดยอนุโลม เช่น หากผู้ได้รับอนุญาตเป็นบริษัท
จํากัดและไม่ได้ต้ังสํารองในการประกอบธนาคารเงา ซ่ึงโดยปกติแล้วหากบริษัทไม่ต้ังสํารองผู้ถือหุ้นก็มี
สิทธิเรียกร้องได้ แต่ในธนาคารเงาผู้ซ้ือหลักทรัพย์ไม่ใช่ผู้ถือหุ่นแต่ก็อนุโลมให้มีสิทธิเหมือนกับผู้ถือหุ้น
ได้ เป็นต้น 
 ความเห็นส่วนตัวของผู้วิจัยเห็นว่าธนาคารเงาน้ันแม้จะมีความเส่ียงท่ีสูงแต่ถ้ามีกฎหมายคอย
ควบคุม ตรวจสอบ ก็สามารถนําใช้ในระบบเศรษฐกิจให้เกิดประโยชน์ได้ ซ่ึงแนวทางการพัฒนา
กฎหมายก็ควรท่ีจะสามารถควบคุมความเสี่ยงของธนาคารเงาให้ได้ครบ รอบด้าน ตามที่ผู้วิจัยได้
อธิบายไปแล้ว โดยหน่วยงานท่ีผู้วิจัยเห็นว่าเหมาะสมในการควบคุมธุรกิจธนาคารเงาก็คงหนีไม่พ้น
ธนาคารแห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นหน่วยงานที่รับผิดชอบ โดยให้ธนาคารแห่งประเทศไทยออกเป็น
ประกาศในการกําหนดหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ซ่ึงในส่วนน้ีผู้วิจัยเห็นว่า แม้ธนาคารเงาจะไม่มีกฎหมาย
เฉพาะมาควบคุมและกําหนดหลักเกณฑ์ต่าง ๆ อีกทั้งธุรกิจธนาคารเงายังเป็นธุรกิจท่ีเกี่ยวข้องกับ
การเงิน ระบบการเงิน และเศรษฐกิจ โดยอาศัยประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ขอ้ 5 ในส่วนท่ี
เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจการเงินที่มิใช่สถาบันการเงินซ่ึงให้อํานาจธนาคารแห่งประเทศไทยใน
การออกประกาศต่างที่เก่ียวข้องกับธุรกิจทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงินท่ีอยู่ในระบบการเงิน  
 
