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เอ็ม เอ ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย. อาจารยที่ปรึกษา ดร. จักร ติงศภัทิย,      
157 หนา. 

            
 ความเส่ียงเปนปจจัยหนึ่งที่สงผลกระทบอยางมากตอการดําเนินธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย งานวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจตาม
ทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) และคนหาแนวทาง
ควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยโดยใชบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนหนวยวิเคราะหเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจงจํานวน 
58 บริษัทที่มีการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป 2552 ถึง 2554 โดยแบงเปน
ภาคการผลิต บริการ และคาปลีก-คาสง ใชเครื่องมือการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน Z-
Score Model และสัมภาษณเชิงลึกผูใหขอมูลสําคัญ 5 คนที่เปนผูใหบริการทางการเงินแกลูกคา
จากธนาคารพาณิชยไทย 5 แหง 
 ผลการวิจัยพบวา อัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอความเสี่ยงดานสินเชื่อ ไดแก 
อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย อัตราสวนกําไรตอยอดขาย อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
และอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน คาเฉลี่ยของตัวแปร Z-Score ประเมินความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ปมีความสอดคลองในทิศทางเดียวกันกับผลการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงินที่ผลตอการตัดสินใจใหสินเชื่อ โดยอัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและ
ภาษีตอสินทรัพยรวม (T3) เปนปจจัยที่มีผลตอความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจมากที่สุด และ
เม่ือวิเคราะหความเสี่ยงของธุรกิจทั้ง 3 ภาค พบวาภาคคาปลีก-คาสงเปนกลุมธุรกิจที่มีคาเฉลี่ย 
Z-Score ในป พ.ศ. 2554 เทากับ 1.95 อยูในเขต Grey Zone มีความเสี่ยงและความเปนไปไดที่
ธุรกิจจะลมละลายโดยคาดการณลวงหนา 2 ปในระดับมากที่สุด เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่ภาระ
ผูกพันทางการเงินมากอน ผลการสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชย พบวา 
ผูปฏิบัติงานใหความสําคัญกับความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของลูกคา 
ความสามารถในการจายชําระหนี้คืน ลักษณะและคุณสมบัติของผูขอสินเชื่อ โดยธนาคารจะใช
หลักประกันสินเชื่อเปนมาตรการปองกันความเสี่ยงรวมกับการพิจารณาสินเชื่ออยางละเอียด
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 

 
ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
        จากวิกฤติการณทางการเงินที่เกิดขึ้นในชวงระยะเวลา 5 ปที่ผานมา ความซบเซาทาง
เศรษฐกิจและปญหาทางการเมืองภายในประเทศไทย ลวนสงผลกระทบตอการดําเนินงานทาง
เศรษฐกิจของประเทศ ทั้งในดานการชะลอตัวทางดานการลงทุนและการสงออก แรงกดดันจาก
ปจจัยตางๆ จึงสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย (พรนพ พุกกะพันธุ; 
และประเสริฐชัย ไตรเสถียรพงศ. 2548 : 35) ปญหาดานการบริหารงานตางๆ ที่ธนาคาร
พาณิชยไทยตองเผชิญในชวงวิกฤตการณทางดานเศรษฐกิจและการเงินในป พ.ศ. 2540 ไดแก  
 - ความไมเชื่อม่ันในระบบการฝากเงินตอธนาคารพาณิชย 
 - ความยากลําบากในการสรางรายไดของธนาคารพาณิชย 
 - สภาพคลองทางการเงินธนาคารพาณิชยมีอยูอยางจํากัด 
 - คุณภาพหนี้เส่ือมถอยและแนวโนมการเพิ่มขึ้นของสินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายได 
(Non-Performing Loans : NPLs)  
 - ธนาคารพาณิชยแบกรับภาระตนทุนในการบริหารงานที่สูงขึ้น  
 - ธนาคารพาณิชยมีภาระในการบริหารหนี้ เชน ภาระหนี้จากตางประเทศที่สูงขึ้น 
 - ธนาคารพาณิชยมีความตองการเงินทุนเพิ่ม  
 จากปญหาดังกลาวสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจธนาคารพาณิชยขนาดเล็ก
เน่ืองจากประชาชนขาดความเชื่อม่ันจึงมีการยายเงินฝากจากธนาคารพาณิชยขนาดเล็กแลว
นําไปฝากกับธนาคารพาณิชยขนาดใหญและสาขาของธนาคารตางประเทศ สงผลใหธนาคาร
พาณิชยขนาดเล็กตองปดกิจการลง ซึ่งหลังจากวิกฤติการณทางการเงินที่เกิดในชวงป พ.ศ. 
2540 นั้นภาคธุรกิจและภาคการเงินถูกมองวาเปนสาเหตุหลักของปญหาและกลายเปนวิกฤติการณ
เศรษฐกิจภายในประเทศ โดยสาเหตุที่สําคัญน้ันเกิดขึ้นจากการมีโครงสรางทางการเงินที่ออนแอ 
ภาคธุรกิจเนนพึ่งพาเงินทุนโดยการกูยืมเพ่ือนําไปลงทุนจากระบบธนาคารพาณิชยและสถาบัน
การเงินเปนหลัก กอใหเกิดสภาวะความเสี่ยงทางการเงิน ในขณะเดียวกันการปลอยสินเชื่อของ
สถาบันการเงิน มีการปลอยสินเชื่อที่ขาดการตรวจสอบความสามารถในการจายคืนหน้ีของธุรกิจ
และการมีหลักประกันที่เพียงพอ ทําใหภาคธุรกิจไมมีความสามารถในการชําระหน้ีคืนแกสถาบัน
การเงินได สงผลใหเกิดการกอหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ในระบบสถาบันการเงินที่สูง
มากจนนําไปสูความลมเหลวของระบบการเงินในประเทศ จากความลมเหลวดังกลาวสงผลให
ทุกฝายที่เก่ียวของใหความสําคัญและตระหนักถึงความเสี่ยงและโอกาสที่จะเกิดปญหาในดาน
ตางๆ ที่อาจเกิดขึ้น จึงไดปรับเปลี่ยนวิธีการบริหารงานรวมทั้งไดปรับเปลี่ยนแนวคิดและมุมมอง



 

  

2 

เก่ียวกับตลาดการเงินใหมซึ่งเห็นไดจากนโยบายการปลอยสินที่ภาคสถาบันการเงินมีความ
ระมัดระวังมากขึ้น สงผลใหผูที่ตองการเงินทุนเกิดความยุงยากในการจัดหาเงินทุนมาเพื่อ
ประกอบธุรกิจ  
        ในอดีตที่ผานมาธนาคารพาณิชยถือเปนแหลงระดมเงินทุนหลักที่สําคัญของธุรกิจ
เพียงแหลงเดียวโดยพ่ึงพาอาศัยซึ่งและกันในฐานะผูกูยืมและผูใหกูยืม แตในปจจุบันดวย
ทางเลือกที่มีความหลากหลายขึ้นในการจัดหาแหลงระดมเงินทุนเพ่ือสรางความเจริญกาวหนา
ใหกับธุรกิจ การระดมทุนผานตลาดทุนไดเขามามีบทบาทมากขึ้นในฐานะเปนแหลงระดมเงินทุน
ทางเลือกใหมใหกับภาคธุรกิจจึงสงผลกระทบตอธนาคารพาณิชยไทย เห็นไดจากการพฤติกรรม
ทางการเงินที่เปลี่ยนแปลงไป การลงทุนของธุรกิจที่มีขนาดกลางและขนาดเล็กเขามาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: MAI) โดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือใชการระดมเงินทุนผานตลาดทุนแทนการกูยืมจากภาคธนาคารพาณิชยและ
การสรางความนาเชื่อถือใหกับธุรกิจ ดังน้ันจึงเปนเหตุใหธนาคารพาณิชยหลายแหงหันกลับมา
ใหความสําคัญกับกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กมากขึ้น เพ่ือการรักษาฐานลูกคาเดิมและ
สรางกลุมลูกคาใหมของธนาคารพาณิชย โดยมุงเนนการสรางสรรคกลยุทธและผลิตภัณฑใหม 
และการขยายตลาดไปสูภูมิภาคมากขึ้นเพื่อตอบสนองความตองการที่แทจริงและเอ้ือประโยชน
ใหกลับกลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารพาณิชย การแขงขันกันระหวางธนาคารพาณิชยในลักษณะ
นี้ก็เพ่ือรักษากลุมลูกคาใหคงอยูและเปนการขยายฐานลูกคาใหมีมากข้ึน (นภพร เรืองสกุล. 
2537 : ออนไลน) ไดสรุปเกี่ยวกับการแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ในตลาด
ภายในประเทศ โดยกลาววา การแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ภายในประเทศเปนการ
แขงขันที่เก้ือหนุนกัน และไดใหประโยชนกับทั้งผูออมและผูที่ตองการเงินไปใชในการผลิต 
เพราะมีบริการท่ีหลากหลายขึ้น มีการใหบริการแกลูกคารายยอยมากยิ่งขึ้นและการใหสินเชื่อใน
สวนภูมิภาค โดยการแขงขันกันในลักษณะนี้ทําใหสวนตางของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากกับเงินให
กูยืมแคบลง มีการเพ่ิมประสิทธิภาพในการใหบริการในหลายๆ ดานดวยกัน ทั้งในดานการ
พัฒนาบุคลากร และการนําเทคโนโลยีเขามาใชเพ่ือใหบริการผานระบบอิเล็กทรอนิกสที่รวดเร็ว 
เพ่ือที่จะใหบริการท่ีดีขึ้นแกผูบริโภคและเพื่อเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขันธนาคาร
พาณิชยใชนโยบายสรางพันธมิตรธุรกิจมากขึ้น เพ่ือผูกสัมพันธใหลูกคาอยูกับธนาคารและเพื่อ
ขยายขายงาน และขยายธุรกิจไปในดานที่ธนาคารพาณิชยยังออนประสบการณไดอีกดวย ใน
ปจจุบันธนาคารพาณิชยไทยหลายแหงตางหันมาใหความสนใจและทําการตลาดเชิงรุกกับกลุม
ลูกคาธุรกิจ โดยเฉพาะกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ตัวอยางเชน ธนาคาร
กสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารทหารไทย เปนตนที่มุงเนนการสรางผลิตภัณฑและกล
ยุทธทางการตลาดเพ่ือตอบสนองความตองการทางการเงินกับกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม (SMEs) อยางเห็นไดชัด   
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        ดวยเหตุนี้เอง ธนาคารพาณิชยจึงมีความเสี่ยงในการใหบริการท้ังในดานของความ
เสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการดําเนินงาน (Operation Risk) เพราะการ
แขงขันกันทางดานการตลาดเชิงรุกระหวางธนาคารพาณิชยเพ่ือดึงดูดความสนใจในผลิตภัณฑ
และบริการทางการเงินจากกลุมลูกคาใหม รวมทั้งรักษาฐานลูกคาเดิมของธนาคารพาณิชยมี
ความรุนแรงมากขึ้น นอกจากนี้ธนาคารพาณิชยยังตองหาแนวทางหรือกลยุทธทางดานสินเชื่อ
เพ่ือปองกันความเสี่ยงสําหรับธนาคารพาณิชยในฐานะผูใหสินเชื่อเองอีกดวย ซึ่งจากขอมูลสถิติ
การใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย พบวาตั้งแตป พ.ศ. 2549-2554 ธนาคารพาณิชยทั้งระบบมี
การใหบริการดานสินเชื่อมากขึ้นทุกปและมียอดคงคางของสินเชื่อรวมทั้งระบบสูงขึ้นตามไปดวย 
จากรูปที่ 1 กราฟแสดงใหเห็นถึงยอดสินเชื่อคงคางที่มีอยูในระบบธนาคารพาณิชยทั้งระบบ
ตั้งแตป พ.ศ. 2549-2554 โดยธนาคารพาณิชยมีการใหสินเชื่อเพ่ิมสูงขึ้นในทุกปที่ดําเนินกิจการ 
ป พ.ศ. 2554 มียอดสินเชื่อคงคางอยู 38,475,843 ลานบาท มีสัดสวนสินเชื่อคงคางเม่ือเทียบ
กับป พ.ศ. 2549 สูงขึ้นคิดเปนรอยละ 164.81 
 

 
 
รูปที่ 1 กราฟแสดงยอดคงคางสินเชื่อรวมทั้งระบบของธนาคารพาณิชยป พ.ศ. 2549-2554 

 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2554ก).  ยอดคงคางสินเชื่อรวมทั้งระบบของ
ธนาคารพาณิชยไทย.   ออนไลน. 
 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) อาจนําไปสูการกอหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได 
(NPLs) ในระบบสถาบันการเงินจนกลายเปนวิกฤติการณทางการเงินดังเชนอดีตที่ผานมาได 
นอกจากปจจัยภายในดังที่กลาวมาที่ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยตองเผชิญแลว ยังมีปจจัย
ภายนอกอีกหนึ่งปจจัยที่กําลังจะเกิดขึ้นในอนาคตอันใกลนี้ นั่นคือการที่ประเทศไทยกําลังกาว
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เขาสูการรวมกลุมเปนประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community : AEC) ซึ่ง
เปนการรวมมือทางเศรษฐกิจภายในภูมิภาคเอเซียตะวันออกเฉียงใต เพ่ือเสริมสรางความ
แข็งแกรงทางเศรษฐกิจและเพ่ิมความสามารถในการแขงขันของอาเซียนในตลาดโลก โดยมี
จุดมุงหมายหลัก คือ การนําเอาอาเซียนไปสูการรวมตัวเปนตลาดและฐานการผลิตเดียวกัน 
(Single Market and Single Production Base) ซึ่งทําใหเกิดการเคลื่อนยายอยางเสรีใน 5 สาขา 
ไดแก ดานสินคา ดานการบริการ ดานการลงทุน ดานเงินทุน และดานฝมือแรงงาน ซึ่งการเปด
เสรีในดานตางๆ นี้จะสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศไทย กลาวคือ 
 การเปดเสรีทางการคา ภายใตเขตการคาเสรีอาเซียนหรือที่เรียกวา AFTA (ASEAN 
Free Trade Area) ซึ่งเริ่มดําเนินการมาตั้งแตป พ.ศ. 2535 โดยดําเนินการลดอัตราภาษี
ศุลกากรระหวางประเทศสมาชิกอาเซียนอยางตอเน่ืองจนเหลือรอยละ 0 ในป พ.ศ. 2558 ซึ่งการ
เปดเสรีทางการคาของอาเซียนนี้สงผลดีตอสินคาสงออกของประเทศไทยในหลายรายการ อาทิ
เชน ขาวโพด ผลิตภัณฑยาง เปนตน ในขณะเดียวกันก็มีสินคาบางรายการตองมีการปรับตัว
จากการเปดเสรีทางการคา เชน มันสําปะหลัง เม็ดพลาสติก เปนตน  
 การเปดเสรีดานการบริการ ประเทศไทยมีศักยภาพสูงในการใหบริการ โดยเฉพาะ
สาขาการทองเที่ยว ซึ่งประเทศไทยมีจุดแข็งในหลายดาน เชน ทําเลที่ตั้ง ความหลายหลายของ
แหลงทองเท่ียว รวมทั้งการบริการที่เปนมิตรของคนไทยที่สามารถสรางความประทับใจใหกับ
ชาวตางชาติได 
 การเปดเสรีดานการเคลื่อนยายแรงงานฝมือ จากการที่ประเทศไทยมีแรงงานฝมือที่มี
คุณภาพอยูมาก แตมีอัตราคาตอบแทนที่ต่ําเม่ือเทียบกับบางประเทศในภูมิภาคอาเซียน เชน 
สิงคโปร และมาเลเซีย ดังน้ัน การเปดเสรีดานการเคลื่อนยายแรงงานอาจทําใหเกิดการ
เคลื่อนยายของแรงงานฝมือจากประเทศที่มีคาตอบแทนต่ําไปยังประเทศที่ใหคาตอบแทนที่สูง
กวา สงผลใหเกิดการขาดแรงงานที่มีฝมือในอนาคต และในระยะยาว หากมีการขยายกรอบ
ความรวมมือเปน ASEAN + 3 และ ASEAN + 6 แลว จะสงผลกระทบตอแรงงานของประเทศ
ในบางสาขา เชน การเงินการธนาคาร และ IT ที่จะเขามาแยงงานของบุคลากรในประเทศไทย
มากขึ้นดวย เพราะอุปสรรคหนึ่งที่สําคัญของบุคลากรไทย คือ ความสามารถในการใช
ภาษาตางประเทศ   
 การเปดเสรีดานการลงทุน เปนการแขงขันของธุรกิจทางเงินอยางเสรีจะมีความเปน
รูปธรรมมากขึ้น ภาคธุรกิจมีทางเลือกในการลงทุนหรือระดมทุนอยางเสรี มีโอกาสในการขยาย
ฐานการผลิตหรือยายฐานการผลิตไปยังประเทศอ่ืนๆ ในภูมิภาคอาเซียนซึ่งมีทรัพยากรที่อุดม
สมบรูณ  
 จึงเปนโจทยใหญที่สําคัญสําหรับธนาคารพาณิชยไทยอันเน่ืองมาจากผลกระทบ
โดยตรงจากการเปดเสรีดานการลงทุนอยางหลีกเลี่ยงไมได การแขงขันที่รุนแรงมากข้ึนระหวาง
ธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินในดานของผลิตภัณฑ (Financial Product) หรือการ



 

  

5 

ใหบริการทางการเงินดานตางๆ รวมทั้งการทําหนาที่ผูใหคําปรึกษาทางการเงินใหกับกลุมลูกคา
ธุรกิจของธนาคารในเชิงรุก เพ่ือที่จะรักษากลุมของลูกคาและรายไดของธนาคารพาณิชยไทยไว 
และเปนการสรางโอกาสเพ่ือการพัฒนาธุรกิจเปนที่รูจักในตลาดและพัฒนาศักยภาพของตนใหมี
ความพรอมในแขงขันกับประเทศอ่ืนไดทั้งในภูมิภาคและตลาดโลกได ดังนั้นธนาคารพาณิชย
หลายแหงจึงมีการเตรียมความพรอมและรับมือสถานการณตางๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นไดในอนาคต
โดยมีการบริหารและจัดการกับความเสี่ยงทั้งที่สามารถควบคุมไดและไมสามารถควบคุมไดใหมี
โอกาสเกิดขึ้นนอยที่สุดกอนการเปดเสรีดานการลงทุนอยางเต็มรูปแบบในป พ.ศ. 2558   
 ดังนั้นการศึกษาครั้งนี้จึงเปนการวิเคราะหความเส่ียงที่จะลมละลายของธุรกิจขนาด
กลางและขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score 
Model) และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย 
โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผลการ
ดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 เปนหนวยวิเคราะหแทนกลุม
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้งระบบ และแบงบริษัทเหลาน้ีตามประเภทของ
ธุรกิจเปน 3 ภาค ประกอบดวย กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการบริการและกลุมธุรกิจ
ภาคการคาปลีกและคาสง ทั้งน้ีมุงเนนไปท่ีการศึกษาโครงสรางการเงินของธุรกิจ เฉพาะ
โครงสรางหน้ีของบริษัทเทาน้ัน (Debt Structure) เพ่ือวิเคราะหการแบกรับภาระความเสี่ยงดาน
สินเชื่อ (Credit Risk) ที่อาจเกิดขึ้นจากใหกูยืมเพ่ือการลงทุนได โดยปจจัยที่สงผลกระทบตอ
โครงสรางหนี้ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) นี้ ไดแก  

1. โครงสรางของสินทรัพยของบริษัท (Asset structure)  
2. อัตราการเจริญเติบโต (Growth Rate)   
3. กําไรของบริษัท (Profitability)  
4. ความมีเสถียรภาพของยอดขายของบริษัท (Sale Stability) 
5. ความยืดหยุนดานการเงินของบริษัท (Financial Flexibility)  

รวมทั้งการศึกษาความเสี่ยงดานการดําเนินงาน (Operation Risk) ของธนาคารพาณิชยไทยใน
การใหบริการการเงินรูปแบบตางๆ ที่สามารถตอบสนองความตองการใหกับกลุมลูกคาธุรกิจของ
ธนาคารพาณิชยภายใตสภาวะการแขงขันที่รุนแรงของตลาดธนาคารพาณิชยไทย รวมทั้งหา
เคร่ืองมือในการบริหารและแนวการในควบคุมและปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit) และความ
เสี่ยงดานการปฏิบัติงานการใหบริการสินเชื่อ (Operation Risk) ของธนาคารพาณิชยไทย   
 
คําถามในการวิจัย 
 1. โครงสรางการเงินเฉพาะโครงสรางหน้ีและความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) 
ของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปน
อยางไร 
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 2. ปจจัยเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ป ของธุรกิจขนาด
กลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่สงผลกระทบตอความ
เส่ียงดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลาย
ของธุรกิจ (Z-Score Model) มีลักษณะอยางไร 
 3. แนวทางการปองกันและมาตรการควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อ และ
การนําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินรูปแบบใหมเพ่ือสามารถสรางกลุมลูกคาใหมและ
รักษาฐานลูกคาเดิมของธนาคารพาณิชยควรมีลักษณะอยางไร  
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 ในการศึกษาวทิยานิพนธคร้ังนี้มีขั้นตอนดําเนินการ ดังนี้ 
 ขั้นตอนที่ 1 ดําเนินการวิเคราะหงบการเงินของบริษัทที่เขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - 
ป พ.ศ. 2554 จํานวนท้ังสิ้น 58 บริษัท เพ่ือศึกษาโครงสรางทางการเงินและทําการวิเคราะห
ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) ในดานสภาพคลองในการดําเนินงาน และความสามารถใน
การชําระหนี้  
 ขั้นตอนที่ 2  ดําเนินการวิเคราะหความเส่ียงและโอกาสที่จะลมละลายของบริษัทโดย
ใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)  

ขั้นตอนที่ 3 ดําเนินการสัมภาษณเชิงลึกกับตัวแทนพนักงานธนาคารของธนาคาร
พาณิชยในฐานะผูบริการทางการเงินแกลูกคา 5 ธนาคารที่มีสวนแบงทางการตลาดในอับดับสูง 
ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารทหารไทย ธนาคารธน
ชาติ ดวยแบบสัมภาษณที่เก่ียวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยในปจุจ
บัน ประเด็นความเสี่ยงและปจจัยตัวใดที่ทางธนาคารพาณิชยใหความสําคัญและนํามาพิจารณา
กอนการตัดสินใจใหสินเชื่อ และแนวทางในการปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อและความเสี่ยงดาน
การปฏิบัติการ  
 
ขอจํากัดในการวิจัย 
 เน่ืองจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีจํานวนทั้งหมด 
74 บริษัท มีบางบริษัทเริ่มดําเนินงานเพียงไมนานและเพิ่งเขาจดทะเบียนเปนบริษัทในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ทําใหมีขอมูลรายงานทางการเงินไมเพียงพอตอการวิเคราะห 
ดังนั้นผูวิจัยจึงเลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผล
การดําเนินงานทางการเงินยอนหลัง 3 ปดําเนินงาน ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 จํานวน
ทั้งสิ้น 58 บริษัทเปนหนวยวิเคราะหแทนกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้ง
ระบบ 
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กรอบแนวคิดการวิจัย  
 จากการศึกษาความเสี่ยงในการใหบริการดานสินเชื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย รวมทั้งศึกษาบทความทางวิชาการ ทฤษฎี 
และงานวิจัยตางๆ ที่เก่ียวของ ผูวิจัยไดกําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย ดังรูปที่ 2  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 2 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

 

รายงานผลการดําเนินงานของ
บริ ษั ทที่ จ ดท ะ เ บี ยน ในตล าด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 – พ.ศ. 2554 เพ่ือ
วิเคราะหสภาวะทางการเงินของ
ธุรกิจ ผานเครื่องมือทางการเงิน 
การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

รายงานผลการดําเนินงานของ
บริ ษั ทที่ จ ดท ะ เ บี ยน ในตล าด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ตั้งแต
ป พ.ศ. 2552 – พ.ศ. 2554 เพ่ือ
วิ เคราะหความเสี่ ยงและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ  
ผ า น เ ค ร่ื อ ง มื อ  แ บ บ จํ า ล อ ง   
Z-Score Model 

ทัศนคติในการใหบริการสินเชื่อของ
ตัวแทนพนักงานธนาคารพาณิชย 
และแนวทางในการปองกันหรือ
มาตรการในการควบคุมความเส่ียง
จากการใหบริการดานสินเชื่อ 

 

ความเสี่ยงและแนวทางปองกัน 
ของธนาคารพาณิชยไทย 
จากการใหบริการดานสินเชื่อ 
กับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI)  
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ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
        1. ทําใหทราบถึงที่มาและปจจัยสําคัญที่ทําใหเกิดความเสี่ยงดานสินเชื่อและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 2. ทําใหทราบถึงลักษณะโครงสรางการเงินที่สําคัญของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ซึ่งเปนหนวยวิเคราะห และปจจัยความเสี่ยงที่สงผลกระทบตอ
ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) ของธนาคารพาณิชยไทย 
 3. ทําใหทราบถึงแนวทางการใหบริการทางการเงินดานสินเชื่อ และมาตรการปองกัน
ความเสี่ยงดานปฎิบัติงานจากการใหบริการและการนําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใน
รูปแบบตางๆ ของธนาคารพาณิชยไทย  
 
นิยามศัพทเฉพาะ 
 1. ความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย หมายถึง ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการ
ใหบริการทางดานการเงิน อันไดแก ความเสี่ยงทางดานสินเชื่อ ซึ่งเกิดจากการผิดนัดชําระหน้ี
จากการกูยืม และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงานจากการใหบริการทางเงินของธนาคารพาณิชย 
 2. ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) หมายถึง ตลาดที่จัดตั้งขึ้นเพ่ือเปดโอกาสให
ธุรกิจที่มีความเติบโตสูงไดมีโอกาสเขามาระดมทุนผานตลาดหลักทรัพย โดยมีลักษณะเดียวกัน
กับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) แตมีเง่ือนไขในการ
เขาตลาดที่ลดลง เชน เง่ือนไขที่เก่ียวของกับขนาดกิจการ ผลประกอบการ ระยะดําเนินการของ
กิจการกอนเขาตลาด เปนตน 
 3. บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) หมายถึง กิจการที่
จดทะเบียนเขาในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) โดยเปนกิจการที่มีผลการดําเนินงานมา
พอสมควร โดยมีผลกําไรที่ผานมาอยางชัดเจน โดยบริษัทเหลาน้ี ตองมีทุนชําระแลวไมนอยกวา 
20 ลานบาท และสวนของผูถือหุนไมนอยกวา 20 ลานบาท มีผลการดําเนินงานตอเน่ืองไมนอย
กวา 2 ป มีระบบการจัดการและบริหารอยางมีประสิทธิภาพ โปรงใส และ ตรวจสอบได  
 4. การรับฝากเงิน หมายถึง การรับฝากเงินทุกประเภทของธนาคารพาณิชย เชน 
เงินฝากกระแสรายวัน เงินฝากออมทรัพย เงินฝากประจํา และเงินฝากประเภทอ่ืนๆ เพ่ือ
ตอบสนองความตองการของประชาชน เชน เงินฝากประกัน เงินฝากปลอดภาษี 
 5. การใหสินเชื่อ หมายถึง การใหกูยืมเงินของธนาคารพาณิชยทุกประเภท เชน 
การใหเงินเบิกเกินบัญชี การซ้ือลดตั๋วเงิน สินเชื่อเพ่ือการพาณิชย สินเชื่อเพ่ือการเกษตร 
สินเชื่อเพ่ืออุตสาหกรรม เปนตน 
 6. โครงสรางทางการเงิน หมายถึง แหลงที่มาของเงินทุนทั้งหมดของกิจการ ซึ่ง
ประกอบไปดวยหนี้สินหมุนเวียนและไมหมุนเวียน และสวนของผูถือหุน  
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 7. หน้ีสิน หมายถึง ภาระผูกพันระหวางบุคคลสองฝาย โดยฝายหน่ึงเรียกวาเจาหน้ีที่
มีความชอบธรรมที่จะบังคับบุคคลอีกฝายหนึ่งที่เรียกวาลูกหน้ี ใหจําตองสงมอบทรัพยสิน หรือ
กระทําการอยางใดอยางหนึ่งเพ่ือประโยชนแกเจาหน้ี 
 8. หน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (Gross NPLs) หมายถึง ยอดคงคางของสินเชื่อดอย
คุณภาพ หรือ เงินสินเชื่อที่จัดอยูในชั้นต่ํากวามาตรฐาน เปนหน้ีที่สงสัยจะสูญ หรือ สูญตาม
เกณฑการจัดชั้นของธนาคารแหงประเทศไทย  
 9. อัตราสวนทางการเงิน (Ratio) หมายถึง การเปรียบเทียบตัวเลขที่แสดงฐานะ
ทางการเงินของธุรกิจและนําวิเคราะหสถานะทางการเงินเพ่ือใชในการเปรียบเทียบความเส่ียง
และผลตอบแทน ตลอดจนเพ่ือการตัดสินใจลงทุนของกิจการ  
 10. ความลมละลายทางการเงิน หมายถึง สภาวะความลมละลายของธุรกิจ ซึ่งเกิด
จากการมีหน้ีสินที่มีมากกวาทรัพยสินของธุรกิจมากจนเกินไป จนทําใหเกิดภาวะการขาดสภาพ
คลองทางการเงิน จนไมสามารถนําเงินมาใชหมุนเวียนเพ่ือการดําเนินงานของธุรกิจได  
 11. การปรับปรุงโครงสรางหนี้ หมายถึง กระบวนการที่ยินยอมใหธุรกิจที่ประสบ
ปญหาสภาวะขาดแคลนสภาพคลองการเงิน และปญหาในการชําระคืนหน้ีตามสัญญา สามาถทํา
การลดหรือตอรองภาระหน้ีสินใหม เพ่ือปรับปรุงใหธุรกิจสามารถดําเนินธุรกิจตอไปไดและ
กลับมามีสภาพคลองทางการเงิน 
 
ระยะเวลาการดําเนินงาน 
 ผูวิจัยไดดําเนินการศึกษาวิจัยโดยกําหนดกรอบระยะเวลาในการศึกษาตั้งแตการ
ทบทวนวนวรรณกรรม ศึกษาบทความและงานวิจัย เก็บรวบรวมขอมูล วิเคราะหและประมวลผล 
ตลอดจนจัดทําขอเสนอแนะตั้งแตเดือน กุมภาพันธ พ.ศ. 2555 จนถึง กุมภาพันธ พ.ศ. 2556 
เปนเวลาทั้งสิ้น 12 เดือน  
 
 
 
 
 
 



 

บทที่  2  
หลักการพื้นฐาน เอกสาร และงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 
หลักการพ้ืนฐาน  
        ในการวิจัยครั้งนี้มุงเนนการวิเคราะหความเสี่ยงที่จะลมละลายของธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย โดยใช
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนหนวยวิเคราะห สืบเนื่องมาจาก
ปจจุบันธนาคารพาณิชยในประเทศไทยมีการแขงขันที่รุนแรงมากขึ้น ธนาคารพาณิชยหลายแหง
ใหความสําคัญและการใสใจในการดูแลรักษาลูกคาเปนอยางมาก เห็นไดจากกลยุทธทาง
การตลาดและผลิตภัณฑและบริการทางการเงินตางๆ ที่แตละธนาคารพาณิชยนําเสนอการ
บริการทางการเงินเพ่ือตอบสนองความตองการและสรางความพึงพอใจสูงสุดใหกับกลุมลูกคา
ธุรกิจของธนาคารพาณิชยมากที่สุด ซึ่งการแขงขันที่รุนแรงของธนาคารพาณิชยในปจจุบันได
สงผลดีตอกลุมลูกคาของธนาคารในฐานะผูไดรับบริการท่ีดีที่สุดจากธนาคารพาณิชย แตใน
ขณะเดียวกันธนาคารพาณิชยผูใหบริการทางการเงิน คือ ผูแบกรับความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นใน
อนาคตจากปจจัยตางๆ ทั้งภายในและภายนอก อาทิเชน การผิดนัดชําระหนี้กับธนาคารและอาจ
นําไปสูการเปนหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) ของธนาคารพาณิชย ดังเชนปญหาวิกฤติ
เศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ที่ผานมาโดยตนตอของปญหาเกิดจากฟองสบูจากการเกร็งกําไรและ
การกอหน้ีที่เกิดตัวของภาคเอกชนไทยสงผลกระทบกับความเชื่อม่ันของนักลงทุนตางชาติตอ
ความสามารถในการชําระหน้ีตางประเทศ เกิดการไหลออกของเงินทุนของนักลงทุนตางและ
นําไปสูการปรับลดคาเงินบาท ซึ่งจากวิกฤติการณทางการเงินในครั้งน้ันสงผลใหเศรษฐกิจไทย
ตองประสบกับปญหาอยางรุนแรง ทั้งการลมเลิกกิจการของสถาบันการเงินเปนจํานวนมาก จาก
ความถดถอยของสภาวะเศรษฐกิจตมยํากุงดังกลาว สงผลใหธนาคารพาณิชยเองก็ให
ความสําคัญและเขมงวดในการปลอยสินเชื่อดานตางๆ มากขึ้น  
         เน่ืองจากมีขอจํากัดในการเขาถึงแหลงขอมูลในการศึกษา ดังน้ันในการวิจัยคร้ังน้ี 
ผูวิจัยทําการเลือกศึกษาความเสี่ยงสองดาน ไดแก คือ ความเส่ียงดานสินเชื่อที่จะใหบริการแก
ธุรกิจ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงานการใหบริการสินเชื่อ (Operation Risk)  
โดยผูวิจัยไดทําศึกษาคนควาและรวบรวมทฤษฎีตลอดจนเอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของ เพ่ือ
นํามาใชเปนพ้ืนฐานและแนวทางของการศึกษา โดยมีสาระสําคัญที่เก่ียวของดังนี้ 
 1. ความหมายและแนวคิดความเสี่ยงของธนาคารพาณิชยไทย 
 2. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อการวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ 
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 3. ทฤษฎีแบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดภาวะลมละลายของธุรกิจ  
(Z-Score Model) 
 4. ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน 
 5. บทความ วารสาร และงานวิจัยอ่ืนๆ ที่เก่ียวของ 
 
ความหมายของธนาคารพาณิชยไทย 
        ธนาคารพาณิชยคือส่ิงที่แสดงถึงความเจริญและวัดความกาวหนาทางเศรษฐกิจของ
ประเทศได หนาที่และบทบาทที่สําคัญของธนาคารพาณิชย คือ การใหความชวยเหลือและ
สนับสนุนทางการเงินใหกับกลุมภาคธุรกิจ ดังน้ันธนาคารพาณิชยจึงเปรียบเสมือนหัวใจสําคัญ
ในการประกอบธุรกิจ 
 ธุรกิจธนาคารพาณิชย หมายถึง การประกอบธุรกิจรับฝากเงินหรือรับเงินจาก
ประชาชนที่ตองจายคืนเม่ือทวงถามหรือเม่ือส้ินระยะเวลาอันกําหนดไว และใชประโยชนจากเงิน
นั้นโดยวิธีหน่ึงวิธีใด เชน ใหสินเชื่อ ซื้อขายตั๋วแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมืออ่ืนใด ซื้อขายเงิน
ปริวรรตตางประเทศ (พระราชบัญญัติธุรกิจสถาบันการเงิน 2551 มาตรา 4. เลม 125 ตอนที่ 27 
ก : 3-4) ไดใหความหมายของธนาคารพาณิชย 4 ลักษณะ ดังนี้ 
 1. ธนาคารพาณิชย หมายความวา บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาตใหประกอบ
ธุรกิจธนาคารพาณิชย และใหหมายความรวมถึงธนาคารพาณิชยเพ่ือรายยอย ธนาคารพาณิชย
ที่เปนบริษัทลูกของธนาคารพาณิชยตางประเทศ และสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศที่
ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย 
 2. ธนาคารพาณิชยเพ่ือรายยอย หมายความวา บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาต
ใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยซึ่งมีวัตถุประสงคหลักในการใหบริการแกประชาชนรายยอย 
และวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม โดยมีขอจํากัดการประกอบธุรกิจเก่ียวกับเงินตรา
ตางประเทศ ตราสารอนุพันธและธุรกรรมอ่ืนที่มีความเสี่ยงสูง ทั้งนี้ ตามหลักเกณฑที่ธนาคาร
แหงประเทศไทยประกาศกําหนด 
 3. ธนาคารพาณิชยที่เปนบริษัทลูกของธนาคารพาณิชยตางประเทศ หมายความวา 
บริษัทมหาชนจํากัดที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยซึ่งมีธนาคารพาณิชย
ตางประเทศแหงใดแหงหน่ึงถือหุนโดยทางตรงหรือทางออมไมต่ํากวารอยละเกาสิบหาของหุนที่
จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทน้ัน 
 4. สาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศ หมายความวา สาขาของธนาคารพาณิชย
ตางประเทศที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
 ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยเปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญและมีบทบาทมาก
ที่สุดในระบบการเงินของประเทศ โดยหนาที่หลักที่สําคัญของธนาคารพาณิชย คือ การระดมเงิน
ฝากประเภทตางๆ และการปลอยสินเชื่อใหแกบุคคลหรือธุรกิจตางๆ รวมทั้งการใหบริการ
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ทางดานการเงินดานอ่ืนๆ เชน การซ้ือขายตั๋วแลกเงินหรือตราสารเปลี่ยนมือประเภทอ่ืนๆ และ
การแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ นอกจากนั้นธุรกิจดานอ่ืนๆ ที่ธนาคารพาณิชยสามารถพึง
กระทําได เชนการรับรองตั๋วเงิน การออกหนังสือค้ําประกันประเภทตางๆ โดย ณ   สิ้นธันวาคม 
พ.ศ. 2554 สินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยทั้งระบบ มีจํานวนทั้งส้ิน 12,981,386 ลานบาท 
เงินสดและเงินฝากธนาคารของธนาคารพาณิชยไทยเฉลี่ย 33,428 ลานบาท และสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยเฉล่ีย 600,863 ลานบาท โดยมีสัดสวนการใหสินเชื่อตอเงินฝาก (L/D 
Ratio) ประมาณกวารอยละ 117.85 ของสินเชื่อและเงินฝากของธนาคารพาณิชยไทยเฉลี่ย ทั้งนี้
ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยมีจํานวนทั้งสิ้น 14 แหง (ธนาคารแหงประเทศไทย. 2554 : 
ออนไลน) 
 
ตารางที่ 1 รายชื่อธนาคารพาณิชยของประเทศไทยในปจจุบัน 
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 รายชื่อธนาคารพาณิชยของประเทศไทยในปจจุบัน (ตอ) 
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 เฮาส จํากัด (มหาชน)  
http://www.lhbank.co.th 

13. 
 

