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 สุจิตรา กรศรี : ความเสี่ยงในการใหบริการดานสินเชื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
เอ็ม เอ ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย. อาจารยที่ปรึกษา ดร. จักร ติงศภัทิย,      
157 หนา. 

            
 ความเส่ียงเปนปจจัยหนึ่งที่สงผลกระทบอยางมากตอการดําเนินธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย งานวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจตาม
ทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) และคนหาแนวทาง
ควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยโดยใชบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนหนวยวิเคราะหเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจงจํานวน 
58 บริษัทที่มีการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป 2552 ถึง 2554 โดยแบงเปน
ภาคการผลิต บริการ และคาปลีก-คาสง ใชเครื่องมือการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน Z-
Score Model และสัมภาษณเชิงลึกผูใหขอมูลสําคัญ 5 คนที่เปนผูใหบริการทางการเงินแกลูกคา
จากธนาคารพาณิชยไทย 5 แหง 
 ผลการวิจัยพบวา อัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอความเสี่ยงดานสินเชื่อ ไดแก 
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย อัตราสวนกําไรตอยอดขาย อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
และอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน คาเฉลี่ยของตัวแปร Z-Score ประเมินความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ปมีความสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับผลการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงินที่ผลตอการตัดสินใจใหสินเชื่อ โดยอัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและ
ภาษีตอสินทรัพยรวม (T3) เปนปจจัยที่มีผลตอความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจมากที่สุด และ
เม่ือวิเคราะหความเสี่ยงของธุรกิจทั้ง 3 ภาค พบวาภาคคาปลีก-คาสงเปนกลุมธุรกิจที่มีคาเฉลี่ย 
Z-Score ในป พ.ศ. 2554 เทากับ 1.95 อยูในเขต Grey Zone มีความเสี่ยงและความเปนไปไดที่
ธุรกิจจะลมละลายโดยคาดการณลวงหนา 2 ปในระดับมากที่สุด เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่ภาระ
ผูกพันทางการเงินมากอน ผลการสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชย พบวา 
ผูปฏิบัติงานใหความสําคัญกับความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของลูกคา 
ความสามารถในการจายชําระหนี้คืน ลักษณะและคุณสมบัติของผูขอสินเชื่อ โดยธนาคารจะใช
หลักประกันสินเชื่อเปนมาตรการปองกันความเสี่ยงรวมกับการพิจารณาสินเชื่ออยางละเอียด
รอบคอบ   
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 A thing mostly effects the business performance of Thai commercial banks is 
the risk. This research’s purposes were to analyze the bankruptcy opportunity of small 
and medium sized companies by using the Z-Score Model; and to provide coverage of 
their operational risk attached to loans services. The 58 companies, whose financial 
reports were submitted three year consecutively, from 2009 up to 2011, were selected 
from the companies registered in the Market for Alternative Investment (MAI) which was 
the research’s unit of analysis. These purposive samples were divided into 3 sectors; 
manufacturing, services, and wholesales & retails. The financial ratios, Z-Score Model, 
and semi-structured in depth interview for 5 Thai commercial banks key informants were 
utilized as the data collecting instruments.    
 The research found that; the financial ratios that influenced the banks decision 
on offering loans were Debt-to-Asset Ratio, Profit Margin on Sales, Return On Assets, 
and Current Ratio. The result of Z-Score Model predicting the 2-year in advance 
bankruptcy of the business was in line with the result from financial ratio analysis for 
loans offering. Earnings before interest and taxes per total assets (T3) was the 
Independent variables most affecting to the bankruptcy opportunity in Z-Score Model.  
When analyzing by Z-Score Model, the wholesales & retails sector, stayed in the Grey 
Zone with a Z-Score at 1.95 in the year 2011, was the most risky to bankruptcy. The 
result from the interview found that the key informants focused on the needs and 
purposes of customers’ loans, ability to pay debts, characteristics and qualification. 
Moreover, the banks suppose to request the collateral to guarantee their loans, 
including most carefully consider in their credit offering.   
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
        จากวิกฤติการณทางการเงินที่เกิดขึ้นในชวงระยะเวลา 5 ปที่ผานมา ความซบเซาทาง
เศรษฐกิจและปญหาทางการเมืองภายในประเทศไทย ลวนสงผลกระทบตอการดําเนินงานทาง
เศรษฐกิจของประเทศ ทั้งในดานการชะลอตัวทางดานการลงทุนและการสงออก แรงกดดันจาก
ปจจัยตางๆ จึงสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย (พรนพ พุกกะพันธุ; 
และประเสริฐชัย ไตรเสถียรพงศ. 2548 : 35) ปญหาดานการบริหารงานตางๆ ที่ธนาคาร
พาณิชยไทยตองเผชิญในชวงวิกฤตการณทางดานเศรษฐกิจและการเงินในป พ.ศ. 2540 ไดแก  
 - ความไมเชื่อม่ันในระบบการฝากเงินตอธนาคารพาณิชย 
 - ความยากลําบากในการสรางรายไดของธนาคารพาณิชย 
 - สภาพคลองทางการเงินธนาคารพาณิชยมีอยูอยางจํากัด 
 - คุณภาพหนี้เส่ือมถอยและแนวโนมการเพิ่มขึ้นของสินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายได 
(Non-Performing Loans : NPLs)  
 - ธนาคารพาณิชยแบกรับภาระตนทุนในการบริหารงานที่สูงขึ้น  
 - ธนาคารพาณิชยมีภาระในการบริหารหนี้ เชน ภาระหนี้จากตางประเทศที่สูงขึ้น 
 - ธนาคารพาณิชยมีความตองการเงินทุนเพิ่ม  
 จากปญหาดังกลาวสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจธนาคารพาณิชยขนาดเล็ก
เน่ืองจากประชาชนขาดความเชื่อม่ันจึงมีการยายเงินฝากจากธนาคารพาณิชยขนาดเล็กแลว
นําไปฝากกับธนาคารพาณิชยขนาดใหญและสาขาของธนาคารตางประเทศ สงผลใหธนาคาร
พาณิชยขนาดเล็กตองปดกิจการลง ซึ่งหลังจากวิกฤติการณทางการเงินที่เกิดในชวงป พ.ศ. 
2540 นั้นภาคธุรกิจและภาคการเงินถูกมองวาเปนสาเหตุหลักของปญหาและกลายเปนวิกฤติการณ
เศรษฐกิจภายในประเทศ โดยสาเหตุที่สําคัญน้ันเกิดขึ้นจากการมีโครงสรางทางการเงินที่ออนแอ 
ภาคธุรกิจเนนพึ่งพาเงินทุนโดยการกูยืมเพ่ือนําไปลงทุนจากระบบธนาคารพาณิชยและสถาบัน
การเงินเปนหลัก กอใหเกิดสภาวะความเสี่ยงทางการเงิน ในขณะเดียวกันการปลอยสินเชื่อของ
สถาบันการเงิน มีการปลอยสินเชื่อที่ขาดการตรวจสอบความสามารถในการจายคืนหน้ีของธุรกิจ
และการมีหลักประกันที่เพียงพอ ทําใหภาคธุรกิจไมมีความสามารถในการชําระหน้ีคืนแกสถาบัน
การเงินได สงผลใหเกิดการกอหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ในระบบสถาบันการเงินที่สูง
มากจนนําไปสูความลมเหลวของระบบการเงินในประเทศ จากความลมเหลวดังกลาวสงผลให
ทุกฝายที่เก่ียวของใหความสําคัญและตระหนักถึงความเสี่ยงและโอกาสที่จะเกิดปญหาในดาน
ตางๆ ที่อาจเกิดขึ้น จึงไดปรับเปลี่ยนวิธีการบริหารงานรวมทั้งไดปรับเปลี่ยนแนวคิดและมุมมอง



 

  

2 

เก่ียวกับตลาดการเงินใหมซึ่งเห็นไดจากนโยบายการปลอยสินที่ภาคสถาบันการเงินมีความ
ระมัดระวังมากขึ้น สงผลใหผูที่ตองการเงินทุนเกิดความยุงยากในการจัดหาเงินทุนมาเพื่อ
ประกอบธุรกิจ  
        ในอดีตที่ผานมาธนาคารพาณิชยถือเปนแหลงระดมเงินทุนหลักที่สําคัญของธุรกิจ
เพียงแหลงเดียวโดยพ่ึงพาอาศัยซึ่งและกันในฐานะผูกูยืมและผูใหกูยืม แตในปจจุบันดวย
ทางเลือกที่มีความหลากหลายขึ้นในการจัดหาแหลงระดมเงินทุนเพ่ือสรางความเจริญกาวหนา
ใหกับธุรกิจ การระดมทุนผานตลาดทุนไดเขามามีบทบาทมากขึ้นในฐานะเปนแหลงระดมเงินทุน
ทางเลือกใหมใหกับภาคธุรกิจจึงสงผลกระทบตอธนาคารพาณิชยไทย เห็นไดจากการพฤติกรรม
ทางการเงินที่เปลี่ยนแปลงไป การลงทุนของธุรกิจที่มีขนาดกลางและขนาดเล็กเขามาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: MAI) โดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือใชการระดมเงินทุนผานตลาดทุนแทนการกูยืมจากภาคธนาคารพาณิชยและ
การสรางความนาเชื่อถือใหกับธุรกิจ ดังน้ันจึงเปนเหตุใหธนาคารพาณิชยหลายแหงหันกลับมา
ใหความสําคัญกับกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กมากขึ้น เพ่ือการรักษาฐานลูกคาเดิมและ
สรางกลุมลูกคาใหมของธนาคารพาณิชย โดยมุงเนนการสรางสรรคกลยุทธและผลิตภัณฑใหม 
และการขยายตลาดไปสูภูมิภาคมากขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการที่แทจริงและเอ้ือประโยชน
ใหกลับกลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารพาณิชย การแขงขันกันระหวางธนาคารพาณิชยในลักษณะ
นี้ก็เพ่ือรักษากลุมลูกคาใหคงอยูและเปนการขยายฐานลูกคาใหมีมากข้ึน (นภพร เรืองสกุล. 
2537 : ออนไลน) ไดสรุปเกี่ยวกับการแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ในตลาด
ภายในประเทศ โดยกลาววา การแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ภายในประเทศเปนการ
แขงขันที่เก้ือหนุนกัน และไดใหประโยชนกับทั้งผูออมและผูที่ตองการเงินไปใชในการผลิต 
เพราะมีบริการท่ีหลากหลายขึ้น มีการใหบริการแกลูกคารายยอยมากยิ่งขึ้นและการใหสินเชื่อใน
สวนภูมิภาค โดยการแขงขันกันในลักษณะนี้ทําใหสวนตางของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากกับเงินให
กูยืมแคบลง มีการเพ่ิมประสิทธิภาพในการใหบริการในหลายๆ ดานดวยกัน ทั้งในดานการ
พัฒนาบุคลากร และการนําเทคโนโลยีเขามาใชเพ่ือใหบริการผานระบบอิเล็กทรอนิกสที่รวดเร็ว 
เพ่ือที่จะใหบริการท่ีดีขึ้นแกผูบริโภคและเพื่อเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขันธนาคาร
พาณิชยใชนโยบายสรางพันธมิตรธุรกิจมากขึ้น เพ่ือผูกสัมพันธใหลูกคาอยูกับธนาคารและเพื่อ
ขยายขายงาน และขยายธุรกิจไปในดานที่ธนาคารพาณิชยยังออนประสบการณไดอีกดวย ใน
ปจจุบันธนาคารพาณิชยไทยหลายแหงตางหันมาใหความสนใจและทําการตลาดเชิงรุกกับกลุม
ลูกคาธุรกิจ โดยเฉพาะกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ตัวอยางเชน ธนาคาร
กสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารทหารไทย เปนตนที่มุงเนนการสรางผลิตภัณฑและกล
ยุทธทางการตลาดเพ่ือตอบสนองความตองการทางการเงินกับกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม (SMEs) อยางเห็นไดชัด   



 

  

3 

        ดวยเหตุนี้เอง ธนาคารพาณิชยจึงมีความเสี่ยงในการใหบริการท้ังในดานของความ
เสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการดําเนินงาน (Operation Risk) เพราะการ
แขงขันกันทางดานการตลาดเชิงรุกระหวางธนาคารพาณิชยเพ่ือดึงดูดความสนใจในผลิตภัณฑ
และบริการทางการเงินจากกลุมลูกคาใหม รวมทั้งรักษาฐานลูกคาเดิมของธนาคารพาณิชยมี
ความรุนแรงมากขึ้น นอกจากนี้ธนาคารพาณิชยยังตองหาแนวทางหรือกลยุทธทางดานสินเชื่อ
เพ่ือปองกันความเสี่ยงสําหรับธนาคารพาณิชยในฐานะผูใหสินเชื่อเองอีกดวย ซึ่งจากขอมูลสถิติ
การใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย พบวาตั้งแตป พ.ศ. 2549-2554 ธนาคารพาณิชยทั้งระบบมี
การใหบริการดานสินเชื่อมากขึ้นทุกปและมียอดคงคางของสินเชื่อรวมทั้งระบบสูงขึ้นตามไปดวย 
จากรูปที่ 1 กราฟแสดงใหเห็นถึงยอดสินเชื่อคงคางที่มีอยูในระบบธนาคารพาณิชยทั้งระบบ
ตั้งแตป พ.ศ. 2549-2554 โดยธนาคารพาณิชยมีการใหสินเชื่อเพ่ิมสูงขึ้นในทุกปที่ดําเนินกิจการ 
ป พ.ศ. 2554 มียอดสินเชื่อคงคางอยู 38,475,843 ลานบาท มีสัดสวนสินเชื่อคงคางเม่ือเทียบ
กับป พ.ศ. 2549 สูงขึ้นคิดเปนรอยละ 164.81 
 

 
 
รูปที่ 1 กราฟแสดงยอดคงคางสินเชื่อรวมทั้งระบบของธนาคารพาณิชยป พ.ศ. 2549-2554 

 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2554ก).  ยอดคงคางสินเชื่อรวมทั้งระบบของ
ธนาคารพาณิชยไทย.   ออนไลน. 
 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) อาจนําไปสูการกอหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได 
(NPLs) ในระบบสถาบันการเงินจนกลายเปนวิกฤติการณทางการเงินดังเชนอดีตที่ผานมาได 
นอกจากปจจัยภายในดังที่กลาวมาที่ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยตองเผชิญแลว ยังมีปจจัย
ภายนอกอีกหนึ่งปจจัยที่กําลังจะเกิดขึ้นในอนาคตอันใกลนี้ นั่นคือการที่ประเทศไทยกําลังกาว
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เขาสูการรวมกลุมเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community : AEC) ซึ่ง
เปนการรวมมือทางเศรษฐกิจภายในภูมิภาคเอเซียตะวันออกเฉียงใต เพ่ือเสริมสรางความ
แข็งแกรงทางเศรษฐกิจและเพ่ิมความสามารถในการแขงขันของอาเซียนในตลาดโลก โดยมี
จุดมุงหมายหลัก คือ การนําเอาอาเซียนไปสูการรวมตัวเปนตลาดและฐานการผลิตเดียวกัน 
(Single Market and Single Production Base) ซึ่งทําใหเกิดการเคลื่อนยายอยางเสรีใน 5 สาขา 
ไดแก ดานสินคา ดานการบริการ ดานการลงทุน ดานเงินทุน และดานฝมือแรงงาน ซึ่งการเปด
เสรีในดานตางๆ นี้จะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศไทย กลาวคือ 
 การเปดเสรีทางการคา ภายใตเขตการคาเสรีอาเซียนหรือที่เรียกวา AFTA (ASEAN 
Free Trade Area) ซึ่งเริ่มดําเนินการมาตั้งแตป พ.ศ. 2535 โดยดําเนินการลดอัตราภาษี
ศุลกากรระหวางประเทศสมาชิกอาเซียนอยางตอเน่ืองจนเหลือรอยละ 0 ในป พ.ศ. 2558 ซึ่งการ
เปดเสรีทางการคาของอาเซียนนี้สงผลดีตอสินคาสงออกของประเทศไทยในหลายรายการ อาทิ
เชน ขาวโพด ผลิตภัณฑยาง เปนตน ในขณะเดียวกันก็มีสินคาบางรายการตองมีการปรับตัว
จากการเปดเสรีทางการคา เชน มันสําปะหลัง เม็ดพลาสติก เปนตน  
 การเปดเสรีดานการบริการ ประเทศไทยมีศักยภาพสูงในการใหบริการ โดยเฉพาะ
สาขาการทองเที่ยว ซึ่งประเทศไทยมีจุดแข็งในหลายดาน เชน ทําเลที่ตั้ง ความหลายหลายของ
แหลงทองเท่ียว รวมทั้งการบริการที่เปนมิตรของคนไทยที่สามารถสรางความประทับใจใหกับ
ชาวตางชาติได 
 การเปดเสรีดานการเคลื่อนยายแรงงานฝมือ จากการที่ประเทศไทยมีแรงงานฝมือที่มี
คุณภาพอยูมาก แตมีอัตราคาตอบแทนที่ต่ําเม่ือเทียบกับบางประเทศในภูมิภาคอาเซียน เชน 
สิงคโปร และมาเลเซีย ดังน้ัน การเปดเสรีดานการเคลื่อนยายแรงงานอาจทําใหเกิดการ
เคลื่อนยายของแรงงานฝมือจากประเทศที่มีคาตอบแทนต่ําไปยังประเทศที่ใหคาตอบแทนที่สูง
กวา สงผลใหเกิดการขาดแรงงานที่มีฝมือในอนาคต และในระยะยาว หากมีการขยายกรอบ
ความรวมมือเปน ASEAN + 3 และ ASEAN + 6 แลว จะสงผลกระทบตอแรงงานของประเทศ
ในบางสาขา เชน การเงินการธนาคาร และ IT ที่จะเขามาแยงงานของบุคลากรในประเทศไทย
มากขึ้นดวย เพราะอุปสรรคหนึ่งที่สําคัญของบุคลากรไทย คือ ความสามารถในการใช
ภาษาตางประเทศ   
 การเปดเสรีดานการลงทุน เปนการแขงขันของธุรกิจทางเงินอยางเสรีจะมีความเปน
รูปธรรมมากขึ้น ภาคธุรกิจมีทางเลือกในการลงทุนหรือระดมทุนอยางเสรี มีโอกาสในการขยาย
ฐานการผลิตหรือยายฐานการผลิตไปยังประเทศอ่ืนๆ ในภูมิภาคอาเซียนซึ่งมีทรัพยากรที่อุดม
สมบรูณ  
 จึงเปนโจทยใหญที่สําคัญสําหรับธนาคารพาณิชยไทยอันเน่ืองมาจากผลกระทบ
โดยตรงจากการเปดเสรีดานการลงทุนอยางหลีกเลี่ยงไมได การแขงขันที่รุนแรงมากข้ึนระหวาง
ธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินในดานของผลิตภัณฑ (Financial Product) หรือการ
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ใหบริการทางการเงินดานตางๆ รวมทั้งการทําหนาที่ผูใหคําปรึกษาทางการเงินใหกับกลุมลูกคา
ธุรกิจของธนาคารในเชิงรุก เพ่ือที่จะรักษากลุมของลูกคาและรายไดของธนาคารพาณิชยไทยไว 
และเปนการสรางโอกาสเพ่ือการพัฒนาธุรกิจเปนที่รูจักในตลาดและพัฒนาศักยภาพของตนใหมี
ความพรอมในแขงขันกับประเทศอ่ืนไดทั้งในภูมิภาคและตลาดโลกได ดังนั้นธนาคารพาณิชย
หลายแหงจึงมีการเตรียมความพรอมและรับมือสถานการณตางๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นไดในอนาคต
โดยมีการบริหารและจัดการกับความเสี่ยงทั้งที่สามารถควบคุมไดและไมสามารถควบคุมไดใหมี
โอกาสเกิดขึ้นนอยที่สุดกอนการเปดเสรีดานการลงทุนอยางเต็มรูปแบบในป พ.ศ. 2558   
 ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงเปนการวิเคราะหความเส่ียงที่จะลมละลายของธุรกิจขนาด
กลางและขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score 
Model) และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย 
โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผลการ
ดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 เปนหนวยวิเคราะหแทนกลุม
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้งระบบ และแบงบริษัทเหลาน้ีตามประเภทของ
ธุรกิจเปน 3 ภาค ประกอบดวย กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการบริการและกลุมธุรกิจ
ภาคการคาปลีกและคาสง ทั้งน้ีมุงเนนไปท่ีการศึกษาโครงสรางการเงินของธุรกิจ เฉพาะ
โครงสรางหน้ีของบริษัทเทาน้ัน (Debt Structure) เพ่ือวิเคราะหการแบกรับภาระความเสี่ยงดาน
สินเชื่อ (Credit Risk) ที่อาจเกิดขึ้นจากใหกูยืมเพ่ือการลงทุนได โดยปจจัยที่สงผลกระทบตอ
โครงสรางหนี้ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) นี้ ไดแก  

1. โครงสรางของสินทรัพยของบริษัท (Asset structure)  
2. อัตราการเจริญเติบโต (Growth Rate)   
3. กําไรของบริษัท (Profitability)  
4. ความมีเสถียรภาพของยอดขายของบริษัท (Sale Stability) 
5. ความยืดหยุนดานการเงินของบริษัท (Financial Flexibility)  

รวมทั้งการศึกษาความเสี่ยงดานการดําเนินงาน (Operation Risk) ของธนาคารพาณิชยไทยใน
การใหบริการการเงินรูปแบบตางๆ ที่สามารถตอบสนองความตองการใหกับกลุมลูกคาธุรกิจของ
ธนาคารพาณิชยภายใตสภาวะการแขงขันที่รุนแรงของตลาดธนาคารพาณิชยไทย รวมทั้งหา
เคร่ืองมือในการบริหารและแนวการในควบคุมและปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit) และความ
เสี่ยงดานการปฏิบัติงานการใหบริการสินเชื่อ (Operation Risk) ของธนาคารพาณิชยไทย   
 
คําถามในการวิจัย 
 1. โครงสรางการเงินเฉพาะโครงสรางหน้ีและความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) 
ของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปน
อยางไร 
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 2. ปจจัยเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ป ของธุรกิจขนาด
กลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่สงผลกระทบตอความ
เส่ียงดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลาย
ของธุรกิจ (Z-Score Model) มีลักษณะอยางไร 
 3. แนวทางการปองกันและมาตรการควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อ และ
การนําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินรูปแบบใหมเพ่ือสามารถสรางกลุมลูกคาใหมและ
รักษาฐานลูกคาเดิมของธนาคารพาณิชยควรมีลักษณะอยางไร  
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 ในการศึกษาวทิยานิพนธคร้ังนี้มีขั้นตอนดําเนินการ ดังนี้ 
 ขั้นตอนที่ 1 ดําเนินการวิเคราะหงบการเงินของบริษัทที่เขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - 
ป พ.ศ. 2554 จํานวนท้ังสิ้น 58 บริษัท เพ่ือศึกษาโครงสรางทางการเงินและทําการวิเคราะห
ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) ในดานสภาพคลองในการดําเนินงาน และความสามารถใน
การชําระหนี้  
 ขั้นตอนที่ 2  ดําเนินการวิเคราะหความเส่ียงและโอกาสที่จะลมละลายของบริษัทโดย
ใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)  

ขั้นตอนที่ 3 ดําเนินการสัมภาษณเชิงลึกกับตัวแทนพนักงานธนาคารของธนาคาร
พาณิชยในฐานะผูบริการทางการเงินแกลูกคา 5 ธนาคารที่มีสวนแบงทางการตลาดในอับดับสูง 
ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารทหารไทย ธนาคารธน
ชาติ ดวยแบบสัมภาษณที่เก่ียวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยในปจุจ
บัน ประเด็นความเสี่ยงและปจจัยตัวใดที่ทางธนาคารพาณิชยใหความสําคัญและนํามาพิจารณา
กอนการตัดสินใจใหสินเชื่อ และแนวทางในการปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อและความเสี่ยงดาน
การปฏิบัติการ  
 
ขอจํากัดในการวิจัย 
 เน่ืองจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีจํานวนทั้งหมด 
74 บริษัท มีบางบริษัทเริ่มดําเนินงานเพียงไมนานและเพิ่งเขาจดทะเบียนเปนบริษัทในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ทําใหมีขอมูลรายงานทางการเงินไมเพียงพอตอการวิเคราะห 
ดังนั้นผูวิจัยจึงเลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผล
การดําเนินงานทางการเงินยอนหลัง 3 ปดําเนินงาน ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 จํานวน
ทั้งสิ้น 58 บริษัทเปนหนวยวิเคราะหแทนกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้ง
ระบบ 
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กรอบแนวคิดการวิจัย  
 จากการศึกษาความเสี่ยงในการใหบริการดานสินเชื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย รวมทั้งศึกษาบทความทางวิชาการ ทฤษฎี 
และงานวิจัยตางๆ ที่เก่ียวของ ผูวิจัยไดกําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย ดังรูปที่ 2  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 2 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

 

รายงานผลการดําเนินงานของ
บริ ษั ทที่ จ ดท ะ เ บี ยน ในตล าด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 – พ.ศ. 2554 เพ่ือ
วิเคราะหสภาวะทางการเงินของ
ธุรกิจ ผานเครื่องมือทางการเงิน 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

รายงานผลการดําเนินงานของ
บริ ษั ทที่ จ ดท ะ เ บี ยน ในตล าด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 – พ.ศ. 2554 เพ่ือ
วิ เคราะหความเสี่ ยงและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ  
ผ า น เ ค ร่ื อ ง มื อ  แ บ บ จํ า ล อ ง   
Z-Score Model 

ทัศนคติในการใหบริการสินเชื่อของ
ตัวแทนพนักงานธนาคารพาณิชย 
และแนวทางในการปองกันหรือ
มาตรการในการควบคุมความเส่ียง
จากการใหบริการดานสินเชื่อ 

 

ความเสี่ยงและแนวทางปองกัน 
ของธนาคารพาณิชยไทย 
จากการใหบริการดานสินเชื่อ 
กับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI)  
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ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
        1. ทําใหทราบถึงที่มาและปจจัยสําคัญที่ทําใหเกิดความเสี่ยงดานสินเชื่อและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 2. ทําใหทราบถึงลักษณะโครงสรางการเงินที่สําคัญของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ซึ่งเปนหนวยวิเคราะห และปจจัยความเสี่ยงที่สงผลกระทบตอ
ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) ของธนาคารพาณิชยไทย 
 3. ทําใหทราบถึงแนวทางการใหบริการทางการเงินดานสินเชื่อ และมาตรการปองกัน
ความเสี่ยงดานปฎิบัติงานจากการใหบริการและการนําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใน
รูปแบบตางๆ ของธนาคารพาณิชยไทย  
 
นิยามศัพทเฉพาะ 
 1. ความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย หมายถึง ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการ
ใหบริการทางดานการเงิน อันไดแก ความเสี่ยงทางดานสินเชื่อ ซึ่งเกิดจากการผิดนัดชําระหน้ี
จากการกูยืม และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงานจากการใหบริการทางเงินของธนาคารพาณิชย 
 2. ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) หมายถึง ตลาดที่จัดตั้งขึ้นเพ่ือเปดโอกาสให
ธุรกิจที่มีความเติบโตสูงไดมีโอกาสเขามาระดมทุนผานตลาดหลักทรัพย โดยมีลักษณะเดียวกัน
กับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) แตมีเง่ือนไขในการ
เขาตลาดที่ลดลง เชน เง่ือนไขที่เก่ียวของกับขนาดกิจการ ผลประกอบการ ระยะดําเนินการของ
กิจการกอนเขาตลาด เปนตน 
 3. บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) หมายถึง กิจการที่
จดทะเบียนเขาในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) โดยเปนกิจการที่มีผลการดําเนินงานมา
พอสมควร โดยมีผลกําไรที่ผานมาอยางชัดเจน โดยบริษัทเหลาน้ี ตองมีทุนชําระแลวไมนอยกวา 
20 ลานบาท และสวนของผูถือหุนไมนอยกวา 20 ลานบาท มีผลการดําเนินงานตอเน่ืองไมนอย
กวา 2 ป มีระบบการจัดการและบริหารอยางมีประสิทธิภาพ โปรงใส และ ตรวจสอบได  
 4. การรับฝากเงิน หมายถึง การรับฝากเงินทุกประเภทของธนาคารพาณิชย เชน 
เงินฝากกระแสรายวัน เงินฝากออมทรัพย เงินฝากประจํา และเงินฝากประเภทอ่ืนๆ เพ่ือ
ตอบสนองความตองการของประชาชน เชน เงินฝากประกัน เงินฝากปลอดภาษี 
 5. การใหสินเชื่อ หมายถึง การใหกูยืมเงินของธนาคารพาณิชยทุกประเภท เชน 
การใหเงินเบิกเกินบัญชี การซ้ือลดตั๋วเงิน สินเชื่อเพ่ือการพาณิชย สินเชื่อเพ่ือการเกษตร 
สินเชื่อเพ่ืออุตสาหกรรม เปนตน 
 6. โครงสรางทางการเงิน หมายถึง แหลงที่มาของเงินทุนทั้งหมดของกิจการ ซึ่ง
ประกอบไปดวยหนี้สินหมุนเวียนและไมหมุนเวียน และสวนของผูถือหุน  



 

  

9 

 7. หน้ีสิน หมายถึง ภาระผูกพันระหวางบุคคลสองฝาย โดยฝายหน่ึงเรียกวาเจาหน้ีที่
มีความชอบธรรมที่จะบังคับบุคคลอีกฝายหนึ่งที่เรียกวาลูกหน้ี ใหจําตองสงมอบทรัพยสิน หรือ
กระทําการอยางใดอยางหนึ่งเพ่ือประโยชนแกเจาหน้ี 
 8. หน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (Gross NPLs) หมายถึง ยอดคงคางของสินเชื่อดอย
คุณภาพ หรือ เงินสินเชื่อที่จัดอยูในชั้นต่ํากวามาตรฐาน เปนหน้ีที่สงสัยจะสูญ หรือ สูญตาม
เกณฑการจัดชั้นของธนาคารแหงประเทศไทย  
 9. อัตราสวนทางการเงิน (Ratio) หมายถึง การเปรียบเทียบตัวเลขที่แสดงฐานะ
ทางการเงินของธุรกิจและนําวิเคราะหสถานะทางการเงินเพ่ือใชในการเปรียบเทียบความเส่ียง
และผลตอบแทน ตลอดจนเพ่ือการตัดสินใจลงทุนของกิจการ  
 10. ความลมละลายทางการเงิน หมายถึง สภาวะความลมละลายของธุรกิจ ซึ่งเกิด
จากการมีหน้ีสินที่มีมากกวาทรัพยสินของธุรกิจมากจนเกินไป จนทําใหเกิดภาวะการขาดสภาพ
คลองทางการเงิน จนไมสามารถนําเงินมาใชหมุนเวียนเพ่ือการดําเนินงานของธุรกิจได  
 11. การปรับปรุงโครงสรางหนี้ หมายถึง กระบวนการที่ยินยอมใหธุรกิจที่ประสบ
ปญหาสภาวะขาดแคลนสภาพคลองการเงิน และปญหาในการชําระคืนหน้ีตามสัญญา สามาถทํา
การลดหรือตอรองภาระหน้ีสินใหม เพ่ือปรับปรุงใหธุรกิจสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและ
กลับมามีสภาพคลองทางการเงิน 
 
ระยะเวลาการดําเนินงาน 
 ผูวิจัยไดดําเนินการศึกษาวิจัยโดยกําหนดกรอบระยะเวลาในการศึกษาตั้งแตการ
ทบทวนวนวรรณกรรม ศึกษาบทความและงานวิจัย เก็บรวบรวมขอมูล วิเคราะหและประมวลผล 
ตลอดจนจัดทําขอเสนอแนะตั้งแตเดือน กุมภาพันธ พ.ศ. 2555 จนถึง กุมภาพันธ พ.ศ. 2556 
เปนเวลาทั้งสิ้น 12 เดือน  
 
 
 
 
 
 



 

บทที่  2  
หลักการพื้นฐาน เอกสาร และงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 
หลักการพ้ืนฐาน  
        ในการวิจัยครั้งนี้มุงเนนการวิเคราะหความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย โดยใช
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนหนวยวิเคราะห สืบเนื่องมาจาก
ปจจุบันธนาคารพาณิชยในประเทศไทยมีการแขงขันที่รุนแรงมากขึ้น ธนาคารพาณิชยหลายแหง
ใหความสําคัญและการใสใจในการดูแลรักษาลูกคาเปนอยางมาก เห็นไดจากกลยุทธทาง
การตลาดและผลิตภัณฑและบริการทางการเงินตางๆ ที่แตละธนาคารพาณิชยนําเสนอการ
บริการทางการเงินเพ่ือตอบสนองความตองการและสรางความพึงพอใจสูงสุดใหกับกลุมลูกคา
ธุรกิจของธนาคารพาณิชยมากที่สุด ซึ่งการแขงขันที่รุนแรงของธนาคารพาณิชยในปจจุบันได
สงผลดีตอกลุมลูกคาของธนาคารในฐานะผูไดรับบริการท่ีดีที่สุดจากธนาคารพาณิชย แตใน
ขณะเดียวกันธนาคารพาณิชยผูใหบริการทางการเงิน คือ ผูแบกรับความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นใน
อนาคตจากปจจัยตางๆ ทั้งภายในและภายนอก อาทิเชน การผิดนัดชําระหนี้กับธนาคารและอาจ
นําไปสูการเปนหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ของธนาคารพาณิชย ดังเชนปญหาวิกฤติ
เศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ที่ผานมาโดยตนตอของปญหาเกิดจากฟองสบูจากการเกร็งกําไรและ
การกอหน้ีที่เกิดตัวของภาคเอกชนไทยสงผลกระทบกับความเชื่อม่ันของนักลงทุนตางชาติตอ
ความสามารถในการชําระหน้ีตางประเทศ เกิดการไหลออกของเงินทุนของนักลงทุนตางและ
นําไปสูการปรับลดคาเงินบาท ซึ่งจากวิกฤติการณทางการเงินในครั้งน้ันสงผลใหเศรษฐกิจไทย
ตองประสบกับปญหาอยางรุนแรง ทั้งการลมเลิกกิจการของสถาบันการเงินเปนจํานวนมาก จาก
ความถดถอยของสภาวะเศรษฐกิจตมยํากุงดังกลาว สงผลใหธนาคารพาณิชยเองก็ให
ความสําคัญและเขมงวดในการปลอยสินเชื่อดานตางๆ มากขึ้น  
         เน่ืองจากมีขอจํากัดในการเขาถึงแหลงขอมูลในการศึกษา ดังน้ันในการวิจัยคร้ังน้ี 
ผูวิจัยทําการเลือกศึกษาความเสี่ยงสองดาน ไดแก คือ ความเส่ียงดานสินเชื่อที่จะใหบริการแก
ธุรกิจ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงานการใหบริการสินเชื่อ (Operation Risk)  
โดยผูวิจัยไดทําศึกษาคนควาและรวบรวมทฤษฎีตลอดจนเอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของ เพ่ือ
นํามาใชเปนพ้ืนฐานและแนวทางของการศึกษา โดยมีสาระสําคัญที่เก่ียวของดังนี้ 
 1. ความหมายและแนวคิดความเสี่ยงของธนาคารพาณิชยไทย 
 2. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อการวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ 
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 3. ทฤษฎีแบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดภาวะลมละลายของธุรกิจ  
(Z-Score Model) 
 4. ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน 
 5. บทความ วารสาร และงานวิจัยอ่ืนๆ ที่เก่ียวของ 
 
ความหมายของธนาคารพาณิชยไทย 
        ธนาคารพาณิชยคือส่ิงที่แสดงถึงความเจริญและวัดความกาวหนาทางเศรษฐกิจของ
ประเทศได หนาที่และบทบาทที่สําคัญของธนาคารพาณิชย คือ การใหความชวยเหลือและ
สนับสนุนทางการเงินใหกับกลุมภาคธุรกิจ ดังน้ันธนาคารพาณิชยจึงเปรียบเสมือนหัวใจสําคัญ
ในการประกอบธุรกิจ 
 ธุรกิจธนาคารพาณิชย หมายถึง การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจาก
ประชาชนที่ตองจายคืนเม่ือทวงถามหรือเม่ือส้ินระยะเวลาอันกําหนดไว และใชประโยชนจากเงิน
นั้นโดยวิธีหน่ึงวิธีใด เชน ใหสินเชื่อ ซื้อขายตั๋วแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมืออ่ืนใด ซื้อขายเงิน
ปริวรรตตางประเทศ (พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน 2551 มาตรา 4. เลม 125 ตอนที่ 27 
ก : 3-4) ไดใหความหมายของธนาคารพาณิชย 4 ลักษณะ ดังนี้ 
 1. ธนาคารพาณิชย หมายความวา บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาตใหประกอบ
ธุรกิจธนาคารพาณิชย และใหหมายความรวมถึงธนาคารพาณิชยเพ่ือรายยอย ธนาคารพาณิชย
ที่เปนบริษัทลูกของธนาคารพาณิชยตางประเทศ และสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศที่
ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย 
 2. ธนาคารพาณิชยเพ่ือรายยอย หมายความวา บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาต
ใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยซึ่งมีวัตถุประสงคหลักในการใหบริการแกประชาชนรายยอย 
และวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม โดยมีขอจํากัดการประกอบธุรกิจเก่ียวกับเงินตรา
ตางประเทศ ตราสารอนุพันธและธุรกรรมอ่ืนที่มีความเสี่ยงสูง ทั้งนี้ ตามหลักเกณฑที่ธนาคาร
แหงประเทศไทยประกาศกําหนด 
 3. ธนาคารพาณิชยที่เปนบริษัทลูกของธนาคารพาณิชยตางประเทศ หมายความวา 
บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยซึ่งมีธนาคารพาณิชย
ตางประเทศแหงใดแหงหน่ึงถือหุนโดยทางตรงหรือทางออมไมต่ํากวารอยละเกาสิบหาของหุนที่
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทน้ัน 
 4. สาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศ หมายความวา สาขาของธนาคารพาณิชย
ตางประเทศที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
 ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยเปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญและมีบทบาทมาก
ที่สุดในระบบการเงินของประเทศ โดยหนาที่หลักที่สําคัญของธนาคารพาณิชย คือ การระดมเงิน
ฝากประเภทตางๆ และการปลอยสินเชื่อใหแกบุคคลหรือธุรกิจตางๆ รวมทั้งการใหบริการ
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ทางดานการเงินดานอ่ืนๆ เชน การซ้ือขายตั๋วแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมือประเภทอ่ืนๆ และ
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ นอกจากนั้นธุรกิจดานอ่ืนๆ ที่ธนาคารพาณิชยสามารถพึง
กระทําได เชนการรับรองตั๋วเงิน การออกหนังสือค้ําประกันประเภทตางๆ โดย ณ   สิ้นธันวาคม 
พ.ศ. 2554 สินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยทั้งระบบ มีจํานวนทั้งส้ิน 12,981,386 ลานบาท 
เงินสดและเงินฝากธนาคารของธนาคารพาณิชยไทยเฉลี่ย 33,428 ลานบาท และสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยเฉล่ีย 600,863 ลานบาท โดยมีสัดสวนการใหสินเชื่อตอเงินฝาก (L/D 
Ratio) ประมาณกวารอยละ 117.85 ของสินเชื่อและเงินฝากของธนาคารพาณิชยไทยเฉลี่ย ทั้งนี้
ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยมีจํานวนทั้งสิ้น 14 แหง (ธนาคารแหงประเทศไทย. 2554 : 
ออนไลน) 
 
ตารางที่ 1 รายชื่อธนาคารพาณิชยของประเทศไทยในปจจุบัน 
ลําดับ สัญลักษณ ชื่อสถาบัน 

1.  
ธ. กรุงเทพ จํากัด (มหาชน)  
http://www.bangkokbank.com 

2. 
 

ธ. กรุงไทย จํากัด (มหาชน)  
http://www.ktb.co.th 

3.  
ธ. กรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  
http://www.krungsri.com 

4. 
 

ธ. กสิกรไทย จํากัด (มหาชน)  
http://www.kasikornbank.com 

5. 
 

ธ. เกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน)  
http://www.kiatnakin.co.th 

6. 
 

ธ. ซีไอเอ็มบี ไทย จํากัด (มหาชน)  
http://www.cimbthai.com 
 

7.  
ธ. ทหารไทย จํากัด (มหาชน)  
http://www.tmbbank.com 

8.  
ธ. ทิสโก จํากัด (มหาชน)  
http://www.tisco.co.th 

9.  
ธ. ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน)  
http://www.scb.co.th 
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ตารางที่ 1 รายชื่อธนาคารพาณิชยของประเทศไทยในปจจุบัน (ตอ) 
ลําดับ สัญลักษณ ชื่อสถาบัน 

10.  

ธ. ธนชาต จํากัด (มหาชน)  
http://www.thanachartbank.co.th 
 

11. 
 

ธ. ยูโอบี จํากัด (มหาชน)  
http://www.uob.co.th 

12.  
ธ. แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน)  
http://www.lhbank.co.th 

13. 
 

ธ. สแตนดารดชารเตอรด (ไทย) จํากัด (มหาชน) 
http://www.standardchartered.co.th 

14.  
ธ. ไอซีบีซี (ไทย) จํากัด (มหาชน)  
http://www.icbcthai.com 

 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2554ข).  รายชื่อของธนาคารพาณิชยในประเทศ
ไทย.  ออนไลน.   
 
ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) หรือ “Market for Alternative Investment” คือ 
ตลาดหลักทรัพยที่จัดตั้งขึ้นเพ่ือสรางโอกาสใหกับธุรกิจไดมีโอกาสเขามาระดมทุนผานตลาด
หลักทรัพย โดยดําเนินงานในลักษณะเดียวกันกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock 
Exchange of Thailand) หรือ SET เร่ิมเปดดําเนินงานอยางเปนทางการเม่ือวันที่ 21 มิถุนายน 
พ.ศ. 2542 ภายใตการบริหารงานของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอยูภายใตการ
กํากับดูแลของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย หรือ ก.ล.ต. ซึ่งเกณฑใน
การเขาตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) จะมีเง่ือนไขในการเขาตลาดที่แตกตางจากเขาตลาด
หลักทรัพย SET โดยหลักเกณฑเบื้องตนในการเขาตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีดังนี้ 
 
ตารางที่ 2 หลักเกณฑเบื้องตนการเขาตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) 

หลักเกณฑเบื้องตน MAI 
ทุนจดทะเบียนชําระแลว 20 ลานบาทขึ้นไป  
สวนของผูถือหุน (Equity) 20 ลานบาทขึ้นไป 
ผลการดําเนินงาน 2 ปขึ้นไปหรือ 1 ป แตตองมี Market Capitalization 1,500 

ลานบาทขึ้นไป  
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ตารางที่ 2 หลักเกณฑเบื้องตนการเขาตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) (ตอ) 
หลักเกณฑเบื้องตน MAI 

กําไรสุทธิของกิจการ ปลาสุด > 0  
ผูบริหารชุดเดิม 1 ปขึ้นไป  
ผูบริหารรายยอย  300 รายขึ้นไป โดยถือหุนรวมกันมากกวา 20% ของทุนที่

ชําระแลว  
 
 ที่มา : ณัฐพงศ พันธเกียรติไพศาล; ดาว ไวรักษสัตว; และอรลดา เผาวิบูล.  (2548). 
คัมภีรเศรษฐี MAI.  หนา 48. 
 
        ปจจุบันบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) มีจํานวนทั้งสิ้น        
74 บริษัท โดยจํานวนทั้งสิ้น 58 บริษัทมีการรายงานผลการดําเนินงานระยะเวลา 2-3 ปขึ้นไป 
ซึ่งบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) มีการแบงออกตามลักษณะประเภท
ธุรกิจ ดังนี้  
 1. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการผลิต  
 2. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-สง 
 3. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการบริการ  
 ที่มา : รายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน ประจําป 2553 จัดทําโดย 
สมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทยสนับสนุนโดย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. http://www.thai-iod.com 
 
ความหมายและแนวคิดดานเส่ียงของธนาคารพาณิชยไทย 
 เจริญ เจษฎาวัลย ไดใหคําจัดกัดความคําวา ความเสี่ยง นั้นหมายถึง เหตุการณที่เปน
สวนผสมที่ไมสามารถหลีกเลี่ยงได เปนองคประกอบสําคัญที่มีแทรกอยูในทุกๆ กิจกรรมการ
ดําเนินงานทุกๆ การตัดสินใจอาจจะสงผลลัพธออกมาในทางลบ ซึ่งหมายถึง โอกาสที่จะนําไปสู
การดําเนินงานความลมเหลว หรือสงผลลัพธออกมาในทางบวก ซึ่งหมายถึงมีความสําเร็จตาม
เปาหมายที่วางไว (เจริญ เจษฎาวัลย.  2550 : 2)   
       ชุมนุมสหกรณออมทรัพยแหงประเทศไทย จํากัด ไดบรรยายความหมายของคําวา 
ความเส่ียง คือ เหตุการณ การกระทําใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นภายใตสถานการณที่ไมแนนอน และจะ
สงผลกระทบ หรือสรางความเสียหาย หรือความลมเหลว หรือลดโอกาสที่จะบรรลุความสําเร็จ
ตอการบรรลุเปาหมายและวัตถุประสงค ทั้งในระดับองคการ ระดับหนวยงาน และระดับบุคคลได
(อภิญดา สวารชร; และคณะ. 2547 : ออนไลน)  
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       จากคําจํากัดความขางตนสามารถสรุปความหมายของความเสี่ยง ไดวา ความเสี่ยง 
คือ เหตุการณใดๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นภายใตสถานการณที่ไมสามารถคาดการณได อาจสงผล
กระทบไดทั้งทางบวกและทางลบจากเหตุการณดังกลาว กลาวคือ อาจสงผลเสียหายหรือความ
ลมเหลวในการดําเนินงานหรือสามารถบรรลุวัตถุประสงคหรือเปาหมายที่วางไว 
 สําหรับธนาคาพาณิชยความเสี่ยงในธุรกิจธนาคาร หมายถึง เหตุการณที่เกิดขึ้น
หรือไมเกิดขึ้นตามที่คาดการณไวสงผลกระทบตอผลกําไรหรือเงินทุนของธนาคาร ซึ่งในแตละ
ธนาคารจะมีความสามารถยอมรับความเส่ียงในระดับที่แตกตางกันขึ้นอยูกับโครงสรางองคกร
ของธนาคาร  โดยประเภทของความเสี่ยงของธนาคารประกอบดวย  
 1. ความเส่ียงดานสินเชื่อ (Credit Risk)  
 2. ความเส่ียงดานตลาด (Market Risk) 
 3. ความเส่ียงดานปฎิบัติการ (Operation Risk)  
 
 ความหมายและประเภทความเสี่ยงดานสินเชื่อ  
 สินเชื่อ หมายถึง ความเชื่อถือและความไววางใจระหวางกันของบุคคล 2 ฝาย ในการ
ซื้อสินคาและบริการ และทําขอตกลงระหวางกันที่จะนําสินคาหรือบริการไปใชกอน โดยมี
ขอกําหนดและเงื่อนไขที่จะชําระคืนในอนาคต ซึ่งผูใหสินเชื่อจะตองเปนผูแบกรับความเสี่ยง
ดังนั้นผูใหสินเชื่อจึงตองอาศัยหลักประกันเพื่อลดความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นได 
 

 
 

รูปที่ 3 ภาพรวมความหมายของสินเชื่อ 
 
 ที่มา : ดารณี พุทธวิบูลย.  (2553).  การจัดการสินเชื่อ.  หนา 7.  
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 จากภาพรวมความหมายของสินเชื่อ สามารถจําแนกเปนกระบวนการสินเชื่อได ตาม
ขั้นตอนดังน้ี 
 การเกิดธุรกรรมสินเชื่อ (Credit Transaction) การที่บุคคลหนึ่งทําขอตกลงกับอีก
บุคคลหนึ่ง โดยทําการตกลงจะนําสินคาหรือบริการไปใชกอนที่จะมีการชําระเงิน 
 การตรวจสอบสถานะของสินเชื่อ (Credit Standing) หลังจากตกลงใหสินเชื่อแลว 
ขั้นตอนตอมา คือการวิเคราะหสถานะทางการเงินและคุณสมบัติของผูขอสินเชื่อวามีความนาเชือ่
และนาไววางใจมากเพียงใด รวมถึงความสามารถในการชําระหนี้คืน เปนตน  
 การใชเคร่ืองมือประกอบดานสินเชื่อ (Credit Instrument) เปนขั้นตอนสุดทายของ
กระบวนการสินเชื่อ โดยตองทําหลักฐานเพ่ือแสดงถึงขอตกลงที่เก่ียวกับวงเงินสินเชื่อ เง่ือนไข
วงเงิน และเงื่อนไขในการชําระคืน ซึ่งเปนขอตกลงที่ผูขอสินเชื่อและผูใหสินเชื่อยอมรับ ซึ่งไดแก 
เช็ค หรือ ตั๋วแลกเงินเปนตน 
 
 ประเภทของสินเชื่อ 
 ประเภทของสินเชื่อน้ันมีหลากหลายวิธีที่แตกตางกันออกไปแตสิ่งที่ตองคํานึงในการ
จําแนกประเภทของสินเชื่อน้ันมี 3 ประการคือ วัตถุประสงคของการขอสินเชื่อ ระยะเวลาในการ
ชําระคืนสินเชื่อ และประการสุดทายคือการมีหลักประกัน ในระดับมหภาคนั้นจะมีการจําแนก
ประเภทของสินเชื่อ 2 ประการ คือ สินเชื่อภาครัฐบาลหนี้สาธารณะ (Public Credit) และสินเชื่อ
ภาคเอกชน (Private Credit)  
 สินเชื่อภาครัฐบาลหรือหน้ีสาธารณะ หมายถึง การท่ีรัฐบาลหรือหนวยงานของรัฐ 
กูยืมเงินเพื่อซื้อสินคาและบริการเพ่ือนํามาใชประโยชนตอสาธารณะ โดยแหลงมาของสินเชื่อ
ภาครัฐบาลจะมาจากการขอกูยืมภายในประเทศ และการกูยืมจากตางประเทศ 
 สินเชื่อภาคเอกชน หมายถึง การกูยืม โดยบุคคลธรรมดา กลุมบุคคล หรือ นิติบุคคล 
เพ่ือนําไปใชจายในสวนบุคคล หรือนําไปใชเพ่ือการดําเนินธุรกิจ โดยแหลงที่มาของสินเชื่อ
เอกชน ประกอบดวย ธนาคารพาณิชย สํานักงานวิเทศธนกิจ บริษัทเงินทุน เปนตน  
 ธนาคารพาณิชย ถือเปนแหลงสินเชื่อที่มีขนาดใหญและสามารถขยายการบริการออก
ไปสูทองถิ่นตางๆ ภายในประเทศไดอยางกวางขวาง ซึ่งลักษณะบริการสินเชื่อที่ธนาคาร
พาณิชยดําเนินงานเพ่ือใหบริการแกลูกคาธุรกิจ ไดแก  
 1. เลตเตอรออฟเครดิต (Letter of Credit) คือ ขอตกลงหรือสัญญาที่เปนลายลักษณ 
อักษรที่ธนาคารพาณิชยใหแกผูขายสินคาผานธนาคารพาณิชยของผูซื้อเพ่ือใหเปนหลักประกัน
ในการชําระเงิน   
 2. ทรัสรีซีท (Trust Receipt) คือ เอกสารท่ีทําขึ้นระหวางผูซื้อสินคากับธนาคาร
ผูเรียกเก็บเงินตามตั๋วแลกเงิน โดยผูซื้อสินคาไดทําเอกสารใหกับธนาคารเพ่ือขอนําสินคาออก
ไปใชในธุรกิจกอน  
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 3. เงินเบิกเกินบัญชี (Overdraft) คือ การที่ธนาคารพาณิชยใหลูกคากูยืมเงิน โดยให 
ลูกคาสามารถเบิกเงินเกินกวาจํานวนเงินฝากที่มีอยูในบัญชี โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใชเปน
เงินทุนหมุนเวียนของธุรกิจ และมีสัญญากูเงินเบิกเกินบัญชีเปนเอกสารนิติกรรมรับรองการกูยืม 
 4. เงินกูจํานอง (Fixed Loan) คือ สินเชื่อระยะยาวสําหรับผูที่ตองการสินเชื่อจํานวน
มาก โดยมีการกําหนดระยะเวลาชําระคืนที่แนนอน โดยมีวัตถุประสงคของการกูยืมเพ่ือนําเงิน
ไปหมุนเวียนในกิจการ หรือ เพ่ือการลงทุนในทรัพยสินถาวรของธุรกิจ เชน ที่ดิน เคร่ืองจักร สิ่ง
ปลูกสราง  เปนตน  
 5. แพ็คก้ิงเครดิต (Packing Credit) คือ สินเชื่อระยะสั้นสําหรับผูประกอบธุรกิจดาน
การสงออก เพ่ือใหธุรกิจมีเงินทุนหมุนเวียนไปใชในการจัดซ้ือและบรรจุหีบหอสินคาสําหรับ
สงออก 
 6. การับซื้อลดตั๋วเงิน (Bill Discounted) คือ การรับซื้อลดตั๋วกอนครบกําหนด
ระยะเวลาการชําระเงินของธนาคารพาณิชย เปนสินเชื่อระยะสั้นกับผูประกอบการคา เพ่ือใชเปน
เงินทุนหมุนเวียนในธุรกิจ 
 
 การจัดการความเส่ียง  
         การจัดการความเสี่ยง (Risk Management) คือ การจัดการ และการควบคุม
กระบวนการดําเนินงานตางๆ เพ่ือปองกันและลดความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคต หรือ 
ใหอยูในระดับที่องคกรรับได โดยคํานึงถึงวัตถุประสงคหรือเปาหมายขององคกรเปนสําคัญ  
(เจนเนตร มณีนาค. 2548 : 5)   
        สําหรับธนาคารพาณิชยการจัดการความเส่ียงถือเปนปจจัยพ้ืนฐานที่สําคัญในการ
ดําเนินกิจกรรมของธนาคาร ปจจัยของความเสี่ยงที่มีผลกระทบตอการประกอบธุรกิจทางการ
เงินเปนสิ่งที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญ โดยในแตละธนาคารจึงมีการกําหนดแนวทาง 
นโยบาย และกลยุทธในการบริหารความเสี่ยง ตลอดจนดูแลและติดตามความเส่ียงใหอยูใน
ระดับที่เหมาะสม การบริหารความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย คือ การบริหารจัดการ และควบคุม
เหตุการณที่อาจจะเกิดขึ้นตามที่คาดการณไวหรือไมเกิดขึ้นตามที่คาดการณไว แลวเกิดผล
กระทบในทางลบตอผลกําไรหรือการเงินของธนาคาร โดยแตละธนาคารจะมีระบบบริหารจัดการ
ความเส่ียงที่แตกตางกันตามสภาวะตลาดและโครงสรางองคกรของธนาคารพาณิชย ธนาคาร
พาณิชยจะตองพัฒนาแผนบริหารจัดการความเส่ียงที่เหมาะสมตอสภาวะการณของธนาคาร
พาณิชย 
 
 การวิเคราะหสินเชื่อ   
 การพิจารณาสินเชื่อของแตละธุรกิจมีหลักการและวิธีการในการปฏิบัติแตกตางกัน
ออกไป แตมีเปาหมายและวัตถุประสงคหลักที่เหมือนกัน คือ ตองการใหผูที่ไดรับสินเชื่อสามารถ
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นําเงินไปใชประโยชนสูงสุดในการดําเนินกิจการเพ่ือใหไดรับผลตอบแทนและสามารถนํากลับมา
จายคืนเงินตนและดอกเบี้ยใหกับธนาคารผูใหสินเชื่อได โดยพ้ืนฐานสําคัญในการวิเคราะห
สินเชื่อ คือ  
 1. วัตถุประสงคและนโยบายสินเชื่อของธุรกิจ  
 2. ศึกษากฎหมายที่เก่ียวของ  
 3. หลักการพิจารณาคําขอสินเชื่อเบื้องตน  
 พ้ืนฐานทั้ง 3 ประการขางตนเปนสิ่งแรกที่ตองดําเนินการสําหรับการพิจารณาสินเชื่อ 
ควรพิจารณาวาหากมีการอนุมัติสินเชื่อใหกับลูกคารายใดรายหนึ่งแลวจะทําใหเกิดความเส่ียง
จากการผิดนัดชําระหนี้นอยที่สุด (ทวิตยา บุศยรัตน. 2541 : 11) ธนาคารพาณิชยโดยทั่วไปใช
หลักการวิเคราะหสินเชื่อ และนโยบายหลักในการวิเคราะห คือ นโยบาย 5C (C’s Policy) 
 นโยบาย 5C (C’s Policy) วิธีการพิจารณาสินเชื่อใหแกลูกคารายใดรายหนึ่งวามี
คุณสมบัติเพียงพอแกการใหสินเชื่อหรือไม นโยบายดังกลาวพัฒนามาจาก 3C ไดแก Character 
Capital และ Capacity และตอมาไดพัฒนาเพิ่มขึ้นรวมเปน 5C ซึ่ง นโยบาย 5C (C’s Policy) มี
รายละเอียดดังนี้  
 1. คุณสมบัติของผูขอสินเชื่อ (Character) หมายถึง พฤติกรรมของผูขอสินเชื่อ 
ลักษณะโดยทั่วไป ความนาเชื่อถือของตัวผูขอสินเชื่อ ความสามารถและประสบการณในธุรกิจ
ของผูขอสินเชื่อ และพฤติกรรมเต็มใจที่จะจายชําระหนี้ เปนตน 
 2. ความสามารถในการชําระหนี้ (Capacity) หมายถึงความสามารถในการหารายได
ของธุรกิจเพ่ือนํามาชําระหนี้ ซึ่งจะพิจารณาจาก คุณสมบัติของผูบริหาร แผนการบริหาร 
แผนการชําระเงินคืน และวัตถุประสงคในการใชเงินของผูขอสินเชื่อ 
 3. เงินทุน (Capital) หมายถึง การวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ ไดแก 
สินทรัพย หน้ีสิน และทุนของธุรกิจน้ันๆ ในการวิเคราะหพิจารณาสวนของสินทรัพยที่มีมากกวา
หน้ีสินเพ่ือเปนหลักประกันความาปลอดภัยกรณีที่คุณสมบัติและความสามารถในการชําระหน้ี
ของผูขอสินเชื่อไมดีนัก  โดยพิจารณาจากอัตรากําไรตอทุน และอัตราสวนหนี้สินตอทุน  
 4. หลักประกัน (Collateral) หมายถึง หลักประกันที่ใชในการคําประกันวงเงินกู โดย
หลักทรัพยอาจอยูในรูปของ ที่ดิน อาคาร โรงเรือน สิทธิการเชา พันธบัตร หรือ บุคคลที่มีความ
นาเชื่อถือ เปนตน 
 5. ปจจัยอ่ืน ๆ (Condition) หมายถึง สภาวะโดยทั่วๆ ไป เชน สภาวะเศรษฐกิจ 
นโยบายของภาครัฐ การเมือง ภาษี กฎหมาย ปญหาแรงงาน ปญหาวัตถุดิบ หรือการเปลี่ยนแปลง 
อ่ืนๆ ที่อาจมีผลกระทบตอการชําระหน้ีได ซึ่งจําเปนตองมีการวิเคราะหใหไดขอมูลเพ่ือ
ประกอบการตัดสินใจ  
 การวิเคราะหสินเชื่อนอกจากจะมีพ้ืนฐานการวิเคราะหสินเชื่อแลว ยังตองมีการ
วิเคราะหรายละเอียดเกี่ยวกับผูขอสินเชื่อ โดยการวิเคราะหอยางละเอียดจะแบงเปน การ
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วิเคราะหสินเชื่อเชิงคุณภาพ และการวิเคราะหสินเชื่อเชิงปริมาณดวยการดูขอมูลดานสินเชื่อ
ของธุรกิจตั้งแต อดีต ปจจุบันและพยากรณแนวโนมในอนาคต 
 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากการท่ีคูสัญญา (Counterparty) ของ
ธนาคารไมสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขและขอตกลงในสัญญาที่ไดตกลงรวมกันไว ทําใหไม
สามารถชําระหนี้เม่ือครบกําหนดซ่ึงอาจสงผลใหเกิดความเสียหายตอธนาคาร (บลจ. ธนาคาร
ทหารไทย. 2552 : 104)  
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ หมายถึง ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการที่ลูกคากลุมธุรกิจ
ของธนาคารพาณิชยไมสามารถปฏิบัติตามสัญญาในการจายชําระคืนหน้ี หรือ ความเส่ียงที่
อาจจะเกิดขึ้นจากการที่ลูกคากลุมธุรกิจของธนาคารพาณิชยไมสามารถจายชําระหนี้คืนจนถูก
ปรับลดอันดับความนาเชื่อถือซ่ึงอาจจะสงผลกระทบตอรายไดและฐานะเงินกองทุนของธนาคาร
พาณิชย (ธนาคารแหงประเทศไทย. 2553 : 12-18) 
 กลาวโดยสรุปคือ ธนาคารมีภาระผูกพันจากการใหกูยืมเงินและมีความเสี่ยงที่จะตอง
จายชําระหนี้แทนหากกลุมลูกคาธุรกิจไมสามารถจายชําระหนี้คืนได ซึ่งความเสี่ยงดานสินเชื่อ
เปนความเสี่ยงที่มีความสําคัญมากเน่ืองจากเปนความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากธุรกรรมหลักของ
ธนาคารพาณิชยนั่นคือ การใหสินเชื่อ  
 โดยท่ีมาของความเสี่ยงดานสินเชื่อน้ันเกิดขึ้นจาก 2 ปจจัย ไดแก ปจจัยความเสี่ยง
ภายนอก และปจจัยความเสี่ยงภายใน 
 1. ปจจัยความเสี่ยงภายนอก แบงออกเปน 4 ดาน คือ 
  1.1 สภาพเศรษฐกิจการเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจทั้งเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจ
ภายในประเทศลวนเปนตัวแปรที่อาจจะสงผลกระทบความเสี่ยงดานเครดิต ยกตัวอยางเชน 
ปญหาเศรษฐกิจโลก ไดแก วิกฤติการณทางเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาในป พ.ศ. 2551 ที่มี
ปญหาสินเชื่ออสังหาริมทรัพยที่มีความนาเชื่อถือต่ําและไดแผขยายลุกลามไปยังสินเชื่อประเภท
อ่ืนๆ วิกฤติหนี้ของกลุมประเทศยูโรโซนท่ียังไมสามารถแกไขไดและยังคงยืดเย้ือ ซึ่งจะสงผล
กระทบตอฐานะการดําเนินงานของสถาบันการเงิน จนกระทั่งนํามาสูการขาดความเชื่อม่ันตอ
สถาบันการเงิน และสงผลกระทบตอสภาพคลองในระบบการเงินทั่วโลก เศรษฐกิจในประเทศ 
เชน การเปล่ียนแปลงของราคาสินคาที่สูงขึ้นในปจจุบัน การเปลี่ยนแปลงรายไดประชาชาติ     
การจางงาน  และปญหาการเมืองภายในประเทศ เปนตน ซึ่งการเปลี่ยนแปลงดังกลาวจะสงผล
กระทบตอความเสี่ยงดานเครดิตดานปริมาณและคุณภาพของสินเชื่อ การขาดสภาพคลองและ
ประสบปญหาทางการเงินที่ทําใหกลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารพาณิชยที่ไมสามารถจายชําระหน้ี
หรือปฏิบัติตามขอตกลงของสัญญาได  
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  1.2 ปจจัยที่เกิดจากผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงที่มีความสัมพันธกัน กลาวคือ 
ปจจัยของความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากผลกระทบของกลุมลูกคาธุรกิจหน่ึงและสงผลกระทบตอเนื่อง
ไปยังกลุมลูกคาธุรกิจอีกอุตสาหกรรมหน่ึง ตัวอยางเชน วิสาหกิจที่มีธุรกิจอุตสาหกรรมผลิต
ชิ้นสวนรถยนตไดรับผลกระทบจากภัยน้ําทวมในป พ.ศ. 2554 ที่ผานมา เน่ืองจากอุตสาหกรรม
รถยนตที่ผลิตในประเทศไมสามารถทําการผลิตได เปนตน จากผลกระทบของทั้ง 2 อุตสาหกรรม
สงผลใหคุณภาพของเครดิตเนื่องจากวิสาหกิจขาดสภาพคลองในการดําเนินงานและอาจนําไปสู
ภาวะประสบปญหาทางการเงินได  
  1.3 ภาวะการแขงขัน ภายใตสภาวะการแขงขันของธนาคารพาณิชยในปจจุบัน 
ทั้งในดานการเติบโต และความตองการเปนผูนําตลาด ทําใหธนาคารพาณิชยในหลายแหงลด
มาตรฐานการดําเนินงานทางดานสินเชื่อลงเพ่ือใหมีผูมาใชบริการทางดานสินเชื่อมากขึ้น สงผล
ใหธนาคารพาณิชยมีตนทุนมากขึ้นเนื่องจากธนาคารพาณิชยจะมีสินเชื่อที่ดอยคุณภาพเพ่ิมขึ้น
แตไดรับผลตอบแทนลดลง 
  1.4 การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบของทางการ ธนาคารพาณิชยมีความเสี่ยง
เพ่ิมขึ้นหรือลดลงได หากมีการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบหรือกฎหมายบางอยางเพ่ือเปดโอกาสให
ธนาคารพาณิชยสามารถออกผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ ไดสะดวกยิ่งขึ้น เกิดการแขงขันใน
ตลาดธนาคารพาณิชยที่สูงขึ้น หากธนาคารพาณิชยมีความตองการลูกคามากขึ้น อาจจะลด
หลักเกณฑบางอยางในการกําหนดคุณภาพของลูกหน้ี สงผลใหธนาคารพาณิชยมีความเส่ียง
เพ่ิมมากขึ้น  
  1.5 ภัยธรรมชาติ คือ ปจจัยหนึ่งที่ไมสามารถคาดการณไดและเปนปจจัยที่สงผล
กระทบตอวิสาหกิจที่มีฐานะเปนลูกหน้ีของธนาคาร ไมสามารถดําเนินกิจการไดหากมีภัยธรรมชาติ
เกิดขึ้น สงผลใหวิสาหกิจไมสามารถชําระหนี้ไดตามสัญญา เชน ปญหานํ้าทวมในป พ.ศ. 2554 
สงผลใหวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมหลายแหงประสบปญหาในการชําระหนี้ใหกับ
ธนาคารพาณิชย เน่ืองจากกิจการไมสามารถดําเนินงานทางธุรกิจไดตามปกติ 
 2. ปจจัยความเสี่ยงภายใน คือ ปจจัยความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากความสามารถในการ
บริหารงานของธนาคารพาณิชยเอง ไดแก ประสบการณของผูบริหารและพนักงานที่ขาด
ประสบการณในธุรกรรมที่รับผิดชอบในดานการบริการใหสินเชื่อ หรือการบริหารสินทรัพยดอย
คุณภาพ หรือการทําธุรกรรมใหมๆ ระบบสารสนเทศเพื่อการบริหารไมมีประสิทธิภาพเพียงพอ 
ความเชี่ยวชาญทางเทคนิคในการประมวลผลขอมูล หรือมาตรฐานในการพิจารณาสินเชื่อ     
การใชดุลพินิจในการอนุมัติสินเชื่อ การใหสินเชื่อโดยไมคํานึงถึงผลของวงจรธุรกิจ และการออก
ผลิตภัณฑหรือการใหบริการทางการเงินใหมโดยไมไดศึกษาความเสี่ยงอยางละเอียด เปนตน 
ซึ่งจุดออนดังกลาวน้ีหากธนาคารพาณิชยไมสามารถบริหารงานไดอยางมีประสิทธิภาพก็จะ
สงผลเสียใหกับตัวธนาคารพาณิชยเองได 
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รูปที่ 4 ปจจัยความเสี่ยงภายในและความเสี่ยงภายนอกสงผลตอความเสี่ยงดานเครดิต 
 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย. (2553).  คูมือการตรวจสอบความเสี่ยงดานเครดิต.  
หนา 12. 
 
 ความเสี่ยงดานตลาด (Market Risk) 
        กิจกรรมทางการตลาดมีที่มาของรายไดมาจากการขายเปนสําคัญ สําหรับธนาคาร
พาณิชยรายไดของธนาคารน้ันมาจากคาธรรมเนียมตางๆ ที่ไดรับจากการใหบริการของ
ผลิตภัณฑทางการเงินที่ทางธนาคารนําเสนอใหกับกลุมลูกคาของธนาคาร ซึ่งก็คือวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอม โดยความตองการหรือความพึงพอใจในผลิตภัณฑทางการเงิน คือ 
ความเสี่ยงที่ธนาคารตองใหความสําคัญ     
 ธนาคารแหงประเทศไทย. (2546 : ออนไลน)  ใหคําจํากัดความ ความเสี่ยงดานตลาด 
(Market Risk) หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ย อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ และ ราคาตราสารในตลาดทุน ที่มีผลกระทบในทางลบตอ
รายได และเงินกองทุนของสถาบันการเงิน 
 
 ประเภทของความเสี่ยงดานตลาด 
 ความเสี่ยงจากตลาดแบงออกไดเปน 3 ประเภท คือ ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย 
ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน และความเสี่ยงจากราคา  
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 1. ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Risk) คือความเส่ียงที่จะทําให
รายไดดอกเบี้ยรับสุทธิและมูลคา สินทรัพยของธนาคารลดลงหรือเพ่ิมขึ้น กลาวคือ ความเสี่ยงที่
รายไดของธนาคารไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยของรายการ
หน้ีสิน สินทรัพย และสงผลกระทบตอรายไดดอกเบี้ยสุทธิของธนาคาร (Net Interest Income) 
เชน คาธรรมเนียมเงินกู คาธรรมเนียมการใหบริการเงินฝาก ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยมี
แหลงที่มา ดังนี้  
  1.1 Re-pricing Risk คือ ความเสี่ยงจากการปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยเกิดจาก
ความแตกตางของระยะเวลาครบกําหนดของสินทรัพยและหนี้สินที่คิดอัตราดอกเบี้ยคงที่และ
อัตราดอกเบี้ยลอยตัว รวมทั้งสัญญาอัตราดอกเบี้ยลวงหนาที่ไดตกลงกันไวในอดีตสําหรับการ
เรียกเก็บดอกเบ้ียในอัตราคงที่และตอมาอัตราดอกเบี้ยอีกดานหน่ึงที่เปนคูสัญญาเปลี่ยนแปลง
ไป ทําใหเกิดผลกระทบตอรายไดดอกเบี้ยรับสุทธิ (Net Interest Income) ลดลง  
  1.2 Yield Curve Risk คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้ 
เปลี่ยนแปลงไปอยางไมสัมพันธกันระหวางระยะเวลาและผลตอบแทน Yield Curve คือ เสน
ผลตอบแทนที่ใชอางอิงในการประเมินราคาตราสารหนี้หรือเปนอัตราสําหรับการเรียกเก็บหรือ
จายดอกเบี้ยของสินเชื่อและเงินฝาก  
  1.3 Option Risk คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากการชําระคืนสินเชื่อกอนกําหนดหรือ
หน้ีสินที่เจาหน้ีเรียกใหชําระคืนกอนกําหนดที่ไดตกลงกันไว โดยไมตองเสียคาธรรมเนียมใดๆ 
หรือเครื่องมือทางการเงินที่มีสิทธิที่เรียกวา Option แฝงอยู 
  1.4 Basis Risk คือ ความเส่ียงที่เกิดจากความเปลี่ยนแปลงของอัตราเบี้ยที่ใช
อางอิงในการคิดดอกเบี้ยของดานสินทรัพยและหนี้สินที่เปลี่ยนแปลงไปในจํานวนที่ไมเทากันเม่ือ
ครบกําหนดในการปรับเปลี่ยนดอกเบี้ย (Rollover) 
 2. ความเสี่ยงดานสภาพคลอง (Liquidity Risk) เปนความเสี่ยงที่เกิดขึ้นกับผลกําไร
หรือเงินทุนอันเกิดขึ้นจากการที่ธนาคารไมสามารถปฏิบัติตามภาระผูกพันเม่ือครบกําหนดได
รวมทั้งการไมสามารถจัดการกับการเปลี่ยนแปลงหรือการลดลงของแหลงที่มาของเงินทุนได 
 3. ความเส่ียงดานอัตราแลกเปลี่ยน (Foreign Exchange Risk) เปนความเสี่ยงที่
รายไดหรือเงินกองทุนไดรับผลกระทบในทางลบเนื่องจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน
เน่ืองมาจากการทําธุรกรรมในสกุลเงินตางประเทศหรือจากการมีสินทรัพยหรือหน้ีสินในเงินสกุล
ตางประเทศ ที่เกิดขึ้นในตลาด เปนความเสี่ยงที่กระทบตอผลกําไรหรือเงินทุนที่ลดลง   
 4. ความเส่ียงจากราคา (Price Risk) เปนความเสี่ยงที่รายไดหรือเงินกองทุนไดรับ
ผลกระทบในทางลบเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของราคาตราสารหนี้และตราสารทุน ทําใหมูลคา
ของพอรตเงินลงทุนเพ่ือคาและเผื่อขาย ซึ่งมีวัตถุประสงคเพ่ือการทํากําไรของสถาบันการเงิน
ลดลง 
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 ความเสี่ยงดานปฏิบัติการ (Operational Risk) 
 ความเส่ียงดานปฏิบัติการ คือ ความเส่ียงที่เกิดขึ้นจากความผิดพลาดภายใน
กระบวนการทํางาน พนักงาน ระบบงาน ระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ และจากเหตุการณหรือ
ปจจัยภายนอก ความเสี่ยงดานปฏิบัติการสําหรับธุรกิจธนาคารพาณิชยถือไดวาเปนสิ่งที่มี
ความสําคัญในดานของการบริหารความเส่ียง ซึ่งความเสี่ยงดานปฏิบัติการอาจจะมีผลกระทบ
ตอความเสี่ยงดานอ่ืนๆ โดยอาจจะเปนสาเหตุของความเสี่ยงดานเครดิต ความเส่ียงดานตลาด 
ความเสี่ยงดานสภาพคลอง และความเสี่ยดานกลยุทธได ยกตัวอยางเชน ความไมถูกตองของ
ขอมูลสงผลตอการตัดสินใจใหสินเชื่อ การหยุดชะงักของระบบปฏิบัติการ เหตุการณภัยทาง
ธรรมชาติ เปนตน ซึ่งถาหากไมมีการจัดการความเสี่ยงที่ดีแลวจะสงผลใหธนาคารพาณิชยไดรับ
ความเสียหายตอรายไดของธนาคารพาณิชย โดยปจจัยความเสี่ยงดานปฏิบัติการประกอบไป
ดวย  
 1. ปจจัยดานบุคลากร  
 2. ปจจัยดานระบบงาน 
 3. ปจจัยดานกระบวนการทํางาน  
 4. ปจจัยภายนอก 
 

 
 

รูปที่ 5 ที่มาและประเภทของความเสี่ยงดานปฏิบัติการ  
 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2552).  คูมือการตรวจสอบความเสี่ยงดาน
ปฏิบัติการ.  หนา 9. 
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 ที่มาของความเสี่ยงดานปฏิบัติการ  
 1. ปจจัยดานบุคลากร  ถือเปนปจจัยสําคัญที่สงผลตอการปฏิบัติงาน ซึ่งการมี
กระบวนการทํางานที่ผิดพลาด หรือหากไมมีมาตราในควบคุมและบริหารทรัพยากรบุคคลใน
องคที่ดีเพียงพอ อาจนําไปสูการทุจริตทั้งภายในและภายนอก และจะผลตอประสิทธิภาพในการ
บริการและภาพลักษณที่ดีของธนาคารพาณิชย ดังน้ันการคัดเลือกบุคลากร การฝกอบรม และ
พัฒนาพนักงานจึงเปนสิ่งที่ธนาคารควรใหความสําคัญ ซึ่งการคัดเลือกพนักงานมาเปนเจาหนา
สินเชื่อควรคํานึงถึงปจจัยตาง ๆ เหลาน้ี 
  1.1 พ้ืนฐานความรู เจาหนาที่สินเชื่อที่ดี ควรมีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีและ
การเงินซ่ึงจะชวยใหสามารถวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของผูกู ความรู
ทางดานการเงินจะชวยใหสามารถคํานึงถึงความตองการใชเงินของผูกูไดถูกตอง สามารถจัดหา
ประเภทวงเงินสินเชื่ออยางเหมาะสมกับสภาพการดําเนินงานของผูกูได 
  1.2 การหาขอมูลและการวิเคราะห ประการแรกคือการหาขอมูลโดยจะตองรูวา
แหลงขอมูลที่นาเชื่อถือน้ันควรจะมาจากแหลงใด ซึ่งขอมูลบางอยางสามารถหาไดจากภายใน
ธนาคารเอง  เชนขอมูลสินเชื่อในอดีต รายการเดินบัญชีของลูกคา เปนตน ความสามารถอีก
ประการหน่ึงที่เจาหนาสินเชื่อ คือ เจาหนาที่สินเชื่อจะตองรูจักนําขอมูลตางๆ ที่ไดรับมา
กลั่นกรองและวิเคราะห และจะตองใชดุลยพินิจมาจัดลําดับความสําคัญเพ่ือการพิจารณาตอไป  
 2. ปจจัยดานระบบงาน ปจจัยดังกลาวถือเปนตัวแปรหนึ่งที่สงผลตอการดําเนินธุรกิจ
ของธนาคาร เน่ืองจากเปนปจจัยหลักที่สงมอบงานและบริการถึงผูรับประโยชนสุดทาย ซึ่งก็คือ 
กลุมลูกคา หากระบบงานเกิดความเสียหาย ขัดของ หรือมีการหยุดชะงัก จะสงผลกระทบ
โดยตรงแกลูกคา รวมไปถึงความถูกตองและความเชื่อถือไดของขอมูลและระบบการสื่อสาร
ภายในธนาคาร  
 3. ปจจัยดานกระบวนการทํางาน กระบวนการ หรือขั้นตอนในการปฏิบัติงานคือสวน
สําคัญที่สุด เพราะถาหากมีกระบวนงานการทํางานที่มีประสิทธิภาพ มีความชัดเจนและงายตอ
การปฏิบัติ มีกฎระเบียบและขอบังคับที่ชัดเจน ก็จะสงผลท่ีตอธนาคารพาณิชยในดานของความ
ถูกตองและความนาเชื่อถือ ความสะดวกรวดเร็ว และไดรับความไววางใจในการใชบริการกับ
ธนาคารพาณิชย 
 4. ปจจัยภายนอก เปนอีกหน่ึงปจจัยที่สงผลกระทบตอการปฏิบัติงาน เน่ืองจากเปน
ปจจัยที่ไมสามารถควบคุมได เชน ปญหาภัยธรรมชาติ น้ําทวมกรุงเทพฯและปริมณฑลในป 
พ.ศ. 2554 ปญหาการเมืองภายในประเทศ เปนตน ดังน้ันธนาคารพาณิชยจึงมีความจําเปนใน
การวิเคราะหวางแผนเพื่อหามาตรการรองรับความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากปจจัยภายนอก
เหลาน้ัน  
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การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อการวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ 
(Financial Ratio Analysis)  
 จากงบดุลที่แสดงฐานะทางการเงินของบริษัทซ่ึงจะประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสินและ
สวนของเจาของแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธของการไดมาซ่ึงสินทรัพยใดๆ จะมีแหลงที่มาของ
เงินทุนมาจากแหลงเงินทุนภายในและแหลงเงินทุนที่ไดมาจากการกูยืมจากแหลงเงินทุน
ภายนอก โดยการไดมาของแหลงเงินทุนภายนอกมากจาก 2 ทางดวยกันคือ จากการกูยืม และ
การระดมทุนจากผูถือหุน การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) คือ 
การนําอัตราสวนทางการเงินมาใชในการเปรียบเทียบความเส่ียงและผลตอบแทนของกิจการ
ตางๆ เพ่ือชวยใหผูลงทุนและเจาหน้ีทําการตัดสินใจลงทุนและตัดสินใจใหสินเชื่อ  
 การพิจารณาวิเคราะหเพ่ือใหสินเชื่อเพ่ือธุรกิจกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) นั้นธนาคารพาณิชยจะทําการวิเคราะหผานเครื่องมือทางการเงิน
โดย ใชเครื่องมือที่เรียกวา การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินมาเปนตัววิเคราะห โดยใช
ประเมินความเสี่ยงในการคาดการณสภาวะในอนาคตของบริษัท การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินที่นํามาพิจารณาในการวิเคราะหสินเชื่อสามารถแบงออกเปน :- 
 1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  
 2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 
 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหน้ีและชําระคืนหน้ีของธุรกิจ (Leverage 
Ratio or Financial Ratio) 
 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  
 อัตราสวนในกลุมน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือวัดสภาพคลอง โดยพิจารณาจากความสามารถ
ในการจายชําระหนี้ระยะสั้น 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เปนส่ิงที่บงบอกถึงความสามารถในการ
จายหน้ีระยะสั้น จากหลักการที่วา สินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนสามารถเปลี่ยนกลับ
เปนเงินสดไดภายในระยะเวลา 1 ป เจาหน้ีระยะสั้นจะไดรับ ความคุมครองจากสินทรัพยที่
คอนขางเปลี่ยนเปนเงินสดไดเร็วเพียงใดถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาสูง แสดงวาบริษัทมี
สินทรัพยหมุนเวียนมากพอที่จะชําระหน้ีไดเร็ว อัตราสวนนี้จึงเปนอัตราสวนที่ใชวัดฐานะทาง
การเงินหรือสภาพคลองระยะสั้นของวิสาหกิจ 
 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = 
sLiabilitieCurrent

AssetsCurrent
        ……(1) 
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 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ชี้ถึงความสามารถในการชําระหนี้ระยะ
สั้น โดยทั่วไปสินคาคงเหลือเปนสินทรัพยที่สภาพคลองนอยที่สุด เน่ืองจากมีกักตุนสินคาไวเพ่ือ
รอการขายทําใหอาจเกิดปญหาสภาพคลองได ในการคํานวณอัตราสวนนี้จึงมีการหักลบสินคา
คงเหลือออกไป ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงถึงความคลองตัวในการชําระหนี้ไดเร็ว 
 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว   =  
sLiabilitieCurrent

sInventorieAssetsCurrent 
       ……(2)   

 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)  
 แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัท และแสดงถึงผลกระทบของ
สภาพคลอง การจัดการสินทรัพยและหนี้สิน ที่มีตอผลการดําเนินงานของบริษัท โดยมุงเนนการ
วิเคราะหโดยใชกําไรสุทธิเปนพ้ืนฐาน 
 อัตรากําไรจากยอดขาย (Profit Margin on Sales) แสดงถึงความสามารถในการ
จัดการ และรายไดจากการขายหลังจากหักคาใชจายแลว เปนการวัดระดับความสามารถในการ
ทํากําไรในชวงเวลานั้น สะทอนใหเห็นแนวโนมของรายได และการควบคุมคาใชจายทั้งดานการ
ผลิต การดําเนินงาน และการตลาด ซึ่งปจจัยที่จะสงผลกระทบตออัตราสวนนี้อาจมาจากการที่
บริษัทมีการแขงขันมากและความตองการของตลาดลดลงทําใหเกิดตนทุนตอหนวยที่เพ่ิมขึ้น 
เน่ืองจากประสิทธิภาพในการผลิตต่ําลง หากอัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง บริษัทมีความสามารถ
และประสิทธิภาพในการจัดการไดดี 
 

     Profit Margin on Sale  =  
Sales

)NI(rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
   ……(3) 

 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return On Assets : ROA) แสดงถึงระดับ 
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัทวาอยูในระดับใด มีแนวโนมอยางไรและควรจะมีแนวโนม
ที่ดีตอการเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย เพราะการเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย หมายถึงโอกาสที่บริษัทจะทํา
กําไรสูงขึ้น เปนการวัดความสามารถในการทํากําไรของสินทรัพยทั้งหมดที่บริษัทใชไปในการ
ดําเนินงานทางธุรกิจ คาที่ไดจากการคํานวณยิ่งมาก แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการทํา
กําไรดี 
 

        ROA    =     
AssetsTotal

rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
           ……(4) 
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 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return On Common Equity) แสดงถึง
ระดับผลตอบแทนตอสวนทุนของบริษัทวาอยูในระดับใด เปนการวัดความสามรถในการทํากําไร
จากเงินทุนของผูถือหุน หากคาที่ไดจากการคํานวณสูง แสดงวาผูถือหุนมีโอกาสไดรับ
ผลตอบแทนสูง 
 

         ROE    =     
EquityCommon

rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
          ……(5) 

 
 โดยท่ัวไปแลวระดับของ ROA และ ROE มักจะสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน ถาอัตราสวน 
ทั้งสองสวนนี้สวนแสดงใหเห็นถึงบริษัทสามารถนําสินทรัพยไปสรางเปนกําไรไดดีขึ้นและจะ
สงผลดีตออัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (ROE) ดวย ถาบริษัทไมมีการกอหน้ี ROE = ROA 
แตถาบริษัทมีการกอหน้ี ROE > ROA  
 อัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) 
แสดงถึงความสามารถในการทํากําไรจากสินทรัพยของบริษัทกอนที่จะถูกกระทบโดยภาษีและ
ดอกเบี้ย 
 

      BEP    =     
AssetsTotal

EBIT
            …...(6)   

 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหน้ีและชําระหนี้คืนของธุรกิจ (Leverage 
Ratio or Financial Ratio) 
  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt-to-Asset Ratio) แสดงถึงสัดสวนของเงินทุนรวม
ของบริษัทที่ไดมาจากการกอหน้ี หากมีอัตราสวนนี้สูงเกินไปยอมไมเปนผลดีนัก เพราะน่ัน
หมายถึงบริษัทจะมีภาระในรูปของดอกเบี้ยจายจํานวนมาก 
 

    Debt-to-Asset Ratio   =    
AssetTotal

DebtTotal
         ……(7) 

 
 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Times Interest Earned: TIE) แสดงถึงความสามารถ
ในการชําระดอกเบี้ยเงินกู กลาวคือ กําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) สามารถลดลงไดมากเพียงใด 
กอนที่บริษัทจะไมสามารถชําระดอกเบี้ยจายตอปได หากอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวาบริษัทมี
ความสามารถเพียงพอที่จะชําระดอกเบี้ยไดดี 
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     TIE  Ratio    =     
esargChInterest

EBIT
         ……(8) 

  
 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (EBITDA Coverage Ratio)
เปนอัตราสวนที่แสดงการเปรียบเทียบวาธุรกิจมีกําไรจากการดําเนินงานเปนกี่เทาของดอกเบี้ย
จายและเงินตน ถาอัตราสวนความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยสูง แสดงวาธุรกิจมีกําไร
จากการดําเนินงานมากเม่ือเทียบกับเงินตนและดอกเบี้ยจาย ธุรกิจมีความสามารถในการจาย
ชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยไดดีดวย  
 

EBITDA Coverage Ratio    =     
PaymentsLeasepaymentReLoanInterest

PaymentsLeaseEBITDA




    ……(9)

   
 ซึ่งอัตราสวนนี้ประโยชนมากสําหรับเจาหน้ีเงินกูระยะสั้น เน่ืองจากระยะเวลาของการ
กูระยะสั้นๆ นั้น คาเส่ือมราคาสามารถที่จะนํามาชําระหนี้ระยะสั้นๆนั้นได ในชวงระยะเวลายาวๆ 
นั้นคาเสื่อมราคาจะตองนํากลับไปลงทุนตอ ดังน้ันธนาคารและเจาหนี้ระยะสั้นจะชอบมองที่ 
อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (EBITDA Coverage Ratio) 
 
ทฤษฎีแบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดภาวะลมละลายของธุรกิจ     
(The Z-Score Model) 
 ความลมเหลวทางการเงินคือส่ิงที่ธุรกิจไมไดตองการประสบจากการดําเนินธุรกิจ 
ความลมเหลวทางการเงินนั้นมีความหมายครอบคลุมตั้งแตภาวะที่ธุรกิจขาดสภาพคลองจนไม
สามารถชําระหนี้สินระยะสั้นหรือหนี้สินทั้งหมดได  
 แบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลาย (Z-Score Model) คือ      
การนําขอมูลทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงินซ่ึงถือวาเปนขอมูลที่เผยแพรใหสาธารณะชน
โดยทั่วไปรับทราบ เปนขอมูลที่ประโยชนในหลายๆ ดาน เชน เพ่ือประเมินฐานะทางการเงินของ
ธุรกิจ เพ่ือประเมินผลการดําเนินงานของธุรกิจในรอบ 1 ป เพ่ือคาดการณแนวโนมของธุรกิจใน
อนาคต เพ่ือประเมินความสามารถในการชําระหน้ี เปนตน ซึ่งเปนหลักฐานที่แสดงใหเห็นวา
ขอมูลทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงินสามารถทํานายภาวะความลมละลายของธุรกิจได จน
พัฒนาเปนแบบจําลองการทํานายภาวะความลมละลายหลายแบบดวยกัน  
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 วิวัฒนาการแบบจําลองการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจ 
 การวิเคราะหผลการดําเนินงานเพ่ือประเมินสถานะการดําเนินงานของธุรกิจในอดีต
นั้นพัฒนามาจากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและพัฒนาไปสูตัวแบบการพยากรณความ
ลมเหลวของธุรกิจ ซึ่งวิวัฒนาการของแบบจําลองพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจแบง
ออกเปนชวงการศึกษา ดังนี้  
 Single Ratio Model ของ วิลเลี่ยม บีเวอร (William Beaver. 1966 : 77-111) เปน
การศึกษาและคิดคนการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจในป 1966 โดยการนํา
อัตราสวนทางการเงินมาพยากรณภาวะความลมละลายและภาวะความไมลมละลาย โดยใช
ขอมูลทางบัญชีตัวเดียวเปนตัววิเคราะหและจําแนกธุรกิจที่ลมละลายและไมลมละลาย การ
พยากรณนั้นจะเปนการพยากรณในชวงเวลากอนหนาการลมละลาย 5 ป ซึ่งจากการศึกษา
อัตราสวนทางการเงินทั้งหมด 30 อัตราสวน พบวาอัตราสวนที่สามารถหาความสัมพันธของ
ธุรกิจที่อยูในสภาวะลมละลายและธุรกิจที่ไมอยูในสภาวะลมละลายน้ันมีทั้งหมด 6 อัตราสวน 
ไดแก อัตราสวนกําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหน้ีสินรวม 
อัตราสวนการหมุนเวียน และอัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยหมุนเวียน โดย
ศาสตราจารย Beaver พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มีความแมนยําในการพยากรณและความ
คลาดเคลื่อนนอยที่สุดในการเกิดภาวะความลมละลายของธุรกิจอยางนอย 5 ปกอนเกิดการ
ลมละลายขึ้นจริงคือ อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหนี้สินรวม 
 Multivariate Discriminant Analysis ของศาสตราจารย Altman ซึ่งถูกคิดคนในป 
1986 เปนการสรางแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือ
เปนการวัดความสามารถในการดําเนินงานทางการเงินของธุรกิจและวินิจฉัยความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ โดยใชการคํานวณทางสถิติคือการวิเคราะหแบบจําแนกกลุม (Discriminant 
Analysis) เปนการวิเคราะหโดยการจําแนกกลุมออกเปนกลุมยอยๆ ตั้งแตสองกลุมขึ้นไป โดยมี
แนวความคิดวาขอมูลที่ถูกจัดอยูในกลุมเดียวกันจะมีคุณสมบัติที่คลายคลึงกัน ขอมูลที่อยูคนละ
กลุมจะมีคุณสมบัติที่แตกตางกัน ซึ่งขอมูลเหลาน้ีจะตองอยูในกลุมใดกลุมหน่ึงเทาน้ัน ในการ
พยากรณภาวะความลมละลายทางธุรกิจของศาสตราจารย Altman นั้นไดทําการศึกษาจาก 
ขอมูลกลุมตัวอยางคือ กลุมธุรกิจการผลิต (Manufacturing Companies) จํานวนทั้งส้ิน 66 
บริษัท และจําแนกขอมูลออกเปน 2 กลุมดวยกันคือ กลุมธุรกิจที่มีภาวะความลมละลาย และ 
กลุมธุรกิจที่ไมมีภาวะความลมละลายจํานวนเทากันคือกลุมละ 33 บริษัทและทําการสรางสมการ
เพ่ือหาความสัมพันธของแตละกลุมและปจจัยที่คาดวาสงผลใหขอมูลกลุมน้ันมีความแตกตางกัน 
โดยการวิเคราะหจําแนกกลุมนั้นใชหลักการวิเคราะหสมการถดถอยและการวิเคราะหความ
แปรปวน ซึ่งจะทําใหไดความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามในรูปของสมการเชิง
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เสน  Z = V1 T1  +  V2 T2   +………..+  Vn Tn   เรียกวา การสรางแบบจําลองที่แสดงถึงความ
เปนไปไดที่จะเกิดภาวะความลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)   
โดยที่  
 V1 , V2 ……….. Vn  เทากับ คาสัมประสิทธิ์ตัวคูณ (Discriminant Coefficients) และ  
 T1 , T2 ……….. Tn  เทากับ ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 
 
