
จากการสำรวจความคิดเห็นด้วยการสัมภาษณ์ผู้บริหารหน่วยงานต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้อง-โดยใช้ 

การคัดเลีอกกลุ่มตัวอย่างแบบไม่เป็นระบบ (Nonprobability Sampling) อาศัยการเลือกตามวิจารณ 

ญาณของผู้ทำการวิจัย (Judgement Sampling) จากคุณสมบัติเฉพาะของกลุ่มตัวอย่าง - ได้จำนวน 

ทั้งสิ้น 12 ทำน ทั้งนี้สามารถจำแนกกลุ่มตัวอย่างออกตามบทบาทที่เกี่ยวข้องกับการทำธุรกรรมซื้อ 

ขายไนระบบตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัย ได้ตังนี้ คือ (1 ) กลุ่มนัก'วิชาการ/ผู้ทรงคุณวุฒิที่มีประสบ 

การณ์ที่เกี่ยวข้อง (2)กลุ่มผู้บริหารบรรษัทตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัย (3)กลุ่มผู้'บริหารสถาบัน

การเงิน สิงมีทั้งที่เคยและยังไม่เคยทำธุรกรรมในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย มีรายละเอียด

ตังต่อไปนี้

5.1 ผลการสำรวจความคิดเห็นชองนักวิชาการ

5.1.1 คุณพัลลภ กฤตยานจัซ ะ ผู้อำนวยการศูนย์วิชาการ ธนาคารอาคารสงเคราะห์ 

ให้ความเห็นว่า ปัญหาและอุปสรรคที่ทำให้การซื้อขายสินเสือที่อยู่อาศัยในระบบตลาดรองสินเชื่อ

ที่อยู่อาศัยมีปริมาณน้อยเนื่องจากเหตุผลตังนี้

ตารางที่ 12 ะ แสดงความคิดเห็นชองคุณ พ ัลลภ กฤตยานวัช

เรื่อง รายละเอียดเนื้อหา

1. สภาพ ในปัจจุบันสถาบันการเงินต่าง  ๆ ที่เป็นผู้ขายมีเงินฝากมาก ในขณะที่การปล่อย

คล่องล้น สินเชื่อที่อยู่อาศัยน้อย จึงไม่มีความจำเป็นในการจะขายกองสินทรัพย์ออกไป 

เพื่อให้เกิดสภาพคล่อง และผลตอบแทนที่จะได้รับต่าง  ๆ จากการขายก็ยังไม่ 

ชัดเจน

2. การแก้ปัญหา ตั่งแต่ปี พ.ค.2540-2541 สถาบันการเงินซองไทยได้ประสบปัญหาการขาด

ภายในองค์กร เสถียรภาพและความมั่นคง ประสบปัญหาผลประกอบการตกตํ่า โดยเฉพาะมี

ของผู้ขาย หนี้ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL) จำนวนมหาศาล ตังนั้น จึงต่างก็เริ่มแก้ปัญหา 

เฉพาะหน้าที่เป็นความเป็นความตายขององค์กร เช่น การแสวงหาการเพิ่มทุน 

การติดตามและปรับโครงสร้างหนี้ เป็นด้น มากกว่าที่จะคิดขายสินทรัพย์เงิน 

กู้ที่อยู่อาศัย หรือการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ ซึ่งมีกระบวนการที่ซับ 

ซ้อนเสียเวลานาน และผู้ขายจะต้องทำหน้าที่ในการเป็นตัวแทนเรียกเก็บหนี้ 

ให้กับผู้,ซ้ือต่อ'โป
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ตารางที่ 12 ะ แสดงความคิดเห็นชองคุณ ฟัลลภ กฤตยานวัช (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเนึ้อหา

3. กลัวสัดส่วน 

NPL สูงข้ึน 

เนื่องจากรูป 

แบบการรับ 

ข้ึอของ SMC

เป็นที่น่าลังเกตว่าสินเขึ้อที่อยู่อาศัยในระบบสถาบันการเงินซองไทย มีลัดส่วน 

หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-performing loan) ในระด้บที่ค่อนข้างสูงมาก 

จึงทำให้สถาบันการเงินน้อยรายที่ประสงค์จะซายสินเรื่อที่อยู่อาศัย ส่วนมาก 

ลังเลที่จะซายเนื่องจากปัจจุบัน SMC ยังไม่มีรูปแบบการขึ้อขายแบบคละคุณ 

ภาพที่ชัดเจน โดยเฉพาะวิธีการขึ้อสำหรับ NPL เนื่องจากสินเรื่อที่อยู่อาศัย 

ที่จะซายในตลาดรอง ฯ โดยที่'วไปจะต้องมีคุณภาพดี ไม่มีปัญหาการผิดนัด 

ข้าระหนี้ ทั้งนี้ เพราะสินทรัพย์นี้จะนำไปหนุนตราสารหนี้เพี่อซายในตลาดทุน 

ต่อไปและความมั่นใจซองผู้ลงทุนในตราสารจะขึ้นกับความเรื่อมั่นในรายได้ที่ 

จะได้รับจากเงินกํโดอสมํ่าเสมอตามกำหนดเวลาโดยเฉพาะเรื่องมาตรฐานการ 

กำหนดราคา สถาบันการเงินเหล่านี้จึงเกรงว่าจะทำให้สัตส่วนหนี้มีปัญหาเพิ่ม 

สูงข้ึน ประกอบกับเรื่องความไม่ชัดเจนของผลประโยชน์ที่จะได้รับจาการซาย

4. ความพร้อม ธุรกรรมตลาดรอง ฯ เป็นนวัตกรรมใหม่สำหรับประเทศไทย การดำเนินงาน

ด้านบุคลากร 

และฑคโนโลยี

ขึ้อซายมีความซับข้อนสูง และมีรายละเอียดปฏิบัติมาทั้งเกี่ยวกับเงื่อนไซการขึ้อ 

ซาย กรรมวิธีการโอนสินทรัพย์ การติดต่อแจ้งการขึ้อขายกับผู้ผู้ การจัดเก็บ 

เอกสารและการออกรายงานต่าง  ๆ ของสถาบันผู้ซายที่ทำหน้าที่จัดเก็บเงินงวด 

และส่งต่อให้กับผู้ขึ้อ ขึ้งสิงเหล่านี้ต้องอาศัยเทคโนโลยีสารสนเทศทีทันสมัย 

ต้อง'ใซัเวสานาน'ในการทำความเข้า'ใจร่วมกัน'ระหว่างผู้ขึ้อและผู้ธาย

5. ความไม่ชัด 

เจนการดำรง 

เงินกองทุนต่อ 

สินทรัพย์เสียง

การที่สถาบันการเงินผู้ขายเงินผู้ที่อยู่อาศัยออกไป สามารถตัดสินทรัพย์นั้น 

ออกจากบัญสิงบดุลได้นับเป็นสิงจุงใจอย่างหนึ่งแก่ผู้ซาย เพราะจะข้วยให้มี 

ความจำเป็นในการดำรงเงินกองทุนลดลง ในปัจจุบันธนาคารแห่งประเทศไทย 

ยังไม่กำหนดหลักเกณท์ที่ชัดเจนว่า การขายด้วยเงื่อนไขใตบัางที่เข้าข่ายเป็น 

การขายซาด (true sale ) เข่น หากผู้ซายรับประกันการข้าระหนี้ในเงินกู้ที่ขาย 

ไปบางส่วน เข่น ร้อยละ า 0 จะเข้าซายเป็นการซายซาดหรือไม่ หรือหากผู้ขาย 

จัดตั้งนิติบุคคลเฉพาะกิจและเป็นผู้ถีอหุ้นทั้งหมด จะสามารถตัดสินทรัพย์ออก 

จากบัญสิได้หรือไม่ เป็นด้น อย่างไรก็ตาม คาดว่าประเตีนเหล่านี้ขึ้งเกี่ยว 

ซ ้องกับนโยบายบัญสีทางธนาคารแห่งประเทศไทยจะกำหนดหลักเกณฑ์ท ี่ 

ชัดเจนต่อไป

ความคิดเห ็นอื่น ๆ : ลีอเรื่องความไม่สอตคล้องซองอัตราดอกเบี้ยลอยตัวชองเงิน 

กู้ที่อยู่อาศัยกับอัตราดอกเบี้ยคงที่ซองพันธบัตร : โดยทั้วไปเงินกํฑอยู่อาศัยของไทยมีอัตราดอกเบี้ย
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ลออตัว แต่พันธบัตรที่จะออกเพี่อการระดมทุนมีอัตราดอกเบี้ยคงที่ และในระบบการเงินซองไทย 

ยังไม่มีกลไกที่สามารถป้องกันความเสียง เกี่ยวกับความไม่สอดคล้องธองอัตราดอกเบี้ยนี้

ตัวยธุรกรรมสว็อปไดั เนื่องจากยังไม่มีดู่สัญญาที่จะเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยคงที่ให้เป็นอัตราดอกเบี้ย 

ลอยตัว รวมทั้งยังชาดอัตราดอกเบี้ยอ้างอิง (Benchmark Rate) เพี่อ'ไอ้เป็นฐานอ้างอิงสำหรับการ 

ป้องกันความเลี่ยงด้านอัตราดอกเบี้ย ตังนั้นหากธนาคารแห่งประเทศไทยหรือหน่วยงานอึ่นที่เกี่ยว 

ช้องสามารถพัฒนากลไกป้องกันความเลี่ยงนี้ได้ หรือเป็ดโอกาสให้ SMC ออกพันธบัตรประเภท 

ใหม่ ในสักษโนะ Amortizing Bond โดยมีอัตราตอกเบี้ยลอยตัว และจ่ายเงินด้นพร้อมคอกเบี้ยทุก 

เดือน ก็จะช่วยเกึ๋อหนุนในการทำธุรกรรมตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยของ SMC เป็นไปได้ง่ายขึ้น

5.1.2 ดร.เชิดชัย ชันธ์นะภา ะ รองผู้อำนวยการสำนักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวง 

การคลัง ให้ความคิดเห็นว่าปีญหาและอุปสรรคขวงการทำธุรกรรมชื่อขายในระบบตลาดรองสินเชื่อ 

ที่อยู่อาศัยน่าจะอยู่ที่ผู้ขายเป็นสำคัญ ตังรายละเอียดต่อไปนี้

ตารางที่ 13 ะ แสดงความค์ดเห็นชอง ดร.เชิดชัย ชันธ์นะภา

เรื่อง รายละเอียดเน ี๋อหา

1. ความพร้อม 

ของหน่วยงาน

ปิจจุบันคิด SMC มีความพร้อมอยู่แล้วในการที่จะทำอุรกรรมรับชื่อสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยแล้ว โดยได้รับการสนับสนุนต่าง ๆ จากภาครัฐ

2 .  เหต ุผลของ 

ผู้ขาย

ป้ญหาชองระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย ในป้จจุบันนั้นอยู่ที่สถาบันการ 

เงินต่าง ๆ ที่ไม่ยอมขายกองสินทรัพย์สินเชื่อที่ฮยู่อาศัยของตนทั้ง ๆ สถาบัน 

เองก็จะได้รับประโยชน์มากมาย จึงเน้นที่อยากทราบเหตุผลชองสถาบันการ 

เงินต่าง ๆ

3 . ความจำเป ็น  

ในการขาย

และอีกประการที่สำคัญคือเรื่องการตั้งเกณ'ท BIS ที่กำหนดโดยธนาคารแห่ง 

ประเทศไทย สัคส่วนการตั้งสำรองของสินเชื่อที่อยู่อาศัยตํ่า ทำให้สวนกระแส 

กับการสนับสนุนการขึ้อขายในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย เนื่องจากไม่ 

ต้องตั้งสำรองมาก จึงมีเงินทุนหมุนเวียนพอที่จะทำให้สถาบันการเงินไม่จำเป็น 

ต้องขายกองสินทรัพย์ให้ SMC

ความคิดเห็นอื่น ๆ : คือการชื่อขายในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยจะทำให้ 

ระบบตลาดรองประสบความสำเร็จไปอีกขั้นหนึ่ง ทั้งนื่ระบบตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัยนั้นจะเป็น

