
บทสรุปนละข้อเสนอแนะ

- แนวความคิดเรื่องการพัฒนาระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยเริ่มร่นในประเทศไทยตั้งแต่ 

ปี พ.ศ.2522 โดยกระทรวงการคลัง เพี่อเพิ่มซ่องทางการระดมเงินจากตลาดทุนเช้าล่ตลาดสินเร่อ 

ที่อยู่อาศัย และมีการศึกษาผลักดันในระดับนโยบายมาโดยลำดับ จนเมื่อต้นปี พ.ศ.2541

ไต้ปรากฏความคีบหน้าเป็นรูปธรรม เมื่อมีการตั้งบรรษัทตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยร่น และมี

เป้าหมายการรับร่อสินเร่อที่อยู่อาศัยจากสถาบันการเงิน 4,000 ล้านบาท ภายในปี พ.ศ.2542 

แต่ถึงสินปี พ.ศ.2543 มีการลงนามร่อซายเพียง 2,250 ล้านบาท แสดงให้เห็นว่า ระบบตลาด 

รองสินเร่อที่อยู่อาศัยยังไม่ประสบความสำเร็จตามวัตถุประสงค์ จึงเป็นเรึ่องน่าสนใจที่ควรจะมีการ 

ศึกษาหาสาเหตุซองปีญหาและอุปสรรค เพี่อเป็นแนวทางในการพัฒนาระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่ 

อาศัย โดยตั้งสมมติฐานจากการศึกษาเบี้องต้นว่าน่าจะมีสาเหตุมาจากการที่สถาบันการเงินมี

สภาพคล่องมากจนไม่มีความจำเป็นต้องซายกองสินเร่อที่อยู่อาศัยให้กับบรรษัทตลาดรองสินเร่อที่ 

อยู่อาศัย ในที่นี้มีซอบเซตการศึกษาเฉพาะซนดอนการทำธุรกรรมร่อซายระหว่างสถาบันการเงิน

กับบรรษัทตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยเท่านั้น เนื่องจากซั้นตอนที่สองคือการทำธุรกรรมแปลงสิน

ทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ยังไม่เกิดซึ้น และเริ่มตั้งแต่เมื่อมีการจัดตั้งบรรษัทตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย 

ซ้ึน ร่งก่อนหน้านื่ไต้มีผู้ศึกษาไว้แล้ว จนกระทั้งถึงเดือนมีนาคม พ.ศ.2544 เท่านั้น เน่ืองจากช้อ 

จำกัดในเรื่องระยะเวลาซองผู้วิจัยเอง โดยใช้วิธีการดำเนินงานวิจัยเสิงสำรวจ ประกอบด้วยการ

วิจัยเอกสารเพี่อหาช้อมูลพึ้นฐานจากแนวคิดและงานวิจัยที่เกี่ยวกับเรื่องประวัติ ความเป็นมา การ 

ดำเนินงาน รวมปีญหาและอุปสรรคซองระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยทั้งใน และต่างประเทศ 

ร่วมกับใช้การวิจัยภาคสนามเพี่อหาสาเหตุซองปัญหาและอุปสรรคซองระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่ 

อาศัยซองไทย โดยใช้การสัมภาษณ์แบบเจาะลึก เพี่อสำรวจความคิดเห็นจากผู้'บริหารหน่วยงานที่ 

เก่ียวช้อง ได้แก่ กลุ่มนักวิชาการ/ผู้'ทรงคุณวุฒิที่มีประสบการณ์เกี่ยวช้อง กลุ่มผู้'บริหารบรรษัท 

ตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย และกลุ่มผู้'บริหารสถาบันการเงินทั้งที่เคย และ'ไม่เคยทำธุรกรรมร่อซาย 

ในระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย ซึ่งอาศัยการศัดเลีอกจากคุณสมปตเฉพาะซอ3กลุ่มตัวอย่าง

เนื่องจากเป็นเรื่องที่ค่อนช้างใหม่ ซับช้อน และนำช้อมูลที่ไต้มาวิเคราะห้เนื่อหาแยกแยะประเด็น 

ประกอบตาราง ซึ่งคาดว่าผลการวิจัยที่ไต้จะมีประโยชน์กับหน่วยงานที่เกี่ยวช้องในการนำไปแก],ซ 

ปัญหาและอุปสรรคซองการร่อซายในระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยต่อไป