5.3 ขอ้เสนอแนะ 
 ผู้วิจัยจึงเห็นควรในการพัฒนาการกฎหมายเพ่ือควบคุมธุรกิจประเภทธนาคารเงาโดยอาศัย
อํานาจของธนาคารแห่งประเทศไทยตามประกาศของคณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ข้อ 5 ในการออกเป็น
ประกาศเก่ียวกับธนาคารเงาก็เพียงพอต่อการควบคุมซ่ึงในการออกประกาศน้ันจะใช้เวลาในการร่าง
และประกาศท่ีน้อยกว่าการออกเป็นพระราชบัญญัติ เน่ืองจากธุรกิจธนาคารน้ันอยู่ในระบบการเงินซ่ึง
มีการพัฒนาไปอย่างรวดเร็วดังน้ันการที่พัฒนากฎหมายและออกในรูปแบบของพระราชบัญญัติอาจจะ
ไม่ทันที่จะควบคุมธุรกิจธนาคารเงาเพราะเม่ือถึงเวลาน้ันก็อาจจะมีรูปแบบธุรกิจใหม่ ๆ เกิดข้ึนแล้ว 
 จะเห็นว่าธนาคารเงาน้ันมีประโยชน์ในแง่ของการเพิ่มสภาพคล่องในระบบเศรษฐกิจการเงิน
แต่ในทางกลับกันก็เป็นธุรกิจท่ีมีความเสี่ยงสูงเน่ืองจากยังไม่มีแนวทางการควบคุมท่ีเป็นรูปธรรม
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ชัดเจน ซ่ึงจากการศึกษาของผู้วิจัยพบว่าธนาคารเงาจะต้องมีมีการออกหลักเกณฑ์เพ่ือควบคุมความ
เสี่ยงในหลาย ๆ ด้านตามที่ผู้วิจัยได้เสนอ กล่าวคือ 
  1)ต้องมีการรับรองสถานะของธนาคารเงา 
  2)ต้องมีการกําหนดรูปแบบการทําธุรกิจประเภทธนาคารเงาท่ีแน่นอน 
  3) ต้องมีการกําหนดเงื่อนไขการให้สินเช่ือของธนาคารเงา 
  4) การเปิดเผยข้อมูล ความโปร่งใสในการทาํธุรกรรม 
  5) ควรมีการต้ังสํารองเงิน 
  6) ต้องมีองค์กรเพ่ือควบคุมและพัฒนาระบบธนาคารเงา 
  7) ต้องมีมาตรการควบคุมท่ีเข้มงวด 
โดยท่ีผู้วิจัยยังไม่ได้ศึกษาถึงขอบเขตุของแนวทางการพัฒนาที่ผู้วิจัยได้เสนอมาน้ีว่าควรจะพัฒนาไปใน
แนวทางใดมากน้อยเพียงผู้วิจัยเพียงแต่เสนอว่าควรจะพัฒนาในด้านใดเท่าน้ัน ซ่ึงหากมีผู้สนใจจะต่อ
ยอดงานวิจัยของผู้วิจัยช้ินน้ี ผู้วิจัยก็มีความยินดีอย่างย่ิง 
  ในงานวิจัยของผู้วิจัยจะเห็นว่าผู้วิจัยเสนอให้มีการพัฒนากฎหมายเพ่ือควบคุมธุรกิจ
ธนาคารเงาโดยอาศัยคําสั่งคณะปฏิวัติฉบับที่ 58 ข้อ 5 ซ่ึงเป็นความเห็นส่วนตัวของผู้วิจัยหากผู้สนใจ
ต้องการที่จะศกึษาด้านความเหมาะสมว่าควรจะพัฒนากฎหมายอย่างไรเช่น ควรออกเป็นกฎหมาย
ฉบับใหม่ หรือการปรับแก้พระราชกําหนดนิติบุคคลเฉพาะกิจเพ่ือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2540 หรอืพระราชบัญญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 จึงจะเหมาะสมก็สามารถ
ศึกษาต่อยอดจากงานวิจัยน้ีได้ 
  อย่างไรก็ดีผู้วิจัยได้เสนอให้ทําการปรับปรุงกฎหมายโดยการนําหลักสากลของ
คณะกรรมการรักษาเสถียรภาพทางการเงินมาปรับใช้โดยออกเป็นประกาศกระทรวงการคลังภายใต้
คําสั่งคณะปฏวัิติฉบับที่ 58 ซ่ึงผู้วิจัยเห็นว่าเป็นวิธีการท่ีรวดเร็วท่ีสุดในการออกเป็นกฎหมายแต่หาก
ว่าผู้ที่ได้อ่านงานวิจัยน้ีแล้วเห็นแย้งว่าการออกประกาศน้ันอาจยังไม่เพียงพอต่อการควบคุมธุรกิจ
ธนาคารเงา ผู้วิจัยก็ยินดีที่จะให้ผู้สนใจได้นําไปวิจัยต่อยอดต่อไป 
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ตารางท่ี 1: ตารางแสดงความแตกต่างของสถาบันการเงิน Non-bank และธนาคารเงา 
 

 ธนาคารพาณิชย์ บ.เงินทนุ บ.
เครดิตฟองซิเอร์ 

Non-bank ธนาคารเงา 

การรับรอง
สถานะทาง
กฎหมาย 

มีการรับรอง
สถานะทาง
กฎหมายตาม

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีการรับรอง
สถานะทาง
กฎหมายตาม

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีการรับรอง
สถานะทาง
กฎหมายตาม

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีการรับรอง
สถานะทาง
กฎหมายตาม
ประกาศของ
คณะปฏิวัติ 
ฉบับที่ 58 

