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การใหล้กูคา้กูยื้มเงินเพ่ือซือ้หลกัทรพัยผ์่านบญัชีมารจิ์น้ (margin) หรือในเมืองไทยเรียกอีกช่ือว่า เครดิตบาลานซ ์
(credit balance) 1 เป็นการใหบ้ริการทางธุรกิจอนัเป็นปกติทั่วไปของบริษัทหลกัทรพัยใ์นปัจจุบนั ทัง้นี ้พระราชบญัญัติ
หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ.2535 ก าหนดใหบ้ริษัทหลกัทรพัยส์ามารถใหกู้ยื้มเงินไดเ้ฉพาะวตัถุประสงคเ์พ่ือการ
ซือ้ขาย หรือแลกเปลี่ยนหลกัทรพัย ์โดยตอ้งด าเนินการใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวิธีการท่ีคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุนก าหนด ประกอบกับในการใหกู้ข้องบล.ตอ้งมีแนวทางในการปฏิบตัิงานและบริหารความเสี่ยงในดา้นต่างๆตาม
แนวทางท่ีส  านกังานก.ล.ต.ก าหนดดว้ย ตวัอย่างเช่น  

 ก าหนดใหเ้รียกอตัรามารจิ์น้เริ่มตน้ไมต่  ่า 50% (ในการซือ้หุน้ 100 บาท นกัลงทนุออกเงินตวัเอง 50  
บาท ใชเ้งินบล.อีก 50 บาท) และก าหนดประเภทหลกัทรพัยท่ี์อนุญาตใหกู้ยื้มเงินเพ่ือซือ้ได ้ตวัอย่างเช่น หุน้บริษัทจด
ทะเบียน หน่วยลงทนุกองทนุรวมเปิด ตั๋วเงินคลงั พนัธบตัรฐับาล ตราสารหนีท่ี้ไดร้บัการจดัอนัดบั BBB ขึน้ไป เป็นตน้ 

 ก าหนดมาตรการป้องกนัความเสี่ยง โดยตอ้งมีระบบในการป้องกนัความเสี่ยงทัง้จากตวัลกูคา้และ 

                                                           
1
 บญัชีมารจ์ิน้ (Margin Account) หรือเครดิตบาลานซ ์(Credit Balance) เป็นบญัชีที่บริษัทหลกัทรพัยเ์ปิดเพื่อใหส้ินเชื่อกับนักลงทนุในการลงทนุซือ้
หลกัทรพัย ์โดยนกัลงทนุจา่ยเงินซือ้เองส่วนหนึ่ง ที่เหลือบล.จะเป็นฝ่ายจ่าย ซึ่งเงินที่บล.จ่ายใหน้ัน้ ถือว่าเป็นเงินส่วนที่นักลงทนุกู้  โดยนักลงทนุตอ้งน า
เงินสดหรอืหลกัทรพัยม์าวางเป็นหลกัประกันการช าระหนีก้่อนซือ้หุน้ตามสดัส่วนที่บล.ก าหนด ซึ่งนักลงทนุจะตอ้งจ่ายดอกเบีย้ส  าหรบัเงินกูด้ว้ย ขอ้ควร
ระวงัในการเลือกใชบ้ญัชีประเภทนี ้คือ วงเงินกูย้ืมอาจเพิ่มขึน้หรือลดลงตามราคาหุน้ที่วางเป็นหลกัประกันไว ้ถา้ราคาหุน้ที่วางเป็นหลกัประกันไวล้ดลง
มากๆ จนอตัรามารจ์ิน้ต  ่ากวา่เกณฑท์ี่ก  าหนด บล.อาจบงัคบัใหล้กูคา้วางหลกัประกนัหรือเรียกเงินสดเพิ่ม หรืออาจบงัคบัขาย (Forced Sell) หุน้ดงักล่าว
เพ่ือรกัษาอตัรามารจ์ิน้ใหอ้ยูใ่นเกณฑท์ี่ก  าหนด การซือ้ขายในบญัชีมารจ์ิน้จะสามารถซือ้ขายไดเ้ฉพาะหลกัทรพัยท์ี่บล.ก าหนดใหซ้ือ้ขายผ่านบญัชีมารจ์ิน้
ไดเ้ทา่นัน้ (ที่มา: SET) 