 โดยเคร่ืองมือทางการเงินเปนตัวแปรสําคัญในการวิเคราะหหาขอมูล คือ อัตราสวน
ทางการเงินเปนตัวแปรอิสระ (Independent Variables) และ ธุรกิจที่มีโอกาสจะลมละลาย
หรือไมนั้นเปนตัวแปรตาม (Dependent Variables) โดยอัตราสวนทางการเงินที่ถูกนํามาใชใน
การศึกษามีจํานวนทั้งสิ้น 22 อัตราสวน หลังจากศึกษาพบวามี 5 อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ
ในการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจ     
 Z-Score Model โดยนําขอมูลรายงานงบการเงิน อันไดแก งบดุลและงบกําไรขาดทุน
ของธุรกิจมาคํานวณหาอัตราสวนทางการเงินและนําขอมูลที่ไดจากการวิเคราะห (Financial 
Ratio Analysis) กอนการลมละลายลวงหนา 2 ป โดยอัตราสวนทางการเงินทั้งหมดที่นํามา
คํานวณและประมวลผล การประมวลผลขอขอมูลแบงเปน อัตราสวนแสดงการมีสภาพคลองทาง
การเงินของธุรกิจ (Liquidity Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีเงินทุนเพียงพอ (Solvency Ratio) 
อัตราสวนแสดงถึงการมีความสามารถในการชําระคืนหนี้ (Leverage Ratio) อัตราสวนแสดงถึง
ความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนแสดงถึงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย (Efficiency Ratio) และนําผลที่ไดมาแทนคาใสสูตรเพ่ือหาคา Z-Score เพ่ือดู
ผลของคะแนนที่ออกมาวา ธุรกิจน้ีมีคะแนนอยูที่ระดับใด และนําคาที่ไดไปเปรียบเทียบในตาราง
โดยจะสามารถบอกไดวา ธุรกิจน้ีมีฐานะทางการเงินเชนไร มีความเส่ียงและสมควรที่จะปลอยกู
หรือไมหากมีการขอสินเชื่อ โดยสมการที่ใชในการคํานวณ Z-Score Model คือ 
 
  Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5             --- (Original Z Model) 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาตลาด / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
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 โดยตัวแปร (T1) คือเงินทุนหมุนเวียนซึ่งเปนการวัดสภาพคลองของธุรกิจ (T2) ผล
กําไรสะสม คือตัวแปรที่ทําใหทราบวาธุรกิจน้ันมีกําไร และนํากําไรไปสรางผลตอบแทนกลับมา
ใหกับธุรกิจมากนอยเพียงใด (T3) คือตัวแปรที่แสดงถึงคุณภาพของกําไรวาเงินที่ธุรกิจนําไปใช
กอนใหเกิดผลตอบแทนกลับมาใหกับธุรกิจเปนเทาใด (T4) คือตัวแปรที่แสดงถึงมูลคาของ
กิจการในขณะนั้น และตัวแปรสุดทาย (T5) คือตัวแปรที่แสดงถึงความสามารถในการสรางรายได
ของธุรกิจ จากน้ันนําตัวเลขที่คํานวณไดจากอัตราสวนทั้ง 5 มาแทนคาลงในสมการแบบจําลอง 
Z-Score และนําผลที่ไดมาพิจารณาวาธุรกิจน้ันมีคะแนนอยูในระดับใด และนําไปเปรียบเทียบ
กับตารางวาคะแนนวาธุรกิจมีสถานะทางการเงินเชนไร มีความเสี่ยงมากนอยแคไหนหากมีการ
ปลอยสินเชื่อใหกับธุรกิจ  
 
ความหมายของคาตัวแปรอิสระ (T) 
 อัตราสวนทุนการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม (T1)  
 

    T1     =     
วมสินทรัพยร

นเวียนหนี้สินหมุมุนเวียนสินทรัพยห 
      

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดสภาพคลองทางการเงินของธุรกิจ ซึ่งถือเปนอัตราสวนพื้นฐานสําคัญ
ที่ใชในการวิเคราะหปญหาทางการเงิน โดยพิจารณาจากสินทรัพยหมุนเวียนหรือแหลงใชไปของ
เงินทุนระยะสั้น และหนี้สินหมุนเวียนหรือแหลงที่มาของเงินทุนระยะส้ัน ตอสินทรัพยรวม
ทั้งหมดของธุรกิจ ซึ่งหากอัตราสวนนี้มีคาอยูในระดับต่ํา จะแสดงความไมมีประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจและความไมสามารถดําเนินงานตอไปในอนาคตของธุรกิจ
ได 
 อัตรากําไรสะสมตอสินทรัพยรวม (T2) 
 

     T2    =  
วมสินทรัพยร

กําไรสะสม
    

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดความสามารถในการสะสมกําไรตลอดชวงระยะเวลาที่มีการดําเนิน
ธุรกิจ โดยไมคํานึงถึงอายุการดําเนินงานและระดับของธุรกิจ กลาวคือ ธุรกิจที่เพ่ิงเร่ิมดําเนิน
กิจการมักจะมีคาอัตราสวนนี้อยูในระดับที่ต่ําเนื่องจากมีระยะเวลาในการสะสมกําไรคอนขางสั้น 
แตก็ไมสามารถนํามาเปนขอยกเวนในการไมถูกจัดลําดับใหอยูในสภาวะลมละลายได เพราะ
หากบริษัทที่ดําเนินกิจการมานาน หากมีสัดสวนของกําไรสะสมตอสินทรัพยรวมในระดับที่ต่ํา
แลวก็มีสภาวะที่จะลมละลายเชนเดียวกัน 
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 อัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม (T3)   
 

    T3    = 
วมสินทรัพยร
ยและภาษีหักดอกเบี้รายไดกอน

  

 
 อัตราสวนน้ีใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ 
โดยเปนรายไดจากการดําเนินงานที่แทจริง โดไมมีการนําตนทุนทางการเงินและภาษีเขามา
เก่ียวของ ซึ่งหากอัตราสวนมีคาในระดับที่ต่ํา แสดงถึงความไมมีประสิทธิภาพในการนํา
สินทรัพยไปบริหารเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจได และอาจนําไปสูสภาวะการลมละลายของ
ธุรกิจ เน่ืองจากธุรกิจมีสัดสวนของหนี้สินที่สูงเกินกวามูลคาของสินทรัพยรวมที่ธุรกิจมี 
 อัตราสวนมูลคาหุนตามราคาตลาดตอหนี้สินรวม (T4) 
 

    T4 = 
หนี้สินรวม

ลาดเสนอขายในตตามราคาท่ีมูลคาหุน
 

 
 อัตราสวนนี้ใชในการวัดความม่ันคงของธุรกิจหรือการวัดความออนแอทางการเงินของ
ธุรกิจอันเน่ืองมาจากการกอหน้ี โดยพิจารณาจากสัดสวนของหนี้สินทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
ถือเปนภาระผูกพันทางการเงินที่ธุรกิจจะตองชําระคืนหนี้ตามระยะเวลาที่กําหนด เทียบกับ
มูลคาของหุนทั้งหุนสามัญและหุนบุริมสิทธิตามราคาที่เสนอขายจริงในตลาด ซึ่งหากอัตราสวนนี้
แสดงถึงจุดที่ทําใหหน้ีสินมากกวาสินทรัพยแลวจะแสดงถึงการมีเงินทุนที่ไมเพียงพอตอการ
ดําเนินงาน 
 อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวม (T5) 
 

    T5 = 
วมสินทรัพยร

ยอดขาย
 

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดความสามารถในการใชสินทรัพยของธุรกิจ โดยแสดงถึงศักยภาพใน
การบริหารสินทรัพยใหเกิดประโยชนสูงสุดเพ่ือสรางใหรายไดใหกับธุรกิจ ซึ่งถือเปนอัตราสวนที่
อาจใหความหมายที่สําคัญในการบงชี้ถึงปญหาทางการเงินของธุรกิจ 
 Z : Overall Index 
 คาดัชนีที่ไดจากคํานวณมาแบงกลุมของธุรกิจที่มีโอกาสจะเกิดภาวะลมละลายกับกลุม
บริษัทที่มีความม่ันคงทางการเงินแยกออกจากกัน 
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 สําหรับการแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน (Z-Score) มาคํานวณ
เปรียบเทียบกับคา (Z-Score) ที่คํานวณได คาคะแนนความแมนยําของ Altman’s Z-Score 
Model ในการทํานายความเปนไปไดที่จะลมละลายนั้น กลุมที่ทํานายวาลมละลายมีคาความ
แมนยําอยูที่รอยละ 94 และกลุมที่ทํานายวาไมลมละลายอยูที่รอยละ 97  ซึ่งความแมนยําของ
แบบจําลองนี้สามารถทําไดอยางแมนยําในระยะเวลากอนการลมละลายลวงหนา 2 ป โดยการ
กําหนดการคามาตราฐาน (Z-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z-Score) ต่ํากวา 1.81 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ป อยูในเขตที่เรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z-Score) ระหวาง 1.81 ถึง 2.99 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตที่มีความเสี่ยงแตมีโอกาสที่จะคืนหน้ีได เรียกวา  
“Gray Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z-Score) สูงกวา 2.99 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไมอยู
ในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 ตอมาภายหลัง Edward I. Altman ไดมีการปรับปรุงและพัฒนาแบบจําลองขึ้นใหม
โดยมีแนวคิดวา จะทําอยางไรใหแบบจําลองพยากรณภาวะความลมเหลวทางการเงินสามารถ
นํามาประยุกตใชกลับธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคเอกชน (Private Firms) และกลุมธุรกิจไมใชการ
ผลิต (Non – Manufacturing) เน่ืองจาก Z-Score Model ตัวเริ่มตนน้ันถูกสรางมาใหเหมาะกับ
กลุมธุรกิจภาคการผลิต ดังน้ันจึงทําการพัฒนาแบบจําลองขึ้นใหมคือ Z’ Model สําหรับกลุม
ธุรกิจภาคเอกชน (Private Firms)  และ Z” Model สําหรับกลุมธุรกิจไมใชการผลิต (Non – 
Manufacturing)   โดยวิธีการคํานวณ Z-Score ใหมไดมีการเปล่ียนแปลงคาตัวแปร (T4) จาก
มูลคาหุนตามราคาตลาดเปนมูลคาหุนตามราคาบัญชีแทนและกําหนดคาสัมประสิทธตัวคูณของ
ตัวแปรใหมทั้งหมด ซึ่งสมการ Z-Score ปรับปรุงใหม เปนดังนี้ Z’-Score Model  

  
 Z’ = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5       ---- (Z’-Score Model) 
 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
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 T4  =  มูลคาหุนตามราคาบัญชี / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
  
 ซึ่งสมการ Z’ Score ใหมมีความแตกตางจากสมการเดิม ตัวอยางเชน คาสัมประสิทธิ๋
ตัวคูณ T1  จากเดิม 1.2T1 เปน 0.717 T1 และสําหรับคาสัมประสิทธิ๋ตัวคูณ T4  จากเดิม 0.60T4 
เปน 0.42 T4 ซึ่งมีคาสัมประสิทธิ์มีคานอยกวาคาสัมประสิทธิ์แบบด้ังเดิม ในขณะที่ตัวแปร T3 
และ T5  มีคาที่ไมเปลี่ยนแปลงมากนัก ซึ่งความแมนยําของแบบจําลอง Z’-Score พบวากลุมที่
ทํานายวาลมละลายมีคาความแมนยําอยูที่รอยละ 91  และกลุมที่ทํานายวาไมลมละลายมีคะแนน
ความแมนยําอยูที่รอยละ 97 สําหรับการแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน 
(Z’-Score) มาคํานวณเปรียบเทียบกับคา (Z’-Score) ที่คํานวณได คาคะแนนความแมนยําของ 
Altman’s Z’-Score Model ในการทํานายความเปนไปไดที่จะลมละลายนั้นไดกําหนดการคา
มาตราฐาน (Z’-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z’-Score) ต่ํากวา 1.23 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ป อยูในเขตที่เรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z’-Score) ระหวาง 1.23 ถึง 2.99 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตที่มีความเสี่ยงแตมีโอกาสที่จะคืนหน้ีได เรียกวา  
“Gray Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z’-Score) สูงกวา 2.99 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไม
อยูในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 สําหรับ Z”-Score Model เน่ืองจากในป 1995 Altman พบวาความลมเหลวของระบบ
เครดิตในประเทศเกิดใหม มีสาเหตุมาจากนํ้าหนักของตัวแปรอิสระที่ใชมีความแตกตางกันใน
ระบบบัญชีและระบบการบริหารงาน จึงไดมีการพัฒนา Z”-Score Model ขึ้นเพ่ือใชกับตลาดเกิด
ใหมโดยเฉพาะ Emerging Market Score Model หรือกลุมธุรกิจที่ไมใชกลุมธุรกิจภาคการผลิต 
มีลักษณะเปนสมการเสนตรง ใชอัตราสวนทางการเงินในการวิเคราะหทั้งหมด 4 อัตราสวน โดย
ตัดตัวแปรตัวสุดทาย คือ ตัวแปร T5 คือ อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวมออกไปคงเหลือไว
เพียง 4 อัตราสวนเทาน้ัน โดยสมการ Z’’-Score Model มีดังนี้ 
 
  Z” = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4   ---- (Z’’-Score Model) 
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โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาบัญชี / หน้ีสินรวม 
 Z    =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
 
 การแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน (Z’’-Score) มาคํานวณ
เปรียบเทียบกับคา (Z’’-Score) ที่คํานวณได การคามาตรฐาน (Z’’-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) ต่ํากวา 1.1 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลา 1 ปหรือ 2 ป อยูในเขตท่ีเรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) ระหวาง 1.1 ถึง 2.6 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตท่ีมีความเสี่ยงแตมีโอกาสท่ีจะคืนหนี้ได เรียกวา “Gray 
Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) สูงกวา 2.6 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไมอยู
ในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน 
       ปจจุบันธนาคารพาณิชยเกือบทุกแหงในประเทศไทยตางหันกลับมาทําการแขงขัน
ทางการตลาดในเชิงรุกอยางรุนแรงมากขึ้น เห็นไดจากการที่หลายๆ ธนาคารตางพากันเรง
สรางสรรคและพัฒนาผลิตภัณฑและบริการทางการเงินรูปแบบตางโดยมุงเนนการบริการท่ีครบ
วงจร สะดวก รวดเร็วและตอบโจทยทางธุรกิจใหกับลูกคาของธนาคารใหเกิดความพึงพอใจ
สูงสุด โดยในแตละธนาคารจะมีแผนในการพัฒนาผลิตภัณฑและบริการทางการเงินในรูปแบบที่
แตกตางกันออกไป ซึ่งการแขงขันที่รุนแรงในปจจุบันทําใหทุกธนาคารตองระมัดระวังในคิดคน
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใหกับกลุมลูกคา เพราะนอกจากจะตองนําเสนอบริการทาง
การเงินที่ความแตกตางและสรางความพึงพอใจที่เหนือกวาจากธนาคารพาณิชยคูแขงแลว ยัง
ตองรักษามาตรฐานในการใหบริการทางการเงินเพ่ือดํารงไวซึ่งกลุมลูกคาเดิมของธนาคาร
พาณิชยอีกดวย ซึ่งผลิตภัณฑและบริการทางการเงินที่ถูกนําเสนอบริการออกไปแลวน้ัน จะตอง
เปนผลิตภัณฑและบริการทางการเงินที่สรางประโยชนสูงสุดใหกับธุรกิจของกลุมลูกคาของ
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ธนาคารอีกดวย  โดยผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย แบง
ออกเปน 
 1. ผลิตภัณฑดานสินเชื่อเพื่อธุรกิจ ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคาร
พาณิชยในประเทศมีลักษณะของผลิตภัณฑและการใหบริการท่ีคลายคลึงกัน แตธนาคาร
พาณิชยไทยรายใหญหลายแหงมักมีความไดเปรียบในเรื่องการออแบบผลิตภัณฑ เห็นไดจาก
การผลิตภัณฑที่หลากหลายใหกลุมลูกคาของธนาคาร เพ่ือตอบโจทยความตองการของลูกคา
มากที่สุด ยกตัวอยางเชน กลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารทหารไทยสามารถเลือกใชผลิตภัณฑได
หลากหลายตามความตองการ ทั้งสินเชื่อภายประเทศระยะสั้น และสินเชื่อในประเทศระยะยาว 
และสินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ เปนตน 
 

 
 

รูปที่ 6 รูปแบบผลติภัณฑการใหบริการดานสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารทหารไทย 
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  1.1 สินเชื่อเพ่ือธุรกิจภายในประเทศระยะสั้น 
 

 
 
รูปที่ 7 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อระยะสั้นสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs ของธนาคารทหาร

ไทย 
 
  1.2 สินเชื่อเพ่ือธุรกิจภายในประเทศระยะยาว 
 

 
 
รูปที่ 8 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อระยะยาวสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs ของธนาคารทหาร

ไทย 
 
 ที่มา :  ธนาคารทหารไทย.  (2555).  สื่อโฆษณา.  ออนไลน. 
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  1.3 สินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ 
 

 
 
รูปที่ 9 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ สําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs 

ของธนาคารยูโอบี 
 
 ที่มา : ธนาคารยูโอบี.  (2555).  สื่อโฆษณา.  ออนไลน. 
 
บทความ วารสาร และงานวิจัยอ่ืนๆ ที่เก่ียวของ 
 ศุภลักษณ อังคสุโข (2549 : ออนไลน) ไดทําการศึกษาการเปลี่ยนแปลงโครงสราง
ทางการเงินและตนทุนทางการเงินของบริษัทขนาดกลางและขนาดยอมหลังเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย M A I โดยมีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ เพ่ือใหเห็นถึงลักษณะการเปลี่ยนแปลงของ
โครงสรางทางการเงินของบริษัทขนาดกลางและขนาดยอมหลังเขาระดมทุนในตลาดทุน และ
เพ่ือใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงตนทุนทางการเงินวาไดสะทอนตนทุนทางการเงินที่ต่ํากวากอน
เขาจดทะเบียนหรือไม ผลการศึกษาพบวา การเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย M A I ไดทํา
ใหบริษัทมีโครงสรางทางการเงินที่มาจากสวนของเจาของมากขึ้นใกลเคียงกับบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหลัก แตบางบริษัทกลับมีโครงสรางทางการเงินที่ไมเปลี่ยนแปลง 
ซึ่งความแตกตางของการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงินดังกลาวน้ี เกิดจากปจจัย 2 ประการ 
คือ 1) ปริมาณความตองการเงินทุนที่แตกตางกัน โดยบริษัทที่มีความตองการเงินทุนไมมากและ
มีการใชเงินทุนสวนใหญในสินทรัพยดําเนินงาน ไดแก บริษัทในภาคธุรกิจบริการ และภาคธุรกิจ
การคา ในขณะที่ที่บางบริษัทตองการเงินทุนคอนขางมากเพ่ือขยายการลงทุนโดยเฉพาะในภาค
ธุรกิจดานการผลิต ปจจัยที่ 2) ความพอใจในการเลือกแหลงระดมทุนที่พบวา บริษัทยังคงกูยืม
เงินจากสถาบันการเงินประกอบกับการระดมทุนผานตลาดทุนโดยมองสามารถเขาถึงแหลงเงินกู
ไดสะดวกกวา 
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 จีรพรรณ โอฬารธนาเศรษฐ; และคณะ (2551) ไดทําการศึกษา การเขาถึงแหลง
เงินทุนและสาเหตุของการเกิด NPLs ของ SMEs : กรณีศึกษาภาคเหนือ โดยทําการศึกษาถึง
แหลงที่มาของเงินทุนของผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในเขตภาคเหนือ 
โดยทําการวิเคราะหปจจัยที่กําหนดการเขาถึงแหลงเงินทุน รวมทั้งปจจัยที่ทําใหเกิดหน้ีที่ไม
กอใหเกิดรายได โดยใชฐานขอมูลจากสงแบบสอบถามจาก 2 แหลง คือ สํานักงานสงเสริม
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม และฐานขอมูลของลูกหน้ีของธนาคารแหงประเทศไทย โดย
การวิเคราะหแบงออกเปนการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา ซึ่งอธิบายในรูปของรอยละ และการ
วิเคราะหขอมูลเชิงเศรษฐมิติ วิธีการวิเคราะหแบบ Logit Regression ซึ่งผลจากการศึกษา
พบวา เงินสวนตัวถือเปน Source of Fund ที่สําคัญที่สุดสําหรับผูประกอบการวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในเขตภาคเหนือ รองลงมาคือ เงินกูจากสถาบันการเงิน โดยเฉพาะ 
ธนาคารพาณิชย แตสาเหตุหน่ึงที่ผูประกอบการมีการใชเงินทุนจากสถาบันการเงินนอยมาก 
เน่ืองมาจาก ผูประกอบการกวารอยละ 50 ประสบปญหาและอุปสรรคการใชบริการจากสถาบัน
การเงิน โดยอุปสรรคท่ีสําคัญ ไดแก ความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 
เง่ือนไขในการกูยืมที่ยุงยากและใชเวลาในการอนุมัติวงเงินนาน และผูประกอบการมีหลักทรัพย
ค้ําประกันไมเพียงพอ สําหรับปจจัยที่กําหนดการเขาถึงแหลงเงินทุนในระบบสถาบันการเงิน
พบวา ผูประกอบการไมมีระบบบัญชี ไมมีแผนการตลาด รวมทั้งเคยมีประวัติในการกอหน้ีที่ไม
กอใหเกิดรายได และขาดสภาพคลองทางการเงิน ทําใหโอกาสการเขาถึงแหลงเงินทุนลดลง   
 ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) (2553 : ออนไลน) ทําการศึกษา โอกาสและความ
เส่ียงของธนาคารพาณิชยหลังการเปดประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนอยางเต็มรูปแบบ โดยกลาว
วาผลกระทบจากการเปดเสรีทางดานการบริการ ธนาคารพาณิชยไทยในฐานะของผูใหบริการ
ทางการเงินแกกลุมประเทศในอาเซียน อยูในกลุมธุรกิจบริการที่ตองมีการปรับตัวเพื่อรองรับการ
แขงขันที่จะมีความรุนแรง รวมทั้งตองเพ่ิมศักยภาพในการแขงขันทั้งในระดับภูมิภาคและระดับ
โลก ดังน้ันธนาคารแหงประเทศไทยและธนาคารพาณิชยไทยจึงตองมีการเตรียมความพรอม
เพ่ือเสริมสรางศักยภาพในการแขงขันและรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศไว โดยได
มีการจัดทําแผนพัฒนาระบบสถาบันการเงิน โดยแบงเปน 2 ระยะ คือระยะที่ 1 ระหวางป พ.ศ. 
2547-พ.ศ. 2551 และแผนระยะที่ 2 คือ ระหวางป พ.ศ. 2552-พ.ศ. 2556 เพ่ือรองรับการเปดเสรี
ทางการเงิน โดยมีกรอบระยะเวลาที่เนนการเสริมสรางความแขงแกรงใหกับธนาคารพาณิชย
ไทย และการเพิ่มศักยภาพการแขงขัน ดวยการพัฒนาตลาดและผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ 
พัฒนาคุณภาพบริการผานชองทางอิเล็กทรอนิกส เนนความเขาใจงาย ไมซับซอนมีความสะดวก
และรวดเร็ว พัฒนาแนวทางและหลักปฏิบัติใหเปนมาตรฐานสากล รวมถึงใหความสําคัญกับการ
กํากับดูแลกิจการที่ดี เพ่ือปองกันความเสียหายและยกระดับผลประกอบการที่ยั่งยืนในระยะยาว 
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 ธนาคารแหงประเทศไทย (2555) ไดจัดทํารายงานเกี่ยวกับแนวโนมธุรกิจ โดยทําการ
วิเคราะหขอมูลจากภาวะเศรษฐกิจที่ไดจากโครงการแลกเปลี่ยนขอมูลเศรษฐกิจและการเงิน
ระหวางธนาคารแหงประเทศไทยและภาคธุรกิจ โดยกลาววาเก่ียวกับดานสินเชื่อวา สินเชื่อ
ภาคเอกชนยังคงมีการขยายตัวที่สูงทั้งสินเชื่อภาคธุรกิจและภาคครัวเรือน โดยสินเชื่อธุรกิจเพ่ือ
ใชเปนเงินทุนหมุนเวียนและการลงทุนในสินทรัพยถาวร กลุมธุรกิจที่มีความตองการสินเชื่อ
เพ่ิมขึ้นเปนกลุมการผลิตอาหารแปรรูป เครื่องด่ืม ผลิตภัณฑพลาสติก ชิ้นสวนยานยนต 
ผลิตภัณฑปโตรเลียม การคาปลีกและคาสง โรงแรมและภัตตาคาร และอสังหาริมทรัพย โดย
มองวาการใหสินเชื่อมีแนวโนมขยายตัวดีทั้งน้ีเพ่ือเปนการสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจอยาง
ตอเน่ือง  
 กเสียน ชลวิทย (2553) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจ
เลือกใชบริการดานสินเชื่อกลุมลูกคาอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอมของบมจ.ธนาคาร
กสิกรไทย ในจังหวัดอุบลราชธานี โดยมีวัตถุประสงคการศึกษาเพื่อศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอ
การตัดสินใจเลือกใชบริการดานสินเชื่อของกลุมลูกคาอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอม 
ผลการวิจัยพบวา ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจเลือกใชบริการสินเชื่อมีทั้งหมด 7 ปจจัย
เรียงลําดับจากคาเฉลี่ยที่มากไปหาคาเฉลี่ยที่ต่ํา คือ ดานกระบวนการใหบริการ ดานการสราง
และการนําเสนอลักษณะทางกายภาพ ดานบุคลากร ดานผลิตภัณฑ ดานการจัดจําหนาย ดาน
การสงเสริมทางการตลาด และดานราคา 
 ชุลีภรณ หะหัส (2553) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “การพิจารณาสินเชื่อและการบริหาร
ความเสี่ยงของธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ตั้งแตป พ.ศ. 2547-2552” วัตถุประสงค
ของการศึกษาเพ่ือศึกษาขั้นตอน นโยบาย หลักเกณฑ เคร่ืองมือในการอนุมัติสินเชื่อและการ
บริหารความเสี่ยงสินเชื่อของธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) วามีผลตอการขยายสินเชือ่ 
และปริมาณสินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายไดอยางไร ผลการศึกษาพบวา ธนาคารนครหลวงไทย 
จํากัด (มหาชน) ใหความสําคัญกับการปลอยสินเชื่อใหแกภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการ
พาณิชยมากที่สุด และมีการปลอยสินเชื่อใหแกภาคการเกษตรและเหมืองแรนอยที่สุด
เชนเดียวกับระบบธนาคารพาณิชยไทย และเม่ือผลการพิจารณาดานคุณภาพสินเชื่อ พบวา
ภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการพาณิชยมีคุณภาพสินเชื่อต่ําที่สุด โดยมีสินเชื่อจัดเทียบชั้นใน
ธุรกิจเดียวกันเฉลี่ยรอยละ 11.43 และมีการกระจุกตัวของเงินใหสินเชื่ออยูในภาคอุตสาหกรรม
การผลิตและการพาณิชยมากท่ีสุดเฉลี่ยรอยละ 57.15 สาเหตุเกิดจากการท่ีธนาคารนครหลวง
ไทยใหความสําคัญกับภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการพาณิชยมากเกินไป อีกทั้งการใหปลอย
สินเชื่อใหลูกหน้ีในภาคธุรกิจน้ีเปนลูกหน้ีรายใหญของธนาคาร ซึ่งหากลูกหน้ีมีปญหาจะสงผลตอ
คุณภาพสินเชื่อของธนาคารต่ําอยางชัดเจน แสดงใหเห็นวาเม่ือธนาคารนครหลวงไทยปลอย
สินเชื่อใหกับภาคธุรกิจในสัดสวนที่สูง ก็สงผลใหมีสัดสวน NPLs เพ่ิมสูงขึ้นเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน  
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 พัชรินทร อํานาจสกุลพงศ (2553) ทําการศึกษาวิจัยเร่ือง “ปจจัยที่ทําใหวิสาหกิจ
ขนาดยอมเปลี่ยนจากการใชสินเชื่อธนาคารกรุงเทพฯ จํากัด (มหาชน) เพียงแหงเดียวมาใช
สินเชื่อธนาคารพาณิชยแหงอ่ืนควบคูกัน” เหตุผลที่ทําใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยลดลงเกิด
จากผูใชบริการสินเชื่อเดิมมีแนวโนมที่จะใชบริการสินเชื่อของธนาคารพาณิชยแหงอ่ืนควบคูกัน
กันดวย ดังนั้นจึงมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาขอมูลทั่วไปของกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมที่เปลี่ยนจากการใชสินเชื่อของธนาคากรุงเทพเพียงแหงเดียวมาใชสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยอ่ืนดวยและศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบทําใหวิสาหกิจขนาดยอมเปลี่ยนแปลงพฤติกรรม
การใชบริการสินเชื่อ โดยการศึกษาเลือกศึกษาจากลูกคาสินเชื่อวิสาหกิจขนาดยอมที่อยูในเขต
พ้ืนที่รับผิดชอบของสํานักธุรกิจ 8 แหง โดยแบงลูกคาออกเปน 2 กลุม คือกลุมวิสาหกิจขนาด
ยอมที่ใชบริการสินเชื่อธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียว และกลุมวิสาหกิจขนาดยอมที่ใชบริการ
สินเชื่อธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียวมาใชสินเชื่อของธนาคารพาณิชยอ่ืนควบคูกัน โดย
เครื่องมือที่ใชในศึกษาคือ การใชแบบสอบถามและนํามาประมวลผลโดยใชโปรแกรม
คอมพิวเตอรเพ่ือการวิเคราะหเชิงสถิติ SPSS และแบงการวิเคราะหออกเปน 3 สวน สวนที่หน่ึง
ศึกษาขอมูลทั่วไปของลูกคา สวนที่สองศึกษาพฤติกรรมการเลือกใชสินเชื่อ สวนที่สามศึกษา
ความชอบในปจจัยดานตางๆ ระหวางธนาคารกรุงเทพและธนาคารพาณิชยที่ลูกคาเลือกใช
ควบคูกับธนาคารกรุงเทพผลการศึกษาวากลุมตัวอยางที่เปลี่ยนจากการใชสินเชื่อของธนาคาร  
กรุงเทพเพียงอยางเดียวมาใชธนาคารพาณิชยอ่ืนควบคูกันสวนใหญมีประสบการณธุรกิจ 
ระยะเวลาที่ดําเนินกิจการ ยอดขาย กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี และจํานวนปที่ใชสินเชื่อกับ
ธนาคารกรุงเทพนองกวากลุมตัวอยางที่ใชบริการสินเชื่อกับธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียว สวน
ดานพฤติกรรมการเลือกใชสินเชื่อของกลุมตัวอยางพบวาปจจัยดานดอกเบี้ยและคาธรรมเนียม 
ปจจัยดานลักษณะและความครบวงจรของสินเชื่อ และปจจัยดานความสะดวกในการติดตอดาน
สินเชื่อ เปนปจจัยที่สงผลตอพฤติกรรมของลูกคา สวนปจจัยที่ทําใหกลุมลูกคาวิสาหกิจขนาด
ยอมเปลี่ยนแปลงการใชบริการสินเชื่อกับธนาคารกรุงเทพมาใชบริการสินเชื่อธนาคารพาณิชย
อ่ืนคือ ปจจัยดานอัตราดอกเบี้ย ปจจัยดานวงเงินที่ไดรับอนุมัติ ปจจัยดานระยะเวลาและจํานวน
ผอนสินเชื่อ ปจจัยดานความเพียงพอในการโฆษณา 
 มนตรี ตั้งประดิษฐ (2553) ทําการศึกษา “ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจของเจาหนาที่
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐในการเลือกใชบริการคํ้า
ประกันสินเชื่อในลักษณะรับความเสี่ยงรวมกันของบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาด
ยอม” โดยกลาววา กลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมของประเทศไทยถือเปนกลไกสําคัญ
ในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ จึงถือเปนหนวยเศรษฐกิจที่มีความสําคัญและมีบทบาทตอการพัฒนา
เศรษฐกิจของประเทศ แตยังคงมีขีดความสามารถในการแขงขันของอุตสาหกรรมนอยเน่ืองจาก
ปะเทศคูแขงมีการปรับปรุงศักยภาพการผลิตและการจัดการอยูตลอด รวมทั้งมีคูแขงขันที่เกิด
ใหมและมีตนทุนแรงงานที่ต่ํากวา และอีกสาเหตุที่สําคัญคือ การขาดแคลนเงินทุน ซึ่งมักจะ
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ประสบปญหาการขอกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเน่ืองจากขาดแคลนหลักทรัพยค้ําประกันเงินกู
การศึกษาทําการรวบรวมขอมูลโดยใชแบบสอบถามจากกลุมตัวอยางคือ เจาหนาที่สินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐในระดับบริหารและระดับปฏิบัติการ 
จํานวน 400 ตัวอยางผลการศึกษาพบวา แนวทางการพิจารณาสินเชื่อน้ันจะใหความสําคัญกับ
เรื่องความเปนไปไดของโครงการของลูกคา ไดแก ความสามารถในการชําระหนี้ ประวัติทางการ
เงินและความจําเปนของการใชวงเงินของลูกคาเปนลําดับตนๆ และจะใหความสําคัญในเรื่อง
น้ําหนักของหลักประกัน ไดแก เงินฝาก พันธบัตร ที่ดินพรอมสิ่งปลูกสราง และการค้ําประกัน
ของ บสย. สวนผลการทดสอบของตัวแปรในเรื่องของปจจัยที่ธนาคารใหความสําคัญในการ
พิจารณาสินเชื่อ ไดแก ประสบการณของผูขอกู ความจําเปนของการใชวงเงิน และผลตอบแทน
สุทธิของโครงการที่มีผลตอการตัดสินใจใชบริการค้ําประกันสินเชื่อในลักษณะรับความเสี่ยง
รวมกันของบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดยอมของเจาหนาที่สินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ  
 รุงโรจน โรยเรณู (2552) ทําการศึกษาเรื่อง “ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจใชบริการ
สินเชื่อของลูกคาธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) สาขาประนํ้าพระอินทรพระนครศรีอยุธยา” 
โดยทําการศึกษาปจจัยสวนบุคคลและปจจัยการใชบริการสินเชื่อ ทําการศึกษาระดับการ
ตัดสินใจการใชบริการสินเชื่อของลูกคา โดยมีเคร่ืองมือในการวิจัยคือ แบบสอบถาม สถิติที่ใชใน
การวิเคราะหขอมูล ไดแก คาความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน ผลการศึกษา  
พบวา ลูกคาสวนใหญมีปจจัยการใชบริการสินเชื่อ  โดยใหระดับความสําคัญมากที่สุดในดาน
เง่ือนไขการขอสินเชื่อ ดานพนักงานผูใหบริการ ดานอัตราดอกเบี้ยและคาธรรมเนียม ดาน
ชองทางการขอสินเชื่อ ดานสงเสริมสินเชื่อ ดานกระบวนการขอสินเชื่อ ปจจัยการใชบริการ
สินเชื่อของลูกคาที่ใชประเภทสินเชื่อตางกัน มีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อโดยรวมไม
แตกตางกัน สวนลูกคาที่ไดรับวงเงินอนุมัติตางกันมีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อดานชอง
ทางการขอสินเชื่อและดานสงเสริมสินเชื่อแตกตางกัน สวนลูกคาที่ระยะเวลาการกูยืมตางมีระดับ
การตัดสินใจใชบริการดานเง่ือนไขการขอสินเชื่อและดานชองทางการขอสินเชื่อแตกตางกัน 
สําหรับลูกคาที่มีการใชหลักประกันตางกัน มีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อดานการสงเสริม
สินเชื่อแตกตางกัน  
 พงษศักด์ิ กัลยาณลาภ (2550) ทําการศึกษาหัวขอ “การแกปญหาหน้ีที่ไมกอใหเกิด
รายได (NPLs) ของ บมจ. ธนาคารกรุงไทย สาขาเดชอุดม โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือการแกไข
ปญหาหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) จําแนกตาม เพศ อายุ สถานภาพ อาชีพ รายได วุฒิ
การศึกษา วัตถุประสงคในการกูยืม ระยะเวลาในการชําระเงินกู ขนาดวงเงินสินเชื่อ หลักประกัน 
ภาระหน้ีสิน ผลการศึกษาพบวา สภาพปญหาที่มีผลกระทบตอการแกไขหนี้ที่ไมกอใหเกิด
รายไดมากท่ีสุด คือ ดานความสามารถในการชําระหน้ี รองลงมาคือ ดานพฤติกรรมลูกหน้ี ดาน
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การเปลี่ยนแปลงของสภาวการณ ดานการเปลี่ยนแปลงของหลักประกัน และดานมาตรการใน
การแกไขปญหาหนี้ 
 ทวิติยา บุศยรัตน (2541) ไดทําการศึกษาเร่ือง “การบริหารดานสินเชื่อเพ่ือลดความ
เส่ียงของธนาคารพาณิชย” เปนการศึกษาปญหาการบริหารดานสินเชื่อ โดยนําตัวแปรที่เปน
ปจจัยสําคัญที่ทําใหเกิดความเส่ียงในการใหสินเชื่อของธนาคาร โดยทําการศึกษาวิเคราะหดวย
วิธีการแบงกลุมลูกหน้ีตามคุณภาพหนี้ออกเปน 6 กลุม เรียงลําดับจากลูกหน้ีที่มีคุณภาพหนี้ที่ดี
ที่สุดไปจนถึงลูกหน้ีที่มีคุณภาพแยที่สุด ตามลําดับ การเก็บรวบรวมขอมูลเปนการเก็บรวบรวม
ขอมูลจากประชากรตัวอยาง 400 ราย แบงออกเปน 2 กลุม คือ กลุมลูกหน้ีของธนาคารจํานวน 
300 ราย และกลุมผูที่เก่ียวของทางดานสินเชื่อของธนาคารจํานวน 100 ราย ผลการศีกษาพบวา
สาเหตุของการเกิดหน้ีที่ไมมีคุณภาพนั้น เน่ืองมาจากลูกหน้ีไมมีประสบการณและขาดความรู
ความสามารถในการบริหารธุรกิจทําใหไมเกิดประสิทธิภาพในการทํางาน ประกอบกับสภาวะ
เศรษฐกิจสงผลกระทบตอรายไดที่ลดลงและไมใหความรวมมือในการชําระคืนหนี้ ในสวนที่
เก่ียวกับหลักทรัพยค้ําประกัน ผลการศึกษาพบวา หลักทรัพยค้ําประกันที่นํามาค้ําประกันไมมี
สภาพคลองและไมแข็งแกรงเพียงพอเน่ืองจากเปนหลักทรัพยที่มีราคาใกลเคียงกับภาระหนี้ จึง
ทําใหเกิดปญหาท่ีสงผลตอความสามารถในการชําระคืนหนี้ของธนาคาร และใหขอเสนอแนะ
สําหรับผูที่เก่ียวของดานสินเชื่อของธนาคารในการพิจารณาสินเชื่อวา ควรมีความระมัดระวังและ
ละเอียดรอบคอบโดยอาศัยหลักการในการวิเคราะหสินเชื่อ มีวิจารญาณในการตรวจสอบขอมูล
ของลูกหน้ี รวมถึงตองคํานึงถึงสภาพคลองและเงินทุนของลูกหน้ีเพราะมีความสําคัญตอ
ความสามารถในการชําระหน้ีซึ่งจะสงผลตอคุณภาพของลูกหนี้โดยตรง อีกทั้งยังชวยลดความ
เสี่ยงและสรางความม่ันใจใหกับธนาคารผูใหสินเชื่อ 
 ดาราวรรณ สัจจานุวัฒน (2553 : บทความออนไลน) ไดเขียนบทความเก่ียวกับ 
“ธุรกิจธนาคารพาณิชย หลังวิกฤตการณทางการเงิน” ภาคบริการทางการเงิน หลังจากผานพน
วิกฤตการณ ไดปรับเปลี่ยนไปจากเดิมทั้งในเรื่องของรูปแบบ และการดําเนินงาน เชน สถาบัน
การเงินประเภทบริษัทเงินทุน บริษัทเงินทุนและหลักทรัพยลดลงจากท่ีเคยมีจํานวน 91 แหง 
เหลือเพียง 21 แหงในปจจุบัน และธนาคารพาณิชยไทยหลายแหง ตองควบ/รวมกิจการกับ
ธนาคารรัฐ และอีกหลายแหงตองเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุน เปนตน ธุรกิจธนาคารพาณิชย
ที่มีการเปลี่ยนแปลงทั้งโครงสรางและการดําเนินงาน สงผลตอความสามารถในการชําระหนี้ของ
ลูกคาและไปสูสถาบันการเงินทั้งระบบ หน้ีที่ไมกอใหเกิดรายไดหรือ NPLs จึงกลายเปนปญหา
สําคัญของทุกสถาบันการเงิน ธนาคารพาณิชยหลายแหงประสบปญหาการขาดทุน จากการตัด
หน้ีสูญ การตั้งสํารองหนี้สูญ (ตัดเปนคาใชจาย) วิธีแกปญหาเพียงวิธีเดียว ก็คือ การเพ่ิมทุน 
ธนาคารพาณิชยหลายแหงมีการเปล่ียนแปลง โดยเฉพาะการดําเนินธุรกิจที่เคยเนนการขยาย
สินเชื่อเปนหลัก (รายได จากดอกเบี้ย) โดยธนาคารพาณิชยหันมาสูธุรกิจที่มุงเนนรายได
คาธรรมเนียม (รายไดที่มิใชดอกเบี้ย) มากขึ้น การอนุมัติสินเชื่อมีความเขมงวดมากขึ้น และ
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เปนไปดวยความระมัดระวัง สินเชื่อจึงมีอัตราการขยายตัวติดลบเรื่อยมา ชองทางหารายไดของ
ธนาคารพาณิชยหลายแหงจึงมุงเนนไปสูรายไดจากธุรกรรม Retail Banking แทนที่ Wholesale 
Banking การเปลี่ยนแปลงที่สําคัญของธนาคารพาณิชยไทย สามารถสรุปไดเปน 3 องคประกอบ
หลัก คือ 1. Management Revolution หมายถึงการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการจัดการของ
ธนาคารพาณิชย ธนาคารพาณิชยหลายแหงตองเพ่ิมทุนในมูลคามหาศาล และโดยสวนใหญ จะ
เปนทุนจากตางชาติหลังจากการเขารวมลงทุนจากสถาบันการเงินจากตางประเทศ โดยธนาคาร
พาณิชยไทย 4 แหง ไดรวมทุนกับสถาบันการเงินตางประเทศ คือ Standard Chartered (บมจ.
ธนาคารสแตนดารด ชารเตอร นครธน), ABN Amro (บมจ.ธนาคาร เอเชีย), Development 
Bank of Singapore (บมจ.ธนาคารดีบีเอส ไทยทนุ) และ Union Overseas Bank of Singapore 
(บมจ.ธนาคาร ยูโอบี รัตนสิน) 2. Reorientation Toward Consumer Banking การดําเนินธุรกิจ
ธนาคารเปลี่ยนทิศทางเปนการใหสินเชื่อหลากหลายที่มุงเนนลูกคาบุคคล เนื่องจากกลุมลูกคา
บุคคล ถือวา มีความเส่ียงตอการดําเนินธุรกรรมนอยกวาลูกคาธุรกิจหรือบริษัท อัตราสวน
สูญเสีย (Loss Ratio) จึงนอยกวา 3. Heavy Investment in Technology การแขงขันของธนาคาร
พาณิชย เพ่ือมุงสนองตอบบริการที่ถูกตอง สะดวก และทันสมัยตอลูกคา โดยเฉพาะลูกคาบุคคล 
และเปนที่นาสังเกตวา “การตลาด” เขามามีบทบาทเพ่ิมมากขึ้นในธุรกิจการเงิน ยังผลให “การ
ลงทุน” ตองครอบคลุมถึงการปรับรูปโฉม (สถานที่) ของธนาคาร (เปรียบไดกับ Packaging) 
เพ่ือเนนความทันสมัย ความเปนมืออาชีพ สามารถใหบริการไดตรงตามความตองการของลูกคา
ดวยความสะดวก รวดเร็ว ในอนาคตการแขงขันที่ทวีความรุนแรงขึ้น จะสงผลใหกิจกรรมดาน
การตลาดทวีบทบาทมากขึ้นในธุรกิจธนาคารพาณิชย โดยทุกธนาคาร จะใหความสําคัญกับ 
“พฤติกรรมและความสัมพันธกับผูบริโภค” มากขึ้น 
      ศูนยวิจัยกสิกรไทย (2555 : ออนไลน) ไดทําการประเมินวามติคงอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายคงที่ 3.00 % ของคณะกรรมการนโยบายการเงินของไทย เพ่ือดูแลเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจ เน่ืองจากความเสี่ยงดานเศรษฐกิจยังคงมีน้ําหนักอยู จากความเปราะบางของ
เศรษฐกิจหลักในโลก และแรงกดดันตอการใชจายในประเทศจากภาวะคาครองชีพและตนทุน
การผลิตสะสมที่ปรับตัวขึ้น นอกจากนี้ ปจจัยที่ตองติดตาม คือ การครบกําหนดวาระของ
คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทย แนวทางในการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ หรือเฟด โดยเฉพาะประเด็นเกี่ยวกับการดําเนินนโยบายผอนคลายเพ่ิมเติม (QE3) 
รวมไปถึงมุมมองตอมาตรการการซื้อตราสารเพ่ือกดอัตราดอกเบี้ยระยะยาว อันเปนปจจัยสําคัญ
ที่มีผลตอทิศทางการปรับตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ และสงผลไปยังตลาด
พันธบัตรทั่วโลก ซึ่งอาจจะกระทบตอตนทุนการระดมทุนเพื่อกระตุนเศรษฐกิจของประเทศใน
เอเชีย รวมถึงประเทศไทย ผานการปรับตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรในแตละประเทศ 
รวมไปถึงกระแสการเคลื่อนยายของเงินทุนทั่วโลก สําหรับภาพรวมอัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน
และอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยนั้น คาดวาจะมีระดับที่คอนขางทรงตัว สอดคลองกับระดับ
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย ขณะเดียวกัน ดวยกลไกการแขงขันเพ่ือรักษาฐานลูกคา และการสะสม
สภาพคลองเพื่อรองรับการดําเนินธุรกิจ คงจะทําใหธนาคารพาณิชยนาจะยังนําเสนอผลิตภัณฑ
เงินออมที่ใหผลตอบแทนจูงใจและแขงขันไดกับชองทางการออมอ่ืนๆ ออกมาอยางตอเนื่อง 
ขณะที่ คงตองติดตามประเด็นหลักเกณฑการกําหนดฐานการคํานวณเงินสมทบจากธนาคาร
พาณิชยเพ่ือชดเชยภาระหนี้กองทุนฟนฟูฯ ซึ่งจะมีผลตอกลยุทธในการจัดสรรสภาพคลองของ
ธนาคารพาณิชยอยางยากจะหลีกเลี่ยง 
 วาสนา วงษศิริ (2555 : ออนไลน) โดยกลาววา ธนาคารตองทํางานมากขึ้นเพ่ือรับมือ
การแขงขันธุรกิจการเงิน ป 2555 ธุรกิจธนาคารพาณิชยจะมีความรอนแรงมากยิ่งขึ้น เพราะ
ธนาคารแตละแหงตางๆ ก็ตั้งเปาที่จะทําสวนแบงการตลาดใหมากท่ีสุด เพ่ือดึงรายไดเขาเขาสู
ธนาคาร ภาพรวมการแขงขันของธนาคารพาณิชยในปจจุบันคอนขางที่จะแขงขันกันรุนแรงเม่ือ
เทียบกับในอดีต และอนาคตแนวโนมของการแขงขันก็จะเพิ่มขึ้นอีก เน่ืองจากธนาคารพาณิชย
แตละแหงมีการเปลี่ยนแปลงการบริหารจัดการ มีนวัตกรรมใหมๆ มากขึ้น รวมถึงการ
ตั้งเปาหมาย และวางแผนการดําเนินธุรกิจ ของแตละธนาคาร คุณกิตติยา โตธนะเกษม รอง
กรรมการผูจัดการอาวุโส สายงานบริหารการเงิน ธนาคารกรุงไทย ไดใหมุมมองวาป พ.ศ. 2555 
นี้ธนาคารยังจะเนนขยายการเติบโตไปที่ ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SME) เน่ืองจาก
ปจจุบัน ธนาคารมีฐานลูกคา SME เยอะแตที่จะเนนมากขึ้นก็คือขนาดเล็ก เพราะมองเห็นถึง
ชองทางในการขยายฐานลูกคากลุมน้ีไดอีก สําหรับกรณีของธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) 
เปดโอกาสใหสถาบันการเงินตางประเทศ มีโอกาสที่จะแขงขันในระบบมากขึ้น ซึ่งธนาคาร
ตางประเทศมีขอไดเปรียบดานผลิตภัณฑ และดานแผนการดําเนินการบริหารจัดการมาก
พอสมควร แตอยางไรก็ตามธนาคารยังคงเชื่อม่ันถึงการเขาถึงวัฒนธรรมทางการเงิน 
ความสัมพันธที่ยาวนานกับลูกคา ฐานลูกคาที่มีมากและสาขาที่ครอบคลุมในทุกพ้ืนที่ซึ่งถือวายัง
เปนจุดไดเปรียบอยูพอสมควร 
 ธงชัย สันติวงษ  (2554 : ออนไลน) ไดเขียนบทความเรื่อง “การตลาดธนาคารพาณิชย” 
โดยกลาววา การควบคุมทางการตลาด ถือเปนหัวใจของการแขงขัน เพราะขณะมีการลงทุนและ
แขงขันมากและมีตนทุนสูงขึ้น รวมถึงการขาดการควบคุมจากการปลอยสินเชื่อมากเกินขนาด 
อาจจะทําใหขาดสภาพคลองและสงผลกําไรจากการดําเนินงานที่ตกต่ําลง ความแข็งแรงของ
ธนาคารพาณิชยหรือสถาบันการเงินยุคใหมนี้ จึงไมใชการปลอยสินเชื่อมากๆ เพ่ือรายได
ดอกเบี้ย หรือมีการลงทุนมาก การขยายตัวสูงเพราะขนาดที่ใหญอาจทําใหตนทุนเพิ่มขึ้นก็ได 
หรือคุณภาพสินเชื่อสําคัญกวาปริมาณสินเชื่อ กับ ประสิทธิภาพ ระบบงานที่ดี อาจเปนปจจัย
สําคัญย่ิงกวาจํานวนกําลังคนได 
 สิปปภาส พรสุขสวาง (2553) ไดทําการวิจัยเรื่อง “การวัดผลการดําเนินงานทางการเงิน
และความเสี่ยงจากการลมละลายของธนาคารพาณิชยไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือวัดผลการดําเนินงาน
ทางการเงินโดยรวมและความเส่ียงจากการลมละลายของธนาคารพาณิชยไทยขนาดใหญ        
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5 อันดับ ไดแก ธนาคารกรุงเทพฯ ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารทหารไทย 
และธนาคารกรุงศรีอยุธยา โดยการวิเคราะหใชแบบจําลองผลตอบแทนตอหุนสามัญ ดัชนีความ
เส่ียงของธนาคาร และคาความเปนไปไดของการลมละลาย ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหไดมาจาก
งบดุลประจําปของธนาคารแตละแหงตั้งแตป พ.ศ. 2547-2551 จากการศึกษาพบวา ธนาคาร    
3 อันดับแรกใหผลการดําเนินงานที่นาพอใจ มีผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ยเปนไปตามความ
เสี่ยงของธนาคาร สวนอีก 2 อันดับที่เหลือใหผลการดําเนินงานที่ไมนาพอใจเนื่องจากมีผลตอบแทน
ตอสินทรัพยเฉลี่ยที่ต่ํากวาและในขณะเดียวกันมีความเส่ียงที่สูกวาเม่ือเปรียบเทียบกับสาม
ธนาคารขางตน 
 ภัทรพร เฉลิมบงกช; และมารยาท โยทองยศ  (2548)  ไดทําการวิจัยเก่ียวกับทัศนคติ
ตอธนาคาร สวนประสมทางการตลาดกับพฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินของ
ผูใชบริการธนาคารสแตนดารดชารเตอร (ไทย) จํากัด (มหาชน) สาขาสํานักงานใหญและหา
ความสัมพันธระหวางทัศนคติตอธนาคาร สวนประสมทางการตลาดกับพฤติกรรม การเลือกใช
ผลิตภัณฑการเงินของผูใชบริการ ระเบียบวิธีวิ จัยที่ใชเปนการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey 
Research) โดยการเก็บรวบรวมขอมูลกับลูกคาที่เขามาใชบริการธนาคารที่เปนกลุมตัวอยาง
ดวยแบบสอบถาม จํานวน 400 คน วิเคราะหขอมูลดวยคาความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย และคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธแบบเพียรสัน (Pearson Product-Moment Correlation 
Coefficient) ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 ผลการวิจัยพบวา (1) ทัศนคติตอธนาคารโดยรวม 
ดานความมีชื่อเสียงหรือภาพลักษณและดานสถานที่หรือสาขาของธนาคารอยูในระดับดี (2) 
สวนประสมทางการตลาดที่มีผลตอการใชผลิตภัณฑการเงินของธนาคารโดยรวมดานพนักงาน 
ดานสิ่งแวดลอมทางกายภาพ ดานผลิตภัณฑหรือการบริการ และดานกระบวนการใหบริการอยู
ในระดับมาก (3) พฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินกับธนาคารในภาพรวม ดานสินเชื่อ 
ดานบัตรเครดิตและดานสินเชื่อบานอยูในระดับนอยที่สุด สวนดานเงินฝากอยูในระดับนอย (4) 
ทัศนคติตอธนาคารโดยรวมดานความมีชื่อเสียงหรือภาพลักษณและอัตราผลตอบแทน มี
ความสัมพันธกับพฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินในภาพรวม ดานเงินฝาก และสินเชื่อ
ในทิศทางบวก และ (5) สวนประสมทางการตลาดที่มีผลตอการใชผลิตภัณฑการเงินดาน
ผลิตภัณฑการบริการ ชองทางการใหบริการ และการสงเสริมทางการตลาด มีความสัมพันธกับ
พฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินโดยรวม ดานเงินฝาก และดานสินเชื่อในทิศทางบวก 
       สุเมธี ทาวิชัย (2546) ไดทําการศึกษา “การบริหารความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย   
ในเขตภาคเหนือ” พบวา ธนาคารพาณิชยมีการบริหารความเสี่ยงแบงออกเปน 3 ดาน ไดแก 
การบริหารความเสี่ยงดานเครดิต การบริหารความเสี่ยงดานการปฏิบัติการ และการบริหาร
ความเส่ียงดานกลยุทธ โดยไดมีการระบุความเส่ียง วัดความเสี่ยง การติดตามและการควบคุม
ความเสี่ยง ผูบริหารระดับสูงจะเปนผูวางนโยบายและแนวทางในการบริหาร ซึ่งธนาคารพาณิชย
ที่ถือหุนใหญโดยตางชาติจะใหความสําคัญกับกระบวนการบริหารความเส่ียงในดานกลยุทธและ
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การปฏิบัติการ สวนธนาคารพาณิชยเอกชนไดใหความสําคัญกับกระบวนการบริหารความเสี่ยง
ดานสินเชื่อ 
 นภพร เรืองสกุล (2537)  ไดทําการศึกษา “สถาบันการเงินไทยกับการแขงขันใน
อนาคต” สถาบันการเงิน โดยเฉพาะธนาคารพาณิชย เปนกิจการที่ถูกควบคุมจากทางการอยาง
ใกลชิด ทั้งในแงการเปดใหมีธนาคารใหม การดําเนินกิจการและการปดกิจการ แตในอนาคตน้ัน
สถาบันการเงินตางๆ จะตองมีการแขงขันมากขึ้นดวยเหตุผลหลายประการ การแขงขันนี้จะทํา
ใหประชาชน ผูใชบริการไดประโยชนมากข้ึน การแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ในตลาด
ภายในประเทศ โดยคนไทยดวยกันเอง เปนการแขงขันที่เก้ือหนุนกันอยูในที และในขณะ 
เดียวกันก็ไดประโยชนกับ ทั้งผูออมและผูที่ตองการเงินไปใชในการผลิต เพราะมีบริการท่ี
หลากหลายขึ้น ตั้งแตการใหบริการดานวานิชธนกิจ การใหบริการแกลูกคารายยอยมากยิ่งขึ้น 
และการใหสินเชื่อในสวนภูมิภาค ที่มีสถาบันการเงินใหความสนใจมากขึ้น การแขงขันกัน
ดังกลาว ทําใหสวนตางของอัตราดอกเบ้ียเงินฝากกับเงินใหกูยืมแคบลงแตมีบริการมากขึ้น ทั้ง
ประเภทของบริการและขอบเขตการใหบริการเพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขัน นอกจาก
การปรับปรุงภายในเพื่อใหบริการท่ีดีขึ้นแลว ธนาคารพาณิชยหลายแหงใชนโยบายสราง
พันธมิตรธุรกิจมากขึ้น เพ่ือผูกพันลูกคาใหอยูกับธนาคารและเพื่อขยายขายงาน และขยายธุรกิจ 
 อาภาพร นามเมือง (2550) ทําการศึกษาวิจัย “ปจจัยที่บงชี้ความลมเหลวทางการเงินของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยที่
สามารถบงชี้ความลมเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนลวงหนา 1 ป 2 ป และ 3 ปกอนที่
บริษัทจะประสบความลมเหลวทางการเงิน โดยครอบคลุมบริษัทในทุกกลุมอุตสาหกรรม ยกเวนกลุม
ธุรกิจการเงิน จํานวน 70 บริษัทแบงเปน 2 กลุม คือ กลุมบริษัทที่ประสบความลมเหลวทางการเงิน
ในชวงระยะเวลา ป พ.ศ. 2544-พ.ศ. 2548 และกลุมบริษัทที่ไมประสบความลมเหลวทางการเงินใน
ชวงเวลาเดียวกัน ผลการศึกษาพบวา ปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลวทางการเงินลวงหนา 1 ป 2 
ปและ 2 ปกอนบริษัทจะประสบความลมเหลวทางการเงินคือ อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
ซึ่งความสามารถในการพยากรณสถานะของบริษัทไดถูกตองโดยรวมเฉลี่ยเทากับรอยละ 75.5 รอย
ละ 72.9 และรอยละ 68.6 ตามลําดับ และผลการศึกษาโดยใชเทคนิคการวิเคราะหถดถอยโลจิสติค
พบวาปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลงทางการเงินลวงหนา 1 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
รวม อัตรากําไรสุทธิตอยอดขาย และอัตราหนี้สินตอผูถือหุน ปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลงทาง
การเงินลวงหนา 2 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม และปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลว
ทางการเงินลวงหนา 3 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวมและรายงานของผูสอบบัญชีรับ
อนุญาต ซึ่งความสามารถในการพยากรณสถานะของบริษัทไดถูกตองโดยรวมเฉลี่ยเทากับรอยละ
82.9 รอยละ 72.9 และรอยละ 75.7 ตามลําดับ 
 อภิญญา อดทน (2553) ทําการศึกษางานวิจัยเรื่อง “การเปรียบเทียบความสามารถของ
แบบจําลองเพื่อทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินแบบ Altman’s Z-Score Model และ 
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Zmijewski Model ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เปนการศึกษาเพ่ือเปรียบเทียบ
ความสามารถของแบบจําลองเพ่ือทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินแบบ Altman’s Z-Score 
Model และ Zmijewski Model ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยยกเวนกลุมธุรกิจธนาคาร 
บริษัทเงินทุนและหลักทรัพย บริษัทประกันภัยและประกันชีวิตและกองทุน ผลการวิจัยพบวา 
แบบจําลอง Zmijewski Model สามารถทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินไดถูกตองแมนยํากวา
แบบจําลอง Altman’s Z-Score Model ทั้งแบบ 5 ตัวแปร และ 4 ตัวแปร  
 กัญญาลักษณ ณ รังษี (2548) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “การพยากรณความลมเหลวทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย” โดยมีวัตถุประสงคในการศึกษาเพ่ือ
สรางแบบจําลองสําหรับพยากรณความลมเหลวทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ในประเทศไทยดวยการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติกและเพื่อทดสอบความถูกตองในการ
พยากรณความลมเหลวทางการเงิน เปนการศึกษาโดยเปนการวิเคราะหเชิงปริมาณ ขอมูลที่ใช
ในการสรางแบบจําลองเปนขอมูลทุติยภูมิในรูปแบบอัตราสวนทางการเงินที่รวบรวมจากงบ
การเงินป พ.ศ. 2542-2544 ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย ผลการศึกษา
พบวา อัตราสวนทางการเงินที่มีผลกระทบตอความลมเหลวของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมมากท่ีสุด คือ อัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ย ภาษี คาเส่ือมราคา และรายการตัดบัญชีตอ
หน้ีสินหมุนเวียน รองลงมาคือ อัตราสวนรายไดจากการขายหรือบริการตอสินทรัพยรวม 
อัตราสวนของเจาของตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน
กําไรสะสมตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนสินคาคงคลังตอสินทรัพยหมุนเวียน ตามลําดับ ซึ่ง
ความแมนยําในการพยากรณเหตุการณลวงหนา 1 ปของแบบจําลองโดยมีความถูกตองรอยละ 
71.82  
 
