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บทที ่1  
บทน า 

1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 

การรักษาเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงิน (Banking stability) เป็นสิ่งส าคัญระบบการ
คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance system) จึงเป็นกลไกหนึ่งที่ถูกน ามาใช้ โดยหลักการส าคัญ
ของระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Principle of deposit insurance) เป็นส่วนหนึ่งในการเสริมสร้าง
ความเข้มแข็งและมีส่วนร่วมในการรักษาเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงิน  (Banking stability) 
โดยเมื่อหลายประเทศได้ประสบกับวิกฤติการณ์ทางการเงินและได้ส่งผลกระทบต่อสถาบันการเงินและ
ระบบการเงินในประเทศอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ซึ่งภายใต้ปัญหาที่เกิดขึ้นระดับความเชื่อมั่นที่ลดลงที่มีต่อ
สถาบันการเงินในช่วงที่เกิดวิกฤติย่อมเกิดขึ้นซึ่งกระทบต่อผู้ฝากเงินที่มีความต้องการถอนเงินฝากของ
ตนการตื่นตัวของผู้ฝากเงินจ านวนมากน าไปสู่การแห่ถอนเงินของผู้ฝากเงินอย่างไม่คาดหมายมาก่อน
ในช่วงเวลาเดียวกัน (Bank run) ซึ่งแน่นอนย่อมกระทบต่อสภาพคล่องของสถาบันการเงินและส่งผล
ต่อสถาบันการเงินให้ปิดกิจการและล้มกิจการได้โดยระบบการคุ้มครองเงินฝากเป็นองค์ประกอบ
พ้ืนฐานที่ส าคัญของตาข่ายความม่ันคงทางการเงิน (Financial safety net) ในการสร้างความเชื่อมั่น
ให้แก่ผู้ฝากเงินและสถาบันการเงิน โดยเมื่อสถาบันการเงินปิดกิจการจะมีสถาบันคุ้มครองเงินฝาก ใน
การเข้ามาดูแลคุ้มครองเงินฝาก ของประชาชนโดยท าหน้าที่เป็นผู้จ่ายเงินคืนให้แก่ผู้ฝากเงินซึ่งเป็น
การป้องกันบรรเทาความกังวลแก่ผู้ฝากเงินอีกท้ังสร้างความเชื่อมั่นให้แก่สถาบันการเงินด้วยในการลด
หรือบรรเทาภาระหนี้ (Liability) ที่เกิดขึ้นจากความสูญเสียดังนั้นประโยชน์ของการคุ้มครองเงินฝาก 
คือการสร้างความเชื่อมั่นและความมีเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงินโดยสหรัฐอเมริกาเป็น
ประเทศแรกที่น าระบบการคุ้มครองเงินฝากมาใช้ โดยได้จัดตั้งสถาบันประกันเงินฝาก( Federal 
Deposit Insurance Corporation หรือ FDIC) เมื่อ ปี พ.ศ. 2477 ต่อมาการก่อตั้งระบบของการ
คุ้มครองเงินฝากมีการขยายตัวเพ่ิมมากข้ึน ในหลายประเทศภายหลังจากที่หลายๆประเทศประสบกับ
ปัญหาเกี่ยวกับวิกฤติการณ์ทางการเงินซึ่งผลกระทบโดยตรงต่อสถาบันการเงินและระบบการเงินของ
ประเทศ 

 ส าหรับในประเทศไทย ในอดีตยังไม่มีระบบคุ้มครองเงินฝากชัดเจน การดูแลผู้ฝากเงินขึ้น                     
กับนโยบายของทางการในแต่ละสถานการณ์ จนในปี พ.ศ. 2540จากการเกิดปัญหาวิกฤตการณ์ทาง
การเงินระบบธนาคารในประเทศประสบกับภาวะวิกฤติธนาคารจ านวนมากท าให้ มีการประกาศ          
ออกกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน  (Financial Institutions Development 
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Fund :FIDF)  โดยการให้ความคุ้มครองผู้ฝากเงินและเจ้าหนี้เต็มจ านวน1 และในเวลาต่อมามีการ
ปรับปรุงแก้ไขกฎหมายเกี่ยวกับการเงินต่างๆซึ่งรวมถึงการออกกฎหมายจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงิน
ฝาก2 (Deposit Protection Agency : DPA)  โดยสถาบันคุ้มครองเงินฝากจะท าหน้าที่คุ้มครองผู้ฝาก
เงินรายย่อยที่เป็นผู้ฝากเงินส่วนใหญ่ให้ได้รับการคุ้มครองและได้รับเงินคืนตามจ านวนเงินที่แน่นอน
ตามกฎหมายก าหนดโดยสถาบันการเงินที่อยู่ภายใต้ความคุ้มครองของสถาบันคุ้มครองเงินฝาก ได้แก่
ธนาคารพาณิชย์ไทยจ านวน 15 แห่ง ธนาคารสาขาต่างประเทศจ านวน 14 แห่ง บริษัทเงินทุนจ านวน 
2 แห่ง และบริษัทเครดิตฟองซิเอร์จ านวน 3 แห่ง โดยส่วนแบ่งเงินฝากของแต่ละสถาบันการเงิน 
ที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองเงินฝากมีสัดส่วนที่แตกต่างกัน ดังแสดงในภาพ 1.1  

รูปที่ 1.1 ส่วนแบ่งเงินฝากของสถาบันการเงินภายใต้การคุ้มครองเงินฝาก ณ สิ้นปี พ.ศ.2546-2556 

  
ที่มา:ธนาคารแห่งประเทศไทย 

อีกทั้งได้ก าหนดให้สถาบันการเงินต้องน าส่งเงินเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากเป็นส่วนหนึ่งของเงิน                
ในกองทุนโดยในปัจจุบันมีการก าหนดให้สถาบันการเงินที่อยู่ภายใต้สถาบันคุ้มครองเงินฝากมีการ             
น าเงินส่งเข้ากองทุนในอัตราเดียว (Flat rate insurance premium ) ทุกสถาบันการเงิน โดย

                                           
1 การคุม้ครองเงินฝากแบบเตม็จ านวนท่ีใชอ้ยูข่ณะนั้น เป็นไปตามมติของคณะรัฐมนตรีเม่ือวนัท่ี 5 สิงหาคม 2540 ท่ีก าหนดให้

กองทุนเพือ่การฟ้ืนฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงินคุม้ครองเงินฝากเตม็จ านวนใหแ้ก่ผูฝ้ากเงินของสถาบนัการเงิน 
2 การคุม้ครองเงินฝากของผูฝ้ากเงินส่วนใหญ่ในระบบท่ีมีเงินฝากไม่เกินวงเงินคุม้ครอง โดยก าหนดจ านวนเงินคุม้ครองไว้

ชดัเจน ซ่ึงเป็นการน าระบบคุม้ครองเงินฝากอยา่งเตม็รูปแบบมาใช ้ การจดัตั้งสถาบนัคุม้ครองเงินฝาก (สถาบนั)  
เม่ือวนัท่ี 11 สิงหาคม 2551 
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ส่วนแบ่งเงินฝากของสถาบันการเงินภายใต้การคุ้มครองเงินฝาก 
ณ  สิ้นปี   พ.ศ. 2546-2556

ธนาคารพาณิชย์ไทย ธนาคารสาขาต่างประเทศ บริษัทเงินทนุ บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
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ก าหนดให้อยู่ในอัตราร้อยละ 0.4 ของเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง และต่อมาก าหนดในอัตราร้อยละ
0.01 ของเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง ภายหลังการประกาศใช้พระราชก าหนดปรับปรุงการบริหาร
หนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน3  

A. Hovakimian and Kane (2003) กล่าวว่าระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit 
insurance system) ที่เก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ (Flat rate premium) ได้สร้างแรงจูงใจให้ธนาคารมี
พฤติกรรมสุ่มเสี่ยง4 (Moral hazard) คือ เพ่ิมระดับความเสี่ยงในสินทรัพย์ของธนาคาร (Asset risk) 
และอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio)  โดยระบบการคุ้มครองเงินฝากท าให้ธนาคารมี
ความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) มากขึ้นผ่านการปล่อยกู้ท่ีเสี่ยง และธนาคารอาศัยแหล่งเงินทุนจาก
การก่อหนี้(เงินฝาก) มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้นซึ่งสัมพันธ์กับการเพิ่มข้ึนของอัตราส่วนการก่อหนี้
ธนาคาร (Leverage ratio)  ดังนั้นธนาคารอาจแสวงหาผลประโยชน์โดยการผลักภาระความเสี่ยง
ดังกล่าวไปยังผู้คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurer) เมื่อก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ในฐานะเป็น 
ผู้ลดความเสียหายธนาคารในส่วนที่ต้องรับผิดชอบเงินฝากธนาคาร หรือท่ีเรียกว่าเกิดพฤติกรรมการ
ชักน าความเสี่ยงธนาคารในระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Risk shifting incentive) 

 ดังนั้น ความต้องการจัดตั้งระบบการคุ้มครองเงินฝากเพ่ือต้องการเสริมสร้างเสถียรภาพของ
ระบบสถาบันการเงินกับพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) เป็นเรื่องที่ส าคัญ โดยภายใต้ระบบการ
คุ้มครองเงินฝากที่เหมาะสม จาก Basel Committee on Banking Supervision States (2009: 
9)principle 2 กล่าวถึง“ Moral hazard should be mitigated by ensuring that the deposit 
insurance system contains appropriate design features and though other elements  
of the financial system safety net” ดังนั้นจากหลักเกณฑ์ก ากับดูแลสถาบันการเงินของ Basel 
Committee ได้ว่า ระบบการคุ้มครองเงินฝากในตาข่ายความมั่นคงทางการเงินที่เหมาะสมนั้น                 
ควรมีการลดทอนของพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard)  อีกท้ัง การก าจัดพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง(Moral 
hazard) ให้หมดไปเป็นเรื่องยาก ดังนั้นระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance system ) 
ควรถูกออกแบบให้มีการบรรเทาความเสี่ยง (Risk mitigating features) เพ่ือธนาคารสามารถผลัก
ภาระความเสี่ยงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurer) หรือเกิดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงของ
ธนาคารลดลง โดยมาตรการบรรเทาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Mitigating risk shifting) ได้

                                           
3 มาตรา 4 แห่งพระราชกฤษฎีกาก าหนดอตัราเงินน าส่งเขา้กองทุนคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ.2555 

 
4 พฤติกรรมสุ่มเส่ียง (Moral hazard) เกิดจากการมีแรงจงูใจใหก้บัสถาบนัการเงินไม่ไดใ้ชค้วามรอบคอบในการลงทุนใน

สินทรัพย ์เกิดข้ึนในสภาวะท่ีขอ้มูลไม่สมบูรณ์ (Incomplete Information) โดยระบบคุม้ครองเงินฝากจะท าใหเ้กิด Moral Hazard  

ในดา้นผูฝ้ากเงินและผูรั้บฝากเงิน (สถาบนัการเงิน) เน่ืองจากแน่ใจวา่มีสถาบนัคุม้ครองเงินฝากจ่ายเงินคืนใหแ้ก่ผูฝ้ากเงิน 
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นั้นมีอยู่หลายวิธี  โดยหนึ่ ง ในวิธีนั้ นคือการเก็บอัตราเงินน าส่ งตามระดับความเสี่ ยงของ 
แต่ละสถาบันการเงิน (Risk insurance premium) 

จะเห็นได้ว่าผลของการมีระบบการคุ้มครองเงินฝากมีทั้งผลกระทบทางบวกในการสร้างความ
เชื่อมั่นให้กับผู้ฝากเงินและสถาบันการเงินแต่อาจส่งผลกระทบทางลบจากพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง  
(Moral hazard) ที่อาจเกิดได้ในระบบการคุ้มครองเงินฝากภายใต้อัตราเงินน าส่งคงที่และท าให้เกิด
พฤติกรรมชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) ท าให้ผู้วางนโยบายให้ความสนใจประเด็น
ดังกล่าวมากขึ้นในการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงในสถาบันการเงิน (Risk shifting  
incentive) เพ่ือต้องการให้มีการออกแบบระบบการคุ้มครองเงินฝากที่เหมาะสมและประโยชน์ที่ได้รับ   
จากการมีระบบการคุ้มครองเงินฝากไม่ถูกบั่นทอนจากพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) 

ส าหรับระบบการคุ้มครองเงินฝากไทยภายใต้การจัดตั้งกองทุนเพ่ือการฟื้นฟูและพัฒนาระบบ
สถาบันการเงิน (FIDF) เป็นการคุ้มครองเงินฝากเต็มจ านวน (Blanket guarantee) การคุ้มครองเงิน
ฝากเต็มจ านวนเมื่อเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ท าให้พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง ( Risk Shifting 
Incentive) ของสถาบันการเงินจะยั งคงอยู่ เนื่ องจากผู้ คุ้ มครองเงินฝากเต็มจ านวนยังคง 
มีแรงจูงใจให้สถาบันการเงินแสวงหาสินทรัพย์ที่ให้ผลตอบแทนสูงโดยการลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความ
เสี่ยงสูง ในขณะที่ธนาคารสามารถโอนความเสี่ยงในการด าเนินธุรกิจให้น้อยลงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝาก
ในฐานะเป็นผู้ลดความเสียหายของธนาคารในส่วนของการรับผิดชอบเงินฝาก  โดยงานวิจัยที่ศึกษา
พฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารพาณิชย์ไทยในช่วงการจัดตั้งกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบ
สถาบันการเงิน (FIDF) ในงานวิจัยของ Termpongnurak (2001) พบว่าธนาคารพาณิชย์ไทยได้
ประโยชน์จากการเพ่ิมความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) เมื่อเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ซึ่งบอกถึงการโอน
ความเสี่ยงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากหรือเรียกว่าเกิดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงภายใต้การคุ้มครองเงิน
ฝากของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) อีกทั้งได้ค านวณอัตราเงินน าส่ง
ตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium per insured deposit) โดยประมาณการความ
น่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ธนาคาร (Probability of default) โดยใช้ข้อมูลตราสารทุน พบว่า
ธนาคารมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่ ากว่าอัตราเงินน าส่งคงที่ก าหนดตามกองทุนฟ้ืนฟู
และพัฒนาสถาบันการเงิน (FIDF) ในปี 1993-2000 เมื่อก าหนดให้ปี 1993-1996 เก็บอัตราคงที่ 
ร้อยละ 0.1 ของเงินฝากคุ้มครอง ปี 1997 เก็บอัตราคงที่ร้อยละ 0.125 ของเงินฝากคุ้มครอง ปี 1998 
เก็บอัตราคงที่ร้อยละ 0.15 ของเงินฝากคุ้มครอง และปี 1999-2000 เก็บอัตราคงที่ร้อยละ 0.4  
ของเงินฝากคุ้มครองตามล าดับ   
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แต่อย่างไรก็ตามจากการศึกษางานวิจัยในอดีตยังไม่มีงานวิจัยใดท าการค านวณอัตราเงิน
น าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium per insured deposit)  โดยการประมาณ
การความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ (Probability of default) โดยใช้ข้อมูลตราสารหนี้และ 
ตราสารทุน ดังนั้นจึงเป็นที่น่าสนใจค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance 
premium)  โดยใช้ข้อมูลจากทั้งสองแหล่ง รวมถึงท าการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์ไทย (Risk shifting incentive) ภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝากของไทยทั้งช่วงการ
จัดตั้งกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาสถาบันการเงิน (FIDF) และการจัดตั้งสถาบันคุ้มครอง (DPA) 

1.2 จุดประสงค์ของการวิจัย 

1. ค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย                      
(Risk insurance premium per insured deposit) 

2. ศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive) โดยผ่าน
ทางการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร (Asset risk) และอัตราส่วนการ
ก่อหนี้ของธนาคาร (Leverage ratio) ที่มีต่ออัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก (Risk insurance 
premium per insured deposit )     

1.3 ขอบเขตของการวิจัย   

 การศึกษาในครั้งนี้ได้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ที่เป็นแบบอนุกรมภาคตัดขวาง  
(panel data) ประกอบไปด้วยข้อมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ในช่วงปี พ .ศ.2546-2556 และ    
ภาคตัดขวาง ได้แก่ธนาคารพาณิชย์ไทยที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองของสถาบันคุ้มครองเงินฝาก               
จ านวน  9 แห่ง จากสถาบันคุ้มครองเงินฝาก (Deposit Protection Agency : DPA) โดยมีรายชื่อ
ธนาคารพาณิชย์ดังต่อไปนี้  

1. ธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) BANGKOK BANK PUBLIC COMPANY LTD                                                                                                        

2. ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน) KRUNG THAI BANK COMPANY LTD  

3. ธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน) BANK OF AYUDHYA PUBLIC COMPANY LTD                                                                                                   

4. ธนคารกสิกรไทยจ ากัด (มหาชน)  KASIKORN BANK PUBLIC COMPANY LTD  

5. ธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน)  TMB BANK PUBLIC COMPANY LTD   

6. ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) THE SIAM COMMERCIAL BANK PUBLIC 
COMPANY LTD    
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7 .ธนาคารธนชาติจ ากัด (มหาชน) THANACHART BANK PUBLIC COMPANY LTD    

8. ธนาคารทิสโก้จ ากัด (มหาชน)   TISCO BANK PUBLIC COMPANY LTD  

9. ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) CIMBT THAI BANK PUBLIC COMPANY LTD  

1.4 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1. เพ่ือเป็นแนวทางในการค านวณอัตราเงินน าส่งของสถาบันคุ้มครองเงินฝากต่อไป 

2. เพ่ือเป็นแนวทางในการวางรูปแบบการคุ้มครองเงินฝากและการก ากับดูแลที่ดีของธนาคาร
พาณิชย์ 

1.5 วิธีด าเนินการวิจัย  

การศึกษาในครั้งนี้ท าการประเมินพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting  
incentive) ซึ่งมีขั้นตอนในการศึกษาครั้งนี้แบ่งออกเป็น 2 ส่วนคือ ท าการศึกษาอัตราเงินน าส่ง 
สถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของแต่ละธนาคาร (Risk insurance premium per insured 
deposit) โดยใช้วิธี Black-Scholes option pricing model และส่วนที่สองท าการศึกษาพฤติกรรม
การชักน าความเสี่ยงของ ธนาคาร (Risk shifting incentive) โดยใช้วิธี Fixed effect regression 
modelช่วง ไตรมาส 1 ถึงไตรมาส 4ในปี พ.ศ. 2546-2556 

 



 

 

บทที่ 2  
ทฤษฎีที่เกี่ยวข้องในการวิจัย และวรรณกรรมปริทัศน์ 

ในบทนี้จะกล่าวถึงแนวคิดและทฤษฎี รวมทั้งเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง โดยเนื้อหา 
ประกอบด้วย 2 หัวข้อ กล่าวคือ หัวข้อแรกกล่าวถึงแนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องในงานวิจัย และ
หัวข้อที่สองกล่าวถึงวรรณกรรมปริทัศน์  

2.1 ทฤษฎีที่เกี่ยวข้องในงานวิจัย   

 การประมาณการความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ของสถาบันการเงิน (Default risk)   
โดยวิธี Contingent claim analysis (CCA) ได้พัฒนาจากแนวคิดของ (Black & Scholes, 1973) 
แล ะ  (Merton, 1977) ใ นแบบจ า ลอ ง  Black-Scholes Option Pricing Model Black Sholes 
(1973) ได้สร้างและพัฒนาสูตรประเมินค่าตราสารสิทธิ (The option pricing formulas) ใน
แ บ บ จ า ล อ ง  Black Scholes option pricing model ซึ่ ง เ ป็ น แ บ บ จ า ล อ ง ที่ นิ ย ม แ ล ะ 
มีอิทธิพลต่อการค านวณราคาออปชัน (Value of option) ในแบบจ าลอง CCA เพ่ือประเมินความ
เสี่ยงที่จะช าระหนี้ (Default risk) ซึ่งเรียกว่า ผลต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์และหนี้สินที่ต้องช าระ   
(Distance to Distress) โดยค านวณจากความแตกต่างของมูลค่าสินทรัพย์โดยนัย (Implied market  
value of asset) และหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distress Barrier) โดยมีข้อสมมติว่าบริษัทจะ 
ล้มละลาย(default) เมื่อมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ลดต่ ากว่ามูลค่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ(Distress  
Barrier)หรืออีกนัยหนึ่งค่าความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ (Probability of default) จะเพ่ิมข้ึน  
หากมูลค่าสินทรัพย์ (Market value of asset) ปรับลดลงเข้าใกล้มูลค่าของหนี้สิน (Market value 
of debt) 

ส าหรับขั้นตอนในการค านวณค่าความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ ( Probability of 
default :PD) เริ่มต้นจาก (1) การหามูลค่าหนี้ขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distress Barrier) ท าได้โดยพิจารณา
จากมูลค่าทางบัญชีมูลค่าหนี้สินทั้งหมด (2). ค านวณหามูลค่าตลาดของสินทรัพย์ในอนาคต (Market 
value of asset) (3).ความผันผวนของมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ (Volatility of asset return) ค่า
เบี่ยงเบนที่ออกไปจากสินทรัพย์ของธนาคาร ซึ่งจะให้ (4) ผลต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์กับหนี้สินขั้น
ต่ าที่ต้องช าระ   
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โดยผลต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์กับหนี้สินที่ต้องช าระ (Distance to Distress : DD) (ภาพท่ี 2.1) 
ค านวณจากความแตกต่างระหว่างสินทรัพย์และหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distress Barrier) กับความ
ผันผวนของสินทรัพย์ (Volatility of asset return) แสดงได้คือ 

(𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡−(𝐹𝑎𝑐𝑒 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠)

(𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑜𝑓𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡)∗(𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡  𝑉𝑜𝑙𝑡𝑖𝑙𝑖𝑡𝑦)
    (2.1) 

ส าหรับขั้นตอนสุดท้าย (5). ความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้  (Probability of Default) 
ประกอบด้วยการเขียนแผนภาพผลต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์กับหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distance 
to Distress) จากสมการข้างต้น ซึ่งสถาบันการเงินจะล้มละลาย (Default) เมื่อมูลค่าตลาดของ
สินทรัพย์ ( Market value of asset) ลดต่ ากว่ามูลค่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ(Distress Barrier) 
ดังนั้นความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ (Probability of Default) คือความน่าจะเป็นที่มูลค่า
สินทรัพย์ลดต่ ากว่ามูลค่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ โดยที่ผลตอบแทนของสินทรัพย์เป็นไปอย่างสุ่ม 
(Random component of asset return) โดยมีลักษณะของการแจกแจงแบบปกติ (Normal 
distribution) ดังนั้นจึงสามารถแสดงความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ที่แท้จริง ( Actual 
probability of default) คือพื้นที่ที่อยู่ต่ ากว่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distress Barrier) ดังแสดงใน
ภาพที่ 2.1  

รูปที่ 2.1 แนวคิดในการหาความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้จากแบบจ าลอง CCA 

 
ที่มา: Gapen et al (2004) The Contingent Claims Approach to Corporate Vulnerability 
Analysis: Estimating Default Risk and Economy-Wide Risk Transfer 
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2.1.1 การเปรียบเทียบสินทรัพย์และหนี้สินเป็นสิทธิการเลือก (Option formulas)   

โดยมูลค่าตลาดสินทรัพย์รวม (V) มีค่าเท่ากับ มูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้น (E) กับมูลค่า 
ตลาดของหนี้ที่มีความเสี่ยง (B) 