ธ. สแตนดารดชารเตอรด (ไทย) จํากัด (มหาชน) 
http://www.standardchartered.co.th 

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

 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2554ข).  รายชื่อของธนาคารพาณิชยในประเทศ
ไทย.  ออนไลน.   
 
ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) หรือ “Market for Alternative Investment” คือ 
ตลาดหลักทรัพยที่จัดตั้งขึ้นเพ่ือสรางโอกาสใหกับธุรกิจไดมีโอกาสเขามาระดมทุนผานตลาด
หลักทรัพย โดยดําเนินงานในลักษณะเดียวกันกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock 
Exchange of Thailand) หรือ SET เร่ิมเปดดําเนินงานอยางเปนทางการเม่ือวันที่ 21 มิถุนายน 
พ.ศ. 2542 ภายใตการบริหารงานของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอยูภายใตการ
กํากับดูแลของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย หรือ ก.ล.ต. ซึ่งเกณฑใน
การเขาตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) จะมีเง่ือนไขในการเขาตลาดที่แตกตางจากเขาตลาด
หลักทรัพย SET โดยหลักเกณฑเบื้องตนในการเขาตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีดังนี้ 
 
ตารางที่ 2 หลักเกณฑเบื้องตนการเขาตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) 

หลักเกณฑเบื้องตน MAI 
ทุนจดทะเบียนชําระแลว 20 ลานบาทขึ้นไป  
สวนของผูถือหุน (Equity) 20 ลานบาทขึ้นไป 
ผลการดําเนินงาน 2 ปขึ้นไปหรือ 1 ป แตตองมี Market Capitalization 1,500 

ลานบาทขึ้นไป  
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ตารางที่ 2 หลักเกณฑเบื้องตนการเขาตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) (ตอ) 
หลักเกณฑเบื้องตน MAI 

กําไรสุทธิของกิจการ ปลาสุด > 0  
ผูบริหารชุดเดิม 1 ปขึ้นไป  
ผูบริหารรายยอย  300 รายขึ้นไป โดยถือหุนรวมกันมากกวา 20% ของทุนที่

ชําระแลว  
 
 ที่มา : ณัฐพงศ พันธเกียรติไพศาล; ดาว ไวรักษสัตว; และอรลดา เผาวิบูล.  (2548). 
คัมภีรเศรษฐี MAI.  หนา 48. 
 
        ปจจุบันบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) มีจํานวนทั้งสิ้น        
74 บริษัท โดยจํานวนทั้งสิ้น 58 บริษัทมีการรายงานผลการดําเนินงานระยะเวลา 2-3 ปขึ้นไป 
ซึ่งบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) มีการแบงออกตามลักษณะประเภท
ธุรกิจ ดังนี้  
 1. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการผลิต  
 2. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-สง 
 3. แบงตามกลุมธุรกิจภาคการบริการ  
 ที่มา : รายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน ประจําป 2553 จัดทําโดย 
สมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทยสนับสนุนโดย ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
และสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. http://www.thai-iod.com 
 
ความหมายและแนวคิดดานเส่ียงของธนาคารพาณิชยไทย 
 เจริญ เจษฎาวัลย ไดใหคําจัดกัดความคําวา ความเสี่ยง นั้นหมายถึง เหตุการณที่เปน
สวนผสมที่ไมสามารถหลีกเลี่ยงได เปนองคประกอบสําคัญที่มีแทรกอยูในทุกๆ กิจกรรมการ
ดําเนินงานทุกๆ การตัดสินใจอาจจะสงผลลัพธออกมาในทางลบ ซึ่งหมายถึง โอกาสที่จะนําไปสู
การดําเนินงานความลมเหลว หรือสงผลลัพธออกมาในทางบวก ซึ่งหมายถึงมีความสําเร็จตาม
เปาหมายที่วางไว (เจริญ เจษฎาวัลย.  2550 : 2)   
       ชุมนุมสหกรณออมทรัพยแหงประเทศไทย จํากัด ไดบรรยายความหมายของคําวา 
ความเส่ียง คือ เหตุการณ การกระทําใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นภายใตสถานการณที่ไมแนนอน และจะ
สงผลกระทบ หรือสรางความเสียหาย หรือความลมเหลว หรือลดโอกาสที่จะบรรลุความสําเร็จ
ตอการบรรลุเปาหมายและวัตถุประสงค ทั้งในระดับองคการ ระดับหนวยงาน และระดับบุคคลได
(อภิญดา สวารชร; และคณะ. 2547 : ออนไลน)  
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       จากคําจํากัดความขางตนสามารถสรุปความหมายของความเสี่ยง ไดวา ความเสี่ยง 
คือ เหตุการณใดๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นภายใตสถานการณที่ไมสามารถคาดการณได อาจสงผล
กระทบไดทั้งทางบวกและทางลบจากเหตุการณดังกลาว กลาวคือ อาจสงผลเสียหายหรือความ
ลมเหลวในการดําเนินงานหรือสามารถบรรลุวัตถุประสงคหรือเปาหมายที่วางไว 
 สําหรับธนาคาพาณิชยความเสี่ยงในธุรกิจธนาคาร หมายถึง เหตุการณที่เกิดขึ้น
หรือไมเกิดขึ้นตามที่คาดการณไวสงผลกระทบตอผลกําไรหรือเงินทุนของธนาคาร ซึ่งในแตละ
ธนาคารจะมีความสามารถยอมรับความเส่ียงในระดับที่แตกตางกันขึ้นอยูกับโครงสรางองคกร
ของธนาคาร  โดยประเภทของความเสี่ยงของธนาคารประกอบดวย  
 1. ความเส่ียงดานสินเชื่อ (Credit Risk)  
 2. ความเส่ียงดานตลาด (Market Risk) 
 3. ความเส่ียงดานปฎิบัติการ (Operation Risk)  
 
 ความหมายและประเภทความเสี่ยงดานสินเชื่อ  
 สินเชื่อ หมายถึง ความเชื่อถือและความไววางใจระหวางกันของบุคคล 2 ฝาย ในการ
ซื้อสินคาและบริการ และทําขอตกลงระหวางกันที่จะนําสินคาหรือบริการไปใชกอน โดยมี
ขอกําหนดและเงื่อนไขที่จะชําระคืนในอนาคต ซึ่งผูใหสินเชื่อจะตองเปนผูแบกรับความเสี่ยง
ดังนั้นผูใหสินเชื่อจึงตองอาศัยหลักประกันเพื่อลดความเส่ียงที่อาจจะเกิดขึ้นได 
 

 
 

รูปที่ 3 ภาพรวมความหมายของสินเชื่อ 
 
 ที่มา : ดารณี พุทธวิบูลย.  (2553).  การจัดการสินเชื่อ.  หนา 7.  
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 จากภาพรวมความหมายของสินเชื่อ สามารถจําแนกเปนกระบวนการสินเชื่อได ตาม
ขั้นตอนดังน้ี 
 การเกิดธุรกรรมสินเชื่อ (Credit Transaction) การที่บุคคลหนึ่งทําขอตกลงกับอีก
บุคคลหนึ่ง โดยทําการตกลงจะนําสินคาหรือบริการไปใชกอนที่จะมีการชําระเงิน 
 การตรวจสอบสถานะของสินเชื่อ (Credit Standing) หลังจากตกลงใหสินเชื่อแลว 
ขั้นตอนตอมา คือการวิเคราะหสถานะทางการเงินและคุณสมบัติของผูขอสินเชื่อวามีความนาเชือ่
และนาไววางใจมากเพียงใด รวมถึงความสามารถในการชําระหนี้คืน เปนตน  
 การใชเคร่ืองมือประกอบดานสินเชื่อ (Credit Instrument) เปนขั้นตอนสุดทายของ
กระบวนการสินเชื่อ โดยตองทําหลักฐานเพ่ือแสดงถึงขอตกลงที่เก่ียวกับวงเงินสินเชื่อ เง่ือนไข
วงเงิน และเงื่อนไขในการชําระคืน ซึ่งเปนขอตกลงที่ผูขอสินเชื่อและผูใหสินเชื่อยอมรับ ซึ่งไดแก 
เช็ค หรือ ตั๋วแลกเงินเปนตน 
 
 ประเภทของสินเชื่อ 
 ประเภทของสินเชื่อน้ันมีหลากหลายวิธีที่แตกตางกันออกไปแตสิ่งที่ตองคํานึงในการ
จําแนกประเภทของสินเชื่อน้ันมี 3 ประการคือ วัตถุประสงคของการขอสินเชื่อ ระยะเวลาในการ
ชําระคืนสินเชื่อ และประการสุดทายคือการมีหลักประกัน ในระดับมหภาคนั้นจะมีการจําแนก
ประเภทของสินเชื่อ 2 ประการ คือ สินเชื่อภาครัฐบาลหนี้สาธารณะ (Public Credit) และสินเชื่อ
ภาคเอกชน (Private Credit)  
 สินเชื่อภาครัฐบาลหรือหน้ีสาธารณะ หมายถึง การท่ีรัฐบาลหรือหนวยงานของรัฐ 
กูยืมเงินเพื่อซื้อสินคาและบริการเพ่ือนํามาใชประโยชนตอสาธารณะ โดยแหลงมาของสินเชื่อ
ภาครัฐบาลจะมาจากการขอกูยืมภายในประเทศ และการกูยืมจากตางประเทศ 
 สินเชื่อภาคเอกชน หมายถึง การกูยืม โดยบุคคลธรรมดา กลุมบุคคล หรือ นิติบุคคล 
เพ่ือนําไปใชจายในสวนบุคคล หรือนําไปใชเพ่ือการดําเนินธุรกิจ โดยแหลงที่มาของสินเชื่อ
เอกชน ประกอบดวย ธนาคารพาณิชย สํานักงานวิเทศธนกิจ บริษัทเงินทุน เปนตน  
 ธนาคารพาณิชย ถือเปนแหลงสินเชื่อที่มีขนาดใหญและสามารถขยายการบริการออก
ไปสูทองถิ่นตางๆ ภายในประเทศไดอยางกวางขวาง ซึ่งลักษณะบริการสินเชื่อที่ธนาคาร
พาณิชยดําเนินงานเพ่ือใหบริการแกลูกคาธุรกิจ ไดแก  
 1. เลตเตอรออฟเครดิต (Letter of Credit) คือ ขอตกลงหรือสัญญาที่เปนลายลักษณ 
อักษรที่ธนาคารพาณิชยใหแกผูขายสินคาผานธนาคารพาณิชยของผูซื้อเพ่ือใหเปนหลักประกัน
ในการชําระเงิน   
 2. ทรัสรีซีท (Trust Receipt) คือ เอกสารท่ีทําขึ้นระหวางผูซื้อสินคากับธนาคาร
ผูเรียกเก็บเงินตามตั๋วแลกเงิน โดยผูซื้อสินคาไดทําเอกสารใหกับธนาคารเพ่ือขอนําสินคาออก
ไปใชในธุรกิจกอน  
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 3. เงินเบิกเกินบัญชี (Overdraft) คือ การที่ธนาคารพาณิชยใหลูกคากูยืมเงิน โดยให 
ลูกคาสามารถเบิกเงินเกินกวาจํานวนเงินฝากที่มีอยูในบัญชี โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใชเปน
เงินทุนหมุนเวียนของธุรกิจ และมีสัญญากูเงินเบิกเกินบัญชีเปนเอกสารนิติกรรมรับรองการกูยืม 
 4. เงินกูจํานอง (Fixed Loan) คือ สินเชื่อระยะยาวสําหรับผูที่ตองการสินเชื่อจํานวน
มาก โดยมีการกําหนดระยะเวลาชําระคืนที่แนนอน โดยมีวัตถุประสงคของการกูยืมเพ่ือนําเงิน
ไปหมุนเวียนในกิจการ หรือ เพ่ือการลงทุนในทรัพยสินถาวรของธุรกิจ เชน ที่ดิน เคร่ืองจักร สิ่ง
ปลูกสราง  เปนตน  
 5. แพ็คก้ิงเครดิต (Packing Credit) คือ สินเชื่อระยะสั้นสําหรับผูประกอบธุรกิจดาน
การสงออก เพ่ือใหธุรกิจมีเงินทุนหมุนเวียนไปใชในการจัดซ้ือและบรรจุหีบหอสินคาสําหรับ
สงออก 
 6. การับซื้อลดตั๋วเงิน (Bill Discounted) คือ การรับซื้อลดตั๋วกอนครบกําหนด
ระยะเวลาการชําระเงินของธนาคารพาณิชย เปนสินเชื่อระยะสั้นกับผูประกอบการคา เพ่ือใชเปน
เงินทุนหมุนเวียนในธุรกิจ 
 
 การจัดการความเส่ียง  
         การจัดการความเสี่ยง (Risk Management) คือ การจัดการ และการควบคุม
กระบวนการดําเนินงานตางๆ เพ่ือปองกันและลดความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคต หรือ 
ใหอยูในระดับที่องคกรรับได โดยคํานึงถึงวัตถุประสงคหรือเปาหมายขององคกรเปนสําคัญ  
(เจนเนตร มณีนาค. 2548 : 5)   
        สําหรับธนาคารพาณิชยการจัดการความเส่ียงถือเปนปจจัยพ้ืนฐานที่สําคัญในการ
ดําเนินกิจกรรมของธนาคาร ปจจัยของความเสี่ยงที่มีผลกระทบตอการประกอบธุรกิจทางการ
เงินเปนสิ่งที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญ โดยในแตละธนาคารจึงมีการกําหนดแนวทาง 
นโยบาย และกลยุทธในการบริหารความเสี่ยง ตลอดจนดูแลและติดตามความเส่ียงใหอยูใน
ระดับที่เหมาะสม การบริหารความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย คือ การบริหารจัดการ และควบคุม
เหตุการณที่อาจจะเกิดขึ้นตามที่คาดการณไวหรือไมเกิดขึ้นตามที่คาดการณไว แลวเกิดผล
กระทบในทางลบตอผลกําไรหรือการเงินของธนาคาร โดยแตละธนาคารจะมีระบบบริหารจัดการ
ความเส่ียงที่แตกตางกันตามสภาวะตลาดและโครงสรางองคกรของธนาคารพาณิชย ธนาคาร
พาณิชยจะตองพัฒนาแผนบริหารจัดการความเส่ียงที่เหมาะสมตอสภาวะการณของธนาคาร
พาณิชย 
 
 การวิเคราะหสินเชื่อ   
 การพิจารณาสินเชื่อของแตละธุรกิจมีหลักการและวิธีการในการปฏิบัติแตกตางกัน
ออกไป แตมีเปาหมายและวัตถุประสงคหลักที่เหมือนกัน คือ ตองการใหผูที่ไดรับสินเชื่อสามารถ



 

 

18 

 

นําเงินไปใชประโยชนสูงสุดในการดําเนินกิจการเพ่ือใหไดรับผลตอบแทนและสามารถนํากลับมา
จายคืนเงินตนและดอกเบี้ยใหกับธนาคารผูใหสินเชื่อได โดยพ้ืนฐานสําคัญในการวิเคราะห
สินเชื่อ คือ  
 1. วัตถุประสงคและนโยบายสินเชื่อของธุรกิจ  
 2. ศึกษากฎหมายที่เก่ียวของ  
 3. หลักการพิจารณาคําขอสินเชื่อเบื้องตน  
 พ้ืนฐานทั้ง 3 ประการขางตนเปนสิ่งแรกที่ตองดําเนินการสําหรับการพิจารณาสินเชื่อ 
ควรพิจารณาวาหากมีการอนุมัติสินเชื่อใหกับลูกคารายใดรายหนึ่งแลวจะทําใหเกิดความเส่ียง
จากการผิดนัดชําระหนี้นอยที่สุด (ทวิตยา บุศยรัตน. 2541 : 11) ธนาคารพาณิชยโดยทั่วไปใช
หลักการวิเคราะหสินเชื่อ และนโยบายหลักในการวิเคราะห คือ นโยบาย 5C (C’s Policy) 
 นโยบาย 5C (C’s Policy) วิธีการพิจารณาสินเชื่อใหแกลูกคารายใดรายหนึ่งวามี
คุณสมบัติเพียงพอแกการใหสินเชื่อหรือไม นโยบายดังกลาวพัฒนามาจาก 3C ไดแก Character 
Capital และ Capacity และตอมาไดพัฒนาเพิ่มขึ้นรวมเปน 5C ซึ่ง นโยบาย 5C (C’s Policy) มี
รายละเอียดดังนี้  
 1. คุณสมบัติของผูขอสินเชื่อ (Character) หมายถึง พฤติกรรมของผูขอสินเชื่อ 
ลักษณะโดยทั่วไป ความนาเชื่อถือของตัวผูขอสินเชื่อ ความสามารถและประสบการณในธุรกิจ
ของผูขอสินเชื่อ และพฤติกรรมเต็มใจที่จะจายชําระหนี้ เปนตน 
 2. ความสามารถในการชําระหนี้ (Capacity) หมายถึงความสามารถในการหารายได
ของธุรกิจเพ่ือนํามาชําระหนี้ ซึ่งจะพิจารณาจาก คุณสมบัติของผูบริหาร แผนการบริหาร 
แผนการชําระเงินคืน และวัตถุประสงคในการใชเงินของผูขอสินเชื่อ 
 3. เงินทุน (Capital) หมายถึง การวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ ไดแก 
สินทรัพย หน้ีสิน และทุนของธุรกิจน้ันๆ ในการวิเคราะหพิจารณาสวนของสินทรัพยที่มีมากกวา
หน้ีสินเพ่ือเปนหลักประกันความาปลอดภัยกรณีที่คุณสมบัติและความสามารถในการชําระหน้ี
ของผูขอสินเชื่อไมดีนัก  โดยพิจารณาจากอัตรากําไรตอทุน และอัตราสวนหนี้สินตอทุน  
 4. หลักประกัน (Collateral) หมายถึง หลักประกันที่ใชในการคําประกันวงเงินกู โดย
หลักทรัพยอาจอยูในรูปของ ที่ดิน อาคาร โรงเรือน สิทธิการเชา พันธบัตร หรือ บุคคลที่มีความ
นาเชื่อถือ เปนตน 
 5. ปจจัยอ่ืน ๆ (Condition) หมายถึง สภาวะโดยทั่วๆ ไป เชน สภาวะเศรษฐกิจ 
นโยบายของภาครัฐ การเมือง ภาษี กฎหมาย ปญหาแรงงาน ปญหาวัตถุดิบ หรือการเปลี่ยนแปลง 
อ่ืนๆ ที่อาจมีผลกระทบตอการชําระหน้ีได ซึ่งจําเปนตองมีการวิเคราะหใหไดขอมูลเพ่ือ
ประกอบการตัดสินใจ  
 การวิเคราะหสินเชื่อนอกจากจะมีพ้ืนฐานการวิเคราะหสินเชื่อแลว ยังตองมีการ
วิเคราะหรายละเอียดเกี่ยวกับผูขอสินเชื่อ โดยการวิเคราะหอยางละเอียดจะแบงเปน การ
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วิเคราะหสินเชื่อเชิงคุณภาพ และการวิเคราะหสินเชื่อเชิงปริมาณดวยการดูขอมูลดานสินเชื่อ
ของธุรกิจตั้งแต อดีต ปจจุบันและพยากรณแนวโนมในอนาคต 
 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) 
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากการท่ีคูสัญญา (Counterparty) ของ
ธนาคารไมสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขและขอตกลงในสัญญาที่ไดตกลงรวมกันไว ทําใหไม
สามารถชําระหนี้เม่ือครบกําหนดซ่ึงอาจสงผลใหเกิดความเสียหายตอธนาคาร (บลจ. ธนาคาร
ทหารไทย. 2552 : 104)  
 ความเสี่ยงดานสินเชื่อ หมายถึง ความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการที่ลูกคากลุมธุรกิจ
ของธนาคารพาณิชยไมสามารถปฏิบัติตามสัญญาในการจายชําระคืนหน้ี หรือ ความเส่ียงที่
อาจจะเกิดขึ้นจากการที่ลูกคากลุมธุรกิจของธนาคารพาณิชยไมสามารถจายชําระหนี้คืนจนถูก
ปรับลดอันดับความนาเชื่อถือซ่ึงอาจจะสงผลกระทบตอรายไดและฐานะเงินกองทุนของธนาคาร
พาณิชย (ธนาคารแหงประเทศไทย. 2553 : 12-18) 
 กลาวโดยสรุปคือ ธนาคารมีภาระผูกพันจากการใหกูยืมเงินและมีความเสี่ยงที่จะตอง
จายชําระหนี้แทนหากกลุมลูกคาธุรกิจไมสามารถจายชําระหนี้คืนได ซึ่งความเสี่ยงดานสินเชื่อ
เปนความเสี่ยงที่มีความสําคัญมากเน่ืองจากเปนความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากธุรกรรมหลักของ
ธนาคารพาณิชยนั่นคือ การใหสินเชื่อ  
 โดยท่ีมาของความเสี่ยงดานสินเชื่อน้ันเกิดขึ้นจาก 2 ปจจัย ไดแก ปจจัยความเสี่ยง
ภายนอก และปจจัยความเสี่ยงภายใน 
 1. ปจจัยความเสี่ยงภายนอก แบงออกเปน 4 ดาน คือ 
  1.1 สภาพเศรษฐกิจการเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจทั้งเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจ
ภายในประเทศลวนเปนตัวแปรที่อาจจะสงผลกระทบความเสี่ยงดานเครดิต ยกตัวอยางเชน 
ปญหาเศรษฐกิจโลก ไดแก วิกฤติการณทางเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาในป พ.ศ. 2551 ที่มี
ปญหาสินเชื่ออสังหาริมทรัพยที่มีความนาเชื่อถือต่ําและไดแผขยายลุกลามไปยังสินเชื่อประเภท
อ่ืนๆ วิกฤติหนี้ของกลุมประเทศยูโรโซนท่ียังไมสามารถแกไขไดและยังคงยืดเย้ือ ซึ่งจะสงผล
กระทบตอฐานะการดําเนินงานของสถาบันการเงิน จนกระทั่งนํามาสูการขาดความเชื่อม่ันตอ
สถาบันการเงิน และสงผลกระทบตอสภาพคลองในระบบการเงินทั่วโลก เศรษฐกิจในประเทศ 
เชน การเปล่ียนแปลงของราคาสินคาที่สูงขึ้นในปจจุบัน การเปลี่ยนแปลงรายไดประชาชาติ     
การจางงาน  และปญหาการเมืองภายในประเทศ เปนตน ซึ่งการเปลี่ยนแปลงดังกลาวจะสงผล
กระทบตอความเสี่ยงดานเครดิตดานปริมาณและคุณภาพของสินเชื่อ การขาดสภาพคลองและ
ประสบปญหาทางการเงินที่ทําใหกลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารพาณิชยที่ไมสามารถจายชําระหน้ี
หรือปฏิบัติตามขอตกลงของสัญญาได  
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  1.2 ปจจัยที่เกิดจากผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงที่มีความสัมพันธกัน กลาวคือ 
ปจจัยของความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากผลกระทบของกลุมลูกคาธุรกิจหน่ึงและสงผลกระทบตอเนื่อง
ไปยังกลุมลูกคาธุรกิจอีกอุตสาหกรรมหน่ึง ตัวอยางเชน วิสาหกิจที่มีธุรกิจอุตสาหกรรมผลิต
ชิ้นสวนรถยนตไดรับผลกระทบจากภัยน้ําทวมในป พ.ศ. 2554 ที่ผานมา เน่ืองจากอุตสาหกรรม
รถยนตที่ผลิตในประเทศไมสามารถทําการผลิตได เปนตน จากผลกระทบของทั้ง 2 อุตสาหกรรม
สงผลใหคุณภาพของเครดิตเนื่องจากวิสาหกิจขาดสภาพคลองในการดําเนินงานและอาจนําไปสู
ภาวะประสบปญหาทางการเงินได  
  1.3 ภาวะการแขงขัน ภายใตสภาวะการแขงขันของธนาคารพาณิชยในปจจุบัน 
ทั้งในดานการเติบโต และความตองการเปนผูนําตลาด ทําใหธนาคารพาณิชยในหลายแหงลด
มาตรฐานการดําเนินงานทางดานสินเชื่อลงเพ่ือใหมีผูมาใชบริการทางดานสินเชื่อมากขึ้น สงผล
ใหธนาคารพาณิชยมีตนทุนมากขึ้นเนื่องจากธนาคารพาณิชยจะมีสินเชื่อที่ดอยคุณภาพเพ่ิมขึ้น
แตไดรับผลตอบแทนลดลง 
  1.4 การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบของทางการ ธนาคารพาณิชยมีความเสี่ยง
เพ่ิมขึ้นหรือลดลงได หากมีการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบหรือกฎหมายบางอยางเพ่ือเปดโอกาสให
ธนาคารพาณิชยสามารถออกผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ ไดสะดวกยิ่งขึ้น เกิดการแขงขันใน
ตลาดธนาคารพาณิชยที่สูงขึ้น หากธนาคารพาณิชยมีความตองการลูกคามากขึ้น อาจจะลด
หลักเกณฑบางอยางในการกําหนดคุณภาพของลูกหน้ี สงผลใหธนาคารพาณิชยมีความเส่ียง
เพ่ิมมากขึ้น  
  1.5 ภัยธรรมชาติ คือ ปจจัยหนึ่งที่ไมสามารถคาดการณไดและเปนปจจัยที่สงผล
กระทบตอวิสาหกิจที่มีฐานะเปนลูกหน้ีของธนาคาร ไมสามารถดําเนินกิจการไดหากมีภัยธรรมชาติ
เกิดขึ้น สงผลใหวิสาหกิจไมสามารถชําระหนี้ไดตามสัญญา เชน ปญหานํ้าทวมในป พ.ศ. 2554 
สงผลใหวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมหลายแหงประสบปญหาในการชําระหนี้ใหกับ
ธนาคารพาณิชย เน่ืองจากกิจการไมสามารถดําเนินงานทางธุรกิจไดตามปกติ 
 2. ปจจัยความเสี่ยงภายใน คือ ปจจัยความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากความสามารถในการ
บริหารงานของธนาคารพาณิชยเอง ไดแก ประสบการณของผูบริหารและพนักงานที่ขาด
ประสบการณในธุรกรรมที่รับผิดชอบในดานการบริการใหสินเชื่อ หรือการบริหารสินทรัพยดอย
คุณภาพ หรือการทําธุรกรรมใหมๆ ระบบสารสนเทศเพื่อการบริหารไมมีประสิทธิภาพเพียงพอ 
ความเชี่ยวชาญทางเทคนิคในการประมวลผลขอมูล หรือมาตรฐานในการพิจารณาสินเชื่อ     
การใชดุลพินิจในการอนุมัติสินเชื่อ การใหสินเชื่อโดยไมคํานึงถึงผลของวงจรธุรกิจ และการออก
ผลิตภัณฑหรือการใหบริการทางการเงินใหมโดยไมไดศึกษาความเสี่ยงอยางละเอียด เปนตน 
ซึ่งจุดออนดังกลาวน้ีหากธนาคารพาณิชยไมสามารถบริหารงานไดอยางมีประสิทธิภาพก็จะ
สงผลเสียใหกับตัวธนาคารพาณิชยเองได 
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รูปที่ 4 ปจจัยความเสี่ยงภายในและความเสี่ยงภายนอกสงผลตอความเสี่ยงดานเครดิต 
 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย. (2553).  คูมือการตรวจสอบความเสี่ยงดานเครดิต.  
หนา 12. 
 