6 .า สรุปผลการวิจัย

6.1.1 จากการสำรวจเอกสาร

ก.ประเทศสหรัฐอAมริกา การดำเนินงานในตลาดรองซองสหรัฐอเมริกาปัจจุบันไต้ 

รับการยอมรับว่ามีประสิทธิภาพ และประสบความสำเร็จสูงสุด มีสาเหตุมาจากปัจจัยเหล่านี้ คือ 

เกิดร่นโตยการสนับสนุนและผลักดันซองภาครัฐโดยตรง เกิดจากความจำเป็นในระบบการเงินที่
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อยู่อาศัย?เองสหรัฐอเมริกาโดยเฉพาะ เนื่องจากสถาบันที่ปล่อยสินเชื่อที่อยู่อาศัยไม่สามารลระดม 

เงินฝากจากประชาซนได้โดยตรง มีเคริอ?เายกว้างขวางทำไหได้ได้เปรียบในการดำเนินงานเชิงขนาด 

เพราะสามารถประหยัดด้นทุนลงได้มาก และความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี ช่วยให้สามารถติดต่อ 

กับสถาบันที่ขายสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยโดยอาศัยกำลังคนไม่มาก

ช.ประเทศอังกฤษ ระบบตลาดรองยังมีขนาดเล็กเมื่อเทียบกับสหรัฐอเมริกาส่วน

ใหญ่ดำเนินงานโดยภาคเอกชน ธนาคารและบริษัทเข้ามาทำธุรกรรมในตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย 

เพียงเล็กน้อย แต่ก็ก้าวหน้าในระดับหนึ่ง คือ มีการกำหนดหลักเกณฑ์วิเคราะห์สินเชื่อที่อยู่อาศัยดี 

ข้ึน มีการพัฒนาโครงสร้างหลักทรัพย์ที่หนุนหลังโดยสินเชื่อที่อยู่อาศัยที่มีการกำหนดอัตราดอกเบี้ย 

แบบลอยตัว สร้างหลักทรัพย์จากสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยช่วยให้สถาบันเงินกูใหม่มีบทบาทมาก 

ข้ึน เกิดสถาบันต่าง  ๆ มากขึ้นเป็นแหล่งเงินทุนให้กับสินเชื่ออยู่อาศัยโดยถือครอง MBS สาเหตุท่ีทำ 

ให้ระบบตลาดรองในอังกฤษยังไม่ประสบความสำเร็จมากนักมาจาก 1)ธนาคารต่าง  ๆ ไม่มีปิญหา 

ในเรื่องการหาเงินทุน สามารถหาเงินทุนก้อนใหญ่โดยมีดอกเบี้ยสูงกว่าในตลาดเงินเพียงเล็กน้อย 

คือไม่เกินร้อยละ 0.20% ในซณะที่การหาเงินโดยวิธีขึ้อขายหลักทรัพย์ MBS มีต้นทุนดอกเบี้ยที่สูง 

กว่า 2)ดังนั้นสถาบันการเงินต่าง  ๆ จึงทำธุรกรรมในตลาดรองเพียงเพี่อต้องการดำรงเงินกองทุน 

เพราะต้องควบคุมอัตราส่วนเงินทุน ต่อสินทรัพย์หลายธนาคารจึงจำเป็นต้องลดขนาดของสิน

ทรัพย์ในบัญชิงบดุลในซณะที่ต้องการเพิ่มทุน เพี่อให้มีลัดส่วนเงินทุนต่อสินทรัพย์สูงขึ้น 3)จากการ 

ประเมินผลพบว่าการเติบโตซองตลาดรองไมไชเตยการออก MBS แต่โดยการชายสินทรัพย์สินเชื่อ 

ที่อยู่อาศัย 4)ธนาคารพาณิชย์ต่างไม่สนใจในการดำเนินงานขึ้อชายสัญญาเงินกู้ที่อยู่อาศัย หรือ

หลักทรัพย์ MBS ในตลาดรอง เพราะยังสามารถระดมทุนจากแหล่งอื่น  ๆ ไต้เพียงพอ และมีต้น 

ทุนตํ่ากว่าที่จะหามาจากตลาดรอง 5)แต'ก็อาศัยหลักเกณฑ์การดำเนินงานบางประการมาปรับใช้

และกำลังมุ่งไปสู่การแบ่งแยกความชำนาญมากขึ้น ระหว่างสถาบันการเงินที่ปล่อยสนเชื่อรายย่อย 

และบริหารหนี้ กับสถาบันการเงินที่เป็นแหล่งเงินทุน

ค. ประเทศมาเสเสีย ได้มีการทำธุรกรรมในตลาดรองมากว่า 10 ปี และเป็นที่ 

ยอมรับว่าประสบความสำเร็จตามว้ตถุประสงค์การจัดตั้งไต้ดี แม้ว่าจะดำเนินงานแตกต่างจากชอง 