Asset (V)  = Equity (E)  + Risky Debt (B)     (2.2) 

โดยการพิจารณาส่วนของผู้ถือหุ้น (Equity) เป็นสิทธิการซื้อสินทรัพย์โดยนัย (Implicit call 
option) โดยพบว่า หากมูลค่าสินทรัพย์มีมากกว่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ (Distress Barrier :DB) 
ส่งผลต่อมูลค่าส่วนผู้ถือหุ้น มีค่าเท่ากับส่วนต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์กับหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ 
(Distress Barrier) ในทางกลับกันหากมูลค่าสินทรัพย์มีมูลค่าน้อยกว่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ 
(Distress Barrier) ส่งผลต่อมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับศูนย์ ดังนั้นสามารถแสดงมูลค่าส่วน   
ของผู้ถือหุ้น (equity value) คือ 

E =max[ V - DB , 0]        (2.3)  

จากมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Equity) เมื่อมูลค่าสินทรัพย์ลดต่ าลงมาต่ ากว่ามูลค่าส่วน              
ผู้ถือหุ้นจะส่งผลท าให้ไม่สามารถช าระหนี้ ได้ (Default) ซึ่งระดับที่ใช้ เป็นเกณฑ์ดังกล่าวนั้น             
เรียกว่า หนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ : DB  

ในขณะที่กรณีของวิธีสิทธิในการขายโดยนัย (Implicit put option) เช่นผู้คุ้มครองเงินฝาก
ให้สิทธิสถาบันการเงินใช้สิทธิในการขายมูลค่าเงินฝาก เพ่ือรักษามูลค่าสินทรัพย์ของสถาบันการเงิน 
ในกรณี ที่มูลค่าสินทรัพย์ลดต่ าลงมาถึงจุดที่ไม่สามารถช าระหนี้ได้หรือมีโอกาสผิดนัดช าระหนี้ 
(Default) จากการเกิดหนี้ที่มีความเสี่ยงสูงได้ ดังนั้นสามารถแสดงสิทธิในการขายบนสินทรัพย์                   
ได้ดังนี้คือ   

Implicit Put Option = max[DB - V , 0 ]      (2.4) 

ดังนั้นจะสามารถพิจารณา ความสัมพันธ์ระหว่างหนี้ที่มีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ 
(Risky debt)  และหนี้ที่ไม่มีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ (Default –free debt) ซึ่งอธิบาย 
ได้ดังนี้ คือ  

Value of default–free debt =Value of risky debt+ Value of the guarantee  (2.5)  

Value of risky debt = Value of default-free debt - implicit put option  (2.6)  

เนื่องจากมูลค่าของหนี้ที่ไม่มีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ (Default-free debt) คือหนี้ขั้นต่ า           
ที่ต้องช าระ (DB) และสิทธิในการขายโดยนัยบนสินทรัพย์คือ max[DB- V , 0 ] 
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ดังนั้นมูลค่าของหนี้ที่มีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ (Value of risky debt) คือ 

B = DB – max[DB- V , 0 ] 

ดังนั้นมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ ณ เวลา t คือ 

Asset (V)= Equity (E) + Risky Debt (B)  

 = Equity (E) + (Default-Free Debt- Expected loss) 

 = Implicit Call option + (Default-Free Debt- Implicit Put option)  

 =max[ V- DB , 0] + DB- max[DB- V , 0 ]   (2.7) 

2.1.1.1 แนวคิดมูลค่าสิทธิการขาย (Put option) จากการคุ้มครองในหนี้ของ
สถาบันคุ้มครองเงินฝาก 

Merton (1977) ได้ประยุกต์แนวคิดของ Black Sholes ในแบบจ าลอง Black Scholes 
option pricing model (1973) โดยน ามาอธิบายกับการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance)  
ว่ามีความสัมพันธ์กับ Put option pricing model ที่แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของการ  
คุ้มครองเงินฝาก (Value of deposit insurance) กับมูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร (Value of bank 
asset) ซึ่งเป็นการออกแบบให้มีการระบุถึงมูลค่าเรียกร้องของผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องในระบบการประกัน 
เงินฝากซึ่งประกอบไปด้วยธนาคารพาณิชย์ที่อยู่ภายใต้ความคุ้มครองเงินฝาก (Commercial banks) 
และผู้ฝากเงิน (Depositors) โดยผู้คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurer) ที่แสดงถึงการเป็นผู้ออกตรา
สาร (Put issuer) ให้สิทธิกับสถาบันการเงินโดยเมื่อสถาบันการเงินไปถึงจุดที่ไม่สามารถช าระหนี้ได้ 
(Default point) สามารถเลือกใช้สิทธิในการขายมูลค่าของเงินฝากที่ได้รับคุ้มครอง (Put option) 
เพ่ือรักษามูลค่าสินทรัพย์ของสถาบันการเงิน เนื่องจากมูลค่าสินทรัพย์ลดต่ าลงมาถึงจุดที่ไม่สามารถ
ช าระหนี้ได้ (Default) ด้วยราคา (Exercise price) เท่ากับมูลค่าในอนาคตของเงินฝากที่ได้รับ
คุ้มครอง  

ดังนั้นจึงถือได้ว่าเป็นการคุ้มครองในการช าระคืนโดยผู้ให้ความคุ้มครองเงินฝากซึ่งสามารถ
แสดงได้ ตามวิธีสิทธิการขาย (Put option) ภายในเวลาที่ก าหนดหรือเวลาใช้สิทธิ์ (Maturity date) 
ซึ่งการพิจารณาเวลาใช้สิทธิ์ได้ก าหนดให้เท่ากับเวลาที่ผู้คุ้มครอง (Deposit insurer) ท าการตรวจสอบ 
ธนาคาร และจะท าการช าระคืนเงินฝากโดยการจ่ายเงินฝากคืนแก่ผู้ฝากเงิน (Depositors) เมื่อ
ธนาคารปิดกิจการ โดยธนาคาร (Banks) จะต้องท าการจ่ายอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
(Insurance premium) เพ่ือแลกกับสิทธิ์ดังกล่าว ซึ่งท าการพิจารณาได้ดังนี้ 
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ภายใต้กรณีไม่มีระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Without  deposit insurance system)  
ในฐานะผู้ฝากเงิน (depositors) จะได้ผลตอบแทนคือ 

Min [ FV( 1B ), TV (
21

1

BB

B


)]       (2.8) 

เมื่อก าหนดให้  FV( 1B ), แทนมูลค่าเงินฝากในอนาคต  (Future value of deposit) 

T
V   แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Value 

of bank asset at maturity) 

1B   แทนมูลค่าเงินฝากที่ได้รับการคุ้มครอง  (Face value of insured deposit)  

2B   แทนมูลค่าเงินฝากหรือเงินกู้ยืมที่ไม่ได้รับการคุ้มครอง (Face value of uninsured 
deposit) 
B = 21 BB    แทนมูลค่าหนี้ทั้งหมด (Face value of total debts)    
T   แทนเวลาทีผู่้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date)  

ดังนั้นภายใต้กรณีที่ ไม่มีระบบการคุ้มครองเงินฝาก ในกรณีที่ธนาคารไม่ล้มละลาย  
(Solvency) หรือมูลค่าของธนาคาร (Value of bank) มีค่ามากกว่ามูลค่าในอนาคตของเงินฝาก  
FV( 1B ) ผู้ฝากเงินจะได้รับเงินฝากเท่ากับมูลค่าในอนาคตของเงินฝาก FV( 1B ) ในขณะที่กรณี               
เมื่อธนาคารล้มละลายหรือปิดกิจการ (Insolvency) หรือมูลค่าของธนาคาร (Value of bank)                 

มีค่าน้อยกว่ามูลค่าในอนาคตของเงินฝาก FV( 1B ) ผู้ฝากเงินมีสิทธิเรียกร้องเงินฝากเป็นสัดส่วน                

กับสินทรัพย์ของธนาคารซึ่งมีค่าเท่ากับ TV (
21

1

BB

B


) 

ภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance) ในฐานะผู้คุ้มครองเงินฝาก 
(Deposit insurer) จะได้รับผลตอบแทนคือ 

Max [0 , FV( 1B ) - TV (
21

1

BB

B


)]      (2.9) 

ดังนั้นภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝาก เมื่อกรณีที่ธนาคารไม่ล้มละลาย (Solvency) ใน
ฐานะผู้ให้การคุ้มครองเงินฝากไม่ต้องให้การชดเชย ในขณะกรณีที่เมื่อธนาคารล้มละลายหรือปิด
กิจการ(Insolvency) ผู้ฝากเงิน (Insured depositor) จะได้รับเงินฝากคืนทั้งส่วนที่เป็นสัดส่วน 

กับสินทรัพย์ของธนาคาร  TV (
21

1

BB

B


) และส่วนที่ได้รับการสนับสนุนจากผู้ให้การคุ้มครองเงินฝาก 

โดยในฐานะผู้ให้การคุ้มครองเงินฝากต้องให้การชดเชยตามสัญญาของสิทธิในการขาย (Put option)  
โดยธนาคารสัญญาจะขายมูลค่าเงินฝากที่ได้รับการคุ้มครองตามราคาที่ได้ตกลงกันไว้เท่ากับมูลค่า  
ในอนาคตของเงินฝาก (Maturity price) หรือมีค่าเท่ากับ FV( 1B ) ดังนั้นในฐานะของผู้คุ้มครอง 
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เงินฝาก (Deposit insurer)  ต้องท าการจ่ายคืนเท่ากับ ส่วนต่างระหว่าง มูลค่าในอนาคตของเงินฝาก 

FV( 1B ) กับส่วนที่ผู้ฝากเงิน มีสิทธิเรียกร้องในสัดส่วนสินทรัพย์ธนาคาร TV (
21

1

BB

B


)  

ดังนั้นจากแบบจ าลองของBlack – Scholes (1973) , Merton (1977)  ได้แสดงเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium) ตามแนวคิดสิทธิใน การขาย (Put option) คือส่วนต่าง

ระหว่าง FV( 1B )  - TV (
21

1

BB

B


 หรือแสดงเงินน าส่งในรูปของมูลค่าปัจจุบัน (Present value)  

ได้ดังนี้คือ     

)(
)1(

)( 1
1 yN

B

VB
TyNBIP

n

v





      (2.10)   

เมื่อก าหนดให้ 
IP  แทนเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium) 

1B  แทนมูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง ( Face value of insured deposit) 
V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี (Value of 
bank asset at maturity) 
B  แทน 1B + 2B  คือมูลค่าของหนี้ทั้งหมด  (Face value of total debts) 

V  แทนความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on  
asset) 
N(*)  แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์ (Cumulative 
normal distribution function) 

เมื่อ y =
T

T

V

B
In

v

Vn




 2

)
)1(

( 2
   

  แทนอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล5 (Dividends per dollar of the value of asset)  
n แทนจ านวนครั้งของการจ่ายเงินปันผลต่อปี (The number of dividend payments per 
period ) 

T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date) เมื่อ T =1 ปี 
  

                                           
5 ค านวณจาก เงินปันผลต่อหุน้*100/ราคาหุน้ 
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2.1.1.2 การประมาณการความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้โดยแบบจ าลอง 
Contingent Claims Approach โดยใช้ข้อมูลตลาดตราสารทุน 

The Contingent Claims Approach (CCA) ก าหนดความสัมพันธ์ระหว่างมูลค่าของ

สินทรัพย์และมูลค่าสิทธิเรียกร้อง โดย CCA สามารถน าไปใช้กับส่วนของหนี้สินในงบดุลอย่างง่าย 

ที่ประกอบด้วยตราสารทุน และตราสารหนี้ ทั้งนี้วัตถุประสงค์ของ CCA คือ วิเคราะห์มูลค่าของสิทธิ

เรียกร้องบนการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์มีค่าเท่ากันกับมูลค่าการเปลี่ยนแปลงของธุรกิจได้อย่างไร 

ซึ่งในท่ีนี้จะพิจารณางบดุลอย่างง่ายที่ประกอบด้วย ตราสารหนี้ และตราสารทุน โดยประยุกต์ใช้

แบบจ าลองของ Black-Scholes option pricing formula     

เมื่อประยุกต์ Black-Scholes Formula พบว่าให้พิจารณามูลค่าของส่วนทุนเป็นสิทธิการซื้อ

สินทรัพย์โดยนัย (Implicit call option)  ได้ดังต่อไปนี้  

แนวคิดการหามูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น  (Equity  value ) เป็นสิทธิการซื้อโดยนัย  (Implicit call 
option) จะได้ผลตอบแทนคือ 

TE  = max [0 ,  BFVVT   ]     (2.11)  

ภายใต้นโยบายการช่วยเหลือทางการเงิน (Bailing-out effect) แก่สถาบันการเงินที่ปิด
กิจการ ผู้คุ้มครองเงินฝากจะพิจารณามูลค่าส่วนผู้ถือหุ้น (Equity value) โดยค านึงถึงการลดลง 
ของมูลค่าของสินทรัพย์สถาบันการเงิน ตราบเท่าที่มูลค่าสินทรัพย์ต้องไม่ลดลงต่ ากว่าหนี้สินขั้นต่ า 
ที่ต้องช าระ  B  โดยที่ค่าของ 1  ดังนั้นก าหนดให้การลดลงของมูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร 
มีค่าอยู่ในช่วงของหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ  B  และหนี้สินธนาคาร B  ดังนั้นผู้ให้ความคุ้มครอง 
เงินฝาก (Deposit insurer) จะต้องท าการเพิ่มทุนเท่ากับ  1  เพ่ือให้มูลคา่สินทรัพย์ของธนาคาร
เท่ากับมูลค่าของหนี้ธนาคาร ( B ) แต่ถ้ามูลค่าสินทรัพย์ธนาคารมีค่าลดลงต่ ากว่าหนี้สินขั้นต่ า 
ที่ต้องช าระ  B  จะท าให้มูลค่าทรัพย์สินสุทธิ (Net worth) ของธนาคารมีค่าเป็นลบ  

ดังนั้นมูลค่าส่วนผู้ถือหุ้นธนาคาร (Equity value) ณ เวลาครบก าหนดสัญญา (Maturity 
date: T )  จะพิจารณาภายใต้การลดลงในมูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร พบว่าสถานการณ์มีความ
เป็นไปได้อยู่ 2 ทางคือ หากมูลค่าสินทรัพย์มากกว่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ  B  ส่งผลให้มูลค่าส่วน
ของผู้ถือหุ้น( TE ) มีค่าเท่ากับส่วนต่างในมูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร ( TV ) กับ มูลค่าหนี้สินขั้นต่ า 
ของสถาบันการเงิน  B  ในขณะเดียวกันถ้ามูลค่าสินทรัพย์มีน้อยกว่าหนี้สินขั้นต่ าที่ต้องช าระ  B  
ส่งผลให้มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น  TE  สูงสุดของสถาบันการเงินจะมีค่าเท่ากับศูนย์ 
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ดังนั้นจากแนวคิดของ Black-Scholes (1973) แสดงมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Value of  
equity) ในรูปของมูลค่าปัจจุบัน (Present value) ได้ดังนี้ คือ  

E  =  xVN – )( TxBN v       (2.12) 

เมื่อ E  แทนมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Value of Equity ) 

B  แทน 21 BB  หรือมูลค่าของหนี้ทั้งหมด (Face value of total debts) 

  แทนตัวแปรนโยบาย (Policy variable) โดยก าหนดให้ 97.0  

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี (Value of 
bank asset at maturity) 

V  แทนความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on 
asset) 

fR  แทนอัตราผลตอบแทนของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง (Risk –free rate of 
interest)  

N(*)  แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์ (Cumulative 
normal distribution function) 

เมื่อ 
T

T

B

V
In

x

V

V




 2

2








   

T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date) เม่ือ T =1 ปี 
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2.1.1.3 การประมาณการความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้โดยแบบจ าลอง 
Contingent Claims Approach โดยใช้ข้อมูลจากตลาดตราสารหนี้  

แนวคิดการหามูลค่าหนี้ด้อยสิทธิของธนาคาร (Bank subordinated debt) เป็นสิทธิการซื้อโดยนัย  
(Implicit call option)  

จากแบบจ าลองของ Black and Cox (1976) ได้ท าการพิจารณามูลค่าหนี้ตามประเภทของ
สิทธิเรียกร้อง โดยพิจารณาแหล่งเงินทุนของสถาบันการเงิน (Financing) ว่ามาจากส่วนของผู้ถือหุ้น  
(Equity) และส่วนของหนี้สิน (Debt) ซึ่งแบ่งออกตามสิทธิเรียกร้องที่แตกต่างกันอันประกอบไปด้วย 
หนี้ด้อยสิทธิ (Subordinated debt: ( 2X )) และ มูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง (Senior zero 
coupon debt: ( 1X ) )  โดยสมมติ ให้ เวลาครบก าหนด  (Maturity)  ในหนี้ สินทั้ งสอง เท่ากัน  
อีกทั้ง มูลค่าเงินฝากที่ได้รับคุ้มครอง (Senior zero coupon debt) ถูกคุ้มครองโดยผู้ให้ความ
คุ้มครองที่ไม่มีความเสี่ยง (Riskless guarantor)   

โดยในกรณี ณ เวลาครบก าหนด (Maturity date) มูลค่าสินทรัพย์ ( *V ) มีค่าน้อยกว่ามูลค่า
เงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง  1X  ส่งผลท าให้ผู้ฝากเงินที่ได้รับคุ้มครอง (Senior debt)  มีสิทธิ
เรียกร้องเท่ากับ มูลค่าสินทรัพย์ในสถาบันการเงิน  ในขณะเดียวกันเจ้าหนี้ด้อยสิทธิ (Subordinated 
holder ) และผู้ถือหุ้น (Equity holder) จะไม่ได้รับการจ่ายคืนหนี้   

อีกท้ัง ถ้ามูลค่าสินทรัพย์มีค่ามากกว่ามูลค่าเงินฝากท่ีได้รับความคุ้มครอง ( 1X ) แต่น้อยกว่า
ผลรวมของมูลค่าหนี้สินทั้งหมด  BXX :21   หรือคือ ( 1X < *V < 21 XX  ) ส่งผลให้เจ้าหนี้ด้อย
สิทธิ (Subordinated holder)  มีสิทธิเรียกร้องเท่ากับส่วนต่างระหว่างมูลค่าสินทรัพย์  *V กับ
มูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง  1X  

ดังนั้น มูลค่าการเรียกร้องในสินทรัพย์ของสถาบันการเงินสามารถแสดงได้ดังต่อไปนี้คือ 

 1

**

1 ,min XVD     

  0,,minmax 21

**

2 XXVD    

  0,max 21

** XXVE     

เมื่อ *E  แทนมูลค่าเรียกร้องส่วนของผู้ถือหุ้น (Value of equity at maturity)   
*

1D  แทนมูลค่าเรียกร้องส่วนของผู้ฝากเงินที่ได้รับความคุ้มครองเงินฝาก (Value of senior debt   
at maturity) 

*

2D  แทนมูลค่าเรียกร้องของหนี้ด้อยสิทธิ (Value of subordinate debt at maturity)     
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*V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคาร (Value of bank)     

จากแบบจ าลองของ Black and Cox (1976) จะได้   

มูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิ (Current value of subordinated debt) ซึ่งสามารถแสดงได้
ดังนี้คือ     

D2 = V[N(d1) − N(d1
^)] − X1e−rTN(d2) + (X1 + X2)e−rTN(d2

^)  (2.13)    

เมื่อ 2D  แทนมูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิ (Current value of subordinated debt)  

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี (Value of 
bank asset at maturity) 

1X  แทนมูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง (Face value of senior debt)  

2X  แทน มูลค่าที่ตราไว้ของหนี้ด้อยสิทธิ ( Face value of bank’s subordinated debt) 

V  แทนความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return  
on  asset) 

N(*) แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์(Cumulative 
normal distribution function)  

เมื่อ   
















 TTR
XX

VInd VVf  /5.0 2

21

^

1
 

Tdd V ^

1

^

2
 

 TR
X

VInd Vf

2

1
1 5.0 







  

 12 dd TV  
T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date)  เม่ือT =1 ปี 

จากมูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิ (Value of subordinated debt) ที่ใช้ในการประเมินความเสี่ยง
ของสถาบันการเงินจากสมการที่ (2.13) มูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิ (Value of subordinated 
debt) คือส่วนต่างของมูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร หักด้วยมูลค่าเงินฝากทีไ่ด้รับความคุ้มครอง (Face 
value of bank’s senior debt) กับส่วนที่เจ้าหนี้ด้อยสิทธิมีสิทธิเรียกร้องก่อนผู้ถือหุ้น หรือจาก
มูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิสามารถแสดงถึงสิทธิในการซื้อ (Implicit call option) คือ เจ้าหนี้ด้อย
สิทธิ (Subordinated holder) ได้รับสิทธิในการซื้อ (Implicit call option) ด้วยราคา (Exercise 
price) เท่ากับมูลค่าหนี้สินขั้นต่ าของสถาบันการเงิน ณ เวลาครบก าหนดเงินฝากท่ีคุ้มครอง (Senior 
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debt) ในขณะเดียวกันเจ้าหนี้ด้อยสิทธิ (Subordinated holder) ได้ท าการขายสิทธิในการซื้อ
ดังกล่าวให้กับผู้ถือหุ้นด้วยราคา (Exercise price) เท่ากับมูลค่าหนี้ทั้งหมดของธนาคารนอกจากนี้จาก
มูลค่าปัจจุบันของหนี้ด้อยสิทธิ (Value of subordinated debt) สามารถแสดงในรูปของส่วนชดเชย
ความเสี่ยง (Risk premium spread) ในกรณีที่ผิดนัดช าระหนี้ได้ (Default risk premium) จาก
ความสัมพันธ์ระหว่างส่วนต่างของอัตราผลตอบแทนของหนี้ด้อยสิทธิ  2R  กับ อัตราผลตอบแทน
ของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง  

fR  ณ อายุเวลาครบก าหนดไถ่ถอนเดียวกัน ดังนั้นจาก
แบบจ าลองของ Black and Cox (1976) จะได้ความสัมพันธ์ในรูปของส่วนต่างของอัตราผลตอบแทน
ของหนี้ด้อยสิทธิ (Yield of subordinated debt) และอัตราผลตอบแทนของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่
ก่อให้เกิดความเสี่ยง (Risk free rate) ดังกล่าว ได้ดังนี้คือ  

         TdN
X

XX
dN

X

X
dNdNe

X

V
InRR

TR

f
f







 

 ^

2

2

21
2

2

1^

11

2

2
  (2.14)         

เมื่อก าหนดให้  

2R  แทนอัตราผลตอบแทนของหนี้ด้อยสิทธิ (Yield of subordinated debt)   

fR  แทนอัตราผลตอบแทนของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง (Risk–free rate of 
interest) 

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์สถาบันการเงินในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี 
(Value of bank asset at maturity) 

1X  แทนมูลค่าที่ตราไว้ของเงินฝากที่คุ้มครอง (Face value of senior debt) 

2X  แทนมูลค่าที่ตราไว้ของหนี้ด้อยสิทธิ (Face value of subordinated debt)  

V  แทนความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return  
on  asset) 

N(*) แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์ (Cumulative 
normal distribution function)  
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T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date)  เมื่อT =1 ปี 

2.2 วรรณกรรมปริทัศน์ 

 ในส่วนของวรรณกรรมปริทัศน์ได้แบ่งการน าเสนอการศึกษาออกเป็น 2 ส่วนคือ ส่วนแรก  
งานศึกษาเกี่ยวกับอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคาร  (Risk insurance premium per 
insured deposit) และส่วนที่สอง งานศึกษาเกี่ยวกับ พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร 
(Risk shifting incentive) 