 ความเสี่ยงดานตลาด (Market Risk) 
        กิจกรรมทางการตลาดมีที่มาของรายไดมาจากการขายเปนสําคัญ สําหรับธนาคาร
พาณิชยรายไดของธนาคารน้ันมาจากคาธรรมเนียมตางๆ ที่ไดรับจากการใหบริการของ
ผลิตภัณฑทางการเงินที่ทางธนาคารนําเสนอใหกับกลุมลูกคาของธนาคาร ซึ่งก็คือวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอม โดยความตองการหรือความพึงพอใจในผลิตภัณฑทางการเงิน คือ 
ความเสี่ยงที่ธนาคารตองใหความสําคัญ     
 ธนาคารแหงประเทศไทย. (2546 : ออนไลน)  ใหคําจํากัดความ ความเสี่ยงดานตลาด 
(Market Risk) หมายถึง ความเสี่ยงที่เกิดจากความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ย อัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ และ ราคาตราสารในตลาดทุน ที่มีผลกระทบในทางลบตอ
รายได และเงินกองทุนของสถาบันการเงิน 
 
 ประเภทของความเสี่ยงดานตลาด 
 ความเสี่ยงจากตลาดแบงออกไดเปน 3 ประเภท คือ ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย 
ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน และความเสี่ยงจากราคา  
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 1. ความเสี่ยงดานอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Risk) คือความเส่ียงที่จะทําให
รายไดดอกเบี้ยรับสุทธิและมูลคา สินทรัพยของธนาคารลดลงหรือเพ่ิมขึ้น กลาวคือ ความเสี่ยงที่
รายไดของธนาคารไดรับผลกระทบในทางลบจากการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยของรายการ
หน้ีสิน สินทรัพย และสงผลกระทบตอรายไดดอกเบี้ยสุทธิของธนาคาร (Net Interest Income) 
เชน คาธรรมเนียมเงินกู คาธรรมเนียมการใหบริการเงินฝาก ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยมี
แหลงที่มา ดังนี้  
  1.1 Re-pricing Risk คือ ความเสี่ยงจากการปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยเกิดจาก
ความแตกตางของระยะเวลาครบกําหนดของสินทรัพยและหนี้สินที่คิดอัตราดอกเบี้ยคงที่และ
อัตราดอกเบี้ยลอยตัว รวมทั้งสัญญาอัตราดอกเบี้ยลวงหนาที่ไดตกลงกันไวในอดีตสําหรับการ
เรียกเก็บดอกเบ้ียในอัตราคงที่และตอมาอัตราดอกเบี้ยอีกดานหน่ึงที่เปนคูสัญญาเปลี่ยนแปลง
ไป ทําใหเกิดผลกระทบตอรายไดดอกเบี้ยรับสุทธิ (Net Interest Income) ลดลง  
  1.2 Yield Curve Risk คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากอัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้ 
เปลี่ยนแปลงไปอยางไมสัมพันธกันระหวางระยะเวลาและผลตอบแทน Yield Curve คือ เสน
ผลตอบแทนที่ใชอางอิงในการประเมินราคาตราสารหนี้หรือเปนอัตราสําหรับการเรียกเก็บหรือ
จายดอกเบี้ยของสินเชื่อและเงินฝาก  
  1.3 Option Risk คือ ความเสี่ยงที่เกิดจากการชําระคืนสินเชื่อกอนกําหนดหรือ
หน้ีสินที่เจาหน้ีเรียกใหชําระคืนกอนกําหนดที่ไดตกลงกันไว โดยไมตองเสียคาธรรมเนียมใดๆ 
หรือเครื่องมือทางการเงินที่มีสิทธิที่เรียกวา Option แฝงอยู 
  1.4 Basis Risk คือ ความเส่ียงที่เกิดจากความเปลี่ยนแปลงของอัตราเบี้ยที่ใช
อางอิงในการคิดดอกเบี้ยของดานสินทรัพยและหนี้สินที่เปลี่ยนแปลงไปในจํานวนที่ไมเทากันเม่ือ
ครบกําหนดในการปรับเปลี่ยนดอกเบี้ย (Rollover) 
 2. ความเสี่ยงดานสภาพคลอง (Liquidity Risk) เปนความเสี่ยงที่เกิดขึ้นกับผลกําไร
หรือเงินทุนอันเกิดขึ้นจากการที่ธนาคารไมสามารถปฏิบัติตามภาระผูกพันเม่ือครบกําหนดได
รวมทั้งการไมสามารถจัดการกับการเปลี่ยนแปลงหรือการลดลงของแหลงที่มาของเงินทุนได 
 3. ความเส่ียงดานอัตราแลกเปลี่ยน (Foreign Exchange Risk) เปนความเสี่ยงที่
รายไดหรือเงินกองทุนไดรับผลกระทบในทางลบเนื่องจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน
เน่ืองมาจากการทําธุรกรรมในสกุลเงินตางประเทศหรือจากการมีสินทรัพยหรือหน้ีสินในเงินสกุล
ตางประเทศ ที่เกิดขึ้นในตลาด เปนความเสี่ยงที่กระทบตอผลกําไรหรือเงินทุนที่ลดลง   
 4. ความเส่ียงจากราคา (Price Risk) เปนความเสี่ยงที่รายไดหรือเงินกองทุนไดรับ
ผลกระทบในทางลบเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของราคาตราสารหนี้และตราสารทุน ทําใหมูลคา
ของพอรตเงินลงทุนเพ่ือคาและเผื่อขาย ซึ่งมีวัตถุประสงคเพ่ือการทํากําไรของสถาบันการเงิน
ลดลง 
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 ความเสี่ยงดานปฏิบัติการ (Operational Risk) 
 ความเส่ียงดานปฏิบัติการ คือ ความเส่ียงที่เกิดขึ้นจากความผิดพลาดภายใน
กระบวนการทํางาน พนักงาน ระบบงาน ระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ และจากเหตุการณหรือ
ปจจัยภายนอก ความเสี่ยงดานปฏิบัติการสําหรับธุรกิจธนาคารพาณิชยถือไดวาเปนสิ่งที่มี
ความสําคัญในดานของการบริหารความเส่ียง ซึ่งความเสี่ยงดานปฏิบัติการอาจจะมีผลกระทบ
ตอความเสี่ยงดานอ่ืนๆ โดยอาจจะเปนสาเหตุของความเสี่ยงดานเครดิต ความเส่ียงดานตลาด 
ความเสี่ยงดานสภาพคลอง และความเสี่ยดานกลยุทธได ยกตัวอยางเชน ความไมถูกตองของ
ขอมูลสงผลตอการตัดสินใจใหสินเชื่อ การหยุดชะงักของระบบปฏิบัติการ เหตุการณภัยทาง
ธรรมชาติ เปนตน ซึ่งถาหากไมมีการจัดการความเสี่ยงที่ดีแลวจะสงผลใหธนาคารพาณิชยไดรับ
ความเสียหายตอรายไดของธนาคารพาณิชย โดยปจจัยความเสี่ยงดานปฏิบัติการประกอบไป
ดวย  
 1. ปจจัยดานบุคลากร  
 2. ปจจัยดานระบบงาน 
 3. ปจจัยดานกระบวนการทํางาน  
 4. ปจจัยภายนอก 
 

 
 

รูปที่ 5 ที่มาและประเภทของความเสี่ยงดานปฏิบัติการ  
 
 ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย.  (2552).  คูมือการตรวจสอบความเสี่ยงดาน
ปฏิบัติการ.  หนา 9. 
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 ที่มาของความเสี่ยงดานปฏิบัติการ  
 1. ปจจัยดานบุคลากร  ถือเปนปจจัยสําคัญที่สงผลตอการปฏิบัติงาน ซึ่งการมี
กระบวนการทํางานที่ผิดพลาด หรือหากไมมีมาตราในควบคุมและบริหารทรัพยากรบุคคลใน
องคที่ดีเพียงพอ อาจนําไปสูการทุจริตทั้งภายในและภายนอก และจะผลตอประสิทธิภาพในการ
บริการและภาพลักษณที่ดีของธนาคารพาณิชย ดังน้ันการคัดเลือกบุคลากร การฝกอบรม และ
พัฒนาพนักงานจึงเปนสิ่งที่ธนาคารควรใหความสําคัญ ซึ่งการคัดเลือกพนักงานมาเปนเจาหนา
สินเชื่อควรคํานึงถึงปจจัยตาง ๆ เหลาน้ี 
  1.1 พ้ืนฐานความรู เจาหนาที่สินเชื่อที่ดี ควรมีพ้ืนฐานความรูดานการบัญชีและ
การเงินซ่ึงจะชวยใหสามารถวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของผูกู ความรู
ทางดานการเงินจะชวยใหสามารถคํานึงถึงความตองการใชเงินของผูกูไดถูกตอง สามารถจัดหา
ประเภทวงเงินสินเชื่ออยางเหมาะสมกับสภาพการดําเนินงานของผูกูได 
  1.2 การหาขอมูลและการวิเคราะห ประการแรกคือการหาขอมูลโดยจะตองรูวา
แหลงขอมูลที่นาเชื่อถือน้ันควรจะมาจากแหลงใด ซึ่งขอมูลบางอยางสามารถหาไดจากภายใน
ธนาคารเอง  เชนขอมูลสินเชื่อในอดีต รายการเดินบัญชีของลูกคา เปนตน ความสามารถอีก
ประการหน่ึงที่เจาหนาสินเชื่อ คือ เจาหนาที่สินเชื่อจะตองรูจักนําขอมูลตางๆ ที่ไดรับมา
กลั่นกรองและวิเคราะห และจะตองใชดุลยพินิจมาจัดลําดับความสําคัญเพ่ือการพิจารณาตอไป  
 2. ปจจัยดานระบบงาน ปจจัยดังกลาวถือเปนตัวแปรหนึ่งที่สงผลตอการดําเนินธุรกิจ
ของธนาคาร เน่ืองจากเปนปจจัยหลักที่สงมอบงานและบริการถึงผูรับประโยชนสุดทาย ซึ่งก็คือ 
กลุมลูกคา หากระบบงานเกิดความเสียหาย ขัดของ หรือมีการหยุดชะงัก จะสงผลกระทบ
โดยตรงแกลูกคา รวมไปถึงความถูกตองและความเชื่อถือไดของขอมูลและระบบการสื่อสาร
ภายในธนาคาร  
 3. ปจจัยดานกระบวนการทํางาน กระบวนการ หรือขั้นตอนในการปฏิบัติงานคือสวน
สําคัญที่สุด เพราะถาหากมีกระบวนงานการทํางานที่มีประสิทธิภาพ มีความชัดเจนและงายตอ
การปฏิบัติ มีกฎระเบียบและขอบังคับที่ชัดเจน ก็จะสงผลท่ีตอธนาคารพาณิชยในดานของความ
ถูกตองและความนาเชื่อถือ ความสะดวกรวดเร็ว และไดรับความไววางใจในการใชบริการกับ
ธนาคารพาณิชย 
 4. ปจจัยภายนอก เปนอีกหน่ึงปจจัยที่สงผลกระทบตอการปฏิบัติงาน เน่ืองจากเปน
ปจจัยที่ไมสามารถควบคุมได เชน ปญหาภัยธรรมชาติ น้ําทวมกรุงเทพฯและปริมณฑลในป 
พ.ศ. 2554 ปญหาการเมืองภายในประเทศ เปนตน ดังน้ันธนาคารพาณิชยจึงมีความจําเปนใน
การวิเคราะหวางแผนเพื่อหามาตรการรองรับความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากปจจัยภายนอก
เหลาน้ัน  
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การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อการวิเคราะหฐานะทางการเงินของธุรกิจ 
(Financial Ratio Analysis)  
 จากงบดุลที่แสดงฐานะทางการเงินของบริษัทซ่ึงจะประกอบดวย สินทรัพย หน้ีสินและ
สวนของเจาของแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธของการไดมาซ่ึงสินทรัพยใดๆ จะมีแหลงที่มาของ
เงินทุนมาจากแหลงเงินทุนภายในและแหลงเงินทุนที่ไดมาจากการกูยืมจากแหลงเงินทุน
ภายนอก โดยการไดมาของแหลงเงินทุนภายนอกมากจาก 2 ทางดวยกันคือ จากการกูยืม และ
การระดมทุนจากผูถือหุน การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) คือ 
การนําอัตราสวนทางการเงินมาใชในการเปรียบเทียบความเส่ียงและผลตอบแทนของกิจการ
ตางๆ เพ่ือชวยใหผูลงทุนและเจาหน้ีทําการตัดสินใจลงทุนและตัดสินใจใหสินเชื่อ  
 การพิจารณาวิเคราะหเพ่ือใหสินเชื่อเพ่ือธุรกิจกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) นั้นธนาคารพาณิชยจะทําการวิเคราะหผานเครื่องมือทางการเงิน
โดย ใชเครื่องมือที่เรียกวา การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินมาเปนตัววิเคราะห โดยใช
ประเมินความเสี่ยงในการคาดการณสภาวะในอนาคตของบริษัท การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินที่นํามาพิจารณาในการวิเคราะหสินเชื่อสามารถแบงออกเปน :- 
 1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  
 2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 
 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหน้ีและชําระคืนหน้ีของธุรกิจ (Leverage 
Ratio or Financial Ratio) 
 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  
 อัตราสวนในกลุมน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือวัดสภาพคลอง โดยพิจารณาจากความสามารถ
ในการจายชําระหนี้ระยะสั้น 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เปนส่ิงที่บงบอกถึงความสามารถในการ
จายหน้ีระยะสั้น จากหลักการที่วา สินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนสามารถเปลี่ยนกลับ
เปนเงินสดไดภายในระยะเวลา 1 ป เจาหน้ีระยะสั้นจะไดรับ ความคุมครองจากสินทรัพยที่
คอนขางเปลี่ยนเปนเงินสดไดเร็วเพียงใดถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาสูง แสดงวาบริษัทมี
สินทรัพยหมุนเวียนมากพอที่จะชําระหน้ีไดเร็ว อัตราสวนนี้จึงเปนอัตราสวนที่ใชวัดฐานะทาง
การเงินหรือสภาพคลองระยะสั้นของวิสาหกิจ 
 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = 
sLiabilitieCurrent

AssetsCurrent
        ……(1) 
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 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ชี้ถึงความสามารถในการชําระหนี้ระยะ
สั้น โดยทั่วไปสินคาคงเหลือเปนสินทรัพยที่สภาพคลองนอยที่สุด เน่ืองจากมีกักตุนสินคาไวเพ่ือ
รอการขายทําใหอาจเกิดปญหาสภาพคลองได ในการคํานวณอัตราสวนนี้จึงมีการหักลบสินคา
คงเหลือออกไป ถาอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงถึงความคลองตัวในการชําระหนี้ไดเร็ว 
 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว   =  
sLiabilitieCurrent

sInventorieAssetsCurrent 
       ……(2)   

 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)  
 แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัท และแสดงถึงผลกระทบของ
สภาพคลอง การจัดการสินทรัพยและหนี้สิน ที่มีตอผลการดําเนินงานของบริษัท โดยมุงเนนการ
วิเคราะหโดยใชกําไรสุทธิเปนพ้ืนฐาน 
 อัตรากําไรจากยอดขาย (Profit Margin on Sales) แสดงถึงความสามารถในการ
จัดการ และรายไดจากการขายหลังจากหักคาใชจายแลว เปนการวัดระดับความสามารถในการ
ทํากําไรในชวงเวลานั้น สะทอนใหเห็นแนวโนมของรายได และการควบคุมคาใชจายทั้งดานการ
ผลิต การดําเนินงาน และการตลาด ซึ่งปจจัยที่จะสงผลกระทบตออัตราสวนนี้อาจมาจากการที่
บริษัทมีการแขงขันมากและความตองการของตลาดลดลงทําใหเกิดตนทุนตอหนวยที่เพ่ิมขึ้น 
เน่ืองจากประสิทธิภาพในการผลิตต่ําลง หากอัตราสวนนี้มีคาสูง หมายถึง บริษัทมีความสามารถ
และประสิทธิภาพในการจัดการไดดี 
 

     Profit Margin on Sale  =  
Sales

)NI(rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
   ……(3) 

 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return On Assets : ROA) แสดงถึงระดับ 
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมของบริษัทวาอยูในระดับใด มีแนวโนมอยางไรและควรจะมีแนวโนม
ที่ดีตอการเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย เพราะการเพ่ิมขึ้นของสินทรัพย หมายถึงโอกาสที่บริษัทจะทํา
กําไรสูงขึ้น เปนการวัดความสามารถในการทํากําไรของสินทรัพยทั้งหมดที่บริษัทใชไปในการ
ดําเนินงานทางธุรกิจ คาที่ไดจากการคํานวณยิ่งมาก แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการทํา
กําไรดี 
 

        ROA    =     
AssetsTotal

rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
           ……(4) 
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 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return On Common Equity) แสดงถึง
ระดับผลตอบแทนตอสวนทุนของบริษัทวาอยูในระดับใด เปนการวัดความสามรถในการทํากําไร
จากเงินทุนของผูถือหุน หากคาที่ไดจากการคํานวณสูง แสดงวาผูถือหุนมีโอกาสไดรับ
ผลตอบแทนสูง 
 

         ROE    =     
EquityCommon

rStockholdeCommontoAvailableIncomeNet
          ……(5) 

 
 โดยท่ัวไปแลวระดับของ ROA และ ROE มักจะสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน ถาอัตราสวน 
ทั้งสองสวนนี้สวนแสดงใหเห็นถึงบริษัทสามารถนําสินทรัพยไปสรางเปนกําไรไดดีขึ้นและจะ
สงผลดีตออัตราผลตอบแทนของผูถือหุน (ROE) ดวย ถาบริษัทไมมีการกอหน้ี ROE = ROA 
แตถาบริษัทมีการกอหน้ี ROE > ROA  
 อัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (Basic Earning Power) 
แสดงถึงความสามารถในการทํากําไรจากสินทรัพยของบริษัทกอนที่จะถูกกระทบโดยภาษีและ
ดอกเบี้ย 
 

      BEP    =     
AssetsTotal

EBIT
            …...(6)   

 
 อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหน้ีและชําระหนี้คืนของธุรกิจ (Leverage 
Ratio or Financial Ratio) 
  อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (Debt-to-Asset Ratio) แสดงถึงสัดสวนของเงินทุนรวม
ของบริษัทที่ไดมาจากการกอหน้ี หากมีอัตราสวนนี้สูงเกินไปยอมไมเปนผลดีนัก เพราะน่ัน
หมายถึงบริษัทจะมีภาระในรูปของดอกเบี้ยจายจํานวนมาก 
 

    Debt-to-Asset Ratio   =    
AssetTotal

DebtTotal
         ……(7) 

 
 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Times Interest Earned: TIE) แสดงถึงความสามารถ
ในการชําระดอกเบี้ยเงินกู กลาวคือ กําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) สามารถลดลงไดมากเพียงใด 
กอนที่บริษัทจะไมสามารถชําระดอกเบี้ยจายตอปได หากอัตราสวนนี้มีคาสูงแสดงวาบริษัทมี
ความสามารถเพียงพอที่จะชําระดอกเบี้ยไดดี 
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     TIE  Ratio    =     
esargChInterest

EBIT
         ……(8) 

  
 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (EBITDA Coverage Ratio)
เปนอัตราสวนที่แสดงการเปรียบเทียบวาธุรกิจมีกําไรจากการดําเนินงานเปนกี่เทาของดอกเบี้ย
จายและเงินตน ถาอัตราสวนความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยสูง แสดงวาธุรกิจมีกําไร
จากการดําเนินงานมากเม่ือเทียบกับเงินตนและดอกเบี้ยจาย ธุรกิจมีความสามารถในการจาย
ชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยไดดีดวย  
 

EBITDA Coverage Ratio    =     
PaymentsLeasepaymentReLoanInterest

PaymentsLeaseEBITDA




    ……(9)

   
 ซึ่งอัตราสวนนี้ประโยชนมากสําหรับเจาหน้ีเงินกูระยะสั้น เน่ืองจากระยะเวลาของการ
กูระยะสั้นๆ นั้น คาเส่ือมราคาสามารถที่จะนํามาชําระหนี้ระยะสั้นๆนั้นได ในชวงระยะเวลายาวๆ 
นั้นคาเสื่อมราคาจะตองนํากลับไปลงทุนตอ ดังน้ันธนาคารและเจาหนี้ระยะสั้นจะชอบมองที่ 
อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (EBITDA Coverage Ratio) 
 
ทฤษฎีแบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดภาวะลมละลายของธุรกิจ     
(The Z-Score Model) 
 ความลมเหลวทางการเงินคือส่ิงที่ธุรกิจไมไดตองการประสบจากการดําเนินธุรกิจ 
ความลมเหลวทางการเงินนั้นมีความหมายครอบคลุมตั้งแตภาวะที่ธุรกิจขาดสภาพคลองจนไม
สามารถชําระหนี้สินระยะสั้นหรือหนี้สินทั้งหมดได  
 แบบจําลองความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลาย (Z-Score Model) คือ      
การนําขอมูลทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงินซ่ึงถือวาเปนขอมูลที่เผยแพรใหสาธารณะชน
โดยทั่วไปรับทราบ เปนขอมูลที่ประโยชนในหลายๆ ดาน เชน เพ่ือประเมินฐานะทางการเงินของ
ธุรกิจ เพ่ือประเมินผลการดําเนินงานของธุรกิจในรอบ 1 ป เพ่ือคาดการณแนวโนมของธุรกิจใน
อนาคต เพ่ือประเมินความสามารถในการชําระหน้ี เปนตน ซึ่งเปนหลักฐานที่แสดงใหเห็นวา
ขอมูลทางบัญชีและอัตราสวนทางการเงินสามารถทํานายภาวะความลมละลายของธุรกิจได จน
พัฒนาเปนแบบจําลองการทํานายภาวะความลมละลายหลายแบบดวยกัน  
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 วิวัฒนาการแบบจําลองการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจ 
 การวิเคราะหผลการดําเนินงานเพ่ือประเมินสถานะการดําเนินงานของธุรกิจในอดีต
นั้นพัฒนามาจากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและพัฒนาไปสูตัวแบบการพยากรณความ
ลมเหลวของธุรกิจ ซึ่งวิวัฒนาการของแบบจําลองพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจแบง
ออกเปนชวงการศึกษา ดังนี้  
 Single Ratio Model ของ วิลเลี่ยม บีเวอร (William Beaver. 1966 : 77-111) เปน
การศึกษาและคิดคนการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจในป 1966 โดยการนํา
อัตราสวนทางการเงินมาพยากรณภาวะความลมละลายและภาวะความไมลมละลาย โดยใช
ขอมูลทางบัญชีตัวเดียวเปนตัววิเคราะหและจําแนกธุรกิจที่ลมละลายและไมลมละลาย การ
พยากรณนั้นจะเปนการพยากรณในชวงเวลากอนหนาการลมละลาย 5 ป ซึ่งจากการศึกษา
อัตราสวนทางการเงินทั้งหมด 30 อัตราสวน พบวาอัตราสวนที่สามารถหาความสัมพันธของ
ธุรกิจที่อยูในสภาวะลมละลายและธุรกิจที่ไมอยูในสภาวะลมละลายน้ันมีทั้งหมด 6 อัตราสวน 
ไดแก อัตราสวนกําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหน้ีสินรวม 
อัตราสวนการหมุนเวียน และอัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยหมุนเวียน โดย
ศาสตราจารย Beaver พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มีความแมนยําในการพยากรณและความ
คลาดเคลื่อนนอยที่สุดในการเกิดภาวะความลมละลายของธุรกิจอยางนอย 5 ปกอนเกิดการ
ลมละลายขึ้นจริงคือ อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานตอหนี้สินรวม 
 Multivariate Discriminant Analysis ของศาสตราจารย Altman ซึ่งถูกคิดคนในป 
1986 เปนการสรางแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือ
เปนการวัดความสามารถในการดําเนินงานทางการเงินของธุรกิจและวินิจฉัยความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ โดยใชการคํานวณทางสถิติคือการวิเคราะหแบบจําแนกกลุม (Discriminant 
Analysis) เปนการวิเคราะหโดยการจําแนกกลุมออกเปนกลุมยอยๆ ตั้งแตสองกลุมขึ้นไป โดยมี
แนวความคิดวาขอมูลที่ถูกจัดอยูในกลุมเดียวกันจะมีคุณสมบัติที่คลายคลึงกัน ขอมูลที่อยูคนละ
กลุมจะมีคุณสมบัติที่แตกตางกัน ซึ่งขอมูลเหลาน้ีจะตองอยูในกลุมใดกลุมหน่ึงเทาน้ัน ในการ
พยากรณภาวะความลมละลายทางธุรกิจของศาสตราจารย Altman นั้นไดทําการศึกษาจาก 
ขอมูลกลุมตัวอยางคือ กลุมธุรกิจการผลิต (Manufacturing Companies) จํานวนทั้งส้ิน 66 
บริษัท และจําแนกขอมูลออกเปน 2 กลุมดวยกันคือ กลุมธุรกิจที่มีภาวะความลมละลาย และ 
กลุมธุรกิจที่ไมมีภาวะความลมละลายจํานวนเทากันคือกลุมละ 33 บริษัทและทําการสรางสมการ
เพ่ือหาความสัมพันธของแตละกลุมและปจจัยที่คาดวาสงผลใหขอมูลกลุมน้ันมีความแตกตางกัน 
โดยการวิเคราะหจําแนกกลุมนั้นใชหลักการวิเคราะหสมการถดถอยและการวิเคราะหความ
แปรปวน ซึ่งจะทําใหไดความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามในรูปของสมการเชิง
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เสน  Z = V1 T1  +  V2 T2   +………..+  Vn Tn   เรียกวา การสรางแบบจําลองที่แสดงถึงความ
เปนไปไดที่จะเกิดภาวะความลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)   
โดยที่  
 V1 , V2 ……….. Vn  เทากับ คาสัมประสิทธิ์ตัวคูณ (Discriminant Coefficients) และ  
 T1 , T2 ……….. Tn  เทากับ ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 
 
 โดยเคร่ืองมือทางการเงินเปนตัวแปรสําคัญในการวิเคราะหหาขอมูล คือ อัตราสวน
ทางการเงินเปนตัวแปรอิสระ (Independent Variables) และ ธุรกิจที่มีโอกาสจะลมละลาย
หรือไมนั้นเปนตัวแปรตาม (Dependent Variables) โดยอัตราสวนทางการเงินที่ถูกนํามาใชใน
การศึกษามีจํานวนทั้งสิ้น 22 อัตราสวน หลังจากศึกษาพบวามี 5 อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ
ในการพยากรณภาวะความลมละลายของธุรกิจ     
 Z-Score Model โดยนําขอมูลรายงานงบการเงิน อันไดแก งบดุลและงบกําไรขาดทุน
ของธุรกิจมาคํานวณหาอัตราสวนทางการเงินและนําขอมูลที่ไดจากการวิเคราะห (Financial 
Ratio Analysis) กอนการลมละลายลวงหนา 2 ป โดยอัตราสวนทางการเงินทั้งหมดที่นํามา
คํานวณและประมวลผล การประมวลผลขอขอมูลแบงเปน อัตราสวนแสดงการมีสภาพคลองทาง
การเงินของธุรกิจ (Liquidity Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีเงินทุนเพียงพอ (Solvency Ratio) 
อัตราสวนแสดงถึงการมีความสามารถในการชําระคืนหนี้ (Leverage Ratio) อัตราสวนแสดงถึง
ความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนแสดงถึงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพย (Efficiency Ratio) และนําผลที่ไดมาแทนคาใสสูตรเพ่ือหาคา Z-Score เพ่ือดู
ผลของคะแนนที่ออกมาวา ธุรกิจน้ีมีคะแนนอยูที่ระดับใด และนําคาที่ไดไปเปรียบเทียบในตาราง
โดยจะสามารถบอกไดวา ธุรกิจน้ีมีฐานะทางการเงินเชนไร มีความเส่ียงและสมควรที่จะปลอยกู
หรือไมหากมีการขอสินเชื่อ โดยสมการที่ใชในการคํานวณ Z-Score Model คือ 
 
  Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5             --- (Original Z Model) 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาตลาด / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
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 โดยตัวแปร (T1) คือเงินทุนหมุนเวียนซึ่งเปนการวัดสภาพคลองของธุรกิจ (T2) ผล
กําไรสะสม คือตัวแปรที่ทําใหทราบวาธุรกิจน้ันมีกําไร และนํากําไรไปสรางผลตอบแทนกลับมา
ใหกับธุรกิจมากนอยเพียงใด (T3) คือตัวแปรที่แสดงถึงคุณภาพของกําไรวาเงินที่ธุรกิจนําไปใช
กอนใหเกิดผลตอบแทนกลับมาใหกับธุรกิจเปนเทาใด (T4) คือตัวแปรที่แสดงถึงมูลคาของ
กิจการในขณะนั้น และตัวแปรสุดทาย (T5) คือตัวแปรที่แสดงถึงความสามารถในการสรางรายได
ของธุรกิจ จากน้ันนําตัวเลขที่คํานวณไดจากอัตราสวนทั้ง 5 มาแทนคาลงในสมการแบบจําลอง 
Z-Score และนําผลที่ไดมาพิจารณาวาธุรกิจน้ันมีคะแนนอยูในระดับใด และนําไปเปรียบเทียบ
กับตารางวาคะแนนวาธุรกิจมีสถานะทางการเงินเชนไร มีความเสี่ยงมากนอยแคไหนหากมีการ
ปลอยสินเชื่อใหกับธุรกิจ  
 
ความหมายของคาตัวแปรอิสระ (T) 
 อัตราสวนทุนการดําเนินงานตอสินทรัพยรวม (T1)  
 

    T1     =     
วมสินทรัพยร

นเวียนหนี้สินหมุมุนเวียนสินทรัพยห 
      

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดสภาพคลองทางการเงินของธุรกิจ ซึ่งถือเปนอัตราสวนพื้นฐานสําคัญ
ที่ใชในการวิเคราะหปญหาทางการเงิน โดยพิจารณาจากสินทรัพยหมุนเวียนหรือแหลงใชไปของ
เงินทุนระยะสั้น และหนี้สินหมุนเวียนหรือแหลงที่มาของเงินทุนระยะส้ัน ตอสินทรัพยรวม
ทั้งหมดของธุรกิจ ซึ่งหากอัตราสวนนี้มีคาอยูในระดับต่ํา จะแสดงความไมมีประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจและความไมสามารถดําเนินงานตอไปในอนาคตของธุรกิจ
ได 
 อัตรากําไรสะสมตอสินทรัพยรวม (T2) 
 

     T2    =  
วมสินทรัพยร

กําไรสะสม
    

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดความสามารถในการสะสมกําไรตลอดชวงระยะเวลาที่มีการดําเนิน
ธุรกิจ โดยไมคํานึงถึงอายุการดําเนินงานและระดับของธุรกิจ กลาวคือ ธุรกิจที่เพ่ิงเร่ิมดําเนิน
กิจการมักจะมีคาอัตราสวนนี้อยูในระดับที่ต่ําเนื่องจากมีระยะเวลาในการสะสมกําไรคอนขางสั้น 
แตก็ไมสามารถนํามาเปนขอยกเวนในการไมถูกจัดลําดับใหอยูในสภาวะลมละลายได เพราะ
หากบริษัทที่ดําเนินกิจการมานาน หากมีสัดสวนของกําไรสะสมตอสินทรัพยรวมในระดับที่ต่ํา
แลวก็มีสภาวะที่จะลมละลายเชนเดียวกัน 
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 อัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม (T3)   
 

    T3    = 
วมสินทรัพยร
ยและภาษีหักดอกเบี้รายไดกอน

  

 
 อัตราสวนน้ีใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ 
โดยเปนรายไดจากการดําเนินงานที่แทจริง โดไมมีการนําตนทุนทางการเงินและภาษีเขามา
เก่ียวของ ซึ่งหากอัตราสวนมีคาในระดับที่ต่ํา แสดงถึงความไมมีประสิทธิภาพในการนํา
สินทรัพยไปบริหารเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจได และอาจนําไปสูสภาวะการลมละลายของ
ธุรกิจ เน่ืองจากธุรกิจมีสัดสวนของหนี้สินที่สูงเกินกวามูลคาของสินทรัพยรวมที่ธุรกิจมี 
 อัตราสวนมูลคาหุนตามราคาตลาดตอหนี้สินรวม (T4) 
 

    T4 = 
หนี้สินรวม

ลาดเสนอขายในตตามราคาท่ีมูลคาหุน
 

 
 อัตราสวนนี้ใชในการวัดความม่ันคงของธุรกิจหรือการวัดความออนแอทางการเงินของ
ธุรกิจอันเน่ืองมาจากการกอหน้ี โดยพิจารณาจากสัดสวนของหนี้สินทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
ถือเปนภาระผูกพันทางการเงินที่ธุรกิจจะตองชําระคืนหนี้ตามระยะเวลาที่กําหนด เทียบกับ
มูลคาของหุนทั้งหุนสามัญและหุนบุริมสิทธิตามราคาที่เสนอขายจริงในตลาด ซึ่งหากอัตราสวนนี้
แสดงถึงจุดที่ทําใหหน้ีสินมากกวาสินทรัพยแลวจะแสดงถึงการมีเงินทุนที่ไมเพียงพอตอการ
ดําเนินงาน 
 อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวม (T5) 
 

    T5 = 
วมสินทรัพยร

ยอดขาย
 

 
 อัตราสวนนี้ใชวัดความสามารถในการใชสินทรัพยของธุรกิจ โดยแสดงถึงศักยภาพใน
การบริหารสินทรัพยใหเกิดประโยชนสูงสุดเพ่ือสรางใหรายไดใหกับธุรกิจ ซึ่งถือเปนอัตราสวนที่
อาจใหความหมายที่สําคัญในการบงชี้ถึงปญหาทางการเงินของธุรกิจ 
 Z : Overall Index 
 คาดัชนีที่ไดจากคํานวณมาแบงกลุมของธุรกิจที่มีโอกาสจะเกิดภาวะลมละลายกับกลุม
บริษัทที่มีความม่ันคงทางการเงินแยกออกจากกัน 
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 สําหรับการแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน (Z-Score) มาคํานวณ
เปรียบเทียบกับคา (Z-Score) ที่คํานวณได คาคะแนนความแมนยําของ Altman’s Z-Score 
Model ในการทํานายความเปนไปไดที่จะลมละลายนั้น กลุมที่ทํานายวาลมละลายมีคาความ
แมนยําอยูที่รอยละ 94 และกลุมที่ทํานายวาไมลมละลายอยูที่รอยละ 97  ซึ่งความแมนยําของ
แบบจําลองนี้สามารถทําไดอยางแมนยําในระยะเวลากอนการลมละลายลวงหนา 2 ป โดยการ
กําหนดการคามาตราฐาน (Z-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z-Score) ต่ํากวา 1.81 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ป อยูในเขตที่เรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z-Score) ระหวาง 1.81 ถึง 2.99 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตที่มีความเสี่ยงแตมีโอกาสที่จะคืนหน้ีได เรียกวา  
“Gray Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z-Score) สูงกวา 2.99 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไมอยู
ในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 ตอมาภายหลัง Edward I. Altman ไดมีการปรับปรุงและพัฒนาแบบจําลองขึ้นใหม
โดยมีแนวคิดวา จะทําอยางไรใหแบบจําลองพยากรณภาวะความลมเหลวทางการเงินสามารถ
นํามาประยุกตใชกลับธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคเอกชน (Private Firms) และกลุมธุรกิจไมใชการ
ผลิต (Non – Manufacturing) เน่ืองจาก Z-Score Model ตัวเริ่มตนน้ันถูกสรางมาใหเหมาะกับ
กลุมธุรกิจภาคการผลิต ดังน้ันจึงทําการพัฒนาแบบจําลองขึ้นใหมคือ Z’ Model สําหรับกลุม
ธุรกิจภาคเอกชน (Private Firms)  และ Z” Model สําหรับกลุมธุรกิจไมใชการผลิต (Non – 
Manufacturing)   โดยวิธีการคํานวณ Z-Score ใหมไดมีการเปล่ียนแปลงคาตัวแปร (T4) จาก
มูลคาหุนตามราคาตลาดเปนมูลคาหุนตามราคาบัญชีแทนและกําหนดคาสัมประสิทธตัวคูณของ
ตัวแปรใหมทั้งหมด ซึ่งสมการ Z-Score ปรับปรุงใหม เปนดังนี้ Z’-Score Model  

  
 Z’ = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5       ---- (Z’-Score Model) 
 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
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 T4  =  มูลคาหุนตามราคาบัญชี / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
  
 ซึ่งสมการ Z’ Score ใหมมีความแตกตางจากสมการเดิม ตัวอยางเชน คาสัมประสิทธิ๋
ตัวคูณ T1  จากเดิม 1.2T1 เปน 0.717 T1 และสําหรับคาสัมประสิทธิ๋ตัวคูณ T4  จากเดิม 0.60T4 
เปน 0.42 T4 ซึ่งมีคาสัมประสิทธิ์มีคานอยกวาคาสัมประสิทธิ์แบบด้ังเดิม ในขณะที่ตัวแปร T3 
และ T5  มีคาที่ไมเปลี่ยนแปลงมากนัก ซึ่งความแมนยําของแบบจําลอง Z’-Score พบวากลุมที่
ทํานายวาลมละลายมีคาความแมนยําอยูที่รอยละ 91  และกลุมที่ทํานายวาไมลมละลายมีคะแนน
ความแมนยําอยูที่รอยละ 97 สําหรับการแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน 
(Z’-Score) มาคํานวณเปรียบเทียบกับคา (Z’-Score) ที่คํานวณได คาคะแนนความแมนยําของ 
Altman’s Z’-Score Model ในการทํานายความเปนไปไดที่จะลมละลายนั้นไดกําหนดการคา
มาตราฐาน (Z’-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z’-Score) ต่ํากวา 1.23 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ป อยูในเขตที่เรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z’-Score) ระหวาง 1.23 ถึง 2.99 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตที่มีความเสี่ยงแตมีโอกาสที่จะคืนหน้ีได เรียกวา  
“Gray Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z’-Score) สูงกวา 2.99 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไม
อยูในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 สําหรับ Z”-Score Model เน่ืองจากในป 1995 Altman พบวาความลมเหลวของระบบ
เครดิตในประเทศเกิดใหม มีสาเหตุมาจากนํ้าหนักของตัวแปรอิสระที่ใชมีความแตกตางกันใน
ระบบบัญชีและระบบการบริหารงาน จึงไดมีการพัฒนา Z”-Score Model ขึ้นเพ่ือใชกับตลาดเกิด
ใหมโดยเฉพาะ Emerging Market Score Model หรือกลุมธุรกิจที่ไมใชกลุมธุรกิจภาคการผลิต 
มีลักษณะเปนสมการเสนตรง ใชอัตราสวนทางการเงินในการวิเคราะหทั้งหมด 4 อัตราสวน โดย
ตัดตัวแปรตัวสุดทาย คือ ตัวแปร T5 คือ อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวมออกไปคงเหลือไว
เพียง 4 อัตราสวนเทาน้ัน โดยสมการ Z’’-Score Model มีดังนี้ 
 
  Z” = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4   ---- (Z’’-Score Model) 
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โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาบัญชี / หน้ีสินรวม 
 Z    =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
 
 การแปรผลจะทําการแปลผลโดยนําคาคะแนนมาตรฐาน (Z’’-Score) มาคํานวณ
เปรียบเทียบกับคา (Z’’-Score) ที่คํานวณได การคามาตรฐาน (Z’’-Score) มีความหมายดังน้ี 
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) ต่ํากวา 1.1 หมายถึง มีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
ความลมละลายในชวงระยะเวลา 1 ปหรือ 2 ป อยูในเขตท่ีเรียกวา “Distress Zone’’ โดยมีคา
ความเส่ียงที่สูงมาก แสดงถึงฐานะทางการเงินของธุรกิจที่ย่ําแยและมีความสามารถต่ํามากใน
การชําระคืนหนี้  
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) ระหวาง 1.1 ถึง 2.6 หมายถึง ธุรกิจกําลังประสบปญหา
ภาวะทางการเงิน แตยังไมสามารถระบุแนชัดไดวาจะมีโอกาสที่จะลมละลายหรือไม แตเปนที่เฝา
ระวังหากมีการใหสินเชื่อ ยังคงอยูในเขตท่ีมีความเสี่ยงแตมีโอกาสท่ีจะคืนหนี้ได เรียกวา “Gray 
Zone’’ 
 คามาตรฐาน (Z’’-Score) สูงกวา 2.6 หมายถึง ธุรกิจมีความนาเชื่อถือเพียงพอ ไมอยู
ในกลุมเสี่ยงที่มีความเปนไปไดที่จะลมละลายภายใน 1 ปหรือ 2 ปขางหนา มีความปลอดภัย
หากมีการใหสินเชื่อ ก็สามารถจายชําระคืนหนี้ได เรียกวา “Safe Zone” 
 
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน 
       ปจจุบันธนาคารพาณิชยเกือบทุกแหงในประเทศไทยตางหันกลับมาทําการแขงขัน
ทางการตลาดในเชิงรุกอยางรุนแรงมากขึ้น เห็นไดจากการที่หลายๆ ธนาคารตางพากันเรง
สรางสรรคและพัฒนาผลิตภัณฑและบริการทางการเงินรูปแบบตางโดยมุงเนนการบริการท่ีครบ
วงจร สะดวก รวดเร็วและตอบโจทยทางธุรกิจใหกับลูกคาของธนาคารใหเกิดความพึงพอใจ
สูงสุด โดยในแตละธนาคารจะมีแผนในการพัฒนาผลิตภัณฑและบริการทางการเงินในรูปแบบที่
แตกตางกันออกไป ซึ่งการแขงขันที่รุนแรงในปจจุบันทําใหทุกธนาคารตองระมัดระวังในคิดคน
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใหกับกลุมลูกคา เพราะนอกจากจะตองนําเสนอบริการทาง
การเงินที่ความแตกตางและสรางความพึงพอใจที่เหนือกวาจากธนาคารพาณิชยคูแขงแลว ยัง
ตองรักษามาตรฐานในการใหบริการทางการเงินเพ่ือดํารงไวซึ่งกลุมลูกคาเดิมของธนาคาร
พาณิชยอีกดวย ซึ่งผลิตภัณฑและบริการทางการเงินที่ถูกนําเสนอบริการออกไปแลวน้ัน จะตอง
เปนผลิตภัณฑและบริการทางการเงินที่สรางประโยชนสูงสุดใหกับธุรกิจของกลุมลูกคาของ
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ธนาคารอีกดวย  โดยผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย แบง
ออกเปน 
 1. ผลิตภัณฑดานสินเชื่อเพื่อธุรกิจ ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคาร
พาณิชยในประเทศมีลักษณะของผลิตภัณฑและการใหบริการท่ีคลายคลึงกัน แตธนาคาร
พาณิชยไทยรายใหญหลายแหงมักมีความไดเปรียบในเรื่องการออแบบผลิตภัณฑ เห็นไดจาก
การผลิตภัณฑที่หลากหลายใหกลุมลูกคาของธนาคาร เพ่ือตอบโจทยความตองการของลูกคา
มากที่สุด ยกตัวอยางเชน กลุมลูกคาธุรกิจของธนาคารทหารไทยสามารถเลือกใชผลิตภัณฑได
หลากหลายตามความตองการ ทั้งสินเชื่อภายประเทศระยะสั้น และสินเชื่อในประเทศระยะยาว 
และสินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ เปนตน 
 

 
 

รูปที่ 6 รูปแบบผลติภัณฑการใหบริการดานสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารทหารไทย 
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  1.1 สินเชื่อเพ่ือธุรกิจภายในประเทศระยะสั้น 
 

 
 
รูปที่ 7 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อระยะสั้นสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs ของธนาคารทหาร

ไทย 
 
  1.2 สินเชื่อเพ่ือธุรกิจภายในประเทศระยะยาว 
 

 
 
รูปที่ 8 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อระยะยาวสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs ของธนาคารทหาร

ไทย 
 
 ที่มา :  ธนาคารทหารไทย.  (2555).  สื่อโฆษณา.  ออนไลน. 
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  1.3 สินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ 
 

 
 
รูปที่ 9 สื่อโฆษณาออนไลนสินเชื่อเพ่ือการคาระหวางประเทศ สําหรับกลุมลูกคาธุรกิจ SMEs 

ของธนาคารยูโอบี 
 
 ที่มา : ธนาคารยูโอบี.  (2555).  สื่อโฆษณา.  ออนไลน. 
 