 Highlight 

 การให้ลูกค้ากู้ยืมเงินเพื่อซือ้หลักทรัพยผ่์านบัญชีมารจ์ิน้ (margin) เป็นการให้บริการทางธุรกิจอันเป็น
ปกติทั่วไปของบริษัทหลักทรัพย ์(บล.)ในปัจจุบัน ทั้งนี้ พ.ร.บ.หลักทรัพย ์พ.ศ.2535 ก าหนดให้บล.
สามารถใหกู้้ยมืเงนิได้เฉพาะวัตถุประสงคเ์พือ่การซือ้ขายหรือแลกเปลี่ยนหลักทรัพยเ์ทา่น้ัน 

 ขณะที่หลายประเทศ เช่น สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น เกาหลีใต้ อนุญาตบล.สามารถให้ลูกค้ากู้ยืมเงินโดยมี
หลักทรัพย์เป็นหลักประกันเพื่อวัตถุประสงค์อื่นๆนอกเหนือจากการน าไปซื้อหลักทรัพย์ได้ โดย
ยกตัวอย่างประเทศสหรัฐอเมริกา จะเรียกว่า Non-purpose Loan ซึ่งมีกลไกการบริหารจัดการ/การ
ตดิตาม/การบังคับหลักประกัน ท านองเดยีวกับ margin loan 

 อย่างไรกต็าม แม้ว่า Non-purpose Loan จะมีประโยชนต่์อลูกค้าในการเป็นแหล่งเงินทุนทีเ่ข้าถึงง่ายโดย
ไม่ต้องขายหลักทรัพยท์ีม่ีอยู่ในพอรต์ออกซึ่งจะท าให้เสียโอกาสจากการลงทุน ในมุมบล.ทีเ่ป็นการช่วย
เพิม่รายได้ ต่อยอดจากธุรกจิหลักและการมีหลักทรัพยท์ีม่ีคุณภาพเป็นหลักประกันยังช่วยลดความเสี่ยง
ในการปล่อยกู้ แต่ก็มีความเสี่ยงทีลู่กค้าต้องค านึงถึงหลายประการ โดยเฉพาะอย่างยิ่งการที่ลูกค้าอาจ
เผชญิความเสี่ยงจากการโดนบังคับขายได้ (force liquidation)  

 สมาคมฯได้มีหารือกับในประเด็นดังกล่าวกับส านักงาน ก.ล.ต.เป็นระยะๆเพื่อให้พิจารณาอนุญาตให ้
บล.สามารถให้กู้ยืมแก่ลูกค้าโดยมีหลักทรัพยเ์ป็นหลักประกันเพื่อวัตถุประสงคอ์ื่นๆได้ อย่างไรก็ตาม 
เร่ืองดังกล่าวจะต้องมีการหารือกับอีกหลายหน่วยงาน ไม่ว่าจะเป็น ธนาคารแห่งประเทศ และ
กระทรวงการคลัง ซึ่งสมาคมฯได้มีการจัดตั้งคณะท างานในเร่ืองดังกล่าวเพื่อเตรียมข้อมูลและกลับไป
หารือหน่วยงานก ากับดูแลต่างๆ ทัง้นี ้เพือ่ผลักดันใหธุ้รกจิดังกล่าวสามารถเกดิขึน้ได้ในอนาคตต่อไป 

การให้กู้ยืมเงินโดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัโดยบริษทัหลกัทรพัย ์
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จากการเปลี่ยนแปลงของราคารวมถงึสภาพคลอ่งของหลกัทรพัยท่ี์ลกูคา้วางเป็นหลกัประกนั  
 ด้านหลักทรัพย ์ตวัอย่างเช่น ใหบ้ล.ก าหนดรายช่ือหลกัทรพัยท่ี์อนญุาตใหล้กูคา้ซือ้ขายจาก 

