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บทคัดยอ่ 

 
งานวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการกับ

การรับความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี 
พ.ศ. 2549 - 2558  

ในส่วนของการกํากับดูแลกิจการน้ันผู้วิจัยได้ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับ
ดูแลกิจการ ในแง่มุมของลักษณะของคณะกรรมการและโครงสร้างการถือหุ้น กับการรับความเสี่ยง 
โดยใช้ค่า Z-Score และอัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด ในการวัดการรับ
ความเสี่ยงของธนาคาร  

จากการศึกษาพบว่าธนาคารที่มีการกํากับดูแลกิจการที่ดี ส่งผลให้การรับความเสี่ยงของ
ธนาคารลดลงอย่างมีนัยสําคัญ ในขณะที่ขนาดของคณะกรรมการและสัดส่วนของกรรมการอิสระไม่มี
ความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยงอย่างมีนัยสําคัญ เมื่อศึกษาถึงโครงสร้างการถือหุ้น พบว่าธนาคารท่ี
มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ มีการถือหุ้นโดยผู้จัดการและนักลงทุนสถาบัน ส่งผลมีความเสี่ยงที่ตํ่ากว่าอย่างมี
นัยสําคัญ ซึ่งอาจเป็นเพราะโครงสร้างการถือหุ้นดังกล่าวมีแรงจูงใจและมีประสิทธิภาพในการควบคุม 
ตรวจสอบการตัดสินใจของผู้จัดการให้มีระดับความเสี่ยงที่เหมาะสม แสดงให้เห็นว่าการกํากับดูแล
กิจการที่ดีและการตรวจสอบท่ีแข็งแรงจากโครงสร้างการถือหุ้นสามารถนํามาใช้เป็นเคร่ืองมือที่มี
ประสิทธิภาพในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปของธนาคารในกรณีของประเทศไทย 
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 ABSTRACT 

 
This research explores the empirical relation between corporate 

governance and risk- taking in Thai commercial banks listed in the Stock Exchange of 
Thailand during 2006 - 2015.   

This research studies corporate governance in terms of board of director 
characteristic and ownership structure and their relations with bank risk- taking as 
measured by Z-Score and Non-Performing Loan Ratio. 

The results show that banks with good corporate governance are 
significantly associated with lower level of risk-taking, while board size and percentage 
of independent director are not.  As for ownership structure, banks with concentrated 
ownership, managerial ownership or institutional ownership experienced lower risk 
which could be explained by their effective control and monitor over manager’ s 
decision making to have appropriate level of risk.  Therefore, good corporate 
governance as well as the strong monitor from ownership could be used as the 
safeguard against excessive bank risk-taking in Thailand.  
 
Keyword: corporate governance, risk-taking, board characteristic, ownership structure 
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บทที ่1 
บทนาํ 

 
1.1 ทีม่าและความสาํคญั 
   

ใ น ร า ย ง าน  Strengthening Corporate Governance Practices in Thailand 
McKinsey & Company (2002) ได้กล่าวถึงความสําคัญของการกํากับดูแลกิจการไว้ว่า วิกฤตการณ์
การเงินในเอเชียในปี 1997 ได้แสดงให้เห็นถึงความอ่อนแอในด้านการตรวจสอบและความโปร่งใสของ
ธุรกิจในเอเชีย โดยเฉพาะอย่างย่ิงในสถาบันทางการเงินและบริษัทต่าง ๆ ในภาคเศรษฐกิจที่ล้มเหลว
ในการปฏิบัติตามข้อบังคับขั้นพ้ืนฐานในการมีความรับผิดชอบต่อเงินทุนที่ได้รับมาจากผู้ฝากเงินและ
นักลงทุน ทั้งความล้มเหลวในโครงการลงทุนหรือการปกปิดการกระทําที่ฉ้อฉลโดยไม่มีการเปิดเผย
ข้อมูลที่เพียงพอ ความอ่อนแอของการกํากับดูแลกิจการและการตรวจสอบจึงถูกมองว่าเป็นปัจจัย
สําคัญที่นําไปสู่วิกฤตในภาคการเงิน  

ต่อมาในปี 2008 เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินในระดับโลก โดยส่วนสําคัญที่ทําให้เกิด
วิกฤตในคร้ังน้ีคือความล้มเหลวและความอ่อนแอของการกํากับดูแลกิจการในการป้องกันการรับความ
เสี่ยงที่มากเกินไป (excessive risk taking) ของสถาบันการเงิน โดยความเสี่ยงที่สะสมมาได้นําไปสู่
ปัญหาเชิงระบบและการล้มของสถาบันการเงินหลายแห่ง (Kirkpatrick (2009) Marques et al. 
(2014)) การปฏิรูปทางการเงินภายหลังวิกฤตทางการเงินดังกล่าวจึงให้ความสําคัญกับการพัฒนา
กฎระเบียบข้อบังคับของการกํากับดูแลกิจการของธนาคาร เพ่ือจัดการกับปัญหาการรับความเสี่ยงที่
มากเกินไปของสถาบันการเงิน  

ผลการวิจัยเชิงประจักษ์ในงานวิจัยที่ผ่านมาที่อธิบายถึงความสัมพันธ์ระหว่างการ
กํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยงของธนาคารให้ผลที่ไม่สอดคล้องกัน ทําให้ไม่สามารถได้ข้อสรุป
อย่างแน่ชัดถึงทิศทางของความสัมพันธ์ดังกล่าว ในขณะที่งานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับการกํากับดูแล
กิจการในกรณีศึกษาของประเทศไทยนั้น โดยมากมักไม่รวมเอาภาคธนาคารหรือบริษัทในภาคการเงิน
ในการศึกษา ทั้งน้ีเป็นเพราะโครงสร้างทางการเงินและธรรมชาติทางธุรกิจที่แตกต่างกัน นอกจากน้ียัง
มีงานวิจัยเพียงน้อยช้ินที่ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยงของ
ธนาคารครอบคลุมมาถึงกลุ่มตัวอย่างในประเทศไทย (Laeven and Levine (2009) Marques et al. 
(2014) Bouwens and Verriest (2014)) โดยงานวิจัยจํานวนมากมักมีขอบเขตการศึกษาอยู่ใน
สหรัฐอเมริกาหรือทวีปยุโรป ทําให้มีช่องว่างในหลักฐานเชิงประจักษ์ในการอธิบายผลกระทบของ
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ลักษณะของการกํากับดูแลกิจการของสถาบันการเงินในแง่มุมต่าง ๆ กับความสัมพันธ์ระหว่างการรับ
ความเสี่ยง ในบริบทของประเทศไทย ดังน้ัน งานวิจัยช้ินน้ีจึงศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับ
ดูแลกิจการ ในแง่มุมของลักษณะของคณะกรรมการและโครงสร้างการถือหุ้นกับการรับความเสี่ยง 
กรณีธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพ่ือเป็นการเสริมช่องว่างใน
หลักฐานเชิงประจักษ์ เป็นประโยชน์ต่อการเพ่ิมความเข้าใจและการพัฒนาการกํากับดูแลกิจการเพ่ือ
ไปใช้ในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปของธนาคารต่อไป  
 
1.2 วตัถปุระสงคข์องการวจิยั 

 

เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการต่อการรับความเสี่ยง (Risk-
Taking) ของธนาคาร ในกรณีธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย 

 
1.3 ขอบเขตของการวจิยั 

 

งานวิจัย น้ีศึกษาเ ก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการ  ในแง่มุมของลักษณะของ
คณะกรรมการและโครงสร้างการถือหุ้นต่อการรับความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2549 - 2558  

 

1.4 ประโยชนท์ีค่าดวา่จะไดร้ับ 
 

  การศึกษานี้คาดว่าจะเป็นประโยชน์ต่อผู้วางแผนนโยบายในการนําเอาความเข้าใจ
เก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการและความเสี่ยงของธนาคาร มาใช้ประกอบการวางแผนนโยบาย 
แผนการปฏิรูป หรือการพัฒนากฎระเบียบข้อบังคับของภาคธนาคารของประเทศ เพ่ือศึกษาหา
แนวทางในการลดโอกาสและผลกระทบของการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปที่อาจนําไปสู่การเกิดวิกฤต
ทางการเงิน เพ่ือสร้างเสถียรภาพทางเศรษฐกิจให้กับประเทศ  
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บทที ่2 
วรรณกรรมและงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้ง 

 

การศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการต่อการรับความเสี่ยง
ของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีการค้นคว้างานวิจัยที่
เก่ียวข้องดังน้ี 

1. การกํากับดูแลกิจการ 
2. การกํากับดูแลกิจการของธนาคาร  
3. ความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยงของธนาคาร  
4. ตัวแปรควบคุม 

 
2.1 การกาํกบัดแูลกิจการ 

 
จากรายงาน “นโยบายการกํากับดูแลกิจการกลุ่มตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” 

ฉบับปี 2558 ของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้ระบุว่า การกํากับดูแลกิจการ 
ตามความหมายของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย คือ ระบบที่จัดให้มีโครงสร้างและกระบวนการ
ของความสัมพันธ์ระหว่างคณะกรรมการ ฝ่ายจัดการ และผู้มีส่วนได้เสียโดยตรง เพ่ือสร้าง
ความสามารถในการแข่งขัน นําไปสู่ความเจริญเติบโตอย่างย่ังยืน โดยคํานึงถึงผู้มีส่วนได้เสียอ่ืน 