 



 

บทที่  3 
ระเบียบวิธกีารวิจัย 

 
 ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเส่ียงที่จะลมละลายของ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กและแนวทางควบคุมความเส่ียงในการบริการดานสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทย โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการ
รายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 เปนหนวยวิเคราะห
แทนกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้งระบบ เปนการวิจัยเอกสาร 
(Documentary Research) โดยใชขอมูลจากงบการเงินรวมรายปยอนหลัง 3 ป (พ.ศ. 2552 - 
พ.ศ. 2554) ของบริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เพ่ือศึกษา
โครงสรางการเงินเฉพาะโครงสรางหนี้  ศึกษาความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลาย
ของธุรกิจในชวงระยะเวลา 2 ปโดยใชทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ 
(Z-Score Model) และการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research) โดยการสัมภาษณเชิงลึกกับตัวแทน
พนักงานผูดูแลและใหบริการดานสินเชื่อทางธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทยเพ่ือคนหาแนวทาง
ควบคุมความเสี่ยงดานสินเชื่อและดานการปฏิบัติงาน โดยขั้นตอนในการดําเนินงานวิจัยดังกลาว
แสดงไวดังรูปที่ 10   
 
ประชากรและกลุมตัวอยาง 
 ผูวิจัยแบงประชากรและกลุมตัวอยางในการศึกษาแตละขั้นตอนดําเนินการออกเปน   
 1. การศึกษาโครงสรางทางการเงินและการวิเคราะหความเสี่ยงดานสินเชื่อ  
  ผูวิจัยใชกลุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Sampling) โดยเลือกบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีประชากรทั้งหมด 74 บริษัท เปนหนวย
วิเคราะหแทนธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมหรือกลุม SMEs ในการพิจารณาเลือกกลุม
ตัวอยางใชหลักเกณฑคือ บริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการ
รายงานผลการดําเนินตอตลาดหลักทรัพยติดตอกัน 3 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - พ.ศ. 2554 ซึ่งมี
จํานวนทั้งสิ้น 58 บริษัท โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ 3 ภาค (ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) ประกอบดวย  
  1. กลุมธุรกิจภาคการผลิต            
  2. กลุมธุรกิจภาคการบริการ           
  3. กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
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 2. การวิเคราะหโอกาสที่จะลมละลายของบริษัทโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไป
ไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
 ผูวิจัยเลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงาน
ผลการดําเนินตอตลาดหลักทรัพยติดตอกัน 3 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - พ.ศ. 2554 แบงตาม
ประเภทของธุรกิจเปน 3 ภาค จํานวน 58 บริษัทเปนกลุมตัวอยางแบบเจาะจง   
 3.  การสัมภาษณเชิงลึกตัวแทนพนักงานธนาคารของธนาคารพาณิชยในฐานะ        
ผูบริการทางการเงินแกลูกคา 
  ผูวิจัยเลือกผูใหขอมูลสําคัญจํานวน 5 คนจากธนาคารพาณิชยไทยที่มีสวนแบง
ทางการตลาดในอับดับสูง 5 ธนาคาร ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทย
พาณิชย ธนาคารทหารไทย และธนาคารธนชาติ โดยพนักงานธนาคารที่เปนผูใหขอมูลสําคัญเปน
ผูปฏิบัติงานในหนาที่ 
  1. พนักงานผูใหบริการแกลูกคา ซึ่งทําหนาที่ใหบริการและใหคําปรึกษาเบื้องตน
เก่ียวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย  
  2. พนักงานวิเคราะหสินเชื่อ ซึ่งทําหนาที่ในการพิจารณาการใหสินเชื่อทางธุรกิจ 
  3. พนักงานผูดูแลลูกคา (Relationship Management) ซึ่งทําหนาดูแลและบริการ
ใหคําปรึกษาเกี่ยวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย ตลอดจน
นําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใหมและดูแลแกไขปญหาใหกับลูกคาเม่ือเกิดปญหา  
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     รูปที่ 10 ขั้นตอนดําเนินการวิจัย 
 
เครื่องมือในการวิจัย 
 ผูวิจัยแบงเคร่ืองมือที่ใชดําเนินการวิจัยออกเปน 3 ประเภท ไดแก การวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน การวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของ
ธุรกิจ และแบบสัมภาษณเชิงลึกเพ่ือการวิจัย  
 1. ขั้นตอนการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)  
  ผูวิจัยนําขอมูลทุติยภูมิที่เปนการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินของธุรกิจ
ยอนหลัง 3 ปของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผล
การดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ.2552 - ป พ.ศ. 2554 ทั้งหมด 58 บริษัท มาทําการ
วิเคราะหผลการดําเนินงานและสถานะทางการเงินของธุรกิจโดยการนํารายการตางๆ ในงบ
การเงินของธุรกิจมาคํานวณเปรียบเทียบเปนอัตราสวนเพื่อหาความสัมพันธระหวางสินทรัพย 
หน้ีสิน ทุน รายได และคาใชจายตางๆ โดยอัตราสวนทางการเงินที่นํามาวิจัยประกอบดวย 
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อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) อัตราสวนวิเคราะห
ความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) และ อัตราสวนวิเคราะห
ความสามารถในการกอหนี้ (Leverage Ratio)  
 2.  ขั้นตอนการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของ
ธุรกิจโดยใชแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
  ในขั้นตอนนี้ผูวิจัยนําขอมูลทุติยภูมิลักษณะเดียวกันกับการวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินมาวิเคราะห แตทําการวิเคราะหโดยใชแบบจําลองทางสถิติ Z-Score Model เพ่ือใชวัด
ความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของธุรกิจในชวงระยะเวลา 2 ป โดยนําการ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Analysis Ratio) บางอัตราสวนมาคํานวณเพื่อการ
วิ เคราะหหาตัวแปรหรือปจจัยสําคัญที่สงผลตอความสามารถในการจายชําระคืนหนี้ 
ความสามารถในการทํากําไร และความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ ซึ่งเปน
ขอมูลทางการเงินที่สําคัญสําหรับภาคธนาคารพาณิชยและสถาบันทางการเงินนํามาใชในการ
พิจารณาการใหสินเชื่อเพ่ือการดําเนินธุรกิจ 
 3. ขั้นตอนการสัมภาษณเชิงลึก (Semi Structure In-Depth Interview)  
  ผูวิจัยสรางแบบสัมภาษณเชิงลึกขึ้นเพ่ือใชเปนเครื่องมือในการเก็บรวบรวมขอมูลการ
วิจัยในรูปของแบบสัมภาษณ โดยพัฒนาแบบสัมภาษณจากผลการวิเคราะหและศึกษาปจจัยที่มีผล
ตอความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของธุรกิจ รวมทั้งงานวิจัย บทความ 
วารสารทางการเงินที่เก่ียวของ และนํามาสรางแบบสัมภาษณใหสอดคลองกับวัตถุประสงคและ
ขอบเขตของการวิจัย ซึ่งแบบสัมภาษณจะครอบคลุมประเด็นที่เก่ียวกับแนวทางในการใหบริการ 
การควบคุมและการปองกันความเสี่ยงจากการปฏิบัติงานและความเสี่ยงดานสินเชื่อและการ
นําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารที่มีอยูในปจจุบัน  
 
ผลการตรวจสอบคุณภาพของแบบสัมภาษณ 
 ผูวิจัยดําเนินการตรวจสอบความเที่ยงตรงเชิงเน้ือหา (Content Validity) ของ
เคร่ืองมือโดยอาศัยการแสดงความคิดเห็นและดุลยพินิจทางวิชาการของผูเชี่ยวชาญ 3 ทาน 
ทั้งนี้เพ่ือวัดความสอดคลองของขอคําถามสําหรับการสัมภาษณในแตละขอและเนื้อหาตาม
วัตถุประสงคที่ตองการวัด สําหรับเกณฑการใหคะแนนการพิจารณาตัดสินของผูเชี่ยวชาญ ดังนี้  
 ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาแนใจวาตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ (+1) 
  ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาไมแนใจวาตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ  (0) 
 ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาแนใจวาไมตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ (-1) 
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 การประมวลผลคะแนนการตัดสินของผูเชี่ยวชาญ ผูวิจัยคํานวณจากคาดัชนีความ
สอดคลองระหวางขอคําถามและวัตถุประสงค (IOC : Item Objective Congruence Index) 
กําหนดคาเกณฑของคาที่ยอมรับไดที่ 0.7 ซึ่งสูตรที่ใชในการคํานวณคาคะแนนการตัดสินของ
ผูเชี่ยวชาญมีดังนี้  
 

     IOC =       
N
R

 

 
เม่ือ 
 IOC  แทน  ดัชนีความสอดคลองระหวางขอคําถามในการสัมภาษณและวัตถุประสงค

ในการศึกษาวิจัย 
 R แทน  ผลรวมของคะแนนความคิดเห็นของเชี่ยวชาญเนื้อหาทั้งหมด 
       N     แทน  จํานวนผูเชี่ยวชาญ 
 
        การตรวจสอบคุณภาพของขอคําถามในแบบสัมภาษณตามวัตถุประสงคของการวิจัย
ความเส่ียงในการใหบริการดานสินเชื่อของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) 
ของธนาคารพาณิชยไทย พบวา ขอคําถามทุกขอมีความสอดคลองกับวัตถุประสงคโดยคา IOC มี
คาดัชนีอยูระหวาง 0.7-1.0 ขอคําถามที่มีคา IOC เทากับ 0.7 มีจํานวน 7 ขอ คิดเปนรอยละ 70 
ขอคําถามที่มีคา IOC เทากับ 1.0 มีจํานวน 3 ขอ คิดเปนรอยละ 30 และคา IOC สําหรับแบบ
สัมภาษณทั้งฉบับมีคาเทากับ 0.79 แสดงวาแบบสัมภาษณเชิงลึกดังกลาวมีความเที่ยงตรงเชิง
เน้ือหาในระดับที่ยอมรับได (ดูคา IOC รายขอคําถามที่ภาคผนวก) 
 
ขอมูลและการเก็บรวบรวม  
 การเก็บรวบรวมขอมูลในการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดวิธีการเก็บรวบรวมขอมูล ดังนี้ 
 1. ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทําการคนควาขอมูลจากแหลงที่มาตางๆ ดังนี้  
  1.1 รายงานเศรษฐกิจรายเดือน และรายป นโยบายทางการเงินการธนาคาร จาก
ธนาคารแหงประเทศไทย 
  1.2 รายงานงบการเงินตางๆ ของบริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม 
เอ ไอ (MAI) โดยมีการรายงานผลการดําเนินงานติดตอกัน 3 ปยอนหลังตั้งแตป 2552-2554 
ทั้งหมดจํานวน 58 บริษัท 
  1.3 เอกสารตางๆ ไดแก งานวิจัย งานวิชาการ วรรณกรรมที่เก่ียวของ บทความ
ตางๆ ซึ่งมีผูวิจัยไดทําการศึกษา และคนควาจากแหลงขอมูลดังตอไปน้ี  
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   1.3.1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
                 1.3.2 ธนาคารแหงประเทศไทย และธนาคารพาณิชย 
                 1.3.3 หองสมุดมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร   
                 1.3.4 ศูนยวิทยบริการสถาบันเทคโนโลยีไทย-ญี่ปุน 
 2. ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) เก็บขอมูลและรวบรวมขอมูลจากการสัมภาษณ
ผูใหขอมูลสําคัญที่ตัวแทนของพนักงานธนาคารพาณิชยผูดูแลและใหบริการทางการเงินเก่ียวกับ
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชย  
 
สถิติที่ใชในการวิจัย 
        ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาใชวิธีการวิเคราะหและประมวลผลขอมูลจากแบบสัมภาษณ
ที่ได โดยใชคาสถิติในการวิเคราะหดังนี้ 
 1. คาสัดสวน (Ratio) และคารอยละ (Percentage) สําหรับการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) โดยเปนอัตราสวนทางการเงนิ
ที่ธนาคารพาณิชยใชในการพิจารณาดานสินเชื่อ 3 ดาน ดังนี้  
  1.1 ประสิทธิผลในการดําเนินงาน (Effectiveness) 
  1.2 ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency) 
  1.3 ความสามารถในการชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย (Debt-Service Coverage)  
 2. คาเฉลี่ย Z-Score สําหรับการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการ
ลมละลายของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 3. สถิติเชิงพรรณนาเพ่ือประมวลผลแบบสัมภาษณ   
 



 

บทที่  4  
ผลการศึกษา 

 
 การวิเคราะหและประมวลผลขอมูลจากการวิจัย  ผูวิจัยแบงผลการวิเคราะหออกเปน 
3 สวนตามขั้นตอนการวิจัย ไดแก  
 สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหความสามารถในการบริหารเงินของธุรกิจโดยการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)   
 สวนที่ 2 ผลการวิเคราะหทางสถิติโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)  
 สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหจากแบบสัมภาษณเชิงลึก  
 รายละเอียดของผลการวิเคราะหขอมูลมีดังตอไปน้ี 
 
สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหความสามารถในการบริหารเงินของธุรกิจโดยการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)   
 
ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 

ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 
ภาคธุรกิจการผลิต    

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 0.07 1.7 1.42 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.05 1.04 0.87 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 6.83 6.13 6.57 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย  
  (ROA) (%) 

7.86 7.15 6.24 

ภาคธุรกิจ 
ดานการผลิต 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

34.77 30.02 34.81 
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ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) (ตอ) 
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 

 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

  3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.43 0.40 0.50 
  3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 9.15 10.44 7.23 
  3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.49 1.17 0.96 
 ภาคธุรกิจการคาปลีก-คาสง    

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.16 1.09 1.16 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.48 0.47 0.60 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 1.77 4.82 5.59 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
  (ROA) (%) 

1.83 4.86 6.46 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

9.17 29.96 47.25 

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
  ตอสินทรัพย (BEP) (%) 

4.62 7.00 9.88 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

 3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61 0.64 0.61 
 3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 2.13 4.58 5.82 

ภาคธุรกิจ 
ดานการคาปลีก 

และคาสง 

 3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.39 2.03 2.32 
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ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) (ตอ) 
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 

 ภาคธุรกิจการคาปลีก-คาสง    
1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.21 1.56 1.57 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 1.21 1.56 1.57 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 4.62 7.06 7.90 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
  (ROA) (%) 

2.63 4.33 6.55 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

14.16 20.89 16.97 

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
  ตอสินทรัพย (BEP) (%) 

5.30 7.92 8.17 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

 3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61 0.56 0.50 
 3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 4.51 6.40 10.15 

ภาคธุรกิจ 
ดานการบริการ 

 3.3 EBITDA Coverage Ratio 0.41 0.82 0.70 
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 1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ  
  1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 11 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) พบวาภาคธุรกิจ 3 ภาคมี
ความสามารถในการบริหารเงินทุนหมุนเวียนของธุรกิจไดเปนอยางดีตลอดชวงระยะเวลาการ
ดําเนินงานของธุรกิจใน 3 ปที่ผานมาเห็นไดจากอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเฉลี่ยในแตละปมี
คาเฉลี่ยที่มากกวา 1 และมีแนวโนมการบริหารเงินทุนหมุนเวียนดีขึ้นเปนลําดับอยางตอเนื่อง 
โดยกลุมธุรกิจที่มีการบริหารจัดการเงินทุนที่ดีมากที่สุด คือ ภาคธุรกิจดานการบริการ รองลงมา
คือ ภาคธุรกิจการคาปลีกและคาสง และ ลําดับสุดทายคือ ภาคธุรกิจดานการผลิต หากพิจารณา
ในแตละรายภาคธุรกิจ พบวาในป พ.ศ. 2552 ภาคธุรกิจดานการผลิต มีการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนต่ํากวาเกณฑ 1 โดยมีอัตราสวนเฉลี่ยอยูที่ 0.07 แตปรับตัวดีขึ้นใน พ.ศ. 2553 และ
ลดต่ําลงเพียงเล็กนอยในปพ.ศ. 2554 แตโดยรวมแลวถือวามีความสามารถในการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนอยูมาก สําหรับภาคธุรกิจดานการบริการ และ ภาคธุรกิจการคาปลีกและคาสง บริหาร
เงินทุนหมุนเวียนไดอยางมีประสิทธิภาพโดยอัตราสวนเฉลี่ยที่มากกวา 1 มาโดยตลอด 3 ปที่
ผานมา 
 สําหรับการวัดอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ดังกลาวขางตนเปนการ
คํานวณเพียงคราวๆ เนื่องจากยังไมมีการหักลบดวยสินคาคงเหลือ ซึ่งถือเปนสินทรัพยที่มี
สภาพคลองนอยที่สุด เน่ืองจากเปนรายการสินคาที่กักตุนไวเพ่ือรอการขาย ดังนั้น อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนเร็วจะสามารถชี้ใหเห็นถึงความสามารถในการจายชําระหนี้ระยะสั้นและแสดง
ใหเห็นถึงความสามารถในการบริหารสภาพคลองที่แทจริงของธุรกิจได  
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  1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 12 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเรว็ (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวิเคราะหเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) พบวาเม่ือมีการหัก
ลบดวยสินคาคงเหลือออกไปแลวภาคธุรกิจดานการผลิตและภาคธุรกิจดานการคาปลีกและคาสง
นั้นกลับมีคาอัตราสวน (เฉลี่ย) ที่ต่ํากวาเกณฑ 1 เกือบทั้งหมด โดยเฉพาะในกลุมภาคธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสงที่ในชวงระยะเวลา 3 ที่ผานมาประสบปญหาดานการบริหารจัดการสภาพ
คลองหรือมีความสามารถในการจายหนี้ระยะสั้นของธุรกิจลดลง เน่ืองจากมีหนี้สินหมุนเวียน
มากกวาสินทรัพยหมุนเวียน และไมสามารถเปลี่ยนแปลงเปนเงินสดไดในระยะสั้น 1 ป สําหรับ
ภาคธุรกิจดานการบริการเน่ืองจากลักษณะของธุรกิจไมมีการกักตุนสินคาเพ่ือรอการขายดังน้ัน
ไมมีผลกระทบดังกลาว  
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 2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย) 
  2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 13 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) เปนอัตราสวนที่แสดงถึง
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจวาเปนก่ีเปอรเซนตของรายไดจากการขาย ผลการ
วิเคราะหพบวาทั้ง 3 ภาคธุรกิจมีแนวโนมอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) สําหรับภาพรวม
ของทั้ง 3 ประเภทกลุมธุรกิจน้ันมีคาอัตราสวนเฉลี่ยที่คอนขางต่ํา เน่ืองจากมีอัตราสวนกําไรตอ
ยอดขายเฉลี่ยอยูที่ไมเกินรอยละ 10 แตถาพิจารณาในแตละรายภาคอุตสาหกรรมจะเห็นไดวา
คาอัตราสวนเฉลี่ยในกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงและกลุมธุรกิจภาคการบริการมีคาที่
สูงขึ้นเม่ือเทียบกับปในอดีต 2 ปที่ผานมา ซึ่งแสดงถึงระดับความสามารถในการทํากําไรจากการ
ขายและรายไดหลังมีการหักคาใชจายที่มีประสิทธิภาพมากขึ้นแตละภาคธุรกิจภาคการผลิตมี
เปอรเซนตของความสามารถในทํากําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย)ที่ไมเปลี่ยนแปลงมากนัก 
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  2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) (Return on Assets : ROA) 
 

 
 

รูปที่ 14 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 
 การวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) ซึ่งแสดงถึงระดับความ 
สามารถในการนําสินทรัพยของธุรกิจที่มีอยูมาทําใหเกิดกําไรสุทธิคิดเปนก่ีเปอรเซนตของ
สินทรัพยที่มีอยูในปนั้นๆ  โดยแนวโนมที่เพ่ิมขึ้นของสินทรัพยหมายถึงโอกาสที่ธุรกิจจะทํากําไร
ไดสูงจากการใชสินทรัพยทั้งหมดเพ่ือการดําเนินงานทางธุรกิจ ผลของอัตราสวนนี้พบวาระดับ
ผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ยโดยภาพรวมยังอยูในระดับที่ต่ํา โดยมีคาเฉลี่ยอยูที่ไมเกินรอยละ 
10 เม่ือพิจารณาในแตละประเภทธุรกิจ พบวา ภาคธุรกิจดานการบริการและภาคธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสง มีแนวโนมของคาเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยที่สูงขึ้นจาก
ประมาณรอยละ 2 ในป พ.ศ.2552 เปนประมาณรอยละ 6.5 ในป พ.ศ.2554 แสดงวาภาคธุรกิจ
ทั้งสองดานมีความสามารถในการทํากําไรมากขึ้น ในขณะที่ภาคธุรกิจดานการผลิตกลับมี
คาเฉลี่ยของอัตราสวนที่ลดลงตั้งแตป พ.ศ. 2552 จากเดิมอยูที่รอยละ 7.86  ลงลงในป พ.ศ. 
2554 อยูที่รอยละ 6.24 แสดงวาในกลุมธุรกิจน้ีอาจประสบปญหาในดานการบริหารจัดการ
สินทรัพยของธุรกิจหรือการมีสินทรัพยของธุรกิจที่มากจนเกินไปและไมสามารถทํากําไรใหกับ
ธุรกิจได   
 
 
 
 



 

 

62 

 

  2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) (Return on Equity : ROE) 
 

 
 
 รูปที่ 15 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) 
 
 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) แสดงถึงความสามารถของธุรกิจในการนํา
สวนของทุนทั้งหมดไปใชใหเกิดกําไรสุทธิโดยคิดเปนก่ีเปอรเซนตของทุนทั้งหมด ซึ่งผลการ
วิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุนเฉลี่ย พบวาในแตละกลุมภาคธุรกิจมีความสามารถ
ตอการนําเงินทุนของธุรกิจไปใชและกอใหเกิดกําไรสุทธิกลับเขามาในกิจการ โดยกลุมธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสงเปนกลุมธุรกิจที่มีแนวโนมของอัตราสวนเฉลี่ยสูงสุด และปรับตัวขึ้นในทุกป
ตั้งแตป พ.ศ.2552 ถึงป พ.ศ.2554 คิดเปนอัตรารอยละ 9.17 รอยละ 29.96 และรอยละ 47.25 
ขณะเดียวกันกลุมธุรกิจดานการผลิตและกลุมธุรกิจดานการบริการ มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยที่
คอนขางผันผวน 
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  2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) (Basic Earning Power 
: BEP) 
 

 
 
รูปที่ 16 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) โดย
อัตราสวนในกลุมน้ีมีความสอดคลองกับอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) เปน
อัตราสวนที่แสดงถึงความสามารถในการนําสินทรัพยที่มีไวเพ่ือดําเนินกิจการไปทํากําไร โดยผล
การวิเคราะหในกลุมนี้พบวากลุมธุรกิจการคาปลีกและคาสงและกลุมธุรกิจภาคการบริการมี
แนวโนมการนําสินทรัพยที่มีไวเพ่ือการดําเนินกิจการไปสรางผลกําไรใหกับธุรกิจมีแนวโนมที่
สูงขึ้นเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2552 และป พ.ศ. 2553 แตในกลุมธุรกิจภาคการผลิตกลับมีแนวโนม
ความสามารถในการนําสินทรัพยทเพ่ือการดําเนินงานไปสรางผลตอบแทนที่ลดลงซึ่งผลกระทบ
ดังกลาวอาจจะมาจากภาระตนทุนการผลิต หรือ อาจมีภาระคาใชจายที่สูงขึ้น 
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 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย) 
  3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 17 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม (เฉลี่ย) ทั้ง 3 ประเภทธุรกิจมี
โครงสรางหนี้สินรวมเม่ือเทียบตอสินทรัพยรวมต่ํา แสดงถึงธุรกิจมีความสามารถในการบริหาร
จัดการหน้ีสินที่ดี มีภาระในการชําระคืนหน้ีที่นอยและมีโอกาสที่จะกูยืมไดอีก จากการศึกษา
ขอมูลพบวากลุมภาคธุรกิจทั้ง 3 ประเภทนั้นมีการกอหน้ีที่คอนขางต่ําเน่ืองจากเงินทุนของ
กิจการน้ันมาจากสวนของทุนเปนสวนใหญ ดังน้ันอัตราสวนนี้จึงมีคาอัตราสวนเฉลี่ยที่คอนขาง
ต่ํา 
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  3.2 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย)  
 

 
 

รูปที่ 18 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย) 
  

         ผลการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย) เปนการเปรียบ 
เทียบสัดสวนหนี้สินรวมของธุรกิจคิดเปนก่ีเทาของสวนของผูถือหุน ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา
สัดสวนโครงสรางหนี้ของธุรกิจในกลุมภาคการคาปลีกและคาสงมีสัดสวนของโครงสรางหน้ีสินที่
สูงกวาสวนของผูถือหุนแสดงใหเห็นวาเงินลงทุนในกิจการของธุรกิจในกลุมน้ีโดยสวนใหญเปน
เงินลงทุนที่มีมาจากการกูยืมและภาระผูกผันทางการเงินอยูมาก สําหรับในกลุมธุรกิจภาคการ
บริการพบวาธุรกิจดังกลาวมีสัดสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนอยูในระดับที่เหมาะสม และกลุม
ธุรกิจภาคการผลิตพบวากลุมธุรกิจน้ีมีแนวโนมคอนขางสูงที่เงินลงทุนในธุรกิจจะมาจากการกูยืม
มากกวาเงินทุนในสวนของผูถือหุน 
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  3.3 อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 19 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) 
 
 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) แสดงถึงความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ยของธุรกิจ จากภาพแสดงอัตราสวนดังกลาว จะพบวาทุกกลุมประเภทธุรกิจน้ันมี
คาเฉลี่ยของอัตราสวนนี้ไมสูงมากนักเนื่องจาก 3 กลุมธุรกิจมีการกอหน้ีที่คอนขางนอยเน่ืองจาก
ทุนในการดําเนินธุรกิจน้ันไดมาจากสวนของทุน แตหากพิจารณาในรายภาคอุตสาหกรรม กลุม
ธุรกิจที่ควรระมัดระวังในการใหสินเชื่อแกธุรกิจน้ัน คือ กลุมธุรกิจภาคการผลิตที่ความสามารถ
ในการจายดอกเบี้ยเฉลี่ยลดลงจากป พ.ศ.2553 10.44 เทา ลดลงเหลือเพียง 7.23 เทา 
รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง และสุดทายคือ กลุมธุรกิจภาคการบริการ     
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  3.4 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (เฉลี่ย) (EBITDA 
Coverage Ratio) 
 

 
 
รูปที่ 20 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถการจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย 

EBITDA Coverage Ratio (เฉลี่ย)   
 
 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย เปนอัตราสวนที่วัดถึง
ประสิทธิภาพของธุรกิจในการจายชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย สําหรับอัตราสวนนี้เปนไปใน
ทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E Ratio) เปนอัตราสวนที่ธนาคาร
พาณิชยใหความสนใจมากที่สุด ซึ่งผลการวิเคราะหอัตราสวนเฉลี่ยน้ีพบวาเน่ืองจากกลุมธุรกิจ
ในกลุมธุรกิจภาคการบริการและกลุมธุรกิจภาคการผลิตมีสัดสวนการหน้ีที่ต่ํา ดังนั้นอัตราสวน
ดังกลาวจึงมีคาอัตราสวนที่ต่ํา สวนในกลุมของธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงมีสัดสวนการกอ
หน้ีอยูในระดับหน่ึงและมีความสามารถในการจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยจายอยูในระดับที่ 2.32 
เทาสําหรับป พ.ศ. 2554  
 
สวนที่ 2 การวิเคราะหทางสถิติโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมลายของ
ธุรกิจ (Z-Score Model) 
 จากการคํานวณเพื่อคาดการณถึงความเปนไปไดของความเสี่ยงที่จะลมละลายใน
อนาคตระยะสั้น 2 ป ผานเคร่ืองมือทางการเงิน Z-Score Model ของ Edward I. Altman ในป 
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1986 โดยนําขอมูลอัตราสวนทางการเงินที่ไดจากวิเคราะห (Financial Ratio Analysis) 4 หรือ 
5 ดานของธุรกิจมาแทนคาในสูตรเพ่ือหาคา Z 
 

Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5 
 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาตลาด / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
 
 จากแบบจําลอง ตัวแปรอิสระ คือ อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) ซึ่งเปน
อัตราสวนทางการเงินสําคัญที่แสดงถึงแนวโนมที่อาจจะกอใหเกิดการลมละลายของธุรกิจ โดย
ไดจากรายงานงบการเงิน อันไดแก งบดุลและงบกําไรขาดทุนของธุรกิจกอนการลมละลาย 2 ป  
อัตราสวนทางการเงินทั้งหมดที่นํามาคํานวณจําแนกเปน อัตราสวนแสดงความการมีสภาพคลอง
ทางการเงินของธุรกิจ (Liquidity Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีเงินทุนเพียงพอ (Solvency 
Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีความสามารถในการชําระคืนหน้ี (Leverage Ratio) อัตราสวนแสดง
ถึงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนแสดงถึงความสามารถใน
การบริหารสินทรัพย (Efficiency Ratio) 
 จากสมการหรือแบบจําลอง Z-Score ดังกลาว เม่ือนําตัวแปรมาคูณกับคาสัมประสิทธิ์
แลวผลรวมที่ไดคือ คา Z หรือคาดัชนีของแตละบริษัท จากน้ันคํานวณหาคาดัชนีมาตรฐานเพื่อ
ใชสําหรับแบงกลุมระหวางบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่ม่ันคงกับบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่ไม
ม่ันคงออกจากกัน ซึ่งผลการศึกษาการวิเคราะห Z-Score Model โดยแบงตามลักษณะของ
ประเภทของธุรกิจที่เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) พบวา 
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1. การวิเคราะห Z-Score Model ของธุรกิจในภาคการผลิต สูตรที่ใชการคํานวณคา 
Z-Score 
  The Z-Score Model  :  
 

Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5 
 
 โดยที่   
  Z > 2.99           :  Safe Zone,   
  1.81 < Z < 2.99  :  Grey Zone,   
  Z < 1.81           :  Distress Zone 
 
 กลาวคือ บริษัทที่มีคา Z เฉลี่ยมากกวา 2.99 แสดงวาบริษัทดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปนอย หรือที่เรียกวาเขต Safe Zone หากคา Z มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.81 ถึง 2.99 หมายความวาบริษัทที่มีคาเฉล่ียในชวงดังกลาวมีความเส่ียงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z มี
คาเฉลี่ยนอยกวา 1.81 แสดงถึงบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากที่จะ
ลมละลายภายใน 2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา บริษัทในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) กลุมภาคธุรกิจการผลิตจํานวนทั้งสิ้น 21 บริษัทมีเพียง 4 บริษัทมี
คา Z อยูในกลุม Safe Zone หรือมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา อีก 5 บริษัทมีคา Z 
อยูในกลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเส่ียงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และ
สุดทายคืออีก 12 บริษัทมีคา Z อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเสี่ยงที่จะลมลายคอนขางสูง
ในชวงระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 4 การแบงกลุมคา Z ของกลุมธุรกิจในภาคการผลิต 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Manufacturing 
Company (21 Firms) 

4 12 5 
 
 นําคา Z-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉลี่ย Z ทั้งกลุมธุรกิจภาคการผลิตจะพบวา 
ในป 2552 และ ป 2553 กลุมภาคการผลิตทั้งหมดมีคา Z อยูในกลุม Grey Zone หรือกลุมที่มี
ฐานะทางการเงินอยูในเขตที่มีโอกาสท่ีจะลมละลายคอนขางสูง ซึ่งสาเหตุนาจะมาจากวิกฤต
เศรษฐกิจในยุโรปและอเมริกาในชวงปลายป 2551 และ 2552 และปญหาการเมืองและความไม
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สงบภายในประเทศไทยในชวงป 2552 ถึง 2553 สงผลการตอการดําเนินงานทางธุรกิจเปน
อยางมาก เน่ืองจากตองหยุดการดําเนินงานชั่วคราวสงผลตอรายไดและกําไรของธุรกิจ แตในป 
2554 จะเห็นไดวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีคาดัชนี Z เฉลี่ยที่สูงขึ้นโดยที่คา Z เฉลี่ยอยูที่ระดับ 
3.37672 ซึ่งอยูในเขต Safe Zone โดยที่คา Z > 2.99 แสดงถึงการมีฐานะทางการเงินที่ม่ันคง
มากขึ้นของกลุมธุรกิจภาคการผลิต มีโอกาสที่จะเกิดความเสี่ยงในการลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา   
 