บญัชีมารจิ์น้และอตัรามารจิ์น้เริ่มตน้ท่ีเหมาะสมส าหรบัแต่ละหลกัทรพัยโ์ดยค านึงถึงสภาพคล่อง ความผนัผวนราคาและ
ความเสี่ยงของแตล่ะหลกัทรพัย ์เป็นตน้ 

 ด้านลูกค้า ตวัอย่างเช่น การวิเคราะหค์วามเหมาะสมและความสามารถในการช าระหนีข้อง  
ลกูคา้ก่อนอนมุตัิเปิดบญัชีมารจิ์น้ การก าหนดวงเงินสงูสดุในการใหล้กูคา้กูยื้มและทบทวนอย่างนอ้ยปีละครัง้ การจดัใหม้ี
สญัญากูยื้มเงินเพ่ือซือ้หลกัทรพัยเ์ป็นลายลกัษณอ์กัษรโดยตอ้งมีขอ้ความท่ีลกูคา้แสดงความยินยอมใหบ้ริษัทหลกัทรพัย์
ยดึถือหลกัทรพัยท่ี์ซือ้จากบญัชีมารไ์วเ้พ่ือเป็นประกนัการช าระหนี้ การแจง้ใหล้กูคา้เขา้ใจและลงนามรบัทราบถึงลกัษณะ
ความเสี่ยงของการกูยื้มเงินเพ่ือซือ้หลกัทรพัย ์การก าหนดยอดหนีค้งคา้งในบญัชีมารจิ์น้ของลกูคา้รายใดรายหนึ่ง ณ สิน้วนั
หนึ่งมิใหเ้กินกว่า 25%ของเงินกองทุนของบริษัท และยอดการใหกู้ยื้มเงินเพ่ือซือ้หลกัทรพัยแ์ก่ลูกคา้ทุกรายรวมกันหกัค่า
เผ่ือหนีส้งสยัจะสญูแลว้ ณ สิน้วนัตอ้งหา้มเกินกวา่ 5 เท่าของเงินกองทนุบริษัท เป็นตน้ 

 ด้านการปฏบิัตงิาน ตวัอย่างเช่น การใหล้กูคา้น าเงินหรือหลกัทรพัยต์ามประเภทที่ก  าหนดมา  
วางไวใ้นบัญชีมารจิ์น้เพ่ือเป็นประกันการซือ้ขายหลักทรัพยก์่อน และไม่ยินยอมใหลู้กคา้กูยื้มเงินเกินกว่าอ านาจซือ้ท่ี
ค  านวณได ้ณ ขณะใดขณะหนึ่ง การก าหนดทรัพย์สินท่ีน ามาวางเป็นหลักประกันเพ่ิมได ้รวมถึงการปรับปรุงมูลค่า
หลกัประกนัและยอดหนีข้องลกูคา้ในบญัชีมารจิ์น้ทกุบญัชีใหเ้ป็นปัจจบุนัอย่างนอ้ยทกุสิน้วนัท าการ เป็นตน้ 

ทัง้นี ้การใหล้กูคา้กูยื้มเงินโดยผ่านบญัชีมารจิ์น้เป็นการช่วยเพ่ิมโอกาสการลงทนุใหก้บัลกูคา้ อย่างไรก็ตาม  
ลกูคา้จะตอ้งจ่ายดอกเบีย้จากเงินกูยื้ม และยอมรบัความเสี่ยงจากการท่ีอาจจะโดนบงัคบัช าระหลกัประกนัในกรณีภาวะ
ขาดทุน โดยในช่วงท่ีผ่านมานัน้ มูลค่าเงินใหกู้ยื้มคงคา้งในบัญชีมารจิ์น้ (Margin Loan Outstanding) เติบโตขึน้
ตามล าดบัจากท่ีประมาณ 5.6 หมื่นลา้นบาท ณ สิน้ปี 2014 มาอยู่ท่ี 6.4 หมื่นลา้นบาท ณ สิน้ปี 2020 หรือเพ่ิมขึน้ 13% 
ซึง่เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัการเติบโตของตลาดหุน้ในประเทศ 