สหรัฐอเมริกา คือมีความชับช้อนน้อยกว่า จึงสามารถกระตุ้นให้สถาบันการเงินปล่อยสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยแก'ประชาชนมากขึ้น โดยมีปัจจัยที่ทำให้ระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยในมาเลเซียพัฒนา 

ได้แก่ 1 )ไต้รับการสน ับสนุนของรัฐบา-ล และธนาคารกลางตั้งแต่เริ่มต้น ทำให้ตราสารมีความน่า 

เชื่อถือสูง 2 )รายไต้จากการชายสินเชื่อที่อยู่อาศัยของสถาบันการเงินต่างๆ ไต้รับการยกเว้นไม่

ต้องดำรงเงินกองทุนสำรองตามกฎหมาย 3)การทำธุรกรรมไต้รับการยกเว้นค่าธรรมเนียมอากร

แสตมป๋ 4)การมีหุ้นส่วนของสถาบันการเงินทั้งธนาคารกลาง ธนาคารพาณิชย์ และบริษัทเงินทุน

5 ) การมีคณะกรรมการที่เข็มแข็ง โดยมีผู้ว่าการธนาคารกลางเป็นประธาน และกรรมการอื่นที่เป็น 

ผู้บริหารระดับสูงของสถาบันการเงินต่าง ๆ
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ง.ประเทศฮ่องกง ต้ัง HKMC ข้ึนในปี ค.ศ.1997 ในระยะเวลาใกล้เคียงกับประเทศ 
ไทยเพี่อดำเนินงานในตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัย โดยจะขึ้อสินเขึ้อที่อยู่อาศัยจากสถาบันที่เหมาะ 

สมบนพี่นฐานชองความสมัคร1ใจ โดยแบ่งการดำเนินงานออกเป็น 2 ระยะ คือ ระยะแรกเป็นการ 

รับซื้อ และระยะที่สองทำธุรกรรม Securitization เพี่อใกัตลาดการเงินมีสภาพคล่องต่อเนื่อง โดย 

1 ) ตั้งองค์กรที่ดำเนินงานในตลาดรองโดยมีฐานะเป็นบรรษัทรัฐวิสาหกิจ ภายใต้กฎหมายการ

ธนาคารที่รัฐเป็นเจ้าชอง 100% เพี่อทำให้ความกับจ้อนในการทำธุรกรรมลดน้อยลง และสามารถ 

ออกตราสารการเงินโดยมีนํ้าหนักความเสี่ยงเพียง 20% 2)พนักงานและผู้บริหารขององค์กรตัดมา 

จากผู้'บริหารที่มีประสบการณ์ต้านการเงินการธนาคาร และการดำเนินงานเกี่ยวกับสินเสือที่อยู่

อาศัย 3)มีระบบตลาดแรกที่เข้มแข็ง และมีโครงสร้างต้านกฎหมายที่เซื้ออำนวย แต่ก่อนมีตลาด 

รองสินเขึ้อที่อยู่อาศัย ฮ่องกงมีปิญหาในเรื่องการที่ธนาคารมีสินทรัพย์อล้งหาริมทรัพย์ที่ไมมีสภาพ 

คล่องกระจุกตัวมากเกินไป ตลาดทุนอยู่ในระยะเริ่มต้น การซื้อชายมีน้อยมาก

จ.ประเทศเทาหลี ไต้ประกาศแผนพัฒนาระบบตลาดรองสินเสือที่อยู่อาสํย ข้ึนในป็ 

พ.ศ.1 997 และพยายามแก้กฎหมาย และระเบียบข้อบังคับที่เกี่ยวช้องให้สามาถเซื้ออำนวยให้กับ 

การทำธุรกรรมให้เป็นไปไต้ในทางปฏิบัติ การปล่อยสินเชื่อที่อยู่อาศัยเกือบทั้งหมดมาจากหน่วย

งานชองรัฐ ทำให้เกิดระบบผูกชาด และแยกตลาดสินเชื่อที่อยู่อาศัยออกไปจากตลาดการเงินโดย

รวม การกำหนดอัตราดอกเบี้ยและการระดมทุนผิดโปจากความเป็นจริงชองตลาด ทำให้เกิดการ 

ปล่อยผู้นอกระบบมีมาก รัฐจึงต้องชจัดปิญหาโดยปล่อยให้อัตราดอกเบี้ยเป็นไปตามภาวะตลาด

