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กลุ่มสถาบันการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  โดยการนําข้อมูลต่าง ๆ มาคํานวณหา
อตัราสว่นทางการเงินท่ีใช้เป็น   ตวัแปรในการศกึษาและทําการวิจยั แบง่ออกเป็น 2 ตอนคือ  (1) 
ทําการวิเคราะห์คา่เฉลี่ยของ      ตวัแปรท่ีใช้ในการวิจยันี ้โดยแบง่การวิเคราะห์ตามกลุม่ประเภท
ของสถาบันการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงิน และกลุ่มท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  (2) 
วิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบ
ปัญหาทางการเงิน โดยวิธีการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงเส้นตรง เพ่ือหาความสมัพนัธ์ของระดบั
ความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม กบัตวัแปร  อ่ืน ๆ ท่ีกําหนดไว้ และวิเคราะห์ความถดถอยของระดบั
ความเสี่ยงของสนิทรัพย์รวม กบัตวัแปรอ่ืน ๆ ทีละตวั เพ่ือหาความสมัพนัธ์และความเหมาะสมของ
รูปแบบสมการ 

จากผลการวิจยั พบวา่ 
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1. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่น
เงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

2. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่น
สว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

3. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมไมมี่ความสมัพนัธ์กบัเงินให้
กู้ ยืม 

4. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัขนาดของ
บริษัท 
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ABSTRACT 

 
The thesis titled “An Analysis of Asset Risks for Financial Institution During the 

Period 1993-1997”. The objectives of this research are as follows : 
First, to assess the levels of asset risk, the ratio of real-estate credit to 

financial institutions’ total assets, the ratio of share-holders’ equity to real-estate credit, 
total extended credit and the size of financial institution. 

Second, to identify the relationship of asset risks, the ratio of real-estate credit 
to financial institutions’ total assets, the ratio of share-holders’ equity to real-estate credit, 
total extended credit and size of financial institution. 

This data employed for an analysis were of secondary sources accessible 
from the fifty-six financial institutions’ balance sheet including the financial statements.  
These institutions were registered with the security Exchange of Thailand during 1993-
1997.  The fifty-six financial institutions consisted of those that were in financial distress 
and those that were considered financially healthy.  The research used the data to 
identify the financial ratios used as the various under investigation.  By virtue of the 
grouping, an analysis of the expected values of the variables used in the study, based 
on those institutions in financial distress and those that were financially healthy.  The 
analysis also centered on the factors that affected the levels of asset risk for non-
distressed financial institutions using the linear regression analysis in order to determine 
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the relationship of levels of asset risk and other relevant variables.  Moreover, the study 
analysed the levels of asset risk in relation to each of other indicated variables, to 
indicate the relationship and the appropriate equation form. 

The findings of this research were as follows : 
Firstly, the levels of asset risk were directly related to the ratio of the real-

estate credit to total assets. 
Secondly, the levels of asset risk were directly related to the ratio of share-

holders’ equity to real-estate credit. 
Thirdly, the financial institutions’ levels of asset risk were not directly related to 

total credit extended. 
Finally, the levels of asset risks were directly related to the size of the financial 

institutions. 
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บทที่   1 
 

บทนํา 
 

ความสาํคัญของปัญหา 
 

ประเทศไทยได้ประสบกับภาวะวิกฤตเศรษฐกิจและการเงินครัง้ รุนแรงท่ีสุดใน       
ประวตัิศาสตร์เศรษฐกิจของประเทศโดยเร่ิมส่อเค้าประมาณปลายปี พ.ศ. 2539 และรุนแรงขึน้
ตามลําดบั  และสง่ผลให้เศรษฐกิจมหภาพของประเทศไทยประสบกบัภาวะการถดถอยอย่างรวดเร็ว
ในปี 2540 วิกฤตการณ์ดงักล่าวได้ส่งผลกระทบอย่างรุนแรงทัง้ในระดบักว้างและระดบัลกึเห็นได้
อยา่ง ชดัเจนจากอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (ณ ราคาคงท่ีปี 2531) ติดลบร้อยละ 1.7 และ
ติดลบถึงร้อยละ 10.2 ในปี พ.ศ. 2541  ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อปรับตวัสงูขึน้อยู่ท่ีระดบัร้อยละ 5.6 
ในปี พ.ศ. 2540 และเพิ่มขึน้ถึงร้อยละ 8.1 ในปี พ.ศ. 2541 สาเหตสํุาคญัท่ีสง่ผลให้ประเทศไทยต้อง
เผชิญกับวิกฤตเศรษฐกิจในครัง้นี ้ ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการท่ีประเทศไทยได้มีการเปิดเสรี        
ทางการเงิน หรือ BIBF (Bangkok International Banking Facility) ในปี พ.ศ. 2535 ขณะท่ี      
โครงสร้างพืน้ฐานเศรษฐกิจยังไม่เข้มแข็งพอ การเปิดเสรีทางการเงินนีก่้อให้เกิดการไหลเข้าของ    
เงินทุนต่างประเทศในรูปของเงินกู้ ยืมจํานวนมาก ซึ่งเงินกู้ ท่ีธุรกิจต่าง ๆ นําเข้ามานีม้ากเกินความ   
จําเป็นท่ีจะต้องใช้จ่ายจริง และเกินกว่าความสามารถในการผลิตท่ีแท้จริงของประเทศท่ีธุรกิจตา่ง ๆ 
จะสามารถทําได้ ทําให้อตัราผลตอบแทนต่อการลงทุนทางการเงินสงูเกินจริง  โดยในช่วงปี พ.ศ. 
2537–2539 เงินทุนไหลเข้าจากต่างประเทศมีสดัส่วนสงูถึงร้อยละ 8 ของผลิตภณัฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ หรือประมาณ 3 แสนล้านบาทตอ่ปี  สง่ผลให้โครงสร้างหนีมี้ความผิดปกติ  กลา่วคือ 
หนีภ้าคเอกชนมีมลูคา่สงูถึง 70,000 ล้านเหรียญสหรัฐฯ เปรียบเทียบกบัหนีภ้าครัฐบาลซึง่มีมลูค่า
ประมาณ  20,000  ล้านเหรียญสหรัฐฯ ทัง้นีห้นีภ้าคเอกชนกว่าร้อยละ 40 เป็นหนีร้ะยะสัน้ และต้อง
ตอ่สญัญา (rolling) ทกุ ๆ 3 - 6 เดือน กว่าร้อยละ 50 ของหนีต้า่งประเทศภาคเอกชนกู้ ยืมมาจาก
ประเทศญ่ีปุ่ น การไหลเข้าของเงินทนุจากตา่งประเทศ นอกจากจะทําให้เกิดสภาพคลอ่งสว่นเกินใน
ระบบสถาบนัการเงินแล้ว ยงัสง่ผลตอ่เน่ืองให้คา่เงินบาทแข็งคา่ขึน้  (appreciated)  อีกด้วย  ปัจจยั
สําคญัอีกประการหนึ่งท่ีเร่งให้เกิดวิกฤตเศรษฐกิจในครัง้นีคื้อ การท่ีภาคธุรกิจเอกชนในทศวรรษท่ี 
2530 นําเงินกู้จากสถาบนัการเงินทัง้ในประเทศและตา่งประเทศมาใช้จ่ายเพ่ือธุรกิจการเก็บกําไรใน
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หลกัทรัพย์  เงินตราตา่งประเทศ  ธุรกิจขนาดใหญ่  และโดยเฉพาะอย่างยิ่งอสงัหาริมทรัพย์ นําไปสู่
การสูงค่าเกินความเป็นจริงของราคาสินทรัพย์และหลกัทรัพย์  อีกทัง้การท่ีสถาบนัการเงินได้ให้    
สินเช่ือกบัภาคธุรกิจโดยมิได้คํานึงถึงมลูค่าท่ีแท้จริงของสินทรัพย์และหลกัทรัพย์ต่าง ๆ ท่ีผู้กู้ นํามา 
คํา้ประกนัการกู้ ยืม และมิได้ประเมินถึงความเสี่ยงของธุรกิจ และฐานะของผู้กู้อย่างรอบคอบ  ทําให้
หนีส้นิท่ีเกิดขึน้ทัง้จากภายในประเทศและตา่งประเทศมีจํานวนเพิ่มขึน้สงูมากอยา่งรวดเร็ว 

ในช่วงเวลาดงักลา่ว ธนาคารแห่งประเทศไทยได้กําหนดให้อตัราแลกเปล่ียนของเงินบาท
เป็นอตัราคงท่ีภายใต้ระบบอตัราแลกเปล่ียนแบบตะกร้าเงิน  (Basket of Currency System)  ท่ีเงิน
ดอลลาร์มีสดัสว่นค่อนข้างสงูถึงร้อยละ 82 รองลงมาเป็นเงินเยนมีสดัสว่นร้อยละ 11  ซึง่การท่ีค่า 
เงินบาทมีเสถียรภาพสูงนี ้ เป็นปัจจัยหนึ่งท่ีดึงดูดให้เกิดการไหลเข้าของเงินทุนจากต่างประเทศ  
เน่ืองจากมีความเส่ียงของอตัราแลกเปล่ียนในการเคลื่อนย้ายเงินทุนต่ํา  พร้อมกันนีธ้นาคารแห่ง
ประเทศไทยได้ดําเนินนโยบายอตัราดอกเบีย้สงู เพ่ือรักษาสดัส่วนการออมภายในประเทศและต้าน
แรงกดของภาวะเงินเฟ้อ  ความแตกต่างระหว่างอตัราดอกเบีย้เงินกู้ และเงินฝากภายในประเทศท่ี
กว้างเกินไปนีส้่งผลให้ความสามารถในการแข่งขนัของภาคการเงินของไทยต่ํากว่ามาตรฐานโลก  
ก่อให้เกิดความแตกต่างอย่างมากระหว่างโครงสร้างอตัราดอกเบีย้ภายในประเทศและต่างประเทศ  
ปัจจยั ต่าง ๆ เหล่านี ้ก่อให้เกิดการไหลเข้าของเงินทนุมากเกินกว่าความต้องการท่ีเหมาะสม  และ
ทําให้คา่เงินบาทแข็งกว่าความเป็นจริง  นอกจากนี ้ผลกระทบจากการแข็งคา่ขึน้ของเงินดอลลาร์ยิ่ง
ทําให้ค่าเงินบาทแข็งค่ายิ่งขึน้  เป็นผลต่อเน่ืองให้ความสามารถในการแข่งขันของสินค้าไทยใน
ตลาดโลกลดลง และนํามาซึ่งปัญหาการชะลอตวัของการส่งออกและการขาดดุลบญัชีเดินสะพดั
ตามมา  ข้อมลูจากตารางท่ี 1 พบว่าประเทศไทยได้ประสบกบัปัญหาการขาดดลุบญัชีเดินสะพดั
อย่าง       ตอ่เน่ือง  (Current Account Deficit)  มาเป็นเวลาถึง 10 ปี เม่ือพิจารณาจากการเกิด
วิกฤตในอดีตท่ีผา่นมา  พบวา่การขาดดลุบญัชีเดนิสะพดัเป็นปัจจยัพืน้ฐานท่ีนําไปสูก่ารโจมตีคา่เงิน
บาทในปี พ.ศ. 2539 เน่ืองจากนกัเก็งกําไรคา่เงินเห็นวา่ประเทศไทยเผชิญปัญหาท่ีมีความคล้ายคลงึ
กบัปัญหาของประเทศเม็กซโิก ในปี พ.ศ. 2537  ซึง่เกิดสถานการณ์ท่ีประเทศขาดดลุบญัชีเดนิสะพดั 
และการ    ส่งออกชะลอตวัลง อนันําไปสูก่ารลดคา่เงินเปโซลงในท่ีสดุ เม่ือเปรียบเทียบพืน้ฐานทาง
เศรษฐกิจปัจจยัอ่ืนของไทยกบัเม็กซิโก  เช่น  เงินทนุสํารองระหว่างประเทศ  (foreign reserve) ของ
เม็กซโิกในปีท่ีลดคา่เงินมีจํานวน 10.8 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในขณะท่ีประเทศไทยมีเงินทนุสํารอง
ระหว่างประเทศจํานวน 39.2 พนัล้านดอลลาร์ ณ มกราคม 2539 สถานภาพทางการเงินของ
ประเทศไทยมีความแข็งแกร่งกว่า  โดยท่ีรัฐบาลไทยมีงบประมาณเกินดลุอย่างต่อเน่ือง  ในขณะท่ี
เม็กซโิกเกิดปัญหางบประมาณขาดดลุ  อยา่งไรก็ตาม  ด้วยปัญหาดลุบญัชีเดินสะพดัท่ีขาดดลุอย่าง
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ตอ่เน่ืองและอยู่ในอตัราท่ีสงูได้ส่งผลให้เกิดการโจมตีคา่เงินบาทขึน้  ทัง้นีรั้ฐบาลได้นําเงินทนุสํารอง
ระหว่างประเทศจํานวนมากมาปกป้องค่าเงินบาทไว้  อย่างไรก็ตาม ในท่ีสดุรัฐบาลได้พ่ายแพ้ต่อ
กองทนุเพ่ือการลงทนุขนาดใหญ่  (Hedge Fund) และได้ปลอ่ยให้คา่เงินบาทลอยตวั และมีการปรับ
ระบบอตัราแลกเปล่ียนใหม่ จากระบบตะกร้าเงิน  (Basket of Currency)  เป็นระบบลอยตวักึ่ง
จดัการ  (Managed Floating)  เม่ือวนัท่ี  2  กรกฎาคม  2540 

 

ตารางที่  1   ดลุการค้าและดลุบญัชีเดนิสะพดั 
ปี พ.ศ. ดุลการค้า 

(ล้านบาท) 
ดุลบัญชีเดนิสะพัด 

(ล้านบาท) 
ดุลบัญชีเดนิสะพัดต่อGDP 

(ร้อยละ) 

2533 -263,169 -186,184 -8.5 
2534 -233,959 -193,264 -7.7 
2535 -208,600 -160,074 -5.7 
2536 -230,733 -161,128 -5.1 
2537 -341,437 -203,153 -5.6 
2538 -373,796 -337,641 -8.1 
2539 -417,647 -372,159 -8.0 
2540 -84,765 -161,971 -3.4 
2541 503,129 592,170 12.8 
2542 349,918 469,988 10.1 
2543 217,442 371,512 0.8 
2544 112,286 276,390 0.5 

ท่ีมา  :  ธนาคารแหง่ประเทศไทย 
 

การเปลี่ยนแปลงระบบอตัราแลกเปล่ียนดงักล่าว  ส่งผลให้ค่าเงินบาทตกต่ําลงจากเดิม
อยู่ท่ีระดบัเฉล่ีย  25.34  บาทตอ่ดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี พ.ศ. 2539 มาอยู่ท่ีระดบัเฉล่ีย  31.37  บาท
ตอ่ดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี พ.ศ. 2540 และอยู่ท่ีระดบัเฉล่ีย  41.37  บาทตอ่ดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี พ.ศ. 
2541  ผลจากวิกฤตเศรษฐกิจและการขาดเสถียรภาพของคา่เงินบาท ได้สง่ผลให้นกัลงทนุขาดความ
เช่ือมัน่ในเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศ  นําไปสูก่ารไหลออกของเงินลงทนุจากต่างประเทศ 
โดยมีเงินทนุเคล่ือนย้ายสทุธิติดลบจํานวน 9.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี พ.ศ. 2540 และติดลบ 
9.5 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี พ.ศ. 2541 การลดลงอย่างรวดเร็วของเงินทนุจากตา่งประเทศนีไ้ด้
ส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อการขาดสภาพคล่องในภาคการผลิตของประเทศ  ซึ่งพึ่งพาเงินลงทุน

DPU



 4

จากต่างประเทศทัง้ทางตรงและการกู้ ยืมผ่านสถาบนัการเงิน  ประกอบกบัค่าเงินบาทท่ีลดลงอย่าง
ตอ่เน่ืองได้สง่ผลให้ภาระหนีส้นิตา่งประเทศเพิ่มสงูขึน้ตามอตัราแลกเปล่ียนท่ีเปล่ียนแปลงไป 

 
ตารางที่  2    ดชันีวดัภาวะเศรษฐกิจท่ีสําคญั 

 

 2539 2540 2541 2542 2543p 

1. ประชากรเฉล่ีย (ล้านคน) 
2. ผลิตภณัฑ์มวลรวม 

2.1 ผลิตภณัฑ์มวลรวม ณ ราคาคงท่ี ปี 2531 (พนัล้านบาท)  
อตัราการเปลี่ยนแปลง (%) 

2.2 ผลิตภณัฑ์มวลรวม ณ ราคาปัจจบุนั (พนัล้านบาท) 
อตัราการเปลี่ยนแปลง (%) 

2.3 รายได้ตอ่หวั (บาท/ปี) 
3. อตัราเงินเฟ้อ  (%) 
4. ภาคตา่งประเทศ (พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ) 

4.1 การสง่ออก 
4.2 การนําเข้า 
4.3 ดลุการค้า 
4.4 ดลุบญัชีเดินสะพดั 
4.5 เงินทนุเคล่ือนย้ายสทุธิ 
4.6 ดลุการชําระเงิน 
4.7 เงินสํารองระหวา่งประเทศ 

5. ฐานะการคลงั  (พนัล้านบาท) 
5.1 ดลุเงินสด 
5.2 หนีส้าธารณะ 1/ 

6. สถิติการเงิน  (พนัล้านบาท) 
6.1 ปริมาณเงิน M2 
6.2 ปริมาณเงิน M2a 
6.3 ปริมาณสินเช่ือในประเทศ (% เปล่ียนแปลง) 
6.4 ปริมาณเงินฝาก (% เปล่ียนแปลง) 
6.5 อตัราดอกเบีย้ ณ สิน้ปี  2/ 

ลกูค้าชัน้ดี 
        เงินฝากประจํา 1 ปี 

7. อตัราแลกเปล่ียน (บาท : ดอลลาร์สหรัฐฯเฉล่ีย) 

59.9 
 

4,608 
5.9 

4,623 
10.3 

75,342 
5.9 

 
54.7 
70.8 
-16.1 
-14.4 
19.5 
2.2 

38.7 
 

104.3 
735.1 

 
3,726.6 
4,725.2 

14.0 
13.7 

 
13.00-13.25 

8.50-9.25 
25.34 

60.5 
 

4,724 
-1.4 

4,740 
2.5 

76,184 
5.6 

 
56.7 
61.3 
-4.6 
-3.1 
-4.3 
-10.6 
27.0 

 
-31.1 
936.2 

 
4,339.3 
4,821.8 

34.5 
16.0 

 
15.25 

10.00-13.00 
31.37 

61.2 
 

4,644 
-10.8 
4,628 
-2.4 

73,012 
8.1 

 
52.9 
40.6 
12.2 
14.3 
-9.8 
1.7 

29.5 
 

-115.0 
1,241.8 

 
4,753.4 
5,118.1 

-1.2 
8.8 

 
11.50-12.00 

6.00 
41.37 

61.8 
 

4,741 
4.2 

4,615 
-0.3 

72,630 
0.3 

 
56.8 
47.5 
9.3 

12.5 
-7.9 
4.6 

34.8 
 

-134.3 
1,956.7 

 
4,854.7 
5,182.5 

-4.2 
-0.5 

 
8.25-8.50 
4.00-4.25 

37.84 

62.3 
 

5,092 
4.4 

4,900 
6.2 

77,632 
1.9 

 
67.9 
62.4 
5.5 
9.4 

-10.0 
-1.6 
32.7 

 
-116.1 
2,180.8 

 
5,032.7 
5,296.9 

-7.4 
5.3 

 
7.5-8.25 

3.50 
40.16 

หมายเหต ุ : 1/      ไมร่วมธนาคารแหง่ประเทศไทย 
  2/ ข้อมลูจาก 5 ธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ ได้แก่ ธ.กรุงเทพ, ธ.กรุงไทย, ธ.กสกิรไทย,  

ธ.ไทยพาณิชย์  และ ธ.กรุงศรีอยธุยา 
 p        = ข้อมลูเบือ้งต้น 

ท่ีมา  :  ฝ่ายเศรษฐกิจมหภาค  ธนาคารแหง่ประเทศไทย 
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ภาระหนีส้ินท่ีเพิ่มทวีขึน้เกือบเท่าตวันีส้่งผลให้การชําระคืนหนีส้ินไม่สามารถทําได้ตาม
กําหนดเวลา  สถาบนัการเงินซึง่ได้แก่ ธนาคารพาณิชย์  บริษัทเงินทนุ  และบริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์  
ซึ่งเป็นสถาบนัการเงินท่ีมีบทบาทสําคญัต่อระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศ  ต้องแบกรับภาระ
หนีเ้สียและหนีด้้อยคณุภาพ  นําไปสู่ภาวะการดําเนินงานขาดทุนอย่างต่อเน่ืองซึ่งส่งผลถึงปัญหา 
เงินกองทนุลดลงตํ่ากว่ามาตรฐานท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยกําไร และจากการไหลออกของเงินทนุ
ต่างชาติ ได้นําไปสู่การขาดสภาพคล่องของสถาบันการเงินต่าง ๆ เพ่ือแก้ไขปัญหาดังกล่าว  
กระทรวงการคลงั และธนาคารแห่งประเทศไทยได้ร่วมกนัจดัทําแผนฟืน้ฟูระบบสถาบนัการเงินขึน้  
ซึง่ประกาศใช้อย่างเป็นทางการเม่ือวนัท่ี 14 สิงหาคม 2541 โดยมีวตัถปุระสงค์สําคญัในการปรับ
โครงสร้างและฟืน้ฟูฐานะกิจการของสถาบนัการเงินในกลุ่มธนาคารพาณิชย์  บริษัทเงินทุน  และ
บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์  เพ่ือสร้างพืน้ฐานท่ีแข็งแกร่งของระบบการเงินของประเทศ และเพ่ือ     
เสริมสร้างให้ระบบสถาบนัการเงินสามารถดําเนินการได้อย่างมีประสิทธิภาพในระบบเศรษฐกิจ  
ภายหลงัการดําเนินมาตรการตามแผนฟืน้ฟรูะบบสถาบนัการเงิน  ได้เกิดการเปล่ียนแปลงอย่างมาก
ในโครงสร้างของระบบสถาบนัการเงิน  โดยธนาคารพาณิชย์ได้ลดจํานวนลงจากเดิมท่ีมีอยู่ 15 แห่ง 
เหลือ 13 แห่ง สําหรับบริษัทเงินทนุและบริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ได้ถกูปิดกิจการไป 56 แห่ง เหลือ
ดําเนินการอยูจํ่านวน 33 แห่ง โดยมีการควบรวมกิจการกบัสถาบนัการเงินของรัฐ และการเข้าถือหุ้น
ร่วมทนุจากสถาบนัการเงินตา่งชาต ิ ทําให้ปัจจบุนัคงเหลืออยูจํ่านวน 21 แห่ง 

การล่มสลายของภาคการเงินของประเทศ ส่วนหนึ่งเกิดจากสถาบนัการเงินขาดความ
ระมัดระวังในการบริหารเงินฝาก มีการปล่อยสินเช่ือไม่มีประสิทธิภาพ ก่อให้เกิดปัญหาหนีเ้สีย   
ตามมา  นอกจากนีโ้ครงสร้างของสถาบันการเงินเองท่ีพึ่งพาเงินทุนจากต่างประเทศ  โดยมิได้
คํานึงถึงความเสี่ยงและหามาตรการป้องกนัความเส่ียงนัน้  จึงส่งผลให้สถาบนัการเงินได้รับความ
เสียหายอย่างรุนแรง  ดงันัน้ การวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน
ตัง้แตปี่ 2536–2540 โดยเป็นการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม อตัราสว่นเงินลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ เงิน
ให้กู้ ยืม และขนาดบริษัท ตลอดจนความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม กับ
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภท
อสังหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาดบริษัท ซึ่งจะสามารถสะท้อนถึงความเส่ียงโดยรวมของ
สถาบนั อีกทัง้เป็นสญัญาณหนึ่งให้สถาบนัการเงินตระหนกัถึงความเส่ียงท่ีจะเกิดขึน้ และนําไปสู่
การหาแนวทางและมาตรการแก้ไขปัญหาท่ีจะตามมาตอ่ไป 
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วัตถุประสงค์ของการศึกษา 
 

1.   เพ่ือศกึษาระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม      อตัราสว่นเงินลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์      
เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท 

2. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม กับอตัราส่วน   
เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์    เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท 

 
สมมตฐิานในการวิจัย 

 

1. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นเงินลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

2. ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อ
สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

3. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัเงินให้กู้ ยืม 
4. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัขนาดของบริษัท 
 

ขอบเขตการวิจัย 
 

การวิจยัเพ่ือการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน ตัง้แตปี่ 
พ.ศ. 2536 – 2540  จะทําการศกึษาโดยใช้ข้อมลูทตุิยภมูิ ซึง่เป็นการรายงานข้อมลูเก่ียวกบัฐานะ
และการดําเนินงานของกลุ่มธนาคาร และกลุ่มเงินทุนและหลักทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาด        
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2536 – 2540  (ข้อมลูรายปี/รายเดือน)  ดงันี ้

1. ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 
ประชากรท่ีนํามาใช้ในการวิจยันี ้ได้จากกลุ่มธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยท่ีเก่ียวข้องกบัสถาบนัการเงินจํานวน  2  กลุม่ คือ กลุม่ธนาคารพาณิชย์ และกลุม่
เงินทนุและหลกัทรัพย์ ในช่วงเวลาก่อนเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน (พ.ศ. 2536 – 2539) ท่ี          
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีกลุม่ธนาคารพาณิชย์ จํานวน 16 แห่ง และ
กลุม่เงินทนุและหลกัทรัพย์ จํานวน 52 แห่ง  รวมทัง้สิน้มีจํานวน 68 แห่ง  ซึง่จะคํานวณได้โดยอาศยั
วิธีทางสถิต ิ
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กลุม่ตวัอยา่งท่ีใช้ ได้จากการคํานวณจํานวนตวัอยา่งจากสตูรของ  Cochran 
 

  n = 
)(

)(
p1pZNE

p1pNZ
22

2




 

 
โดยท่ี N = จํานวนประชากรทัง้หมด 

Z = คา่มาตรฐานท่ีใช้ในการวิจยัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% มี
คา่ 1.96 

E = ค่าความคลาดเคล่ือน ในการวิจยันีใ้ช้ความคลาดเคล่ือน 
0.05 

p = คา่สดัสว่นของจํานวนประชากร 
n = จํานวนตัวอย่างท่ีได้จากการคํานวณ และนํามาใช้ใน   

การวิจยั 
จากการแทนคา่  N = 68,  Z = 1.96,  E = 0.05 และ p = 0.5 จะได้จํานวนตวัอย่าง 

(n) = 56 บริษัท 
2. ตวัแปรท่ีศกึษา 
 ผู้วิจยัจะเน้นการศึกษาในเร่ืองการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของ

สถาบนัการเงิน ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2536 – 2540  โดยการใช้ตวัเลขจากงบการเงินของสถาบนัการเงิน 
และใช้ทฤษฎีการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ซึ่งเป็นพืน้ฐานในการวิเคราะห์ ระดบัความเส่ียง
ด้านสินทรัพย์รวม อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือ
หุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท  ท่ีจะสามารถบอกระดบั
ความเสี่ยงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินได้ ดงันี ้

 
 ตวัแปรอสิระ คือ อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม  อตัราสว่น

สว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท 
 
 ตวัแปรตาม คือ ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม 
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นิยามศัพท์เชิงปฏิบัตกิาร 
 

1. ระดับความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม คือ  อตัราส่วนหนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวม 
อตัราส่วนนีเ้ป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดักับสดัส่วนเงินทุน ซึ่งเป็นสดัส่วนท่ีบอกให้ทราบถึงการก่อหนีส้ิน
ของสถาบนัการเงินวา่เป็นก่ีเท่าของสนิทรัพย์ทัง้หมดในสถาบนัการเงิน 

ระดบัความเสีย่งดา้นสินทรพัย์รวม = 
วมสนิทรัพย์ร

หนีส้นิรวม
 

 
2. อัตราส่วนเงนิลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  เป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดั

สดัส่วนเงินทุน ซึ่งจะบอกให้ทราบว่ากิจการมีการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์เป็นก่ีเท่าของสินทรัพย์
รวมของสถาบนัการเงิน  

อตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรพัย์ต่อสินทรพัย์รวม  = 
วมสนิทรัพย์ร

ทรัพย์นอสงัหาริมเงินลงทนุใ
 

 
3. อัตราส่วนส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสังหาริมทรัพย์  เป็นอตัราสว่น

ท่ีบอกถึงการนําเงินลงทนุของผู้ ถือหุ้นไปใช้ให้เกิดประโยชน์ในด้านการให้สนิเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์จํานวนเทา่ใด 

อตัราส่วนส่วนของผูถื้อหุน้ต่อสินเชือ่ประเภทอสงัหาริมทรพัย์  =  
ริมทรัพย์ะเภทอสงัหาสนิเช่ือปร
หุ้นสว่นผู้ ถือสดัสว่นของ

 

   
4. เงนิให้กู้ยืม   จํานวนเงินท่ีสถาบนัการเงินให้บคุคล นิติบคุคล และสถาบนัการเงิน

อ่ืน ๆ กู้ ยืม 
 

5. ขนาดของบริษัท วดัโดยการเปรียบเทียบจากยอดสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน
ตา่ง ๆ 
 

ขนาดของบริษัท  = ln (สนิทรัพย์รวม) 
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ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากการวิจัย 
 

1. เพ่ือให้สถาบนัการเงินได้วิเคราะห์และคํานึงถึงระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
ด้วย นอกจากความเส่ียงด้านอ่ืน ๆ ท่ีสถาบนัการเงินได้พิจารณาอยูแ่ล้ว 

2. เพ่ือให้สถาบนัการเงินหาวิธีการป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึน้ได้ในอนาคต 
3. เพ่ือเป็นประโยชน์กบัผู้ ท่ีศกึษาเก่ียวกบัเร่ืองนี ้
 

สรุป 
จากการท่ีประเทศไทยได้ประสบปัญหาภาวะวิกฤตเศรษฐกิจและการเงินครัง้รุนแรงท่ีสดุ

ในปลายปี พ.ศ. 2539 สาเหตสุว่นหนึ่งเกิดจากการท่ีประเทศไทยได้มีการเปิดเสรีทางการเงิน หรือ 
BIBF  ในขณะท่ีโครงสร้างพืน้ฐานทางเศรษฐกิจยงัไมเ่ข้มแข็งพอ ซึง่ก่อให้เกิดการไหลเข้าของเงินทนุ
ตา่งประเทศ  ในรูปของเงินกู้ ยืมจากตา่งประเทศจํานวนมาก โดยสว่นใหญ่เป็นหนีร้ะยะสัน้ สง่ผลให้
โครงสร้างหนีมี้ความผิดปกติ และขณะท่ีประเทศไทยถกูโจมตีคา่เงินบาท ซึง่ทําให้รัฐบาลไทยมีการ
ปรับระบบอตัราแลกเปล่ียนใหม่ จากระบบตะกร้าเงินเป็นระบบลอยตวักึ่งจดัการ ทําให้ค่าเงินบาท
อยู่ในภาวะลอยตัว อัตราแลกเปล่ียนสูงขึน้อย่างมาก ซึ่งส่งผลให้หนีใ้นรูปของเงินกู้ ยืมจาก          
ตา่งประเทศมีจํานวนเพิ่มมากขึน้เป็นทวีคณู ซึง่ส่งผลกระทบตอ่ไปถึงความสามารถในการชําระคืน
หนีต้่างประเทศ ธุรกิจไม่สามารถชําระคืนหนีใ้ห้กับสถาบันการเงินได้ทันกําหนดเวลา และ
ขณะเดียวกันเจ้าของเงินต่างประเทศขาดความเช่ือมัน่ในเสถียรภาพของประเทศไทย ทําให้มีการ
เรียกคืนหนีเ้งินกู้  ทําให้หนีส้ถาบนัการเงินยิ่งเพิ่มสงูมากขึน้ จนก่อให้เกิดภาวะการขาดสภาพคล่อง
ของสถาบนัการเงิน เกิดหนีท่ี้ไม่ก่อให้เกิดรายได้ขึน้เป็นจํานวนมาก ทําให้ภาครัฐบาลต้องเข้ามา
ช่วยเหลือและจดัทําแผนฟืน้ฟรูะบบสถาบนัการเงินขึน้  สถาบนัการเงินหลายแห่งถกูพิจารณาให้ปิด
กิจการลง ซึง่ปัญหาตา่ง ๆ ดงัท่ีกลา่วมานี ้จึงเป็นสาเหตทํุาให้มีการวิจยัในเร่ือง “การวิเคราะห์ระดบั
ความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน ตัง้แตปี่ 2536–2540” ขึน้ โดยมีวตัถปุระสงค์ในการ
วิจยัคือ    เพ่ือศึกษาระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อ
สินทรัพย์รวม อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาด
ของบริษัท  และ เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม กบัอตัราส่วน
เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัท 
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บทที่   2 
 

แนวคดิ ทฤษฎี และผลงานวจิัยที่เก่ียวข้อง 
 
บทนีเ้ป็นบททบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวกบัการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์

รวมของสถาบนัการเงิน โดยแบง่เนือ้หาออกเป็น  4  ตอน  ดงันี ้
ตอนท่ี  1 สถาบนัการเงิน และตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตอนท่ี  2 แนวคดิความเสี่ยงของสนิทรัพย์รวม  
ตอนท่ี  3 ทฤษฎีการวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน 
ตอนท่ี  4 ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 

ตอนที่  1  สถาบันการเงนิและตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
สถาบันการเงนิ  (จรินทร์  เทศวานิช, 2542  : 89-110) 

 
ความหมายของสถาบันการเงนิ 
สถาบนัการเงินหมายถึงสถาบนัท่ีทําธุรกิจในรูปของการกู้ ยืมและให้กู้ ยืมเงิน  หรือเป็น

สถาบนัท่ีทําหน้าท่ีเป็นตวักลางระหวา่งผู้ให้กู้และผู้ขอกู้   โดยอาศยัเคร่ืองมือหรือตราสารทางการเงิน
และรับภาระการเส่ียงจากการให้กู้ ยืมนัน้แทน  สว่นรายได้จากสถาบนัการเงินมาจากความแตกตา่ง
ระหวา่งอตัราดอกเบีย้ท่ีได้รับจากผู้ขอกู้   และอตัราดอกเบีย้ซึง่ต้องจ่ายให้แก่ผู้ให้กู้  

สถาบนัการเงินดงักลา่วข้างต้นสามารถแบง่ได้เป็น  2  กลุม่คือ 
1. สถาบันการเงนิในระบบ  เป็นสถาบนัการเงินท่ีถกูตัง้ขึน้อยา่งเป็นทางการ  โดยมี

กฎหมายและระเบียบข้อบงัคบัควบคมุการดําเนินงานของสถาบนัการเงินในแตล่ะประเภท 
2. สถาบันการเงนินอกระบบ  เป็นสถาบนัการเงินท่ีเกิดขึน้เองโดยธรรมชาต ิ  ไมมี่

กฎหมายและระเบียบข้อบงัคบัควบคมุการดําเนินงาน  เช่น การกู้ ยืมกนัโดยตรง การเลน่แชร์ สนิเช่ือ
ทางการค้า  การซือ้ขายลดเช็ค  เป็นต้น  สถาบนัทางการเงินนอกระบบมีลกัษณะท่ีแตกตา่งกนัไป
หลายรูปแบบและยากตอ่การเก็บรวบรวมข้อมลู  ซึง่ในทางข้อเท็จจริงแล้วอาจไมเ่รียกวา่เป็นสถาบนั
การเงินก็ได้ เพราะกฎหมายมิได้รับรอง 
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ประเภทของสถาบันการเงนิ 
สถาบนัการเงินจะแบง่ออกเป็น  2  ประเภทใหญ่ ๆ ได้ดงันี ้
1. ประเภทของสถาบันการเงนิที่พจิารณาตามอายุของหลักทรัพย์ที่สถาบัน   