 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
เม่ือเปรียบเทียบขนาดของ Margin Loan กบัขนาดของตลาดหุน้ (Margin Loan Outstanding to Stock  

Market Capitalization) โดยพิจารณาเปรียบเทียบประเทศไทยกบัประเทศอื่นๆ ไดแ้ก่ สหรฐัอเมริกา และญ่ีปุ่ นพบวา่ 

Total Margin Loan Outstanding vs. Stock Market Capitalization 

Source: SET 
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 สดัสว่น Margin Loan ในประเทศไทยอยู่ท่ีประมาณ 0.4% ของ Market Cap. ในขณะท่ีสดัสว่น Margin Loan ตอ่ Market 
Cap. ของตลาดหุน้สหรฐัอเมริกา2และญ่ีปุ่ น3อยู่ท่ีประมาณ 2% และ 0.5% ของ Market Cap. ตามล าดบั จะเห็นไดว้่าทิศ
ทางการใหล้กูคา้กูยื้มเงินเพ่ือซือ้หลกัทรพัยข์องบล.ในช่วงท่ีผ่านมา แมจ้ะมีการเติบโตขึน้ตามล าดบัแต่เมื่อเปรียบเทียบกบั
ขนาดของตลาดหุน้ในประเทศก็ยังเป็นระดับท่ีไม่สูงมาก  และเป็นไปในกรอบการเติบโตท่ีระมัดระวัง ตลอดจน เมื่อ
เปรียบเทียบกบัตลาดหุน้ตา่งประเทศก็พบวา่เป็นสดัสว่นท่ีต ่ากวา่เช่นกนั 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

ในหลายประเทศไดอ้นญุาตให ้บล.สามารถใหล้กูคา้กูยื้มเงินโดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัเพ่ือวตัถปุระสงค  ์
อื่นๆนอกเหนือจากการน าไปซือ้หลกัทรพัยไ์ด้ เช่น สหรฐัอเมริกา ญ่ีปุ่ น เกาหลีใต ้ตวัอย่างเช่น ประเทศสหรฐัอเมริกานัน้ 
Securities Exchange Act of 1934, section 7 ใหอ้  านาจ Federal Reserve Board ในการก ากบัการใหส้ินเช่ือโดย 
broker-dealers ผ่าน code of Federal Regulations PART 220—CREDIT BY BROKERS AND DEALERS 
(REGULATION T) ซึง่จะก าหนด initial margin requirement และประเภท หลกัประกนัส าหรบัการซือ้ขายหลกัทรพัย ์
 การกู้ยืมเงินโดยมีหลักทรัพยข์องลูกค้าเป็นหลักประกันในสหรัฐฯจะเรียกในภาพรวมว่า Securities-
based Lending แบ่งเป็น 2 ประเภท นอกจาก 1. Margin Loan เป็นการให้ลูกค้ากู้ยืมเงินโดยมีหลักทรัพยเ์ป็น
หลักประกันเพื่อน าไปซือ้ขายหลักทรัพย ์กับ 2.Non-purpose Loan เป็นการให้ลูกค้ากู้ยืมเงินโดยมีหลักทรัพย์
เป็นหลักประกันโดยไม่จ ากัดวัตถุประสงค(์ยกเว้นเพยีงการน าไปซือ้หลักทรัพย)์ อาทิเช่น ซือ้รถยนต ์ท่องเท่ียว ทัง้นี ้
บทความเรื่อง Securities-based Lending (2015) ของ Paul Meyer ไดก้ลา่วถงึหลกัในการพิจารณาวงเงิน Margin Loan 

                                                           
2 FINRA debit balances in customers’ securities margin accounts relative to the Wilshire 5000 full cap price index (source: gurufocus.com) 
3 JPX’s outstanding margin transactions relative to market capitalization (source: JPXcom) 