มากขึ้น จึงเป็นที่มาชองการแปรรูปเป็นเอกชน ขึ้งการเปลี่ยนแปลงนก่อให้เกิดการแช่งชันต้านสิน 

เชื่อตามกลไกตลาดเสรี ขึ้งมีความจำเป็นในระบบตลาดรองที่อยู่อาศัยในเกาหลีมาก

ฉ.ประเทศญี่ผู้น ท ํล ิปปีนส์.อ ินเด ีย.แสะอินโดนีเส ืย ลักษณะชองตลาดสินเชื่อทีอยู่ 

อาศัยคล้ายคลึงกันในเรื่อง การชาดแคลนเงินทุน และการบริหารความเลียงที่หละหลวม และการ 

ชาดแคลนเงินผู้ที่อยู่อาศัยที่มีคุณภาพเพี่อชายในตลาดทุน การดำเนินงานและการระดมเงินทุนรัฐ 

เข้าดำเนินงานกัดเจนจึงทำให้ไม่มีการแช่งชัน การพัฒนาธุรกรรมแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ทำ 

ไต้ยาก ขึ้งภายหลังรัฐบาลจึงต้องออกกฎหมายและปรับปจุงระเบียบต่างๆ ที่เซื้ออำนวย1ในการออก 

พันธบัตรและการทำธุรกรรมฯและหากหลักทรัพย์นื่ไต้รับประกันจากหน่วยงานของรัฐจะช่วยให้การ 

พัฒนาระบบตลาดรอง สินเชื่อที่อยู่อาศัยเป็นไปไต้เร็วขึ้น

ช.ประเทศไทย พบว่าแม้จะมีบีจจัยที่สนับสนุนการพัฒนาระบบตลาดรองสินเชื่อที่ 

อยู่อาศัยในประเทศไทย เช่น การสนับสนุนต้านเงินทุนประเดิมให้บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัยจากรัฐบาล การสนันต้านกฎหมายด้วยการออกพระราชกำหนดบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่ 

อาศัย พ.ศ. 2540 การยกเว้นภาระต้านภาษีอากร แต่ก็ยังไม่ประสบผลสำเร็จตามวัตถุประสงค์ที่ตั้ง 

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อทีอยู่อาศัยขึ้นเท่าที่ควร
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จะเห็นว่าระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัยตั้งในประเทศที่ประสบผลสำเร็จ และไม่ 

ประสบผลสำเร็จต่างก่อตั้งชื้นโดยได้รับการสนับศนุนจากภาคร้ฐตั้งสิ้น ตั้งนี้เพี่อความน่าความมน 

คงและเร่อถือ เป็นการแก่ไอปัญหาการชาดสภาพคล่องโนระบบการเงินเพี่อที่อยู่อาศัย เป็นการส่วย 

ให้ประชาชนมีแหล่งเงินทุนเพียงพอ สมํ่าเสมอ โดยพบว่าในประเทศที่ประสบความสำเร็จอย่างมาก 

เส่น สหรัฐอเมริกาเกิดชื้นจากความจำเป็นอย่างมากชองระบบตลาดแรกที่โม่สามารถระดมเงินฝาก 

จากประชาชนโดยตรงได้ จึงต้องมีระบบตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย ในชณะที่ประเทศอื่น ๆ ก็เริ่มมี 

การพัฒนาตามมาเนื่องจากเห็นว่าจะมีประโยชน์ต่อตลาดสินเร่อที่อยู่อาศัยตั้งประชาชน สถาบัน

การเงิน และระบบโดยรวม แต่เนื่องจากแต่ละประเทศก็มีเงึ่อนไชที่แตกต่างกันไป โดยเฉพาะใน 

ประเทศไทยร่งเพิ่งจะมีการดำเนินงานเป็นรูปธรรมไตไม่นาน

6.1.2 จากการสำรวจภาคสนาม ด้วยการศัมภาษณ์ชองผู้บริหารหน่วยงานที่เกี่ยวช้อง 

สามารถสรุปได้ว่าปัญหาและอุปสรรคในการทำธุรกรรมชื้อชายในระบบตลาดรองได้ด้งนี้

ตารางที่ 27 ะ น,ศดงผลสรุปความคิดเห็นของผู้บริพารหน่วยงานที่เก ี่ยวข้อง

ป ัญหาและอ ุปสรรคในระบบตลาดรองสินเร ่อท ี่อย ู่อาศ ัย ความเห็นชองผู้บริหาร 12 ห่าน

กลุ่ม1 
(ท่าน)

กลุ่ม2 
(ท่าน)