ประโยชน์อย่างมากที่ช่วยให้ประซาขนมีที่อยู่อาศัยเป็นของตนองได้ง่ายขึ้น ทั้งนี้เกิดขึ้นจากกการที่ 

ตลาดที่อยู่อาศัยในปิจจุบันการให้ผู้ยีมเพี่อที่อยู่อาศัยมีไม่เพียงพอ คือการที่หน่วยงานของรัฐ เช่น
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การเคหะแห่งชาติ ธนาคารอาคารสงเคราะหํไม่สามารถช่วยให้ประชาชนมีที่อยู่อาศัยเป็นของตน

เองได้เพียงพอ ทำให้ธนาคารพาณิชย์ต่าง  ๆ เช้ามามีบทบาท แต่เมื่อมีสถานการณ์ขาดสภาพ

คล่องระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยจะช่วยให้ประชาชนมีที่อยู่อาศัยเป็นชองตนเองได้มากขึ้น

นอกจากนี้บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยยังมีแผนที่จะหากลุ่มเปาหมายใหม่  ๆ

โดยมีแผนจะเช้าศึกษาหน่วยงานต่อไปนี้ (า )  เตรียมขยายฐาน'รับชื้อพอร์ตลูกค้าเช่าชื่อของการ

เคหะแห่งชาติ ชื่งเป็นวิธีการหนึ่งในการลดภาระหนี้ชองการเคหะแห่งชาติ ที่จะครบกำหนดชำระ 

หนี้ในเดีอนตุลาคม พ.ศ. 2544 และหากสามารถขายพอร์ตเช่าขึ้อในโครงการนำร่องได้ การเคหะ 

แห่งชาติจะทยอยขายพอร์ตเช่าขึ้อให้บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยต่อไปตามกำหนดที่ต้อง 

ชำระหนี้พันธบัตรรัฐบาล โดยที่การเคหะแห่งชาติมีพอร์ตลูกค้าเช่าขึ้อที่สามารถนำมาขายให้กับ

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยได้จำนวน 20,000 ล้านบาท ทั้งนี้การระดมทุนโดยตรงของการ 

เคหะแห่งชาตินี้จะลดข้อจำกัดและภาระพึ่งพาแหล่งเงินจากรัฐบาล ตลอดจนเป็นวิธีการพัฒนา

ระบบสินเชื่อและการบริหารความเสี่ยงที่ดีปีององค์กร เพื่อไห้มีแหล่งระดมเงินทุนในระยะยาว โดย 

การเช้าศึกษาของบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยนี้ หากไม่มีปิญหาติดขัดใด  ๆ ก็จะสามารถ 

ขึ้ออพอร์ตลูกค้าดังกล่าวได้เป็นโครงการนำร่องในล็อตแรกจำนวนทั้งสิ้น 500 ล้านบาท (2 ) เช้าไป 

ศึกษาพอร์ตสินเชื่อที่อยู่อาศัยของสหกรณ์ออมทรัพย์ต่าง  ๆ ชึ่งถีอเป็นอีกเป้าหมายหนึ่งที่จะดำเนิน 

งานในอนาคต ทั้งนี้เนึ่องจากสหกรณ์ออมทรัพย์มีความเสี่ยงค่อนช้างตํ่า เพราะการชำระหนี้จะใช้ 

วิธีหักบัญชีเงิน ประกอบกับจำนวนเงินที่มีอยู่ค่อนช้างมากจะทำให้บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่

อาศัยมีธุรกรรมเพิ่มขึ้น โดยขณะนี้อยู่ในระหว่างการศึกษาพอร์ตสินเชื่อที่อยู่อาศัยชองสหกรณ์วชี

รพยาบาลเป็นโครงการนำร่อง และจะเริ่มเช้าไปรับซื้อพอร์ตสินเชื่อที่อยู่อาศัยของสหกรณ์ออม

ทรัพย์อื่น  ๆ ต่อไป

5.1.3 คุณกิตติ พัฌนพงศ์'พิบูล: รองผู้ว่าการ (สถาบันการเงิน) ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ไดํให้ความเห็นว่าปัญหาและอุปสรรคในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยในปิจจุบันอยู่ที่ผู้ซื้อ หมาย 

กึงบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่ฮยู่อาศัย รายละเอียดดังนี้

ตารางที 14 ะ แสดงความคิดเห ็นของ คุณกิตติ พ ัฒนพงศ์พ ิบ ูล

เรื่อง รายละเอียดเน ื้อหา

1. ประโยชน์ท่ี 

ผู้ชายจะได้ 

รับ

โดยทั้วไปการที่ไม่เกิดธุรกรรมซื้อขาย ปัญหาและอุปสรรคที่สำคัญอยู่ที่เรื่อง 

เนื่องจากโดยปกติการซื้อขายจะเกิดขึ้นได้เมื่อทั้งสองฝ่ายได้ประโยชน์ แต่ใน 

ปัจจุบันผู้ขาย (สถาบันการเงิน) เสียประโยชน์คีอไม่เกิดกำไรจึงไม่อยากขายจึง 

คิดว่าปัญหาอยู่ที่ผู้ซื้อ ผู้ซื้อมีการกำหนดราคา เงื่อนไขในการรับซ้ือย่างไรบ้าง 

เช่นปัจจุบันต้องการซื้อเฉพาะหนี้ดีเท่านั้น ทำให้ขาดทุนเพราะไม่สามารถขาย 

เนื่อ^จากกลัวว่าล้าซื้อหนี้เสียด้วยจะนักลงทุนได้ ขณะท่ีผู้'ขายเองก็ด้องการชาย 

หนี้เสียชื่งมีอยู่เป็นจำนวนมากจึงเกิดปัญหาขึ้น (แต่ในต่างประเทศจะมีการรับ 

ซื้อหนี้เสียได้ด้วยในราคา Discount)
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ตารางที่ 14 ะ แสดงความคิดเห็นของ คุณกิตติ พัฒนพงศ์พิบูล (ต่อ)

เรึ๋อง รายละเอียดเนื้อหา

2. สภาพคล่อง มีมากจนทำให้ไม่จำเป็นต้องขายกองสินทรัพย์สินเทื่อทื่อยู่อาศัยออกไป

3. Fund 

Mismatch

สามารถทนได้ในระดับหนึ่ง เนื่องจากเงินฝากมีมาก เงิน'ไห้กู้มีน้อย ทำให้การ 

จัดการกับความเสี่ยงยังทำได้ในระดับหนึ่ง (ในอเมริกา ตลาดตราสารหนี้จะ 

สามารถออกได้โดยสถาบันการเงินเพื่อจัดการความเสี่ยงและสภาพฺคล่องของ 

ธนาคารเอง ถ้าสภาพคล่องมีสูงก็จะซื้อตราสารมา ถ้าสภาพคล่องตํ่าก็จะขาย 

ตราสารออกไป)

4. ดอกเบี้ย ส่วนมากเป็นดอกเบี้ยลอยตัว ดังนั้นจึงความเสี่ยงในเรึ่องอัตราดอกเบี้ยมีการ 

เปลี่ยนแปลง แด่จะน้อยทำให้ธนาคารไม่มืความเสี่ยง

5. กฎหมาย 

สัญญาเงินกู้

กฎหมายในปิจจุบันเอออำนวยเพราะเราลอกชองฝรั่งมา เรามีกลไกเปลี่ยนเงิน 

ยู่ให้เป็นตราสารหนี้ กฎหมายก็ดีอยู่แล้วแม้ว่าตลาดไม่เกิดก็ไม่เป็นไร เน่ือง 

จากยังไม่เกิดประโยชน์จากการซื้อขาย แต่มีประเด็นที่สัญญาเงินกู้ยังซัดกับ 

สคบ. (สำนักงานคุ้มครองผู้บริโภค) อยู่ เนื่องจาก สคบ. บอกต้องแจ้งลกหนี้ 

ด้วย ทื่งจะเป็นอุปสรรคในการซื้อขาย

6. ความรู้ความ 

เช้าใจของผู้ 

ขาย

ประเด็นความรู้ความเช้าใจดัดออกไปเลย เนื่องจากถ้าเห็นกำไรแล้วจะเกิด 

ความอยากขายเอง ดังนั้นสามารถเรียนรู้ไต้อย่างรวดเร็วแน่นอน เพราะ 

ธนาคารเป็นมืออาสิพด้านการเงินอยู่แล้ว

ความคิดเห ็นอึ่น ๆ : ในเรื่องชองผู้ซื้อตราสารหนี้ (นักลงทุน) สลาบันต่าง  ๆ

อย่างซื้อ (ตราสารหนี้) มากเพราะการฝากธนาคารดอกเบี้ยตํ่า แม้ตราสารจะมีอายุมากแต่ใน

ระหว่างนี้จ่ายดอกเบี้ยสูงกว่าธนาคารก็น่าจะซื้อ ในเมีองไทยการถีอตราสารนาน  ๆ ยังมีน้อยมาก 

จะมีก็พวกถือเงินไว้นาน  ๆ เช่น บริษัทประกันสิวิต กองทุนสำรองเลี้ยงสิพ (Provident Fund) อัน 

ใหญ่คือภายเอกชนกับกองทุนบำเหน็จบำนาญช้าราชการ (กบข.) เป็นพวกทื่อยากซื้อตริาสารมาก 

(ให้คอกเบี้ยซักร้อยละ 5 ก็น่าจะซื้อ) ส่วนคนธรรมดาจะไม่ค่อยชอบซื้อตราสารหนี้ เพราะรอนาน 

ไป ดังนั้นต้องเกิดตรารอง ฯ ก่อน คนธรรมดาจึงจะอยากเช้าไปซื้อ ถ้าตอกเบี้ยมากกว่าธนาคาร 

(ในปีจจุบันเงินล้นธนาคาร น่าจะลดดอกเบี้ยลงมากกว่านี้ แต่กลไกชองธนาคารฎกแทรกแซงโดย 

การเมือง เนื่องจากคนเคยสินกับดอกเบี้ยสูงมานาน คนส่วนหนึ่งก็พึ่งดอกเบี้ยและมีอำนาจทาง

การเมืองดัวย ดังนั้นจึงจะต่อต้านไว้ เมื่อเป็นเช่นนี้ดอกเบี้ยระยะศั้นก็ไม่ตํ่า ตราสารระยะยาวจึง 

ขายไม่ไต้ ตอนนี้จึงยังไม่เกิด และถ้าคนธรรมดาจะเช้าไปซื้อพันธบัตรหนุนหลังโดยสินเทื่อทื่อยู่
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อาศัย (MBS) จะต้องมี Rating เพราะจากวิกฤตที่ผ่านทำให้คนกลัวว่า Rating จะผิด คิดว่าต้องใช้ 

เวลาถึงจะทำให้คนธรรมดาเช้าใจและเชื่อมั่นใน Rating เช่น ปัจจุบันมีบริษัท ไทยเรทต ิ๋งแอนด์ 

อินฟอร์เมชันเซอร์วิส จำกัด (Thai Rating Information Service-TRIS)

ตลาดตราสารหนี้ควรจะต้องมีราคาอ้างอิง (Reference Price) เพื่อจะไต้เปรียบเทียบกันว่า 

จะซื้อขายกันในราคาเท่าไร ในปัจจุบันเราไม่มี แต่ต่างประเทศเขาจะมี Yield Curve คืออัตราดอก 

เบี้ยตราสารที่มีอายุต่าง  ๆ กัน ต้ังแต่ 1 -30 ปี เป็นอัตราตราตลาด โดยมากจะเริ่มด้วยพันธบัตร 

รัฐบาล เพราะเป็นตราสารที่มีราคาตํ่าที่สุด ดังนั้นอ้ามีออกมาบ่อย ๆ แล้วก็จะนำไปใช้อ้างอิงได้ 

เหมือนกันราคาในตลาดหลักทรัพย์พอมี Yield Curve แล้วเราก็เอาตราสารที่เราจะซื้อขายมาเทียบ 

กับพันธบัตรรัฐบาลว่าควรจะมีราคาเท่าไหร่ อย่างน้อยก็ตกลงกันง่ายขึ้น ปัญหาคือกระทรวงการ 