การเงนินัน้ได้ออกหรือทาํการซือ้ขาย  แบง่ได้เป็น  2  ประเภทคือ 
1.1 สถาบันการเงนิในตลาดเงนิ  ซึง่เป็นสถาบนัการเงินท่ีออกหลกัทรัพย์และซือ้

ขายหลกัทรัพย์ท่ีมีอายคุรบกําหนดไมเ่กิน  1  ปี  ซึง่เป็นการให้กู้ ยืมเงินในระยะสัน้  สถาบนัการเงิน
ในตลาดเงินเช่น  ธนาคารพาณิชย์  ธนาคารออมสนิ  ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร  
และบริษัทเงินทนุบางบริษัทท่ีออกตัว๋สญัญาใช้เงินอายคุรบกําหนดไมเ่กิน  1  ปี  หรือบริษัทเงินทนุ
บางบริษัทท่ีรับซือ้ลดตราสารพาณิชย์หรือตราสารทางการเงินอ่ืน ๆ ท่ีมีอายคุรบกําหนดไมเ่กิน  1  ปี  
เช่น  ตราสารพาณิชย์  และตราสารของบริษัทเงินทนุ  การกู้ เงินโดยการเบกิเกินบญัชี  บตัรเงินฝาก  
และตัว๋เงินคลงั 

1.2 สถาบันการเงนิในตลาดหุ้น  ซึง่เป็นสถาบนัท่ีออกหลกัทรัพย์และการซือ้
ขายหลกัทรัพย์ท่ีมีอายคุรบกําหนดมากกวา่ 1 ปี  ซึง่เป็นการให้กู้ ยืมเงินในระยะยาว โดยใช้เคร่ืองมือ
ทางการเงินตา่ง ๆ เชน่  พนัธบตัรรัฐบาล  หุ้นกู้   ตัว๋สญัญาใช้เงินท่ีมีอายคุรบกําหนดเกิน  1  ปี  เป็น
ต้น 
 

2. ประเภทของสถาบันการเงนิที่พจิารณาตามหน้าที่และลักษณะการดาํเนิน  
กิจกรรมหลักของสถาบันการเงนิภายใต้กรอบของกฎหมาย  แบง่เป็น  4  ประเภทคือ 

2.1 สถาบันการเงนิเก่ียวกับการรับฝากเงนิ  เป็นสถาบนัซึง่ทําหน้าท่ีหลกัใน
การระดมทนุสว่นใหญ่  โดยวิธีการรับฝากเงินจากประชาชนประเภทตา่ง ๆ เชน่  เงินฝากเผ่ือเรียก  
เงินฝากสะสมทรัพย์  และเงินฝากประจํา  เงินทนุท่ีระดมได้อาจจะนําไปใช้ลงทนุหรือให้กู้ ยืมใน
ขอบเขตท่ีกฎหมายกําหนดให้หรืออาจจะเป็นการให้กู้ เพ่ือการลงทนุในธุรกิจ  ให้กู้ เพ่ือการบริโภค  
เพ่ือการเคหะ  หรืออาจนําไปลงทนุในหลกัทรัพย์อ่ืน ๆ สถาบนัการเงินในกลุม่นีไ้ด้แก่  ธนาคาร
พาณิชย์  ธนาคารออมสนิ  ธนาคารอาคารสงเคราะห์  สหกรณ์ออมทรัพย์  ธนาคารเพ่ือการเกษตร
และสหกรณ์การเกษตร 

2.2 สถาบันการเงนิทีมี่สัญญาผูกพันกับแหล่งเงนิทุน  เป็นสถาบนัท่ีสร้าง
เคร่ืองมือทางเครดติท่ีมีลกัษณะเป็นสญัญาผกูพนักบัเจ้าของเงินทนุหรือผู้ออม  เช่น  บริษัทประกนั
ชีวิตและบริษัทประกนัภยัอ่ืน ๆ กองทนุบํานาญ  กองทนุสะสม  เงินทนุท่ีระดมได้จะนําไปให้กู้หรือ
นําไปลงทนุในโครงการตา่ง ๆ ท่ีมีระยะเวลายาวเพ่ือให้ได้รับผลประโยชน์ตอบแทนสงูขึน้ 
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2.3 สถาบันการเงนิทีร่ะดมทนุโดยการออกเคร่ืองมือทางการเงนิ  เช่น  การ
ออกหุ้นกู้   ตัว๋สญัญาใช้เงิน  หรือตราสารท่ีมีลกัษณะเดียวกนั  เพ่ือให้ประชาชนได้นําเงินมาซือ้
เคร่ืองมือดงักลา่วเพ่ือการออมทรัพย์  สถาบนัการเงินดงักลา่วได้แก่  บริษัทเงินทนุตา่ง ๆ บริษัท
เครดติฟองซเิอร์  กองทนุรวม  โดยสถาบนัการเงินเหลา่นีก็้จะนําเงินไปให้กู้ ยืมเพ่ือการบริโภค  การ
ผลติ  และนําไปลงทนุในหลกัทรัพย์อ่ืน ๆ ตามท่ีกฎหมายกําหนด 

2.4 สถาบันการเงนิทีมี่หน้าทีห่ลักในการให้กู้  เป็นสถาบนัท่ีให้กู้ ยืมโดยใช้  
เงินทนุสว่นใหญ่มาจากเงินทนุของเจ้าของ  จากการขายหุ้น  และจากการกู้ ยืมทัง้จากภายในและ
ภายนอกประเทศ  สถาบนัการเงินดงักลา่วได้แก่  บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย      
โรงรับจํานํา 

 
โครงสร้างและปัญหาของตลาดการเงนิไทย 
ตลาดการเงินในประเทศไทยเพิง่ได้รับการสง่เสริมและพฒันามาพร้อมกบัการขยายตวั

ทางเศรษฐกิจของประเทศ  ดงันัน้ตลาดการเงินของไทยจงึยงัไมมี่ความสมบรูณ์อยา่งเตม็ท่ี  ในท่ีนี ้
จงึจะได้กลา่วถึงโครงสร้างและปัญหาของตลาดการเงินในประเทศไทย  ตลอดจนสถาบนัการเงิน
ตา่ง ๆ ของไทยดงันี ้

1. โครงสร้างของตลาดการเงนิในประเทศไทย  ประเทศไทยเป็นประเทศกําลงั
พฒันา  เศรษฐกิจของประเทศไทยในช่วงปี พ.ศ. 2530-2533 มีการขยายตวัอยา่งรวดเร็ว  ซึง่เป็นผล
มาจากการพฒันาในภาคการผลติ  ภาคบริการ  และการสง่เสริมการสง่ออก  การขยายตวัทาง
เศรษฐกิจดงักลา่วข้างต้นมีสว่นทําให้ตลาดการเงินของไทยได้รับการพฒันาไปด้วย  โดยในระยะแรก
ตลาดการเงินของไทยมีทัง้ตลาดการเงินในระบบและตลาดการเงินนอกระบบ  ซึง่ตลาดการเงินนอก
ระบบมีความสําคญัท่ีสดุ  เน่ืองจากตลาดการเงินในระบบมีน้อย  ไมไ่ด้รับการพฒันาเท่าท่ีควร   
นอกจากนัน้ยงัไมก่ระจายตวัออกไปอยา่งทัว่ถงึ 
 
 
 
 
 
 
 
 

ธนาคารแหง่ประเทศไทย 
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ธนาคารพาณิชย์ 
 - ในประเทศ 

      สถาบนัการเงิน     - สาขาของตา่งประเทศ 
      ท่ีเป็นธนาคาร ธนาคารออมสนิ 
        ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร 

       ธนาคารอาคารสงเคราะห์ 
    ตลาดการเงิน   ธนาคารเพ่ือการสง่ออกและนําเข้า 
    ในระบบ 
ตลาดเงิน        บริษัทเงินทนุ 
        บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
            ตลาดการเงิน   สถาบนัการเงิน บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย 
      ท่ีไมใ่ช่ธนาคาร บริษัทประกนัชีวิต 
ตลาดทนุ        สหกรณ์การเกษตร 
    ตลาดการเงิน   สหกรณ์ออมทรัพย์ 
    นอกระบบ   โรงรับจํานํา 
        บรรษัทธนกิจอตุสาหกรรมขนาดยอ่ม 
 

ภาพที่  1   โครงสร้างของตลาดการเงินในประเทศ 

ท่ีมา  :  จรินทร์  เทศวานิช. เงิน ตลาดการเงิน และสถาบนัการเงิน. กรุงเทพฯ : ซีเอ็ดยเูคชัน่, 2542. 
 
แตใ่นปัจจบุนัตลาดการเงินของไทยได้รับการพฒันามากขึน้ตามการขยายตวัทาง

เศรษฐกิจในประเทศ และมีสว่นทําให้สถาบนัการเงินของประเทศไทยได้รับการพฒันามากขึน้ทัง้
ทางด้านปริมาณ  คณุภาพ  และการกระจายตวั  โครงสร้างของตลาดการเงินในประเทศไทย
สามารถอธิบายได้ดงันีคื้อ  (ดภูาพท่ี  1  ประกอบ) 

1.1 ตลาดการเงนิในระบบของไทย  ตลาดการเงินในระบบของประเทศไทย
ประกอบด้วยตลาดเงินกบัตลาดทนุ 

ก. ตลาดเงินในระบบของไทย  ตลาดเงินป็นศนูย์กลางการซือ้ขายหลกัทรัพย์ทาง
การเงินท่ีมีอายคุรบกําหนดไมเ่กิน  1  ปี ได้แก่  การซือ้ขายตัว๋เงินคลงั  การซือ้ขายตราสารท่ีธนาคาร
รับรอง  การซือ้ขายตัว๋สญัญาใช้เงิน  การซือ้ขายเช็ค การกู้ ยืมเงินระหวา่งธนาคารพาณิชย์ ตลอดจน
การกู้ ยืมเงินในลกัษณะท่ีเป็นระยะสัน้ไมเ่กิน  1  ปีโดยผา่นสถาบนัการเงิน 

DPU



 14

สถาบนัการเงินของตลาดเงินในระบบของไทยประกอบด้วยสถาบนัการเงินท่ีเป็น
ธนาคารซึง่ได้แก่  ธนาคารแห่งประเทศไทย  ธนาคารพาณิชย์  (ทัง้ธนาคารพาณิชย์ในประเทศ และ
สาขาของธนาคารพาณิชย์จากตา่งประเทศ)  ธนาคารออมสนิ  ธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ์
การเกษตร  และธนาคารอาคารสงเคราะห์  กบัสถาบนัการเงินท่ีมิใชธ่นาคารซึง่ได้แก่  บริษัทเงินทนุ  
บริษัทเครดติฟองซเิอร์  บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย  บรรษัทธนกิจอตุสาหกรรม
ขนาดยอ่ม  บริษัทประกนัชีวิต  สหกรณ์การเกษตร  สหกรณ์ออมทรัพย์  และโรงรับจํานํา 

ในปี พ.ศ. 2542  สถาบนัการเงินมีประมาณ  16  ประเภท และมีสาขาประมาณ  
5,000 สาขา  กระจายตวัอยูท่ัว่ประเทศ  ในบรรดาสถาบนัการเงินทัง้หมด ธนาคารพาณิชย์จดัเป็น
สถาบนัท่ีสําคญัมากท่ีสดุ ทัง้ทางด้านเงินฝาก สนิเช่ือ การระดมเงินทนุและสนิทรัพย์รวม  และมี
สาขาทัง้สิน้ในเดือนมกราคม พ.ศ. 2542  ประมาณ 4,001 สาขา โดยเป็นสาขาเตม็ 3,395 สาขา  
สาขายอ่ย 585 สาขา และสาขาของธนาคารพาณิชย์ตา่งประเทศ  21  สาขา และมีแนวโน้มท่ีจะ
ขยายตวัขึน้เร่ือย ๆ 

ข. ตลาดทนุในระบบของไทย  ตลาดทนุในระบบของไทยแบง่ออกเป็นสองสว่นซึง่
มีความสมัพนัธ์กนัอยา่งใกล้ชิดคือ  ตลาดหลกัทรัพย์ท่ีออกใหม ่ (ตลาดแรก) ท่ีบริษัทตา่ง ๆ ออก 
หลกัทรัพย์ของตนเพ่ือจําหนา่ยให้กบัประชาชนทัว่ ๆ ไปเพ่ือระดมทนุ และตลาดซือ้ขายหลกัทรัพย์ 
(ตลาดรอง) ซึง่หลกัทรัพย์ท่ีได้ออกขายเป็นครัง้แรกแล้วนัน้ได้มีการนํามาซือ้ขายกนัตอ่ ๆ ไปใน
ระหวา่งผู้ลงทนุอีกทอดหนึง่ ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็นตลาดท่ีมีการซือ้ขายหลกัทรัพย์ท่ี
ได้ออกมาแล้วของบริษัทตา่ง ๆ 

พฒันาการของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยคล้ายกบัประเทศอ่ืน ๆ คือเกิดจาก
การขยายตวัทางการค้าและอตุสาหกรรม  เม่ือเศรษฐกิจได้ขยายตวัมากขึน้  อตุสาหกรรมเร่ิมมี    
บทบาท  และเงินทนุเพ่ือการลงทนุในเศรษฐกิจก็เร่ิมมีความจําเป็นต้องใช้เงินทนุระยะยาวมากขึน้  
สถาบนัการเงินเอกชนประเภทบริษัทลงทนุจงึได้ก่อตัง้ขึน้ในปี พ.ศ. 2503 และในปี พ.ศ. 2505  
ภาคเอกชนได้ตัง้ตลาดหุ้นขึน้เรียกวา่บริษัทตลาดหุ้นกรุงเทพ จํากดั  แตก่ารดําเนินการยงัไมป่ระสบ
ผลสําเร็จเทา่ท่ีควร  ตอ่มาในปี พ.ศ. 2517  รัฐบาลจงึจดัตัง้ตลาดทนุขึน้เรียกวา่ตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย  โดยในปี พ.ศ. 2518  มีการซือ้ขายหลกัทรัพย์รวมทัง้สิน้  1,522.92  ล้านบาท  การซือ้
ขายหลกัทรัพย์ในประเทศมีความก้าวหน้าและขยายตวัขึน้ตามลําดบั  โดยในปัจจบุนัมีการซือ้ขาย
หลกัทรัพย์ถึงวนัละพนักวา่ล้านบาท มีบริษัทจดทะเบียนและรับอนญุาตในตลาดหลกัทรัพย์
ประมาณ 150 แห่ง 
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อยา่งไรก็ตาม  มีข้อสงัเกตวา่  การจําแนกตลาดเงินและตลาดทนุในระบบของไทย
ออกจากกนัโดยเดด็ขาดนัน้เป็นเร่ืองท่ีกระทําได้ยาก  โดยเฉพาะอยา่งยิง่การให้คําจํากดัความของ
ตลาดเงินหมายถึงการกู้ ยืมในระยะสัน้โดยปกตไิมเ่กินหนึง่ปี  สว่นตลาดทนุเป็นการกู้ ยืมระยะยาว 
ตัง้แตห่นึง่ปีขึน้ไป  ในบางกรณีก็เป็นการยากท่ีจะแยกกนัโดยเดด็ขาด  ดงัเชน่กรณีการเบกิเงินเกิน
บญัชีจากธนาคารพาณิชย์  ตามปกตจิะมีเวลาไมเ่กินหนึง่ปี  ซึง่เป็นสนิเช่ือระยะสัน้ แตมี่ข้อสญัญา
วา่จะมีการหมนุเวียนสนิเช่ือนี ้  (rolled over)  การปฏิบตัเิช่นนีก็้กลายเป็นการกู้ ยืมระยะยาวออกไป  
นกัวชิาการบางทา่นจงึเห็นวา่อาจมีการแยกตลาดออกไปอีกตลาดหนึง่เรียกวา่เป็นตลาดสนิเช่ือ  
(credit market)  นอกเหนือจากตลาดเงินและตลาดทนุ 

1.2 ตลาดการเงนินอกระบบของไทย  ตลาดการเงินนอกระบบของไทยเป็นตลาด
การเงินท่ีเกิดขึน้ก่อนตลาดการเงินในระบบ  การเกิดของตลาดการเงินนอกระบบสว่นใหญ่เกิดขึน้
เองตามความจําเป็นและสภาวะแวดล้อม  ไมมี่กฎหมายมากําหนดโดยตรง  ระเบียบกฎเกณฑ์และ
ข้อตกลงตา่ง ๆ ขึน้อยูก่บัความพอใจระหวา่งผู้กู้และผู้ให้กู้ เป็นสําคญั  ทางรัฐบาลไมมี่อํานาจ     
ควบคมุโดยตรง จงึทําให้ไมมี่สถิตริะเบียบและกฎเกณฑ์ท่ีแนน่อน  การดําเนินธุรกิจในตลาดการเงิน
นอกระบบของไทยมีหลายลกัษณะ 
 

2. ปัญหาของตลาดการเงนิในประเทศ  ปัญหาของตลาดการเงินในประเทศไทยพอ
สรุปได้ดงันีคื้อ 

2.1 ปัญหาโครงสร้างของตลาดการเงนิในประเทศไทย  ตลาดการเงินในประเทศ
ไทยแม้จะมีพฒันาการมานานพอสมควร  แตต่ลาดการเงินนอกระบบก็ยงัมีขนาดใหญ่และกระจาย
ตวัอยูท่ัว่ไป  ทําให้การควบคมุและการดําเนินนโยบายการเงินของรัฐเป็นไปด้วยความยากลําบาก  
เน่ืองจากสถาบนัการเงินนอกระบบไมมี่สถิตติวัเลขท่ีแนน่อน  ไมมี่ข้อบงัคบัตามกฎหมาย  
นอกจากนัน้ตลาดการเงินในระบบท่ีมีอยูก็่มีอยูน้่อยประเภท  โดยมีธนาคารพาณิชย์เป็นสถาบนั
การเงินใหญ่และกระจกุตวัอยูแ่ตเ่ฉพาะในเขตเมือง ทําให้ไมส่ามารถกระจายสนิเช่ือไปยงัภาค
เศรษฐกิจตา่ง ๆ ได้อยา่งเหมาะสม  ประกอบกบัปัญหาการขายตลาดรอง (secondary market) ท่ี
จะรองรับเคร่ืองมือหรือตราสารทางการเงินตา่ง ๆ ได้อยา่งเพียงพอ 

2.2 ปัญหาความม่ันคงของสถาบันการเงนิ  โดยท่ีประเทศไทยยงัมีปัญหาโครงสร้าง
ของระบบการเงิน  ปัญหาด้านการบริหารท่ีดําเนินไปอยา่งไมมี่ประสทิธิภาพ และการขาดบคุลากรท่ี
มีความรู้ความสามารถทางด้านการเงินมาบริหารสถาบนัการเงิน  ประกอบกบัการขยายตวัและการ

DPU



 16

แขง่ขนักนัปลอ่ยสนิเช่ือของสถาบนัการเงินตา่ง ๆ เป็นผลให้สถาบนัการเงินบางประเภทโดยเฉพาะ
บริษัทเงินทนุต้องล้มเลกิกิจการไปหลายแห่ง และรัฐบาลต้องเข้าไปดําเนินการควบคมุอยา่งใกล้ชิด 

สําหรับตลาดการเงินนอกระบบก็มีปัญหาอยา่งมาก  โดยมีวงแชร์หลายวงทัง้ใน
กรุงเทพมหานครและจงัหวดัตา่ง ๆ นอกจากนัน้ก็มีวงแชร์ท่ีเรียกวา่ “แชร์นํา้มนั” และแชร์อ่ืน ๆ ท่ีมี
ลกัษณะคล้ายกนัได้ล้มลง  ทําให้กระทบกระเทือนตอ่ผู้ เข้าร่วมในวงแชร์เหลา่นีอ้ยา่งมาก และสง่ผล
ตอ่เน่ืองไปถงึธุรกิจและเศรษฐกิจสว่นรวมของประเทศ 

2.3 ปัญหาความไม่สมดุลระหว่างการลงทนุและการออมในประเทศ  ผลจากการ
ดําเนินนโยบายสง่เสริมการลงทนุของรัฐบาลเพ่ือเร่งการขยายตวัของเศรษฐกิจ  มีผลทําให้คา่ใช้จา่ย
ในการลงทนุของภาคเอกชนและรัฐบาลเพิม่ขึน้อยา่งรวดเร็ว  การลงทนุจงึต้องอาศยัจากเงินออมใน
ประเทศเป็นสําคญั  แตต่ลาดการเงินในระบบและนอกระบบไมส่ามารถระดมเงินออมในประเทศได้
อยา่งเพียงพอ จงึต้องมีการกู้ ยืมจากตา่งประเทศเพิม่สงูขึน้ เพ่ือนํามาชดเชยสว่นท่ีขาดหายไป ดงันัน้
ในระยะหลกั ๆ จงึได้มีการกู้ ยืมเงินจากตา่งประเทศเพิ่มขึน้อยา่งมาก 

2.4 ปัญหาการพัฒนาตลาดทนุไม่เพียงพอ  การท่ีประเทศไทยยงัไมส่ามารถพฒันา
ตลาดทนุให้เพียงพอ  ทําให้การกู้ ยืมต้องไปอาศยัสถาบนัการเงินในตลาดเงิน และการเตบิโตอยา่งมี
กําไรอยา่งมากของสถาบนัการเงินทําให้เกิดปัญหาความเหล่ือมลํา้ระหวา่งตลาดเงินกบัตลาดทนุใน
ประเทศ 

2.5 ปัญหาการกระจุกตัวสูง  (high concentration)  ของสถาบนัการเงิน  เน่ืองจาก
สถาบนัการเงินในประเทศไทยมีอยูน้่อยประเภท  การระดมเงินออมจงึไปรวมตวัในสถาบนัการเงินท่ี
เป็นธนาคารพาณิชย์  กลา่วคือ ธนาคารพาณิชย์ของไทยมีสนิทรัพย์ประมาณร้อยละ  71  ของ
สถาบนัการเงินทัง้ระบบ  ระดมเงินออมได้ถึงร้อยละ  76  ของเงินออมท่ีสถาบนัการเงินทัง้หมดระดม
ได้  แตธ่นาคารพาณิชย์ก็ยงัมีจดุออ่นท่ีไมส่ามารถจดัหาเงินทนุระยะยาวให้แก่ภาคธุรกิจและรัฐบาล
นําไปใช้ได้  เน่ืองจากประชาชนไมนิ่ยมผกูพนัเงินออมระยะยาว  ขาดตลาดรองรับในการโอน
กรรมสทิธ์ิเงินฝากระยะยาว  และมีความเส่ียงจากผลตอบแทนท่ีอาจลดลง  เน่ืองจากเงินเฟ้อหรือ
นโยบายภาษีอากรท่ีเปล่ียนไป ดงันัน้การลดหยอ่นภาษีดอกเบีย้เงินฝากท่ีมีระยะยาว การสร้าง   
ตราสารการออมใหม ่ ๆ ท่ีสะดวกแก่การโอน และสร้างระบบผลตอบแทนท่ีเป็นธรรมและ
เปล่ียนแปลงตามภาวะเงินเฟ้อหรือดอกเบีย้ในตลาด นา่จะเอือ้อํานวยให้เกิดมีแหลง่เงินทนุระยะยาว
ขึน้มาได้ 

2.6 ปัญหาของสถาบันการเงนิด้านอ่ืน ๆ  ภายใต้นโยบายการเงินเสรี  การปฏิรูป
ระบบการเงินนบัวา่ประสบผลสําเร็จอยา่งดี  โดยมีการร่วมทนุจากตา่งประเทศเพ่ือดําเนินธรุกิจ
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สถาบนัการเงินในประเทศไทย  มีการนําศาสตร์แขนงการเงินท่ีมีประสทิธิภาพมาใช้บริหาร  มีการ 
คดิค้นและดดัแปลงนวตักรรมทางการเงินใหม ่ๆ มาใช้ ท่ีเห็นได้ชดัได้แก่  ตราสารการเงินและตลาด
ลว่งหน้า  ตราสารแสดงสทิธิ  (option)  ตราสารแปลงสภาพตา่ง ๆ (derivation)  ตลอดจนหนว่ย   
ลงทนุและกองทนุตา่ง ๆ เป็นต้น  อยา่งไรก็ดี ขอบเขตการดําเนินนโยบายการเงินของสถาบนัการเงิน
ยงัมีประเดน็ปัญหาท่ีจะต้องพิจารณาปรับปรุงแก้ไขดงันี ้

ก. สภาพการแขง่ขนัในระบบการเงินของสถาบนัการเงินยงัมีไมม่ากพอ  จากการ
ท่ีการแขง่ขนัในระบบการเงินยงัมีไมม่ากพอ  ทําให้การปรับตวัทางด้านราคาไมส่ะท้อนภาวะตลาด
อยา่งแท้จริง  ก่อให้เกิดความเหล่ือมลํา้ระหวา่งลกูค้ารายใหญ่และลกูค้ารายยอ่ย  ซึง่จะเป็นการ
สร้างความได้เปรียบเสียเปรียบในเชิงธุรกิจ ตลอดจนอํานาจตอ่รองสงูต่ํา ซึง่ไมส่ะท้อนความแข็งแรง
ของธุรกิจ  หากแตแ่สดงความสมัพนัธ์นอกรูปแบบท่ีอาจไมช่อบธรรม  อาจสง่ผลกระทบตอ่ศกัยภาพ
ทางเศรษฐกิจของประเทศในระยะยาว 

เพ่ือแก้ปัญหาพืน้ฐานดงักลา่ว  ได้มีการก่อตัง้สถาบนัท่ีทําหน้าท่ีจดัลําดบั
ความน่าเช่ือถือของธุรกิจตา่ง ๆ ในประเทศไทย  ซึง่แสดงฐานะการดําเนินงาน  ความมัน่คง  และ
ความมีศกัยภาพของธุรกิจ  สถาบนัดงักลา่วช่ือ  Thailand Rating and Information Services 
(TRIS)  แตบ่ทบาทและผลงานยงัอยูใ่นขัน้เร่ิมต้น ควรจะพฒันาให้มีบทบาทในด้านนีใ้ห้มากยิ่งขึน้  
เพ่ือยกมาตรฐานและรักษาสภาพการแขง่ขนัให้สมบรูณ์ขึน้กวา่ปัจจบุนั 

ข. การกระจกุตวัของสนิเช่ือในบางสาขาเศรษฐกิจ  คณุภาพของการใช้ทรัพยากร
ของระบบเศรษฐกิจขึน้อยูก่บัความสามารถในการกระจายสนิเช่ือของสถาบนัการเงิน  กลา่วคือหาก
สามารถจดัสรรสนิเช่ือไปสูส่าขาเศรษฐกิจท่ีเป็นประโยชน์  ก็จะเกิดประโยชน์ตอ่เศรษฐกิจโดยรวม 

ภาคเศรษฐกิจท่ีถือได้วา่สร้างประโยชน์สงูในเชิงเศรษฐกิจ หมายถึง การ   
สร้างเสริมการผลติท่ีมีคณุคา่ (productive) ซึง่บางครัง้การบริหารแบบธุรกิจเอากําไรท่ีสถาบนั    
การเงินตา่ง ๆ เป็นอยูก่ลบัให้ความสนใจไมม่ากนกั  การให้สนิเช่ือของสถาบนัการเงินในปัจจบุนัยงั
พบวา่มีการกระจกุตวัในบางสาขามากเป็นพิเศษโดยเฉพาะสนิเช่ือเพ่ือการอปุโภคบริโภค  เพราะ
สถาบนัการเงินเห็นโอกาสทํากําไรได้มากกวา่  และพจิารณาวา่การบริหารสนิเช่ือประเภทนีไ้มเ่ส่ียง
กบัการมีหนีส้ญู  เพราะอยา่งน้อยก็สามารถมีหลกัทรัพย์ท่ีมีการเส่ือมคา่น้อยท่ีสดุเป็นหลกัประกนั  
การกระจกุตวัของการให้สนิเช่ือดงักลา่วจงึทําให้เกิดการเสียโอกาสในการพฒันาด้านอ่ืน ๆ 

ค. คณุภาพของผู้บริหารสถาบนัการเงิน  เม่ือมีการแขง่ขนัและการขยายขอบเขต
การประกอบธรุกิจการเงินให้กว้างขวางขึน้  ผลกระทบท่ีสง่ไปในเศรษฐกิจจะยิง่มีมากขึน้  
จําเป็นต้องมีมาตรการกํากบัมาตรฐานการดําเนินงานให้อยูภ่ายใต้ขอบเขตท่ีสถาบนัการเงินแตล่ะ
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ประเภทพงึเก่ียวโยงไปถงึ  เพ่ือหลีกเล่ียงการขยายขอบเขตความเส่ียงท่ีจะเกิดขึน้ ความสามารถของ
ผู้บริหารสถาบนัการเงิน  ความรับผิดชอบ และทศันคตใินการดําเนินงาน  จงึเป็นปัจจยัสําคญัท่ีจะ
บง่ชีว้า่สถาบนัการเงินดงักลา่วและภาวะการเงินของประเทศจะมีแนวโน้มและทิศทางเป็นอยา่งไร  
จงึมีความจําเป็นท่ีสถาบนัการเงินจะเน้นคณุภาพของบคุลากรให้มีมาตรฐานท่ีสงูขึน้  และมีการ
จดัการท่ีจะป้องกนัความเส่ียงอยา่งเป็นระบบเพ่ือช่วยให้สถาบนัการเงินและระบบเศรษฐกิจการเงิน
ของประเทศเตบิโตก้าวหน้าไปอยา่งมัน่คง 
 

การปรับโครงสร้างของระบบสถาบนัการเงนิ 
โดยท่ีสถาบนัการเงินเป็นองค์กรท่ีเป็นสว่นสําคญัของระบบเศรษฐกิจ และมีบทบาทตอ่

ภาคธุรกิจ และภาคครัวเรือน  ดงันัน้เม่ือสถาบนัการเงินประสบปัญหาการดําเนินงาน จงึสง่ผล
กระทบตอ่ระบบเศรษฐกิจในวงกว้าง  นบัตัง้แตปี่ พ.ศ. 2539  เป็นต้นมาจนถึงปี พ.ศ. 2542  
สถาบนัการเงินของไทยต้องประสบปัญหาหลายประการเน่ืองจากปัจจยัตา่ง ๆ ดงันี ้

1. ปัญหาเศรษฐกิจในระดบัมหภาค  โดยในปี พ.ศ. 2539  ประเทศไทยมีปัญหา
ขาดดลุบญัชีเดนิสะพดัสงูถงึร้อยละ  8  ของผลติภณัฑ์ในประเทศเบือ้งต้น  (GDP) ซึง่เป็นผล    
เน่ืองจากการสง่ออกชะลอตวั  การนําเข้าเพิ่มขึน้จากการท่ีคา่เงินบาทแข็งเกินไป  หนีส้นิตา่งประเทศ
ระยะสัน้ของภาคเอกชนมีจํานวนสงู  มีการลงทนุมากเกินไปในภาคอตุสาหกรรมท่ีไมก่่อให้เกิด
ผลผลติ  และการใช้จ่ายตามงบประมาณท่ีเคยเกินดลุตอ่เน่ืองกนัเป็นเวลา  9  ปีเร่ิมมีแนวโน้ม
เปล่ียนเป็นการขาดดลุ 

ปัญหาดงักลา่วสง่ผลกระทบตอ่ความเช่ือมัน่ในความมัน่คงของคา่เงิน สถาบนั  
การเงินท่ีประสบปัญหาหนีเ้สียหรือหนีท่ี้ไมก่่อให้เกิดรายได้สงูขึน้  โดยเฉพาะหนีท่ี้เกิดจากสนิเช่ือ
อสงัหาริมทรัพย์ซึง่มีปริมาณล้นตลาด  นอกจากนัน้ราคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์ยงัลดลงอยา่งมาก  
ตา่งประเทศลดความเช่ือมัน่จนสง่ผลให้เงินทนุไหลออกอยา่งมาก  ขณะท่ีสถาบนัการเงินไมส่ามารถ
หาเงินมาชดเชยสว่นท่ีถกูถอนไปได้ทนัเวลา  จงึทําให้เกิดปัญหาด้านสภาพคลอ่ง  จนทางรัฐบาล
โดยกองทนุเพ่ือการฟืน้ฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงินต้องเข้าไปเสริมสภาพคลอ่งให้แก่สถาบนั
การเงินท่ีมีปัญหามาเป็นลําดบั 

 
2. ผลกระทบต่อการดาํเนินนโยบายการเงนิ  ซึง่ประกอบด้วย 

2.1 อัตราแลกเปล่ียน  โดยประเทศไทยเดมิใช้ระบบอตัราแลกเปล่ียนแบบอิงกบั
ตระกร้าเงิน ซึง่ประกอบด้วยสกลุเงินสําคญัของโลกและคูค้่าสําคญั  เม่ือเศรษฐกิจไทยประสบ
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ปัญหา  ผู้ ค้าเงินตราตา่งประเทศสามารถใช้ระบบอตัราแลกเปล่ียนดงักลา่วเป็นช่องทางเก็งกําไร
จากอตัราแลกเปล่ียนได้  ในท่ีสดุทางรัฐบาลต้องประกาศลอยคา่เงินบาท มีผลทําให้คา่เงินบาท  
ออ่นตวัลงตามลําดบั  ซึง่กระทบตอ่ฐานะเงินทนุสํารองของทางรัฐบาลและสถาบนัการเงิน ตลอดจน
ภาคเอกชนท่ีมีภาระหนีส้นิตา่งประเทศอยา่งมาก 

2.2 การเปิดเสรีทางการเงนิ  ประเทศไทยเปิดเสรีทางการเงินตัง้แตปี่ พ.ศ. 2535  
โดยอนญุาตให้มีการจดัตัง้กิจการวิเทศธนกิจขึน้เพ่ือรองรับการเป็นศนูย์กลางการเงินในระดบั      
ภมูิภาค และเป็นช่องทางระดมเงินต้นทนุต่ําจากตา่งประเทศ  เป็นผลให้ภาคเอกชนของไทยกู้ ยืม
เงินตราตา่งประเทศระยะสัน้เป็นจํานวนมากผา่นกิจการวเิทศธนกิจ  อยา่งไรก็ตาม  การใช้เงินของ
ภาคเอกชนท่ีระดมจากตา่งประเทศผา่นกิจการนีไ้มไ่ด้รับการควบคมุจากทางรัฐบาลเท่าไรนกั  จงึ
นําไปลงทนุในกิจกรรมท่ีไมก่่อให้เกิดผลผลติดงักลา่วมาแล้ว  เม่ือประสบปัญหาด้านเศรษฐกิจใน
ระดบั มหภาค  เจ้าหนีเ้งินกู้ตา่งประเทศพากนัเรียกเงินคืนก่อนกําหนด  เงินตราตา่งประเทศจงึไหล
ออกจากประเทศอยา่งรวดเร็ว 
 

3. วิธีการกาํกับดแูลสถาบันการเงนิ  การกํากบัดแูลสถาบนัการเงินในประเทศไทย
ยงัไมไ่ด้นํามาตรฐานในระดบัสากลมาใช้  เชน่  ในเร่ืองการจดัชัน้สนิเช่ือ  การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับ
เป็นรายได้และการกนัสํารอง  จดัได้วา่ยงัไมเ่ข้มงวดเพียงพอ  วธีิการเปิดเผยข้อมลู  (disclosure)  
ยงัไมช่ดัเจน  ไมโ่ปร่งใส  และไมเ่พียงพอตอ่การตดัสนิใจของนกัวิเคราะห์ลงทนุ  การกําหนดความ
รับผิดชอบของกรรมการและผู้บริหารยงัไมช่ดัเจน ตลอดจนยงัไมมี่การนําระบบท่ีบงัคบัให้มีการ    
แก้ไขปัญหาอยา่งทนัทว่งที  (prompt corrective action)  มาบงัคบัใช้ 
 