Fama and Jensen (1983) ได้กล่าวถึงปัญหาตัวแทน (Agency Problem) ที่
เกิดข้ึนจากการแยกกันระหว่างความเป็นเจ้าของกับการควบคุม (Ownership and Control) อํานาจ
ในการควบคุมบริษัทเป็นของผู้จัดการ ในขณะที่ความเป็นเจ้าของเป็นของผู้ถือหุ้น ซึ่งผลประโยชน์ของ
ทั้งสองฝ่ายไม่ได้ไปในทางเดียวกัน เน่ืองจากผู้จัดการและผู้ถือหุ้นไม่ได้มีความมั่งคั่งร่วมกัน นํามาซึ่ง
ปัญหาตัวแทน ดังน้ันจึงมีต้องมีเครื่องมือในการควบคุมดูแลการตัดสินใจของผู้จัดการ คือการกํากับ
ดูแลกิจการ 

Salhi and Boujelbene (2012) กล่าวถึงการกํากับดูแลกิจการว่าเป็นเครื่องมือใน
การแก้ไขปัญหาการขัดแย้งกันทางผลประโยชน์ระหว่างผู้จัดการกับผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้ส่วนเสียของ
บริษัท โดยการกํากับดูแลกิจการสามารถลดปัญหาความไม่เท่าเทียมกันของข้อมูล (Asymmetry of 
Information) ส่งเสริมวิธีการปฏิบัติอย่างมีความโปร่งใส และปกป้องผู้ถือหุ้นจากการมีอํานาจที่มาก
เกินไปของผู้มีอํานาจควบคุม  
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Jiraporn et al. (2015) ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการต่อการ

รับความเสี่ยง โดยศึกษาถึงผลของการกํากับดูแลกิจการโดยภาพรวม พบว่าบริษัทที่มีการกํากับดูแล
กิจการที่แข็งแรง มีการรับความเสี่ยงที่ตํ่ากว่าอย่างมีนัยสําคัญ โดยอธิบายว่าการกํากับดูแลกิจการที่
แข็งแรงน้ันจะปกป้องผู้ถือหุ้นจากการรับความเสี่ยงที่ไม่จําเป็นและมากเกินไปของผู้จัดการ และเป็น
เครื่องมือในการควบคุมการตัดสินใจของผู้จัดการให้เหมาะสมและสมดุลระหว่างผลประโยชน์ของทุก
ฝ่าย ซึ่งแสดงให้เห็นในรูปของความเสี่ยงของบริษัทที่ตํ่า  

ในงานวิจัยเก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการ ได้มีการใช้ตัววัดคุณภาพของการกํากับ
ดูแลกิจการที่แตกต่างกันออกไป ในงานของ Jiraporn et al. (2015) ใช้ตัววัดของ ISS (Institutional 
Shareholder Services) ในการวัดคุณภาพของการกํากับดูแลกิจการ โดยตัววัดของ ISS จะคํานึงถึง
ปฏิสัมพันธ์ที่เกิดขึ้นจากการมีคุณสมบัติของการกํากับดูแลกิจการพร้อมกันหลายตัว ยกตัวอย่างเช่น 
บริษัทที่คณะกรรมการธนาคารมีสมาชิกส่วนใหญ่เป็นกรรมการอิสระ และสมาชิกในคณะกรรมการชุด
ย่อยอ่ืนๆที่สําคัญอย่าง คณะกรรมการการตรวจสอบ คณะกรรมการสรรหา และคณะกรรมการ
กําหนดอัตราค่าตอบแทน ประกอบไปด้วยกรรมการอิสระทั้งหมด จะได้นํ้าหนักคะแนนที่มากกว่า 
เป็นต้น 

สําหรับในประเทศไทยน้ันตัววัดการกํากับดูแลกิจการที่นิยมใช้ในงานวิจัยคือคะแนน
การกํากับดูแลกิจการ รายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน (Corporate Governance 
Report of Thai Listed Companies : CGR) ที่จัดทําข้ึนโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัท
ไทย (IOD) ที่ก่อต้ังขึ้นในปี พ.ศ. 2542 เป็นองค์กรไม่แสวงหาผลกําไรที่มีบทบาทสําคัญในการ
พัฒนาการกํากับดูแลกิจการของประเทศไทย ก่อต้ังข้ึนโดยการสนับสนุนจากสถาบันที่เก่ียวข้องกับ
ตลาดทุนไทย ได้แก่ สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ธนาคารแห่งประเทศไทย และมูลนิธิกองทุนเพ่ือการพัฒนาตลาดทุน รวมไปถึง
องค์กรระหว่างประเทศอย่างธนาคารโลก  

ในปี พ.ศ. 2544 สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย ได้ดําเนินโครงการ
สํารวจการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน โดยการทํารายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจด
ทะเบียน โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือให้ผลจากการสํารวจตามโครงการเป็นพ้ืนฐานในการติดตามและวัดผล
การพัฒนาการกํากับดูแลกิจการในประเทศไทย เปรียบเทียบกับหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีตาม
มาตรฐานสากล โดยมีหลักเกณฑ์ในการพิจารณาที่พัฒนาขึ้นจากหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีของ
กลุ่มประเทศ OECD (OECD Principles of Corporate Governance) ซึ่งเป็นหลักการสากลท่ีได้รับ
การยอมรับและถูกนําไปใช้เป็นกรอบในการพัฒนาหลักการกํากับดูแลกิจการของประเทศต่างๆ 
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รวมทั้งหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดีสําหรับบริษัทจดทะเบียนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เป็นกรอบในการพิจารณา โดยแบ่งออกเป็น 5 หมวด ดังน้ี 

1. สิทธิของผู้ถอืหุ้น (Rights of Shareholders) 
2. การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน (Equitable Treatment of 
Shareholders)  
3. การคํานึงถึงบทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย (Roles of Stakeholders)  
4. การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส (Disclosure and Transparency)  
5. ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ (Board Responsibilities)  

และจะนําคะแนนที่ได้มาแบ่งออกเป็น 5 ช่วงคะแนน เพ่ือแสดงเป็นระดับคะแนน ได้แก่ ผ่าน ดีพอใช้ 
ดี ดีมาก และดเีลิศ ตามลําดับ 

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 
สมมตฐิานที ่1: การกํากับดูแลกิจการที่ดีมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยงของธนาคาร  
 
2.2 การกาํกบัดแูลกิจการของธนาคาร 

 
การกํากับดูแลกิจการของธนาคารน้ันมีความแตกต่างไปจากอุตสาหกรรมอ่ืนในสอง

ประเด็นสําคัญ ประเด็นแรกคือธนาคารมีผู้มีส่วนได้ส่วนเสียที่มากกว่า คือมีทั้งผู้ถือหุ้น ผู้ฝากเงิน 
เจ้าหน้ี รัฐบาลในฐานะที่เป็นผู้รับประกันเงินฝากและผู้เสียภาษี และประเด็นที่สองคือธนาคารมี
ลักษณะธุรกิจที่ไม่ชัดเจนและมีความซับซ้อน (Mehran et al. (2011) Lavine (2004) Himaj (2014))  

ความขัดแย้งระหว่างผู้ถือหุ้นกับผู้ฝากเงินหรือว่าเจ้าหน้ีของธนาคารมีความรุนแรง
มากกว่าในอุตสาหกรรมอ่ืน เน่ืองจากผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นแตกต่างไปผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้
เสียอ่ืน ซึ่งส่งผลกระทบให้มุมมองต่อความเสี่ยงของผู้ถือหุ้นกับผู้มีส่วนได้เสียอ่ืนแตกต่างกัน ผู้ถือหุ้น
สามารถกระจายความเสี่ยงเฉพาะตัวของหุ้น (idiosyncratic risk) ได้โดยการกระจายการลงทุน ทําให้
ผู้ถือหุ้นมีแรงจูงใจต่อการรับความเสี่ยงที่มากกว่าเพ่ือเพ่ิมโอกาสที่ผลตอบแทนที่ได้จะสูงขึ้น ในขณะที่
สําหรับผู้ฝากเงิน การรับความเสี่ยงที่มากเกินไปแสดงถึงโอกาสในการขาดทุนที่เพ่ิมขึ้น โดยไม่มีโอกาส
ที่ผลตอบแทนที่ได้จะสูงข้ึนเหมือนกับผู้ถือหุ้น (Srivastav and Hagendorff (2016)) 

การรับประกันเงินฝากโดยรัฐบาล รวมไปถึงการเข้าช่วยเหลือธนาคารที่ประสบ
ปัญหาในอดีต นอกจากจะเป็นการสร้างภาวะภัยทางศีลธรรม (Moral Hazard) เน่ืองจากเป็นการ
กระตุ้นให้ธนาคารมีความกล้าเสี่ยงมากขึ้นแล้ว ยังมีผลทําให้ผู้ฝากเงินรายย่อยมีแรงจูงใจท่ีจะดูแล
ตรวจสอบการกระทําของธนาคารน้อย และมีความกังวลต่อระดับความเสี่ยงของธนาคารตํ่า ทําให้ผู้
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ฝากเงินไม่มีความต้องการการชดเชยจากการรับความเสี่ยงของธนาคาร ส่งผลให้หน้ีกลายเป็นแหล่ง
เงินทุนราคาถูกสําหรับธนาคาร (Mehran et al. (2011)) และทําให้ธนาคารมีปริมาณหน้ีสินที่สูงกว่า
บริษัทในอุตสาหกรรมอ่ืน  