คลังไม,ควรจะออกพันธบัตรเมื่อต้องการระดมทุนอย่าเดียว ควรจะออกโดยสมํ่าเสมอเพื่อสร้างราคา 

อ้างอิงในตลาดของตราสารขึ้น รัฐบาลปัจจุบันไม่เช้าใจในเรื่องนี้

ข ้อเสนอแนะเพ ิ่มเต ิม : (า )  อ้า SMC อยากซื้อจริง  ๆ ควรจะปีตราคาลง ต้องยอม 

รับความจริงของตลาด และเก่งในต้านการต่อรอง เมื่อคนขายไม่อยากขาย SMC ต้องเพิ่มราคา 

โดยการลดดอกเบี้ยอย่างนี้ก็จะมีการขาย คือให้ผู้ขายเห็นกำไร ประเด็นคืออ้าจะพูดเรื่องนี้ ต้องพูด 

ถึงราคา กำไร และขาดทุนเป็นเรื่องที่สำคัญที่สุด ไม่ใซ่ประเด็นคนไม่รู้เรื่องธุรกิจ (2 ) รัฐไม่ควรเช้า 

แทรกแซงตลาด เช่น โครงการสินเชื่อ 100% เพราะเพิ่มความเสี่ยงของสถาบันการเงิน และมีผลต่อ 

คุณภาพของสินเชื่อที่อยู่อาศัยในตลาดแรกควรจะให้สถาบันการเงินวิเคราะห์เอง

5.1.4 คุณนพลักษณ์ รักธรรม ะ ผู้จัดการสำนักงานวิจัย บริษัท ไทยเรทตั้ง แอนด์ อินฟอร์ 

เมมั่น เซอร์วิส จำกัด ให้ความคิดเห็นส่วนตัวเกี่ยวกับปัญหาและอุปสรรคในระบบตลาดรองสินเชื่อ 

ที่อยู่อาศัย ว่าปัจจุบันสถาบันการเงินที่เป็นเจ้าผู้ขายรายใหญ่ที่สุดในประเทศไทย ได้แก่ ธนาคาร 

พาณิชย์ บริษัทเงินทุน ต่อมาก็เป็นธนาคารอาคารสงเคราะห์นั้น ต้องถามคิดก่อนว่า สถาบันเหล่า 

นั้นต้องการขายที่อยู่อาศัยเพื่ออะไร เหตุผลสำคัญก็เพื่อเอาเงินเข้ามาเพิ่มสภาพคล่องของตนเอง

เนื่องจากสินเชื่อที่อยู่อาศัยจะได้คืนระยะยาว แต่เมื่อตอนนี้มีสภาพคล่องอยู่แล้ว สถาบันการเงินจึง 

ไม่ความต้องการที่จะขายเพื่อโต้เงินสด เนื่องจากไม่เกิดประโยชน์จากการขายเข้ามา ประเด็นที่

ต้องพิจารณา มีด้งนี้

ตารางที 15 ะ แสดงความคิดเห ็นของ ค ุณนพลักษณ ์ร ักธรรม

เรื่อง รายละเอียดเนื้อหา

1. แนวคิดใน 

การต้ัง SMC

เมื่อตอนตั้ง SMC นั้นเป็นช่วงที่เกิดภาวะเงินทุน NPL เพิ่มสูงมาก 

อลังหาริมทรัพย์เป็นปัญหาแก่ระบบสถาบันการเงิน แนวคิดในการตั้งเพื่อแก้ 

ปัญหานี้ ปลด NPL แล้วให้ใต้เงินสดขึ้นมา การต้ัง SMC ขึ้นมา ประมาณปี 

41 -42  ซึ่งใช้เวลานาน จนในปัจจุบัน พอออกมาแล้วปรากฎว่าสถาบันการเงิน 

ไม่ต้องการปล่อยสินเชื่อ เพราะว่าลูกหนี้ที่เหลืออยู่ มีใครดีบ้าง NPL ก็มาก
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ตารางที่ 15 ะ แสดงความคิดเห็นของ คุณนพลักษณ์รักธรรม (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเนี้อหา

2. NPL และ รูป 

แ บ บ ก า ร ร ั บ

ถ้าย้อนไปดู NPL ปี 2542 จะพบว่าสินเสือที่อยู่อาศัยเป็นสินเสือที่ค่อนข้างตี 

เมื่อเปรียบเทียบกับสินเสือประเภทอื่น  ๆ จะเห็นสินเชื่อที่อยู่อาศัยมียอด NPL

ซ่ึอ น้อยกว่า จึงไม่นิยมขายออกไป ขณะท่ี SMC ก็ด้องการสินชื่ฮที่ดี และเมื่อ 

ถามกับผู้ชายต่างๆ นั้น ส่วนใหญ่ต้องการชายหน้ีไม,ตี คือ NPL หรือขายแบบ 

คละกันไป เป็นกลุ่ม แต่ SMC ต้องการหนี้ตีเท่านั้น ดังนั้นจึงไม่เกิดการชาย 

ของสถาบันการเงินต่าง  ๆ ข้ึน

3. สภาพคล่อง สถาบันการเงินไม่ต้องการสภาพคล่องในขณะนี้ เนื่องจากมีการให้สินเชื่อค่อน 

ข้างน้อย จึงมีเงินฝากค่อนข้างมาก เป็นเหตุใทํไม่นิยมขายกองสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยชองตนเองออกไป

ความค ิดเห็นอื่น ๆ (1) ถ้าพูดถึง SMC เมื่อชื่อหนี้มาแล้วจะนำมาแปรชายต่อ 

ยังมีปิญหาอีก คือในด้านปิญหาด้านภาษีอากรด้วย เช่นการเก็บภาษีซ้อน เมื่อ สถาบันการเงินขาย 

ให้ SMC และ SMC นำออกขายเป็นตราสารหนี้ ขายชำซ้อนสินค้าตัวเดียวกัน จะมีปิญหาเรื่องภาษี 

ซ้อนเพราะ SMC ก็ขายกลับไปให้ สถาบันการเงินด้วย แต่สรรพากรก็ได้แถ้ปิญหาให้แล้ว คือ ลด 

ภาษี (2 ) ในกรณีของสหรัฐอเมริกาไม่เหมีอนกัน เพราะที่นั้นจะรวมกันชายทั้งหนี้ดีและหนี้เสีย 

จึงชายได้ เพราะผู้ชื่อยอมจ่าย Cover หน ี้ แล้วชายออกไปเป็นตราสารหนี้หนุนหลังโดยสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัย ชายในราคาตํ่า ให้คูปองแล้ว ผู้ซอก็จะได้ส่วนต่างระหว่างเงินที่สินเสือจ่ายมา กับเงินที่จ่าย 

ให้ผู้'ลงทุน อัตราดอกเบี้ยในตลาดตราสารหนี้จะต้องตํ่าเพี่อจูงใจให้เกิดส่วนเหลึ่อมจูงใจให้ผู้ชื่อได้

กำไรจากการขาย เหตุที่สหรัฐอเมริกาสามารถบี้อแบบคละกันได้เนื่องจากสหรัฐ ฯ มีด้องการชื่อ 

บ้านมาก มีการตั้ง Fannie Mae ทำหน้าที่เหมีอนธนาคารอาคารสงเคราะห์เป็นผู้'ปล่อยสินเสือที่อยู่ 

อาศัย แต่ Fannie Mae ไม่มีเงินพอที่จะปล่อย เนื่องจากส่วนมาก สหรัฐอเมริกาไม่ฝากเงินธนาคาร 

หลัก  ๆ จะฝากในตลาดทุนเยอะ เพราะฉะนั้น เงินฝากที่ธนาคารจึงไม่พอที่จะปล่อย ด้งนั้นวิธีการ 

จึงเมืองไทยไม่เหมีอนกัน คนฝากธนาคารทำเดียว ทำให้ธนาคารไม่จำเป็นต้องมีสภาพคล่องเพิ่มอีก 

ตอนนี้ธนาคารอาคารสงเคราะห์จึงมีแนวโน้มขายให้ SMC มากที่สุด แต่การบี้อขายนั้น ธนาคาร 

อาคารสงเคราะห์ควรจะต้องทราบถึงระดับความเสี่ยงของลูกค้าว่ามีแค่ไหน เพราะจะได้ทราบราคา 

หนี้ที่จะขายให้ SMC ได้ ปิจจุบันไม่ยังไม่รู้ สาเหตุที่ไม่รู้เพราะว่าการเก็บข้อมูลนั้น ยังไม่ได้ทำเป็น 

ระบบที่ดีน้ก ในเรื่องระบบลูกค้า แต่ที่เมีองนอก เขามีการเก็บข้อมูลลูกหนี้ตลอดเวลา เพี่อทำเป็น 

ระบบ Scoring System เช่น หนี้ NPL ที่สูงนั้นเป็นกลุ่มของอาชีพอะไร เพี่อมากำหนดความเสี่ยง 

แล้วนำมากำหนดราคาชายให้ SMC ได้ ทุกวันนี้ ธอส กำลัพัฒนาตรงนี้อยู่ ก็จะพบว่าลูกค้าส่วน 

ใหญ่ทำอาสืพอะไร อายุเท่าไหร่ ซึ่งเป็นตัวกำหนดถึงการชำระหนี้คืนของกลุ่มลูกค้าพวกนี้ ใน
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อเมริกาเกิดนานแล้วเพราะมีระบบ Scoring ที่ดี ตลาดตราสารหนี้'ที่ดี มีการ Pricing ที่ด ี2งใจนักลง 

ทุนที่ ต้องการผลตอบแทนสูง ช่ืงจะต้องมีความเสี่ยงสูงด้วย

ข ้อเสนอแนะเพ ิ่มเต ิม ะ (1) การที่นโยบาย,ปีอง SMC จะชื่อหนี้ดีไม่มีใครต้องการ 

ชาย นอกจากว่าจะ Pricing ให้พอที่จะศถาบันการต้องการ แต่ในขณะเดียวกัน SMC ก็ไม่ยอมอยู่ดี

(2 ) องค์ประกอบพื้นฐานชองเรายังไม่พร้อม ระดับความเสี่ยง ระบบข้อมูลในการวิเคราะห้ ยังไม่ดี 

SMC ไม่รู้จัก (จะต้องนำข้อมูลความเสี่ยงของประเทศอื่นมาเป็นแนว) ทำให้ Pricing ไม่ไต้ ไม่มี 

การ Scoring ในระบบ โครงสร้างของตลาด ตราสารหนี้ยังเพิ่งเริ่ม มีความเสี่ยงใน 2 ระดับ คือ 

ระดับแรก คนชื่อบ้านจ่ายเงินไม่จ่ายเงิน ระดับที่สอง คือ จ่ายเงินแล้วแต่สถาบันการเงินไม่จ่ายต่อ 

สถาบันเองมีปีญหา ทำให้คนชื่อตราสารมีความเสี่ยง 2 ข้ัน (3 ) กฎหมายรองรับเพียงพอหรือเปล่า 

คนถือตราสารเข้าใจแค่ไหนที่จะคุ้มครองประโยชน์ของตนเอง

5.2 ผลการสำรวจความคิดเห็นของผู้บริหารบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย

5.2.1 คุณสุวรรณี สิทธิชัยวิเศษ : Deputy Vice President, Marketing/Credit

Department บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย ให้ความเห็นว่าปิญหาและอุปสรรคที่ทำให้การทำ 

ธุรกรรมชื่อขายระหว่าง SMC และสถาบันการเงินต่าง  ๆ มีปริมาณน้อยนั้นสามารถแบ่งไต้เป็น 