4. การใช้เงนิทนุของสถาบันการเงนิและธุรกิจ  ต้นทนุดอกเบีย้ท่ีอยูใ่นระดบัต่ํา
เกินกวา่ท่ีควรจากการไหลเข้าของเงินทนุจากตา่งประเทศ  ทําให้ภาคเอกชนขาดความระมดัระวงัใน
การใช้เงินทนุในขณะท่ีสถาบนัการเงินโดยทัว่ไปขาดประสทิธิภาพในการวเิคราะห์สนิเช่ือและ     
โครงการลงทนุ  การปลอ่ยสนิเช่ือจงึกระทําไปอยา่งไมรั่ดกมุ  ทําให้เกิดการลงทนุในอตุสาหกรรมท่ี
ผลตอบแทนไมคุ่้มกบัต้นทนุของเงินทนุ  หรือการปลอ่ยสนิเช่ือโดยพิจารณาหลกัประกนัเป็นสําคญั  
(asset-based lending)  และเกิดหนีเ้สียตามมา  นอกจากนีย้งัมีบางกรณีท่ีผู้บริหารสถาบนัการเงิน
ดําเนินการโดยทจุริต  ซึง่การเข้าแก้ไขปัญหาของทางรัฐบาลทําได้ลําบาก  เพราะจําเป็นต้องใช้เวลา
ในการรวบรวมหลกัฐานให้พอเพียง 
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5. ข้อจาํกัดด้านกฎหมายเก่ียวกับสถาบนัการเงนิ  กฎหมายวา่ด้วยธนาคาร
พาณิชย์และบริษัทเงินทนุไมเ่อือ้ให้ธนาคารแห่งประเทศไทยสามารถแตง่ตัง้และถอดถอนผู้บริหาร
สาถบนัการเงินท่ีทจุริตได้ในทนัที  ทําให้ไมส่ามารถแก้ไขปัญหาโดยแทรกแซงการบริหารของสถาบนั
การเงินได้อยา่งทนักาล 

 
มาตรการที่ทางรัฐบาลได้ดาํเนินการเพื่อแก้ไขปัญหา 
ระบบสถาบันการเงนิ 
1. มาตรการแยกสถาบันการเงนิที่อ่อนแอกับเข้มแข็งออกจากกัน  และ    

มาตรการรองรับ 
1.1 ทางรัฐบาลแยกกลุ่มบริษัทเงนิทุนทีมี่ความเข้มแขง็ออกจากกลุ่มบริษัท

เงนิทุนทีมี่ปัญหาอย่างชัดเจน  โดยรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัอาศยัอํานาจตามกฎหมาย
ประกาศให้บริษัทเงินทนุท่ีประสบปัญหาสภาพคลอ่งอยา่งมากระงบัการดําเนินกิจการเม่ือวนัท่ี 27 
มิถนุายน พ.ศ. 2540 จํานวน 16 บริษัท และเม่ือวนัท่ี 5 สงิหาคม พ.ศ. 2540 อีกจํานวน 42 บริษัท 
หลงัจากให้โอกาสบริษัทดงักลา่วเสนอแผนเพ่ือฟืน้ฟกิูจการแล้ว  เม่ือวนัท่ี 8 ธนัวาคม พ.ศ. 2540  
ทางรัฐบาลได้สัง่ปิดกิจการจํานวนทัง้สิน้ 56 บริษัท โดยได้มีการออกกฎหมายพิเศษดงัจะกลา่วถึง
ตอ่ไป แล้วโอนบริษัทท่ีถกูสัง่ปิดกิจการดงักลา่วไปอยูภ่ายใต้องค์การเพ่ือการปฏิรูประบบสถาบนั 
การเงิน (ปรส.) เพ่ือดแูลในขัน้ตอ่ไปจนถึงขัน้เฉลี่ยหนีคื้นให้เจ้าหนี ้

1.2 จัดต้ังองค์กรรองรับบริษัททีถู่กส่ังระงับการดาํเนินกจิการ  กลา่วคือ 
ก. “องค์การเพ่ือการปฏิรูประบบสถาบนัการเงิน”  เร่ิมเปิดดําเนินการเม่ือวนัท่ี 

24 ตลุาคม พ.ศ. 2540  ภายใต้พระราชกําหนดองค์การเพ่ือการปฏิรูประบบสถาบนัการเงิน พ.ศ. 
2540 มีหน้าท่ีพิจารณาแผนฟืน้ฟบูริษัทท่ีถกูระงบัการดําเนินกิจการ  ช่วยเหลือผู้ฝากเงินและเจ้าหนี ้
ท่ีสจุริตของบริษัทท่ีถกูระงบัการดําเนินกิจการ  ดําเนินการชําระบญัชีของบริษัทท่ีองค์การฯ เห็นวา่
ฟืน้ฟไูมไ่ด้  แล้วนําเงินไปเฉลี่ยคืนให้กบัเจ้าหนีห้ากมีเงินเหลือก็คืนให้ผู้ ถือหุ้นตอ่ไป 

ข. “บรรษัทบริหารสนิทรัพย์สถาบนัการเงิน”  เร่ิมเปิดดําเนินการเม่ือวนัท่ี 5 
มกราคม พ.ศ. 2541 ภายใต้พระราชกําหนดบรรษัทบริหารสนิทรัพย์สถาบนัการเงิน พ.ศ. 2540 มี
วตัถปุระสงค์เพ่ือเข้าประมลูซือ้สนิทรัพย์ของบริษัทเงินทนุท่ีองค์การฯ ดําเนินการชําระบญัชี  โดยมุง่
ซือ้สนิทรัพย์ด้อยคณุภาพของบริษัทเงินทนุ 56 แห่งเพ่ือนําไปบริหารตอ่ให้มีมลูคา่เพิม่ขึน้  หรือบงัคบั
หลกัประกนัและขายออกไปในท่ีสดุ 

ค. “ธนาคารรัตนสิน”  เร่ิมเปิดดําเนินการเม่ือ 16 มีนาคม พ.ศ. 2541  โดย
กระทรวงการคลงัจดัหาทุนเร่ิมต้นให้จํานวน 4 พนัล้านบาท มีวตัถุประสงค์เพ่ือเข้าซือ้สินทรัพย์    
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คณุภาพดีของบริษัทเงินทุน 56 แห่งเพ่ือนําไปบริหารต่อให้มีมลูค่าเพิ่มขึน้ ธนาคารรัตนสินยงัมี
บริษัทในเครืออีกสองแห่งคือ “บริษัทเงินทุนรัตนทุน” และ “บริษัทหลกัทรัพย์รัตนทรัพย์” มี          
วตัถปุระสงค์เพ่ือประมลูซือ้สนิทรัพย์ในสว่นท่ีเก่ียวข้องจากบริษัทเงินทนุท่ีถกูสัง่ปิดกิจการดงักลา่ว 

1.3 มาตรการแก้ไขปัญหาด้านการกํากับดแูลการบริหารงานของสถาบัน
การเงนิ  เพ่ือให้ทางรัฐบาลสามารถเข้าแก้ไขปัญหาสถาบนัการเงินในระยะเวลาอนัสัน้เพ่ือให้ทนัตอ่
เหตกุารณ์  โดยใช้วิธีท่ีมีผลกระทบตอ่สาธารณชนน้อยกวา่การระงบัการดําเนินกิจการหรือสัง่ปิด  
กิจการ  เม่ือวนัท่ี 24 ตลุาคม พ.ศ. 2540  ทางรัฐบาลจงึได้แก้ไข พ.ร.บ. การธนาคารพาณิชย์ และ      
พ.ร.บ. การประกอบธุรกิจเงินทนุฯ เพ่ือให้ธนาคารแห่งประเทศไทยสามารถเข้าแก้ไขปัญหาของ
สถาบนัการเงินท่ีด้อยประสทิธิภาพได้อยา่งรวดเร็ว  โดยไมต้่องสัง่ระงบัการดําเนินกิจการหรือสัง่ปิด
กิจการก่อน  โดยให้ธนาคารแห่งประเทศไทยมีอํานาจสัง่ให้สถาบนัการเงินลดทนุต่ํากวา่ราคาพาร์
และจดัสรรหุ้นเพิ่มทนุ  สัง่ถอดถอนกรรมการหรือผู้บริหารและแตง่ตัง้บคุคลเข้าดํารงตําแหน่งแทนได้
ทนัที 

1.4 มาตรการด้านกฎหมายอ่ืน ๆ  นอกจากนีไ้ด้มีการประสานงานระหวา่งสว่น
ราชการอ่ืนในการแก้ไขกฎหมายวา่ด้วยการล้มละลายและกฎหมายอ่ืน ๆ ท่ีจําเป็น เพ่ือให้การฟ้อง
บงัคบัหลกัประกนัสามารถกระทําได้รวดเร็วขึน้ 
 

2.  มาตรการแก้ไขปัญหาด้านสภาพคล่อง 
2.1 การจัดต้ัง  Liquidity pool  ในขณะท่ีมีเงินไหลออกจากสถาบนัการเงินนัน้    

ผู้ฝากเงินบางสว่นได้เคล่ือนย้ายเงินฝากไปยงัสถาบนัการเงินท่ียงัมีความเช่ือถืออยู ่ โดยเฉพาะ    
อยา่งยิ่งสาขาของธนาคารพาณิชย์ตา่งประเทศ  ทางรัฐบาลจงึสร้างระบบรีไซเคลิเงินจากสถาบนัท่ี
ได้รับเงินฝากเพิ่มไปยงัสถาบนัการเงินท่ีไหลออกตัง้แตเ่ดือนสงิหาคม พ.ศ. 2540  โดยกองทนุเพ่ือ
การฟืน้ฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงินทําหน้าท่ีเป็นตวักลาง 

2.2 การผ่อนปรนให้บุคคลต่างชาตถืิอหุ้นในสถาบันการเงนิเกนิสัดส่วนที่
กําหนด  เพ่ือให้มีเงินทนุเพียงพอท่ีจะเพิ่มทนุในสถาบนัการเงินในภาวะท่ีตลาดเงินขาดสภาพคลอ่ง  
ทางรัฐบาลได้อนญุาตให้บคุคลตา่งชาตท่ีิมีฐานะมัน่คงและมีศกัยภาพท่ีจะช่วยปรับปรุงการบริหาร
เข้าถือหุ้นในธนาคารพาณิชย์ และบริษัทเงินทนุท่ีเปิดดําเนินการอยูไ่ด้เกินร้อยละ 25 ตามท่ีระบไุว้ใน
กฎหมายเป็นเวลา 10 ปี อยา่งไรก็ดี เม่ือครบ 10 ปี แล้วบคุคลตา่งชาตนิัน้ไมจํ่าเป็นต้องขายหุ้นของ
ตนออกไป  แตห้่ามซือ้หุ้นเพิ่มทนุอีกจนกวา่สดัสว่นการถือหุ้นของชาวตา่งชาตใินสถาบนัการเงินนัน้
จะลดลงเหลือไมเ่กินร้อยละ 49 
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3.  มาตรการเพิ่มความแขง็แรงของสถาบันการเงนิ 
3.1 การกาํหนดให้สถาบันการเงนิเพิม่ทุน  เพ่ือให้สถาบนัการเงินท่ีเปิดดําเนิน

กิจการอยูมี่ฐานะการเงินเข้มแข็งพอท่ีจะรองรับจํานวนหนีเ้สียท่ีมีแนวโน้มจะเพิ่มขึน้ตามภาวะ
เศรษฐกิจท่ีเลวลง  การเพิม่ความเข้มงวดเก่ียวกบัเกณฑ์การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้  
ตลอดจนเกณฑ์การจดัชัน้ลกูหนีแ้ละการกนัเงินสํารองสําหรับลกูหนีท่ี้จดัชัน้  และเพ่ือให้มี
ความสามารถขยายสนิเช่ือเพ่ือรองรับความต้องการลงทนุของภาคเอกชน ทางรัฐบาลจงึได้
กําหนดให้สถาบนั   การเงินดําเนินการเพิ่มทนุตามความเหมาะสมและความจําเป็นในช่วงปลายปี 
พ.ศ. 2540 จนถึงปี พ.ศ. 2543 ทัง้นีส้ถาบนัการเงินจํานวนมากสามารถดําเนินการเพิ่มทนุสําเร็จโดย
ผู้ ถือหุ้นเดมิ หรือหาผู้ ร่วมลงทนุรายใหมจ่ากในประเทศหรือตา่งประเทศ  สําหรับสถาบนัการเงินท่ีไม่
สามารถดําเนินการเพิ่มทนุด้วยตนเองนัน้  ในกรณีท่ีสถาบนัการเงินดงักลา่วมีปัญหาสภาพคลอ่ง
และมีฐานะและการดําเนินงานอยูใ่นลกัษณะอนัจะเป็นเหตใุห้เกิดความเสยีหายแก่ประโยชน์ของ
ประชาชน  ธนาคารแห่งประเทศไทยด้วยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัจะ
อาศยัอํานาจตามกฎหมายสัง่การให้สถาบนัการเงินดงักลา่วลดทนุเพ่ือให้ผู้ ถือหุ้นเดมิได้รับผิดชอบ
ในสว่นสญูเสียท่ีเกิดขึน้ก่อน  หลงัจากนัน้จงึให้เพิ่มทนุโดยให้กองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู เข้าถือหุ้นเพิ่ม
ด้วยวิธีแปลงหนีเ้ป็นทนุในสถาบนัการเงินดงักลา่ว  รวมทัง้เปล่ียนแปลงกรรมการและผู้บริหาร 

3.2 การเปิดเผยข้อมูลของสถาบันการเงนิ  เพ่ือเสริมสร้างความเช่ือมัน่ให้แก่
นกัวเิคราะห์และผู้ลงทนุโดยทัว่ไป  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งนกัลงทนุตา่งประเทศ  ตลอดจนสถาบนัจดั
อนัดบัความนา่เช่ือถือทางรัฐบาลนอกจากจะเพิม่ความเข้มงวดในมาตรการด้านการกํากบัดแูลและ
มาตรฐานด้านการบญัชีของสถาบนัการเงินดงักลา่วถงึในหวัข้อตอ่ไปแล้ว  ยงัได้ปรับปรุงเกณฑ์การ
เปิดเผยข้อมลู  โดยกําหนดให้สถาบนัการเงินต้องเปิดเผยสนิเช่ือท่ีถกูระงบัและเปิดเผยรายได้ใน   
งบการเงินตอ่สาธารณชนด้วย  ทัง้นีน้บัตัง้แตง่วดการบญัชีท่ีเร่ิมต้นตัง้แตว่นัท่ี  1  มกราคม พ.ศ. 
2540 เป็นต้นไป 

3.3 มาตรการยกมาตรฐานด้านการกํากับดแูลและมาตรฐานด้านการบัญชี  
เพ่ือเพิม่ฐานะความมัน่คงของระบบสถาบนัการเงินให้มีความแข็งแกร่ง  ตลอดจนยกมาตรฐานด้าน
การกํากบัดแูลของทางรัฐบาลไทยให้เป็นสากลมากขึน้  ธนาคารแห่งประเทศไทยจงึประกาศเพิ่ม
ความเข้มงวดในหลกัเกณฑ์เก่ียวกบัการจดัชัน้ลกูหนีแ้ละการกนัเงินสํารอง ตลอดจนการรับรู้      
ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้  โดยเพิ่มความเข้มงวดเป็นลําดบัดงันี ้

ก. เม่ือวนัท่ี 3 มีนาคม พ.ศ. 2540  ได้ประกาศให้สถาบนัการเงินต้องปฏิบตัิ
ดงันี ้
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- การจดัชัน้ลกูหนีแ้ละการกนัเงินสํารอง เพิม่ความเข้มงวดในการจดัชัน้    
ลกูหนีแ้ละการกนัเงินสํารองสําหรับลกูหนีท่ี้จดัชัน้  โดยลกูหนีท่ี้ค้างชําระดอกเบีย้หรือเงินต้นเกินกวา่ 
6 เดือนต้องถกูจดัชัน้เป็นสนิทรัพย์ต่ํากวา่มาตรฐาน และต้องกนัเงินสํารองร้อยละ 15 สําหรับ
ธนาคารพาณิชย์ และร้อยละ 20 สําหรับบริษัทเงินทนุ (เกณฑ์เดมิท่ีไมต้่องกนัเงินสํารองเลย) โดย
เร่ิมตัง้แตว่นัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2540 เป็นต้นไป 

- การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้ ให้ลดระยะเวลาการรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับ
เป็นรายได้จาก 12 เดือนเป็น 6 เดือน โดยไมพ่ิจารณาหลกัประกนั  (เกณฑ์เดมิกําหนดวา่ หากลกูหนี ้
มีหลกัประกนัคุ้มก็สามารถรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้สงูสดุไมเ่กิน 12 เดือน) โดยเร่ิมตัง้แตว่นัท่ี 
1 มกราคม พ.ศ. 2541  เป็นต้นไป 

ข. ตอ่มาในวนัท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2541 ทางรัฐบาลได้เพิม่ความเข้มงวดใน
การกํากบัดแูลยิ่งกวา่เดมิ  โดยประกาศเกณฑ์ใหมเ่ก่ียวกบัการจดัชัน้ลกูหนี ้ การกนัเงินสํารอง  และ
การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้ดงันี ้

- การจดัชัน้ลกูหนีแ้ละการกนัสํารอง  ตัง้แตว่นัท่ี 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2541  
เป็นต้นไป ให้สถาบนัการเงินจดัชัน้ลกูหนีใ้หมจ่ากเดมิ 3 ประเภทเป็น 5 ประเภท เพ่ือกําหนดให้มี
การกนัเงินสํารองเผ่ือความสญูเสียสําหรับลกูหนีท่ี้ค้างชําระเงินต้นหรือดอกเบีย้เป็นระยะเวลาตา่ง ๆ 
ดงัแสดงในตารางท่ี  1 
 
ตารางที่  3  การจดัชัน้ลกูหนี ้

ประเภทลกูหนี ้ เกณฑ์ระยะเวลาท่ีค้างชําระไมเ่กิน อตัราการกนัสํารองฯ (ร้อยละ) 

ลกูหนีป้กต ิ
ลกูหนีท่ี้กลา่วถึงเป็นพิเศษ 
ลกูหนีจ้ดัชัน้ต่ํากวา่มาตรฐาน 
ลกูหนีจ้ดัชัน้สงสยั 
ลกูหนีจ้ดัชัน้สญู 

1  เดือน 
  3  เดือน 
6  เดือน 
12  เดือน 

มากกวา่  12  เดือน 

1 
2 

20 
50 
100 

 
ทัง้นีโ้ดยให้สถาบนัการเงินทยอยกนัเงินสํารอง  ดงักลา่วตัง้แตปี่ พ.ศ. 2541 

เป็นต้นไป และให้กนัจนครบถ้วนภายในปี พ.ศ. 2543 

DPU



 24

- การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้  ตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2542 เป็น
ต้นไป การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้ของสถาบนัการเงิน ให้ลดลงจากดอกเบีย้ค้างรับไมเ่กิน 6 
เดือนเป็นไมเ่กิน 3 เดือน 

คาดวา่ ณ สิน้ปี พ.ศ. 2541  มาตรการดงักลา่วข้างต้นจะมีผลให้สถาบนั    
การเงินทัง้ระบบต้องกนัเงินสํารองเพิม่ขึน้ประมาณ 147 พนัล้านบาท (ธนาคารพาณิชย์จํานวน 103 
พนัล้านบาท และบริษัทเงินทนุจํานวน 44 พนัล้านบาท) ระดบัของสนิเช่ือท่ีไมก่่อให้เกิดรายได้  
(nonperforming loans)  ของสถาบนัการเงินเพิ่มขึน้เป็นประมาณร้อยละ 27 หรือ 30 ขึน้อยูก่บั
ภาวะเศรษฐกิจโดยรวม  ทําให้สถาบนัการเงินทัง้ระบบต้องเพิ่มทนุรวมทัง้สิน้ประมาณ 200          
พนัล้านบาท เพ่ือรองรับการดําเนินงานและการกนัเงินสํารองตามหลกัเกณฑ์ใหมด่งักลา่ว 

3.4 เพ่ือบรรเทาภาระของสถาบันการเงนิในการกันสํารองเผ่ือความสูญเสีย
จากลูกหน้ีเงนิให้สินเช่ือ  ธนาคารแห่งประเทศไทยได้ประสานงานกบักรมสรรพากรเพ่ืออนญุาต
ให้สถาบนัการเงินสามารถนําเงินสํารองสว่นท่ีตัง้เพิม่จากงวดบญัชีก่อนหน้าเป็นรายจ่ายในการ
คํานวณกําไรสทุธิได้ 

 
4.  มาตรการเสริมสร้างความเช่ือม่ัน  เพ่ือเสริมสร้างความเช่ือมัน่ของผู้ฝากเงิน  ทาง

รัฐบาลได้ประกาศให้กองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู รับประกนัผู้ฝากเงินและเจ้าหนีท้กุรายของสถาบนั     
การเงินท่ีเปิดดําเนินการอยู ่  โดยได้มีการแก้ไขเพิ่มเตมิ พ.ร.บ. ธนาคารแหง่ประเทศไทยในสอง
ประเดน็หลกัคือ 

- ให้กองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู เรียกเงินนําสง่จากสถาบนัการเงินได้ในอตัราสว่นเพิ่มขึน้ 
- ให้รัฐบาลรับผิดชอบในกรณีท่ีกองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู เกิดการเสียหายเน่ืองจาก

การรับประกนัดงักลา่ว นอกจากนีเ้พ่ือเสริมสร้างความเช่ือมัน่ของเจ้าหนีว้า่จะได้รับเฉล่ียหนีต้าม  
สดัสว่นอยา่งเป็นธรรม ทางรัฐบาลได้แก้ไข พ.ร.บ.ธนาคารแห่งประเทศไทย เพ่ือเปิดโอกาสให้     
กองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู สละหลกัประกนัท่ีกองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู ได้เรียกไว้ในการให้กู้ ยืมแก่บริษัท  
เงินทนุท่ีถกูปิดกิจการ 

 
5.  มาตรการในระยะต่อไป   นอกเหนือจากมาตรการท่ีได้ดําเนินการไปแล้วดงักลา่ว

ข้างต้น  ทางรัฐบาลยงัได้กําหนดแนวทางท่ีจะต้องดําเนินการในระยะตอ่ไปนี ้
5.1 การเสริมสร้างความแข็งแกร่งให้กับสถาบันการเงิน   สนบัสนุนให้

ธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุนเสริมสร้างความมัน่คงทัง้ในด้านเงินกองทุนและการบริหารงาน  
ด้วยการเพิ่มทุนภายในเวลาท่ีกําหนด  เพ่ือปรับอตัราส่วนการดํารงเงินกองทุนให้สามารถรองรับ
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ความเสี่ยงได้อยา่งพอเพียง ทัง้นีเ้พ่ือรองรับเกณฑ์การรับรู้ดอกเบีย้ค้างรับเป็นรายได้  และมาตรฐาน
ของการประเมินคุณภาพสินทรัพย์ด้วยการเพิ่มความเข้มงวดในเกณฑ์การจัดชัน้ลูกหนีแ้ละการ    
กนัเงินสํารองให้เข้าสู่มาตรฐานสากล  ดงัท่ีประกาศเม่ือวนัท่ี 31 มีนาคม พ.ศ. 2541 เพิ่ม
ความสําคญัของการวิเคราะห์  cash flow  แทนการพิจารณาเฉพาะหลกัประกนั  และให้
ความสําคญักบับทบาทของผู้บริหารและกรรมการของสถาบนัการเงินให้มีความรับผิดชอบต่อการ
บริหารงานอยา่งมืออาชีพด้วยความซ่ือสตัย์สจุริตเพ่ือความเจริญของธุรกิจ 

5.2 การปรับปรุงมาตรฐานการกํากับดูแล  ทางรัฐบาลโดยความร่วมมือของ
กองทุนการเงินระหว่างประเทศ  ธนาคารโลก  และธนาคารกลางประเทศต่าง ๆ จะทบทวนและ  
ปรับปรุงเกณฑ์การกํากบัสถาบนัการเงินให้มีมาตรฐานเดียวกนัทัง้ในส่วนของธนาคารพาณิชย์และ
บริษัทเงินทุน  ประกอบด้วยการบริหารงานภายในของสถาบนัการเงิน  เช่น  เสริมสร้างให้สถาบนั
การเงินบริหารและติดตามความเส่ียงด้วยตนเองมากขึน้  ปรับปรุงกฎหมายธนาคารพาณิชย์และ
บริษัทเงินทุนให้ครอบคลุมถึงเกณฑ์ภายใน  สําหรับการดําเนินการแก้ไขปัญหาอย่างทันท่วงที    
ปรับปรุงหลักเกณฑ์การบันทึกบัญชีและการเปิดเผยข้อมูลให้มีความโปร่งใสและเป็นไปตาม     
มาตรฐานสากล  รวมทัง้ปรับปรุงรายงานตา่ง ๆ ท่ีให้สถาบนัการเงินจดัทํา  เป็นต้น 

5.3 การจัดต้ังสถาบันประกันเงินฝาก  จะได้รับการพิจารณาความเหมาะสม  
เพ่ือลดภาระกองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู ในการดแูลผู้ฝากเงิน ขณะเดียวกนัจะพิจารณาลูท่างแยกกองทนุ
เพ่ือการฟืน้ฟูฯ ออกจากธนาคารแห่งประเทศไทยให้เป็นองค์กรอิสระ  ทัง้นีโ้ดยจะพิจารณากําหนด
แนวทางให้แล้วเสร็จภายในปี พ.ศ. 2541 นี ้

 
2.  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

สภาพของบริษัทธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  คือ  ผล
การปฏิบัติงานของบริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีเป็นไปตาม
กฎระเบียบของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึง่จากผลการปฏิบตัิงานนี ้ทําให้แบ่งบริษัทธุรกิจ
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยออกได้เป็น  2  ประเภทคือ 

2.1 บริษัทที่ประสบปัญหาทางการเงิน คือ บริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาด     
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีมีผลการดําเนินงานของบริษัทเข้าข่ายอาจถูกเพิกถอนจากการเป็น
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หรือเป็นบริษัทธุรกิจท่ีถูกเพิกถอนจากการ
เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี พ.ศ. 2540 

ซึง่แบง่ออกเป็น  2  ลกัษณะ  คือ 
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2.1.1  บริษัทธุรกิจท่ีมีผลการดําเนินงานของบริษัทเข้าข่ายอาจถกูเพิกถอนจากการ
เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  คือ  บริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีมีผลการดําเนินงานเข้าข่ายลกัษณะข้อใดข้อหนึ่งดงัต่อไปนี ้(ตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2542 : 29-30) 

ก) สินทรัพย์ท่ีใช้ในการดําเนินการของบริษัทจดทะเบียนได้ลดลง หรือกําลงัจะ 
ลดลงในจํานวนท่ีมีนยัสําคญัอนัเน่ืองมาจากการขาย  การจําหน่าย  การให้เช่า  การแยกสว่นออกไป  
การหยดุผลติ  การละทิง้  การทําลาย  การเส่ือมคณุภาพ  การถกูยดึ  การถกูเวนคืน  หรือกรณีอ่ืนใด
ท่ีทําให้เกิดผลในลกัษณะเดียวกัน หรือบริษัทจดทะเบียนหยุดประกอบกิจการทัง้หมดหรือเกือบ     
ทัง้หมดไมว่า่ด้วยเหตใุดก็ตาม  โดยไมคํ่านงึวา่การหยดุประกอบกิจการนัน้จะเป็นผลอนัเน่ืองมาจาก
การกระทําของบริษัทจดทะเบียนหรือบคุคลอ่ืนใดก็ตาม 

ข) ผู้สอบบญัชีรายงานว่าไม่แสดงความเห็นหรือได้แสดงความเห็นว่างบการเงิน
ไมถ่กูต้องเป็นเวลาสามปีตดิตอ่กนั 

ค) ฐานะการเงินของบริษัทจดทะเบียนซึง่เปิดเผยในงบการเงินหรืองบการเงินรวม
ฉบบัลา่สดุท่ีผา่นการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชีแล้ว  แสดงวา่สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียน
มีคา่ต่ํากวา่ศนูย์ 

2.1.2  บริษัทท่ีถกูเพิกถอนจากการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย คือ  บริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีมีผลการดําเนินงาน
หรือฐานะการเงิน มีรายละเอียดดงันี ้ (จิรัตน์  สงัข์แก้ว,  2542 : 79-80) 

ก) สินทรัพย์ท่ีใช้ในการดําเนินการของบริษัทจดทะเบียนได้ลดลง หรือกําลงัจะ 
ลดลงในจํานวนท่ีมีนยัสําคญัอนัเน่ืองมาจากการขาย  การจําหน่าย  การให้เช่า  การแยกสว่นออกไป  
การหยดุผลติ  การละทิง้  การทําลาย  การเส่ือมคณุภาพ  การถกูยดึ  การถกูเวนคืน  หรือกรณีอ่ืนใด
ท่ีทําให้เกิดผลในลกัษณะเดียวกัน  หรือบริษัทจดทะเบียนหยุดประกอบกิจการทัง้หมดหรือเกือบ    
ทัง้หมดไมว่า่ด้วยเหตใุดก็ตาม  โดยไมคํ่านงึวา่การหยดุประกอบกิจการนัน้จะเป็นผลอนัเน่ืองมาจาก
การกระทําของบริษัทจดทะเบียนหรือบคุคลอ่ืนใดก็ตาม 

ข) ผู้สอบบญัชีรายงานว่าไม่แสดงความเห็นหรือได้แสดงความเห็นว่างบการเงิน
ไมถ่กูต้องเป็นเวลาสามปีตดิตอ่กนั 

ค) มีผลขาดทุนสุทธิและมีมูลค่าตามบัญชีของสินทรัพย์ท่ีมีตัวตนสุทธิใน          
งบการเงินฉบบัลา่สดุท่ีผา่นการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชีแล้ว  ตามเง่ือนไขตอ่ไปนี ้
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ตารางที่  4  เง่ือนไขของผลขาดทนุสทุธิ และมลูคา่ตามบญัชีของสนิทรัพย์ท่ีมีตวัตนสทุธิ 
ผลขาดทนุสทุธิ มลูคา่ตามบญัชีของสนิทรัพย์ท่ีมีตวัตนสทุธิ 

 บริษัทจดทะเบียน บริษัทจดทะเบียนภมิูภาค 

1) กรณีมีผลขาดทนุสทุธิตดิตอ่กนั 
- ใน 3 ปีสดุท้าย 
- ใน 4 ปีสดุท้าย 
- ตดิตอ่กนั 5 ปี 

2) ไม่คํานงึถึงผลขาดทนุ 

 
< 60 ล้านบาท 

< 120 ล้านบาท 
ไม่คํานงึถึงมลูคา่สนิทรัพย์ 
< 50% ของทนุชําระแล้ว 

 
< 40 ล้านบาท 
< 80 ล้านบาท 

ไม่คํานงึถึงมลูคา่สนิทรัพย์ 
< 50% ของทนุชําระแล้ว 

 
2.2 บริษัทที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  คือ  บริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  ท่ีมีผลการดําเนินงานท่ีไม่ขดัต่อหลกัเกณฑ์ของตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย และสามารถดําเนินกิจการได้ตามปกต ิ

 
ตอนที่  2  แนวคดิความเส่ียงของสินทรัพย์รวม  
 
ความเส่ียงในการประกอบธุรกจิสถาบันการเงนิ 

การดําเนินธุรกิจสถาบนัการเงินต้องเผชิญกบัความเส่ียงท่ีมีผลกระทบตอ่การดําเนินงาน
โดยตรง  ซึง่มีทัง้ประเภทความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) และความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ 
(Unsystematic Risk)  ดงันี ้

1. ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ  (Systematic Risk)  เป็นความเส่ียงท่ีมีผลกระทบตอ่ตลาด
โดยรวม  เช่น  การเปล่ียนแปลงทางด้านเศรษฐกิจ  การเมือง  กฎหมาย  และสงัคม ความเส่ียง
ประเภทนีไ้มส่ามารถลดหรือขจดัโดยการกระจายการลงทนุ  (Undiversifiable Risk)  ได้แก่ 

1.1 ความเส่ียงเก่ียวกบัอตัราดอกเบีย้  (Interest Rate Risk)  เป็นความเส่ียงท่ีเกิด
จากการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบีย้  อนัมีผลทําให้สถาบนัการเงินเกิดผลกําไรหรือขาดทนุจาก
อตัราดอกเบีย้ท่ีเปล่ียนแปลงไป  โดยปกตสิถาบนัการเงินจะต้องบริหารกระแสเงินทนุไหลเข้าหรือ
ท่ีมาของเงินทนุให้เกิดความสมดลุกบักระแสเงินทนุไหลออก  หรือการใช้ไปของเงินทนุทัง้จํานวนเงิน 
และระยะเวลา  เพราะหากไมส่มดลุกนัแล้วช่องวา่ง  (Gap)  ก็จะเกิดขึน้ หรือท่ีเรียกวา่ Maturity 
Mismatch  ซึง่อาจเกิดขึน้ได้ใน  2  ลกัษณะ  คือ  การจดัหาหรือกู้ ยืมเงินระยะสัน้ แตจ่ดัสรรหรือให้
กู้ ยืมในระยะยาว และการจดัหาหรือกู้ ยืมเงินทนุระยะยาว  แตจ่ดัสรรหรือให้กู้ ยืมในระยะสัน้  การจดั
โครงสร้างกระแสเงินทนุตามลกัษณะแรก  หากอตัราดอกเบีย้ในตลาดสงูขึน้  สถาบนัการเงินจะ
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ประสบผลขาดทนุ เน่ืองจากต้องจดัหาหรือกู้ ยืมเงินทนุระยะสัน้ในอตัราดอกเบีย้ท่ีแพงขึน้หลงัจาก
ระยะเวลาการจดัหาเงินทนุหรือการกู้ ยืมระยะสัน้ในคราวแรกสิน้สดุลงแล้ว  เพ่ือยงัคงให้การกู้ ยืม
ระยะยาวตอ่ไป  แตถ้่าจดัโครงสร้างกระแสเงินทนุตามลกัษณะหลงั  หากอตัราดอกเบีย้สงูขึน้ก็จะไม่
ประสบผลขาดทนุแตอ่ยา่งใด  นอกจากนีส้ถาบนัการเงินจะได้รับผลกระทบจากอตัราดอกเบีย้ท่ี
เพิ่มขึน้มากน้อยเพียงใดขึน้อยูก่บัโครงสร้างของเงินทนุโดยเฉพาะเงินฝาก  หากสถาบนัการเงินใดมี
เงินฝากระยะสัน้มากเทา่ใด ก็จะมีความเสีย่งในเร่ืองการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้มากขึน้
เท่านัน้ 

1.2 ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน  (Exchange Rate Risk)  เป็นความเส่ียงท่ี
เกิดขึน้จากความเคล่ือนไหวเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียน  ซึง่ก่อให้เกิดกําไรหรือขาดทนุจาก
การปริวรรต  สถาบนัการเงินอาจจะเผชิญกบัความเส่ียงประเภทนีจ้ากการก่อหนีใ้นรูปของการกู้ ยืม
จากตา่งประเทศ  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งหากการกู้ ยืมนัน้มิได้ทําการป้องกนัความเส่ียงจากความผนั
ผวนของอตัราแลกเปล่ียนไว้  นอกจากนีอ้าจเกิดจากการท่ีสถาบนัการเงินดํารงฐานะเงินตรา
ตา่งประเทศไว้ไมส่มดลุ  เช่น  ดํารงฐานะเกินดลุในเงินสกลุดอลลาร์สหรัฐฯ คือ มีสนิทรัพย์ในเงิน
สกลุดอลลาร์สหรัฐฯ สงูกวา่หนีส้นิในเงินสกลุดอลลาร์สหรัฐฯ หรือขายมากกวา่ซือ้ในเงินสกลุ
ดอลลาร์สหรัฐฯ  เม่ืออตัราแลกเปล่ียนเงินสกลุดอลลาร์สหรัฐฯ ออ่นคา่ลงก็จะเกิดผลขาดทนุจากการ
แลกเปล่ียน หรือในทํานองกลบักนั อตัราแลกเปล่ียนของเงินสกลุดอลลาร์สหรัฐสงูขึน้ ก็จะเกิดกําไร
จากการ        แลกเปล่ียน  ในลกัษณะดงักลา่วอาจป้องกนัความเส่ียงได้โดยการทําให้ฐานะเงินตรา
ตา่งประเทศ  แตล่ะสกลุอยูใ่นสถานะสมดลุ 

2. ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ  (Unsystematic Risk)  เป็นความเส่ียงท่ีเกิดขึน้เฉพาะกบั
สถาบนัการเงินแห่งใดแห่งหนึง่ และเป็นความเส่ียงท่ีสามารถควบคมุหรือลดได้  ได้แก่ 

2.1 ความเส่ียงจากการให้สนิเช่ือ  (Credit Risk)  เป็นความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงิน
ปลอ่ยสนิเช่ือให้แก่ลกูหนี ้  ความเส่ียงประเภทนีเ้กิดจากการไมไ่ด้รับชําระหนีคื้นจากลกูหนี ้  โดย
สาเหตขุองการไมไ่ด้รับชําระหนีคื้นเป็นผลจากทัง้ปัจจยัภายในและปัจจยัภายนอก  กลา่วคือ  ปัจจยั
ภายใน ได้แก่ ความสามารถหรือความรอบคอบของการวิเคราะห์สนิเช่ือของสถาบนัการเงิน  
นโยบายการให้สนิเช่ือของสถาบนัการเงินแตล่ะแห่ง ความซื่อสตัย์สจุริตของเจ้าหน้าท่ีหรือผู้บริหาร
สถาบนัการเงิน  สว่นปัจจยัภายนอก เชน่ สภาวะเศรษฐกิจท่ีตกต่ําจนเป็นผลทําให้ความสามารถใน
การชําระหนีข้องลกูหนีล้ดลง  เป็นต้น  ความเสีย่งจากการให้สนิเช่ือเป็นตวัแปรหลกัในการกําหนด
ปริมาณหรือมลูคา่หนีท่ี้ไมก่่อให้เกิดรายได้ของสถาบนัการเงินในท่ีสดุ 
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2.2 ความเส่ียงของเงินกองทนุ  (Capital Risk)  ความเพียงพอของเงินกองทนุ  
(Capital Adequacy)  เป็นสิง่ท่ีสําคญัสําหรับสถาบนัการเงินในการสร้างความมัน่ใจให้ผู้ฝากเงินมี
ความมัน่ใจในฐานะของสถาบนัการเงินวา่จะสามารถรับภาระผลขาดทนุ หรือชดใช้ภาระการสญูเสีย
ท่ีอาจเกิดขึน้ได้โดยมิให้กระทบกระเทือนถงึผู้ฝากเงิน  หากสถาบนัการเงินดํารงเงินกองทนุไว้ไม่
เพียงพอ  อาจทําให้ผู้ฝากเงินขาดความเช่ือถือในความมัน่คงของสถาบนัการเงินได้  เพราะการมี
เงินกองทนุน้อยจะก่อให้เกิดความเสีย่งตอ่เงินฝากหรือสถาบนัการเงินอาจอยูใ่นสภาพท่ีไมอ่าจชําระ
หนีไ้ด้ การกําหนดระดบัการดํารงเงินกองทนุตอ่สนิทรัพย์เส่ียงของสถาบนัการเงินโดยธนาคารกลาง 
คือ เป็นการจํากดัขอบเขตในการดําเนินงานของสถาบนัการเงินให้อยูใ่นระดบัท่ีปลอดภยั  หาก
สถาบนัการเงินประสงค์จะขยายกิจการ  ซึง่มีผลทําให้สนิทรัพย์เส่ียงเพิ่มขึน้  ซึง่อาจจะเกิดความ
เสียหายได้  ก็ต้องมีการเพิ่มเงินกองทนุให้ได้สดัสว่นกนั 

2.3 ความเส่ียงทางด้านสภาพคลอ่ง  (Liquidity Risk)  สถาบนัการเงินนอกจาก
จะต้องดํารงสนิทรัพย์สภาพคลอ่งให้ถกูต้องครบถ้วนตามท่ีกฎหมายกําหนดแล้ว  ยงัจะต้องดํารง
ฐานะสภาพคลอ่งในลกัษณะท่ีเพียงพอ  และเหมาะสมกบัปริมาณและลกัษณะการประกอบธุรกิจ
ของสถาบนัการเงินนัน้  ทัง้ในด้านจํานวน  คณุภาพ  และความคลอ่งตวั  ทัง้นีส้นิทรัพย์สภาพคลอ่ง
ของสถาบนัการเงินท่ีเพียงพอ  นอกจากจะเป็นสว่นท่ีช่วยในการเสริมสร้างประสทิธิภาพและความ
คลอ่งตวัในการประกอบการ  รวมทัง้สามารถตอบสนองความต้องการเงินและสนิเช่ือในระบบแล้ว  
ยงัเป็นฐานในการรองรับภาระหนีส้นิของสถาบนัการเงินนัน้  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งหนีส้นิระยะสัน้  
รวมทัง้การถอนเงินของผู้ฝากเงินอีกด้วย  ความเส่ียงทางด้านสภาพคลอ่งของสถาบนัการเงินอาจ
เกิดจากปัญหาด้านความเช่ือมัน่ของประชาชนผู้ฝากเงิน  และเจ้าหนีท่ี้มีตอ่สถาบนัการเงินลดลง  
จนก่อให้เกิดการถอนเงินของประชาชน และการงดการให้กู้ ยืมเงินของเจ้าหนี ้  รวมทัง้การเรียกหนี ้
คืนของบรรดาเจ้าหนีข้องสถาบนัการเงินด้วย 

2.4 ความเส่ียงจากการกู้ ยืมทางการเงิน  (Financial Leverage Risk)  เป็นความ
เส่ียงท่ีเกิดจากการกู้ ยืมมาใช้ในการดําเนินงานของสถาบนัการเงิน  ซึง่จะทําให้สถาบนัการเงินต้อง
แบกรับภาระดอกเบีย้ซึง่ถือเป็นต้นทนุคงท่ี  ซึง่เป็นเร่ืองปกตขิองการประกอบธุรกิจ  หากแตก่าร
กระทําดงักลา่วจําเป็นอยา่งยิ่งท่ีจะต้องคํานงึถงึโครงสร้างทางการเงินในสว่นของหนีส้นิตอ่ทนุ  หาก
สถาบนัการเงินมีสดัสว่นของหนีส้นิตอ่ทนุอยูใ่นระดบัท่ีสงูเกินไปยอ่มก่อให้เกิดความเส่ียง  กลา่วคือ  
หากการกู้ ยืมสว่นใหญ่เป็นการกู้ ยืมระยะยาว  ความเส่ียงในการกู้ ยืมยอ่มจะน้อยกวา่ความเส่ียงจาก
การกู้ ยืมในระยะสัน้ 
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ตอนที่  3  ทฤษฎีการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงนิ 
 
การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงนิ   (จิรัตน์  สงัข์แก้ว, 2542) 

อัตราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือแสดงถึงความสมัพันธ์ทางคณิตศาสตร์ ระหว่าง    
ข้อมลูหนึ่งกบัอีกข้อมลูหนึ่ง  โดยอตัราส่วนทางการเงินอาจเป็นความสมัพนัธ์ระหว่างข้อมลูต่าง ๆ 
ในงบดลุ หรือข้อมลูต่าง ๆ ในงบกําไรขาดทุน หรือระหว่างข้อมลูทัง้สองงบก็ได้  ทัง้นีข้้อมลูท่ีนํามา
คํานวณอตัราส่วนต้องเป็นข้อมลูท่ีสําคญัและมีความสมัพนัธ์ท่ีเข้าใจได้  จึงทําให้อตัราส่วนนัน้มี
ประโยชน์ในการวิเคราะห์ 

อตัราสว่นตา่ง ๆ เป็นตวับอก  “อาการ”  ของสภาพปัญหา และเม่ือวิเคราะห์อตัราสว่นใน
ระดับหนึ่งแล้วอัตราส่วนยังช่วยชีแ้นวทางท่ีผู้ วิเคราะห์ควรเข้าไปสํารวจอย่างลึกซึง้ต่อไป  การ
วิเคราะห์อตัราส่วนสามารถแสดงความสมัพนัธ์และการเปรียบเทียบสภาพการณ์ต่าง ๆ ตลอดจน
แสดงถึงแนวโน้มท่ีไมส่ามารถพบได้โดยการตรวจสอบข้อมลูทีละสว่น 

อตัราสว่นตา่ง ๆ สามารถจําแนกได้เป็นแตล่ะกลุม่  ดงันี ้
1. อตัราสว่นสภาพคลอ่งภายในกิจการ  (Internal Liquidity Ratios)  ประกอบด้วย 

1.1 อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน  (Current  ratio) 
1.2 อตัราสว่นเงินทนุหมนุเร็ว  (Quick  หรือ  Acid test ratio) 
1.3 อตัราการหมนุของลกูหนี ้ (Receivable turnover) 

2. อตัราสว่นวดัผลการดําเนินงาน  (Performance Ratios)  ประกอบด้วยอตัราสว่น
วดัประสทิธิภาพการดําเนินงานและอตัราสว่นวดัความสามารถในการหากําไร 

1.1 อตัราสว่นวดัประสทิธิภาพการใช้ทรัพย์สนิ  (Efficiency Ratios) ประกอบด้วย
อตัราสว่นการหมนุของทรัพย์สนิตา่ง ๆ ได้แก่ 

1.1.1 อตัราการหมนุของสนิทรัพย์  (Asset turnover) 
1.1.2 อตัราการหมนุของสนิค้าคงคลงั  (Inventory turnover) 
1.1.3 อตัราการหมนุของสนิทรัพย์ถาวร  (Fixed asset turnover) 
1.1.4 อตัราการหมนุของสว่นของผู้ ถือหุ้น  (Equity turnover) 

1.2 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) 
ประกอบด้วย Profit Margin  ประเภทตา่ง ๆ ได้แก่ 

1.2.1 อตัราสว่นกําไรขัน้ต้น  (Gross profit margin) 
1.2.2 อตัราสว่นกําไรจากการดําเนินงาน  (Operating profit margin) 
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1.2.3 อตัราสว่นกําไรสทุธิ  (Net profit margin) 
ตลอดจนอตัราสว่นผลตอบแทนจากการลงทนุประเภทตา่ง ๆ ได้แก่ 

- อตัราผลตอบแทนของสนิทรัพย์รวม  (Return on total asset) 
- อตัราผลตอบแทนของเงินลงทนุถาวร  (Return on total capitalization) 
- อตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของเจ้าของ  (Return on owners equity) 

1.3 นอกจากอัตราส่วนซึ่งใช้ข้อมูลในงบการเงินดังท่ีกล่าวมาแล้ว  เพ่ือความ
สมบรูณ์ในการวิเคราะห์ประสทิธิภาพของการดําเนินงาน  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งประสิทธิภาพในการใช้
ทรัพยากรมนุษย์ของกิจการควรวิเคราะห์อตัราส่วนต่าง ๆ ซึ่งแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหาร  
ต้นทนุคา่จ้างแรงงาน  เช่น 

1.3.1 คา่จ้างตอ่ยอดขาย  (Staff cost per sales) 
1.3.2 คา่จ้างตอ่จํานวนลกูจ้าง  (Staff cost per employee) 
1.3.3 ยอดขายตอ่จํานวนลกูจ้าง (บคุลากร)  (Sales per employee) 
1.3.4 กําไรตอ่จํานวนลกูจ้าง (บคุลากร)  (Profit per employee) 

2. อตัราสว่นบริหารหนีส้ิน  (Debt Management Ratios)  ประกอบด้วยอตัราสว่น
แสดงโครงสร้างทางการเงินของกิจการ  เช่น 

2.1 อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  (Debt-to-equity ratio) 
2.2 อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สนิทรัพย์รวม  (Debt-to-total asset ratio) 
และอตัราสว่นแสดงความสามารถของกําไรในการครอบคลมุพนัธะผกูพนัตา่ง ๆ เช่น 
-   Time interest earned  หรือ  interest coverage ratio 

3. อตัราสว่นตอ่หุ้น  ได้แก่  อตัราสว่นซึง่หาความสมัพนัธ์ระหว่างมลูคา่ตามรายการใน
บญัชี  กบัข้อมลูของหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์  เช่น  ราคาตลาดของหุ้น  จํานวนหุ้น  เป็นต้น 

3.1 กําไรตอ่หุ้น  (Earnings per share) 
3.2 อตัราสว่นราคาตอ่กําไร  (Price-earning ratio) 
3.3 เงินปันผลตอ่หุ้น และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล  (Dividend per share  

และ  dividend yield) 
3.4 อตัราการจ่ายเงินปันผล  (Dividend payout ratio) 
3.5 เงินสดหมนุเวียนตอ่หุ้น  (Cash flow per share) 
3.6 ราคาบญัชีตอ่หุ้น  (Book value per share) 
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ผู้ วิเคราะห์ควรวิเคราะห์อัตราส่วนเหล่านี  ้  ประกอบกับข้อมูลมูลค่าของตลาดหุ้ น  
(Market capitalization)  มลูคา่การซือ้ขาย  (Turnover)  ตลอดจนข้อมลูการกระจายการถือหุ้น เพ่ือ
ดสูภาพคลอ่งการซือ้ขายหุ้นในตลาด 

รายละเอียดของแนวคิดการคํานวณและการตีความ  ตลอดจนข้อควรระมดัระวงัในการ 
ตีความของแตล่ะอตัราสว่น  ดงัตอ่ไปนี ้

 
1. อัตราส่วนสภาพคล่องภายในกิจการ  (Internal liquidity ratio) 

อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน = 
นเวียนหนีส้นิหมุ
มนุเวียนสนิทรัพย์ห

  (1) 

       (Current Ratio)      

 

Current ratio  คํานวณโดยการหารทรัพย์สินหมนุเวียน (เงินสด เงินลงทนุระยะสัน้ 
ลกูหนีก้ารค้าและสินค้าคงคลงั)  ด้วยหนีส้ินหมนุเวียน (เจ้าหนีก้ารค้า ตัว๋เงินท่ีครบกําหนดจ่ายใน
หนึ่งปีและหนีส้ินระยะยาว  สว่นท่ียงัคงเหลือระยะเวลาชําระหนีไ้ม่เกินหนึ่งปี)  อตัราส่วนนีจ้ึงเป็น 
ตวัชีว้่า ภาระผกูพนัของกิจการท่ีต้องจ่ายในระยะเวลาไม่เกินหนึ่งปี จะถกูครอบคลมุโดยเงินสดและ
ทรัพย์สินท่ีเปล่ียนเป็นเงินสดง่ายมากน้อยเพียงใด  อนัเป็นตวัชีถ้ึงสภาพความอยู่รอดของกิจการใน
ระยะสัน้  อตัราสว่นนีค้วรอยูป่ระมาณ 2.0  อย่างไรก็ตามคา่อตัราสว่นท่ีเหมาะสมขึน้อยู่กบัประเภท
อุตสาหกรรมและขึน้อยู่กับแต่ละกิจการ  กิจการท่ีมีรายได้สม่ําเสมอและมีความสมัพนัธ์อนัดีกับ
แหลง่เงินกู้ ระยะสัน้  อาจดํารงอตัราสว่นนีใ้นระดบัต่ําลงกวา่กิจการทัว่ ๆ ไปได้ 

อนัท่ีจริง  current ratio  ท่ีสงูเกินไปเป็นสิ่งบง่ว่ากิจการนัน้ถือทรัพย์สินหมนุเวียนท่ี
ไมก่่อประโยชน์อยูม่ากเกินไป  กิจการท่ีมี current ratio ต่ํากว่า  2.0  ดจูะมีอนัตรายน้อยกว่ากิจการ
ท่ีมีระดบั  current ratio  ลดลงอยา่งรวดเร็วในช่วงเวลาสัน้ ๆ 

อตัราสว่นเงินทนุหมนุเร็ว  =       
นเวียนหนีส้นิหมุ

ลือสนิค้าคงเหมนุเวียนสนิทรัพย์ห 
 (2) 

(Quick หรือ Acid Test Ratio) 
 
Quick หรือ acid test ratio คํานวณได้โดยการหกัสินค้าคงคลงัจากทรัพย์สิน     

หมนุเวียน เพ่ือให้คงเหลือเฉพาะทรัพย์สินสภาพคล่องสงูหรือทรัพย์สินท่ีเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย  
และหารทรัพย์สนิสภาพคลอ่งสงูดงักลา่วด้วยทรัพย์สนิหมนุเวียน 
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อตัราการหมนุของสนิค้าคงคลงั = 
ลือสนิค้าคงเห

ยอดขาย
   (3) 

(Inventory Turnover) 
 

อตัราการหมนุของสินค้าคงคลงั  เป็นอตัราส่วนท่ีวดัความเร็วในการเปล่ียนสินค้า  
คงคลงัให้เป็นยอดขาย  กิจการท่ีมีอตัราการหมนุของสินค้าคงคลงัในระดบัสงู แสดงถึงการเปล่ียน
จากสินค้าคงคลงัเป็นยอดขายได้ไว  อนัเป็นการใช้ประโยชน์จากสินค้าคงคลงัอย่างมีประสิทธิภาพ  
อยา่งไรก็ตาม อตัราการหมนุของสนิค้าคงคลงัท่ีสงูมาก ๆ อาจเป็นการแสดงถึงความไม่เพียงพอของ
สินค้าคงคลงัก็ได้  ในทางตรงกันข้าม อัตราการหมุนของสินค้าคงคลงัในระดบัต่ําแสดงว่าสินค้า    
คงคลงัอยูใ่นระดบัท่ีเกินความจําเป็น หรืออาจมีสนิค้าคงคลงัท่ีล้าสมยัอยูม่าก 

จะเห็นได้ว่า อัตราการหมุนของสินค้าคงคลัง นอกจากจะใช้วัดสภาพคล่องของ    
กิจการ ยงัเป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดัประสทิธิภาพในการดําเนินงานด้วย 

อตัราการหมนุของลกูหนี ้  = 
ลกูหนี ้
ยอดขาย

   (4) 

(Receivable Turnover)           

 

ระยะเวลาการเก็บหนี ้  = 
◌่ยตอ่วนัยอดขายเฉลี

ลกูหนี ้
  (5) 

(Average Collection Period) 
 
ถ้าให้  1  ปีมี 360 วนั  สมการท่ี (5)  เขียนใหมไ่ด้ดงันี ้

ระยะเวลาการเก็บชําระหนี ้ = 
360ยอดขาย

ลกูหนี ้
/

   (6) 

(Average Collection Period) 

               = 
◌ี◌ุนของลกูหนอตัราการหม

360
 (7) 

 
อตัราสว่นการหมนุของลกูหนีก้ารค้าและระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉล่ียตอ่ปี  เป็นอตัราสว่น

ท่ีใช้ในการประเมินบญัชีลกูหนี ้ว่าในหนึ่งปีกิจการมีระยะเวลาท่ีต้องรอคอยหลงัจากขาย เพ่ือรอเก็บ
เงินสดนานเท่าใด 
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2. อัตราส่วนวัดผลการดาํเนินงาน  (Performance Ratio) 
เป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดัประสทิธิภาพของผู้บริหารในการดําเนินธุรกิจ  สามารถแยกการ

วิเคราะห์ออกเป็นสองสว่น  คือ  การวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และความสามารถใน
การทํากําไร 

2.1 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการใช้ทรัพย์สิน  (Efficiency Ratios) 
เป็นการเปรียบเทียบยอดขายท่ีกิจการทําได้กับทรัพย์สินประเภทต่าง ๆ ท่ีใช้

เพ่ือให้เกิดยอดขายนัน้  อัตราส่วนนีมี้หลายอัตราส่วนตามประเภทของทรัพย์สินท่ีใช้ในการ
เปรียบเทียบ  เช่น  ทรัพย์สนิรวม  สนิค้าคงคลงั  ทรัพย์สนิถาวร  และอาจวดัประสทิธิภาพจากการใช้
เงินทนุสว่นเจ้าของ 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย์รวม = 
วมสนิทรัพย์ร

ยอดขาย
   (8) 

(Total Assets Turnover) 

อตัราการหมนุของสนิค้าคงคลงั = 
◌ัสินค้าคงคล

ยอดขาย
   (9) 

(Inventory Turnover) 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย์ถาวร = 
าวรสนิทรัพย์ถ

ยอดขาย
   (10) 

(Fixed Assets Turnover) 

อตัราการหมนุของผู้ ถือหุ้น = 
ถือหุ้นสว่นของผู้

ยอดขาย
  (11) 

(Equity Turnover)  
 

อตัราส่วนข้างต้น เป็นอตัราสว่นท่ีใช้บ่งชีก้ารบริหารทรัพย์สินโดยรวมและทรัพย์สิน
ประเภทตา่ง ๆ อตัราการหมนุของทรัพย์สนิทัง้สิน้ท่ีต่ํา แสดงถึงการมีทรัพย์สนิท่ีมากเกินความจําเป็น 
หรือกิจการมีขนาดของธุรกิจไม่เพียงพอกบัทรัพย์สินท่ีมีอยู่  สําหรับอตัราสว่นท่ี (11) อตัราการหมนุ
ของสว่นของเจ้าของ เป็นอตัราส่วนท่ีบอกถึงประสิทธิภาพของการใช้เงินทนุท่ีมีฐานมาจากสว่นของ
เจ้าของ 

2.2 อัตราส่วนวัดความสามารถในการทาํกาํไร  (Profitability Ratios) 
การวดัความสามารถในการทํากําไร  อาจวดัโดยใช้อตัราส่วนกําไร (margin) 

ซึง่เป็นอตัราสว่นท่ีเปรียบเทียบกําไรประเภทตา่ง ๆ ตอ่ยอดขาย  อนัได้แก่  กําไรขัน้ต้น กําไรจากการ
ดําเนินงานหรือกําไรก่อนหกัดอกเบีย้และภาษีและกําไรสทุธิ 
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อตัราสว่นกําไรขัน้ต้น     = 
ยอดขาย

นกําไรขัน้ต้
   (12) 

(Gross Profit Margin) 

อตัราสว่นกําไรจากการดําเนินงาน    = 
ยอดขาย

ดําเนินงานกําไรจากการ
 (13) 

(Operating Profit Margin) 

อตัราสว่นกําไรสทุธิ     =   
ยอดขาย
กําไรสทุธิ

   (14) 

(Net Profit Margin) 
  

นอกจากอตัราสว่นกําไรตา่ง ๆ ดงักลา่วข้างต้นแล้ว  อตัราสว่นอีกประเภทหนึ่ง
ท่ีใช้วดัความสามารถในการทํากําไรอีกประเภทหนึง่ได้แก่ อตัราสว่นกําไรตอ่สว่นของเงินทนุประเภท
ต่าง ๆ เช่น  เงินทุนท่ีมาจากส่วนของเจ้าของ  เงินทนุระยะยาวและเงินทุนรวม  ซึง่เท่ากบัทรัพย์สิน 
ทัง้สิน้นัน่เอง 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ = 
วมสนิทรัพย์ร

◌ี◌◌่้ยษีและดอกเบกําไรก่อนภา
 (15) 

(Return on Assets) 

อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทนุถาวร  = 
าวรรวมเงินลงทนุถ

◌ิรายได้สทุธ
  (16) 

 (Return on Capitalization)  

 อตัราผลตอบแทนของสว่นของผู้ ถือหุ้น  = 
าของสว่นของเจ้
◌ิรายได้สทุธ

  (17) 

  (Return on Equity) 
  

อตัราสว่นท่ี (15) เป็นอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในทรัพย์สินทัง้สิน้  มกั
เรียกย่อ ๆ ว่าอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ  (return on investment)  ในบางกรณี สว่นของกําไร
หรือตวัตัง้ใช้ EBIT กําไรก่อนหกัดอกเบีย้และภาษี หรือกําไรจากการดําเนินงานเป็นตวัวดักําไร  
เน่ืองจากเป็นการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนโดยยงัไม่คํานึงถึงแหล่งท่ีมาของเงินทุนเป็นการดผูล       
ตอบแทนจากการดําเนินงานเท่านัน้  ในบางกรณีใช้กําไรสุทธิเป็นตวัวัดกําไร  เน่ืองจากมีความ
สะดวกในการนําอตัราสว่นนีไ้ปใช้ในการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนจากสว่นของเจ้าของ  
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อตัราสว่นท่ี (16) อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทนุระยะยาว  เป็นอตัราสว่นท่ี
ใช้วิเคราะห์ผลตอบแทนจากเงินลงทนุท่ีมาจากสว่นของหนีส้ินระยะยาว  หุ้นบริุมสิทธิ และสว่นของ
เจ้าของ รวมกนั และถ้าต้องการวิเคราะห์ผลตอบแทนเฉพาะท่ีเป็นของเจ้าของ ใช้อตัราส่วนท่ี (17) 
ซึง่เป็นการเปรียบเทียบกําไรสทุธิกบัเงินลงทนุท่ีมาจากเจ้าของ 

2.3 อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการบริหารทรัพยากรมนุษย์  (Human 
resources management ratios) 

อัตราส่วนต่าง ๆ ท่ีใช้ในการวัดการบริหารต้นทุนค่าจ้างบุคลากร และ        
ประสทิธิภาพในการจดัการทรัพยากรมนษุย์เพ่ือก่อให้เกิดยอดขายและกําไร  มีดงันี ้

คา่จ้างตอ่ยอดขาย = 
ยอดขาย
คา่จ้างรวม

    (18) 

(Staff Cost per Sales)  

คา่จ้างตอ่จํานวนลกูจ้าง (บคุลากร)  = 
)(บคุลากรางจํานวนลกูจ้

คา่จ้างรวม
 (19) 

(Staff Cost per Employee)   

ยอดขายตอ่จํานวนลกูจ้าง (บคุลากร)  = 
กรจํานวนบคุลา

ยอดขาย
  (20) 

(Sales per Employee)   

กําไรก่อนภาษีตอ่จํานวนลกูจ้าง (บคุลากร)  = 
กรจํานวนบคุลา
ษีกําไรก่อนภา

 (21) 

(Profit before Tax per)  
 
อตัราสว่นท่ี (18) และ (19) เป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดัความสามารถในการบริหาร

ต้นทนุบคุลากร โดยเทียบกบัยอดขาย และโดยการหาต้นทนุเฉล่ียตอ่บคุลากร 1 คน สว่นอตัราสว่นท่ี 
(20) และ (21) เป็นการวดัประสทิธิภาพในการใช้กําลงัแรงงานเพ่ือก่อให้เกิดยอดขายและกําไร 

3. อัตราส่วนการบริหารหนีสิ้น  (Debt Management Ratios) 
อัตราส่วนท่ีใช้ชีน้โยบายและความเส่ียงในการบริหารหนีส้ินของกิจการ มีอยู่สอง

ประเภทคือ ประเภทแรก เป็นอตัราส่วนท่ีใช้ชีใ้ห้เห็นสดัส่วนของเงินทนุท่ีมาจากหนีส้ิน  อีกประเภท
หนึง่เป็นอตัราสว่นท่ีวดัวา่  กิจการมีกําไรเพียงพอท่ีจะจ่ายชําระตามข้อผกูพนัตามหนีส้นิได้หรือไม ่
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3.1 อัตราส่วนหนีสิ้นในโครงสร้างเงนิทุน  (Debt Ratios) 
อัตราส่วนหนีส้ินชีใ้ห้เห็นว่า  โครงสร้างเงินทุนของกิจการมีส่วนของหนีส้ิน

ระยะยาว โดยเปรียบเทียบกบัแหลง่ท่ีมาของเงินทนุประเภทอ่ืน ๆ มากน้อยเพียงใด ทัง้นีห้ากสดัสว่น
ของหนีส้นิยิ่งสงูขึน้ โดยเปรียบเทียบกบัเงินทนุรวม กิจการยิ่งมีความเส่ียงทางการเงินสงู  นัน่คือเม่ือ
เกิดการไหวตวัของยอดขายและกําไรจากการดําเนินงาน  กําไรสทุธิจะยิ่งมีความไหวตวัมาก อีกทัง้
กิจการจะมีโอกาสสงูท่ีจะไมส่ามารถจ่ายชําระคืนเงินกู้และดอกเบีย้ได้ตามกําหนด 

  อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น = 
าของสว่นของเจ้
ะยาวหนีส้นิระย

 (22) 

(Debt-to-Equity Ratio)  

  อตัราสว่นหนีส้นิตอ่เงินลงทนุถาวร = 
าวรรวมเงินลงทนุถ
ะยาวหนีส้นิระย

 (23) 

  (Debt-to-Capitalization Ratio)    
 

การวิเคราะห์อตัราสว่นหนีส้นิอาจใช้ตวัแปรท่ีแสดงโครงสร้างเงินทนุท่ีแตกตา่งกนัไป  
เช่น 

1. วิเคราะห์โดยใช้หนีส้ินรวมหรือหนีส้ินระยะสัน้บวกหนีส้ินระยะยาว แทนท่ีจะ
วิเคราะห์หนีส้นิระยะยาวเพียงอยา่งเดียว 

2. วิเคราะห์โดยเปรียบเทียบหนีส้ินกับเงินลงทุนถาวร ดังเช่นตามสมการท่ี (23) 
capitalization  หมายถึง  เงินลงทนุถาวร ซึง่ในบางกรณีอาจเรียกวา่เป็น  invested capital 

3. วิเคราะห์โดยเปรียบเทียบอตัราส่วนทรัพย์สินรวมกับส่วนของเจ้าของ หรือ total 
assets/owners’ equity  มกัเรียกอตัราสว่นนีว้่า  debt margin ratio  ซึง่เป็นอตัราสว่นแสดงคา่ของ 
1.0 บวกด้วย อตัราส่วนหนีส้ินรวมตอ่สว่นของเจ้าของ มกัใช้อตัราส่วนนีใ้นการวิเคราะห์อตัราส่วน
ตามระบบ duPont 

รูปต่อไปนีแ้สดงเงินทุนจากงบการเงิน  โดยเงินทุนหมนุเวียนสทุธิ  (net working 
capital) หมายถึง ทรัพย์สินหมนุเวียนหกัด้วยหนีส้ินหมนุเวียน จากรูปนีจ้ะเห็นได้ว่า  เงินทนุทัง้สิน้
ของกิจการเท่ากบัเงินทนุหมนุเวียนสทุธิบวกด้วยทรัพย์สนิถาวร 
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   หนีส้นิ 
 ทรัพย์สนิ  หมนุเวียน 
 หมนุเวียน 
   หนีส้นิ  เงินทนุหมนุ หนีส้นิ  เงินทนุหมนุ         
   ระยะยาว      = เวียนสทุธิ  ระยะยาว      = เวียนสทุธิ            เงินทนุ 
 ทรัพย์สนิ                     ทัง้สิน้ 
 ถาวร  สว่นของ  ทรัพย์สนิ  สว่นของ  ทรัพย์สนิ 
   เจ้าของ  ถาวร  เจ้าของ  ถาวร 

 
ภาพที่  2  แสดงองค์ประกอบของเงินทนุทัง้สิน้ของกิจการ 

ท่ีมา  :  จิรัตน์  สงัข์แก้ว. การลงทนุ. พิมพ์ครัง้ท่ี 2. กรุงเทพฯ : โรงพิมพ์มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์, 
2542. 