 
 
รูปที่ 21 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาค     

การผลิต 
 

 
 
รูปที่ 22 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z- Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค  

การผลิต 
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 และเมื่อพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซ่ึงก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร 
จากสมการ  
 

Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5 
 
 จะเห็นไดวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้นมีคาที่แตกตางกัน โดยที่ Altman 
ไดกําหนดความสําคัญของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยตัวคูณที่มีการบงชี้
ถึงลําดับความสําคัญของตัวแปรนั้น จากสมการคาตัวแปรที่มีตัวคูณสัมประสิทธิ์ที่มากที่สุดคือ 
คาตัวแปร (T3)  อัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม หรืออัตราสวนที่ใช
วัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ โดยมีคาตัวคูณที่ 3.3 
รองลงมาคือ อัตราสวนวัดความสามารถในการสะสมกําไร อัตราสวนในการบริหารสภาพคลอง 
อัตราสวนในการใชสินทรัพยเพ่ือการบริหาร และ อัตราสวนที่แสดงถึงความออนแอทางการเงิน
อันเน่ืองมาจากการกอหน้ีของธุรกิจ ตามลําดับ เม่ือพิจารณาในแตละคาของตัวแปรจะเห็นไดวา 
คาเฉลี่ยของตัวแปรในแตคา T ที่ 1 ถึง 5 นั้นมีความแตกตางกันไมมากนัก แตหากพิจารณา
อยางละเอียดจะเห็นไดวาคาตัวแปรทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่คอนขางต่ํา โดยมีคาต่ํากวา 1 
 
 2. การวิเคราะห Z’-Score Model ของธุรกิจในภาคการคาปลีก-สง สูตรที่ใชการ
คํานวณคา Z’-Score คือ 
  The Z’-Score Model  : 
 

Z’ = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5 
 
 โดยที่   
  Z’ > 2.9           :  Safe Zone,   
  1.23 < Z’ < 2.9  :  Grey Zone,   
  Z’ < 1.23           :  Distress Zone 
 
 กลาวคือ บริษัทที่มีคา Z’ เฉลี่ยมากกวา 2.9 แสดงวาบริษัทดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปนอยหรือที่เรียกวาเขต Safe Zone  หากคา Z’ มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.23 ถึง 2.9 หมายความวาบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z’ มีคาเฉลี่ย
นอยกวา 1.23 แสดงถึงบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากทีจะลมละลาย
ภายใน 2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา บริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม 
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เอ ไอ (MAI) กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สง จํานวนทั้งสิ้น 13 บริษัทมีเพียง 1 บริษัทมีคา Z’ อยู
ในกลุม Safe Zone หรือมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา  อีก 3 บริษัทมีคา Z’ อยูใน
กลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และสุดทายคือ
อีก 9 บริษัทมีคา Z’ อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเสี่ยงที่จะลมลายคอนขางสูงในชวง
ระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 5 การแบงกลุมคา Z’ ของกลุมธุรกิจในภาคการคาปลีก-สง 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Retail-Wholesale 
Company (13 Firms) 

1 9 3 
 
 นําคา Z’-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉลี่ย Z’ ทั้งกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-สง 
พบวา ตลอดระยะเวลาทั้ง 3 ปที่ผานมา กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สงทั้งหมดมีคา Z’ อยูในกลุม 
Grey Zone หรือกลุมที่มีฐานะทางการเงินอยูเขตที่มีโอกาสที่จะลมละลายคอนขางสูง ซึ่งสาเหตุ
สวนหน่ึงอาจเปนผลมาจากการที่กลุมภาคธุรกิจน้ีมีการสต็อกสินคาคอนขางมาก และในชวง
ระยะเวลา 3 ปที่ผานเศรษฐกิจในประเทศซบเซาและมีการชะลอการลงทุนเนื่องจากปญหาความ
ไมสงบในประเทศและปญหาเศรษฐกิจภายนอกประเทศท่ีสงผลกระทบตอการสงออกของ
ประเทศไทยที่ลดลงอยางเห็นไดชัด ซึ่งกลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สงไดรับผลกระทบ
คอนขางมาก 

 

 
 
รูปที่ 23 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคการคา

ปลีกและคาสง  
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รูปที่ 24 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z’-Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค

การคาปลีก-คาสง 
 
 เม่ือพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซึ่งก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร จาก
สมการ 
 

Z’ = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5 
 
 จะเห็นไดวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้น Dr. Altman ยังคงกําหนดคา
ความสําคัญของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยยังคงให คาตัวแปร (T3) คือ 
คาตัวคูณที่มีการบงชี้ถึงลําดับความสําคัญตัวแปรที่มากท่ีสุด ซึ่งก็คืออัตราสวนรายไดกอนหัก
ดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม หรืออัตราสวนที่ใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย
เพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ โดยมีคาตัวคูณที่ 3.107 สวนคาตัวแปรอ่ืนๆ ไดมีปรับอันดับ
ความสําคัญรองลงไปคือ อัตราสวนในการใชสินทรัพยเพ่ือการบริหาร อัตราสวนวัดความ 
สามารถในการสะสมกําไร อัตราสวนในการบริหารสภาพคลอง และ อัตราสวนที่แสดงถึงความ
ออนแอทางการเงินอันเนื่องมาจากการกอนหนี้ของธุรกิจ ตามลําดับ ซึ่งเม่ือพิจารณาในแตละคา
ของตัวแปร พบวาเกือบทุกคาเฉลี่ยของตัวแปรในคา T โดยเฉพาะที่ 1 ถึง 4 นั้นมีคาตัวแปร
ทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่คอนขางต่ํา โดยมีคาต่ํากวา 1 ซึ่งแสดงถึงความไมมีประสิทธิภาพ
ในการบริหารจัดการทางการเงินของธุรกิจ 
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 3. การวิเคราะห Z’’-Score Model ของธุรกิจในภาคการบริการ เปนการพัฒนา
แบบจําลอง Z’’-Score Model มาเพ่ือใชในการคาดการณกับธุรกิจประเภทอ่ืนๆ ที่ไมใชกลุม
ธุรกิจในภาคอุตสาหกรรม ซึ่งมีลักษณะเปนสมการเสนตรงเชนเดียวกับ Z-Score Model แตมี
การตัดตัวแปร T5 คืออัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวมออกไป และเหลือตัวแปรอิสระเพียง 4 
ตัว ซึ่งสูตรที่ใชคํานวณหาคา Z’’-Score ของธุรกิจในภาคการบริการ คือ 
  The Z’’-Score Model  : 
 

Z’’ = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4 
 
 โดยที่   
  Z’’ > 2.6           :  Safe Zone,   
  1.1 < Z’’ < 2.6  :  Grey Zone,   
  Z’’ < 1.1           :  Distress Zone 
 
 กลาวคือ ธุรกิจที่มีคา Z’’ เฉลี่ยมากกวา 2.6 แสดงวามีความเส่ียงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ปนอยหรือที่เรียกวาเขต Safe Zone  หากคา Z’’ มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.1 ถึง 2.6 หมายความวาธุรกิจที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z’’ มีคาเฉลี่ย
นอยกวา 1.1 แสดงถึงเฉลี่ยที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากทีจะลมละลายภายใน 
2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา ธุรกิจในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
(MAI) กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สง จํานวนทั้งสิ้น 24 บริษัทมีเพียง 17 บริษัทมีคา Z’’ อยูใน
กลุม Safe Zone หรือมีความเส่ียงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา อีก 3 บริษัทมีคา Z’’ อยูใน
กลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และสุดทายคือ
อีก 4 บริษัทมีคา Z’’ อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเส่ียงที่จะลมลายคอนขางสูงในชวง
ระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 6 การแบงกลุมคา Z’’ ของกลุมธุรกิจในภาคการบริการ 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Service Company  
(24 Firms) 

17 4 3 
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 นําคา Z’’-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉล่ีย Z’’ ทั้งกลุมธุรกิจภาคบริการ พบวา 
รอยละ 70.83 ของบริษัทในกลุมภาคธุรกิจการบริการตลอดระยะเวลา 3 ปที่ดําเนินกิจการมา 
กลุมภาคธุรกิจบริการทั้งหมดมีคา Z’’ เฉลี่ยอยูในกลุม Safe Zone หรือกลุมที่มีฐานะทางการเงิน
อยูเขตที่มีโอกาสท่ีจะลมละลายต่ําหรือมีความม่ันคงทางการเงินมากเพียงพอ โดยคาคา Z’’ 
เฉลี่ยสูงสุดในป พ.ศ. 2554 คือ คาดัชนีที่ Z’’ เทากับ 6.41921 
 

 
 
รูปที่ 25 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาค      

การบริการ 
 

 
 
รูปที่ 26 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z’’-Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค  

การบริการ 
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 หากพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซ่ึงก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร 
จากสมการ  
 

Z’’ = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4 
 
 จะพบวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้น Altman ยังคงกําหนดคาความสําคัญ
ของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยยังคงให คาตัวแปร (T3) คือ คาตัวคูณที่มี
การบงชี้ถึงลําดับความสําคัญตัวแปรที่มากท่ีสุด โดยมีคาตัวคูณที่ 6.72 อัตราสวนในการบริหาร
สภาพคลอง คือคาตัวแปรที่มีความสําคัญรองลงมา สวนอัตราสวนวัดความสามารถในการสะสม
กําไร และ อัตราสวนที่แสดงถึงความออนแอทางการเงินอันเน่ืองมาจากการกอนหน้ีของธุรกิจ 
ไดใหความสําคัญเปนลําดับที่ 3 และ 4 ตามลําดับ ซึ่งเม่ือพิจารณาในแตละคาของตัวแปร พบวา
คาเฉลี่ยของตัวแปรในคา T ที่ 1 นั้นมีคาเฉลี่ยที่เกิน 1 แสดงถึงกลุมภาคธุรกิจบริการมีการ
บริหารสภาพคลองทางการเงินในระยะสั้นไดดี มีความม่ันคงทางการเงินคอนขางมากโดยดูจาก
คาตัวแปร T ที่ 4 มีคาตัวแปรทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่สูง แตก็ควรระมัดระวังเน่ืองจากหากมี
สินทรัพยที่มากเกินไปและอาจไมกอใหเกิดรายได 
 และหากพิจารณาแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยตามประเภทของภาคธุรกิจในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) แลว จะพบวา 
 

 
 

รูปที่ 27 กราฟแสดงแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยโดยแบงตามประเภทของธุรกิจ 
 
 กลุมธุรกิจภาคการผลิตและภาคการบริการมีคา Z เฉลี่ยที่แนวโนมที่สูงเกินกวาคา
ดัชนี Z มาตรฐานในแตละกลุมของภาคธุรกิจ แสดงถึงความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
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ลมละลายมีอยูระดับที่ต่ํา ธุรกิจมีความม่ันคงทางการเงินเพียงพอในการดําเนินธุรกิจ ในขณะท่ี
กลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-คาสง แมจะมีคา Z เฉลี่ยที่สูงกวาสองปกอนหนา แตเม่ือเปรียบเทียบ
กับคาดัชนี Z มาตรฐานแลว พบวายังคงตองพิจารณาอยางละเอียดถี่ถวนหากมีการใหสินเชื่อ 
เนื่องจากยังคงมีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะลมละลาย หากไมระมัดระวังในการบริหาร
ทางการเงิน  
 กลาวโดยสรุปพบวาจากศึกษาวิเคราะหทั้งหมด 58 บริษัทจากจํานวนทั้งสิ้น 74 
บริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีทั้งสิ้น 22 บริษัทมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูใน
ระดับที่ต่ํา (Safe Zone) 25 บริษัทมีความเส่ียงที่จะลมลายคอนขางสูง (Grey Zone) และ
สุดทาย 11 บริษัทมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย (Distress Zone) ในชวง
ระยะเวลา 2 ป สําหรับธนาคารพาณิชยหากมีความปลอยสินเชื่อในกับภาคธุรกิจดังกลาว กลุมที่
ตองใหความใสใจและระมัดระวังอยางมากในการพิจารณาใหสินเชื่อมี 2 กลุมหลักๆ คือ บริษัทที่
มีคา Z เฉลี่ยอยูในชวง Grey Zone และ Distress Zone เน่ืองจากเปนกลุมที่มีความเสี่ยงที่มี
โอกาสจะลมละลายภายในชวงระยะเวลา 2 ป จึงมีโอกาสที่ทําใหทางธนาคารพาณิชยอาจมีหน้ีที่
ไมกอใหเกิดรายไดและการเปนหน้ีเสียกับทางธนาคารพาณิชยที่ปลอยสินเชื่อ 
 
สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเชิงลึก 
 ผูวิจัยไดดําเนินการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research) ผานการสัมภาษณเชิงลึก
ตัวแทนพนักงานผูดูแลและใหบริการดานสินเชื่อทางธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย โดยผูวิจัยได
พัฒนาแบบสัมภาษณแบบก่ึงโครงสรางขึ้น โดยมีประเด็นคําถามเกี่ยวกับการใหบริการดาน
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเปนดังนี้ 
 
ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย 

ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 
1) สถานภาพท่ัวไปของผูตอบแบบสัมภาษณ  
 

- ผูตอบแบบสัมภาษณเกือบทั้งหมดเปนเพศ
หญิง  
- มีอายุการทํางานอยูที่ระหวาง 4-6 ป คิดเปน
รอยละ 80  
- ตําแหนงงานปจจุบันอยูในระดับ : ผูปฏิบัติงาน 
และหัวหนางาน  
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ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย (ตอ) 
ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 

2) ทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของ  
พนักงานธนาคารพาณิชยไทย 

• ธุรกรรมการใหบริการดานสินเชื่อของ 
ธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันที่สูงขึ้นทัง้ดาน
ผลิตภัณฑและการใหบริการ 
• ลูกคามีอํานาจในการตอรองในการใช 
บริการดานสินเชื่อกับธนาคารพาณิชยมากขึ้น 
บางครั้งธนาคารกระตุนใหลูกคามาขอใชสินเชื่อ
มากเกินความตองการหรือไมเกิดความจําเปนใน
การใช และปลอยสินเชื่อโดยขาดการพิจารณา
อยางละเอียดถี่ถวน 
• มองวาการพิจารณาสินเชื่อนั้นควรต้ังอยู 
บนหลักเกณฑในการพิจารณาที่มีพื้นฐานและมี
มาตรฐาน พิจารณาความสามารถของผูกูในการ
จายคืนหนี ้

3) มุมมองของผูตอบแบบสัมภาษณตอกลุม
ลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

• ธนาคารพาณิชยมองวาสําหรับธุรกิจขนาด 
กลางและขนาดยอมนั้นยังคงมีความเส่ียงใน
ระดับหนึ่ง เนื่องจากธุรกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมสวนใหญ มีระยะเวลาในการบริหารกิจการที่
คอนขางส้ัน ผูบริหารอาจมีความเชี่ยวชาญใน
การบริหารไมดีพอ รวมทั้งระบบการจัดเก็บ
ขอมูลยังไมมีประสิทธิภาพ 

4) ทัศนคติดานตัวแปรสําคัญที่เปนปจจัยหลัก
ในการดําเนินธุรกิจ 

T1 = Working Capital / Total  
Assets  โดยใหเหตุผลวา สําหรับธุรกิจขนาด
กลางและขนาดยอม เงินทุนหมุนเวียนภายใน
ธุรกิจเปนส่ิงที่มีความสําคัญ โดยเฉพาะกลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
T4 = Market Value or Book Value 
of  Equity / Total Liabilities โดยกลาววา 
ตัวแปรที่แสดงใหเห็นถึงความมั่นคงของธรุกิจใน
การดําเนินงาน สามารถความออนแอทาง
การเงินของธุรกิจอันเนื่องมาจากการกอหนีท้ั้ง
ระยะส้ันและระยะยาวของธุรกิจ 
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ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย (ตอ) 
ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 

5) วิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินสําหรับ
กลุมลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมและ
แนวทางในการปองกันความเส่ียงและมาตรการ
ในการควบคุมความเส่ียงจากการใหบริการ 

• ธนาคารพาณิชย จะพิจารณาจากความ 
ตองการและวัตถุประสงคการขอสินเชือ่ของ
ลูกคาเปนหลักและคํานึงถึงความสามารถของ
ลูกคาในการจายชําระคืนเงินกูกอนการพิจารณา
ใหสินเชื่อ  
• สวนของมาตรการในการปองกันและควบคมุ
ความเส่ียง ธนาคารจะใชวิธีการค้ําประกันวงเงิน
จากหลักทรัพยที่ลูกคานํามาประกัน โดย
หลักทรัพยดังกลาวมักจะสูงกวาหรือเทียบเทา
วงเงินกู 

6) ขอเสนอแนะแนวทางเกี่ยวกับการใหบริการ
สินเชื่อเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชยในอนาคต 

• ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความ
ตองการสินเชือ่อยูมาก  
• ธนาคารพาณิชยมีความเขมงวดในการ
พิจารณาและปลอยสินเชื่อมากขึ้น ทั้งนี้เพื่อเปน
การปองกันความเสี่ยงจากการผิดนัดชําระหนี้
ของลูกคา  
• ธนาคารจึงคาํนึงถึงความตองการและ 
วัตถุประสงคของการขอสินเชือ่ของลูกคาโดย
แทจริงเปนหลกั และคํานึงถงึศักยภาพในการ
บริหารของธุรกิจ เพื่อลดความเส่ียง     

 
 สถานภาพทั่วไปของผูใหขอมูลสําคัญ  
 ผลการสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจํานวน 5 คนซ่ึงเปนตัวแทนพนักงานของธนาคาร
พาณิชยไทยท่ีคัดเลือกโดยพิจารณาจากลักษณะงานของพนักงานผูปฏิบัติงานมีความเกี่ยวของ
กับการใหบริการดานสินเชื่อกับกลุมลูกคาธุรกิจ ประสบการณในการทํางานดานสินเชื่อตั้งแต
พนักงานระดับปฏิบัติการ หัวหนางาน หรือผูจัดการ พบวา ผูใหขอมูลสําคัญเกือบทั้งหมดเปน
เพศหญิง มีอายุการทํางานอยูที่ระหวาง 4-6 ป คิดเปนรอยละ 80 ของจํานวนผูตอบทั้งหมด โดย
มีตําแหนงงานปจจุบันอยูในระดับผูปฏิบัติงานจํานวน 3 ทาน และตําแหนงงานปจจุบันระดับ
หัวหนางาน 2 ทาน 
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 ผลการวิเคราะหคําถามจากการสัมภาษณ 
 การเก็บขอมูลเปนการเก็บขอมูลจากการสัมภาษณมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาการ
ใหบริการทางการเงินดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยท่ีตอบสนองตอกลุมลูกคาธุรกิจ 
ตลอดจนทัศนคติและวิธีการดําเนินงาน เคร่ืองมือในการบริหารและแนวการในควบคุมและ
ปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงาน (Operation Risk) 
ของธนาคารพาณิชย โดยผลการวิเคราะหเปนดังนี้    
 1. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 1 และ 2 เก่ียวลักษณะงานและความรับผิดชอบ
ในปจจุบันของผูตอบแบบสัมภาษณ และประสบการณที่ความเกี่ยวของกับการพิจารณาดาน
สินเชื่อมากนอยเพียงใด จากการสัมภาษณพบวา ผูใหขอมูลสําคัญทั้ง 5 คนมีลักษณะงานและ
ความรับผิดชอบที่เก่ียวของกับการบริการดานสินเชื่อเพ่ือธุรกิจ โดยพนักงานระดับปฏิบัติการ
โดยทั่วไปจะทําหนาที่ในการรับเรื่องการขอสินเชื่อจากลูกคา เก็บขอมูลรายละเอียดเก่ียวกับผูขอ
สินเชื่อเชน ความตองการในการขอสินเชื่อ ประเภทของธุรกิจ ตรวจสอบคุณสมบัติเบื้องตน เปน
ตน รวมทั้งสามารถอนุมัติผลการขอสินเชื่อเบื้องตนได กอนสงรายละเอียดเกี่ยวกับการขอกู
ทั้งหมดใหธนาคารสํานักงานใหญซึ่งเปนพนักงานในระดับหัวหนางานที่อํานาจในการพิจารณา
ใหสินเชื่อพิจารณาวงเงินขอกูของลูกคาอยางละเอียดอีกคร้ัง ซึ่งผลการอนุมัติตัดสินใจใหกูของ
ธนาคารพาณิชยนั้นจะขึ้นอยูกับการตัดสินใจจากธนาคารสํานักใหญ  
 2. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 3 มุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อ
ของพนักงานธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน พบวา ธุรกรรมการใหบริการดานสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันที่สูงขึ้นทั้งดานผลิตภัณฑและการบริการของธนาคารพาณิชย 
ซึ่งมุมมองในดานลูกคาถือวาเปนประโยชนเพราะลูกคาจะมีทางเลือกที่หลากหลายมากขึ้น 
รวมถึงมีอํานาจในการตอรองในการใชบริการดานสินเชื่อกับธนาคารพาณิชย และมองวาบางคร้ัง
หากธนาคารกระตุนใหลูกคามาขอใชสินเชื่อมากเกินความตองการหรือไมเกิดความจําเปนใน
การใช และปลอยสินเชื่อโดยขาดการพิจารณาอยางละเอียดถี่ถวน ก็จะสงผลเสียกับธนาคาร
พาณิชยดานรายไดของธนาคารและความเสี่ยงที่อาจจะเกิดหน้ีเสียหรือ NPLs จึงมองวาการ
พิจารณาสินเชื่อน้ันควรตั้งอยูบนหลักเกณฑในการพิจารณาที่มีพ้ืนฐานและมีมาตรฐาน พิจารณา
ความสามารถของผูกูในการจายคืนหน้ีและทําการวิเคราะหความเสี่ยงอยางละเอียดถี่ถวน  
 3. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 4 ในมุมมองของผูใหขอมูลสําคัญวากลุมลูกคา
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใด (กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและ
คาสง กลุมธุรกิจภาคการบริการ) เปนกลุมที่กอใหเกิดความเส่ียงกับธนาคารพาณิชยมากหากมี
การพิจารณาใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น ผลการวิเคราะหพบวา ธนาคารพาณิชยมองวาสําหรับ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันยังคงมีความเสี่ยงในระดับหน่ึง เน่ืองมาจากธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมสวนใหญ มีระยะเวลาในการบริหารกิจการที่คอนขางสั้น ผูบริหารอาจมีความ
เชี่ยวชาญในการบริหารไมดีพอ รวมทั้งระบบการจัดเก็บขอมูลยังไมมีประสิทธิภาพ จากทัศนคติ
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ของผูใหขอมูลสําคัญ 2 คน มองวากลุมธุรกิจภาคการผลิตนั้นมีความเสี่ยงที่สุด เน่ืองจากกลุม
ธุรกิจภาคการผลิตเปนภาคธุรกิจที่ตองใช เ งินทุนสูง มีความผันผวนตามสภาวการณ
เปลี่ยนแปลงคอนขางมาก เชน ความผันผวนของราคาวัตถุดิบ อัตราคาจางแรงงาน การแขงขัน
จากปจจัยภายนอก เปนตน ซึ่งจะสงผลกระทบตอธุรกิจไดงายกวากลุมธุรกิจภาคอ่ืน ๆ ในทาง
กลับกัน ทัศนคติของผูใหขอมูลสําคัญอีก 2 คน มองกวากลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงอาจ
มีความเสี่ยงมากกวาหากธนาคารพาณิชยปลอยสินเชื่อ โดยใหเหตุผลวา ธุรกิจภาคคาปลีกและ
คาสงเปนธุรกิจที่มีสินคาที่ไมมีแตกตางจากคูแขงมากนักและเปนกลุมธุรกิจที่การแขงขันทาง
การตลาดที่คอนขางสูง มีกําไรต่ํา และสินคามีโอกาสลาสมัยเร็ว สําหรับผูใหขอมูลสําคัญอีก 1 
คนน้ันมองวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีความเสี่ยงสูงเชนกัน โดยมองวากลุมธุรกิจภาคการ
บริการน้ีมีการเปลี่ยนแปลงและเคลื่อนไหวไปตามแนวโนมของตลาดอยูตลอดเวลา ทําใหเกิดการ 
Turnover ของลูกคาสูงเน่ืองจากมีความตองการที่จะเปลี่ยนแปลงอยูตลอด  
 4. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 5 สําหรับทัศนคติของตัวแปรอิสระของคา         
Z-Score ตอกลุมลูกคาธุรกิจในแตละกลุมนั้นทางการเงิน ธนาคารมองวาตัวแปรสําคัญที่เปน
ปจจัยหลักในการดําเนินธุรกิจคือ T1 = Working Capital / Total Assets โดยใหเหตุผลวา 
สําหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม เงินทุนหมุนเวียนภายในธุรกิจเปนส่ิงที่มีความสําคัญ 
โดยเฉพาะกลุมธุรกิจภาคาการคาปลีกและคาสง ตัวแปรรองที่ธนาคารใหความสําคัญเชนกัน คือ 
T4 = Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities โดยเปนตัวแปรที่แสดงใหเห็น
ถึงความมั่นคงของธุรกิจในการดําเนินงาน สามารถความออนแอทางการเงินของธุรกิจอันเนื่อง 
มาจากการกอหนี้ทั้งระยะสั้นและระยะยาวของธุรกิจ  
 5. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 6 วิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินสําหรับกลุม
ลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมและแนวทางในการปองกันความเสี่ยงและมาตรการในการ
ควบคุมความเสี่ยงจากการใหบริการดังกลาวอยางไร จากผลการตอบแบบสัมภาษณทั้งหมด
พบวา ธนาคารจะพิจารณาจากความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของลูกคาเปน
หลัก ตัวอยางเชน หากลูกคามีความตองการเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้น ธนาคารจะแนะนําให
ลูกคาขอสินเชื่อวงเงินระยะสั้น หรือ วงเงินเบิกเกินบัญชี และคํานึงถึงความสามารถของลูกคาใน
การจายชําระคืนเงินกูกอนการพิจารณาใหสินเชื่อ ในสวนของมาตรการในการปองกันและ
ควบคุมความเสี่ยง ธนาคารจะใชวิธีการคํ้าประกันวงเงินจากหลักทรัพยที่ลูกคานํามาประกัน 
โดยหลักทรัพยดังกลาวมักจะสูงกวาหรือเทียบเทาวงเงินกู เพ่ือเปนหลักประกันสําหรับธนาคาร
ในกรณีที่ลูกคาไมสามารถจายชําระคืนหนี้ใหกับธนาคารได  
 6. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 7 ขอเสนอแนะแนวทางเก่ียวกับการใหบริการ
สินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชยในอนาคต พบวาผูใหขอมูลสําคัญมองวาในอนาคต ธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความตองการสินเชื่ออยูมาก และธนาคารพาณิชยมีความ
เขมงวดในการพิจารณาและปลอยสินเชื่อมากขึ้น ทั้งน้ีเพ่ือเปนการปองกันความเสี่ยงจากการผิด
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นัดชําระหนี้ของลูกคา ดังน้ันเพ่ือตอบโจทยความตองการของลูกคา ธนาคารจึงคํานึงถึงความ
ตองการและวัตถุประสงคของการขอสินเชื่อของลูกคาโดยแทจริงเปนหลัก และคํานึงถึงศักยภาพ
ในการบริหารของธุรกิจ เพ่ือลดความเสี่ยงสําหรับธนาคารพาณิชยและลูกคาธุรกิจของธนาคาร
ไดรับประโยชนสูงสุด 
 



 

บทที่  5 
อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
 วิทยานิพนธเรื่อง ความเสี่ยงในการใหบริการดานสินเชื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดาน
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
(MAI) เปนหนวยวิเคราะห โดยใชขอมูลรายงานทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ยอนหลัง 3 ป ตั้งแตปพ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2254 ผูวิจัย
ดําเนินการศึกษาตามขั้นตอนภายใตระเบียบการวิธีการวิจัยที่ไดออกแบบไว รวมทั้งผลการ
วิเคราะหขอมูลจากแบบสัมภาษณเชิงลึกจากตัวแทนพนักงานดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชย
จะถูกนํามาใชเพ่ือเปนแนวทางในการปฏิบัติงานของธนาคาร สรางมาตรการในการปองกันและ
การควบคุมความเสี่ยงของธนาคารในอนาคต 
 
อภิปรายผล  
 สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหความเสี่ยงและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) 
 ผลการวิเคราะหโดยใชขอมูลทุติยภูมิของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม 
เอ ไอ (MAI) คือ งบการเงินในอดีตของธุรกิจยอนหลัง 3 ป และทําการแบงกลุมธุรกิจออกเปน 3 
กลุมธุรกิจ ไดแก กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง และกลุมธุรกิจ
ภาคการบริการ ผลการศึกษาในขั้นตอนนี้พบวา ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสําคัญอันดับตอการพิจารณาสินเชื่อและผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดที่
จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) นั้นมีผลการวิเคราะหที่มีความสอดคลอง
กันในหลายๆ ตัวแปร กลาวคือ กลุมธุรกิจที่สภาวะการดําเนินงานทางการเงินที่ธนาคารพาณิชย
ควรใหความระมัดระวังหากมีการพิจารณาสินเชื่อ ไดแก กลุมธุรกิจดานการปลีกและคาสงและ
กลุมธุรกิจดานการผลิต ซึ่งผลการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
และการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score 
Model) ในแตละกลุมประเภทธุรกิจเปนดังนี้  
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 1. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห        
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการผลิต 
 
ตารางที่ 8 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห Z-Score 

Model กลุมธุรกิจภาคการผลิต 

ประเภทธุรกิจ 
 

การวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน (Financial 

Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 
(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 
ผลการวิเคราะห 
(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองดีใน
ระดับหนึ่งแตตองใหความ
ระมัดระวังในการบริหาร
จัดการสินคาคงคลังของ
ธุรกิจ 

T1  < 1 

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความไมมี
ประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะ
ส้ันของธุรกิจ 
 

ภาคธุรกิจ 
การผลิต 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับท่ีต่ํา 
เน่ืองจากการใชประโยชน
จากสินทรัพยเพ่ือกอให
กําไรของธุรกิจยังไมดีมาก
นัก 

T2 , T3 , T5  < 1 

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรใหกับ
ธุรกิจในระดับท่ีต่ํา 
 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้ยังคงมีความสามารถ
กอหนี้ไดเพราะยังมีการ
สัดสวนของหนี้ในธุรกิจตอ
สินทรัพยรวมและสัดสวน
หนี้สินตอผูถือหุนนอย 

T4 < 1 

มีความสอดคลองกัน 
ธุรกิจมีสัดสวนการกอหนี้
ท่ีนอยเนื่องจาก การ
ลงทุนในธุรกิจมากจาก
สวนของผูถือหุนและ
กําไรของกิจการ 
 

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการผลิตพบวาการเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนวัด
ความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ
ธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยเปนไปใน
ทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกันกับการวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) ดังตารางที่แสดงผลการเปรียบเทียบดังตารางที่ 8  
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 2. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห        
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
 
ตารางที่ 9 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห Z-Score 

Model กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 

ประเภทธุรกิจ 
การวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน (Financial 

Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 
(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 
ผลการวิเคราะห 
(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองเพียงพอ
ในการดําเนินธุรกิจแตตอง
ใหความระมัดระวังอยาง
มากในการบริหารจัดการ
สินคาคงคลังของธุรกิจ 

T1  < 1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความไมมี
ประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะ
ส้ันของธุรกิจ 

 

ภาคธุรกิจ
การคาปลีก 
และคาสง 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับ 
ท่ีต่ําเนื่องจากยังไมสามารถ
ทําสินทรัพยท่ีอยูไปใชให
เกิดกําไรกับธุรกิจไดดี
เพียงพอ 

T2 , T3 , T5  < 1  

มีความสอดคลองกัน คือ
ธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรกับ
ธุรกิจอยูในระดับตํ่า 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้มีสัดสวนโครงสราง
หนี้มากกวาการลงทุนของผู
ถือหุนและยังความสามารถ
กอหนี้ไดในระดับหนึ่ง 

T4 < 1  

มีความสอดคลองกัน 
ธุรกิจมีท่ีการกอหนี้มากใน
ระดับหนึ่งแตมีความเส่ียง
หากมีการใหสินเชื่อ
เน่ืองจากมีภาระผูกพัน
ทางการเงินอยูระดับหนึ่ง
แลว  

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงพบวาผลการเปรียบเทียบการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน ไดแก วัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ อัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้
เงินตนและดอกเบี้ยเปนไปในทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกันกับการวิเคราะห
แบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) ดังตารางที่แสดงผลการ
เปรียบเทียบดังตารางที่ 9 โดยเปนกลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงมากที่สุดหากมีการใหสินเชื่อ 
เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่ภาระผูกพันทางการเงินอยูในระดับหน่ึงแลว  
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 3. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห         
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการบริการ 
 
ตารางที่ 10 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห          

Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคบริการ 

ประเภทธุรกิจ 

การวิเคราะหอัตราสวน

ทางการเงิน (Financial 
Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 

(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 

ผลการวิเคราะห 

(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองไดเปน
อยางดีในการดําเนินธุรกิจ 
 

T1 >  1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความมีระสิทธิ
ภาพในการบริหารสภาพ
คลองระยะส้ันของธุรกิจ 
 

ภาคธุรกิจ 
การบริการ 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับท่ีต่ํา 

T2 , T3 < 1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรใหกับ
ธุรกิจมีไมมากนกั 
 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้มีความสามารถกอ
หนี้และความสามารถใน
การชําระหนี้ไดเปนอยางดี 
 

T4 > 1 

ไมความสอดตลองกัน 
ธุรกิจมีสัดสวนการกอหนี้ท่ี
นอย สามารถกอหนี้ไดอีก
ในอนาคตและมีความเส่ียง
ต่ํา 
 

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการบริการพบวาผลการเปรียบเทียบการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน ไดแก วัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ และอัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจเปนไปในทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกับการ
วิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) สวนอัตราสวน
วัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยนั้นมีคาอัตราสวนไมสอดคลองกับ
การวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) เน่ืองจาก
กลุมธุรกิจนี้มีอัตราสวนการกอหน้ีที่ต่ํา เงินทุนสวนใหญในกิจการมาจากสวนของผูถือหุนเปน
หลัก จึงสงผลใหคา T4 > 1 ดังแสดงผลการเปรียบเทียบในตารางที่ 10 กลุมธุรกิจน้ีถือเปนกลุม
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ธุรกิจที่มีความเสี่ยงนอยที่สุดหากมีการใหสินเชื่อ เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่มีสัดสวนการกอหน้ีที่
ต่ํามาก  
 กลาวโดยสรุปคืออัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ 
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจาย
ชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยในทั้ง 3 กลุมภาคธุรกิจมีความสอดคลองกับผลการวิเคราะหคา 
Z-Score เฉลี่ย (ดังรูปภาพที่ 27) ที่แสดงแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยแบงตามประเภทของ
กลุมธุรกิจ ซึ่งพบวากลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงอยูในระดับที่คา Z-Score เฉลี่ย ในป 
พ.ศ. 2554 เทากับ 1.95 เปนกลุมธุรกิจที่จัดอยูโซนของความเสี่ยงและความเปนไปไดที่ธุรกิจจะ
ลมละลายในเขต Grey Zone รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาคการ
บริการ ตามลําดับ และหากทําการวิเคราะหผลอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะหความ
เส่ียงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) โดยแบงตาม
มิติดานตางๆ ที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญในการพิจารณา 3 ดานพบวา  
 1. มิติดานการวัดความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลองของธุรกิจนั้น 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) และอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) กลุมธุรกิจภาค
การบริการเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองสูงสุดโดยมีคะแนนเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป  (ป พ.ศ. 2552 - พ.ศ.2554) อยูที่ 1.21 1.56 และ 
1.57 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.45 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนเร็วเน่ืองจากธุรกิจดานบริการเปนธุรกิจที่ไมผลิตภัณฑหรือสินคาดังนั้นคาเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วจึงมีคาเฉลี่ยเทากับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน จากผลวิเคราะห
แสดงวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจไดเปน
อยางดีและมีแนวโนมการบริหารจัดการไดดียิ่งขึ้นในอนาคต สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก
และคาสงเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองเปนอันดับ 2 โดยมีคะแนนเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 1.16 1.09 และ 1.16 
ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.13 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.48 0.47 และ 0.60  ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.51 แสดงวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีการบริหารสภาพคลองของธุรกิจไดอยาง
เหมาะสม แตควรระมัดระวังเรื่องของการบริหารสินคาคงคลัง ซึ่งเปนที่นาสังเกตวาในภาคกลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงเม่ือพิจารณาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว จะ
พบวาเปนกลุมธุรกิจที่สามารถบริหารจัดการสภาพคลองไดนอยที่สุด แสดงวากลุมธุรกิจเปน
กลุมที่มีสินคาคงคลังอยูมากท่ีสุดเม่ือเทียบกับกลุมภาคธุรกิจอ่ืน ซึ่งไมควรมีมากจนเกินไป 
เพราะอาจจะทําใหธุรกิจขาดสภาพคลองในการดําเนินธุรกิจได  และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการ
ผลิตเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองเพียงพอตอการดําเนินธุรกิจ โดยมี
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.07 1.70 
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และ 1.42 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.06 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนเร็ว ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.05 1.04 และ 0.87  ตามลําดับ 
คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 0.65 แสดงวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีการบริหารสภาพคลองของ
ธุรกิจไดอยางเหมาะสม แตควรระมัดระวังเรื่องของการบริหารสินคาคงคลัง ซึ่งไมควรมีมาก
จนเกินไป เพราะอาจจะทําใหธุรกิจน้ันขาดสภาพคลองทางการเงิน โดยผลการวิเคราะหมิติดาน
การวัดความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลองมีความสอดคลองและเปนไปในทิศทาง
เดียวกับผลคะแนนของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสงมีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T1) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 แสดงวาทั้งกลุม
ธุรกิจทั้ง 2 ภาคน้ียังขาดประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจ มีความเส่ียง
และความเปนไปไดที่จะไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปในอนาคต 
 2. มิติดานการวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจน้ัน ผูวิจัยวัดจากอัตราสวน
ทางการเงิน 4 ดาน คือ อัตราสวนกําไรตอยอดขาย อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอ
สินทรัพย คะแนนเฉลี่ยในแตละอัตราสวนและพิจารณาแยกตามประเภทของธุรกิจ พบวาคะแนน
เฉลี่ยของอัตราสวนในกลุมน้ีมีคะแนนเฉลี่ยในระดับต่ําทั้ง 3 ภาคกลุมธุรกิจ โดยกลุมธุรกิจภาค
การผลิตมีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยู
ที่รอยละ 6.83 6.13 และ 6.57 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 6.51 สวน
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยู
ที่รอยละ 7.86 7.15 และ 6.42 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.08 คะแนน
เฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 
34.77 30.02 และ 34.81 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 33.20 และคะแนน
เฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) 
อยูที่รอยละ 11.13 10.20 และ 8.65 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 9.99 
สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 1.77 4.82 และ 5.59 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.06 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 1.83 4.86 และ 6.46 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.38 คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) 
ยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 9.77 29.96 และ 47.25 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 28.80 และคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงาน
ตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 4.62 7.00 และ 9.88 ตามลําดับ 
คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.17 และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการบริการมีคะแนนเฉลี่ย
ของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 4.62 7.06 และ 
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7.90 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 6.52 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 2.63 4.33 
และ 6.55 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.50 คะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 14.16 20.89 
และ 16.97 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 17.34 และคะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 
5.30 7.92 และ 8.17 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.13 ซึ่งผลการวิเคราะห
มิติดานการวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจมีความสอดคลองกับผลของคาเฉลี่ยตัว
แปรอิสระ (T2) ตัวแปรอิสระ (T3) และ ตัวแปรอิสระ (T5) โดยมีระดับคะแนนเฉลี่ยในแตละตัว
แปรต่ําทั้ง 3 ประเภทของธุรกิจ ซึ่งเหตุผลที่ทําใหคาเฉล่ียอัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไรของธุรกิจกลุมน้ีมีคาเฉลี่ยอยูในระดับที่ต่ําน้ัน ผูวิจัยมองวาเนื่องจากกลุมธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมเปนกลุมธุรกิจที่มีขนาดเล็กกําไรที่ไดจากขายสินเคาและบริการจะถูกนํามาใชเพ่ือ
เปนเงินทุนหมุนเวียนภายในบริษัทแทนการกอหน้ีเพ่ิมเพ่ือนําไปใชการลงทุนหมุนเวียนในธุรกิจ
และธุรกิจยังไมประสิทธิภาพในการนําสินทรัพยไปบริหารเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจไดซึ่ง
อาจจะนําไปสูสภาวะการลมละลายของธุรกิจ โดยกลุมธุรกิจที่มีความสามารถในการทํากําไร
สูงสุดในมิตินี้ ไดแก กลุมธุรกิจภาคการผลิต รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการบริการ และสุดทาย
คือกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง  
 3. มิติดานการวัดความสามารถในการกอหน้ีและประสิทธิภาพในการจายชําระคืนหนี้
และดอกเบ้ียของธุรกิจ สําหรับมิตินี้เปนมิติที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญในการพิจารณา
สินเชื่อแกภาคธุรกิจ โดยอัตราสวนในกลุมน้ีประกอบดวย อัตราสวนวิเคราะหหน้ีสินรวมตอ
สินทรัพย อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย และอัตราสวนวัดความสามารถจายคืน
เงินตนและดอกเบี้ย โดยคะแนนเฉล่ียแตละอัตราสวนแยกตามประเภทของกลุมธุรกิจ เปนดังน้ี 
กลุมภาคธุรกิจดานการผลิตมีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป 
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.43 0.40 และ 0.50 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 0.44 
เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-
2554) อยูที่ 9.15 10.44 และ 7.23 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 8.94 เทา และมีคา
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 
2552-2554) อยูที่ 1.49 1.17 และ 0.96 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.20 เทา 
กลุมภาคธุรกิจดานการคาปลีกและคาสง มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.61 0.64 และ 0.61 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.62 เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป    
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 2.13 4.58 และ 5.82 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 4.17 
เทา และมีคาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป 
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(ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 1.39  2.03 และ 2.32 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.97 
เทา กลุมภาคธุรกิจดานการบริการ มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.61 0.56 และ 0.50 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.56 เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป    
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 4.51 6.40 และ 10.15 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 
7.02 เทา และมีคาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 
3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.41 0.82 และ 0.70 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 
0.64 เทา ซึ่งสอดคลองกับผลคะแนนเฉลี่ยตัวแปรอิสระ (T4) ที่แสดงถึงความมั่นคงของธุรกิจ
หรือการวัดความออนแอทางการเงินของธุรกิจอันเนื่องมาจากการกอหน้ี โดยผลคะแนนเฉลี่ยตัว
แปรอิสระ (T4) มีคาต่ําแสดงถึงการมีเงินทุนที่ไมเพียงพอตอการดําเนินงาน 
 ซึ่งหากวิเคราะหจากผลของอัตราสวนความสามารถในการกอหน้ีและการชําระคืนหน้ี
ของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ภาคธุรกิจทั้ง 3 ดานมี
อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยอยูในระดับต่ํา มีโครงสรางหน้ีที่ต่ํากวาเม่ือเทียบกับสินทรัพย
รวมที่มีอยูในธุรกิจ แสดงถึงโอกาสของธุรกิจที่จะขอสินเชื่อในอนาคตยังมีโอกาสอยูมาก ซึ่งจาก
การวิเคราะหงบการเงินผูวิจัยมองวาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมสวนหนึ่งที่ทําใหธุรกิจใน
กลุมน้ีมีการกอหน้ีนอยน้ัน มาจากเหตุผลคือ เงินลงทุนของธุรกิจในกลุมน้ีมากจากการลงทุนใน
สวนของผูถือหุน และกระแสเงินสดการดําเนินงานหมุนเวียนภายในธุรกิจ ดังน้ันธุรกิจขนาด
กลางและขนาดยอมจึงมีประสิทธิภาพและความสามารถในการกอหน้ีและการจายชําระคืนเงินกู
และดอกเบี้ยไดอยางมีประสิทธิภาพ หากมีการขอสินเชื่อกับธนาคารพาณิชยในอนาคต  
 สําหรับผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ ผูวิจัย
ทําการวิเคราะหโดยใชแบบจําลองทางสถิติ Z-Score Model โดยเปนการจัดกลุมของธุรกิจที่มี
ความสามารถดําเนินธุรกิจไดอยางราบร่ืน (Safe Zone) กลุมธุรกิจที่มีความเปนไปไดที่จะ
ลมละลาย (Grey Zone) และกลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงที่ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไป (Distress 
Zone) ในชวงระยะเวลา 2 ปขางหนา โดยเปนการคาดการณภายระยะเวลาสั้นเพียง 2 ป      
ผลการศึกษาธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยทั้งหมด 58 ธุรกิจ พบวา มีธุรกิจจํานวน
ทั้งสิ้น 22 รายอยูในกลุมธุรกิจสามารถดําเนินงานไดอยางราบรื่น คิดเปนรอยละ 37.93 และ
จํานวนธุรกิจ 25 รายคิดเปนรอยละ 43.10 ธุรกิจมีความเปนไปไดที่จะลมละลาย สุดทายคือ 
ธุรกิจ 11 รายน้ันมีความเสี่ยงที่ธุรกิจจะไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไดระยะเวลา 2 ปขางหนาโดย
คิดเปนรอยละ 18.97 มุมมองในภาพรวมพบวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันยังคงมี
ความเส่ียงในการดําเนินธุรกิจอยูมาก เนื่องจากเม่ือพิจารณาจากกลุมธุรกิจที่ความเสี่ยงที่ตอง
ปดกิจการกับกลุมธุรกิจที่ความเปนไปไดที่จะลมเลิกกิจการน้ันมีมากเกินกวารอยละ 50 และหาก
พิจารณาแยกตามตัวแปรอิสระอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิเคราะห Z-Score Model 
ผลสรุปแยกตามประเภทของตัวแปรอิสระเปนดังนี้  



 

 

91 

 

