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 !�����)2���,	�f.����2��!2�������!��	�'.�/	�������	���"%g�����)e
���3* �.��

*�����&*
��� ��	��s	��0���*t0-	 ���f3*�����%!��	�'.�/	 *��e�$�%����	
�,	2�&
���� 

����������	�'.�/	 �-�,�����	������������e������	��������	���"% 

1.1 ����������������� 

 �	� 	�����!�"�	�	�	#�$�%�*+�$,���	�-���!��	����3������&���.�����,��!-0,

���������	��3�����������$������	� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%�	���,	���2��s	����&*���-�m�

���3�!�$,���	��m���.����!-���m���	��	��	�����	�������������	�����������	
�,	2�&
���� 

�$,� �	��s	����&*���3�!���"���� ������������ -3������,	�� -�m��s	&*���3�!��������%f	��

�,	�� �$,� ��	� ���
���������s	 �.���*+�$,���	����&
��������	����������������,	 ��,*��$	$�

�,��!-0,�w�������
���!2���2���m�� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%��	����2	����������	�

���$��!��	� 	�������	�������� �	� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%�w����	������������s	��	�&
����

�	��3���������� 	���,	���w�2s	���2	�����	��������,	������� 	��w�����.)���m�����	�����	


�����)����&
���������)��	� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%�w���p	��,����������m�����������	��s	����

&*���-�m����3�!�$,���	��m��� ��,	��m� ��� 	������	�	�ff������&*!$���m��&-�,�w&
��	����

�����	� -	��������-�m��w�	�	�f�s	��������&* 	�&
�
���
�� �.���s	!-���� 	���������.�����!2������


��	���
����	���m�� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%  

������m�����&���,��!-0,�������
���!2��m�� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�	���,	���2� 	�

&������f	����	������m�� 
��2��-w�&
�2	��	�	���� 1.1 ��m���2	�#	2	���
�,������������

������m���,	��	��f	����	���������2��-w��,	�����)���,*5 2544 2�f.�*5 2550 ������m�����&��

�,��!-0,�������m�����2� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�	���,	������ 70 �������*���	#���� 	�

��)�-�
 ��,��,	�&��w�	���
�,�����*���	#���� 	���� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�w�,����
��2	�

������ 77.13 !�*5 2544 �
���	���,��������� 70.83 !�*5 2550 �.���	�-�3�	22��	2	��	��������	



 

 

2 


�����)����� 	����"�	�	�	#�$�%��)����� 	��������%������� 	�*��2s	�����e����,����
��

���*t0-	���������s	!-�����,	������2��������������
��s	��!��#��������	��������������/��

*�����$������������.)���m���� �����)����/��*�����$����&
����	�*�������m��
.�
�
������� 	�e
��	�

�������"���%*�����$������*���!-�,�����	�	�f���������	������	���������	&
��*+���,	�


� 
����)���� 	�����2.�-��&* 	�����&��������/��*�����$�����	��.)� e
���
�,�����*���	#���� 	�

��� 	�&��������/��*�����$����&
������.)�2	������� 4.85 !�*5 2544 �����.)��*+������� 7.71 ���

������ 10.60 !�*5 2547 ���*5 2550 �	��s	
�� 
����)�f.�����,	��
�,�����*���	#���� 	���� 	�&��

���"�	�	�	#�$�%2��
�� ��,�	� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%�w�����&
������	����������	�

&���	�!22	���� 	������,�&* 

�������� 1.1 
�������  �! ����"�# �$%������&������"��� 

                                -�,��: ������ 
  2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551* 

0�������1�234 77.13 76.21 74.90 74.21 73.86 73.08 70.83 71.26 
0�����  ���� 9.41 9.97 10.06 9.74 9.51 8.88 9.26 8.99 
0����� ������"�����4 2.94 2.47 2.39 2.45 3.33 3.93 4.37 4.11 
0��. 2.66 3.09 3.08 3.34 3.92 4.32 4.65 4.69 
���5�"����6�������34 2.94 2.58 2.90 2.53 0.54 0.44 0.28 0.30 
���5�"�����7 �8�" �4 0.07 0.08 0.03 0.02 0.02 0.01 0.01 0.01 
���5������2���� 4.85 5.60 6.64 7.71 8.84 9.34 10.60 10.66 

��� 100 100 100 100 100 100 100 100 
����	: "�	�	��-,�*����'&��  
           *������ #.�����)�&���	���� 1 

f.�����,	��� 	�������������� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%!���
�,����������,��� 	������w��

��	�2s	�*+����2��������������	
 �m� ���������!��	�-�������2��� 
��������
�	��	��

�	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%�m�����/	��*��e�$�%������� 	������ �����)�

�s	!-���	
�	������������"�	�	��	�	�f
s	����&*
�����	��	��m�������*�����"�p	 

��,	��m� ��� 	�����2�f���������2	�"�	�	�	#�$�%�������	�������������&�,�����������s	����&*



 

 

3 

 	�&�����"�	�	�	#�$�%�������	�����������-�m����	���	��	��������
���,	 �	�&*��,	��)�"�	�	�

	#�$�%�w��������	�	�*����
��	�������������m��&�,!-���� 	������-,f���������2	�"�	�	�

�������	�	�f
.����� 	��������	�	���"�	�	������&
����
��� ��,�	����)���� 	������	��	��w��

������������������	�������e
������ 	�����&�����"�	�	��������	���������)�� �m��������

�������������������.)�2	��	����"�	�	�2s	�*+�����2,	�����	
�����)��������.)��m�����2���������/	

�,����,����� 	���������$
�$�!-������� 	��������2������	�,����������	�������2	��	� 	�

����&�����"�	�	��������	�������-�m��	���	��	��������&�,������ 

"�	�	�	#�$�%������*+�-�.��!��f	����	�����-�������s	-��	���!�2�
��������3�2	���������

�����-�m�!$�&*!-���������������	������3��.���*+��	�$,��*�����
3���-�,	��	����ep� �	�������

�	����3�!-��-�	����	���	������	�e
�2���
�����2	�*��$	$�!���*������� 	�����&*

*�,������$m��!-��������������	������	������3�!���*�������!-�����$m�� e
��-�,������3����"�	�	�

	#�$�%���2	�2��	2	��	�����m���-�,	�"�	�	� ����m�2	��,	�*����' ����m�2	�"�	�	��-,�

*����'&�� �	����-3���	��0�����	�	�-��) �����)������3����"�	�	�������� �-�,������3�

���"�	�	�	#�$�%����s	��0����3
�������	
�	�����3
 �m� ���� 	� 
����)���m������ 	��*+��-�,�

�����3�����s	��0���"�	�	�	#�$�%�,���*+�p	����������"�	�	�	#�$�%2�����2,	��m��������

����
�����)���m����� 	��������f	� �.��f�	"�	�	�	#�$�%!
"�	�	�	#�$�%-�.��&�,�	�	�f2,	�

�m�&
��	������� 	����������	� �,���s	!-���� 	������	
��	��$m����������s	&*��,�	��-,f���������

2	�"�	�	�	#�$�%��)��&
�  

��,	�&��w�	��	��	��w&
����	���	��,	�� �	��	�����	�������m��!-�"�	�	�	#�$�%��)��

�	�	�f���2�
s	������2�	��,�&*&
� &�,�,	2��*+� �	��s	-�
!-�"�	�	�	#�$�%�������	�
s	������

�
�s	����	���-�	��m��&�,!-�"�	�	�	#�$�%�s	���� 	������� 	�����&*!$�2�-�
 -�m��	����

�s	-�
!-�"�	�	�	#�$�%�������	�
s	����������3��,��������%������������ 8.5 �	� Basel II 

�m��!-�"�	�	�	#�$�%�-�,	��)����	�
s	����������3�!-�������,��	�
s	�����	����������

��	������������	�&�,��,�������	22����
�.)�&
� ��,	�&��w�	� �	���	�����s	��0����s	�	!$��m��

*������&�,!-����
*t0-	 bank run �����w�m� �	��������3���������� 	��.��2������������	����

2��������
*t0-	 Moral Hazard ��,	��m� ��m�����	��3���������� 	� ��� 	�����2��	
���2��!2!�
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�	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	���������e������2��s	����&* 	����

"�	�	�	#�$�%���!-�����������������,	e
����&�,&
����-���f.��	���	��	����������	�������

���"�	�	�	#�$�%�-�,	��)� �#��
������"�	�	�	#�$�%����w�����e���2�&*���3�!���2�	������

��	��������	��.)��m��-���������������s	&���������m���2	���)���� �	���)���� 	�����������

"�	�	�	#�$�%����$m���,	-	��f	����	��������&* ����	�����f	����3���������� 	�2����	�	

�����
$��!��	�2,	��m�����������
�����)�!-������� 	�����!�����3
   

�	��3���������� 	��*+��	�$,���-�m����p	�����	��,�����"�	�	�	#�$�%�.���s	!-�

�	��s	�	�����������	
�	
*�����"�p	��m���2	���� 	�����&
����	��
�	����2��� 
������

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%��	���� 	���������	�����!2���

�$m�������,	2�&
��������������
�����)��m�2	��f	����3���������� 	� -	�"�	�	�	#�$�%�������

���� 	����,������	���  �#����  Lane (1993) ��,	�&���,	 �������	
�����*�����"�p	�w�,���m����	


�	����������%*�������)� 4 *���	� &
���, �	������	
�	��������	��*�
�	��	�������,	����� ��� 	�

�������������,	��	�����������	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%��,	������ 

"�	�	�	#�$�%&�,&
�����	�$,���-�m�2	��-�,��m��� ����3
��	���� 	��������"�	�	�	#�$�%

2��������	���������,���00	#�	��	������.�����������  


����)�2.�����	���!2���2�'.�/	f.�������������� 	������,	&
����	���m�� 	�����-�m�

���������	
�����)���
���������	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%-�m�&�,!��3�

���*����'&����������	��3���������� 	������w�2s	������, �.��-	���� 	�������������������	
!�

�	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%���,��
��,	*t0-	 Moral Hazard ���

���	��	
�	�#%����,	2����
�.)���m���������3���������� 	��w2�&�,����	��3�����	����-�m�f��

2s	��
�� -�m�������-�.����� 	�����&�,����	��$m������!��f	����3���������� 	����p	�����	��,	

���� 	������2�&
�����	�$
�$���,	����2���-�m����	�$
�$�����,	$�	 -�m�$
�$�&
�&�,��w�2s	���

��m��"�	�	�	#�$�%�������	�����f	����3���������� 	�!-���	��3���������,������2�	�&*�.���*+�

����	��,��	�
s	�����e��	����p	�����	��,�&*!���	����)��	�
�	��e��	�����	�*������

�,	2����	�!$�����*��������� 	����!
 �3��������,&-�������	���	���&��	$,���s	���
���
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��)���� 	��������"�	�	�	#�$�%���2�$,���*+���������!-������	������	�	�f�s	�	�&
���,	���

*�����"�p	�	������.)��,�&* 

1.2 ��&6������4! ����	9�5� 

�m���s	�	��
����,	��� 	�����!�"�	�	�	#�$�%&�����������	
��,	�������s	��0�	��f���

-�m�&�,e
��	���
2	���	��	�	�f!��	���������������	
�����)����� 	�*��2s	����,��

��,��	���	
������� 	�������,�*t22���.����
�f.��	���	��	����������	����������"�	�	�

	#�$�%&�� 

1.3 ���;32�4�������%�<�=�>�� 

1. �m��!-���	�f.�������������� 	�����!�"�	�	�	#�$�%&���,	����������	� 	�����
�����������	�����������	
�����)����� 	������
�����-�m�&�,����	���	��	�����
�����	����������"�	�	�	#�$�% 

2. �m��!-���	�f.���	��	�	�f!��	���
�f.���	�����������	���	��	��������"�	�	�
	#�$�%�������*�����	�,���	��	��������"�	�	�	#�$�%�������*��	�2�
���
��
��	��,	�$m��fm����f��2�
���
��e
��f	���2�
���
����	��,	�$m��fm��,	�	�	�f��������	�
����������	���	��	�����&
�
�-�m�&�, 

3. �m��$,���*+�����	���,p	�����	�!���
���!2�s	����*��������� 	��	!$�!-���
�����
����p	��	��*+�2��������� 	��������"�	�	�	#�$�%&�� 

1.4 ! �"!����	9�5� 

�	�'.�/	��)!$�����������	�,���	��	�����"�	�	�	#�$�%&�� 10 �-,��	�&���	���)���,

&���	���� 1 *5 2544 f.� &���	���� 4 *5 2551 ������������
����	��,	�$m��fm��.��!$� BFSR1 (Bank 

Financial Strength Ratings) �����
�f.���	���w����,��	��	��������f��2�
���
��e
� Moody�s �*+�

�������	�&���	���)���,*5 2544 f.� 2551  

                                                           

1 p	����� � 



 

 

6 

1.5 ���%�!> �?� 

 ��������)�-�
�*+�������*���p��3���p��� �.���s	�	���w��������	2	��	������� CEIC 

�#��'�/�'	���% 234	����#%�-	����	��� "�	�	��-,�*����'&�� (www.bot.or.th) �s	����	�

�#������	��s	���-�������%�����	
-�������% (www.sec.or.th) ����f	���2�
���
����	�

�,	�$m��fm� Moody�s (www.moodys.com) 

1.6 ;�����>��! ����3�����04 
 
 ����	���"%g�����)&
���,����%*���������*+� 6 �� 
����) 
 ����� 1 ��,	�f.� ����	�����	��s	��0 ���f3*�����% *��e�$�%����	
�,	2�

&
�����������	�'.�/	 �-�,����������e������	����
����	���"% 

 ����� 2 ��,	�f.� e������	�����&*�������"�	�	�����	��*�
��������� 
 ����� 3 ��,	�f.� ������������� 	�����!�$,����������������3����������

 	� 
 ����� 3 ��,	�f.� �����
����	���2��������������� 
 ����� 4 ��,	�f.� ��"��	�'.�/	 
 ����� 5 ��,	�f.� ���	�'.�/	 
 ����� 6 ��,	�f.� ��3*���	�'.�/	 �����������$���e��	� *t0-	���� 
   ��������������s	-����	�'.�/	�,�&* 
    



 

 

 

����� 2 

;�����>��"���@��������"�A�"$3!> �?�! �0�������1�234=�3 

 !�����)2��*+��	������	�-%f.�e������	����� 	��������"�	�	�	#�$�%!�*����'

&���m���*+�m)��	�!��	��s	��	����	!2f.�������������� 	�����!�"�	�	�	#�$�%&�� �	�

�*�
������������"�	�	�	#�$�%�m��!-��-w�f.���	�e*�,�!�!��	�
s	�����	����"�	�	�

	#�$�%�,��	"	�#$� �����
���	���,�����������"�	�	�	#�$�% 

2.1 ;�����>��"���@��B�����0�������1�234=�3 

 
�������,	��	����!������ 1 �,	���,��!-0,���������	��3�����������$������	� 	�����

&�����"�	�	�	#�$�%�	���,	���2��s	����&*���-�m����3�!�$,���	��m�� �.��������m��&
����	�

��
���!2 	�����&�����"�	�	�	#�$�%�	���,	������ 70 ���*���	#���� 	���)�-�
  

��,	�&��w�	���m���2	�#	f.�e������	�������� 	�!�����"�	�	�	#�$�%&�� "�	�	�

�-,�*����'&��&
����	�2s	���������
�	����� 	����"�	�	�	#�$�%����*+� 2 ��3,�!-0,� 

&
���, ������� 	�����	�*���p���� 	����*���p���0$����� 	� ���������� 	�����	���	


����	�3������� 	� ��,	�&��w�	��m��!-��,	��,��	������	�-%2��������*+� 4 ��3,��,��� 
����) 

2.1.1 ���"��! �$?>@��"��� 

 ��m���2	�#	������������� 	�!�����"�	�	�	#�$�%����	�*���p���� 	�����
���	�	�

��� 2.1 ��,	 ��� 	�����!�"�	�	�	#�$�%�,��!-0,2��*+��3���"���
	e
�����
�,������ 	����

"�	�	�	#�$�%��
�*+������� 70.33 �����
���� 	���)�-�
 !�*5 2544 ��,	�&��w�	���
�,������

 	�����3���"���
	��� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�w�����e����
�� e
�!�*5 2552 ��
�,������ 	�

����3���"���
	��� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�-�m����������� 62.54 �����
���� 	���)�-�
��)���)

�*+���	��,	�3��"���
	��$,���	��	����3��m�������,	��!2���!-�����	�����������
���,	

�����.)��	��	�!�$,������,	��	 �$,� ���/��*�����$���������"���%��*���!-�,�������������	�

�����	����*��$	$�&
��	��.)� �$,� ��������%�m���	�'.�/	�3��-�m��m����/��#�	�3�	$�	� 
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�����)����� 2-3 *5����,	�*��$	$�!-���	���!2���3�!�����3�����,	�� �	��.)��.��������3�

�	�	�f��m�����3�&
��	���,�����f3*�����%�������,	���������,������3���� �$,� ����3����

�m���	����)��$� (RMF)2 �������3����-3�������	�(LTF)3 ��,	�&��w�	��	���������e
��,	�

*��/��*�����$�����������3����
����,	���)�	�	�f���2��s	&*�
-�,��p	/�&
����
��� !��#����

��
�,������ 	����"3���2��� 	�&�����"�	�	�	#�$�%�����e�����������.)�2	������� 14.90 !�*5 

2544 �����.)��*+������� 19.93 !�*5 2552 �����
���� 	���)�-�
 ��)���)�	2��m����	2	��	�������

�3���������� 	��s	!-�p	�"3���2����.��,	���� 	������������ 	�&�����"�	�	�	#�$�%����	�

*��
p���	��.)��#�����	����3�!�$,���	��m��� ����	��������	��.)��	��p	���'�/���2���

�	���m�����&�,�,������f���p	�	����!�$,������,	��	  ��,��,	�&��w�	����� 	��,��!-0,�w������	

2	�*��$	$��.������	��s	��0�,��	�
s	����"3������	��	��������"�	�	�	#�$�%�*+�-��� 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

                                                           

2 RMF (Retirement Mutual Fund) -�m� ����3�����m���	����)��$� �*+�����3����*���p�-�.�������
���f3*�����%�m��!-�������3���������&��!$�!������/��#e
��	��	�!-��	�������3����"�*��e�$�%�	�p	/���,���
���3��m���*+����2��!2 
3 LTF (Long Term Equity Fund) -�m� ����3����-3�������	� �*+�����3��������������3�!�-3�� e
��	��	�
������3�!-�2�
��)��.)��m��������
�,�����������3��f	������2����3������	�!���	
-�������%��.��2�$,��!-�
��	
�3�&������f���p	�	��.)� ��)���) ���������3�!� LTF ����*+��3���"���
	2�&
�������"�*��e�$�%�	�p	/�
�m���*+����2��!2!��	����3� 



 

 

9 

�������� 2.1 
�������%��"���@��B�����0�������1�234�3�������"��$?>@��"��� 

B�2%�� �.	. 2544-2552 
-�,��: ������ 

*���p������� 	����� 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
����	� 4.73 5.12 5.01 5.67 6.25 5.68 6.59 6.05 6.80 
������	-��2������%�������� 3.30 2.38 1.85 1.84 1.31 1.52 1.34 1.51 1.35 
��'�	�/����3��,	�� 0.59 0.71 1.87 1.48 2.16 2.57 1.57 2.27 1.89 
".����f	����	�����!�*����' 2.04 1.65 2.11 1.80 1.84 1.79 1.92 1.66 1.49 
"3���2 14.90 16.10 15.52 16.77 19.96 19.17 20.18 19.78 19.93 
�3���"���
	 70.33 70.03 68.03 66.81 63.04 63.53 62.36 62.80 62.54 
�f	������&�,&
�����-	�s	&� 2.92 2.63 2.81 2.66 2.54 2.68 2.79 2.65 2.86 
�f	����	�����!��,	�*����' 0.13 0.12 0.27 0.32 0.30 0.38 0.50 0.47 0.33 
�3��������f���������,���*����' 1.07 1.27 2.53 2.66 2.61 2.66 2.75 2.81 2.81 
��� (������) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
��� (����	��	�) 5,078 5,188 5,509 5,751 6,243 6,620 6,604 7,155 7,066 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 