ความไม่เท่าเทียมของข้อมูล (Information Asymmetry) ในธนาคารมีมากกว่าใน
อุตสาหกรรมอ่ืน เพราะธนาคารมีลักษณะของสินทรัพย์และผลิตภัณฑ์ทางการเงินต่างๆท่ีมีความ
ซับซ้อนและมีธรรมชาติของข้อมูลที่เป็นความลับ ทําให้ยากต่อการประเมินและตรวจสอบความเสี่ยง
ของกิจกรรมของธนาคารสําหรับบุคคลภายนอก นอกจากน้ีสินทรัพย์ที่ธนาคารถือน้ันมีสภาพคล่องสูง
และสามารถซื้อขายแลกเปล่ียนได้ง่าย ทําให้ธนาคารสามารถปรับตกแต่งความเสี่ยงของสินทรัพย์ได้
เร็วกว่าในอุตสาหกรรมอ่ืน และสามารถซ่อนปัญหาที่เกิดขึ้นได้โดยการต่ออายุเงินกู้ให้กับลูกค้าที่ไม่
สามารถชําระหน้ีได้ (Levine (2004))  

นอกจากน้ีธนาคารเป็นตัวกลางสําคัญในระบบการเงิน ทําให้ความล้มเหลวของ
ธนาคารมีผลกระทบที่ร้ายแรงกว่าบริษัทในอุตสาหกรรมอ่ืน เพราะจะส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ 

จากลักษณะของธนาคารท่ีกล่าวมาทําให้การกํากับดูแลกิจการของธนาคารควรได้รับ
ความสําคัญที่มากกว่าและควรมีเครื่องมือที่เจาะจงและเหมาะสมกับสําหรับธรรมชาติของธนาคาร 
เพ่ือให้เป็นเคร่ืองมือในการตรวจสอบดูแล และควบคุมให้มีการเปิดเผยข้อมูลอย่างเหมาะสมและมี
ความโปร่งใส  

 
2.3 ความสมัพนัธร์ะหว่างการกํากบัดแูลกจิการกบัการรับความเสีย่งของธนาคาร 

 
การบริหารความเสี่ยงของธนาคารมีความสําคัญและยากกว่าอุตสาหกรรมอ่ืน 

เน่ืองจากการรับความเสี่ยงเป็นแก่นของโมเดลธุรกิจของธนาคาร โดยในมุมหน่ึง การเพ่ิมขึ้นของความ
เสี่ยงทําให้ธนาคารสามารถลงทุนในสินทรัพย์หรือโครงการที่สร้างมูลค่าให้กับธนาคาร แต่ใน
ขณะเดียวกันการเพ่ิมข้ึนของความเสี่ยงก็นําไปสู่การลดลงของมูลค่าอันเกิดจากความเสี่ยงในการเกิด
ภาวะกดดันทางการเงิน (financial distress) ดังน้ัน การกํากับดูแลกิจการที่ดีควรเป็นเคร่ืองมือในการ
ควบคุมให้ผู้จัดการธนาคารสร้างมูลค่าสูงสุดให้กับกิจการ โดยคํานึงถึงการแลกเปลี่ยนระหว่าง
ผลตอบแทนกับความเสี่ยงอย่างเหมาะสม (risk-return trade off) และบริหารความเสี่ยงให้อยู่ใน
ระดับที่เหมาะสมและอยู่ในระดับความเสี่ยงที่ธนาคารยอมรับได้ (risk appetite) 
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 2.3.1 คณะกรรมการ 
           คณะกรรมการเป็นกลไกการกํากับดูแลกิจการภายในท่ีสําคัญ เน่ืองจากมีความ

รับผิดชอบในการตรวจสอบดูแลการบริหารจัดการ และคณะกรรมการถือว่าเป็นศูนย์กลางของการ
กํากับดูแลกิจการ เน่ืองจากเป็นตัวเช่ือมระหว่างผู้มีส่วนได้เสียคือผู้ถือหุ้น ผู้จัดการ และผู้มีส่วนได้เสยี
อ่ืนๆ คณะกรรมการจะต้องออกแบบนโยบายและกระบวนการเพ่ือให้แน่ใจว่าผู้จัดการจะคํานึงถึง
ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นและผู้มีส่วนได้เสียอ่ืน ในขณะที่บริหารความเสี่ยงให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม 
โดยงานวรรณกรรมเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการของธนาคารได้ระบุถึงตัวกําหนดประสิทธิภาพของ
คณะกรรมการในสามส่วนด้วยกันคือ ขนาดของคณะกรรมการ ความเป็นอิสระ และประสบการณ์หรือ
ความเช่ียวชาญในด้านการเงินของกรรมการ ซึ่งในงานวิจัยช้ินน้ีจะกล่าวถึงขนาดของคณะกรรมการ
และความเป็นอิสระ  

2.3.1.1 ขนาดของคณะกรรมการ 
                    จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยพบว่าขนาดของคณะกรรมการมี

ความสัมพันธ์ต่อประสิทธิภาพของคณะกรรมการ โดยเป็นความสัมพันธ์ทางลบ คณะกรรมการทีม่ี
ขนาดใหญ่จะย่ิงมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานท่ีตํ่าลง ทั้งนี้ Jensen (1993) ได้อธิบายว่า 
คณะกรรมการที่มีขนาดใหญ่จะมีประสิทธิภาพในการตัดสินใจที่ตํ่ากว่าและใช้เวลานานกว่า เน่ืองจาก
จัดการประชุม การสรุปการตัดสินใจและการกระทําการใด ๆ น้ันทําได้ยากกว่า เพราะต้นทุนในการ
สื่อสารและการประสานงาน และเมื่อคณะกรรมการมีขนาดใหญ่จึงอาจพบปัญหาของ Free-Rider 
(Mehram et al. (2011)) ทําให้การดําเนินงานเป็นไปโดยคํานึงถึงผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้เสียน้อย
กว่า เมื่อเปรียบเทียบกับคณะกรรมการที่มีขนาดเล็กจะมีประสิทธิภาพในการควบคุม ตรวจสอบ และ
ปกป้องผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียมากกว่า (Aebi et al. (2012)) ดังน้ัน หากขนาดของ
คณะกรรมการส่งผลต่อประสิทธิภาพในการควบคุม ตรวจสอบ และปกป้องผลประโยชน์ของผู้มีส่วน
ได้เสียที่ดีกว่า ก็ควรส่งผลให้ธนาคารมีการรับความเสี่ยงที่อยู่ในระดับที่เหมาะสม สอดคล้องกับ
ผลการวิจัยของ Salhi and Boujelbene (2012) ที่พบว่าขนาดของคณะกรรมการท่ีเล็กจะทําให้
สามารถสมดุลผลประโยชน์ระหว่างผู้ถือหุ้นกับผู้จัดการได้ดี ซึ่งนําไปสู่การรับความเสี่ยงของธนาคารที่
ลดลง  

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 

สมมติฐานที่ 2 : ขนาดของคณะกรรมการมีความสัมพันธ์ทางบวกกับการรับความเสี่ยงของธนาคาร  
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 2.3.1.2 สดัสว่นของกรรมการอสิระ 

 ตามข้อกําหนดคณะกรรมการตลาดทุน กรรมการอิสระจะต้องมีลักษณะ
ดังต่อไปนี1้ 

 (1) ถือหุ้นไม่เกินร้อยละหน่ึงของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมด ทั้งน้ีให้
นับรวมการถือหุ้นของผู้ที่เก่ียวข้องของกรรมการอิสระรายน้ันๆด้วย  

 (2) ไม่เป็นหรือเคยเป็นกรรมการท่ีมีส่วนร่วมบริหารงาน ลูกจ้าง พนักงาน ที่
ปรึกษาที่ได้เงินเดือนประจํา หรือเคยเป็นผู้มีอานาจควบคุมของบริษัทน้ันๆ โดยต้องมีลักษณะดังกล่าว
มาแล้วไม่น้อยกว่าสองปี 

 (3) ไม่เป็นบุคคลที่มีความสัมพันธ์ทางสายโลหิต หรือโดยการจดทะเบียนตาม
กฎหมาย ในลักษณะที่เป็นบิดา มารดา คู่สมรส พ่ีน้อง และบุตร รวมท้ังคู่สมรสของบุตร ของกรรมการ
รายอ่ืน ผู้บริหาร ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ ผู้มีอํานาจควบคุม หรือบุคคลที่จะได้รับการเสนอให้เป็นกรรมการ 
ผู้บริหารหรือผู้มีอํานาจควบคุมของผู้ขออนุญาตหรือบริษัทย่อย  

 (4) ไม่มีหรือเคยมีความสัมพันธ์ทางธุรกิจกับผู้ขออนุญาต บริษัทใหญ่ บริษัท
ย่อย บริษัทร่วม ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้มีอานาจควบคุมของผู้ขออนุญาต ในลักษณะที่อาจเป็นการ
ขัดขวาง การใช้วิจารณญาณอย่างอิสระของตน เว้นแต่จะได้พ้นจากการมีลักษณะดังกล่าวมาแล้วไม่
น้อยกว่าสองปี 