 

3.2 อัตราส่วนการครอบคลุมภาระผูกพัน  (Coverage Ratios) 
นอกจากอตัราส่วนในงบดลุเพ่ือดปูริมาณหนีแ้ล้ว  ผู้วิเคราะห์อาจต้องการใช้

อตัราส่วนท่ีแสดงถึงการไหลของเงินทุนจากกําไร ซึ่งสามารถนําไปชําระรายจ่ายผูกพนัจากหนีส้ิน
ด้วย  ซึง่สามารถใช้อตัราสว่นการครอบคลมุภาระผกูพนั  (coverage ratios) ช่วยในการวิเคราะห์ได้ 
ยิ่งอตัราสว่นนีต่ํ้าลง  ยิ่งแสดงถึงความเส่ียงทางการเงินท่ีสงูขึน้ 

 ภาระผกูพนัดอกเบีย้  = 
ายดอกเบีย้จ่

าษีกเบีย้และภกําไรก่อนดอ
  (24) 

 (Interest Coverage)  

 ภาระผกูพนัเงินปันผลหุ้นบริุมสทิธ์ิ =   
ภาษี1ทธ์ิ◌ุ◌น้บริุมสิเงินปันผลหายดอกเบีย้จ่

าษีกเบีย้และภกําไรก่อนดอ
 /

 (25) 

 (Preferred Dividend) 

 เงินสดหมนุเวียนตอ่หนีส้นิ = 
ะยาวหนีส้นิระย
เวียนรวมเงินสดหมนุ

   (26) 

 (Cash Flow to Debt)  
4. อัตราส่วนต่อหุ้น 
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 กําไรตอ่หุ้น  = 
จํานวนหุ้น

◌ิรายได้สทุธ
    (27) 

 (Earnings per Share)  
อตัราส่วนกําไรต่อหุ้น เป็นอตัราส่วนระหว่างกําไรสทุธิส่วนท่ีเป็นของผู้ ถือหุ้นสามญั อนั

ได้แก่  กําไรสุทธิหลังจากหักเงินปันผลของผู้ ถือหุ้ นบุริมสิทธิออกไปแล้ว  หารด้วยจํานวนหุ้ น
ออกจําหน่ายแล้ว  การรายงานข้อมลูกําไรตอ่หุ้นอาจอยู่ในหลายรูปแบบ  เช่น  กําไรตอ่หุ้นท่ีคิดจาก
จํานวนหุ้น ณ สิน้งวด หรือ กําไรตอ่หุ้นท่ีคดิจากจํานวนหุ้นถ่วงนํา้หนกัตามระยะเวลาท่ีเพิ่มทนุ  กําไร
ต่อหุ้ นท่ีคิดจากจํานวนหุ้นทัง้สิน้  หากมีการใช้สิทธิตามตราสารสิทธิในการซือ้หุ้ นระยะยาวหรือ     
วอแรนท์  (warrant)  และการใช้สิทธิแปลงสภาพหุ้นกู้ เป็นหุ้นสามญัท่ีออกจําหน่ายทัง้หมด  ในการ
เปรียบเทียบข้อมลูกําไรตอ่หุ้นจงึควรพิจารณาความแตกตา่งของการรายงานข้อมลูด้วย 

อตัราสว่นราคาตอ่รายได้ = 
◌ุ◌น้รายได้ตอ่ห
อหุ้นราคาตลาดต่

   (28) 

(Price-Earnings Ratio)  
 
อตัราส่วนราคาหุ้นต่อกําไรต่อหุ้น หรือ P/E เป็นการวดัราคาหุ้นเชิงสมัพทัธ์ เพ่ือดวู่าผู้  

ลงทนุตัง้ใจจ่ายคา่หุ้นเป็นก่ีเท่าของกําไรตอ่หุ้นท่ีกิจการทําได้  ถ้าให้ปัจจยัอ่ืนคงท่ีกิจการท่ีมีแนวโน้ม
ของอตัราการเตบิโตสงู จะมี P/E สงู  กิจการท่ีมีอตัราการจ่ายสงูเงินปันผลสงูจะมี P/E สงู แตกิ่จการ
ท่ีมีความเสี่ยงสงู P/E จะต่ํา ในการวิเคราะห์  P/E  ควรวิเคราะห์โดยเปรียบเทียบกบัคา่เฉลี่ยของ
ตลาด  คา่เฉล่ียของอตุสาหกรรม  ตลอดจน P/E ของกิจการอ่ืนท่ีอยูใ่นอตุสาหกรรมเดียวกนั 

อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล = 
อหุ้นราคาตลาดต่
◌่อหุ้นเงินปันผลต

  (29) 

(Current Yield)  
 
อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล  เป็นอตัราสว่นท่ีชีใ้ห้เห็นถึงผลตอบแทนจากการลงทนุ

ในหุ้นสามญัเฉพาะส่วนท่ีมาจากเงินปันผล  เงินปันผลท่ีใช้ในการคํานวณ อาจเป็นเงินปันผลท่ีจ่าย
แล้วในงวด 4 ไตรมาสท่ีผา่นมาหรืออาจใช้ข้อมลูเงินปันผลลา่สดุท่ีจ่าย  คํานวณขยายเป็นเงินปันผล
ตลอดทัง้ปี 
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อตัราการจ่ายเงินปันผล = 
◌ุ◌น้รายได้ตอ่ห
◌่อหุ้นเงินปันผลต

   (30) 

(Dividend Payout Ratio)  
 
อตัราการจ่ายเงินปันผล  เป็นอตัราส่วนท่ีบ่งถึงส่วนของกําไรท่ีกิจการจ่ายให้แก่เจ้าของ

และส่วนของกําไรท่ีเก็บสะสมไว้ในกิจการ  อตัราการจ่ายเงินปันผลท่ีต่ํา  ชีว้่ากิจการนัน้ต้องการ   
เงินทุนจากแหล่งภายในเพ่ือการเติบโตในอนาคต หรือปีนัน้กิจการอาจมีกําไรท่ีสูงกว่าระดบัปกติ  
โดยผู้บริหารต้องการรักษาระดบัจํานวนเงินปันผลจ่ายไว้ในระดบัท่ีสม่ําเสมอ อัตราการจ่ายเงิน    
ปันผลท่ีสงูมาก ๆ อาจบง่วา่กิจการไมมี่โอกาสการลงทนุขยายงาน 

เงินสดหมนุเวียนตอ่จํานวนหุ้น = 
จํานวนหุ้น

คา่เสื่อม◌ิรายได้สทุธ /
   (31) 

(Cash Flow per Share)  
 
กระแสเงินสดต่อหุ้น  กระแสเงินสดต่อหุ้นของกิจการหาได้โดยนําค่าเส่ือมราคาซึ่งเป็น  

ค่าใช้จ่ายท่ีมิได้จ่ายออกไปจริง  มาบวกกลบัในกําไรสทุธิ ในกรณีท่ีค่าเส่ือมราคาสงูกว่าความเป็น
จริง (กําไรต่ํากวา่ความเป็นจริง) หรือไมมี่การจดัหาสนิทรัพย์มาทดแทนสินทรัพย์ท่ีเส่ือมสภาพลง (มี
เงินทุนพร้อมสําหรับการใช้อย่างอ่ืน)  อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อหุ้นจะสะท้อนถึงแหล่งเงินทุน    
ภายในท่ีสําคญั 

ราคาหุ้นตามบญัชีตอ่หุ้น = 
จํานวนหุ้น

าของสว่นของเจ้
   (32) 

(Book Value per Share)  
 
มลูค่าตามบญัชีต่อหุ้น  เท่ากบัส่วนของเจ้าของท่ีปรากฏตามบญัชีหารด้วยจํานวนหุ้น 

ทัง้สิน้  ในกรณีท่ีกิจการมีอสงัหาริมทรัพย์เป็นสดัส่วนท่ีสงู  มลูค่าทรัพย์สินท่ีบนัทึกในบญัชี อาจมี 
มูลค่าต่ํากว่ามูลค่าตามราคาตลาดในปัจจุบัน  กรณีกิจการเป็นสถาบันการเงินและการบันทึก
บญัชีลกูหนีมี้การปรับค่าตามหนีเ้สียแล้ว  มลูค่าทรัพย์สินตามบญัชีจะใกล้เคียงกบัมลูค่าทรัพย์สิน
ในราคาตลาด  บางกิจการอาจมีมลูคา่ทรัพย์สนิท่ีไมมี่ตวัตน  เช่น  สทิธิบตัร  เป็นมลูคา่สงูและมิได้มี
การบนัทกึบญัชี  การวิเคราะห์มลูคา่ตามบญัชีตอ่หุ้นจงึควรทําด้วยความระมดัระวงั 
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อตัราสว่นราคาตลาด/ราคาหุ้น = 
ชีตอ่หุ้นราคาตามบญั
อหุ้นราคาตลาดต่

   (33) 

(Market/Book Ratio)          
 

การเปรียบเทียบราคาตลาดกับมูลค่าตามบัญชี  เพ่ือให้เห็นว่าผู้ ลงทุนให้คุณค่าหุ้ น
สามญัของกิจการมากหรือน้อยกว่ามูลค่าตามบญัชีเท่าใด การใช้อตัราส่วนนีค้วรระมดัระวงัการ     
ตีความมลูคา่ตามบญัชี ตามท่ีได้กลา่วแล้วข้างต้น 

 

ตอนที่  4  ผลงานวิจัยที่เก่ียวข้อง 
จากการศกึษาถึงผลงานวิจยัตา่ง ๆ ในอดีต  สามารถสรุปผลได้ดงันี ้
 

สถาบันประกันเงินฝากในสหรัฐอเมริกา  การประกันเงินฝากมีวัตถุประสงค์เพ่ือ    
คุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ฝากเงินรายย่อย ๆ มิให้เสียหายจากการท่ีธนาคารไม่สามารถจ่ายเงินได้
เม่ือทวงถาม และเป็นการป้องกนัการขาดแคลนเสถียรภาพแห่งเงินตรา  ในประเทศสหรัฐอเมริกาได้
ใช้วิธีประกนัภยัเงินฝากอย่างกว้างขวาง  โดยได้จดัตัง้บรรษัทเงินฝากท่ีเรียกว่า  Federal Deposit 
Corporation  หรือเรียกยอ่ ๆ วา่  FDIC  ขึน้ 

การจดัตัง้  FDIC  มีสาเหตมุาจากภาวะเศรษฐกิจตกต่ําของประเทศสหรัฐอเมริกาในช่วง
ปี พ.ศ. 2464-2476  ธนาคารในประเทศสหรัฐอเมริกาต้องหยดุดําเนินงานในช่วงเวลานีถ้ึง  6,000  
แห่ง โดยมีสาเหตมุาจากภาวะเศรษฐกิจทัว่ไปตกต่ํา  ภาวะเศรษฐกิจการเกษตรทรุดลง  ธนาคาร
เรียกเงินคืนจากลูกค้าไม่ได้ เพราะธุรกิจโดยทั่วไปขาดทุนเน่ืองจากการเงินและการค้าฝืดเคือง    
นอกจากเรียกเงินคืนไม่ได้แล้ว  ผู้ฝากยงัมาขอถอนเงินจากธนาคารกนัมากจนธนาคารไม่มีเงินจ่าย
ให้  และยงัเกิดจากสาเหตเุก่ียวกับระบบของธนาคารอีก  เช่น  การจดัการไม่มีประสิทธิภาพ การ
ตรวจตราธนาคารไม่เข้มแข็งพอ จนเป็นเหตใุห้ธนาคารบางแห่งดําเนินงานไม่ถกูต้องตามกฎหมาย
และข้อบงัคบั  เป็นต้น  เพ่ือแก้ไขวิกฤตการณ์อนันี ้รัฐบาลสหรัฐฯ จึงได้วางแผนเป็นการชัว่คราวเพ่ือ
จดัตัง้ FDIC ขึน้ในปี พ.ศ. 2476  และตอ่มาได้วางแผนขัน้สมบรูณ์อีกครัง้หนึ่งในปี พ.ศ. 2478     
องค์การดงักลา่วนีรั้บประกนัเงินฝากจํานวน 10,000 ดอลลาร์แรกของผู้ฝากทกุ ๆ คนท่ีฝากเงินไว้ใน
ธนาคารท่ีเอาประกนักบัองค์การนีท่ี้วา่  10,000 ดอลลาร์แรกเท่านัน้  หมายความว่า  ใครจะฝากเงิน
ไว้เท่าใดก็ตามองค์การจะรับประกนัเฉพาะ  10,000  ดอลลาร์เท่านัน้  ต่อมาในปี พ.ศ. 2509 
กําหนดไว้ท่ี 15,000 ดอลลาร์ ปี พ.ศ. 2512  กําหนดไว้ 20,000 ดอลลาร์ ปี พ.ศ. 2517  กําหนดไว้ท่ี 
40,000 ดอลลาร์  และในปี พ.ศ. 2542  กําหนดไว้ว่าวงเงินคุ้มครองสงูสดุไม่เกิน  100,000 ดอลลาร์  
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ในส่วนของอัตราค่าธรรมเนียมหรือเบีย้ประกันท่ีสถาบนัการเงินสมาชิกจะต้องนําส่งอยู่ในอัตรา   
ร้อยละ  0.23-0.31 ของยอดเงินฝากในประเทศ ทัง้นีจ้ะต้องพิจารณาความเส่ียงของแต่ละสถาบนั
ควบคูไ่ปด้วย 

 
วตัถปุระสงค์โดยทัว่ไปของ  FDIC  มีดงัตอ่ไปนี ้ คือ 
1. เพ่ือป้องกนัมิให้ผู้ฝากเงิน  โดยเฉพาะผู้ฝากรายเลก็ ๆ ต้องได้รับความเสียหาย 
2. เพ่ือป้องกนัธนาคารและสภาพเศรษฐกิจทัง้มวลมิให้ต้องเสียหายจากท่ีผู้ฝากพากัน

มาถอนเงิน หรือมีท่าทีวา่จะพากนัถอนเงินจากธนาคาร 
3. เพ่ือปรับปรุงด้านการตรวจตรากิจการของธนาคารให้มีประสิทธิภาพย่ิงขึน้  ทัง้นี ้

เพราะการท่ีธนาคารล้มนัน้อาจมีสาเหตใุหญ่มาจากการปฏิบตักิารท่ีไมมี่ประสทิธิภาพ 
ผลท่ีได้รับจากการจดัตัง้  FDIC  คือทําให้ผู้ฝากเงินไม่ต้องวิตกกงัวลว่าจะได้รับความ 

เสียหายจากการปฏิบตัิงานท่ีไม่มีประสิทธิภาพ และไม่อยู่ในขอบข่ายแห่งหลกัเกณฑ์ข้อบงัคบั และ
ยงัได้รับประกนัเงินฝากเตม็ท่ีหรือเกือบเตม็ท่ี ทําให้ผู้ฝากได้ความปลอดภยัจากเงินฝากของตน 

 
สถาบันประกันเงินฝากของประเทศในแถบยุโรป  ในแถบยโุรประบบคํา้ประกนั   

เงินฝากจะเป็นลกัษณะคล้ายคลึงกนั  ทัง้นีเ้พ่ือให้เป็นพืน้ฐานสําหรับตลาดธนาคารพาณิชย์ท่ีเป็น
ตลาดเดียว  (Single Banking Market)  โดยสาระสําคญัของระบบการคํา้ประกนัเงินฝากในกลุ่ม
ประเทศ ยโุรป  ได้แก่ 

1. สาขาธนาคารพาณิชย์ท่ีดําเนินกิจการในประเทศท่ีเป็นสมาชิกสหภาพยโุรป  หากแต่
สํานกังานอยู่ในประเทศอ่ืน ๆ ในกลุ่มสหภาพยโุรปการคํา้ประกนัเงินฝากท่ีใช้กบัสาขาของธนาคาร
นัน้ต้องเป็นลกัษณะเดียวกบัท่ีสํานกังานใหญ่ของธนาคารนัน้ อย่างไรก็ตาม สาขาธนาคารพาณิชย์
เหลา่นัน้อาจเลือกท่ีจะเพิ่มเตมิการคุ้มครองการประกนัเงินฝาก  โดยการเข้าไปมีสว่นร่วมในแผนการ
คํา้ประกนัเงินฝากในประเทศท่ีสาขาธนาคารไปเปิดดําเนินการได้ 

2. ระดบัท่ีต่ําสดุของการคุ้มครองตอ่ผู้ฝากเงิน 1 รายกําหนดไว้ท่ีระดบั  20,000 ECU  
อย่างไรก็ตาม ประเทศสมาชิกท่ีไม่ได้รับประกนัท่ีระดบั  20,000 ECU  จะได้รับการผ่อนผนัจนถึง
เดือนธนัวาคม พ.ศ. 2542  เน่ืองจากอยู่ในช่วงเวลาของการเปลี่ยนแปลงระบบให้เป็นหนึ่งเดียว  
ในขณะท่ีการกําหนดเพดานหรือระดบัสงูสดุของการคุ้มครองเงินฝากยงัไมไ่ด้ถกูกําหนด  ดงันัน้จงึยงั
มีความแตกตา่งของวงเงินในการคํา้ประกนัเงินฝากในกลุม่ประเทศสหภาพยโุรปอยูบ้่าง 
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3. การคุ้มครองจะคุ้มครองไม่เกินร้อยละ  90  ของเงินฝาก  (หรือ 20,000 ECU)  อีก
ร้อยละ 10 ท่ีเหลือหรือสว่นท่ีเกิน  20,000 ECU  ตกเป็นภาระของผู้ฝากเงิน  ทัง้นีเ้พ่ือกระตุ้นให้ผู้
ฝากเงินให้ความสนใจตอ่สถานะของธนาคารพาณิชย์ท่ีตนนําเงินไปฝาก 

4. การจ่ายเงินประกันจะกระทําก็ต่อเม่ือผู้ ฝากเงินได้รับการปฏิเสธการจ่ายเงินจาก
ธนาคารเม่ือครบกําหนดหรือเม่ือทวงถาม  ธนาคารกําลงัประสบปัญหาสภาพคล่องหรือไม่สามารถ
ชําระหนีไ้ด้ 

5. การจดัหาเงินทนุ  ประเทศสมาชิกในสหภาพยโุรปแต่ละประเทศจะกําหนดเอง  ไม่มี
หลักเกณฑ์ตายตัว  เช่น  ในกรณีของประเทศกรีซ  สถาบันประกันเงินฝากมีทุนเร่ิมต้น  3,000     
ล้านเดร็ค  โดยร้อยละ  60  มาจากธนาคารกลางกรีซ  และร้อยละ  40  มาจากสมาคมของธนาคาร
ของกรีซ  อย่างไรก็ตาม แหล่งของเงินทุนหลักจะมาจากธนาคารพาณิชย์ต่าง ๆ ท่ีเป็นสมาชิก     
โครงการคํา้ประกันเงินฝาก  ซึ่งสถาบันการเงินและธนาคารพาณิชย์ต้องนําส่งเงินเข้ากองทุน        
คํา้ประกนัเงินฝากตามอตัราสว่น 

อย่างไรก็ตาม  สดัส่วนการคํานวณเงินนําส่งเข้ากองทุนฯ นัน้จะทําการปรับในแต่ละปี
เพ่ือให้มีปริมาณเงินสํารองอยูใ่นระดบัท่ีเพียงพอ 

6. ประเภทของเงินฝากท่ีเข้าโครงการคํา้ประกนัเงินฝาก  สว่นใหญ่จะครอบคลมุเงินฝาก
ทกุประเภท  ยกเว้น เงินฝากระหวา่งสถาบนัการเงิน หรือระหวา่งธนาคาร  เน่ืองจากเห็นวา่ธนาคาร
พาณิชย์สามารถคาดการณ์สถานการณ์ทางการเงินของธนาคารอ่ืน ๆ หรือธุรกิจอ่ืน ๆ ได้  และใน
ขณะเดียวกนัธนาคารก็อยูใ่นฐานะท่ีจะต้องลดความเส่ียงในการดําเนินธุรกิจให้น้อยท่ีสดุอยูแ่ล้ว 

7. การบริหารเงินกองทนุเพ่ือการคํา้ประกนัเงินฝาก  จะมีลกัษณะการบริหารอยู ่  4  
ประเภทสําคญัอนัได้แก่ 

7.1 รัฐบาลเป็นเจ้าของและบริหารกองทนุฯ เอง  รวมทัง้แหลง่เงินทนุก็จะมาจาก
ภาครัฐด้วยเช่นกนั 

7.2 รัฐเป็นผู้บริหารกองทนุ  หากแตแ่หลง่เงินทนุบางสว่นมาจากธนาคารพาณิชย์ 
7.3 การบริหารกองทนุเป็นการบริหารร่วมระหวา่งตวัแทนของภาคธนาคารพาณิชย์

และจากทางรัฐบาล  โดยแหลง่เงินทนุมาจากธนาคารพาณิชย์ 
7.4 สถาบนัการเงินจะคํา้ประกนัซึง่กนัและกนั  และการบริหารกองทนุดําเนินการ

โดยสถาบนัของเอกชน  ทางรัฐบาลไมมี่สว่นร่วมในการบริหารเลย 
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ตารางที่  5  ระบบการคํา้ประกนัเงินฝากของธนาคารในสหภาพยโุรป 
 

ประเทศ ปีท่ี การ การเข้า วงเงินคุ้มครอง ประเภทเงินฝาก 
 ก่อตัง้ บริหาร 

งาน 
ร่วม สกลุเงินท้องถ่ิน 

(หน่วย) 
ECU ท่ีคํา้ประกนั 

1. ออสเตรีย 
2. เบลเย่ียม 
 
 
 
3. ฝร่ังเศส 
 
 
4. เยอรมนี 
 
 
5. เดนมาร์ก 
6. กรีซ 
 
 
7. องักฤษ 
 
 
8.  ไอร์แลนด์ 
 
 
9.  สเปน 
 
 
10. อิตาลี 
 

 

2522 
2528 

 
 
 

2523 
 
 

2509 
 
 

2531 
2538 

 
 

2525 
 
 

2532 
 
 

2520 
 
 

2530 
 
 

ทางการ 
ทางการ 
และเอกชน 

 
 

เอกชน 
 
 

เอกชน 
 
 

เอกชน 
ทางการ 
และเอกชน 

 
ทางการ 

 
 

ทางการ 
 
 

ทางการ 
 
 

เอกชน 
 
 

บงัคบั 
สมคัรใจ 

 
 
 

สมคัรใจ 
 
 

สมคัรใจ 
 
 

บงัคบั 
บงัคบั 

 
 

บงัคบั 
 
 

บงัคบั 
 
 

สมคัรใจ 
 
 

สมคัรใจ 
 
 

20,000 ซีลลิง่ 
500,000 ฟรังค์ 

 
 
 

400,000 ฟรังค์ 
 
 

30% ของวงเงิน 
 
 

250,000 โครน 
6,189,400 เดร็ค 

 
 

สงูสดุไมเ่กิน 
15,000 ปอนด์ 

 
< 5,000 ปอนด์:80% 

5,000-10,000 ปอนด์:70% 
10,000-15,000 ปอนด์:50% 

1.5 ล้านเปเซต้า 
 
 

< 200 ล้านลีร์ : 100% 
200 ล้าน-1,000 ล้านลีร์ : 

75% 

14,400 
12,265 

 
 
 

60,105 
 
 
- 
 
 

33,235 
20,000 

 
 

22,420 
 
 

13,530 
 
 

8,990 
 
 

414,790 

 
 

เงินฝากครัวเรือน 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝากสกลุ 
ตา่งประเทศและ 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากทกุประเภท 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากสกลุท้องถ่ิน 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากสกลุท้องถ่ิน 
 
 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
เงินฝากทกุประเภท 
ยกเว้นเงินฝาก 
ระหวา่งธนาคาร 
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ตารางที่  5  (ตอ่)  
ประเทศ ปีท่ี การ การเข้า วงเงินคุ้มครอง ประเภทเงินฝาก 

 ก่อตัง้ บริหาร 
งาน 

ร่วม สกลุเงินท้องถ่ิน 
(หน่วย) 

ECU ท่ีคํา้ประกนั 

11. ลกัเซมเบิร์ก 

12. เนเธอร์- 
แลนด์ 

13. โปรตเุกส 
 
 
14. สวีเดน 
15. ฟินแลนด์ 

2532 
2522 

 
2535 

 
 

N.A. 
2535 

เอกชน 
ทางการ 
และเอกชน 
ทางการ 
และเอกชน 

 
N.A. 
2535 

บงัคบั 
บงัคบั 

 
บงัคบั 

 
 

บงัคบั 
บงัคบั 

500,000 ฟรังค์ 
40,000 กิลเคอร์ 

 
1.5  ล้านเอสคโูต : 80% 

1.5-3 ล้านเอสคโูต : 60% 
 

N.A. 
100% 

12,265 
17,985 

 
10,495 

 
 

27,800 
- 

เงินฝากทกุประเภท 
เงินฝากทกุประเภท 
 
ออมทรัพย์ ประจํา 
และเงินสกลุ 
ตา่งประเทศ 
N.A. 
เงินฝากทกุประเภท 

ท่ีมา  :  National Bank of Greece, Bulletin Economic & Statistical : January 1998. 
 

การวิจัยของ  Buser, Chen  และ  Kane 
S. Buser, A. Chen และ E. Kane  (1981)  ได้ทําการวิจยับทบาทของกองทนุฟืน้ฟใูน

สหรัฐอเมริกา และตีพิมพ์ผลงานในวารสาร  General of Finance  เม่ือ ค.ศ. 1981  ผู้วิจยัเหลา่นีไ้ด้
เสนอแนวความคดิท่ีวา่ เจ้าหน้าท่ีกองทนุฟืน้ฟฯู ได้ดําเนินนโยบายท่ีไมเ่ข้มงวด  มกัจะยนิยอมให้
สถาบนัการเงินได้รับเงินช่วยเหลือในลกัษณะตา่ง ๆ เป็นจํานวนมาก และกําหนดคา่เงินสมทบ  
(คา่พรีเม่ียม) ในระดบัคงท่ี  (23 เซนต์ ตอ่ 100 ดอลลาร์)  ผลก็คือ สถาบนัการเงินนําเงินช่วยเหลือ
จากกองทนุฯ ไปใช้ในโครงการท่ีมีความเส่ียงทัง้ในด้านการขยายสนิเช่ือ และด้านการแสวงหา     
เงินฝากตา่ง ๆ ภายใต้สถานการณ์คา่พรีเม่ียมคงท่ีนี ้  สถาบนัการเงินจะพยายามผลกัภาระความ
เส่ียงไปสูก่องทนุฟืน้ฟใูนกรณีท่ีสถาบนัการเงินได้รับความเสียหาย  ในบางกรณีกองทนุฯ ได้หา
ทางแก้ไขด้วยการเพิม่คา่เงินสมทบกองทนุในระดบัสงูขึน้  โดยแลกกบัเง่ือนไขท่ีวา่ สถาบนัการเงิน
ได้รับผอ่นผนัให้มีเงินกองทนุได้ในระดบัต่ําสดุเท่าท่ีจะเป็นได้  ผลก็คือ สถาบนัการเงินจะได้รับ
ผลประโยชน์ด้วยความสามารถท่ีจะสร้างอตัราสว่นหนีต้อ่สนิทรัพย์รวม  (Debt asset ratio)  ให้
สงูขึน้ 

สรุปการท่ีกองทนุฯ ผอ่นผนัให้สถาบนัการเงินไมต้่องดํารงกองทนุฯ ในอตัราท่ีสงูจะทําให้
สถาบนัการเงินเกรงกลวัวา่จะถกูระงบักิจการ  ดงันัน้จงึพยายามหลีกเล่ียงกิจกรรมท่ีมีความเส่ียงสงู 

 

การวิจัยของ  Chan, Greenbaum  และ  Thakor  (1992) 
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นกัวจิยัทัง้สามนีไ้ด้ศกึษาวจิยัในปัญหาท่ีวา่  ถ้าหากกองทนุฟืน้ฟฯูสามารถกําหนดคา่
เงินสมทบ (พรีเม่ียม) ในอตัราดลุยภาพเช่นนีบ้ริษัทประกนัชีวิตคํานวณอตัราพรีเม่ียมจากผู้ เอา
ประกนั  จะทําให้สถาบนัการเงินหลีกเล่ียงกิจกรรมท่ีมีความเส่ียงสงูได้หรือไม ่  นกัวจิยัทัง้สามได้
สรุปวา่ ถงึแม้วา่กองทนุฟืน้ฟฯูจะสามารถกําหนดคา่เงินสมทบ (พรีเม่ียม) ในอตัราดลุยภาพก็จะไมมี่
ทางยบัยัง้พฤตกิรรมของสถาบนัการเงินในการกล้ารับความเสีย่งได้  ทัง้นีด้้วยเหตผุล 2 ประการ คือ
ประการแรก ในยคุแหง่การใช้เทคโนโลยีสงูของธนาคาร  ธนาคารจะพยายามใช้เงินในกิจกรรมท่ีมี
ความเส่ียงหรือสถาบนัยอ่มมีแรงจงูใจท่ีจะดําเนินธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสงูยอ่มไมมี่ทางหลีกเล่ียงได้  
ประการท่ีสอง  ในภาวะท่ีมีการแขง่ขนัอยา่งเข้มข้นระหวา่งสถาบนัการเงิน  หากกองทนุฟืน้ฟจูะเรียก
เก็บคา่พรีเม่ียมในระดบัดลุยภาพ  สถาบนัการเงินจะต้องรับภาระต้นทนุสงู ไมส่ามารถแขง่ขนัคูต่อ่สู้
ได้ ดงันัน้ ในกรณีดงักลา่วกองทนุฟืน้ฟจูะต้องให้เงินอดุหนนุแก่สถาบนัการเงินเพ่ือให้สามารถ
ประกอบธุรกิจตอ่ไปได้ มีเงินทนุในระดบัท่ีเป็นไปตามข้อกําหนดของกฎหมาย 

 

การศึกษาของ  Ronn  และ Verma  (1986) 
นกัวจิยัทัง้สองนีไ้ด้ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งสถาบนัการเงิน และกองทนุฟืน้ฟฯู โดยใช้

ทฤษฎี  Black-Scholes option Pricing Model  ประเดน็ท่ีศกึษาก็คือ กองทนุฟืน้ฟฯู ควรจะให้เงิน
ช่วยเหลือ/อดุหนนุแก่สถาบนัการเงินในลกัษณะใดจงึก่อให้เกิดประโยชน์แก่สงัคมสว่นรวมในระดบั
สงูสดุ  Ronn and Vermer  ชีใ้ห้เห็นวา่  สถาบนัการเงินจําเป็นต้องก่อหนีจ้ากแหลง่ภายนอกในรูป
ของการจําหนา่ยพนัธบตัรหรือหุ้นกู้  เพ่ือนําเงินดงักลา่วมาใช้ในโครงการสนิเช่ือตา่ง ๆ เพ่ือเพิ่มพนู
มลูคา่ของสถาบนัการเงิน  การวิเคราะห์คา่ดลุยภาพของคา่พรีเม่ียมหรือเงินสมทบจากสถาบนั
การเงินจะต้องเน้นความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงินเข้ารับ สถาบนัการเงินบางแห่งรับความเส่ียงระดบั     
ปานกลาง  บางแหง่เข้ารับความเส่ียงระดบัสงู  ดงันัน้ การกําหนดคา่พร่ีเม่ียมดลุยภาพจงึต้อง
คํานวณในรูปของคา่ความเส่ียงท่ีปรับด้วยความเส่ียง  (risk-adjusted premiun)  ในการท่ีกองทนุ
ฟืน้ฟฯู จะให้เงินช่วยเหลือสถาบนัการเงินอยา่งไรนัน้  ผู้วิจยัสรุปวา่ กองทนุฟืน้ฟฯู จะต้องตดัสนิ      
ชีข้าดด้วยการเปรียบเทียบมลูคา่หนีข้องสถาบนัการเงินกบัมลูคา่ดลุยภาพของสนิทรัพย์  สถาบนั
การเงินใดท่ีประกอบธุรกรรมจนทําให้มลูหนีส้งูกวา่มลูคา่สนิทรัพย์ กองทนุฟืน้ฟคูวรจะระงบักิจการ
ของสถาบนัการเงินนัน้ 

 
ปิยาภรณ์  เชือ้สุข  (2542)   วิเคราะห์บทบาทในการแก้ไขวิกฤตการณ์สถาบนัการเงิน

ของกองทนุเพ่ือการฟืน้ฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงิน  วิกฤตการณ์สถาบนัการเงินเกิดจาก
ปัญหาท่ีสําคญั  2  เร่ือง คือ  ปัญหาการขาดสภาพคลอ่ง  (Liquidity)  และปัญหาการไมส่ามารถ
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ชําระหนีไ้ด้  (Insolvency)  ซึง่ปัญหาการขาดสภาพคลอ่งบางสว่นอาจกลายไปเป็นปัญหาการไม่
สามารถชําระหนีไ้ด้  ทัง้ในระดบัสถาบนัการเงินเฉพาะแห่งและทัง้ระบบ  โดยเฉพาะอยา่งยิ่ง ถ้า
วิกฤตการณ์สถาบนัการเงินนัน้มีลกัษณะเป็นปัญหาความเส่ียงของเศรษฐกิจระดบัมหภาคทัง้ระบบ  
เช่น  ในกรณีของประเทศไทย  ตัง้แตเ่ร่ิมต้นในช่วงปี พ.ศ. 2539  เป็นต้นมา  ในกรณีท่ีปัญหามี
ลกัษณะท่ีเป็นความเส่ียงทัง้ระบบ  ดงัเช่นท่ีเกิดขึน้ในปี 2539 นัน้  ในทางปฏิบตัเิราไมส่ามารถจะ
แยกลกัษณะของอาการปัญหา  2  ประการได้อยา่งเดน่ชดั  โดยเฉพาะเม่ือวิกฤตสถาบนัการเงิน 
และวิกฤตคา่ของเงินมีลกัษณะท่ีรุนแรง  มีขอบเขตกว้างขวาง และเก่ียวพนัซึง่กนัและกนั ภาคนิพนธ์
นีศ้กึษาวิวฒันาการของวิธีการแก้ปัญหาสถาบนัการเงินของทางการ  โดยเน้นบทบาทของกองทนุ
ฟืน้ฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงิน (กองทนุฟืน้ฟ)ู  โดยมุง่ความสนใจมาอยูใ่นชว่งปี  2539  เป็น
ต้นมา  การศกึษาได้ตัง้ประเดน็เร่ืองขอบขา่ย  อํานาจ  บทบาท  หน้าท่ีและวิธีการบริหารของกองทนุ
ฟืน้ฟ ูและบทบาทของธนาคารแห่งประเทศไทย  วา่มีขอบเขต อํานาจ   หน้าท่ีและการจดัการในการ
แก้ไขปัญหาสถาบนัการเงินเป็นอยา่งไร  เพียงพอหรือไม ่  เน่ืองจากกองทนุฟืน้ฟมูิได้เป็นสถาบนั
ประกนัเงินฝากท่ีเป็นเอกเทศอยา่งชดัเจนเร่ืองการประกนัความเสียหายแก่ผู้ฝากเงินเหมือนสถาบนั
การเงินฝากท่ีเกิดขึน้ในตา่งประเทศ นอกจากนีก้ารศกึษานีย้งัพยายามประเมินประสทิธิภาพ  และ
ประสทิธิผลในการแก้ปัญหาวิกฤตในสว่นของกองทนุฟืน้ฟ ู  ซึง่จากการศกึษาพบวา่กองทนุฟืน้ฟมีู
ทรัพยากรทางการเงินคอ่นข้างน้อยเม่ือเทียบกบัขนาดของสนิทรัพย์ของสถาบนัการเงิน  แตก่องทนุ
ฟืน้ฟมีูขอบเขตและอํานาจกว้างขวางในการแก้ไขปัญหาสถาบนัการเงินตามลกัษณะของปัญหาเป็น
ขัน้เป็นตอนเช่น  การให้ระงบักิจการชัว่คราว  การให้เพิม่ทนุลดทนุ  รวมทัง้การปิดกิจการ  เป็นต้น  
กองทนุฟืน้ฟมีูจดุออ่นในด้านโครงสร้างการทํางานท่ีให้อํานาจอยูก่บัธนาคารแหง่ประเทศไทยกบั    
ผู้วา่การธนาคารแห่งประเทศไทยมากเกินไป  โดยเฉพาะในทางปฏิบตั ิ และวิธีการทํางานซึง่นําไปสู่
ปัญหาเร่ืองความขดัแย้งด้านผลประโยชน์ระหวา่งธนาคารแห่งประเทศไทยกบักองทนุฟืน้ฟไูด้  
แม้วา่หนว่ยงานทัง้  2  แห่งนีจ้ะแยกกนัในแงนิ่ตบิคุคล  คณะกรรมการศกึษาและเสนอแนะ
มาตรการเพิ่มประสทิธิภาพการบริหารจดัการระบบการเงินของประเทศ  พบวา่  วิธีการทํางาน
ในทางปฏิบตัอิยูท่ี่  ผู้วา่การธนาคารแหง่ประเทศไทยเพียงคนเดียว  ในสว่นท่ีเก่ียวกบัการประเมิน
ประสทิธิภาพ  และประสทิธิผลในการแก้ไขปัญหาวิกฤตสถาบนัการเงินครัง้นี ้ จากการศกึษาของ 
ศปร. และเอกสารอ่ืนๆ ของทางราชการ  รวมทัง้การวิเคราะห์ฐานะการทางการเงิน  ฐานะการ
ดําเนินงาน  รวมทัง้ความ   เสียหายท่ีเกิดขึน้กบัสถาบนัการเงินทัง้ระบบ  การศกึษาสามารถสรุปได้
ดงันี ้
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แม้วา่กองทนุจะมีทรัพยากรทางการเงินน้อยก็ตาม  เม่ือคํานงึถงึระดบัลกัษณะความ
รุนแรงของปัญหาวิกฤตท่ีเกิดขึน้ในครัง้นีเ้ช่ือวา่  แม้ประเทศไทยจะมีสถาบนัประกนัเงินฝาก หรือ  
กองทนุฟืน้ฟจูะมีทรัพยากรทางการเงินซึง่เก็บจากเงินฝากของสถาบนัการเงินมากกวา่นีก็้ตาม  
ทรัพยากรทางการเงินดงักลา่วคงไมส่ามารถแก้ปัญหาการหยดุยัง้การต่ืนตระหนกในช่วงต้น  รวม
แม้กระทัง่การเพิ่มทนุ หรือ  takeover  สถาบนัการเงิน  ประสบการณ์ท่ีพบในตา่งประเทศ หรือ
ปัญหาเร่ืองความไมพ่อเพียงของทรัพยากรทางการเงินในประเทศไทยคล้ายกบัในตา่งประเทศ  คือ
ลกัษณะความรุนแรงของปัญหานัน้  ในท่ีสดุทางการต้องคุ้มครองผู้ฝากเงินอยา่งไมมี่ขอบเขตจํากดั
ดงัเช่นท่ีทําอยู ่    เม่ือสถาบนัการเงินเกิดความเสียหายท่ีมีสนิทรัพย์เส่ือมสภาพ  จําเป็นท่ีทางการ
จะต้องใช้เงินท่ีมาจากภาษีอากรของประชาชนเหมือนพบในตา่งประเทศ  ขนาดของความเสียหาย
ประมาณการวา่ไมต่ํ่ากวา่ร้อยละ  40  ของ GDP การศกึษาไมส่ามารถยืนยนัได้วา่แม้มีสถาบนั
ประกนัเงินฝากเป็นเอกเทศ จะสามารถลดความเสียหายท่ีเกิดขึน้กบัสถาบนัการเงินทัง้ระบบได้  
อยา่งไรก็ตาม ในกรณีท่ีสถาบนัประกนัเงินฝากจํากดัจํานวนเงินฝากเฉพาะผู้ฝากเงินไว้อยา่งชดัเจน  
เป็นไปได้วา่ภาระของเงินท่ีต้องนํามาอดุหนนุสถาบนัการเงินจากภาษีอากรอาจจะมีจํานวนท่ีน้อยลง  
โดยเฉพาะเม่ือพิจารณาการท่ีกองทนุเข้าไปประกนัเจ้าหนีส้ถาบนัการเงินทกุประเภทนอกจากผู้ฝาก
เงิน  ซึง่นา่จะเป็นการไมเ่หมาะสม การแก้ปัญหาของกองทนุฟืน้ฟอูาจจะอ้างวา่เพ่ือป้องกนัไมใ่ห้
สถาบนั     การเงินนัน้ขาดความเช่ือมัน่ลามไปทัง้ระบบ  แตปั่ญหาท่ีเกิดขึน้ก็คือเจ้าหนีแ้ละผู้ฝากเงิน
ของสถาบนัการเงินไมต้่องรับความเส่ียงทัง้สิน้ นอกจากนีก้ารท่ีกองทนุไมส่ามารถหยดุยัง้ความไม่
เช่ือมัน่ท่ีเกิดขึน้แก่สถาบนัการเงินเฉพาะแห่งในช่วงแรก ๆ ซึง่ ศปร. เห็นวา่เป็นวธีิการแก้ปัญหาท่ีไม่
ถกูต้อง  ไมเ่ฉียบขาด  และซือ้เวลาจนประชาชนไมเ่ช่ือมัน่ในวิธีการแก้ปัญหาของสถาบนัการเงิน  
รวมทัง้การปิดสถาบนัการเงิน 42 แห่ง  ในขณะท่ีได้ให้ความช่วยเหลือไปแล้วทําให้ความเสียหายสงู
กวา่ท่ีควรจะเป็น  การแก้ปัญหาท่ีนา่จะมีประสทิธิภาพกวา่คือ  การปิดสถาบนัการเงินท่ีมีปัญหาไม่
อยูใ่นขัน้ชําระหนีไ้ด้  และทางการเข้าไปบริหารสถาบนัการเงินท่ีประชาชนขาดความเช่ือมัน่แตย่งัมี
ฐานะทางการเงินท่ีแข็งแรงพอ ในขณะเดียวกบักองทนุฟืน้ฟก็ูไมจํ่าเป็นท่ีจะต้องไปคํา้ประกนัเงิน
ฝากและ   เจ้าหนีใ้นลกัษณะ  100%  ดงัท่ีเป็นอยู ่ เม่ือการแก้ปัญหาไมถ่กูทาง แตต้่องใช้ทรัพยากร
ทางการเงินมาก  กองทนุต้องไปกู้ เงินในตลาดการเงินมีอตัราดอกเบีย้สงูอยูน่านเกินควรทําให้
เสียหายมากขึน้  สว่นหนึง่ของความเสียหายท่ีมากเกินความจําเป็นนัน้เกิดจากความเสียหายท่ีได้
กลา่วมาแล้ว คือ การปลอ่ยสนิเช่ือให้สถาบนัการเงินท่ีไมล้่มละลาย  ปิดสถาบนัประมลูขาย ปรส. 
ยิ่งทําให้สนิทรัพย์มีสภาพราคาต่ําลง 
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เม่ือวิเคราะห์จากมมุมองของการพฒันาระบบสถาบนัการเงินสรุปได้วา่  มีความเป็นไป
ได้วา่  ถ้าประเทศไทยมีระบบการประกนัเงินฝากท่ีเป็นเอกเทศ  แม้วา่เราอาจจะกลา่วได้วา่ความ
เสียหายจากการท่ีทางการต้องอุ้มชจูากเงินภาษีอากรนัน้ดเูหมือนจะต่ําลงได้  เพราะมีการจํากดั
ความรับผิดชอบก็ตาม  อยา่งไรก็ดี ประสบการณ์ท่ีพบในตา่งประเทศนัน้ ในกรณีท่ีวิกฤตนัน้เป็นทัง้
ระบบไมมี่ใครยืนยนัได้วา่ทางการจะเปล่ียนแปลงกฎเกณฑ์หรือเข้าไปโอบอุ้มสถาบนัการเงินดงัท่ี
กองทนุฟืน้ฟไูด้ดําเนินการ  ประสบการณ์เช่นกรณีของธนาคาร  Continental  Illinois  ท่ีล้มไมไ่ด้ก็
ได้เกิดขึน้แล้ว  อยา่งไรก็ตาม การศกึษาเร่ืองการควรมีสถาบนัประกนัเงินฝากในอนาคต  ซึง่จะ
ตรวจสอบสถาบนัการเงินและจํากดัความเสียหายไมใ่ห้สงูไป  มุง่คุ้มครองผู้ฝากเงินรายยอ่ยเทา่นัน้  
การศกึษานีใ้ห้บทเรียนวา่วิกฤตการณ์สถาบนัการเงินจะมีความเสียหายน้อยลงถ้าได้รับการป้องกนั
มากกวา่การแก้ไข  และวิธีการแก้ปัญหามีผลตอ่ระดบัความเสียหาย  บทเรียนท่ีสําคญัน่าจะอยูท่ี่ทํา
อยา่งไรให้สถาบนัการเงินแข็งแกร่งในตวัเอง  มีการตรวจสอบท่ีดี  ประเทศต้องมีธรรมภิบาลท่ี 
เหมาะสมในการกํากบัตรวจสอบสถาบนัการเงิน  ทกุฝ่ายมีวนิยัในการดําเนินธุรกิจ  ทกุฝ่ายต้องรับ
ความเส่ียงจากความเสียหายมิใช่ให้ทางการเข้าไปรับความเส่ียงแทน 