กลุ่ม3 
(ท่าน)

รวม

(ห่าน)

อ ันด ับแรก สรุปได้ว ่ามีสาเหตุมาจาก

ผู้ชายไม่มีความจำเป็นต้องขายฯ เนื่องจากม ีสภาพคล่องมาก 3 2 6 11

อันด ับรองลงมา สรุปได้ว่ามีสาเหตุมาจาก

เงื่อนไชการรับชื้อเฉพาะหนี้ดีชอง SMC 3 2 3 8

ผู้ชายต้องแก่ไชปัญหาในองค์กร เส่น NPL เพิ่มทุน 3 1 2 6

ความยังไม่พร้อมของผู้ชาย เช่น เรื่องเทคโนโลยี ความเช้าใจ 2 0 2 4

สาเหตุอ ึ่น ๆ

การทำธุรกรรมม ีด้นทุนสูง และผลตอบแทนยังไม่น่าพอใจ 2 0 1 3

ชั้นตอนการปฏิบัติเป็นยับช้อน เช่น เรื่องภาษี การแจ้งลูกหนี้ 1 1 1 3

ที่มา : สรุปจากการสำรวจ, ตงแต่เดือนธันวาคม พ.ศ. 2543- เดือนมีนาคม พ.ศ. 2544

บันดับแรก ผู้บริหารหน่วยงานที่เกี่ยวช้อง 11 ใน 12 ท่าน ให้ความเห็นว่าปัญหาและ 

อุปสรรคสำคัญชองการทำธุรกรรมในตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย ได้แก่ เร่ืองของผู้ชายไม่มีความจำ 

เป็นต้องชายกองสินทรัพย์สินเร่อที่อยู่อาศัยชองตนออกไป เนื่องจากปัจจุบันเป็นภาวะที่สถาบัน

การเงินต่าง ๆ ก็มีสภาพคล่องล้น คีอมีจำนวนเงิน!,-เากเพียงพอ สถาบันการเงินจึงยังไม่สนใจที่จะ 

ทำธุรกรรมกับบรรษัทตลาดรองสินเร่อที่อยู่อาศัย
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อันดับรองลงมา ผู้บริหารหน่วยงานที่เกี่ยวช้อง 4 - 8 ใน 1 2 ท่าน ให้ความเห็นว่ามี 

สาเหตุจากเงื่อนไขการรับซื้อเฉพาะหนี้ดีชองบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย ผู้ชายต้องแก้ใช

ปัญหาในองค์กร เช่น NPL เพิ่มทุน และความยังไม่พร้อมซองผู้ชาย เช่น เรื่องเทคโนโลยี ความเช้าใจ 

เนื่องจาก SMC มีเงื่อนไชการรับซื้อเฉพาะหนี้ที่มีคุณภาพคือหนี้ดี ซึ่งไม่สอดคล้องกับความต้องการ 

ชายหนี้ NPL ซองสถาษันการเงิน เพราะตั้งแต่ปี พ.ศ.2540 เป็นต้นมาสถาบนการเงินมีสัดส่วินิ 

NPL เพิ่มซื้น ประกอบกับยังเป็นเรื่องใหม่ มีชั้นตอนซับซ้อน ต้องมีการเตรียมความพร้อมในเรื่อง 

คน นละเทคโนโลยีต้องใช้เวลานานทำให้ต้องเร่งเพิ่มทุนและแก้ปัญหาเฉพาะหน้าภายในองค์กรเอง 

จึงไม่ให้ความสนกับการซื้อชายในตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัย จึงทำให้การการทำธุรกรรมซื้อชายใน 

ระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยยังไม่เป็นที่สนใจเท่าที่ควร

ปัญหาอื ่ นๆ : ผู้บริหารหน่วยงานที่เกี่ยวช้อง3 ใ น 1 2 ท่านกล่าวถึงเรื่องการทำธุรกรรม 

ซื้อชายในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยมีต้นทุนสูง และผลตอบแทนยังไม่น่าพอใจ และชั้นตอน 

การปฏิบัติค่อนช้างซับซ้อน กล่าวคือในซณะที่ปัจจุบันต้นทุนเงินฝากตํ่า แต่การทำธุรกรรมในตลาด 

รองมีต้นทุน และรMC เองก็ไม่ไต้มีการต่อรองหรือเสนอเงื่อนไชอื่น  ๆ ท่ีจูงใจผู้ชาย นอกจากนี้มีเรื่อง 

ภาษียังเช้าใจยาก

6.2 อภิปรายผลการศึกษา

พบว่าระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยในประเทศที่ประสบผลสำเร็จนั้นมีปัจจัยมา 