หน่ึงในองค์ประกอบของการมีการกํากับกิจการที่ดีคือการมีตัวแทนที่ไม่มี
ส่วนเก่ียวข้องกับการบริหารจัดการ หรือกรรมการอิสระ เน่ืองจากกรรมการท่ีมาจากบุคคลภายนอก
จะมีประสิทธิภาพในการตรวจสอบดูแลการบริหารจัดการมากกว่า (Adams and Mehran (2012)) 
งานวิจัยของ Pathan (2009) พบว่าสัดส่วนของกรรมการอิสระมีความสัมพันธ์ในทางลบกับความเสี่ยง
ของธนาคาร เน่ืองจากกรรมการอิสระอาจมองว่าบทบาทของตนคือการสร้างสมดุลระหว่าง
ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นกับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียอ่ืนอย่างผู้ฝากเงิน ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ 
Marques et al. (2014) ที่พบว่าคณะกรรมการธนาคารท่ีมีการบริหารท่ีเป็นอิสระ วัดจากสัดส่วนของ
สมาชิกที่เป็นกรรมการอิสระ มีความเสี่ยงที่ตํ่ากว่า เน่ืองจากสามารถควบคุมดูแลการรับความเสี่ยงได้
ดีกว่า  

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 

สมมติฐานที่ 3 : สัดส่วนของกรรมการอิสระมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยงของธนาคาร  

                                                            
1 อ้างอิงจากประกาศคณะกรรมการกากับตลาดทุนท่ี ทจ. 28/2551 
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 2.3.3 โครงสรา้งการถือหุน้ 

2.3.3.1 การมผีูถ้อืหุน้รายใหญ ่

ผู้ถือหุ้นมีแรงจูงใจในการรับความเสี่ยง อันเน่ืองมาจากความต้องการสร้าง
โอกาสในการสร้างผลตอบแทนสูงสุด และเน่ืองจากผู้ถือหุ้นสามารถกระจายความเสี่ยงเฉพาะตัวของ
หุ้นได้ด้วยการกระจายการลงทุน ดังน้ัน ในธนาคารที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีสัดส่วนการถือครองหุ้นสูง 
เกิดการกระจุกตัวของอํานาจควบคุม ผู้จัดการของธนาคารอาจถูกควบคุมโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ให้เพ่ิม
ความเสี่ยงในสินทรัพย์ของธนาคาร เพ่ือสร้างโอกาสในการสร้างผลตอบแทนสูงสุดให้กับตนเอง ใน
งานวิจัยของ Haw et al. (2010) ศึกษากลุ่มตัวอย่างที่เป็นธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในเอเชีย
ตะวันออกและยุโรปตะวันตก พบว่าธนาคารท่ีมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่มีสิทธิควบคุมสูง จะมีผลการ
ดําเนินงานที่แย่กว่า และมีความผันผวนในผลตอบแทนรวมไปถึงความเสี่ยงในการล้มละลายที่สูงกว่า 
เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Paligorova (2010) ที่พบความสัมพันธ์ในเชิงบวกระหว่างการรับความเสี่ยง
กับสัดส่วนของการถือครองหุ้นของผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

                 อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากผู้ถือหุ้นต้องการควบคุมให้ผู้จัดการดําเนินงานใน
ทิศทางที่สร้างผลประโยชน์สูงสุดให้กับตนเองจึงทําให้ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นจํานวนมากมีแรงจูงใจ
ในการตรวจสอบการทํางานของผู้จัดการ โดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่น้ันมีประสิทธิภาพในการใช้สิทธิของ
ตัวเองมากกว่า จึงสามารถควบคุมการดําเนินการได้ดีกว่า (Rahman and Rejab (2013)) ในงานของ 
Caprio et al. (2007) ได้อธิบายว่าการกระจุกตัวของหุ้นเป็นเคร่ืองมือในการกํากับดูแลกิจการที่มี
ประสิทธิภาพในการควบคุมการจัดการ ทําให้ผลการดําเนินงานของธนาคารดีขึ้นและทําให้การรับ
ความเสี่ยงของธนาคารลดลง ซึ่งสอดคล้องกับผลงานวิจัยของ Salhi and Boujelbene (2012) ที่
พบว่าการกระจุกตัวของความเป็นเจ้าของมีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับการรับความเสี่ยงของธนาคาร 

จึงเป็นที่น่าสนใจในการศึกษาถึงลักษณะความสัมพันธ์ระหว่างผู้ถือหุ้นราย
ใหญ่กับการรับความเสี่ยงของธนาคาร ว่าในกรณีของประเทศไทยนั้นผู้ถือหุ้นรายใหญ่จะเป็นเครื่องมือ
ในการกํากับดูแลกิจการเพ่ือลดการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปในภาคธนาคารได้หรือไม่ หรือจะส่งผล
ให้การรับความเสี่ยงเพ่ิมมากขึ้น 

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 

สมมติฐานที่ 4 : การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีความสัมพันธ์ทางบวกต่อการรับความเสี่ยงของธนาคาร  
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 2.3.3.2 สัดส่วนการถือหุ้นของผู้จัดการ 

 ปัญหาตัวแทน เกิดจากผลประโยชน์ที่ไม่ตรงกันของผู้ถือหุ้นหรือผู้มีส่วนได้
เสียกับผู้จัดการ โดยผลประโยชน์ของผู้จัดการนั้นขึ้นอยู่กับค่าตอบแทนที่เขาจะได้ ซึ่งโดยมาก
ค่าตอบแทนมักจะยึดกับผลการดําเนินงาน จึงเป็นการสร้างแรงจูงใจให้ผู้จัดการตัดสินใจและ
ดําเนินการโดยไม่ได้คํานึงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นหรือผู้มีส่วนได้เสียอ่ืน โดยมุ่งหวังที่การสร้างผล
กําไรในระยะสั้น เพ่ือเพ่ิมค่าตอบแทนของตน และละเลยความเส่ียงที่อาจเกิดข้ึนในระยะยาว เช่นการ
ปล่อยเงินกู้ที่ให้ผลกําไรในระยะสั้นแต่ในระยะยาวมีความเสี่ยง เป็นต้น ทําให้ความเสี่ยงของธนาคาร
เพ่ิมขึ้น 

 จากทฤษฎีตัวแทนดังกล่าว ทําให้งานศึกษาจํานวนหน่ึงเช่ือว่าวิธีที่จะทําให้
ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นกับผู้จัดการสอดคล้องกัน และเป็นการกระตุ้นให้ผู้จัดการตัดสินใจและ
ดําเนินการโดยคํานึงถึงระดับการรับความเสี่ยงที่เหมาะสมมากขึ้น คือการมอบหุ้นหรือตราสารสิทธิที่
จะซื้อหุ้นให้กับผู้จัดการ (Jensen and Meckling (1976)) สอดคล้องกับผลงานวิจัยของ Bouwens 
and Verriest (2014) พบว่าการถือหุ้นของผู้จัดการส่งผลให้ธนาคารมีความเสี่ยงในการล้มละลาย
ลดลง เมื่อวัดความเสี่ยงด้วยค่า Z-Score2 นอกจากน้ี พวกเขาพบว่าเมื่อเปรียบเทียบกับธนาคารที่มี
การถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นจากภายนอกในสัดส่วนที่สูงกว่าจะมีความเสี่ยงในการล้มละลายสูงกว่า ทั้งน้ีอาจ
มีสาเหตุมาจากผู้จัดการมีการกระจายการลงทุนน้อยกว่าเมื่อเปรียบเทียบกับนักลงทุนจากภายนอก 
(Zhou (2001)) ทําให้มีโอกาสน้อยกว่าในการปกป้องความมั่งคั่งของตนจากความเสี่ยงของธนาคาร 
อย่างไรก็ตามผลการวิจัยดังกล่าวก็แสดงให้เห็นว่าการถือหุ้นโดยผู้จัดการในสัดส่วนที่สูงจะส่งผลให้
ธนาคารมีระดับความเสี่ยงที่เหมาะสมข้ึน 

จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 

สมมติฐานที่ 5 : สัดส่วนการถือหุ้นของผู้จัดการมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  

 2.3.3.4 สัดส่วนการถือหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
 คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ได้ให้ความหมายของ

ผู้ลงทุนสถาบันไว้ว่าได้แก่ผู้ลงทุน 26 ประเภทดังต่อไปน้ี3 

                                                            
2 ค่า Z-Score คํานวณจากอัตราส่วนระหว่างเงินทุนต่อสินทรัพย์บวกด้วยอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ 

แล้วนํามาหารด้วยส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ Z-Score = (ROA+CAR)/ σ(ROA) โดยค่า Z-
Score ท่ีสูงแสดงถึงความเส่ียงในการล้มละลายท่ีตํ่า จากผลการวิจัยพบความสัมพันธ์ทางบวกระหว่างการถือหุ้นของผู้จัดการกับ
ค่า Z-Score ดังน้ันจึงกล่าวได้ว่าการถือหุ้นของผู้จัดการมีความสัมพันธ์ในทางลบกับความเส่ียงน่ันเอง 

3 อ้างอิงจากประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ท่ี กจ. 9/2555 
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(1)  ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(2)  ธนาคารพาณิชย์ 

          (3)  ธนาคารที่มีกฎหมายเฉพาะจัดต้ังขึ้น  
         (4)  บริษัทเงินทุน 

          (5)  บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ 
          (6)  บริษัทหลักทรัพย์ 
          (7)  บริษัทประกันวินาศภัย 
          (8)  บริษัทประกันชีวิต 
          (9)  กองทุนรวม  
                             (10)  กองทุนส่วนบุคคลซึ่งบริษทัหลักทรัพย์รบัจัดการเงินทุนของผู้ลงทุน 
ตาม (1) ถึง (9) หรือ (11) ถึง (26) หรือของผู้ลงทุนรายใหญ ่
          (11)  กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 