 
สุธา  ดวีงกจิ  (2536)  ผลการวิจยัในอดีตพบวา่  ข้อมลูทางการบญัชีสามารถอธิบาย

ความเส่ียงของผลตอบแทนในการลงทนุในหลกัทรัพย์ได้  วทิยานิพนธ์ฉบบันีจ้งึมีวตัถปุระสงค์ใน
การศกึษาประการแรกเพ่ือวเิคราะห์วา่คา่ความเส่ียงท่ีใช้ข้อมลูทางการบญัชีรายการใดมีนยัสําคญั
ในการอธิบายความเส่ียงของผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย และวตัถปุระสงค์ประการท่ีสองเพ่ือค้นคว้าหาตวัแบบความสมัพนัธ์ของปัจจยับง่ชี ้
ความเส่ียง  โดยศกึษาเปรียบเทียบระหวา่งธุรกิจการเงินกบัธุรกิจอตุสาหกรรม 

คา่วดัความเส่ียงของผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ประกอบด้วยความเส่ียงท่ีเป็นระบบ  ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ  และความเส่ียงรวม  สําหรับปัจจยั
บง่ชีค้วามเส่ียงท่ีใช้ข้อมลูทางการบญัชีท่ีเลือกศกึษามี  8  ปัจจยั  คือ  ขนาดของกิจการ  โครงสร้าง
ของเงินทนุ  สภาพคลอ่ง  ความสามารถในการทํากําไร  ความแปรปรวนของกําไร  อตัราการเตบิโต
ของกิจการ  อตัราการใช้คา่ใช้จ่ายประจําในการดําเนินงานและนโยบายการจ่ายเงินปันผล  การ
ทดสอบนยัสําคญัของปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีใช้ข้อมลูทางการบญัชีอาศยัวิธีการทางสถิต ิ  คือ  การ
วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหแุละการวิเคราะห์ปัจจยัการศกึษาตวัแบบความสมัพนัธ์ของปัจจยับง่ชี ้
ความเส่ียงท่ีใช้ข้อมลูทางการบญัชี  ในการอธิบายความเส่ียงของผลตอบแทนจากการลงทนุใน  
หลกัทรัพย์ใช้เทคนิคการวิเคราะห์การถดถอยแบบขัน้บนัได 
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ผลการวิจยัพบวา่  กรณีธุรกิจการเงิน  ปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีใช้ข้อมลูทางการบญัชีท่ีมี
นยัสําคญั ได้แก่ อตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์ อตัราการเตบิโตของสนิทรัพย์  และความแปรปรวน
ของกําไร  กรณีธุรกิจอตุสาหกรรม  ปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีมีนยัสําคญั  ได้แก่  ขนาดของสนิทรัพย์  
อตัราสว่นทนุหมนุเวียน  และอตัราการเตบิโตของสนิทรัพย์  จากการวิเคราะห์ตวัแบบความสมัพนัธ์
พบวา่  ข้อมลูทางการบญัชีมีคณุคา่ในการอธิบายความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบได้ดีกวา่ความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบสําหรับบริษัทในธุรกิจการเงินและธุรกิจอตุสาหกรรม  ในธุรกิจการเงินพบวา่ ตวัแบบของความ
เส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบมีปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีมีนยัสําคญัประกอบด้วยอตัราสว่นหนีส้นิระยะยาวตอ่
สว่นของเจ้าของ  อตัราผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์  และความแปรปรวนของกําไร  สําหรับธุรกิจ       
อตุสาหกรรมพบวา่  ขนาดของยอดขายและอตัราสว่นทนุหมนุเวียนเป็นปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีมี   
นยัสําคญัของตวัแบบดงักลา่ว  ปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงท่ีวิเคราะห์ได้จากผลการศกึษาคาดวา่จะเป็น
ประโยชน์ตอ่ผู้ลงทนุในการนําไปใช้ประกอบการประเมินความเส่ียงของหลกัทรัพย์ท่ีจะเลือกลงทนุ
และตวัแบบปัจจยับง่ชีค้วามเส่ียงอาจนําไปใช้ในการคํานวณคา่วดัความเส่ียงเปรียบเทียบระหวา่ง
หลกัทรัพย์ของกิจการได้ 

 
จริวัฒน์  หทยัรัตน์  (2537)  ได้ทําการศกึษาเร่ือง  “ความสมัพนัธ์ของตวัแปรทางบญัชี

กบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบในการลงทนุในหุ้นธนาคารพาณิชย์”  นีมี้วตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความ
เส่ียงของนกัลงทนุในการลงทนุในหุ้นสว่น โดยตวัแปรทางการเงินท่ีนํามาศกึษา  ได้แก่  อตัราสว่น
หนีส้นิตอ่สว่นทนุ,  ขนาดของสนิทรัพย์,  อตัราเงินปันผลจ่าย,  อตัรากําไรตอ่หุ้น,  มลูคา่ทางบญัชี
และอตัราเงินปันผลตอบแทน  ทัง้นีค้าดวา่ ตวัแปรทกุตวัยกเว้นขนาดของสนิทรัพย์ จะมี
ความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัดชันีความเส่ียงท่ีเป็นระบบ  สําหรับขนาดของสนิทรัพย์ คาดวา่จะมี
ความสมัพนัธ์เชิงลบกบัดชันีความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 

ความเส่ียงท่ีเป็นระบบนัน้จะสง่ผลตอ่นกัลงทนุ  ก็ตอ่เม่ือเกิดเหตผุนัผวนทางการเมือง  
เศรษฐกิจ  และสงัคม  สําหรับความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ  มกัเกิดจากการแขง่ขนัในอตุสาหกรรม  การ
ผิดพลาดจากการบริหารและการเงิน  ซึง่เช่ือกนัวา่  เป็นความเส่ียวเฉพาะตวั  ความเส่ียงท่ีไมเ่ป็น
ระบบเช่ือกนัวา่เป็นความเส่ียงท่ีไมส่ามารถกระจายความเส่ียงได้  สําหรับความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ
สามารถกระจายความเส่ียงได้  โดยเลือกลงทนุในสนิทรัพย์ตา่ง ๆ ไมก่ระจกุตวัในการลงทนุ  ถ้า
สามารถหาความสมัพนัธ์ระหวา่งความเส่ียงท่ีเป็นระบบกบัตวัแปรทางบญัชีได้จะทําให้ทราบถึง
สาเหตท่ีุทําให้ไมส่ามารถกระจายความเส่ียงได้ 
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จากการศกึษาเชิงเปรียบเทียบในช่วงปี  2525-2529  จากหุ้นธนาคารจํานวน 9 แห่ง    
พบวา่ ในชว่งปีท่ีมีความผนัผวนทางการเมือง  เศรษฐกิจ  ทัง้ภายในและภายนอกประเทศ  หุ้นกลุม่
ธนาคารพาณิชย์ของไทย ตา่งได้รับความเส่ียงท่ีเป็นระบบสงู และพบวา่มีตวัแปรทางการเงินท่ีมี
ความสมัพนัธ์กบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบ  ได้แก่  อตัราผลกําไรตอ่หุ้น,  อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นทนุ  
อยา่งไรก็ตาม จะทําการทดสอบทางสถิตด้ิวยสมการเส้นถดถอย โดยใช้ข้อมลูทางการเงินแบบ TIME 
SERIES เพ่ือหาความสมัพนัธ์กบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบโดยตวัแปรทางการเงินดงักลา่วได้แก่    
อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นทนุ, ขนาดของสนิทรัพย์,  อตัราการจ่ายเงินปันผล,  กําไรตอ่หุ้น,  มลูคา่ตาม
บญัชี และผลตอบแทนจากเงินปันผล ผลปรากฏวา่ ปฏิเสธสมมตฐิานความสมัพนัธ์ของความเส่ียงท่ี
เป็นระบบกบัตวัแปรทางบญัชีในการลงทนุในกลุม่ธนาคารท่ีได้ทําการศกึษา 

การศกึษาเช่นนีไ้ด้ขยายการศกึษาออกไปโดยหาความสมัพนัธ์ระหวา่งความเส่ียงท่ีไม่
เป็นระบบกบัตวัแปรทางการเงินทัง้ 6 ตวัข้างต้น  ซึง่ผลปรากฏวา่พบเพียง ธนาคารเดียวคือ  
ธนาคารนครธน จํากดั ท่ีมีความสมัพนัธ์ระหวา่งความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบกบัตวัแปรทางการเงินคือ  
อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นทนุ 

อยา่งไรก็ตาม  ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  ยงัมีการเน้นการวิเคราะห์ในเร่ืองของ
ปัจจยัพืน้ฐานกนัน้อย  ตลาดหลกัทรัพย์ของไทยจงึมีปัจจยัอ่ืน ๆ เข้ามากระทบเช่นปัจจยัทางเทคนิค  
ปัจจยัการเก็งกําไร  ปัจจยัทางจิตวทิยาของผู้ลงทนุ  ดงันัน้คาดวา่ปัจจยัตา่ง ๆ ข้างต้น คงจะมี    
อิทธิพลตอ่ความเส่ียงท่ีเป็นระบบและความเส่ียงท่ีไมเ่ป็นระบบ 

สําหรับแนวทางการศกึษาตอ่ไปในอนาคตก็อาจทําได้โดยเพิ่มตวัแปรทางด้านปัจจยัการ
เก็งกําไร  ปัจจยัทางเทคนิค  และปัจจยัทางจิตวทิยา ร่วมกบัปัจจยัตวัเลขทางบญัชี  หรือผลการ
ประกอบการ  ในการหาความสมัพนัธ์กบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบ  ทัง้นีค้วรมีการปรับปรุงแบบจําลอง
รวมทัง้ขยายข้อมลูให้มากขึน้ด้วย เพ่ือทําให้แบบจําลองสามารถอธิบายได้มากขึน้ตอ่ไป 

 
รุจรัิตน์  แจ่มปัญญา  (2541)  ได้ศกึษาอตัราสว่นผลตอบแทนของเงินกองทนุสามารถ

อธิบายได้วา่  ความสามารถในการทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ขึน้อยูก่บัขนาดของธนาคาร และ
ภาวะการเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจท่ีสามารถทําให้อตัราผลตอบแทนของเงินกองทนุสงูขึน้  สว่น
อตัราสว่นเงินกองทนุตอ่สนิทรัพย์พบวา่  ความสามารถในการรักษาระดบัความเพียงพอของเงิน  
กองทนุจะขึน้อยูก่บัขนาดของธนาคาร และต้องสร้างความมัน่ใจให้กบัเจ้าของเงินทนุอีกด้วย 
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สาวิตรี  เสถียรเสพย์  (2541)  ได้วิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราสว่นทางการเงินของกลุม่
บริษัทพฒันาท่ีอยูอ่าศยัในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  1) การวิเคราะห์คา่เฉล่ียอตุสาหกรรม 
ณ ความเช่ือมัน่ 95% ของอตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์และตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น แสดงให้เห็นถึง 
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทพฒันาท่ีอยูอ่าศยัมีคอ่นข้างต่ํา และทําให้บริษัทมีอตัรา
ผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์และสว่นของผู้ ถือหุ้นต่ํา  สาเหตเุน่ืองมาจากภาวะตกต่ําของธุรกิจท่ีอยู่
อาศยั และมาจากภาวะเศรษฐกิจตกต่ํานัน่เอง  2) การวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราสว่นทางการเงิน
ระหวา่งบริษัทขนาดใหญ่ กลาง และเลก็  ของอตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย์และสว่นของผู้ ถือหุ้น
พบวา่  ขนาดใหญ่มีอตัราผลตอบแทนดีท่ีสดุ  รองลงมาขนาดกลาง และเลก็ 

 
ปรียาวดี  บุญทับ  (2530)  ได้ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์

ของกลุม่ตะวนัออกไกล โดยวิธีวิเคราะห์ตวัประกอบพบวา่ อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงนีอ้าจใช้
เป็นเกณฑ์ในการตดัสนิใจในขัน้ต้นได้ว่าการลงทนุในหลกัทรัพย์ประเทศใดก็ตามทศันคติความเส่ียง
ภยัท่ีตนยอมรับได้  แต่เน่ืองจากการลงทุนในหลาย ๆ ประเทศจะช่วยให้ผู้ลงทุนสามารถกระจาย
ความเส่ียงไปได้ และการท่ีจะทําให้ความเส่ียงของการลงทนุในหลกัทรัพย์ท่ีมีความแปรปรวนร่วมกนั
สงู  (High Covariance)  ด้วยหรือกล่าวอีกนัยหนึ่งว่าควรจะเลือกลงทุนในหลกัทรัพย์ท่ีมี
ความสมัพนัธ์ต่ํานัน้เอง 

 
กมลชนก  พิชชาโชติ  (2541)  การศึกษาเปรียบเทียบอตัราการเจริญเติบโตของ

ธนาคารพาณิชย์ไทยก่อนและหลงัเปิดใช้นโยบายเสรีทางการเงิน สามารถอธิบายได้ว่า ขนาดของ
ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ไทยจะไม่มีผลต่ออตัราการเจริญเติบโตของสินทรัพย์รวม และกําไรสทุธิ แต่
เป็นการแสดงให้เห็นถึงผู้บริหารของธนาคารพาณิชย์ไทยมีการพฒันาการดําเนินงานให้สอดคล้อง
กบัภาวะการณ์ปัจจุบนัและมีแนวทางในการแก้ไขท่ีจะรองรับผลการเปลี่ยนแปลงนโยบายเสรีทาง
การเงิน 

 
เชิดชัย  วงษ์เมตตา  (2540)  ได้ศกึษาอตัราผลตอบแทนของการลงทนุในหุ้นสามญั

กลุ่มธนาคารพาณิชย์พบว่า  อตัราผลตอบแทนจากราคาหุ้นมีค่ามากกว่าอตัราผลตอบแทนจาก   
เงินปันผล  แต่ในขณะเดียวกัน อัตราผลตอบแทนจากราคาหุ้ นก็มีค่าความเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
(Standard Deviation)  หรือมีความเส่ียง (Risk) สงูกว่าอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลด้วย และ
อตัราผลตอบแทนโดยรวมเป็นรายธนาคารพบวา่ การลงทนุในหุ้นของธนาคารท่ีให้อตัราผลตอบแทน
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สงูก็มีค่าความเบ่ียงเบนมาตรฐานหรือความเส่ียงสงูเช่นเดียวกันสอดคล้องกับ (Capital Asset 
Pricing Model – CAPM)  ของ  William F. Share ท่ีกลา่วว่า การลงทนุท่ีมีความเส่ียงสงูอตัรา     
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจะสงู 

 
 
 
จินดา  จันที  (2540)  การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  อธิบายให้เห็นถึง การลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยจะได้อัตราผลตอบแทนท่ีสูงแต่ก็มีความเส่ียงสูงเช่นกัน ถ้าหากพิจารณาแต่ละ        
หลกัทรัพย์ และกลุม่หลกัทรัพย์จะได้รับผลตอบแทน ความเส่ียงแตกตา่งกนั ทัง้นี ้ขึน้อยู่กบัปัจจยัท่ีมี
ผลกระทบตอ่หลกัทรัพย์และกลุม่หลกัทรัพย์  เช่น  ปัจจยัทางเศรษฐกิจ  ปัจจยัทางการเมือง  ปัจจยั
ทางอุตสาหกรรม  ปัจจยัทางต่างประเทศ  ปัจจัยทางเทคนิค  ซึ่งจะทําให้สามารถพิจารณาราคา 
หลกัทรัพย์ และช่วงระยะเวลาท่ีเหมาะสมสําหรับการลงทนุ และรวมทัง้ปัจจยัทางด้านจิตวิทยาด้วย
เพ่ือลดความเส่ียงและมีผลตอบแทนจากการลงทนุเป็นท่ีน่าพอใจ 

 
ชัยโย  กรกิจสุวรรณ  (2540)  การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของ   

หลกัทรัพย์ในกลุม่พลงังานในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความเส่ียง
และเพ่ือใช้เป็นแนวทางในการประเมินราคาของแต่ละหลักทรัพย์ในกลุ่มพลังงานจํานวน 8         
หลกัทรัพย์ คือ บริษัทบ้านป ูจํากดั (มหาชน)  BANPU, บริษัทบางจากปิโตรเลียม จํากดั (มหาชน) 
BCP, บริษัทผลิตไฟฟ้า จํากดั (มหาชน EGCOMP, บริษัทลานนาลิกไนต์ จํากดั (มหาชน) LANNA, 
บริษัทปตท. สํารวจและผลิตปิโตรเลียม จํากดั (มหาชน) PTTEP, บริษัทสยามสหบริการ จํากดั 
(มหาชน) SUSCO, บริษัทไทยอินดสัเตียลแก๊ส จํากดั (มหาชน) TIG, บริษัทยนิูคแก๊ส แอนด์ ปิโตร-
เคมีคลัส์ จํากดั (มหาชน) UGP การศกึษาครัง้นีใ้ช้ข้อมลูรายสปัดาห์ ตัง้แตว่นัท่ี 3 กรกฎาคม 2538 
ถึงวนัท่ี 24 มิถนุายน 2539 รวม 52 สปัดาห์ เพ่ือทําการประมาณคา่ความเส่ียงของหลกัทรัพย์ 8 
หลกัทรัพย์ในกลุม่พลงังาน  การศกึษานีใ้ช้ทฤษฎี Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยใช้  
ข้อมลูตลาดหลกัทรัพย์มาคํานวณอตัราผลตอบแทนของตลาด และใช้อตัราดอกเบีย้เงินฝากประจํา  
3  เดือน  แทนอตัราผลตอบแทนท่ีไมมี่ความเส่ียง 

ผลการศกึษาพบว่า  คา่ความเส่ียงของหลกัทรัพย์จํานวน 6 หลกัทรัพย์มีคา่เป็นบวก คือ 
หลกัทรัพย์ BANPU, BCP, EGCOMP, LANNA, PTTEP และ SUSCO หมายความว่า 
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ความสัมพันธ์ของอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์กับอัตราผลตอบแทนของตลาดมีการ
เปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั 

สําหรับการประเมินราคาของหลกัทรัพย์แตล่ะหลกัทรัพย์ในการลงทนุ  สามารถพิจารณา
จากการนําเอาค่าความเส่ียง (Beta) และอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวังไปประมาณเส้นตลาด      
หลกัทรัพย์ SML (Security Market Line) จากเส้นตลาดหลกัทรัพย์ท่ีสามารถจะนําอตัราผล      
ตอบแทนของหลักทรัพย์ใด ๆ มาเปรียบเทียบนั่นคือ ถ้าอัตราผลตอบแทนท่ีประมาณการของ     
หลกัทรัพย์ใดมีค่าสงูกว่าเส้นตลาดหลกัทรัพย์ถือว่า หลกัทรัพย์นัน้มีค่าต่ํากว่าความเป็นจริงควรจะ
ซือ้หลักทรัพย์นัน้ ในทางตรงข้าม ถ้าอัตราผลตอบแทนท่ีประมาณการมีค่าต่ํากว่าเส้นตลาด       
หลกัทรัพย์ถือวา่ หลกัทรัพย์นัน้มีคา่สงูเกินความเป็นจริงจะต้องขายออกไป 

 
เดชวิทย์  นิลวรรณ  (2539)  การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของ   

หลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสารในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ประกอบด้วย 3 สว่นคือ  1. การศกึษา
ผลตอบแทนและความเส่ียงของแตล่ะหลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสาร  2. การศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่าง
ตวัแปรอิสระท่ีนํามาใช้ในแบบจําลอง  3. การศกึษาคา่ความเส่ียงท่ีมีระบบ (Systematic risk)  และ
ความเส่ียงท่ีไมมี่ระบบ  (Unsystematic risk) ของแตล่ะหลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสาร 

การศึกษาใช้วิธีกําหนดแบบจําลอง และคํานวณโดยใช้วิธี Multiple Regression 
Analysis โดยโปรแกรมสําเร็จรูป  TSP (Time Series Processor)  สําหรับระยะเวลาในการศกึษานี ้
ใช้ข้อมลูเป็นรายสปัดาห์ เร่ิมตัง้แตว่นัท่ี 11 กรกฎาคม 2537 ถึง 30 มิถนุายน 2538  รวมทัง้สิน้ 51 
สปัดาห์ ของหลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสารทัง้หมด  10  บริษัท ซึง่ได้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย จนถึงวนัท่ี 11 กรกฎาคม 2537 ได้แก่ บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จํากัด 
(มหาชน) (ADVANC), บริษัท อินเตอร์เนชนัแนล เอนจิเนียร่ิง จํากดั (มหาชน) (IEC), บริษัท จสัมิน 
อินเตอร์เนชนัแนล จํากดั (มหาชน) (JASMIN), บริษัท สามารถคอร์ปเปอเรชัน่ จํากดั (มหาชน) 
(SAMART), บริษัท ชินวตัร แซทเทลไลท์ จํากดั (มหาชน) (SATTEL), บริษัท ชินวตัรคอมพิวเตอร์ 
แอนด์ คอมมนิูเกชั่น จํากัด (มหาชน) (SHIN), บริษัท เทเลคอมเอเชีย คอร์ปเปอเรชัน่ จํากัด 
(มหาชน) (TA), บริษัท เทคโนโยลีแอพพลิเคชัน่ (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) TATL), บริษัท ไทย
เทเลโฟน แอนด์ เทเลคอมมนิูเกชัน่ จํากดั (มหาชน) (TT&T), และบริษัท ยไูนเต็ดคอมมนิูเกชัน่      
อินดสัตรี จํากดั (มหาชน) (UCOM) 

การศึกษาความสมัพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงของแต่ละหลกัทรัพย์ใน
กลุ่มส่ือสาร ใช้ตวัแปรอิสระในการศึกษาทัง้หมด 6 ตวัแปร ได้แก่ อตัราผลตอบแทนของตลาด    
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หลกัทรัพย์ (Rm), อตัราแลกเปล่ียน บาท/ดอลลร์สหรัฐ (Bath/US), อตัราแลกเปล่ียน เยน/ดอลลาร์
สหรัฐ (Yen/US), อตัราดอกเบีย้ภายในประเทศประเภทเงินกู้ลกูค้าชัน้ดี (MLR), อตัราดอกเบีย้ของ
สหรัฐอเมริกาประเภท Discount rate ของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (USRATE), และอตัรา      
เงินกู้ ยืมระหว่างธนาคารประเภทข้ามคืน (Interbank rate) พบว่าอตัราผลตอบแทนของตลาด     
หลกัทรัพย์ (Rm) มีความสมัพนัธ์อยา่งมีนยัสําคญัเพียงตวัแปรเดียว 

 
การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระท่ีนํามาใช้ในแบบจําลองพบว่า  อัตรา

ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย์ (Rm), ไม่มีความสมัพนัธ์กบัตวัแปรอิสระตวัอ่ืนอย่างมีนยัสําคญั 
สว่นตวัแปรอิสระท่ีเหลือทัง้ 5 ตวัแปร ได้แก่ อตัราแลกเปล่ียน บาท/ดอลลาร์สหรัฐ (Bath/US), อตัรา  
แลกเปล่ียน เยน/ดอลลาร์สหรัฐ (Yen/US), อตัราดอกเบีย้ภายในประเทศประเภทเงินกู้ลกูค้าชัน้ดี 
(MLR), อตัราดอกเบีย้ของสหรัฐอเมริกาประเภท Discount rate ของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา 
(USRATE), และอตัราเงินกู้ ยืมระหว่างธนาคารประเภทข้ามคืน (Interbank rate) พบว่า มี
ความสมัพนัธ์ระหวา่งกนัอยา่งมีนยัสําคญั 

การศึกษาความเส่ียงท่ีมีระบบ (Systematic risk)  และความเส่ียงท่ีไม่มีระบบ  
(Unsystematic risk)  พบว่า  หลกัทรัพย์ในกลุ่มส่ือสารท่ีมีคา่เบต้ามากกว่า 1 ได้แก่  ADVANC, 
IEC, SATTEL, SHIN และ TA จดัเป็นหลกัทรัพย์ประเภทท่ีมีการปรับตวัเร็ว (Aggressive stock) 
สว่นหลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสารท่ีมีคา่เบต้าน้อยกว่า 1 ได้แก่ SAMART, UCOM, TT&T และ JASMIN 
จดัเป็นหลกัทรัพย์ประเภทท่ีมีการปรับตวัช้า (Defensive stock) นอกจากนีย้งัพบว่าหลกัทรัพย์ใน
กลุ่มส่ือสารมีความเสียงท่ีมีระบบ (Systematic risk)  น้อยกว่าความเส่ียงท่ีไม่มีระบบ 
(Unsystematic risk) โดยค่าเฉล่ียของค่า R-squared (ร้อยละของความเส่ียงท่ีมีระบบตอ่ความ
เส่ียงรวมของหลกัทรัพย์) มีคา่เฉล่ียเท่ากบัร้อยละ 39.30 และคา่ 1- (R-squared) (ร้อยละของความ
เส่ียงท่ีไมมี่ระบบตอ่ความเส่ียงรวมของหลกัทรัพย์) มีคา่เฉล่ียเท่ากบัร้อยละ 60.70 

 

สรุป 
การศึกษาเร่ือง “การวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน    

ตัง้แตปี่ 2536–2540” ใช้แนวความคดิเก่ียวกบัทฤษฎีการวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงินมาวิเคราะห์  
โดยการเลือกใช้อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความเก่ียวข้องและอาจสมัพนัธ์ก่อให้เกิดความเส่ียงด้าน
สินทรัพย์รวมมาวิเคราะห์  โดยในการศึกษานี ้ได้ศึกษาโดยเฉพาะในกลุ่มของสถาบนัการเงินท่ี     
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  ซึง่สถาบนัการเงินท่ีใช้ศกึษานี ้จะมีความหมายถึง
ธนาคารพาณิชย์ไทย บริษัทเงินทนุ บริษัทหลกัทรัพย์ และบริษัทเงินทนุและหลกัทรัพย์ ท่ีจดทะเบียน
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ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ก่อนปี พ.ศ. 2540  และใช้แนวความคดิเก่ียวกบัความเส่ียงด้าน
สนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน ซึง่แนวความคดิเก่ียวกบัความเส่ียงประกอบด้วย  ความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบ  (Systematic Risk)  และความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ  (Unsystematic Risk)  โดยการศกึษานี ้
ได้ศึกษาถึงความเส่ียงท่ีสถาบนัการเงินสามารถควบคมุได้  ซึ่งหมายถึงความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ  
(Unsystematic Risk)  เช่น  ความเส่ียงด้านสภาพคลอ่ง  ความเส่ียงจากการให้สินเช่ือ  ความเส่ียง
จากการกู้ ยืม DPU



 
 

บทที่   3 
 

ระเบยีบวธีิวจิัย 
 
ในการศกึษาเร่ือง  “การวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน 

ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2536 – 2540”  เป็นการศกึษาเพ่ือให้ทราบถึงระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  ซึง่
ประกอบด้วย  อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่
สินเช่ือประเภทอสังหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัทของสถาบันการเงิน รวมทัง้มี
ความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรเหล่านี ้เพ่ือให้สถาบนัการเงินต่าง ๆ นี ้ได้เตรียมป้องกนัความเส่ียงท่ี
อาจเกิดขึน้   โดยในการศกึษานีจ้ะมีการนําเสนอตามหวัข้อดงัตอ่ไปนี ้

1. กรอบแนวคดิการวิจยั 
2. สมมตฐิานการวิจยั 
3. ระเบียบวิธีวิจยั 

- ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 
- เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
- วิธีเก็บรวบรวมข้อมลู 
- วิธีการประมวลผลข้อมลูและสถิตท่ีิใช้ในการวิจยั 
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1.  กรอบแนวคดิการวิจัย 

 
 

 
 
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ 
ตอ่สนิทรัพย์รวม 
 
 
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ 
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

 
 

               เงินให้กู้ ยืม 
 
 
 

            ขนาดของบริษัท 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

ระดบัความเส่ียงของสนิทรัพย์รวม 

 

ภาพที่  3  กรอบแนวความคดิการวิจยั 
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2.  สมมตฐิานการวิจัย 
 

1. ระดับความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนเงินลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

2. ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อ
สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

3. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัเงินให้กู้ ยืม 
4. ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัขนาดของบริษัท 
 

3.  ระเบียบวิธีวิจัย 
 

1. ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 
ประชากรท่ีใช้ในการวิจยันี ้คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทยท่ีเก่ียวข้องกบัสถาบนัการเงินจํานวน  2  กลุ่ม คือ กลุม่ธนาคารพาณิชย์ และกลุม่เงินทนุและ
หลกัทรัพย์ ในช่วงเวลาก่อนเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน (พ.ศ. 2536 – 2539)  ซึง่จากการตรวจสอบ
จากรายงานบริษัทจดทะเบียนของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ณ สิน้ปี พ.ศ. 2539 พบวา่ กลุม่
ธนาคารพาณิชย์ จํานวน 16 บริษัท และกลุม่เงินทนุและหลกัทรัพย์ จํานวน 52 บริษัท  รวมทัง้สิน้มี
จํานวน 68 บริษัท   

กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัยนี  ้ได้จากการคํานวณจํานวนตัวอย่างจากสูตรของ  
Cochran 

  n = 
)(

)(
p1pZNE

p1pNZ
22

2




 

 
โดยท่ี N = จํานวนประชากรทัง้หมด = 68 บริษัท 

Z = คา่มาตรฐานท่ีใช้ในการวิจยัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95%  
  มีคา่ 1.96 
E = คา่ความคลาดเคล่ือน ในการวิจยันีใ้ช้ความคลาดเคล่ือน 0.05 
p = คา่สดัสว่นของจํานวนประชากร = 0.5 
n = จํานวนตัวอย่างท่ีได้จากการคํานวณ และนํามาใช้ใน   

การวิจยั 
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จากการแทนคา่ตา่ง ๆ ในสตูร จะได้จํานวนตวัอย่าง (n) รวม 56 บริษัท โดยผู้วิจยัได้
แบง่ประเภทของบริษัทท่ีนํามาใช้เป็นตวัอย่างนีอ้อกเป็น  2  กลุม่ คือ กลุม่สถาบนัการเงินท่ีประสบ
ปัญหาทางการเงินในปี พ.ศ. 2540 แทนด้วย “1”  จํานวนกลุม่ละ 28 บริษัท และกลุม่สถาบนัการเงิน
ท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงินในปี พ.ศ. 2540 แทนด้วย “2”  จํานวนกลุ่มละ 28 บริษัท  ซึ่ง
ประกอบด้วยบริษัทตา่ง ๆ ดงันี ้
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ตารางที่  6  กลุม่สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินในปี 2540 
 
 
 

ช่ือบริษัท ช่ือหลักทรัพย์ สถานภาพของบริษัท 

1. ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ จํากดั (มหาชน) 
2. ธนาคารมหานคร จํากดั (มหาชน) 
3. ธนาคารแหลมทอง จํากดั (มหาชน) 
4. ธนาคารนครธน จํากดั (มหาชน) 
5. ธนาคารสหธนาคาร จํากดั (มหาชน) 
6. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ คาเธ่ย์ไฟน์แนนซ์ จํากดั (มหาชน) 
7. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ศรีมิตร จํากดั (มหาชน) 
8. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ตะวนัออกไฟน์แนนซ์ จํากดั (มหาชน) 
9. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เอกพฒัน์ จํากดั (มหาชน) 
10. บริษัทเงินทนุ เอกธนกิจ จํากดั (มหาชน) 
11. บริษัทเงินทนุ จี ซี เอน็ จํากดั (มหาชน) 
12. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ จีเอฟ จํากดั (มหาชน) 
13. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ไอทีเอฟ จํากดั (มหาชน) 
14. เงินทนุหลกัทรัพย์ กรุงไทย จํากดั (มหาชน) 
15. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เอม็ซีซี จํากดั (มหาชน) 
16. บริษัทเงินทนุ นิธิภทัร จํากดั (มหาชน) 
17. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ แปซิฟิคไฟแนนซ์ จํากดั (มหาชน) 
18. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ พลูพิพฒัน์ จํากดั (มหาชน) 
19. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เอกสนิ จํากดั (มหาชน) 
20. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ นครหลวงเครดิต จํากดั (มหาชน) 
21. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เอส ซี เอฟ จํากดั (มหาชน) 
22. บริษัทเงินทนุ ศรีธนา จํากดั (มหาชน) 
23. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ซิทก้า จํากดั (มหาชน) 
24. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ สหธนกิจไทย จํากดั (มหาชน) 
25. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ไทยเมก็ซ์ จํากดั (มหาชน) 
26. บริษัทเงินทนุ ไทยธนากร จํากดั (มหาชน) 
27. บริษัทเงินทนุ ยไูนเตด็ จํากดั (มหาชน) 
28.  บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ วอลล์สตรีท จํากดั (มหาชน) 