%Total Margin Loan Outstanding to Stock Market Capitalization 

ในหลายประเทศอนุญาตให้บริษัทหลกัทรพัย์สามารถให้ลูกค้ากู้ยืมเงินโดยมีหลกัทรพัย์เป็นหลัก 
ประกนัเพ่ือวตัถปุระสงคอ่ื์นๆนอกเหนือจากการน าไปซ้ือหลกัทรพัยไ์ด้ โดยมีกลไกการบริหารจดัการ/
การติดตาม/การบงัคบัหลกัประกนั ท านองเดียวกบั margin loan 

Source: SET, JPX, FINRA 
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และ Non-purpose Loan วา่มีความคลา้ยกนัตรงท่ีผูใ้หกู้จ้ะใหน้ า้หนกัในการพิจารณาวงเงินท่ีใหกู้ยื้มจากหลกัทรพัยท่ี์เป็น
หลกัประกนัเป็นหลกั (ประเภท/มลูคา่/สภาพคล่อง/ความผนัผวนของราคาหลกัทรพัย)์ มากกว่าในเรื่องของรายไดห้รือการ
วิเคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงินความสามารถการช าระหนีข้องผูกู้ยื้ม นอกจากนัน้ ผูกู้ยื้มทัง้ Margin Loan และ Non-
purpose Loan มีความเสี่ยงจากโอกาสที่จะถกูเรียกใหเ้ติมหลกัประกนัเพ่ิม/บงัคบัขายเม่ือไรก็ตามหากมลูคา่หลกัประกนัท่ี
วางไวต้อนแรกปรบัตวัลดลงต ่ากว่าระดบัท่ีก าหนด ในขณะท่ีสินเช่ืออเนกประสงคข์องธนาคารจะดจูากการช าระหนีต้าม
เวลาท่ีก าหนด สรุปลกัษณะส าคญั Margin Loan และ Non-purpose Loan ไดด้งันี ้
 

 
 
 

ทัง้นี ้ขอ้มลูจาก Mink Hollow Advisors survey (2017) ไดป้ระมาณการ market size of outstanding of Non-
purpose Loan ในสหรฐัฯไวท่ี้ USD200 billion (เมื่อเทียบกบั Margin Loan ในช่วงเวลาเดียวกนัท่ีประมาณ USD580 
billion) และยงัมีแนวโนม้เพ่ิมขึน้อย่างต่อเน่ือง โดย broker-dealer/ Investment bank มีความสนใจท่ีจะขยายกลุ่มลกูคา้
จากเดิมท่ีเนน้ลกูคา้เป้าหมายหลกั ไดแ้ก่กลุ่ม High net worth แต่ในปัจจุบนั เริ่มมีการจบักลุ่มลกูคา้ทั่วไปมากขึน้ และ
น าเสนอผลิตภณัฑผ์่านทางพนัธมิตรธุรกิจอย่าง independent broker-dealers หรือ RIA และแบ่งผลตอบแทนในรูปแบบ 
revenue sharing โดยยกตวัอย่างของผูใ้หบ้ริการรายใหญ่ในปัจจุบนั เช่น Merrill Lynch/Bank of America Morgan 
Stanley UBS เป็นตน้  

อย่างไรก็ตาม แมว้่า Non-purpose Loan จะไดร้บัความสนใจเพ่ิมขึน้จากทัง้ลกูคา้ท่ีเป็นผูกู้ยื้มในฐานะท่ีเป็น
แหลง่เงินทนุท่ีเขา้ถึงง่ายโดยไม่ตอ้งขายหลกัทรพัยท่ี์มีอยู่ในพอรต์ออกไปซึ่งจะท าใหเ้สียโอกาสจากการลงทุนได ้และจาก
ผูใ้หกู้ยื้มท่ีเป็นการช่วยเพ่ิมรายได ้ตอ่ยอดจากธุรกิจหลกัและการมีหลกัทรพัยท่ี์มีคณุภาพเป็นหลกัประกนัยงัช่วยลดความ
เสี่ยงในการปลอ่ยกู ้และในกรณีหลกัทรพัยจ์ดทะเบียน การบงัคบัหลกัประกนัเพ่ือช าระหนีท้  าไดโ้ดยง่ายจากการขายผ่าน
กลไกตลาดหลกัทรพัยเ์ช่นเดียวกบั Margin Loan แตก่็มีความเสี่ยงท่ีตอ้งค านงึถงึหลายประการดว้ยกนั โดยเฉพาะอย่างย่ิง
ในมมุของผูกู้ยื้มซึ่งอาจเผชิญความเสี่ยงจากการโดนบงัคบัขาย (force liquidation) ในกรณีท่ีราคาหลกัทรพัยล์ดลงเป็น