          (12)  กองทุนบําเหน็จบํานาญข้าราชการ 
          (13)  กองทุนประกันสังคม 
          (14)  กองทุนการออมแห่งชาติ 

         (15)  กองทุนเพ่ือการฟ้ืนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน 
          (16)  ผูป้ระกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายล่วงหน้าตามกฎหมายว่าด้วยสัญญาซื้อ
ขายล่วงหน้า 
          (17)  ผูป้ระกอบธุรกิจการซื้อขายล่วงหน้าตามกฎหมายว่าด้วยการซื้อขาย
สินค้าเกษตรลว่งหน้า  
          (18)  สถาบันการเงินระหว่างประเทศ  
          (19)  สถาบันคุ้มครองเงินฝาก 
          (20)  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
          (21)  นิติบุคคลประเภทบรรษัท 
          (22)  นิติบุคคลซึ่งมีบุคคลตาม (1) ถงึ (21) ถือหุ้นรวมกันเกินกว่าร้อยละเจ็ด
สิบห้าของจํานวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมด 
          (23)  ผูล้งทุนต่างประเทศซึ่งมลีักษณะเดียวกับผู้ลงทุนตาม (1) ถึง (22) 
          (24)  ผูจ้ัดการกองทุนที่มีช่ือในทะเบียนผู้มีคุณสมบัติเป็นผู้จัดการกองทุนตาม
ประกาศสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ว่าด้วยหลักเกณฑ์ เง่ือนไข 
และวิธีการในการแต่งต้ังและการปฏิบัติหน้าที่ของผู้จัดการกองทุน 
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          (25)  ผูจ้ัดการลงทุนทีม่ีช่ือในทะเบียนผู้มีคุณสมบัติเป็นผู้จัดการลงทุนตาม
ประกาศสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ว่าด้วยหลักเกณฑ์ เง่ือนไข 
และวิธีการในการแต่งต้ังและการปฏิบัติหน้าที่ของผู้จัดการลงทุนในสญัญาซื้อขายล่วงหน้า 
          (26)  ผูล้งทุนอ่ืนใดตามท่ีสํานักงานประกาศกําหนด 
       บทบาทของนักลงทุนสถาบันในการกํากับดูแลกิจการแตกต่างออกไป
จากการถือหุ้นโดยผู้บริหารภายใน (Chou and Lin (2011)) โดยนักลงทุนสถาบันมักจะมุ่งเน้นไปที่
การลงทุนในระยะสั้น และเน่ืองจากนักลงทุนสถาบันจะต้องมีการปรับพอร์ตการลงทุนเพ่ือให้มีความ
เหมาะสมอยู่เสมอ ต้นทุนด้านเวลาและทรัพยากรของนักลงทุนสถาบันจึงจํากัดไม่ให้นักลงทุนสถาบัน
เข้าไปยุ่งเก่ียวกับธุรกิจของบริษัทในพอร์ตการลงทุน  

    อย่างไรก็ตามก็มีการเสนอว่านักลงทุนสถาบันอาจเป็นหน่ึงในเคร่ืองมือ
ของการกํากับดูแลกิจการ (Holland (2001)) เน่ืองจากนักลงทุนสถาบันมีความเช่ียวชาญและ
ประสบการณ์ที่มากกว่าผู้ถือหุ้นประเภทอ่ืน ทําให้มีความสามารถในการตรวจสอบดูแลที่มากกว่า 
(Cheng et al. (2010)) โดยการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน
กับผลการดําเนินงานของกิจการในภาคธนาคารน้ัน พบว่าธนาคารท่ีมีนักลงทุนสถาบันถือครอง
หุ้นส่วนใหญ่มักจะมีผลการดําเนินงานที่ดีกว่าธนาคารท่ีถือครองหุ้นโดยครอบครัว (Dolde and 
Knopf (2006)) งานวิจัยของ Chou and Lin (2011) พบว่าธนาคารท่ีมีสัดส่วนการถือหุ้นโดยนัก
ลงทุนสถาบันต่างชาติสูงจะมีความเสี่ยงที่ตํ่ากว่า โดยใช้ตัววัดความเสี่ยงคือปริมาณสินเช่ือพ้นกําหนด
ชําระ (overdue loan) และมีระดับอัตราส่วนของเงินทุน (capital adequacy ratios) ที่สูงกว่า 
โดยเฉพาะเม่ือนักลงทุนสถาบันต่างชาติมีสัดส่วนการถือหุ้นสูงกว่าผู้บริหารภายในธนาคาร ซึ่งแสดงให้
เห็นว่าการถือหุ้นโดยนักลงทุนสถาบันต่างชาติน้ันมีอิทธิพลมากกว่าการถือหุ้นโดยผู้บริหารภายใน 
พวกเขาจึงเสนอว่าการถือหุ้นโดยนักลงทุนสถาบันต่างชาติเป็นหน่ึงในเครื่องมือการตรวจสอบดูแลเพ่ือ
ควบคุมระดับความเสี่ยงของธนาคาร 

   จากการทบทวนวรรณกรรมและงานวิจัยเชิงประจักษ์ จึงต้ังสมมติฐานว่า 

สมมติฐานที่ 6 : สัดส่วนการถือหุ้นของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  
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2.4 ตัวแปรควบคมุ 
 

2.4.1 ขนาดของธนาคาร  
                  Demsetz and Strahan (1997) พบว่าขนาดของธนาคารส่งผลต่อพฤติกรรมการ

รับความเสี่ยงของธนาคาร พวกเขาพบว่าธนาคารขนาดใหญ่มีการกระจายการลงทุนที่มากกว่า
ธนาคารขนาดเล็ก ทําให้สามารถใช้ประโยชน์จากข้อได้เปรียบน้ีในการปล่อยกู้ที่มีความเสี่ยงมากกว่า 
และดําเนินงานด้วยปริมาณหน้ีสินที่มากกว่าได้ นอกจากน้ีธนาคารขนาดใหญ่จะได้รับประโยชน์จาก
การรับประกัน ทําให้มีต้นทุนในการระดมทุนที่ตํ่ากว่า และทําให้สามารถลงทุนในสินทรัพย์ที่มีความ
เสี่ยงมากกว่าธนาคารขนาดเล็กได้ 

             Fernandez and Arrondo (2005) อธิบายว่าธนาคารขนาดใหญ่จะมีความเป็นไป
ได้ในการกระจายการลงทุน มีโอกาสในการลงทุนที่ต่างกัน มีลักษณะของสินทรัพย์ และมีการเข้าถึง
เงินทุนที่ต่างออกไปจากธนาคารขนาดเล็ก 

            โดยในงานวิจัยน้ีจะคํานวณจากลอการิธึมของมูลค่าทางบัญชีของสินทรัพย์ทั้งหมด
ของกิจการ โดยการทําให้ข้อมูลเป็นลอการิธึมจะหลีกเลี่ยงปัญหาที่อาจเกิดข้ึนจากช่องว่างของการวัด
ตัวแปรตัวอ่ืนๆในแบบจําลอง 

2.4.2 ช่วงวิกฤต 
                          เน่ืองจากเมื่อบริษัทเข้าใกล้การผิดนัดชําระหน้ี ผู้จัดการอาจจจะ “ไม่มีอะไรจะ
เสีย”ในการรับความเสี่ยงที่มากขึ้น ซึ่งจะส่งผลให้ผลการวิจัยของงานที่ศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่าง
การกํากับดูแลกิจการต่อการรับความเสี่ยงที่มากข้ึนในช่วงที่มีวิกฤตทางการเงินแตกต่างจากช่วงเวลา
ปกติ  

             โดยในงานวิจัยน้ีจะพิจารณาจากช่วงปีที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ คือ พ.ศ. 2007- 
2008 ตามงานวิจัยของ Erkens, Hung and Matos (2012)  

 2.4.3 ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร (Capital Adequacy) 

               เนื่องจากระดับของเงินทุนของธนาคารมีความสัมพันธ์ต่อความเสี่ยงของธนาคาร 
ดังน้ันจึงน่าจะส่งผลต่อการรับความเสี่ยงของธนาคาร 

             โดยในงานวิจัยน้ีจะพิจารณาจากอัตราส่วนของส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อ
สินทรัพย์ทั้งหมด เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Pathan (2009) 
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 2.4.4 หนีส้ิน (Leverage) 

               ระดับของหน้ีสินอาจส่งผลใหผู้้จัดการหลีกเลี่ยงที่จะลงทุนในโครงการที่ให้
ทําลายมูลค่า หรือมีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value) ที่เป็นลบ 

               โดยในงานวิจัยน้ีจะพิจารณาจากอัตราส่วนระหว่างหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์
ทั้งหมด เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Jiraporn et al. (2015) 
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บทที ่3 
วธิกีารวจิยั 

 
3.1 ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 

 
การศึกษานี้ศึกษาความสัมพันธ์ของการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยงของ

ธนาคาร โดยใช้กลุ่มตัวอย่างเป็นธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
(SET) จํานวน 11 กลุ่มตัวอย่าง โดยจะทําการศึกษาในช่วง พ.ศ. 2549-2558 รวมระยะเวลา 10 ปี  
   
3.2 วธิกีารเกบ็ข้อมลู 

 
ข้อมูลที่ใช้ในงานวิจัยน้ีเป็นข้อมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งมีทั้งลักษณะ