 ตัวแปรอิสระ (T1) : แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้น
ของธุรกิจ ผลคะแนนของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสงมีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T1) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 แสดงวาทั้งกลุม
ธุรกิจทั้ง 2 ภาคน้ียังขาดประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจ มีความเส่ียง
และความเปนไปไดที่จะไมสามารถดําเนินงานตอไปในอนาคตของธุรกิจได สําหรับผลคะแนน
ของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการบริการที่ผลคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 2 แสดงใหเห็นวา
กลุมภาคธุรกิจบริการมีความสามารถและมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของ
ธุรกิจไดเปนอยางดี  
 ตัวแปรอิสระ (T2) : แสดงถึงความสามารถในการสะสมกําไรตลอดชวงระยะเวลาที่มี
การดําเนินธุรกิจ ผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T2) ในกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันเปนไป
ในทิศทางเดียวกัน คือ มีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T2) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 โดยท้ัง            
3 ประเภทของธุรกิจ ซึ่งผูวิจัยมองวากลุมภาคธุรกิจทั้ง 3 ประเภทเปนกลุมธุรกิจที่มีเงินทุน
สํารองเพ่ือใชสําหรับการลงทุนไมมากนัก รายไดจากการขายสินคาบริการสวนใหญจะถูก
นํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนภายในธุรกิจ ดังนั้นจึงสงผลใหธุรกิจไมมีกําไรสะสมมาก 
 ตัวแปรอิสระ (T3) : แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายได
ของธุรกิจผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T3) ในกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันเปนไปใน
ทิศทางเดียวกัน คือ มีผลคะแนนของคาคาเฉลี่ย (T3).ในระดับคะแนนที่ต่ํา เชนเดียวกับผล
คะแนนของคาเฉลี่ย (T2) แสดงใหเห็นวา ธุรกิจยังไมประสิทธิภาพในการนําสินทรัพยไปบริหาร
เพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจได และอาจนําไปสูสภาวะการลมละลายของธุรกิจ อาจสงผลให
ธุรกิจมีสัดสวนของหนี้สินที่สูงเกินกวามูลคาของสินทรัพยรวมของธุรกิจในอนาคตได 
 ตัวแปรอิสระ (T4) : แสดงถึงความมั่นคงของธุรกิจหรือการวัดความออนแอทาง
การเงินของธุรกิจอันเน่ืองมาจากการกอหน้ี ผลของคะแนนเฉลี่ยตัวแปรอิสระ (T4) พบวากลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงน้ันมีความม่ันคงของธุรกิจอยูในระดับต่ําที่สุด โดยคะแนนเฉลี่ย
ยอนหลัง 2 ป (ป พ.ศ. 2553-2554) มีคาคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 0.35 และ 0.38 ตามลําดับ ใน
ขณะเดียวกันกลุมธุรกิจภาคการผลิตมีความม่ันคงของธุรกิจอยูในระดับต่ําเชนกันในชวง
ระยะเวลา ป พ.ศ. 2552-2553 แตมีการปรับตัวดีขึ้นในป พ.ศ. 2554 โดยผลของคาเฉลี่ยอยูที่ 
1.34 แสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีเงินทุนเพียงพอตอการดําเนินงานของธุรกิจ และ
สําหรับกลุมธุรกิจภาคการบริการน้ันผลของคะแนนเฉลี่ยแสดงใหเห็นวาในกลุมธุรกิจไมประสบ
ปญหาสภาวะการณขาดเงินทุนตอการดําเนินกิจการ โดยคะแนนเฉลี่ยยอนหลัง 2 ป (ป พ.ศ. 
2553-2554) มีคาคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 3.00 และ 3.62 
 ตัวแปรอิสระ (T5) : เปนตัวแปรลําดับสุดทายที่ใชวัดความสามารถในการใชสินทรัพย
ของธุรกิจเพ่ือกอใหเกิดรายได ซึ่งคาอิสระในสวนนี้จะใชในการคํานวณกับกลุมธุรกิจเพียง 2 
ดาน คือ กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง ซึ่งผลของคาเฉลี่ยใน
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กลุมน้ีพบวาทั้ง 2 ธุรกิจมีความสามารถในการใชสินทรัพยของธุรกิจเพ่ือกอใหเกิดรายไดนั้น
เพียงพอ 
 
 สวนที่ 2 ผลการทดสอบความแมนยําของแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลาย
ของธุรกิจ (Z-Score Model)  
 จากการทดสอบความแมนยําของแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ 
(Z-Score Model) ของศาสตราจารย  Altman ที่ทําการทดสอบโดยแบงกลุมออกเปน 2 กลุมคือ   
 Type I : กลุมธุรกิจที่คาดวาจะลมลายทางการเงิน  
 Type II : กลุมธุรกิจที่คาดวาไมลมละลายทางการเงิน 
 โดยเปนการเปรียบเทียบผลของคา Z-Score ที่คํานวณไดเปรียบเทียบกับมูลคาหุน
ตามราคาตลาด MAI โดยใชขอมลูมูลคาหุนตามราคาตลาดป 2552 เปนปฐาน ซึ่งผลสรุปการ
ทดสอบความแมนยําของแบบจําลองการพยากรณความลมละลายของธุรกิจในแตละรายภาค
ธุรกิจเปนดังนี้  
 
ตารางที่ 11 ผลทดสอบความแมนยําของแบบจําลอง Z-Score Model รายกลุมภาคธุรกิจ 

% ความแมนยําของแบบจําลอง 
กลุมภาคธุรกิจ 

ป 2552 ป 2553 ป 2554 
กลุมธุรกิจภาคการผลิต 100 71.43 71.43 
กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 100 46.15 69.23 
กลุมธุรกิจภาคการบริการ 100 75 58.33 

 
 จากผลการทดสอบพบวา กลุมธุรกิจภาคการผลิตมีเปอรเซนตความแมนยําของ
แบบจําลองเปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 และป 2554 มีความแมนยํา
อยูที่รอยละ 71.43 แสดงใหเห็นวาผลการวิเคราะหของแบบจําลอง Z-Score มีความแมนยํา
เพราะมีความสอดคลองกับมูลคาหุนตามตลาดที่เกิดขึ้นจริง กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง
มีเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลองเปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 
อยูที่รอยละ 46.15 และป 2554 อยูที่รอยละ 69.23 จากผลการทดสอบจะพบไดวาเปอรเซนต
ความแมนยําของแบบจําลองของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงมีเปอรเซนตความแมนยําที่
ประมาณรอย 40 – 60 เน่ืองจากธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงบางธุรกิจมีการ
เปลี่ยนแปลงมูลคาหุนที่คอนขางผันผวนจึงทําใหเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลองไมสูง
มากนัก และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการบริการมีเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลอง
เปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 อยูที่รอยละ 75.00 และป 2554 อยูที่  
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รอยละ 58.33 แสดงใหเห็นวาผลการวิเคราะหของแบบจําลอง Z-Score มีความแมนยําเพราะมี
ความสอดคลองกับมูลคาหุนตามตลาดที่เกิดขึ้นจริง ซึ่งผลของการทดสอบแบบจําลองนี้เปนการ
ยืนยันผลของการวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจมีความแมนยํา 
(ดังแสดงในภาคผนวก ญ) ซึ่งมีความสอดคลองกับงานวิจัยของศาสาตราจารย Altman และ
สอดคลองกับงานวิจัยอ่ืน ตัวอยางเชน กัญญาลักษณ ณ รังษี (2548) ทําการศึกษาวิจัยเรื่องการ
พยากรณความลมเหลวทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทยซึ่งผลการ
ทดสอบความแมนยําในการพยากรณเหตุการณลวงหนา 1 ปของแบบจําลองโดยมีความถูกตอง
รอยละ 71.82  
 
 สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเชิงลึกจากตัวแทนพนักงานธนาคารพาณิชย  
 ผลจากการวิเคราะหขั้นตอนการศึกษาท้ัง 2 ขั้นตอนและผลการวิเคราะหแบบ
สัมภาษณเชิงลึกจะพบวาผลของคะแนนคาเฉลี่ยน้ันมีความสอดคลองและเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน กลาวคือ กลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้ง 3 ประเภทของธุรกิจ มิติดานการ
บริหารสภาพคลองของธุรกิจ ถือเปนปจจัยหลักที่ธุรกิจใชในการบริหารจัดการและเปนตัว
ขับเคลื่อนใหธุรกิจยังคงสามารถดําเนินกิจการตอไปได รองลงมาคือ มิติความสามารถในจาย
ชําระคืนหนี้ของธุรกิจ โดยมองวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความสามารถที่จะ
กอหน้ีขึ้นไดในอนาคต แตทั้งน้ีตองขึ้นอยูกับความเหมาะสมและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อ 
โดยตองไมพิจารณาใหสินเชื่อมากจนเกินความจําเปนของลูกคา พิจารณาคุณสมบัติของผูกู
อยางละเอียดรอบคอบ รวมทั้งเพ่ิมความเขมงวดในการปฏิบัติงาน ตลอดจนหามาตรการในการ
ควบคุมความเสี่ยงของธนาคารพาณิชยจากผิดชําระหน้ี โดยอาศัยหลักประกันของผูกูในการขอ
สินเชื่อ  
 
ขอเสนอแนะในการศึกษา  
 ในวิจัยเรื่อง ความเสี่ยงจากการใหบริการดานสินเชื่อเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชย
ไทย โดยใชธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนตัวแทนหนวยวิเคราะห
แทน SMEs ทั้งระบบ ซึ่งจากผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อวัดความสามารถการ
บริหารเงินของธุรกิจ ผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดทีจะลมละลายของธุรกิจและ
แบบสัมภาษณเชิงลึกของตัวแทนพนักงานที่ปฏิบัติงานดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยทํา
ใหเห็นวาจากโครงสรางทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) 
นั้นมีโครงสรางทางการเงินในดานของผูถือหุนมากกวาโครงสรางทางดานหน้ีสิน กลาวคือ ธุรกิจ
มีการจัดหาเงินทุนเพ่ือใชการลงทุนและการดําเนินกิจการจาการลงทุนของผูถือหุนในบริษัทหรือ
การเพ่ิมทุนมากกวาการกอหน้ีในธุรกิจ แสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันมี
ทางเลือกในการลงทุนที่หลากหลายมากขึ้นแทนการขอสินเชื่อจากธนาคารพาณิชย เน่ืองจากมี
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ความยุงยากในพิจารณาเพื่อขอสินเชื่อ รวมทั้งตองมีหลักทรัพยในการค้ําประกันวงเงินสินเชื่ออีก
ดวย  
 งานวิจัยคร้ังน้ีเปนการศึกษาความเสี่ยงจากการบริการดานสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชย โดยใชธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนตัวแทนหนวย
วิเคราะหแทน SMEs ทั้งระบบ มีขอจํากัดในการศึกษาบางประการ เน่ืองจากขอมูลรายงานทาง
การเงินของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีความคลาดเคลื่อนอยูบาง ยกตัวอยางเชน การ
รายงานงบการของบางบริษัทมีรอบระยะเวลาในการรายงานตอตลาดหลักทรัพยที่แตกตางกัน 
อีกทั้งขอมูลทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ไมสามารถ
นํามาเปนตัวแปรในการวิเคราะหไดทั้งหมด 74 บริษัท เน่ืองจากบางธุรกิจเพ่ิงเริมดําเนินกิจการ
ไดเพียง 1-2 ป สําหรับขอเสนอแนะในการศึกษาในประเด็นอ่ืนๆ ที่เก่ียวของกับการบริการให
สินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย มีดังนี้  
 1. ขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปประยุกตใชดานเง่ือนไขการใหบริการดาน
สินเชื่อ ควรมีการศึกษาความตองการของลูกคาอยางละเอียด โดยศึกษาถึงวัตถุประสงคในการ
ขอสินเชื่อ ความตองการขอสินเชื่อของลูกคาเปนประเภทใดและสามารถกอใหเกิดประโยชน
สูงสุดกับลูกคาหรือไม เพ่ือใหธนาคารสามารถนําเสนอผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ ใหกับลูกคา
ไดตอไปในอนาคต  
 2. ขอเสนอแนะขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปประยุกตใชดานพนักงาน         
ผูใหบริการดานสินเชื่อ ควรมีการสงเสริมใหพนักงานมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับผลิตภัณฑ
ดานสินเชื่ออยางถี่ถวนเพื่อการนําเสนอผลิตภัณฑทางการเงินที่เปนประโยชนกับลูกคาสูงสุด 
รวมทั้งควรสงเสริมใหพนักงานไดรับการเรียนรูอยางสมํ่าเสมอทั้งดานความเส่ียงและมาตรการ
ในควบคุมความเสี่ยงตางๆ เพ่ือเพ่ิมพูนความรูทักษะในการปฏิบัติงาน ทําใหการทํางานมี
ประสิทธิภาพปองกันความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นกับธนาคารรวมทั้งการนําเสนอบริการท่ีดีกับ
ลูกคา  
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ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย   ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย     หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
   1-3 ป    4-6 ป 
      7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3. ตําแหนงงานปจจุบัน 
   ระดับปฏิบัติการ  หัวหนางาน 
     ผูจัดการงาน  
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ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดยตอบ
ขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 
1) ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
2) ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไร 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
3) ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
4) ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง

กับธนาคารพาณิชยมากที่สุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจน้ัน เพราะเหตุใด (งานวิจัยคร้ัง
นี้แบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุม
ภาคการบริการ) 

 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
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5) จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
 a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
 b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
 c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
 d. T4   =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
 e. T5   =  Sale / Total Assets 
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ัน ๆ 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
6) ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม ของธนาคารพาณิชยไทยที่มี

เปนจํานวนมากในปจจุบัน ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงิน
ตางๆ เพื่อนําเสนอตอกลุมลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเสี่ยงและ
มาตรการควบคุมความเสี่ยงจากการใหบริการดังกลาวอยางไร 

 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
7) ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร

พาณิชยไทย 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
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ภาคผนวก ข. 
ผลสัมภาษณ 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 1 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย   หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
    ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
       7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
      ผูจัดการงาน  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

108 

ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานเปนเจาหนาที่วิเคราะหธุรกิจเพ่ือพิจารณาสินเชื่อธุรกิจขนาดกลาง โดย

ทําวิเคราะหสินเชื่อและดูแลลูกคาธุรกิจขนาดกลาง มาเปนเวลาทั้งสิ้น 4 ป  
2. ทานมีมุมมองและทศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร 
 คําตอบ การพิจารณาสินเชื่อจะปฏิบัติงานอยูบนหลักเกณฑพ้ืนฐาน ความสามารถของผูกูใน

การชําระหน้ี  การพิจารณาสินเชื่อที่ดีตองอาศัยการวิเคราะหอยางละเอียดครบถวนและรอบ
ดาน    

3. ในความคิดเห็นของทานกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีความเส่ียงตอการใหสินเชื่อ
หรือไม 

 คําตอบ ธุรกิจขนาดกลางและยอมมีความเส่ียงสูงในดานความเปนมืออาชีพในการบริหาร 
เชนเจาของไมมีความรูการบริหารเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ หรือลักษณะผลิตภัณฑของ
ธนาคารอาจไมเหมาะสมกับธุรกิจที่ตองการสินเชื่อ ซึ่งเกณฑในการพิจารณาที่ใหความสําคัญ
มากกอนการพิจารณาใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจ คือ Character ของผูบริหาร มีความซ่ือสัตย
และวินัยในการวางแผนการเงิน  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ กลุมลูกคาธุรกิจภาคคาปลีกและคาสง เน่ืองจากสินคาจะไมคอยมีความแตกตางจาก
คูแขง กําไรต่ํา และมีโอกาสสินคาลาสมัยเร็ว 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
  a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
  b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
  c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
  d. T4  =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
  e. T5  =  Sale / Total Assets  
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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ัน ๆ 

 คําตอบ สําหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม ไมไดใหความสําคัญกับการวิเคราะหงบมาก
นัก แตจะมองไปที่ศักยภาพของผูบริหารในการชําระคืนหนี้ ลักษณะของธุรกิจ และ
หลักประกันที่นํามาใชเพ่ือประกันวงเงินกูมากกวา 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ เลือก Product ที่ตรงกับลักษณะธุรกิจ ลดความเส่ียงไดโดยการกําหนดเง่ือนไข
ประกอบการใชวงเงินเชน ตองมี Transaction รองรับการใชวงเงิน 

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ ธนาคารควรพิจารณาสินเชื่อจากการวิเคราะหความเสี่ยงที่ตรงประเด็น และ
สนับสนุนธุรกิจที่มีจรรยาบรรณเชน ทํางบถูกตอง เสียภาษีครบถวน 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 2 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย   หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
    ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
       7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ปจจุบันรับผิดชอบดูแลสินเชื่อธุรกิจรายปลีกนครหลวง โดยหนาที่ความรับผิดชอบ

คือ ดานการพิจารณาสินเชื่อโดยตรงใหกับลูกคาธุรกิจรายปลีก 
2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ รูสึกวางานพิจารณาสินเชื่อเปนงานที่ทาทาย ไดสัมผัสกับผูประกอบการหลายทาน 

และหลากหลายธุรกิจ และใชความรูในหลายดานมาประยุกตใชในการทํางาน 
3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร  
 คําตอบ ธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันสูงขึ้น ซึ่งสงผลใหเปน

ผลประโยชนตอลูกคาเพราะมีทางเลือกที่หลากหลายในการเลือกใชบริการ แตในขณะ 
เดียวกันธนาคารพาณิชยเองก็มีความเส่ียงจากการใหบริการสินเชื่อ เพราะหากพิจารณา
ปลอยสินเชื่อไมละเอียดรอบคอบ อาจจะสงผลเสียกับธนาคารพาณิชยได  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ กลุมภาคการผลิต เน่ืองจากสวนมากมีโครงสรางที่จะตองใชเงินลงทุนสูง ซึ่งหากเกิด
ปจจัยปญหาตางๆ เกิดขึ้น ไมวาจะเปน ภัยธรรมชาติ การเมือง คาแรง หรือการแขงขันจาก
ภายนอก อาจสงผลใหธุรกิจไดรับผิดกระทบไดงาย 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
  a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
  b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
  c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
  d. T4  =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
  e. T5  =  Sale / Total Assets  
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ัน ๆ 
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 คําตอบ โดยสวนตัวมองวา สําหรับกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้ง 3 ภาคกลุมธุรกิจ 
กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการบริการ คอนขางมีความเส่ียงเนื่อง
ความรูและประสบการณของผูบริหารเอง และมองวาตัวแปร T1 = Working Capital / Total 
Assets เปนตัวแปรที่ควรใหความสําคัญตอการพิจารณาสินเชื่อ 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ พิจารณาใหเปนเงินวงเงินกู และวัตถุประสงคในการกูของลูกคา โดยคํานึงถึง
ระยะเวลาการผอนชําระเปนงวดๆ และเงื่อนไขในการชําระเงินลูกคา และจะเลือกวงเงินที่มี
การปองกันความเสี่ยงไวในระดับหน่ึงเชน วงเงิน CBD , L/G, L/C-T/R เน่ืองจากจะตองมี
เอกสารมารองรับ 

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย  

 คําตอบ ปรับปรุงคุณภาพการบริการใหดียิ่งขึ้นไป เพ่ิมความรวดเร็วในการบริการ และมี
ความโปรงใส จริงใจตอลูกคา 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 3 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
    ชาย   หญิง 
 
2.  อายุการทํางาน  
   ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
      7-10 ป    มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
   ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
      ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงได 
 คําตอบ ปจจุบันดูแลลูกคากลุมสินเชื่อเพื่อธุรกิจทั้งลูกคารายเดิม และลูกคารายใหมที่เขามา

ขอคําปรึกษาหรือมีความตองการดานสินเชื่อ โดยจะทําหนาที่ใหคําแนะนําเบื้องตน ในดาน
ของเอกสารที่ประกอบการใชในการพิจารณา หรือแนะนําผลิตภัณฑที่ตรงกับความตองการ
ของลูกคา 

2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ  เนื่องจากปจจุบันธนาคารพาณิชยมีการแบงหนาที่ชัดเจนในการบริการดานสินชื่อ 

ซึ่งหนาที่ที่รับผิดชอบไมเก่ียวของกับดานพิจารณาสินเชื่อโดยตรง แตจะทําหนาที่เพียงให
คําแนะนําและบริการกับลูกคาเพียงเบื้องตนเทาน้ัน  

3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน
อยางไร  

 คําตอบ ปจจุบันการพิจารณาสินเชื่อมีความเขมงวดมากขึ้น จะเห็นไดวามีการแบงการ
ทํางานที่ชัดเจน ยกตัวอยางเชน งานสาขาจะเปนผูรับเร่ืองและแนะนําเอกสารในการย่ืน
พิจารณามีฝายงานพิจารณาสินเชื่อ มีบริษัทที่ประเมินสินทรัพย ฝายจดจํานอง และฝาย
ติดตามหนี้ ซึ่งแตกตางจากในอดีตที่งานสาขาจะเปนผูรับผิดชอบ ซึ่งถือเปนการลดความ
เสี่ยงของธนาคารในระดับหน่ึง 

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) กลุมภาคการผลิต เพราะเปนกลุมที่ตองอาศัยปจจัยแรงงานในการผลิต หากตองเพ่ิม
ตนทุนคาแรงงานคนงาน 300 บาท อาจมีผลกระทบตอตนทุนการผลิต 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
  a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
  b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
  c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
  d. T4  =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
  e. T5  =  Sale / Total Assets  
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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ัน ๆ 

 คําตอบ จากมุมมองของงานที่ทําอยูในปจจุบัน มองวา ธุรกิจคาปลีกและคาสง เปนธุรกิจที่มี
ความเสี่ยงสูงที่สุด เน่ืองจากการเปนตลาดที่มีการแขงขันกันสูง มีผูขายสินคามากกวาผูซื้อใน
ปจจุบัน ดังนั้นอาจทําใหธุรกิจเกิดขึ้นเร็วและปดตัวลงเร็วเชนกัน และถาพิจารณาจากตัวแปร
ขอเลือกขอ a และ e เพราะยอดขายและเงินทุนหมุนเวียนเปนสิ่งที่สําคัญตอกลุมธุรกิจน้ัน   

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ ปจจุบันทุกธนาคารมีผลิตภัณฑทางการเงินที่หลากหลายมาก ดังน้ันถาจะเลือก
ผลิตภัณฑใดๆ ใหกับลูกคาจะดูจากความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของ
ลูกคาเปนหลัก โดยจะไมพยายามยัดเยียดผลิตภัณฑทางการเงินใหกับลูกคามากจนเกินไป 
นอกจากนั้นยังดูความพรอมและความเต็มใจที่จะจายชําระคืนเงินและดอกเบี้ยของลูกคาดวย
วาอยูในระดับใด  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย  

 คําตอบ มองวาในอนาคตธนาคารพาณิชยยังคงกระตุนใหมีการใชสินเชื่อมากขึ้น และคงมี
การเสนอผลิตภัณฑใหมๆ ออกมาอยูเรื่อย ประกอบกับยังคงมีธุรกิจที่เพ่ิงดําเนินกิจการ
เกิดขึ้นอยางตอเน่ือง ซึ่งธนาคารยังคงใหความระมัดระวังกับการปลอยสินเชื่อใหกับลูกคาใน
กลุมน้ี เพราะคือวายังมีความเส่ียงอยู แตจะมีเง่ือนไขในขอสินเชื่อและการชําระเงินที่ผอน
ปรนลงเพื่อใหลูกคากลุมน้ีสามารถขอสินเชื่อและไดรับการอนุมัติได  
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 4 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย    หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
     ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
        7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ    หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานผูดูแลและใหคําปรึกษาหากลูกคามีความประสงคที่จะขอสินเชื่อ โดยทํา

ใหที่รวบรวมขอมูลและเอกสารเพ่ือการพิจารณา และตรวจสอบคุณภาพเบื้องตนของผูขอ
สินเชื่อ   

2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ การประสบการณทําใหสามารถวิเคราะหลูกคาลักษณะไหนจะมีความเสี่ยงหากมีการ

ใหสินเชื่อเกิดขึ้น หรือมีโอกาสมากนอยเพียงใดที่จะไดรับการอนุมัติสินเชื่อ 
3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร  
 คําตอบ มองวาธนาคารพาณิชยในปจจุบันมีการปลอยสินเชื่อใหกับลูกคามากเกินกวาความ

ตองการโดยแทจริงของลูกคา และการปลอยสินเชื่อในบางคร้ังทําไปโดยขาดการระมัดระวัง
และรอบคอบ ซึ่งจะใหกลายเปนหน้ีเสียในอนาคต  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ มองวากลุมธุรกิจ SMEs มีความเส่ียงอยูในระดับหน่ึง แตในการพิจารณาสินเชื่อใน
แตละครั้ง ธนาคารจะมีการขอหลักประกันวงเงินไวหากลูกคามีการผิดนัดชําระหน้ีและไม
สามารถชําระคืนเงินกูได ธนาคารจะยึดหลักประกันทันที โดยมูลคาของหลักประกันที่วางไว
จะตองสูงกวามูลคาหนี้กับทางธนาคาร มองวากลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงและควรระมัดระวัง
เปนอยางมากคือกลุมธุรกิจภาคการผลิต เพราะมีความผันผวนภายในอุตสาหกรรมอยู
ตลอดเวลา เชน ดานราคาวัตถุดิบ หรือการเปลี่ยนแปลงอ่ืนๆ ที่ไมสามารถควบคุมได 
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5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
  a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
  b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
  c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
  d. T4  =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
  e. T5  =  Sale / Total Assets  
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ันๆ 
 คําตอบ เลือก a กับ e เพราะสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจการคาปลีกและคาสง และกลุมลูกคา

ธุรกิจการบริการ เพราะท้ังสองภาคธุรกิจเปนกลุมธุรกิจที่ใชเงินทุนหมุนเวียนในระยะสั้น
คอนขางสูงเพื่อใชในการดําเนินธุรกิจ สําหรับธุรกิจภาคการผลิตรายไดของธุรกิจเปนสิ่งที่มี
ความสําคัญมากเพราะเปนธุรกิจที่มีการลงทุนในดานตางๆ คอนขางสูง   

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ จะพิจารณาเลือกจากความตองการและวัตถุประสงคในการใชวงเงินของลูกคาโดยให
เหมาะสมกัน เชน ธุรกิจตองการกูเงินเพื่อนําไปใชเปนเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้นของธุรกิจ 
ธนาคารจะนําเสนอผลิตภัณฑสินเชื่อที่เปนการกูระยะสั้น หรือ เงินเบิกเกินบัญชีใหกับลูกคา  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ สําหรับขอเสนอแนะในอนาคต คือ กอนการพิจารณาอนุมัติสินเชื่อควรตองคํานึงถึง
ศักยภาพของลูกคาใหมากๆ เพราะหากกอหน้ีแลวแตไมสามารถจายคืนใหกับธนาคารได จะ
กลายเปนผลเสียของธนาคาร คือกลายเปนหน้ีสูญที่ไมสามารถเรียกเก็บได 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 5 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย    หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
     ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
        7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

120 

ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานที่รับผิดชอบอยู คือ งานดานการพิจารณาสินเชื่อกลุมธุรกิจขนาดกลาง

และขนาดยอม 
2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ จารประสบการณการพิจารณาสินเชื่อ จะพิจารณาจากธุรกิจของลูกคา รายการเดิน

บัญชีกับธนาคาร หรือธุรกรรมอ่ืนๆ ประสบการณในการดําเนินธุรกิจของผูขอสินเชื่อ รวมถึง
วินัยในการเดินบัญชีของลูกคา  

3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน
อยางไร  

 คําตอบ มองวาปจจุบันธนาคารพาณิชยจะปลอยสินเชื่อใหกับลูกคาในแตละกลุมแขงขันกัน
มากขึ้น ลูกคาจะมีโอกาสและทางเลือกในการพิจารณาเพ่ือใชบริการกับธนาคารพาณิชยที่
ตอบโจทยความตองการของตัวเองมากที่สุด ธนาคารพาณิชยเองจะทําการแขงขันกันทั้งใน
เรื่องของ ราคา อัตราดอกเบี้ย หรือสิทธิประโยชนตาง ๆ  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ มองวากลุมธุรกิจ SMEs มีความเสี่ยงอยูในระดับต่ํา มองวากลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยง
และควรระมัดระวังเปนอยางมากคือกลุมธุรกิจภาคการบริการ เพราะเปนกลุมธุรกิจที่มีความ
เคลื่อนไหวและมีกาเปลี่ยนแปลงตามแนวโนมของตลาด อีกทั้งความตองการของลูกคาที่มี
การเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา    

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
  a. T1  =  Working Capital / Total Assets 
  b. T2  =  Retained Earning / Total Assets 
  c. T3  =  Earnings Before Interest and Taxes / Total Assets 
  d. T4  =  Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities 
  e. T5  =  Sale / Total Assets  
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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ันๆ 

 คําตอบ เลือก a กับ c เพราะสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจภาคการผลิต กลุมลูกคาธุรกิจการคา
ปลีกและคาสง และกลุมลูกคาธุรกิจการบริการ เพราะทั้งสองภาคธุรกิจเปนกลุมธุรกิจที่ใช
เงินทุนหมุนเวียนในระยะสั้นมากที่สุดเพ่ือใชประกอบธุรกิจ 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ จะพิจารณาเลือกจากผลิตภัณฑที่มีการปองกันความเสี่ยงที่เพียงพอกับความ
ตองการและวัตถุประสงคในการใชวงเงินของลูกคาโดยใหเหมาะสมกัน  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ สําหรับขอเสนอแนะในอนาคต คือ กอนการพิจารณาอนุมัติสินเชื่อควรจะพิจารณา
ลักษณะธุรกิจของลูกคาวามีความสอดคลองกับความเปนจริงในตลาดหรือไม นอกจากนั้น
ควรมีความรอบคอบในเรื่องของเอกสารการขอสินเชื่อเพ่ือใหการพิจารณาเปนไปอยาง
ถูกตองและครบถวน   
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ภาคผนวก ค. 
แบบทดสอบความสอดคลองของขอคําถามและวัตถุประสงค 
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ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย   ลงใน  ที่กําหนดให 
 

 
ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
1 เพศ (ชาย, หญิง)    
2 อายุการทํางาน (ต่ํากวา 3 ป, 4-6 ป,  

7-10 ป, มากกวา 10 ปขึ้นไป) 
   

3 ตําแหนงงานปจจุบัน (ระดับปฏิบัติการ, 
หัวหนางาน, ผูจัดการงาน) 

   

 
ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 

 
ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
1 ลักษณะงานและความรับผิดชอบของ

ผูตอบแบบสัมภาษณในปจ จุบันเปน
อยางไร  มีความเกี่ยวของกับการให
พิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงได 

   

2 ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณา
ดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 

   

3 ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการ
ใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยใน
ปจจุบันเปนอยางไร 
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ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
4 ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาด

กลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิด
ความเส่ียงกับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุด
หากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจน้ัน 
(งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน 
3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาค
การคาปลีก-สง กลุมภาคการบริการ) 

   

5 จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัว
แปร อิสระ  ( อัตราส วนทางการ เ งิน )  
ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
 T1 =  Working Capital / Total Assets 
 T2 = Retained Earning / Total 
Assets 
 T3 = Earnings Before Interest and 
Taxes / Total Assets 
 T4 = Market Value of Equity / Book 
Value of Total Liabilities 
 T5  =  Sale / Total Assets  
เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลว
ทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอ
กลุมภาคธุรกิจน้ัน ๆ 

   

6 ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ 
SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ี
มากมายในปจจุบัน ในความคิดเห็นของ
ท าน  ท าน มีวิ ธี ก าร เลื อกผลิ ต ภัณฑ
ทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการ
ปองกันความเสี่ยงจากการใหบริการ
ดังกลาวอยางไร 
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ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
7 ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต 

เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจ
ของธนาคารพาณิชยไทย 
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ภาคผนวก ง. 
คา IOC รายขอคําถาม 
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ตารางที่ 12 คา IOC รายขอคําถาม 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
 

ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

1 เพศ (ชาย, หญิง) 1 1 1 1 
2 อายุการทํางาน (ต่ํากวา 3 ป,  

4-6 ป, 7-10 ป, มากกวา 10 ป 
ขึ้นไป) 

0 1 1 0.7 

3 ตําแหนงงานปจจุบัน (ระดับ
ปฏิบตัิการ, หัวหนางาน,  
ผูจัดการงาน) 

1 1 1 1 

 
ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 

ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

1 ลักษณะงานและความรับผิดชอบ
ขอ ง ผู ต อ บ แบบสั ม ภ าษณ ใ น
ป จ จุ บั น เ ป น อย า ง ไ ร  มี ค ว าม
เก่ียวของกับการใหพิจารณาดาน
สินเชื่อมากนอยเพียงได 

1 1 0 0.7 

2 ประสบการณที่ปฏิบัติ งานดาน
พิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไร
บาง 

1 1 1 1 
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ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

3 ท าน มี มุมมองและทั ศนคติ ต อ
ธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยไทยในปจจุบันเปนอยางไร 

1 1 0 0.7 

4 ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่
จะกอใหเกิดความเสี่ยงกับธนาคาร
พาณิชยมากที่สุดหากมีการให
สินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัย
ครั้งน้ีแบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน  
3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุม
ภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

1 0 1 0.7 

5 จากการวิเคราะห Z-Score Model 
ตั วแปร อิสระ  ( อั ต ราส วนทาง
การเงิน)  ทั้งหมด 5 ตัวแปร 
 T1  = Working Capital / Total 
Assets 
 T2  = Retained Earning / Total 
Assets 
 T3 = Earnings Before Interest 
and Taxes /   Total Assets 
 T4  = Market Value of Equity / 
Book Value of Total Liabilities 
 T5  = Sale / Total Assets  
เ ม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาค
ธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัว
แปรอยางไร ตอกลุมภาคธุรกิจ  
นั้น ๆ 

1 1 0 0.7 
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ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

6 ผลิตภัณฑทางการเงินเพื่อกลุม
ธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชย
ไทยท่ีมากมายในปจจุบัน ในความ
คิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือก
ผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือ
นําเสนอตอกลุมลูกคาของทาน
อยางไร และมีแนวทางการปองกัน
ความ เ ส่ียงจากการ ใหบริ ก าร
ดังกลาวอยางไร 

1 1 0 0.7 

7 ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต 
เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย 

1 0 1 0.7 

สรุปผล IOC เฉลี่ย  = 0.8 
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ภาคผนวก จ. 
ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
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ตารางที่ 13 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)  
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554

ภาคธุรกิจการผลิต

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 0.07 1.7 1.42

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.05              1.04              0.87              

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)  (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 6.83              6.13              6.57              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 7.86              7.15              6.24              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 34.77            30.02            34.81            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 11.13            10.20            8.65              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.43              0.40              0.50              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 9.15              10.44            7.23              

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.49              1.17              0.96              

ภาคธุรกิจการคาปลีก - คาสง

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.16 1.09 1.16

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.48              0.47              0.60              

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 1.77              4.82              5.59              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 1.83              4.86              6.46              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 9.17              29.96            47.25            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 4.62              7.00              9.88              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61              0.64              0.61              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 2.13              4.58              5.82              

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.39              2.03              2.32              

ภาคธุรกิจการบริการ

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.21 1.56 1.57

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 1.21 1.56 1.57

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 4.62              7.06              7.90              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 2.63              4.33              6.55              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 14.16            20.89            16.97            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 5.30              7.92              8.17              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61              0.56              0.50              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 4.51              6.40              10.15            

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 0.41              0.82              0.70              

ภาคธุรกิจดานการผลิต

ภาคธุรกิจดานการคาปลีก - สง 

ภาคธุรกิจดานการบริการ
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ภาคผนวก ฉ. 
ตารางแสดงคา Z-Score 

 

 
 

 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 14 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต      
Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5

Z > 2.99 : Safe Zone ,  1.81 < Z < 2.99 : Grey Zone,  Z < 1.81 : Distress Zone 

1.2T1  1.4T2  3.3T3  0.6T4 0.999T5 Z  1.2T1  1.4T2  3.3T3  0.6T4 0.999T5 Z  1.2T1  1.4T2  3.3T3  0.6T4 0.999T5 Z  1.2T1  1.4T2  3.3T3  0.6T4 0.999T5 Z

2551 2552 2553 2554

 M(1) 0.50       0.58       1.24       0.40       6.11       8.83         0.48       0.50       0.61       0.15       3.79       5.52         0.44       0.35       0.32       0.10       2.70       3.92         0.45       0.31       0.31       0.79       3.44       5.30         5.21         Safe Zone

 M(2) 0.15       0.19       0.23       0.04       1.33       1.93         0.17       0.19       0.12       0.01       1.29       1.77         0.16       0.22       0.23       0.04       1.30       1.95         0.19       0.19       0.26       0.29       1.26       2.19         1.81         Grey Zone

 M(3) 0.36       0.03       0.14       0.02       1.86       2.41         0.36       0.11       0.27       0.07       1.60       2.42         0.25       (0.01)      (0.18)      0.08       1.95       2.09         0.28       (0.06)      (0.02)      0.54       1.89       2.62         2.25         Grey Zone

 M(4) 0.04       0.03       0.05       0.01       0.76       0.89         0.01       (0.01)      (0.00)      0.32       0.50       0.81         0.01       (0.10)      (0.15)      0.32       0.72       0.79         (0.18)      (0.24)      (0.20)      0.28       0.72       0.37         0.68         Distress Zone 

 M(5) 0.23       0.18       0.22       1.15       0.78       2.56         0.29       0.22       0.17       0.01       0.54       1.23         0.36       0.34       0.40       0.14       0.82       2.06         0.39       0.40       0.39       4.12       0.83       6.12         2.55         Grey Zone

 M(6) 0.49       0.02       0.10       0.03       1.27       1.91         0.50       0.02       0.15       0.06       1.35       2.07         0.42       0.02       0.10       0.03       1.16       1.73         0.46       0.09       (0.16)      0.60       1.38       2.38         1.86         Grey Zone

 M(7) 0.84       0.86       1.22       1.80       1.53       6.24         0.88       0.91       0.85       1.68       1.13       5.45         0.90       0.94       0.86       1.54       1.26       5.50         0.87       0.83       0.81       7.09       1.23       10.82       5.83         Safe Zone

 M(8) 0.15       0.25       0.86       0.36       0.75       2.38         0.11       0.22       0.51       0.29       0.52       1.65         0.18       0.28       0.56       0.39       0.64       2.06         0.16       0.33       0.50       1.41       0.61       3.01         1.87         Grey Zone

 M(9) 0.65       0.18       0.64       0.19       1.40       3.06         0.74       0.16       0.59       0.23       1.12       2.85         0.66       0.22       0.73       0.39       1.16       3.16         0.71       0.33       0.85       1.22       1.37       4.48         2.97         Grey Zone

 M(10) 0.09       0.07       0.44       0.07       2.20       2.86         0.05       0.06       0.09       0.01       1.51       1.71         0.02       0.06       0.09       0.01       1.49       1.67         0.14       0.04       0.01       0.34       1.20       1.74         1.83         Grey Zone

 M(11) (0.19)      0.16       0.28       0.05       0.97       1.27         (0.06)      0.14       0.51       0.16       0.81       1.56         0.21       0.24       0.60       0.30       0.82       2.16         0.16       0.11       0.45       1.18       0.78       2.68         1.84         Grey Zone

 M(12) 0.17       0.14       0.46       0.12       1.77       2.65         0.09       0.04       0.12       0.02       1.52       1.79         0.12       0.10       0.28       0.08       1.91       2.49         (0.23)      (0.00)      0.09       0.17       0.04       0.07         1.53         Distress Zone 

 M(13) 0.10       0.01       0.12       0.02       0.42       0.67         0.12       0.03       0.15       0.05       0.37       0.72         0.08       0.02       0.09       0.02       0.37       0.59         0.01       (0.03)      (0.03)      0.92       0.31       1.17         0.73         Distress Zone 

 M(14) 0.19       0.25       0.40       0.15       1.35       2.36         0.27       0.35       0.58       0.25       1.31       2.77         0.31       0.40       0.58       0.25       1.35       2.90         0.35       0.41       0.52       1.24       1.42       3.94         2.74         Grey Zone

 M(15) (0.10)      0.22       0.27       0.08       1.04       1.50         (0.09)      0.28       0.35       0.12       0.98       1.64         (0.08)      0.30       0.36       0.11       0.99       1.68         0.00       0.31       0.31       0.54       0.98       2.14         1.62         Distress Zone 

 M(16) 0.24       0.25       0.44       0.10       1.23       2.26         0.23       0.17       0.60       0.13       1.49       2.62         0.48       0.17       0.47       0.17       1.40       2.69         0.35       0.16       0.26       0.78       1.28       2.83         2.34         Grey Zone

 M(17) 0.21       0.71       0.29       0.15       1.18       2.54         0.22       0.80       0.15       0.12       1.28       2.57         0.27       0.82       0.13       0.08       0.96       2.27         0.20       0.73       0.24       1.53       1.16       3.85         2.47         Grey Zone

 M(18) 0.27       0.25       0.53       0.10       1.06       2.20         0.28       0.32       0.52       0.11       1.09       2.33         0.37       0.38       0.40       0.11       0.85       2.12         0.35       0.36       0.46       0.73       0.93       2.83         2.08         Grey Zone

 M(19) 0.85       0.21       0.75       0.43       1.54       3.77         0.84       0.26       0.82       0.42       1.38       3.72         0.84       0.15       0.88       0.49       1.68       4.04         0.85       0.14       0.74       1.19       1.67       4.58         3.47         Safe Zone

 M(20) 0.48       0.71       0.74       0.47       1.14       3.54         0.60       0.83       0.56       0.86       0.91       3.76         0.63       0.85       0.36       0.50       0.62       2.97         0.62       0.81       0.42       3.07       0.70       5.62         3.37         Safe Zone

 M(21) (0.39)      (0.15)      0.04       (0.02)      1.61       1.09         (0.25)      (0.10)      0.23       0.03       1.35       1.25         (0.13)      (0.02)      0.24       0.04       1.78       1.91         (0.09)      (0.03)      0.33       0.22       1.74       2.17         1.74         Distress Zone 

2.71         2.39         2.42         3.38         

การคํานวณคา Z

 Z-Avr. 
 Zone of 

Discrimination  

กลุมธุรกิจ
ภาคการผลิต
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ตารางที่ 15 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง          
Z = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5

Z > 2.9 : Safe Zone ,  1.23 < Z < 2.9 : Grey Zone,  Z < 1.23 : Distress Zone 

 0.717T1  0.847T2  3.107T3  0.420T4 0.998T5 Z  0.717T1  0.847T2  3.107T3  0.420T4 0.998T5 Z  0.717T1  0.847T2  3.107T3  0.420T4 0.998T5 Z  0.717T1  0.847T2  3.107T3  0.420T4 0.998T5 Z

2551 2552 2553 2554
R(1) 0.02       0.07       0.53       0.09       1.74       2.46         0.05       0.03       0.10       0.14       1.38       1.71         0.04       0.07       0.26       0.12       1.26       1.75         0.01       0.11       0.38       0.23       1.65       2.38         2.08         Grey Zone
R(2) 0.24       0.17       0.47       0.65       1.56       3.10         0.24       0.22       0.43       0.63       1.47       3.00         0.18       0.11       0.47       0.50       1.36       2.62         0.02       0.17       0.47       0.54       1.36       2.55         2.82         Grey Zone
R(3) (0.13)      0.10       0.20       0.40       0.41       0.98         (0.18)      0.06       (0.05)      0.36       0.26       0.45         (0.16)      0.08       0.20       0.43       0.34       0.90         (0.02)      0.10       0.25       0.37       0.47       1.18         0.88         Distress Zone
R(4) (0.69)      (3.13)      (1.39)      (0.04)      0.17       (5.08)        (0.93)      (3.55)      (0.41)      (0.10)      0.07       (4.92)        (0.12)      0.02       0.33       0.14       1.31       1.69         (0.00)      0.09       0.47       0.34       1.14       2.04         (1.57)        Distress Zone
R(5) 0.04       (0.05)      (0.01)      0.19       1.38       1.55         (0.01)      (0.06)      (0.15)      0.30       1.78       1.87         0.05       (0.25)      (0.63)      0.18       0.82       0.18         (0.00)      (0.13)      0.09       0.12       1.28       1.37         1.24         Grey Zone
R(6) 0.35       0.32       0.54       1.06       0.95       3.21         0.41       0.39       0.57       1.48       0.89       3.74         0.37       0.35       0.33       0.98       0.92       2.95         0.04       0.40       0.41       1.30       1.22       3.38         3.32         Safe Zone
R(7) (0.14)      0.18       0.14       0.33       0.81       1.33         0.01       0.22       0.15       0.63       0.75       1.76         0.01       0.24       0.17       0.58       0.74       1.75         0.00       0.25       0.16       0.58       0.85       1.85         1.67         Grey Zone
R(8) 0.15       0.15       0.09       0.29       1.34       2.02         0.20       0.17       0.08       0.39       1.18       2.02         0.21       0.19       0.27       0.39       1.32       2.38         0.02       0.20       0.14       0.40       1.41       2.17         2.15         Grey Zone
R(9) 0.17       0.14       0.43       0.59       1.31       2.64         0.21       0.09       0.22       0.92       1.19       2.63         0.17       0.09       0.20       0.56       1.04       2.06         0.02       0.13       0.46       0.50       1.29       2.40         2.43         Grey Zone
R(10) 0.19       0.02       0.22       0.20       0.65       1.29         0.28       0.11       0.48       0.50       1.00       2.37         0.18       0.12       0.51       0.36       1.04       2.20         0.01       0.05       0.07       0.16       0.45       0.74         1.65         Grey Zone
R(11) (0.41)      (0.27)      (0.19)      0.05       1.81       0.98         (0.47)      (0.47)      (0.52)      0.00       1.43       (0.02)        (0.37)      (0.40)      (0.10)      0.00       1.54       0.68         (0.03)      (0.26)      0.03       0.00       1.34       1.08         0.68         Distress Zone
R(12) 0.09       0.07       0.28       0.23       2.82       3.49         0.10       0.08       0.22       0.20       1.93       2.54         0.11       0.10       0.27       0.18       1.90       2.57         0.02       0.14       0.41       0.26       1.98       2.81         2.85         Grey Zone
R(13) 0.00       0.18       0.71       0.20       1.33       2.42         0.12       0.16       0.18       0.17       0.85       1.49         0.07       0.16       0.13       0.16       0.60       1.12         0.01       0.17       0.18       0.17       0.91       1.44         1.62         Grey Zone

1.57         1.43         1.76         1.95         

กลุมธุรกิจ
ภาคการคา

ปลีกและคาสง

การคํานวณคา Z

 Zone of 
Discrimination  

Z-Avr.
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ตารางที่ 16 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ     
Z = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4

Z > 2.6 : Safe Zone ,  1.1 < Z < 2.6 : Grey Zone,  Z < 1.1 : Distress Zone 

 6.56T1  3.26T2  6.72T3  1.05T4 Z  6.56T1  3.26T2  6.72T3  1.05T4 Z  6.56T1  3.26T2  6.72T3  1.05T4 Z  6.56T1  3.26T2  6.72T3  1.05T4 Z

2551 2552 2553 2554

S(1) 1.49       0.12       0.38       0.25       2.24         1.49       0.18       0.20       0.14       2.01         1.72       0.12       0.51       0.17       2.51         5.88       1.66       2.49       16.17     26.20       8.24         Safe Zone