Source:  Securities-based Lending (2015) ของ Paul Meyer  
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อย่างมาก Mink Hollow Advisors ไดท้  าการเปรียบเทียบ Benefits & Risks of Securities-based Lending ทัง้ต่อผูกู้ ้
(Borrower) และผูใ้หกู้ ้(Lender) ดงัตารางดา้นลา่ง โดยใชค้  าย่อ Securities-based Lending วา่ SBL ไวด้งันี ้

 

 
 
 
 
 

 

ในสว่นของประเทศไทยนัน้ การใหกู้ยื้มเงินโดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัเพ่ือวตัถปุระสงคท์ั่วไปสามารถท าได ้
ผ่านธนาคารพาณิชยเ์ท่านัน้ โดยในปัจจุบนัมีหลายธนาคารท่ีใหบ้ริการในรูปแบบ Lombard Loan  แต่ยงัจ ากดัในกลุ่ม
ลกูคา้ High net worth เน่ืองจากในปัจจบุนับริษัทหลกัทรพัยย์งัไมส่ามารถประกอบกิจการในลกัษณะใหล้กูคา้กูยื้มเงินเพ่ือ
วตัถปุระสงคอ์ื่นนอกจากการซือ้ขายหลักทรพัยไ์ด ้แมว้่าลกูคา้จะมีหลกัประกนัเป็นหลกัทรพัยใ์นบญัชี Credit Balance ก็
ตาม โดยมีกฎเกณฑท่ี์กลา่วถงึประเดน็ดงักลา่ว สรุปดงันี ้

 พ.ร.บ.หลกัทรพัยฯ์ มาตรา 98(8) หา้มมิใหบ้ริษัทหลกัทรพัยป์ระกอบกิจการอื่นใดท่ีมิใช่ธุรกิจหลกัทรพัยใ์น 
ประเภทที่ไดร้บัอนญุาต เวน้แตจ่ะไดร้บัอนญุาตจากคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ  

การประกอบกิจการอื่นใดตามวรรคหนึ่งไมร่วมถงึการใหกู้ยื้มเงินเพ่ือการซือ้ขายหรือแลกเปลี่ยนหลกัทรพัยท่ี์ 

ในประเทศไทยการให้กู้ยืมเงินโดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัยงัท าได้ผ่านธนาคารพาณิชยเ์ท่านัน้ 
โดยสมาคมฯได้มีหารือกบัในประเด็นดงักล่าวกบัส านักงาน ก.ล.ต. เป็นระยะๆและได้จดัตัง้คณะ 
ท างานเพ่ือหารือหน่วยงานก ากบัดแูลต่างๆ เพ่ือผลกัดนัให้ธรุกิจดงักล่าวสามารถเกิดขึ้นได้ในอนาคต 

Source: Mink Hollow Advisors survey (2017) 
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เก่ียวกบัการประกอบการเป็นนายหนา้ซือ้ขายหลกัทรพัยห์รือการคา้หลกัทรพัย ์หรือการซือ้ขาย หรือแลกเปลี่ยนหลกัทรพัย์
ในตลาดหลกัทรพัยแ์ละในศนูยซ์ือ้ขายหลกัทรพัยข์องบริษัทหลกัทรพัยท่ี์ไดร้บัอนญุาตใหป้ระกอบการคา้หลกัทรพัย ์ 