ข้อ 5 ในส่วน
ที่เกี่ยวข้อง
กับการ
ประกอบ

ธุรกิจการเงิน
ที่มิใช่สถาบัน

การเงิน 

ยังไม่มีการ
รับรอง

สถานะทาง
กฎหมาย 

ประเภทนิติ
บุคคลของ
องค์กร 

บริษัทมหาชน
จํากัด 

บริษัทมหาชน
จํากัด 

บริษัทมหาชน
จํากัด 

บริษัท
มหาชนจํากัด 
หรือ บริษัท
จํากัดแล้วแต่

กรณี 

นิติบุคคล 
นิติบุคคล
เฉพาะกิจ 
ทรัสต์ 

การ
ประกอบ

ธุรกิจการให้
สินเช่ือ 

สามารถ
ประกอบการให้
สินเช่ือได้ตาม
ขอบเขตของ 

สามารถ
ประกอบการให้
สินเช่ือได้ตาม
ขอบเขตของ 

สามารถ
ประกอบการให้
สินเช่ือได้ตาม
ขอบเขตของ 

สามารถ
ประกอบ

ธุรกิจการให้
สินเช่ือได้ใน
บางประเภท 

มีการให้
สินเช่ือโดย
ผ่านทาง

ธุรกรรมการ
ลงทุนในตรา

สารหนี้  
 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางท่ี 1 (ต่อ): ตารางแสดงความแตกต่างของสถาบันการเงิน Non-bank และธนาคารเงา 
 

 ธนาคารพาณิชย์ บ.เงินทุน บ.
เครดิตฟองซิเอร์ 

Non-bank ธนาคารเงา

การประกอบ
ธุรกิจการให้
สินเช่ือ(ต่อ) 

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

โดยต้อง
ได้รับ

อนุญาตจาก
ธนาคาร
แห่ง

ประเทศ
ไทย 

ซ่ึงมี
ลักษณะ
คล้ายการ
ให้สินเช่ือ
จึงถือว่า

เป็นการให้
สินเช่ือ
ทางอ้อม 

ความสัมพันธ์
ในระบบ
การเงิน 

เป็นตัวกลางใน
การให้สินเช่ือ 

เป็นตัวกลางใน
การให้สินเช่ือ 

เป็นตัวกลางใน
การให้สินเช่ือ 

เป็นตัวกลาง
ในการให้
สินเช่ือ 

เป็น
ตัวกลางใน
การให้
สินเช่ือ 

รูปแบบการ
ระดมทุน 

สามารถรับฝาก 
เงินจาก

ประชาชนได้ตาม
หลักเกณฑ์ใน
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

สามารถรับฝาก
เงินจาก

ประชาชนได้ตาม
หลักเกณฑ์ใน
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

สามารถรับฝาก
เงินจาก

ประชาชนได้ตาม
หลักเกณฑ์ใน
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

สามารถ
ระดมทุน

จาก
ประชาชน
ได้หากเป็น

บริษัท
มหาชน

จํากัดและ
ได้รับ

อนุญาตจาก 
ก.ล.ต.  

มีการออก
ตราสารหน้ี

ที่มี
สินทรัพย์
อ้างอิงเพ่ือ
ออกขาย

ต่อ
ประชาชน 

 
(ตารางมีต่อ) 
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ตารางท่ี 1 (ต่อ): ตารางแสดงความแตกต่างของสถาบันการเงิน Non-bank และธนาคารเงา 
 

 ธนาคารพาณิชย์ บ.เงินทุน บ.
เครดิตฟองซิเอร์ 

Non-bank ธนาคารเงา

รูปแบบการ
ระดมทุน

(ต่อ) 

   แต่หากเป็น
บริษัทจํากัด
จะต้องใช้

การกู้ยืมเงิน
มาลงทุน
หรือการ
ระดมทุน

จากผู้ถือหุ้น
เดิม 

 

การบริหาร
ความเสี่ยง 

มีการบริหาร
ความเสี่ยงในทุก 
ๆ ด้าน เพ่ือจํากัด
ความเสี่ยงให้
น้อยท่ีสุดตาม
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีการบริหาร
ความเสี่ยงในทุก 

ๆ ด้าน เพ่ือ
จํากัดความเสี่ยง
ให้น้อยท่ีสุดตาม
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีการบริหาร
ความเสี่ยงในทุก 

ๆ ด้าน เพ่ือ
จํากัดความเสี่ยง
ให้น้อยท่ีสุดตาม
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

มีหลักเกณฑ์
การปฏิบัติ
เพ่ือป้องกัน
ความเสี่ยง

ตามประกาศ
ของคณะ

ปฏิวัติ ฉบับ
ที่ 58 ข้อ 5 
ในส่วนท่ี

เกี่ยวข้องกับ
การประกอบ
ธุรกิจการเงิน

ที่มิใช่
สถาบัน
การเงิน 

เน่ืองจาก
ธุรกิจ

ธนาคารเงา
ต้องการท่ี
จะนําเงินที่
ได้จากการ
ระดมทุนไป
ใช้ให้เกิด
ประโยชน์
มากที่สุดจึง
ไม่มีมาตรา
ในการ
บริหาร