ของ Time-Series data และ Cross-Sectional data โดยเก็บข้อมูลการกํากับดูแลกิจการจาก
รายงานประจําปีและแบบแสดงรายการข้อมูลประจําปี (แบบ 56-1) และเก็บรวบรวมข้อมูลตัวเลขทาง
บัญชีอ่ืนๆจากฐานข้อมูลหลักทรัพย์ออนไลน์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SETSMART (SET 
Marketing Analysis and Reporting Tool)  
 
3.3 ตัวแปรทีใ่ชใ้นการวจิยั 
 

3.3.1 ตัวแปรตาม คือ การรับความเสี่ยง 
              งานวิจัยน้ีใช้ตัวแปรตามท่ีวัดความเสี่ยงของธนาคาร 2 ตัวแปร ดังน้ี 

              (1) Z-Score  
                    ค่า Z-Score ถูกพัฒนาขึ้นในงานวิจัยของ Hannan และ Hanweck 

(1988) และ Boyd et al. (1993) และถูกนํามาใช้ในงานวิจัยหลายช้ินในการวัดการรับความเสี่ยงของ
ธนาคาร (Laeven และ Levine (2009) Houston, Lin และ Ma (2010) Beltratti และ Stulz 
(2012))  โดยมีวิธีการคํานวณ ดังน้ี 
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Z-Scoreit=
ROAit+CARit

SDROAi
 

 
เมื่อ  ROA  คือ อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ทั้งหมด (Return on Assets)  

CAR  คือ อัตราส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์  
SDROA  คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์  

ค่า Z-Score จึงเป็นตัววัดความเสี่ยงที่มีข้อได้เปรียบตรงที่คํานึงถึง 3 
ส่วนประกอบของความเสี่ยงของธนาคาร คือความผันผวนของรายได้ ระดับผลกําไรโดยรวม และ
ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร โดยค่า Z-Score จะแปรผกผันกับความเสี่ยงในการล้มละลาย 
ดังน้ันค่า Z-Score ที่สูง แสดงถึงความมีเสถียรภาพของธนาคารและความเสี่ยงในการล้มละลายที่ตํ่า  

(2) อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด (Non-
Performing Loan: NPL Ratio)  

NPL Ratio=
GROSS NPL

TOTAL LOAN
 

 

  เป็นตัววัดความเสี่ยงในด้านเครดิตของธนาคาร โดยแสดงถึงการที่ธนาคาร
ลงทุนที่มีความเสี่ยงและกลายเป็นสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ในที่สุด สร้างความเปราะบางให้กับ
ธนาคารและทําให้เกิดความแปรปรวนในผลตอบแทน 

3.3.2 ตัวแปรต้น คือ การกํากับดูแลกิจการ 
                งานวิจัยช้ินน้ีใช้ตัวแปรต้นที่ใช้ในการวัดการกํากับดูแลกิจการทั้งหมด  6 ตัว

แปร โดยแบ่งออกเป็นสามกลุ่มดังต่อไปน้ี 
(1) คะแนนการกํากับดูแลกิจการ ได้แก่ 

                             ลําดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการที่ได้ จากรายงานการกํากับดูแลกิจการ
บริษัทจดทะเบียน (CGR) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) คะแนนจะเรียง
ตามลําดับ 1 ถึง 5 โดย 1 แสดงถึงคะแนนในระดับ “ผ่าน” และ 5 แสดงถึงคะแนนในระดับ “ดีมาก” 

(2) ลักษณะของคณะกรรมการธนาคาร (Board of Director) ได้แก่  
                     - ขนาดของคณะกรรมการ คํานวณจากจํานวนสมาชิกในคณะกรรมการ

ธนาคาร 
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- สัดส่วนของกรรมการอิสระ คํานวณจากจํานวนของกรรมการอิสระต่อ
สมาชิกทั้งหมดในคณะกรรมการธนาคาร 

  (3) ลักษณะโครงสร้างผู้ถือหุ้น (Ownership) ได้แก่  
 - การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นตัวแปรหุ่น มีค่าเท่ากับ 1 เมื่อมีผู้ถือหุ้นราย

ใหญ่ถือครองหุ้นมากกว่า 20% และมีค่าเท่ากับ 0 เมื่อไม่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ถือครองหุ้นมากกว่า 20% 
 - สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ รวมถึงผู้บริหารและกรรมการ ต่อ

จํานวนหุ้นทั้งหมด  
 - สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน ต่อจํานวนหุ้นทั้งหมด โดย

นักลงทุนสถาบันในงานวิจัยช้ินน้ีรวมไปถึงธนาคาร สถาบันการเงิน กองทุน และบริษัทประกัน  
โดยใช้ข้อมูลการกํากับดูแลกิจการในปีก่อนหน้า เป็นตัวแปรล่า (Lagged 

Variables) เพ่ืออธิบายการรับความเสี่ยงในปีถัดมา เน่ืองจากผลของการกํากับดูแลกิจการที่
เปลี่ยนแปลงน่าจะไม่ส่งผลทันที แต่จะส่งผลกับตัวแปรความเสี่ยงในปีถัดมา 

3.3.3 ตัวแปรควบคุม คือ ลักษณะเฉพาะของกิจการ 
      ตัวแปรควบคุมที่ใช้ได้แก่  

 (1) ขนาดของธนาคาร พิจารณาจากลอการิธึมของสินทรัพย์ทั้งหมด 
 (2) ช่วงวิกฤติทางเศรษฐกิจ พิจารณาจากช่วงปีที่เกิดวิกฤติเศรษฐกิจ คือ พ.ศ. 

2007- 2008 ตามงานวิจัยของ Erkens, Hung and Matos (2012) เป็นตัวแปรหุ่น โดยจะมีค่าเท่ากับ 
1 หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.2007-2008) และมีค่าเท่ากับ 0 หากเป็นช่วงอ่ืน 
(พ.ศ. 2006 และ พ.ศ. 2009-2015)  

(3) ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร (Capital Adequacy) พิจารณาจาก
อัตราส่วนของส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมด  

              (4) หน้ีสินของธนาคาร พิจารณาจากอัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์
ทั้งหมด  
 
3.4 เครือ่งมอืทีใ่ชใ้นการศกึษา 

 

  ข้อมูลที่ใช้ในงานวิจัยช้ินน้ีมาจากหลายหน่วยสํารวจ (cross section) คือเป็นข้อมูล
ของแต่ละธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และแต่ละหน่วยสํารวจมี
ข้อมูลที่มีลักษณะเรียงตามเวลา (times series) จึงเป็นข้อมูลที่มีลักษณะเป็น Panel Data จึง
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จําเป็นต้องเลือกใช้เทคนิคการวิเคราะห์ถดถอยที่แตกต่างจาก OLS คือต้องมีการควบคุมปัจจัยนอก
สมการถอดถอยเอาไว้ จึงเลือกใช้วิธีการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยวิธี Fixed Effect Regression Model 
(FEM) เพ่ือควบคุมตัวแปรแฝงหรือ unobservable factors และทําการทดสอบสมมติฐานผ่านตัว
แบบจําลองทั้งสิ้น 4 แบบเพ่ือศึกษาว่าลักษณะต่างๆของการกํากับดูแลกิจการ จะส่งผลให้เกิดความ
แตกต่างกันในการศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการต่อการรับความเสี่ยงของ
ธนาคารหรือไม่ ดังน้ี 

 3.4.1 ความสัมพันธ์ระหว่างคะแนนการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยง 

       แบบจําลองที่ 1 เพ่ือทดสอบสมมติฐานที่ 1 มีตัวแปรตามคือการรับความเสี่ยง
ของธนาคาร และตัวแปรอิสระคือระดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการ โดยมีตัวแปรควบคุมต่างๆ    

 

Riskit= β0+β1CGRit-1+β2SIZE+β3CAP+β4DEBT+β5CRISIS+εit 

 
เมื่อ  Risk  คือ การรับความเสี่ยงของธนาคาร วัดจาก ค่า Z-Score และ

อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้  
CGR  คือ คะแนนการกํากับดูแลกิจการวัดโดย IOD 

เรียงคะแนนจาก 1 ไป 5 โดย 1 คือระดับ “ผ่าน” และ 5 คือระดับ 
“ดีเลิศ”  

SIZE  คือ ขนาดของธนาคาร วัดจากลอการิธึมของสินทรัพย์ทั้งหมด 
CAP  คือ อัตราส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
DEBT  คือ อัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.

2007-2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ 
พ.ศ. 2009-2015) จะเท่ากับ 0 

 
 3.4.2 ความสัมพันธ์ระหว่างลักษณะของคณะกรรมการกับการรับความเสี่ยง 

               แบบจําลองที่ 2 ทดสอบสมมติฐานที่ 2 และ 3 โดยมีตัวแปรตามคือการรับความ
เสี่ยงของธนาคาร  และตัวแปรอิสระคือลักษณะของคณะกรรมการของธนาคาร 

 
Riskit=	β0+β1BSIZEit-1+β2INDEPit-1+β3SIZE+β4CAP+β5DEBT+β6CRISIS+εit 
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เมื่อ Risk  คือ การรับความเสี่ยงของธนาคาร วัดจาก ค่า Z-Score และ
อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้  

BSIZE  คือ ขนาดของคณะกรรมการของธนาคาร 
INDEP  คือ สัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด 
SIZE  คือ ขนาดของธนาคาร วัดจากลอการิธึมของสินทรัพย์ทั้งหมด 
CAP  คือ อัตราส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
DEBT  คือ อัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.