จากการสนับสนุนจากภาครัฐ การก่อตั้งนั้นเกิดจากความจำเป็นที่ระบบตลาดแรกไม่สามารถระดม 

เงินฝากไต้เอง จึงจำเป็นต้องพึ่งพาระบบตลาดรอง และดำเนินงานมาเป็นเวลานานพอสมควร แต่ 

ประเทศที่ไม่ประสบผลสำเร็จต่างๆ ก็มีส่วนมาจากการที่รัฐเช้าแทรกแซงเช่นเดียวกัน ในขณะท่ี

ระบบตลาดรองสซองไทยเองนั้นก็ก่อตั้งโดยไต้รับการสนับสนุนจากภาครัฐเช่นกัน และก็มีปัจจัยมี 

สนับสนุนเช่นเดียวกับประเทศอื่น แต่ปัจจุบันเพิ่งเริ่มดำเนินงานไต้เพียงครึ่งทาง ยังมีปัญหาและ 

อุปสรรคที่ต้องไต้รับการแก้ไช ซ่ึงมี สาเหตุสำคัญคือ สถาบันการเงินในตลาดแรกยังไม่มีความจำ 

เป็นต้องทำธุรกรรมในระบบตลาดรองเนื่องจากยังมีสภาพคล่องล้นจึง ซึ่งจะเห็นว่าสอดคล้องกับ

สมมติฐานการวิจัยที่ต ั้งขึ้นจากการศึกษาแนวคิดซองประเทศที่ประสบความสำเร็จนั้นมาจากความ 

จำเป็น สาเหตุรองลงมา จากปัญหาเงื่อนไซการรับซื้อเฉพาะหนี้ดีซอง SMC ในชณะตั้งขึ้นนั้น

สถาบันการเงินซองไทยกำลังประสบปัญหา NPL ซึ่งจะเห็นว่าเงื่อนไซการรับซื้อนั้นไม่สอดคล้องกับ 

สภาพตลาดสินเชื่อที่อยู่อาศัย ซึ่งแตกต่างจากในสหรัฐอเมริกาที่มีเงื่อนไซการรับซื้อแบบคละคุณ

ภาพหนี้ เนื่องจากตลาดรองในสหรัฐดำเนินงานมานาน และมีผู้นิยมลงทุนในตลาดทุนจำนวนมาก 

เนื่องจากตราสารที่หนุนหลังโดยสินเชื่อที่อยู่อาศัยมีความน่าเชื่อถือ และไต้รับผลตอบแทนที่สูง

ทำให้ระบบตลาดรองประสบผลสำเร็จอย่างมาก ในชณะที่ปัญหาต้านความพร้อมชองสถาบันการ

เงินเอง ทั้งความร้ความเช้าใจในชั้นตอนการทำธุรกรรม และการเตรียมความพร้อมต้านเทคโนโลยี 

ซึ่งในสหรัฐอเมริกามีการพัฒนามาเป็นระยะเวลานานแล้ว ในชณะที่ชองไทยยังเพิ่งเริ่มต้น นอก 

จากนี้ยังสาเหตุอื่น ส่วนใหญ่เป็นปัญหาต้านการปฏิบัติ เช่น การทำธุรกรรมยังมีต้นทุนสูง ชั้นตอน
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การปฏิบ้ตยังเป็นเรื่องขับช้อน เนื่องจากเพิ่งเริ่มต้น ยังไม่สามารถดำเนินงานไต้เต็มรูปแบบ จึงยัง 

ใม่มีกำไรและต้องอาศัยเงินสนับสนุนจากรัฐอย่างเดียว ใน?)ณะที่'ไนสหรัฐอเมริกามีทั้งผู้ขึ้อและผู้

ขายจำนวนมาก ทำให้เกิดการแข่งขันกันมาก ทำให้การทำธุรกรรมมีต้นทุนค่อนช้างตํ่า จึงทำให้มี 

การขึ้อขายกันมาก อย่างไรก็ตามแต่ละประเทศกิต้องมีการพัฒนาให้เหมาะสมกับประเทศของตน

เซ่นประเทศมาเลเสิย!เงมีระบบตลาดรัองมามากว่า10 ปี และโต้รับการยอมรับว่าประสบผลสำเร็จ 

เป็นอย่างมาก ก็ไต้นำระบบตลาดรองของสหรัฐอเมริกามาประยุกตใํช้เซ่นเดียวกัน ดังนั้นประเทศ 