2.2.1 อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคาร (Risk insurance  premium per 
insured deposit) 

การค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคารเป็นไปตามการ   
ประเมินอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากที่ยุติธรรม (Fair deposit insurance premium)   
ตามการประยุกต์ใช้แบบจ าลองของ Black Scholes (1973) และ Merton (1977) ได้น ามาใช้กับการ 
คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance) ในสถาบันการเงิน (Financial institution)  

งานวิจัยในอดีตส่วนใหญ่ได้น าแบบจ าลองของ Black-Scholes (1973) มาใช้ในการ  
ค านวณหาอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคาร โดยประเมินความน่า  
จะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ธนาคาร (Probability of default) จากมูลค่าหนี้สินธนาคารที่บันทึก
ตามมูลค่ าทางบัญชี  ( Book value)  เช่น  ในงานวิ จัยของ  Marcus and Shaked (1984) ได้
ท าการศึกษาอัตราเงินน าส่งของธนาคารในสหรัฐอเมริกาในช่วงปี 1979-1980 โดยพบว่าธนาคาร
ประมาณ 60%  มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง โดยเฉลี่ยที่อัตรา 0.036% ในปี1979 และอัตรา 
0.0314% ในปี 1980 ซึ่งต่ ากว่าการจัดเก็บอัตราคงท่ีตาม FDIC เมื่อก าหนดที่อัตรา 0.083 % ของเงิน
ฝาก  

ต่อมามีการขยายจ านวนธนาคารและช่วงเวลาที่มากขึ้นในงานวิจัยของ Mlles and Kim 
(1986) ซึ่งพบว่าธนาคารที่อยู่ในตลาด NYSE หรือ AMEX ประมาณ 56% มีอัตราเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงธนาคาร (Risk insurance per insured deposit) ที่อัตราเงินน าส่งระหว่าง 0.00-0.05% อีกท้ัง
พบว่าธนาคารในตลาด6 (Over the Counter : OTC) ประมาณ 80% มีอัตราเงินน าส่งอยู่ระหว่าง 
0.00-0.05%ซึ่งโดยรวมมีค่าต่ ากว่าอัตราการจัดเก็บอัตราคงที่ตาม FDIC ที่ก าหนดอัตราเงินน าส่งคงที่
เท่ากับ 0.083% ของเงินฝาก ในช่วงปี 1979-1984 อีกทั้งแม้การศึกษาพบว่า อัตราเงินน าส่งสถาบัน

                                           
6 ตลาดอนุพนัธ์ท่ีมีการซ้ือขายโดยตกลงรายละเอียดกนัเอง 
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คุ้มครองเงินฝากของธนาคารที่อยู่ในตลาด7 (New York Stock Exchange :NYSE) มีค่ามากกว่า
ธนาคารขนาดเล็กที่อยู่ในตลาด OTC ดังนั้นจึงควรท าการศึกษาช่วงเวลาที่ยาวนานขึ้น ดังนั้น  
จากงานวิจัยทั้งสองสามารถสรุปได้ว่า อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารโดยรวมมีค่าต่ ากว่า
อัตราเงินน าส่งที่ก าหนดตามสถาบันประกันเงินฝากของสหรัฐฯ (FDIC) 

สอดคล้องกับวิธีการค านวณหาอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารในงานวิจัยของสันติ
(2543) ที่มีการประยุกต์ใช้แบบจ าลองของ Black Scholes option pricing model (1973) และใช้
แบบจ าลองประเภท Barrier option ของ Boyle และ Lee (1994) ที่มีการค านึงถึงผลการบริหาร
ของผู้บริหารในสถาบันการเงินของไทย โดยผลการศึกษาพบว่า อัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงิน
ฝากตามความเสี่ยงของธนาคารในช่วงปี พ.ศ. 2535-2539 โดยใช้แบบจ าลองของ Black Scholes 
และแบบจ าลอง Barrier option มีค่าที่ใกล้เคียงกัน โดยอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของ ธนาคาร
กรุงศรีอยุธยาจ ากัด มหาชน (BAY) ธนาคารกรุงเทพจ ากัด มหาชน (BBL) ธนาคารศรีนครจ ากัด 
มหาชน (BMB) ธนาคารกรุงไทยจ ากัด มหาชน (KTB)  ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์จ ากัด มหาชน 
(NTB) ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด มหาชน (SCB) ธนาคารทหารไทยจ ากัด มหาชน (TMB)  มีอัตราเงิน
น าส่งตามความเสี่ยงต่ ากว่ากองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) ส่วนธนาคาร
มหานครจ ากัด มหาชน (FBCB) ในปี 2535 มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงมากกว่า (FIDF) แม้จะ
พบว่าธนาคารกรุ ง เทพพาณิชยการ (BBC) ในปี  พ.ศ .2537-2538 มีค่ามากกว่ า อัตราคงที่ 
ตามกองทุนฟ้ืนฟูฯ (FIDF) ดังนั้นโดยสรุปอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงโดยเฉลี่ยธนาคารส่วนใหญ่มี
อัตราเงินน าส่ง 0.02 % ซึ่งมีค่าต่ ากว่าอัตราเงินน าส่งคงที่ตามกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบ
สถาบันการเงิน (FIDF) เมื่อก าหนดให้มีการเก็บอัตราคงท่ีร้อยละ 0.1 ของเงินฝากคุ้มครอง 

Termpongnurak (2001) ศึกษาอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย             
ในปี 1993-2000 ประกอบด้วยธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด มหาชน  (BAY)  ธนาคารเอเชียจ ากัด 
มหาชน (BOA) ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด มหาชน (SCB) ธนาคารกสิกรไทยจ ากัด มหาชน (KBANK) 
ธนาคารทหารไทยจ ากัด มหาชน (TMB) ธนาคารศรีนครจ ากัด มหาชน (BMB) ธนาคารสหธนาคาร
จ ากัด มหาชน (UB) ธนาคารไทยทนุจ ากัด มหาชน (TDF) ธนาคารกรุงไทยจ ากัด มหาชน (KTB) 
ธนาคารนครหลวงไทยจ ากัด มหาชน (SCIB) ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์จ ากัด มหาชน (NTB)  
และธนาคารทั้งหมดมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงต่ ากว่าอัตราคงที่ก าหนดตามกองทุนเพ่ือการฟื้นฟู
และพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) เมื่อก าหนดใน ปี 1993-1996 ที่อัตราร้อยละ 0.1ของเงินฝาก

                                           
7 ตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ก 
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คุ้มครอง ปี 1997 ที่อัตราร้อยละ 0.125 ของเงินฝากคุ้มครอง ปี 1998 ที่อัตราร้อยละ 0.15 ของ 
เงินฝากคุ้มครอง และปี 1999-2000 ที่อัตราร้อยละ 0.4 ของเงินฝากคุ้มครอง 

ต่อมา Ronn and Verma (1986) ศึกษาการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก
ตามความเสี่ยงของธนาคารในสหรัฐอเมริกา จากแบบจ าลองของ Black-Scholes (1973) เช่นกัน  
โดยการประเมินความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ (Probability of default) โดยค านึงถึงความ            
ผันผวนมูลค่าส่วนผู้ถือหุ้นในอดีตและการลดลงของมูลค่าส่วนผู้ถือหุ้นว่าเป็นสิทธิการซื้อสินทรัพย์ 
(Call option) โดยพบว่าอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารทั้งหมดโดยเฉลี่ยในปี 1983 อยู่ที่
ค่า 0.0808% และโดยเฉลี่ยมีค่า 0.0643% ในปี 1979 โดยสรุปพบว่ามีค่าต่ ากว่าอัตราเงินน าส่งคงที่
ตาม FDIC ที่ก าหนดอยู่ที่อัตรา0.08% ของเงินฝาก  ดังนั้นแม้ว่าธนาคารโดยรวมจะไม่มีความเสี่ยง  
แต่ธนาคารควรก าหนดระดับเงินกองทุนธนาคาร เพ่ือไม่เป็นการสร้างหนี้ให้กับสถาบันคุ้มครองเงิน  
ฝากที่มากเกินไป   

สอดคล้องกับวิธีการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ ยงธนาคาร 
ในงานวิจัยของ Kariastanto (2011) ที่ท าการศึกษากับธนาคารในประเทศอินโดนีเซียในช่วงปี                      
2000 -  2010 โดยพบว่า อัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงธนาคารภายหลังการ 
ปรับตามวงเงินคุ้มครอง โดยรวมมีค่าระหว่าง 1.5 - 8% (Adjust deposit insurance premium)  
พบว่ามีค่าที่มากกว่าอัตราเงินน าส่งตามสถาบันคุ้มครองเงินฝากในอินโดนีเซีย ( IDIC) ที่คิดอัตราเงิน 
น า ส่ ง ใน อัตร าคงที่  ( Flat rate deposit insurance premium)  ที่ อั ต รา 0.1% ของ เ งิ นฝ าก 
ในอินโดนีเซีย  

และงานวิจัยของ Guizani and Watanabe (2010) ค านวณหาอัตราเงินน าส่งสถาบัน
คุ้มครองเงินฝากของธนาคารในญี่ปุ่นพบว่าอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยง 
ธนาคารภายหลังการปรับตามวงเงินคุ้มครอง(Adjust  deposit insurance premium) โดยรวม 
พบว่ามีค่าสุงกว่าอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากคงที่โดยมีค่าระหว่าง 0-0.4% ซึ่งโดยมากมีค่า 
มากกว่าอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากในญี่ปุ่น  (DICJ) ที่ก าหนดอัตราคงที่ 0.02% ของเงิน
ฝาก ในช่วงปี  1986-1995 และมีค่าระหว่าง 0.2 - 1% ซึ่งมีค่ามากกว่าอัตราเงินน าส่งคงที่ที่ก าหนด
ในอัตรา 0.082 % ในช่วงปี 1996 - 2000 
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เห็นได้ว่ างานวิจัยโดยส่วนใหญ่ที่ค านวณอัตราเงินน าส่ งส ถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
ได้ประยุกต์ใช้แนวคิดสิทธิการขาย(Put option) ในแบบจ าลอง Black Sholes option pricing    
model (1973) โดยการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารมีค่าแตกต่างกันไป และ 
มีวิธีการประเมินความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ของธนาคาร ( Probability of default)  
ที่แตกต่างกัน โดยงานวิจัยที่ท าการประเมินความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ของธนาคาร
(Default ) มีในหลายงานวิจัย โดยมีงานวิจัยที่ประเมินความเสี่ยงของธนาคารจากมูลค่าส่วนหนี้สิน
ของสถาบันการเงิน  (Pricing of bank liabilities)   หรือความสัมพันธ์กับการเคลื่อนไหวของ 
ราคาหนี้ (Liability price) โดยในงานวิจัยของ Gorton and Santomero (1990) ที่ได้ใช้ราคาของ
หนี้ด้อยสิทธิ (Price of  subordinated debt) ในการวัดความเสี่ยงของสถาบันการเงิน  และงานวิจัย
Schellhorn and Spellman (1996) ได้ท าการประมาณความผันผวนของสินทรัพย์  โดยการ
ประมาณจากมูลค่าตลาดของหุ้น  (Market value of equity) และมูลค่าตลาดของหนี้ด้อยสิทธิ 
(Market value of subordinated debt) เป็นสิทธิการซื้อสินทรัพย์ แทนการประมาณจากความผัน
ผวนในผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นในอดีต โดยในงานวิจัยของ  Nikolova (2003) ที่ได้สนใจการวัด
ความเสี่ยงของสถาบันการเงินจากราคาหนี้ด้อยสิทธิเช่นเดียวกัน  โดยกล่าวถึงการหาค่าความผันผวน
ของสินทรัพย์ โดยได้กล่าวถึงเทคนิคการประมาณค่าความผันผวนของสินทรัพย์โดยวิธีหาจากมูลค่า
ส่วนผู้ถือหุ้นและมูลค่าหนี้ (Equity-and-Debt Implied Asset Volatility : EDIAV) โดยการค านวณ
จากวิธีดังกล่าวได้รวมเอาข้อมูลจากสองแหล่งที่แตกต่างกัน ซึ่งถือเป็นการค านวณท่ีนอกเหนือจากการ
ค านวณจากมูลค่าของหนี้สิน (Debt-Implied Asset Volatility : DIAV) หรือมูลค่าของส่วนทุน  
(Equity-Implied Asset Volatility : EIAV) เพียงอย่างเดียว ซึ่งการค านวณที่สัมพันธ์ตามวิธีของ  
EDIAV ได้ค านวณความผันผวนสินทรัพย์ของสถาบันการเงินตามการเคลื่อนไหวของราคาหนี้  
(Debt price)  และราคาหุ้น (Equity price)  นั้นถือเป็นการลดการรบกวน (Noise) ที่เกิดข้ึนจากการ 
ประมาณ และถือเป็นการมองไปข้างหน้า (Forward-looking) เนื่องจากไม่ได้ขึ้นกับการค านวณความ 
ผันผวนมูลค่าส่วนทุนในอดีต (Historical equity volatility) อีกด้วย  
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2.2.2 งานศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting 
incentive)  

งานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับการศึกษาการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance) มีทั้งผลกระทบ 
ทางด้านบวกและผลกระทบทางด้านลบที่สามารถเกิดขึ้นได้จากปัญหาภาวะภัยทางศีลธรรม  (Moral  
hazard) ท าให้ผลกระทบของการคุ้มครองเงินฝากมีความไม่ชัดเจน(Ambiguous) จึงเกิดความ
น่าสนใจและมีการถกเถียงกันถึงผลกระทบของการคุ้มครองเงินฝากมากขึ้นในปัจจุบันภายหลังจาก 
ที่มีระบบการคุ้มครองเงินฝากในหลายประเทศ  ท าให้มีงานวิจัยหลายงานวิจัยที่ให้ความสนใจ
ความสัมพันธ์ระหว่างการคุ้มครองเงินฝาก(Deposit insurance)กับความเสี่ยงของธนาคาร   
(Risk taking) โดยมีผลการศึกษาที่แตกต่างกันไปดังนี้   

งานวิจัยของ Marques, Correa and Sapriza (2012) ได้ศึกษาการสนับสนุนของรัฐบาล 
(Government support) กับความเสี่ยงในระบบธนาคาร (Risk taking) โดยได้กล่าวถึงธนาคาร 
(Bank) ว่ามีลักษณะที่แตกต่างไปจากสถาบันการเงิน อ่ืน ๆ ที่มิใช่ธนาคาร(Non-bank financial 
institution) และบริษัทการเงิน (Financial firms) อ่ืน ๆ ตรงที่ธนาคารประกอบไปด้วยผู้ฝากเงิน 
จ านวนมาก (Depositors) ที่มีความสัมพันธ์ต่ออัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) อีกทั้งยังได้รับ
ผลประโยชน์จากการได้รับความช่วยเหลือจากรัฐบาล ผ่านการคุ้มครองทั้งแบบไม่ชัดเจน (Implicit  
insurance) และการคุ้มครองเงินฝากแบบชัดเจน (Explicit insurance) อีกด้วย ซึ่งท าให้เป็นประเด็น
ที่ให้ความส าคัญมากขึ้นต่อการเกิดพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) หรือการลดลงในวินัยทาง
การเงิน (Financial discipline) 

งานวิจัยของ Enkhbold and Otgonshar (2013) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง 
ความเสี่ยงของธนาคาร( Risk taking) กับการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance) โดยมีเป้าหมาย
ในการศึกษาธนาคารของประเทศในเอเชีย เนื่องจากระบบธนาคารในเอเชียมีความน่าสนใจในหลาย
เหตุผลคือ ระบบเศรษฐกิจของประเทศในเอเชียที่มีลักษณะเป็นตลาดเกิดใหม่ (Emerging market) 
อีกทั้งรัฐบาลในประเทศเอเชียมีกฎระเบียบของระบบธนาคารที่เข้มงวดมากขึ้นในหลายประเทศจาก
การที่ระบบเศรษฐกิจในเอเชียมีความเป็นอิสระ (Liberalize) มากขึ้นรวมทั้งสถาบันการเงินที่ไม่ใช่
ธนาคาร (Non- list bank) มีมากขึ้นในประเทศของเอเชียประกอบกับมีความโปร่งใสที่ลดลงซึ่งท าให้
เกิดพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) ได้ โดยการศึกษาได้ท าการประเมินภายในช่วงปี 2000-2010 
ในการประเมินความเสี่ยงของธนาคาร (Risk taking) ที่ประกอบด้วยความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระ
หนี้ ( Default risk) ซึ่งวัดจากค่าของ z-score (Distance to default) ความเสี่ยงด้านเครดิตของ
ธนาคาร (Credit risk) ซึ่งวัดจากอัตราส่วนของหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อหนี้ทั้งหมด (Ratio of non-
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performing loans to gross loans) และความเสี่ยงทางด้านสภาพคล่อง (Liquidity risk) ซึ่งวัดจาก
อัตราส่วนสินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องต่อเงินฝากทั้งหมด (Ratio of liquid assets to total deposits )  

งานวิจัยของ Le (2012) ได้ท าการศึกษาผลกระทบของระบบการคุ้มครองเงินฝากต่อความ
เสี่ยงของธนาคาร (Risk taking) โดยใช้ข้อมูลที่มีลักษณะ Panel data ในหลายประเทศจ านวน 118 
ธนาคาร รวมทั้งประเทศไทย ในช่วงปี 1988-2010 ซึ่งได้มีการศึกษาปัญหาในเชิงของ Endogeneity 
ที่อาจจะเกิดขึ้นได้ภายใต้ลักษณะของ Simultaneity bias ได้โดยมองว่าเมื่อธนาคารมีความเสี่ยงมาก
ขึ้นโดยอาจน าไปสู่ความต้องการให้รัฐบาลมีการน าระบบการคุ้มครองเงินฝาก(Deposit insurance 
system) เข้ามาใช้ ซึ่งได้มีการทดสอบพบว่าไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงที่มากข้ึนของธนาคาร
ในเวลาก่อนที่จะมีการคุ้มครองเงินฝาก ดังนั้นสรุปได้ว่าความเสี่ยงของธนาคารมีมากขึ้นอย่างมี
นัยส าคัญภายหลังการคุ้มครองเงินฝาก และได้มีการแสดงผลการศึกษาทั้งในเชิงประจักษ์และทฤษฎี
พบว่าภายใต้ระบบคุ้มครองเงินฝาก ธนาคารมีความเสี่ยงทางด้านอัตราส่วนการก่อหนี้  (Leverage 
ratio) และความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ ( Asset risk) มากขึ้นซึ่งมีความสัมพันธ์ต่ออัตราส่วนทุนต่อ
สินทรัพย์ (Capital to asset ratio) ของธนาคารที่ลดลง อีกทั้งพบว่าผลกระทบของระบบคุ้มครอง
เงินฝากกับความเสี่ยงในอัตราส่วนการก่อหนี้ของธนาคาร (Leverage ratio) มักเกิดกับประเทศก าลัง
พัฒนา ( Developing countries) จากการที่ธนาคารปล่อยกู้เสี่ยงเพ่ิมขึ้นและอาศัยแหล่งเงินทุนโดย
การก่อหนี้มากขึ้น ซึ่งสัมพันธ์กับระดับเงินกองทุนที่ลดลง ซึ่งบอกถึงการลดลงในวินัยตลาด (Market 
discipline) ในขณะที่ประเทศที่พัฒนาแล้ว (Developed country) ไม่มีความสัมพันธ์กับความเสี่ยง
ในอัตราส่วนการก่อหนี้ของธนาคาร (Leverage ratio)  

อีกทั้งงานวิจัยของ Loannidou and Penas (2009) ที่ท าการศึกษาในประเทศโบลีเวีย 
(Bolivia) โดยศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการคุ้มครองเงินฝากกับความเสี่ยงของธนาคารโดยท าการ
เปรียบเทียบการศึกษาความเสี่ยง (Risk taking) ของธนาคารก่อนและหลังจากการมีระบบคุ้มครอง 
เงินฝาก (Deposit insurance) ซึ่งพบว่าภายหลังจากการมีระบบคุ้มครองเงินฝากน าไปสู่การเพ่ิมขึ้น    
ของปัญหาการปล่อยกู้ให้ผู้กู้ด้อยคุณภาพ (Subprime) โดยพบว่าก่อนมีระบบการคุ้มครองเงินฝาก     
ธนาคารที่มีผู้ฝากเงินจ านวนมากมีความเสี่ยง (Risk taking) ที่ลดลง แต่พบว่าภายหลังการมีระบบ    
คุ้มครองเงินฝากแบบชัดเจน (Explicit deposit insurance) ธนาคารมีความเสี่ยง (Risk taking)                   
ที่มากข้ึนผ่านการให้กู้ท่ีเสี่ยง    

สอดคล้องกับงานวิจัยของ Davis and Obasi (2009) ที่ท าการศึกษาผลกระทบของการ
คุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance) ต่อความเสี่ยงของธนาคาร (Risk taking) ในหลายประเทศ  
โดยใช้ตัวชี้วัดทางการเงิน (Financial soundness indicator) ในการวัดความเสี่ยงของธนาคาร              
ที่ประกอบไปด้วย เงินทุนของธนาคาร (Capital adequacy) คุณภาพของสินทรัพย์ (Asset quality)  
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และผลก าไร (Earnings and profitability) โดยผลการศึกษาพบว่า ระบบคุ้มครองเงินฝากท้ังแบบไม่
ชัดเจน8 (Implicit deposit insurance) และการคุ้มครองเงินฝากแบบชัดเจน9 (Explicit deposit 
insurance) ไม่มีผลต่อความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง (Liquidity) และความเสี่ยงทางด้านเงินทุนของ
ธนาคาร (Capital adequacy) แต่มีผลต่อความเสี่ยงของธนาคารที่สัมพันธ์กับคุณภาพสินทรัพย์ของ 
ธนาคาร (Asset quality) ซึ่งสังเกตเห็นได้จากอัตราส่วนสินเชื่อต่อสินทรัพย์ (Total loans to total 
asset ratio) ของธนาคารที่สูง  

งานวิจัยของ Chernykh and Rebel (2009) ที่ท าการศึกษาระบบคุ้มครองเงินฝากในรัสเซีย 
(Russia) โดยพบว่าธนาคารที่อยู่ในภายใต้การคุ้มครองเงินฝากแบบใหม่ของรัสเซียมีการเพ่ิมขึ้นของ
เงินฝาก โดยมีอัตราส่วนของเงินฝากรายย่อยต่อสินทรัพย์ทั้งหมดของธนาคารที่มากขึ้นซึ่งพบมากใน
ธนาคารท้องถิ่น ( Regional bank) และธนาคารที่มีขนาดเล็ก เมื่อเปรียบเทียบกับธนาคารของรัฐบาล
ที่ไม่ได้อยู่ภายใต้การคุ้มครองเงินฝากที่สัมพันธ์กับอัตราส่วนของเงินฝากต่อสินทรัพย์ธนาคารที่ลดลง 
และนอกจากนี้การคุ้มครองเงินฝากส่งผลต่อความเสี่ยงของธนาคารที่มากขึ้นจากพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง
(Moral hazard) ซึ่งวัดจากการเพ่ิมขึ้นของอัตราส่วนสินเชื่อต่อสินทรัพย์ของธนาคาร  (Loan to 
asset ratio)  