ปิจจัยภายในและภายนอกดังต่อไปนี้

ตารางที่ 1 6 ะ แสดงความคิดเห ็นของ คุณสุวรรณี ส ิทธิช ัยวิเศษ

เรื่อง รายละเอียดเน ื้อหา

1. กับการ 

บริหารความ 

เสี่ยงภายใน 

องค์กร

ในสภาวะเศรษฐกิจปิจจุบันสถาบันการเงินต่าง  ๆ กำลังให้ความสำคัญกับการ 

บริหารความเสี่ยงภายในองค์กรของตน เนื่องจากที่ผ่านมามีการปล่อยสินเชื่อ 

ให้กับคนคุ้นเคย หรือพวกพ้อง ทำให้เกิดปีญหาต่าง  ๆ ฟน NPL หลักประกัน 

ไม ่คุ้มวงเงิน จึงเป็นสาเหตุให้เกิดปัญหาและอุปสรรคในเรื่องการรับชื่อของ 

บรรษัทตลาดรอง ฯ โดยสาเหตุที่ทำให้สถาบันการเงินต่าง ๆ ยังไม่นิยมขาย 

กองสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยมาจากปิจจัยต่าง

2. NPL และการ 

เพิ่มทุนของ 

สถาบันการ 

เงิน

ปีญหา NPL และการเพิ่มทุนของสถาบันการเงิน ตามสถาบันการเงินต้องเน้น 

การบริหารทุนให้มีสัดส่วนเป็นไปตัามเกณ'ฑ์ BIS ดังนั้นจึงกลัวว่าการที่จะขาย 

สินเชื่อดีให้กับ SMC จะทำให้สัดส่วนหนี้ดีลดลง ส่งผลต่อปัญหาการเพิ่มทุน 

จึงไม่นิยมขาย
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ตารางที่ 16 ะ แสดงความคิดเห็นของ คุณสุวรรณี ส ิทธิช ัยวิเศษ(ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเนื้อหา

3 . สถาบ ั นการ ในภาวะเศรษฐกิจปัจจุบันการชยายตัวของเศรษฐกิจยังชะลออยู่ มีการลงทุน

เงินต่าง  ๆ มี น้อย สถาบันการเงินต่าง ๆ จึงมีสภาพคล่องที่สูง สิงในสิวงท่ี SMC ก่อตั้งนั้น

สภาพคล่องที่ เป็นช่วงที่สถาบันการเงินไม่มีสภาพคล่อง แต่ในปัจจุบันสถานการณ์กลับกัน

สูง ล่งผลให่ใม่มีใครนิยมขายกองสินทรัพย์

4. ภาษี ** ส่วนปัจจัยภายในจะมีป ัญหาในเรื่องของภาษีท ี่อยู่ในระหว่างการศึกษาราย 

ละเอียดโครงสร้างการจัดชื้อต่าง ๆ

หมายเหตุ ** หมายถึงปัจจัยภายใน

ความค ิด เห็นอื่น ๆ : ( 1 ) คิดว่าตอนนี ้  SMC มีความพร้อมในการที่จะทำธุรกรรมรับชื้อกับ 

สกาบันการเงินต่าง  ๆ แล้ว,โดยมีการเสิญที่ปรึกษาทางด้านเทคนิคจาก Fanni Mae สิงเป็นสถาบันที่ 

มีประสบการณ์และประสบความสำเร็จมากที่สุดจากอเมริกา (2 ) นอกจากนี้ SMC ได้ติดต่อไปยัง 

สถาบันการเงินต่าง  ๆ รวมทั้ง การเคหะ และธนาคารแห่งประเทศไทยด้วย และได้มีการทำธุร

กรรมเกิดขึ้นบ้างแล้ว กับ บริษัทเงินทุนธนชาติ จำกัด (มหาชน) ธนาคารอาคารสงเคราะห์ และ 

ธนาคารเอเสิย เป็นต้น (3 ) ปัจจุบัน SMC กำลังพัฒนา MBS ออกมาต่อไป (4 ) ในส่วนของผู้ขาย 

เองก็คิดว่ามีความพร้อมแต่ยังไม่ขายตอนนี้เนื่องจากปัญหาจากปัจจัยภายนอกต่าง  ๆ ที่กล่าวมาแล้ว 

(5 ) และรัฐเองก็ไดให้การสนับสนุนอยู่แล้ว

สำหรับข ้อเสนอเพ ิ่มเต ิม : ( 1 ) จากปัจจัยภายในต่าง ๆที่พบคิดว่ามีแนวทางการแกํใข คือ 

SMC จะมีการชึ๋อหนี้เสียด้วยคละกัน’ไปกับหนี้ดี โดยอาจจะใชวิธี Discount หรือการแชร์ความเสี่ยง 

กันกับผู้ขาย และนำไปขายให้นักลงทุนโดยหนี้ดีจะขายที่ราคา Par ส่วนหนี้เสียจะหาวิธีชายให้นักลง 

ทุนชึ่งมีมากในราคาที่ลดลง แต่ปัจจุบันตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยเพิ่งดำเนินการถึงขั้นตอนการชื้อ 

ชาย ยังไม่มีการทำ Securitization จริง และประชาชนก็ยังไม่มีความเข้าในในเรื่องตราสารหนี้ ร้อย 

ละ 95 ยังนิยมฝากเงินกับธนาคากรแบบเติมอยู่ อีกทั้งได้รับความรู้สึกในทางลบต่อระบบกองทุน 

ที่ทำผลตอบแทนไม่ดีนัก ทำไห่ไม่นิยมตราสารหนี้ เนื่องจากยังไม่รู้สิทธิประโยชน์เท่าที่ควร

(2) ส่วนปัญหาสภาพคล่อง SMC อาจจะต้องจ่ายเป็น BOND แทนเงินสดเพื่อไม่ให้สภาพคล่องของ 

ผู้ชายเพิ่มมากขึ้นไปอีก และปัจจุบันสถาบันการเงินสามารถนำพันธบัตรนี๋ไร้สำรองสภาพคล่องได้

และมีความเสี่ยง 20%



5.2.2 คุณสุรพล ขรัญใจธัญญา ะ ก ร ร ม ก า ร ผ ู้จ ัด ก า ร  บ ร ร ษ ัท ต ล า ด ร อ ง ส ิน เช ื่อ ท ี่อ ย ู่อ า ศ ัย

แ ส ด ง ค ว า ม ค ิด เห ็น เพ ิ่ม เต ิม จ า ก ค ุณ ส ุว ร ร ณ ี ส ิท ธ ิช ัย ว ิเศ ษ  ด ัง น ี้

ตารางที่ 17 ะ แสดงความคิดเห ็นของ คุณสุรพล ชจัญ'ใจธัญญา

เรื่อง รายละเอียดเนื้อหา

ใ. เหตุผลในการ 

ท ำ ธ ุ ร ก ร ร ม  

ชื่อขายสินเชื่อ 

ที่อยู่อาศัย

หน้าที่หลัก?!องบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย คือ การส่งเสริม และพัฒนา 

ระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยในประเทศไทย โดยต้องจัดชื่อสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยจากสถาบันการเงินต่าง  ๆ เพื่อสร้างสภาพคล่องให้กับสถาบันการเงิน 

ทั้งการถือไร้ลงทุนเอง หรือทำการแปลงสินทรัพย์ คือสินเชื่อที่อยู่อาศัยที่ชื่อมา 

ให้เป็นหลักทรัพย์ออกขายในตลาดหลักทรัพย์

2 . สถานการณ์  

ปัจจุ บันอยู ่ ใน 

ช่ วงที ่ สถาบั น 

การเงินต่าง  ๆ

ม ีสภาพคล่อง 

สูง

1 ) เหตุผลที่ธนาคารหรือสถาบันการเงินจะขายสินเชื่อที่อยู่อาศัยให้กับบรรษัท 

ตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย เพราะสถาบันการเงินต้องการเงินทุนระยะยาว 

การนำสินเชื่อมาชายจะทำให้มีเงินทุนไปปล่อยกู้ต่อเพื่อหมุนเวียนอีกรอบ และ 

เป็นการสร้างสภาพคล่องให้กับตลาดสินเชื่อที่อยู่อาศัย 2) เนื่องจากสถาบัน 

การเงินประเภทธนาคารพาณิชย์ส่วนใหญ่ระดมทุนจากเงินทุนระยะสั้น การ 

ระดมทุนระยะยาวจะได้ดอกเบี้ยที่แพงจึงต้องอาศัยบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่ 

อยู่อาศัย เพื่อให้!ด้ด้นทุนระยะยาวที่ตํ่า เพราะบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยเป็นรัฐวิสาหกิจ สามารถออกพันธบัตร หรือหลักทรัพยํในระยะยาวได้ 

และหลักทรัพย์ที่ออกก็ยังมีสินเชื่อที่อยู่อาศัยเป็นหลักประกันเพิ่มเติม ดังนั้น 

น ักลงทุนจึงให้ความเช ื่อถ ือมากกว่าหลักทรัพย์ท ี่สถาบันการเงินทั้วไปออก 

3) แต่เนื่องจากในปัจจุบันเป็นที่ทราบกันดีว่าสถาบันการเงินต่าง  ๆ มีสภาพ 

คล่องมากพอ ประกอบกับด้นทุนของเงินฝากค่อนข้างตํ่า จึงยังไม่นิยมขาย

3 . แ น ว ท า ง  

ป ฏ ิบ ัต ิ ใ น  

ปัจจุบัน คือมี 

การพัฒนารูป 

แ บ บ ก า ร จ ั ด  

ชื ่ อเพื ่ อจู งใจ 

ส ถ า บ ั น ก า ร  

เงิน

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยได้มีการพัฒนารูปแบบการจัดชื่อสินเชื่อที่ 

อยู่อาศัยจากสถาบันการเงินต่าง  ๆ อย่างต่อเนื่อง เพื่อ!ห้เหมาะสมกับสภาวะ 

ตลาดสินเชื่อที่อยู่อาศัย ตั้งแต่การริเริ่มโครงการออกพันธบัตรแบบทยอยชำระ 

คืนเงินด้น (Amortizing Bonds) เพี่อใช้จัดชื่อในรุ่นแรกเมื่อเตือนเมษายน 

พ.ศ.2542 และต่อมาได้สร้างแรงจูงใจแกสถาบันการเงินโดยออกโครงการ 

พันธบัตรระดมทุนอัตราดอกเบี้ยตํ่าคงที่ (Mortgage Investment Payment 

Bonds หรือ MIP Bond) ซึ่งเป็นการกระตุ้นให้สถาบันการเงินมีความต้องการ 

ขยายสินเชื่อที่อยู่อาศัยเพิ่มมากขึ้น โดยโครงการนี้ถือเป็นด้นแบบต่อมาของ 

โครงการสินเชื่อเคหะรวมใจซึ่งทำร่วมกับ ธนาคารอาคารสงเคราะห์ และเป็น 

มาตรการของรัฐบาลที่ด้องการพื่นฟูธุรกิจอลังหาริมทรัพย์ เพื่อสนับสนุน 

สถาบันการเงินต่าง  ๆในการปล่อยสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยคงที่ระยะยาว 30 ปี
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ตารางที่ 17 ะ แสดงความคิดเห็นของ คุณสุรพล ขวัญใจธัญญา (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเนอหา

4 . แ น ว ท า ง ( ใ ) ในสถานการณ์ที่ ธนาคาร และ บริษัทเงินทุนต่าง  ๆ มีสภาพคล่องล้นอยู่

ป ฏ ิบ ัต ิ ใ น น ี้ บรรษัทตลาดรองศินเซื่อที่อยู่อาศัยจึงไต้เพิ่มกลุ่มเป้าหมายอึ่น  ๆ โดยมีการ

อนาคต คือ คืกษาและเจรจาเพื่อของซื่อพอร์ตสินเซื่อที่อยู่อาศัยจากการเคหะแห่งชาติ รวม

เพ ิ่ม ก ล ุ่ม เป ัา ทั้งสหกรณ์ออมทรัพย์ที่สังกัดกระทรวงเกษตรและสหกรณ์ต่าง ๆ เป็นการเพิ่ม

หมาย และมี ช่องทางการรับขึ้อ (2 ) นอกจากนี้แม้จะมีอุปสรรคในการรัชขึ้อบ้างกิตาม แต่