BBC 
FBCB 
LTB 
NTB 
UB 

CATHAY 
CMIC 
DEFT 
EKP 
FIN1 
GCN 
GF 
ITF 
KTF 
MCC 
NPAT 

PACFIN 
PFS 

PRIME 
SCCF 
SCF 
SDF 

SITCA 
TFS 
TMF 
TTF 

UNITED 
WALL 

ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
ประสบปัญหา 
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ตารางที่  7  กลุม่สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหาทางการเงินในปี 2540 
 
 

ช่ือบริษัท ช่ือหลักทรัพย์ สถานภาพของบริษัท 

1. ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จํากดั (มหาชน) 
2. ธนาคารกรุงเทพ จํากดั (มหาชน) 
3. ธนาคารกรุงไทย จํากดั (มหาชน) 
4. ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากดั (มหาชน) 
5. ธนาคารนครหลวงไทย จํากดั (มหาชน) 
6. ธนาคารกสกิรไทย จํากดั (มหาชน) 
7. ธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) 
8. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ สนิเอเชีย จํากดั (มหาชน) 
9. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ กรุงศรีอยธุยา จํากดั (มหาชน) 
10. บริษัทหลกัทรัพย์ แอ๊ดคินซนั จํากดั (มหาชน) 
11. บริษัทหลกัทรัพย์ เอเชีย จํากดั (มหาชน) 
12. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ บคุคลภัย์ จํากดั (มหาชน) 
13. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ กรุงเทพธนาทร จํากดั (มหาชน) 
14. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์.บางกอกอินเวสท์เมนท์  จํากดั (มหาชน) 
15. บริษัทหลกัทรัพย์ พฒันสนิ จํากดั (มหาชน) 
16. บริษัทเงินทนุ ธนสยาม จํากดั (มหาชน) 
17. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เอกชาติ จํากดั (มหาชน) 
18. บริษัทเงินทนุ เฟิสท์ ซิตีฯ้ จํากดั (มหาชน) 
19. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ไอเอฟซีที ไฟแนนซ์   จํากดั (มหาชน) 
20. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ เกียรตินาคิน จํากดั (มหาชน) 
21. บริษัทเงินทนุ นวธนกิจ จํากดั (มหาชน) 

22. บริษัทเงินทนุ ธนชาติ จํากดั (มหาชน) 
23.  บริษัทเงินทนุ ภทัรธนกิจ  จํากดั (มหาชน) 

BAY 
BBL 
KTB 
SCB 
SCIB 
TFB 
TMB 
ACL 

AITCO 
ASL 
AST 
BC 

BFIT 
BIC 
CNS 
DS 
EFS 
FCI 

IFCTF 
KK 

NAVA 
NFS 

PHATRA 

ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 

23. บริษัทหลกัทรัพย์ เอกธํารง จํากดั (มหาชน) 
24. บริษัทเงินทนุ สนิอตุสาหกรรม จํากดั (มหาชน) 
25. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ทิสโก้ จํากดั (มหาชน) 
26. บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์ ร่วมเสริมกิจ จํากดั (มหาชน) 
28. บริษัทหลกัทรัพย์ ซีมีโก้ จํากดั (มหาชน) 

S-ONE 
SICCO 
TISCO 
UAF 

Z-MICO 

ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
ไมป่ระสบปัญหา 
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2. เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั 
เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจัยนี ้ เป็นแบบวิเคราะห์ข้อมูลทางการเงิน ซึ่งประกอบด้วย  

รายการสนิทรัพย์รวม  หนีส้นิรวม  ราคาตลาดของหุ้นสามญั  ของบริษัทธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ 2 กลุ่ม  โดยการรวบรวมข้อมลูจากงบการเงินของบริษัทท่ีนํามาใช้เป็นตวัอย่างท่ีจดัส่ง
ให้กบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและผู้ ถือหุ้น ประจําปี พ.ศ. 2536 – 2540 และนํามา
คํานวณหาความเสี่ยงของสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน และอตัราส่วนต่าง ๆ คือ  ระดบัความ
เส่ียงด้าน   สินทรัพย์รวม  อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม  อตัราสว่นสว่น
ของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภทอสังหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท  แล้วนํามา
พยากรณ์ด้วยโปรแกรมสําเร็จรูป SPSS โดยการวิเคราะห์ถดถอยสหสมัพนัธ์ (Multiple Regression) 
ซึง่ตวัแปร  ดงักลา่วจะแบง่เป็น 2 กลุม่ ซึง่ประกอบด้วย ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) คือ 
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัท ซึง่มีตวัแปรตาม(Dependent Variable) คือ ระดบั
ความเสี่ยงด้านสนิทรัพย์รวม 

 

3. วิธีการเก็บรวบรวมข้อมลู 
ในการศึกษาถึง การวิเคราะห์ระดับความเส่ียงด้านสินทรัพย์ของสถาบันการเงิน      

ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2536 – 2540 มีวิธีการดําเนินการเก็บรวบรวมข้อมลู โดยการเก็บข้อมลูจากงบการเงิน
ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีนํามาใช้เป็นตวัอย่างท่ีมีการจดัส่งให้
ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2536 – 2539 ซึง่บริษัทตา่ง ๆ ท่ีจดัสง่ให้กบัตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยนีอ้ยู่ในรูปของรายงานประจําปีของบริษัทต่าง ๆ ในแต่ละปี  นอกจาก  
ข้อมลูงบการเงินของแตล่ะบริษัทแล้ว  ผู้วิจยัมีการเก็บข้อมลูของราคาตลาดของแตล่ะหลกัทรัพย์ ซึง่
ได้ค้นจากหนงัสือรายงานท่ีจดัทําโดยตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยเก่ียวกบับริษัทท่ีจดทะเบียน 
ตา่ง ๆ ท่ีจดัทําเป็นรายเดือน ตัง้แตเ่ดือนมกราคม 2536 ถึงเดือนธนัวาคม 2539 และนอกจากข้อมลู
ทุติยภูมิต่าง ๆ ท่ีกล่าวมาแล้ว  ผู้ วิจัยได้รวบรวมข้อมูลเก่ียวกับอตัราส่วนทางการเงินของสถาบนั   
การเงินตา่ง ๆ จากหนงัสือ  บทความ รายงาน และวิทยานิพนธ์ตา่ง ๆ 
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4. วิธีการประมวลผลข้อมลูและสถิตท่ีิใช้ในการวิจยั 
การประมวลผลข้อมลู จะมีการทําการคํานวณอตัราส่วนต่าง ๆ และข้อมลูท่ีต้องใช้

จากงบการเงิน และราคาตลาดของแตล่ะหลกัทรัพย์ โดยนําข้อมลูท่ีคํานวณได้มาประมวลผลอีกครัง้
หนึ่งด้วยโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ (SPSS) เพ่ือใช้ในการทดสอบระดบัความเส่ียงของสินทรัพย์
รวม  

โดยการคํานวณหาค่าอัตราส่วนต่าง ๆ คือ  ระดับความเส่ียงของสินทรัพย์รวม   
อัตราส่วนเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัท เพ่ือนํามาประมวลผลโดยโปรแกรม
สําเร็จรูปทางสถิต ิ (SPSS)  โดยแบง่การวิเคราะห์ออกเป็น  2  ตอนดงันี ้

ตอนท่ี  1  วิเคราะห์คา่เฉล่ียของตวัแปรท่ีใช้ในการวิจยัคือ  ระดบัความเสี่ยงของ    
สินทรัพย์รวม  อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้น
กับสินเช่ืออสังหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท  โดยแบ่งการวิเคราะห์ตามกลุ่ม
ประเภทของสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงิน จํานวน 28 แห่ง และกลุม่สถาบนัการเงินท่ี
ไมป่ระสบปัญหาทางการเงิน จํานวน 28 แห่ง 

ตอนท่ี  2  วิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของ
สถาบนัการเงินเฉพาะกลุ่มท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน จํานวน  28  แห่ง โดยวิธีการวิเคราะห์
ความถดถอยแบบเส้นตรง  (Linear Regression)  เพ่ือหาความสมัพนัธ์ของระดบัความเสี่ยงด้าน 
สินทรัพย์รวม กบัตวัแปรอ่ืนๆ ท่ีกําหนดไว้ โดยดจูากค่า t ท่ีได้จากการประมวลผลด้วยโปรแกรม
สําเร็จรูปทางสถิติ ว่ามีนยัสําคญักบัรูปแบบของสมการท่ีจะได้หรือไม่ โดยค่านยัสําคญัท่ีใช้ในการ
วิจยันีจ้ะยอมรับท่ีนยัสําคญัไม่เกิน 0.05 และวิเคราะห์ความถดถอยแบบเส้นตรงของระดบัความ
เส่ียงของ สินทรัพย์รวม กับตวัแปรอ่ืน ๆ ทีละตัว  เพ่ือหาความสมัพันธ์และความเหมาะสมของ     
รูปแบบสมการ และนําตวัแปรท่ีมีความสมัพนัธ์กับระดบัความเส่ียงมาทําการจัดแบ่งระดบัความ
เส่ียงออกเป็น 3 กลุม่  โดยใช้สถิติวิเคราะห์จดักลุ่ม  (Cluster analysis)  เพ่ือให้ทราบว่า ตวัแปร   
แตล่ะตวัจดัอยูใ่นกลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียงสงู  ปานกลาง  หรือต่ํา 

 

สรุป 
ในการวิจยันีไ้ด้ทําการศกึษาข้อมลูตวัอย่างจํานวน 56 บริษัท จากจํานวนประชากร

รวม 68 บริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในปี พ.ศ. 2540  โดยกลุม่ตวัอย่าง
ท่ีใช้นีแ้บง่ออกเป็น 2 กลุม่ คือ กลุม่บริษัทท่ีประสบปัญหาทางการเงินจํานวน 28 บริษัท และกลุ่ม
บริษัทท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงินจํานวน 28 บริษัท มาทําการวิจยั โดยใช้แบบวิเคราะห์ข้อมลู
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ทางการเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยั ซึง่แบบวิเคราะห์ข้อมลูทางการเงินนีไ้ด้แก่ ตวัแปรจํานวน 5 
ตวัแปร แบง่ได้เป็น ตวัแปรตามจํานวน 1 ตวัแปร คือ ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม และตวัแปร
อิสระจํานวน 4 ตวัแปร ได้แก่ อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่น
ของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัท และได้นําตวัแปรนี ้
มาทําการวิเคราะห์ โดยแบ่งวิธีการวิเคราะห์ออกเป็น 2 ตอน คือ ตอนแรก ทําการวิเคราะห์ระดบั
ความเสี่ยงของสินทรัพย์รวมเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงิน
และสถาบันการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน และตอนท่ีสองทําการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีมี
ผลกระทบต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทาง
การเงิน 
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บทที่   4 

ผลการวเิคราะห์ 

จากการวิจยัในหวัข้อเร่ือง  “การวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนั
การเงิน ตัง้แตปี่  2536-2540”  ซึง่มีวตัถปุระสงค์ดงันี ้ประการแรก คือ เพ่ือศกึษาระดบัความเสี่ยง
ด้านสินทรัพย์รวม   อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม     อตัราส่วนส่วนของ   
ผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัท ประการท่ีสอง คือ  เพ่ือ
ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมกบัตวัแปรต่าง ๆ  ได้แก่ อตัราส่วน
เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม    อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์   เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท     เพ่ือให้เห็นความแตกต่างของระดบัข้อมลูท่ี
ทําการศกึษาตวัแปรดงักลา่ว โดยในการวิจยันีไ้ด้ใช้ตวัแปรซึง่ได้มาจากงบการเงินของธนาคาร และ
สถาบนัการเงินตา่ง ๆ จํานวนทัง้สิน้  56  แห่ง  จากผลการศกึษาแบง่เป็นสองสว่นดงันี ้

1. ผลการศึกษาระดบัความเส่ียงของสินทรัพย์รวมเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มสถาบันการเงนิ
ที่ประสบปัญหาทางการเงนิและสถาบันการเงนิที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงนิ   

จากการนําข้อมลูจากงบการเงินของสถาบนัการเงินจํานวน 56 แห่ง ระหว่างปี 2536–2540  
มาวิเคราะห์แยกกลุ่มระหว่างสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาและสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหา 
และทําการวิเคราะห์ลักษณะการกระจายของข้อมูลในแต่ละตัวแปร พร้อมคํานวณหาค่าเฉลี่ย       
ซึง่ปรากฏผลดงันี ้
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ตารางที่ 8  คา่เฉลี่ยของระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม  อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์
ตอ่สนิทรัพย์รวม  อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้
กู้ ยืม  และขนาดบริษัท 
ตัวแปรพยากรณ์ สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงิน 

จํานวน  28  แห่ง 
สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหาทางการเงิน 

จํานวน  28  แห่ง 

1. ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม   
2. อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่
สินทรัพย์รวม   
3. อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์   
4. เงินให้กู้ ยืม   
5. ขนาดบริษัท 
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สถาบนัการเงินท่ีประสบปญหาทางการเงิน

%

สถาบนัการเงินท่ีไมประสบปญหาทางการเงิน

( คาเฉล่ีย 0.8746 ) ( คาเฉล่ีย 0.8101 )

 
ภาพที่ 4  ลกัษณะการกระจายของระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมเปรียบเทียบระหวา่งสถาบนั    

การเงินท่ีประสบปัญหากบัสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

จากภาพท่ี 4 แสดงลกัษณะการกระจายของระดบัความเส่ียงตอ่สินทรัพย์รวม  จะเห็นได้ว่า 
ในกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินมีระดบัความเสี่ยงต่อสินทรัพย์รวมกระจายน้อย  
กว่าและมีค่าเฉลี่ยอยู่ในระดบัสงูกว่ากลุ่มสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหา แสดงว่า ระดบัความ
เส่ียงต่อสินทรัพย์รวมท่ีต่ําสะท้อนถึงการท่ีสถาบนัการเงินอยู่ในภาวะท่ีจะไม่ประสบปัญหาทาง    
การเงิน 
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สถาบนัการเงินท่ีประสบปญหาทางการเงิน

%

สถาบนัการเงินท่ีไมประสบปญหาทางการเงิน

( คาเฉล่ีย 0 .1008 ) ( คาเฉล่ีย 0.1590 )

 
ภาพที่ 5 ลกัษณะการกระจายของอตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมเปรียบเทียบ

ระหวา่งสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหากบัสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

จากภาพท่ี 5 แสดงลกัษณะการกระจายของอตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อ     
สนิทรัพย์รวม  จะเห็นได้ว่า ในกลุม่สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินมีอตัราสว่นเงินลงทนุ 
ในอสงัหาริมทรัพย์ ตอ่สินทรัพย์รวมกระจายน้อยกว่า และมีคา่เฉลี่ยอยู่ในระดบัต่ํากว่ากลุม่สถาบนั
การเงินท่ีไม่ประสบปัญหา แสดงว่า อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมท่ีสูง
สถาบนัการเงินจะอยูใ่นภาวะท่ีไมป่ระสบปัญหามากกวา่สถาบนัการเงินท่ีมีอตัราสว่นนีใ้นระดบัต่ํา   
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%

สถาบนัการเงินท่ีไมประสบปญหาทางการเงิน

( คาเฉล่ีย 0.1449 ) ( คาเฉล่ีย 0 .5253 )

 
ภาพที่ 6    ลกัษณะการกระจายของอตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์   

เปรียบเทียบระหวา่งสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหากบัสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 
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จากภาพท่ี 6 แสดงลกัษณะการกระจายของอตัราสว่นส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภท 
อสงัหาริมทรัพย์   เห็นได้ว่าในกลุม่สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินมีอตัราสว่นเงินลงทนุ 
ในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวมกระจายน้อยกว่า และมีคา่เฉลี่ยอยู่ในระดบัต่ํากว่ากลุ่มสถาบนั
การเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา  แสดงวา่  อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ท่ี
ต่ําสถาบนัการเงินจะอยูใ่นภาวะท่ีประสบปัญหามากกวา่สถาบนัการเงินท่ีมีอตัราสว่นนีใ้นระดบัสงู 
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( คาเฉลีย่ 27 .200 ) ( คาเฉลีย่ 101 .765 )

สถาบันการเงนิทีไ่มประสบปญหาทางการเงนิสถาบันการเงนิท่ีประสบปัญหาทางการเงนิ

 

ภาพที่ 7  ลกัษณะการกระจายของเงินให้กู้ ยืมเปรียบเทียบระหวา่งสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหากบั
สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

จากภาพท่ี 7 แสดงลกัษณะการกระจายของเงินให้กู้ ยืม  เห็นได้ว่า ในกลุม่สถาบนัการเงินท่ี
ประสบปัญหาทางการเงินมีเงินให้กู้ ยืมกระจายมากกว่า และมีค่าเฉล่ียอยู่ในระดับสูงกว่ากลุ่ม
สถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหา  แสดงว่า  เงินให้กู้ ยืมท่ีสงูสง่ผลให้สถาบนัการเงินมีฐานะการเงิน
มัน่คง คือ  มีโอกาสสร้างรายได้จากเงินให้กู้ ยืมนัน้สงูตามไปด้วย  นัน่ย่อมแสดงว่ามีแนวโน้มท่ีจะ
ประสบปัญหาน้อยกวา่สถาบนัการเงินท่ีมีเงินให้กู้ ยืมในระดบัต่ํา   
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        สถ า บั นก า ร เงิ น ท่ี ป ร ะ สบ ปั ญ ห าท า งก า ร เงิ น

%

           ส ถ าบั น ก าร เงิ น ท่ี ไ ม่ ป ร ะ สบ ปั ญ ห าท า งก า ร เงิ น

( ค า เฉ ล่ี ย 9 .9 4 8 4 ) ( ค า เฉ ล่ี ย 1 0 .3 4 8 8 )
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ภาพที่ 8 ลกัษณะการกระจายของขนาดบริษัทเปรียบเทียบระหวา่งสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหากบั 
สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

จากภาพท่ี 8 แสดงลกัษณะการกระจายของขนาดบริษัท ซึง่แสดงให้เห็นว่าขนาดของบริษัท 
ท่ีใหญ่กวา่มีแนวโน้มท่ีจะมีความมัน่คงมากกวา่บริษัทท่ีขนาดเลก็กวา่   

จากตารางท่ี 8 และภาพท่ี 4 ถึง 8  จะเห็นได้ว่าสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาจะมีระดบั
ความเส่ียงต่อสินทรัพย์รวมท่ีสงูกว่าสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน และมีลกัษณะ
การกระจายของข้อมลูอตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  อตัราสว่นส่วนของ   
ผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดบริษัท น้อยกว่าสถาบนัการเงินท่ี
ไม่ประสบปัญหา  อาจเป็นไปได้ว่าการท่ีระดบัอตัราสว่นตา่ง ๆ แปรผนัไปตามการเปลี่ยนแปลงของ
สภาพแวดล้อมอยา่งเหมาะสมกบัสถานการณ์ของแตล่ะบริษัทจะทําให้ความเสี่ยงท่ีบริษัทจะประสบ
ปัญหาด้านสินทรัพย์รวมลดลง    สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหานัน้  จะมีอตัราส่วนเงินลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม   และอตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์
อยู่ในระดบัต่ํา ในขณะท่ีมีเงินให้กู้ ยืมท่ีสงู  และมีขนาดของบริษัทเฉลี่ยท่ีเล็กกว่า  ซึง่ตอ่ไปจะได้ ทํา
การวิเคราะห์ถึงความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงต่อสินทรัพย์รวม กบัอตัราส่วนเงินลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม   อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์   
เงินให้กู้ ยืมท่ีสงู และขนาดของบริษัท วา่มีความสมัพนัธ์กนัในทิศทางใดและเป็นไปอย่างมีนยัสําคญั 
ทางสถิต ิหรือไมใ่นระดบัใด 

2. การวิเคราะห์ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม 

การวิเคราะห์โดยวิธีการวิเคราะห์ความถดถอย  (Regression Analysis)  ด้วยรูปแบบ  
Enter โดยตวัแปรท่ีใช้ศกึษานีแ้บง่เป็น  2  ประเภทคือ  ตวัแปรตาม  (Dependent Variable)  ได้แก่  
ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม   และตวัแปรอิสระ  (Independent Variable)  จํานวน 4  ชดุ   
ตวัแปร  ได้แก่  อตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้น
ตอ่นเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท  โดยการวิเคราะห์แบง่เป็นสอง
ขัน้ตอน คือ การวิเคราะห์ในลกัษณะสมการถดถอยพหคุณู ( Multiple Regression ) เพ่ือวิเคราะห์
ในภาพรวมของทุกตวัแปรท่ีเก่ียวข้อง  จากนัน้จะทําการแยกวิเคราะห์โดยการจบัคู่ตวัแปรตามกับ 
ตวัแปรอิสระแตล่ะตวั  รวมทัง้หมด 4 คู่  ซึง่ใช้เป็นตวัแปรในการวดัผลท่ีเกิดขึน้กบัระดบัความเสี่ยง
ด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา  ซึง่ผลการศกึษาปรากฏดงันี ้
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 2.1  การวิเคราะห์ในลกัษณะสมการถดถอยสหสมัพนัธ์โดยพิจารณาเฉพาะบริษัทท่ีไม่
ประสบปัญหาทางการเงิน 

ตารางที่ 9   ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตา่งๆ  ( Correlations ) 
 

ตัวแปรพยากรณ์ 
ระดบัความ
เส่ียงด้าน 

สินทรัพย์รวม 

อตัราสว่นเงินลงทนุ
ในอสงัหาริมทรัพย์
ตอ่สินทรัพย์รวม 

อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้น   
ตอ่สินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ 

เงินให้
กู้ ยืม 

ขนาดของ
บริษัท 

ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม   
อตัราสว่นเงินลงทนุใน 
อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม   
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์   
เงินให้กู้ ยืม   
ขนาดของบริษัท   

    1.000                                        
      
   -0.701            1.000                    
    
    0.884                   0.827                        1.000                     
    0.248                  -0.363                        -0.270            1.000                 
    0.538                  -0.547                        -0.539             0.810          1.000 

 จากตารางท่ี 9 พบว่า ระดบัความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นสว่น
ของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์มากท่ีสดุท่ีระดบั 0.884 ซึง่เป็นความสมัพนัธ์ในทาง
เดียวกัน รองมาได้แก่ เงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม ท่ีระดบั -0.701  ซึ่งเป็น
ความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้าม และมีความสมัพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับขนาดของบริษัทท่ี
ระดบั 0.538 และเงินให้กู้ ยืมท่ีระดบั 0.248   ซึง่ตอ่ไปจะได้วิเคราะห์ถึงระดบัผลกระทบท่ีแตล่ะตวั
แปรอิสระมีตอ่ตวัแปรระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม 

ตารางที่ 10  การวิเคราะห์ถดถอยสหสมัพนัธ์ (Multiple Regression) 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Sig.  

B Beta   
คา่คงท่ี   0.613  0.238 2.570 0.017 
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์   

-0.086 -.435 0.038 -2.287 0.032 

r 
r-squared 
Adjusted r-squared 

0.814 
0.662 
0.604 

F-statistic 
Sig. F 

 11.277 
0.000 

 

จากตารางท่ี 10 พบว่าปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อระดบัความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมอย่างมี  
นยัสําคญัทางสถิติ  ได้แก่  อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  โดยมีค่า
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สมัประสิทธ์ิการพยากรณ์ –0.086 นั่นคือการท่ีอัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์เปล่ียนแปลงลดลง 0.086 หน่วย จะส่งผลให้ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
เพิ่มขึน้ 1 หน่วย  เน่ืองจากการอตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นท่ีเพิ่มมากขึน้  ย่อมแสดงถึงความมัน่คงใน
ฐานะการเงินของสถาบนัการเงิน  กลา่วคือ  มีเงินทนุเพียงพอท่ีจะรองรับความเสียหายท่ีอาจเกิดขึน้
จากสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  สว่นตวัแปรอตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์
รวม เงินให้กู้ ยืม และขนาดของบริษัทไม่สามารถทํานายระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของ
สถาบนัการเงินได้ 

ดงันัน้ตวัแปรท่ีอธิบายระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมมีนยัสําคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
นัน่คือยอมรับได้ 99 % จึงมีเพียงอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์     
เท่านัน้ ทําให้ด้รูปแบบของสมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมจากคะแนนมาตรฐาน
ดงันี ้ 

ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม = - 0.435 (อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ )  

โดยสมการสามารถใช้พยากรณ์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมได้  66.2 % และมีความ
น่าเช่ือถือทางสถิตท่ีิระดบันยัสําคญั 0.00  นัน่คือยอมรับได้ 100 %     

 2.2 การวิเคราะห์สมการถดถอยทีละตวัแปร ( Simple Regression) เฉพาะสถาบนัการเงิน
ท่ีไมป่ระสบปัญหา 

เพ่ือวิเคราะห์หาความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมกบัตวัแปรท่ี
นํามาศึกษาทีละตวั  เพ่ือสงัเกตถึงระดบัการเปล่ียนแปลงของตวัแปรต่างๆ ท่ีจะกระทบต่อระดบั
ความเสี่ยงด้านสนิทรัพย์รวมในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา ผลการศกึษาปรากฎ ดงันี ้

2.2.1 ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม กบั อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่
สนิทรัพย์รวม ในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 
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ตารางที่ 11   คา่สมัประสทิธ์ิพยากรณ์ของอตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวมตอ่
ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 
ตัวแปรพยากรณ์    B            Beta S.E. t Sig. 

คา่คงท่ี 
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

 0.928         
-0.742         -0.703 

0.032 
0.147 

28.658 
-5.040 

0.000 
0.000 

r 
r square 
Adjusted r Square 
F Statistics 
Sig. 

0.703 
0.494 
0.475 
25.406 
0.000 

 

 
จากตารางท่ี 11 คา่อํานาจการพยากรณ์เท่ากบั 0.494 แสดงว่า อตัราสว่นเงินลงทนุใน

อสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของระดบัความเสี่ยงของสินทรัพย์
รวมได้ 49.4%  โดยมีระดบันยัสําคญั 0.000   
สมการพยากรณ์ระดับความเส่ียงของสินทรัพย์รวม = -0.703 (อัตราส่วนเงินลงทุนใน

อสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม)  

2.2.2 ระดบัความเส่ียงต่อสินทรัพย์รวม กับ อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์ ในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

ตารางที่ 12    คา่สมัประสทิธ์ิพยากรณ์ของอตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ ตอ่ระดบัความเส่ียงตอ่สนิทรัพย์รวมในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบ
ปัญหา 

ตัวแปรพยากรณ์      B           Beta S.E. t Sig. 
คา่คงท่ี 
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ 

  0.888          
 -0.152          -0.765 

0.024 
0.025 

37.019 
-6.064 

0.000 
0.000 

r 
r square 
Adjusted r Square 
F Statistics 
Sig. 

0.765 
0.586 
0.570 

36.777 
0.000 
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จากตารางท่ี  12  คา่อํานาจการพยากรณ์เท่ากบั 0.586  แสดงวา่อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือ
หุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของระดบัความเส่ียงของ        
สนิทรัพย์รวมได้ 58.6 %  โดยมีระดบันยัสําคญั 0.000   

สมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงของสินทรัพย์รวม = -0.765 (อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์)  

2.2.3  ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม กบั เงินให้กู้ ยืมในสถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบ
ปัญหา 

ตารางที่  13   คา่สมัประสทิธ์ิพยากรณ์ของเงินให้กู้ ยืมตอ่ระดบัความเสี่ยงด้านสนิทรัพย์รวมใน
สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

ตัวแปรพยากรณ์       B           Beta S.E. t Sig. 
คา่คงท่ี 
เงินให้กู้ ยืม 

   0.790 
   0.0002           0.231 

0.035 
0.000 

22.816 
1.209 

0.000 
0.238 

r 
r square 
Adjusted r Square 
F Statistics 
Sig. 

0.231 
0.053 
0.017 
1.461 
0.238 

 

 
จากตารางท่ี 13 ค่าอํานาจการพยากรณ์เท่ากบั 0.053  แสดงว่าเงินให้กู้ ยืมสามารถ

อธิบายการเปล่ียนแปลงของระดบัความเส่ียงของสินทรัพย์รวมได้ 5.3 %  โดยมีระดบันยัสําคญั 
0.238   

สมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงของสนิทรัพย์รวม = 0.231 (เงินให้กู้ ยืม)  

2.2.4  ระดบัความเส่ียงต่อสินทรัพย์รวม กบัขนาดของบริษัทในสถาบนัการเงินท่ีไม่
ประสบปัญหา 
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ตารางที่  14    คา่สมัประสทิธ์ิพยากรณ์ของขนาดบริษัทตอ่ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมใน
สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหา 

ตัวแปรพยากรณ์      B           Beta S.E. t Sig. 
คา่คงท่ี 
ขนาดของบริษัท 

  0.295         
  0.050            0.539 

0.160 
0.015 

1.840 
3.260 

0.077 
0.003 

r 
r Square 
Adjusted r Square 
F Statistics 
Sig. 

0.539 
0.290 
0.263 

10.631 
0.003 

 

จากตารางท่ี 14 คา่อํานาจการพยากรณ์เท่ากบั 0.290  แสดงว่าขนาดบริษัทสามารถ
อธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมได้ 29.0 %  โดยมีระดบันยัสําคญั 
0.003   

สมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวม = 0.539 (ขนาดของบริษัท)  

 จากการวิเคราะห์สมการถดถอยท่ีละตัวแปร  พบว่า ตัวแปรท่ีสามารถอธิบายการ
เปล่ียนแปลงของระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมในสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหา มากท่ีสดุ 
ได้แก่ อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  รองมาเป็น  อตัราสว่นเงินลงทนุ
ในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม และขนาดของบริษัท สําหรับเงินให้กู้ ยืมไม่มีนยัสําคญัทางสถิติ
เพียงพอ แต่เม่ือพิจารณาขนาดของผลกระทบ  พบว่า อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อ   
สินทรัพย์รวมมีผลตอ่ขนาดการเปล่ียนแปลงของระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมสงูท่ีสดุ  รองมา 
ได้แก่  อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  และขนาดของบริษัท  
ตามลําดบั  ตอ่ไปจะได้นําตวัแปรท่ีมีความสมัพนัธ์กบัระดบัความเส่ียงมาทําการจดัแบง่ระดบัความ
เส่ียงออกเป็น 3 กลุม่ ประกอบด้วย กลุม่ท่ี 1 คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมต่ํา กลุม่
ท่ี 2 คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมปานกลาง  และกลุม่ท่ี 3 คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความ
เส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมสงู  โดยใช้สถิตวิิเคราะห์จดักลุม่ (Cluster analysis ) ปรากฎผลดงันี ้ 
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ตารางที่ 15    แสดงคา่ศนูย์กลางของการจดักลุม่ 
ตวัแปรพยากรณ์ กลุม่ 

1 2 3 
ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม 0.43 0.83 0.87 
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม 0.49 0.16 0.09 
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภท
อสงัหาริมทรัพย์ 

 
2.48 

 
0.29 

 
0.12 

ขนาดของบริษัท 7.96 9.17 11.86 

 จากตารางท่ี 15  แสดงคา่ศนูย์กลางของแตล่ะปัจจยัในแต่ละกลุม่  จะเห็นได้ว่ากลุม่ท่ี 1 
เป็นกลุ่มท่ีมีความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมตํ่า โดยมีอัตราส่วนเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อ         
สินทรัพย์รวมสูง มีอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์สูงและเป็นกลุ่ม
บริษัทขนาดเลก็  กลุม่ท่ี 2 เป็นกลุม่ท่ีมีความเสี่ยงในระดบัปานกลาง แม้วา่จะมีระดบัความเส่ียงด้าน
สนิทรัพย์รวมสงู แตมี่อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม และอตัราสว่นสว่นของ
ผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์สูง  และเป็นกลุ่มบริษัทขนาดเล็กปานกลาง  ซึ่งปัจจัย
เหล่านีจ้ะมีผลกระทบให้มีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมตํ่าลง  ส่วนกลุ่มสดุท้ายเป็นกลุ่มท่ีมี
ความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมสงู  โดยมีอตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมและ
อตัราส่วนสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ต่ํา และเป็นกลุม่บริษัทขนาดใหญ่  ซึง่
เป็นปัจจยักดดนัให้คา่ความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมลดลง  นัน่คือ มีความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมเพิ่ม
สูงขึน้   ซึ่งผลท่ีได้จากการวิเคราะห์จัดกลุ่มนี ้มีความสอดคล้องกับการวิเคราะห์สมการถดถอย     
สหสัมพันธ์ และเม่ือทําการทดสอบความมีนัยสําคัญของการจัดกลุ่มด้วยสถิติทดสอบความ      
แปรปรวน (ANOVA) ยอมรับปัจจยัท่ีใช้ในการจดักลุ่มว่าความแตกต่างกนัของค่าความแปรปรวน
อยา่งมีนยัสําคญัทางสถิต ิ ดงัตารางท่ี 16- 

ตารางที่  16   การทดสอบความแปรปรวน  (ANOVA) 
 Cluster Error   

ตวัแปรพยากรณ์ Mean 
Square 

 
df 

Mean 
Sauare 

 
df 

 
F 

 
Sig. 

ความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม 
อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม 
อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือ 
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 
ขนาดของบริษัท 

0.245 
0.199 

 
7.009 
31.016 

2 
2 
 
2 
2 

0.009 
0.010 

 
0.052 
0.922 

24 
24 

 
24 
24 

27.020 
19.599 

 
134.143 
33.628 

0.000 
0.000 

 
0.000 
0.000 
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เม่ือนําค่าศูนย์กลางท่ีได้มาจัดกลุ่มความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินท่ีไม่
ประสบปัญหา  โดยใช้ความห่างจากศนูย์กลางในแตล่ะปัจจยั  เป็นเกณฑ์การจดักลุม่ ได้ดงันี ้ 
 
ตารางที่  17    Cluster  Membership 

Case บริษัท Cluster Distance 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
19 
20 
21 
22 
23 
24 
25 
26 
27 
28 

ASL 
CNS 
DS 
EFS 
FCI 
KK 

NAVA 
NFS 

PHATRA 
SICCO 
SONE 
AITCO 

AST 
BC 

BFIT 
BIC 

IFCTF 
MFC 

TISCO 
UAF 

ZMICO 
TFB 
TMB 
BAY 
BBL 
KTB 
SCB 
SCIB 

1 
1 
3 
2 
2 
2 
3 
3 
3 
2 
2 
2 
1 
2 
2 
2 
2 
2 
3 
3 
2 
3 
3 
3 
3 
3 
3 
3 

0.982 
0.395 
0.950 
0.478 
0.443 
0.553 
1.267 
1.038 
0.983 
0.654 
0.693 
0.177 
0.862 
0.236 
0.162 
0.229 
0.300 
0.255 
1.249 
1.297 
1.878 
1.284 
0.438 
0.718 
1.864 
1.354 
1.025 
0.238 
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 จากตารางท่ี 17 เห็นได้ว่ากลุ่มท่ี 1 ซึง่มีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมต่ํามีจํานวน 3 
บริษัท ได้แก่ ASL, CNS, และ AST   กลุ่มท่ี 2 มีความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมระดบัปานกลาง         
มีจํานวน 12 บริษัท ได้แก่ EFS, FC , KK, SICCO, SONE, AITCO, BC, BFIT, BIC, IFCTF, MFC 
และ ZMICO และกลุม่ท่ี 3  ซึง่มีความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมสงูมีจํานวน 13 บริษัท ได้แก่  DS, 
NAVA, NFS, PHATRA, TISCO, UAF, TFB, TMB, BAY, BBL, KTB, SCB และ SCIB  
 
สรุป 

จากผลการวิจยัท่ีได้  ผู้วิจยัได้แบง่วิธีการวิจยัออกเป็น  2  ตอน  คือ  ตอนท่ี  1  ศกึษาระดบั
ความเสี่ยงของสินทรัพย์รวมเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงิน  
และสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  จํานวนทัง้สิน้  56  บริษัท  พบว่า ค่าเฉล่ียของ
ระดบัความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวม ของสถาบนัการเงินในกลุ่มท่ีประสบปัญหาทางการเงิน มีค่าสงู
กว่ากลุม่ท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน และมีการกระจายของข้อมลูระดบัความเสี่ยงด้านสินทรัพย์
รวม ของสถาบนัการเงินในกลุม่ท่ีประสบปัญหาทางการเงิน มีการกระจายน้อยกว่า กลุม่ท่ีไม่ประสบ
ปัญหาทางการเงิน  อตัราสว่นเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม  อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือ
หุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงินให้กู้ ยืม  และขนาดของบริษัท  ของสถาบนัการเงินในกลุม่
ท่ีประสบปัญหาทางการเงิน มีค่าต่ํากว่า กลุ่มท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  ตอนท่ี 2 วิเคราะห์
ปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม พบว่า ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์มากท่ีสุด รองมา   
ได้แก่ เงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  ขนาดของบริษัท  และเงินให้กู้ ยืม  ตามลําดบั  
และจากการวิเคราะห์ความถดถอยสหสมัพนัธ์ (Multiple Regression)  พบว่า  ปัจจยัท่ีมีผลกระทบ
ตอ่ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมอยา่งมีนยัสําคญัทางสถิต ิ มีเพียงตวัเดียวคือตวัแปรอตัราสว่น
ส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ จากการวิเคราะห์ความถดถอยสหสมัพนัธ์ของ
ตวัแปรระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม กบัตวัแปรอ่ืน ๆ ทีละตวั สรุปได้ว่า ตวัแปรท่ีมีนยัสําคญั
ต่อตัวแปรระดับความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม ได้แก่ อัตราส่วนเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อ      
สินทรัพย์รวม  อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ และขนาดของบริษัท  
และจากการนําตัวแปรท่ีมีความสัมพันธ์กับระดับความเส่ียงมาทําการจัดแบ่งระดับความเส่ียง
ออกเป็น  3  กลุม่ ประกอบด้วย กลุม่ท่ี 1 คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมต่ํา กลุม่ท่ี 2 
คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมปานกลาง  และกลุม่ท่ี 3 คือ กลุม่ท่ีมีระดบัความเส่ียง
ด้าน    สินทรัพย์รวมสงู  โดยใช้สถิติวิเคราะห์จดักลุม่ (Cluster analysis) ปรากฏผลดงันี ้ กลุม่ท่ี  1 
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มีระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมต่ํามีจํานวน  3  บริษัท ได้แก่  ASL, CNS และ AST  กลุม่ท่ี 2 มี
ความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมระดบัปานกลาง  มีจํานวน  12  บริษัท ได้แก่ EFS, FC, KK, SICCO, 
SONE, AITCO, BC, BFIT, BIC, IFCTF, MFC และ ZMICO  และกลุ่มท่ี  3  มีความเสี่ยงด้าน     
สินทรัพย์รวมสงู มีจํานวน  13  บริษัท  ได้แก่  DS, NAVA, NFS, PHATRA, TISCO, UAF, TFB, 
TMB, BAY, BBL, KTB, SCB และ SCIB 
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บทที่ 5 

สรุป อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

การวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินตัง้แตปี่ 2536 – 2540  เพ่ือ
ทราบถึงลักษณะของระดับความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมโดยเปรียบเทียบระหว่างสถาบันการเงินท่ี
ประสบปัญหาทางการเงินกับสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  และเพ่ือให้ได้มาซึ่งข้อ
สมมตฐิานของการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ระดบัความเส่ียงรวมของสถาบนัการเงิน  ดงันี ้ 

1) ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นเงินลงทนุ
ในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

2) ระดบัความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นสว่นของ
ผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

3) ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินมีความสมัพนัธ์กบัเงินให้กู้ ยืม 

4) ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงินมีความสมัพนัธ์กบัขนาดของบริษัท 

 

1. สรุปผลการศึกษา 

1.1 สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินจะมีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมท่ีสงูกว่า
สถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน และมีลกัษณะการกระจายของข้อมลูอตัราสว่นเงินลงทนุ
ในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม  อตัราสว่นส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  เงิน
ให้กู้ ยืม  และขนาดบริษัท  น้อยกวา่สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหาทางการเงิน  และสถาบนัการเงินท่ี
ประสบปัญหาทางการเงินนัน้จะมีอตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม   อตัราส่วน
ส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ และเงินให้กู้ ยืมท่ีสงูซึ่งอยู่ในระดบัต่ํากว่าสถาบนั
การเงินท่ีไมป่ระสบปัญหาทางการเงิน แตจ่ะมีขนาดของบริษัทเฉล่ียท่ีเลก็กวา่   
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1.2 ในสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน พบว่า ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
นัน้มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์มากท่ีสุด รองมา   
ได้แก่ อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม ขนาดของบริษัท  และเงินให้กู้ ยืม       
ตามลําดบั   

โดยปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ระดบัความเสี่ยงด้านสนิทรัพย์รวม  ได้แก่ อตัราสว่นสว่นของ  ผู้
ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภทอสังหาริมทรัพย์  โดยหากอัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภท
อสังหาริมทรัพย์เปล่ียนแปลงเพิ่มขึน้ จะส่งผลให้ระดับความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมลดลง นั่นคือ  
สถาบนัการเงินมีความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมลดลง  รูปแบบของสมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงด้าน
สนิทรัพย์รวม เป็นดงันี ้

ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  = -0.435 (อตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือ
ประเภทอสงัหาริมทรัพย์) 

จากการวิเคราะห์สมการถดถอยอย่างง่าย (Simple Regression) โดยจบัคู่ตวัแปรตามกับ     
ตวัแปรอิสระทีละตวัแปร  ทําให้ทราบวา่  ตวัแปรท่ีสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของระดบัความเส่ียง
ด้านสินทรัพย์รวมในสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงินมากท่ีสดุ ได้แก่ อตัราสว่นส่วนของผู้
ถือหุ้ นต่อสินเช่ือประเภทอสังหาริมทรัพย์  รองมาเป็น  อัตราส่วนเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อ
สินทรัพย์รวม และขนาดของบริษัท สําหรับเงินให้กู้ ยืมไม่มีนยัสําคญัทางสถิติเพียงพอ แต่เม่ือพิจารณา
ขนาดของผลกระทบ  พบว่า อตัราส่วนเงินลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมมีผลต่อขนาดการ
เปล่ียนแปลงของระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมสงูท่ีสดุ  รองมา ได้แก่  อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้น
ต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  และขนาดของบริษัท  ตามลําดบั  และจากการวิเคราะห์จดักลุ่ม 
(Cluster analysis ) สามารถจดักลุม่บริษัทท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงินออกเป็น 3 กลุม่ คือ กลุม่ท่ีมี
ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมต่ํามีจํานวน 3 บริษัท ได้แก่ ASL, CNS, และ AST   กลุม่ท่ีมีระดบั
ความเสี่ยงด้าน    สินทรัพย์รวมระดบัปานกลางมีจํานวน 12 บริษัท ได้แก่ EFS, FC , KK, SICCO, 
SONE, AITCO, BC, BFIT, BIC, IFCTF, MFC และ ZMICO และกลุ่มท่ีมีระดบัความเส่ียงด้าน
สินทรัพย์รวมสงูมีจํานวน 13 บริษัท ได้แก่  DS, NAVA, NFS, PHATRA, TISCO, UAF, TFB, TMB, 
BAY, BBL, KTB, SCB และ SCIB    
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จากผลการวิจยั สามารถสรุปสมมตฐิานท่ีตัง้ไว้ได้ดงันี ้

1) ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน มีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นเงิน     
ลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สนิทรัพย์รวม 

2) ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน มีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นสว่นของ
ผู้ ถือหุ้นตอ่สนิเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ 

 3)  ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัเงินให้กู้ ยืม 

4)  ระดบัความเส่ียงด้านสนิทรัพย์รวมของสถาบนัการเงิน มีความสมัพนัธ์กบัขนาดของบริษัท 

 

2. อภปิรายผล 

 จากสรุปผลการวิเคราะห์ระดับความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบันการเงินโดย         
เปรียบเทียบระหว่างสถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินกบัสถาบนัการเงินท่ีไม่ปัญหาทางการ
เงิน ข้อสงัเกตประการแรก คือ การกระจายตวัของข้อมลูท่ีนํามาศึกษาในกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีประสบ
ปัญหาทางการเงินมีการกระจายตวัน้อยกว่าในกลุ่มของสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน 
ทัง้นีอ้าจเป็นไปได้ว่าลักษณะการเคลื่อนไหวของข้อมูลท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกันหรืออยู่ในระดับ
ใกล้เคียงกันแสดงถึงสัญญาณการมีปัญหาของสถาบันการเงิน ในขณะท่ีกลุ่มสถาบันการเงินท่ีไม่
ประสบปัญหาทางการเงินอาจจะมีการแปรเปล่ียนของข้อมูลไปตามภาวะความเหมาะสมของแต่ละ
บริษัท   

ข้อสงัเกตประการท่ีสอง คือ การท่ีระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมสงูสถาบนัการเงินมีโอกาส
ท่ีจะประสบปัญหาทางการเงินมากกวา่สถาบนัการเงินท่ีไมป่ระสบปัญหาทางการเงิน 

ข้อสังเกตประการท่ีสาม  คือ การท่ีสถาบันการเงินท่ีมีปัญหาจะมีอัตราส่วนเงินลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมโดยเฉล่ียต่ํากว่าสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  ซึ่งใน
ภาวะความเป็นจริงภาคอสงัหาริมทรัพย์ถกูมองว่าเป็นปัญหาของหนีเ้สียและหนีด้้อยคณุภาพในสถาบนั
การเงิน  หากสถาบนัการเงินมีการลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์จํานวนมากน่าจะก่อให้เกิดความเส่ียงด้าน
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สนิทรัพย์รวมสงูตามไปด้วย แตห่ากพิจารณาถึงมลูคา่หลกัประกนัท่ีเป็นอสงัหาริมทรัพย์แม้จะด้อยคา่ลง  
แตส่ถาบนัการเงินยงัสามารถประเมินมลูคา่อสงัหาริมทรัพย์ขายเพ่ือชดเชยการสญูเสียได้  แตกตา่งจาก
การลงทุนในหลกัทรัพย์ชนิดอ่ืน ๆ  โดยเฉพาะอย่างยิ่งการลงทุนในหลกัทรัพย์ประเภทหุ้น หรือกองทุน  
ซึง่ต้องรับผลการขาดทนุจากการดําเนินงานของเจ้าของด้วย  ควรท่ีจะมีความเสี่ยงสงูกว่าการลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์และผลท่ีได้จากการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหว่างระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
กบัอตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมก็สอดคล้องกบัข้อสงัเกตดงักล่าวข้างต้น คือ 
การท่ีอตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมเพิ่มขึน้ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม
จะลดลง 

ข้อสงัเกตประการสดุท้าย  คือ จากการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมของสถาบนั
การเงิน  พบว่า สถาบนัการเงินท่ีประสบปัญหาทางการเงินมีขนาดของบริษัทโดยเฉล่ียเล็กกว่าสถาบนั
การเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  แต่จากการวิเคราะห์ความสมัพันธ์และการวิเคราะห์สมการ
ถดถอยสหสมัพนัธ์  กลบัพบวา่ขนาดของบริษัทท่ีใหญ่ขึน้สถาบนัการเงินมีโอกาสท่ีจะมีระดบัความเส่ียง
ด้านสนิทรัพย์รวมเพิ่มขึน้   

 

โดยผลการวิจยัครัง้นีมี้ความสอดคล้องกบัแนวคิดทฤษฎีด้านความเส่ียงในสถาบนัการเงินท่ี
เกิดจากการให้กู้ ยืมเพิ่มขึน้หากมีการขยายเงินให้กู้ ยืมหรือสินเช่ือเพ่ิมขึน้ ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์
รวมจะเพ่ิมขึน้  และความเส่ียงด้านเงินกองทนุท่ีลดลงจะก่อให้เกิดความเส่ียงเพ่ิมขึน้  ซึง่ผลจากการวิจยั
ครัง้นีก็้พบว่าอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์ท่ีเพ่ิมขึน้จะส่งผลให้ความ
เส่ียงด้านสินทรัพย์รวมลดลง  และสอดคล้องกบัผลการตรวจเอกสาร ดงันี ้(1) สธุา ดีวงกิจ และสาวิตรี  
เสถียรเสพย์  ท่ีพบว่าขนาดของกิจการมีผลตอ่ความเส่ียงของกิจการ  ซึง่ก็สอดคล้องกบังานวิจยัครัง้นีท่ี้
พบว่าขนาดกิจการมีผลต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  (2) จิรวฒัน์  หทยัรัตน์  เชิดชยั  วงษ์
เมตตา  จินดา  จนัที  และชยัโย  กรกิจสวุรรณ  ซึ่งสนบัสนุนผลการวิจยัครัง้นีท่ี้พบว่าการลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์มีความเสี่ยงต่ํากว่าการลงทนุในหุ้นหรือหลกัทรัพย์เอกชนอ่ืนๆ  (3) รุจิรัตน์ แจ่มปัญญา 
ท่ีพบว่าการอยู่รอดของกิจการขึน้อยู่กบัความสามารถในการรักษาระดบัความเพียงพอของเงินกองทุน
ให้เหมาะสมกับขนาดของกิจการ ซึ่งก็สอดคล้องกับการวิจยัครัง้นีท่ี้พบว่า การท่ีมีอตัราส่วนส่วนของ     
ผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์สงู  ส่งผลให้มีความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมต่ํา และ  (4)     
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เดชวิทย์ นิลวรรณ ท่ีสนบัสนนุวา่ความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมเป็นความเส่ียงท่ีเป็นระบบสามารถบริหาร
จดัการได้ 

3. ข้อเสนอแนะ 

จากผลการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม และการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีผลกระทบ
ต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมในกลุ่มสถาบนัการเงินท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน  ทําให้ได้
ข้อเสนอแนะ ดงันี ้ 

3.1 สถาบนัการเงินควรรักษาระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวมไม่ให้เพ่ิมสงูมากจนเกินไป  
โดยอาจดูแนวโน้มการเพิ่มขึน้หรือลดลงของระดบัความเส่ียงในอดีต  ซึ่งแต่ละบริษัทจะมีขนาดของ
ระดบัความเส่ียงท่ีเหมาะสมแตกตา่งกนัไป  แตค่วรจะรักษาการเพิ่มขึน้อย่างสม่ําเสมอ  ซึง่จะก่อให้เกิด
เสถียรภาพกบับริษัท 

3.2  ปัจจยัท่ีสถาบนัการเงินพึงระวงั  เน่ืองจากเป็นปัจจยัท่ีสะท้อนถึงการเปล่ียนแปลงระดบั
ความเสี่ยงด้านสินทรัพย์รวมท่ีเพ่ิมขึน้  ได้แก่  การลดลงของอตัราส่วนเงินลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ต่อ
สินทรัพย์รวม  การลดลงของอตัราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้นต่อสินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  และการ
เพิ่มขึน้ของขนาดบริษัท 

3.3  จากสมการพยากรณ์ระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  สถาบนัการเงินสามารถใช้เป็น
แนวทางในการบริหารความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม คือ สามารถประมาณการอัตราส่วนต่างๆ ท่ีมี
ผลกระทบต่อระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  เพ่ือประมาณการหาระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์
รวมท่ีจะเกิดขึน้  และเพ่ือเตรียมแผนงานรองรับอยา่งเหมาะสม 

3.4  ลําดบัของความสําคญัของตวัแปรท่ีมีผลกระทบต่อระดบัความเส่ียง  เรียงตามลําดบั
ความสามารถในการอธิบายระดบัความเส่ียงจากมากไปน้อย ได้แก่  อัตราส่วนส่วนของผู้ ถือหุ้ นต่อ
สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  อัตราส่วนเงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวม ขนาดของ
บริษัท และเงินให้กู้ ยืม  เรียงตามขนาดของผลกระทบจากมากไปน้อย ได้แก่  เงินให้กู้ ยืม  อตัราสว่นเงิน
ลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ตอ่สินทรัพย์รวม  อตัราสว่นสว่นของผู้ ถือหุ้นตอ่สินเช่ือประเภทอสงัหาริมทรัพย์  
และขนาดของบริษัท   
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3.5  จากการวิเคราะห์จดักลุ่มสถาบนัการเงินหรือหน่วยงานท่ีกํากบัดแูลความมัน่คงของ
สถาบนัการเงินสามารถใช้เป็นแนวทางในการจดัทําเกณฑ์วดัระดบัความเส่ียงด้านสินทรัพย์รวม  เพ่ือ
วิเคราะห์ถึงสถานภาพการดําเนินงานปัจจบุนัวา่มีแนวโน้มเข้าสูค่วามเส่ียงในระดบัใด  

3.6  ข้อเสนอแนะสําหรับพฒันาการศกึษาต่อไป  ได้แก่ การศกึษาผลกระทบของการลงทนุใน
อสงัหาริมทรัพย์ของสถาบนัการเงินว่ามีผลในทางสนบัสนนุหรือลดทอนความมัน่คงของสถาบนัการเงิน  
และการวิเคราะห์ผลกระทบของการขยายขนาดของบริษัทท่ีมีตอ่ความมัน่คงของสถาบนัการเงิน  DPU



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

บรรณานุกรม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

บรรณานุกรม 
 

DPU



ภาษาไทย 
 

หนังสือ 
 

กลัยา  วานิชย์บญัา. การใช้ SPSS for Windows ในการวิเคราะห์ข้อมูล. กรุงเทพฯ: หจก.ซี เค 
แอนด์ เอส โฟโต้สตดูโิอ, 2543. 

จิรัตน์  สงัข์แก้ว. การลงทนุ. พิมพ์ครัง้ท่ี 2. กรุงเทพฯ : โรงพิมพ์มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์, 2542. 
จรินทร์  เทศวานิช. เงนิ ตลาดการเงนิ และสถาบันการเงนิ. กรุงเทพฯ : ซีเอ็ดยเูคชัน่, 2542. 
________. การเงนิและการธนาคาร. พิมพ์ครัง้ท่ี 3. กรุงเทพฯ : โอเดียนสโตร์, 2534. 
 
ธนิดา  จิตร์น้อมรัตน์. การบริหารการเงนิ.  พิมพ์ครัง้ท่ี 4 . กรุงเทพฯ : บริษัท    เอดสินั เพรส โพร

ดกัส์ จํากดั, 2540. 
พรเพ็ญ  เพชรสขุศริิ. การวเิคราะห์ข้อมูลเพื่อการบริหาร. พิมพ์ครัง้ท่ี 4. กรุงเทพฯ : สํานกัพิมพ์

เสมาธรรม, ม.ป.ป. 
ศริิชยั  พงศ์วชิยั. การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถติด้ิวยคอมพวิเตอร์. พิมพ์ครัง้ท่ี 9. กรุงเทพฯ : โรง

พิมพ์จฬุาลงกรณ์มหาวทิยาลยั, 2540. 
 

วารสาร 
 

จินตรา  สมทรัพย์. “สถาบนัประกนัเงินฝาก”. เอกสารประกอบคําบรรยาย คณะเศรษฐศาสตร์ 
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์. 

ธญัญา  ศริิเวทิน และจนัทร์เพ็ญ  รัตนาภินนัท์. “การปรับโครงสร้างของระบบสถาบนัการเงิน”. 
วารสารการเงนิการคลัง  ฉบบัท่ี 39, 2541. 

ศริิ  กาญเจริญดี และพิมลพรรณ  ภโววาท. “สถาบนัประกนัเงินฝากเพ่ือประโยชน์ของใคร”. รวม
ข้อคดิเหน็เก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์ , 2524. 

 
 
 

วิทยานิพนธ์ 
 

DPU



กมลชนก  พิชชาโชต.ิ  “การศกึษาเปรียบเทียบอตัราการเจริญเตบิโตของธนาคารพาณิชย์ไทยก่อน
และหลงัการใช้นโยบายเสรีทางการเงิน”  วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาวิชา    
บริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์,  2541. 

จินดา  จนัที.  “การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย”  วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาวิชาบริหารธุรกิจ  
มหาวิทยาลยัแมโ่จ้,  2540. 

จิรวฒัน์  หทยัรัตน์.  “ความสมัพนัธ์ของตวัแปรทางบญัชีกบัความเสี่ยงท่ีเป็นระบบในการลงทนุใน
หุ้นธนาคารพาณิชย์”  วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาวิชาเศรษฐศาสตร์ 
มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์,  2537. 

ชยัโย  กรกิจสวุรรณ. “การวิเคราะห์ความเส่ียง และผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ในกลุม่พลงังานใน
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย” วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต คณะเศรษฐศาสตร์ 
บณัฑิตวิทยาลยั มหาวิทยาลยัเชียงใหม,่ 2540. 

เชิดชยั  วงษ์เมตตา.  “การศกึษาอตัราผลตอบแทนของการลงทนุในหุ้นสามญักลุม่ธนาคาร
พาณิชย์”  วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาวชิาบรหารธุรกิจ  
มหาวิทยาลยัเชียงใหม,่  2540. 

ณพงศ์ธวชั  โพธิกิจ. “แบบจําลองความมัน่คงทางการเงินของธนาคารพาณิชย์ไทย” วิทยานิพนธ์
ปริญญามหาบณัฑิต คณะเศรษฐศาสตร์ บณัฑิตวิทยาลยั มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์, 
2543. 

เดชวิทย์  นิลวรรณ.  “การวิเคราะห์ความเส่ียงและอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ในกลุม่ส่ือสาร
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย”  วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขา
บริหารธุรกิจ (บริหารธุรกิจ)  บณัฑิตวทิยาลยั  มหาวทิยาลยัเชียงใหม,่  2539. 

ปรียาวดี  บญุทบัดี.  “การศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์ของกลุม่
ตะวนัออกไกลโดยวิธีวิเคราะห์ตวัประกอบ”  วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  ภาควิชา
บริหารธุรกิจ  จฬุาลงกรณ์มหาวิทยาลยั,  2530. 

ปิยาภรณ์  เชือ้สขุ. “วิเคราะห์บทบาทในการแก้ไขปัญหาวกิฤตการณ์สถาบนัการเงินของกองทนุ
เพ่ือการฟืน้ฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงิน”. วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต 
สาขาวิชา เศรษฐศาสตร์ บณัฑิตวิทยาลยั มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์, 2542 

รุจิรัตน์  แจ่มปัญญา.  “โครงสร้างเงินกองทนุของธนาคารพาณิชย์ในระหวา่ง พ.ศ. 2534 ถึง พ.ศ. 
2538” วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  ภาควิชาบริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลยัเซนต์
จอห์น, 2541. 

DPU



วีระชาต ิ  อินตา. “การวิเคราะห์ความมัน่คงทางการเงินของธนาคารพาณิชย์ไทย ระหวา่ง 
พ.ศ.2536 -2540”. วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต คณะบริหารธุรกิจ บณัฑิตวทิยาลยั 
มหาวิทยาลยัเชียงใหม,่ 2541. 

สาวิตรี  เสถียรเสพย์.  “การวิเคราะห์เปรียบเทียบอตัราสว่นทางการเงินของกลุม่พฒันาท่ีอยูอ่าศยั
ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย”  วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาวิชา     
บริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์,  2541. 

สธุา  ดีวงกิจ.  “การวิเคราะห์ข้อมลูทางการบญัชีในการวดัความเส่ียงของบริษัทในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย : เปรียบเทียบธุรกิจการเงินกบัธุรกิจอตุสาหกรรม”  
วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบณัฑิต  สาขาพาณิชยศาสตร์และการบญัชี (การบญัชี) 
บณัฑิตวิทยาลยั              จฬุาลงกรณ์มหาวทิยาลยั,  2536 

 
ภาษาอังกฤษ 
 

Journals 
Merton, R C. “An Analytic Derivation of the Cost of Deposit Insurance and Loan 

Quarantees : An Application of Modern Option Pricing Theory”. Journal of 

Banking and Finance. , January 1977. : 3-11. 
Ronn, E. and  Verma, A.K. “Pricing Risk Adjusted Deposit Insurance : An Option Based 

Model”. Journal of Finance. , 1986. : 871-960. 
 
 

 
 
 

 

DPU



ภาคผนวก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ลาํดบัเหตุการณ์ที่เก่ียวข้องและการดาํเนินการเพื่อแก้ไขปัญหาสถาบันการเงนิ 

2535 - เปิดเสรีทางการเงิน 

มีนาคม  2539 - ธปท. สัง่ให้ธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการฯ เพิ่มทนุ โดยกองทนุซือ้หุ้นทัง้
จํานวนเป็นเงิน 5,400 ล้านบาท 

พฤษภาคม  2539 - ผู้ฝากเงินเร่ิมขาดความเช่ือมัน่ และถอนเงินจากธนาคารกรุงเทพฯพาณิชย-
การฯ เป็นผลจากการอภิปรายไมไ่ว้วางใจรัฐบาล กระทรวงการคลงั จงึมีคําสัง่
ควบคมุธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการฯ 

สงิหาคม  2539 - ธปท. สัง่ให้ธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการฯ เพิ่มทนุอีก โดยกองทนุซือ้หุ้นทัง้
จํานวนเป็นเงิน 22,500 ล้านบาท 

มีนาคม  2540 - ธปท. สัง่ให้สถาบนัการเงิน 10 แห่งเพิม่ทนุ (ได้แก่ บงล.คนัทรีฯ บงล.รอยลั
อินเตอร์เนชัน่แนลไฟแนนซ์ฯ บงล.ไทยฟจิูฯ บง.ทรัพย์ธํารงฯ บง.ศรีธนาฯ บงล.
ตะวนัออกฟายแนนซ์ฯ บงล.ศรีนครฯ บงล.อินเตอร์เครดติแอนด์ทรัสต์ฯ บงล.ไอ
ทีเอฟฯ และบค.ยนิูโก้เฮ้าซิง่ฯ) และแก้ไขมาตรฐานการกนัสํารองสนิทรัพย์ด้อย
คณุภาพให้เข้มงวดขึน้ พร้อมทัง้ยืนยนัวา่สถาบนัการเงินอ่ืนท่ีเหลือมีฐานะ
การเงินและความสามารถท่ีจะเพิ่มทนุได้เอง 
- กองทนุรับอาวลัตัว๋สญัญาใช้เงินเพ่ือเพิ่มความมัน่ใจให้แก่ผู้ฝากเงินของ 
สถาบนัการเงินทัง้ 10 แห่ง แตก่ระแสการถอนเงินฝากได้ขยายวงกว้างไปยงั
สถาบนัการเงินอ่ืน ทําให้จํานวนสถาบนัการเงินท่ีกองทนุรับอาวลัตัว๋สญัญาใช้
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เงินเพิ่มขึน้เป็น 48 แห่ง 

มิถนุายน  2540 - ธปท. ประกาศให้สถาบนัการเงิน 16 แห่ง ระงบัการดําเนินกิจการชัว่คราว  
โดยผู้ฝากเงินสามารถแลกเปล่ียนตัว๋สญัญาใช้เงินเป็นของ บงล.กรุงไทยธนกิจฯ 
- มีการโจมตีเงินบาท ธปท. สญูเสียเงินตราตา่งประเทศและทําให้เงินทนุไหล
ออกนอกประเทศ 

กรกฎาคม  2540 - ธปท. ประกาศเปล่ียนระบบอตัราแลกเปล่ียน 

สงิหาคม  2540 - ธปท. ประกาศให้สถาบนัการเงินอีก 42 แห่งระงบัการดําเนินกิจการชัว่คราว 
โดยผู้ ถือตัว๋สญัญาใช้เงินและบตัรเงินฝาก สามารถเปล่ียนเป็นตัว๋เงินและบตัร
เงินฝากของธนาคารกรุงไทยฯ ได้ 
- คณะรัฐมนตรีมีมตใิห้ประกนัเจ้าหนีแ้ละผู้ฝากเงินของสถาบนัการเงินท่ียงั
ดําเนินกิจการอยู ่

 

 - ประเทศไทยขอรับความช่วยเหลือทางวิชาการและการเงินจากกองทนุ
การเงินระหวา่งประเทศ 
- ธปท. ปรับเพิ่มอตัราการเก็บเงินนําสง่จากสถาบนัการเงินจากร้อยละ 0.1 
เป็นร้อยละ 0.4 ของยอดเงินฝาก ตัง้แตเ่ดือนธนัวาคม 2540 เป็นต้นไป 

ตลุาคม  2540 - จดัตัง้องค์การเพ่ือการปฏิรูประบบสถาบนัการเงิน (ปรส.) เพ่ือดําเนินการกบั
สนิทรัพย์ของสถาบนัการเงิน 58 แห่งท่ีถกูระงบัการดําเนินกิจการ และบรรษัท
บริหารสนิทรัพย์สถาบนัการเงิน (บบส.) เพ่ือรับซือ้สนิทรัพย์ด้อยคณุภาพของ
สถาบนัการเงิน 58 แห่งและสถาบนัการเงินอ่ืนท่ีกองทนุถือหุ้นและมีอํานาจใน
การจดัการเพื่อบริหารตอ่ไป โดยการออกพระราชกําหนดการปฏิรูประบบ
สถาบนัการเงิน พ.ศ. 2540 และพระราชกําหนดบรรษัทบริหารสนิทรัพย์
สถาบนัการเงิน พ.ศ. 2540 ตามลําดบั 
- แก้ไขพระราชบญัญตัธินาคารแห่งประเทศไทย โดยการออกพระราชกําหนด
แก้ไขเพิ่มเตมิพระราชบญัญตัธินาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2485        (ฉบบั
ท่ี 2) พ.ศ. 2540 โดยมีสาระสําคญัคือ การให้กองทนุให้กู้ ยืมเงินแก่สถาบนั
การเงินโดยไมมี่หลกัประกนัได้ และให้อํานาจคณะกรรมการจดัการกองทนุ
สละหลกัประกนัของสถาบนัการเงิน 58 แห่งได้ ในกรณีท่ีมีความจําเป็น และ
หากกองทนุประสบผลเสียหายจากการช่วยเหลือผู้ฝากเงินและ   เจ้าหนีใ้ห้
รัฐบาลให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่กองทนุ 

ธนัวาคม  2540 - ปรส. ประกาศผลการพิจารณาแผนการฟืน้ฟสูถาบนัการเงินท่ีถกูระงบัการ

DPU



ดําเนินกิจการ 58 แห่ง โดยมีเพียง 2 แห่ง คือ บง.เกียรตนิาคนิฯ และบงล.
บางกอกอินเวสเมนต์ฯ ท่ีสามารถเปิดดําเนินกิจการใหมไ่ด้ สว่นท่ีเหลือ 56 
แห่ง ให้เข้ากระบวนการขายทรัพย์สนิเพ่ือชําระบญัชี 

พฤศจิกายน  2541 - ควบรวมกิจการธนาคารแหลมทองฯ และธนาคารรัตนสนิฯ และใช้ช่ือ 
ธนาคารรัตนสนิฯ 

ธนัวาคม  2541 - โอนสนิทรัพย์และหนีส้นิจากธนาคารมหานครฯ ไปรวมไว้ท่ีธนาคารกรุงไทยฯ 
และเพิ่มทนุให้ธนาคารกรุงไทยฯ  77,000 ล้านบาท 
- โอนสนิทรัพย์ท่ีดีและเงินฝากจากธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการฯ ไปรวมไว้ท่ี
ธนาคารกรุงไทยฯ 
- เปล่ียนช่ือธนาคารสหธนาคารฯ เป็นธนาคารไทยธนาคารฯ 

 

มกราคม  2542 - จดัตัง้บริษัทบริหารสนิทรัพย์ กรุงเทพพาณิชย์ฯ เพ่ือจดัการกบัสนิทรัพย์ด้อย
คณุภาพของธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการฯ 

กมุภาพนัธ์  2542 - รวมกิจการธนาคารไทยธนาคารฯ และบงล.กรุงไทยธนกิจฯ และกลุม่สถาบนั
การเงิน 12 แห่ง 
- ธนาคารแหง่ประเทศไทย โดยเห็นชอบของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 
สัง่ปิดกิจการ บค.แอล พี เอ็นฯ และให้กองทนุชําระเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินและ   
เจ้าหนี ้

มีนาคม  2542 - กระทรวงการคลงัออกพนัธบตัรเพ่ือชดเชยความเสียหายให้แก่กองทนุตาม 
พระราชกําหนดให้อํานาจกระทรวงการคลงักู้ เงินและจดัการเงินกู้ เพ่ือช่วยเหลือ
กองทนุเพ่ือการฟืน้ฟฯู พ.ศ. 2541 ครบตามวงเงิน 500,000 ล้านบาท 

เมษายน  2542 - กองทนุเพิ่มทนุให้ธนาคารไทยธนาคารฯ  37,068 ล้านบาท 

กรกฎาคม  2542 - ลดทนุธนาคารนครธนฯ และให้กองทนุซือ้หุ้นเพิ่มทนุ 7,001 ล้านบาท 
- กองทนุซือ้หุ้นธนาคารรัตนสนิฯ (1998) จากกระทรวงการคลงัทัง้จํานวน 

สงิหาคม  2542 - กองทนุเพิ่มทนุให้ธนาคารกรุงไทยฯ  108,000 ล้านบาท 
- ธนาคารแหง่ประเทศไทย โดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวา่การกระทรวง   
การคลงั สัง่ปิดกิจการ บง.มหาสมทุรฯ และให้กองทนุชําระเงินคืนแก่ผู้ฝากเงิน
และเจ้าหนี ้

กนัยายน  2542 - กองทนุขายหุ้นธนาคารนครฯ ให้ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ด ในสดัสว่นร้อย
ละ 75 โดยคงสนิทรัพย์ด้อยคณุภาพไว้ใน Covered Asset Pool (CAP) ของ
ธนาคาร โดยมีข้อตกลงในการแบง่ผลกําไร/ขาดทนุจากสนิทรัพย์ด้อยคณุภาพ 
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(Gain/Loss Sharing) และการจ่ายผลตอบแทน (Yield Maintenance) 
- ธนาคารแหง่ประเทศไทย โดยความเห็นชอบของรัฐมนตรีวา่การกระทรวง   
การคลงั สัง่ปิดกิจการ บง.ภทัรธนกิจฯ และให้กองทนุชําระเงินคืนแก่ผู้ฝากเงิน
และเจ้าหนี ้

พฤศจิกายน 2542 - กองทนุขายหุ้นธนาคารรัตนสนิฯ ให้ธนาคารยไูนเตด็โอเวอร์ซี ในสดัสว่นร้อย
ละ 75 โดยแยกสนิทรัพย์ด้อยคณุภาพออกมาไว้ในบริษัทบริหารสนิทรัพย์ 
(Asset Management Company) ซึง่กองทนุถือหุ้นทัง้หมด 
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ประวัตผู้ิวจิัย 
 
ช่ือ   นางสาว วิมลรัตน์   ศศธิร 
วนั เดือน ปีเกิด  8  พฤศจิกายน  2515 
ประวตักิารศกึษา สําเร็จปริญญาตรี  จากมหาวิทยาลยัธุรกิจบณัฑิตย์ 
   สาขาการเงิน   ปีการศกึษา  2537 
ประวตักิารทํางาน ปี  2540 – ปัจจบุนั  พนกังานธนาคารออมสนิ  สํานกังานใหญ่ 
   ปี  2538 – 2540  เลขานกุารกรรมการผู้จดัการ  

บริษัท ที.พี.พี. อินเตอร์เนชัน่แนล  จํากดั 
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