และในงานวิจัยของ Hooks and Robinson (2002) ที่ท าการศึกษาพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง 
(Moral hazard) ของธนาคารในมลรัฐเทคซัส (Texas state-chartered banks) ซึ่งแบ่งการศึกษา

ออกเป็นธนาคารที่ได้รับการคุ้มครองและธนาคารที่ไม่ได้รับการคุ้มครอง ในช่วงปี 1919-1926 โดย
พบว่า ธนาคารที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองเงินฝาก (Deposit insurance system) จะมีความเสี่ยง
เพ่ิมขึ้นจากพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) ของธนาคารโดยการลดลงในเงินทุนของธนาคาร 
(Capitalization) ที่มีความสัมพันธ์ที่เป็นบวกกับการเพ่ิมขึ้นของการกระจุกตัวของสินเชื่อ  (Loan 
concentrations) ซึ่งมีความแตกต่างจากธนาคารที่ไม่ได้อยู่ภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝากที่พบว่า
ไม่มีนัยส าคัญต่อความเสี่ยงทางด้านสินเชื่อของธนาคาร (Loan Concentrations) และไม่มีนัยส าคัญ
ต่อระดับเงินทุนของธนาคาร (Capitalization) 

  

                                           
8 การประกนัเงินฝากท่ีไม่มีการก าหนดเป็นกฎหมาย ไม่มีก าหนดกฎเกณฑ ์ขอบเขตท่ีแน่นอนข้ึนอยูก่บัการตดัสินใจของรัฐบาล 
9 การประกนัเงินฝากท่ีมีการก าหนดเป็นกฎหมายเก่ียวกบับทบาทหนา้ท่ี ลกัษณะของสถาบนัขอบเขตของการประกนั               

ความรับผดิชอบของสมาชิกและผูเ้ก่ียวขอ้ง  
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อีกทั้งงานวิจัยของ Gueyie and Lai ( 2001) ที่ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการ
คุ้มครองเงินฝากในแคนาดา ในช่วงปี 1959-1982 กับความเสี่ยงของธนาคารภายใต้อัตราเงินน าส่ง  
สถาบันคุ้มครองเงินฝากในอัตราที่คงที่ (Flat rate deposit insurance) โดยพบว่าความเสี่ยงของ 
เงินทุน (Equity risk) ความเสี่ยงด้านตลาด (Market risk) และความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร (Asset   
risk) มีมากข้ึน อีกท้ังพบว่าอัตราส่วนของเงินทุน (Capital ratio) มีค่าลดลง    

ดังนั้นเห็นได้ว่าหลายงานวิจัยแสดงให้เห็นได้ถึงผลกระทบของการคุ้มครองเงินฝาก (Deposit    
insurance) มีผลต่อความไม่มีเสถียรภาพของระบบธนาคาร  (Banking instability)  ที่มากข้ึนภายใต้ 
พฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard) ซึ่งส่งผลต่อการโอนความเสี่ยงดังกล่าวไปยังผู้ที่ให้ความคุ้มครอง  
เงินฝาก (Deposit insurer)    

โดยงานวิจัยของ Hovakimian, Kane and Laeven (2003) ได้กล่าวว่า จากการคุ้มครอง
เงินฝาก (Deposit insurance) ธนาคารสามารถโอนความเสี่ยงไปให้กับผู้ให้คุ้มครอง (Deposit    
insurer) ในสองรูปแบบ คือ การเพ่ิมอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) และเพ่ิมความผันผวนใน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Volatility of return on asset) ซึ่งผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง 
ระบบคุ้มครองเงินฝากกับพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร  (Risk shifting incentive)                
ได้ใช้วิธี Fixed effect regression ใน 56 ประเทศท่ีมีรูปแบบการคุ้มครองเงินฝากไม่ชัดเจน (Implicit 
insurance) และคุ้มครองแบบชัดเจน (Explicit insurance) ในปี 1990s โดยผลการศึกษาพบว่าการ
คุ้มครองเงินฝากแบบชัดเจน (Explicit deposit insurance) ท าให้ธนาคารมีพฤติกรรมการชักน า
ความเสี่ยงของธนาคารมากขึ้นเมื่ออยู่ในสภาพแวดล้อมที่ไม่ดี อีกทั้งพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงจะ
ลดลงเมื่อมีการคิดอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคาร (Risk insurance per insured deposit
) รวมด้วยการคุ้มครองเงินฝากที่จ ากัดจ านวน (Coverage limit) และการบังคับให้มีการประกันร่วม 
(Coinsurance) ในการควบคุมความเสี่ยงของธนาคารให้ลดลง  

นอกจากนี้การศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive)    
มีตามงานวิจัยต่าง ๆ โดยในงานวิจัยของ Duan, Moreau and Sealey (1992) ที่ท าการประเมิน
พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) ในธนาคารสหรัฐอเมริกา โดยวิธี Single – 
equation model โดยท าการประเมินภายใต้ธนาคารจ านวน 30 ธนาคารในสหรัฐฯ พบว่าธนาคาร
สหรัฐฯเมื่อปล่อยกู้เสี่ยงหรือมีความเสี่ยงสินทรัพยธ์นาคารมากข้ึน (Asset risk) ส่งผลให้ธนาคารอาศัย
แหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage) ลดลงท าให้ธนาคารประมาณ 20% ในสหรัฐฯ 
มีพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) 
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และในงานวิจัยของ Hovakimian and Kane (1996)  ทีศ่ึกษาพฤติกรรมการชักน าความ
เสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive) ในสหรัฐอเมริกา ปี 1985-1994 และพบว่าธนาคาร 
ในสหรัฐอเมริกามีการปล่อยกู้เสี่ยงหรือมีความเสี่ยงสินทรัพย์มากขึ้น (Asset risk) ส่งผลให้ธนาคาร
อาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้สัมพันธ์กับการเพิ่มขึ้นของอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage 
ratio) ซึ่งบอกเป็นนัยถึงการลดลงของเงินกองทุนธนาคาร และท าการผลักภาระความเสี่ยงดังกล่าวไป
ยังผู้คุ้มครองเงินฝาก หรือบอกเป็นนัยถึงการเกิดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting 
incentive) อีกทั้งพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารพบมากในธนาคารที่มีระดับเงินทุนธนาคารที่ต่ า
(Poorly capitalized)  

Kariastanto ( 2011) ได้ท าการศึกษาระบบการคุ้มครองเงินฝากกับพฤติกรรมชักน าความ
เสี่ยงธนาคาร (Risk shifting incentive) ในธนาคารของอินโดนีเซียเมื่ออยู่ภายใต้การก าหนดอัตราเงิน
น าส่งในอัตราคงที่ (Flat rate deposit insurance) โดยการศึกษาใช้ fixed effect model และ 
Random effect model regression ในช่วงปี 2000-2010 พบว่าความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร
(Asset risk) ที่เพ่ิมขึ้นท าให้ธนาคารในอินโดนีเซียมีอัตราส่วนการก่อหนี้  ( Leverage) เพ่ิมขึ้น อีกทั้ง
ผลการศึกษาดังกล่าวสอดคล้องกับการศึกษาภายใต้การพิจารณาตัวแปรควบคุม (Control variable) 
โดยพบว่าธนาคารทั้งขนาดเล็กและขนาดใหญ่จะมีโครงสร้างเงินทุนธนาคารที่ไม่ต่างกัน (Leverage 
ratio) และเมื่อระยะเวลาผ่านไปอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) ของธนาคารลดลงและพบ                
ว่ามีการโอนความเสี่ยงของธนาคารในการด าเนินธุรกิจไปยังผู้คุ้มประกัน (Deposit insurer) มากขึ้น 
นอกจากนี้ยังพบว่าอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) มีระดับที่ไม่ต่างกันทั้งการคุ้มครองแบบเต็ม
จ านวน (Blanket guarantee) และการคุ้มครองเงินฝากแบบจ ากัดจ านวน (Deposit insurance 
regimes) อีกทั้งพบว่าธนาคารมีขนาดของพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงภายใต้การประกันเต็มจ านวน 
(Blanket guarantee) ที่น้อยกว่าพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารภายใต้การคุ้มครองเงินฝากแบบ
จ ากัดจ านวน (Deposit insurance regimes)  

นอกจากนี้งานวิจัยของ Termpongnurak (2001) ที่ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการ 
คุ้มครองเงินฝากแบบไม่ชัดเจน(Implicit deposit insurance) กับพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง                      
(Risk shifting behavior) ของธนาคารพาณิชย์ไทยจ านวน 12 ธนาคารอันประกอบไปด้วย ธนาคาร
กรุงศรีอยุธยา (BAY) ธนาคารกรุงเทพ ( BBL) ธนาคารศรีนคร ( BMB) ธนาคารเอเชีย (BOA) 

ธนาคารกรุงไทย (KTB) ธนาคารนครธน  (NTB) ธนาคารไทยพาณิชย์ (SCB) ธนาคารนครหลวงไทย 
(SCIB) ธนาคารไทยทุน (TDB ) ธนาคารกสิกรไทย (TFB) ธนาคารทหารไทย (TMB) และ สหธนาคาร
(UB) ในช่วงปี 1993-2000โดยท าการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร โดยพบว่า   
ธนาคารจ านวนมากผลักภาระความเสี่ยงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากผ่านการเพ่ิมระดับความเสี่ยงใน
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สินทรัพย์ธนาคารภายใต้การก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ แต่อย่างไรก็ตามพบว่าธนาคารประมาณ 
40% มีระดับพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงลดลง จากการที่ธนาคารมีปริมาณหนี้มากข้ึน (Leverage 
ratio) หรือเงินทุนธนาคารต่ า ส่งผลให้ธนาคารมีความเสี่ยงสินทรัพย์ลดลง อีกท้ังยังพบว่าธนาคาร 
ที่มีคุณภาพสินทรัพย์ที่ต่ ามีระดับการผลักภาระความเสี่ยงไปยังกองทุนฟื้นฟู (FIDF) ที่มากกว่า 

ธนาคารที่มีคุณภาพสินทรัพย์ที่ดีกว่า 

งานวิจัยของ Guizani and Watanabe (2010) ศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง               
(Risk shifting incentive) ของธนาคารในญี่ปุ่น โดยพบว่าความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) ของ 
ธนาคารในญี่ปุ่นมากขึ้น ส่งผลให้ธนาคารอาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้
ถือหุ้นสัมพันธ์กับการเพ่ิมขึ้นอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) ซึ่งบอกถึงการโอนความเสี่ยงไปยัง 
ผู้ คุ้มครองเงินฝากภายใต้อัตราเงินน าส่งคงที่ ซึ่งเป็นนัยถึงการเกิดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง (Risk 
shifting incentive) ธนาคารในญี่ปุ่น  อีกท้ังธนาคารมีพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง (Risk shifting 
incentive) ในระดับที่ไม่แตกต่างกันทั้งภายใต้การคุ้มครองเงินฝากแบบเต็มจ านวน (Blanket  
coverage) และการคุ้มครองเงินฝากแบบจ ากัดจ านวน (Deposit insurance regime) และ
พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงลดลงเมื่อควบคู่กับกฎระเบียบที่มีลักษณะที่เข้มงวด โดยพบว่าเมื่ออยู่
ภายใต้มาตรการของ Prompt Corrective Action (PCA) ซึงเป็นมาตรการที่น ามาใช้กับธนาคารที่มี 
ระดับเงินทุนต่ า (Poorly capitalize) ท าให้ธนาคารมีพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงที่ลดลง   

 



 

 

บทที่ 3  
วิธีด าเนินการวิจัย 

การศึกษาในบทนี้ได้แบ่งการศึกษาออกเป็นสองการศึกษาคือศึกษาอัตราเงินน าส่งสถาบัน
คุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคาร(Risk insurance premium per insured deposit) 
และศึกษาถึงพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive) ภายใต้ระบบการ
คุ้มครองเงินฝาก โดยเนื้อหาในบทนี้ประกอบด้วย 2 หัวข้อ กล่าวคือ หัวข้อแรกแบบจ าลองและ 
การวิเคราะห์ และหัวข้อท่ีสองข้อมูลและแหล่งข้อมูล  

3.1 แบบจ าลองและการวิเคราะห์ 

การศึกษาในครั้งนี้ได้แบ่งแบบจ าลองและการวิเคราะห์ออกเป็นสองส่วน ประกอบด้วย
แบบจ าลองและการวิเคราะห์ในส่วนของการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความ
เสี่ยงของธนาคาร (Risk insurance premium per insured deposit) และการศึกษาพฤติกรรม 
การชักน าความเสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive)   

3.1.1 แบบจ าลองและการวิเคราะห์ การค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก
ตามความ เสี่ยงของธนาคาร (Risk insurance premium per insured deposit) 

การค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคาร  (Risk 
insurance premium per insured deposit) ตามงานวิจัยส่วนใหญ่ได้ประยุกต์แนวคิดของ Merton 
(1977) ในแบบจ าลองของ Black – Scholes option pricing model (1973) ดังนั้นในงานวิจัยนี้จึง
ได้ประยุกต์ใช้แบบจ าลองดังกล่าวในการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากของธนาคาร
พาณิชย์ไทย   

The Put Option Pricing Based Model of Deposit Insurance 

การค านวณเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคาร  Risk insurance 
premium)  จากแบบจ าลอง Black-Scholes option pricing model (1973)  เป็นไปตามการ
ประเมินอัตราเงินน าส่งที่ยุติธรรม (Fair insurance premium) โดยธนาคารจะจ่ายเงินน าส่งให้ผู้
คุ้มครองเงินฝากเท่ากับจ านวนเงินที่ผู้คุ้มครองเงินฝากจ่ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินตามแนวคิดของสิทธิใน
การขาย (Put option) ด้วยราคาเท่ากับมูลค่าในอนาคตของเงินฝาก 
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โดยภายใต้ระบบคุ้มครองเงินฝาก ผู้คุ้มครองเงินฝากจ่ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินเมื่อธนาคารปิดกิจการ 
เท่ากับส่วนต่างระหว่างมูลค่าในอนาคตของเงินฝากหรือมีค่าเท่ากับ FV( 1B ) กับส่วนที่ผู้ฝากเงินมีสิทธิ์

เรียกร้องในสินทรัพย์ธนาคารหรือมีค่าเท่ากับ TV (
21

1

BB

B


) ในขณะเดียวกันธนาคารต้องจ่ายเงิน 

ให้กับสถาบันคุ้มครองเงินฝากเท่ากับจ านวนเงินดังกล่าวเช่นกัน  

ดังนั้นเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารแสดงในรูปของมูลค่าปัจจุบัน (Present value)ได้ดังนี้คือ   
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      (3.1)  

หรือแสดงในรูปอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง โดยค านวณจากเงินน าส่งต่อมูลค่าเงินฝากที่ได้รับความ
คุ้มครอง (Risk Insurance premium per insured deposit : IPP) โดยการหาร 1B  ทั้งสองข้างของ
สมการ (3.1) ได้ดังนี้คือ   
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เมื่อก าหนดให้ IP แทนเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium) 

IPP  แทนอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium per insured 
deposit )  

 1BFV แทนมูลค่าเงินฝากในอนาคต (Future value of deposit)   

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี  
(Value of bank asset at maturity)  

1B  แทนมูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง ( Face value of insured deposit)    

2B  แทนมูลค่าเงินฝากและเงินกู้ยืมอ่ืนๆที่ไม่ได้รับคุ้มครอง (Face value of uninsured  
deposit)  

B = 21 BB  แทนมูลค่าหนี้ทั้งหมดของธนาคาร (Face value of total debt)  

V  แทน ความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on  
asset) 

 *N  แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์(Cumulative 
normal distribution function) 
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เมื่อ y =
T

T

V

B
In

v

Vn




 2

)
)1(

( 2
   

   แทนอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล10 (Dividends per dollar of the value of asset)  

n แทนจ านวนครั้งของการจ่ายเงินปันผลต่อปี (The number of dividend payments per 
period ) 

T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Mutuality date) T =1 ปี 

จากแบบจ าลองของ Black-Scholes option pricing model (1973) ที่กล่าวไปข้างต้นมีตัวแปร 
ที่ไม่ทราบค่า 2 ตัวแปรคือมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ (Value of bank asset :V) และความผันผวนใน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on asset : V ) ซึ่งสามารถหาได้
จากมูลค่าส่วนผู้ถือหุ้นธนาคาร (Market value of equity ) และ ส่วนชดเชยความเสี่ยง             
(Risk premium spread) 

การหามูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นเป็นสิทธิการซื้อสินทรัพย์ (Call option)  

แบบจ าลองของ Black-Scholes (1973) ได้แสดง มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้นธนาคาร ( Market  value 
of equity) โดยแสดงให้อยู่ในรูปของมูลค่าปัจจุบัน (Present value) ได้ดังนี้ คือ  

E  =  xVN – )( TxBN v            (3.3)  

เมื่อก าหนดให้   E  แทนมูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Equity value of the bank) 

 E  = Volume * Bank Stock Price   

Volume แทนปริมาณการซื้อขายหุ้นธนาคาร  

Bank Stock Price  แทนราคาหุ้นธนาคาร    

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์สถาบันการเงินในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี 
(Value of bank asset at maturity) 

B  แทน 21 BB   หรือมูลค่าของหนี้ทั้งหมด (Face value of total debts)  

  แทนตัวแปรนโยบาย (Policy variable) โดยก าหนดให้   =0.97   

                                           
10 ค านวณจาก เงินปันผลต่อหุน้ * 100 /ราคาหุน้ปัจจุบนั 
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V  แทน ความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on  
asset) 

(*)N  แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์ (Cumulative 
normal distribution function ) 

เมื่อ 
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

  

T   แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date) เมื่อ T =1 ปี   

การหาส่วนชดเชยความเสี่ยง(Risk premium spread) เป็นสิทธิการซื้อสินทรัพย์โดยนัย                 
(call option) 

แบบจ าลองของ Black and Cox (1976 ) ได้แสดงความสัมพันธ์ของส่วนชดเชยความเสี่ยง 
(Risk premium spread) ในกรณีท่ีผิดนัดช าระหนี้ได้ (Default risk premium) จากความแตกต่าง
ระหว่างอัตราผลตอบแทนของหนี้ด้อยสิทธิ (Yield of subordinated debt) กับ อัตราผลตอบแทน 
ของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่มีความเสี่ยง (Risk-free rate of interest) ได้ดังนี้ คือ 
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  (3.4)        

เมือก าหนดให้ 2R  แทนอัตราผลตอบแทนของหนี้ด้อยสิทธิ  (Yield of subordinated debt) 

fR  แทนอัตราผลตอบแทนของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง ( Risk –free rate of  
interest) 

V  แทนมูลค่าสินทรัพย์ธนาคารในเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Value of bank 
asset at maturity) 

1X  แทนมูลค่าที่ตราไว้ของเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง (Face value of senior debt) 

2X  แทนมูลค่าที่ตราไว้ของหนี้ด้อยสิทธิ (Face value of subordinated debt) 

V  แทน ความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on 
asset) 

 *N  แทนความน่าจะเป็นสะสมส าหรับการกระจายตัวแบบปกติของมูลค่าสินทรัพย์ (Cumulative 
normal distribution function) 
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T  แทนเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝากตรวจสอบธนาคาร (Maturity date) เมื่อ T =1ปี 

จาก Ronn and Verma,(1986); Duan, Moreaue and Sealey(1992); Kariastanto (2011)  
ไดก้ าหนดให้ค่าของพารามิเตอร์ของ T ,   และ n มีค่าดังนี้  

เวลาครบก าหนดตามสัญญา(T ) ก าหนดให้เท่ากับ1 ปี (T =1) หรือเวลาที่ผู้คุ้มครองเงินฝาก 
ตรวจสอบธนาคารใน 1 ปี หรอืประเมินความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ธนาคารในเวลา 1 ปี 
ซึ่งสัมพันธ์กับการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อปี 
ค่าพารามิเตอร์ (  ) มีค่าเท่ากับ 0.97 (   = 0.97) 
จ านวนครั้งการจ่ายเงินปันผลต่อปี (n) คือก าหนดให้มีค่าเท่ากับ 1 (n=1) โดยเท่ากับจ านวนครั้งของ
การจ่ายเงินปันผลซึ่งเท่ากับสองครั้งต่อหนึ่งปี (Semiannual frequency) 



 

 

 
รูปที่ 3.1 การค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง (Risk Insurance premium per insured 
deposit) โดยใช้ข้อมูลตราสารหนี้ตราสารทุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
:รวบรวมจากผู้วิจัย

มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Call option) 

 =  –  

ส่วนชดเชยความเสี่ยง (Risk premium spread)   

 

ได้มูลค่าตลาดในสินทรัพย์(V) และความผันผวนในผลตอบแทนสินทรัพย์ (  

แทนค่าตัวแปรในสมการ (3.1) 

ค ำนวณเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงของธนำคำรในสมกำร (3.1) 

 

อัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงในสมกำร(3.2)แสดงในรูปเงินน ำส่งต่อเงินฝำกที่ได้รับ
คุ้มครอง ( Risk insurance premium per insured deposit)                              

โดยกำรหำร ทั้งสองข้ำงสมกำรที่ (3.1)ได้ดังนี้คือ

 



 

 

ขั้นตอนการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารจากภาพที่(3.1) ประกอบด้วยขั้นตอน
ดังต่อไปนี้  

ขั้นตอนที่ 1.ค านวณเงินน าสง่ตามความเสี่ยงธนาคารในสมการ (3.1) 

 1.1 มูลค่าส่วนผู้ถือหุ้นธนาคารในสมการ (3.3)  และ ส่วนชดเชยความเสี่ยงธนาคาร 
ในสมการ (3.4)  ถูกค านวณพร้อมกัน11  เพ่ือให้ได้มูลค่าตลาดของสินทรัพย์ (V) และ ความผันผวน 
ในผลตอบแทนของสินทรัพย์ ( )V  
1.2 จากมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ (V) และความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ ( )V                     
ถูกแทนค่าในสมการ (3.1) จะได้เงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อไตรมาส 

ขั้นตอนที่ 2.ค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารในสมการ (3.2) 

2.1 จากเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อไตรมาสสามารถหาอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง
ธนาคารต่อไตรมาส โดยหารมูลค่าเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง ( 1B  ) ทั้งสองข้างสมการ (3.1)  
จะได้อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อไตรมาสในสมการ (3.2) 

2.2. จากอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อไตรมาสสามารถหาอัตราเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงธนาคารต่อปีโดยการเฉลี่ยจากอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อไตรมาส12  

2.3. จากอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อปีแสดงในรูปอัตราร้อยละโดยคูณอัตราเงินน าส่ง
ตามความเสี่ยงธนาคารต่อปีด้วย 100   

  

                                           
11 แกร้ะบบสมการไม่เชิงเส้น (Nonlinear equation) จาก 2 สมการ โดยใชโ้ปรแกรม Excel Solver 

12 เอาอตัราเงินน าส่งตามความเส่ียงธนาคารรายไตรมาสรวมกนั แลว้น ามาหารดว้ยจ านวนของขอ้มูล 



 

 

35 

3.1.2 แบบจ าลองและการวิเคราะห์การศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของ
ธนาคาร (Risk shifting incentive)  