 

�������� 2.2 
�������%��"���@��B�����0�������1�234�3�������"����2�"���@�� 

B�2%�� �.	. 2544-2552 
-�,��: ������ 

*���p���0$����� 	� 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
2,	��m���m�����f	� 2.69 3.07 3.94 4.57 4.84 4.52 4.89 4.49 5.34 
�������% 32.00 34.66 41.22 45.17 43.15 36.08 40.43 38.93 46.91 
*��2s	 65.31 62.27 54.84 50.26 52.01 59.40 54.68 56.57 47.75 
��� (������) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
��� (����	��	�) 5,078 5,188 5,509 5,751 6,243 6,620 6,604 7,155 7,066 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
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������ 2.1 
���� ���� �"��D3"���@��! �0�������1�234�3�������"��"���@��B�2%�� 

�E �.	. 2544-2552 
 

 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
-�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�&���	��s	-��������	����&* 
                 ��
2	� 5 "�	�	�	#�$�% (".��3��� ".��3�&�� ".&��	#�$�% ".�����&�� ��� ".��3�'����3"�	) 
 

2.1.2 ���"��! ���2�"���@�� 

��m���2	�#	������������� 	�!�����"�	�	�	#�$�%����	�*���p���0$����� 	�
��

�	�	���� 2.2 ��,	 ��0$����� 	��������
�,���	�����3
 &
���, ��0$����� 	�*��2s	 ������	 &
���, 

��0$����� 	��������% �����0$����� 	��������
�,����������3
 &
���, ��0$����� 	��������2,	��m�

��m�����f	� ��m���2	�#	��
�,�������0$����� 	�!���,��*���p� 2��-w��,	��0$����� 	�*��2s	

&
��
����,	��,���m���2	�����������
�,�������� 65.31 �����0$����� 	����!�*5 2544 �
���-�m�

���������� 47.75 �����0$����� 	����!�*5 2552 �#������
�,�������0$����� 	��������%����

����.)�2	������� 32 !�*5 2544 �*+������� 46.91 !�*5 2552 ��m����	2	��,���,	��������	
�����)�

���� 	�*��2s	�������	
�����)����� 	��������%�,��� �
��
��2��-w�&
�2	���*��� 2.1 !�*5 

2544 �,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	�������	
�����)����� 	��������%-,	����*���	#

������ 0.50-1.50 �����w�,��� �
�� 2�*5 2549 ����	
�����)����� 	�*��2s	�3�*���p���������.)�
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�	�����	
�����)��e��	����"�	�	��-,�*����'&������	���,��������m�����/	�	������	����

 	����"�	�	�	#�$�% ("�	�	��-,�*����'&�� ("*�.), 2549: ���&��%) �s	!-���
�,����0$�

���� 	�*��2s	��������.)� ��,	�&��w�	��,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	�������	
�����)�����

 	��������%�w�,����
�� -,	������,*���	#������ 0.25-0.50 !�*5 2552 �#�������� 	�

*���p�2,	��m���m�����f	��w&�,�*������*���	����  


����)�2	��	��������	
�����)����� 	�*��2s	�������	
�����)����� 	��������%-,	����

&�,�	���)� ��� 	�����2.���m�����2� 	��������%�	���,	 	�*��2s	��	��,	�	� 	�����������

����%���p	��,�������,	���� 	�*��2s	 ��� 	������	�	�ff����m��&-�,�w&
��	���������	� �#����

���� 	�*��2s	 f�	f���,����)��s	-�
�������	2�&
��������	
�����)�!�����	�����s	��,	����s	-�


&�� �	�&*��,	��)��	�&
�2	��	� 	�*��2s	�������f��-��p	/�����&
������� 15 ����	�&
�2	�����	


�����)����
��� 

2.1.3 �3���� �36! �"���@�� 

 ��m���2	�#	������������� 	�*��2s	!�����"�	�	�	#�$�%����	��	�3���� 	�
��

�	�	���� 2.3 ��,	 # ��)�*5 2552 ���� 	�*��2s	�,��!-0,������*+����� 	��������	 3 �
m���.����

��
�,��f.������� 41.82 ������� 	�*��2s	��)�-�
 ������	 &
���, ���� 	�*��2s	�������	 6 

�
m��f.� 1 *5����
�,�������� 22.01 ������� 	�*��2s	��)�-�
 �#�������� 	�*��2s	�������
�,��

��������3
 &
���, ���� 	�*��2s	������������	�	���,	 2 *5 ����
�,������������ 10.27 ������� 	�

*��2s	��)�-�
  

��
�!-��-w��,	��� 	�������!2 	�����������)��	���,	�����	� �	2�*+���	��,	���� 	�

������)����p	��,���	���,	���� 	������	������� 	������	�	�f*�����������	� 	�����!-�

��
��������p	���'�/���2 ����	
�����)����p	����������&
���� (������% e�4	���2�����%, 

2551: ���&��%) ��,	��m� -	����,!�$,���������	
�����)��s	�����������.)� ��� 	�����*��2s	�������	 

3 �
m���	�	�f���2�f��������� ����&* 	����"�	�	�	#�$�%���!-�����	
�����)���������,	&
���m��

����������	 �#������� 	������������	�	���,	 2 *5&�,�	�	�f���2�*�����������	� 	��	�

p	������	
�����)�&
� �#��
�������	� 	����������	�2�&
�����������2	�������������3����
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��,	�	� 	�����������)� ��m���2	��s	�	2�m)�����������2�f���s	�	�
������������*+��������	���

�	���,	�,�������� 	������2�&
�����m����������)� !��#������� 	�����������)��	�	�f 	�!-�,���

�3����)��������s	-�
�.�����2�&
��������	
�����)�����	!-�,��������.)��m��$
�$�����������������,

���� �s	!-��	�	�f$
�$��s	�	2�m)���������������
��&
�
���,	�	� 	����������	�  

�������� 2.3 
�������%��"���@�����<��B�����0�������1�234�3���� �36 

B�2%�� �.	. 2544-2552 
-�,��: ������ 

 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
*��2s	 <=3 �
m�� 59.86 52.37 51.88 49.77 50.04 39.79 43.64 35.41 41.82 
*��2s	 > 3-6 �
m�� 6.80 5.98 6.91 10.29 14.76 18.76 15.97 29.06 11.59 
*��2s	 > 6 �
m��-1 *5 15.73 16.63 15.30 13.28 15.20 29.12 25.99 22.85 22.01 
*��2s	 > 1-2 *5 0.17 0.25 11.03 7.19 6.68 3.96 7.13 7.58 14.31 
*��2s	 > 2 *5 17.44 24.77 14.88 19.47 13.32 8.37 7.27 5.10 10.27 
��� (������) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
��� (����	��	�) 3,316 3,230 2,955 2,822 3,176 3,850 3,520 3,954 3,320 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 

2.1.4 !���! �"���@�� 

 ��m���2	�#	���������*���	#���� 	�!�����"�	�	�	#�$�%����	���	
���� 	�
��

�	�	���� 2.4 ��,	 ��	
������� 	��������
�,���	�����3
 &
���, ���� 	��������	
���� 10 ��	��	�

�.��!�*5 2552 ����
�,�������� 40.88 ���*���	#���� 	�!�����"�	�	�	#�$�%��)�-�
 

������	&
���, ���� 	��������	
���� 1 ��	��	���,&�,���� 10 ��	��	��.��!�*5 2552 ����
�,������

�� 30.07 ���*���	#���� 	�!�����"�	�	�	#�$�%��)�-�
 
����)�2��-w��,	��� 	������������	


���� 	��	���,	  1 ��	��	��.��f��2�
�,	�*+���� 	�������	
!-0,��)�����
�,���	�f.������� 70 ���

*���	#���� 	���)�-�
 ��
��,	 *���	#���� 	�!�����"�	�	�	#�$�%���	����23����!���3,�

������ 	������	�!-0,�	���,	��� 	������	��,�� 
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 ��,	�&��w�	� ��m���2	�#	������2s	�����0$��������� 	�!�����"�	�	�	#�$�%����	�

��	
���� 	�
���	�	���� 2.5 ��,	 2s	�����0$����� 	��������
�,���	�����3
 &
���, ��0$����� 	�

������ 	������������	
&�,���� 1 ����	��.��!�*5 2552 ����
�,��f.������� 92.16 ���2s	�����0$�

���� 	���)�����"�	�	�	#�$�% 
����)�2��-w��,	 2s	�����0$����� 	�!�����"�	�	�	#�$�%��

�	����23����!���3,������� 	������	��,���	���,	��� 	������	�!-0, ���f�	�2	#	2s	�����0$�

������ 	������������	
&�,���� 1 ��	��	� ��,	 !�*5 2552 �w���������
�,���	�f.������� 98.81 �.��

�*+��-�3���s	��0����f	���*��������� 	��s	�	��3���������� 	������� 	�����!��������)s	*����� 

1 ��	��	� ��)���)�m�����2��	�	�f�3��������� 	������	��,���������
�,��!��	�fm�������0$����� 	�

!���
�,���������.��������3����,��!-0,���*����' 

 
�������� 2.4 

�������%�������1"���@��B�����0�������1�234�3����!���"���@�� 
B�2%�� �.	. 2544-2552 

-�,��: ������ 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
&�,���� 1 ����	� 6.43 6.32 7.73 6.91 6.61 6.73 7.18 6.96 7.20 
100,001-200,000              4.27 4.22 4.79 4.38 4.16 4.19 4.39 4.40 4.50 
200,001-500,000              7.61 7.72 8.52 8.04 7.69 7.71 8.05 8.20 8.44 
500,001-1,000,000              7.92 8.11 8.46 8.28 7.98 7.82 8.01 8.75 8.91 
1,000,001-10,000,000              34.28 33.86 32.58 33.48 31.82 31.14 30.67 31.13 30.07 
������,	 10 ��	��	��.)�&* 39.48 39.77 37.93 38.90 41.74 42.41 41.70 40.57 40.88 
��� (������) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
��� (����	�) 5,078 5,188 5,426 5,665 6,155 6,520 6,492 7,042 7,024 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
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�������� 2.5 
�������%��<�������2�"���"���@��B�����0�������1�234�3����!���"���@�� 

B�2%�� �.	. 2544-2552 
��%�3: �> 3�� 

 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
&�,���� 1 ����	� 91.33 91.43 91.28 91.60 92.13 92.49 92.69 92.29 92.16 
100,001-200,000              3.33 3.25 3.45 3.21 3.01 2.90 2.84 2.97 3.02 
200,001-500,000              2.60 2.61 2.71 2.59 2.44 2.34 2.30 2.42 2.49 
500,001-1,000,000              1.18 1.20 1.18 1.17 1.10 1.03 1.00 1.11 1.14 
1,000,001-10,000,000              1.43 1.40 1.28 1.32 1.22 1.14 1.08 1.12 1.10 
������,	 10 ��	��	��.)�&* 0.11 0.11 0.10 0.10 0.10 0.10 0.09 0.09 0.09 
��� (������) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 
��� (��	���0$�) 47.4 49.0 54.9 56.8 62.4 68.2 73.3 75.3 76.1 
����	: "�	�	��-,�*����'&�� 

2.1.5 �%����%��������"���@����30�������1�234 
 
 ��m���2	�#	�������,����,��	���	
���� 	����"�	�	�	#�$�%��,���-,� # ��)��
m��

"���	�� 2552 ��,	 "�	�	���3����.���*+�"�	�	��������	
!-0,����3
!�"�	�	�	#�$�%&�� �w

��������,����,��	���	
���� 	��	�����3
f.������� 19.12 ���*���	#���� 	���)�-�
!�����

"�	�	�	#�$�% e
���m����
�*+�*���	#��������*���	# 1.34 ��	���	��	� ������	 &
���, 

"�	�	���3�&�� �.�����,����,��	���	
���� 	������� 17.20 ���*���	#���� 	���)�-�
!�����

"�	�	�	#�$�% ��m����
�*+�*���	#��������*���	# 1.20 ��	���	��	� 

��,	�&��w�	���m���2	�#	f.���	
���"�	�	�����,����,��	���	
���� 	� ��,	 

"�	�	�	#�$�%��	
!-0,2����,����,��	���	
���� 	��	���,	������ 10 ���*���	#���� 	�

��)�-�
!�����"�	�	�	#�$�% �#����"�	�	�	#�$�%��	
��	����,����,��	���	
���� 	�

�	���,	������ 3 ��,f.������� 10 ���*���	#���� 	���)�-�
!�����"�	�	�	#�$�% ���

"�	�	�	#�$�%��	
��w����,����,��	���	
���� 	�&�,f.������� 3 ���*���	#���� 	���)�-�
!�

����"�	�	�	#�$�% 
����)�2��������-w�&
��,	�,����,��	���	
���� 	����"�	�	�	#�$�%��

��
�,���
�����������#1%���"�	�	��-,�*����'&��!$�!��	���,���	
���"�	�	�	#�$�% 
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 ��m���2	�#	f.����e�������,����,��	���	
���� 	� ��,	 �,����,��	���	
���� 	�

���"�	�	�	#�$�%��,���-,��w&�,&
����e��������.)�-�m��
����,	��-w�&
�$�
 �,��!-0,�w�����

���/	�,����,��	���	
���� 	������&��&
� ��,��,	�&��w�	� "�	�	�	#�$�%�������*+����/��

�����3��	�,�� &
���, "�	�	�"�$	� "�	�	�������	������"�	�	����e�� "�	�	�	#�$�%�-�,	��)

�����e�������,����,��	���	
���� 	���������.)���,	��,���m����3�*5 ��)���)�*+���	��,	"�	�	�

�-�,	��)!-�����	
�����)����� 	���������,	"�	�	�	#�$�%�m��� ��)�����	
�����)����� 	��������%

�������	
�����)����� 	�*��2s	4 �����)����	�
.�
�
��� 	�����
�����"��	���������p�#1%�	� 	�

������*����,	���	����3�"%�����,��"�	�	� �$,� ������p�#1%���� 	���*���!-�,� �$,� �	� 	�

*��2s	 Grow up fixed5 -�m� �3*�*��%�������%6 �����)�������p�#1%���� 	�
����	�,������	�

���3�$��
�m��� �$,� *�����$����-�m�����3�����.��!-�����������������,	�	� 	��������*���

���"�	�	�	#�$�%�m��� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

4 
������������p	����� � 
5 ����p�#1%���� 	����"�	�	�"�$	� 
6 ����p�#1%���� 	�"�	�	����e�� 
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�������� 2.6 
�����%����%��������"���@����30�������1�234B�2%���E �.	. 2544-2552 

-�,��: ������ 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0.!���B��%1          
BBL 21.11 20.48 20.55 20.94 18.79 18.74 19.52 18.62 19.12 
KTB 17.07 18.48 18.54 17.82 15.97 14.85 15.44 15.10 17.20 
KBANK 13.09 12.57 12.63 12.46 11.20 11.53 12.08 13.76 13.92 
SCB 11.83 10.96 11.19 11.03 10.11 12.10 13.08 12.97 13.56 
��� (������) 63.10 62.48 62.90 62.24 56.08 57.23 60.12 60.46 63.81 
0.!�������2          
BAY 7.33 7.55 7.75 8.69 8.99 8.62 7.71 7.68 7.47 
TMB 5.92 6.21 5.94 8.05 8.40 8.72 7.17 6.40 5.81 
SCIB 5.16 8.14 7.50 6.80 6.21 5.43 5.14 4.88 4.62 
TBANK 0.51 0.72 0.77 0.79 2.42 3.05 2.95 3.85 3.80 
��� (������) 18.93 22.62 21.96 24.34 26.02 25.83 22.97 22.81 21.69 
0.!���"�G�3          
SCBT 1.14 0.99 0.85 0.82 1.42 1.11 1.42 1.84 1.57 
CIMB 3.33 3.77 3.62 3.26 3.16 2.78 2.56 2.27 1.26 
UOBT 2.75 2.67 2.62 2.44 2.48 2.30 2.44 2.30 2.14 
TISCO 0.73 0.61 0.68 0.69 0.56 0.62 0.55 0.84 0.81 
KK 0.47 0.40 0.36 0.58 0.68 0.65 0.64 1.01 1.08 
��� (������) 8.41 8.45 8.13 7.79 8.30 7.46 7.60 8.26 6.87 
��� (����	�) 5,078 5,188 5,426 5,665 6,155 6,520 6,492 7,042 7,024 
����	: "�	�	��-,�*����'&��������	��������"�	�	���,���-,� 
       1"�	�	���	
!-0, *�����
���"�	�	�������,����,���	
����������%�����)���,������ 10 �.)�&* ���
�������%������"�	�	�	#�$�%&����)����� #. ��)�*5 2552 
        2"�	�	���	
��	� *�����
���"�	�	�������,����,���	
����������%�����)���,������ 3 ��,&�,f.������� 
10 ����������%������"�	�	�	#�$�%&����)����� #. ��)�*5 2552 
         3"�	�	���	
��w� *�����
���"�	�	�������,����,���	
����������%�����s	��,	������ 3 ����������%���
"�	�	�	#�$�%&����)����� #. ��)�*5 2552 
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2.1.6 ��������!%�!�! �����0�������1�234 

 ��m���2	�#	��
���	���,�������"�	�	�	#�$�%2	� Herfindahl-Hirschman Index (HHI) 


��p	��� 2.2 ��,	 
�$�� HHI ���,	��-�,	� 0.10-0.13 ��
�!-��-w��,	����"�	�	�	#�$�%�����

�	���,��������������,��m���2	����������
���	����23����������� 	���,��
���	����23������)�&�,

����	���� 
��2��-w�&
�2	��	�	���� 2.6  "�	�	���	
!-0,�	�	�f���������,����,��	���	


���� 	��	���,	������ 10 ���*���	#���� 	���)�-�
!�����"�	�	�	#�$�% ���"�	�	�

	#�$�%��	
��	����,����,��	���	
*���	#������ 5 !��#����"�	�	�	#�$�%��	
��w���

�,����,��	���	
&�,f.������� 3 ���*���	#���� 	���)�-�
!�����"�	�	�	#�$�% 
����)���m��

"�	�	�	#�$�%����
���	����23����-�m����	���,������������s	�s	!-�"�	�	�	#�$�%������,����,�

�	���	
���� 	��	�2.����s	�	2��	
 �	�	�f���2��s	-�
��'�	�!��	�
s	�����	����"�	�	�

	#�$�%��)�����&
� e
��g	��	��s	-�
��'�	��������	
�����)����� 	����������� �����)�

�,	"���������������	��,	�� �.��"�	�	�	#�$�%������s	�	2��	
��)����2��*+�����s	!��	��.)�-�m�

������	
�����)����� 	����������� 2	���)�"�	�	�	#�$�%������s	�	2��	
������,	�w2s	�*+����2�����

�.)�-�m�������	
�����)��	��m�����2����/	�	������	�������3���������  

������ 2.2 
���� Herfindahl-Hirschman Index (HHI) ! �0�������1�234 

B�2%���E �.	. 2544-2551 
 

 