บทความ วารสาร และงานวิจัยอ่ืนๆ ที่เก่ียวของ 
 ศุภลักษณ อังคสุโข (2549 : ออนไลน) ไดทําการศึกษาการเปลี่ยนแปลงโครงสราง
ทางการเงินและตนทุนทางการเงินของบริษัทขนาดกลางและขนาดยอมหลังเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย M A I โดยมีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ เพ่ือใหเห็นถึงลักษณะการเปลี่ยนแปลงของ
โครงสรางทางการเงินของบริษัทขนาดกลางและขนาดยอมหลังเขาระดมทุนในตลาดทุน และ
เพ่ือใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงตนทุนทางการเงินวาไดสะทอนตนทุนทางการเงินที่ต่ํากวากอน
เขาจดทะเบียนหรือไม ผลการศึกษาพบวา การเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย M A I ไดทํา
ใหบริษัทมีโครงสรางทางการเงินที่มาจากสวนของเจาของมากขึ้นใกลเคียงกับบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหลัก แตบางบริษัทกลับมีโครงสรางทางการเงินที่ไมเปลี่ยนแปลง 
ซึ่งความแตกตางของการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการเงินดังกลาวน้ี เกิดจากปจจัย 2 ประการ 
คือ 1) ปริมาณความตองการเงินทุนที่แตกตางกัน โดยบริษัทที่มีความตองการเงินทุนไมมากและ
มีการใชเงินทุนสวนใหญในสินทรัพยดําเนินงาน ไดแก บริษัทในภาคธุรกิจบริการ และภาคธุรกิจ
การคา ในขณะที่ที่บางบริษัทตองการเงินทุนคอนขางมากเพ่ือขยายการลงทุนโดยเฉพาะในภาค
ธุรกิจดานการผลิต ปจจัยที่ 2) ความพอใจในการเลือกแหลงระดมทุนที่พบวา บริษัทยังคงกูยืม
เงินจากสถาบันการเงินประกอบกับการระดมทุนผานตลาดทุนโดยมองสามารถเขาถึงแหลงเงินกู
ไดสะดวกกวา 
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 จีรพรรณ โอฬารธนาเศรษฐ; และคณะ (2551) ไดทําการศึกษา การเขาถึงแหลง
เงินทุนและสาเหตุของการเกิด NPLs ของ SMEs : กรณีศึกษาภาคเหนือ โดยทําการศึกษาถึง
แหลงที่มาของเงินทุนของผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในเขตภาคเหนือ 
โดยทําการวิเคราะหปจจัยที่กําหนดการเขาถึงแหลงเงินทุน รวมทั้งปจจัยที่ทําใหเกิดหน้ีที่ไม
กอใหเกิดรายได โดยใชฐานขอมูลจากสงแบบสอบถามจาก 2 แหลง คือ สํานักงานสงเสริม
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม และฐานขอมูลของลูกหน้ีของธนาคารแหงประเทศไทย โดย
การวิเคราะหแบงออกเปนการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา ซึ่งอธิบายในรูปของรอยละ และการ
วิเคราะหขอมูลเชิงเศรษฐมิติ วิธีการวิเคราะหแบบ Logit Regression ซึ่งผลจากการศึกษา
พบวา เงินสวนตัวถือเปน Source of Fund ที่สําคัญที่สุดสําหรับผูประกอบการวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในเขตภาคเหนือ รองลงมาคือ เงินกูจากสถาบันการเงิน โดยเฉพาะ 
ธนาคารพาณิชย แตสาเหตุหน่ึงที่ผูประกอบการมีการใชเงินทุนจากสถาบันการเงินนอยมาก 
เน่ืองมาจาก ผูประกอบการกวารอยละ 50 ประสบปญหาและอุปสรรคการใชบริการจากสถาบัน
การเงิน โดยอุปสรรคท่ีสําคัญ ไดแก ความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 
เง่ือนไขในการกูยืมที่ยุงยากและใชเวลาในการอนุมัติวงเงินนาน และผูประกอบการมีหลักทรัพย
ค้ําประกันไมเพียงพอ สําหรับปจจัยที่กําหนดการเขาถึงแหลงเงินทุนในระบบสถาบันการเงิน
พบวา ผูประกอบการไมมีระบบบัญชี ไมมีแผนการตลาด รวมทั้งเคยมีประวัติในการกอหน้ีที่ไม
กอใหเกิดรายได และขาดสภาพคลองทางการเงิน ทําใหโอกาสการเขาถึงแหลงเงินทุนลดลง   
 ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) (2553 : ออนไลน) ทําการศึกษา โอกาสและความ
เส่ียงของธนาคารพาณิชยหลังการเปดประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนอยางเต็มรูปแบบ โดยกลาว
วาผลกระทบจากการเปดเสรีทางดานการบริการ ธนาคารพาณิชยไทยในฐานะของผูใหบริการ
ทางการเงินแกกลุมประเทศในอาเซียน อยูในกลุมธุรกิจบริการที่ตองมีการปรับตัวเพื่อรองรับการ
แขงขันที่จะมีความรุนแรง รวมทั้งตองเพ่ิมศักยภาพในการแขงขันทั้งในระดับภูมิภาคและระดับ
โลก ดังน้ันธนาคารแหงประเทศไทยและธนาคารพาณิชยไทยจึงตองมีการเตรียมความพรอม
เพ่ือเสริมสรางศักยภาพในการแขงขันและรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศไว โดยได
มีการจัดทําแผนพัฒนาระบบสถาบันการเงิน โดยแบงเปน 2 ระยะ คือระยะที่ 1 ระหวางป พ.ศ. 
2547-พ.ศ. 2551 และแผนระยะที่ 2 คือ ระหวางป พ.ศ. 2552-พ.ศ. 2556 เพ่ือรองรับการเปดเสรี
ทางการเงิน โดยมีกรอบระยะเวลาที่เนนการเสริมสรางความแขงแกรงใหกับธนาคารพาณิชย
ไทย และการเพิ่มศักยภาพการแขงขัน ดวยการพัฒนาตลาดและผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ 
พัฒนาคุณภาพบริการผานชองทางอิเล็กทรอนิกส เนนความเขาใจงาย ไมซับซอนมีความสะดวก
และรวดเร็ว พัฒนาแนวทางและหลักปฏิบัติใหเปนมาตรฐานสากล รวมถึงใหความสําคัญกับการ
กํากับดูแลกิจการที่ดี เพ่ือปองกันความเสียหายและยกระดับผลประกอบการที่ยั่งยืนในระยะยาว 
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 ธนาคารแหงประเทศไทย (2555) ไดจัดทํารายงานเกี่ยวกับแนวโนมธุรกิจ โดยทําการ
วิเคราะหขอมูลจากภาวะเศรษฐกิจที่ไดจากโครงการแลกเปลี่ยนขอมูลเศรษฐกิจและการเงิน
ระหวางธนาคารแหงประเทศไทยและภาคธุรกิจ โดยกลาววาเก่ียวกับดานสินเชื่อวา สินเชื่อ
ภาคเอกชนยังคงมีการขยายตัวที่สูงทั้งสินเชื่อภาคธุรกิจและภาคครัวเรือน โดยสินเชื่อธุรกิจเพ่ือ
ใชเปนเงินทุนหมุนเวียนและการลงทุนในสินทรัพยถาวร กลุมธุรกิจที่มีความตองการสินเชื่อ
เพ่ิมขึ้นเปนกลุมการผลิตอาหารแปรรูป เครื่องด่ืม ผลิตภัณฑพลาสติก ชิ้นสวนยานยนต 
ผลิตภัณฑปโตรเลียม การคาปลีกและคาสง โรงแรมและภัตตาคาร และอสังหาริมทรัพย โดย
มองวาการใหสินเชื่อมีแนวโนมขยายตัวดีทั้งน้ีเพ่ือเปนการสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจอยาง
ตอเน่ือง  
 กเสียน ชลวิทย (2553) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “ปจจัยที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจ
เลือกใชบริการดานสินเชื่อกลุมลูกคาอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอมของบมจ.ธนาคาร
กสิกรไทย ในจังหวัดอุบลราชธานี โดยมีวัตถุประสงคการศึกษาเพื่อศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตอ
การตัดสินใจเลือกใชบริการดานสินเชื่อของกลุมลูกคาอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอม 
ผลการวิจัยพบวา ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจเลือกใชบริการสินเชื่อมีทั้งหมด 7 ปจจัย
เรียงลําดับจากคาเฉลี่ยที่มากไปหาคาเฉลี่ยที่ต่ํา คือ ดานกระบวนการใหบริการ ดานการสราง
และการนําเสนอลักษณะทางกายภาพ ดานบุคลากร ดานผลิตภัณฑ ดานการจัดจําหนาย ดาน
การสงเสริมทางการตลาด และดานราคา 
 ชุลีภรณ หะหัส (2553) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “การพิจารณาสินเชื่อและการบริหาร
ความเสี่ยงของธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ตั้งแตป พ.ศ. 2547-2552” วัตถุประสงค
ของการศึกษาเพ่ือศึกษาขั้นตอน นโยบาย หลักเกณฑ เคร่ืองมือในการอนุมัติสินเชื่อและการ
บริหารความเสี่ยงสินเชื่อของธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) วามีผลตอการขยายสินเชือ่ 
และปริมาณสินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายไดอยางไร ผลการศึกษาพบวา ธนาคารนครหลวงไทย 
จํากัด (มหาชน) ใหความสําคัญกับการปลอยสินเชื่อใหแกภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการ
พาณิชยมากที่สุด และมีการปลอยสินเชื่อใหแกภาคการเกษตรและเหมืองแรนอยที่สุด
เชนเดียวกับระบบธนาคารพาณิชยไทย และเม่ือผลการพิจารณาดานคุณภาพสินเชื่อ พบวา
ภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการพาณิชยมีคุณภาพสินเชื่อต่ําที่สุด โดยมีสินเชื่อจัดเทียบชั้นใน
ธุรกิจเดียวกันเฉลี่ยรอยละ 11.43 และมีการกระจุกตัวของเงินใหสินเชื่ออยูในภาคอุตสาหกรรม
การผลิตและการพาณิชยมากท่ีสุดเฉลี่ยรอยละ 57.15 สาเหตุเกิดจากการท่ีธนาคารนครหลวง
ไทยใหความสําคัญกับภาคอุตสาหกรรมการผลิตและการพาณิชยมากเกินไป อีกทั้งการใหปลอย
สินเชื่อใหลูกหน้ีในภาคธุรกิจน้ีเปนลูกหน้ีรายใหญของธนาคาร ซึ่งหากลูกหน้ีมีปญหาจะสงผลตอ
คุณภาพสินเชื่อของธนาคารต่ําอยางชัดเจน แสดงใหเห็นวาเม่ือธนาคารนครหลวงไทยปลอย
สินเชื่อใหกับภาคธุรกิจในสัดสวนที่สูง ก็สงผลใหมีสัดสวน NPLs เพ่ิมสูงขึ้นเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน  
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 พัชรินทร อํานาจสกุลพงศ (2553) ทําการศึกษาวิจัยเร่ือง “ปจจัยที่ทําใหวิสาหกิจ
ขนาดยอมเปลี่ยนจากการใชสินเชื่อธนาคารกรุงเทพฯ จํากัด (มหาชน) เพียงแหงเดียวมาใช
สินเชื่อธนาคารพาณิชยแหงอ่ืนควบคูกัน” เหตุผลที่ทําใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยลดลงเกิด
จากผูใชบริการสินเชื่อเดิมมีแนวโนมที่จะใชบริการสินเชื่อของธนาคารพาณิชยแหงอ่ืนควบคูกัน
กันดวย ดังนั้นจึงมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาขอมูลทั่วไปของกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมที่เปลี่ยนจากการใชสินเชื่อของธนาคากรุงเทพเพียงแหงเดียวมาใชสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยอ่ืนดวยและศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบทําใหวิสาหกิจขนาดยอมเปลี่ยนแปลงพฤติกรรม
การใชบริการสินเชื่อ โดยการศึกษาเลือกศึกษาจากลูกคาสินเชื่อวิสาหกิจขนาดยอมที่อยูในเขต
พ้ืนที่รับผิดชอบของสํานักธุรกิจ 8 แหง โดยแบงลูกคาออกเปน 2 กลุม คือกลุมวิสาหกิจขนาด
ยอมที่ใชบริการสินเชื่อธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียว และกลุมวิสาหกิจขนาดยอมที่ใชบริการ
สินเชื่อธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียวมาใชสินเชื่อของธนาคารพาณิชยอ่ืนควบคูกัน โดย
เครื่องมือที่ใชในศึกษาคือ การใชแบบสอบถามและนํามาประมวลผลโดยใชโปรแกรม
คอมพิวเตอรเพ่ือการวิเคราะหเชิงสถิติ SPSS และแบงการวิเคราะหออกเปน 3 สวน สวนที่หน่ึง
ศึกษาขอมูลทั่วไปของลูกคา สวนที่สองศึกษาพฤติกรรมการเลือกใชสินเชื่อ สวนที่สามศึกษา
ความชอบในปจจัยดานตางๆ ระหวางธนาคารกรุงเทพและธนาคารพาณิชยที่ลูกคาเลือกใช
ควบคูกับธนาคารกรุงเทพผลการศึกษาวากลุมตัวอยางที่เปลี่ยนจากการใชสินเชื่อของธนาคาร  
กรุงเทพเพียงอยางเดียวมาใชธนาคารพาณิชยอ่ืนควบคูกันสวนใหญมีประสบการณธุรกิจ 
ระยะเวลาที่ดําเนินกิจการ ยอดขาย กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี และจํานวนปที่ใชสินเชื่อกับ
ธนาคารกรุงเทพนองกวากลุมตัวอยางที่ใชบริการสินเชื่อกับธนาคารกรุงเทพเพียงแหงเดียว สวน
ดานพฤติกรรมการเลือกใชสินเชื่อของกลุมตัวอยางพบวาปจจัยดานดอกเบี้ยและคาธรรมเนียม 
ปจจัยดานลักษณะและความครบวงจรของสินเชื่อ และปจจัยดานความสะดวกในการติดตอดาน
สินเชื่อ เปนปจจัยที่สงผลตอพฤติกรรมของลูกคา สวนปจจัยที่ทําใหกลุมลูกคาวิสาหกิจขนาด
ยอมเปลี่ยนแปลงการใชบริการสินเชื่อกับธนาคารกรุงเทพมาใชบริการสินเชื่อธนาคารพาณิชย
อ่ืนคือ ปจจัยดานอัตราดอกเบี้ย ปจจัยดานวงเงินที่ไดรับอนุมัติ ปจจัยดานระยะเวลาและจํานวน
ผอนสินเชื่อ ปจจัยดานความเพียงพอในการโฆษณา 
 มนตรี ตั้งประดิษฐ (2553) ทําการศึกษา “ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจของเจาหนาที่
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐในการเลือกใชบริการคํ้า
ประกันสินเชื่อในลักษณะรับความเสี่ยงรวมกันของบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาด
ยอม” โดยกลาววา กลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมของประเทศไทยถือเปนกลไกสําคัญ
ในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ จึงถือเปนหนวยเศรษฐกิจที่มีความสําคัญและมีบทบาทตอการพัฒนา
เศรษฐกิจของประเทศ แตยังคงมีขีดความสามารถในการแขงขันของอุตสาหกรรมนอยเน่ืองจาก
ปะเทศคูแขงมีการปรับปรุงศักยภาพการผลิตและการจัดการอยูตลอด รวมทั้งมีคูแขงขันที่เกิด
ใหมและมีตนทุนแรงงานที่ต่ํากวา และอีกสาเหตุที่สําคัญคือ การขาดแคลนเงินทุน ซึ่งมักจะ
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ประสบปญหาการขอกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเน่ืองจากขาดแคลนหลักทรัพยค้ําประกันเงินกู
การศึกษาทําการรวบรวมขอมูลโดยใชแบบสอบถามจากกลุมตัวอยางคือ เจาหนาที่สินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐในระดับบริหารและระดับปฏิบัติการ 
จํานวน 400 ตัวอยางผลการศึกษาพบวา แนวทางการพิจารณาสินเชื่อน้ันจะใหความสําคัญกับ
เรื่องความเปนไปไดของโครงการของลูกคา ไดแก ความสามารถในการชําระหนี้ ประวัติทางการ
เงินและความจําเปนของการใชวงเงินของลูกคาเปนลําดับตนๆ และจะใหความสําคัญในเรื่อง
น้ําหนักของหลักประกัน ไดแก เงินฝาก พันธบัตร ที่ดินพรอมสิ่งปลูกสราง และการค้ําประกัน
ของ บสย. สวนผลการทดสอบของตัวแปรในเรื่องของปจจัยที่ธนาคารใหความสําคัญในการ
พิจารณาสินเชื่อ ไดแก ประสบการณของผูขอกู ความจําเปนของการใชวงเงิน และผลตอบแทน
สุทธิของโครงการที่มีผลตอการตัดสินใจใชบริการค้ําประกันสินเชื่อในลักษณะรับความเสี่ยง
รวมกันของบรรษัทประกันสินเชื่ออุตสาหกรรมขนาดยอมของเจาหนาที่สินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจของรัฐ  
 รุงโรจน โรยเรณู (2552) ทําการศึกษาเรื่อง “ปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจใชบริการ
สินเชื่อของลูกคาธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) สาขาประนํ้าพระอินทรพระนครศรีอยุธยา” 
โดยทําการศึกษาปจจัยสวนบุคคลและปจจัยการใชบริการสินเชื่อ ทําการศึกษาระดับการ
ตัดสินใจการใชบริการสินเชื่อของลูกคา โดยมีเคร่ืองมือในการวิจัยคือ แบบสอบถาม สถิติที่ใชใน
การวิเคราะหขอมูล ไดแก คาความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน ผลการศึกษา  
พบวา ลูกคาสวนใหญมีปจจัยการใชบริการสินเชื่อ  โดยใหระดับความสําคัญมากที่สุดในดาน
เง่ือนไขการขอสินเชื่อ ดานพนักงานผูใหบริการ ดานอัตราดอกเบี้ยและคาธรรมเนียม ดาน
ชองทางการขอสินเชื่อ ดานสงเสริมสินเชื่อ ดานกระบวนการขอสินเชื่อ ปจจัยการใชบริการ
สินเชื่อของลูกคาที่ใชประเภทสินเชื่อตางกัน มีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อโดยรวมไม
แตกตางกัน สวนลูกคาที่ไดรับวงเงินอนุมัติตางกันมีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อดานชอง
ทางการขอสินเชื่อและดานสงเสริมสินเชื่อแตกตางกัน สวนลูกคาที่ระยะเวลาการกูยืมตางมีระดับ
การตัดสินใจใชบริการดานเง่ือนไขการขอสินเชื่อและดานชองทางการขอสินเชื่อแตกตางกัน 
สําหรับลูกคาที่มีการใชหลักประกันตางกัน มีระดับการตัดสินใจใชบริการสินเชื่อดานการสงเสริม
สินเชื่อแตกตางกัน  
 พงษศักด์ิ กัลยาณลาภ (2550) ทําการศึกษาหัวขอ “การแกปญหาหน้ีที่ไมกอใหเกิด
รายได (NPLs) ของ บมจ. ธนาคารกรุงไทย สาขาเดชอุดม โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือการแกไข
ปญหาหน้ีที่ไมกอใหเกิดรายได (NPLs) จําแนกตาม เพศ อายุ สถานภาพ อาชีพ รายได วุฒิ
การศึกษา วัตถุประสงคในการกูยืม ระยะเวลาในการชําระเงินกู ขนาดวงเงินสินเชื่อ หลักประกัน 
ภาระหน้ีสิน ผลการศึกษาพบวา สภาพปญหาที่มีผลกระทบตอการแกไขหนี้ที่ไมกอใหเกิด
รายไดมากท่ีสุด คือ ดานความสามารถในการชําระหน้ี รองลงมาคือ ดานพฤติกรรมลูกหน้ี ดาน
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การเปลี่ยนแปลงของสภาวการณ ดานการเปลี่ยนแปลงของหลักประกัน และดานมาตรการใน
การแกไขปญหาหนี้ 
 ทวิติยา บุศยรัตน (2541) ไดทําการศึกษาเร่ือง “การบริหารดานสินเชื่อเพ่ือลดความ
เส่ียงของธนาคารพาณิชย” เปนการศึกษาปญหาการบริหารดานสินเชื่อ โดยนําตัวแปรที่เปน
ปจจัยสําคัญที่ทําใหเกิดความเส่ียงในการใหสินเชื่อของธนาคาร โดยทําการศึกษาวิเคราะหดวย
วิธีการแบงกลุมลูกหน้ีตามคุณภาพหนี้ออกเปน 6 กลุม เรียงลําดับจากลูกหน้ีที่มีคุณภาพหนี้ที่ดี
ที่สุดไปจนถึงลูกหน้ีที่มีคุณภาพแยที่สุด ตามลําดับ การเก็บรวบรวมขอมูลเปนการเก็บรวบรวม
ขอมูลจากประชากรตัวอยาง 400 ราย แบงออกเปน 2 กลุม คือ กลุมลูกหน้ีของธนาคารจํานวน 
300 ราย และกลุมผูที่เก่ียวของทางดานสินเชื่อของธนาคารจํานวน 100 ราย ผลการศีกษาพบวา
สาเหตุของการเกิดหน้ีที่ไมมีคุณภาพนั้น เน่ืองมาจากลูกหน้ีไมมีประสบการณและขาดความรู
ความสามารถในการบริหารธุรกิจทําใหไมเกิดประสิทธิภาพในการทํางาน ประกอบกับสภาวะ
เศรษฐกิจสงผลกระทบตอรายไดที่ลดลงและไมใหความรวมมือในการชําระคืนหนี้ ในสวนที่
เก่ียวกับหลักทรัพยค้ําประกัน ผลการศึกษาพบวา หลักทรัพยค้ําประกันที่นํามาค้ําประกันไมมี
สภาพคลองและไมแข็งแกรงเพียงพอเน่ืองจากเปนหลักทรัพยที่มีราคาใกลเคียงกับภาระหนี้ จึง
ทําใหเกิดปญหาท่ีสงผลตอความสามารถในการชําระคืนหนี้ของธนาคาร และใหขอเสนอแนะ
สําหรับผูที่เก่ียวของดานสินเชื่อของธนาคารในการพิจารณาสินเชื่อวา ควรมีความระมัดระวังและ
ละเอียดรอบคอบโดยอาศัยหลักการในการวิเคราะหสินเชื่อ มีวิจารญาณในการตรวจสอบขอมูล
ของลูกหน้ี รวมถึงตองคํานึงถึงสภาพคลองและเงินทุนของลูกหน้ีเพราะมีความสําคัญตอ
ความสามารถในการชําระหน้ีซึ่งจะสงผลตอคุณภาพของลูกหนี้โดยตรง อีกทั้งยังชวยลดความ
เสี่ยงและสรางความม่ันใจใหกับธนาคารผูใหสินเชื่อ 
 ดาราวรรณ สัจจานุวัฒน (2553 : บทความออนไลน) ไดเขียนบทความเก่ียวกับ 
“ธุรกิจธนาคารพาณิชย หลังวิกฤตการณทางการเงิน” ภาคบริการทางการเงิน หลังจากผานพน
วิกฤตการณ ไดปรับเปลี่ยนไปจากเดิมทั้งในเรื่องของรูปแบบ และการดําเนินงาน เชน สถาบัน
การเงินประเภทบริษัทเงินทุน บริษัทเงินทุนและหลักทรัพยลดลงจากท่ีเคยมีจํานวน 91 แหง 
เหลือเพียง 21 แหงในปจจุบัน และธนาคารพาณิชยไทยหลายแหง ตองควบ/รวมกิจการกับ
ธนาคารรัฐ และอีกหลายแหงตองเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุน เปนตน ธุรกิจธนาคารพาณิชย
ที่มีการเปลี่ยนแปลงทั้งโครงสรางและการดําเนินงาน สงผลตอความสามารถในการชําระหนี้ของ
ลูกคาและไปสูสถาบันการเงินทั้งระบบ หน้ีที่ไมกอใหเกิดรายไดหรือ NPLs จึงกลายเปนปญหา
สําคัญของทุกสถาบันการเงิน ธนาคารพาณิชยหลายแหงประสบปญหาการขาดทุน จากการตัด
หน้ีสูญ การตั้งสํารองหนี้สูญ (ตัดเปนคาใชจาย) วิธีแกปญหาเพียงวิธีเดียว ก็คือ การเพ่ิมทุน 
ธนาคารพาณิชยหลายแหงมีการเปล่ียนแปลง โดยเฉพาะการดําเนินธุรกิจที่เคยเนนการขยาย
สินเชื่อเปนหลัก (รายได จากดอกเบี้ย) โดยธนาคารพาณิชยหันมาสูธุรกิจที่มุงเนนรายได
คาธรรมเนียม (รายไดที่มิใชดอกเบี้ย) มากขึ้น การอนุมัติสินเชื่อมีความเขมงวดมากขึ้น และ
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เปนไปดวยความระมัดระวัง สินเชื่อจึงมีอัตราการขยายตัวติดลบเรื่อยมา ชองทางหารายไดของ
ธนาคารพาณิชยหลายแหงจึงมุงเนนไปสูรายไดจากธุรกรรม Retail Banking แทนที่ Wholesale 
Banking การเปลี่ยนแปลงที่สําคัญของธนาคารพาณิชยไทย สามารถสรุปไดเปน 3 องคประกอบ
หลัก คือ 1. Management Revolution หมายถึงการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการจัดการของ
ธนาคารพาณิชย ธนาคารพาณิชยหลายแหงตองเพ่ิมทุนในมูลคามหาศาล และโดยสวนใหญ จะ
เปนทุนจากตางชาติหลังจากการเขารวมลงทุนจากสถาบันการเงินจากตางประเทศ โดยธนาคาร
พาณิชยไทย 4 แหง ไดรวมทุนกับสถาบันการเงินตางประเทศ คือ Standard Chartered (บมจ.
ธนาคารสแตนดารด ชารเตอร 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
ธนาคารเปลี่ยนทิศทางเปนการใหสินเชื่อหลากหลายที่มุงเนนลูกคาบุคคล เนื่องจากกลุมลูกคา
บุคคล ถือวา มีความเส่ียงตอการดําเนินธุรกรรมนอยกวาลูกคาธุรกิจหรือบริษัท อัตราสวน
สูญเสีย (Loss Ratio) จึงนอยกวา 3. Heavy Investment in Technology การแขงขันของธนาคาร
พาณิชย เพ่ือมุงสนองตอบบริการที่ถูกตอง สะดวก และทันสมัยตอลูกคา โดยเฉพาะลูกคาบุคคล 
และเปนที่นาสังเกตวา “การตลาด” เขามามีบทบาทเพ่ิมมากขึ้นในธุรกิจการเงิน ยังผลให “การ
ลงทุน” ตองครอบคลุมถึงการปรับรูปโฉม (สถานที่) ของธนาคาร (เปรียบไดกับ Packaging) 
เพ่ือเนนความทันสมัย ความเปนมืออาชีพ สามารถใหบริการไดตรงตามความตองการของลูกคา
ดวยความสะดวก รวดเร็ว ในอนาคตการแขงขันที่ทวีความรุนแรงขึ้น จะสงผลใหกิจกรรมดาน
การตลาดทวีบทบาทมากขึ้นในธุรกิจธนาคารพาณิชย โดยทุกธนาคาร จะใหความสําคัญกับ 
“พฤติกรรมและความสัมพันธกับผูบริโภค” มากขึ้น 
      ศูนยวิจัยกสิกรไทย (2555 : ออนไลน) ไดทําการประเมินวามติคงอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายคงที่ 3.00 % ของคณะกรรมการนโยบายการเงินของไทย เพ่ือดูแลเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจ เน่ืองจากความเสี่ยงดานเศรษฐกิจยังคงมีน้ําหนักอยู จากความเปราะบางของ
เศรษฐกิจหลักในโลก และแรงกดดันตอการใชจายในประเทศจากภาวะคาครองชีพและตนทุน
การผลิตสะสมที่ปรับตัวขึ้น นอกจากนี้ ปจจัยที่ตองติดตาม คือ การครบกําหนดวาระของ
คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทย แนวทางในการดําเนินนโยบายการเงินของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ หรือเฟด โดยเฉพาะประเด็นเกี่ยวกับการดําเนินนโยบายผอนคลายเพ่ิมเติม (QE3) 
รวมไปถึงมุมมองตอมาตรการการซื้อตราสารเพ่ือกดอัตราดอกเบี้ยระยะยาว อันเปนปจจัยสําคัญ
ที่มีผลตอทิศทางการปรับตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ และสงผลไปยังตลาด
พันธบัตรทั่วโลก ซึ่งอาจจะกระทบตอตนทุนการระดมทุนเพื่อกระตุนเศรษฐกิจของประเทศใน
เอเชีย รวมถึงประเทศไทย ผานการปรับตัวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรในแตละประเทศ 
รวมไปถึงกระแสการเคลื่อนยายของเงินทุนทั่วโลก สําหรับภาพรวมอัตราดอกเบี้ยในตลาดเงิน
และอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยนั้น คาดวาจะมีระดับที่คอนขางทรงตัว สอดคลองกับระดับ
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย ขณะเดียวกัน ดวยกลไกการแขงขันเพ่ือรักษาฐานลูกคา และการสะสม
สภาพคลองเพื่อรองรับการดําเนินธุรกิจ คงจะทําใหธนาคารพาณิชยนาจะยังนําเสนอผลิตภัณฑ
เงินออมที่ใหผลตอบแทนจูงใจและแขงขันไดกับชองทางการออมอ่ืนๆ ออกมาอยางตอเนื่อง 
ขณะที่ คงตองติดตามประเด็นหลักเกณฑการกําหนดฐานการคํานวณเงินสมทบจากธนาคาร
พาณิชยเพ่ือชดเชยภาระหนี้กองทุนฟนฟูฯ ซึ่งจะมีผลตอกลยุทธในการจัดสรรสภาพคลองของ
ธนาคารพาณิชยอยางยากจะหลีกเลี่ยง 
 วาสนา วงษศิริ (2555 : ออนไลน) โดยกลาววา ธนาคารตองทํางานมากขึ้นเพ่ือรับมือ
การแขงขันธุรกิจการเงิน ป 2555 ธุรกิจธนาคารพาณิชยจะมีความรอนแรงมากยิ่งขึ้น เพราะ
ธนาคารแตละแหงตางๆ ก็ตั้งเปาที่จะทําสวนแบงการตลาดใหมากท่ีสุด เพ่ือดึงรายไดเขาเขาสู
ธนาคาร ภาพรวมการแขงขันของธนาคารพาณิชยในปจจุบันคอนขางที่จะแขงขันกันรุนแรงเม่ือ
เทียบกับในอดีต และอนาคตแนวโนมของการแขงขันก็จะเพิ่มขึ้นอีก เน่ืองจากธนาคารพาณิชย
แตละแหงมีการเปลี่ยนแปลงการบริหารจัดการ มีนวัตกรรมใหมๆ มากขึ้น รวมถึงการ
ตั้งเปาหมาย และวางแผนการดําเนินธุรกิจ ของแตละธนาคาร คุณกิตติยา โตธนะเกษม รอง
กรรมการผูจัดการอาวุโส สายงานบริหารการเงิน ธนาคารกรุงไทย ไดใหมุมมองวาป พ.ศ. 2555 
นี้ธนาคารยังจะเนนขยายการเติบโตไปที่ ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SME) เน่ืองจาก
ปจจุบัน ธนาคารมีฐานลูกคา SME เยอะแตที่จะเนนมากขึ้นก็คือขนาดเล็ก เพราะมองเห็นถึง
ชองทางในการขยายฐานลูกคากลุมน้ีไดอีก สําหรับกรณีของธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) 
เปดโอกาสใหสถาบันการเงินตางประเทศ มีโอกาสที่จะแขงขันในระบบมากขึ้น ซึ่งธนาคาร
ตางประเทศมีขอไดเปรียบดานผลิตภัณฑ และดานแผนการดําเนินการบริหารจัดการมาก
พอสมควร แตอยางไรก็ตามธนาคารยังคงเชื่อม่ันถึงการเขาถึงวัฒนธรรมทางการเงิน 
ความสัมพันธที่ยาวนานกับลูกคา ฐานลูกคาที่มีมากและสาขาที่ครอบคลุมในทุกพ้ืนที่ซึ่งถือวายัง
เปนจุดไดเปรียบอยูพอสมควร 
 ธงชัย สันติวงษ  (2554 : ออนไลน) ไดเขียนบทความเรื่อง “การตลาดธนาคารพาณิชย” 
โดยกลาววา การควบคุมทางการตลาด ถือเปนหัวใจของการแขงขัน เพราะขณะมีการลงทุนและ
แขงขันมากและมีตนทุนสูงขึ้น รวมถึงการขาดการควบคุมจากการปลอยสินเชื่อมากเกินขนาด 
อาจจะทําใหขาดสภาพคลองและสงผลกําไรจากการดําเนินงานที่ตกต่ําลง ความแข็งแรงของ
ธนาคารพาณิชยหรือสถาบันการเงินยุคใหมนี้ จึงไมใชการปลอยสินเชื่อมากๆ เพ่ือรายได
ดอกเบี้ย หรือมีการลงทุนมาก การขยายตัวสูงเพราะขนาดที่ใหญอาจทําใหตนทุนเพิ่มขึ้นก็ได 
หรือคุณภาพสินเชื่อสําคัญกวาปริมาณสินเชื่อ กับ ประสิทธิภาพ ระบบงานที่ดี อาจเปนปจจัย
สําคัญย่ิงกวาจํานวนกําลังคนได 
 สิปปภาส พรสุขสวาง (2553) ไดทําการวิจัยเรื่อง “การวัดผลการดําเนินงานทางการเงิน
และความเสี่ยงจากการลมละลายของธนาคารพาณิชยไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือวัดผลการดําเนินงาน
ทางการเงินโดยรวมและความเส่ียงจากการลมละลายของธนาคารพาณิชยไทยขนาดใหญ        
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5 อันดับ ไดแก ธนาคารกรุงเทพฯ ธนาคารไทยพาณิชย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารทหารไทย 
และธนาคารกรุงศรีอยุธยา โดยการวิเคราะหใชแบบจําลองผลตอบแทนตอหุนสามัญ ดัชนีความ
เส่ียงของธนาคาร และคาความเปนไปไดของการลมละลาย ขอมูลที่ใชในการวิเคราะหไดมาจาก
งบดุลประจําปของธนาคารแตละแหงตั้งแตป พ.ศ. 2547-2551 จากการศึกษาพบวา ธนาคาร    
3 อันดับแรกใหผลการดําเนินงานที่นาพอใจ มีผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ยเปนไปตามความ
เสี่ยงของธนาคาร สวนอีก 2 อันดับที่เหลือใหผลการดําเนินงานที่ไมนาพอใจเนื่องจากมีผลตอบแทน
ตอสินทรัพยเฉลี่ยที่ต่ํากวาและในขณะเดียวกันมีความเส่ียงที่สูกวาเม่ือเปรียบเทียบกับสาม
ธนาคารขางตน 
 ภัทรพร เฉลิมบงกช; และมารยาท โยทองยศ  (2548)  ไดทําการวิจัยเก่ียวกับทัศนคติ
ตอธนาคาร สวนประสมทางการตลาดกับพฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินของ
ผูใชบริการธนาคารสแตนดารดชารเตอร (ไทย) จํากัด (มหาชน) สาขาสํานักงานใหญและหา
ความสัมพันธระหวางทัศนคติตอธนาคาร สวนประสมทางการตลาดกับพฤติกรรม การเลือกใช
ผลิตภัณฑการเงินของผูใชบริการ ระเบียบวิธีวิ จัยที่ใชเปนการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey 
Research) โดยการเก็บรวบรวมขอมูลกับลูกคาที่เขามาใชบริการธนาคารที่เปนกลุมตัวอยาง
ดวยแบบสอบถาม จํานวน 400 คน วิเคราะหขอมูลดวยคาความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย และคา
เบี่ยงเบนมาตรฐาน คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธแบบเพียรสัน (Pearson Product-Moment Correlation 
Coefficient) ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 ผลการวิจัยพบวา (1) ทัศนคติตอธนาคารโดยรวม 
ดานความมีชื่อเสียงหรือภาพลักษณและดานสถานที่หรือสาขาของธนาคารอยูในระดับดี (2) 
สวนประสมทางการตลาดที่มีผลตอการใชผลิตภัณฑการเงินของธนาคารโดยรวมดานพนักงาน 
ดานสิ่งแวดลอมทางกายภาพ ดานผลิตภัณฑหรือการบริการ และดานกระบวนการใหบริการอยู
ในระดับมาก (3) พฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินกับธนาคารในภาพรวม ดานสินเชื่อ 
ดานบัตรเครดิตและดานสินเชื่อบานอยูในระดับนอยที่สุด สวนดานเงินฝากอยูในระดับนอย (4) 
ทัศนคติตอธนาคารโดยรวมดานความมีชื่อเสียงหรือภาพลักษณและอัตราผลตอบแทน มี
ความสัมพันธกับพฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินในภาพรวม ดานเงินฝาก และสินเชื่อ
ในทิศทางบวก และ (5) สวนประสมทางการตลาดที่มีผลตอการใชผลิตภัณฑการเงินดาน
ผลิตภัณฑการบริการ ชองทางการใหบริการ และการสงเสริมทางการตลาด มีความสัมพันธกับ
พฤติกรรมการเลือกใชผลิตภัณฑการเงินโดยรวม ดานเงินฝาก และดานสินเชื่อในทิศทางบวก 
       สุเมธี ทาวิชัย (2546) ไดทําการศึกษา “การบริหารความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย   
ในเขตภาคเหนือ” พบวา ธนาคารพาณิชยมีการบริหารความเสี่ยงแบงออกเปน 3 ดาน ไดแก 
การบริหารความเสี่ยงดานเครดิต การบริหารความเสี่ยงดานการปฏิบัติการ และการบริหาร
ความเส่ียงดานกลยุทธ โดยไดมีการระบุความเส่ียง วัดความเสี่ยง การติดตามและการควบคุม
ความเสี่ยง ผูบริหารระดับสูงจะเปนผูวางนโยบายและแนวทางในการบริหาร ซึ่งธนาคารพาณิชย
ที่ถือหุนใหญโดยตางชาติจะใหความสําคัญกับกระบวนการบริหารความเส่ียงในดานกลยุทธและ