ความเสี่ยง 
 

 
(ตารางมีต่อ) 
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ตารางท่ี 1 (ต่อ): ตารางแสดงความแตกต่างของสถาบันการเงิน Non-bank และธนาคารเงา 
 

 ธนาคารพาณิชย์ บ.เงินทุน บ.
เครดิตฟองซิเอร์

Non-bank ธนาคารเงา 

การบริหาร
ความเสี่ยง

(ต่อ) 

    แต่หากได้มีการ
พัฒนากฎหมาย
ตามที่ผู้วิจัยได้
เสนอไว้ก็จะทํา
ให้มีมาตรการใน
การป้องกันความ
เสี่ยงในด้านต่าง 
ๆ เช่น การต้ัง
สํารอง การ

กําหนดธุรกรรม
ที่ธนาคารเงา

สามารถกระทาํ
ได้เป็นต้น 

การ
ควบคุมดูแล 

อยู่ภายใต้การ
ควบคุมดูแลของ
ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย

ตาม
พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

อยู่ภายใต้การ
ควบคุมดูแล
ของธนาคาร
แห่งประเทศ
ไทยตาม

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

อยู่ภายใต้การ
ควบคุมดูแล
ของธนาคาร
แห่งประเทศ
ไทยตาม

พระราชบัญญัติ
ธุรกิจสถาบัน
การเงิน พ.ศ. 

2551 

ประกาศ
ของคณะ
ปฏิวัติ 

ฉบับที่ 58 
ข้อ 5 ใน
ส่วนท่ี

เกี่ยวข้อง
กับการ
ประกอบ
ธุรกิจ 

ในบางกรณีอาจ
ใช้

พระราชบัญญัติท
รัสต์เพ่ือธุรกรรม
ในตลาดทุน พ.ศ. 
2550 เช่นการ
จัดต้ังทรัสต์ว่า
จัดต้ังอย่าง

ถูกต้องหรือไม่ 

 

(ตารางมีต่อ) 
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ตารางท่ี 1 (ต่อ): ตารางแสดงความแตกต่างของสถาบันการเงิน Non-bank และธนาคารเงา 
 

 ธนาคารพาณิชย์ บ.เงินทุน บ.
เครดิตฟองซิเอร์

Non-bank ธนาคารเงา 

การ
ควบคุมดูแล

(ต่อ) 

   การเงินที่
มิใช่สถาบัน
การเงิน 

หรือพระราช
กําหนดนิติ

บุคคลเฉพาะกิจ
เพ่ือการแปลง
สินทรัพย์เป็น
หลักทรัพย์ 

พ.ศ. 2540เช่น 
สินทรัพย์ที่จะ
นํามาแปลงน้ัน
อยู่ในขอบเขตุ
ของกฎหมาย
หรือไม่ แต่ใน
บางกรณีก็ไม่มี
กฎหมายที่จะ
ควบคุมธนาคาร
เงาได้ตามที่ได้
อธิบายไว้แล้ว 
แต่อยางไรก็ดี
สามารถออก

คําสั่งโดยอาศัย
อํานาจของ
คําสั่งคณะ
ปฏิวัติฉบับที่ 
58 ได้ตามที่
ผู้วิจัยได้ให้
ความเห็น 
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ประวัตผิูเ้ขียน 
 
 ช่ือ นามสกุล    วรพงศ์ มูลกําบิล 
 อีเมล     piyapong_piya@hotmail.com 
 ประวัติการศึกษา    นิติศาสตร์บัณฑิต มหาวิทยาลัยศรีปทุม 
 






	ปกนอก
	ปกใน
	หน้าลิขสิทธิ์
	หน้าอนุมัติ
	บทคัดย่อ
	กิตติกรรม
	สารบัญ
	บทที่1สมบูรณ์
	บทที่2สมบูรณ์
	บทที่3สมบูรณ์
	บทที่4
	บทที่5
	บรรณานุกรม
	ภาคผนวก
	หน้าอนุญาตให้ใช้สิทธ์