          ����	: 2	��	��s	��# 
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2.2 ���"�A�"$3!> �?�! �0�������1�234  

 �	����	$��00����������,	��	�����	$�	� .'. 2540 �,	
����	��*�
����������,	��	� 

���2	�!-�"�	�	��-,�*����'&����������%�������,	��	�����f	����	�����!��	$��22	

�3���/	���� ����������	�2�
�������,	��	�����f	����	�����&��!-�*��$	$����	���2
�-�m�

������	 �����)�f�	*��$	$����������,	��	�����f	����	����� "�	�	��-,�*����'&��2�����

2�
-	�������,	��	���)�!-�p	�!��������	������ ������,2���2s	����	�-�m��,�����)�e
�&�,��

�-�3����������e
��������,	��	��-�,	��)� "�	�	��-,�*����'&�������,����!��p	�������2�

!-�&
� e
����&�,����&*2�
�s	 �����	�-% 2s	��� -�m��������.)�!-�, �.���������,	��	���)����2	� 

����	
�����)�����,	"���������,	�� ����f	����	��������� ���������3�&*f.������������
�f.�

�	���	��	����������	�����������f	����	�����
����$,�����m����
�!-��-w�f.���	�e*�,�!�

!��	�
s	����"3������	��	���������f	����	��������!-�*��$	$�����&*�	�	�f���	f.�������

&
��,	��.)� 

 ��,	�&��w�	� ������������*���	'���-�,���	��,	�� �w���,��������3�!-�"�	�	�

	#�$�%����	�2s	�*+������*�
������������f�������������	�e*�,�!��	��.)� �$,� �#������	�

�s	���-�������%�����	
-�������% (�.�.�.) &
��s	-�
!-����/�����2
������������
��3�!�

��	
-�������%2������,��	��	����	������	�&���	�!-���,�#������	��s	���-�������%���

��	
-�������% �.�����	�����
����,	�2�����&
�����	����2������������2	���������0$�

�,��2��,��	!-�����#������	��s	���-�������%�����	
-�������%�m�������,!-����

*��$	$��,�&* 
����)��������	��	��������"�	�	�	#�$�%�,�!-��#������	��s	���-�������%

�����	
-�������%��)���������	�f�����������	��,	�$m��fm��	������.)� e
����	������	�&��

�	����"�	�	�	#�$�%�-�,	��)�	�	�f���	&*
�&
���� website ����s	����	��#������	��s	���

-�������%�����	
-�������% (http://www.sec.or.th)  �#����"�	�	��-,�*����'&��7 �w&
���

*���	'!-�"�	�	�	#�$�%��������	�e*�,�!�!�
�	�����������������	�
s	����������3����

��������	��������m��!-��3���p	�������������,������������!���	
!$�!��	�*��������	�������

                                                           

7 *���	'"�	�	��-,�*����'&����� ���. 25/2552 ��m����	��*�
�������������������	�
s	����������3��s	-���"�	�	�	#�$�% 
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���"�	�	�	#�$�%e
�!-��*�
�������������������	�
s	����������3�p	�!� 4 �
m��-���2	������)�

��
���!-�"�	�	�	#�$�%�*�
�����������)�-�
&���� website ���"�	�	�	#�$�% 

 �s	-����������	��	���������*�
���!� Website ���"�	�	�	#�$�%��,���-,���)� ��,	 

"�	�	�	#�$�%��	
!-0,���	��*�
����������	��	���������s	��0�	���,	"�	�	�	#�$�%��	
��w� 

�.����
���������	�'.�/	��� (�301���	 !2���2,	�, 2546:92-93) ��,	�	��*�
���������2�

�����.)��	���	
�����2�	� ��)���)�*+���	��,	"�	�	���	
!-0,����	�&
��*����!���m������

�	������� ��	���������3��	���������3�!��	�2�
��w��������������������	���,	"�	�	�

	#�$�%��	
��w� 
����)�"�	�	�	#�$�%��	
!-0,2.��	�	�f�*�
����������	��	�����&
�

������3���,	"�	�	�	#�$�%��	
��w� 
��2��-w�&
�2	��	�	���� 2.7  "�	�	�	#�$�%��	
!-0,

�����	
��	����	��*�
����������	��	���������s	��0&����,	����f���!� Website ���"�	�	�

	#�$�% �#����"�	�	�	#�$�%��	
��w����	��*�
����������	��	���������s	��0&��&�,���f��� ��)���)

�	22��*+���	�&�,&
����	�2�
�s	�������	��	������-�,	��)� -�m� !���#����"�	�	�����
	�%


$	�%����%
���"�	�	���e��� &�,������������������	�	���*���	#�m)��	�-�������%��m���2	�

"�	�	� 2 �-,���)&
��m����f��-3��2	��	��*+�-�������%2
�������!���	
-�������%�-,�

*����'&�� e
������!2��	�&�,����	�*�����%2���
��3����������,	���	
-�������%�-,�

*����'&�� 

��,	�&��w�	� �������	��	��������"�	�	�	#�$�%�3��-,�&
��*�
���&���� Website 

�-�m����� &
���, ���	������	�&���	� �	��	��,���
��������%���-��)��� (" 1.1) ����	�

�*�
����������	�
s	����������3��	�-����	���� Basel II �.���������	��	������-�,	��)�w�����

�s	-���������3�����3������&*���2��	�	�f������f.����	�
s	�����	� ��������3������������	�

�������,	�� ���"�	�	�	#�$�%��,���-,�&
�2	� Website ���"�	�	�	#�$�%�-�,	��)   
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�������� 2.7 
�������"�A�"$3!> �?�������"������������� Website ! �0�������1�234��%����%� 

 

 
�	��	�
*��2s	*5 

���	�����
�	�&��
�	� 

��� 
56-1 

��� 
". 1.1 

�	��*�
���
�������	�

s	��

��������3� 

���
��
��	�

�,	�$m��fm� 

�	�	���
*���	#�	�
�m)��	�

-�������% 
BBL � � � � � � � 

KTB � � � � � � � 

Kbank � � � � � � � 

SCB � � � � � � � 

BAY � � � � � � � 

TMB � � � � � � � 

SCIB  � � � � � � 

SCBT  �  � �   

CIMB � �  � �   

UOBT � � � � � �  

����	: Website ���"�	�	�	#�$�%��,���-,� 



 

 

 

����� 3 

�������N������! �$?>@��"���B�2%�����N�� 

�����������6>��� �"���@��B����"�	=�3 

!�����)2���,	�f.�p	���������������� 	�����!�$,��������	�#%�	��'�/���2����,	�

�	���&���,	���	���������,��������	�#%�	��'�/���2��,	�&� �����,	�f.�����	����	��s	

�����	��3���������� 	��	!$�!�*����'&���,	&
���������	��s	�����	��3���������� 	��	!$�

��m��!
 !����	����&
�����	��3����������3���������� 	�2s	�����,	!
��	�   

3.1 �N������! �$?>@��"���B�2%�����N����14���"	�5O��< (���#1����% �	��	, 2547:15-26) 

�����2	�!�*5 2522 ���/���	$	�����3��.���*+����/�������3�-�������%��	
!-0,&
�*�,�����

!-���,���/��!����m���������	�m���	�m)�-3��������/���	$	�����3�����.���s	!-��	�	-3��������/��

�	$	�����3���������.)��	� ��,��m���2	����	����-	��	�����	
*�����"�p	 �s	!-�*��$	$��	


��	��$m������ �	�	-3��2.�����!����	�,��	e
�������s	��,	�	�	�����	&���m� 100 �	� �s	!-�

*����*t0-	�	
�p	��,����,	��3���� ��,	��m� ���������%&�,�����!��	�$s	��-��)���

!-���,�����	���fm�������00	!$�����������/�� �,�!-����
��	��m�����-�������	�&�,����!2�,�

���/�������3��m��� ��	�&
�����������2	��	��������	�����*�
���/���	$	�����3� �*+��-�3!-����

 	��������	����m�����	����� 	�������	 	����"�	�	�	#�$�%��	
!-0,�	��.)� (���'��
�( �	��

�3� ����#�, 2551: ���&��%) 

�,��	!�*5 2526 �f	����	������	��-,��w�����*�������*t0-	-��)��0 �	
�p	��,�� 

���*t0-	��	�&�,����������������3����, �,���!-���� 	������	
��	��$m�������,������f	���

�	����� "�	�	��-,�*����'&��2.�&
����	���	����	$,���-�m� &
���, �	�����	��,���m�!-�

�f	����	��������*�,�����!-�����f	����	����������*t0-	&�,!-�������m����������-�,	���� !-��������


�����)���s	��,"�	�	���3�&���m��&**�,�����!-�����f	����	����������*t0-	�����)�����3������

�p	��,���m���������	��$m������������ 	����������m��	  ��,�	�$,���-�m���)�w&�,�	�	�f�����

��	��$m������������ 	����������m��	&
���m���2	���������	��������������������	�
s	�����	�
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���*�
��2�	����/�������3�-�������%��,	��,���m��� �s	!-����fm�������00	!$�����������/�������3�

�-�,	��)��	
��	��$m������ �����-,&f,f��������00	!$������,������s	-�
�*+�2s	����	� f.�����,	

��� 	�����2�&
������	�$,���-�m�2	��	�����	�!��	�&��,���������$s	���m�������00	!$����� ��,

�	��������	�&�,������*��������� 	����$�
�2� �s	!-���� 	����������&�,����!2��m�����
�,	���	�&�,

����������f	����	����� 2.��s	�	�&f,f��������00	!$�������)�������&�,����s	-�
&f,f����m���2	�

�	2&
�����m����� 	�&�,����	�2s	���-�m��	2&
�����m��,	$�	�-�m���$,����*�
���/���	$	

�����3�&
�8  

!�$,��*5 2530 - 2539 �'�/���2���*����'&�����	�����e���,	���
��w� p	����$���

��	������	������3��*+�2s	����	� �s	!-����������	�����m�2	��,	�*����' "�	�	��-,�*����'

&��&
�2�
�s	����k�	�����	����� (Financial System Development Plan) !�*5 2533 �.�����f.�

�	�!$��e��	��*�
�����	��	����� ��,!��#���)�*����'&������	
-�����#1%�	��s	���
������

��
�	��	������f	����	��������
� �s	!-��f	����	�������)�-�	���)�"�	�	�	#�$�%�������'"�

��2���	�*�,������$m��!���
�����������	���
������3�2	��,	�*����'�	���3�!�"3���2

����-	�������% �,���!-��	�	����-	�������%������
����������.)���m���� ��,	��,���m��� ������3��w

�-,&*���3�!�"3���2����-	�������%�m�����w��s	&� ��,��m��"3���2�����f.�23
������� ���
*t0-	�	�

���3����!-���������&�,�3���3� �s	!-�������s	"3���2�-�,	��)&�,�	�	�f!$��m����������,�f	���

�	�����&
� �,�!-����
-��)���&�,�,�!-����
�	�&
�!���
����� *���������	�f��e2����,	�����	���,	�

-��� 2���m�������� 2 ����	�� 2540 2.�����*���	'�������,	�����	� �����*+��	��)s	����*t0-	

!-�����f	����	����������	��.)� ��m���2	����	�����m�����2	��,	�*����'�*+�2s	����	�e
��g	�

"�	�	���3���� 	#�$�%�	� �.��p	�-���2	����,	������������	�&�,���������"�	�	���3���� 

	#�$�%�	�������/�������3� f.�����,	����	����"�	�	��-,�*����'&��2����	�	$,���-�m���,�w

&�,�s	!-���	��$m���������*��$	$�������,��f	����	������-�,	��)
��.)� ���
�	�����m��f������e
�

���m�����	����� 	��	���"�	�	�	#�$�% �����m�����,	������������	�&�,���������"�	�	�	#�$�%

&���	��-,� ��� 	������w���	����m�����	������	���"�	�	�	#�$�%��	
!-0,����	�	"�	�	�

                                                           

8 p	�-���2	�������/���	$	�����3�f������*�
��2�	� ����	�!-���	�$,���-�m���,���fm���00	!$�����������/���	$	
�����3�����32������&�,��p	�������������/���	$	�����3� !-�&
�����m�������������� 20 ���2s	�������-��	���� 
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	#�$�%�,	�*����' (���#1����% �	��	, 2547: 4-6) �,���!-��f	����	��������f��f����������	


�p	��,����,	��	� 2��	��-,�����f��������	�
s	������2�	�&* 2.��*+��	�-�3�,��-�.������s	!-�

*����'&����$�0���������	�#%�	��	�����!�*5 2540 

 
����)�2��-w�&
��,	 2	��������	���������'�/���2����,	��	 ��� 	��������	��m�����-��

����-,f���������2	��f	����	������������	�����������s	����&* 	�&������f	����	����������

��	���������m����,	�f	����	������-,���)�����	�������-�m�2�f��*�
��2�	� �.������,	�*+��	�����

*t0-	!-�����f	����	���������s	���*����*t0-	���, f.�����,	����	����"�	�	��-,�*����'&��

2����	���	��,	�� ���	�	$,���-�m� &��,��������������	&�,!-�*��$	$����	�����m���-,f������ 

��,��m���2	�&�,�������	��3���������� 	���,	��*+��	��	� �s	!-���� 	������	
��	��$m�������,	����

 	������2�&
�����	�$s	���m� �����)�2	�*�����	�#%����,	��	!��
�� ��,	 ��� 	��������2�

&
�����	��m�����&�,���2s	���-�m�����	��,	$�	���2�&
���������m� �$,� !���#����/���	$	�����3� 

���fm�������00	!$�����&
�����m����������� 20 ���2s	�������-��	���� -�m�!���#�$,��������	�#%*5 

2540 p	�-���2	����"�	�	��-,�*����'&������������	�
s	������2�	�������/�������3� 16 �-,� 

����	�&
����	$,���-�m�e
��	�!-����fm�������00	!$�����������/�������3��-�,	��)�	�	�f����*�����

�*+�������00	!$�����������/�������3�-�������%��3�&��"���2&
� �s	-������� 	������s	��,	 1 ��	�

�	��	�	�f����*������*+�������00	!$�����������/�������3�-�������%��3�&��"���2�	�3 6 

�
m�� ���� 	���)���, 1-10 ��	��	� ����*������*+�������00	!$������	�3 3 *5������� 	����� 10 ��	�

�	� ����*+�������00	!$������	�3 5 *5 (���#1����% �	��	, 2547: 23)  
����)���m����� 	����� ��,	 

�f	����	���������	������� ���2��m�����-������-,f��������� f.�����,	����	����"�	�	�

�-,�*����'&��2����	���	��,	�� ���	�	$,��&��,�����������w�	� 

3.2 ����"�P���! ������6>��� �"���@��B����"�	=�3 

���'��
�( �	���3� ����#� (2551:4) ��,	�&���,	 �����
!��	��,���)��f	����3����������

 	�!�*����'&����)�������	2	�������	�#%���/���	$	�����3�!�*5 2522 �.��������	�#%��)�s	!-�

p	����������	���-���f.���	�2s	�*+����2��s	����*��������� 	��	!$���m���2	��	���	��,	�� ���

����	�!$�!�$,��������	�#%��)�&�,�	�	�f���2��������	��$m������!2������ 	����������m��	&
�e
�

���	�2�
��)��#��s	�	��.)��	'.�/	���
s	�����	����,	� .�.�. �f	���*��������� 	�  
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�,��	!�*5 2526 �w��������	�#%�	��	�����������)�-�.�� �f	����	�������*t0-	-��)��0 

�	
�p	��,�����*t0-	��	�&�,�������������3� �s	!-���� 	������	
��	��$m�������,��f	���

�	�����2.�&
����	������,	���-�	��f	���*��������� 	��,�����p	 !����	�
������&
����	�

���&� .�.�. "�	�	��-,�*����'&���m��2�
��)�����3��m���	�����������k�	�����f	���

�	�����!�*5 2528 �m��
s	�����	�!-���	�$,���-�m��	��	���������k�	�����f	����	�������m��

���
������	�#%�	��	����� ��,�w&
����	��������,	� .�.�. �f	���*��������� 	�p	�-��� 

��,	�&��w�	� ������	�#%�	��	�����!�*5 2540 ����	��3��������3��	�&*���� �,�!-����


��	��m�����-������-,f�������*+�2s	����	� 2��,�!-����
��������,���m�������*+����e�,

��������	�������)�����	�����������,	��	� 
����)�!������� 5 ���-	�� 2540 ����	�e
�

�#���������2.�&
�*���	'���*�������� 	���������2�	-��)!��f	����	�������)�!�����,	�*����'

��,	���w�2s	��� (Blanket Guarantee) ������)�
�����)��m���������	��$m������������ 	��������

�2�	-��)������,������f	����	����������m��	2	���	��m�����-��!�$,�����	��)� ��)���) 

��������	����� "�	�	��-,�*����'&���������3��	�������-�,	�*����'(IMF) &
��s	-�


-�����#1%����	���	��	��3���������� 	� e
�!-�����3��m���	�����������k�	�����f	���

�	������s	 -��	����*�������m���f	����3���������� 	� �,��	!�*5 2546 ����	�&
��������	����	

*������2�	-��)������ 	����������f����	����,���*����' �m�������	��3�������g	���� 	�����!�

*����'��,	��)� (���#����% �	��	, 2547: 25-26) 

�,��	��������	�����&
���w��-w�f.���	��s	��0���2��s	�����3���������� 	����$�
�2� 

(Explicit Guarantee) �	!$����*����'&�� 2.�&
����	�'.�/	������,	���-�	��f	����3������

���� 	� �.���#���������&
��-w�$��!�-����	��,	����	$��00����f	����3���������� 	��	����

��������	�����������m�������� 30 �'2��	�� 2547���*���	'!��	$��22	�3���/	 ��m�������� 13 

�3�p	��"% 2551 e
�����!$���������)���,������ 11���-	�� 2551 �*+����&* �.���	����g	��	�

�-,����	$��00����f	����3���������� 	� .'. 2551 &
���00���&���,	 *5�������	�������!$�

��-�	��,	
����f	����3���������� 	� �f	����3���������� 	�2�!-���	��3���������� 	���w�

2s	������2������
�	�2,	��m�������� 	������-�m� 1 ��	��	�!�*5��� 5 
���	�	���� 3.1 
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�������� 3.1 
�������"�1Q4���<%�3�#�"���$?>@��"�����������2����� 

�&����6>��� �"���@�� �.	. 2551 
 

�E��� ��3�"��� <�����"������<%�3�#�(�>�����) 
1 11 �.�.51-10�.�.51 ��w�2s	��� 
2 11 �.�.52-10 �.�.53 100 
3 11 �.�.53-10 �.�.54 50 
4 11 �.�.54-10 �.�.55 10 
5 11 �.�.55 �*+����&* 1 

       ����	: �f	����3���������� 	� 
 

�	������
������2,	��m���� 	�������!��������	 4 *5��� ���2��	�m��!-��������������

e
��g	���,	�������� 	�������$,���������	!��	�*�������,��	��*������*�� �
�	��m�����-�� 

��������	�s	��	����	!2��������3���������� 	� !��#��
�������f	����	�����2������	!��	�

����������m������������!-�,��,	�����!�$,�� 2 *5��� ��,	�&��w�	��	�!-��	��3���������

2s	��
������ 1 ��	��	��*+�2s	��������������	��-�	�����m���2	��������3������2��3��������� 	�

����&
�f.�*���	#������ 989 ���2s	�����0$����� 	���)����� �.��������3���� 	������	��,���.��

�*+���� 	������,��!-0,���*����'  