 

 

47 

 

การปฏิบัติการ สวนธนาคารพาณิชยเอกชนไดใหความสําคัญกับกระบวนการบริหารความเสี่ยง
ดานสินเชื่อ 
 นภพร เรืองสกุล (2537)  ไดทําการศึกษา “สถาบันการเงินไทยกับการแขงขันใน
อนาคต” สถาบันการเงิน โดยเฉพาะธนาคารพาณิชย เปนกิจการที่ถูกควบคุมจากทางการอยาง
ใกลชิด ทั้งในแงการเปดใหมีธนาคารใหม การดําเนินกิจการและการปดกิจการ แตในอนาคตน้ัน
สถาบันการเงินตางๆ จะตองมีการแขงขันมากขึ้นดวยเหตุผลหลายประการ การแขงขันนี้จะทํา
ใหประชาชน ผูใชบริการไดประโยชนมากข้ึน การแขงขันระหวางสถาบันการเงินตางๆ ในตลาด
ภายในประเทศ โดยคนไทยดวยกันเอง เปนการแขงขันที่เก้ือหนุนกันอยูในที และในขณะ 
เดียวกันก็ไดประโยชนกับ ทั้งผูออมและผูที่ตองการเงินไปใชในการผลิต เพราะมีบริการท่ี
หลากหลายขึ้น ตั้งแตการใหบริการดานวานิชธนกิจ การใหบริการแกลูกคารายยอยมากยิ่งขึ้น 
และการใหสินเชื่อในสวนภูมิภาค ที่มีสถาบันการเงินใหความสนใจมากขึ้น การแขงขันกัน
ดังกลาว ทําใหสวนตางของอัตราดอกเบ้ียเงินฝากกับเงินใหกูยืมแคบลงแตมีบริการมากขึ้น ทั้ง
ประเภทของบริการและขอบเขตการใหบริการเพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขัน นอกจาก
การปรับปรุงภายในเพื่อใหบริการท่ีดีขึ้นแลว ธนาคารพาณิชยหลายแหงใชนโยบายสราง
พันธมิตรธุรกิจมากขึ้น เพ่ือผูกพันลูกคาใหอยูกับธนาคารและเพื่อขยายขายงาน และขยายธุรกิจ 
 อาภาพร นามเมือง (2550) ทําการศึกษาวิจัย “ปจจัยที่บงชี้ความลมเหลวทางการเงินของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยที่
สามารถบงชี้ความลมเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนลวงหนา 1 ป 2 ป และ 3 ปกอนที่
บริษัทจะประสบความลมเหลวทางการเงิน โดยครอบคลุมบริษัทในทุกกลุมอุตสาหกรรม ยกเวนกลุม
ธุรกิจการเงิน จํานวน 70 บริษัทแบงเปน 2 กลุม คือ กลุมบริษัทที่ประสบความลมเหลวทางการเงิน
ในชวงระยะเวลา ป พ.ศ. 2544-พ.ศ. 2548 และกลุมบริษัทที่ไมประสบความลมเหลวทางการเงินใน
ชวงเวลาเดียวกัน ผลการศึกษาพบวา ปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลวทางการเงินลวงหนา 1 ป 2 
ปและ 2 ปกอนบริษัทจะประสบความลมเหลวทางการเงินคือ อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม 
ซึ่งความสามารถในการพยากรณสถานะของบริษัทไดถูกตองโดยรวมเฉลี่ยเทากับรอยละ 75.5 รอย
ละ 72.9 และรอยละ 68.6 ตามลําดับ และผลการศึกษาโดยใชเทคนิคการวิเคราะหถดถอยโลจิสติค
พบวาปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลงทางการเงินลวงหนา 1 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย
รวม อัตรากําไรสุทธิตอยอดขาย และอัตราหนี้สินตอผูถือหุน ปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลงทาง
การเงินลวงหนา 2 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม และปจจัยที่สามารถบงชี้ความลมเหลว
ทางการเงินลวงหนา 3 ป คือ อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวมและรายงานของผูสอบบัญชีรับ
อนุญาต ซึ่งความสามารถในการพยากรณสถานะของบริษัทไดถูกตองโดยรวมเฉลี่ยเทากับรอยละ
82.9 รอยละ 72.9 และรอยละ 75.7 ตามลําดับ 
 อภิญญา อดทน (2553) ทําการศึกษางานวิจัยเรื่อง “การเปรียบเทียบความสามารถของ
แบบจําลองเพื่อทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินแบบ Altman’s Z-Score Model และ 
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Zmijewski Model ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เปนการศึกษาเพ่ือเปรียบเทียบ
ความสามารถของแบบจําลองเพ่ือทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินแบบ Altman’s Z-Score 
Model และ Zmijewski Model ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยยกเวนกลุมธุรกิจธนาคาร 
บริษัทเงินทุนและหลักทรัพย บริษัทประกันภัยและประกันชีวิตและกองทุน ผลการวิจัยพบวา 
แบบจําลอง Zmijewski Model สามารถทํานายภาวะความลมเหลวทางการเงินไดถูกตองแมนยํากวา
แบบจําลอง Altman’s Z-Score Model ทั้งแบบ 5 ตัวแปร และ 4 ตัวแปร  
 กัญญาลักษณ ณ รังษี (2548) ทําการศึกษาวิจัยเรื่อง “การพยากรณความลมเหลวทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย” โดยมีวัตถุประสงคในการศึกษาเพ่ือ
สรางแบบจําลองสําหรับพยากรณความลมเหลวทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ในประเทศไทยดวยการวิเคราะหความถดถอยโลจิสติกและเพื่อทดสอบความถูกตองในการ
พยากรณความลมเหลวทางการเงิน เปนการศึกษาโดยเปนการวิเคราะหเชิงปริมาณ ขอมูลที่ใช
ในการสรางแบบจําลองเปนขอมูลทุติยภูมิในรูปแบบอัตราสวนทางการเงินที่รวบรวมจากงบ
การเงินป พ.ศ. 2542-2544 ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย ผลการศึกษา
พบวา อัตราสวนทางการเงินที่มีผลกระทบตอความลมเหลวของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมมากท่ีสุด คือ อัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ย ภาษี คาเส่ือมราคา และรายการตัดบัญชีตอ
หน้ีสินหมุนเวียน รองลงมาคือ อัตราสวนรายไดจากการขายหรือบริการตอสินทรัพยรวม 
อัตราสวนของเจาของตอสินทรัพยรวม อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวน
กําไรสะสมตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนสินคาคงคลังตอสินทรัพยหมุนเวียน ตามลําดับ ซึ่ง
ความแมนยําในการพยากรณเหตุการณลวงหนา 1 ปของแบบจําลองโดยมีความถูกตองรอยละ 
71.82  
 
 



 

บทที่  3 
ระเบียบวิธกีารวิจัย 

 
 ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยมีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเส่ียงที่จะลมละลายของ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กและแนวทางควบคุมความเส่ียงในการบริการดานสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทย โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการ
รายงานผลการดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2552 - ป พ.ศ. 2554 เปนหนวยวิเคราะห
แทนกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ทั้งระบบ เปนการวิจัยเอกสาร 
(Documentary Research) โดยใชขอมูลจากงบการเงินรวมรายปยอนหลัง 3 ป (พ.ศ. 2552 - 
พ.ศ. 2554) ของบริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เพ่ือศึกษา
โครงสรางการเงินเฉพาะโครงสรางหนี้  ศึกษาความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลาย
ของธุรกิจในชวงระยะเวลา 2 ปโดยใชทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ 
(Z-Score Model) และการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research) โดยการสัมภาษณเชิงลึกกับตัวแทน
พนักงานผูดูแลและใหบริการดานสินเชื่อทางธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทยเพ่ือคนหาแนวทาง
ควบคุมความเสี่ยงดานสินเชื่อและดานการปฏิบัติงาน โดยขั้นตอนในการดําเนินงานวิจัยดังกลาว
แสดงไวดังรูปที่ 10   
 
ประชากรและกลุมตัวอยาง 
 ผูวิจัยแบงประชากรและกลุมตัวอยางในการศึกษาแตละขั้นตอนดําเนินการออกเปน   
 1. การศึกษาโครงสรางทางการเงินและการวิเคราะหความเสี่ยงดานสินเชื่อ  
  ผูวิจัยใชกลุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive Sampling) โดยเลือกบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีประชากรทั้งหมด 74 บริษัท เปนหนวย
วิเคราะหแทนธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมหรือกลุม SMEs ในการพิจารณาเลือกกลุม
ตัวอยางใชหลักเกณฑคือ บริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการ
รายงานผลการดําเนินตอตลาดหลักทรัพยติดตอกัน 3 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - พ.ศ. 2554 ซึ่งมี
จํานวนทั้งสิ้น 58 บริษัท โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ 3 ภาค (ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) ประกอบดวย  
  1. กลุมธุรกิจภาคการผลิต            
  2. กลุมธุรกิจภาคการบริการ           
  3. กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
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 2. การวิเคราะหโอกาสที่จะลมละลายของบริษัทโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไป
ไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
 ผูวิจัยเลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงาน
ผลการดําเนินตอตลาดหลักทรัพยติดตอกัน 3 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2552 - พ.ศ. 2554 แบงตาม
ประเภทของธุรกิจเปน 3 ภาค จํานวน 58 บริษัทเปนกลุมตัวอยางแบบเจาะจง   
 3.  การสัมภาษณเชิงลึกตัวแทนพนักงานธนาคารของธนาคารพาณิชยในฐานะ        
ผูบริการทางการเงินแกลูกคา 
  ผูวิจัยเลือกผูใหขอมูลสําคัญจํานวน 5 คนจากธนาคารพาณิชยไทยที่มีสวนแบง
ทางการตลาดในอับดับสูง 5 ธนาคาร ไดแก ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทย
พาณิชย ธนาคารทหารไทย และธนาคารธนชาติ โดยพนักงานธนาคารที่เปนผูใหขอมูลสําคัญเปน
ผูปฏิบัติงานในหนาที่ 
  1. พนักงานผูใหบริการแกลูกคา ซึ่งทําหนาที่ใหบริการและใหคําปรึกษาเบื้องตน
เก่ียวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย  
  2. พนักงานวิเคราะหสินเชื่อ ซึ่งทําหนาที่ในการพิจารณาการใหสินเชื่อทางธุรกิจ 
  3. พนักงานผูดูแลลูกคา (Relationship Management) ซึ่งทําหนาดูแลและบริการ
ใหคําปรึกษาเกี่ยวกับผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย ตลอดจน
นําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินใหมและดูแลแกไขปญหาใหกับลูกคาเม่ือเกิดปญหา  
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     รูปที่ 10 ขั้นตอนดําเนินการวิจัย 
 
เครื่องมือในการวิจัย 
 ผูวิจัยแบงเคร่ืองมือที่ใชดําเนินการวิจัยออกเปน 3 ประเภท ไดแก การวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน การวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของ
ธุรกิจ และแบบสัมภาษณเชิงลึกเพ่ือการวิจัย  
 1. ขั้นตอนการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)  
  ผูวิจัยนําขอมูลทุติยภูมิที่เปนการรายงานผลการดําเนินงานทางการเงินของธุรกิจ
ยอนหลัง 3 ปของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ที่มีการรายงานผล
การดําเนินงานทางการเงินตั้งแตป พ.ศ.2552 - ป พ.ศ. 2554 ทั้งหมด 58 บริษัท มาทําการ
วิเคราะหผลการดําเนินงานและสถานะทางการเงินของธุรกิจโดยการนํารายการตางๆ ในงบ
การเงินของธุรกิจมาคํานวณเปรียบเทียบเปนอัตราสวนเพื่อหาความสัมพันธระหวางสินทรัพย 
หน้ีสิน ทุน รายได และคาใชจายตางๆ โดยอัตราสวนทางการเงินที่นํามาวิจัยประกอบดวย 
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อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) อัตราสวนวิเคราะห
ความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) และ อัตราสวนวิเคราะห
ความสามารถในการกอหนี้ (Leverage Ratio)  
 2.  ขั้นตอนการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของ
ธุรกิจโดยใชแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) 
  ในขั้นตอนนี้ผูวิจัยนําขอมูลทุติยภูมิลักษณะเดียวกันกับการวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินมาวิเคราะห แตทําการวิเคราะหโดยใชแบบจําลองทางสถิติ Z-Score Model เพ่ือใชวัด
ความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของธุรกิจในชวงระยะเวลา 2 ป โดยนําการ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Analysis Ratio) บางอัตราสวนมาคํานวณเพื่อการ
วิ เคราะหหาตัวแปรหรือปจจัยสําคัญที่สงผลตอความสามารถในการจายชําระคืนหนี้ 
ความสามารถในการทํากําไร และความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ ซึ่งเปน
ขอมูลทางการเงินที่สําคัญสําหรับภาคธนาคารพาณิชยและสถาบันทางการเงินนํามาใชในการ
พิจารณาการใหสินเชื่อเพ่ือการดําเนินธุรกิจ 
 3. ขั้นตอนการสัมภาษณเชิงลึก (Semi Structure In-Depth Interview)  
  ผูวิจัยสรางแบบสัมภาษณเชิงลึกขึ้นเพ่ือใชเปนเครื่องมือในการเก็บรวบรวมขอมูลการ
วิจัยในรูปของแบบสัมภาษณ โดยพัฒนาแบบสัมภาษณจากผลการวิเคราะหและศึกษาปจจัยที่มีผล
ตอความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการลมละลายของธุรกิจ รวมทั้งงานวิจัย บทความ 
วารสารทางการเงินที่เก่ียวของ และนํามาสรางแบบสัมภาษณใหสอดคลองกับวัตถุประสงคและ
ขอบเขตของการวิจัย ซึ่งแบบสัมภาษณจะครอบคลุมประเด็นที่เก่ียวกับแนวทางในการใหบริการ 
การควบคุมและการปองกันความเสี่ยงจากการปฏิบัติงานและความเสี่ยงดานสินเชื่อและการ
นําเสนอผลิตภัณฑและบริการทางการเงินของธนาคารที่มีอยูในปจจุบัน  
 
ผลการตรวจสอบคุณภาพของแบบสัมภาษณ 
 ผูวิจัยดําเนินการตรวจสอบความเที่ยงตรงเชิงเน้ือหา (Content Validity) ของ
เคร่ืองมือโดยอาศัยการแสดงความคิดเห็นและดุลยพินิจทางวิชาการของผูเชี่ยวชาญ 3 ทาน 
ทั้งนี้เพ่ือวัดความสอดคลองของขอคําถามสําหรับการสัมภาษณในแตละขอและเนื้อหาตาม
วัตถุประสงคที่ตองการวัด สําหรับเกณฑการใหคะแนนการพิจารณาตัดสินของผูเชี่ยวชาญ ดังนี้  
 ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาแนใจวาตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ (+1) 
  ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาไมแนใจวาตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ  (0) 
 ผูเชี่ยวชาญพิจารณาวาแนใจวาไมตรงประเด็น  ใหคะแนนเทากับ (-1) 
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 การประมวลผลคะแนนการตัดสินของผูเชี่ยวชาญ ผูวิจัยคํานวณจากคาดัชนีความ
สอดคลองระหวางขอคําถามและวัตถุประสงค (IOC : Item Objective Congruence Index) 
กําหนดคาเกณฑของคาที่ยอมรับไดที่ 0.7 ซึ่งสูตรที่ใชในการคํานวณคาคะแนนการตัดสินของ
ผูเชี่ยวชาญมีดังนี้  
 

     IOC =       
N
R

 

 
เม่ือ 
 IOC  แทน  ดัชนีความสอดคลองระหวางขอคําถามในการสัมภาษณและวัตถุประสงค

ในการศึกษาวิจัย 
 R แทน  ผลรวมของคะแนนความคิดเห็นของเชี่ยวชาญเนื้อหาทั้งหมด 
       N     แทน  จํานวนผูเชี่ยวชาญ 
 
        การตรวจสอบคุณภาพของขอคําถามในแบบสัมภาษณตามวัตถุประสงคของการวิจัย
ความเส่ียงในการใหบริการดานสินเชื่อของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) 
ของธนาคารพาณิชยไทย พบวา ขอคําถามทุกขอมีความสอดคลองกับวัตถุประสงคโดยคา IOC มี
คาดัชนีอยูระหวาง 0.7-1.0 ขอคําถามที่มีคา IOC เทากับ 0.7 มีจํานวน 7 ขอ คิดเปนรอยละ 70 
ขอคําถามที่มีคา IOC เทากับ 1.0 มีจํานวน 3 ขอ คิดเปนรอยละ 30 และคา IOC สําหรับแบบ
สัมภาษณทั้งฉบับมีคาเทากับ 0.79 แสดงวาแบบสัมภาษณเชิงลึกดังกลาวมีความเที่ยงตรงเชิง
เน้ือหาในระดับที่ยอมรับได (ดูคา IOC รายขอคําถามที่ภาคผนวก) 
 
ขอมูลและการเก็บรวบรวม  
 การเก็บรวบรวมขอมูลในการศึกษาครั้งนี้ผูวิจัยไดวิธีการเก็บรวบรวมขอมูล ดังนี้ 
 1. ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทําการคนควาขอมูลจากแหลงที่มาตางๆ ดังนี้  
  1.1 รายงานเศรษฐกิจรายเดือน และรายป นโยบายทางการเงินการธนาคาร จาก
ธนาคารแหงประเทศไทย 
  1.2 รายงานงบการเงินตางๆ ของบริษัทที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยเอ็ม 
เอ ไอ (MAI) โดยมีการรายงานผลการดําเนินงานติดตอกัน 3 ปยอนหลังตั้งแตป 2552-2554 
ทั้งหมดจํานวน 58 บริษัท 
  1.3 เอกสารตางๆ ไดแก งานวิจัย งานวิชาการ วรรณกรรมที่เก่ียวของ บทความ
ตางๆ ซึ่งมีผูวิจัยไดทําการศึกษา และคนควาจากแหลงขอมูลดังตอไปน้ี  
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   1.3.1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
                 1.3.2 ธนาคารแหงประเทศไทย และธนาคารพาณิชย 
                 1.3.3 หองสมุดมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร   
                 1.3.4 ศูนยวิทยบริการสถาบันเทคโนโลยีไทย-ญี่ปุน 
 2. ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) เก็บขอมูลและรวบรวมขอมูลจากการสัมภาษณ
ผูใหขอมูลสําคัญที่ตัวแทนของพนักงานธนาคารพาณิชยผูดูแลและใหบริการทางการเงินเก่ียวกับ
ผลิตภัณฑและบริการทางการเงินเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชย  
 
สถิติที่ใชในการวิจัย 
        ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาใชวิธีการวิเคราะหและประมวลผลขอมูลจากแบบสัมภาษณ
ที่ได โดยใชคาสถิติในการวิเคราะหดังนี้ 
 1. คาสัดสวน (Ratio) และคารอยละ (Percentage) สําหรับการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) โดยเปนอัตราสวนทางการเงนิ
ที่ธนาคารพาณิชยใชในการพิจารณาดานสินเชื่อ 3 ดาน ดังนี้  
  1.1 ประสิทธิผลในการดําเนินงาน (Effectiveness) 
  1.2 ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency) 
  1.3 ความสามารถในการชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย (Debt-Service Coverage)  
 2. คาเฉลี่ย Z-Score สําหรับการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะเกิดการ
ลมละลายของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI)  
 3. สถิติเชิงพรรณนาเพ่ือประมวลผลแบบสัมภาษณ   
 



 

บทที่  4  
ผลการศึกษา 

 
 การวิเคราะหและประมวลผลขอมูลจากการวิจัย  ผูวิจัยแบงผลการวิเคราะหออกเปน 
3 สวนตามขั้นตอนการวิจัย ไดแก  
 สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหความสามารถในการบริหารเงินของธุรกิจโดยการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)   
 สวนที่ 2 ผลการวิเคราะหทางสถิติโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model)  
 สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหจากแบบสัมภาษณเชิงลึก  
 รายละเอียดของผลการวิเคราะหขอมูลมีดังตอไปน้ี 
 
สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหความสามารถในการบริหารเงินของธุรกิจโดยการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)   
 
ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 

ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 
ภาคธุรกิจการผลิต    

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 0.07 1.7 1.42 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.05 1.04 0.87 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 6.83 6.13 6.57 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย  
  (ROA) (%) 

7.86 7.15 6.24 

ภาคธุรกิจ 
ดานการผลิต 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

34.77 30.02 34.81 
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ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) (ตอ) 
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 

 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

  3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.43 0.40 0.50 
  3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 9.15 10.44 7.23 
  3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.49 1.17 0.96 
 ภาคธุรกิจการคาปลีก-คาสง    

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.16 1.09 1.16 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.48 0.47 0.60 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 1.77 4.82 5.59 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
  (ROA) (%) 

1.83 4.86 6.46 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

9.17 29.96 47.25 

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
  ตอสินทรัพย (BEP) (%) 

4.62 7.00 9.88 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

 3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61 0.64 0.61 
 3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 2.13 4.58 5.82 

ภาคธุรกิจ 
ดานการคาปลีก 

และคาสง 

 3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.39 2.03 2.32 
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ตารางที่ 3 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) (ตอ) 
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554 

 ภาคธุรกิจการคาปลีก-คาสง    
1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการ
บริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.21 1.56 1.57 
 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 1.21 1.56 1.57 
2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratio) (เฉล่ีย) 

   

 2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 4.62 7.06 7.90 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย 
  (ROA) (%) 

2.63 4.33 6.55 

 2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน 
  (ROE) (%) 

14.16 20.89 16.97 

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
  ตอสินทรัพย (BEP) (%) 

5.30 7.92 8.17 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอ
หนี้ (เฉล่ีย) 

   

 3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61 0.56 0.50 
 3.2 ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย 4.51 6.40 10.15 

ภาคธุรกิจ 
ดานการบริการ 

 3.3 EBITDA Coverage Ratio 0.41 0.82 0.70 
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 1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ  
  1.1  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 11 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) พบวาภาคธุรกิจ 3 ภาคมี
ความสามารถในการบริหารเงินทุนหมุนเวียนของธุรกิจไดเปนอยางดีตลอดชวงระยะเวลาการ
ดําเนินงานของธุรกิจใน 3 ปที่ผานมาเห็นไดจากอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเฉลี่ยในแตละปมี
คาเฉลี่ยที่มากกวา 1 และมีแนวโนมการบริหารเงินทุนหมุนเวียนดีขึ้นเปนลําดับอยางตอเนื่อง 
โดยกลุมธุรกิจที่มีการบริหารจัดการเงินทุนที่ดีมากที่สุด คือ ภาคธุรกิจดานการบริการ รองลงมา
คือ ภาคธุรกิจการคาปลีกและคาสง และ ลําดับสุดทายคือ ภาคธุรกิจดานการผลิต หากพิจารณา
ในแตละรายภาคธุรกิจ พบวาในป พ.ศ. 2552 ภาคธุรกิจดานการผลิต มีการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนต่ํากวาเกณฑ 1 โดยมีอัตราสวนเฉลี่ยอยูที่ 0.07 แตปรับตัวดีขึ้นใน พ.ศ. 2553 และ
ลดต่ําลงเพียงเล็กนอยในปพ.ศ. 2554 แตโดยรวมแลวถือวามีความสามารถในการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนอยูมาก สําหรับภาคธุรกิจดานการบริการ และ ภาคธุรกิจการคาปลีกและคาสง บริหาร
เงินทุนหมุนเวียนไดอยางมีประสิทธิภาพโดยอัตราสวนเฉลี่ยที่มากกวา 1 มาโดยตลอด 3 ปที่
ผานมา 
 สําหรับการวัดอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ดังกลาวขางตนเปนการ
คํานวณเพียงคราวๆ เนื่องจากยังไมมีการหักลบดวยสินคาคงเหลือ ซึ่งถือเปนสินทรัพยที่มี
สภาพคลองนอยที่สุด เน่ืองจากเปนรายการสินคาที่กักตุนไวเพ่ือรอการขาย ดังนั้น อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียนเร็วจะสามารถชี้ใหเห็นถึงความสามารถในการจายชําระหนี้ระยะสั้นและแสดง
ใหเห็นถึงความสามารถในการบริหารสภาพคลองที่แทจริงของธุรกิจได  
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  1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 12 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเรว็ (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวิเคราะหเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) พบวาเม่ือมีการหัก
ลบดวยสินคาคงเหลือออกไปแลวภาคธุรกิจดานการผลิตและภาคธุรกิจดานการคาปลีกและคาสง
นั้นกลับมีคาอัตราสวน (เฉลี่ย) ที่ต่ํากวาเกณฑ 1 เกือบทั้งหมด โดยเฉพาะในกลุมภาคธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสงที่ในชวงระยะเวลา 3 ที่ผานมาประสบปญหาดานการบริหารจัดการสภาพ
คลองหรือมีความสามารถในการจายหนี้ระยะสั้นของธุรกิจลดลง เน่ืองจากมีหนี้สินหมุนเวียน
มากกวาสินทรัพยหมุนเวียน และไมสามารถเปลี่ยนแปลงเปนเงินสดไดในระยะสั้น 1 ป สําหรับ
ภาคธุรกิจดานการบริการเน่ืองจากลักษณะของธุรกิจไมมีการกักตุนสินคาเพ่ือรอการขายดังน้ัน
ไมมีผลกระทบดังกลาว  
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 2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย) 
  2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 13 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) เปนอัตราสวนที่แสดงถึง
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจวาเปนก่ีเปอรเซนตของรายไดจากการขาย ผลการ
วิเคราะหพบวาทั้ง 3 ภาคธุรกิจมีแนวโนมอัตราสวนกําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย) สําหรับภาพรวม
ของทั้ง 3 ประเภทกลุมธุรกิจน้ันมีคาอัตราสวนเฉลี่ยที่คอนขางต่ํา เน่ืองจากมีอัตราสวนกําไรตอ
ยอดขายเฉลี่ยอยูที่ไมเกินรอยละ 10 แตถาพิจารณาในแตละรายภาคอุตสาหกรรมจะเห็นไดวา
คาอัตราสวนเฉลี่ยในกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงและกลุมธุรกิจภาคการบริการมีคาที่
สูงขึ้นเม่ือเทียบกับปในอดีต 2 ปที่ผานมา ซึ่งแสดงถึงระดับความสามารถในการทํากําไรจากการ
ขายและรายไดหลังมีการหักคาใชจายที่มีประสิทธิภาพมากขึ้นแตละภาคธุรกิจภาคการผลิตมี
เปอรเซนตของความสามารถในทํากําไรตอยอดขาย (เฉลี่ย)ที่ไมเปลี่ยนแปลงมากนัก 
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  2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) (Return on Assets : ROA) 
 

 
 

รูปที่ 14 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 
 การวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (เฉลี่ย) ซึ่งแสดงถึงระดับความ 
สามารถในการนําสินทรัพยของธุรกิจที่มีอยูมาทําใหเกิดกําไรสุทธิคิดเปนก่ีเปอรเซนตของ
สินทรัพยที่มีอยูในปนั้นๆ  โดยแนวโนมที่เพ่ิมขึ้นของสินทรัพยหมายถึงโอกาสที่ธุรกิจจะทํากําไร
ไดสูงจากการใชสินทรัพยทั้งหมดเพ่ือการดําเนินงานทางธุรกิจ ผลของอัตราสวนนี้พบวาระดับ
ผลตอบแทนตอสินทรัพยเฉลี่ยโดยภาพรวมยังอยูในระดับที่ต่ํา โดยมีคาเฉลี่ยอยูที่ไมเกินรอยละ 
10 เม่ือพิจารณาในแตละประเภทธุรกิจ พบวา ภาคธุรกิจดานการบริการและภาคธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสง มีแนวโนมของคาเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยที่สูงขึ้นจาก
ประมาณรอยละ 2 ในป พ.ศ.2552 เปนประมาณรอยละ 6.5 ในป พ.ศ.2554 แสดงวาภาคธุรกิจ
ทั้งสองดานมีความสามารถในการทํากําไรมากขึ้น ในขณะที่ภาคธุรกิจดานการผลิตกลับมี
คาเฉลี่ยของอัตราสวนที่ลดลงตั้งแตป พ.ศ. 2552 จากเดิมอยูที่รอยละ 7.86  ลงลงในป พ.ศ. 
2554 อยูที่รอยละ 6.24 แสดงวาในกลุมธุรกิจน้ีอาจประสบปญหาในดานการบริหารจัดการ
สินทรัพยของธุรกิจหรือการมีสินทรัพยของธุรกิจที่มากจนเกินไปและไมสามารถทํากําไรใหกับ
ธุรกิจได   
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  2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) (Return on Equity : ROE) 
 