2007-2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ 
พ.ศ. 2009-2015) จะเท่ากับ 0 

 
 3.4.3 ความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างการถือหุ้นกับการรับความเสี่ยง 

             แบบจําลองที่ 3 ทดสอบสมมติฐานที่ 4-6 โดยมีตัวแปรตามคือการรับความเสี่ยง
ของธนาคาร  และตัวแปรอิสระคือลักษณะของโครงสร้างการถือหุ้นของธนาคาร 

 
Riskit=	β0+β1LARGEit-1+β2MNGit-1+β3INSTit-1+β4SIZE+β5CAP+β6DEBT+β7CRISIS+εit 

 
เมื่อ Risk  คือ การรับความเสี่ยงของธนาคาร วัดจาก ค่า Z-Score และ

อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้  
LARGE คือ การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นตัวแปรหุ่น เท่ากับ 1 เมื่อธนาคารมี

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นมากกว่า 20%  
MNG  คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ 
INST  คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
SIZE  คือ ขนาดของธนาคาร วัดจากลอการิธึมของสินทรัพย์ทั้งหมด 
CAP  คือ อัตราส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
DEBT  คือ อัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.

2007-2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ 
พ.ศ. 2009-2015) จะเท่ากับ 0 
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3.4.4 ความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยง 
                         แบบจําลองที่ 4 เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปรโดยรวม 

 
Riskit= β0+β1CGRit-1+β2BSIZEit-1+β3INDEPit-1+β4LARGEit-1+β5MNGit-1+β6INSTit-1 

+β7SIZE+β8CAP+β9DEBT+β10CRISIS+εit 
 

เมื่อ  Risk  คือ การรับความเสี่ยงของธนาคาร วัดจาก ค่า Z-Score และ
อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้  

CGR  คือ คะแนนการกํากับดูแลกิจการวัดโดย IOD 
เรียงคะแนนจาก 1 ไป 5 โดย 1 คือระดับ “ผ่าน” และ 5 คือระดับ 
“ดีเลิศ”  

BSIZE  คือ ขนาดของคณะกรรมการของธนาคาร 
INDEP  คือ สัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด 
LARGE คือ การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นตัวแปรหุ่น เท่ากับ 1 เมื่อธนาคารมี

ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นมากกว่า 20%  
MNG  คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ 
INST  คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
SIZE  คือ ขนาดของธนาคาร วัดจากลอการิธึมของสินทรัพย์ทั้งหมด 
CAP  คือ อัตราส่วนของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
DEBT  คือ อัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อสินทรัพย์ทั้งหมด 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.

2007-2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ 
พ.ศ. 2009-2015) จะเท่ากับ 0 
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บทที ่4  
ผลการวจิยัและอภิปรายผล 

 

งานวิจัยครั้งน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการ
กับการรับความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี 
พ.ศ.2549-2558 โดยเก็บข้อมูลที่ได้ทั้งหมดจาก 11 กลุ่มตัวอย่าง นําไปสู่ผลการวิจัยดังต่อไปน้ี 

 
4.1 การวิเคราะหท์างสถติิเชงิพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 
การวิเคราะห์ทางสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ทําเพ่ืออธิบายข้อมูล

เบ้ืองต้นของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา โดยใช้ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ค่ามัธยฐาน ค่าตํ่าสุด 
ค่าสูงสุด และค่าความถ่ีและร้อยละสําหรับตัวแปรที่มีลักษณะเป็นตัวแปรหุ่น ได้ผลลัพธ์ตามตารางท่ี 
ซึ่งอธิบายได้ดังน้ี 

 

ตารางที่ 4.1 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใช้ในการศึกษา 

ตัวแปร ค่าเฉลีย่ ค่าสงูสดุ ค่าต่ําสดุ 
สว่นเบีย่งเบน
มาตราฐาน 

ZSCORE 44.5255 163.4778 0.0137 39.6596 
CGR 4.5818 5 3 0.5313 
NPL 0.0490 0.1606 0.0114 0.0357 

BSIZE 12.5182 19 8 2.8373 
INDEP 0.4121 0.625 0.25 0.0917 
MNG 0.0089 0.0834 0 0.0186 
INST 0.4507 0.9788 0.1 0.2439 
SIZE 13.4558 14.8579 10.6394 1.1822 
CAP 0.1190 0.5746 0.0069 0.1287 
DEBT 0.7932 1.4723 0.0492 0.2703 
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เมื่อ  ZSCORE  คือ ความเสี่ยงในการล้มละลายของธนาคาร 
CGR  คือ คะแนนการกํากับดูแลกิจการ 
NPL  คือ อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด 
BSIZE คือ ขนาดของคณะกรรมการของธนาคาร 
INDEP คือ สัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด  
MNG คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ 
INST คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
SIZE คือ ขนาดของธนาคาร 
CAP คือ ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร  
DEBT คือ หน้ีสินของธนาคาร วัดจากอัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อ

สินทรัพย์ทั้งหมด 

  

จากตารางที่ 4.1 ตัวแปรตามของงานวิจัยน้ี คือ ความกล้าเสี่ยงของธนาคาร โดยใช้
ตัววัดทั้งสิ้น 2 ตัว ได้แก่ ความเสี่ยงในการล้มละลายของธนาคาร (ZSCORE) โดยค่าที่สูงจะย่ิงแสดง
ถึงความเสี่ยงที่ตํ่า พบว่ามีค่าเฉล่ียเท่ากับ 44.5256 มีค่าสูงสุด 163.4778 และค่าตํ่าสุด 0.0137 และ
อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด (NPL) มีค่าเฉล่ียเท่ากับร้อยละ 4.9 มี
ค่าสูงสุดร้อยละ 16.06 และมีค่าตํ่าสุดร้อยละ 1.14 

 สําหรับตัวแปรต้น คือ การกํากับดูแลกิจการน้ัน แบ่งออกเป็นสองกลุ่มคือลักษณะ
ของคณะกรรมการธนาคาร และลักษณะโครงสร้างผู้ถือหุ้น ในส่วนของลักษณะของคณะกรรมการ 
พบว่าขนาดของคณะกรรมการ (BSIZE) มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 12.5182 คน มีขนาดสูงสุดที่ 19 คน และมี
ขนาดตํ่าสุด 8 คน และสัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด (INDEP) มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่
ร้อยละ 41.21 มีค่าสูงสุดอยู่ที่ร้อยละ 62.5 และมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ร้อยละ 25 สําหรับลักษณะโครงสร้างผู้
ถือหุ้น พบว่า สัดส่วนการถือหุ้นของประธานกรรมการบริหารมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 2.17 โดยมี
ค่าสูงสุดอยู่ที่ร้อยละ 24.4 และค่าตํ่าสุดอยู่ที่ร้อยละ 0 สําหรับสัดส่วนการถือหุ้นของผู้บริหารมี
ค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 0.89 โดยมีค่าสูงสุดร้อยละ 8.34 และมีค่าตํ่าสุดร้อยละ 0 และสัดส่วนการถือ
หุ้นของนักลงทุนสถาบันมีค่าเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 45.07 มีค่าสูงสุดร้อยละ 97.88 และมีค่าตํ่าสุดร้อย
ละ 1  

 ตัวแปรควบคุมในการวิจัยคร้ังน้ีคือ ขนาดของธนาคาร อัตราส่วนส่วนของผู้ถือหุ้นต่อ
สินทรัพย์ทั้งหมด และอัตราส่วนของหน้ีสินต่อสินทรัพย์ พบว่าขนาดของธนาคาร ซึ่งวัดจากลอการิธึม
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ของสินทรัพย์ทั้งหมด มีค่าเฉล่ียอยู่ที่ 13.4558 และมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 14.8579 และค่าตํ่าสุดคือ 
10.6394 สําหรับอัตราส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์ทั้งหมดหรือความเพียงพอของเงินทุนน้ัน มี
ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 11.9 มีค่าสูงสุดคือร้อยละ 57.46 ในขณะที่มีค่าตํ่าสุดร้อยละ 0.69 ในส่วนของ
อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ พบว่ามีค่าเฉล่ียอยู่ที่ร้อยละ 79.32 มีค่าสูงสุดร้อยละ 147.23 และมีค่า
ตํ่าสุดร้อยละ 4.92  

 

ตารางที่ 4.2 คา่ความถ่ีและรอ้ยละสําหรับตัวแปรหุ่น 
ค่าของตัวแปรหุ่น 

LARGE 
จํานวนกลุ่มตัวอย่าง ร้อยละ 

0 49 44.55 
1 61 55.45 

 
เมื่อ LARGE  คือ การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ เป็นตัวแปรหุ่น มีค่าเท่ากับ 1 เมื่อ 
   ธนาคารมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นมากกว่า 20% 

ตัวแปรการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่เป็นตัวแปรต้นที่มีลักษณะเป็นตัวแปรหุ่น พบว่าร้อยละ 
55.45 ของกลุ่มตัวอย่างมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นมากกว่า 20% และร้อยละ 44.55 ของกลุ่มตัวอย่าง
ไม่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นมากกว่า 20% 

 
 



 
 

4.2 การวิเคราะหส์หสมัพนัธ ์(Correlation Analysis) 