 หนงัสือเวียนของส านกังาน ก.ล.ต.ท่ี ธ.(ว)15/2546 ไดอ้ธิบายแนวทางการใหล้กูคา้ถอนเงินจากบญัชี Credit  
Balance ซึง่ก าหนดใหล้กูคา้ถอนเงินไดส้งูสดุเท่ากบั Excess Equity ท่ีเป็นผลมาจากเงินท่ีลกูคา้น ามาวางเป็นหลกัประกนั 
และมลูค่าท่ีเพ่ิมขึน้ของหลกัทรพัยท่ี์ซือ้ในบญัชีเท่านัน้ ไม่สามารถใหล้กูคา้ถอนเงินเท่ากบั Excess Equity ซึ่งเป็นผลจาก
การน าหลกัทรพัยจ์ดทะเบียนมาวาง เพราะอาจเขา้ข่ายการประกอบธุรกิจการใหกู้ยื้มเงินโดยมีหลกัทรพัยค์  า้ประกันซึ่ง
ปัจจบุนับริษัทหลกัทรพัยย์งัมิไดร้บัอนญุาตใหท้ าได ้ 

ในช่วงท่ีผ่านมา สมาคมบริษัทหลกัทรพัยไ์ทย (สมาคมฯ)ไดม้ีการหารือกบัส านกังาน ก.ล.ต. เพ่ือใหพิ้จารณา 
อนุญาตให ้บล.สามารถให้กู ้ยืมแก่ลูกคา้โดยมีหลักทรัพย์เป็นหลักประกันได้เพ่ือวัตถุประสงคท์ั่วไปได้ ทั้งนี ้ไดม้ีการ
น าเสนอประโยขนใ์นดา้นตา่งๆ อาทิเช่น ด้านนักลงทุน สามารถใชป้ระโยชนจ์ากหลกัทรพัยท่ี์ลงทนุในการเพ่ิมสภาพคล่อง
ทางการเงินโดยน าหลกัทรพัยม์าเป็นหลกัประกนัเงินกูก้บั บล โดยไมจ่ าเป็นตอ้งขายหลกัทรพัยซ์ึ่งอาจท าใหเ้สียโอกาสจาก
การลงทนุในหลกัทรพัย ์และเน่ืองจากเป็นการขอสินเช่ือจากบริษัทหลกัทรพัย ์จะมีความคล่องตวัในการขายหลกัทรพัยม์า
ช าระเงินกูเ้มื่อคิดว่าเหมาะสม เน่ืองจาก บล มีระบบงานและสามารถด าเนินการเป็นนายหนา้ในการขายตามธุรกิจหลกั  
ด้านบริษัทหลักทรัพย ์เป็นการสรา้งรายไดจ้ากดอกเบีย้จากเงินกองทุน และเป็นการเสริมต่อยอดเพ่ิมธุรกิจหลกั ด้าน
ตลาดทุน เป็นการเพ่ิมประโยชนใ์นการลงทนุในหลกัทรพัย ์ซึ่งเป็นการเพ่ิมความน่าสนใจใหก้บัหลกัทรพัยใ์นตลาดทุน ใน
ขณะเดียวกนั ประเดน็ท่ีเป็นความเสี่ยงในดา้นตา่งๆไมว่า่จะเป็น Market Risk/ Credit Risk/ Operation Risk ทางสมาคมฯ
ยินดีท่ีจะหารือกบัส  านกังาน ก.ล.ต.ในการก าหนดมาตรการตา่งๆเพ่ือมาบริหารความเสี่ยงเหลา่นัน้ 
  ส านักงาน ก.ล.ต.ไดร้บัประเด็นไวพิ้จารณาและไดม้ีหนังสือหารือกับหน่วยงานก ากับดูแลอื่นๆในภาคการเงิน 
ไดแ้ก่ ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) และกระทรวงการคลงั เน่ืองจากธุรกิจในลกัษณะนีถื้อเป็นธุรกิจใหม่ของบล. โดย 
ธปท. มีความเห็นวา่หากจะอนญุาตให ้บล. ท าธุรกิจดงักล่าวควรมีมาตรการก ากบัความเสี่ยงโดยเทียบเคียงกบัการก ากบั
ตรวจสอบความเสี่ยงดา้นเครดิตของสถาบนัการเงิน รวมถึงควรก าหนดแนวทางติดตามและป้องกัน systemic risk เมื่อ
ธุรกรรมมีปริมาณเพ่ิมขึน้อย่างมีนัยส าคญั  ขณะท่ียังมีประเด็นท่ีเป็นขอ้หารือจากกระทรวงการคลงัว่าการใหส้ินเช่ือใน
ลกัษณะดงักลา่วไมใ่ช่ธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองโดยตรงกบัธุรกิจหลกัทรพัย ์และอาจเขา้ข่ายเป็นธุรกรรมตามประกาศคณะปฏิวตัิ  
ฉบบัท่ี 58 ซึง่จะตอ้งไดร้บัอนญุาตจากรฐัมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัหรือไม ่โดยทางสมาคมฯไดม้ีการจดัตัง้คณะท างาน
ในเรื่องดงักลา่วเพ่ือเตรียมขอ้มลูและกลบัไปหารือและชีแ้จงกบัหน่วยงานก ากบัดแูลตา่งๆตอ่ไป  