 
 
 รูปที่ 15 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) 
 
 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (เฉลี่ย) แสดงถึงความสามารถของธุรกิจในการนํา
สวนของทุนทั้งหมดไปใชใหเกิดกําไรสุทธิโดยคิดเปนก่ีเปอรเซนตของทุนทั้งหมด ซึ่งผลการ
วิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุนเฉลี่ย พบวาในแตละกลุมภาคธุรกิจมีความสามารถ
ตอการนําเงินทุนของธุรกิจไปใชและกอใหเกิดกําไรสุทธิกลับเขามาในกิจการ โดยกลุมธุรกิจดาน
การคาปลีกและคาสงเปนกลุมธุรกิจที่มีแนวโนมของอัตราสวนเฉลี่ยสูงสุด และปรับตัวขึ้นในทุกป
ตั้งแตป พ.ศ.2552 ถึงป พ.ศ.2554 คิดเปนอัตรารอยละ 9.17 รอยละ 29.96 และรอยละ 47.25 
ขณะเดียวกันกลุมธุรกิจดานการผลิตและกลุมธุรกิจดานการบริการ มีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยที่
คอนขางผันผวน 
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  2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) (Basic Earning Power 
: BEP) 
 

 
 
รูปที่ 16 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (เฉลี่ย) โดย
อัตราสวนในกลุมน้ีมีความสอดคลองกับอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) เปน
อัตราสวนที่แสดงถึงความสามารถในการนําสินทรัพยที่มีไวเพ่ือดําเนินกิจการไปทํากําไร โดยผล
การวิเคราะหในกลุมนี้พบวากลุมธุรกิจการคาปลีกและคาสงและกลุมธุรกิจภาคการบริการมี
แนวโนมการนําสินทรัพยที่มีไวเพ่ือการดําเนินกิจการไปสรางผลกําไรใหกับธุรกิจมีแนวโนมที่
สูงขึ้นเม่ือเทียบกับป พ.ศ. 2552 และป พ.ศ. 2553 แตในกลุมธุรกิจภาคการผลิตกลับมีแนวโนม
ความสามารถในการนําสินทรัพยทเพ่ือการดําเนินงานไปสรางผลตอบแทนที่ลดลงซึ่งผลกระทบ
ดังกลาวอาจจะมาจากภาระตนทุนการผลิต หรือ อาจมีภาระคาใชจายที่สูงขึ้น 
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 3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย) 
  3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 17 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (เฉลี่ย) 
 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม (เฉลี่ย) ทั้ง 3 ประเภทธุรกิจมี
โครงสรางหนี้สินรวมเม่ือเทียบตอสินทรัพยรวมต่ํา แสดงถึงธุรกิจมีความสามารถในการบริหาร
จัดการหน้ีสินที่ดี มีภาระในการชําระคืนหน้ีที่นอยและมีโอกาสที่จะกูยืมไดอีก จากการศึกษา
ขอมูลพบวากลุมภาคธุรกิจทั้ง 3 ประเภทนั้นมีการกอหน้ีที่คอนขางต่ําเน่ืองจากเงินทุนของ
กิจการน้ันมาจากสวนของทุนเปนสวนใหญ ดังน้ันอัตราสวนนี้จึงมีคาอัตราสวนเฉลี่ยที่คอนขาง
ต่ํา 
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  3.2 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย)  
 

 
 

รูปที่ 18 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย) 
  

         ผลการวิเคราะหอัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (เฉลี่ย) เปนการเปรียบ 
เทียบสัดสวนหนี้สินรวมของธุรกิจคิดเปนก่ีเทาของสวนของผูถือหุน ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา
สัดสวนโครงสรางหนี้ของธุรกิจในกลุมภาคการคาปลีกและคาสงมีสัดสวนของโครงสรางหน้ีสินที่
สูงกวาสวนของผูถือหุนแสดงใหเห็นวาเงินลงทุนในกิจการของธุรกิจในกลุมน้ีโดยสวนใหญเปน
เงินลงทุนที่มีมาจากการกูยืมและภาระผูกผันทางการเงินอยูมาก สําหรับในกลุมธุรกิจภาคการ
บริการพบวาธุรกิจดังกลาวมีสัดสวนหนี้สินและสวนของผูถือหุนอยูในระดับที่เหมาะสม และกลุม
ธุรกิจภาคการผลิตพบวากลุมธุรกิจน้ีมีแนวโนมคอนขางสูงที่เงินลงทุนในธุรกิจจะมาจากการกูยืม
มากกวาเงินทุนในสวนของผูถือหุน 
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  3.3 อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) 
 

 
 

รูปที่ 19 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) 
 
 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (เฉลี่ย) แสดงถึงความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ยของธุรกิจ จากภาพแสดงอัตราสวนดังกลาว จะพบวาทุกกลุมประเภทธุรกิจน้ันมี
คาเฉลี่ยของอัตราสวนนี้ไมสูงมากนักเนื่องจาก 3 กลุมธุรกิจมีการกอหน้ีที่คอนขางนอยเน่ืองจาก
ทุนในการดําเนินธุรกิจน้ันไดมาจากสวนของทุน แตหากพิจารณาในรายภาคอุตสาหกรรม กลุม
ธุรกิจที่ควรระมัดระวังในการใหสินเชื่อแกธุรกิจน้ัน คือ กลุมธุรกิจภาคการผลิตที่ความสามารถ
ในการจายดอกเบี้ยเฉลี่ยลดลงจากป พ.ศ.2553 10.44 เทา ลดลงเหลือเพียง 7.23 เทา 
รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง และสุดทายคือ กลุมธุรกิจภาคการบริการ     
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  3.4 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (เฉลี่ย) (EBITDA 
Coverage Ratio) 
 

 
 
รูปที่ 20 กราฟแสดงการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถการจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย 

EBITDA Coverage Ratio (เฉลี่ย)   
 
 อัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย เปนอัตราสวนที่วัดถึง
ประสิทธิภาพของธุรกิจในการจายชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ย สําหรับอัตราสวนนี้เปนไปใน
ทิศทางเดียวกันกับอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E Ratio) เปนอัตราสวนที่ธนาคาร
พาณิชยใหความสนใจมากที่สุด ซึ่งผลการวิเคราะหอัตราสวนเฉลี่ยน้ีพบวาเน่ืองจากกลุมธุรกิจ
ในกลุมธุรกิจภาคการบริการและกลุมธุรกิจภาคการผลิตมีสัดสวนการหน้ีที่ต่ํา ดังนั้นอัตราสวน
ดังกลาวจึงมีคาอัตราสวนที่ต่ํา สวนในกลุมของธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงมีสัดสวนการกอ
หน้ีอยูในระดับหน่ึงและมีความสามารถในการจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยจายอยูในระดับที่ 2.32 
เทาสําหรับป พ.ศ. 2554  
 
สวนที่ 2 การวิเคราะหทางสถิติโดยใชทฤษฏีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมลายของ
ธุรกิจ (Z-Score Model) 
 จากการคํานวณเพื่อคาดการณถึงความเปนไปไดของความเสี่ยงที่จะลมละลายใน
อนาคตระยะสั้น 2 ป ผานเคร่ืองมือทางการเงิน Z-Score Model ของ Edward I. Altman ในป 
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1986 โดยนําขอมูลอัตราสวนทางการเงินที่ไดจากวิเคราะห (Financial Ratio Analysis) 4 หรือ 
5 ดานของธุรกิจมาแทนคาในสูตรเพ่ือหาคา Z 
 

Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5 
 
โดยที่  
 T1  =   สินทรัพยหมุนเวียน – หนี้สินหมุนเวียน / สินทรัพยรวม 
 T2  =   กําไรสะสม / สินทรัพยรวม 
 T3  =   กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษี / สินทรัพยรวม 
 T4  =  มูลคาหุนตามราคาตลาด / หน้ีสินรวม 
 T5 =   รายไดจากการขาย / สินทรัพยรวม 
 Z  =   ดัชนีวัดความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจ 
 
 จากแบบจําลอง ตัวแปรอิสระ คือ อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) ซึ่งเปน
อัตราสวนทางการเงินสําคัญที่แสดงถึงแนวโนมที่อาจจะกอใหเกิดการลมละลายของธุรกิจ โดย
ไดจากรายงานงบการเงิน อันไดแก งบดุลและงบกําไรขาดทุนของธุรกิจกอนการลมละลาย 2 ป  
อัตราสวนทางการเงินทั้งหมดที่นํามาคํานวณจําแนกเปน อัตราสวนแสดงความการมีสภาพคลอง
ทางการเงินของธุรกิจ (Liquidity Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีเงินทุนเพียงพอ (Solvency 
Ratio) อัตราสวนแสดงถึงการมีความสามารถในการชําระคืนหน้ี (Leverage Ratio) อัตราสวนแสดง
ถึงความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) และอัตราสวนแสดงถึงความสามารถใน
การบริหารสินทรัพย (Efficiency Ratio) 
 จากสมการหรือแบบจําลอง Z-Score ดังกลาว เม่ือนําตัวแปรมาคูณกับคาสัมประสิทธิ์
แลวผลรวมที่ไดคือ คา Z หรือคาดัชนีของแตละบริษัท จากน้ันคํานวณหาคาดัชนีมาตรฐานเพื่อ
ใชสําหรับแบงกลุมระหวางบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่ม่ันคงกับบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่ไม
ม่ันคงออกจากกัน ซึ่งผลการศึกษาการวิเคราะห Z-Score Model โดยแบงตามลักษณะของ
ประเภทของธุรกิจที่เขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) พบวา 
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1. การวิเคราะห Z-Score Model ของธุรกิจในภาคการผลิต สูตรที่ใชการคํานวณคา 
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 
 
 กลาวคือ บริษัทที่มีคา Z เฉลี่ยมากกวา 2.99 แสดงวาบริษัทดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปนอย หรือที่เรียกวาเขต Safe Zone หากคา Z มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.81 ถึง 2.99 หมายความวาบริษัทที่มีคาเฉล่ียในชวงดังกลาวมีความเส่ียงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z มี
คาเฉลี่ยนอยกวา 1.81 แสดงถึงบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากที่จะ
ลมละลายภายใน 2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา บริษัทในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) กลุมภาคธุรกิจการผลิตจํานวนทั้งสิ้น 21 บริษัทมีเพียง 4 บริษัทมี
คา Z อยูในกลุม Safe Zone หรือมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา อีก 5 บริษัทมีคา Z 
อยูในกลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเส่ียงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และ
สุดทายคืออีก 12 บริษัทมีคา Z อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเสี่ยงที่จะลมลายคอนขางสูง
ในชวงระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 4 การแบงกลุมคา Z ของกลุมธุรกิจในภาคการผลิต 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Manufacturing 
Company (21 Firms) 

4 12 5 
 
 นําคา Z-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉลี่ย Z ทั้งกลุมธุรกิจภาคการผลิตจะพบวา 
ในป 2552 และ ป 2553 กลุมภาคการผลิตทั้งหมดมีคา Z อยูในกลุม Grey Zone หรือกลุมที่มี
ฐานะทางการเงินอยูในเขตที่มีโอกาสท่ีจะลมละลายคอนขางสูง ซึ่งสาเหตุนาจะมาจากวิกฤต
เศรษฐกิจในยุโรปและอเมริกาในชวงปลายป 2551 และ 2552 และปญหาการเมืองและความไม
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สงบภายในประเทศไทยในชวงป 2552 ถึง 2553 สงผลการตอการดําเนินงานทางธุรกิจเปน
อยางมาก เน่ืองจากตองหยุดการดําเนินงานชั่วคราวสงผลตอรายไดและกําไรของธุรกิจ แตในป 
2554 จะเห็นไดวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีคาดัชนี Z เฉลี่ยที่สูงขึ้นโดยที่คา Z เฉลี่ยอยูที่ระดับ 
3.37672 ซึ่งอยูในเขต Safe Zone โดยที่คา Z > 2.99 แสดงถึงการมีฐานะทางการเงินที่ม่ันคง
มากขึ้นของกลุมธุรกิจภาคการผลิต มีโอกาสที่จะเกิดความเสี่ยงในการลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา   
 

 
 
รูปที่ 21 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาค     

การผลิต 
 

 
 
รูปที่ 22 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z- Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค  

การผลิต 
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 และเมื่อพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซ่ึงก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร 
จากสมการ  
 

Z = 1.2T1 + 1.4T2 + 3.3T3 + 0.6T4 + 0.999T5 
 
 จะเห็นไดวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้นมีคาที่แตกตางกัน โดยที่ Altman 
ไดกําหนดความสําคัญของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยตัวคูณที่มีการบงชี้
ถึงลําดับความสําคัญของตัวแปรนั้น จากสมการคาตัวแปรที่มีตัวคูณสัมประสิทธิ์ที่มากที่สุดคือ 
คาตัวแปร (T3)  อัตราสวนรายไดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม หรืออัตราสวนที่ใช
วัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ โดยมีคาตัวคูณที่ 3.3 
รองลงมาคือ อัตราสวนวัดความสามารถในการสะสมกําไร อัตราสวนในการบริหารสภาพคลอง 
อัตราสวนในการใชสินทรัพยเพ่ือการบริหาร และ อัตราสวนที่แสดงถึงความออนแอทางการเงิน
อันเน่ืองมาจากการกอหน้ีของธุรกิจ ตามลําดับ เม่ือพิจารณาในแตละคาของตัวแปรจะเห็นไดวา 
คาเฉลี่ยของตัวแปรในแตคา T ที่ 1 ถึง 5 นั้นมีความแตกตางกันไมมากนัก แตหากพิจารณา
อยางละเอียดจะเห็นไดวาคาตัวแปรทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่คอนขางต่ํา โดยมีคาต่ํากวา 1 
 
 2. การวิเคราะห Z’-Score Model ของธุรกิจในภาคการคาปลีก-สง สูตรที่ใชการ
คํานวณคา 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 
 
 กลาวคือ บริษัทที่มีคา Z’ เฉลี่ยมากกวา 2.9 แสดงวาบริษัทดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายในชวงระยะเวลา 2 ปนอยหรือที่เรียกวาเขต Safe Zone  หากคา Z’ มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.23 ถึง 2.9 หมายความวาบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z’ มีคาเฉลี่ย
นอยกวา 1.23 แสดงถึงบริษัทที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากทีจะลมละลาย
ภายใน 2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา บริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม 
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เอ ไอ (MAI) กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สง จํานวนทั้งสิ้น 13 บริษัทมีเพียง 1 บริษัทมีคา Z’ อยู
ในกลุม Safe Zone หรือมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา  อีก 3 บริษัทมีคา Z’ อยูใน
กลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และสุดทายคือ
อีก 9 บริษัทมีคา Z’ อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเสี่ยงที่จะลมลายคอนขางสูงในชวง
ระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 5 การแบงกลุมคา Z’ ของกลุมธุรกิจในภาคการคาปลีก-สง 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Retail-Wholesale 
Company (13 Firms) 

1 9 3 
 
 นําคา Z’-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉลี่ย Z’ ทั้งกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-สง 
พบวา ตลอดระยะเวลาทั้ง 3 ปที่ผานมา กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สงทั้งหมดมีคา Z’ อยูในกลุม 
Grey Zone หรือกลุมที่มีฐานะทางการเงินอยูเขตที่มีโอกาสที่จะลมละลายคอนขางสูง ซึ่งสาเหตุ
สวนหน่ึงอาจเปนผลมาจากการที่กลุมภาคธุรกิจน้ีมีการสต็อกสินคาคอนขางมาก และในชวง
ระยะเวลา 3 ปที่ผานเศรษฐกิจในประเทศซบเซาและมีการชะลอการลงทุนเนื่องจากปญหาความ
ไมสงบในประเทศและปญหาเศรษฐกิจภายนอกประเทศท่ีสงผลกระทบตอการสงออกของ
ประเทศไทยที่ลดลงอยางเห็นไดชัด ซึ่งกลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สงไดรับผลกระทบ
คอนขางมาก 

 

 
 
รูปที่ 23 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคการคา

ปลีกและคาสง  
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รูปที่ 24 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z’-Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค

การคาปลีก-คาสง 
 
 เม่ือพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซึ่งก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร จาก
สมการ 
 

Z’ = 0.717T1 + 0.847T2 + 3.107T3 + 0.420T4 + 0.998T5 
 
 จะเห็นไดวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้น Dr. Altman ยังคงกําหนดคา
ความสําคัญของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยยังคงให คาตัวแปร (T3) คือ 
คาตัวคูณที่มีการบงชี้ถึงลําดับความสําคัญตัวแปรที่มากท่ีสุด ซึ่งก็คืออัตราสวนรายไดกอนหัก
ดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม หรืออัตราสวนที่ใชวัดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย
เพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจ โดยมีคาตัวคูณที่ 3.107 สวนคาตัวแปรอ่ืนๆ ไดมีปรับอันดับ
ความสําคัญรองลงไปคือ อัตราสวนในการใชสินทรัพยเพ่ือการบริหาร อัตราสวนวัดความ 
สามารถในการสะสมกําไร อัตราสวนในการบริหารสภาพคลอง และ อัตราสวนที่แสดงถึงความ
ออนแอทางการเงินอันเนื่องมาจากการกอนหนี้ของธุรกิจ ตามลําดับ ซึ่งเม่ือพิจารณาในแตละคา
ของตัวแปร พบวาเกือบทุกคาเฉลี่ยของตัวแปรในคา T โดยเฉพาะที่ 1 ถึง 4 นั้นมีคาตัวแปร
ทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่คอนขางต่ํา โดยมีคาต่ํากวา 1 ซึ่งแสดงถึงความไมมีประสิทธิภาพ
ในการบริหารจัดการทางการเงินของธุรกิจ 
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 3. การวิเคราะห Z’’-Score Model ของธุรกิจในภาคการบริการ เปนการพัฒนา
แบบจําลอง Z’’-Score Model มาเพ่ือใชในการคาดการณกับธุรกิจประเภทอ่ืนๆ ที่ไมใชกลุม
ธุรกิจในภาคอุตสาหกรรม ซึ่งมีลักษณะเปนสมการเสนตรงเชนเดียวกับ Z-Score Model แตมี
การตัดตัวแปร T5 คืออัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยรวมออกไป และเหลือตัวแปรอิสระเพียง 4 
ตัว ซึ่งสูตรที่ใชคํานวณหาคา 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 
 
 กลาวคือ ธุรกิจที่มีคา Z’’ เฉลี่ยมากกวา 2.6 แสดงวามีความเส่ียงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลาลวงหนา 2 ปนอยหรือที่เรียกวาเขต Safe Zone  หากคา Z’’ มีคาเฉลี่ยอยู
ระหวาง 1.1 ถึง 2.6 หมายความวาธุรกิจที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเสี่ยงที่จะลมละลาย
ในชวงระยะเวลา 2 ปคอนขางมาก หรือที่เรียกวา Grey Zone และสุดทายหากคา Z’’ มีคาเฉลี่ย
นอยกวา 1.1 แสดงถึงเฉลี่ยที่มีคาเฉลี่ยในชวงดังกลาวมีความเส่ียงสูงมากทีจะลมละลายภายใน 
2 ป เรียกวา Distress Zone ซึ่งผลการวิเคราะหพบวา ธุรกิจในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
(MAI) กลุมภาคธุรกิจการคาปลีก-สง จํานวนทั้งสิ้น 24 บริษัทมีเพียง 17 บริษัทมีคา Z’’ อยูใน
กลุม Safe Zone หรือมีความเส่ียงที่จะลมละลายอยูในระดับที่ต่ํา อีก 3 บริษัทมีคา Z’’ อยูใน
กลุม Distress Zone คือกลุมที่มีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย และสุดทายคือ
อีก 4 บริษัทมีคา Z’’ อยูในกลุม Grey Zone ซึ่งมีความเส่ียงที่จะลมลายคอนขางสูงในชวง
ระยะเวลา 2 ป 
 
ตารางที่ 6 การแบงกลุมคา Z’’ ของกลุมธุรกิจในภาคการบริการ 

Zone of Discrimination 
Safe Zone Grey Zone Distress Zone 

Total of Service Company  
(24 Firms) 

17 4 3 
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 นําคา Z’’-Score มาทําการวิเคราะหหาคาเฉล่ีย Z’’ ทั้งกลุมธุรกิจภาคบริการ พบวา 
รอยละ 70.83 ของบริษัทในกลุมภาคธุรกิจการบริการตลอดระยะเวลา 3 ปที่ดําเนินกิจการมา 
กลุมภาคธุรกิจบริการทั้งหมดมีคา Z’’ เฉลี่ยอยูในกลุม Safe Zone หรือกลุมที่มีฐานะทางการเงิน
อยูเขตที่มีโอกาสท่ีจะลมละลายต่ําหรือมีความม่ันคงทางการเงินมากเพียงพอ โดยคาคา Z’’ 
เฉลี่ยสูงสุดในป พ.ศ. 2554 คือ คาดัชนีที่ Z’’ เทากับ 6.41921 
 

 
 
รูปที่ 25 แผนภูมิแสดง Zone ความเสี่ยงภาวะความลมละลายของธุรกิจในกลุมธุรกิจภาค      

การบริการ 
 

 
 
รูปที่ 26 แผนภูมิแสดงการวิเคราะหคา Z’’-Score เฉลี่ยและคาตัวแปรเฉลี่ยกลุมธุรกิจในภาค  

การบริการ 
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 หากพิจารณาจากคาตัวแปรอิสระซ่ึงก็คืออัตราสวนทางการเงินในแตละคาตัวแปร 
จากสมการ  
 

Z’’ = 6.56T1 + 3.26T2 +6.72T3 +1.05T4 
 
 จะพบวาคาสัมประสิทธิ์ที่นํามาคูณกับตัวแปรนั้น Altman ยังคงกําหนดคาความสําคัญ
ของแตละตัวแปรจากคาตัวคูณของคาสัมประสิทธิ์ โดยยังคงให คาตัวแปร (T3) คือ คาตัวคูณที่มี
การบงชี้ถึงลําดับความสําคัญตัวแปรที่มากท่ีสุด โดยมีคาตัวคูณที่ 6.72 อัตราสวนในการบริหาร
สภาพคลอง คือคาตัวแปรที่มีความสําคัญรองลงมา สวนอัตราสวนวัดความสามารถในการสะสม
กําไร และ อัตราสวนที่แสดงถึงความออนแอทางการเงินอันเน่ืองมาจากการกอนหน้ีของธุรกิจ 
ไดใหความสําคัญเปนลําดับที่ 3 และ 4 ตามลําดับ ซึ่งเม่ือพิจารณาในแตละคาของตัวแปร พบวา
คาเฉลี่ยของตัวแปรในคา T ที่ 1 นั้นมีคาเฉลี่ยที่เกิน 1 แสดงถึงกลุมภาคธุรกิจบริการมีการ
บริหารสภาพคลองทางการเงินในระยะสั้นไดดี มีความม่ันคงทางการเงินคอนขางมากโดยดูจาก
คาตัวแปร T ที่ 4 มีคาตัวแปรทั้งหมดนั้นมีคาอยูในระดับที่สูง แตก็ควรระมัดระวังเน่ืองจากหากมี
สินทรัพยที่มากเกินไปและอาจไมกอใหเกิดรายได 
 และหากพิจารณาแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยตามประเภทของภาคธุรกิจในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) แลว จะพบวา 
 

 
 

รูปที่ 27 กราฟแสดงแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยโดยแบงตามประเภทของธุรกิจ 
 
 กลุมธุรกิจภาคการผลิตและภาคการบริการมีคา Z เฉลี่ยที่แนวโนมที่สูงเกินกวาคา
ดัชนี Z มาตรฐานในแตละกลุมของภาคธุรกิจ แสดงถึงความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะ
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ลมละลายมีอยูระดับที่ต่ํา ธุรกิจมีความม่ันคงทางการเงินเพียงพอในการดําเนินธุรกิจ ในขณะท่ี
กลุมธุรกิจภาคการคาปลีก-คาสง แมจะมีคา Z เฉลี่ยที่สูงกวาสองปกอนหนา แตเม่ือเปรียบเทียบ
กับคาดัชนี Z มาตรฐานแลว พบวายังคงตองพิจารณาอยางละเอียดถี่ถวนหากมีการใหสินเชื่อ 
เนื่องจากยังคงมีความเปนไปไดที่ธุรกิจจะเกิดภาวะลมละลาย หากไมระมัดระวังในการบริหาร
ทางการเงิน  
 กลาวโดยสรุปพบวาจากศึกษาวิเคราะหทั้งหมด 58 บริษัทจากจํานวนทั้งสิ้น 74 
บริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) มีทั้งสิ้น 22 บริษัทมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูใน
ระดับที่ต่ํา (Safe Zone) 25 บริษัทมีความเส่ียงที่จะลมลายคอนขางสูง (Grey Zone) และ
สุดทาย 11 บริษัทมีความเสี่ยงที่จะลมละลายอยูในระดับที่อันตราย (Distress Zone) ในชวง
ระยะเวลา 2 ป สําหรับธนาคารพาณิชยหากมีความปลอยสินเชื่อในกับภาคธุรกิจดังกลาว กลุมที่
ตองใหความใสใจและระมัดระวังอยางมากในการพิจารณาใหสินเชื่อมี 2 กลุมหลักๆ คือ บริษัทที่
มีคา Z เฉลี่ยอยูในชวง Grey Zone และ Distress Zone เน่ืองจากเปนกลุมที่มีความเสี่ยงที่มี
โอกาสจะลมละลายภายในชวงระยะเวลา 2 ป จึงมีโอกาสที่ทําใหทางธนาคารพาณิชยอาจมีหน้ีที่
ไมกอใหเกิดรายไดและการเปนหน้ีเสียกับทางธนาคารพาณิชยที่ปลอยสินเชื่อ 
 
สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเชิงลึก 
 ผูวิจัยไดดําเนินการวิจัยเชิงสํารวจ (Survey Research) ผานการสัมภาษณเชิงลึก
ตัวแทนพนักงานผูดูแลและใหบริการดานสินเชื่อทางธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย โดยผูวิจัยได
พัฒนาแบบสัมภาษณแบบก่ึงโครงสรางขึ้น โดยมีประเด็นคําถามเกี่ยวกับการใหบริการดาน
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเปนดังนี้ 
 
ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย 

ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 
1) สถานภาพท่ัวไปของผูตอบแบบสัมภาษณ  
 

- ผูตอบแบบสัมภาษณเกือบทั้งหมดเปนเพศ
หญิง  
- มีอายุการทํางานอยูที่ระหวาง 4-6 ป คิดเปน
รอยละ 80  
- ตําแหนงงานปจจุบันอยูในระดับ : ผูปฏิบัติงาน 
และหัวหนางาน  
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ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย (ตอ) 
ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 

2) ทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของ  
พนักงานธนาคารพาณิชยไทย 

• ธุรกรรมการใหบริการดานสินเชื่อของ 
ธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันที่สูงขึ้นทัง้ดาน
ผลิตภัณฑและการใหบริการ 
• ลูกคามีอํานาจในการตอรองในการใช 
บริการดานสินเชื่อกับธนาคารพาณิชยมากขึ้น 
บางครั้งธนาคารกระตุนใหลูกคามาขอใชสินเชื่อ
มากเกินความตองการหรือไมเกิดความจําเปนใน
การใช และปลอยสินเชื่อโดยขาดการพิจารณา
อยางละเอียดถี่ถวน 
• มองวาการพิจารณาสินเชื่อนั้นควรต้ังอยู 
บนหลักเกณฑในการพิจารณาที่มีพื้นฐานและมี
มาตรฐาน พิจารณาความสามารถของผูกูในการ
จายคืนหนี ้

3) มุมมองของผูตอบแบบสัมภาษณตอกลุม
ลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

• ธนาคารพาณิชยมองวาสําหรับธุรกิจขนาด 
กลางและขนาดยอมนั้นยังคงมีความเส่ียงใน
ระดับหนึ่ง เนื่องจากธุรกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมสวนใหญ มีระยะเวลาในการบริหารกิจการที่
คอนขางส้ัน ผูบริหารอาจมีความเชี่ยวชาญใน
การบริหารไมดีพอ รวมทั้งระบบการจัดเก็บ
ขอมูลยังไมมีประสิทธิภาพ 

4) ทัศนคติดานตัวแปรสําคัญที่เปนปจจัยหลัก
ในการดําเนินธุรกิจ 

T1 = Working Capital / Total  
Assets  โดยใหเหตุผลวา สําหรับธุรกิจขนาด
กลางและขนาดยอม เงินทุนหมุนเวียนภายใน
ธุรกิจเปนส่ิงที่มีความสําคัญ โดยเฉพาะกลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
T4 = Market Value or Book Value 
of  Equity / Total Liabilities โดยกลาววา 
ตัวแปรที่แสดงใหเห็นถึงความมั่นคงของธรุกิจใน
การดําเนินงาน สามารถความออนแอทาง
การเงินของธุรกิจอันเนื่องมาจากการกอหนีท้ั้ง
ระยะส้ันและระยะยาวของธุรกิจ 
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ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจากธนาคารพาณิชยไทย (ตอ) 
ขอคําถาม ผลการตอบแบบสัมภาษณ 

5) วิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินสําหรับ
กลุมลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมและ
แนวทางในการปองกันความเส่ียงและมาตรการ
ในการควบคุมความเส่ียงจากการใหบริการ 

• ธนาคารพาณิชย จะพิจารณาจากความ 
ตองการและวัตถุประสงคการขอสินเชือ่ของ
ลูกคาเปนหลักและคํานึงถึงความสามารถของ
ลูกคาในการจายชําระคืนเงินกูกอนการพิจารณา
ใหสินเชื่อ  
• สวนของมาตรการในการปองกันและควบคมุ
ความเส่ียง ธนาคารจะใชวิธีการค้ําประกันวงเงิน
จากหลักทรัพยที่ลูกคานํามาประกัน โดย
หลักทรัพยดังกลาวมักจะสูงกวาหรือเทียบเทา
วงเงินกู 

6) ขอเสนอแนะแนวทางเกี่ยวกับการใหบริการ
สินเชื่อเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชยในอนาคต 

• ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความ
ตองการสินเชือ่อยูมาก  
• ธนาคารพาณิชยมีความเขมงวดในการ
พิจารณาและปลอยสินเชื่อมากขึ้น ทั้งนี้เพื่อเปน
การปองกันความเสี่ยงจากการผิดนัดชําระหนี้
ของลูกคา  
• ธนาคารจึงคาํนึงถึงความตองการและ 
วัตถุประสงคของการขอสินเชือ่ของลูกคาโดย
แทจริงเปนหลกั และคํานึงถงึศักยภาพในการ
บริหารของธุรกิจ เพื่อลดความเส่ียง     