ห น ' ว ย ง า น กระทรวงการคลังก็ยังคงพยายามขจัดอุปสรรคต่าง  ๆ โดยอยู่ระหว่างการ

ใหม่ขึ้น พิจารณาแผนตั้งสถาบันการเงินประเภทใหม่ คือ บริษัทสินเซื่อเพื่อการเคหะ 

เพื่อทำหน้าที่สร้างเงื่อนไขการกำหนดต้นทุนอัตราดอกเบี้ยเงินผู้ย ืม'ในตลาด 

แรก และสนับสนุนการกระจายเงินทุนเข้าล่เป้าหมายที่ตั้งไว้

รายละเอ ียดเพ ิ่ม เต ิม : การผลักดันให้มี บริษัทศินเซื่อเพื่อการเคหะ หรือ Mortgage 

Company ซื่งธุรกิจแบบนี้มีมากในสหรัฐอเมริกา จะช่วยเพิ่มจำนวนผู้เสนอบริการสินเชื่อเพื่อข้ึอ

บ้านในตลาตแรก และบริษัทดังกล่าวนี้จะเป็นผู้ให้สนเซื่อด้วย ต้นทุนราคาถูก โตออาศัยแหล่งเงิน 

ทุนจากตลาดกู้ยีมระยะสั้นระหว่างสถาบันการเงิน (อินเตอร์แบงค์) ซื่งเป็นแหล่งเงินกู้ยีมราคาถูกที่ 

สุด และมีการแช่งชันดีที่สุด โดยบริษัทนี้นอกจากจะทำหน้าที่เป็นผู้ให้กูในตลาดแรกแล้ว ยังจะ

ทำธุรกิจอยู่ภายใต้เงื่อนไขที่ว่า ต้องขายสัญญาจดจำนองที่ปล่อยกู้ไปแล้วทั้งหมดให้บรรษัทตลาด

รองสินเซื่อที่อยู่อาศัย และนำเงินที่ไต้รับจากการขายสินทรัพย์ของตัวไปขยายสินเซื่อที่อยู่อาศัยรอบ 

ใหม่ จากนั้นจึงค่อยนำสัญญาจดจำนองที่เกิดปีนภายหลังกลับมาขายต่อให้บรรษัทตลาดรองสินเซื่อ 

ที่อยู่อาศัยอีกครั้ง

5.3 ผลการสำรวจความค ิด เห็นของผู้บริหารสถาบันการเงิน

5.3.1 คุณกรพล ชินพัฒน์ ะ ผู้'ช่วยผู้อำนวยการม่าย ฝ่ายพัฒนาสินเซื่อรายย่อย บริษัท 

เงินทุน เอกชาติ จำกัด (มหาซน) ให้ความเห็นดังต่อไปนี้

ตารางที่ 18 : แสดงความคิดเห ็น คุณกรพล ชินพัฒนํ

เรื่อง รายละเอียด

1. ข้อมูลท้ัว'ไป เป็นสถาบันการเงินประเภทบริษัทเงินทุน ทำธุรกรรมกับ SMC เมื่อรันที่ 23 

มีนาคม พ-ศ. 2542 เป็นมูลค่า 600 ล้านบาท ด้วยรูปแบบเปลี่ยนเงินกู้กับ 

พันธบัตรแบบทยอยข้าระคืนเงินต้น (Bond Exchange Program) เพราะไม่ 

ต้องการเงินสด โดยใต้รันความรู้และข่าวสารเรื่องการทำธุรกรรมในตลาด 

รอง ฯ จาก SMC ประมาณไตรมาศละ 1 คร้ัง



ดารางที่ 18 ะ แสดงความคิดเห็น คุณกรพล ชินพ้ฒน์ (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเน ี้อหา

2. เหตุผลการทำ 

ธุรกรรม

เพี่อต้องการรักษาด้มพันธภาพระหว่างสถาบันด้บรMC เพี่อในอนาคตถ้าหาก 

ต้องการที่จะชายกองสินทรัพย์สินเสือที่อยู่อาศัยจะได้มีความสัมพันธ์ที่ดีต่อกัน

3. ประโยชน์ท ี่ได ้ 

รับจากการทำ 

ธุรกรรม ฯ 

ครั้งนี้

คิดว่ามีประโยชน์!นเรื่องลดความเสียงในการบริหารหนี้ระยะยาว และใน 

อนาคตความต้องการทำธุรกรรมอีกหรือไม่ ยังไม่แน่นอนชื้นอยู่กับความจำ 

เป็นชองบริษัท ฯ ถ้าชาดสภาพคล่องก็อาจจะทำ

4 .  ป ั ญ ห า แ ล ะ  

อุปสรรคที่พบ

กลัวว่าลูกหนี้ที่ถูกขายไปให้ SMC จะรู้สีก'ไม่-พอใจ และเสียประโยชน์ เส่น 

เมื่อมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ และไม่ได้รับการลดด้วยจากข้อจำกัดใน 

การดำเนินงานชอง SMC เนื่องจากเป็นหน่วยงานรัฐวิสาหกิจ ในอนาคตอาจ 

ทำให้ลูกค้าที่ไม่พอในบอกต่อและไม่กู้เงินที่บริษัทได้

5. ข้อเสนอแนะ 

อื่น ๆ

SMC ควรสามารถขยายขอบเฃตการดำเนินงานได้มากกว่าที่เป็นอยู่ เสืนให้ 

สามารถปรับเปลี่ยนเรื่องอัตราดอกเบี้ย After Sale ได้ เป็นต้น

5.3.2 คุณสิริวัฒน์ พรหมบุรี ะ ที่ปรึกษาด้านพัฒนาองค์กร ธนาคารอาคารสงเคราะห์ 

ให้ความเห็นเกี่ยวพับปิญหาและอุปสรรค ฯ ว่าเป็นระยะเริ่มด้นและเกิดในภาวะที่ไม่เหมาะสม ด้งนี้

ตารางที่ 19 ะ แสดงความคิดเห็น คุณสิริว ัฒน์พรหมบุร ี

เรื่อง รายละเอียดเน ี้อหา

1. ข้อยูลทั่วไป เป็นสถาบันการเงินประเภทธนาคารที่ให้บริการด้านสินเสือที่อยู่อาศัยโดยตรง 

ทำธุรกรรมกับ SMC เมื่อวันที่ 24 พฤศจิกายน พ.ศ. 2542 ในวงเงิน 400 

ล้านบาท โดย SMC รับชื้อในรูปแบบที่ ใ คือ จัดชื้อโดยการสืาระราคาด้วยเงิน 

สด (Cash Payment) และตั้งหน่วยงานเพี่อศึกษาเรื่องตลาดรองสินเชื้อที่อยู่ 

อาศัยชื้นโดยเฉพาะ

2. สภาพคล่อง ภาวะเศรษฐกิจปิจจุบันอยู่ในช่วงที่เรียกว่า Liquidity trap คึอมีสภาพคล่องมาก 

จนสถาบันการเงินต่าง  ๆ มีเงินสันธนาคาร แต่ไม่สามารถปล่อยสินเชื้อได้ 

เพราะไม่มีการชื้อขาย จึงทำให้ชะลอการผลิต รวมถึงสถาบันการเงินไม่มี 

ความจำเป็นต้องพึ่งระบบตลาดรอง คือ ไม่ต้องขายกองสินทรัพย์สินเชื้อที่อยู่ 

อาศัยออกไป
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ตารางที่ 19 ะ แสดงความคิดเห็น ค ุณสิริว ้ฒน์พรหมบุร ี (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียด!,นี๋อหา

3. กำไร นอกจากนี้สถาบันการเงินต่าง  ๆ ก็หันมาแข่งชันกันปล่อยสินเชื่อที่อยู่อาศัย 

เป็นจำนวนมาก เนื่องจากสินเชื่อที่อยู่อาศัยเป็นสินเชื่อที่มีความเสี่ยง และต้น 

ทุนที่ตํ่ากว่าสินเชื่อประเภทอื่น  ๆ ตามเกณฑ์ BIS (คิดนํ้าหนักเงินกองทุนต่อ 

สินทรัพย์เสี่ยงเพียงแค่ 50%) และในขณะเดียวกันเมื่อมีการปล่อยจำนวนมาก 

เช่นในปัจจุบันยังมีต้นทุนที่ตํ่าลงจากการประหยัดเสิงชนาด (Economic of 

Scale) ปีององค์กรเอง ทำให้กำไรหรือส่วนต่าง (Margin) ที่ไต้รับจากการ 

ปล่อยสินเชื่อที่อยู่อาศัยมีมากกว่าการที่จะชายกองสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัย 

ให้กับ SMC จึงยังไม่นิยมในช่วงนี้

4. NPL และ 

เงื ่ อนไ'ปี โทร 

ร ั บ ข ึ ้ อ ช อ ง  

SMC

จากปัญหาที่สถาบันการเงินต่าง  ๆ มีสัดส่วน NPL ในปริมาณค่อนข้างสูง จึง 

ทำให้กลัวสัดส่วน NPL จะเพิ่มสูงขึ้นไปอีกถ้าทำธุรกรรมในตลาดรอง ฯ เน่ือง 

จากต้องขายกองสินเชื่อที่มีคุณภาพดีเท่านั้นสิงเป็นไปตามเงื่อนไชในการรับขึ้อ 

ของ SMC ไนปัจจุบัน

5. เหตุผลการทำ 

ธุรกรรม

การขายปีองธนาคารอาคารสงเคราะห์เป็นการเตรียมตัวให้พร้อมสำหรับการ 

ขายในอนาคตถ้าขาดสภาพคล่องก็จะชายเป็นแล้ว เนื่องจากที่ผ่านมามีการ 

ปรับระบบคอมพิวเตอร์ชื่งใชัเวลาเกือบปี และใช้เวลาตั้งหน่วยงาน และเรียนรู้ 

อีกประมาณ 2 -3  เดือน ถ้าไม่มีการลองขึ้อชายในตอนนี้ เวลาจริง  ๆ อาจจะ 

ไม่ทัน

6. ประโยปีน์ที่'ได้ 

รับจากการทำ

1 )ช่วยให้ระบบสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยมีเสถียรภาพมากขึ้น เป็นการแกํใขปัญหา 

ความไม่สอดคล้องของเงินทุน (Funding Mismatching) และทำให้สถาบันการ

ธุรกรรม เงินสามารถระดมเงินทุนจากแหล่งการเงินไต้กว้างขวางขึ้น นอกเหนือจากการ 

ระดมทุนจากกระแสเงินฝากรายย่อยจากประชาซน 2)ทำให้สถาบันการเงินใน 

ตลาดแรกมีสภาพคล่องทางการเงินสูงขึ้น เนื่องจากมีเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้น 

จากการชายสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยชองตนออกไป และช่วยทำให้ขยายสิน 

เชื่อที่อยู่อาศัยใหม่ให้แก,ประชาชนไต้เพิ่มมากขึ้น และช่วยให้สถาบันการเงินมี 

ความจำเป็นในการดำรงเงินกองทุนต่อสินทรัพย์เสี่ยงน้อยลง3 )สถาบันการเงิน 

ที่ชายสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยออกไป จะไต้รับประโยชน์ค่าธรรมเนียมใน 

การบริหารกองสินทรัพย์ (Servicing Fee) หรือ Spread จากดอกเบี้ยรับ สิง 

เป็นรายไต้อีกทางหนึ่งของสถาบันก'1รเงิน 4)ลตความเสี่ยงต้านการบริหาร 

และอัตราดอกเบี้ยของสถาบันการเงิน ในกรณีปล่อยกู้แบบดอกเบี้ยคงที่
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ตารางที่ 19 ะ แสดงความคิดเห็น ค ุณสิร ิว ัฒน ์พรหมบุร ี (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียดเน ึ๋อหา

7 . บ ั ญ ห า แ ล ะ  

อุปสรรค

การทำธุรกรรมขึ้อขายระหว่าง SMC กับธนาคารอาคารสงเคราะห็ไม่มีปัญหา 

เนื่องจากเป็นหน่วยงานของรัฐเหมือนกัน แต่ต้องใช้เวลาในการเตรียมความ 

พร้อมต้องอาศัยเวลานาน แต่ในปัจจุบันระบบตลาดรองสินเขึ้อที่อยู่อาศัยเพิ่ง 

ทำงานไต้เพียงครึ่งเดียวยังไม่เต็มรูปแบบ คือเพิ่งรับทำธุรกรรมรับขึ้&ระหว่าง 

บรรษัทตลาดรองสินเขึ้อที่อยู่อาศัย กับสถาบันการเงินต่าง ๆ

8. ข้อเสนอแนะ ให้ SMC รับขึ้อกองสินทรัพย์แบบคละกันไปทั่งหนี้ดีและหนื่เสีย จะทำให้ NPL 