��,	�&��w�	� ��m���2	�*t0-	������	�#%�	��	�����!��-���������	���&
��3��	�&*���

*����'�,	�� ����e���.���	�-�3�,��-�.���	2	��	��k�	����p�#1%�	��	�����e
��	
-�����#1%

����	��s	���
������������
 �.���,���������,���	��$m������������ 	�����!��f	����	����� e
�

-�.��!��	���	����-�	�� *����'!$�����m�����/	��
����	��$m���������*��$	$� �m� �	�����

�������3������-�m��3���������� 	���w�2s	��� 
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�s	-���*����'&����)� �	���������	�����&
������,	����	$��/���	�,	
����s	-�


2s	������� 	����&
�����	��3�����������.)� .'. 2552 �m����	��������3���������� 	�2	�!�*5��� 2 

����3���������� 	� 100 ��	��	� ��� *5��� 3 ����3���������� 	� 50 ��	��	��*+��3��������w�2s	��� 

�,��*5��� 4 2����	��3���������� 	� 50 ��	��	����*5��� 5 2��3���������� 	� 1 ��	��	��$,��
��


���	�	���� 3.2    

�������� 3.2 
�������"�1Q4���<%�3�#�"���$?>@��"�����������2�N5T��� 

�%��>�3���������<�����"������=�>������6>��� �"����!9D� �.	. 2552 
 

�E��� ��3�"��� <�����"������<%�3�#�(�>�����) 
1 11 �.�.51-10�.�.51 ��w�2s	��� 
2 11 �.�.52-10 �.�.53 ��w�2s	��� 
3 11 �.�.53-10 �.�.54 ��w�2s	��� 
4 11 �.�.54-10 �.�.55 50 
5 11 �.�.55 �*+����&* 1 

       ����	: �f	����3���������� 	� 



 

 

 

����� 4 

��������������<3���"���3�!> � 

 !�����)2���,	�f.������
����������������	
!�p	�"�	�	�����	���2�����'.�/	����������

����������	
������ 	�����!��f	����	�������)�!�����,	�*����' ������)���3*�������,	�

��-�,	��	���2����������������������	���"%g�����) 

4.1 ���������"���3�!> ������3���� 

 Lane (1993) ��� Peria and Schmukler (2001) &
���,	�&���,	 �������	
!�p	�"�	�	� 

-�	�f.� �	�����3���!
�3���-�.�������������������	��s	"3��������"�	�	�	#�$�% &
���, ��� 	�

���� ���fm�-3������2�	-��) ������$�0�������3������������.)�2	��	����"�	�	�	#�$�%&**�����

"3������������	������� �$,� �s	���� 	�&**�,������$m��!-���,"3���2�������	����������-�m��s	&*���3�

!���2�	��������	�����������m��-�����������������e
��g	�"�	�	�������	���	��	��������&�,

�,��
� 
����)�  ��� 	����� ���fm�-3������2�	-��)2.��������	�����
��������� �	��
�	��	���	��	�

���������	����������"�	�	� ��m����,	"�	�	�!
����	���������� ��� 	�����������2���e�/

"�	�	��������	������������)
����	�f���������-�m����������	
�����)��������.)��m��$
�$������	�

���������&
���� �.���	���e�/��)2��*+���00	#��m����,"�	�	��������	�������!-�����	�����
�����!�

�	�
s	����"3������,	�� ����	�	�*����
��	�������������m���������	��$m������!-���,��� 	�

���� ���fm�-3������2�	-��)������,	"�	�	�2�������	�	�f
s	������2�	��,�&*&
� 

 Lane (1993) ��,	�&���,	 �������	
2��	�	�f�s	�	�&
���,	���*�����"�p	2s	�*+�������

��m���&� 4 *���	� 
���,�&*��)  

1. ��	
�	�����2��������	��*�
��,	������m��!-�����	
�����)��	�	�f��������,���
��

���"���$	������	�����m�-�m����� 	�&
� e
�"�	�	��	�	�f*�,�����!-��������	�!
�w&
�

-�m���� 	������	�	�f 	��������"�	�	�!
�w&
�e
����&�,�����2s	��
 �����)��	��	�2�����

&�,������������	������!��	��s	"3������,	�����"�	�	� �$,� �	�2s	��
���m)����!�
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�	��s	"3������,	�� -�m�2s	��
*���p����"3���2�����30	�!-��s	��	�2��s	!-�"�	�	�

�	��-,����&
������30	�!-��s	"3�����&
�-�	�-�	�*���p����m)����2��	�	�f���	�

�s	�	2�	��	���	
&
��-�m���,	��,��,� �����	��	�	�f�����	
!��	���,����

"�	�	��������	���������������s	�w�
�� �,���!-��������	
�	
*�����"�p	&
�  

2. ��	
�	�����������2����������,	��	���������#% e
������� 	�����2��������������,	��	�

����������	���	��	��������"�	�	���,	�������,��	���
���!2��m�� 	����� ��,�,��

!-0,"�	�	�����	���	��	�����&�,
����2����	�*�*�
��0$�-�m�����,���0$��m��!-�

�	"	�#�$��������,	"�	�	��������������	���	��	��������
����, �.���,���!-��������	


�	
*�����"�p	&
���m���2	�&
�����������,	��	����&�,f������ �.��*t0-	��)�	�	�f���&�

e
��	��k�	�3#p	����������	�2�
��w��������m��!-�&
��	�.�����������f���������

�*�
�����,�	"	�#�$�
�����	�e*�,�!� 

3. �	��	�2�����&�,���	���	�!
� ���	&*$,���-�m�"�	�	�	#�$�%�����*t0-	&�,�,	�	����

-�m��	����� ��	�f�	�	��	����	$,���-�m�"�	�	������*t0-	 ��� 	�����2��	
���2��!2!�

�	�����
��������� �	��
�	��	���	��	���������	��s	"3������,	�� ���"�	�	�

	#�$�% �	�&*��,	��)�"�	�	�	#�$�%����w�	22�������������&�,�	�	����/	��	�

�,	�$m��fm���������
����	�&*�s	"3������������	��������	��.)��m��-��������������

����.)�2	��	��s	"3������������	���������)�� 

4. ��� 	�����2�������������,���	����������"�	�	�
����	�f������-�m����������	


�����)��������.)� �#����"�	�	�2�������������,���00	#������ 	�����e
��	�

�	�	�*����
��	�������������m���������	��$m������������ 	����������m��	 ��,

��,	�&��w�	� "�	�	��	�	�f*����
��	�������������,�����2�&
������00	#��m��2	�

��� 	�����&
���m���2	�"�	�	����������,	��	�����	���,	��� 	����� ��,	��m� "�	�	����f.�

�	���	��	����������	������������2	��	��s	"3������	��	������,	�� 
����)�-	�

"�	�	�����,	�	���	��	���������������&�,
�����s	"3������������	���������� "�	�	����

���2��	�	�*����
��	�������������,�����2�&
������00	#��m��2	���� 	�����&
� ��	�

-	���� 	������	
��	��$m���������2� 	�����&�����"�	�	��������	���������� ����*+���m����	�

���2��������	��$m������������ 	����������m��	 
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�s	-���*��e�$�%2	��	������� 	��������������	
��)� Peria and Schmukler (2001) &
���,	�

&��e
���3* 
���,�&*��) 

1. �������	
2�$,���
*t0-	 Moral Hazard 2	��	��������	����	����*��������� 	����

"�	�	��������	�������
����	������� 	����������� �	��
�	��	���	��	����������	�������

���"�	�	�	#�$�%�����e�/"�	�	�	#�$�%�������	�������
����	�f���������-�m�

���������	
�����)��������.)� 

2. �������	
2�$,��*���*�3�����k�	*�����"�p	!��	�
s	�����	����"�	�	� ��m���2	�

��� 	���������,	"�	�	����&�,��*�����"�p	2��*+�"�	�	��������	����������&�,������ 


����)�2.��	22���e�/
����	�f���������-�m����������	
�����)�������&
� 2.��*+�

�������
��!-�"�	�	����&�,��*�����"�p	��)�k�	���*���*�3�*�����"�p	����� 

3. �������	
2�$,���
����3�!��	��s	���
���"�	�	�	#�$�%&
� f�	�	��	�!-��s	�	2��,

��&���	
!��	��s	-��	���!��	���,������-�,	�"�	�	��������	���������s	���"�	�	����

����	�������������2	���� �.����&���	
�	�	�f�s	-��	���&
�
���,	�����������,�

����������"�	�	�&
���
��w���,	�	�����3�e
��	��	� 

 4.2 �����<3���"���3�!> � 

�s	-����	�'.�/	����������������������������� 	�����!��	���
�	��	���	��	�����

�����	����������"�	�	�	#�$�%���2�����&*����	��
����,	��� 	��������������	
��,	���

����s	��0-�m�&�, e
�&
����s	�	�'.�/	�������	
���!�-�	��*����' �$,� Barajas and Steiner  

(2000) &
��s	�	�'.�/	�������	
������ 	�����!�*����'e�������� Mondschean and Opiela 

(1999) &
��s	�	�'.�/	����
����������	
������ 	�����!�*����'e*���
%�,�����-����	���

����*��������� 	���,	��*+��	��	� �,�� Peria and Schmukler (2001) &
��s	�	�'.�/	�������	


������ 	�����!�*����'�	�2����	 $��������w���e� ��)��,�����-���������*��������� 	� ���

�,�� ��-�,	����-���������	�#%�f	����	����� !��#����  Demirguc-Kunt and Huizinga (2004) 

&
��s	�	�'.�/	�������	
������ 	�������)�*����'�k�	�������*����'�s	����k�	2s	��� 52 

*����'!����/#� Cross-country 
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e
��	�'.�/	 4 �	�'.�/	��	���� 2��s	�	��
����������	
�.���2	�#	2	��	�

�����������,���,	�����	
�����)��������	�	��2��0����e�������� 	��,���	����������

"�	�	�	#�$�% e
���������	��,	 f�	��� 	��������������	
2�������e�/"�	�	�
���f������

���-�m����������	
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Thrift 
����	�-	��	������"%��-�,	�e��	���	��,	2��*+���� Thrift 2�������	��������	


�����)����� 	����*���	#������� 	����&�,&
�����	�*����� e
���	��,	e��	���	��,	2��*+�

��� Thrift 2�����	�����	������"%����,���,	��������	
�����)�!���'�	��
�������������	�	�

�2��0����e�������� 	�!���'�	���������	���
��,	��� 	��������������	
!��	� 	�������� Thrift 

e
�f�	"�	�	�	#�$�%!
����	��,	2��*+����2�����	���� ��� 	������w2�f���������-�m����������	


�����)�����.)��m��$
�$������	����������"�	�	�	#�$�%��)�2�������	� 

 ��,	�&��w�	� ����*�����	�	�f������f.���	����������"�	�	�	#�$�%��)��w���	�!$�


������-�	�-�	�����*��m����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��,	�� �	�� �$,� !�
�	�

��	��������������3� �w2����	�!$�����	�,�������3��,��������%���-�m�����	�,����������3�

��)���� 1 �����)���� 2 �,��������%��� !�
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"�	�	������-��)���&�,�,�!-����
�	�&
�!���
�,���������,������	����������2�������	���� 
����)���� 	�

����2.���e�/e
��	�f���������-�m����������	
�����)��������m���	$
�$������	������������

2������,��������&�� 

�>�����<���� ��,	 ����	�,���,	!$�2,	��m���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%���!�

�	���� (Demirguc-Kunt and Huizinga (2004) ����	������"%!���'�	��
�������������	�	�

�2��0����e�������� 	��#��������	������"%!���'�	���������	�����,���,	��������	
�����)�

��,	�������s	��0�	��f��� ��
�!-��-w��,	"�	�	�������	����-	�2�
�	����
� �m� ���,	!$�2,	����&�,!$,


�����)���s	�w�	�	�f
.�
�
���� 	�&
�
����2,	�����	
�����)������s	 

�>�����������&B����������=� ��,	 ����	�,�����������,��,�����fm�-3��&�,��

����s	��0�	��f���!��	����Barajas and Steiner (2000) ��,!��	���� Demirguc-Kunt and 
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Huizinga (2004) ��� Peria and Schmukler (2001) ��,	����	�,�����������,��������%�����

��	������"%!���'�	��
�������������	�	��2��0����e�������� 	��#��������	������"%!�

��'�	���������	�����,���,	��������	
�����)���,	�������s	��0�	��f��� ��
��,	"�	�	������

��	��	�	�f!��	��s	�s	&�&
�
�2	��������%��������,�,���s	!-���� 	���������	��$m���������2������

 	�����&�����&�,�����	�����	
�����)��������.)��m��$
�$���	������� 

�>��������% � ��,	 ��)� 3 �	�'.�/	�������	���� Mondschean and Opiela (1999) ���

!$��p	��,���*+�����*�-�.�������������	����������"�	�	� ��)����!$�����	�,�������
�,�

�������%���-�m�����	�,���������%�p	��,���,��������%����w����	������"%!���'�	�

�
�������������	�	��2��0����e�������� 	��#��������	������"%!���'�	���������	�����,��

�,	��������	
�����)���,	�������s	��0�	��f��� ��
��,	 "�	�	�������p	��,�����
��,���s	!-���� 	�

��������	�����!2���2� 	�����&�����"�	�	���	���� 	������	�	�f���2�f��������m��&-�,�w&
��	�

��	������	�2	�"�	�	�������p	��,�����
� 

�	�&*��,	��)��w������*������
����/#��g	������,��"�	�	� &
���, ����*������
�f.�

��	
���"�	�	� e
� Barajas and Steiner (2000) ��,	��	
���"�	�	�����	������"%!�

��'�	��
�������������	�	��2��0����e�������� 	���� Mondschean and Opiela (1999) ��,	

��	
���"�	�	�����	������"%!���'�	���������	�����,���,	�����	
�����)����� 	� ��
��,	 

��)���� 	�����!�*����'e�����������*����'e*���
%�����������������-���f.� too big to fail ���, 

�s	-���!��	���� (Demirguc-Kunt and Huizinga, 2004) &
�!�,����*��	��-p	��m��� 

���	&*!����	��m��*���	#�,	-	��	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	��������	�	�

�2��0����e�������� 	� �.�����	�'.�/	 ��,	  

 ������"<���"���;����"	�5O��<����	������"%!���'�	��
����������,���,	��������	


�����)����� 	� ��
��,	 ��m���'�/���2������	�	��2��0����e�����������	
�����)�2���������.)�!�

��
�,������	���,	����	�����������������������������������	&f,f����,	�����,��,	�&��w�	��w

&�,����	������"%�������	�	��2��0����e�������� 	� 



 

 

33 

 ���"���"7U ����	������"%!���'�	���������	�����,���,	��������	
�����)����� 	� 

��
��,	!�$,���������	����������� ����	
�����)��w2���s	��m���2	� !�p	���������� �������	�fm�����

�m��2��2,	�!$�����	��s	!-���	������	�!��	�����
�� 
����)�����	
�����)����� 	�2.��
�� 

��,	�&��w�	��	�'.�/	�����)� 5 �	���2����)������	�!$���,��������*��	�
�	���
3������

�s	&��	
�3����"�	�	������
�f.��	���	��	����������	����������"�	�	� �.������*��	�
�	�

��0$��-�,	��)�w�	22����	���
��m��&*2	���	��*+�2���&
�e
��g	�����*������
�f.���	�

�������������3�����3#p	����������%�.�� &
���, -��)���&�,�,�!-����
�	�&
� ��m���2	�"�	�	�

�������	���������������	�!-���� 	���������	��$m���������2��s	"3��������"�	�	������ �	����)�2.�

�s	�	�*�����,���0$������ 
����)�����*��	���0$��-�,	��)2.��	22�&�,!$,����*������
�f.��	��

�	��	����������	����������"�	�	�&
���,	���,��s	��,	!
��� 2.����	�!$�����*��	�2�
���
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��	��,	�$m��fm��*+���������m��-�.�����!$��*+������������
�f.��	���	��	����������	����������

"�	�	���m���2	��f	����	�2�
���
����	��,	�$m��fm������2��!2���2����/	$m��������������� 


����)��	�2�
���
����	��,	�$m��fm���,�����)�2.����	��s	�	�*������
�����	�����
�������m���2	�

f�	���	�2�
���
����	��,	�$m��fm������
��m��&*2	���	��*+�2����	� �w�s	!-��f	���2�
���
����	�

�,	�$m��fm���)�&�,�*+�������������������3����������&*&
� ����	�'.�/	��� Covitz and 

Harrison (2003) �w&�,�-����	��,	 Moody�s ��� Standard & Poor�s ���	�2�
���
�����&�,f������

�m�����������	������	���������	 -�m�!��	�'.�/	��� Bremer and Pettway (2002) ��
�!-�

�-w��,	�	�	-3�����"�	�	�0��*3�����	����������,	���
��w��,��	��
���
����	��,	�$m��fm����

"�	�	��� 
����)��������	�2�
���
����	��,	�$m��fm�2.��*+������������*��e�$�%!��	���
����,	���

"�	�	�!�0��*3��&
� �	�&*��,	��)�����*��������� 	��������	��������w��,	���)�*�����2	�

"�	�	��	��)s	-�����	���������)� �w&
�!$����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%���2�
���
��e
�

�f	���2�
���
���,	�� �	!$��*+������
�f.���	�����������	���	��	��������"�	�	�	#�$�% 

����������w��,	���)�*������	����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%
����$,���� (�.���"�( 

���-4, 2546: 100) 


����)� Imai (2006) �.���s	�	�'.�/	-	��	������"%��-�,	�����*��������� 	���������

��	
������ 	�����!�*����'0��*3��e
�!$��	��
������*������������ 	�*��2s	!�����*�����
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���� 	����*����'0��*3���m���
����,	�	��
������*������������ 	�*��2s	!��#�����������

�	��)s	*����������w�2s	���!����� 	��������%2�&*�,�������������	
������ 	�����-�m�&�,


����	�!$��������	�2�
���
����	��,	�$m��fm����2�
���
��e
� Moody�s ��
�f.��	���	��	�����

�����	����������"�	�	�e
��s	�	� Scale ���
����	��,	�$m��fm����"�	�	�����	�*+������� 

�������������f�� Scale �	��w��
��,	"�	�	�����	��������	��	-	��	������"%�������	
�����)�����

 	��������	�	��2��0����e�������� 	� 

���	�'.�/	��,	!����	�����	
�����)��*+�&*�	�����	
�	�#%&���,	���*�����"�(��

���m���-�	��*+������)�����	
�����)����� 	�*��2s	 �������%����,���,	�����	
�����)����� 	�

*��2s	�������	
�����)����� 	��������%��
��,	-���������*��������� 	�"�	�	��������	�

���������2�2,	�����	
�����)����� 	�*��2s	�����,	"�	�	��������	���������s	��,	 �$,��
���������!�

���	�����	�	��2��0����e�������� 	��,	���*�����"�(�*+���!����� 	�*��2s	����*+����!�

���� 	��������%��
��,	"�	�	��������	�������2�&
������	�����-	�2	�������	�&-�������

���� 	�*��2s	���&
�����	�*����������	��,��2.���
���!2��������	
�����)����� 	��������%�m��
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����)�2.���3*&
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������ 	�����!�*����'0��*3��&
���)�!���,����	���������,�����	
�����)��������	�	�

�2��0����e�������� 	� 

��,	�&��w�	� Mondschean and Opiela (1999), Demirguc-Kunt and Huizinga (2004) ���  

Imai (2006) ��,	-���������*��������� 	���,	��*+��	��	� �������	
������ 	�����2��
�� 