ระบบการคุ้มครองเงินฝากที่เก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ (Flat rate insurance premium) 
ธนาคารที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองจะจ่ายอัตราเงินน าส่งในอัตราเดียวกัน ไม่ว่าธนาคารจะมีความเสี่ยง
สูง  ดังนั้นธนาคารอาจมีแรงจูงใจในการเกิดพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง (Moral hazard)13 และผลักภาระ
ความเสี่ยงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากในฐานะเป็นผู้รับผิดชอบเงินฝาก หรือที่เรียกว่าพฤติกรรมการชักน า
ความเสี่ยง (Risk shifting  incentive) งานวิจัยนี้จึงได้ท าการศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงของ
ธนาคาร (Risk shifting incentive) ภายใต้การเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ทั้งการคุ้มครองเงินฝากของ
กองทุนฟ้ืนฟูและพัฒนาสถาบันการเงิน (FIDF) และการคุ้มครองของสถาบันคุ้มครองเงินฝาก (DPA)  
โดยจากแนวคิด Merton (1977) อธิบายการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารเป็นไปตาม
แนวคิดสิทธิ์ในการขาย (Put option)  ซึ่งจากการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงในสมการที่ 
(3.2) พบว่า ตัวแปรที่สะท้อนความเสี่ยงของธนาคาร ได้แก่ความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร (Asset risk : 

V ) และ  อัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio : VB )  ส่งผลต่ออัตราเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium per insured deposit : IPP )  จะเห็นว่าภายใต้การเก็บ
อัตราเงินน าส่งคงที่ ธนาคารพาณิชย์อาจแสวงหาประโยชน์จากผู้คุ้มครองเงินฝาก โดยการผลักภาระ
ความเสี่ยงหรือพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง โดยการเพิ่มระดับความเสี่ยงของสินทรัพย์ เช่นการปล่อยกู้
ที่เสี่ยง (Asset risk) และ (หรือ) อาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้นซึ่ง
สัมพนัธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio)  

ดังนั้นการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคารจึงขึ้นอยู่กับ การวิ เคราะห์
ความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร ( Asset risk: V ) และอัตราส่วนการก่อหนี้
ธนาคาร (Leverage ratio: VB ) ที่มีต่ออัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง (Risk Insurance premium 
per insured deposit : IPP )  

 

  

                                           
13 พฤติกรรมสุ่มเส่ียง (Moral hazard) เกิดจากการมีแรงจงูใจใหก้บัสถาบนัการเงินไม่ไดใ้ชค้วามรอบคอบในการลงทุนใน

สินทรัพย ์เกิดข้ึนในสภาวะท่ีขอ้มูลไม่สมบูรณ์ (Incomplete Information) โดยระบบคุม้ครองเงินฝากจะท าใหเ้กิด Moral Hazard  

ในดา้นผูฝ้ากเงินและผูรั้บฝากเงิน (สถาบนัการเงิน) เน่ืองจากแน่ใจวา่มีสถาบนัคุม้ครองเงินฝากจ่ายเงินคืนใหแ้ก่ผูฝ้ากเงิน 
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การศึกษาในงานวิจัยนี้จึงได้อาศัยแบบจ าลองทางเศรษฐมิติ (Econometric model) ในการ
วิเคราะห์พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) ของธนาคารพาณิชย์ภายใต้ระบบ
การคุ้มครองเงินฝาก ซึ่งแบบจ าลองที่ใช้ในงานวิจัยนี้ได้ท าการอ้างอิงถึง แบบจ าลองของ Kariastanto  
(2011) ทั้งตัวแปรอิสระและตัวแปรควบคุม (Control variable) โดยได้แบ่งออกเป็น 3 แบบจ าลอง
ดังนี้คือ      
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     (3.6)  

              (3.7) 

 

ก าหนดให้ i  แทนธนาคาร (Bank) j  แทนเวลา ( Time)  

V

B
 แทนอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio)  

V  แทนความผันผวนในผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Standard deviation of the return on  
asset) 

IPP  แทนอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร14 (Risk insurance premium per  insured 
deposit) 

  แทนค่าความผิดพลาด (Error term)  

BankSizeแทนขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) 

Mktrisk    แทนความเสี่ยงด้านตลาด (Standard deviation of market return) 

TimeTrend แทนเวลา (Time trend) 

  

                                           
14 จากการค านวณอตัราเงินน าส่งตามความเส่ียงธนาคารตามขั้นตอนการค านวณในภาพท่ี 3.1 

ijijlijlijlvijijttVijij TimetrendMktriskBankSizeDIPP    321133
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ตัวแปรควบคุม (Control variable) 

อย่างไรก็ดียังมีปัจจัยอื่นที่สามารถส่งผลต่อ อัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร  (Leverage ratio)  
ความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร (Asset risk) และอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk 
insurance premium per insured deposit ) ดังนั้นในงานวิจัยนี้จึงได้เพ่ิมตัวแปรควบคุม ได้แก่ 
ขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) ความเสี่ยงด้านตลาด (Standard deviation 
of market return) และเวลา (Time trend) เข้ามาท าการศึกษาด้วย โดยได้แสดงตัวแปรควบคุม 
(Control variable) ในตาราง 3.1 ดังนี้ 

ตารางที่ 3.1 แสดงตัวแปรควบคุม (Control variable)  

ตัวแปร แสดงด้วย 

ขนาดธนาคาร(Natural logarithm of total 
asset) 

ค านวณจาก ลอการึทึมธรรมชาติของสินทรัพย์
รวมสุทธิ 

ความเสี่ยงด้านตลาด (Standard deviation of 
market return) 

ค านวณจากความผันผวนของดัชนีราคาหุ้น
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

เวลา (Time trend) เวลา 

 
ตัวแปรหุ่น    เมื่อ D แทนตัวแปรหุ่น (Dummy variables for regime)                                                                                                                                                                                                           
(ตัวแปรหุ่นเพื่อแสดงว่าการคุ้มครองเงินฝากนั้นอยู่ภายใต้การคุ้มครองเงินฝากรูปแบบใด                       
D มีค่าเป็น 1  เมื่อการคุ้มครองเงินฝากนั้นอยู่หลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก                                                              
D มีค่าเป็น 0 เมื่อการคุ้มครองเงินฝากนั้นอยู่ก่อนการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก                      
Deposit insurance dummy * Asset risk แทนตัวแปรหุ่นที่แสดงความสัมพันธ์กันระหว่าง 
ความเสี่ยงสินทรัพย์กับรูปแบบของการคุ้มครองเงินฝาก                                                                      
Deposit insurance dummy * Bank leverage แทนตัวแปรหุ่นที่แสดงความสัมพันธ์กันระหว่าง 
อัตราส่วนการก่อหนี้กับรูปแบบของการคุ้มครองเงินฝาก  
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แบบจ าลองการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting incentive)  พบว่า 
ค่าสัมประสิทธิ์ของ 1 , 2   และ 3  สามารถอธิบายได้ดังนี้คือ 

Vd
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d


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1 
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d V     และ 
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dIPP


 3  

ค่าสัมประสิทธิ์ของ 1 , 2  และ 3  ในแบบจ าลอง (3.5) แบบจ าลอง (3.6) และแบบจ าลอง (3.7) 
ตามล าดับอธิบายพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting incentive) ได้ว่า 

พฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารจะเกิดเมื่อค่าสัมประสิทธิ์ของ  3 > 0 อธิบายได้ว่าธนาคาร 

อาจแสวงหาประโยชน์จากการเก็บอัตราเงินน าส่งคงท่ีผ่านการเพ่ิมระดับความเสี่ยงสินทรัพย์  

(Asset risk) แต่อย่างไรก็ตามจากสมการ (3.2) พบว่าธนาคารอาจแสวงหาประโยชน์จากผู้คุ้มครอง 

เงินฝากโดยการเพ่ิมระดับความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) และ (หรือ) อาศัยแหล่งเงินทุนโดยการ 

ก่อหนี้มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้นซึ่งสัมพันธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio)   

ดังนั้นการศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารขึ้นอยู่กับการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง 

ความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) และอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio)  

การศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารสามารถแบ่งการศึกษาออกเป็น 3 สมมุติฐานดังนี้คือ 

สมมุติฐานที่ 1 (Necessary condition for risk shifting incentive) 

H0:ความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) มีผลต่ออัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) เป็นลบ 1 ≤0 

H1:ความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) มีผลต่ออัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) เป็นบวก 1 >0 

สมมติฐานที่ 2 (Necessary condition for risk shifting incentive) 

H0:อัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) มีผลต่อความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) เป็นลบ 2 ≤0 

H1 :อัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage) มีผลต่อความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk) เป็นบวก 2 >0 

สมมุติฐานที่3 (Necessary and sufficient condition for risk shifting incentive)  

H0:ธนาคารไม่มีพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง  (No risk shifting incentive) 3 ≤0 

H1:ธนาคารมีพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง  (Risk shifting incentive) 3 > 0 
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วิเคราะห์สมการถดถอย    

งานศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting incentive) เป็นการวิเคราะห์
เชิงปริมาณ (Quantitative analysis) และข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาสมมุติฐานทั้งสามมีลักษณะเป็น 
Panel data กล่าวคือมีลักษณะของข้อมูล Time-Series   และ Cross-Sectional อยู่ทั้งสองแบบ 
การหาความสัมพันธ์ของข้อมูลดังกล่าวจึงเหมาะกับการใช้วิธี  ของ Panel regression ซึ่งเป็นวิธีที่ท า
ให้สามารถหาความสัมพันธ์ของข้อมูลที่มีลักษณะ Panel Data ดังกล่าวได้อย่างเหมาะสม ท าให้
สามารถอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงสินทรัพย์  (Asset risk) และอัตราส่วนการก่อหนี้
ธนาคาร (Leverage ratio) ต่อการเกิดพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting  
incentive) ได้ดียิ่งขึ้นโดยการวิเคราะห์ได้ใช้ Fixed effect regression model ซึ่งเป็นวิธีที่สามารถ
หาความสัมพันธ์ของข้อมูลที่มีลักษณะ Panel data ดังกล่าวได้อย่างเหมาะสม ซึ่งการวิเคราะห์โดย
ผลการประมาณที่ไม่เอนเอียง (Unbiased) นั้นจ าเป็นต้องควบคุมตัวแปรที่มีผลกระทบต่อข้อสรุป 
ของการวิจัย (Confounding variable) ทั้งตัวแปรที่สังเกตได้ (Observe confounding variable) 
และตัวแปรภายนอกที่ถูกมองข้าม (Unobserved confounding variable) โดยตัวแปรภายนอกที่
ถูกมองข้าม ต้องมีอิทธิพลคงที่อยู่เฉพาะภายในหน่วยส ารวจ และไม่แปรไปตามเว ลา (Time-
invariant)  จึงได้ใช้ Fixed effects regression model ในการวิเคราะห์พฤติกรรมการชักน าความ
เสี่ยงของธนาคาร (Risk shifting incentive)  

3.2 ข้อมูลและแหล่งข้อมูล 

 ข้อมูลที่ใช้ในงานวิจัยนี้เป็นข้อมูลทุติยภูมิรายไตรมาสโดยสามารถแบ่งประเภทของข้อมูล 
เป็น  2 ประเภท ได้แก ่

1. ข้อมูลในเงินฝากของธนาคาร (Deposits) เงินปันผลของธนาคาร (Dividend) และหนี้สินของ
ธนาคาร (Debt) ซึ่งเป็นข้อมูลที่ได้จากงบการเงิน (Financial Statement) ของธนาคารพาณิชย์
จ านวน 9 ธนาคารจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand : SET)  

2.  มูลค่าสินทรัพย์ของธนาคาร (Value of bank asset) และความผันผวนในผลตอบแทน
สินทรัพย์ของธนาคาร (Standard deviation of return on asset) ซึ่งได้จากการค านวณจากมูลค่า
ส่วนของผู้ถือหุ้น (Market value of equity) และมูลค่าหนี้ด้อยสิทธิ (Market value of debt) โดย
มูลค่าส่วนของผู้ถือหุ้น (Value of equity) ได้จากการค านวณราคาหุ้น (Bank stock prices) และ
ปริมาณการซื้อขายหุ้นธนาคาร(Volume) ซึ่งได้จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย(Stock 
Exchange of Thailand : SET) และข้อมูลในส่วนของส่วนชดเชยความเสี่ยง (Risk premium 
spread) ได้จากอัตราผลตอบแทนของหุ้นกู้ด้อยสิทธิ (Yield of subordinated debt) และอัตรา
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ผลตอบแทนของอัตราดอกเบี้ยที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยง (Risk –free rate of interest) ซึ่งได้จาก
สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย (The Thai Bond Market Association : ThaiBMA) 

 



 

 

บทที ่4  
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

ในบทนี้เป็นการแสดงและอภิปรายผลที่ได้จากการศึกษา โดยประกอบด้วย 2 หัวข้อ กล่าวคือ 
หัวข้อแรก ผลการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์
ไ ท ย  ( Risk insurance premium per insured deposit)  ด้ ว ย วิ ธี  Black Scholes Model 
หัวข้อที่สอง ผลการวิเคราะห์เชิงประจักษ์ของพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย
ภายใต้การคุ้มครองเงินฝาก (Risk shifting incentive) ด้วยวิธี Fixed effect regression model 

4.1 ผลการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคาร

พาณิชย์ (Risk insurance premium per insured deposit) 

จุดประสงค์แรกของงานวิจัยนี้เพ่ือค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์ไทยภายใต้การคุ้มครองเงินฝาก(Risk insurance premium per insured deposit) 

จุดเริ่มต้นของการจัดตั้งระบบการคุ้มครองเงินฝากในประเทศต่าง ๆ เพ่ือเสริมสร้างความ
เชื่อมั่นให้กับผู้ฝากเงินโดยท าหน้าที่จ่ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินในกรณีที่สถาบันการเงินต้องปิดกิจการ  
ซึ่งเงินที่น ามาจ่ายคืนให้แก่ผู้ฝากเงินนั้นมาจากเงินที่สถาบันการเงินที่เป็นสมาชิกต้องน าส่งเข้าเป็น  
ส่วนหนึ่งของเงินในกองทุนคุ้มครองเงินฝากตามที่ก าหนดในพระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
พ.ศ. 2551 ซึ่งกฎหมายก าหนดไว้ว่าอัตราดังกล่าวต้องไม่เกินร้อยละ 1 ต่อปีของยอดเงินฝากถัวเฉลี่ย
ของบัญชีที่ได้รับการคุ้มครองตามประกาศไว้ในพระราชกฤษฎีกา โดยแต่เดิมก าหนดอัตราเงินน าส่ง 
ไว้ที่ร้อยละ 0.4 ต่อปีของยอดเงินฝากถัวเฉลี่ยของบัญชีที่ได้รับการคุ้มครอง ต่อมาตั้งแต่ 27 มกราคม 
2555 เป็นต้นมาได้มีการก าหนดให้สถาบันการเงินน าส่งเงินเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากในอัตรา 
ร้อยละ 0.01 ต่อปีของยอดเงินฝากถัวเฉลี่ยของบัญชีที่ได้รับการคุ้มครอง ภายหลังการประกาศใช้พระ
ราชก าหนดปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและ
พัฒนาระบบสถาบันการเงิน15 

ซึ่งการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย โดยสะท้อนจากค่า
ความน่าจะเป็นในการผิดนัดช าระหนี้ (PD) ซึ่งประมาณการจากข้อมูลตราสารทุนและตราสารหนี้ 
และค านวณโดยใช้แบบจ าลอง Contingent Claims Approach (CCA)  ตามกรอบความคิดของ 
Black-Scholes Option Pricing Formula in Contingent Claim  Analysis (Black-Scholes, 

                                           
15 มาตรา 4 แห่งพระราชกฤษฎีกาก าหนดอตัราเงินน าส่งเขา้กองทุนคุม้ครองเงินฝาก  พ.ศ. 2555 
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1973) ท าการศึกษาข้อมูลอนุกรมเวลารายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสที่1 ปี พ.ศ.2546 ถึงไตรมาสที่ 4  
ปี พ.ศ. 2556 อันประกอบด้วยธนาคารพาณิชย์ไทยทั้งสิ้น 9 แห่ง  

ส าหรับผลการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารมีค่าแตกต่างกันไปในแต่ละธนาคาร 
โดยได้ท าการเปรียบเทียบระหว่างอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารกับอัตราเงินน าส่งคงที่  
ซ่ึงแสดงในตารางที่ 4.1 ดังต่อไปนี้  

ตารางที่ 4.1 แสดงผลการเปรียบเทียบอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance 
premium per insured deposit) กับอัตราเงินน าส่งคงที่ (Flat rate premium)   
ปี/ธนาคาร BBL BAY KBANK SCB Flat rate 

2546 0.1952 0.2301 0.0004 0.2377 0.4 

2547 0.1711 0.4897 0.1703 0.0296 0.4 

2548 0.3043 0.7621 0.1486 0.1556 0.4 

2549 0.1145 0.2848 0.0657 0.0196 0.4 

2550 0.1075 0.1276 0.0297 0.0398 0.4 

2551 0.9646 0.6548 0.0356 0.0251 0.4 

2552 0.4023 0.2972 0.1286 0.0456 0.4 

2553 0.4790 0.2903 0.0310 0.0012 0.4 

2554 0.2907 0.4702 0.0184 0.0147 0.4 

2555 0.1570 0.1548 0.0301 0.0144 0.01 

2556 0.1918 0.2489 0.0052 0.0065 0.01 

หมายเหตุ : ค่าในตารางแสดง อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารแสดงในรูป (อัตราร้อยละต่อปี16)    
BBL แทนธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน)  BAY แทนธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน)  
KBANK แทนธนาคารกสิกรไทยจ ากดั (มหาชน)  SCB  แทนธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) 
Flat rate แทนอัตราเงินน าส่งคงที่ 

  

                                           
16 ตามขั้นตอนการค านวณอตัราเงินน าส่งตามความเส่ียงธนาคาร ในภาพท่ี 3.1 
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ตารางที่ 4.1 แสดงผลการเปรียบเทียบอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance 
premium per  insured deposit) กับอัตราเงินน าส่งคงที่ (Flat rate premium)   

ปี/ธนาคาร TMB KTB TBANK CIMBT TISCO Flat rate 

2546 0.1034 - 0 - - 0.4 

2547 0.0793 0.2158 9.71E-12 - - 0.4 

2548 0.1338 0.1901 0.1543 - - 0.4 

2549 0.1633 0.1902 0.1748 0.4508 - 0.4 

2550 0.2273 0.3509 0.0777 0.4383 - 0.4 

2551 0.2216 0.3820 0.2699 0.4083 - 0.4 

2552 0.1238 0.2961 0.1523 0.3463 0.0251 0.4 

2553 0.0004 0.1688 5.04E-16 0.0910 0.0027 0.4 

2554 0.0500 0.0722 0.0827 0.3788 0.0090 0.4 

2555 0.0651 0.0984 0.0477 0.1884 0.0116 0.01 

2556 0.0006 0.0158 0.0830 0.2001 0.0350 0.01 

หมายเหตุ ค่าในตารางแสดงอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร (แสดงในรูปอัตราร้อยละต่อปี)      
TMB แทนธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน)   KTB แทนธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน)    
TBANK แทนธนาคารธนชาติจ ากัด (มหาชน)        CIMBTแทนธนาคารซไีอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) 
TISCO แทนธนาคารทิสโก้จ ากัด (มหาชน)  Flat rate แทนอัตราเงินน าส่งคงที่  

จากตารางที่ 4.1 แสดงอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารพาณิชย์ต่อปี (Risk insurance 
premium per insured deposit) โดยพบว่าแต่ละธนาคารมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร 
ทีแตกต่างกันและมีการปรับตัวสูงขึ้นซึ่งพบในช่วงที่เกิดวิกฤติการณ์การเงิน ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับว่าธนาคาร
พาณิชย์แต่ละแห่งนั้นมีความอ่อนไหวต่อเหตุการณ์ที่ เกิดขึ้นอันส่งผลกระทบต่อตราสารหนี้  
และตราสารทุนของธนาคารมากน้อยเพียงใด ส าหรับเหตุการณ์ที่ส่งผลให้อัตราเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงสูงขึ้น แบ่งออกเป็น 4 เหตุการณ์ดังต่อไปนี้ได้แก่ เหตุการณ์แรก คือ การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด
ในปี พ.ศ. 2548 เหตุการณ์ที่สองธนาคารแห่งประเทศไทยประกาศใช้มาตรการด ารงเงินส ารองเงิน
น าเข้าระยะสั้นเหตุการณ์ที่สาม วิกฤติการณ์การเงินในสหรัฐอเมริกาช่วงไตรมาสที่ 4 ในปี พ.ศ. 2551  
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เหตุการณ์ที่สี่ เหตุการณ์วิกฤติหนี้ในประเทศแถบยูโรโซนในช่วงระหว่างปี  พ.ศ. 2553 ถึงช่วงปี พ.ศ. 
2554  

เหตุการณ์แรก การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดในปี พ.ศ. 2548 

จากเหตุการณ์ตลาดหุ้นทั่วโลกตลาดหุ้นสหรัฐอเมริกาดัชนีดาวโจนส์ที่ทรุดหนัก รวมถึงผล
ประกอบการของบริษัทในตลาดไม่เป็นตามคาด และนอกจากนี้ปัญหาเศรษฐกิจจากการขาดดุลทาง
การค้า หรือการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดที่เกิดข้ึนในช่วงปี พ.ศ. 2548 ส่งผลต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ 
ในประเทศรวมทั้งการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ของไทยด้วย โดยพบว่าเมื่อวันที่ 18 เม.ย. ดัชนีหุ้นไทย
ราคาลดลงซึ่งส่งผลต่อมูลค่าของตราสารทุนธนาคาร และย่อมกระทบต่อความเสี่ยงของธนาคาร
พาณิชย์ อันส่งผลท าให้การค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากของธนาคารพาณิชย์ไทย
เพ่ิมสูงขึ้นในช่วงดังกล่าว                             

เหตุการณ์ที่สอง ธนาคารแห่งประเทศไทยมีการประกาศใช้มาตรการด ารงเงินส ารองเงินน าเข้า
ระยะสั้น (19 ธันวาคม 2549 ) 

ธนาคารแห่งประเทศไทยมีการประกาศใช้มาตรการด ารงเงินส ารองเงินน าเข้าระยะสั้น 
เมื่อวันที่ 18 ธันวาคม 2549 เพ่ือเป็นการป้องกันการเข้ามาเก็งก าไรค่าเงินบาท ส่งผลให้ ดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ไทยปรับตัวลดลงเพราะการใช้มาตรการการด ารงเงินส ารองเงินน าเข้าระยะสั้น
เปรียบเสมือน การเพ่ิมต้นทุนทางการเงินให้แก่ผู้ที่จะน าเงินทุนเข้ามาจากต่างประเทศ ซึ่งจะท าให้
แรงจูงใจในการน าเงินเข้ามาเก็งก าไรในตลาดตราสารหนี้และตลาดตราสารทุนธนาคารลดลง ย่อม
กระทบต่อความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ อันส่งผลต่อการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง 
ที่ปรับตัวสูงขึ้นในช่วงเวลาดังกล่าว 

เหตุการณ์ที่สาม การเกิดวิกฤติการณ์การเงินในสหรัฐอเมริกาช่วงไตรมาสที่ 4 ในปี พ.ศ. 2551 