ของสถาบันการเงินต่างๆ ลดลงไปด้วย เพื่อจูงใจให้เกิดการขาย

ความคิดเห็นอื่น ๆ : จากปิญหา?เองตลาดแรก ฯ คือมีความเสียงด้านสภาพคล่อง 

เนื่องจากเงินฝาก (แหล่งเงินทุน) มาจากเงินฝากระยะสั้น ทำให้ธนาคารไม่มีเงินออมมากพอที่จะ 

ปล่อยกู้ให้ทุกคนได้ จึงมีแนวทางแกิใขสินเสือที่อยู่อาศัยไม่ควรพึงพาตลาดเงิน (ตลาดแรก) จึงต้อง 

พึ่งระบบตลาดรอง คือนำกองสินทรัพย์สินเสือนั้นมาขายให้ SMC เพี่อปิองกันความเสียงเรื่องการ 

ผันผวนซองอัตราดอกเบี้ย แต่ในปัจจุบันระบบตลาดรองเพิ่งทำงานได้ยังไม่เต็มรูปแบบ คือเพิ่งรับ 

ทำธุรกรรมรับขึ้อ คงต้องอาศัยเวลาในการพัฒนาอีกประมาณ 4 -5  ปี เพราะเป็นการเริ่มด้น แต่ 

เป็นเรื่องดีที่เกิดขึ้นในประเทศไทย ส่วนการทำธุรกรรมขึ้อขาย'ระหว่าง SMC กับธนาคารอาคาร

ศงเคราะทํไม่มีปัญหาเนื่องจากเป็นหน่วยงานของรัฐเหมือนกัน แต่ต้องใช้เวลาในการเตรียมความ

พร้อมต้องอาศัยเวลานาน การขายของธนาคารอาคารศงเคราะห้จึงเป็นกาวเตรียมตัวให้พร้อม

สำหรับการขายในอนาคตถ้าขาดสภาพคล่องก็จะขายเป็นแล้ว เนื่องจากที่ผ่านมามีการปรับระบบ

คอมพิวเตอร์ขึ้งใช้เวลาเกิอบปี และใช้เวลาตั้งหน่วยงาน และเรียนรู้อีกป'ระมาณ 2 -3  เสือน ถ้าไม่ 

มีการลองขึ้อขายในตอนนั้ เวลาจริง ๆ อาจจะไม่ทัน

5.3.3 ตุณวรรณวิมล กนกธนาพร ะ ผู้อำนวยการอาวุโส สายงานธุรกิจสินเขึ้อผู้บริโภค 

ธนาคารเอเสือ จำกัด (มหา?)น) ได้แสดงความคิดเห็นไว้ดังนื่

ตารางที่ 20 ะ แสดงความคิดเห็นคุณวรรณวิมล กนกธนาพร 

เรื่อง รายละเอียด 1

1. ข้อมูลทั่วไป เป็นสถาบันการเงินประเภทธนาคาร ทำธุรกรรมกับบรรษัทตลาดรองสินเสือ

ที่อยู่อาศัย เมึ่อเสือนกุมภาพันธ์ 2543 เป็นมูลค่า 1,250 ล้านบาท ด้วย 

เงื่อนไขฟอื่ยนเงินกักับพันธบัตร (Bond Exchange Program) เพราะต้องการ 

Matching Fund โดยใช้ระยะเวลาในการติดต่อขึ้อขายประมาณ 1 ปี
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ตารางที่ 20 : แสดงความคิดเห็นคุณวรรณวิมล กนกธนาพร (ต่อ)
A

เริอง รายละเอยด

2. เหตุผลการทำ 

ธุรกรรมครั้งนี้

เหตุผลในการทำธุรกรรมครั้งนี้ เนื่องจากต้องการลดความเสียงของธนาคาร 

ในการบริหารหนี้สินเชีอที่อยู่อาศัยขึ้งมีระยะยาวถึง 25 -30  ปี

3. ประโยชน์ท ี่ได้ 

รับจากการทำ 

ธุรกรรมครั้งนี้

สนองนโยบายรัฐบาล ในการกระตุ้นภาวะตลาดสินเขึ้อที่อยู่อาศัย และ ลด 

ความเสียงในด้านการทำ Cost of Fund ในอนาคตถ้าจะทำธุรกรรมอีกยังต้อง 

ดูภาวะตลาดและนโยบายของธนาคารอีกที

4 .  ป ั ญ ห า แ ล ะ  

อุปสรรค

เรื่องเงื่อนไขการรับขึ้ลของบรรษัทตลาดรอง ฯ ควรรับขึ้อสินเขึ้อทั้งหมดไม่ 

ควรจำกัดเฉพาะสินเขึ้อคุณภาพดีเท่านั้น เพื่อให้การกระตุ้นภาวะตลาดสินเขึ้อ 

ที่อยู่สามารถขยายตัวไต้เพิ่มขึ้น

5. ชัอเสนอแนะ บรรษัทตลาดรอง ฯ ควรมีการประชาสัมพันธ์บทบาทของตัวเองและกิจการที่

อื่น ๆ ทำให้ประชาชนรับทราบมากกว่านี้ เนื่องจากฐกค้าส่วนใหญ่ที่โอนสิทธิไปยัง 

บรรษัทตลาดรอง ยังไม่รู้จักบรรษัทตลาดรองสินเขึ้อที่อยู่อาศัยและธนาคาร 

ต้องใช้เวลาในการทำความเข้าใจกับฐกค้านาน

5.3.4 คุณเตชนนท์ เตซะเสน ะ ผู้จัดการอาวุโส สายพัฒนาคุณภาพสินทรัพย์ บริษัท 

เงินทุนสินเอเชีย จำกัด (มหาชน) แสดงความคิดเห็นดังนี้

ตารางที่ 21 ะ แสดงความคิดเห็นคุณเตชนันท์ เตชะเสน

เรื่อง รายละเอียด

ใ. ข้อมูลท้ัว'ไป เป็นสถาบันการเงินประเภทบริษัทเงินทุน ยังไม่เคยทำธุรกรรม ฯ กับ SMG 

และไต้รับข่าวสารเรื่องระบบตลาดรอง ฯ จากเพื่อนในสถาบันการเงินอื่น ๆ

2. เหตุผลการไม' 

ทำอุรกรรม

เหตุที่ยังไม่ธุรกรรม ฯ ในระบบตลาดรอง ฯ เพราะ ไม่ต้องการเพิ่มปริมาณ 

งาน เพ่ือจะไต้ใช้ Work Force ไปในทางอื่น และในอนาคตถ้าจะทำธุรกรรมก็ 

ต้องดูข้อเสนอจาก SMC ก่อนว่าน่าสนใจเพียงใด

3 . ประโยชน ์ ท ี ่  

คาดว่าจะไต้รับ

เพื่อเพิ่มสภาพคล่อง คือน่าเงินที่ไค้จากการขาย'ไป1ใชในธุรกรรมที่น่าสนใจ 

ไต้อีก และเป็นการทำลองกระบวนการเพื่อไห้กับ Investor รายอื่น
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ตารางที่ 21 ะ แสดงความคิดเห็นคุณเตชนันท์ เตซะเสน (ต่อ)

เรื่อง รายละเอียด

4 .  ' ก ั ญ ห า แ ล ะ  

อุปสรรค

เงื่อนไชการชี้อชายในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยค่อนช้างเช้าใชุยาท 

ควรจะมีการพัฒนาให้เช้าใจ และปฏิบัติง่ายกว่านี้

5.3.5 คุณลดาจัลย์ ธนะธนิต ะ ผู้ช่วยผู้จัดการใหญ่^ ธนาคารกรุงเทพ จำกัด (มหาชน) 

แสดงความคิดเห็นเกี่ยวกับการทำธุรกรรมชี้อชายในระบบตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัยไว้ดังนี้

ตารางที่ 22 ะ แสดงความคิดเห็นคุณลดาจัลย์ ธนะธนิต9
เรื่อง รายละเอียด

ใ. ข้อมูลทั่วไป เป็นสถาบันการเงินประเภทธนาคาร ยังไม่เคยทำธุรกรรมชี้อชายกับกับ 

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยได้รับความรู้และข่าวสารเรื่องระบบตลาด 

รองสินเชื่อที่อยู่อาศัยจากบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยและ วารสารทาง 

วิชาการทั่วไป

2. เหตุผลที่ไม่ 

การทำ

ยังไม่ทำธุรกรรมกับบรรษัทตลองสินเชื่อที่อยู่อาศัย เพราะคิดว่ายังไม่จำเป็น 

เนื่องจากตอนนี้ธนาคารเองมีสภาพคล่องพอเพียงแล้ว แต่ในอนาคตอาจจะ

ธุรกรรม ทำธุรกรรมกับบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย เนื่องจากต้องการบริหาร 

Funding ให้สอดคล้องกับประเภทธุรกิจสินเชื่อที่อยู่อาศัยชื่งเป็นสินเชื่อระยะ 

ยาว ชื่งปัจจุบันชยายระยะเวลาถึง 2 5 -30  ปี

3. ประโยชน์ท ี่คิด 

ว่าจะได้รับจาก

การิบริหารเรื่อง Funding ให้สอดคล้องกับประเภทธุรกิจ คีอสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยซึ่งเป็นสินเชื่อระยะยาว ในขณะที่ปัจจุบันระดมเงินจากแหล่งเงินทุน

การทำ ระยะสั้นต่าง  ๆ เช่นมาจากเงินฝากที่ม ีระยะเวลาประมาณ 1 - 3 ปี

ธุรกรรม

4. ปัญหาและ 

อุปสรรค

ชั้นตอนการชี้อชายยังไม่ม ีมาตรฐาน ปัจจุบันการทำธุรกรรมในตลาดรอง 

สินเชื่อท ี่อยู่อาศัยยังม ีต้นทุนสูงกว่าการระดมเงินทุนชองธนาคารเอง จึงทำให้ 

ไม่ม ีความจำเป็นต้องทำธุรกรรมกับบรรษัทตลาดรองสินเชื่อท ี่อยู่อาศัย

5. ข้อเสนอแนะ 

อื่น ๆ

ชั้นตอนการชี้อชายควรต้องม ีมาตรฐาน ต้องขึ้นอยู่กับสัญญา และทบทวน 

มาตรการต้านภาษีให้ตํ่าที่สุดเนื่องจากปัจจุบันต้องทุนสูง
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5.3.6 คุณวิทยา จ่างรอด ะ ผู้?!วยผู้อำนวยการ ฝ่ายสินเสิอผู้บริโภค ธนาคารกสิกรไทย 

