
ถึงเวลากํากับดูแลตั๋วเงิน บีอ ีของธนาคารพาณิชยอยางจริงจัง 
 
ตามประวัติของตั๋วบีอี (bill of exchange) นัน้ มีการนํามาใชกันครั้งแรกกวารอยปกอนในยุโรปเพื่อ
สนับสนุนการคาระหวางประเทศ โดยพอคาที่สงเรือพาณิชยไปยังประเทศตะวันออก จะออกตั๋วบอีีขาย
ใหแกผูที่ใหสนับสนุนทางการเงิน  และเนือ่งจากตั๋วบีอีสามารถโอนเปลี่ยนมือตอไปใหผูอ่ืนไดโดยไม
ผูกพันผูถือตั๋วคนกอนหนา  ดังนั้น ในชวงเวลากอนที่เรือจะเดนิทางกลบั หากผูถือตั๋วรายใดตองการเงินสดก็
จะสามารถขายตั๋วบีอีนั้นตอไปแกผูอ่ืน ตัว๋บีอีจึงสามารถมีสภาพเปนหลักทรัพยอยางหนึ่ง 
  
สําหรับประเทศไทย การออกตั๋วบีอีเร่ิมเปนที่นิยมกันมาก ในชวงเวลากอนเกดิวกิฤตเศรษฐกิจป 2540 ทั้งนี้ 
ตั๋วบีอีดังกลาวมิไดเปนตัว๋เพือ่สนับสนุนการคาหรือมีสภาพเปนหลักทรพัย แตสถาบันการเงินใชตัว๋บีอีเปน
เครื่องมือในการระดมเงิน และโดยที่ในขณะนั้นกฎหมายหลักทรัพยยงัไมครอบคลุมถึงตั๋วบีอี จึงทําใหเกิด
ความเสี่ยงตอผูซ้ือตั๋วบีอีอยางมาก   
 
เพื่อเปนการคุมครองประโยชนของผูบริโภค ในป 2540 ก.ล.ต. จึงไดออกหลักเกณฑกําหนดใหตั๋วบีอีเขามา
อยูภายใต พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ ดังนั้น ในปจจุบันการออกตั๋วบีอีตามกฎหมายหลักทรัพยจึงมกีฎระเบียบเรื่อง
การเปดเผยขอมูล การจัดอันดับเครดิตของผูออก การประเมินความสามารถในการรับความเสี่ยงของผูซ้ือ 
และกระบวนการออกและเสนอขายที่โปรงใส 
 
อยางไรก็ตาม หลักเกณฑในป 2540 นั้นไดยกเวนตัว๋บีอีทีอ่อกโดยสถาบันการเงิน  จึงเปดชองใหธนาคาร
ออกตั๋วบีอีเพื่อใชเปนเครื่องมอืระดมเงินฝากโดยไมอยูภายใตการกํากับตามกฎหมายหลักทรัพย และโดยไม
ตองนํามาใชเปนฐานในการคํานวณเงินสมทบเขาขบวนการคุมครองเงินฝากอีกดวย  ทั้งกรณีกองทนุเพื่อการ
ฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินในอดีต  และกรณีสถาบันคุมครองเงินฝากในปจจุบัน  เหตุผล
เนื่องจากตัว๋บอีีนั้นมุงใหเปนตราสารสําหรับผูออมประเภทสถาบัน ซ่ึงสามารถประเมินฐานะของธนาคารได
ดวยตนเอง  ไมจําเปนตองไดรับการคุมครองเงินฝาก จึงไมควรตองถูกบังคับใหรับภาระตนทุนเกี่ยวกับเรื่อง
นี้ 
 