�#���� Peria and Schmukler (2001) ��,	-���������*��������� 	���,	��*+��	��	� �������	


������ 	����������&�,�*������*�� ��� 	��������������������	���
�	��	���	��	��������

��	����������"�	�	�	#�$�%���, �	2�*+���	��,	����*��������� 	�!�*����'�	�2����	 $���

�����w���e�&�,����	��,	�$m��fm���,	���w���������� 	���������.�f.���	��,	$�	!��	�$s	�������m�����

������
�����)�2	�����	� 
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���������	9�5����	9�5�"���3������3��������N������! �$?>@��"���B����"�	=�3 

���#1����% �	��	 (2547) &
��s	�	�'.�/	��������	���
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��	������������� 	�����e
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&
���, �3#p	���������% �	����-	�2�
�	������	��	�	�f!��	��s	�s	&� �#����$,��-���

�������	�#% *t22����	��������	�
�	��3#p	����������%����	�-��-	�2�
�	�����������,�
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�*������	�*+�*t22���	�
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��,	��
���	���
�	��	���	��	����������	������������� 	�����!�"�	�	�

	#�$�%$,��-����������	�#%&�,�*������*��&*2	�$,���,���������	�#% 
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��,	��)��,��

���-����������	�#%�	��'�/���2 ��� 	�������������������	
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!��	���
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2	��	�'.�/	��)�!�*����'&������,	�*����' ��,	 �,��!-0,2��3,�'.�/	�g	�

��������	� 	�����������������	
�����)������� 	�����e
���� e
����&�,&
����	���,�*���p�

������ 	����� �$,� ��� 	����������	� ��� 	�����������)� ��� 	������	�!-0,������ 	������	��,�� �.��

��� 	�������,��*���p���)��,	2����������!��	� 	�����-�m����������	
�����)��������,	���� 


����)�����	���"%g�����)2.��s	�	���,���������	� 	����������� 	���������*+������	����

������)� �����������	����������	
�����)����� 	� 3 �
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�	��s	���
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"�	�	�	#�$�%�m��'.�/	�,	��� 	��������������!��	���������,����
����	��,	�$m��fm����

"�	�	�	#�$�%-�m�&�, �.���	�'.�/	!�*����'&���w���&�,����s	���
����	��,	�$m��fm����
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��0����	9�5����!> �?����B2> 

 !�����)2���,	�f.����������
�$����/�����!$�!��	������	�-%������������	
 �����)�

���2s	������!$������"��	�*���	#�,	���*�����"�(�s	-����	�'.�/	�������	
������ 	�����!�

"�	�	�	#�$�%&�� 

5.1 �� ��������"2���N5T� (Theoretical Framework)  

Park and Peristiani (2001) &
���
�!-��-w�f.�������	���
�$����/���m���*+����$,��!�

�	������	�-%f.�����	
�����)����*���	#���� 	����&�,&
�����	�*������.���*+����	2	��������	
 

e
������!-� 

• ��������)�-�
�����/#��*+� Risk neutral  
• ��	
���� 	������	
����$m���*+���	
��,���������#% 
• "�	�	��s	�������%��)�-�
��������,&*���3� 
• ����	������������	
�,	2�&
����!��	����3� 1 -�,����,	��� R 


����)�!�
3��p	 ����	������������	
�,	2�&
����������� 	����&�,&
�����	�*�����2���,	��� 
R  

�����	� 

 
RSRRE

DD
=+−= ρρ)1()(   

 
e
���� 
• ρ  ��
�f.�e��	����"�	�	�2�����,��������� 	�2�����s	-�
 
• S ��
�f.�2s	������� 	�����	
�,	2�&
�����,� 1 -�,��������� 	�2	�"�	�	����������	� 


����)�����	
�����)����� 	����&�,&
����*���������-�	��� �m�  
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)(*

ρ

ρ

−

−
=
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R
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�3*�	�������� 	����&�,&
����*�����2�����	��m
-�3,���������#% (Perfectly elastic) #. 
*

D
R  f�	��� 	������3����	�	�f�s	�	�*���	# ρ  ��� S &
���,	���,��s	 !���#���)�������	
�w2�

�*+����������f.�����	
�����)���)�-�
 ��,	��m� "�	�	�2����	�$
�$���	�������!-���,��� 	�����

��,	������#%2	��	����"�	�	�����	����������2����������2s	������� 	�����	
�,	2�&
�����,� 1 

-�,��������� 	��w��s	��
���  

��,��,	�&��w�	� !���	��*+�2��� �������	
��������#%����$,���)�	22�&�,���
�.)� 
����)�

������	�������-�3�����	��.)��	22��*+��,	f�	��� 	��������������	
 2����	�*���	# ρ  ��� S 

&
���,	���,��s	e
��g���� 
����)�����	
�����)�2����,	�g������� *

D
R �������	��*�*����*+���� 

��	�g���)������3*�	�������� 	����&�,&
����*��������2��*+� Upward Sloping �m� ����	�$��

�*+����.  

��2	��	������� 	�����&�,�	�	�f�s	��# ρ  ��� S &
���,	���,��s	 �s	!-�"�	�	��	2

��������	
�����)������s	��,	 *

D
R   �,���!-�����	
�����)����������&*2	� *

D
R    �.���.)����,�����	�

�����	����"�	�	��,	2�!-����������&*�	�������,	&-�,��,����w2������,�*���	#���� 	����

"�	�	�
����$,���� �	�&*��,	��)� "�	�	��������	���������)�	�	�f�����s	&�e
��	�$
�$� default 

risk ��s	��,	������2��*+� 
����)��s	&�����	
�	�#%���"�	�	� &
���,  

 

{ }SDRKDRE
D

ρρπ +−−+= )1()()(  

 

e
���� D ��
�f.�2s	������� 	� ��� K ��
�f.������3� ����	�	�f��
�!-��-w���,	��,	�� �,	  

 
E (π ) < RK f�	 RD > *

D
R  

E (π ) = RK f�	 RD = *

D
R  

E (π ) > RK f�	 RD < *

D
R  



 

 

39 


����)��s	&��	��'�/�'	���%���"�	�	� (π ) 2.��*+������m��"�	�	��������	�������

$
�$� default risk ��s	��,	������2��*+� �.���*+����2��!2!-�"�	�	��������	�������2s	����	�&�,

$
�$� default risk ��,	���w�2s	��� ��m���2	�����	
�����)�&�,�	�	�f��s	��,	 RD "�	�	��������	�

�������w&�,�	�	�f�s	�s	&�&
��$,��
������ 
����)���m���*������������"�	�	��������	������� 

"�	�	��������	����������
��-�m��2�!-�����	
�����)�������!���*���������m��&�,&
�*���
�����	�������

��,2���s	��,	!�����,	������2�����m��*���
�����	�����������������2s	������� 	����������,	  

�	�&*��,	��)� �	��	��w�������	����������������	������.)���,	���
��w����"�	�	������

��	�������2.�&�,�����	�!-�"�	�	��-�,	��)��������	
�����)������� 
����)��	����"�	�	��������	�������

&�,�	�	�f��������	
�����)�!-�����.)�&
���)�2�&*���������������������	
�,�*���	#���� 	�

���&�,&
����*����� ��,	��m� �������	
���2�����!-�"�	�	��������	�������2,	�����	
�����)�������

�����*���	#���� 	����&�,&
�����	�*����������s	��,	"�	�	��������	������� 

5.2 ���<��� � (Model) 

�	�'.�/	��)2�!$����2s	������ ���#1����% �	��	 (2547) ���!$��g	�����*�����	�,��

�	��	��������"�	�	�	#�$�%�*+�����*������
�f.��	���	��	����������	����������"�	�	�

	#�$�%�,����������
��� Imai (2006) ���!$����
�����
���*+�����*������
�f.��	���	��	�����

�����	����������"�	�	�	#�$�%
��� ��,	��m���� 	������	�	�f��
��������!��	�

���������	����������"�	�	�&
� 2 �	� �m� 

• �	���m�� 	�����e
�2��2	�#	f.��	���	����������	����������"�	�	�	#�$�% 
��������2	��	� 	����� ��	
���"�	�	�	#�$�% �������*��	�
�	��'�/���2�-
p	� 

• �	���m������	
�����)����� 	�e
�2��2	�#	f.��	���	����������	����������"�	�	�
	#�$�% *���	#���� 	����"�	�	� ��	
���"�	�	�	#�$�% ����*��	�
�	��'�/���2
�-p	������
���	���,�����������"�	�	�	#�$�% 
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SPREADit = β0 + β1Riski, t-1 + β2Depositit + β3Growtht + β4Sizeit + α5HHIt + ωit          (5.1) 

SPREADit = β0 + β1Ratingi, t-1 + β2Depositit + β3Growtht + β4Sizeit + α5HHIt + ωit       (5.2)        

Depositit = α0 + α1Riski, t-1 + α2Interestit + α3Growtht + α4Sizeit+  εit                                   (5.3) 

Depositit = α0 + α1Ratingi, t-1 + α2Interestit + α3Growtht + α4Sizeit+ εit                                  (5.4) 

e
���� SPREADit: �������%������,	���-�,	�����	
�����)����� 	�*��2s	 3 �
m�� 1 *5 

��� 2 *5�������	�������������"��������	�������������	&f,f���
�������������	
�����)�

���� 	�*��2s	���"�	�	� i !�$,�����	 t 

Depositit: �������%����,����,��	���	
���� 	�/����	�	��2��0����e�������2����������

 	����"�	�	�	#�$�% i !�$,�����	 t e
���,�����*+� ���� 	�������)� ���� 	������	����

���� 	�e
����           

  Riski, t-1: �������%�������*�m)��	������
��	���	��	����������	����������"�	�	�

	#�$�% i !�$,�����	 t-1 ��m���2	��	��*�
�������������	��,	$�	 

Ratingi, t-1: �������%������
�����
�����2�
���
��e
� Moody�s ���"�	�	�	#�$�% i 

!�$,�����	 t-1 ��m���2	��	��*�
�������������	��,	$�	  

Interestit: �������%�������	
�����)����� 	�*��2s	 3 �
m�� 2 *5 �������	
�����)�

*�����"������"�	�	�	#�$�% i !�$,�����	 t  

Depositit: �������%����,����,��	���	
������� 	����"�	�	�	#�$�% i !�$,�����	 t 

Growtht: �������%�������	�	��2��0����e��	��'�/���2!�$,�����	 t 

Sizeit: �������%�������*������
�f.���	
���"�	�	�	#�$�% i!�$,�����	 t 

HHIt: �������%�������*������
�f.���
���	���,����!�����"�	�	�	#�$�%!�

$,�����	 t 
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5.3 ��������B2>B����	9�5� 

�������� 

� ��������	� 	����� (Deposit)  2�!$��,����,��	���	
���� 	�/����	�	��2��0����e����
���2��������,��"�	�	�	#�$�%e
�����*+� ���� 	����� ���� 	������	�������� 	�
e
���� 

� ��������	�����������	
�����)����� 	� (SPREAD) 2�!$��,���,	��������	
�����)�
���� 	�*��2s	 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5 ����������������"��������	�-�m����������������
���������	&f,f���
�������������	
�����)����� 	�*��2s	���"�	�	�	#�$�% 

����� ���� 

1. ������#D�O���������O���������"����������"���3�! �0����� 

1.1 ����	�,���	��	����� (Risk): ��� 	�����2���*�������	��������,��������-�,	��)���$,�����	��� t 

!�$,�����	��� t+1 ��	���	��,	$�	!��	��*�
��������� e
�-�����#1%�	���
���	�
s	�����	�

���"�	�	�	#�$�%�� 5 
�	��.��������,���,	 CAMEL �*+������
�f.���	�������!�
�	��,	�����

"�	�	� &
���,  

• ��	�����������������3� (Capital Adequacy): ����	�,����������3��,��������%��� 
(CAR)  

• �3#p	����������% (Asset Quality): ����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,��������%
��� (NPLs)  

• *�����"�p	!��	����-	�2�
�	� (Management): ����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,�
�������%��� (NIE) 

• ��	��	�	�f!��	�-	�	�&
� (Earning): ����	�,���s	&�2	��	�*�������	��,��������%
��� (ROA) 

• �p	��,�� (Liquidity): ����	�,������$m������,����� 	���� (Liquid) 

1.2 ���
����	��,	�$m��fm� (Rating): ��� 	�����2���*�������	��������,��������-�,	��)���$,�����	

��� t !�$,�����	��� t+1 ��m���2	����	��*�
����������,	$�	 e
�2��s	�	��*�����
����	�
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�,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%2	�������/�p	/	�����/�*+������� 
����) e
��*�� D+ D D- E+ 

��� E �*+� 1 2 3 4 ��� 5 �	��s	
�� 

2 ����	
�����)����� 	� (Interest) ��,	��m� "�	�	�	#�$�%!
!-�����	
�����)����� 	�����w

�	�	�f
.�
�
���� 	��	���"�	�	������ !��	��������-	�"�	�	�	#�$�%!
!-�����	


�����)����� 	������s	 ��� 	������w2�f���������2	�"�	�	�
����,	�����&* 	��������"�	�	�

	#�$�%���!-�����	
�����)����� 	���������,	e
�!$�����	
�����)�*�����"�p	 ����	
�����)�����

 	�*��2s	 2 *5 �������	
�����)����� 	�*��2s	 3 �
m��  

3 �,����,��	���	
���� 	� (Deposit) ��,	��m�*���	#���� 	���,��"�	�	����,��!��	�

�s	-�
����	
�����)����� 	� �$,� f�	"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	���,&�,�	�	�f�s	&*

*�,�����&
�-�
 ���
�p	��,���,������2.�2s	�*+������
����	
�����)� 
����)���� 	�����2.�&�,

�	�	�f�����
�����)��������.)�&
� !��	��������-	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��������

����&*�w����2��!2��� 	�����e
��	��.)�
�����)����� 	��.����� 	�����2.��	�	�f�����
�����)����

����.)�&
�e
�!$��,����,��	���	
���� 	�e
���� �,����,��	���	
���� 	������	����

�,����,��	���	
���� 	�������)�  

4 ��	
���"�	�	�(Size) �*+�����*������
�f.����/#��g	����"�	�	�2�!$� Natual 
logarithm ����������%��� 

5 ����*��'�/���2�-p	� 2�!$�����	�	��2��0����e��	��'�/���2 (Growth) 
6 Herfindahl-Hirschman Index (HHI) ��
�f.���	��	�	�f!��	���,�����������"�	�	�

	#�$�% 

�����O��: 

• ����*������
��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�% 

1.1 ����� ����%��������"���! �0�������1�234 (Risk) 

1. ����� "��3�! �"����6�(CAR): �*+������������	����������"�	�	�	#�$�%�,	�������3�

��������2�����������-�3�	�#%�,	�� ���2����
�.)�&
��	���������!
 -	�"�	�	�	#�$�%��

�����3����������,������	����������2�������	���s	����s	!-���� 	���������	�����!2���2� 	�
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����&�����"�	�	�	#�$�%����������3������)�� ������ 	������w&�,���������	
�����)��������m��

$
�$���	�������
��� 
����)���	��������������3�2.�����	������"%!���'�	��
������

�,����,����� 	��������'�	���������	�����,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	 

2. �61���! �������34(NPLs): �*+�����������,	"�	�	�	#�$�%���	��2	�#	�	�*�,��

����$m����,	����3#p	�	���������!
 -	�"�	�	�	#�$�%��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
� (NPLs) 

�	���
��,	"�	�	����������%�3#p	&�,
��*+�2s	����	��.������	��������,��	�������	�

����s	!-���� 	������	22�f���������&*&
������� 	������w����	�2s	�*+����2��������������	


�����)��������m��$
�$���	�������
��� 
����)�-��)���&�,�,�!-����
�	�&
�2.�����	������"%!�

��'�	���������	�����,����,����� 	��������	������"%!���'�	��
�������,���,	�����	


�����)����� 	�*��2s	 

3. ������0����B����<����(NIE): �*+����������f.��	����-	�2�
�	����"�	�	�	#�$�%�,	

��*�����"�p	�	���������!
 e
�2�
�2	��,	!$�2,	����!$�!��	����-	�2�
�	� -	�"�	�	�

	#�$�%�������*�����"�p	!��	����-	�2�
�	������s	���2����,	!$�2,	�!��	����-	�2�
�	�������

�������	��������,��	�������	��������$,���� �s	!-���� 	���������.�&�,����!2���f���������&
�

-�m��	22����������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� !��	�'.�/	��)2�!$��,	!$�2,	����&�,!$,


�����)��,��������%����*+���������	�������
�	��	����-	�2�
�	��.���������	������"%

!���'�	���������	�����,����,����� 	��������	������"%!���'�	��
�������,���,	�����	


�����)����� 	�*��2s	 

4. ���������&B��������3=�>(ROA): �*+������
�f.���	��	�	�f!��	�-	�	�&
����

"�	�	���	�-	�"�	�	�����	��	�	�f!��	�-	�	�&
�2	�����	����������,��,	���

*�����"�p	���� �,������	��������,��	�������	���s	 �s	!-���� 	���������	�����!2���2� 	�

����&�����&�,���������	
�����)��������.)��m��$
�$���	������� !��	�'.�/	��)2�!$�����	�,��

�s	&��,��������%����*+���������	��	�	�f!��	�-	�	�&
��.������	������"%!���'�	�

�
�������,����,����� 	��������	������"%!���'�	���������	�����,���,	�����	
�����)�

���� 	�*��2s	 
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5. ������% �(Liquid): �*+������������	��	�	�f���"�	�	�	#�$�%!��	��������	�f��

����-�m��	�
s	����"3������m�����m������s	-�
$s	�� �.��-	�"�	�	�	#�$�%���p	��,�����


� ��� 	������w2�����	��$m���������2� 	�����&�����"�	�	���	���� 	���������.��,	"�	�	�

	#�$�%������p	��,��2��	�	�f��������	������	�!��	�
s	����"3������	��	�����������

 	�����&
���,	���
��w����������	�����)���� 	������w&�,2s	�*+��������������	
�����)��������.)�


��� 
����)�����	�,������$m���,����� 	�2.�����	������"%!���'�	��
�������,����,����� 	�

�������	������"%!���'�	���������	�����,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	 

1.2 ������>�����<� ��������%�"2#� &#  (Rating): �*+������������	��,	�$m��fm����

"�	�	�	#�$�%�,	��m)��	��	��	��������
�����p	����
�����	��	������������f���p	-�m�&�, 

�.��-	�"�	�	�	#�$�%!
f��2�
���
�����
��!-������,	��
��,	��m)��	��	��	��������
���,	���

�p	����
�����	��	������������f���p	��,	�,������	����������2�������	���s	�s	!-���� 	�������

��	��$m���������2� 	�����&�����"�	�	���)�������)���� 	������w&�,2s	�*+��������������	
�����)����

����.)�
��� ��m���2	����	��*�����
����	��,	�$m��fm�e
�!-�"�	�	���������
����	��,	�$m��fm���� 

2��*��!-��*+������������s	 
����)�����*�
�	��	�2�
���
����	��,	�$m��fm�2.�����	������"%!�

��'�	���������	�����,����,����� 	��������	������"%!���'�	��
����������,���,	�����	


�����)����� 	�*��2s	  

•  ���� �"��D3"���@��(Interest): "�	�	�	#�$�%!
!-�����	
�����)����� 	�����w�	�	�f


.�
�
��� 	�����!-��s	�����	 	�&�����"�	�	������ !��	��������-	�"�	�	�	#�$�%

!
!-�����	
�����)����� 	������s	 ��� 	������w2�f���������2	�"�	�	�
����,	�����&* 	�

�������"�	�	�	#�$�%���!-�����	
�����)����� 	���������,	 
����)�����	
�����)����� 	�2.���

��	������"%!���'�	��
�������,����,��	���	
������� 	� 

• �%����%��������! �"���@��(Deposit): "�	�	�	#�$�%!
��*���	#���� 	��	� �w2�

�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	��*��e�$�%&
��	���,	"�	�	�	#�$�%��������� 	����� 

�����)��	���
�����!���*���� 	���)�������3������s	��,	�	���
�����!�$,���	��m��� 

�#����"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	����� �w2s	�*+�������
������3�2	��-�,��m��� �.��

������3���������,	 �.���s	!-�"�	�	�	#�$�%������,����,��	���	
���� 	���������	�������
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�	� ��� 	�����2.���e�/e
��	����������	
�����)�������2	�"�	�	�	#�$�%�����*���	#����

 	����� 
����)��,����,��	���	
���� 	�2.�����	������"%!���'�	���������	�����,��

�,	��������	
�����)����� 	� 

• !���! �0�����(Size): ��� 	��������������	��$m���,	����	�&�,���	�*�,��!-�"�	�	�

��	
!-0,����� (Too big to fail) �����)�"�	�	���	
!-0,�w���2����	�	�������p�#1%

�,	�� �����������	������	���������	&
���,	�����f.� �	�&*��,	��)�"�	�	���	
!-0,

���2��*+�������2�������� 	������	���,	"�	�	���	
��w� "�	�	���	
!-0,2.�����	�������

!��	�������	���s	2	��	��3��������,	�&�,�*+��	��	��������	� 
����)�"�	�	���	
���

!-0,��,	2.��	�	�f
.�
�
��� 	�����!-��s	�����	 	����"�	�	������&
������� 	������w&�,

2s	�*+��������������	
�����)��m��$
�$���	�������
��� 
����)���	
���"�	�	�	#�$�%2.�

����	������"%!���'�	��
�������,����,����� 	��������	������"%!���'�	�������

��	�����,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	 

•  ������"<���"���;����"	�5O��<(Growth): �*+�����*�p	��������	2�,����,�*���	#

���� 	�����,���,	�����	
�����)����� 	���	�����	�	��2��0����e��	��'�/���2���

����.)��s	!-�*���	#����!������'�/���2�����.)� �s	!-���� 	������	�	�f�s	�����	 	����

"�	�	�	#�$�%&
��	��.)� ��,�#��
����������	�	��2��0����e��	��'�/���2�����������.)�

�	2�s	!-����
��������&
� ��� 	�����2.�2s	�*+��������������	
�����)����� 	��������.)� 
����)�

����	�	��2��0����e��	��'�/���22.�����	������"%!���'�	��
�������,����,����� 	�

����,���,	�����	
�����)����� 	�*��2s	 

• Herfindahl-Hirschman Index (HHI) f�	 HHI ���,	�����
��,	����
���	����23�����	�

-�m���
���	���,������s	 
����)���m����
���	���,�������"�	�	�	#�$�%��s	 ����	
�����)�

���"�	�	�	#�$�%�,����s	&*
��� ��m���2	�"�	�	�	#�$�%������s	�	2��	
�	��	�	�f���

2��*+�����s	!��	��s	-�
����	
�����)����� 	�!���	
 �.�����2��s	-�
!-���s	�m��!-�

����3�!��	���
��3���s	 �#��
������"�	�	��m��� �w�
����	
�����)����� 	��	��m���


����3�
����$,���������m�����	����23����������� 	��	��w�s	!-�����	�	��2��0����e�

������� 	����"�	�	�	#�$�%������	��������� 
����)� HHI 2.��������	������"%���
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�,���,	��������	
�����)����� 	��������	�	��2��0����e�������2���������� 	�!�

��'�	���������	� 

�.���	�	�f��3*��'�	���	������"%�������*��	��������*������2	�������	�&
�
��

�	�	���� 5.1 

�������� 5.1 
������������04! ����������������� ������������O�� 

 
����*� SHARE/Growth SPREAD 
CAR + - 
NPLs - + 
NIE - + 
ROA + - 
Liquid + - 
Rating - + 
Interest +  
Deposit  - 
Size + - 
Growth + + 
HHI /- - 

      ����	: 2	�������	� 
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5.4 ��0���������1�%� 

�	�*���	#�,	���*�����"�(2��s	��������,��$3
�����,��"�	�	��	�s	�*+�������

p	���
��	� (Pooled data) �.��e
�����&*�	�*���	#�,	���*�����"�(���������p	���
��	����2�

!$���"� Generalized Least Square (GLS) ��� Fixed Effect ��,��m���2	�"�	�	�	#�$�%����s	�	

'.�/	��)�����	
�������,	����2.��s	!-���e��	����2����
*t0-	 Heteroscedasticity ��,	��m� 

variance ��� error term �����,��"�	�	�&�,����� �s	!-������s	�	�*���	#�,	���*�����"�(
�����"� 

Feasible Generalized Least Square (FGLS) ��� Fixed Effect �����m���2	���*�����"�p	��,	 

(Wooldridge, 2002: 161) ��,��,	�&��w�	� �	�!$�������p	���
��	��w����	22���e��	����
*t0-	 

Cross-sectional correlation ��,	��m� error term ����	������"%��	���3,�!�$,�����	�
������ �.��2	�

�	������	!$��,����,��	���	
���� 	������,��"�	�	�	#�$�%�	�*+���)�����*�������������*�

�	� ��m���,����,��	���	
���� 	����"�	�	�-�.�������.)� �,����,��	���	
���� 	�������

"�	�	�-�.���w�����
�� 
����)���m����,	 �����������	�s	�	!$���)����
��)�*t0-	 Heteroscedasticity  

��� Cross-sectional correlation 2.������s	�	�*���	#�,	���*�����"�(e
���"� Seemingly 

Unrelated Regression (SUR) ��� Fixed Effect 

 

 

 

 



 

 

 

����� 6 

$����	9�5� 

 
!�����)2���
�f.�������������� 	�����!��	���
�	��	���	��	����������	�������

���"�	�	�	#�$�%&��e
��2	�#	2	��	������������,���,	��������	
�����)����� 	�

*��2s	 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5�������	�������������"��������	�-�m�������������������������	

&f,f���
�������������	
�����)����� 	�*��2s	���"�	�	�	#�$�%�����
�f.���������	������

����	
�����)��������.)�����,����,��	���	
���� 	�/����	�	��2��0����e�������2���������� 	�

������)� �����	� ���e
���� �����
�f.��������!��	�f���������2	�"�	�	�	#�$�%�����

��	��������,�*t22�������
�f.��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%�	�-��� 

CAMEL ��)� 5 
�	� �����)����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%e
�!$���"� Seemingly 

Unrelated Regression (SUR) ��� Fixed Effect !��	�*���	#�,	���*�����"�( 

6.1 $���������1�%�������0�y! �������%���%�� ���� �"��D3"���@�� 

6.1.1 $���������1�%���������0�y! �������%���%�� ���� �"��D3"���@���� CAMEL 

�s	-����	�*���	#�,	���*�����"�(������	��,���,	�����	
�����)����� 	���)����	�

�,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5
�����"� Seemingly Unrelated Regression ��� 

Fixed Effect &
���
���	�	���� 6.1 ��m���2	�#	2	��,	 Adjusted R2 2���,	����*�������	�	�f

�"��	�����	���)��,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5&
�&�,�,��
���,	������e
�

�"��	�&
����������� 65 55 ��� 45 �	��s	
�� �.�����	�*���	#�,	���*�����"�(������	��,��

�,	�����	
�����)����� 	�3 �
m�� 1 *5��� 2 *5&
��� 
���,�&*��) 

1) �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 3 "�# � 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����	�,����������3��,��������%�����

��	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m����,	�������s	��0�	��f��������

��	������"%!���'�	���������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��
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��������3��������,������	����������2�������	���s	�s	!-���� 	���������	�����!2�������.�*��
p�����

2������ 	�����&�����"�	�	�	#�$�%����������3����2.�&�,���������	
�����)��������m��$
�$���	�

������ 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 3 �
m��2.����	���
�	�

�	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3� 

����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,�����$m������w����	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 3 �
m����,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
�������	�

������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
� (NPLs) !���
�,��������

��
��,	"�	�	�	#�$�%���������%�3#p	&�,
��*+�2s	����	��.������	��������,��	�������	����

�s	!-���� 	�����2s	�*+��������������	
�����)��������.)��m��$
�$���	������� 
����)������������	�

���������	
�����)������� 	������������	 3 �
m��2.����	���
�	��	���	��	����������	�������

���"�	�	�	#�$�%!�
�	��3#p	����������% 

����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%���&�,����	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 3 �
m����,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)�������

 	������������	 3 �
m��2.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�


�	�*�����"�p	!��	����-	�2�
�	� 

����	�,���s	&��,��������%���&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 

3 �
m��2.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��	�	�f

!��	��s	�s	&� 

����	�,������$m���,����� 	����&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 

3 �
m��2.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��p	��,�� 

�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m��

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	
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��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   

 ��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m����,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	��	�������	������)�&�� ��
��,	 ��� 	�����

�������	 3 �
m�����-���f.� too big to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�

*��
p��2.�&�,���������	
�����)�������2	�"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f��� 
����)�����	�	��2��0����e��	��'�/���22.�&�,�����,��	��.)���

�������	
�����)����� 	��������	 3 �
m�� 

Herfindahl-Hirschman Index (HHI) ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f����������'�	���������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� f�	 HHI ��

�,	�����
��,	����
���	����23�����	�-�m���
���	���,������s	 
����)���m����
���	���,�������

"�	�	�	#�$�%��s	 ����	
�����)����"�	�	�	#�$�%�,����s	&*
��� ��m���2	�"�	�	�	#�$�%�����

�s	�	2��	
�	��	�	�f���2��*+�����s	!��	��s	-�
����	
�����)����� 	�!���	
 �.�����2�

�s	-�
!-���s	�m��!-�����3�!��	���
��3���s	 �#��
������"�	�	��m��� �w�
����	
�����)����� 	�

�	��m���
����3�
����$,���� 


����)�2.���3*&
��,	�����������	����������	
�����)������� 	��������� 3 �
m�����	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3����

�3#p	����������% �����)���� 	��������� 3 �
m��2�&�,���������	
�����)�������2	�"�	�	�

	#�$�%��	
!-0, ��	�"�	�	�	#�$�%��	
!-0,����	���������s	��m���2	��	�*��$	$�

���-���f.� Too big to fail �����)�"�	�	���	
!-0,�w���	�	���!-�����	��*+�2s	����	� 

*��$	$�2.�&
������	���
����	�!��	�!$�����	� �#������
���	���,�����������"�	�	�
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	#�$�%����,����	���s	�w�*+�*t22���s	��0!��	�����s	!-�����	
�����)����� 	�*��2s	 3 �
m���
��s	��


��� 

2)  �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 1 �E 

��m���2	�#	�������,����� ��,	 ����	�,����������3��,��������%�������	������"%

����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	�

��������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%����������3��������,������	�������

���2�������	���s	�s	!-���� 	���������	�����!2�������.�*��
p�����2������ 	�����&�����"�	�	�

	#�$�%����������3����2.�&�,���������	
�����)��������m��$
�$���	������� 
����)������������	�

���������	
�����)������� 	������������	 1 *52.����	���
�	��	���	��	����������	����������

"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3� 

����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,�����$m������w����	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
�������	�������	�

�����)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
� (NPLs) !���
�,����������
��,	

"�	�	�	#�$�%���������%�3#p	&�,
��*+�2s	����	��.������	��������,��	�������	�����s	!-����

 	�����2s	�*+��������������	
�����)��������.)��m��$
�$���	������� 
����)������������	������

����	
�����)������� 	������������	 1 *52.����	���
�	��	���	��	����������	����������

"�	�	�	#�$�%!�
�	��3#p	����������% 

����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%�������	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
�������	�������	�

�����)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%�������*�����"�p	!��	����-	�2�
�	������s	 ���2����,	!$�2,	�

!��	����-	�2�
�	������� �.���w����	��������,��	�������	��������$,���� �s	!-���� 	�����2s	�*+�����

���������	
�����)��������.)��m��$
�$���	������� 
����)������������	����������	
�����)�������

 	������������	 1 *52.����	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	�

*�����"�p	!��	����-	�2�
�	� 



 

 

52 

����	�,���s	&��,��������%�������	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5��,	�

������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	���������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�

"�	�	�����	��	�	�f!��	�-	�	�&
�2	�����	����������,��,	���*�����"�p	�����,������	�

�������,��	�������	���s	 �s	!-���� 	���������.�����!2���2� 	�����&���,�&*���&�,���������	
�����)����

����.)� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 1 *52.����	���
�	��	��

�	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��	�	�f!��	��s	�s	&� 

����	�,������$m���,����� 	����&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5

��,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 1 *52.�

&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��p	��,�� 

�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	

��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   

 ��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5��,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	��	�������	������)�&�� ��
��,	 ��� 	�����

���-���f.� too big to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�*��
p��2.�&�,�����

����	
�����)�������2	�"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI &�,����	������"%����,���,	�����	
�����)�

���� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f��� 
����)�����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI 2.�&�,����

�,��	��.)����������	
�����)����� 	��������	 1 *5 


����)�2.���3*&
��,	�����������	����������	
�����)������� 	��������� 1 *52����	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3� 
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�3#p	����������%*�����"�p	!��	����-	�2�
�	������	��	�	�f!��	��s	�s	&� �����)����

 	��������� 1 *52�&�,���������	
�����)�������2	�"�	�	�	#�$�%��	
!-0, ��	�"�	�	�

	#�$�%��	
!-0,����	���������s	��m���2	��	�*��$	$����-���f.� Too big to fail ���"�	�	�

��	
!-0,�w���	�	���!-�����	��*+�2s	����	� *��$	$�2.�&
������	���
����	�!��	�!$�

����	� �#��������	�	��2��0����e��	��'�/���2�����
���	���,�����������"�	�	�&�,����

�,��	��.)����������	
�����)����� 	����� 1 *5 

3) �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 2 �E 

��m���2	�#	�������,����� ��,	 ����	�,����������3��,��������%�������	������"%

����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	�

��������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%����������3��������,������	�������

���2�������	���s	�s	!-���� 	���������	�����!2�������.�*��
p�����2������ 	�����&�����"�	�	�

	#�$�%����������3����2.�&�,���������	
�����)��������m��$
�$���	������� 
����)������������	�

���������	
�����)������� 	������������	 2 *52.����	���
�	��	���	��	����������	����������

"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3� 

����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,�����$m�����&�,����	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 2 *5��,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	�

�������� 2 *52.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��3#p	

����������% 

����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%���&�,����	������"%����,���,	�����	


�����)����� 	� 2 *5��,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	�

�������� 2 *52.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	�

*�����"�p	!��	����-	�2�
�	� 

����	�,���s	&��,��������%�������	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5��,	�

������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	���������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�

"�	�	�����	��	�	�f!��	�-	�	�&
�2	�����	����������,��,	���*�����"�p	�����,������	�
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�������,��	�������	���s	 �s	!-���� 	���������.�����!2���2� 	�����&���,�&*���&�,���������	
�����)����

����.)� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 2 *52.����	���
�	��	��

�	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��	�	�f!��	��s	�s	&� 

 ����	�,������$m���,����� 	����&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5

��,	�������s	��0�	��f��� 
����)������������	����������	
�����)������� 	������������	 2 *52.�

&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��p	��,�� 

�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	

��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   

 ��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5��,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	� ��
��,	 ��� 	��������-���f.� too big 

to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�*��
p��2.�&�,���������	
�����)�������2	�

"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI &�,����	������"%����,���,	�����	
�����)�

���� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f��� 
����)�����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI 2.�&�,����

�,��	��.)����������	
�����)����� 	��������	 2 *5 


����)�2.���3*&
��,	�����������	����������	
�����)������� 	��������� 2 *52����	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3����

��	��	�	�f!��	��s	�s	&� �����)���� 	��������� 2 *52�&�,���������	
�����)�������2	�"�	�	�

	#�$�%��	
!-0, ��	�"�	�	�	#�$�%��	
!-0,����	���������s	��m���2	��	�*��$	$�

���-���f.� Too big to fail ���"�	�	���	
!-0,�w���	�	���!-�����	��*+�2s	����	� *��$	$�
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2.�&
������	���
����	�!��	�!$�����	� �#��������	�	��2��0����e��	��'�/���2�����
��

�	���,�����������"�	�	�&�,�����,��	��.)����������	
�����)����� 	����� 2 *5 

6.1.2 $���������1�%���������0�y! �������%���%�� ���� �"��D3"���@���� �������

�%�"2#� &#  

�s	-����	�*���	#�,	���*�����"�(������	��,���,	�����	
�����)����� 	���)����	�

�,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5������
����	��,	�$m��fm�
�����"� Seemingly 

Unrelated Regression ��� Fixed Effect &
���
���	�	���� 6.1 ��m���2	�#	2	��,	 Adjusted R2 2�

��,	����*�������	�	�f�"��	�����	���)��,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5&
�

&�,�,��
���,	������e
��"��	�&
������� 58 50 ��� 53 �	��s	
�� �.�����	�*���	#�,	���*�����"�(

������	��,���,	�����	
�����)����� 	����� 3 �
m�� 1 *5��� 2 *5&
��� 
���,�&*��) 

1) �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 3 "�# � 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����*����
����	��,	�$m��fm�����	������"%���

�,���,	�����	
�����)����� 	��������	 3 �
m����,	�������s	��0�	��f��������	������"%!�

��'�	��
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%!
f��2�
���
�����
��!-����

��
��,	��m)��	��	��	��������
�����p	����
�����	��	������������f���p	 �,������	����������

2�������	���s	�s	!-���� 	��������� 3 �
m��&�,�s	e�/"�	�	�
����	����������	
�����)��������.)� 


����)���������	����������	
�����)������� 	��������� 3 �
m��2.����	���
�	����
����	�

�,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	����� 

�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m��

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	

��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   
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��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 �
m����,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	� ��
��,	 ��� 	������������	 3 �
m��

���-���f.� too big to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�*��
p��2.�&�,�����

����	
�����)�������2	�"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2&�,����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f��� 
����)�����	�	��2��0����e��	��'�/���22.�&�,�����,��	��.)���

�������	
�����)����� 	��������	 3 �
m�� 

Herfindahl-Hirschman Index (HHI) ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 3 

�
m����,	�������s	��0�	��f����������'�	���������	��	�������	������)�&�� ��,	��m� f�	 HHI ��

�,	�����
��,	����
���	����23�����	�-�m���
���	���,������s	 
����)���m����
���	���,�������

"�	�	�	#�$�%��s	 ����	
�����)����"�	�	�	#�$�%�,����s	&*
��� ��m���2	�"�	�	�	#�$�%�����

�s	�	2��	
�	��	�	�f���2��*+�����s	!��	��s	-�
����	
�����)����� 	�!���	
 �.�����2�

�s	-�
!-���s	�m��!-�����3�!��	���
��3���s	 �#��
������"�	�	��m��� �w�
����	
�����)����� 	�

�	��m���
����3�
����$,���� 


����)�2.���3*&
��,	��������	����������	
�����)������� 	������������	 3 �
m�����	�

��
�	����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	�����  

2) �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 1 �E 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����*����
����	��,	�$m��fm�����	������"%���

�,���,	�����	
�����)����� 	��������	 1 *5��,	�������s	��0�	��f��������	������"%!���'�	�

�
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%!
f��2�
���
�����
��!-������
��,	��

m)��	��	��	��������
�����p	����
�����	��	������������f���p	 �,������	����������2�

������	���s	�s	!-���� 	��������� 1 *5&�,�s	e�/"�	�	�
����	����������	
�����)��������.)� 
����)�

��������	����������	
�����)������� 	��������� 1 *52.����	���
�	����
����	��,	�$m��fm����

"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	����� 
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�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	

��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   

 ��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 1 *5��,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	� ��
��,	 ��� 	������������	 1 *5

���-���f.� too big to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�*��
p��2.�&�,�����

����	
�����)�������2	�"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI &�,����	������"%����,���,	�����	
�����)�

���� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f��� 


����)�2.���3*&
��,	��������	����������	
�����)������� 	������������	 1 *52.����	�

��
�	����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	����� 

1) �%���%�� ���� �"��D3"���@����3�"��� 2 �E 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����*����
����	��,	�$m��fm�����	������"%���

�,���,	�����	
�����)����� 	��������	 2 *5��,	�������s	��0�	��f��������	������"%!���'�	�

�
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%!
f��2�
���
�����
��!-������
��,	��

m)��	��	��	��������
�����p	����
�����	��	������������f���p	 �,������	����������2�

������	���s	�s	!-���� 	��������� 2 *5&�,�s	e�/"�	�	�
����	����������	
�����)��������.)� 
����)�

��������	����������	
�����)������� 	��������� 2 *52.����	���
�	����
����	��,	�$m��fm����

"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	����� 
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�,����,��	���	
���� 	� ��,	 ����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,����	�������	������)�&�� 

��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��*���	#���� 	��	��w�	�	�f�s	���� 	���)�&*����-	

��*��e�$�%!-����"�	�	�&
� �����)��	���
�����!���*������� 	�������3������s	��,	�	���
�

����!�$,���	��m�� 
����)�"�	�	�	#�$�%�����*���	#���� 	��	�2.�����	���������s	�s	!-���� 	�����&�,

���������	
�����)�����.)��m��$
�$���	������� ��,�����&
�����	������"%!���'�	��
������2.�&�,

�	�	�f-	�-�3���	�"��	���	������"%
����,	�&
�   

 ��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,���,	�����	
�����)����� 	� 2 *5��,	���

����s	��0�	��f�����,����	������"%!���'�	���������	� ��
��,	 ��� 	������������	 2 *5

���-���f.� too big to fail e
�����.��,	 	�����&�����"�	�	���	
!-0,����	�*��
p��2.�&�,�����

����	
�����)�������2	�"�	�	���	
!-0,�m��$
�$���	������� 

����	�	��2��0����e��	��'�/���2��� HHI &�,����	������"%����,���,	�����	
�����)�

���� 	� 1 *5��,	�������s	��0�	��f��� 


����)�2.���3*&
��,	��������	����������	
�����)������� 	������������	 2 *52.����	�

��
�	����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	����� 

6.2 $���������1�%���������0�y! �������%����%��������"���@��/ ������

"<���"���;������><���! �"���@�� 

6.2.1 $���������1�%���������0�y! �������%����%��������"���@��/ ������"<���"���;����

��><���! �"���@���� CAMEL 

 �s	-����	�*���	#�,	���*�����"�(������	��,����,��	���	
���� 	���)����	��,��

��,��	���	
���� 	�������)� �����	����e
�����������*�����	�,���	��	��������"�	�	�

	#�$�%
�����"� Seemingly Unrelated Regression ��� Fixed Effect &
���
���	�	���� 6.2 ��m��

�2	�#	2	��,	 Adjusted R2 2���,	����*�������	�	�f�"��	�����*��	���)��,����,��	���	


���� 	�������)� �����	����e
����&
�
��	�f.������� 99 82 ��� 99 �	��s	
�� �#�������	�
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����	�	��2��0����e�������2���������� 	� &
���
���	�	���� 6.3 ��m���2	�#	2	��,	 Adjusted R2 2�

��,	����*�������	�	�f�"��	�����*��	���)�����	�	��2��0����e�������2���������� 	�����

��)� �����	����e
����&
�&�,
����*���	#������ 17 23 ��� 35 �	��s	
�� 

1) �%����%��������/ ������"<���"���;������><���! �"���@����3��D� 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����	�,����������3��,��������%�����

��	������"%����,����,��	���	
������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f��������

��	������"%!���'�	��
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%����������3����

����,������	����������2�������	���s	�s	!-���� 	���������	�����!2���2� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%

����������3���� !��#��������	������"%�������	�	��2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�

������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	���������	�&�,�*+�&*�	�������	������)�&�� 


����)�2.�����	���3����m�!��	���3*������������� 	�����������)��,	���	���
�	��	���	��	�

���������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3�-�m�&�,��m���2	����	�

�,����,��	���	
���� 	��������	�	�2��0����e�������2���������� 	�!-��������
������� 

����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,�����$m�����&�,����	������"%����,����,��	���	


�������	�	��2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f���  
����)��������

������ 	�����������)�2.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�


�	��3#p	�������$m�� 

����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%���&�,����	������"%����,����,�

�	���	
���� 	�������)���,	�������s	��0�	��f��� !��#��������	������"%�������	�	�

�2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f�����,����'�	��
������&�,����	�

������	������)�&�� 
����)�2.�����	���3����m�!��	���3*������������� 	�����������)��,	���	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��	����-	�2�
�	�-�m�&�,

��m���2	����	��,����,��	���	
���� 	��������	�	�2��0����e�������2���������� 	�!-������

��
������� 
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�2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f��� 
����)�������������� 	�����

������)�2.�&�,���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	�

��	��	�	�f!��	��s	�s	&� 

����	�,������$m���,����� 	����&�,����	������"%����,����,��	���	
���� 	�������)�

��,	�������s	��0�	��f��� !��#��������	������"%�������	�	��2��0����e�������2���������� 	�

������)���,	�������s	��0�	��f����.����	������"%
����,	��*+�&*!���'�	��
�������	�������	�

�����)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%���p	��,�����
� ��� 	������w2�����	��$m���������2� 	�����&��

���"�	�	���	���� 	���������.��,	"�	�	�	#�$�%������p	��,��2��	�	�f��������	������	�

!��	�
s	����"3������	��	����������� 	�����&
���,	���
��w����������	 
����)�2.�����	�

��3����m�!��	���3*������������� 	�����������)��,	���	���
�	��	���	��	����������	�

���������"�	�	�	#�$�%!�
�	��p	��,��-�m�&�,��m���2	����	��,����,��	���	
���� 	����

����	�	�2��0����e�������2���������� 	�!-��������
������� 

����	
�����)�������)��w����	������"%����,����,��	���	
������� 	�������)���,	���

����s	��0�	��f����������	������"%��'�	��
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�

	#�$�%!
!-�����	
�����)����� 	�������)�����w�	�	�f
.�
�
��� 	����������!2 	�����������)��s	

�����	 	�&�����"�	�	������ !��	��������-	�"�	�	�	#�$�%!
!-�����	
�����)����� 	����

��s	 ��� 	������w2�f���������2	�"�	�	�
����,	�����&* 	��������"�	�	�	#�$�%���!-�����	


�����)����� 	���������,	 !��#��������	
�����)�������)�&�,����	������"%�������	�	�

�2��0����e�������2���������� 	���,	�������s	��0�	��f��� 

��	
���"�	�	�	#�$�%����	������"%����,����,��	���	
�������	�	��2��0����e�

������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
�������	�

������	������)�&�� ��,	��m� "�	�	��������	
!-0,2��	�	�f
.�
�
��� 	�����������)�&
��	�

��m���2	�����	���������s	 �����)�"�	�	���	
!-0,�w���	�	!-�����	��*+�2s	����	��s	!-���� 	�

��������	���
����	�!��	�!$�����	�  
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����	�	��2��0����e��	��'�/���2&�,����	������"%����,����,��	���	
�������	�	�

�2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f��� ��
��,	����	�	��2��0����e�

�	��'�/���2&�,�����,��	������.)�������� 	�������)� 

Herfindahl-Hirschman Index (HHI) ����	������"%�������	�	��2��0����e�������2������

���� 	�������)���,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
������&�,�*+�&*�	�

������	������)�&�� 


����)�2.���3*&
��,	������������� 	�����������)� ����	���3����m�!��	��"��	�f.������

��	
������ 	�������m���2	������&
�2	����	��,����,��	���	
�������	�	��2��0����e��������

 	���)�&
���&*!���'�	���������	� ��,	��m� ����	�,����������3��,��������%�����

��	������"%!���'�	��
����������,����,��	���	
������� 	�������)���,����	������"%!�

��'�	���������	��������	�	��2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f��� 

�#��������	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%����������	�,������$m���,����� 	����&�,

����	������"%����,����,��	���	
���� 	�������)���,����	������"%!���'�	��
���������

����	�	��2��0����e�������2���������� 	���,	�������s	��0�	��f��� 

2) �%����%��������! �"���@����3�3�� 

��m���2	�#	����*��������,����� ��,	 ����	�,����������3��,��������%�����

��	������"%����,����,��	���	
������� 	������	���,	�������s	��0�	��f��������

��	������"%!���'�	��
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%����������3����

����,������	����������2�������	���s	�s	!-���� 	���������	�����!2���2� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%

����������3����  !��#��������	������"%�������	�	��2��0����e�������2���������� 	������	���,	�

������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	���������	�&�,�*+�&*�	�������	������)�&�� 


����)�2.�����	���3����m�!��	���3*������������� 	����������	��,	���	���
�	��	���	��	�

���������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3�-�m�&�,��m���2	����	�

�,����,��	���	
���� 	��������	�	��2��0����e�������2���������� 	�!-��������
������� 
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����	�,��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
��,�����$m������w����	������"%����,����,��	���	


������� 	������	���,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	���������	��	�

������	������)�&�� ��,	��m� -	�"�	�	�	#�$�%��-��)���&�,�,�!-����
�	�&
� (NPLs) !���
�,��������

��
��,	"�	�	�	#�$�%���������%�3#p	&�,
��*+�2s	����	��.������	��������,��	�������	����

�s	!-���� 	������	22�f���������&*&
� !��#����&�,����	������"%�������	�	��2��0����e����

���2���������� 	������	���,	�������s	��0�	��f��� 
����)�2.�����	���3����m�!��	���3*

������������� 	����������	��,	���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�

	#�$�%!�
�	��3#p	����������%-�m�&�,��m���2	����	��,����,��	���	
���� 	��������	

�	��2��0����e�������2���������� 	�!-��������
������� 

����	�,���,	!$�2,	����&�,!$,
�����)��,��������%���&�,����	������"%����,����,�

�	���	
���� 	������	���,	�������s	��0�	��f��� !��#��������	������"%�������	�	�

�2��0����e�������2���������� 	������	���,	�������s	��0�	��f����������'�	��
������&�,����	�

������	������)�&�� 
����)�2.�����	���3����m�!��	���3*������������� 	����������	��,	���	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�
�	��	����-	�2�
�	�-�m�&�,

��m���2	����	��,����,��	���	
���� 	��������	�	��2��0����e�������2���������� 	�!-������

��
������� 

����	�,���s	&��,��������%�������	������"%����,����,��	���	
���� 	������	�

��,	�������s	��0�	��f����������	������"%!���'�	��
�������	�������	������)�&�� ��,	��m� -	�

"�	�	�����	��	�	�f!��	�-	�	�&
�2	�����	����������,��,	���*�����"�p	�����,������	�

�������,��	�������	���s	 �s	!-���� 	���������.�����!2���2� 	�����&���,�&* !��#��������	������"%

�������	�	��2��0����e�������2���������� 	������	���,	�������s	��0�	��f�����,����	������"%

!���'�	���������	�&�,�*+�&*�	�������	������)�&�� 
����)�2.�����	���3����m�!��	���3*

������������� 	����������	��,	���	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�

	#�$�%!�
�	���	��	�	�f!��	��s	�s	&�-�m�&�,��m���2	����	��,����,��	���	
���� 	����

����	�	�2��0����e�������2���������� 	�!-��������
������� 
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�������� 6.1 
����$���������1�%�������%���%�� ���� �"��D3"���@�� 

 
  ���	���� 5.1   ���	���� 5.2  

����*� Spread_3M Spread_1Y Spread_2Y Spread_3M Spread_1Y Spread_2Y 
Constant 6.1250(7.9295)*** 6.6360(6.4731)*** 10.6154(8.1110)*** 8.3715(12.3973)*** 8.7200(8.8981)*** 12.1059(10.5978)*** 
CAR(-1) -4.1232(-2.2531)** -12.0849(-4.8847)*** -9.0193(-2.8191)***    
NPLs(-1) 0.4733(2.8190)*** 0.4006(1.8966)* 0.0519(0.2022)    
NIE(-1) 2.0327(1.0947) 6.3926(2.9336)*** 1.4051(0.4308)    
ROA(-1) -3.5285(-1.4824) -4.6785(-2.8445)*** -7.0398(-3.2988)***    
Loan/deposit(-1) -0.0959(-1.4933) -0.1105(-1.1871) 0.0452(0.3431)    
RATING(-1)    0.0201(2.6059)*** 0.0625(5.6174)*** 0.0519(3.4612)*** 
Deposit 10.3557(5.7837)*** 19.8709(8.0211)*** 22.3513(7.1133)*** 7.8005(12.3818)*** 8.2818(7.7787)*** 14.1138(9.8937)*** 
SIZE -0.4480(-7.0194)*** -0.5885(-6.7554)*** -0.9025(-7.8400)*** -0.6348(-10.5215)*** -0.7653(-9.1668)*** -1.0716(-12.2129)*** 
GROWTH -0.0146(-1.1679) -0.0194(-1.7501) -0.00004(0.0023) -0.0097(-0.7802) -0.0010(-0.1090) -0.0079(-0.5672) 
HHI -6.1912(-3.7922)*** -0.7036(-0.4978) -1.8696(-0.8658) -6.2869(-3.4784)*** -0.5963(-0.3694) 0.5772(0.2810) 
Adjusted R2 0.655235 0.5543 0.4574 0.5894 0.5091 0.5379 
Durbin-Watson stat 1.034609 1.0347 1.0396 1.1134 0.9867 1.1369 
No. of observation 310 310 310 279 279 279 
* ** ��� *** ����	�����
������s	��0�	��f��������
����	��$m������ 90 95 ��� 99% �	��s	
�����!�����w� () �m� �,	 T-statistic 

    71 
 

 

mook
Typewritten Text
71

mook
Typewritten Text



 

 

72 

�������� 6.2 
����$���������1�%�������%����%��������! �"���@�� 

 
  ���	���� 5.3   ���	���� 5.4  

����*� Stdeposit Ltdeposit AllDeposit Stdeposit Ltdeposit AllDeposit 
Constant -0.0191(-3.0387)*** 0.0269(3.4625)*** 0.0036(0.4992) -0.0743(-11.128)*** -0.0663(-14.18)*** -0.1643(-17.258)*** 
CAR(-1) 0.5351(23.1786)*** 0.3333(17.2360)*** 0.8870(28.1046)***    
NPLs(-1) -0.0014(-0.5325) -0.0062(3.2638)*** 0.0035(1.2800)    
NIE(-1) -0.0067(-0.4858) -0.0170(-0.9218) -0.0226(-1.3730)    
ROA(-1) 0.0127(0.8534) 0.0188(-1.7571)* -0.0024(-0.1388)    
Loan/deposit(-1) -0.0012(-1.5167) 0.0062(8.2740)*** 0.0030(2.5511)**    
RATING(-1)    0.0006(0.0741) 0.0051(0.1781) 0.0054(0.3480) 
ST_interest 0.0004(3.1220)***   0.0010(5.7361)***   
LT_interest  -0.0001(-0.7866)   -0.0001(0.0404)  
Eff_interest   -0.0002(-0.6185)   -0.0030(-0.7440) 
SIZE 0.0040(7.0759)*** 0.0042(-6.4929)*** 0.0002(0.4277) 0.0122(26.1024)*** 0.0045(14.3375)*** 0.0188(27.6650)*** 
GROWTH 0.00005(2.0551) -0.00001(0.3442) 0.00005(1.3000) 0.00002(0.7952) 0.00007(0.6013) -0.00002(-0.5987) 
Adjusted R2 0.9929 0.8209 0.9957 0.8974 0.6816 0.8989 
Durbin-Watson stat 1.2670 0.8574 2.1089 0.9901 0.7658 1.1640 
No. of observation 310 310 310 279 279 279 
* ** ��� *** ����	�����
������s	��0�	��f��������
����	��$m������ 90 95 ��� 99% �	��s	
�����!�����w� () �m� �,	 T-statistic 
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�������� 6.3 
����$���������1�%������ ������"<���"���;������><���! �"���@�� 

  ���	���� 5.3   ���	���� 5.4  

����*� STgrowth LTgrowth Allgrowth STgrowth LTgrowth Allgrowth 
Constant -105.0029(-3.8602)*** -518.2241(-4.5268)*** -341.5796(-8.8897)*** -77.0132(-2.6384)*** -0.0022(-3.6643)*** -158.5410(-3.9584)*** 
CAR(-1) -107.6155(-3.9577)*** -430.2950(-2.8106)*** -318.9398(-9.2115)***    
NPLs(-1) -5.0673(-1.0962) -2.3993(-0.1619) 4.3557(0.9639)    
NIE(-1) 64.5756(1.9341)* 481.1727(2.8183)*** 192.0376(5.0045)***    
ROA(-1) 8.4530(0.3272) -284.7191(-1.7906)* 55.1640(1.6874)*    
Loan/deposit(-1) 8.0514(3.8524)*** 2.3289(0.2518) 9.8907(3.2261)***    
RATING(-1)    1.2871(2.7609)*** -0.0022(-2.0248)** 1.6342(2.6248)*** 
ST_interest 0.3078(0.7647)   -0.3765(-0.9711)   
LT_interest  3.3040(2.4925)**   4.2516(3.0152)***  
Eff_interest   3.1972(4.1454)***   0.6988(0.9560) 
SIZE 6.4401(3.3341)*** 33.2006(3.9903)*** 22.6101(7.9821)*** 5.8597(3.0398)*** 22.7314(3.5071)*** 10.9547(4.0104)*** 
GROWTH -0.0242(-0.3796) -0.6234(-2.3853)** -0.0353(-0.4687) -0.0022(-0.0405) 0.1161(0.4308) 0.0086(0.1304) 
HHI 206.9573(3.3422)*** 936.4175(4.1550)*** 519.3294(7.6124)*** -0.0022(-0.2179) 759.9891(3.1737)*** 90.7776(1.3910) 
Adjusted R2 0.1782 0.2347 0.3581 0.2908 0.1072 0.2817 
Durbin-Watson stat 1.5347 1.6982 2.0495 1.5160 1.6633 1.3910 
No. of observation 310 310 310 279 279 279 
* ** ��� *** ����	�����
������s	��0�	��f��������
����	��$m������ 90 95 ��� 99% �	��s	
�����!�����w� () �m� �,	 T-statistic 
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����� 7 

��6�$����	9�5����!> "�� ��� 

 !�����)2���,	�f.������3*���&
�2	��	�'.�/	 �����������$���e��	��,����������������� 

���2s	��
!��	�'.�/	��������������s	-����	�'.�/	�,�&* 

 
7.1 ��6�$����	9�5� 

2	����������
�$����/����� Park and Peristiani (1998) ����,	-	���� 	��������������	
 

�m� ���������!��	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�% ��m����,	

"�	�	�	#�$�%!
"�	�	�	#�$�%-�.������	�������-�m����	���	��	��������&�,
� ��� 	�����2��s	