S(2) 0.19       (0.70)      (0.96)      1.59       0.12         0.19       (2.53)      (2.48)      3.20       (1.62)       2.51       (5.30)      (3.23)      1.66       (4.36)       2.16       (6.10)      (0.52)      1.48       (2.99)       (2.21)       Distress Zone 

S(3) 0.93       0.12       0.47       0.18       1.70         0.93       0.14       0.32       0.17       1.56         0.65       0.14       0.30       0.14       1.23         1.38       0.17       0.41       0.28       2.24         1.68         Grey Zone

S(4) 1.14       0.66       1.15       5.76       8.71         1.14       (0.12)      (1.09)      7.19       7.12         (0.01)      (2.31)      (4.29)      3.67       (2.95)       (0.52)      3.81       (2.00)      1.62       2.91         3.95         Safe Zone

S(5) 2.37       0.85       2.05       2.79       8.05         2.37       0.78       1.94       2.87       7.97         2.43       0.80       2.03       2.63       7.88         2.64       0.76       2.01       1.94       7.35         7.81         Safe Zone

S(6) 2.69       0.10       (1.17)      17.74     19.35       2.69       0.65       1.18       15.48     19.99       5.46       1.10       2.10       13.30     21.96       5.51       0.74       (0.33)      15.89     21.81       20.78       Safe Zone

S(7) 1.47       (2.70)      (2.12)      2.18       (1.16)       1.47       (3.49)      (3.13)      1.16       (3.98)       5.69       (2.44)      (0.36)      4.33       7.22         4.86       (2.78)      (0.61)      2.34       3.82         1.47         Grey Zone

S(8) 1.72       0.56       0.24       1.58       4.11         1.72       0.50       0.04       1.52       3.78         1.71       0.56       0.17       0.46       2.90         1.72       0.41       (0.11)      0.40       2.42         3.30         Safe Zone

S(9) (0.72)      0.03       0.06       0.92       0.29         (0.72)      (0.02)      0.14       0.81       0.21         (0.90)      0.34       0.54       0.70       0.68         (0.20)      0.03       (0.20)      0.75       0.38         0.39         Distress Zone 

S(10) 0.78       (1.52)      (1.79)      9.83       7.29         0.78       (1.57)      0.02       19.23     18.46       0.69       (0.59)      0.65       6.69       7.45         0.34       (0.53)      0.18       7.09       7.08         10.07       Safe Zone

S(11) (0.14)      (0.33)      (0.49)      0.29       (0.67)       (0.14)      (0.28)      0.38       0.36       0.32         0.68       (0.01)      0.66       0.42       1.75         1.78       0.10       0.62       0.82       3.33         1.18         Grey Zone

S(12) 0.78       0.88       0.97       2.58       5.20         0.78       0.52       2.20       3.10       6.61         0.50       0.63       1.68       1.29       4.09         0.17       0.77       1.52       1.27       3.73         4.91         Safe Zone

S(13) 0.37       0.79       1.30       0.88       3.33         0.37       2.21       1.02       2.21       5.81         0.39       0.16       (1.23)      0.69       0.02         (0.06)      0.02       (0.05)      0.24       0.15         2.33         Grey Zone

S(14) 2.36       0.79       0.72       4.60       8.47         2.36       0.86       0.72       5.53       9.47         2.94       0.88       1.09       3.70       8.61         2.38       0.90       1.36       2.72       7.36         8.48         Safe Zone

S(15) 1.27       (1.87)      0.94       1.09       1.42         1.27       0.29       1.26       3.89       6.71         3.05       0.29       1.80       2.36       7.50         2.59       0.25       1.55       2.12       6.51         5.54         Safe Zone

S(16) (1.39)      (2.73)      0.61       (0.17)      (3.67)       (1.39)      (1.94)      2.64       0.08       (0.61)       1.43       (1.14)      1.50       0.37       2.15         2.12       (0.08)      1.38       0.89       4.30         0.54         Distress Zone 

S(17) 2.35       0.47       0.98       1.45       5.24         2.35       0.27       (0.42)      2.51       4.72         1.49       0.35       0.50       0.81       3.14         1.99       0.55       0.91       0.92       4.37         4.37         Safe Zone

S(18) 2.95       1.04       2.45       3.47       9.92         2.95       0.73       2.02       7.29       12.98       3.98       0.93       1.58       7.15       13.65       3.77       1.23       1.88       5.21       12.09       12.16       Safe Zone

S(19) 2.40       0.37       0.56       2.68       6.00         2.40       0.13       0.27       0.26       3.06         0.42       0.32       0.61       0.60       1.94         (0.01)      0.29       0.38       0.50       1.17         3.04         Safe Zone

S(20) 3.82       (0.01)      0.17       10.33     14.31       3.82       (1.24)      (2.51)      9.82       9.89         2.89       (1.87)      (3.19)      2.30       0.13         4.10       (2.47)      (2.67)      4.25       3.21         6.88         Safe Zone

S(21) 3.58       0.90       1.60       6.90       12.97       3.58       1.16       1.64       7.83       14.20       3.24       1.28       0.94       9.94       15.40       3.64       1.52       1.37       9.11       15.65       14.56       Safe Zone

S(22) (0.40)      1.17       2.00       3.16       5.92         (0.40)      1.44       2.20       3.44       6.67         1.32       1.59       1.58       3.90       8.39         1.96       1.78       1.73       4.40       9.87         7.71         Safe Zone

S(23) 1.58       0.45       0.96       1.31       4.31         1.58       (0.13)      (0.68)      1.27       2.05         2.87       0.36       1.52       1.76       6.51         1.37       0.28       0.49       0.53       2.67         3.88         Safe Zone

S(24) 2.02       (0.66)      (1.33)      2.80       2.84         2.02       (1.39)      (1.17)      2.24       1.69         2.86       (0.25)      0.03       3.05       5.69         2.22       (0.10)      0.29       6.03       8.45         4.67         Safe Zone

5.26         5.79         5.15         6.42         5.66         

กลุมธุรกจิ
ภาคการบริการ

การคํานวณคา Z

Z-avr.
Zone of 

Discrimination 
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ภาคผนวก ช. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 

 

 
 

 
 



ตารางที่ 17 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต T1 : Working Capital / Total Asset    

 M(1) 387,715,854.84     155,279,631.61       559,336,564.36     0.42     0.50      724,364,944.12     359,265,770.99       913,418,488.40     0.40     0.48       827,919,707.00     448,177,284.36       1,024,697,440.28   0.37     0.44      845,867,531.64     447,584,045.87       1,059,771,556.68   0.38     0.45       

 M(2) 863,710,223 712,901,485.00       1,213,953,990.00   0.12     0.15      790,452,709.00     632,964,837.00       1,138,727,886.00   0.14     0.17       889,561,437.00     728,320,294.00       1,244,188,720.00   0.13     0.16      1,296,044,349.00  1,044,284,057.00     1,597,515,443.00   0.16     0.19       

 M(3) 173,552,376.00     108,932,464.00       217,383,775.00     0.30     0.36      181,082,309.00     110,406,907.00       232,803,926.00     0.30     0.36       162,633,260.00     116,428,648.00       218,249,107.00     0.21     0.25      149,149,459.00     103,256,538.00       199,492,613.00     0.23     0.28       

 M(4) 774,793,165.09     718,238,781.74       1,764,663,070.98   0.03     0.04      689,774,695.74     681,507,524.57       1,623,396,970.69   0.01     0.01       775,220,405.63     766,007,389.37       1,604,195,826.14   0.01     0.01      738,623,449.74     968,646,453.92       1,511,455,398.97   (0.15)    (0.18)      

 M(5) 172,164,699.00     84,988,951.00         449,206,048.00     0.19     0.23      164,585,285.00     63,215,580.00         416,776,444.00     0.24     0.29       195,766,399.00     58,965,293.00         457,950,310.00     0.30     0.36      214,847,447.00     57,368,038.00         487,476,761.00     0.32     0.39       

 M(6) 174,073,923.00     83,556,145.00         221,335,293.00     0.41     0.49      160,744,531.00     71,368,866.00         214,055,119.00     0.42     0.50       189,871,823.00     103,328,078.00       249,098,609.00     0.35     0.42      203,939,454.00     103,328,078.00       259,899,878.00     0.39     0.46       

 M(7) 917,039,225.00     114,011,825.00       1,153,769,224.00   0.70     0.84      969,931,965.00     88,830,706.00         1,201,599,825.00   0.73     0.88       1,057,052,116.00  92,765,006.00         1,291,204,850.00   0.75     0.90      1,153,856,664.00  105,228,522.00       1,450,418,015.00   0.72     0.87       

 M(8) 163,131,914.00     115,319,694.00       371,834,457.00     0.13     0.15      171,502,095.00     131,676,100.00       452,098,921.00     0.09     0.11       218,045,056.00     134,054,402.00       562,247,936.00     0.15     0.18      251,074,538.00     162,328,399.00       674,999,333.00     0.13     0.16       

 M(9) 369,359,208.61     155,749,247.09       391,954,429.91     0.54     0.65      453,820,022.73     150,381,035.08       490,124,402.77     0.62     0.74       528,425,296.13     205,011,415.70       591,750,393.35     0.55     0.66      583,467,820.19     201,787,523.92       647,278,348.98     0.59     0.71       

 M(10) 786,614,750.31     713,673,319.56       972,685,554.28     0.07     0.09      982,349,456.65     932,153,252.24       1,195,920,407.09   0.04     0.05       911,888,998.02     892,080,861.85       1,160,115,121.01   0.02     0.02      896,447,897.00     753,287,342.00       1,187,597,468.00   0.12     0.14       

 M(11) 246,815,989.00     398,001,159.00       931,770,846.00     (0.16)    (0.19)     354,142,619.00     403,045,804.00       1,011,553,515.00   (0.05)    (0.06)      352,809,859.00     194,079,484.00       894,028,813.00     0.18     0.21      317,158,545.00     191,313,004.00       952,565,611.00     0.13     0.16       

 M(12) 112,636,666.47     84,482,852.07         203,455,421.30     0.14     0.17      107,415,456.37     92,938,147.54         192,042,048.86     0.08     0.09       76902954.87 60,371,660.32         163,140,343.66     0.10     0.12      622,616,223.99     1,635,222,934.05     5,201,199,556.10   (0.19)    (0.23)      

 M(13) 156,729,700.00     112,944,166.00       535,978,054.00     0.08     0.10      138,238,668.00     85,907,580.00         544,780,231.00     0.10     0.12       147,293,421.00     111,252,214.00       509,476,546.00     0.07     0.08      145,283,770.00     141,177,436.00       464,195,560.00     0.01     0.01       

 M(14) 261,095,513.17     171,676,711.73       551,562,809.21     0.16     0.19      316,187,539.92     184,260,863.64       592,461,414.36     0.22     0.27       341,675,100.19     183,492,870.52       612,372,785.70     0.26     0.31      403,619,176.84     209,823,446.82       667,811,557.68     0.29     0.35       

 M(15) 141,935,296.00     176,620,477.00       410,948,994.00     (0.08)    (0.10)     136,249,068.00     165,019,056.00       404,047,999.00     (0.07)    (0.09)      178,848,208.00     210,842,578.00       505,224,533.00     (0.06)    (0.08)     215,246,788.00     213,885,802.00       545,719,593.00     0.00     0.00       

 M(16) 135,783,359.00     97,211,125.00         192,770,389.00     0.20     0.24      146,241,598.00     107,880,931.00       198,241,886.00     0.19     0.23       178,084,845.00     80,131,024.00         245,760,218.00     0.40     0.48      211,552,347.00     125,345,708.00       294,716,594.00     0.29     0.35       

 M(17) 528,215,343.08     320,074,223.85       1,171,904,434.28   0.18     0.21      354,822,385.95     167,666,047.52       1,021,846,115.32   0.18     0.22       507,704,559.18     252,309,550.78       1,126,978,128.71   0.23     0.27      569,830,210.91     359,921,176.43       1,279,637,149.58   0.16     0.20       

 M(18) 1,505,043,711.66  1,072,466,090.57     1,916,364,189.63   0.23     0.27      1,549,172,451.14  1,082,283,821.05     1,971,581,922.24   0.24     0.28       1,207,256,737.88  680,607,975.36       1,685,457,582.98   0.31     0.37      1,375,942,804.53  803,298,598.25       1,938,958,197.53   0.30     0.35       

 M(19) 329,250,092.61     73,336,055.75         362,337,097.45     0.71     0.85      379,572,833.24     95,794,483.75         406,128,726.77     0.70     0.84       335,498,502.72     82,745,407.63         362,851,151.35     0.70     0.84      395,056,229.62     99,532,684.46         417,525,011.03     0.71     0.85       

 M(20) 979,890,920.00     345,683,962.00       1,598,385,510.00   0.40     0.48      876,307,106.00     142,213,634.00       1,476,604,617.00   0.50     0.60       977,175,624.00     154,371,631.00       1,555,104,049.00   0.53     0.63      1,165,235,259.00  264,949,013.00       1,745,065,386.00   0.52     0.62       

 M(21) 589,048,291.00     957,339,264.00       1,132,352,313.00   (0.33)    (0.39)     629,813,786.00     869,395,052.00       1,136,525,455.00   (0.21)    (0.25)      630,227,172.00     736,799,553.00       1,015,108,927.00   (0.10)    (0.13)     650,559,939.00     727,399,955.00       1,073,491,501.00   (0.07)    (0.09)      

Total 465,171,439.09     322,499,411.00       777,331,069.73     0.21     0.25      489,370,072.61     6,618,175,999.38     801,654,110.50     0.23     0.28       509,041,022.93     299,625,839.09       813,295,304.34     0.26     0.31      590,734,281.12     415,188,988.37       1,126,513,834.88   0.24     0.29       

กลุมธุรกจิภาค
การผลิต

2551 2552 2553

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 1.2T1 Current Liabilities Total Asset T1 1.2T1

2554

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 1.2T1 Current Assets Total Asset T1 1.2T1Current Assets Current Liabilities
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ตารางที่ 18 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต T2 : Retained Earnings / Total Assets   
2551 2552 2553 2554

 M(1) 189,539,798.34     457,368,256.25       0.41441 0.58018   240,403,958.68     675,494,486.00       0.35589   0.49825   261,835,153.60     1,040,857,896.00     0.25156   0.35218   234,970,332.45     1,059,771,556.68     0.22172   0.31041   

 M(2) 160,782,085.00     1,213,953,990.00     0.13244 0.18542   155,090,240.00     1,138,727,886.00     0.13620   0.19067   192,077,327.00     1,244,188,720.00     0.15438   0.21613   218,486,196.00     1,597,515,443.00     0.13677   0.19147   

 M(3) 5,426,418.00        217,383,775.00       0.02496 0.03495   18,906,318.00       232,803,926.00       0.08121   0.11370   (1,650,242.00)       218,249,107.00       0.00756-   0.01059-   (8,573,660.00)       199,492,613.00       0.04298-   0.06017-   

 M(4) 43,126,649.31       1,764,663,070.98     0.02444 0.03421   (12,776,830.56)      1,623,396,970.69     0.00787-   0.01102-   (118,942,214.76)    1,604,195,826.14     0.07414-   0.10380-   (262,526,224.10)    1,511,455,398.97     0.17369-   0.24317-   

 M(5) 57,496,692.00       449,206,048.00       0.12800 0.17919   64,155,046.00       416,776,444.00       0.15393   0.21550   110,316,916.00     457,950,310.00       0.24089   0.33725   137,543,472.00     487,476,761.00       0.28215   0.39502   

 M(6) 2,400,000.00        221,335,293.00       0.01084 0.01518   2,730,000.00        214,055,119.00       0.01275   0.01786   3,030,000.00        249,098,609.00       0.01216   0.01703   16,245,014.00       259,899,878.00       0.06250   0.08751   

 M(7) 705,217,004.00     1,153,769,224.00     0.61123 0.85572   779,591,839.00     1,201,599,825.00     0.64879   0.90831   867,878,152.00     1,291,204,850.00     0.67215   0.94100   858,222,833.00     1,450,418,015.00     0.59171   0.82839   

 M(8) 66,207,043.00       371,834,457.00       0.17806 0.24928   70,980,774.00       452,098,921.00       0.15700   0.21980   114,232,755.00     562,247,936.00       0.20317   0.28444   157,704,528.00     674,999,333.00       0.23364   0.32709   

 M(9) 49,685,219.38       391,954,429.91       0.12676 0.17747   57,617,065.53       490,124,402.77       0.11756   0.16458   94,957,969.15       591,750,393.35       0.16047   0.22466   151,977,674.56     647,278,348.98       0.23479   0.32871   

 M(10) 45,340,862.95       972,685,554.28       0.04661 0.06526   49,290,171.60       1,195,920,407.09     0.04122   0.05770   52,961,194.87       1,160,115,121.01     0.04565   0.06391   30,411,530.00       1,187,597,468.00     0.02561   0.03585   

 M(11) 108,613,921.00     931,770,846.00       0.11657 0.16319   100,626,323.00     1,011,553,515.00     0.09948   0.13927   153,020,892.00     894,028,813.00       0.17116   0.23962   75,986,547.00       952,565,611.00       0.07977   0.11168   

 M(12) 20,176,619.25       203,455,421.30       0.09917 0.13884   5,382,591.30        192,042,048.86       0.02803   0.03924   11,856,005.60       163,140,343.66       0.07267   0.10174   (11,913,512.66)      5,201,199,556.10     0.00229-   0.00321-   

 M(13) 3,064,711.00        535,978,054.00       0.00572 0.00801   11,546,619.00       544,780,231.00       0.02120   0.02967   7,395,801.00        509,476,546.00       0.01452   0.02032   (11,314,207.00)      464,195,560.00       0.02437-   0.03412-   

 M(14) 99,016,097.48       551,562,809.21       0.17952 0.25133   147,785,155.16     592,461,414.36       0.24944   0.34922   176,029,053.21     612,372,785.70       0.28745   0.40244   196,938,873.15     667,811,557.68       0.29490   0.41286   

 M(15) 63,461,404.00       410,948,994.00       0.15443 0.21620   80,022,879.00       404,047,999.00       0.19805   0.27727   107,412,386.00     505,224,533.00       0.21260   0.29764   122,130,333.00     545,719,593.00       0.22380   0.31332   

 M(16) 33,833,479.00       192,770,389.00       0.17551 0.24572   23,622,638.00       198,241,886.00       0.11916   0.16682   30,059,721.00       245,760,218.00       0.12231   0.17124   33,132,408.00       294,716,594.00       0.11242   0.15739   

 M(17) 592,231,843.69     1,171,904,434.28     0.50536 0.70750   586,064,635.93     1,021,846,115.32     0.57354   0.80295   663,610,842.28     1,126,978,128.71     0.58884   0.82438   665,851,135.19     1,279,637,149.58     0.52034   0.72848   

 M(18) 337,212,228.53     1,916,364,189.63     0.17596 0.24635   455,627,098.97     1,971,581,922.24     0.23110   0.32354   460,145,150.98     1,685,457,582.98     0.27301   0.38221   496,596,314.87     1,938,958,197.53     0.25612   0.35856   

 M(19) 53,062,841.52       362,337,097.45       0.14645 0.20502   75,639,107.96       406,128,726.77       0.18624   0.26074   40,171,613.21       362,851,151.35       0.11071   0.15500   41,382,492.36       417,525,011.03       0.09911   0.13876   

 M(20) 808,914,361.00     1,598,385,510.00     0.50608 0.70851   876,396,767.00     1,476,604,617.00     0.59352   0.83093   939,774,652.00     1,555,104,049.00     0.60432   0.84604   1,015,612,028.00   1,745,065,386.00     0.58199   0.81479   

 M(21) (121,212,191.00)    1,132,352,313.00     -0.10704 0.14986-   (81,797,295.00)      1,136,525,455.00     0.07197-   0.10076-   (14,284,479.00)      1,015,108,927.00     0.01407-   0.01970-   (20,915,159.00)      1,073,491,501.00     0.01948-   0.02728-   

Total 158,266,527.97     772,475,436.01       0.17407 0.24370   176,519,290.60     790,324,396.10       0.18688   0.26163   197,708,983.29     814,064,849.85       0.19535   0.27348   197,045,188.04     1,126,513,834.88     0.17593   0.24630   

1.4T2  Retained Earnings Total Asset T2 1.4T2T2

กลุมธุรกิจภาค
การผลิต  Retained Earnings Total Asset T2 1.4T2  Retained Earnings Total Asset T2 1.4T2  Retained Earnings Total Asset
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ตารางที่ 19 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต T3 : Retained Before Interest and Taxes / Total Assets     
2551 2552 2553 2554

 M(1) 172,303,355.24     457,368,256.25       0.38        1.24        124,279,935.95     675,494,486.00       0.18        0.61        102,507,706.45     1,040,857,896.00     0.10        0.32        98,105,369.53      1,059,771,556.68     0.09        0.31        

 M(2) 85,310,060.00      1,213,953,990.00     0.07        0.23        40,438,209.00      1,138,727,886.00    0.04        0.12        87,675,293.00      1,244,188,720.00     0.07        0.23        126,955,968.00     1,597,515,443.00     0.08        0.26        

 M(3) 9,419,484.00        217,383,775.00       0.04        0.14        18,994,754.00      232,803,926.00       0.08        0.27        (11,696,626.00)     218,249,107.00       (0.05)       (0.18)       (1,386,971.00)       199,492,613.00       (0.01)       (0.02)       

 M(4) 27,369,468.92      1,764,663,070.98     0.02        0.05        (1,912,749.95)       1,623,396,970.69    (0.00)       (0.00)       (72,820,499.14)     1,604,195,826.14     (0.05)       (0.15)       (90,049,721.46)     1,511,455,398.97     (0.06)       (0.20)       

 M(5) 30,309,739.00      449,206,048.00       0.07        0.22        22,001,435.00      416,776,444.00       0.05        0.17        55,415,592.00      457,950,310.00       0.12        0.40        57,996,006.00      487,476,761.00       0.12        0.39        

 M(6) 6,885,999.00        221,335,293.00       0.03        0.10        9,415,997.00        214,055,119.00       0.04        0.15        7,864,731.00        249,098,609.00       0.03        0.10        (12,367,419.00)     259,899,878.00       (0.05)       (0.16)       

 M(7) 427,666,374.00     1,153,769,224.00     0.37        1.22        311,205,314.00     1,201,599,825.00    0.26        0.85        336,926,971.00     1,291,204,850.00     0.26        0.86        356,583,256.00     1,450,418,015.00     0.25        0.81        

 M(8) 97,230,942.00      371,834,457.00       0.26        0.86        69,672,530.00      452,098,921.00       0.15        0.51        95,840,862.00      562,247,936.00       0.17        0.56        103,276,244.00     674,999,333.00       0.15        0.50        

 M(9) 75,852,906.17      391,954,429.91       0.19        0.64        88,235,254.38      490,124,402.77       0.18        0.59        130,647,223.93     591,750,393.35       0.22        0.73        166,832,011.26     647,278,348.98       0.26        0.85        

 M(10) 131,006,596.04     972,685,554.28       0.13        0.44        30,945,950.43      1,195,920,407.09    0.03        0.09        29,950,722.17      1,160,115,121.01     0.03        0.09        5,293,232.00        1,187,597,468.00     0.00        0.01        

 M(11) 80,039,656.00      931,770,846.00       0.09        0.28        156,130,884.00     1,011,553,515.00    0.15        0.51        162,854,086.00     894,028,813.00       0.18        0.60        130,495,417.00     952,565,611.00       0.14        0.45        

 M(12) 28,139,840.98      203,455,421.30       0.14        0.46        7,013,054.18        192,042,048.86       0.04        0.12        13,986,665.20      163,140,343.66       0.09        0.28        149,316,781.12     5,201,199,556.10     0.03        0.09        

 M(13) 19,346,203.00      535,978,054.00       0.04        0.12        25,112,369.00      544,780,231.00       0.05        0.15        13,958,191.00      509,476,546.00       0.03        0.09        (4,723,559.00)       464,195,560.00       (0.01)       (0.03)       

 M(14) 67,652,726.03      551,562,809.21       0.12        0.40        104,568,178.61     592,461,414.36       0.18        0.58        108,039,490.55     612,372,785.70       0.18        0.58        105,261,825.15     667,811,557.68       0.16        0.52        

 M(15) 33,690,008.00      410,948,994.00       0.08        0.27        42,548,174.00      404,047,999.00       0.11        0.35        55,399,259.00      505,224,533.00       0.11        0.36        50,472,071.00      545,719,593.00       0.09        0.31        

 M(16) 25,749,538.00      192,770,389.00       0.13        0.44        35,816,932.00      198,241,886.00       0.18        0.60        34,672,972.00      245,760,218.00       0.14        0.47        23,653,151.00      294,716,594.00       0.08        0.26        

 M(17) 103,308,804.90     1,171,904,434.28     0.09        0.29        45,843,622.68      1,021,846,115.32    0.04        0.15        43,213,276.30      1,126,978,128.71     0.04        0.13        91,443,265.94      1,279,637,149.58     0.07        0.24        

 M(18) 305,658,582.73     1,916,364,189.63     0.16        0.53        312,573,113.69     1,971,581,922.24    0.16        0.52        205,101,130.62     1,685,457,582.98     0.12        0.40        268,214,646.42     1,938,958,197.53     0.14        0.46        

 M(19) 82,266,653.14      362,337,097.45       0.23        0.75        101,102,555.40     406,128,726.77       0.25        0.82        97,133,129.91      362,851,151.35       0.27        0.88        93,102,248.84      417,525,011.03       0.22        0.74        

 M(20) 356,665,665.00     1,598,385,510.00     0.22        0.74        249,074,031.00     1,476,604,617.00    0.17        0.56        171,072,302.00     1,555,104,049.00     0.11        0.36        222,066,252.00     1,745,065,386.00     0.13        0.42        

 M(21) 13,631,079.00      1,132,352,313.00     0.01        0.04        80,304,382.00      1,136,525,455.00    0.07        0.23        74,085,861.00      1,015,108,927.00     0.07        0.24        106,415,429.00     1,073,491,501.00     0.10        0.33        

Total 103,785,889.58     772,475,436.01       0.14        0.45        89,207,806.02      790,324,396.10       0.11        0.38        82,944,206.67      814,064,849.85       0.11        0.35        97,474,071.61      1,126,513,834.88     0.09        0.31        

3.3T3 EBIT Total Asset T3 3.3T3T3

กลุมธุรกจิภาค
การผลิต EBIT Total Asset T3 3.3T3 EBIT Total Asset T3 3.3T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 20 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต T4 : Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities     
2551 2552 2553 2554

 M(1) 112,837,847.00     167,808,631.61       0.67        0.40        91,864,160.34      359,265,770.99       0.26        0.15        71,431,194.92      449,113,527.95       0.16        0.10        603,719,078.18     456,052,478.50       1.32        0.79        
 M(2) 48,061,567.00      763,338,696.00       0.06        0.04        14,173,111.00      693,171,682.00       0.02        0.01        50,995,238.00      693,171,682.00       0.07        0.04        515,014,329.00     1,082,501,114.00     0.48        0.29        
 M(3) 2,879,781.42        109,176,656.00       0.03        0.02        13,500,000.00      110,406,907.00       0.12        0.07        14,850,000.00      116,428,648.00       0.13        0.08        94,177,653.00      105,314,960.00       0.89        0.54        
 M(4) 16,731,430.87      1,048,230,383.44    0.02        0.01        497,978,436.00     947,345,023.43       0.53        0.32        523,561,349.00     987,505,278.19       0.53        0.32        475,322,911.79     1,036,132,487.18     0.46        0.28        
 M(5) 199,170,870.00     103,751,863.00       1.92        1.15        1,053,302.25        64,234,564.00         0.02        0.01        14,012,497.72      59,081,015.00         0.24        0.14        425,471,905.00     62,004,856.000       6.86        4.12        
 M(6) 4,747,540.98        84,146,012.00        0.06        0.03        7,200,000.00        72,410,265.00         0.10        0.06        5,400,000.00        104,545,234.00       0.05        0.03        129,660,926.00     130,238,952.00       1.00        0.60        
 M(7) 342,000,000.00     114,011,825.00       3.00        1.80        249,000,000.00     88,830,706.00         2.80        1.68        238,500,000.00     92,765,006.00         2.57        1.54        1,337,229,802.00  113,188,213.00       11.81      7.09        
 M(8) 71,701,360.00      120,392,694.00       0.60        0.36        65,362,250.39      134,601,856.00       0.49        0.29        88,232,328.61      135,380,602.00       0.65        0.39        473,660,028.00     201,339,305.00       2.35        1.41        
 M(9) 52,356,164.64      166,328,077.84       0.31        0.19        60,688,903.98      160,884,329.32       0.38        0.23        103,806,834.18     160,884,329.32       0.65        0.39        434,032,597.36     213,245,751.62       2.04        1.22        
 M(10) 79,200,000.00      713,694,319.56       0.11        0.07        11,880,000.00      932,153,252.24       0.01        0.01        11,880,000.00      892,080,861.85       0.01        0.01        433,032,060.00     754,565,408.00       0.57        0.34        
 M(11) 36,132,673.00      445,670,347.00       0.08        0.05        109,726,285.00     422,595,558.00       0.26        0.16        119,917,886.00     243,771,163.00       0.49        0.30        631,219,688.00     321,345,923.00       1.96        1.18        
 M(12) 20,000,000.00      101,993,444.61       0.20        0.12        3,500,000.00        105,374,100.12       0.03        0.02        9,000,000.00        69,998,980.62         0.13        0.08        1,156,118,587.33  4,045,080,968.77     0.29        0.17        
 M(13) 5,472,080.00        184,612,722.00       0.03        0.02        11,791,482.00      153,708,692.00       0.08        0.05        5,651,771.00        165,553,400.00       0.03        0.02        280,628,274.00     183,567,286.00       1.53        0.92        
 M(14) 51,000,000.00      199,946,711.73       0.26        0.15        81,000,000.00      192,490,863.64       0.42        0.25        76,500,000.00      183,492,870.52       0.42        0.25        449,653,667.86     218,157,889.82       2.06        1.24        
 M(15) 25,439,404.00      203,102,231.00       0.13        0.08        35,941,352.00      174,059,884.00       0.21        0.12        48,092,088.00      258,794,330.00       0.19        0.11        257,790,248.00     287,929,345.00       0.90        0.54        
 M(16) 16,800,000.00      98,936,910.00        0.17        0.10        24,000,000.00      108,619,248.00       0.22        0.13        23,443,287.68      82,413,590.00         0.28        0.17        166,419,315.00     128,297,279.00       1.30        0.78        
 M(17) 79,002,000.00      320,610,529.27       0.25        0.15        33,915,000.00      167,843,682.24       0.20        0.12        34,314,000.00      252,309,550.78       0.14        0.08        919,715,973.15     359,921,176.43       2.56        1.53        
 M(18) 203,944,986.75     1,251,151,039.99    0.16        0.10        220,749,583.78     1,187,953,651.32     0.19        0.11        142,732,917.41     753,726,979.55       0.19        0.11        1,064,132,204.97  874,825,992.56       1.22        0.73        
 M(19) 57,000,000.00      79,667,805.29        0.72        0.43        70,300,000.00      100,879,724.26       0.70        0.42        70,300,000.00      86,808,728.14         0.81        0.49        277,253,302.36     140,271,708.67       1.98        1.19        
 M(20) 273,447,875.00     345,683,962.00       0.79        0.47        204,712,087.00     142,213,634.00       1.44        0.86        143,457,885.00     171,542,210.00       0.84        0.50        1,459,399,215.00  285,666,171.00       5.11        3.07        

 M(21) (31,211,250.00)     997,507,472.00       (0.03)       (0.02)       44,126,250.00      957,563,260.00       0.05        0.03        48,431,250.00      787,967,761.00       0.06        0.04        284,691,091.00     788,800,410.00       0.36        0.22        

Total 79,367,349.08      362,845,825.40       0.45        0.27        88,212,485.89      346,505,078.74       0.41        0.24        87,833,834.64      321,301,702.28       0.41        0.25        565,159,183.67     561,354,651.22       2.24        1.34        

0.6T4
Market value of 

Equity
 Total Liabilities T4 0.6T4T4

กลุมธุรกจิภาค
การผลิต

Market value of 
Equity

 Total Liabilities T4 0.6T4
Market value of 

Equity
 Total Liabilities T4 0.6T4

Market value of 
Equity

 Total Liabilities 
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ตารางที่ 21 คา T5 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต T5 : Sales / Total Assets  
2551 2552 2553 2554

 M(1) 2,795,126,568.61  457,368,256.25    6.11      6.11      2,559,970,883.33  675,494,486.00    3.79      3.79      2,812,507,378.38  1,040,857,896.00  2.70      2.70      3,645,831,659.42  1,059,771,556.68  3.44      3.44      
 M(2) 1,610,985,611.00  1,213,953,990.00  1.33      1.33      1,464,930,196.00  1,138,727,886.00  1.29      1.29      1,622,821,055.00  1,244,188,720.00  1.30      1.30      2,017,218,220.00  1,597,515,443.00  1.26      1.26      
 M(3) 404,474,510.00    217,383,775.00    1.86      1.86      373,006,686.00    232,803,926.00    1.60      1.60      425,196,679.00    218,249,107.00    1.95      1.95      377,456,437.00    199,492,613.00    1.89      1.89      
 M(4) 1,336,013,291.63  1,764,663,070.98  0.76      0.76      819,907,952.16    1,623,396,970.69  0.51      0.50      1,159,693,696.78  1,604,195,826.14  0.72      0.72      1,085,456,225.05  1,511,455,398.97  0.72      0.72      
 M(5) 348,593,214.00    449,206,048.00    0.78      0.78      225,236,134.00    416,776,444.00    0.54      0.54      377,261,243.00    457,950,310.00    0.82      0.82      403,063,267.00    487,476,761.00    0.83      0.83      
 M(6) 281,157,888.00    221,335,293.00    1.27      1.27      288,363,429.00    214,055,119.00    1.35      1.35      288,861,999.00    249,098,609.00    1.16      1.16      359,893,108.00    259,899,878.00    1.38      1.38      
 M(7) 1,768,241,969.00  1,153,769,224.00  1.53      1.53      1,359,221,939.00  1,201,599,825.00  1.13      1.13      1,625,842,231.00  1,291,204,850.00  1.26      1.26      1,781,597,648.00  1,450,418,015.00  1.23      1.23      
 M(8) 279,636,142.00    371,834,457.00    0.75      0.75      236,795,128.00    452,098,921.00    0.52      0.52      360,483,431.00    562,247,936.00    0.64      0.64      412,470,690.00    674,999,333.00    0.61      0.61      
 M(9) 547,764,050.13    391,954,429.91    1.40      1.40      548,233,404.93    490,124,402.77    1.12      1.12      689,119,968.22    591,750,393.35    1.16      1.16      887,316,244.47    647,278,348.98    1.37      1.37      
 M(10) 2,139,322,059.38  972,685,554.28    2.20      2.20      1,809,611,817.55  1,195,920,407.09  1.51      1.51      1,731,346,856.07  1,160,115,121.01  1.49      1.49      1,428,006,544.00  1,187,597,468.00  1.20      1.20      
 M(11) 907,064,960.00    931,770,846.00    0.97      0.97      822,771,073.00    1,011,553,515.00  0.81      0.81      729,419,327.00    894,028,813.00    0.82      0.82      744,293,536.00    952,565,611.00    0.78      0.78      
 M(12) 360,121,221.10    203,455,421.30    1.77      1.77      293,126,678.18    192,042,048.86    1.53      1.52      311,435,365.12    163,140,343.66    1.91      1.91      225,278,614.18    5,201,199,556.10  0.04      0.04      
 M(13) 226,713,220.00    535,978,054.00    0.42      0.42      204,110,354.00    544,780,231.00    0.37      0.37      190,628,491.00    509,476,546.00    0.37      0.37      145,483,990.00    464,195,560.00    0.31      0.31      
 M(14) 747,290,905.92    551,562,809.21    1.35      1.35      779,402,517.46    592,461,414.36    1.32      1.31      829,424,869.09    612,372,785.70    1.35      1.35      951,788,775.66    667,811,557.68    1.43      1.42      
 M(15) 427,403,649.00    410,948,994.00    1.04      1.04      395,239,835.00    404,047,999.00    0.98      0.98      499,801,948.00    505,224,533.00    0.99      0.99      534,443,192.00    545,719,593.00    0.98      0.98      
 M(16) 237,103,494.00    192,770,389.00    1.23      1.23      295,867,697.00    198,241,886.00    1.49      1.49      344,886,704.00    245,760,218.00    1.40      1.40      376,408,600.00    294,716,594.00    1.28      1.28      
 M(17) 1,383,899,189.79  1,171,904,434.28  1.18      1.18      1,306,107,704.45  1,021,846,115.32  1.28      1.28      1,088,517,994.67  1,126,978,128.71  0.97      0.96      1,481,927,853.09  1,279,637,149.58  1.16      1.16      
 M(18) 2,027,570,464.55  1,916,364,189.63  1.06      1.06      2,147,438,496.83  1,971,581,922.24  1.09      1.09      1,426,427,677.91  1,685,457,582.98  0.85      0.85      1,802,508,055.10  1,938,958,197.53  0.93      0.93      
 M(19) 559,816,184.49    362,337,097.45    1.55      1.54      560,975,325.63    406,128,726.77    1.38      1.38      610,546,167.21    362,851,151.35    1.68      1.68      699,873,349.00    417,525,011.03    1.68      1.67      
 M(20) 1,827,300,360.00  1,598,385,510.00  1.14      1.14      1,349,961,320.00  1,476,604,617.00  0.91      0.91      968,689,707.00    1,555,104,049.00  0.62      0.62      1,221,075,913.00  1,745,065,386.00  0.70      0.70      
 M(21) 1,825,095,121.00  1,132,352,313.00  1.61      1.61      1,531,978,142.00  1,136,525,455.00  1.35      1.35      1,810,658,155.00  1,015,108,927.00  1.78      1.78      1,870,087,896.00  1,073,491,501.00  1.74      1.74      

Total 1,049,556,860.65  772,475,436.01    1.49      1.49      922,488,414.93    790,324,396.10    1.23      1.23      947,789,092.55    814,064,849.85    1.24      1.24      1,069,118,086.52  1,126,513,834.88  1.19      1.19      

0.999T2 Sales Total Asset T5 0.999T2T5
กลุมธุรกิจภาค

การผลิต Sales Total Asset T5 0.999T2 Sales Total Asset T5 0.999T2 Sales Total Asset
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ภาคผนวก ซ. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 22 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง T1 : Working Capital / Total Asset      

R(1) 1,115,687,780.00  1,075,199,007.00  1,342,697,427.00  0.03        0.02        1,258,605,968.00  1,143,878,121.00  1,551,866,224.00  0.07        0.05        1,741,948,982.00  1,605,861,862.00  2,224,815,508.00  0.06        0.04        2,377,452,837.00  1,799,497,239.00  3,176,791,709.00  0.18        0.01        

R(2) 230,306,345.35     101,893,816.09     381,985,561.36     0.34        0.24        301,309,396.16     148,197,682.35     449,725,926.25     0.34        0.24        338,413,315.38     189,818,865.19     592,926,641.65     0.25        0.18        373,309,457.61     183,144,099.29     662,414,374.73     0.29        0.02        

R(3) 322,382,060.19     673,630,155.90     1,926,344,579.74  (0.18)       (0.13)       138,640,465.77     580,954,934.17     1,791,511,230.64  (0.25)       (0.18)       203,043,011.32     581,273,176.36     1,748,019,392.33  (0.22)       (0.16)       299,897,660.72     743,061,927.78     2,015,798,105.82  (0.22)       (0.02)       

R(4) 4,285,203.00        64,144,559.00      62,140,354.00      (0.96)       (0.69)       1,826,317.00        76,516,327.00      57,681,639.00      (1.29)       (0.93)       699,455,605.00     926,340,109.00     1,332,435,114.00  (0.17)       (0.12)       2,088,541,687.00  2,210,853,172.00  4,102,506,599.00  (0.03)       (0.00)       

R(5) 382,097,189.00     352,618,439.00     511,746,556.00     0.06        0.04        183,021,262.00     188,786,710.00     328,486,639.00     (0.02)       (0.01)       171,170,434.00     150,382,154.00     274,629,722.00     0.08        0.05        352,176,578.00     354,018,225.00     464,824,358.00     (0.00)       (0.00)       

R(6) 567,981,422.02     210,053,290.40     741,924,969.58     0.48        0.35        622,105,843.29     173,882,339.69     787,413,338.44     0.57        0.41        748,474,571.37     274,239,333.33     911,006,461.59     0.52        0.37        741,300,493.77     202,128,933.81     895,512,684.07     0.60        0.04        

R(7) 141,289,731.00     228,719,117.00     443,265,777.00     (0.20)       (0.14)       183,766,147.00     179,896,763.00     489,064,138.00     0.01        0.01        242,559,536.00     231,859,306.00     554,355,311.00     0.02        0.01        273,225,121.00     235,032,099.00     592,736,826.00     0.06        0.00        

R(8) 856,469.00          629,877.00           1,065,561.00        0.21        0.15        720,991.00          470,264.00          908,571.00          0.28        0.20        814,895.00           520,260.00          1,006,432.00        0.29        0.21        807,387.00           513,479.00           1,016,357.00        0.29        0.02        

R(9) 342,021,791.00     210,469,086.00     550,936,125.00     0.24        0.17        287,956,089.00     144,438,051.00     496,618,839.00     0.29        0.21        385,128,582.00     239,108,477.00     600,072,065.00     0.24        0.17        487,776,913.00     309,816,496.00     729,322,942.00     0.24        0.02        

R(10) 545,379,449.00     363,889,131.00     671,356,337.00     0.27        0.19        495,325,621.00     234,591,431.00     663,936,893.00     0.39        0.28        695,625,389.00     469,614,662.00     907,860,533.00     0.25        0.18        1,095,297,282.00  915,882,325.00     1,396,963,603.00  0.13        0.01        

R(11) 205,793,052.15     573,809,964.05     640,200,883.39     (0.57)       (0.41)       194,725,994.74     573,580,979.69     577,944,784.65     (0.66)       (0.47)       348,686,837.18     722,455,348.68     725,864,361.28     (0.51)       (0.37)       659,346,539.67     1,073,682,408.79  1,088,390,928.10  (0.38)       (0.03)       

R(12) 686,548,199.21     571,144,313.31     896,509,333.26     0.13        0.09        861,786,151.61     710,373,243.00     1,061,552,863.13  0.14        0.10        1,126,782,787.19  925,387,285.62     1,338,655,506.45  0.15        0.11        1,441,604,199.59  1,012,924,638.60  1,644,876,408.16  0.26        0.02        

R(13) 1,591,397,143.37  1,586,001,592.84  2,553,452,455.04  0.00        0.00        2,076,524,121.54  1,546,120,956.46  3,048,251,513.12  0.17        0.12        2,490,699,978.00  2,153,829,650.00  3,463,331,983.00  0.10        0.07        2,596,086,344.00  1,942,146,300.00  3,569,677,161.00  0.18        0.01        

Total 472,001,987.25     462,477,103.74     824,894,301.49     (0.01221)  (0.00876)  508,178,028.32     438,591,369.41     869,612,507.63     0.00392   0.00281   707,138,763.34     651,591,576.09     1,128,844,540.87  0.08142   0.05838   983,601,730.80     844,823,180.25     1,564,679,388.91  0.12        0.01        

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง

2551 2552 2553

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 0.717T1 Current Liabilities Total Asset T1 0.717T1

2554

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 0.717T1 Current Assets Total Asset  T1  0.717T1Current Assets Current Liabilities
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ตารางที่ 23 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง T2 : Retained Earnings / Total Assets    
2551 2552 2553 2554

R(1) 117,591,673.00     1,342,697,427.00   0.09      0.07      57,223,418.00       1,551,866,224.00   0.04      0.03      173,573,693.00     2,224,815,508.00   0.08      0.07      397,708,265.00      3,176,791,709.00   0.13      0.11      
R(2) 77,938,699.36       381,985,561.36     0.20      0.17      114,234,257.42     449,725,926.25     0.25      0.22      76,114,347.29       592,926,641.65     0.13      0.11      129,144,846.97      662,414,374.73     0.19      0.17      
R(3) 236,498,362.47     1,926,344,579.74   0.12      0.10      120,404,597.11     1,791,511,230.64   0.07      0.06      167,832,519.94     1,748,019,392.33   0.10      0.08      235,173,359.55      2,015,798,105.82   0.12      0.10      
R(4) (229,696,880.00)    62,140,354.00       (3.70)     (3.13)     (241,527,363.00)    57,681,639.00       (4.19)     (3.55)     36,917,731.00       1,332,435,114.00   0.03      0.02      431,143,864.00      4,102,506,599.00   0.11      0.09      
R(5) (31,145,372.00)      511,746,556.00     (0.06)     (0.05)     (21,645,731.00)      328,486,639.00     (0.07)     (0.06)     (80,866,530.00)      274,629,722.00     (0.29)     (0.25)     (71,422,554.00)      464,824,358.00     (0.15)     (0.13)     
R(6) 277,973,143.43     741,924,969.58     0.37      0.32      360,077,408.87     787,413,338.44     0.46      0.39      372,049,618.26     911,006,461.59     0.41      0.35      426,031,391.16      895,512,684.07     0.48      0.40      
R(7) 96,121,079.00       443,265,777.00     0.22      0.18      127,084,362.00     489,064,138.00     0.26      0.22      155,700,325.00     554,355,311.00     0.28      0.24      177,980,639.00      592,736,826.00     0.30      0.25      
R(8) 189,960.00           1,065,561.00        0.18      0.15      185,940.00           908,571.00           0.20      0.17      231,501.00           1,006,432.00        0.23      0.19      240,080.00           1,016,357.00        0.24      0.20      
R(9) 90,666,974.00       550,936,125.00     0.16      0.14      54,775,272.00       496,618,839.00     0.11      0.09      60,561,426.00       600,072,065.00     0.10      0.09      111,868,754.00      729,322,942.00     0.15      0.13      
R(10) 18,896,351.00       671,356,337.00     0.03      0.02      83,044,196.00       663,936,893.00     0.13      0.11      128,179,370.00     907,860,533.00     0.14      0.12      86,232,052.00       1,396,963,603.00   0.06      0.05      
R(11) (206,282,826.59)    640,200,883.39     (0.32)     (0.27)     (319,331,540.59)    577,944,784.65     (0.55)     (0.47)     (342,266,403.58)    725,864,361.28     (0.47)     (0.40)     (333,161,126.07)     1,088,390,928.10   (0.31)     (0.26)     
R(12) 75,016,026.13       896,509,333.26     0.08      0.07      104,762,795.03     1,061,552,863.13   0.10      0.08      157,033,977.60     1,338,655,506.45   0.12      0.10      281,123,477.78      1,644,876,408.16   0.17      0.14      
R(13) 532,252,703.43     2,553,452,455.04   0.21      0.18      579,338,822.19     3,048,251,513.12   0.19      0.16      649,953,964.00     3,463,331,983.00   0.19      0.16      710,476,381.00      3,569,677,161.00   0.20      0.17      
Total 81,232,299.48       824,894,301.49     (0.19)     (0.16)     78,355,879.54       869,612,507.63     (0.23)     (0.20)     119,616,579.96     1,128,844,540.87   0.08      0.07      198,656,879.26      1,564,679,388.91   0.13      0.11      