เมื่อเวลาผานไป อัตราดอกเบี้ยยิ่งต่ําลง ประโยชนของการออกตั๋วบีอีกย็ิ่งมากขึ้น ดังเห็นไดวาเมื่อ 20 ปที่แลว 
ดอกเบี้ยเงินฝากอยูที่ ระดับ 8-10 % ตอป เงินนําสงใหกองทุนฟนฟฯู 0.4%  ก็คิดเปนสัดสวนแตเพยีงนอย แต
ในปจจุบนัดอกเบี้ยเงนิฝากอยูในระดับเพยีง 2% ตอป เงนินําสงใหสถาบันคุมครองเงินฝากในอัตราเดิมที่ 
0.4% จึงคิดเปนสัดสวนที่สูงมาก  ธนาคารจึงนิยมออกตั๋วบีอี เพราะประหยัดการจายเงนิสมทบ และสามารถ
ใหดอกเบี้ยสูงขึ้นเพื่อจูงใจลูกคา 
 



ตั๋วบีอีจึงขยายตัวอยางรวดเรว็  เมื่อส้ิน ธ.ค. 2549  มีมูลคาเพียง 141 พนัลานบาท แตในปจจุบันไดเพิ่มขึ้น
เปน 1,210 พันลานบาท  หรือคิดเปน 14% ของแหลงเงินจากประชาชนของธนาคารพาณิชย   ตั๋วบีอีนั้นให
ประโยชนแกธนาคารพาณิชยเนื่องจากตนทุนต่ําลง และใหประโยชนแกผูออมเนื่องจากอัตราดอกเบี้ย
สูงขึ้น  แตประเด็นที่สําคัญมากกวาคือผลตอระบบการเงินโดยรวม ซ่ึงมี 5 ปจจัย ดังนี้ 
 
ประการแรก ตั๋วบีอีอาจจะทาํใหผูออมเขาใจผิดเกีย่วกับความเสี่ยง เพราะเปาหมายเดิมที่ตองการใหตัว๋บีอี
เปนเครื่องมือสําหรับผูออมสถาบันนั้นไดเปลี่ยนไปแลว โดยในปจจุบนักลับมีขายใหกับบุคคลธรรมดาเปน
สวนใหญ  ในอดีตตั๋วบีอีจะมีราคาหนาตั๋วสูง เชน มีมูลคา 10 ลานบาทขึ้นไป แตในปจจุบันลดลงเหลือหลัก
หมื่นบาท 
 
ในดานความเสี่ยงเครดิต ผูซ้ือตั๋วบีอีตระหนักหรือไมวาไมไดรับการคุมครองเงินฝาก  ธนาคารผูขายมีการ
ประเมินความสามารถในการรับความเสี่ยงของลูกคากอนหรือไม ผูซ้ือตั๋วไดคํานึงถึงโอกาสขาดทุนในกรณี
ที่ธนาคารประสบปญหาตางๆ หรือไม และผูซ้ือมีโอกาสเปรียบเทียบตั๋วบีอีของธนาคารแตละแหงหรือไม 
 
ในดานความเสี่ยงสภาพคลอง ผูซ้ือตระหนักหรือไมวาตั๋วบีอีไมมีตลาดรอง  ผูซ้ือเขาใจหรือไมวาในกรณีที่
หากเกิดวกิฤต ความเชื่อมั่นในธนาคารอาจจะลดลงอยางฉับพลัน และผูถือตั๋วบีอีจะไมมีทางออกอื่นใด 
นอกจากตองรอใหตัว๋ครบกําหนด 
 
ประการที่สอง ตั๋วบีอีอาจกระทบตอความมั่นคงของธนาคารพาณิชย เพราะเมื่อผูถือตั๋วบีอีตระหนกัถึงความ
เสี่ยงแลว ก็จะมีความออนไหวมากกวาผูฝากเงินปกต ิ และหากมีขาวทางลบก็จะไมตออายุตั๋วเมื่อครบ
กําหนด   ซ่ึงในเรื่องนี้ก็มีตวัอยางในหลายประเทศที่ธนาคารลมเพราะพึ่งพิงเงินจากตลาดเงินมากเกินไป 
ตัวอยางลาสุดคือกรณีของธนาคารนอรธเทิรน ร็อคในประเทศองักฤษ ซ่ึงอาศัยแหลงเงินจากตลาดเงินสูงถึง 
75% ของแหลงเงินทั้งหมด ในป 2550 เกิดขาวลือทําใหธนาคารดังกลาวไมสามารถตออายุเงินดังกลาวไดจน
ในที่สุดทางการก็ตองเขาไปชวยเหลือ สําหรับประเทศไทยนั้น มแีนวโนมวาธนาคารพาณิชยจะพึ่งพิงการ
ระดมทุนโดยการออกตั๋วบีอีมากขึ้น โดยขณะนี้ธนาคารที่พึ่งพิงแหลงนี้มากที่สุดก็มสัีดสวนสูงถึง 60% ของ
แหลงเงินทั้งหมด 
 