จากการล้มละลายของวาณิชธนกิจและสถาบันการเงินขนาดใหญ่ Lehman Brothers 
Holdingsที่ประกาศล้มละลายในวันที่14กันยายน พ.ศ.2551 ซึ่งการประกาศล้มละลายของ Lehman 
Brother เป็นวิกฤติการณ์ทางการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกาที่เกิดขึ้นในช่วงปลายปี พ.ศ.2551ส่งผล
ต่อภาวะเศรษฐกิจและการเงินของประเทศต่างๆทั่วโลกรวมถึงประเทศไทย โดยส่งผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจไทยและภาคการส่งออกไทยให้ชะลอตัวอย่างชัดเจน เนื่องจากสหรัฐอเมริกาเป็นประเทศคู่
ค้าส าคัญของไทย จากการเกิดวิกฤติที่เกิดขึ้นในสหรัฐอเมริกา สหรัฐอเมริกาจึงได้มีการใช้มาตรการ
ผ่อนคลายเชิงปริมาณของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (QE : Quantitative Easing) ในช่วงปลาย 
ปี 2551ถึง มีนาคม 2553 ส่งผลต่อเงินทุนไหลเข้าตลาดทุนและตลาดตราสารหนี้ไทยอย่างต่อเนื่อง
ส่งผลต่อความผันผวนในตลาดตราสารหนี้และตราสารทุนของของธนาคารอีกทั้งจากปัญหาความ 



 

 

45 

ไม่สงบทางการเมืองที่ เกิดขึ้นในประเทศไทย ที่น าไปสู่การปิดสนามบินนานาชาติในวันที่ 26
พฤศจิกายน2551 ถึง วันที่ 3 ธันวาคม 2551 ด้วย ซึ่งจะเห็นได้ว่าทั้งผลกระทบภายในประเทศและ
ผลกระทบจากภายนอกประเทศอาจกระทบต่อความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย และอัตราเงิน
น าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทยเพ่ิมขึ้นในช่วงดังกล่าว 

เหตุการณ์ที่สี่ เหตุการณ์วิกฤติหนี้ในประเทศแถบยูโรโซนในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2553 ถึงช่วงปี 
พ.ศ. 2554   

จากการเกิดเหตุการณ์วิกฤติหนี้ในประเทศแถบยูโรโซนจากวิกฤติการณ์ดังกล่าวส่งผลต่อ 
ความไม่เชื่อมั่นในค่าของเงิน กระทบต่อความเชื่อมั่นในระบบการเงินและโครงสร้างเงินตราของโลก 
ท าให้นักลงทุนมีความสนใจในตลาดทองค ารวมถึงลุกลามไปยังตลาดพันธบัตรของไทย โดยอาจส่งผล
ต่อความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย และอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงที่ของธนาคารพาณิชย์ไทยที่
เพ่ิมสูงขึ้นในช่วงเวลาดังกล่าว 

4.1.1 การวิเคราะห์อัตราเงินน าส่งตามระดับความเสี่ยง 

เมื่อพิจารณาอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของแต่ละรายธนาคารพาณิชย์พบว่าอัตราเงิน 
น าส่งตามความเสี่ยงของแต่ละธนาคารพาณิชย์มีการปรับตัวสูงจากอัตราเงินน าส่งคงท่ีแตกต่างกัน 
ดังนั้นได้แบ่งกลุ่มธนาคารพาณิชย์ออกเป็น 2 กลุ่ม กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความ
เสี่ยงระดับสูง และกลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงระดับต่ าโดยวัดจากระดับ
อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงที่สูงจากอัตราเงินน าส่งคงท่ี 

1.  กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงในระดับสูงได้แก่ 

 1. ธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน)  

2. ธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน)  

3. ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน)  

จากตารางที่4.1 พบว่าธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง
อยู่ในช่วง 0.13-0.76% ธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 
0.11-0.96% ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง0.09-
0.45% ดังนั้นธนาคารพาณิชย์กลุ่มนี้มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงต่ าเมื่อก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่ง
คงที่ 0.4% ของเงินฝากคุ้มครอง แม้จะพบว่ามีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงสูงกว่าอัตราเงินน าส่ง
คงที่ในช่วงที่เกิดวิกฤติ อีกทั้งพบว่าธนาคารพาณิชย์ในกลุ่มดังกล่าวมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่
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ในช่วง 0.16-0.25% ซึ่งสูงกว่าอัตราเงินน าส่งคงที่เมื่อก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่0.01%ของเงิน
ฝากคุ้มครอง 

2.กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงในระดับต่ าได้แก ่

1. ธนาคารกสิกรไทยจ ากัด (มหาชน)  

2. ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน)  

3. ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน)  

4. ธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน)  

5. ธนาคารธนชาติจ ากัด (มหาชน)  

6. ธนาคารทิสโก้จ ากัด (มหาชน)  

จากตารางที่4.1 พบว่าธนาคารกสิกรไทยจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง   
อยู่ในช่วง 0.0004-0.07% ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง     
อยู่ในช่วง 0.001-0.2%% ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 
0.07-0.38%  ธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน) มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 0.0004-
0.08% ธนาคารธนชาติมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 0.00-0.18%  ธนาคารทิสโก้               
มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 0.003-0.03% ดังนั้นธนาคารพาณิชย์กลุ่มนี้มีอัตราเงินน าส่ง
ตามความเสี่ยงต่ าเมื่อก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ 0.4% ของเงินฝากคุ้มครอง อีกท้ังพบว่าธนาคาร
พาณิชย์กลุ่มดังกล่าวมีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอยู่ในช่วง 0.001-0.09% ซึ่งธนาคารส่วนใหญ่มี
อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงสูงกว่าอัตราเงินน าส่งคงที่เมื่อเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ 0.01% ของเงิน
ฝากคุ้มครอง  
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4.1.2 การวิเคราะห์อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารกับเป้าหมายเงินกองทุน
คุ้มครองเงินฝาก 

จากการวิเคราะห์อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร พบว่าธนาคารพาณิชย์กลุ่มที่มี 
อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงในระดับสูงมีการปรับตัวของอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงสูงจากอัตรา
เงินน าส่งคงที่ในช่วงที่เกิดวิกฤติเนื่องจากการเกิดวิกฤติการณ์ทางการเงินในต่างประเทศ ย่อมส่งผล
กระทบต่อระบบเศรษฐกิจการเงินและระบบสถาบันการเงินของประเทศ  ซึ่งหากต้องใช้เงินกองทุน
คุ้มครองเงินฝากจ่ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงินในช่วงเวลานี้คาดว่าเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากจะไม่เพียงพอ 
ซึ่งจากการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร พบว่าธนาคารส่วนใหญ่มีอัตราเงินน าส่งตาม
ความเสี่ยงต่ ากว่าอัตราเงินน าส่งคงที่ เมื่อก าหนดให้มีการเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ในอัตราร้อยละ 0.4 
ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง ในช่วงปี พ.ศ.2546-2554 ซึ่งแสดงว่ามีการเก็บอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุน
คุ้มครองเงินฝากในอัตราที่สูง ต่อมาได้มีการก าหนดให้ลดอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากมาอยู่
ที่อัตราร้อยละ 0.01 ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2555 เป็นต้นไป17 พบว่าในช่วงปี พ.ศ.  
2555-2556 ธนาคารพาณิชย์ส่วนใหญ่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงสูงกว่าอัตราเงินน าส่งคงท่ี ซึ่งถ้า
หากสถาบันการเงินปิดกิจการในช่วงเวลาดังกล่าวเงินกองทุนสถาบันคุ้มครองเงินฝากจะไม่เพียงพอ
รองรับการจ่ายเงินคืนแก่ผู้ฝากเงิน  

อีกทั้งเมื่อพิจารณาอัตราการเก็บเงินจากสถาบันการเงินเพ่ือส่งเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝาก
ภายหลังจากการประกาศใช้พระราชก าหนดปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลังกู้เพ่ือ
ช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาสถาบันการเงิน พ.ศ.2555 ก าหนดให้สถาบันการเงินน าส่ง
เงินเข้าบัญชีกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน ท าให้จ านวนเงินที่สถาบันการเงิน
น าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากเหลือ 1,026.76 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2556 ซึ่งส่งผลต่อระดับเงินกองทุน
คุ้มครองเงินฝาก ดังแสดงเงินน าส่งของสถาบันการเงินและเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากในภาพที่ 4.1 
ไดดั้งต่อไปนี้ 

  

                                           
17 มาตรา 4 แห่งพระราชกฤษฎีกาก าหนดอตัราเงินน าส่งเขา้กองทุนคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ.2555 
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รูปที่ 4.1 แสดงเงินน าส่งของสถาบันการเงินและเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝาก ปี พ.ศ. 2551-2556 

 
ที่มา:รายงานผู้สอบบัญชีและงบการเงินสถาบันคุ้มครองเงินฝาก                                  
หมายเหตุ: * อัตราเงินน าส่งสถาบันการเงินเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากลดลงเหลืออัตราร้อยละ 0.01 ต่อปีของ
ยอดเงินฝากถั่วเฉลี่ยของบัญชีท่ีได้รับความคุ้มครอง ตั้งแต่วันท่ี 27 มกราคม 2555 เป็นต้นไป 

ดังนั้นจากรูปภาพแสดง เงินน าส่งของสถาบันการเงินและเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝาก                       
(ในรูปภาพที่ 4.1)  พบว่าในปี พ.ศ. 2551 เงินน าส่งของสถาบันการเงินและเงินกองทุนคุ้มครองเงิน
ฝากเท่ากับ 10,371.69 ล้านบาท ปี พ.ศ. 2552 เงินน าส่งสถาบันการเงินเท่ากับ 27,200.58 ล้านบาท 
และเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากเท่ากับ 37,908.9 ล้านบาท ปี พ.ศ. 2553 เงินน าส่งของสถาบัน
การเงินเท่ากับ 27,596.67 ล้านบาท เงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากเท่ากับ 66,228.98 ล้านบาท  
ปี พ.ศ. 2554 เงินน าส่งของสถาบันการเงินเท่ากับ 29,546.94 ล้านบาท เงินกองทุนคุ้มครองเงินฝาก
เท่ากับ 97,417.41 ล้านบาท ปี พ.ศ. 2555 เงินน าส่งของสถาบันการเงินเท่ากับ 3,131.66 ล้านบาท 
เงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากเท่ากับ 102,876.48 ล้านบาท และในปี พ.ศ. 2556 พบว่าเงินน าส่งของ
สถาบันการเงินเท่ากับ 1,026.76 ล้านบาท และมีเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากอยู่ที่ 105,717.53    
ล้านบาท  อีกทั้งเมื่อพิจาณาในปีพ.ศ.2556 ที่ก าหนดลดอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากอยู่ 
ที่อัตราร้อยละ 0.01ของเงินฝากคุ้มครองและก าหนดให้มีการคุ้มครองเงินฝากที่ไม่เกิน 50 ล้านบาท 
โดยหากพิจารณาจ านวนเงินฝากในระบบธนาคารพาณิชย์ (ดูตารางที่ 4.2) เปรียบเทียบระดับ
เงินกองทุนสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
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ตารางที่ 4.2 แสดงจ านวนเงินฝากในระบบธนาคารพาณิชย์ ณ สิ้นปี 2556 

จ านวนเงินในบัญชี จ านวนบัญชี จ านวนเงิน (ล้านบาท) 

 จ านวนบัญชี   ร้อยละ จ านวนเงิน  ร้อยละ 

ไม่เกิน 50,000 บาท 73,131,083    86.61 350,456     3.39 

50,001 - 100,000 บาท 3,612,433    4.28 255,821     2.47 

100,001 - 200,000 บาท 2,846,690    3.37 396,379     3.83 

200,001 - 500,000 บาท 2,459,112    2.91 779,033     7.53 

500,001 - 1,000,000 บาท 1,134,346   1.34 820,567     7.93 

1,000,001 - 10,000,000 บาท 1,144,808   1.36 2,966,604    28.66 

10,000,001 - 25,000,000 บาท 68,305       0.08 1,037,997   10.03 

25,000,001 - 50,000,000 บาท 21,138       0.03 754,509     7.29 

 50,000,001 - 100,000,000 บาท 8,724        0.01 621,811     6.01 

 100,000,001 - 200,000,000 บาท 3,550         0.004 497,122    4.8 

 200,000,001 - 500,000,000 บาท 1,946        0.002 600,940      5.81 

 ตั้งแต่ 500,000,000 บาทข้ึนไป 897           0.001 1,269,304     12.26 

  รวม 84,433,032    100 10,350,543    100 

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย  

พบว่าภายหลังการประกาศลดอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากที่อัตราร้อยละ0.01
ของเงินฝากคุ้มครอง ระดับเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากจะคงที่อยู่ประมาณ 1 แสนล้านบาท ซึ่งคิดเป็น
เพียงประมาณร้อยละ 1  ของเงินฝากทั้งหมดหรือประมาณร้อยละ 1.4 ของเงินฝากที่ได้รับความ
คุ้มครองเท่านั้น ซึ่งระดับเงินกองทุนดังกล่าวอาจไม่เพียงพอในการจ่ายเงินให้แก่ผู้ฝากเงินหากเกิด
ความเสี่ยงสถาบันการเงินทั้งระบบ แต่อย่างไรก็ตามภาระค่าใช้จ่ายดังกล่าวอาจไม่ได้สูงอย่างที่กล่าว
มา เนื่องจากไม่มีสถาบันการเงินใดประสบปัญหาจนถึงข้ันต้องถูกเพิกถอนใบอนุญาต 

ดังนั้นในปี พ.ศ.2556 ที่ก าหนดอัตราเงินน าส่งเข้าสถาบันคุ้มครองเงินฝากในอัตราร้อยละ 
0.01 ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง ควรใช้คู่กับการลดจ านวนเงินฝากท่ีคุ้มครองโดยประมาณเงินฝาก
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คุ้มครองที่ลดลง ได้จากการคาดการณ์อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารเมื่อปรับด้วยเงินฝาก
คุม้ครอง ดังแสดงอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองในตารางที่ 4.3 ดังต่อไปนี้  

ตารางที่ 4.3 แสดงอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงปรับด้วยเงินฝากคุ้มครอง18 

ธนาคาร/ปี 2557* 2558** 
 

2559*** 

BBL 0.1850 0.1669 0.0671 
BAY 0.2329 0.2075 0.0828 

KBANK 0.0050 0.0045 0.0018 

SCB 0.0062 0.0060 0.0022 
TMB 0.0021 0.0019 0.0008 

KTB 0.0151 0.0136 0.0054 
TBANK 0.0792 0.0714 0.0282 

CIMBT 0.1903 0.1717 0.0677 

TISCO 0.0332 0.0300 0.0118 
Flat rate 0.01 0.01 0.01 

หมายเหตุ ค่าในตารางแสดงในรูปอัตราร้อยละต่อป ี  

BBL แทนธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) BAY แทนธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน) 

 KBANK แทนธนาคารกสิกรไทยจ ากดั (มหาชน)    SCB แทนธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน)  

TMB แทนธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน)  KTB แทนธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน)  

TBANK แทนธนาคารธนชาติจ ากัด (มหาชน)  CIMBT แทนธนาคารซีไอเอม็บีไทยจ ากัด (มหาชน)  

TISCO แทนธนาคารทิสโก้จ ากัด (มหาชน)  Flat rate premium แทนอัตราเงินน าส่งคงที ่  

2557* ปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 50 ล้านบาท   

2558**ปรับด้วยเงินฝากคุม้ครองไม่เกิน 25 ล้านบาท   

2559***ปรับด้วยเงินฝากคุม้ครองไม่เกิน 1 ล้านบาท                  

  

                                           
18 ค านวณจากการคณูอตัราเงินน าส่งตามความเส่ียงธนาคารปี 2556 ดว้ยอตัราส่วนเงินฝากคุม้ครองต่อเงินฝากทั้งหมด 
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จากตารางที่ 4.3 แสดงอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารต่อปีเมื่อปรับด้วยเงินฝากคุ้มครอง    
ก าหนดให้อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงปี พ.ศ.2557 แทนการปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 50  
ล้านบาท อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงปี พ.ศ.2558 แทนการปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 25 
ล้านบาท  อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงปี พ.ศ.2559 แทนการปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน1 
ล้านบาท พบว่าธนาคารส่วนใหญ่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงเมื่อปรับด้วยเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 
1ล้านบาท  ใกล้เคียงอัตราเงินน าส่งคงที่เมื่อก าหนดอัตราเงินน าส่งคงทีในอัตราร้อยละ 0.01 ของเงิน
ฝากคุ้มครอง ดังนั้นในปี พ.ศ. 2556 ที่ก าหนดเก็บอัตราเงินน าส่งในอัตราร้อยละ 0.01 ควรก าหนด
วงเงินคุ้มครองเงินฝากเป็นไม่เกิน 1 ล้านบาทแทนการก าหนดเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 50 ล้านบาท
เพ่ือเป็นการลดภาระเสี่ยงที่สถาบันคุ้มครองเงินฝากต้องแบกรับ นอกจากนี้เงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 1
ล้านบาทถือว่าเป็นจ านวนเงินที่มีความเหมาะสมเนื่องจากเงินฝากคุ้มครองไม่เกิน 1 ล้านบาทจะ
คุ้มครองผู้ฝากเงินถึงร้อยละ 98.51 ของจ านวนบัญชีเงินฝากทั้งระบบซึ่งครอบคลุมผู้ฝากเงินรายย่อย
ทั้งหมดและผู้ฝากเงินส่วนใหญ่ของระบบ (จากตารางที่ 4.2)  อีกทั้งพบว่า พระราชบัญญัติสถาบัน
คุ้มครองเงินฝาก พ.ศ.2551 ก าหนดว่าเมื่อสถาบันการเงินถูกเพิกถอนใบอนุญาตให้สถาบันคุ้มครอง
เงินฝากจ่ายเงินให้แก่ผู้ฝากเงินตามจ านวนเงินที่ได้รับความคุ้มครอง โดยพระราชบัญญัติสถาบัน
คุ้มครองเงินฝากปี พ.ศ.2551 ก าหนดให้จ านวนเงินฝากท่ีได้รับความคุ้มครองจะค่อย ๆ ลดลงจากการ
คุ้มครองเต็มจ านวนตามที่ปรากฏในบัญชีจนเหลือไม่ เกิน 1 ล้านบาท ตั้ งแต่ปีที่ห้านับจาก
พระราชบัญญัติเริ่มมีผลบังคับใช้19 อย่างไรก็ตามจ านวนเงินที่ได้รับความคุ้มครองนี้ถูกแก้ไขโดยพระ
ราชกฤษฎีกา2 ฉบับในปี 2552 และ 255520 โดยมีเหตุผลคือเพ่ือส่งเสริมเสถียรภาพของระบบการเงิน
และสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ผู้ ฝากเงินซึ่ งการแก้ไข เงินฝากที่ ได้รับความคุ้มครองดังกล่าว  
(ไม่เกิน 50 ล้านบาท) จะมีผู้ฝากเงินได้ประโยชน์เพ่ิมขึ้นไม่มากนักเมื่อเทียบกับความเสี่ยงที่กองทุน
สถาบันคุ้มครองเงินฝากต้องแบกรับ ดังตารางแสดงเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครองในตารางที่ 4.4   

                                           
19 พระราชบญัญติัสถาบนัคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ.2551 เร่ิมมีผลบงัคบัใชเ้ม่ือวนัท่ี 11 สิงหาคม 2551 ดงันั้น ตามบทเฉพาะกาล 

จ านวนเงินท่ีไดรั้บความคุม้ครองจะลดเหลือไม่เกิน 1 ลา้นบาท นบัตั้งแต่วนัท่ี 11 สิงหาคม 2555 

20 พระราชกฤษฎีกาก าหนดจ านวนเงินฝากท่ีไดรั้บการคุม้ครองเพิม่ข้ึน พ.ศ.2552 และพระราชกฤษฎีก าหนดจ านวนเงินฝาก 

ท่ีไดรั้บการคุม้ครองเป็นการทัว่ไป พ.ศ.2555 
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ตารางที่ 4.4 แสดงจ านวนเงินฝากท่ีได้รับความคุ้มครอง  

* พระราชบัญญตัิสถาบันคุ้มครองเงินฝาก พ.ศ. 2551    

**  พระราชกฤษฎีกาก าหนดจ านวนเงินฝากที่ไดร้ับการคุม้ครองเพิม่ขึ้น  พ.ศ.2552 

***  พระราชกฤษฎีกาก าหนดจ านวนเงินฝากที่ไดร้ับการคุม้ครองเป็นการทั่วไป พ.ศ.2555 

 ดังนั้นการพิจารณาอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนคุ้มครองเงินฝากควรค านึงถึงเป้าหมายของ
เงินกองทุน (จ านวนเงินฝากที่คุ้มครอง) ด้วยเพราะถ้าหากก าหนดเป้าหมายเงินกองทุนไว้สูง         
ประกอบกับการเก็บอัตราเงินน าส่งในระดับต่ าจะส่งผลต่อระดับของเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากซึ่ง
การลดอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนเหลืออัตราร้อยละ 0.01 ต่อปีของเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครองเป็น
การเพ่ิมภาระความเสี่ยงให้กับกองทุนสถาบันคุ้มครองเงินฝากมากเกินไป  

  

                                                           จ านวนเงินฝากที่ได้รับความคุ้มครอง 

 พ.ร.บ2551* พ.ร.ฎ.2552** พ.ร.ฎ.2555*** 

11 สิงหาคม 2551 – 10 สิงหาคม 2552 
11สิงหาคม 2551 – 10 สิงหาคม 2553 
11สิงหาคม 2553 – 10 สิงหาคม 2554 
11สิงหาคม 2554 – 10 สิงหาคม 2555 

เต็มจ านวน 
ไม่เกิน 100 ล้านบาท 
ไม่เกิน 50 ล้านบาท  
ไม่เกิน 10 ล้านบาท 

เต็มจ านวน 
เต็มจ านวน 
เต็มจ านวน 
ไม่เกิน 50 ล้านบาท 

 

11สิงหาคม 2555 – 10 สิงหาคม 2556 
11สิงหาคม 2556 – 10 สิงหาคม 2557 
11สิงหาคม 2557 – 10 สิงหาคม 2558 
11สิงหาคม 2558 – 10 สิงหาคม 2559 
11สิงหาคม2559 เป็นต้นไป 

 

ไม่เกิน 1 ล้านบาท 

 ไม่เกิน 50 ล้านบาท 
ไม่เกิน 50 ล้านบาท 
ไม่เกิน 50 ล้านบาท 
ไม่เกิน 25 ล้านบาท 
ไม่เกิน 1 ล้านบาท 
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4.2 ผลการศึกษาเชิงประจักษ์ของพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย  

(Risk shifting incentive) ในระบบการคุ้มครองเงินฝาก 

งานวิจัยนี้มีจุดประสงค์เพ่ือศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย
ภายใต้ การคุ้มครองเงินฝาก โดยใช้กลุ่มตัวอย่าง คือธนาคารพาณิชย์ไทยที่อยู่ภายใต้การคุ้มครอง 
เงินฝากที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand 
:SET)  ปี พ.ศ.2546 – 2556 จ านวน 9 แห่ง 