�	���e�/"�	�	�	#�$�%��)�� 
����	�f���������-�m����������	
�����)��������.)� �.��2	���

�	�'.�/	 �	�	�f��3*������������� 	�������)��������!��	� 	���������������!��	�

���������	
�����)� &
�
����) 

1. �N������B����"��3� ���� �"��D3"���@�� 

��� 	������������	 3 �
m�����������	
e
����	���
�	��	���	��	����������	�������

���"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3�����3#p	����������% ������2	���� 	�

�������� 3 �
m��2����	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�����	�,��

�	��	��������"�	�	�	#�$�%������� 	��������� 3 �
m���w������������!��	���
�	����
��

��	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	�����
����$,���� �#��
��������� 	�����

�������	 3 �
m���w�������m�� 	�����&��"�	�	�	#�$�%��	
!-0,e
�&�,���������	
�����)����

����.)������
���	���,�����������"�	�	�	#�$�%�w�*+�*t22������s	��0�.�������,��	��.)������

����	
�����)����� 	�*��2s	 3 �
m��
����$,���� 

��� 	������������	 1 *5���������	
e
����	���
�	��	���	��	����������	����������

"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3� �3#p	����������% *�����"�p	!��	����-	�

2�
�	������	��	�	�f!��	��s	�s	&� ��,	�&��w�	����2	���� 	������������	 1 *52����	�
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��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�����	�,���	��	��������"�	�	�

	#�$�%������� 	������������	 1 *5�w���������!��	���
�	����
����	��,	�$m��fm����"�	�	�

	#�$�%!��	���
���!2 	�����
����$,���� �#��
��������� 	������������	 1 *5�w�������m�� 	�

����&��"�	�	�	#�$�%��	
!-0,e
�&�,���������	
�����)��������.)� 

��� 	������������	 2 *5���������	
e
����	���
�	��	���	��	����������	����������

"�	�	�	#�$�%!�
�	���	��������������3������	��	�	�f!��	��s	�s	&� ��,	�&��w�	�

���2	���� 	��������� 2 *52����	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�

����	�,���	��	��������"�	�	�	#�$�%������� 	������������	 2 *5������������!��	���
�	�

���
����	��,	�$m��fm����"�	�	�	#�$�%!��	���
���!2 	�����
����$,���� �#��
��������� 	�

�����������	 2 *5�w�������m�� 	�����&��"�	�	�	#�$�%��	
!-0,e
�&�,���������	
�����)����

����.)� 

2. �N������B����@��"��� 

�s	-����������!��	� 	����� ��,	 ����	���3����m�!��	��"��	�f.��������	
������

 	�������m���2	������&
�2	����	��,����,��	���	
�������	�	��2��0����e�������� 	���)�

&
��������
����������!���'�	���������	� ��,	��m�  

���	����� 	�������)� ����	�,����������3��,��������%�������	������"%!���'�	�
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�	��2��0����e�������2���������� 	�������)���,	�������s	��0�	��f���  

���	����� 	������	� ����	�,����������3��,��������%�������,������	�,���s	&�

�,��������%�������	������"%!���'�	��
����������,����,��	���	
��,����	������"%!�
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���	����� 	���� ����	�,����������3��,��������%�������	������"%!���'�	�
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����������,����,��	���	
������� 	������,����	������"%!���'�	���������	��������	�	�

�2��0����e�������2���������� 	������,	�������s	��0�	��f���  
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�#��������*��m��� ��)� ��,	 f�	����	������"%����,����,��	���	
���� 	��w2�&�,��

��	������"%�������	�	��2��0����e�������2���������� 	���,	�������s	��0�	��f��� -�m�f�	&�,��

��	������"%����,����,��	���	
���� 	��w2�����	������"%�������	�	��2��0����e�������2���

������� 	������	���,	�������s	��0�	��f��� 

 2	����	�'.�/	 �	�	�f��3*&
��,	!�$,�����*����'&����������	�!$������	��3������

���� 	������w�2s	�����)� ��,	 ��� 	�����!�"�	�	�	#�$�%&�����������	
e
����g	�

��������	����������	
�����)��������.)�2	�"�	�	�	#�$�%�������	�������-�m��	���	��	��������

&�,
��#�����������!��	� 	�������)��������	���3����m����2��s	�	!$�!��	�'.�/	�������	
���

��� 	����� �.�����	�'.�/	���&
���)f.����2�&�,��
��������������	�����	
&���,	��� 	�����2������

!��	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%!�$,��������	��3���������� 	�

��, 	� ��w�2s 	�����)  ��,��, 	�&��w�	����	�'.�/	����	���
���������	�'.�/	���                

���#1����% �	��	 (2547) �.����,	!�$,��-����������	�#%�	��'�/���2*5 2540 ��� 	������������

�������	
 ��,	��m� ���������!��	���
�	��	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%

�$,��
������$,���,���������	�#%�	��'�/���2*5 2540 

��,	�&��w�	� �s	-����������!��	����������	
�����)� ��,	 ����	�����,	����!��	�

��
�	��	���	��	����������	����������"�	�	��	��������	 	����� ��,	��m� ��� 	�����

�������	 1 *5��� 2 *52�!-���	���!2
�	���	��������������3������	��	�	�f!��	��s	

�s	&� e
������� 	��������� 3 �
m��2��2	�#	����
�	���	��������������3���,&�,�2	�#	

��	��	�	�f!��	��s	�s	&����"�	�	�	#�$�% ��)���) �	2�*+���	��,	��� 	������������	 1 *5

��� 2 *52s	�*+����� 	�����&��!�"�	�	�	#�$�%�*+��������	����	��	� 
����)�2.������	�!-�

"�	�	�	#�$�%�������
�������3���������!�*t223�������	�	�f����-	�s	&��m����	�������

�,�&*!���	�� f�	"�	�	�	#�$�%�������3�&�,��������&�,�	�	�f�s	�s	&�&
� ��� 	��������� 1 

*5��� 2 *52����������	
�����)��������.)��m��$
�$���	�������!�
�	���	���������) �#������� 	�����

���� 3 �
m����)�&�,�2	�#	��	��	�	�f!��	��s	�s	&���m���2	��	� 	����� 3 �
m����)��*+���,

$,����)�� �	����"�	�	�	#�$�%2��	�	�f����-	�s	&�&
��	���������!
��)�&�,�,�������,����
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 	��������� 3 �
m����,	������ ��,	�&��w�	���� 	�������)� 3 �����w&�,���	��2	�#	��	�������
�	�

�p	��,�����"�	�	�	#�$�%!��	����������	
�����)��������.)�  

7.2 !> "�� ���"2���;3��3 

 -���2	��������	�#%�	��'�/���2*5 2540 2��������f.�*t223��� *����'&��&
����	�

�3���������� 	���,	���w�2s	��� ��,	��m� ����	�2�$s	���m�����������
�����)���)�2s	����m���,���

 	����� -	�"�	�	�	#�$�%�������������� 	����,��)������ �.���	����	��3���������� 	���,	���w�

2s	�����)� ���	��	
�	�#%����,	����"�	�	����&��2����
*t0-	 Moral Hazard ��,	��m� ��� 	�

�������������!��	���m�� 	�����&�����"�	�	�	#�$�%���!-������������e
�&�,��!2��
�	�

�	���	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%��	��-w��,	-	�"�	�	�	#�$�%����� f.�

��,	�&���� 	������w&
�����m�����������
�����)���w�2s	������,
� ��,��,	�&��w�	�2	����	�'.�/	 

��,	��� 	�������������������	
���, ��,	��m� ���������!��	���
�	��	���	��	����������	�

���������"�	�	�	#�$�% ��m����,	"�	�	�	#�$�%!
����	�������-�m��	���	��	�����&�,
� ��� 	�

����2��s	�	���e�/"�	�	�	#�$�%
����,	�
������������	
�����)��������.)� ��,	�&��w�	��	�������

 	��������������	
��)�2����,��������3�!-�*t0-	 Moral Hazard ����	
�,	2����
�.)�!�����

"�	�	�f��2s	��
-�m��
�������� �	�&*��,	��)� �	������� 	��������������	
��)����2	�2��s	&*

�m�����/	��*��e�$�%������������ ��� 	������	2����.��,	�����	��3���������� 	����!$����,!�

*t223�����)�	2���&�,����	��,	�$m��fm������������	���	��$m������!-������� 	������,	���� 	����

�����2�&
�����	��3��������,	����2���-�m��	2����!$�����3�������2	��	����2�&
��������������


�����)��m�-�m��	22�����	��,	$�	!��	�2,	��m�-�m�2,	��m�&�,���2s	����-�m��
���$,�!��
�����

�,	��	 
����)�
����-�3���-�,	��)�s	!-���� 	�����2.����������	�2s	�*+����2��������	���
�	��	��

�	��	����������	����������"�	�	�	#�$�%���,  

f.�����,	!�*t223���*����'&�������!$������	��3���������� 	���,	���w�2s	������,��,
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 	���,	���w�2s	�����)�w&�,&
��,���������,�����"�	�	�	#�$�%�	������m���2	�!�*t223������

 	�������������������	
 ��,��,	�&��w�	� -	�*����'&�����	��s	�����3���������� 	���,	�
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���$��� �. 

��	���w����,��	��	��������"�	�	�	#�$�% 
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���$��� !. 

�������� !.1 
���� ���� �"��D3"���@��&�"{���3&%���D�����! �0�������1�234 

B�2%���E 2544-2552  
 

 
"�	�	�	#�$�%
&����	
!-0, 5

�-,� 

"�	�	�	#�$�%
2
�������!�

*����' 

�	�	���
"�	�	�

�,	�*����' 

���"�	�	�
	#�$�%��)�
���� 

2544 2.11 2.29 1.44 2.25 
2545 1.79 1.93 0.99 1.88 
2546 1.02 1.12 0.70 1.09 
2547 0.92 0.99 0.80 0.98 
2548 1.27 1.55 2.03 1.59 
2549 2.57 2.87 3.05 2.89 
2550 1.62 1.84 1.94 1.85 
2551 1.75 2.01 1.44 1.97 
2552 0.80 0.90 0.46 0.87 

      ����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
      -�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�*5 (5 "�	�	�!-0, &
���, ".��3���, ".��3�&��, ".�����&��, ".&��

	#�$�% ��� ".��3�'����3"�	)
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�������� !.2 
���� ���� �"��D3"���@��  ����34! �0�������1�234B�2%���E 2544-2552  

 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0�.!���B��%          
BBL 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.50 
KTB 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.50 
KBANK 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75 0.75-4.25 0.75 0.75 0.50 
SCB 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.50 
0�.!�������          
BAY 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75-3.00 0.75 0.75 0.75 0.50 
TMB 1.75 1.50 0.75 0.75-1.75 0.75-1.50 0.75 0.75-2.50 0.75-1.75 0.50-0.75 
SCIB 1.75 1.50 0.75 0.75 0.75-2.75 0.75-4.00 0.75-1.50 0.75-1.75 0.50-0.75 
TBANK   1.25 0.75 2.00 2.50 2.00-2.625 1.00-2.10 0.50-0.75 
0�.!���"�G�          
SCBT 1.75 1.50 0.50-0.75 0.50-0.75 0.50-4.00 0.50-4.00 0.50-3.25 0.00-2.50 0.00-1.25 
CIMB 2.00 1.50 1.00 1.00 1.00-2.25 1.00-2.75 1.00-1.75 1.25-2.00 0.25-0.65 
UOBT 1.50 1.25 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.75 0.50 
TISCO     1.75-2.00 3.50 1.00-2.25 1.00-2.25 0.75-1.25 
KK     0.75 0.75 0.75-2.75 0.75 0.75 

      ����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
                     -�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�*5 ��� ��	
���"�	�	�	#�$�%!$���#1%�$,��
�������	�	���� 2.6 -��	 15    86 
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�������� !.3 
���� ���� �"��D3"���@�����<�� 3 "�# �! �0�������1�234B�2%���E 2544-2552  

 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0�.!���B��%          
BBL 2.25 1.75 1.00 1.00 2.00-2.75 3.25-4.00 2.25 1.50-1.75 0.75 
KTB 2.25 1.75 1.00 1.00 2.00-2.75 3.50-4.25 2.00-2.25 1.40-1.625 0.75 
KBANK 2.25 1.75 1.00 1.00 2.00-2.75 3.50-4.50 2.00-2.25 1.35-1.65 0.65 
SCB 2.25 1.75 1.00 1.00 2.00-2.75 3.50-4.75 2.00-2.25 1.40-1.625 0.65 
0�.!�������          
BAY 2.25 1.75 1.00 1.00 2.00-3.00 3.50-4.75 2.00-2.25 1.625-1.875 0.75 
TMB 2.25 1.75 1.00 1.00-2.00 2.00 3.50 2.25 1.50-2.00 0.75 
SCIB 2.50 1.75 1.00 1.00 2.00-2.75 3.50-4.75 2.25 1.75 0.75 
TBANK  2.50 1.50 1.50 2.50-3.25 4.375-4.625 2.25-3.00 2.00-2.20 1.00 
0�.!���"�G�          
SCBT 2.25 1.75 1.00 1.00 2.75-3.25 3.75-4.75 2.00-2.50 1.50-1.75 0.50 
CIMB 2.25 1.75 1.00 1.00-1.50 2.00-2.75 4.00-4.50 2.25-2.75 2.25-2.50 0.75 
UOBT 2.00 1.75 1.00 1.00 2.00-3.00 3.50-4.625 2.25-2.50 2.375-2.50 0.75 
TISCO     2.25-3.50 3.50-4.75 2.375-2.75 2.125-2.25 1.00 
KK     3.00-3.50 2.75-4.00 2.25-3.00 2.25-4.00 1.00-1.25 

   ����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
                   -�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�*5 ��� ��	
���"�	�	�	#�$�%!$���#1%�$,��
�������	�	���� 2.6 -��	 15    87 
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�������� !.4 
���� ���� �"��D3"���@�����<�� 6 "�# �! �0�������1�234B�2%���E 2544-2552  

 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0�.!���B��%          
BBL 2.25 1.75 1.00 1.00 2.25-3.00 3.50-4.25 2.25 1.75 0.75 
KTB 2.50 1.75 1.00 1.00 2.25-3.00 3.75-4.50 2.00-2.25 1.50-1.75 0.75 
KBANK 2.25 1.75 1.00 1.00 2.25-3.00 3.75-4.75 2.00-2.25 1.50-1.65 0.65 
SCB 2.25 1.75 1.00 1.00 2.25-3.00 3.75-4.75 2.00-2.25 1.50-2.00 0.65 
0�.!�������          
BAY 2.25 1.75 1.00 1.00 2.25-3.25 3.75-4.75 2.00-2.25 1.75-2.00 0.75 
TMB 2.25 1.75 1.00 1.25-2.25 2.25 3.75-5.00 2.25 1.75 0.75-0.875 
SCIB 2.50 1.75 1.00 1.00 2.25-3.00 3.75-4.75 2.60 1.75 1.00 
TBANK  2.75 1.50 1.75 2.75-3.50 4.50-4.75 2.25-2.50 2.00-2.20 1.00 
0�.!���"�G�          
SCBT 2.25 1.75 1.00 1.10 3.00-3.25 3.25-4.60 2.00-2.50 1.75 0.50 
CIMB 2.50 1.75 1.00 1.25-1.75 2.25-3.00 4.50-4.75 2.25-2.75 2.50 1.00 
UOBT 2.00 1.75 1.00 1.00 2.25-3.25 3.75-4.825 2.25-2.50 2.50 0.75 
TISCO     2.50-3.75 3.75-4.875 2.375-2.75 2.125-2.25 1.25 
KK     3.00-3.75 3.00-4.375 2.25-3.00 2.25-4.00 1.50-1.60 

     ����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
                     -�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�*5 ��� ��	
���"�	�	�	#�$�%!$���#1%�$,��
�������	�	���� 2.6 -��	 15    88 
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�������� !.5 
���� ���� �"��D3"���@�����<�� 1 �E! �0�������1�234B�2%���E 2544-2552  

 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0�.!���B��%          
BBL 2.75 2.00 1.00 1.00 2.50-3.25 4.00-4.75 2.375 1.75 0.75 
KTB 3.00 2.00 1.00 1.00 2.50-3.25 4.00-5.00 2.25 1.75-2.00 0.75 
KBANK 2.75 2.00 1.00 1.00 2.50-3.25 4.00-5.00 2.25 1.75 0.65 
SCB 2.75 2.00 1.00 1.00 2.50-3.25 4.00-5.00 2.375 1.75 0.65 
0�.!�������          
BAY 2.75 2.00 1.00 1.00 2.50-3.50 4.00-4.75 2.25-2.375 2.00 1.00 
TMB 2.75 2.00 1.00 1.50-2.50 2.50 4.00 2.25-3.00 1.75-2.00 1.00-1.25 
SCIB 3.00 2.00 1.00 1.25 2.50-3.25 4.00-5.00 2.85-3.00 2.00 1.25 
TBANK  3.00 1.50 1.75 3.25-3.75 4.875 2.50-3.00 2.30 1.25 
0�.!���"�G�          
SCBT 2.50 1.75 1.00 1.00 3.25-3.50 3.50-4.00 2.00-2.50 1.75 0.75 
CIMB 2.75 2.00 1.00 1.50-2.00 2.50-3.75 4.50-4.75 2.50-3.00 2.50 1.00 
UOBT 2.25 1.75 1.00 1.25 2.50-3.50 4.00-5.00 2.25-2.50 2.50 0.85-1.00 
TISCO     2.75-4.00 4.00-5.00 2.50-3.00 2.125-2.25 1.25 
KK     3.25-4.00 3.50-5.125 2.625-3.25 2.25-4.00 1.50-1.60 

     ����	: "�	�	��-,�*����'&�� 
                    -�	��-�3: �*+�����	
�����)� # �����)�*5 ��� ��	
���"�	�	�	#�$�%!$���#1%�$,��
�������	�	���� 2.6 -��	 15    89 
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�������� !.6 
���� ���� �"��D3"���@�����<�� 2 �E! �0�������1�234B�2%���E 2544-2552  

 
 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 
0�.!���B��%          
BBL 3.25 2.75 1.25 1.25 3.25 4.75 2.50 2.50 1.25 
KTB 3.50 - 1.50 1.50 3.25 4.75 2.50 2.50 1.50 
KBANK 3.25 2.75 1.25 1.25 3.25 4.75 2.50 2.50 1.50 
SCB 3.25 2.75 1.25 1.50 3.25 4.50 2.50 2.50 1.50 
0�.!�������          
BAY 3.25 2.75 1.25 1.50 3.25-3.75 4.75 2.50 2.50-2.75 1.50 
TMB 3.25 2.75 - 1.75-2.75 3.00 4.75-5.00 2.50-3.125 2.50-2.75 1.50-1.75 
SCIB 3.50 2.75 1.25 1.50 3.25-3.50 4.75 3.00 2.75 1.75 
TBANK  3.50 2.00 2.25 3.75 4.75 3.75 - 2.00-2.75 
0�.!���"�G�          
SCBT 2.75 2.00 1.30-1.50 1.30-1.50 3.30-4.325 3.55-4.00 2.00-2.50 1.75 1.25 
CIMB 3.25 2.75 - 1.75-2.25 3.25-3.75 4.50-4.75 2.75-3.00 2.50 1.25 
UOBT 2.25 - 1.25 1.50 3.25-3.75 4.75-4.875 2.75 2.50 1.25 
TISCO     3.25-4.50 4.25-5.00 2.50-3.25 2.125-2.25 1.75 
KK     3.25-4.25 4.75-5.00 3.125-4.20 2.50 2.50-2.85 
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