ประการที่สาม ตั๋วบีอีทําใหสถาบันคุมครองเงินฝากขาดเงินที่พึงจะไดรับเพื่อที่จะใชดแูลระบบสถาบัน
การเงิน เพราะในบางครั้งสถาบันจําเปนจะตองเขาไปชวยเหลือธนาคารโดยไมปลอยใหลม ในกรณนีี้ เทากับ
วาทั้งผูฝากเงินและผูถือตั๋วบอีีไดรับประโยชนเทาๆ กัน แตสถาบันกลับไดรับเงินสมทบเฉพาะจากผูฝากเงิน 
ในกรณีเชนนี้ ผูฝากเงินจึงเปนกลุมที่รับภาระในการดูแลระบบอยูเพยีงกลุมเดียว สวนผูถือตั๋วบีอีกลับได
ประโยชนไปโดยไมตองควกักระเปา 



 
ประการที่ส่ี ตั๋วบีอีอาจจะทําใหการประเมนิภาพเศรษฐกจิโดยรวมผดิพลาด ทั้งนี้ โดยปกติหากตลาดเงินใน
ประเทศใดมกีารออกตราสารหนี้กันมาก กจ็ะแสดงวาตลาดเงินมีขนาดใหญและมีสภาพคลองสูงที่จะรองรับ
วิกฤตตางๆ ได  แตตัว๋บีอีมไิดมีสภาพเปนหลักทรัพยอยางแทจริง ตวัเลขของตลาดเงินจึงเปนของปลอม 
 
ประการสุดทาย  ตั๋วบีอีอาจจะนําไปสูการบดิเบือนกฎตกิาในการกํากับดแูลธนาคารพาณิชย เพราะประเทศ
ไทยเปนเพียงประเทศเดยีวที่ธนาคารมีการออกตั๋วบีอีในปริมาณที่สูงมาก  แตในสากลนั้นจะใชบตัรเงินฝาก
เปลี่ยนมือไดแทน (หรือที่เรียกวา  NCD)  ดังนั้น กฎระเบยีบในระดับสากลจึงอาจจะไมไดคํานึงถึงตัว๋บีอี
เทาที่ควร  จึงมีความเสี่ยงวาการกํากับดแูลสวนนี้อาจจะหละหลวมเกนิไปโดยไมมกีติกาสากลมาชวยเปน
แนวทาง 
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กํากับดแูลที่เหมาะสมตอไป 
 
อนึ่ง มีขอคิดทางวิชาการวากรณีที่มีธนาคาร 2 แหง ที่มีเงนิฝากในจํานวนรวมที่เทากนั ซ่ึงธนาคารทั้งสอง
ขณะนีต้องจายเงินนําสงเขาสถาบันคุมครองเงินฝากเทากันนั้น ถาหากธนาคารที่หนึง่เนนระดมเงนิจากผูฝาก
รายใหญ ในขณะที่ธนาคารที่สองเนนระดมเงินจากผูฝากรายยอย ในกรณีที่หากธนาคารทั้งสองประสบ
ปญหา ธนาคารที่หนึ่งจะกอใหเกิดภาระตอสถาบันคุมครองเงินฝากนอยกวาธนาคารที่สอง  จึงมีขอถกเถียง
ไดวาอัตราสวนเงินนําสงเขาสถาบันคุมครองเงินฝากควรจะมีการสะทอนขอแตกตางดงักลาวหรือไม ซ่ึง
เร่ืองนี้ควรจะมีการศึกษากันตอไป 
 