ไทยเองก็มีต้องมีการพัฒนาโดยดีกษาจากมีปัญหาและอุปสรรคที่พบ และควรไต้รับการแกํใขให้

เหมาะสม ดังที่จะไต้เสนอในลำดับต่อจากนี้

6.3 ข ้อเสนอแนะ

จากการวิจัยพบว่ามีปัญหาและอุปสรรคที่ควรได้รับการปรับปรุงแกํใข เพ่ือให้มีการทำ

ธุรกรรมในระบบตลาดรองสินเสือที่อยู่อาศัยมากขึ้น ทั้งการแก้ไขปัญหาในระยะสั้น และระยะยาว 

ดังรายละเอียดต่อไปนี้

ตารางที่ 28: แสดงข้อเสนอแนะในการแก้ไชปัญหาและอุปสรรค

ป ัญหาและอ ุปสรรคที่พบ ข้อเสนอแนะในการแก้ไชปัญหาและอุปสรรค

ปัญหาเงื่อนไขการรับขึ้อเฉพาะหนี้ดี 1. การแก้ไขปัญหาในระยะสั้น : SMC การรับซอ 

แบบควรคละกันไปทั้งหนี้ดีและหนี้เสีย

2. การแก้ไขปัญหาในระยะยาว : สถาบันการเงิน 

พ ั ฒนาค ุ ณภาพของส ิ น เส ื อท ี ่ อย ู ' อาศ ั ยใน 

ตลาดแรกให้มีมาตรฐาน

ปัญหาเรื่องความเช้าใจของผู้ชาย 1. การแก้ปัญหาในระยะสั้น : SMC ควรเพิ่มการ 

ประชาสัมพันธ์บทบาทของตนเองมากขึ้น

2. การแก้ไขปัญหาในระยะยาว : ควรทำต่อเนื่อง

ปัญหาเรื่องข้อจำกัดชอง SMC 1. การแก้ไขปัญหาในระยะสั้น : ไม่สามารถทำไต้

2. การแก้ไขปัญหาในระยะยาว : SMC ควรสามารถ 

ขยายขอบเขตการดำเนินงาน หรือ ผลักดันให้มี 

สถาบันการเงินประเภทใหม่

หมายเหตุ : ปัญหาในระยะสัน หมายนงสามารถแก้ไขไพในระยะเวลฯไม่เกิน 1 ปี
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1. ปัญหาเงื่อนไขการรับซึ๋อเฉพาะหนี้ด ีของ SMC ควรได้รับการแกนเด้งนี้ ะ SMC ควร

เปลี่ยนรูปแบบการรับซื้อกองสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยแบบคละกันไปทั้งหนีดี และหนี้เสีย โตย

อาจรับซื้อหนี้เสียในราคา Discount หรือแชร์ควมเสี่ยงกับผู้ขาย เพื่อให้เหมาะสมกับภาวะตลาดที่

ปัจจุบันสถาบันการเงินมียอด NPL เป็นตัวเลขที่สูง และกลัวจะเพิ่มขึ้นจากการซื้อขายในเงื่อนไชรับ 

ซื้อเฉพาะหนี้ดี สถาบันการเงิน ควรพัฒนาคุณภาพของสินเชื่อที่อยู่อาศัยที่ปล่อยในตลาดแรกมาก 

ข้ึน เนื่องจากปัญหา NPL ที่ผ่านมาจากความหละหลวม และเห็นแก'พวกพ้อง รัฐ ไม่ควรเข้าแทรก 

แชงในการตลาด เช่นโครงการสินเชื่อ 100% จะเป็นการเพิ่มความเสี่ยงของสถาบันการเงิน และมี 

ผลต่อคุณภาพของสินเชื่อทีอยู่อาศัยที่ปล่อยไปในตลาดแรก ควรให้สถาบันการเงินเป็นผู้บริหารให้ 

เหมาะสมกับความเสี่ยงเอง

2. ป ัญหาเรื่องความเข้าใจ และความพร้อมของผู้ขาย ะ SMC ควรมีการประชาสัมพันธ์

บทบาทและกิจการ ของตัวเองมากขึ้น ทั้งในส่วนของประชาชนทั้วไปชื่งเกี่ยวข้องเป็นผู้ผู้เงินในระบบ 

ตลาดแรกสินเชื่อที่อยู่อาศัย และสถาบันการเงินต่าง  ๆ ที่เป็นผู้ชายกองสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัย 

ให้กับ SMC เนื่องจากปัญหาที่พบคีอประชาชนส่วนใหญ่ที่ถูกโอนสิทธิไป ยังไม่รู้จัก SMC และสิทธิ 