 
 สถานภาพทั่วไปของผูใหขอมูลสําคัญ  
 ผลการสัมภาษณผูใหขอมูลสําคัญจํานวน 5 คนซ่ึงเปนตัวแทนพนักงานของธนาคาร
พาณิชยไทยท่ีคัดเลือกโดยพิจารณาจากลักษณะงานของพนักงานผูปฏิบัติงานมีความเกี่ยวของ
กับการใหบริการดานสินเชื่อกับกลุมลูกคาธุรกิจ ประสบการณในการทํางานดานสินเชื่อตั้งแต
พนักงานระดับปฏิบัติการ หัวหนางาน หรือผูจัดการ พบวา ผูใหขอมูลสําคัญเกือบทั้งหมดเปน
เพศหญิง มีอายุการทํางานอยูที่ระหวาง 4-6 ป คิดเปนรอยละ 80 ของจํานวนผูตอบทั้งหมด โดย
มีตําแหนงงานปจจุบันอยูในระดับผูปฏิบัติงานจํานวน 3 ทาน และตําแหนงงานปจจุบันระดับ
หัวหนางาน 2 ทาน 
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 ผลการวิเคราะหคําถามจากการสัมภาษณ 
 การเก็บขอมูลเปนการเก็บขอมูลจากการสัมภาษณมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาการ
ใหบริการทางการเงินดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยท่ีตอบสนองตอกลุมลูกคาธุรกิจ 
ตลอดจนทัศนคติและวิธีการดําเนินงาน เคร่ืองมือในการบริหารและแนวการในควบคุมและ
ปองกันความเสี่ยงดานสินเชื่อ (Credit Risk) และความเสี่ยงดานการปฏิบัติงาน (Operation Risk) 
ของธนาคารพาณิชย โดยผลการวิเคราะหเปนดังนี้    
 1. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 1 และ 2 เก่ียวลักษณะงานและความรับผิดชอบ
ในปจจุบันของผูตอบแบบสัมภาษณ และประสบการณที่ความเกี่ยวของกับการพิจารณาดาน
สินเชื่อมากนอยเพียงใด จากการสัมภาษณพบวา ผูใหขอมูลสําคัญทั้ง 5 คนมีลักษณะงานและ
ความรับผิดชอบที่เก่ียวของกับการบริการดานสินเชื่อเพ่ือธุรกิจ โดยพนักงานระดับปฏิบัติการ
โดยทั่วไปจะทําหนาที่ในการรับเรื่องการขอสินเชื่อจากลูกคา เก็บขอมูลรายละเอียดเก่ียวกับผูขอ
สินเชื่อเชน ความตองการในการขอสินเชื่อ ประเภทของธุรกิจ ตรวจสอบคุณสมบัติเบื้องตน เปน
ตน รวมทั้งสามารถอนุมัติผลการขอสินเชื่อเบื้องตนได กอนสงรายละเอียดเกี่ยวกับการขอกู
ทั้งหมดใหธนาคารสํานักงานใหญซึ่งเปนพนักงานในระดับหัวหนางานที่อํานาจในการพิจารณา
ใหสินเชื่อพิจารณาวงเงินขอกูของลูกคาอยางละเอียดอีกคร้ัง ซึ่งผลการอนุมัติตัดสินใจใหกูของ
ธนาคารพาณิชยนั้นจะขึ้นอยูกับการตัดสินใจจากธนาคารสํานักใหญ  
 2. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 3 มุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อ
ของพนักงานธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน พบวา ธุรกรรมการใหบริการดานสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันที่สูงขึ้นทั้งดานผลิตภัณฑและการบริการของธนาคารพาณิชย 
ซึ่งมุมมองในดานลูกคาถือวาเปนประโยชนเพราะลูกคาจะมีทางเลือกที่หลากหลายมากขึ้น 
รวมถึงมีอํานาจในการตอรองในการใชบริการดานสินเชื่อกับธนาคารพาณิชย และมองวาบางคร้ัง
หากธนาคารกระตุนใหลูกคามาขอใชสินเชื่อมากเกินความตองการหรือไมเกิดความจําเปนใน
การใช และปลอยสินเชื่อโดยขาดการพิจารณาอยางละเอียดถี่ถวน ก็จะสงผลเสียกับธนาคาร
พาณิชยดานรายไดของธนาคารและความเสี่ยงที่อาจจะเกิดหน้ีเสียหรือ NPLs จึงมองวาการ
พิจารณาสินเชื่อน้ันควรตั้งอยูบนหลักเกณฑในการพิจารณาที่มีพ้ืนฐานและมีมาตรฐาน พิจารณา
ความสามารถของผูกูในการจายคืนหน้ีและทําการวิเคราะหความเสี่ยงอยางละเอียดถี่ถวน  
 3. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 4 ในมุมมองของผูใหขอมูลสําคัญวากลุมลูกคา
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใด (กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและ
คาสง กลุมธุรกิจภาคการบริการ) เปนกลุมที่กอใหเกิดความเส่ียงกับธนาคารพาณิชยมากหากมี
การพิจารณาใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น ผลการวิเคราะหพบวา ธนาคารพาณิชยมองวาสําหรับ
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันยังคงมีความเสี่ยงในระดับหน่ึง เน่ืองมาจากธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมสวนใหญ มีระยะเวลาในการบริหารกิจการที่คอนขางสั้น ผูบริหารอาจมีความ
เชี่ยวชาญในการบริหารไมดีพอ รวมทั้งระบบการจัดเก็บขอมูลยังไมมีประสิทธิภาพ จากทัศนคติ
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ของผูใหขอมูลสําคัญ 2 คน มองวากลุมธุรกิจภาคการผลิตนั้นมีความเสี่ยงที่สุด เน่ืองจากกลุม
ธุรกิจภาคการผลิตเปนภาคธุรกิจที่ตองใช เ งินทุนสูง มีความผันผวนตามสภาวการณ
เปลี่ยนแปลงคอนขางมาก เชน ความผันผวนของราคาวัตถุดิบ อัตราคาจางแรงงาน การแขงขัน
จากปจจัยภายนอก เปนตน ซึ่งจะสงผลกระทบตอธุรกิจไดงายกวากลุมธุรกิจภาคอ่ืน ๆ ในทาง
กลับกัน ทัศนคติของผูใหขอมูลสําคัญอีก 2 คน มองกวากลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงอาจ
มีความเสี่ยงมากกวาหากธนาคารพาณิชยปลอยสินเชื่อ โดยใหเหตุผลวา ธุรกิจภาคคาปลีกและ
คาสงเปนธุรกิจที่มีสินคาที่ไมมีแตกตางจากคูแขงมากนักและเปนกลุมธุรกิจที่การแขงขันทาง
การตลาดที่คอนขางสูง มีกําไรต่ํา และสินคามีโอกาสลาสมัยเร็ว สําหรับผูใหขอมูลสําคัญอีก 1 
คนน้ันมองวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีความเสี่ยงสูงเชนกัน โดยมองวากลุมธุรกิจภาคการ
บริการน้ีมีการเปลี่ยนแปลงและเคลื่อนไหวไปตามแนวโนมของตลาดอยูตลอดเวลา ทําใหเกิดการ 
Turnover ของลูกคาสูงเน่ืองจากมีความตองการที่จะเปลี่ยนแปลงอยูตลอด  
 4. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 5 สําหรับทัศนคติของตัวแปรอิสระของคา         
Z-Score ตอกลุมลูกคาธุรกิจในแตละกลุมนั้นทางการเงิน ธนาคารมองวาตัวแปรสําคัญที่เปน
ปจจัยหลักในการดําเนินธุรกิจคือ T1 = Working Capital / Total Assets โดยใหเหตุผลวา 
สําหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม เงินทุนหมุนเวียนภายในธุรกิจเปนส่ิงที่มีความสําคัญ 
โดยเฉพาะกลุมธุรกิจภาคาการคาปลีกและคาสง ตัวแปรรองที่ธนาคารใหความสําคัญเชนกัน คือ 
T4 = Market Value of Equity / Book Value of Total Liabilities โดยเปนตัวแปรที่แสดงใหเห็น
ถึงความมั่นคงของธุรกิจในการดําเนินงาน สามารถความออนแอทางการเงินของธุรกิจอันเนื่อง 
มาจากการกอหนี้ทั้งระยะสั้นและระยะยาวของธุรกิจ  
 5. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 6 วิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินสําหรับกลุม
ลูกคาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมและแนวทางในการปองกันความเสี่ยงและมาตรการในการ
ควบคุมความเสี่ยงจากการใหบริการดังกลาวอยางไร จากผลการตอบแบบสัมภาษณทั้งหมด
พบวา ธนาคารจะพิจารณาจากความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของลูกคาเปน
หลัก ตัวอยางเชน หากลูกคามีความตองการเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้น ธนาคารจะแนะนําให
ลูกคาขอสินเชื่อวงเงินระยะสั้น หรือ วงเงินเบิกเกินบัญชี และคํานึงถึงความสามารถของลูกคาใน
การจายชําระคืนเงินกูกอนการพิจารณาใหสินเชื่อ ในสวนของมาตรการในการปองกันและ
ควบคุมความเสี่ยง ธนาคารจะใชวิธีการคํ้าประกันวงเงินจากหลักทรัพยที่ลูกคานํามาประกัน 
โดยหลักทรัพยดังกลาวมักจะสูงกวาหรือเทียบเทาวงเงินกู เพ่ือเปนหลักประกันสําหรับธนาคาร
ในกรณีที่ลูกคาไมสามารถจายชําระคืนหนี้ใหกับธนาคารได  
 6. ผลการวิเคราะหของคําถามขอที่ 7 ขอเสนอแนะแนวทางเก่ียวกับการใหบริการ
สินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชยในอนาคต พบวาผูใหขอมูลสําคัญมองวาในอนาคต ธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความตองการสินเชื่ออยูมาก และธนาคารพาณิชยมีความ
เขมงวดในการพิจารณาและปลอยสินเชื่อมากขึ้น ทั้งน้ีเพ่ือเปนการปองกันความเสี่ยงจากการผิด
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นัดชําระหนี้ของลูกคา ดังน้ันเพ่ือตอบโจทยความตองการของลูกคา ธนาคารจึงคํานึงถึงความ
ตองการและวัตถุประสงคของการขอสินเชื่อของลูกคาโดยแทจริงเปนหลัก และคํานึงถึงศักยภาพ
ในการบริหารของธุรกิจ เพ่ือลดความเสี่ยงสําหรับธนาคารพาณิชยและลูกคาธุรกิจของธนาคาร
ไดรับประโยชนสูงสุด 
 



 

บทที่  5 
อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
 วิทยานิพนธเรื่อง ความเสี่ยงในการใหบริการดานสินเชื่อบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ของธนาคารพาณิชยไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือวิเคราะหความเสี่ยงที่จะ
ลมละลายของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กตามทฤษฎีแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายของธุรกิจ (Z-Score Model) และคนหาแนวทางควบคุมความเสี่ยงในการบริการดาน
สินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย โดยใชบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 
(MAI) เปนหนวยวิเคราะห โดยใชขอมูลรายงานทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI) ยอนหลัง 3 ป ตั้งแตปพ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2254 ผูวิจัย
ดําเนินการศึกษาตามขั้นตอนภายใตระเบียบการวิธีการวิจัยที่ไดออกแบบไว รวมทั้งผลการ
วิเคราะหขอมูลจากแบบสัมภาษณเชิงลึกจากตัวแทนพนักงานดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชย
จะถูกนํามาใชเพ่ือเปนแนวทางในการปฏิบัติงานของธนาคาร สรางมาตรการในการปองกันและ
การควบคุมความเสี่ยงของธนาคารในอนาคต 
 
อภิปรายผล  
 สวนที่ 1 ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและการวิเคราะหความเสี่ยงและความ
เปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) 
 ผลการวิเคราะหโดยใชขอมูลทุติยภูมิของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม 
เอ ไอ (MAI) คือ งบการเงินในอดีตของธุรกิจยอนหลัง 3 ป และทําการแบงกลุมธุรกิจออกเปน 3 
กลุมธุรกิจ ไดแก กลุมธุรกิจภาคการผลิต กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง และกลุมธุรกิจ
ภาคการบริการ ผลการศึกษาในขั้นตอนนี้พบวา ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสําคัญอันดับตอการพิจารณาสินเชื่อและผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดที่
จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) นั้นมีผลการวิเคราะหที่มีความสอดคลอง
กันในหลายๆ ตัวแปร กลาวคือ กลุมธุรกิจที่สภาวะการดําเนินงานทางการเงินที่ธนาคารพาณิชย
ควรใหความระมัดระวังหากมีการพิจารณาสินเชื่อ ไดแก กลุมธุรกิจดานการปลีกและคาสงและ
กลุมธุรกิจดานการผลิต ซึ่งผลการวิเคราะหเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน
และการวิเคราะหความเสี่ยงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score 
Model) ในแตละกลุมประเภทธุรกิจเปนดังนี้  
 
 
 



 

 

84 

 

 1. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห        
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการผลิต 
 
ตารางที่ 8 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห Z-Score 

Model กลุมธุรกิจภาคการผลิต 

ประเภทธุรกิจ 
 

การวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน (Financial 

Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 
(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 
ผลการวิเคราะห 
(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองดีใน
ระดับหนึ่งแตตองใหความ
ระมัดระวังในการบริหาร
จัดการสินคาคงคลังของ
ธุรกิจ 

T1  < 1 

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความไมมี
ประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะ
ส้ันของธุรกิจ 
 

ภาคธุรกิจ 
การผลิต 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับท่ีต่ํา 
เน่ืองจากการใชประโยชน
จากสินทรัพยเพ่ือกอให
กําไรของธุรกิจยังไมดีมาก
นัก 

T2 , T3 , T5  < 1 

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรใหกับ
ธุรกิจในระดับท่ีต่ํา 
 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้ยังคงมีความสามารถ
กอหนี้ไดเพราะยังมีการ
สัดสวนของหนี้ในธุรกิจตอ
สินทรัพยรวมและสัดสวน
หนี้สินตอผูถือหุนนอย 

T4 < 1 

มีความสอดคลองกัน 
ธุรกิจมีสัดสวนการกอหนี้
ท่ีนอยเนื่องจาก การ
ลงทุนในธุรกิจมากจาก
สวนของผูถือหุนและ
กําไรของกิจการ 
 

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการผลิตพบวาการเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนวัด
ความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของ
ธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยเปนไปใน
ทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกันกับการวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะ
ลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) ดังตารางที่แสดงผลการเปรียบเทียบดังตารางที่ 8  
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 2. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห        
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 
 
ตารางที่ 9 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห Z-Score 

Model กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 

ประเภทธุรกิจ 
การวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน (Financial 

Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 
(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 
ผลการวิเคราะห 
(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองเพียงพอ
ในการดําเนินธุรกิจแตตอง
ใหความระมัดระวังอยาง
มากในการบริหารจัดการ
สินคาคงคลังของธุรกิจ 

T1  < 1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความไมมี
ประสิทธิภาพในการ
บริหารสภาพคลองระยะ
ส้ันของธุรกิจ 

 

ภาคธุรกิจ
การคาปลีก 
และคาสง 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับ 
ท่ีต่ําเนื่องจากยังไมสามารถ
ทําสินทรัพยท่ีอยูไปใชให
เกิดกําไรกับธุรกิจไดดี
เพียงพอ 

T2 , T3 , T5  < 1  

มีความสอดคลองกัน คือ
ธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรกับ
ธุรกิจอยูในระดับตํ่า 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้มีสัดสวนโครงสราง
หนี้มากกวาการลงทุนของผู
ถือหุนและยังความสามารถ
กอหนี้ไดในระดับหนึ่ง 

T4 < 1  

มีความสอดคลองกัน 
ธุรกิจมีท่ีการกอหนี้มากใน
ระดับหนึ่งแตมีความเส่ียง
หากมีการใหสินเชื่อ
เน่ืองจากมีภาระผูกพัน
ทางการเงินอยูระดับหนึ่ง
แลว  

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงพบวาผลการเปรียบเทียบการวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงิน ไดแก วัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ อัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้
เงินตนและดอกเบี้ยเปนไปในทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกันกับการวิเคราะห
แบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) ดังตารางที่แสดงผลการ
เปรียบเทียบดังตารางที่ 9 โดยเปนกลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงมากที่สุดหากมีการใหสินเชื่อ 
เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่ภาระผูกพันทางการเงินอยูในระดับหน่ึงแลว  
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 3. การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห         
Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคการบริการ 
 
ตารางที่ 10 การเปรียบเทียบผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะห          

Z-Score Model กลุมธุรกิจภาคบริการ 

ประเภทธุรกิจ 

การวิเคราะหอัตราสวน

ทางการเงิน (Financial 
Ratio Analysis) 

การวิเคราะหแบบจําลอง
ภาวะความลมละลาย 

ทางธุรกิจ 

(Z-Score Model) 

ความสอดคลองของ 

ผลการวิเคราะห 

(Consistency) 

 ความสามารถในการ
บริหารสภาพคลองไดเปน
อยางดีในการดําเนินธุรกิจ 
 

T1 >  1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงความมีระสิทธิ
ภาพในการบริหารสภาพ
คลองระยะส้ันของธุรกิจ 
 

ภาคธุรกิจ 
การบริการ 

ความสามารถในการทํา
กําไรยังคงอยูในระดับท่ีต่ํา 

T2 , T3 < 1  

มีความสอดคลองกัน 
แสดงถึงธุรกิจในกลุมนี้มี
ความสามารถกําไรใหกับ
ธุรกิจมีไมมากนกั 
 

 ความสามารถในการกอหนี้
และชําระคืนหนี้ ธุรกิจใน
กลุมนี้มีความสามารถกอ
หนี้และความสามารถใน
การชําระหนี้ไดเปนอยางดี 
 

T4 > 1 

ไมความสอดตลองกัน 
ธุรกิจมีสัดสวนการกอหนี้ท่ี
นอย สามารถกอหนี้ไดอีก
ในอนาคตและมีความเส่ียง
ต่ํา 
 

 
 สําหรับกลุมธุรกิจภาคการบริการพบวาผลการเปรียบเทียบการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงิน ไดแก วัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ และอัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจเปนไปในทิศทางเดียวกันและมีความสอดคลองกับการ
วิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) สวนอัตราสวน
วัดความสามารถในการจายชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยนั้นมีคาอัตราสวนไมสอดคลองกับ
การวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายทางธุรกิจ (Z-Score Model) เน่ืองจาก
กลุมธุรกิจนี้มีอัตราสวนการกอหน้ีที่ต่ํา เงินทุนสวนใหญในกิจการมาจากสวนของผูถือหุนเปน
หลัก จึงสงผลใหคา T4 > 1 ดังแสดงผลการเปรียบเทียบในตารางที่ 10 กลุมธุรกิจน้ีถือเปนกลุม
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ธุรกิจที่มีความเสี่ยงนอยที่สุดหากมีการใหสินเชื่อ เน่ืองจากเปนกลุมธุรกิจที่มีสัดสวนการกอหน้ีที่
ต่ํามาก  
 กลาวโดยสรุปคืออัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจ 
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ และ อัตราสวนวัดความสามารถในการจาย
ชําระคืนหนี้เงินตนและดอกเบี้ยในทั้ง 3 กลุมภาคธุรกิจมีความสอดคลองกับผลการวิเคราะหคา 
Z-Score เฉลี่ย (ดังรูปภาพที่ 27) ที่แสดงแนวโนมของคา Z-Score เฉลี่ยแบงตามประเภทของ
กลุมธุรกิจ ซึ่งพบวากลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงอยูในระดับที่คา Z-Score เฉลี่ย ในป 
พ.ศ. 2554 เทากับ 1.95 เปนกลุมธุรกิจที่จัดอยูโซนของความเสี่ยงและความเปนไปไดที่ธุรกิจจะ
ลมละลายในเขต Grey Zone รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาคการ
บริการ ตามลําดับ และหากทําการวิเคราะหผลอัตราสวนทางการเงินและผลการวิเคราะหความ
เส่ียงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจลวงหนา 2 ป (Z-Score Model) โดยแบงตาม
มิติดานตางๆ ที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญในการพิจารณา 3 ดานพบวา  
 1. มิติดานการวัดความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลองของธุรกิจนั้น 
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (เฉลี่ย) และอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เฉลี่ย) กลุมธุรกิจภาค
การบริการเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองสูงสุดโดยมีคะแนนเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป  (ป พ.ศ. 2552 - พ.ศ.2554) อยูที่ 1.21 1.56 และ 
1.57 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.45 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนเร็วเน่ืองจากธุรกิจดานบริการเปนธุรกิจที่ไมผลิตภัณฑหรือสินคาดังนั้นคาเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วจึงมีคาเฉลี่ยเทากับอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน จากผลวิเคราะห
แสดงวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองของธุรกิจไดเปน
อยางดีและมีแนวโนมการบริหารจัดการไดดียิ่งขึ้นในอนาคต สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีก
และคาสงเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองเปนอันดับ 2 โดยมีคะแนนเฉลี่ย
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 1.16 1.09 และ 1.16 
ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.13 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.48 0.47 และ 0.60  ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.51 แสดงวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีการบริหารสภาพคลองของธุรกิจไดอยาง
เหมาะสม แตควรระมัดระวังเรื่องของการบริหารสินคาคงคลัง ซึ่งเปนที่นาสังเกตวาในภาคกลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงเม่ือพิจารณาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว จะ
พบวาเปนกลุมธุรกิจที่สามารถบริหารจัดการสภาพคลองไดนอยที่สุด แสดงวากลุมธุรกิจเปน
กลุมที่มีสินคาคงคลังอยูมากท่ีสุดเม่ือเทียบกับกลุมภาคธุรกิจอ่ืน ซึ่งไมควรมีมากจนเกินไป 
เพราะอาจจะทําใหธุรกิจขาดสภาพคลองในการดําเนินธุรกิจได  และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการ
ผลิตเปนกลุมที่มีความสามารถในการบริหารสภาพคลองเพียงพอตอการดําเนินธุรกิจ โดยมี
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.07 1.70 
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และ 1.42 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.06 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนเร็ว ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.05 1.04 และ 0.87  ตามลําดับ 
คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 0.65 แสดงวากลุมธุรกิจภาคการผลิตมีการบริหารสภาพคลองของ
ธุรกิจไดอยางเหมาะสม แตควรระมัดระวังเรื่องของการบริหารสินคาคงคลัง ซึ่งไมควรมีมาก
จนเกินไป เพราะอาจจะทําใหธุรกิจน้ันขาดสภาพคลองทางการเงิน โดยผลการวิเคราะหมิติดาน
การวัดความสามารถในการบริหารจัดการสภาพคลองมีความสอดคลองและเปนไปในทิศทาง
เดียวกับผลคะแนนของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสงมีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T1) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 แสดงวาทั้งกลุม
ธุรกิจทั้ง 2 ภาคน้ียังขาดประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจ มีความเส่ียง
และความเปนไปไดที่จะไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปในอนาคต 
 2. มิติดานการวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจน้ัน ผูวิจัยวัดจากอัตราสวน
ทางการเงิน 4 ดาน คือ อัตราสวนกําไรตอยอดขาย อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) 
อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอ
สินทรัพย คะแนนเฉลี่ยในแตละอัตราสวนและพิจารณาแยกตามประเภทของธุรกิจ พบวาคะแนน
เฉลี่ยของอัตราสวนในกลุมน้ีมีคะแนนเฉลี่ยในระดับต่ําทั้ง 3 ภาคกลุมธุรกิจ โดยกลุมธุรกิจภาค
การผลิตมีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยู
ที่รอยละ 6.83 6.13 และ 6.57 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 6.51 สวน
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยู
ที่รอยละ 7.86 7.15 และ 6.42 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.08 คะแนน
เฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 
34.77 30.02 และ 34.81 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 33.20 และคะแนน
เฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) 
อยูที่รอยละ 11.13 10.20 และ 8.65 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 9.99 
สําหรับกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 1.77 4.82 และ 5.59 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.06 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 1.83 4.86 และ 6.46 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.38 คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) 
ยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 9.77 29.96 และ 47.25 ตามลําดับ คาเฉลี่ย
โดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 28.80 และคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนผลตอบแทนจากการดําเนินงาน
ตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 4.62 7.00 และ 9.88 ตามลําดับ 
คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.17 และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการบริการมีคะแนนเฉลี่ย
ของอัตราสวนกําไรตอยอดขาย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 4.62 7.06 และ 
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7.90 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 6.52 สวนคะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 2.63 4.33 
และ 6.55 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 4.50 คะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนตอผูถือหุน (ROE) ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 14.16 20.89 
และ 16.97 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 17.34 และคะแนนเฉลี่ยอัตราสวน
ผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่รอยละ 
5.30 7.92 และ 8.17 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่รอยละ 7.13 ซึ่งผลการวิเคราะห
มิติดานการวัดความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจมีความสอดคลองกับผลของคาเฉลี่ยตัว
แปรอิสระ (T2) ตัวแปรอิสระ (T3) และ ตัวแปรอิสระ (T5) โดยมีระดับคะแนนเฉลี่ยในแตละตัว
แปรต่ําทั้ง 3 ประเภทของธุรกิจ ซึ่งเหตุผลที่ทําใหคาเฉล่ียอัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไรของธุรกิจกลุมน้ีมีคาเฉลี่ยอยูในระดับที่ต่ําน้ัน ผูวิจัยมองวาเนื่องจากกลุมธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมเปนกลุมธุรกิจที่มีขนาดเล็กกําไรที่ไดจากขายสินเคาและบริการจะถูกนํามาใชเพ่ือ
เปนเงินทุนหมุนเวียนภายในบริษัทแทนการกอหน้ีเพ่ิมเพ่ือนําไปใชการลงทุนหมุนเวียนในธุรกิจ
และธุรกิจยังไมประสิทธิภาพในการนําสินทรัพยไปบริหารเพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจไดซึ่ง
อาจจะนําไปสูสภาวะการลมละลายของธุรกิจ โดยกลุมธุรกิจที่มีความสามารถในการทํากําไร
สูงสุดในมิตินี้ ไดแก กลุมธุรกิจภาคการผลิต รองลงมาคือ กลุมธุรกิจภาคการบริการ และสุดทาย
คือกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง  
 3. มิติดานการวัดความสามารถในการกอหน้ีและประสิทธิภาพในการจายชําระคืนหนี้
และดอกเบ้ียของธุรกิจ สําหรับมิตินี้เปนมิติที่ธนาคารพาณิชยใหความสําคัญในการพิจารณา
สินเชื่อแกภาคธุรกิจ โดยอัตราสวนในกลุมน้ีประกอบดวย อัตราสวนวิเคราะหหน้ีสินรวมตอ
สินทรัพย อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย และอัตราสวนวัดความสามารถจายคืน
เงินตนและดอกเบี้ย โดยคะแนนเฉล่ียแตละอัตราสวนแยกตามประเภทของกลุมธุรกิจ เปนดังน้ี 
กลุมภาคธุรกิจดานการผลิตมีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย ยอนหลัง 3 ป 
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.43 0.40 และ 0.50 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 0.44 
เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป (ปพ.ศ. 2552-
2554) อยูที่ 9.15 10.44 และ 7.23 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 8.94 เทา และมีคา
คะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 
2552-2554) อยูที่ 1.49 1.17 และ 0.96 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.20 เทา 
กลุมภาคธุรกิจดานการคาปลีกและคาสง มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.61 0.64 และ 0.61 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.62 เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป    
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 2.13 4.58 และ 5.82 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 4.17 
เทา และมีคาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป 
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(ปพ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 1.39  2.03 และ 2.32 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 1.97 
เทา กลุมภาคธุรกิจดานการบริการ มีคะแนนเฉลี่ยของอัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย 
ยอนหลัง 3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.61 0.56 และ 0.50 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 
3 ป อยูที่ 0.56 เทา มีคาคะแนนอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ยยอนหลัง 3 ป    
(ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 4.51 6.40 และ 10.15 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 
7.02 เทา และมีคาคะแนนเฉลี่ยอัตราสวนวัดความสามารถจายคืนเงินตนและดอกเบี้ยยอนหลัง 
3 ป (ป พ.ศ. 2552-2554) อยูที่ 0.41 0.82 และ 0.70 ตามลําดับ คาเฉลี่ยโดยรวมทั้ง 3 ป อยูที่ 
0.64 เทา ซึ่งสอดคลองกับผลคะแนนเฉลี่ยตัวแปรอิสระ (T4) ที่แสดงถึงความมั่นคงของธุรกิจ
หรือการวัดความออนแอทางการเงินของธุรกิจอันเนื่องมาจากการกอหน้ี โดยผลคะแนนเฉลี่ยตัว
แปรอิสระ (T4) มีคาต่ําแสดงถึงการมีเงินทุนที่ไมเพียงพอตอการดําเนินงาน 
 ซึ่งหากวิเคราะหจากผลของอัตราสวนความสามารถในการกอหน้ีและการชําระคืนหน้ี
ของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ภาคธุรกิจทั้ง 3 ดานมี
อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยอยูในระดับต่ํา มีโครงสรางหน้ีที่ต่ํากวาเม่ือเทียบกับสินทรัพย
รวมที่มีอยูในธุรกิจ แสดงถึงโอกาสของธุรกิจที่จะขอสินเชื่อในอนาคตยังมีโอกาสอยูมาก ซึ่งจาก
การวิเคราะหงบการเงินผูวิจัยมองวาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมสวนหนึ่งที่ทําใหธุรกิจใน
กลุมน้ีมีการกอหน้ีนอยน้ัน มาจากเหตุผลคือ เงินลงทุนของธุรกิจในกลุมน้ีมากจากการลงทุนใน
สวนของผูถือหุน และกระแสเงินสดการดําเนินงานหมุนเวียนภายในธุรกิจ ดังน้ันธุรกิจขนาด
กลางและขนาดยอมจึงมีประสิทธิภาพและความสามารถในการกอหน้ีและการจายชําระคืนเงินกู
และดอกเบี้ยไดอยางมีประสิทธิภาพ หากมีการขอสินเชื่อกับธนาคารพาณิชยในอนาคต  
 สําหรับผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ ผูวิจัย
ทําการวิเคราะหโดยใชแบบจําลองทางสถิติ Z-Score Model โดยเปนการจัดกลุมของธุรกิจที่มี
ความสามารถดําเนินธุรกิจไดอยางราบร่ืน (Safe Zone) กลุมธุรกิจที่มีความเปนไปไดที่จะ
ลมละลาย (Grey Zone) และกลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงที่ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไป (Distress 
Zone) ในชวงระยะเวลา 2 ปขางหนา โดยเปนการคาดการณภายระยะเวลาสั้นเพียง 2 ป      
ผลการศึกษาธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยทั้งหมด 58 ธุรกิจ พบวา มีธุรกิจจํานวน
ทั้งสิ้น 22 รายอยูในกลุมธุรกิจสามารถดําเนินงานไดอยางราบรื่น คิดเปนรอยละ 37.93 และ
จํานวนธุรกิจ 25 รายคิดเปนรอยละ 43.10 ธุรกิจมีความเปนไปไดที่จะลมละลาย สุดทายคือ 
ธุรกิจ 11 รายน้ันมีความเสี่ยงที่ธุรกิจจะไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไดระยะเวลา 2 ปขางหนาโดย
คิดเปนรอยละ 18.97 มุมมองในภาพรวมพบวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันยังคงมี
ความเส่ียงในการดําเนินธุรกิจอยูมาก เนื่องจากเม่ือพิจารณาจากกลุมธุรกิจที่ความเสี่ยงที่ตอง
ปดกิจการกับกลุมธุรกิจที่ความเปนไปไดที่จะลมเลิกกิจการน้ันมีมากเกินกวารอยละ 50 และหาก
พิจารณาแยกตามตัวแปรอิสระอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิเคราะห Z-Score Model 
ผลสรุปแยกตามประเภทของตัวแปรอิสระเปนดังนี้  
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 ตัวแปรอิสระ (T1) : แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้น
ของธุรกิจ ผลคะแนนของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสงมีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T1) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 แสดงวาทั้งกลุม
ธุรกิจทั้ง 2 ภาคน้ียังขาดประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของธุรกิจ มีความเส่ียง
และความเปนไปไดที่จะไมสามารถดําเนินงานตอไปในอนาคตของธุรกิจได สําหรับผลคะแนน
ของคาเฉลี่ยของตัวแปร (T1) กลุมธุรกิจภาคการบริการที่ผลคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 2 แสดงใหเห็นวา
กลุมภาคธุรกิจบริการมีความสามารถและมีประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคลองระยะสั้นของ
ธุรกิจไดเปนอยางดี  
 ตัวแปรอิสระ (T2) : แสดงถึงความสามารถในการสะสมกําไรตลอดชวงระยะเวลาที่มี
การดําเนินธุรกิจ ผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T2) ในกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันเปนไป
ในทิศทางเดียวกัน คือ มีผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T2) ในระดับคะแนนที่ต่ํากวา 1 โดยท้ัง            
3 ประเภทของธุรกิจ ซึ่งผูวิจัยมองวากลุมภาคธุรกิจทั้ง 3 ประเภทเปนกลุมธุรกิจที่มีเงินทุน
สํารองเพ่ือใชสําหรับการลงทุนไมมากนัก รายไดจากการขายสินคาบริการสวนใหญจะถูก
นํามาใชเปนเงินทุนหมุนเวียนภายในธุรกิจ ดังนั้นจึงสงผลใหธุรกิจไมมีกําไรสะสมมาก 
 ตัวแปรอิสระ (T3) : แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยเพ่ือกอใหเกิดรายได
ของธุรกิจผลคะแนนของคาเฉลี่ย (T3) ในกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันเปนไปใน
ทิศทางเดียวกัน คือ มีผลคะแนนของคาคาเฉลี่ย (T3).ในระดับคะแนนที่ต่ํา เชนเดียวกับผล
คะแนนของคาเฉลี่ย (T2) แสดงใหเห็นวา ธุรกิจยังไมประสิทธิภาพในการนําสินทรัพยไปบริหาร
เพ่ือกอใหเกิดรายไดของธุรกิจได และอาจนําไปสูสภาวะการลมละลายของธุรกิจ อาจสงผลให
ธุรกิจมีสัดสวนของหนี้สินที่สูงเกินกวามูลคาของสินทรัพยรวมของธุรกิจในอนาคตได 
 ตัวแปรอิสระ (T4) : แสดงถึงความมั่นคงของธุรกิจหรือการวัดความออนแอทาง
การเงินของธุรกิจอันเน่ืองมาจากการกอหน้ี ผลของคะแนนเฉลี่ยตัวแปรอิสระ (T4) พบวากลุม
ธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงน้ันมีความม่ันคงของธุรกิจอยูในระดับต่ําที่สุด โดยคะแนนเฉลี่ย
ยอนหลัง 2 ป (ป พ.ศ. 2553-2554) มีคาคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 0.35 และ 0.38 ตามลําดับ ใน
ขณะเดียวกันกลุมธุรกิจภาคการผลิตมีความม่ันคงของธุรกิจอยูในระดับต่ําเชนกันในชวง
ระยะเวลา ป พ.ศ. 2552-2553 แตมีการปรับตัวดีขึ้นในป พ.ศ. 2554 โดยผลของคาเฉลี่ยอยูที่ 
1.34 แสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจภาคการบริการมีเงินทุนเพียงพอตอการดําเนินงานของธุรกิจ และ
สําหรับกลุมธุรกิจภาคการบริการน้ันผลของคะแนนเฉลี่ยแสดงใหเห็นวาในกลุมธุรกิจไมประสบ
ปญหาสภาวะการณขาดเงินทุนตอการดําเนินกิจการ โดยคะแนนเฉลี่ยยอนหลัง 2 ป (ป พ.ศ. 
2553-2554) มีคาคะแนนเฉลี่ยอยูที่ 3.00 และ 3.62 
 ตัวแปรอิสระ (T5) : เปนตัวแปรลําดับสุดทายที่ใชวัดความสามารถในการใชสินทรัพย
ของธุรกิจเพ่ือกอใหเกิดรายได ซึ่งคาอิสระในสวนนี้จะใชในการคํานวณกับกลุมธุรกิจเพียง 2 
ดาน คือ กลุมธุรกิจภาคการผลิต และกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง ซึ่งผลของคาเฉลี่ยใน
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กลุมน้ีพบวาทั้ง 2 ธุรกิจมีความสามารถในการใชสินทรัพยของธุรกิจเพ่ือกอใหเกิดรายไดนั้น
เพียงพอ 
 
 สวนที่ 2 ผลการทดสอบความแมนยําของแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลาย
ของธุรกิจ (Z-Score Model)  
 จากการทดสอบความแมนยําของแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจ 
(Z-Score Model) ของศาสตราจารย  Altman ที่ทําการทดสอบโดยแบงกลุมออกเปน 2 กลุมคือ   
 Type I : กลุมธุรกิจที่คาดวาจะลมลายทางการเงิน  
 Type II : กลุมธุรกิจที่คาดวาไมลมละลายทางการเงิน 
 โดยเปนการเปรียบเทียบผลของคา Z-Score ที่คํานวณไดเปรียบเทียบกับมูลคาหุน
ตามราคาตลาด MAI โดยใชขอมลูมูลคาหุนตามราคาตลาดป 2552 เปนปฐาน ซึ่งผลสรุปการ
ทดสอบความแมนยําของแบบจําลองการพยากรณความลมละลายของธุรกิจในแตละรายภาค
ธุรกิจเปนดังนี้  
 
ตารางที่ 11 ผลทดสอบความแมนยําของแบบจําลอง Z-Score Model รายกลุมภาคธุรกิจ 

% ความแมนยําของแบบจําลอง 
กลุมภาคธุรกิจ 

ป 2552 ป 2553 ป 2554 
กลุมธุรกิจภาคการผลิต 100 71.43 71.43 
กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 100 46.15 69.23 
กลุมธุรกิจภาคการบริการ 100 75 58.33 

 
 จากผลการทดสอบพบวา กลุมธุรกิจภาคการผลิตมีเปอรเซนตความแมนยําของ
แบบจําลองเปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 และป 2554 มีความแมนยํา
อยูที่รอยละ 71.43 แสดงใหเห็นวาผลการวิเคราะหของแบบจําลอง Z-Score มีความแมนยํา
เพราะมีความสอดคลองกับมูลคาหุนตามตลาดที่เกิดขึ้นจริง กลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง
มีเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลองเปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 
อยูที่รอยละ 46.15 และป 2554 อยูที่รอยละ 69.23 จากผลการทดสอบจะพบไดวาเปอรเซนต
ความแมนยําของแบบจําลองของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงมีเปอรเซนตความแมนยําที่
ประมาณรอย 40 – 60 เน่ืองจากธุรกิจในกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสงบางธุรกิจมีการ
เปลี่ยนแปลงมูลคาหุนที่คอนขางผันผวนจึงทําใหเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลองไมสูง
มากนัก และสุดทายกลุมธุรกิจภาคการบริการมีเปอรเซนตความแมนยําของแบบจําลอง
เปรียบเทียบมูลคาหุนตามราคาตลาด MAI ในป 2553 อยูที่รอยละ 75.00 และป 2554 อยูที่  
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รอยละ 58.33 แสดงใหเห็นวาผลการวิเคราะหของแบบจําลอง Z-Score มีความแมนยําเพราะมี
ความสอดคลองกับมูลคาหุนตามตลาดที่เกิดขึ้นจริง ซึ่งผลของการทดสอบแบบจําลองนี้เปนการ
ยืนยันผลของการวิเคราะหแบบจําลองความเปนไปไดที่จะลมละลายของธุรกิจมีความแมนยํา 
(ดังแสดงในภาคผนวก ญ) ซึ่งมีความสอดคลองกับงานวิจัยของศาสาตราจารย Altman และ
สอดคลองกับงานวิจัยอ่ืน ตัวอยางเชน กัญญาลักษณ ณ รังษี (2548) ทําการศึกษาวิจัยเรื่องการ
พยากรณความลมเหลวทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทยซึ่งผลการ
ทดสอบความแมนยําในการพยากรณเหตุการณลวงหนา 1 ปของแบบจําลองโดยมีความถูกตอง
รอยละ 71.82  
 