กล่าวได้ว่า ในปัจจุบัน บล.ยังไม่สามารถใหลู้กคา้กูยื้มโดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกันเพ่ือวตัถุประสงคอ์ื่นๆ
นอกจากการน าไปซือ้หลกัทรพัยไ์ด ้อย่างไรก็ตาม ในสหรฐัอเมริกาอนุญาตใหบ้ล.ประกอบธุรกิจดงักล่าวไดเ้ป็นการทั่วไป 
โดยสมาคมฯไดมี้หารือกับในประเด็นดงักล่าวกบัส านกังาน ก.ล.ต.เป็นระยะๆเพ่ือใหพิ้จารณาอนุญาตให ้บล.สามารถให้
กูยื้มแก่ลกูคา้โดยมีหลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัได ้อย่างไรก็ตาม เรื่องดงักล่าวจะตอ้งมีการหารือกบัอีกหลายหน่วยงาน ไม่
ว่าจะเป็น ธนาคารแห่งประเทศ และกระทรวงการคลงั ซึ่งสมาคมฯไดม้ีการจดัตัง้คณะท างานในเรื่องดงักล่าวเพ่ือเตรียม
ขอ้มลูและกลบัไปหารือหน่วยงานก ากบัดแูลต่างๆ ทัง้นี ้เพ่ือผลกัดนัใหธุ้รกิจดงักลา่วสามารถเกิดขึน้ไดใ้นอนาคตตอ่ไปΩ 
 

Disclaimer: 
เอกสารนีจั้ดท าขึน้โดยสมาคมบริษัทหลักทรัพยไ์ทยเพือ่เผยแพร่ข้อมูลและเพือ่การศึกษาเท่าน้ัน ซีง่จัดท าขึน้จากแหล่งข้อมูลต่างๆ ทีน่่าเชือ่ถอื โดยข้อมูลดังกล่าวเป็นเพียงข้อมูล ณ วันที่ปรากฏในเอกสารนี้เท่าน้ัน 
จงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลทีเ่กี่ยวข้องมีการเปลีย่นแปลง ท้ังนี ้สมาคมมิได้ยนืยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความสมบูรณ ์ความถูกต้องครบถ้วน ทันกาลทันเวลาของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่าง
ใด สมาคมไม่รับผดิต่อบุคคลใดๆจากการเรียกร้องใดๆ ไม่ว่าในทางสัญญา ในการท าละเมิด รวมถึงความประมาท หรือเหตุอื่นใด ที่เกิดจาก การตัดสินใจ หรือการกระท าใดๆ ที่เกิดจากความเชื่อถือในเอกสาร
ดังกล่าว หรือในความเสียหาย ความสูญหาย ค่าสินไหมทดแทน หรือความรับผดิใดๆ รวมถงึการสูญหายของข้อมูลหรือผลประโยชน ์ถงึแม้ว่าสมาคมจะได้รับแจ้งว่าอาจจะเกิดความเสียหายดังกล่าวขึน้ได้ก็ตาม 
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