0.847T2  Retained Earnings Total Asset T2 0.847T2T2

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง  Retained Earnings Total Asset T2 0.847T2  Retained Earnings Total Asset T2 0.847T2  Retained Earnings Total Asset
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ตารางที่ 24 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง T3 : Retained Before Interest and Taxes / Total Assets 
2551 2552 2553 2554

R(1) 230,310,241.00     1,342,697,427.00   0.17        0.53        51,758,839.00       1,551,866,224.00   0.03        0.10        183,260,620.00     2,224,815,508.00  0.08        0.26        385,183,822.00     3,176,791,709.00  0.12        0.38        
R(2) 58,185,941.19       381,985,561.36     0.15        0.47        62,251,711.56       449,725,926.25     0.14        0.43        89,852,518.24       592,926,641.65     0.15        0.47        100,004,606.80     662,414,374.73     0.15        0.47        
R(3) 123,483,651.58     1,926,344,579.74   0.06        0.20        (30,822,942.87)      1,791,511,230.64   (0.02)       (0.05)       113,900,045.88     1,748,019,392.33  0.07        0.20        160,122,375.99     2,015,798,105.82  0.08        0.25        
R(4) (27,752,957.00)      62,140,354.00       (0.45)       (1.39)       (7,612,970.00)       57,681,639.00       (0.13)       (0.41)       143,426,647.00     1,332,435,114.00  0.11        0.33        626,613,254.00     4,102,506,599.00  0.15        0.47        
R(5) (1,063,043.00)       511,746,556.00     (0.00)       (0.01)       (16,075,351.00)      328,486,639.00     (0.05)       (0.15)       (55,377,721.00)      274,629,722.00     (0.20)       (0.63)       14,171,100.00       464,824,358.00     0.03        0.09        
R(6) 128,255,104.92     741,924,969.58     0.17        0.54        145,599,738.54     787,413,338.44     0.18        0.57        97,929,332.58       911,006,461.59     0.11        0.33        117,414,899.20     895,512,684.07     0.13        0.41        
R(7) 20,610,674.00       443,265,777.00     0.05        0.14        23,457,544.00       489,064,138.00     0.05        0.15        30,578,483.00       554,355,311.00     0.06        0.17        30,827,555.00       592,736,826.00     0.05        0.16        
R(8) 31,140.00            1,065,561.00        0.03        0.09        23,091.00            908,571.00           0.03        0.08        87,284.00            1,006,432.00        0.09        0.27        47,116.00            1,016,357.00        0.05        0.14        
R(9) 76,586,427.00       550,936,125.00     0.14        0.43        35,640,993.00       496,618,839.00     0.07        0.22        38,974,556.00       600,072,065.00     0.06        0.20        108,200,696.00     729,322,942.00     0.15        0.46        
R(10) 46,629,874.00       671,356,337.00     0.07        0.22        102,507,831.00     663,936,893.00     0.15        0.48        147,688,542.00     907,860,533.00     0.16        0.51        32,729,209.00       1,396,963,603.00  0.02        0.07        
R(11) (38,768,842.56)      640,200,883.39     (0.06)       (0.19)       (96,429,400.70)      577,944,784.65     (0.17)       (0.52)       (22,934,862.99)      725,864,361.28     (0.03)       (0.10)       9,105,277.51        1,088,390,928.10  0.01        0.03        
R(12) 80,945,603.72       896,509,333.26     0.09        0.28        74,374,534.98       1,061,552,863.13   0.07        0.22        116,982,002.15     1,338,655,506.45  0.09        0.27        219,162,960.30     1,644,876,408.16  0.13        0.41        
R(13) 582,191,224.08     2,553,452,455.04   0.23        0.71        177,877,659.97     3,048,251,513.12   0.06        0.18        142,555,492.00     3,463,331,983.00  0.04        0.13        206,852,767.00     3,569,677,161.00  0.06        0.18        
Total 98,434,233.76       824,894,301.49     0.05        0.16        40,196,252.19       869,612,507.63     0.03        0.10        78,994,072.22       1,128,844,540.87  0.06        0.19        154,648,895.29     1,564,679,388.91  0.09        0.27        

3.107T3 EBIT Total Asset T3 3.107T3T3

กลุมธุรกิจภาคการคา
ปลีกและคาสง EBIT Total Asset T3 3.107T3 EBIT Total Asset T3 3.107T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 25 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง T4 : Book value of Equity / Total Liabilities   
2551 2552 2553 2554

R(1) 232,210,975.00         1,110,486,452.00  0.21        0.09        389,384,030.00         1,162,482,194.00  0.33        0.14        509,568,894.00         1,715,246,614.00  0.30        0.12        1,133,574,934.00      2,043,216,775.00  0.55        0.23        
R(2) 232,046,117.05         149,939,444.31     1.55        0.65        270,666,213.96         179,059,712.29     1.51        0.63        321,539,562.45         271,387,079.20     1.18        0.50        372,010,015.57         290,404,359.16     1.28        0.54        
R(3) 943,674,962.19         982,669,617.55     0.96        0.40        827,581,196.83         963,390,033.80     0.86        0.36        885,417,204.79         862,602,187.54     1.03        0.43        949,131,362.08         1,066,666,743.74  0.89        0.37        
R(4) (7,004,205.00)           69,144,559.00      (0.10)       (0.04)       (18,834,688.00)          76,516,327.00      (0.25)       (0.10)       339,518,708.00         992,916,406.00     0.34        0.14        1,838,968,577.00      2,263,538,022.00  0.81        0.34        
R(5) 158,340,856.00         353,405,700.00     0.45        0.19        137,868,253.00         190,618,386.00     0.72        0.30        83,904,611.00           190,725,111.00     0.44        0.18        106,550,601.00         358,273,757.00     0.30        0.12        
R(6) 531,871,679.18         210,053,290.40     2.53        1.06        613,530,998.75         173,882,339.69     3.53        1.48        636,767,128.26         274,239,333.33     2.32        0.98        677,451,591.16         218,060,992.91     3.11        1.30        
R(7) 196,221,079.00         247,044,698.00     0.79        0.33        293,480,042.00         195,584,096.00     1.50        0.63        322,496,005.00         231,859,306.00     1.39        0.58        344,776,319.00         247,960,507.00     1.39        0.58        
R(8) 435,642.00               629,919.00           0.69        0.29        437,975.00               470,596.00          0.93        0.39        486,145.00               520,287.00           0.93        0.39        494,724.00               521,633.00           0.95        0.40        
R(9) 321,179,125.00         229,757,000.00     1.40        0.59        340,720,205.00         155,898,634.00     2.19        0.92        341,736,207.00         258,335,858.00     1.32        0.56        397,072,125.00         332,250,817.00     1.20        0.50        
R(10) 218,120,571.00         453,235,766.00     0.48        0.20        360,367,811.00         303,569,082.00     1.19        0.50        419,565,285.00         488,295,248.00     0.86        0.36        378,831,752.00         1,018,131,851.00  0.37        0.16        
R(11) 65,932,767.95           574,268,115.44     0.11        0.05        3,034,053.95            574,910,730.70     0.01        0.00        3,081,012.60            722,783,348.68     0.00        0.00        12,186,290.11           1,076,204,637.99  0.01        0.00        
R(12) 317,987,624.29         578,521,708.97     0.55        0.23        347,738,168.91         713,814,694.22     0.49        0.20        407,812,840.46         930,842,701.99     0.44        0.18        626,376,668.36         1,018,499,739.80  0.61        0.26        
R(13) 835,530,509.46         1,717,921,945.58  0.49        0.20        895,382,744.03         2,152,868,769.09  0.42        0.17        967,551,365.00         2,495,780,618.00  0.39        0.16        1,039,690,566.00      2,529,986,595.00  0.41        0.17        
Total 311,272,900.24         513,621,401.25     0.78        0.33        343,181,308.03         526,389,661.14     1.03        0.43        403,034,228.35         725,810,315.29     0.84        0.35        605,931,963.48         958,747,417.74     0.91        0.38        

0.420T4 Book value of Equity  Total Liabilities T4 0.420T4T4

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง Book value of Equity  Total Liabilities T4 0.420T4 Book value of Equity  Total Liabilities T4 0.420T4 Book value of Equity  Total Liabilities 
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ตารางที่ 26 คา T5 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง T5 : Sales / Total Assets 
2551 2552 2553 2554

R(1) 2,345,046,716.00   1,342,697,427.00   1.75        1.74        2,148,329,534.00   1,551,866,224.00   1.38        1.38        2,818,597,047.00   2,224,815,508.00   1.27        1.26        5,243,938,649.00   3,176,791,709.00   1.65        1.65        
R(2) 598,502,838.96     381,985,561.36     1.57        1.56        663,249,722.73     449,725,926.25     1.47        1.47        807,062,492.02     592,926,641.65     1.36        1.36        899,989,404.21     662,414,374.73     1.36        1.36        
R(3) 789,555,102.66     1,926,344,579.74   0.41        0.41        472,295,705.95     1,791,511,230.64   0.26        0.26        601,524,826.87     1,748,019,392.33   0.34        0.34        956,402,152.74     2,015,798,105.82   0.47        0.47        
R(4) 10,411,239.00       62,140,354.00       0.17        0.17        3,889,416.00        57,681,639.00       0.07        0.07        1,755,237,448.00   1,332,435,114.00   1.32        1.31        4,685,117,913.00   4,102,506,599.00   1.14        1.14        
R(5) 706,366,988.00     511,746,556.00     1.38        1.38        586,715,569.00     328,486,639.00     1.79        1.78        225,817,957.00     274,629,722.00     0.82        0.82        597,555,386.00     464,824,358.00     1.29        1.28        
R(6) 707,004,249.01     741,924,969.58     0.95        0.95        699,044,724.59     787,413,338.44     0.89        0.89        843,002,644.63     911,006,461.59     0.93        0.92        1,094,915,273.62   895,512,684.07     1.22        1.22        
R(7) 361,549,021.00     443,265,777.00     0.82        0.81        369,011,313.00     489,064,138.00     0.75        0.75        410,181,958.00     554,355,311.00     0.74        0.74        503,731,223.00     592,736,826.00     0.85        0.85        
R(8) 1,429,297.00        1,065,561.00         1.34        1.34        1,073,510.00        908,571.00           1.18        1.18        1,327,226.00        1,006,432.00        1.32        1.32        1,434,937.00        1,016,357.00        1.41        1.41        
R(9) 722,076,351.00     550,936,125.00     1.31        1.31        593,521,444.00     496,618,839.00     1.20        1.19        626,496,463.00     600,072,065.00     1.04        1.04        944,769,617.00     729,322,942.00     1.30        1.29        
R(10) 440,107,553.00     671,356,337.00     0.66        0.65        666,148,685.00     663,936,893.00     1.00        1.00        945,186,888.00     907,860,533.00     1.04        1.04        623,765,900.00     1,396,963,603.00   0.45        0.45        
R(11) 1,160,289,557.88   640,200,883.39     1.81        1.81        830,988,220.65     577,944,784.65     1.44        1.43        1,122,591,317.67   725,864,361.28     1.55        1.54        1,457,903,752.81   1,088,390,928.10   1.34        1.34        
R(12) 2,533,082,662.65   896,509,333.26     2.83        2.82        2,052,277,634.33   1,061,552,863.13   1.93        1.93        2,554,041,710.69   1,338,655,506.45   1.91        1.90        3,259,624,155.29   1,644,876,408.16   1.98        1.98        
R(13) 3,411,966,488.34   2,553,452,455.04   1.34        1.33        2,597,460,660.42   3,048,251,513.12   0.85        0.85        2,080,581,774.00   3,463,331,983.00   0.60        0.60        3,242,415,208.00   3,569,677,161.00   0.91        0.91        

Total 1,060,568,312.65   824,894,301.49     1.26        1.25        898,769,703.05     869,612,507.63     1.09        1.09        1,137,819,211.76   1,128,844,540.87   1.10        1.09        1,808,581,813.21   1,564,679,388.91   1.18        1.18        

0.998T2 Sales Total Asset T5 0.998T2T5

กลุมธุรกิจภาคการคา
ปลีกและคาสง Sales Total Asset T5 0.998T2 Sales Total Asset T5 0.998T2 Sales Total Asset
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ภาคผนวก ฌ. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 27 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ T1 : Working Capital / Total Asset    

S(1) 3,266,799,000.00   1,212,526,000.00   9,045,017,000.00     0.23          1.49          2,722,003,000.00   3,735,305,000.00   7,115,929,000.00     (0.14)        (0.93)        3,862,432,000.00   2,626,881,000.00   4,716,580,000.00      0.26        1.72        1,031,248,000.00      43,688,000.00         1,102,259,000.00     0.90       5.88       
S(2) 153,278,410.25      141,126,218.44      415,843,482.74        0.03          0.19          72,892,094.27       35,093,657.32       179,217,355.99        0.21         1.38         85,594,110.01       38,788,303.42       122,448,183.19         0.38        2.51        76,953,209.15          40,302,325.26         111,536,533.31       0.33       2.16       
S(3) 1,328,264,164.00   1,139,706,070.00   1,332,870,786.00     0.14          0.93          1,425,584,382.00   1,260,565,928.00   1,467,788,776.00     0.11         0.74         1,916,063,275.00   1,721,882,730.00   1,949,936,864.00      0.10        0.65        1,583,974,435.00      1,249,322,995.00     1,589,871,028.00     0.21       1.38       
S(4) 80,918,069.57       26,275,522.86       314,474,692.75        0.17          1.14          79,669,380.88       24,818,132.59       313,135,905.56        0.18         1.15         37,367,000.00       37,801,000.00       191,260,000.00         (0.00)       (0.01)       49,863,000.00          62,616,000.00         160,422,000.00       (0.08)      (0.52)      
S(5) 188,201,743.00      79,627,494.00       300,972,161.00        0.36          2.37          199,236,407.00      80,926,466.00       302,226,218.00        0.39         2.57         214,938,220.00      93,563,491.00       327,826,581.00         0.37        2.43        287,108,794.00        130,165,913.00        389,761,115.00       0.40       2.64       
S(6) 163,357,921.85      19,614,438.91       350,927,713.52        0.41          2.69          336,607,762.49      27,880,233.90       438,830,436.27        0.70         4.62         605,786,642.51      48,946,014.13       668,923,565.38         0.83        5.46        479,577,208.20        23,810,602.49         543,097,782.99       0.84       5.51       
S(7) 187,232,057.00      109,998,006.00      343,770,017.00        0.22          1.47          162,522,579.00      149,370,164.00      475,141,669.00        0.03         0.18         705,080,364.00      68,345,713.00       734,300,702.00         0.87        5.69        698,801,981.00        148,663,027.00        742,448,818.00       0.74       4.86       
S(8) 534,794,544.00      382,572,600.00      581,339,627.00        0.26          1.72          560,459,430.00      420,209,524.00      612,703,213.00        0.23         1.50         581,798,583.00      421,169,223.00      615,287,106.00         0.26        1.71        515,914,929.00        372,639,229.00        547,536,684.00       0.26       1.72       
S(9) 210,147,649.24      269,048,739.63      539,745,758.63        (0.11)         (0.72)         295,712,354.06      291,940,587.56      570,889,994.03        0.01         0.04         306,004,048.01      406,383,678.72      727,646,408.03         (0.14)       (0.90)       355,769,565.66        377,127,334.98        710,275,243.36       (0.03)      (0.20)      
S(10) 113,796,375.000    49,590,449.000      540,937,053.000      0.12          0.78          87,832,444.000      24,250,779.000      517,310,877.000      0.12         0.81         216,540,932.000    121,810,355.000    898,218,227.000       0.11        0.69        96,642,291.000        49,281,978.000        906,534,947.000     0.05       0.34       
S(11) 582,509,337.320    598,621,283.030    765,231,352.310      (0.02)         (0.14)         527,134,580.710    532,833,483.430    714,683,956.670      (0.01)        (0.05)        854,661,250.290    746,272,675.460    1,044,633,680.000     0.10        0.68        606,664,325.490       405,919,859.520      738,458,878.720     0.27       1.78       
S(12) 101,374,217.790    53,795,043.320      399,585,163.850      0.12          0.78          272,680,572.090    99,349,650.560      598,160,635.670      0.29         1.90         293,549,411.360    218,897,785.100    983,241,685.000       0.08        0.50        327,294,410.710       298,090,135.810      1,128,851,920.430   0.03       0.17       
S(13) 792,471,602.000    718,868,530.000    1,320,865,324.000    0.06          0.37          710,086,240.000    372,609,060.000    1,158,455,761.000    0.29         1.91         869,865,351.000    791,414,345.000    1,310,983,950.000     0.06        0.39        2,605,326,452.000    2,634,172,044.000    3,254,204,876.000   (0.01)      (0.06)      
S(14) 326,662,116.000    110,711,553.000    599,638,370.000      0.36          2.36          389,801,130.000    96,298,654.000      605,692,248.000      0.48         3.18         415,272,563.000    136,755,959.000    620,675,482.000       0.45        2.94        441,445,133.000       185,092,751.000      707,643,828.000     0.36       2.38       
S(15) 153,345,663.000    109,981,837.000    223,643,486.000      0.19          1.27          322,610,688.000    80,292,653.000      377,978,375.000      0.64         4.21         353,995,928.000    141,029,064.000    458,534,234.000       0.46        3.05        335,335,205.000       144,834,599.000      481,696,322.000     0.40       2.59       
S(16) 133,271,767.000    195,834,139.000    295,923,444.000      (0.21)         (1.39)         132,904,767.000    106,769,166.000    288,745,884.000      0.09         0.59         152,876,782.000    84,868,556.000      312,453,760.000       0.22        1.43        175,016,497.000       57,200,160.000        365,037,950.000     0.32       2.12       
S(17) 459,846,261.000    246,011,136.000    597,806,937.000      0.36          2.35          301,562,850.000    122,142,179.000    420,386,471.000      0.43         2.80         631,664,178.000    449,900,691.000    799,756,871.000       0.23        1.49        733,349,835.000       466,440,920.000      879,261,671.000     0.30       1.99       
S(18) 107,015,080.920    31,042,808.790      169,034,368.190      0.45          2.95          179,648,296.710    26,947,759.420      238,148,125.600      0.64         4.21         188,551,028.100    26,884,415.120      266,240,063.180       0.61        3.98        244,510,942.020       47,291,674.980        342,767,907.600     0.58       3.77       
S(19) 135,144,294.000    54,050,009.000      221,975,406.000      0.37          2.40          806,080,470.000    777,550,989.000    993,383,377.000      0.03         0.19         454,367,145.000    409,514,717.000    705,152,940.000       0.06        0.42        595,067,500.000       596,332,856.000      1,120,935,903.000   (0.00)      (0.01)      
S(20) 68,986,594.000      7,856,850.000       105,101,809.000      0.58          3.82          32,521,758.000      5,288,502.000       74,589,284.000        0.37         2.40         216,855,560.000    83,702,500.000      301,721,867.000       0.44        2.89        404,794,437.000       92,591,399.000        499,344,458.000     0.63       4.10       
S(21) 180,177,512.000    32,834,809.000      270,297,006.000      0.55          3.58          199,744,262.000    35,363,776.000      305,902,954.000      0.54         3.53         185,371,355.000    30,041,496.000      314,477,713.000       0.49        3.24        240,196,729.000       31,867,525.000        375,021,091.000     0.56       3.64       
S(22) 102,578,624.000    136,404,024.000    549,065,089.000      (0.06)         (0.40)         225,480,305.000    156,363,033.000    672,106,346.000      0.10         0.67         300,814,157.000    154,510,366.000    729,546,591.000       0.20        1.32        410,227,087.000       160,831,825.000      836,497,156.000     0.30       1.96       
S(23) 878,015,200.000    565,855,464.000    1,292,066,273.000    0.24          1.58          697,550,027.000    415,958,617.000    921,346,953.000      0.31         2.00         876,720,174.000    403,846,425.000    1,082,236,509.000     0.44        2.87        2,037,984,454.000    1,541,889,512.000    2,377,968,299.000   0.21       1.37       
S(24) 42,541,808.680      18,109,221.830      79,404,459.780        0.31          2.02          42,547,256.710      19,086,939.270      67,091,580.740        0.35         2.29         268,001,385.500    117,703,652.370    344,924,893.580       0.44        2.86        183,139,820.280       57,509,729.700        370,895,677.440     0.34       2.22       
Total 428,780,417.15      262,919,260.28      860,647,365.82        0.21          1.40          449,286,376.54      370,717,288.92      809,576,891.52        0.27         1.74         608,090,476.78      390,871,423.14      842,791,994.81         0.30        2.00        604,841,926.69        384,070,099.82        845,097,045.41       0.33       2.16       

กลุมธุรกิจภาค
การบริการ

2551 2552 2553

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 6.56T1 Current Liabilities Total Asset T1 6.56T1

2554

Current Assets Current Liabilities Total Asset T1 6.56T1 Current Assets Total Asset T1 6.56T1Current Assets Current Liabilities
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ตารางที่ 28 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ T1 : Working Capital / Total Asset 
2551 2552 2553 2554

S(1) 333,394,000.00     9,045,017,000.00     0.04         0.12         383,343,000.00     7,115,929,000.00     0.05      0.18      167,475,000.00     4,716,580,000.00     0.04      0.12      560,605,000.00     1,102,259,000.00     0.51     1.66     
S(2) (88,850,111.30)      415,843,482.74       (0.21)        (0.70)        (139,142,347.37)    179,217,355.99       (0.78)     (2.53)     (199,058,186.66)    122,448,183.19       (1.63)     (5.30)     (208,804,205.91)    111,536,533.31       (1.87)    (6.10)    
S(3) 50,024,827.00       1,332,870,786.00     0.04         0.12         61,377,959.00       1,467,788,776.00     0.04      0.14      82,209,245.00       1,949,936,864.00     0.04      0.14      83,822,771.00       1,589,871,028.00     0.05     0.17     
S(4) 63,468,475.54       314,474,692.75       0.20         0.66         (11,090,030.60)      313,135,905.56       (0.04)     (0.12)     (135,599,000.00)    191,260,000.00       (0.71)     (2.31)     187,554,000.00     160,422,000.00       1.17     3.81     
S(5) 78,051,184.00       300,972,161.00       0.26         0.85         72,671,644.00       302,226,218.00       0.24      0.78      80,002,273.00       327,826,581.00       0.24      0.80      90,694,938.00       389,761,115.00       0.23     0.76     
S(6) 10,715,564.93       350,927,713.52       0.03         0.10         87,498,432.27       438,830,436.27       0.20      0.65      225,931,806.21     668,923,565.38       0.34      1.10      122,664,496.55     543,097,782.99       0.23     0.74     
S(7) (284,301,346.00)    343,770,017.00       (0.83)        (2.70)        (508,301,844.00)    475,141,669.00       (1.07)     (3.49)     (550,090,952.00)    734,300,702.00       (0.75)     (2.44)     (632,897,763.00)    742,448,818.00       (0.85)    (2.78)    
S(8) 100,397,224.00     581,339,627.00       0.17         0.56         94,666,087.00       612,703,213.00       0.15      0.50      105,399,514.00     615,287,106.00       0.17      0.56      69,359,079.00       547,536,684.00       0.13     0.41     
S(9) 5,423,245.92        539,745,758.63       0.01         0.03         (3,371,084.37)        570,889,994.03       (0.01)     (0.02)     76,413,171.85       727,646,408.03       0.11      0.34      6,630,487.90        710,275,243.36       0.01     0.03     
S(10) (252,389,110.00)    540,937,053.000      (0.47)        (1.52)        (249,114,926.00)    517,310,877.000      (0.48)     (1.57)     (162,397,693.00)    898,218,227.000     (0.18)     (0.59)     (148,401,017.00)    906,534,947.000     (0.16)    (0.53)    
S(11) (77,103,726.46)      765,231,352.310      (0.10)        (0.33)        (60,985,140.91)      714,683,956.670      (0.09)     (0.28)     (2,212,431.46)        1,044,633,680.000   (0.00)     (0.01)     23,300,030.43       738,458,878.720     0.03     0.10     
S(12) 107,656,471.96     399,585,163.850      0.27         0.88         96,224,781.35       598,160,635.670      0.16      0.52      188,558,745.73     983,241,685.000     0.19      0.63      265,914,218.64     1,128,851,920.430   0.24     0.77     
S(13) 318,645,190.00     1,320,865,324.000   0.24         0.79         785,846,701.00     1,158,455,761.000   0.68      2.21      64,812,794.00       1,310,983,950.000   0.05      0.16      24,416,038.00       3,254,204,876.000   0.01     0.02     
S(14) 144,931,499.00     599,638,370.000      0.24         0.79         158,990,291.00     605,692,248.000      0.26      0.86      167,444,165.00     620,675,482.000     0.27      0.88      194,625,164.00     707,643,828.000     0.28     0.90     
S(15) (128,580,797.00)    223,643,486.000      (0.57)        (1.87)        33,145,722.00       377,978,375.000      0.09      0.29      40,342,700.00       458,534,234.000     0.09      0.29      36,580,398.00       481,696,322.000     0.08     0.25     
S(16) (247,585,886.00)    295,923,444.000      (0.84)        (2.73)        (172,045,422.00)    288,745,884.000      (0.60)     (1.94)     (109,632,292.00)    312,453,760.000     (0.35)     (1.14)     (8,652,182.00)        365,037,950.000     (0.02)    (0.08)    
S(17) 86,010,988.00       597,806,937.000      0.14         0.47         35,433,941.00       420,386,471.000      0.08      0.27      84,667,473.00       799,756,871.000     0.11      0.35      147,249,626.00     879,261,671.000     0.17     0.55     
S(18) 54,179,456.20       169,034,368.190      0.32         1.04         53,079,096.53       238,148,125.600      0.22      0.73      76,180,851.70       266,240,063.180     0.29      0.93      128,804,975.38     342,767,907.600     0.38     1.23     
S(19) 25,301,679.00       221,975,406.000      0.11         0.37         39,517,071.00       993,383,377.000      0.04      0.13      68,841,208.00       705,152,940.000     0.10      0.32      98,716,975.00       1,120,935,903.000   0.09     0.29     
S(20) (381,154.00)          105,101,809.000      (0.00)        (0.01)        (28,405,290.00)      74,589,284.000       (0.38)     (1.24)     (173,477,213.00)    301,721,867.000     (0.57)     (1.87)     (378,051,586.00)    499,344,458.000     (0.76)    (2.47)    
S(21) 74,827,274.00       270,297,006.000      0.28         0.90         108,540,600.00     305,902,954.000      0.35      1.16      123,265,145.00     314,477,713.000     0.39      1.28      174,680,032.00     375,021,091.000     0.47     1.52     
S(22) 196,217,442.00     549,065,089.000      0.36         1.17         296,376,460.00     672,106,346.000      0.44      1.44      356,273,457.00     729,546,591.000     0.49      1.59      456,848,563.00     836,497,156.000     0.55     1.78     
S(23) 178,992,391.00     1,292,066,273.000   0.14         0.45         (36,181,602.00)      921,346,953.000      (0.04)     (0.13)     120,207,165.00     1,082,236,509.000   0.11      0.36      201,839,451.00     2,377,968,299.000   0.08     0.28     
S(24) (15,982,996.22)      79,404,459.780       (0.20)        (0.66)        (28,559,453.30)      67,091,580.740       (0.43)     (1.39)     (26,511,907.25)      344,924,893.580     (0.08)     (0.25)     (11,557,546.34)      370,895,677.440     (0.03)    (0.10)    
Total (30,544,241.07)      (860,647,365.82)      (0.02)        (0.05)        44,563,110.23       809,576,891.52       (0.04)     (0.12)     27,876,876.63       842,791,994.81       (0.05)     (0.17)     61,914,247.65       845,097,045.41       0.04     0.13     

3.26T2  Retained Earnings Total Asset T2 3.26T2T2

กลุมธุรกจิภาค
การบริการ  Retained Earnings Total Asset T2 3.26T2  Retained Earnings Total Asset T2 3.26T2  Retained Earnings Total Asset
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ตารางที่ 29 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ T3 : Retained Before Interest and Taxes / Total Assets   
2551 2552 2553 2554

S(1) 517,082,000.00    9,045,017,000.00       0.06       0.38       207,821,000.00    7,115,929,000.00     0.03       0.20       359,432,000.00    4,716,580,000.00      0.08       0.51       408,737,000.00    1,102,259,000.00      0.37     2.49     
S(2) (59,613,012.23)     415,843,482.74          (0.14)      (0.96)      (66,098,079.32)     179,217,355.99        (0.37)      (2.48)      (58,833,342.51)     122,448,183.19        (0.48)      (3.23)      (8,708,956.74)       111,536,533.31         (0.08)    (0.52)    
S(3) 93,099,206.00      1,332,870,786.00       0.07       0.47       70,185,885.00      1,467,788,776.00     0.05       0.32       86,302,684.00      1,949,936,864.00      0.04       0.30       96,810,947.00      1,589,871,028.00      0.06     0.41     
S(4) 53,949,703.04      314,474,692.75          0.17       1.15       (50,990,701.58)     313,135,905.56        (0.16)      (1.09)      (122,077,000.00)   191,260,000.00        (0.64)      (4.29)      (47,675,000.00)     160,422,000.00         (0.30)    (2.00)    
S(5) 91,981,960.00      300,972,161.00          0.31       2.05       87,415,884.00      302,226,218.00        0.29       1.94       98,845,512.00      327,826,581.00        0.30       2.03       116,620,307.00    389,761,115.00         0.30     2.01     
S(6) (60,993,799.37)     350,927,713.52          (0.17)      (1.17)      77,127,131.33      438,830,436.27        0.18       1.18       209,170,541.83    668,923,565.38        0.31       2.10       (26,507,890.55)     543,097,782.99         (0.05)    (0.33)    
S(7) (108,277,787.00)   343,770,017.00          (0.31)      (2.12)      (220,965,208.00)   475,141,669.00        (0.47)      (3.13)      (38,947,371.00)     734,300,702.00        (0.05)      (0.36)      (67,393,657.00)     742,448,818.00         (0.09)    (0.61)    
S(8) 21,126,914.00      581,339,627.00          0.04       0.24       3,708,739.00        612,703,213.00        0.01       0.04       15,674,095.00      615,287,106.00        0.03       0.17       (8,977,648.00)       547,536,684.00         (0.02)    (0.11)    
S(9) 4,525,680.02        539,745,758.63          0.01       0.06       12,024,424.35      570,889,994.03        0.02       0.14       58,506,668.68      727,646,408.03        0.08       0.54       (21,554,041.90)     710,275,243.36         (0.03)    (0.20)    
S(10) (144,328,672.00)   540,937,053.000        (0.27)      (1.79)      1,653,151.00        517,310,877.000      0.00       0.02       87,071,494.00      898,218,227.000      0.10       0.65       24,901,306.00      906,534,947.000       0.03     0.18     
S(11) (55,531,247.35)     765,231,352.310        (0.07)      (0.49)      40,374,952.84      714,683,956.670      0.06       0.38       101,987,270.99    1,044,633,680.000    0.10       0.66       67,912,717.25      738,458,878.720       0.09     0.62     
S(12) 57,532,637.53      399,585,163.850        0.14       0.97       196,251,069.97    598,160,635.670      0.33       2.20       246,340,144.82    983,241,685.000      0.25       1.68       255,952,333.05    1,128,851,920.430     0.23     1.52     
S(13) 255,056,784.00    1,320,865,324.000      0.19       1.30       174,976,104.00    1,158,455,761.000    0.15       1.02       (239,454,209.00)   1,310,983,950.000    (0.18)      (1.23)      (25,508,892.00)     3,254,204,876.000     (0.01)    (0.05)    
S(14) 63,900,282.00      599,638,370.000        0.11       0.72       65,057,438.00      605,692,248.000      0.11       0.72       101,027,423.00    620,675,482.000      0.16       1.09       143,177,706.00    707,643,828.000       0.20     1.36     
S(15) 31,341,869.00      223,643,486.000        0.14       0.94       70,858,079.00      377,978,375.000      0.19       1.26       123,081,142.00    458,534,234.000      0.27       1.80       111,236,040.00    481,696,322.000       0.23     1.55     
S(16) 26,716,007.00      295,923,444.000        0.09       0.61       113,528,924.00    288,745,884.000      0.39       2.64       69,807,791.00      312,453,760.000      0.22       1.50       74,695,157.00      365,037,950.000       0.20     1.38     
S(17) 86,833,949.00      597,806,937.000        0.15       0.98       (26,305,607.00)     420,386,471.000      (0.06)      (0.42)      59,534,634.00      799,756,871.000      0.07       0.50       119,103,157.00    879,261,671.000       0.14     0.91     
S(18) 61,643,338.18      169,034,368.190        0.36       2.45       71,705,790.51      238,148,125.600      0.30       2.02       62,551,786.73      266,240,063.180      0.23       1.58       95,721,965.07      342,767,907.600       0.28     1.88     
S(19) 18,345,996.00      221,975,406.000        0.08       0.56       40,058,979.00      993,383,377.000      0.04       0.27       63,577,361.00      705,152,940.000      0.09       0.61       63,884,058.00      1,120,935,903.000     0.06     0.38     
S(20) 2,617,998.00        105,101,809.000        0.02       0.17       (27,837,213.00)     74,589,284.000        (0.37)      (2.51)      (143,416,204.00)   301,721,867.000      (0.48)      (3.19)      (198,629,051.00)   499,344,458.000       (0.40)    (2.67)    
S(21) 64,311,985.00      270,297,006.000        0.24       1.60       74,681,926.00      305,902,954.000      0.24       1.64       44,197,410.00      314,477,713.000      0.14       0.94       76,604,221.00      375,021,091.000       0.20     1.37     
S(22) 163,275,947.00    549,065,089.000        0.30       2.00       220,001,638.00    672,106,346.000      0.33       2.20       171,640,707.00    729,546,591.000      0.24       1.58       215,485,148.00    836,497,156.000       0.26     1.73     
S(23) 185,537,085.00    1,292,066,273.000      0.14       0.96       (92,941,928.00)     921,346,953.000      (0.10)      (0.68)      244,385,412.00    1,082,236,509.000    0.23       1.52       174,031,416.00    2,377,968,299.000     0.07     0.49     
S(24) (15,702,069.47)     79,404,459.780          (0.20)      (1.33)      (11,729,689.95)     67,091,580.740        (0.17)      (1.17)      1,706,935.47        344,924,893.580      0.00       0.03       16,200,543.86      370,895,677.440       0.04     0.29     
Total 56,434,698.06      860,647,365.82          0.06       0.41       42,940,112.05      809,576,891.52        0.04       0.28       66,754,703.63      842,791,994.81        0.05       0.31       69,004,953.54      845,097,045.41         0.07     0.50     

6.72T3 EBIT Total Asset T3 6.72T3T3

กลุมธุรกจิ
ภาคการบริการ EBIT Total Asset T3 6.72T3 EBIT Total Asset T3 6.72T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 30 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ T4 : Book value of Equity / Total Liabilities   
2551 2552 2553 2554

S(1) 1,743,077,000.00     7,301,940,000.00    0.24        0.25        858,003,000.00         6,257,926,000.00    0.14       0.14       641,121,000.00      4,075,459,000.00    0.16        0.17        1,035,047,000.00    67,212,000.00        15.40       16.17       
S(2) 250,424,195.93        165,419,286.81      1.51        1.59        134,960,111.63         44,257,244.36        3.05       3.20       75,044,272.34       47,403,910.85        1.58        1.66        65,298,253.09        46,238,280.22        1.41        1.48        
S(3) 193,164,716.00        1,139,706,070.00    0.17        0.18        207,222,848.00         1,260,565,928.00    0.16       0.17       228,054,134.00      1,721,882,730.00    0.13        0.14        332,267,660.00      1,257,603,368.00    0.26        0.28        
S(4) 265,968,475.54        48,506,217.21        5.48        5.76        273,209,969.40         39,925,936.16        6.84       7.19       148,701,000.00      42,559,000.00        3.49        3.67        96,746,000.00        62,676,000.00        1.54        1.62        
S(5) 211,344,667.00        79,627,494.00        2.65        2.79        221,299,752.00         80,926,466.00        2.73       2.87       234,263,090.00      93,563,491.00        2.50        2.63        252,829,233.00      136,931,882.00      1.85        1.94        
S(6) 331,313,274.61        19,614,438.91        16.89       17.74       410,950,202.37         27,880,233.90        14.74     15.48     619,977,551.25      48,946,014.13        12.67      13.30      509,442,570.80      33,655,212.19        15.14       15.89       
S(7) 231,973,368.00        111,796,649.00      2.07        2.18        249,157,245.00         225,984,424.00      1.10       1.16       591,119,676.00      143,181,026.00      4.13        4.33        512,730,940.00      229,717,878.00      2.23        2.34        
S(8) 581,339,627.00        385,750,296.00      1.51        1.58        612,703,213.00         423,131,061.00      1.45       1.52       188,034,107.00      427,252,999.00      0.44        0.46        151,819,408.00      395,717,276.00      0.38        0.40        
S(9) 252,179,183.73        287,566,574.90      0.88        0.92        247,996,296.52         322,893,697.51      0.77       0.81       291,469,561.07      436,176,846.96      0.67        0.70        296,263,070.40      414,012,172.96      0.72        0.75        
S(10) 488,722,843.00        52,214,210.00        9.36        9.83        490,523,698.00         26,787,179.00        18.31     19.23     776,407,872.00      121,810,355.00      6.37        6.69        789,551,818.00      116,983,129.00      6.75        7.09        
S(11) 164,899,173.54        600,332,178.77      0.27        0.29        181,017,759.09         533,666,197.58      0.34       0.36       298,361,004.51      746,272,675.46      0.40        0.42        324,039,480.43      414,419,398.29      0.78        0.82        
S(12) 284,068,812.65        115,789,351.20      2.45        2.58        446,757,467.44         151,403,168.23      2.95       3.10       541,124,560.59      442,117,124.41      1.22        1.29        618,365,191.58      510,486,728.85      1.21        1.27        
S(13) 601,996,794.00        718,868,530.00      0.84        0.88        785,846,701.00         372,609,060.00      2.11       2.21       519,569,605.00      791,414,345.00      0.66        0.69        606,284,218.00      2,647,920,658.00    0.23        0.24        
S(14) 488,256,023.00        111,382,347.00      4.38        4.60        508,975,690.00         96,716,558.00        5.26       5.53       483,368,746.00      137,306,736.00      3.52        3.70        510,767,110.00      196,876,718.00      2.59        2.72        
S(15) 113,661,649.00        109,981,837.000     1.03        1.09        297,685,722.00         80,292,653.000      3.71       3.89       317,505,170.00      141,029,064.00      2.25        2.36        322,068,938.00      159,627,384.00      2.02        2.12        
S(16) (55,964,379.00)        351,887,823.00      (0.16)       (0.17)       19,416,987.00           269,328,897.00      0.07       0.08       80,638,478.00       231,815,282.00      0.35        0.37        166,978,714.00      198,059,236.00      0.84        0.89        
S(17) 346,326,879.00        251,480,058.00      1.38        1.45        296,563,524.00         123,822,947.00      2.40       2.51       347,094,073.00      452,662,798.00      0.77        0.81        410,138,288.00      469,123,383.00      0.87        0.92        
S(18) 129,782,099.49        39,252,268.70        3.31        3.47        208,152,818.61         29,995,306.99        6.94       7.29       232,151,423.10      34,088,640.08        6.81        7.15        285,288,973.50      57,478,934.12        4.96        5.21        
S(19) 159,476,571.00        62,498,835.00        2.55        2.68        196,165,793.00         797,217,584.00      0.25       0.26       255,896,213.00      449,256,727.00      0.57        0.60        363,635,613.00      757,300,290.00      0.48        0.50        
S(20) 95,408,322.00         9,693,487.00         9.84        10.33       67,384,186.00           7,205,098.00         9.35       9.82       207,195,347.00      94,526,520.00        2.19        2.30        400,502,932.00      98,841,526.00        4.05        4.25        
S(21) 234,585,346.00        35,711,660.00        6.57        6.90        269,711,672.00         36,191,282.00        7.45       7.83       284,436,217.00      30,041,496.00        9.47        9.94        336,269,765.00      38,751,326.00        8.68        9.11        
S(22) 412,211,210.00        136,853,879.00      3.01        3.16        514,914,228.00         157,192,118.00      3.28       3.44       574,811,225.00      154,735,366.00      3.71        3.90        675,386,331.00      161,110,825.00      4.19        4.40        
S(23) 717,183,937.00        574,882,336.00      1.25        1.31        504,789,360.00         416,557,593.00      1.21       1.27       677,958,469.00      404,278,040.00      1.68        1.76        797,425,615.00      1,580,542,684.00    0.50        0.53        
S(24) 57,757,552.68         21,646,907.10        2.67        2.80        45,653,401.83           21,438,178.91        2.13       2.24       344,924,893.58      118,674,951.93      2.91        3.05        370,895,677.44      64,566,742.07        5.74        6.03        
Total 345,798,222.55        530,516,780.61      3.34        3.51        335,377,568.58         491,829,783.82      4.03       4.23       373,301,153.69      474,435,630.78      2.86        3.00        421,493,876.32      3.45        3.62        

1.05T4
Book value of 

Equity
 Total Liabilities T4 1.05T4T4

กลุมธุรกจิภาค
การบริการ Book value of Equity  Total Liabilities T4 1.05T4 Book value of Equity  Total Liabilities T4 1.05T4

Book value of 
Equity

 Total Liabilities 
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ภาคผนวก ญ. 
ความแมนยําของแบบจําลอง 
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ตารางที่ 31 ความแมนยําของแบบจําลอง (M) 

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

 M(1) 5.52             624 3.92             624 x 5.30             575 x
 M(2) 1.77             254.38 1.95             375.84 O 2.19             499.63 O
 M(3) 2.42             127.5 2.09             118.5 O 2.62             121.5 x
 M(4) 0.81             1,529.68 0.79             657.08 O 0.37             358.8 O
 M(5) 1.23             234.82 2.06             533.32 O 6.12             421.88 O
 M(6) 2.07             117 1.73             127.8 x 2.38             203.4 O
 M(7) 5.45             1,650.00 5.50             2,175.00 O 10.82            2,085.00 O
 M(8) 1.65             607.2 2.06             969.6 x 3.01             672 O
 M(9) 2.85             486.2 3.16             1,095.18 O 4.48             1,860.71 O
 M(10) 1.71             1,366.20 1.67             1,217.70 O 1.74             1,116.00 x
 M(11) 1.56             714.65 2.16             1,030.54 O 2.68             902.46 O
 M(12) 1.79             203 2.49             890 O 0.07             7,450.00 x
 M(13) 0.72             179.52 0.59             172.72 O 1.17             140.08 x
 M(14) 2.77             597 2.90             780 O 3.94             720 O
 M(15) 1.64             179.4 1.68             320.16 O 2.14             276.68 O
 M(16) 2.62             409.6 2.69             374.4 x 2.83             883.2 O
 M(17) 2.57             365.08 2.27             518.7 x 3.85             534.66 O
 M(18) 2.33             1,276.65 2.12             1,464.06 x 2.83             1,651.40 O
 M(19) 3.72             661.2 4.04             1,016.50 O 4.58             779 O
 M(20) 3.76             1,807.52 2.97             1,830.40 O 5.62             1,670.24 x
 M(21) 1.25             159.28 1.91             400.36 O 2.17             527.36 O

% ความแมนยํา 100 71.43            71.43            

กลุมธุรกิจ
ภาคการผลิต

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554
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ตารางที่ 32 ความแมนยําของแบบจําลอง (R) 

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มลูคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

R(1) 1.71            931 1.75            1,904.00 O 2.38            4,529.02 O
R(2) 3.00            316.8 2.62            556.06 x 2.55            594.41 x
R(3) 0.45            598.5 0.90            895.5 O 1.18            1,404.00 O
R(4) (4.92)           133.47 1.69            133.47 x 2.04            9,246.10 O
R(5) 1.87            270 0.18            180 O 1.37            205 O
R(6) 3.74            880 2.95            695 O 3.38            655 O
R(7) 1.76            302.4 1.75            571.2 x 1.85            374.4 O
R(8) 2.02            480 2.38            448 x 2.17            416 O
R(9) 2.63            440 2.06            540 x 2.40            800 x
R(10) 2.37            410 2.20            560 x 0.74            447.5 x
R(11) (0.02)           126.97 0.68            122.26 x 1.08            122.26 x
R(12) 2.54            541.2 2.57            660 O 2.81            1,254.00 O
R(13) 1.49            3,130.48 1.12            2,439.92 O 1.44            2,010.25 O

% ความแมนยํา 100 46.15          69.23          

กลุมธุรกิจ
ภาคการคา

ปลีกและคาสง

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554
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ตารางที่ 33 ความแมนยําของแบบจําลอง (S) 

คา Z-Score
มลูคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

S(1) 2.01            868.75 2.51             662.5 x 26.20          875 O
S(2) (1.62)           339.89 (4.36)            265.88 O (2.99)           246.69 O
S(3) 1.56            224 1.23             400 x 2.24            660 O
S(4) 7.12            392 (2.95)            280 O 2.91            196 O
S(5) 7.97            1,109.76 7.97             1,028.82 O 7.35            973.52 O
S(6) 19.99           340.53 19.99            1,040.39 O 21.81          576.56 x
S(7) (3.98)           912.27 (3.98)            1,734.95 O 3.82            1,222.37 O
S(8) 3.78            92.81 3.78             88.88 x 2.42            96.75 x
S(9) 0.21            177 0.21             213 O 0.38            256.5 O
S(10) 18.46           531.79 18.46            1,353.30 O 7.08            784.22 x
S(11) 0.32            168.34 0.32             447.5 O 3.33            349.22 O
S(12) 6.61            1,060.00 6.61             3,340.00 O 3.73            2,560.00 x
S(13) 5.81            791.8 5.81             682.56 x 0.15            723.37 O
S(14) 9.47            385 9.47             527.5 O 7.36            856.25 x
S(15) 6.71            510 6.71             1,266.10 O 6.51            1,005.94 x
S(16) (0.61)           12 (0.61)            12 O 4.30            340 O
S(17) 4.72            245.39 4.72             355.48 O 4.37            410.52 x
S(18) 12.98           634.5 12.98            513 x 12.09          589.5 O
S(19) 3.06            160.5 3.06             317.44 O 1.17            327.41 x
S(20) 9.89            260 9.89             181.83 x 3.21            469.73 x
S(21) 14.20           520 14.20            555 O 15.65          498 x
S(22) 6.67            1,377.00 6.67             1,440.00 O 9.87            1,413.00 O
S(23) 2.05            1,276.65 2.05             1,464.06 O 2.67            1,651.40 O
S(24) 1.69            454.5 1.69             614.39 O 8.45            741.89 O

% ความแมนยํา 100 75.00          58.33             

กลุมธุรกิจภาค
การบริการ

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554
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