 สวนที่ 3 ผลการวิเคราะหแบบสัมภาษณเชิงลึกจากตัวแทนพนักงานธนาคารพาณิชย  
 ผลจากการวิเคราะหขั้นตอนการศึกษาท้ัง 2 ขั้นตอนและผลการวิเคราะหแบบ
สัมภาษณเชิงลึกจะพบวาผลของคะแนนคาเฉลี่ยน้ันมีความสอดคลองและเปนไปในทิศทาง
เดียวกัน กลาวคือ กลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้ง 3 ประเภทของธุรกิจ มิติดานการ
บริหารสภาพคลองของธุรกิจ ถือเปนปจจัยหลักที่ธุรกิจใชในการบริหารจัดการและเปนตัว
ขับเคลื่อนใหธุรกิจยังคงสามารถดําเนินกิจการตอไปได รองลงมาคือ มิติความสามารถในจาย
ชําระคืนหนี้ของธุรกิจ โดยมองวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมีความสามารถที่จะ
กอหน้ีขึ้นไดในอนาคต แตทั้งน้ีตองขึ้นอยูกับความเหมาะสมและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อ 
โดยตองไมพิจารณาใหสินเชื่อมากจนเกินความจําเปนของลูกคา พิจารณาคุณสมบัติของผูกู
อยางละเอียดรอบคอบ รวมทั้งเพ่ิมความเขมงวดในการปฏิบัติงาน ตลอดจนหามาตรการในการ
ควบคุมความเสี่ยงของธนาคารพาณิชยจากผิดชําระหน้ี โดยอาศัยหลักประกันของผูกูในการขอ
สินเชื่อ  
 
ขอเสนอแนะในการศึกษา  
 ในวิจัยเรื่อง ความเสี่ยงจากการใหบริการดานสินเชื่อเพื่อธุรกิจของธนาคารพาณิชย
ไทย โดยใชธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนตัวแทนหนวยวิเคราะห
แทน SMEs ทั้งระบบ ซึ่งจากผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเพื่อวัดความสามารถการ
บริหารเงินของธุรกิจ ผลการวิเคราะหความเส่ียงและความเปนไปไดทีจะลมละลายของธุรกิจและ
แบบสัมภาษณเชิงลึกของตัวแทนพนักงานที่ปฏิบัติงานดานสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยทํา
ใหเห็นวาจากโครงสรางทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) 
นั้นมีโครงสรางทางการเงินในดานของผูถือหุนมากกวาโครงสรางทางดานหน้ีสิน กลาวคือ ธุรกิจ
มีการจัดหาเงินทุนเพ่ือใชการลงทุนและการดําเนินกิจการจาการลงทุนของผูถือหุนในบริษัทหรือ
การเพ่ิมทุนมากกวาการกอหน้ีในธุรกิจ แสดงใหเห็นวากลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมน้ันมี
ทางเลือกในการลงทุนที่หลากหลายมากขึ้นแทนการขอสินเชื่อจากธนาคารพาณิชย เน่ืองจากมี
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ความยุงยากในพิจารณาเพื่อขอสินเชื่อ รวมทั้งตองมีหลักทรัพยในการค้ําประกันวงเงินสินเชื่ออีก
ดวย  
 งานวิจัยคร้ังน้ีเปนการศึกษาความเสี่ยงจากการบริการดานสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชย โดยใชธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) เปนตัวแทนหนวย
วิเคราะหแทน SMEs ทั้งระบบ มีขอจํากัดในการศึกษาบางประการ เน่ืองจากขอมูลรายงานทาง
การเงินของธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีความคลาดเคลื่อนอยูบาง ยกตัวอยางเชน การ
รายงานงบการของบางบริษัทมีรอบระยะเวลาในการรายงานตอตลาดหลักทรัพยที่แตกตางกัน 
อีกทั้งขอมูลทางการเงินของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (MAI) ไมสามารถ
นํามาเปนตัวแปรในการวิเคราะหไดทั้งหมด 74 บริษัท เน่ืองจากบางธุรกิจเพ่ิงเริมดําเนินกิจการ
ไดเพียง 1-2 ป สําหรับขอเสนอแนะในการศึกษาในประเด็นอ่ืนๆ ที่เก่ียวของกับการบริการให
สินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคารพาณิชย มีดังนี้  
 1. ขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปประยุกตใชดานเง่ือนไขการใหบริการดาน
สินเชื่อ ควรมีการศึกษาความตองการของลูกคาอยางละเอียด โดยศึกษาถึงวัตถุประสงคในการ
ขอสินเชื่อ ความตองการขอสินเชื่อของลูกคาเปนประเภทใดและสามารถกอใหเกิดประโยชน
สูงสุดกับลูกคาหรือไม เพ่ือใหธนาคารสามารถนําเสนอผลิตภัณฑทางการเงินใหมๆ ใหกับลูกคา
ไดตอไปในอนาคต  
 2. ขอเสนอแนะขอเสนอแนะในการนําผลการวิจัยไปประยุกตใชดานพนักงาน         
ผูใหบริการดานสินเชื่อ ควรมีการสงเสริมใหพนักงานมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับผลิตภัณฑ
ดานสินเชื่ออยางถี่ถวนเพื่อการนําเสนอผลิตภัณฑทางการเงินที่เปนประโยชนกับลูกคาสูงสุด 
รวมทั้งควรสงเสริมใหพนักงานไดรับการเรียนรูอยางสมํ่าเสมอทั้งดานความเส่ียงและมาตรการ
ในควบคุมความเสี่ยงตางๆ เพ่ือเพ่ิมพูนความรูทักษะในการปฏิบัติงาน ทําใหการทํางานมี
ประสิทธิภาพปองกันความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นกับธนาคารรวมทั้งการนําเสนอบริการท่ีดีกับ
ลูกคา  
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ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย   ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย     หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
   1-3 ป    4-6 ป 
      7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3. ตําแหนงงานปจจุบัน 
   ระดับปฏิบัติการ  หัวหนางาน 
     ผูจัดการงาน  
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ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดยตอบ
ขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 
1) ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
2) ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไร 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
3) ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
4) ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง

กับธนาคารพาณิชยมากที่สุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจน้ัน เพราะเหตุใด (งานวิจัยคร้ัง
นี้แบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุม
ภาคการบริการ) 

 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
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5) จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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 
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ัน ๆ 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
6) ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม ของธนาคารพาณิชยไทยที่มี

เปนจํานวนมากในปจจุบัน ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงิน
ตางๆ เพื่อนําเสนอตอกลุมลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเสี่ยงและ
มาตรการควบคุมความเสี่ยงจากการใหบริการดังกลาวอยางไร 

 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
7) ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร

พาณิชยไทย 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
 …………………………………………………………………………………………………… 
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ภาคผนวก ข. 
ผลสัมภาษณ 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 1 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย   หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
    ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
       7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
      ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานเปนเจาหนาที่วิเคราะหธุรกิจเพ่ือพิจารณาสินเชื่อธุรกิจขนาดกลาง โดย

ทําวิเคราะหสินเชื่อและดูแลลูกคาธุรกิจขนาดกลาง มาเปนเวลาทั้งสิ้น 4 ป  
2. ทานมีมุมมองและทศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร 
 คําตอบ การพิจารณาสินเชื่อจะปฏิบัติงานอยูบนหลักเกณฑพ้ืนฐาน ความสามารถของผูกูใน

การชําระหน้ี  การพิจารณาสินเชื่อที่ดีตองอาศัยการวิเคราะหอยางละเอียดครบถวนและรอบ
ดาน    

3. ในความคิดเห็นของทานกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีความเส่ียงตอการใหสินเชื่อ
หรือไม 

 คําตอบ ธุรกิจขนาดกลางและยอมมีความเส่ียงสูงในดานความเปนมืออาชีพในการบริหาร 
เชนเจาของไมมีความรูการบริหารเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ หรือลักษณะผลิตภัณฑของ
ธนาคารอาจไมเหมาะสมกับธุรกิจที่ตองการสินเชื่อ ซึ่งเกณฑในการพิจารณาที่ใหความสําคัญ
มากกอนการพิจารณาใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจ คือ Character ของผูบริหาร มีความซ่ือสัตย
และวินัยในการวางแผนการเงิน  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ กลุมลูกคาธุรกิจภาคคาปลีกและคาสง เน่ืองจากสินคาจะไมคอยมีความแตกตางจาก
คูแขง กําไรต่ํา และมีโอกาสสินคาลาสมัยเร็ว 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ัน ๆ 

 คําตอบ สําหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม ไมไดใหความสําคัญกับการวิเคราะหงบมาก
นัก แตจะมองไปที่ศักยภาพของผูบริหารในการชําระคืนหนี้ ลักษณะของธุรกิจ และ
หลักประกันที่นํามาใชเพ่ือประกันวงเงินกูมากกวา 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ เลือก Product ที่ตรงกับลักษณะธุรกิจ ลดความเส่ียงไดโดยการกําหนดเง่ือนไข
ประกอบการใชวงเงินเชน ตองมี Transaction รองรับการใชวงเงิน 

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ ธนาคารควรพิจารณาสินเชื่อจากการวิเคราะหความเสี่ยงที่ตรงประเด็น และ
สนับสนุนธุรกิจที่มีจรรยาบรรณเชน ทํางบถูกตอง เสียภาษีครบถวน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

110 

ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 2 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย   หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
    ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
       7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ปจจุบันรับผิดชอบดูแลสินเชื่อธุรกิจรายปลีกนครหลวง โดยหนาที่ความรับผิดชอบ

คือ ดานการพิจารณาสินเชื่อโดยตรงใหกับลูกคาธุรกิจรายปลีก 
2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ รูสึกวางานพิจารณาสินเชื่อเปนงานที่ทาทาย ไดสัมผัสกับผูประกอบการหลายทาน 

และหลากหลายธุรกิจ และใชความรูในหลายดานมาประยุกตใชในการทํางาน 
3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร  
 คําตอบ ธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยมีการแขงขันสูงขึ้น ซึ่งสงผลใหเปน

ผลประโยชนตอลูกคาเพราะมีทางเลือกที่หลากหลายในการเลือกใชบริการ แตในขณะ 
เดียวกันธนาคารพาณิชยเองก็มีความเส่ียงจากการใหบริการสินเชื่อ เพราะหากพิจารณา
ปลอยสินเชื่อไมละเอียดรอบคอบ อาจจะสงผลเสียกับธนาคารพาณิชยได  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ กลุมภาคการผลิต เน่ืองจากสวนมากมีโครงสรางที่จะตองใชเงินลงทุนสูง ซึ่งหากเกิด
ปจจัยปญหาตางๆ เกิดขึ้น ไมวาจะเปน ภัยธรรมชาติ การเมือง คาแรง หรือการแขงขันจาก
ภายนอก อาจสงผลใหธุรกิจไดรับผิดกระทบไดงาย 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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  
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ัน ๆ 
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 คําตอบ โดยสวนตัวมองวา สําหรับกลุมธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้ง 3 ภาคกลุมธุรกิจ 
กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการบริการ คอนขางมีความเส่ียงเนื่อง
ความรูและประสบการณของผูบริหารเอง และมองวาตัวแปร T1 = Working Capital / Total 
Assets เปนตัวแปรที่ควรใหความสําคัญตอการพิจารณาสินเชื่อ 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ พิจารณาใหเปนเงินวงเงินกู และวัตถุประสงคในการกูของลูกคา โดยคํานึงถึง
ระยะเวลาการผอนชําระเปนงวดๆ และเงื่อนไขในการชําระเงินลูกคา และจะเลือกวงเงินที่มี
การปองกันความเสี่ยงไวในระดับหน่ึงเชน วงเงิน CBD , L/G, L/C-T/R เน่ืองจากจะตองมี
เอกสารมารองรับ 

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย  

 คําตอบ ปรับปรุงคุณภาพการบริการใหดียิ่งขึ้นไป เพ่ิมความรวดเร็วในการบริการ และมี
ความโปรงใส จริงใจตอลูกคา 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 3 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
    ชาย   หญิง 
 
2.  อายุการทํางาน  
   ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
      7-10 ป    มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
   ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
      ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงได 
 คําตอบ ปจจุบันดูแลลูกคากลุมสินเชื่อเพื่อธุรกิจทั้งลูกคารายเดิม และลูกคารายใหมที่เขามา

ขอคําปรึกษาหรือมีความตองการดานสินเชื่อ โดยจะทําหนาที่ใหคําแนะนําเบื้องตน ในดาน
ของเอกสารที่ประกอบการใชในการพิจารณา หรือแนะนําผลิตภัณฑที่ตรงกับความตองการ
ของลูกคา 

2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ  เนื่องจากปจจุบันธนาคารพาณิชยมีการแบงหนาที่ชัดเจนในการบริการดานสินชื่อ 

ซึ่งหนาที่ที่รับผิดชอบไมเก่ียวของกับดานพิจารณาสินเชื่อโดยตรง แตจะทําหนาที่เพียงให
คําแนะนําและบริการกับลูกคาเพียงเบื้องตนเทาน้ัน  

3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน
อยางไร  

 คําตอบ ปจจุบันการพิจารณาสินเชื่อมีความเขมงวดมากขึ้น จะเห็นไดวามีการแบงการ
ทํางานที่ชัดเจน ยกตัวอยางเชน งานสาขาจะเปนผูรับเร่ืองและแนะนําเอกสารในการย่ืน
พิจารณามีฝายงานพิจารณาสินเชื่อ มีบริษัทที่ประเมินสินทรัพย ฝายจดจํานอง และฝาย
ติดตามหนี้ ซึ่งแตกตางจากในอดีตที่งานสาขาจะเปนผูรับผิดชอบ ซึ่งถือเปนการลดความ
เสี่ยงของธนาคารในระดับหน่ึง 

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) กลุมภาคการผลิต เพราะเปนกลุมที่ตองอาศัยปจจัยแรงงานในการผลิต หากตองเพ่ิม
ตนทุนคาแรงงานคนงาน 300 บาท อาจมีผลกระทบตอตนทุนการผลิต 

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ัน ๆ 

 คําตอบ จากมุมมองของงานที่ทําอยูในปจจุบัน มองวา ธุรกิจคาปลีกและคาสง เปนธุรกิจที่มี
ความเสี่ยงสูงที่สุด เน่ืองจากการเปนตลาดที่มีการแขงขันกันสูง มีผูขายสินคามากกวาผูซื้อใน
ปจจุบัน ดังนั้นอาจทําใหธุรกิจเกิดขึ้นเร็วและปดตัวลงเร็วเชนกัน และถาพิจารณาจากตัวแปร
ขอเลือกขอ a และ e เพราะยอดขายและเงินทุนหมุนเวียนเปนสิ่งที่สําคัญตอกลุมธุรกิจน้ัน   

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ ปจจุบันทุกธนาคารมีผลิตภัณฑทางการเงินที่หลากหลายมาก ดังน้ันถาจะเลือก
ผลิตภัณฑใดๆ ใหกับลูกคาจะดูจากความตองการและวัตถุประสงคในการขอสินเชื่อของ
ลูกคาเปนหลัก โดยจะไมพยายามยัดเยียดผลิตภัณฑทางการเงินใหกับลูกคามากจนเกินไป 
นอกจากนั้นยังดูความพรอมและความเต็มใจที่จะจายชําระคืนเงินและดอกเบี้ยของลูกคาดวย
วาอยูในระดับใด  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย  

 คําตอบ มองวาในอนาคตธนาคารพาณิชยยังคงกระตุนใหมีการใชสินเชื่อมากขึ้น และคงมี
การเสนอผลิตภัณฑใหมๆ ออกมาอยูเรื่อย ประกอบกับยังคงมีธุรกิจที่เพ่ิงดําเนินกิจการ
เกิดขึ้นอยางตอเน่ือง ซึ่งธนาคารยังคงใหความระมัดระวังกับการปลอยสินเชื่อใหกับลูกคาใน
กลุมน้ี เพราะคือวายังมีความเส่ียงอยู แตจะมีเง่ือนไขในขอสินเชื่อและการชําระเงินที่ผอน
ปรนลงเพื่อใหลูกคากลุมน้ีสามารถขอสินเชื่อและไดรับการอนุมัติได  
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 4 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย    หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
     ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
        7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ    หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานผูดูแลและใหคําปรึกษาหากลูกคามีความประสงคที่จะขอสินเชื่อ โดยทํา

ใหที่รวบรวมขอมูลและเอกสารเพ่ือการพิจารณา และตรวจสอบคุณภาพเบื้องตนของผูขอ
สินเชื่อ   

2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ การประสบการณทําใหสามารถวิเคราะหลูกคาลักษณะไหนจะมีความเสี่ยงหากมีการ

ใหสินเชื่อเกิดขึ้น หรือมีโอกาสมากนอยเพียงใดที่จะไดรับการอนุมัติสินเชื่อ 
3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน

อยางไร  
 คําตอบ มองวาธนาคารพาณิชยในปจจุบันมีการปลอยสินเชื่อใหกับลูกคามากเกินกวาความ

ตองการโดยแทจริงของลูกคา และการปลอยสินเชื่อในบางคร้ังทําไปโดยขาดการระมัดระวัง
และรอบคอบ ซึ่งจะใหกลายเปนหน้ีเสียในอนาคต  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ มองวากลุมธุรกิจ SMEs มีความเส่ียงอยูในระดับหน่ึง แตในการพิจารณาสินเชื่อใน
แตละครั้ง ธนาคารจะมีการขอหลักประกันวงเงินไวหากลูกคามีการผิดนัดชําระหน้ีและไม
สามารถชําระคืนเงินกูได ธนาคารจะยึดหลักประกันทันที โดยมูลคาของหลักประกันที่วางไว
จะตองสูงกวามูลคาหนี้กับทางธนาคาร มองวากลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยงและควรระมัดระวัง
เปนอยางมากคือกลุมธุรกิจภาคการผลิต เพราะมีความผันผวนภายในอุตสาหกรรมอยู
ตลอดเวลา เชน ดานราคาวัตถุดิบ หรือการเปลี่ยนแปลงอ่ืนๆ ที่ไมสามารถควบคุมได 
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5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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  
 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค

ธุรกิจน้ันๆ 
 คําตอบ เลือก a กับ e เพราะสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจการคาปลีกและคาสง และกลุมลูกคา

ธุรกิจการบริการ เพราะท้ังสองภาคธุรกิจเปนกลุมธุรกิจที่ใชเงินทุนหมุนเวียนในระยะสั้น
คอนขางสูงเพื่อใชในการดําเนินธุรกิจ สําหรับธุรกิจภาคการผลิตรายไดของธุรกิจเปนสิ่งที่มี
ความสําคัญมากเพราะเปนธุรกิจที่มีการลงทุนในดานตางๆ คอนขางสูง   

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ จะพิจารณาเลือกจากความตองการและวัตถุประสงคในการใชวงเงินของลูกคาโดยให
เหมาะสมกัน เชน ธุรกิจตองการกูเงินเพื่อนําไปใชเปนเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้นของธุรกิจ 
ธนาคารจะนําเสนอผลิตภัณฑสินเชื่อที่เปนการกูระยะสั้น หรือ เงินเบิกเกินบัญชีใหกับลูกคา  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ สําหรับขอเสนอแนะในอนาคต คือ กอนการพิจารณาอนุมัติสินเชื่อควรตองคํานึงถึง
ศักยภาพของลูกคาใหมากๆ เพราะหากกอหน้ีแลวแตไมสามารถจายคืนใหกับธนาคารได จะ
กลายเปนผลเสียของธนาคาร คือกลายเปนหน้ีสูญที่ไมสามารถเรียกเก็บได 
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ผูตอบแบบสมัภาษณทานที่ 5 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย ลงใน  ที่กําหนดให 
 
1.  เพศ 
   ชาย    หญิง 
 
2. อายุการทํางาน  
     ต่ํากวา 3 ป   4-6 ป 
        7-10 ป   มากกวา 10 ปขึ้นไป 
 
3.  ตําแหนงงานปจจุบัน 
    ระดับปฏบิัติการ   หัวหนางาน 
       ผูจัดการงาน  
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ตอนที่  2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 

คําชี้แจง  ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 

 
1. ลักษณะงานและความรับผิดชอบของผูตอบแบบสัมภาษณในปจจุบันเปนอยางไร มีความ

เก่ียวของกับการใหพิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงใด 
 คําตอบ ลักษณะงานที่รับผิดชอบอยู คือ งานดานการพิจารณาสินเชื่อกลุมธุรกิจขนาดกลาง

และขนาดยอม 
2. ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 
 คําตอบ จารประสบการณการพิจารณาสินเชื่อ จะพิจารณาจากธุรกิจของลูกคา รายการเดิน

บัญชีกับธนาคาร หรือธุรกรรมอ่ืนๆ ประสบการณในการดําเนินธุรกิจของผูขอสินเชื่อ รวมถึง
วินัยในการเดินบัญชีของลูกคา  

3. ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบันเปน
อยางไร  

 คําตอบ มองวาปจจุบันธนาคารพาณิชยจะปลอยสินเชื่อใหกับลูกคาในแตละกลุมแขงขันกัน
มากขึ้น ลูกคาจะมีโอกาสและทางเลือกในการพิจารณาเพ่ือใชบริการกับธนาคารพาณิชยที่
ตอบโจทยความตองการของตัวเองมากที่สุด ธนาคารพาณิชยเองจะทําการแขงขันกันทั้งใน
เรื่องของ ราคา อัตราดอกเบี้ย หรือสิทธิประโยชนตาง ๆ  

4. ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิดความเสี่ยง
กับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุดหากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุม
ธุรกิจ SMEs เปน 3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
บริการ) 

 คําตอบ มองวากลุมธุรกิจ SMEs มีความเสี่ยงอยูในระดับต่ํา มองวากลุมธุรกิจที่มีความเสี่ยง
และควรระมัดระวังเปนอยางมากคือกลุมธุรกิจภาคการบริการ เพราะเปนกลุมธุรกิจที่มีความ
เคลื่อนไหวและมีกาเปลี่ยนแปลงตามแนวโนมของตลาด อีกทั้งความตองการของลูกคาที่มี
การเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา    

5. จากการวิเคราะห Z-Score Model ตัวแปรอิสระ (อัตราสวนทางการเงิน) 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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 เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอกลุมภาค
ธุรกิจน้ันๆ 

 คําตอบ เลือก a กับ c เพราะสําหรับกลุมลูกคาธุรกิจภาคการผลิต กลุมลูกคาธุรกิจการคา
ปลีกและคาสง และกลุมลูกคาธุรกิจการบริการ เพราะทั้งสองภาคธุรกิจเปนกลุมธุรกิจที่ใช
เงินทุนหมุนเวียนในระยะสั้นมากที่สุดเพ่ือใชประกอบธุรกิจ 

6. ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ีมากมายในปจจุบัน 
ในความคิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือกผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการปองกันความเส่ียงจากการใหบริการดังกลาว
อยางไร 

 คําตอบ จะพิจารณาเลือกจากผลิตภัณฑที่มีการปองกันความเสี่ยงที่เพียงพอกับความ
ตองการและวัตถุประสงคในการใชวงเงินของลูกคาโดยใหเหมาะสมกัน  

7. ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจของธนาคาร
พาณิชยไทย 

 คําตอบ สําหรับขอเสนอแนะในอนาคต คือ กอนการพิจารณาอนุมัติสินเชื่อควรจะพิจารณา
ลักษณะธุรกิจของลูกคาวามีความสอดคลองกับความเปนจริงในตลาดหรือไม นอกจากนั้น
ควรมีความรอบคอบในเรื่องของเอกสารการขอสินเชื่อเพ่ือใหการพิจารณาเปนไปอยาง
ถูกตองและครบถวน   
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ภาคผนวก ค. 
แบบทดสอบความสอดคลองของขอคําถามและวัตถุประสงค 
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ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
คําชี้แจง โปรดเลือกขอความตอไปน้ี โดยทําเครื่องหมาย   ลงใน  ที่กําหนดให 
 

 
ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
1 เพศ (ชาย, หญิง)    
2 อายุการทํางาน (ต่ํากวา 3 ป, 4-6 ป,  

7-10 ป, มากกวา 10 ปขึ้นไป) 
   

3 ตําแหนงงานปจจุบัน (ระดับปฏิบัติการ, 
หัวหนางาน, ผูจัดการงาน) 

   

 
ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 

 
ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
1 ลักษณะงานและความรับผิดชอบของ

ผูตอบแบบสัมภาษณในปจ จุบันเปน
อยางไร  มีความเกี่ยวของกับการให
พิจารณาดานสินเชื่อมากนอยเพียงได 

   

2 ประสบการณที่ปฏิบัติงานดานพิจารณา
ดานสินเชื่อเปนอยางไรบาง 

   

3 ทานมีมุมมองและทัศนคติตอธุรกรรมการ
ใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทยใน
ปจจุบันเปนอยางไร 
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ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
4 ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจขนาด

กลางและขนาดยอมกลุมใดที่จะกอใหเกิด
ความเส่ียงกับธนาคารพาณิชยมากท่ีสุด
หากมีการใหสินเชื่อแกกลุมธุรกิจน้ัน 
(งานวิจัยคร้ังน้ีแบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน 
3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุมภาค
การคาปลีก-สง กลุมภาคการบริการ) 

   

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  
เม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาคธุรกิจแลว
ทานมีมุมมองในแตละตัวแปรอยางไร ตอ
กลุมภาคธุรกิจน้ัน ๆ 

   

6 ผลิตภัณฑทางการเงินเพ่ือกลุมธุรกิจ 
SMEs ของธนาคารพาณิชยไทยท่ี
มากมายในปจจุบัน ในความคิดเห็นของ
ท าน  ท าน มีวิ ธี ก าร เลื อกผลิ ต ภัณฑ
ทางการเงินตางๆ เพ่ือนําเสนอตอกลุม
ลูกคาของทานอยางไร และมีแนวทางการ
ปองกันความเสี่ยงจากการใหบริการ
ดังกลาวอยางไร 
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ลําดับ 

 
คําถาม 

ตรง 
ประเด็น 

(+1) 

ไมแนใจวา 
ตรงประเด็น 

(0) 

ไมแนใจวา 
ไมตรงประเด็น 

(-1) 
7 ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต 

เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือธุรกิจ
ของธนาคารพาณิชยไทย 
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ภาคผนวก ง. 
คา IOC รายขอคําถาม 
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ตารางที่ 12 คา IOC รายขอคําถาม 
 
ตอนที่ 1 สภาพทั่วไปของผูตอบแบบสัมภาษณ 
 

ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

1 เพศ (ชาย, หญิง) 1 1 1 1 
2 อายุการทํางาน (ต่ํากวา 3 ป,  

4-6 ป, 7-10 ป, มากกวา 10 ป 
ขึ้นไป) 

0 1 1 0.7 

3 ตําแหนงงานปจจุบัน (ระดับ
ปฏิบตัิการ, หัวหนางาน,  
ผูจัดการงาน) 

1 1 1 1 

 
ตอนที่ 2 คําสัมภาษณเชิงลึกเก่ียวกับทัศนคติแนวทางปฏิบัติงานดานการพิจารณาสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจ SMEs ของพนักงานธนาคารพาณิชย 
คําชี้แจง ผูตอบแบบสัมภาษณแสดงทัศนคติและแนวทางในการปฏิบัติงานดานสินเชื่อ โดย
เลือกตอบขอคําถามจากแบบสัมภาษณจํานวนทั้งหมด 7 ขอ 
 

ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
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
เก่ียวของกับการใหพิจารณาดาน
สินเชื่อมากนอยเพียงได 

1 1 0 0.7 

2 ประสบการณที่ปฏิบัติ งานดาน
พิจารณาดานสินเชื่อเปนอยางไร
บาง 

1 1 1 1 
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ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

3 ท าน มี มุมมองและทั ศนคติ ต อ
ธุรกรรมการใหสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยไทยในปจจุบันเปนอยางไร 

1 1 0 0.7 

4 ในมุมมองของทานกลุมภาคธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมกลุมใดที่
จะกอใหเกิดความเสี่ยงกับธนาคาร
พาณิชยมากที่สุดหากมีการให
สินเชื่อแกกลุมธุรกิจนั้น (งานวิจัย
ครั้งน้ีแบงกลุมธุรกิจ SMEs เปน  
3 กลุม คือ กลุมภาคการผลิต กลุม
ภาคการคาปลีก-สง กลุมภาคการ
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 ม่ือพิจารณาในแตละกลุมภาค
ธุรกิจแลวทานมีมุมมองในแตละตัว
แปรอยางไร ตอกลุมภาคธุรกิจ  
นั้น ๆ 

1 1 0 0.7 
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ลําดับ คําถาม 
ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 1 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 2 

ผูเชี่ยวชาญ 
ทานที่ 3 

คา 
IOC 

6 ผลิตภัณฑทางการเงินเพื่อกลุม
ธุรกิจ SMEs ของธนาคารพาณิชย
ไทยท่ีมากมายในปจจุบัน ในความ
คิดเห็นของทาน ทานมีวิธีการเลือก
ผลิตภัณฑทางการเงินตางๆ เพ่ือ
นําเสนอตอกลุมลูกคาของทาน
อยางไร และมีแนวทางการปองกัน
ความ เ ส่ียงจากการ ใหบริ ก าร
ดังกลาวอยางไร 

1 1 0 0.7 

7 ขอเสนอแนะและแนวทางในอนาคต 
เก่ียวกับการใหบริการสินเชื่อเพ่ือ
ธุรกิจของธนาคารพาณิชยไทย 

1 0 1 0.7 

สรุปผล IOC เฉลี่ย  = 0.8 
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ภาคผนวก จ. 
ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
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ตารางที่ 13 วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)  
ประเภทธุรกิจ หัวขอ ป 2552 ป 2553 ป 2554

ภาคธุรกิจการผลิต

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 0.07 1.7 1.42

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.05              1.04              0.87              

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio)  (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 6.83              6.13              6.57              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 7.86              7.15              6.24              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 34.77            30.02            34.81            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 11.13            10.20            8.65              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.43              0.40              0.50              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 9.15              10.44            7.23              

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.49              1.17              0.96              

ภาคธุรกิจการคาปลีก - คาสง

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.16 1.09 1.16

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 0.48              0.47              0.60              

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 1.77              4.82              5.59              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 1.83              4.86              6.46              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 9.17              29.96            47.25            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 4.62              7.00              9.88              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61              0.64              0.61              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 2.13              4.58              5.82              

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 1.39              2.03              2.32              

ภาคธุรกิจการบริการ

1. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการบริหารสภาพคลอง (Liquidity Ratio) (เฉล่ีย)

    1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 1.21 1.56 1.57

    1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 1.21 1.56 1.57

2. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) (เฉลี่ย)

    2.1 อัตราสวนกําไรตอยอดขาย (%) 4.62              7.06              7.90              

    2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (%) 2.63              4.33              6.55              

    2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน   (ROE) (%) 14.16            20.89            16.97            

    2.4 อัตราผลตอบแทนจากการดําเนินงานตอสินทรัพย (BEP) (%) 5.30              7.92              8.17              

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการกอหนี้ (เฉลี่ย)

    3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย 0.61              0.56              0.50              

    3.2 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย 4.51              6.40              10.15            

    3.3 EBITDA Coverage Ratio 0.41              0.82              0.70              

ภาคธุรกิจดานการผลิต

ภาคธุรกิจดานการคาปลีก - สง 

ภาคธุรกิจดานการบริการ
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ภาคผนวก ฉ. 
ตารางแสดงคา Z-Score 

 

 
 

 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 14 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต      
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         

การคํานวณคา Z

 Z-Avr. 
 Zone of 

Discrimination  

กลุมธุรกิจ
ภาคการผลิต
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ตารางที่ 15 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง          
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         

กลุมธุรกิจ
ภาคการคา

ปลีกและคาสง

การคํานวณคา Z

 Zone of 
Discrimination  

Z-Avr.
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ตารางที่ 16 คา Z-Score (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ     
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         

กลุมธุรกจิ
ภาคการบริการ

การคํานวณคา Z

Z-avr.
Zone of 

Discrimination 
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ภาคผนวก ช. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 

 

 
 

 
 



ตารางที่ 17 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 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       

กลุมธุรกจิภาค
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 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 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

กลุมธุรกิจภาค
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 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 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

กลุมธุรกจิภาค
การผลิต EBIT Total Asset T3 3.3T3 EBIT Total Asset T3 3.3T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 20 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 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

กลุมธุรกจิภาค
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 คา T5 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการผลิต 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
กลุมธุรกิจภาค

การผลิต Sales Total Asset T5 0.999T2 Sales Total Asset T5 0.999T2 Sales Total Asset
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ภาคผนวก ซ. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 22 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 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        

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง

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 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 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

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง  Retained Earnings Total Asset T2 0.847T2  Retained Earnings Total Asset T2 0.847T2  Retained Earnings Total Asset

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 

 

145 

ตารางที่ 24 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 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

กลุมธุรกิจภาคการคา
ปลีกและคาสง EBIT Total Asset T3 3.107T3 EBIT Total Asset T3 3.107T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 25 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 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

กลุมธุรกิจภาค
การคาปลีกและคาสง 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 คา T5 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการคาปลีกและคาสง 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

กลุมธุรกิจภาคการคา
ปลีกและคาสง Sales Total Asset T5 0.998T2 Sales Total Asset T5 0.998T2 Sales Total Asset
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ภาคผนวก ฌ. 
ตารางแสดงคาตัวแปรอิสระ (T) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 27 คา T1 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 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       

กลุมธุรกิจภาค
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 คา T2 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 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

กลุมธุรกจิภาค
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 คา T3 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 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

กลุมธุรกจิ
ภาคการบริการ EBIT Total Asset T3 6.72T3 EBIT Total Asset T3 6.72T3 EBIT Total Asset
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ตารางที่ 30 คา T4 (เฉลี่ย) ของกลุมธุรกิจภาคการบริการ 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

กลุมธุรกจิภาค
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. 
ความแมนยําของแบบจําลอง 
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ตารางที่ 31 ความแมนยําของแบบจําลอง (M) 

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

 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

% ความแมนยํา 100 71.43            71.43            

กลุมธุรกิจ
ภาคการผลิต

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

155 

ตารางที่ 32 ความแมนยําของแบบจําลอง (R) 

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มลูคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

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

% ความแมนยํา 100 46.15          69.23          

กลุมธุรกิจ
ภาคการคา

ปลีกและคาสง

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554
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ตารางที่ 33 ความแมนยําของแบบจําลอง (S) 

คา Z-Score
มลูคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา คา Z-Score
มูลคาหุนตาม
ราคาตลาด MAI

 ความแมนยํา

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

% ความแมนยํา 100 75.00          58.33             

กลุมธุรกิจภาค
การบริการ

ป 2552 (ฐาน) ป 2553 ป 2554
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