ระบบการคุ้มครองเงินฝากที่ก าหนดอัตราเงินน าส่งคงที่  ก าหนดให้สถาบันการเงินทุกแห่ง 
ที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองจะท าการจ่ายเงินน าส่งในอัตราเดียวกันทุกสถาบันการเงิน  ไม่ว่าสถาบัน 
การเงินจะมีความเสี่ยงสูง อาจสร้างแรงจูงใจให้สถาบันการเงินมีพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง21(Moral hazard) 
จากการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากในสมการที่ (3.2) จะได้ว่าภายใต้การก าหนด
อัตราเงินน าส่งคงที่ ธนาคารพาณิชย์อาจแสวงหาประโยชน์จากผู้คุ้มครองเงินฝาก โดยการผลักภาระ
ความเสี่ยง หรือ พฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting incentive)  โดยการเพ่ิมระดับ
ความเสี่ยงของสินทรัพย์ธนาคาร (Asset risk) เช่นการปล่อยกู้ที่เสี่ยงขึ้น และ (หรือ) อาศัยแหล่ง
เงินทุนโดยการก่อหนี้มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้น ซึ่งสัมพันธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร 
(Leverage ratio)  

การศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) ของธนาคารพาณิชย์
ไทยในระบบการคุ้มครองเงินฝากทั้งภายใต้กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาสถาบันการเงิน ( FIDF) 
และภายใต้การจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก (DPA) ได้แสดงผลการศึกษาโดยการแบ่งการศึกษา
ออกเป็น 3 สมมติฐานดังต่อไปนี้ คือ 

 

 

 

 

                                           
21 พฤติกรรมสุ่มเส่ียง (Moral hazard) เกิดจากการมีแรงจงูใจใหก้บัสถาบนัการเงินไม่ไดใ้ชค้วามรอบคอบในการลงทุน 

ในสินทรัพย ์เกิดข้ึนในสภาวะท่ีขอ้มูลไม่สมบูรณ์ (Incomplete Information) โดยระบบคุม้ครองเงินฝากจะท าใหเ้กิด Moral Hazard  

ในดา้นผูฝ้ากเงินและผูรั้บฝากเงิน (สถาบนัการเงิน) เน่ืองจากแน่ใจวา่มีสถาบนัคุม้ครองเงินฝากจ่ายเงินคืนใหแ้ก่ผูฝ้ากเงิน 
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ตารางที่ 4.5 ผลทดสอบความสัมพันธ์ของการทดสอบสมมติฐานที่ 1 
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ตัวแปร (Variable)  ค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) 

 

 

   

1.0221*** 

(127.1583) 

 

Constant 

 

Standard deviation of asset return 

 

 1.3605*** 

(4.1639) 

 

(Deposit insurance dummy) x  

 

 -1.1320*** 

(-3.3206) 

 

Log( Total of asset) 

 

 0.0476*** 

(5.2989) 

 

Standard deviation of market return 

 

 0.0503 

(0.7842) 

 

Time trend 

 

 -0.0009*** 

(-3.9468) 

 

Number of observation 

Adj.R square 

 340 

0.30 

 

หมายเหตุ *** ** * หมายถึงมีนยัส าคัญทีร่ะดับ 0.01 0.05 0.1 ตามล าดับ โดยคา่ในวงเล็บคือ T-stat คือ

อัตราส่วนการก่อหนี้ของธนาคาร คือความเสี่ยงด้านสินทรัพย ์Deposit insurance dummy คือตัวแปรหุ่นเมื่อ  
D=1 การคุ้มครองหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก D=0 การคุ้มครองก่อนการจัดตั้งสถาบันคุม้ครองเงินฝาก

คือขนาดธนาคาร คือความเสี่ยงด้านตลาด คือเวลา 

vij

ijij VB

Vij

ijbankSize ijMktrisk ijTimeTrend
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จากตารางท่ี4.5 แสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 1 พบว่า 

ความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคารมีผลบวกต่ออัตราส่วนการก่อหนี้ของธนาคารพาณิชย์อย่าง 

มีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อม่ัน 99% โดยเมื่อธนาคารมีความเสี่ยงสินทรัพย์ (Asset risk)  

สูงขึ้น 1% อาจอาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้ (เงินฝาก) มากกว่าเงินทุนของส่วนผู้ถือหุ้นส่งผล 

ท าให้ธนาคารมีอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) มากขึ้น 1.36% ท าให้เกิดการ 

ผลักภาระความเสี่ยงของธนาคารไปยังผู้ให้ความคุ้มครองเงินฝากในฐานะเป็นผู้รับผิดชอบเงินฝาก  

นอกจากนั้นยังพบว่า หลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากธนาคารมีอัตราส่วนการก่อหนี้น้อยกว่า 

ก่อนการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 1.13% ซึ่งบอกถึงการโอนความเสี่ยงไปยังผู้คุ้มครองเงินฝาก 

ลดลงหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 

นอกจากนี้พบว่าตัวแปรขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) ความเสี่ยง 

ด้านตลาด (Standard deviation of market return) และเวลา (Time trend) มีผลต่ออัตราส่วน 

การก่อหนี้ธนาคารอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  พบว่าธนาคารที่มีขนาดเพ่ิมข้ึน 1% มีอัตราส่วนการ 

ก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) เพ่ิมข้ึน 0.05%  โดยธนาคารขนาดใหญ่มีความสามารถในการ 

ขยายเงินฝากด้วยต้นทุนที่ต่ า (Economies of scale) ท าให้ธนาคารขนาดใหญ่มีปริมาณเงินฝาก 

จ านวนมากซึ่งสัมพันธ์กับการเพิ่มขึ้นของอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร และเม่ือเวลามากข้ึน 1%  

อัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) ลดลง 0.001% แสดงว่าธนาคารมีการก่อหนี้ลดลง          

หรือฐานะทางการเงินธนาคารดีขึ้นเมื่อเวลาผ่านไป  
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ตารางที่ 4.6 ผลทดสอบความสัมพันธ์ของการทดสอบสมมติฐานที่ 2 

ijijhijhijh

ij

ij

ijtt

ij

ij

Vij TimeTrendMktriskBankSize
V

B
D

V

B
   332122

 
ตัวแปร (Variable)  ค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) 

 

 

   

-0.0219* 

(-1.9156) 

 

 Constant 

 

Bank leverage   

  

 0.0251** 

(2.2609) 

 

(Deposit insurance dummy) x   

 

 0.0013 

(1.5171) 

 

Log(Total of asset)  

 

 -0.0013*** 

(-2.8876) 

 

Standard deviation of market return(-4)  

 

 0.0261*** 

(2.6038) 

 

Time trend 

 

 0.0001 

(1.0775) 

 

Number of observation 

Adj.R square 

 318 

0.51 

 

หมำยเหตุ *** ** * หมำยถึงมีนยัส ำคัญทีร่ะดับ 0.01 0.05 0.1 ตำมล ำดับ โดยคำ่ในวงเล็บคือ T-stat คือ

อัตรำส่วนกำรก่อหนี้ของธนำคำร คือควำมเสีย่งด้ำนสินทรัพย ์Deposit insurance dummy คือตัวแปรหุ่น
เมื่อ D=1 กำรคุ้มครองหลังกำรจัดตั้งสถำบันคุ้มครองเงินฝำก D=0 กำรคุ้มครองก่อนกำรจัดตั้งสถำบนัคุ้มครองเงิน
ฝำก คือขนำดธนำคำร คือควำมเสี่ยงด้ำนตลำด ijTimetrend คือเวลำ 

  

vij

ijij VB

Vij

ijbankSize
ijMktrisk
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จากตารางท่ี4.6 แสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 2 พบว่า 

อัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) มีผลบวกต่อความเสี่ยงสินทรัพย์ของธนาคาร 
(Asset risk) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 95% เมื่อธนาคารมีหนี้สิน (เงินฝาก) เพ่ิมขึ้น 1%  
ส่งผลท าให้ธนาคารเพ่ิมระดับความเสี่ยงของสินทรัพย์โดยการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงเพ่ิมขึ้น 0.03%  
ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อระดับเงินกองทุนธนาคาร ซึ่งบอกถึงการผลักภาระความเสี่ยงในการด าเนินธุรกิจ
ไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากในฐานะเป็นผู้รับผิดชอบเงินฝาก นอกจากนี้พบว่าความเสี่ยงสินทรัพย์หลังการ
จัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากมีระดับไม่แตกต่างกับความเสี่ยงสินทรัพย์ก่อนการจัดตั้งสถาบันคุ้มครอง
เงินฝาก  

นอกจากนี้พบว่า ขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) ความเสี่ยงด้านตลาด 
(Standard deviation of market return) เวลา (Time trend)  มผีลต่อความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคาร
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ โดยธนาคารที่มีขนาดเพ่ิมขึ้น 1% จะมีความเสี่ยงสินทรัพย์ธนาคารลดลง 
0.001% จากความสามารถในการขยายเงินฝากของธนาคารขนาดใหญ่ท าให้ธนาคารขนาดใหญ่มี
ความสามารถในการลงทุนสินทรัพย์ประเภทต่างๆ ซึ่งสัมพันธ์กับความสามารถในการกระจายความ
เสี่ยง (Diversification) หรือความเสี่ยงสินทรัพย์ลดลง และความเสี่ยงด้านตลาดคือความเสี่ยงอันเกิด
จากการเคลื่อนไหวของราคาตราสารย่อมส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงมูลค่าสินทรัพย์ธนาคาร โดยเมื่อ
ความเสี่ยงทางด้านตลาด (ในปีที่ผ่านมา) มากขึ้น 1% ส่งผลต่อความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ธนาคารมาก
ขึ้น 0.03% 
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ตารางที่ 4.7 ผลทดสอบความสัมพันธ์ของการทดสอบสมมติฐานที่ 3 

ijIPP  

ตัวแปร (Variable)  ค่าสัมประสิทธิ์ (Coefficient) 

 

 

   

0.0012** 

(2.4094) 

 

Constant 

 

 

Standard deviation of asset return 

 

 0.4272*** 

(8.0775) 

 

(Deposit  insurance  dummy) x 
vij  

 

 -0.1045** 

(-2.2042) 

 

Log( Total of asset) 

 

 0.0012*** 

(5.1804) 

 

Standard deviation of market return 

 

 0.0118*** 

(3.1278) 

 

Time trend 

 

 -0.0001*** 

(-4.0586) 

 

Number of observation 

Adj.R square 

 340 

0.60 

 

หมายเหต*ุ** ** * หมายถึงมีนัยส าคัญที่ระดับ 0.01 0.05 0.1 ตามล าดับ โดยค่าในวงเล็บคือ T-stat ijIPP คือ

อัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก
Vij คือความเสี่ยงด้านสินทรัพย ์Deposit insurance dummy คือตัวแปร

หุ่นเมื่อ D=1 การคุ้มครองหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก D=0 การคุ้มครองก่อนการจดัตั้งสถาบันคุ้มครอง 
เงินฝาก ijBanksize คือขนาดธนาคาร ijMktrisk คือความเสี่ยงด้านตลาด ijTimetrend  คือเวลา 

  

ijijlijlijlvijijttVij TimetrendMktriskBankSizeD    321133
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จากตารางท่ี 4.7 แสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 3 พบว่า 

ความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ธนาคารมีผลบวกต่ออัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงอย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติท่ีระดับ99% เมื่อความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ธนาคารมากขึ้น1% ส่งผลให้เก็บอัตราเงินน าส่งตาม
ความธนาคารเพ่ิมขึ้น 0.43 % ดังนั้นภายใต้การก าหนดอัตราเงินน าส่งคงที่ธนาคารอาจแสวงหา
ประโยชน์จากผู้คุ้มครองเงินฝากโดยการผลักภาระความเสี่ยงหรือเรียกว่าพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง 
(Risk shifting incentive) ผ่านการเพ่ิมระดับความเสี่ยงสินทรัพย์เช่นการปล่อยกู้ที่เสี่ยง นอกจากนั้น
พบว่าอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากน้อยกว่าอัตราเงินน าส่งตาม
ความเสี่ยงก่อนการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก 0.11 % ซึ่งแสดงถึงพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง
ธนาคารหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากน้อยกว่าพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงก่อนการจัดตั้ง
สถาบันคุ้มครองเงินฝาก 

   นอกจากนี้ยังพบว่าขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) ความเสี่ยง            
ด้านตลาด (Standard deviation of market return) เวลา (Time trend)  มีผลต่ออัตราเงินน าส่ง 

ตามความเสี่ยงธนาคารอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ พบว่าขนาดธนาคารเพ่ิมข้ึน 1% มีอัตราเงินน าส่ง 

ตามความเสี่ยงธนาคารเพิ่มข้ึน 0.05% โดยธนาคารขนาดใหญ่จะเก็บอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง 

สูงกว่าอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารขนาดเล็ก และเม่ือความเสี่ยงอันเกิดจากการ 

เคลื่อนไหวของปัจจัยเสี่ยงด้านตลาดมากขึ้นย่อมกระทบมูลค่าสินทรัพย์ หนี้สิน และความสามารถ              

ในการช าระหนี้ (เงินฝาก) ของสถาบันคุ้มครองเงินฝากมากขึ้น ซึ่งพบว่าความเสี่ยงด้านตลาดเพิ่มข้ึน 

1% ส่งผลต่อการเก็บอัตราเงินน าส่งเพ่ิมขึ้น 0.01% เพ่ือให้เงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากเพียงพอจ่าย 

คืนผู้ฝากเงินหากเกิดความเสี่ยงกับสถาบันการเงินทั้งระบบ อีกทั้งเมื่อเวลาเพ่ิมขึ้น 1% อัตราเงินน าส่ง 

ตามความเสี่ยงธนาคารลดลง 0.0001 % แสดงถึงธนาคารพาณิชย์มีความเสี่ยงลดลงเมื่อเวลาผ่านไป 
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4.2.1 การวิเคราะห์พฤติกรรมชักน าความเสี่ยงและการก ากับดูแลธนาคารพาณิชย์  

การศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทยพบว่า ธนาคารพาณิชย์  
แสวงหาผลประโยชน์จากผู้คุ้มครองเงินฝาก โดยการผลักภาระความเสี่ยงผ่านการเพ่ิมระดับความเสี่ยง
ในสินทรัพย์ (Asset risk) และอาศัยแหล่งเงินทุนจากหนี้ (เงินฝาก) มากกว่าเงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้น 
ซึ่งสัมพันธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) หรือกล่าวว่าธนาคารพาณิชย์ไทยมีแนวโน้มของ
การเกิดพฤติกรรมสุ่มเสี่ยง22 (Moral hazard) และย่อมส่งผลในความรับผิดชอบของธนาคารต่อผู้ฝาก
เงิน ท าให้เกิดการโอนความเสี่ยงในการด าเนินธุรกิจไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากในฐานะที่เป็นผู้รับผิดชอบ
เงินฝากหรือที่เรียกว่าพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ (Risk shifting incentive)  

ดังที่กล่าวไปข้างต้น ผู้ให้ความคุ้มครองเงินฝากหรือสถาบันคุ้มครองเงินฝากต้องให้ความ
สนใจในการลงทุนสินทรัพย์เสี่ยง (Asset risk) ของธนาคารโดยการก าหนดมาตรการด ารงเงินกองทุน
ขั้นต่ าต่อสินทรัพย์เสี่ยง (Capital adequacy) เนื่องจากจ านวนเงินในส่วนนี้จะถูกก าหนดโดยธนาคาร
ว่าให้กันเงินออกจากสินทรัพย์เป็นสัดส่วนเท่าใดเพ่ือด ารงไว้เป็นเงินกองทุน ซึ่งการก าหนดมาตรการ
ด ารงเงินกองทุนเป็นอีกวิธีหนึ่งที่จะช่วยลดพฤติกรรมการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงของธนาคาร โดยการ
ก าหนดกฎเกณฑ์เรื่องการด ารงเงินกองทุนของธนาคารพาณิชย์นั้น มีความส าคัญในเรื่องการสร้าง
แรงจูงใจให้ธนาคารพาณิชย์ดูแลกิจการให้ดีขึ้น ลดความเสี่ยงที่มากเกินไปในการบริหารงาน  ดังนั้น
นอกจากมาตรการด ารงเงินกองทุนขั้นต่ าต่อสินทรัพย์เสี่ยง (Capital adequacy ratio) จะเป็นสิ่ง
ส าคัญเพ่ือให้ธนาคารลดพฤติกรรมการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงแล้ว การมีมาตรการด ารงอัตราส่วนการ
ก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) ให้มีความเหมาะสมสามารถควบคุมความเสี่ยงธนาคาร โดยการ
ด ารงอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) เพ่ือการควบคุมปริมาณการท าธุรกรรมด้านสินทรัพย์
ธนาคาร ให้มีการท าธุรกรรมอย่างระมัดระวัง และอาศัยแหล่งเงินทุนจากหนี้สินลดลง จะถือเป็นการ
ลดการล้มของธนาคารพาณิชย์ด้วยเนื่องจากปริมาณหนี้สินจ านวนมาก (Excessive leverage) ส่งผล
ต่อความเปราะบางของเงินกองทุนธนาคาร โดยอาจส่งผลให้ปริมาณเงินกองทุนลดลงอย่างรวดเร็วได้
เมื่อเกิดความผันผวนของภาวะตลาด  

ดังนั้นนอกจากมาตรการในการด ารงเงินกองทุนขั้นต่ าต่อสินทรัพย์เสี่ยง (BIS) เพ่ือการก ากับ
ดูแลธนาคารพาณิชย์ควรด าเนินมาตรการด ารงอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) เป็นมาตรการ
เสริมในการก ากับดูแลความเสี่ยงธนาคารและลดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารด้วย 

                                           
22 พฤติกรรมสุ่มเส่ียง (Moral hazard) เกิดจากการมีแรงจงูใจใหก้บัสถาบนัการเงินไม่ไดใ้ชค้วามรอบคอบในการลงทุนใน

สินทรัพย ์เกิดข้ึนในสภาวะท่ีขอ้มูลไม่สมบูรณ์ (Incomplete Information) โดยระบบคุม้ครองเงินฝากจะท าใหเ้กิด Moral Hazard ใน
ดา้นผูฝ้ากเงินและผูรั้บฝากเงิน (สถาบนัการเงิน) เน่ืองจากแน่ใจวา่มีสถาบนัคุม้ครองเงินฝากจ่ายเงินคืนใหแ้ก่ผูฝ้ากเงิน 
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4.2.2 การวิเคราะห์พฤติกรรมชักน าความเสี่ยงและรูปแบบการคุ้มครองเงินฝาก 
ที่เหมาะสม   

1. การจ ากัดวงเงินคุ้มครอง (Coverage limit) เป็นการบรรเทาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง 

  ระบบการคุ้มครองเงินฝากน ามาใช้เพ่ือสร้างความเข้มแข็งและเสถียรภาพให้กับระบบสถาบัน
การเงิน โดยปัจจัยหนึ่งที่มีส่วนส าคัญในการสร้างความมั่นคงและเสถียรภาพให้กับสถาบันการเงินคือ 
การสร้างวินัยทางการเงิน (Financial Discipline) ให้เกิดขึ้น ระบบการคุ้มครองเงินฝากของไทย
ภายใต้กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาสถาบันการเงิน (FIDF) เป็นการคุ้มครองผู้ฝากเงินเต็มจ านวน 
ซึ่งการก าหนดวงเงินจ่ายคืนเป็นเรื่องที่มีความส าคัญต่อระบบการคุ้มครองเงินฝาก ซึ่งการคุ้มครอง 
ผู้ฝากเงินเต็มจ านวนผู้คุ้มครองเงินฝากจะไม่รู้ต้นทุนที่ชัดเจนในการคุ้มครองเงินฝาก ในขณะที่
หลักการก าหนดวงเงินยิ่งสูงท าให้วินัยทางการเงิน23 (Financial discipline) ต่ าเพราะการคุ้มครอง
เงินฝากเต็มจ านวนเป็นการสร้างพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง(Risk shifting incentive) อยู่ในตัว 
ในขณะเดียวกันการก าหนดให้มีการคุ้มครองเงินฝากจ ากัดจ านวน (Coverage limit) ตามจ านวนเงิน
ที่กฎหมายก าหนดภายใต้สถาบันคุ้มครองเงินฝาก (DPA) จะถูกก าหนดเพ่ือให้ธนาคารมีความเสี่ยง
ลดลงและลดภาระของรัฐบาล ซึ่งผลการศึกษาพบว่า พฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคารหลังการ
จัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากมีระดับที่น้อยกว่าพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคารก่อนการจัดตั้ง
สถาบันคุ้มครองเงินฝาก   

ดังที่กล่าวไปข้างต้น จะเห็นว่าการน าระบบคุ้มครองเงินฝากแบบจ ากัดจ านวน (Coverage 
limit) ทดแทนการคุ้มครองเงินฝากแบบเต็มจ านวน (Blanket guarantee)  ธนาคารพาณิชย์ไทย 
มีวินัยทางการเงิน (Financial discipline)  โดยสะท้อนให้เห็นจากอัตราส่วนการก่อหนี้ลดลงหรือ
เงินกองทุนธนาคารในระดับดีขึ้นหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากเมื่อเปรียบเทียบกับก่อนการ
จัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก (ภายใต้การคุ้มครองเงินฝากของกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนา
สถาบันการเงิน : FIDF)  ดังนั้นควรน าการคุ้มครองเงินฝากแบบจ ากัดจ านวน (Coverage limit)  
มาใช้เพ่ือสร้างวินัยทางการเงิน (Financial discipline) และเมื่อธนาคารมีวินัยทางการเงินก็จะมีความ
เข้มแข็งและเสถียรภาพตามมาซึ่งถือเป็นการลดพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting 
incentive) ด้วย

                                           
23 สถาบนัการเงินมีการด าเนินธุรกิจดว้ยความระมดัระวงั 



 

 

บทที ่5  
สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ 

ระบบการคุ้มครองเงินฝากเป็นนโยบายในการดูแลผู้ฝากเงิน ซึ่งการดูแลผู้ฝากเงินขึ้นกับ
นโยบายในแต่ละสถานการณ์ จนถึงปี พ.ศ. 2540 เกิดวิกฤติเศรษฐกิจการเงิน จึงจัดตั้งกองทุนเพ่ือการ
ฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF) ในการให้ความคุ้มครองผู้ฝากเงินและเจ้าหนี้ธนาคารเต็ม
จ านวน และต่อมามีได้มีการบังคับใช้ร่างกฎหมายและจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก(Deposit 
Protection Agency : DPA) โดยก าหนดให้สถาบันคุ้มครองเงินฝากมีหน้าที่คุ้มครองผู้ฝากเงินส่วน
ใหญ่ให้ได้รับเงินฝากคืนตามวงเงินที่กฎหมายก าหนด อีกทั้งก าหนดให้ธนาคารที่อยู่ภายใต้การ
คุ้มครองเงินฝากต้องเก็บเงินน าส่งเข้าเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝาก โดยพระราชบัญญัติสถาบันคุ้มครอง
เงินฝาก พ.ศ.2551 ก าหนดให้สถาบันมีการเก็บอัตราเงินน าส่งเพ่ือเป็นส่วนหนึ่งของเงินในกองทุน
คุ้มครองเงินฝากในอัตราเดียวกันทุกธนาคารตามอัตราที่ก าหนดโดยพระราชกฤษฎีกา แต่ต้องไม่เกิน
ร้อยละ 1 ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง24  ทั้งนี้อัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนเมื่อเริ่มแรกเท่ากับอัตราร้อยละ 
0.4 ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง ก่อนที่จะลดลงเหลืออัตราร้อยละ 0.01 ต่อปีของเงินฝากคุ้มครอง
ภายหลังปรับปรุงการเก็บอัตราเงินน าส่งเข้ากองทุนฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2555  
ซึ่งภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝากที่เก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ อาจสร้างแรงจูงใจต่อการเกิดพฤติกรรม
สุ่มเสี่ยงและผลักภาระความเสี่ยงดังกล่าวของธนาคารไปยังผู้คุ้มครองเงินฝากในฐานะเป็นผู้บรรเทา
ความเสี่ยหายในส่วนของการรับผิดชอบเงินฝากเมื่อธนาคารปิดกิจการหรือเรียกว่าเกิดพฤติกรรมชัก
น าความเสี่ยง(Risk shifting incentive) 