จำกัด (มหาชน) แสดงความคิดเห็นดังต่อไปนี้

ตารางที่ 23 ะ แสดงความคิดเห็นคุณวิทยา จ่างรอด

เรื่อง รายละเอียด

1. ข้อมูลทั่วไป เป็นสถาบันการเงินประเภทธนาคาร ยังไม่เคยทำอุรกรรมขึ้อชายกับ SMC 

ได้รับความรู้และ?)าวสารเรื่องระบบตลาดรอง ฯ จากบรรษัทตลาดรอง ทุ และ 

วารสารทางวิชาการทั่วไป

2. เหตุผลท่ีไม่ทำ 

ธุรกรรม

ยังไม่ทำธุรกรรมกับ SMC เนื่องจากยังสภาพคล่องเหลืออยู่ และเงื่อนไชการ 

ขึ้อชายต้องการรับขึ้อหนี้ดี ทำให้กลัวว่าสัดส่วนถ้าทำธุรกรรมกับ SMC จะทำ 

ให้สัดส่วน NPL สูงขึ้น ส่วนในอนาคตจะชายหรือไม่คงต้องดูสภาพชองตลาด 

กับนโยบายชองธนาคารก่อน

3. ประโยชน์ที่ 

คิดว่าจะได้รับ

ที่ยัดเจนคิดว่าเป็นเรื่องที่?เวยแก้ปิญหาเรื่อง Mismatch ของด้นทุนจากการ 

ระดมทุนเงินฝากระยะสั้น คีอ 2 -3  ปี และต้องปล่อยในระยะยาว ทำให้มี

จากการทำ ความเสี่ยงและด้นทุนที่สูง การทำธุรกรรมในตลาดรอง ฯ จะสามารถลดด้น

อุรกรรม ทุนตํ่าลงได้

4. ปิญหาน,ละ 

อุปสรรค

เงื่อนไชการรับขึ้อเฉพาะหนี้ดีชอง SMC ทำให้ธนาคารกลัวเรื่องสัตส่วน NPL 

จะเพิ่มสูงขึ้น

5. ช้อเสนอแนะ 

อื่น ๆ

บรรษัทตลาดรองสินเอื่อที่อยู่อาศัยควรเปลี่ยนเงื่อนไชการขึ้อแบบคละหนี้ด ี 

กับหนี้เสีย ให้สอดคล้องกับลักษณะชองกองสินทรัพย์ที่ธนาคารมีใน{เจจุบัน
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5.4.1 สรุปความคิดเห็นของนักวิชาการ พบว่าปัญหาและอุปสรรคในการรับขึ้อสินเชื่อที่ 

อยู่อาศัยสามารถแบ่งได้ตังนี้

ก. อันดับแรก คือ เรื่องเงื่อนไขการรับขึ้อเฉพาะหนี้ดีของ SMC ปัญหาหนี้ที่ไม่ก่อ 

ให้เกิดรายได้ของสถาบันการเงิน และการดำรงเงินกองทุนตามกฎ BIS ความไม่จำเป็นในการขาย 

เนื่องจากการสภาพคล่องล้น

ข. อันดับรองลงมา คือเรื่อง ความไม่พร้อมของผู้ขาย ผลตอบแทนที่ผู้ขายหรือที่ได้ 

รับยังไม่น่าสนใจ ดังรายละเอียดต่อไปนี้

5.4 สรุปผลการสำรวจความคิดเห็นของผู้บริหารหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง : พ บ ป ัญ ห า แ ล ะ อ ุป ส ร ร ค

ใ น ก า ร ร ับ ข ึ้อ ส ิน เช ื่อ ท ี่อ ย ู่อ า ศ ัย ข อ ง บ ร ร ษ ัท ต ล า ด ร อ ง ส ิน เช ื่อ ท ี่อ ย ู่อ า ศ ัย ท ี่ส า ม า ร ถ ส ร ุป ไ ด ้ด ัง น ี้

ตารางที่ 24 ะ แสดงผลสรุปความคิดเห็นของนักวิชาการ

ปัญหา และอุปสรรคของการหำธุรกรรมซึ้อขาย 

ในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย

นักวิชาการที่แสดงความคิดเห็น

คนที่1 คนที่2 คนที่ร คนที่4

า . เงื่อนไขการรับขึ้อเฉพาะหนี้ดีของ SMC © © ©

2. ปัญหา NPL การดำรงเงินกองทุนตามกฎ BIS © © ©

3. ผู้ขายมีสภาพคล่องล้นจึงไม่มีความจำเป็นในการขาย © © ©

4. ความไม่พร้อมของผู้ขาย (เทคโนโลยี ความเข้าใจวิธีการขาย) © ©

5. ผลตอบแทน (กำไร) ท่ีได้รับไม่น่าพอใจสำหรับผู้ขาย © ©

6. ปัญหาวิธีการปฏิบัติ ฟน ต้องแจ้งลูกหนี้ทุกรายด้วย ©

ที่มา : จากการสำรวจ. เดือนธันวาคม พ.ศ. 2543-เด ือนอ ุมภาพ ันธ ์ พ.ศ.2544.

ปัญหาของการหำธุรกรรมชื่อขายอันดับแรก คือ เรื่องเงื่อนไขการรับชื่อเฉพาะ 

หนี้ดีของ SMC ปัญหา NPL และการดำรงเงินกองทุนตามกฎ BIS และความไม่จำเป็นในการขาย 

เนื่องจากการสภาพคล่องล้น โดยนักวิขาการ 3 ใน 4 ท่าน แสดงความคิดเห็นสอดคล้องกันว่า 

ปัญหาและอุปสรรคในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยที่สำคัญและเป็นเรื่องที่ม ีความสัมพันธ์กัน 

ชื่งสามารถสรุปได้ดังนี้ คือ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2540 เป็นด้นมา สถาบันการเงินต่างก็ประสบปัญหามี 

หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-performing Loans-NPL) เพิ่มขึ้น ทำให้ต้องพยายามแก่ไขปัญหา 

โดยการเพิ่มทุนตามระเบียบชองธนาคารแห่งประเทศที่สถาบันการเงินต้องมีอัตราส่วนเงินกองทุน 

ต่อสินทรัพย์เสี่ยงในอัตราที่กำหนดตามเกณฑ์ BIS (Bank for International Settlement : เป็นองค์ 

กรอิสระระหว่างประเทศที่ตั้งขึ้นเพี่อคืกษาวิธีพัฒนาการกำกับดูแลธนาคารพาณิชย์ มาตรฐาน BIS 

เป็นมาตราฐานเกี่ยวก ับ ด วามเพียงพอของเงินท ุน ควรจะเป็น กำหนดว่ I ธนาคารพาณิขย์ที่ได้ชื่อว่า 

อยู่ในระดับมั่นคง ควรจะมีเงินกองทุนไม่น้อยกว่าร้อยละ 8 ของสินทรัพย์เสี่ยงทั้งหมด (วราภรณ์ 

ฉัตรพัฒนคิริ,2541: 25))
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ด ัง น ั้น เม ี่อ ส ถ า บ ัน ก า ร เง ิน ม ีย อ ด  NPL ม า ก ก ็ต ้อ ง เพ ิ่ม ท ุน ม า ก ข ึ้น  แ ล ะระม ัด ระว ังใ น  

ก า ร ป ล ่อ ย ส ิน เร ื่อ ม า ก ข ึ้น  ท ำ ใ ห ้ไ ม ่ม ีป ัญ ห าใ น เร ื่อ งส ภ าพ ค ล ่อ ง  ใ น ข ณ ะท ี่แ น ว ค ิด ห ล ัก ใน ก า ร ม ีร ะบ บ  

ต ล า ด ร อ ง ส ิน เข ึ้อ ท ี่อ ย ู่อ า ด ัย ก ็เพ ี่อ แ ก ้ป ัญ ห า เร ื่อ ง ส ภ า พ ค ล ่อ ง ใ ห ้ส ถ า บ ัน ก า ร เง ิน ม ีเ ง ิน ท ุน เพ ีย ง พ อ ท ี ่

ป ล ่อ ย ส ิน เข ึ้อ ใ ห ้ก ับ ผ ู้ต ้อ ง ก า ร ม ีท ี่อ ย ู่อ า ศ ัย  แ ต ่ใ น ป ัจ จ ุบ ัน ส ถ าบ ัน ก า ร เง ิน ต ่า ง   ๆ ม ีส ภ า พ ค ล ่อ ง ล ้น

เน ึ่อ ง ัจ า ก ม ีจ ำ น ว น เง ิน ฝ า ก ม า ก  ก า ร ป ล ่อ ย ส ิน เร ื่อ น ้อ ย  ท ำ ใ ห ้ย ัง ไ ม ่เห ็น ค ว าม จ ำ เป ็น ท ี่จ ะต ้อ งก า ร

ข า ย ก อ ง ส ิน ท ร ัพ ย ์ส ิน เร ื่อ ท ี่อ ย ู่อ า ศ ัย อ อ ก ไ ป

นอกจากนี้สถาบันการเงินต่าง ๆ ยังต้องแก้ไขปัญหาเฉพาะหน้าภายในองค์กรที่ 

สำต้ญ เข่น การประนอมหนี้ ในขณะที่เงึ่อนไธการ'รับขึ้อกองสินทรัพย์สินเรื่อที่อยู่อาศัยชอง SMC 

ต้องการขึ้อกองสินทรัพย์ ฯ ที่เป็นหนี้ดีเท่านั้น จึงทำใทํไม่เกิดการขึ้อขายก้น เพราะสถาบันการ 

เงินรื่งเป็นผู้ขายกลัวว่าถ้าขายหนี้ดีออกไปแล้ว จะทำให้สัตส่วน NPL เพิ่มสูงขึ้นและต้องเพิ่มทุนอีก 

ในขณะท่ี SMC ขึ้งเป็นผู้รับขึ้อเองก็ต้องการขึ้อหนี้ดี เนื่องจากจะสามารถนิ'ไไปขายให้นักลงทุนไต้ 

ง่ายขึ้น ระบบตลาดรองจึงยังไม่ประสบความสำเร็จเท่าที่ควร

ข้อสังเกต พบว่ามีน้กวิชาการ 1 ใน 4 ท่านที่แสดงความคิดเห็นในเรื่องการดำรง 

เงินกองทุนต่อสินทรัพย์เสี่ยงที่แตกต่างออกไป คือ เห็นว่าการที่สินเรื่อที่อยู่อาศัยดำรงเงินกองทุนตํ่า 

ทำให้มีสภาพคล่องมาก จึงไม่จำเป็นต้องทำธุรกรรมในตลาดรอง

ปัญหาซองการทำธุรกรรมซื้อ?ทยอันดับรองลงมา คือเรื่องความไม่พร้อมของ

ผู้ขาย และผลตอบแทนที่ผู้ขาย (กำไร) ที่ไต้รับยังไม่น่าสนใจ โดยนักวิชาการ 2 ใน 4 ให้แสดง 

ความเห็นที่สอดคล้องกันสามารถสรุปไต้ว่า การทำธุรกรรมรื่อชายกับ SMC เป็นน'วัตกรรม'ใหม่ที่มี 

ขั้นตอนซับข้อน ต้องใซัเวลาในการศึกษาเตรียมความพร้อมต้านเทคโนโลยีอีกมาก สถาบันการ

เงินต่าง า จึงยังไม่มีความพร้อมทั้งเรื่องคณะทำงาน เทคโนโลยี และในขณะเดียวกันผลตอบแทน 

(กำไร) ยังไม่เป็นที่น่าพอใจ เนื่องจากปัจจุบันสถาบันการเงินต่างก็ห้นมาแข่งข้นการปล่อยสินเรื่อที่ 

อยู่อาศัย เพราะเป็นสินเรื่อที่มีความเสี่ยงตํ่ากว่าสินเรื่อประเภทอื่น ๆ

และในขณะเดียวกันเมึ่อมีการปล่อยสินเรื่อที่อยู่อาศัยในจำนวนมากทำให้เกิดการ 

ประหยัดเสิงขนาด (Economic of Scale) ชององค์กรเอง กำไรที่ไต้รับจากการปล่อยสินเรื่อที่อยู่ 

อาศัยจึงมากกกว่าผลตอบแทนที่จะไต้การที่จะขายกองสินทรัพย์สินเรื่อที่อยู่อาศัยกับ SMC และ 

SMC เองก็ไม่ไต้มีการต่อรองหรือเสนอเงื่อนไขอื่น  ๆ ท่ีจูงใจ จึงทำให้สถาบันการเงินไม่สนใจศึกษา 

จริงจังจึงยังไม่นิยมทำqรกรรมในตลาดรอง

ข้อสังเกต พบว่ามีนัก'วิชาการ 1 ใน 4 ท่าน แสดงความคิดเห็นที่ต่างออกไปว่าผล 

ตอบแทน หรือกำไรเป็นเรื่องที่สำคัญที่สุด ถ้าผลตอบแทนน่าสนใจ สถาบันการเงินต่าง  ๆ ก็ 

สามารถที่จะมีความพร้อม และขจัดปัญหาอื่น  ๆ ออกไปไต้
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5.4.2 สรุปความคิดเห็น'ชองผู้บริหารบรรษัทตลาดรองสินเช ื่อที่อยู่อาศัย พบว่าปัญหา 

และอุปสรรคในการรับชื้อสินเชื่อที่อยู่อาศัยสามารถแบ่งได้ดังนี้

ก. อันดับแรก คือ ผู้ขายมีสภาพคล่องล้นจึงใม่มีความจำเป็นโนการชาย รูปแบบ 

ของการรับชื้อเฉพาะหนี้ดีของบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยเอง

ช. อันดับรองลงมา คือ ปัญหาหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ของสถาบันการเงินมีมาก 

และปัญหาอื่นภายในองค์กร ชื่งมีรายละเอียดดังนี้

ตารางที่ 25 ะ แสดงผลสรุปความคิดเห ็นชองผู้บร ิหารบรรษัทตลาดรอง

ปัญหา และอุปสรรคชองการทำธุรกรรมชื่อชาย 

ในระบบตลาดรองสินเช ื่อท ี่อย ู่อาศัย

ผ ู้บริหารที่แสดงความคิดเห ็น

คนที่1 คนที,2

ผู้ชายมีสภาพคล่องล้นจึงไม่มีความจำเป็นในการขาย © ©

รูปแบบของการรับชื้อเฉพาะหนี้ดีของ SMC © ©

ปัญหา NPL และปัญหาอื่นภายในองค์กร ©

ทีมา : จากการสำรวจ, เดีอนธันวาคม พ.ศ. 2543-เด ีอนก ุมภาพ ันธ ์ พ.ศ.2544.