ประโยชน์ของตน ทำให้สถาบันการเงินต้องใข้เวลานานในการทำความเข้าใจ นอกจากน้ีการทำ

ธุรกรรมยังเป็นเรื่องใหม่ ที่มีขั้นตอน ชับช้อน เข้าใจยาก และต้องอาศัยระยะเวลาในการเตรียม 

ความพร้อม สถาบ ันการเงิน ก็ควรที่จะมีการตั้งคณะทำงานขึ้นศึกษา หรือเพื่อรองรับการทำ 

ธุรกรรมในอนาคตหากเกิดปัญหาชาดสภาพคล่อง เนื่องจากเป็นเรื่องที่ต้องเตรียมความพร้อมด้าน 

เทคโนโลยี และอื่น ๆซึ่งต้องใข้ระยะเวลาอย่างน้อยถึง 1 - 3 เดีอน

3. ปัญหาเรื่องข้อจำกัดของ SMC ะ 1 ) ควรขยายชอบเขตการดำเนินงานในเรื่อง การปรับ

เปลี่ยนเรื่องอัตราดอกเบี้ยของกองสินทรัพย์สินเชื่อที่อยู่อาศัยที่ซื้อไปไต้ เพื่อไม่ให้เกิดปัญหาและ

อุปสรรคจากการเสียประโยชน์ของลูกหนี้สถาบันการเงินที่ถูกขายไป โดยไต้รับความร่วมมีอจาก

ภาครัฐในการแก้ไขกฎระเบียบ 2)ผลักตันให้เกิดสถาบันการเงินประเภทใหม่ เช่น บริษัทสินเชื่อ

เพื่อการเคหะ ซึ่งมีอยู่จำนวนมากในสหรัฐอเมริกา โดยบริษัทสินเชื่อเพื่อการเคหะ จะช่วยเพิ่ม 

จำนวนผู้เสนอบริการสินเชื่อเพื่อซื้อบ้านในตลาดแรก และบริษัทตังกล่าวนี้จะเป็นผู้ให้สินเชื่อด้วย

ต้นทุนราคาถูก โดยอาศัยแหล่งเงินทุนจากตลาดกัยีมระยะสั้นระหว่างสถาบันการเงิน ซึ่งเป็นแหล่ง 

เงินกัยีมราคาถูกที่สุด และมีการแข่งข้นดีที่สุด โดยบริษัทนี้นอกจากจะทำหน้าที่เป็นผู้ให้ก้ใน

ตลาดแรกแล้ว ยังจะทำธุรกิจอยู่ภายใต้เงื่อนไขที่ว่า ต้องขายสัญญาจดจำนองที่ปล่อยก้ไปแล้วทั้ง

หมดให้บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัย และน้าเงินที่ไต้รับจากการขายสินทรัพย์ของตัวไปขยาย 

สินเชื่อที่อยู่อาศัยรอบใหม่ จากนั้นจึงค่อยนำสัญญาจดจำนองที่เกิดขึ้นภายหลังกลับมาขายต่อให้

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยอีกครั้ง
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6.4 ข ้อเสนอแนะสำหรับการศึกษาครั้งต ่อไป

1. การเลีอกใช้วิธีการสัมภาษณ์ ซึ่งกลุ่มตัวอย่างส่วนใหญ่เป็นผู้บริหารในระดับสง?เองหน่วย 

งานต่าง ๆ ต้องนัดส่วงหน้าค่อนข้างนาน ตังนั้นจึงควรวางแผนเรื่องระยะเวลาให้เหมาะสม

2. ในครั้งนี้ศึกษาเฉพาะเรื่องปิญหา และอุปสรรคของการรับซึ้อสินเชื่อที่อยู่อาศัยของ

บรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยเท่านั้น ในการศึกษาครั้งต่อไปจึงเป็นเรื่องที่น่าสนใจที่จะศึกษา 

ต่อเนื่องจากการศึกษาในครั้งนี้โดยศึกษาถึงปัญหาและอุปสรรคของการท่าธุรกรรมแปลงสินทรัพย์ 

เป็นหลักทรัพย์ โดยบรรษัทตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยออกตราสารและหนุนหลังด้วยสินเชื่อที่อยู่

อาศัยเพื่อขายให้กับนักลงทุนด้วย ให้ทราบถึงปัญหาและอุปสรรคในระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่

อาศัยอื่น  ๆ เพื่อหาแนวทางแก้ไข และพัฒนาระบบตลาดรองสินเชื่อที่อยู่อาศัยต่อไป
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