จากการศึกษาแนวคิดของแบบจ าลอง Black Scholes option pricing model (1973)                 
ถูกน ามาประยุกต์ใช้ในการค านวณหาอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคาร (Risk insurance 
premium per insured deposit) ส่งผลให้งานวิจัยหลายงานวิจัยน าแนวคิดดังกล่าวมาท าการ
ค านวณหาอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก ซึ่งผลลัพธ์ของงานวิจัยเหล่านี้ได้ผลการศึกษา 
ที่แตกต่างกันไปในแต่ละงานวิจัย โดยในงานวิจัยนี้จึงได้ใช้แนวคิดดังกล่าวเช่นกันมาท าการค านวณ 
หาอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทยจ านวน 9 แห่ง 
ที่อยู่ภายใต้การคุ้มครองเงินฝากของสถาบันคุ้มครองเงินฝากโดยใช้ข้อมูลจากงบการเงินของธนาคาร
พาณิชย์ 

                                           
24 มาตรา 49 แห่งพระราชบญัญติัสถาบนัคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 
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จากการทบทวนวรรณกรรมในบทที่ 2 ยังพบว่าการค านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยง
สามารถได้รับผลกระทบโดยขึ้นอยู่กับ วิธีการประเมินความเสี่ยงของสถาบันการเงินที่มีวิธีแตกต่างกัน
ไปในแต่ละงานวิจัย อย่างไรก็ดีงานวิจัยนี้จึงได้ใช้วิธีการประเมินความเสี่ยงของสถาบันการ เงิน          
ที่แตกต่างออกไป เพ่ือหลีกเลี่ยงข้อบกพร่องที่อาจเกิดขึ้นจากการประเมินความเสี่ยง โดยงานวิจัย          
นี้ได้ท าการประเมินความเสี่ยงของธนาคารจากส่วนข้อมูลที่แตกต่างโดยประเมินจากทั้งส่วนข้อมูล  
ตราสารหนี้และข้อมูลตราสารทุน นอกจากนี้ยังได้ท าการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์ในระบบการคุ้มครองเงินฝากโดยวิเคราะห์จากธนาคารอาจแสวงหาประโยชน์จาก           
ผู้คุ้มครองเงินฝากโดยการผลักภาระความเสี่ยงไปให้ผู้คุ้มครองเงินฝากเมื่อเก็บอัตราเงินน าส่งคงที่ผ่าน
การเพ่ิมระดับความเสี่ยงของสินทรัพย์ (Asset risk) และ (หรือ) อาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้
มากกว่าเงินทุนจากส่วนของผู้ถือหุ้นซึ่งสัมพันธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ (Leverage ratio) โดยวิธี 
Fixed effect regression model ด้วย 

ส าหรับในบทนี้เป็นการสรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ โดยเนื้อหาประกอบด้วย 3 หัวข้อ
กล่าวคือหัวข้อแรก กล่าวถึงสรุปผลการวิจัย ส าหรับหัวข้อที่สอง ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย และหัวข้อ
สุดท้ายกล่าวถึงข้อจ ากัดในการศึกษา 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

5.1.1 สรุปผลการศ านวณอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคาร 

อัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ โดยแบ่งกลุ่ม 
ธนาคารพาณิชย์ออกเป็น 2 กลุ่ม กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงระดับสูง และ
กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงระดับต่ า โดยวัดจากระดับอัตราเงินน าส่งตาม
ความเสี่ยงที่สูงจากอัตราเงินน าส่งคงท่ี กลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงระดับสูง 
พบในธนาคารพาณิชย์จ านวน 3 ธนาคารได้แก่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยาจ ากัด (มหาชน) ธนาคาร
กรุงเทพจ ากัด (มหาชน) ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) และกลุ่มธนาคารพาณิชย์ที่มีอัตราเงิน
น าส่งตามความเสี่ยงระดับต่ า พบในธนาคารพาณิชย์จ านวน 6 ธนาคารได้แก่ ธนาคารกสิกรไทยจ ากัด 
(มหาชน) ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน)  ธนาคารทหารไทย
จ ากัด (มหาชน) ธนาคารธนชาติจ ากัด (มหาชน) ธนาคารทิสโก้จ ากัด (มหาชน) โดยสรุปพบว่าธนาคาร
พาณิชย์โดยส่วนใหญ่มีอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยงต่ ากว่าอัตราเงินน าส่ง
คงที่ในช่วงปี พ.ศ.2546-2554 อีกทั้งพบว่าในปี พ.ศ.2555 ก าหนดเงินฝากที่คุ้มครองไม่เกิน 50 ล้าน
บาท พบว่าธนาคารส่วนใหญ่มีอัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงสูงกว่าอัตราเงินน าส่งคงที่  ในช่วงปี พ.ศ. 
2555-2556 ภายหลังการประกาศใช้พระราชก าหนดปรับปรุงการบริหารหนี้เงินกู้ที่กระทรวงการคลัง
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กู้เพ่ือช่วยเหลือกองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน 25 ซึ่งการลดอัตราเงินน าส่ง
ดังกล่าวส่งผลต่อระดับเงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากท่ีไม่เพียงพอจ่ายคืนผู้ฝากเงินหากเกิดความเสี่ยงกับ
สถาบันการเงินทั้งระบบ ดังนั้นเพ่ือเป็นการลดภาระเสี่ยงที่กองทุนคุ้มครองเงินฝากต้องแบกรับ ควร
ก าหนดวงเงินคุ้มครองเงินฝากเป็นไม่เกิน 1 ล้านบาทแทนการคุ้มครองเงินฝากไม่เกิน 50 ล้านบาท
เมื่อลดอัตราเงินน าส่งคงที่ในอัตราร้อยละ 0.01 ของเงินฝากคุ้มครองหลังก าหนดให้มีการปรับปรุงหนี้
เงินกู้เพ่ือช่วยเหลืองกองทุนฟ้ืนฟูฯ ในช่วงปี 2555-2556 

5.1.2 สรุปผลการศึกษาพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงภายใต้ระบบการคุ้มครองเงินฝาก 

การศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ไทย (Risk shifting incentive) 
พบว่าธนาคารมีพฤติกรรมชักน าความเสี่ยง (Risk shifting incentive) โดยธนาคารพาณิชย์แสวงหา
ผลประโยชน์จากผู้คุ้มครองเงินฝากโดยการผลักภาระความเสี่ยง จากการเพ่ิมระดับความเสี่ยง
สินทรัพย์ เช่นการปล่อยกู้ที่เสี่ยงขึ้น (Asset risk)  และอาศัยแหล่งเงินทุนโดยการก่อหนี้มากกว่า
เงินทุนจากส่วนผู้ถือหุ้นซึ่งสัมพันธ์กับอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) นอกจากนี้
พบว่าความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ธนาคารมีระดับไม่แตกต่างกันทั้งช่วงก่อนและหลังการจัดตั้งสถาบัน
คุ้มครองเงินฝาก และอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคารลดลงหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากเมื่อ
เปรียบเทียบกับก่อนการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก ซึ่งบอกถึงพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยง
ธนาคารหลังการจัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝากน้อยกว่าพฤติกรรมชักน าความเสี่ยงธนาคารก่อนการ
จัดตั้งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก   

นอกจากนี้ตัวแปรขนาดธนาคาร (Natural logarithm of total asset) ความเสี่ยงด้านตลาด 
(Standard deviation of market return) และเวลา (Time trend) พบว่าธนาคารขนาดใหญ่                    
มีความสามารถในการขยายเงินฝากด้วยต้นทุนเงินฝากที่ต่ า (Economies of scale) ซึ่งสัมพันธ์กับ
การเพ่ิมขึ้นของอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) อีกท้ังธนาคารขนาดใหญ่จะเก็บอัตรา
เงินน าส่งสูงกว่าธนาคารขนาดเล็ก และธนาคารขนาดใหญ่มีปริมาณเงินฝากจ านวนมากท าให้ธนาคาร
ขนาดใหญ่มีความสามารถในการลงทุนสินทรัพย์ประเภทต่าง ๆ ซึ่งสัมพันธ์กับความสามารถในการ
กระจายความเสี่ยงธนาคารที่ดี (Diversification) จึงพบความสัมพันธ์ระหว่างขนาดธนาคารและความ
เสี่ยงสินทรัพย์ในทิศทางตรงกันข้าม และปัจจัยความเสี่ยงด้านตลาดพบว่าความเสี่ยงด้านตลาดจะ
ส่งผลต่อความเสี่ยงด้านสินทรัพย์ธนาคาร และอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝาก โดยความเสี่ยง
อันเกิดจากปัจจัยเสี่ยงด้านตลาดย่อมกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงมูลค่าของสินทรัพย์ธนาคาร และ
ความสามารถในการช าระหนี้ (เงินฝาก) ของสถาบันคุ้มครองเงินฝาก ดังนั้นเมื่อความเสี่ยงด้านตลาด

                                           
25 มาตรา 4 แห่งพระราชกฤษฎีกาก าหนดอตัราเงินน าส่งเขา้กองทุนคุม้ครองเงินฝาก  พ.ศ. 2555 
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มากขึ้นส่งผลต่อการเก็บอัตราเงินน าส่งสูงขึ้น เพ่ือให้เงินกองทุนคุ้มครองเงินฝากรองรับการจ่ายคืน  
ผู้ฝากเงินโดยเร็วหากเกิดปัญหาสถาบันการเงินทั้งระบบ (Systemic risk)  อีกท้ังเมื่อเวลาผ่านไปอัตรา
เงินน าส่งตามความเสี่ยงธนาคารและอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) ลดลง แสดงถึง
ธนาคารพาณิชย์มีความเสี่ยงลดลงและฐานะทางการเงินธนาคารอยู่ในเกณฑ์ที่ดีขึ้น ซึ่งเป็นการผลัก
ภาระเสี่ยงลดลงต่อสถาบันคุ้มครองเงินฝากด้วย 

5.2 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

1. เพ่ือให้เกิดความสมดุลของเงินกองทุนกับภาระหนี้ของการคุ้มครองเงินฝากในอนาคต  
ควรพิจารณาถึงความเหมาะสมในการเก็บอัตราเงินน าส่งจากสถาบันการเงิน (Insurance premium)
โดยการค านึงถึงความเสี่ยงของสถาบันการเงิน และวงเงินคุ้มครองเงินฝาก (Coverage) เพ่ือลดภาระ
ความเสี่ยงที่กองทุนคุ้มครองเงินฝากต้องแบกรับในอนาคต 

2. มาตรการที่สามารถลดระดับของพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคาร (Risk shifting 
incentive) โดยการเก็บเงินน าส่งตามระดับความเสี่ยงธนาคาร (Risk insurance premium)  
การคุ้มครองเงินฝากแบบชัดเจน26 (Explicit insurance) โดยมีการจ ากัดวงเงินคุ้มครองเงินฝาก 
(Limit coverage) รวมถึงมาตรการด ารงเงินกองทุนธนาคาร (Capital Adequacy Ratio) และ 
การด ารงอัตราส่วนการก่อหนี้ธนาคาร (Leverage ratio) เป็นมาตรการควบคุมธนาคารที่เข้มงวด 

5.3 ข้อจ ากัดในงานวิจัย  

 การใช้แบบจ าลอง Contingent claim analysis (CCA) มีข้อจ ากัดโดยอยู่ภายใต้ข้อสมมติ 
หลายประการ คือ ความสมบูรณ์ของข้อมูลข่าวสารและตลาด ทั้งข้อมูลในตลาดตราสารทุนและตลาด
ตราสารหนี้ อีกทั้งมีข้อจ ากัดถึงความครอบคลุมของข้อมูลที่มีเพียงธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์ ดังนั้นจึงควรค านึงถึงข้อจ ากัดดังกล่าวและน าไปใช้อย่างระมัดระวัง รวมทั้งควรหา 
เครื่องมืออ่ืนมาใช้ในการประกอบการค านวณอัตราเงินน าส่งสถาบันคุ้มครองเงินฝากตามความเสี่ยง
ธนาคารและประเมินความมีเสถียรภาพของธนาคารพาณิชย์เพ่ือให้เกิดความชัดเจนและมีความ
สมบูรณ์มากยิ่งขึ้น 

                                           
26 การประกนัเงินฝากท่ีมีการก าหนดเป็นกฎหมายเก่ียวกบับทบาทหนา้ท่ี ลกัษณะของสถาบนัขอบเขตของการประกนั               

ความรับผดิชอบของสมาชิกและผูเ้ก่ียวขอ้ง 
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 อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) 
 

ปี/ไตรมาส  ไตรมาส 1   ไตรมาส 2  ไตรมาส 3 ไตรมาส4 

2546 0.4125% 0.2165% 
 

0.1519% 
 

3.46396E-07 
 

2547 0.0344% 
 

0.1657% 
 

0.3416% 
 

0.1425% 
 

2548 0.6360% 
 

0.2243% 
 

0.2141% 
 

0.1426% 
 

2549 0.0158% 
 

0.1507% 
 

0.2196% 
 

0.0720% 
 

2550 0.0870% 
 

0.1457% 
 

0.0831% 
 

0.1144% 
 

2551 0.2517% 
 

0.6175% 
 

1.7282% 
 

1.2609% 
 

2552 0.2945% 
 

0.1999% 
 

0.5903% 
 

0.5244% 
 

2553 0.6337% 
 

0.1216% 
 

0.6024% 
 

0.5584% 
 

2554 0.3120% 
 

0.3192% 
 

0.3457% 
 

0.3211% 
 

2555 0.1682% 
 

0.2375% 
 

0.1965% 
 

0.2229% 
 

2556 0.2640% 
 

0.0978% 
 

0.3103% 
 

0.3935% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ  

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงของธนำคำรกรุงศรีอยุธยำจ ำกัด (มหำชน) 

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3  ไตรมาส4 
2546 0.5839% 

 
0.3176% 

 
0.0191% 

 
1.1584E-15 

 
2547 0.0957% 

 
0.2967% 

 
0.5383% 

 
1.0283% 

 

2548 0.7607% 
 

0.7209% 
 

0.8430% 
 

0.7234% 
 

2549 0.2715% 
 

0.1968% 
 

0.3383% 
 

0.3325% 
 

2550 0.2013% 
 

0.2591% 
 

0.0309% 
 

0.0179% 
 

2551 0.7997% 
 

1.0167% 
 

0.5489% 
 

0.2540% 
 

2552 1.1357% 
 

4.0922E-29 
 

0.0529% 
 

7.6665E-05 
 

2553 0.4079% 
 

0.3531% 
 

0.3802% 
 

0.0202% 
 

2554 0.608% 
 

0.2058% 
 

0.3110% 
 

1.0303% 
 

2555 0.2801% 
 

0.2515% 
 

0.1922% 
 

0.0810% 
 

2556 0.7248% 
 

0.0600% 
 

0.0016% 
 

0.5906% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ  

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงของธนำคำรกสิกรไทยจ ำกัด (มหำชน)  

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2546 - - - 0.0004% 

 
2547 0.0111% 

 
0.2493% 

 
0.3771% 

 
0.0437% 

 

2548 0.1168% 
 

0.3404% 
 

0.0909% 
 

0.0465% 
 

2549 0.0135% 
 

0.1055% 
 

0.0920% 
 

0.0520% 
 

2550 0.0087% 
 

0.0774% 
 

0.0223% 
 

0.0103% 
 

2551 0.0039% 
 

0.0497% 
 

0.0283% 
 

0.0604% 
 

2552 0.2527% 
 

0.1136% 
 

0.0736% 
 

0.0747% 
 

2553 0.0145% 
 

0.0054% 
 

0.0170% 
 

0.0870% 
 

2554 0.0101% 
 

0.0536% 
 

0.0015% 
 

0.0109% 
 

2555 0.0016% 
 

0.0155% 
 

0.0619% 
 

0.0820% 
 

2556 0.0189% 
 

3.3301E-05 
 

5.23315E-08 
 

0.0101% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ  

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงของธนำคำรไทยพำณิชย์จ ำกัด (มหำชน)  

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2546 0.5179% 

 
0.2166% 

 
0.1993% 

 
0.0169% 

 
2547 0.0395% 

 
0.0194% 

 
0.0591% 

 
0.0002% 

 

2548 0.0054% 
 

0.2793% 
 

0.2276% 
 

0.1101% 
 

2549 3.08399E-09 
 

0.0387% 
 

0.0352% 
 

0.00% 
 

2550 0.00% 
 

0.0780% 
 

0.0692% 
 

0.0093% 
 

2551 9.95754E-12 
 

0.0158% 
 

0.0452% 
 

0.0395% 
 

2552 0.0758% 
 

0.0764% 
 

0.0266% 
 

0.0034% 
 

2553 0.0006% 
 

0.0040% 
 

2.47699E-15 
 

0.0002% 
 

2554 1.12214E-22 
 

0.0228% 
 

0.0351% 
 

0.0099% 
 

2555 0.0073% 
 

0.0242% 
 

0.0338% 
 

0.0105% 
 

2556 0.0043% 
 

0.0003% 
 

0.0066% 
 

0.0250% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ  

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)  
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 อัตราเงินน าส่งตามความเสี่ยงของธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน) 

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2546 0.3591% 

 
0.0544% 

 
1.37477E-42 

 
0% 

 
2547 8.04204E-09 

 
0.0516% 

 
0.1453% 

 
0.1204% 

 
2548 0.0622% 

 
0.1155% 

 
0.1499% 

 
0.2076% 

 

2549 0.1178% 
 

0.1894% 
 

0.1622% 
 

0.1838% 
 

2550 0.2744% 
 

0.1711% 
 

0.2042% 
 

0.2593% 
 

2551 0.1616% 
 

0.1811% 
 

0.2849% 
 

0.2588% 
 

2552 0.4497% 
 

0.0456% 
 

7.5302E-20 
 

2.89738E-19 
 

2553 3.15928E-39 
 

0.0014% 
 

0% 
 

1.05236E-36 
 

2554 8.21981E-38 
 

0.1004% 
 

0.0620% 
 

0.0630% 
 

2555 4.72356E-05 
 

0.1879% 
 

0.0510% 
 

0.1044% 
 

2556 1.02925E-95 
 

0.0031% 
 

1.28033E-38 
 

1.63662E-08 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ   

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งสถำบันคุ้มครองเงินฝำกตำมควำมเสี่ยงธนำคำรกรุงไทยจ ำกัด (มหำชน) 

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2547 - - - 0.2158% 

 
2548 0.1483% 

 
0.2584% 

 
0.2841% 

 
0.0694% 

 

2549 0.1763% 
 

0.2142% 
 

0.2424% 
 

0.1281% 
 

2550 0.3710% 
 

0.2919% 
 

0.3112% 
 

0.4294% 
 

2551 0.2503% 
 

0.3556% 
 

0.3599% 
 

0.5621% 
 

2552 0.4890% 
 

0.3083% 
 

0.2345% 
 

0.1524% 
 

2553 0.3039% 
 

0.2663% 
 

0.0106% 
 

0.0945% 
 

2554 0.0621% 
 

0.1001% 
 

0.1195% 
 

0.0379% 
 

2555 0.0793% 
 

0.2137% 
 

0.1233% 
 

0.0994% 
 

2556 0.0075% 
 

0.0105% 
 

0.0010% 
 

0.0692% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ   

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งสถำบันคุ้มครองเงินฝำกตำมควำมเสี่ยงธนำคำรธนชำติจ ำกัด (มหำชน) 

ปี/ไตรมาส  ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2546 0% 

 
0% 

 
0% 

 
0% 

 
2547 0% 

 
1.1559E-94 

 
7.96615E-60 

 
3.88107E-11 

 

2548 6.5331E-23 
 

0.0568% 
 

0.2716% 
 

0.2888% 
 

2549 0.0550% 
 

0.1664% 
 

0.2600% 
 

0.2176% 
 

2550 0.1371% 
 

0.0903% 
 

0.0028% 
 

0.0806% 
 

2551 0.2006% 
 

0.2554% 
 

0.2952% 
 

0.3286% 
 

2552 0.3291% 
 

0.2037% 
 

0.0764% 
 

7.79261E-39 
 

2553 7.75508E-92 
 

3.81561E-50 
 

3.9354E-95 
 

2.01706E-15 
 

2554 6.05031E-05 
 

0.0747% 
 

0.1082% 
 

0.2137% 
 

2555 0.0224% 
 

0.1026% 
 

0.0836% 
 

0.0421% 
 

2556 0.0222% 
 

0.0435% 
 

0.1266% 
 

0.2701% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ   

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              
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อัตรำเงินน ำส่งสถำบันคุ้มครองเงินฝำกตำมควำมเสี่ยงธนำคำรซีไอเอ็มบีไทยจ ำกัด (มหำชน) 

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2549 - - 0.3898% 

 
0.5218% 

 
2550 0.6320% 

 
0.2929% 

 
0.3466% 

 
0.4817% 

 

2551 0.4863% 
 

0.3789% 
 

0.4204% 
 

0.3472% 
 

2552 0.6437% 
 

0.3489% 
 

0.3085% 
 

0.0842% 
 

2553 3.66856E-12 
 

0.0020% 
 

0.0002% 
 

0.3617% 
 

2554 0.4324% 
 

0.4934% 
 

0.3999% 
 

0.3392% 
 

2555 0.3613% 
 

0.3945% 
 

0.2118% 
 

0.0060% 
 

2556 0.1996% 
 

0.3554% 
 

0.2735% 
 

0.2829% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ   

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)              

 



 

 

77 

อัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำรทิสโก้จ ำกัด (มหำชน) 

ปี/ไตรมาส ไตรมาส1 ไตรมาส2 ไตรมาส3 ไตรมาส4 
2552 - 0.0502% 

 
- 7.63138E-17 

 
2553 - 0.0080% 

 
8.22993E-33 

 
6.55758E-37 

 

2554 5.19882E-11 
 

0.0217% 
 

0.0093% 
 

0.0088% 
 

2555 1.04163E-05 
 

0.0213% 
 

0.0350% 
 

0.0050% 
 

2556 0.0350% 
 

0.0627% 
 

0.0567% 
 

0.0399% 
 

ที่มำ:จำกกำรค ำนวณ   

หมำยเหตุ: ตัวเลขในตำรำงแสดงอัตรำเงินน ำส่งตำมควำมเสี่ยงธนำคำร (แสดงรูปอัตรำร้อยละ)           
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ผลการศึกษาพฤติกรรมการชักน าความเสี่ยงธนาคาร  
ภาพแสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 1 
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ภาพแสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 2
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ภาพแสดงผลการศึกษาสมมติฐานที่ 3 
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ประวัติผู้เขียนวิทยา นิพนธ์ 
 

ประวัติผู้เขียนวิทยานิพนธ์ 

 

นางสาวสริตา สมยศ เกิดเมื่อวันที่ 20 เมษายน 2531 ส าเร็จการศึกษาระดับมัธยมจาก
โรงเรียนสตรีศรีน่าน และต่อมาได้ส าเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรีคณะเศรษฐศาสตร์  
จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และศึกษาต่อในระดับปริญญาโทหลักสูตรเศรษฐศาสตรมหาบัณฑิต 
จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย 
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