ปัญหาชองการทำธุรกรรมชื่อชายอ ัน ด ับ แรก โดยผู้บริหารทั้งสองคนให้ความเห็น 

ตรงกันว่า การที่สถาบันการเงินผู้ชายมีสภาพคล่องล้นจึงไม่มีความจำเป็นในการขาย ประกอบกับ 

รูปแบบของการรับชื้อเฉพาะหนี้ดีชองบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยไม่สอดคล้องกับสภาพของ 

กองสินทรัพย์ที่สถาบันการเงินมีอยู่ ซึ่งมีหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้จำนวนมาก ทำให้!ม่อยากขาย 

กองสินทรัพย์ที่เป็นหนี้ดีของตนออกไป ในขณะเดียวกันสถาบันการเงินเองก็ไม่ได้อยู่ในภาวะชาด

แคลนเงินทุนที่จะต้องพึ่งการทำธุรกรรมดังกล่าว เนื่องจากปัจจุบันมีเงินฝากที่มากพอ และต้นทุน 

ค่อนข้างตํ่า ซึ่งในช่วงที่บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยก่อตั้งนั้น (ประมาณปี พ.ศ. 2540-41 ) 

เป็นช่วงที่สถาบันการเงินไม่มีสภาพคล่อง แต่ในปัจจุบันเมื่อสถานการณ์กลับกัน เป็นช่วงที่ภาวะ

เศรษฐกิจชะลออยู่ ภาคอุตสาหกรรมต่าง  ๆ มีการลงทุนน้อย สถาบันการเงินต่าง ๆ จึงมีสภาพ 

คล่องที่สูง ส่งผลให้ไม่มีใครนิยมขายกองสินทรัพย์ของตนเองออกมา

ปัญหาชองการทำธุรกรรมชื่อชายอันดับรองลงมา คือ ป ัญ หาหน ี้ท ี่ไม ่ก ่อให ้เก ิด 
รายไต ้ และปัญหาภายในองค์ต ่าง  ๆ โดยผ ู้บ ร ิหาร 1 ใน  2 ท ่าน ให ้ความเห ็นในสภาวะเศรษฐก ิจ 
ป ัจจ ุบ ันสถาบ ันการเง ินต ่าง  ๆ กำล ังให ้ความสำค ัญ ก ับการบร ิหารความเส ี่ยงภายในองค ์กรชองตน 
เน ื่องจากท ี่ผ ่านมาม ีการปล ่อยส ินเช ื่อให ้ก ับคนค ุ้น เคย หรือพวกพ ้อง ทำให ้เก ิดป ัญหาต่าง  ๆ เช ่น 
NPL หล ักประก ันไม ่ค ุ้มวงเง ิน  จ ึงเป ็นสาเหต ุให ้เก ิดป ัญ หาและอ ุปสรรคในเร ื่องการร ับช ื้อของ
บรรษ ัทตลาดรองส ินเช ื่อท ี่อย ู่อาศ ัย
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โดยสาเหตุที่ทำให้สถาบันการเงินต่าง  ๆ ยังไม่นิยม?เายกองสินทรัพย์สินเสือที่อยู่ 

อาศัยมาจากปิญหา NPL และการเพิ่มทุนของสถาบันการเงิน ตามสถาบันการเงินต้องเน้นการ

บริหารทุนให้มีสัดส่วนเป็นไปตามเกณฑ์ BIS ดังนั้นจึงกลัวว่าการที่จะขายสินเสือดีให้กับ SMC จะ 

ทำให้สัดส่วนหนี้ดีลดลง ส่งผลต่อปิญหาการเพิ่มทุน

5.4.3 สรุปความคิดเห็นชองผู้บริหารสถาบันการเงิน จากการสำรวจความคิดเห็นชองผู้ 

บริหารสถาบันการเงินต่าง  ๆ ทั้งที่เคยทำธุรกรรม และไม่เคยทำธุรกรรมนี้อขายในระบบตลาดรอง 

สินเสือที่อยู่อาศัย พบว่าปิญหาและอุปสรรคในการรับนี้อสินเสือที่อยู่อาศัยสามารถแบ่งใต้ดังนี้

ก. อันดับแรก คีอ สถาบันการเงินมีสภาพคล่องล้น ยังไม่มีความจำเป็นต้องทำ 

ธุรกรรมในตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัย และเงื่อนไขการรับนี้อเฉพาะหนี้ดีของ ทำให้สถาบันการเงิน 

กลัวเรื่องสัดส่วน NPL จะเพิ่มสูงขึ้น

ข. อันดับรองลงมา คือ เรื่องข้อจำกัดในการดำเนินงานของ SMC การเตรียมความ 

พร้อมต้องอาศัยเวลานาน เรื่องเงื่อนไขการนี้อขายเข้าใจยาก ขนตอนการนี้อชายยังไม่มีมาตรฐาน 

และการทำอุรกรรมในตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัยมีต้นทุนสูง รายละเอียดดังต่อไปนี้

ตารางที่ 26: สรุปความคิดเห็นของผู้บริหารสถาบันการเงิน

ปัญหาและอุปสรรคในการทำธุรกรรมซื้อชาย 

ในระบบตลาดรองสินเท ี่อท ี่ฮย ูอาศัย

ความคิดเห็นของผู้บริหาร คนที่

1* 2* 3* 4 5 6

1. ค ิด ว ่า ย ังไม ่จ ำ เป ็น  ม ีส ภ า พ ค ล ่อ ง พ อ เพ ีย ง แ ล ้ว © © © © © ©

2 . เง ื่อ น ไข ก ารร ับ น ี้อ เฉ พ าะห น ี้ด ีข อ ง  SMC © © ©

3. ข ั้น ตอน เง ื่อน ไข น ี้อข าย เข ้าใจยาก  ไ ม ่ม มี า ต ร ฐ า น © ©

4 . ก า ร เต ร ีย ม ค ว า ม พ ร ้อ ม ต ้อ ง อ า ศ ัย เว ล า น า น ©

5. ก า ร ท ำ อ ุร ุก ร ร ม ใ น ต ล า ด ร อ ง ม ีต ้น ท ุน ส ูง ©

ธ . ด ำ เน ิน งาน ข อ ง SMC ม ีข ้อจำก ัด ©

หมายเหต ุ : * หมายถ ึงผ ู้บร ิหารของสถาบ ันการเง ินทเคยทำอ ุร ุกรรมซอขายในตลาดรอง

อันดับแรก จากการสำรวจความคิดเห็นของผู้บริหารสถาบันการเงินทั้งที่เคยทำธุร 

กรรม แล้วและยังไม่ทำอุรกรรม พบว่าส่วนใหญ่มีผลสรุปสอดคล้องไปในทางเดียวกัน มีเพียง 1 ใน 

6 เท่านั้นท่ีต้องการทำธ ุรกรรมกับ SM C จริง  ๆ โดยให้เหตุผลว่าการทำอุรุกรรมเป็นการลดความ 

เสี่ยงของธนาคารในการบริหารหนี้ ในขณะที่นักบริหารสถาบันการเงินส่วนใหญ่ คือ 5 ใน 6 ท่าน 

คิดว่าสถาบันการเงินม ีสภาพคล่องล้น บังไม,ม ีความจำเป็นต้องทำธุรกรรมในตลาดรอง โดย 

กลุ่มที่เคยทำอุรกรรมแล้วให้เหตุผลว่าเห็นว่าเป็นเพียงการรักษาสัมพันธภาพกับ SMC และเป็นการ 

ทดลองขายเพี่อเตรียมตัวให้พร้อมสำหรับเหตุการในอนาคต ส่วนกลุ่มที่ไม่ยังไม่ทำอุรุกรรมให้เหตุ
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ผลว่าไม่ต้องการเพิ่มปริมาณงาน ในขณะที่องค์กรมีงานอื่นๆ ที่สำคัญกว่า เช่น ปัญหาการแก้ไขหนี้ 

มีปัญหา (NPL การเพิ่มทุน) และจากการทำธุรกรรมซื้อขาย ฯ ซึ่งเป็นเรื่องใหม่และเข้าใจยาก และ 

ทั้งหมดมีความคิดเห็นไปในแนวทางเดียวกันว่าระบบตลาดรองสินเซึ่อที่อยู่อาศัยนั้น มีประโยชน์ใน 

การช่วยลดความเสียงของสถาบันการเงินในการถือครองสินเชื่อที่อยู่อาศัยเป็นระยะเวลานาน แต่ 

เงื่อนไชการรับซื้อเฉพาะหนี้ดีของ ทำให้สถาบันการเงินกลัวเรื่องสัดส่วน NPL จะเพิ่มศูงซื้น 

และการจะที่ทำธุรกรรม ฯ หรือไม่ในอนาคตนั้น ขึ้นอยู่กับสภาพตลาด นโยบายของสถาบันการเงิน 

และเงื่อนไขต่าง  ๆ ของ SMC ในช่วงนั้นด้วย แต่ปิจจุบันยังไม่สนใจ

อันค ับรองลงมา คือยังมีปัญหาและอุปสรรคอื่นๆ ที่ผู้บริหารสถาบันการเงิน 1 ใน 

6 ท่านกล่าวถึง คือ เรื่องข้อจำกัดในการดำเนินงานชอง SMC : เนื่องจากเป็นหน่วยงานรัฐ 

วิสาหกิจ ผู้ขายจึงกลัวว่าลูกหนี้ที่ถูกขายไปให้ SM C จะรู้สึกไม่พอใจ และเสียประโยชน์ เช่น เมื่อมี 

การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ และไม่ไต้รับการลดด้วยจากข้อจำกัดในการดำเนินงานของ SMC 

ในอนาคตอาจทำให้ลูกค้าที่ไม่พอในบอกต่อและไม่กู้เงินที่บริษัท การเตรียมความพร้อมต้องอาศัย 

เวลานาน : แต่ในปัจจุบันระบบตลาดรอง ฯ เพิ่งทำงานไต้เพียงครึ่งเดียวยังไม่เต็มรูปแบบ คือเพ่ิง 

รับทำธุรกรรมรับขึ้อ และการเตรียมความพร้อมต้องอาศัยเวลานานเนื่องจากที่ผ่านมามีการปรับ

ระบบคอมพิวเตอร์ซึ่งใช้เวลาเถือบปี และใช้เวลาทั้งหน่วยงาน และเรียนรู้อีกประมาณ 2 -3  เดีอน 

เรื่องเงื่อนไชการซื้อชายเข้าใจยาก ทั้นตอนการซื้อชายอังไม่ม ีมาตรฐานและการทำธุรกรรม

ในตลาดรองส ินเช ื่อท ี่อย ู่อาศ ัยม ีต ้นท ุนส ูงซึ่งมีเป็นอุปสรรคที่ผู้บริหารสถาบันการเงินล้วนต้องการ 

ให้มีการทบทวน และปรับปรุงแก้ไข
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