 
ตารางที่ 4.3 ผลการวิเคราะห์สหสัมพันธ์ด้วยสัมประสิทธิ์สมัพันธ์ 

ตัวแปร ZSCORE NPL CGR BSIZE INDEP LARGE MNG INST SIZE CAP DEBT 
NPL -0.2           

CGR -0.08 -0.27**          

BSIZE 0.61** -0.13 0.3**         

INDEP -0.16 -0.21* 0.45** 0.22*        

LARGE 0.02 0.2 0.2* 0.34** 0.06       

MNG 0.25* 0.03 0.12 -0.02 0.01 -0.41**      

INST -0.24* 0.08 0.04 -0.02 0.11 0.3* -0.44**     

SIZE 0.27** 0.07 0.56** 0.53** 0.26** 0.41** 0.18 0.06    

CAP 0.29** -0.33** -0.4** -0.1 -0.29** -0.12 -0.13 -0.23 -0.64**   

DEBT -0.24* 0.00 0.04 0.14 0.11 0.41** -0.75** 0.45** 0.05 -0.23*  

CRISIS 0.0001 0.41** -0.27** 0.08 -0.06 -0.1 -0.01 -0.13 -0.14 0.01 -0.003 

**,* Coefficient is significant at the 0.01, 0.05 level respectively, Dependent Variable: Z-Score and NPL 
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เมื่อ  ZSCORE  คือ ความเสี่ยงในการล้มละลายของธนาคาร 
CGR  คือ คะแนนการกํากับดูแลกิจการ 
NPL  คือ อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด 
BSIZE คือ ขนาดของคณะกรรมการของธนาคาร 
INDEP คือ สัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด  
MNG คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ 
INST คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
SIZE คือ ขนาดของธนาคาร 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.2007-

2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ พ.ศ. 
2009-2015) จะเท่ากับ 0 

CAP คือ ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร  
DEBT คือ หน้ีสินของธนาคาร วัดจากอัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อ

สินทรัพย์ทั้งหมด 

 

อ้างอิงจากแนวคิดของ Devore and Peck (1993) ถ้าตัวแปรมีความสัมพันธ์กันสูง ค่า
สหสัมพันธ์จะมีค่าน้อยกว่า -0.8 หรือมากกว่า 0.8 ถ้าตัวแปรมีความสัมพันธ์กันปานกลาง ค่าสหสัมพันธ์
จะมีค่าอยู่ระหว่าง -0.50 ถึง -0.80 หรือ 0.80 ถึง 0.50 และถ้าตัวแปรมีความสัมพันธ์กันตํ่า ค่า
สหสัมพันธ์ควรมีค่าอยู่ระหว่าง -0.50 ถึง 0.50  

จากค่าสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรที่แสดงดังตาราง 4.2 พบว่าเมื่อพิจารณา
ความสัมพันธ์ระหว่างกันในตัวแปรต้น พบว่าคะแนนการกํากับดูแลกิจการมีความสัมพันธ์กับขนาดของ
คณะกรรมการ สัดส่วนของกรรมการอิสระและการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่อย่างมีนัยสําคัญ ที่ระดับนัยสําคัญ 
0.01 0.01 และ 0.05 ตามลําดับ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เท่ากับ 0.3 0.45 และ 0.2 ตามลําดับ 
ซึ่งถือว่าอยู่ในระดับที่ตํ่า  

พบความสัมพันธ์ระหว่างขนาดของคณะกรรมการกับสัดส่วนของกรรมการอิสระ และ
การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่อย่างมีนัยสําคัญ ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ 0.01 ตามลําดับ โดยมีค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เท่ากับ 0.22 และ 0.34 ตามลําดับ ซึ่งถือว่าอยู่ในระดับที่ตํ่า  

นอกจากน้ียังพบความสัมพันธ์ระหว่างการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่กับการถือหุ้นของผู้จัดการ 
ที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที่ -0.41 และพบความสัมพันธ์ระหว่างการถือหุ้น
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ของผู้จัดการกับการถือหุ้นของนักลงทุนสถาบัน ที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 และมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์
เท่ากับ -0.44 ซึ่งถือว่าอยู่ในระดับที่ตํ่า 

เน่ืองจากความสัมพันธ์ที่พบระหว่างตัวแปรล้วนอยู่ในระดับที่ตํ่า จึงสามารถใช้ตัวแปร
ดังกล่าวในการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการกับการรับความเสี่ยงของธนาคารได้ 
 



 
 

4.3 การวิเคราะหท์างสถติิเชงิอนมุาน  

 
ตารางที่ 4.4 การวิเคราะห์ข้อมูลด้วย Fixed Effect Model ของแบบจําลองที่ 1 - 4 

 แบบจําลองที่ 1 แบบจําลองที่ 2 แบบจําลองที่ 3 แบบจําลองที่ 4 
ตัวแปร ZScore NPL ZScore NPL ZScore NPL ZScore NPL 
CGR -2.0941 

(0.158) 
-0.0209***

(0.001)
 -1.3491

(0.165)
-0.0221***

(0.001)
BSIZE  0.4256

(0.194)
-0.0004
(0.838)

 0.3521
(0.218)

-0.000947
(0.602)

INDEP  7.8427
(0.307)

0.0131
(0.769)

 5.8621
(0.385)

0.025
(0.561)

LARGE  5.8472*** 
(0.000) 

0.0028
(0.711)

5.5303***
(0.000)

0.0003
(0.966)

MNG  187.7544*
(0.068) 

0.095
(0.890)

191.259*
(0.063)

-0.0758
(0.907)

INST  0.8385 
(0.844) 

-0.0413
(0.152)

0.3824
(0.931)

-0.0572**
(0.044)

SIZE 0.7397 
(0.649) 

-0.0181**
(0.045)

0.4912
(0.766)

-0.0192***
(0.049)

-0.181 
(0.907) 

-0.0173*
(0.1)

-0.0807
(0.959)

-0.0135
(0.177)

CAP 161.3375*** 
(0.000) 

-0.5736**
(0.000)

162.4555***
(0.000)

-0.5724**
(0.000)

162.5219***
(0.000) 

-0.5414***
(0.000)

163.9071***
(0.000)

-0.5303***
(0.000)

DEBT 3.3728 
(0.542) 

-0.007
(0.817)

3.9831
(0.481)

-0.0126
(0.703)

1.1147 
(0.821) 

-0.021
(0.526)

2.3157
(0.639)

-0.0184
(0.560)

CRISIS -1.1895 
(0.325) 

0.029**
(0.000)

-0.7126
(0.552)

0.036***
(0.000)

-1.4035 
(0.223) 

0.0326***
(0.000)

-1.916
(0.108)

0.0265***
(0.001)

Adj R2 0.9916 0.6441 0.9914 0.5875 0.9936 0.5882 0.9937 0.6369
***,**,* Coefficient is significant at the 0.01, 0.05, 0.1 level respectively, Dependent Variable: Z-Score and NPL 

27 



28 
 

เมื่อ  ZSCORE  คือ ความเสี่ยงในการล้มละลายของธนาคาร 
CGR  คือ คะแนนการกํากับดูแลกิจการ 
NPL  คือ อัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด 
BSIZE คือ ขนาดของคณะกรรมการของธนาคาร 
INDEP คือ สัดส่วนของกรรมการอิสระต่อคณะกรรมการท้ังหมด  
MNG คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของผู้จัดการ 
INST คือ สัดส่วนการถือครองหุ้นของนักลงทุนสถาบัน 
SIZE คือ ขนาดของธนาคาร 
CRISIS คือ ตัวแปรหุ่น หากเป็นช่วงปีที่เกิดวิกฤติทางเศรษฐกิจ (พ.ศ.2007-

2008) จะเท่ากับ 1 และหากเป็นช่วงอ่ืน (พ.ศ. 2006 และ พ.ศ. 
2009-2015) จะเท่ากับ 0 

CAP คือ ความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร  
DEBT คือ หน้ีสินของธนาคาร วัดจากอัตราส่วนของหน้ีสินทั้งหมดต่อ

สินทรัพย์ทั้งหมด 

 

จากตารางที่ 4.3 แสดงผลลัพธ์ที่ได้จากการวิเคราะห์ข้อมูลด้วย Fixed-Effect Model 
เพ่ือทดสอบสมมติฐานที่ 1 - 6 ดังนี้  

สมมติฐานที่ 1 : การกํากับดูแลกิจการที่ดีมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  
                    จากการวิเคราะห์ทางสถิติในแบบจําลองที่ 1 พบว่าระดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการ 
(CGR) ซึ่งแสดงถึงการมีการกํากับดูแลกิจการที่ดีของธนาคาร มีความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยงอย่าง
มีนัยสําคัญ โดยเป็นความเสี่ยงด้านเครดิตที่วัดจากอัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือ
ทั้งหมด พบความสัมพันธ์ในทางลบ ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01 แสดงให้เห็นว่าการกํากับดูแลกิจการที่ดี
เป็นเคร่ืองมือที่มีประสิทธิภาพในการควบคุมให้ธนาคารมีการรับความเสี่ยงที่น้อยลง  
                   โดยมีค่า Adjusted R-Square เท่ากับ 0.6441 แสดงว่าตัวแปรคะแนนการกํากับดูแล
กิจการและตัวแปรควบคุม สามารถอธิบายการรับความเสี่ยงของธนาคารได้ดีที่ร้อยละ 64.41  
สมมติฐานที่ 2 : ขนาดของคณะกรรมการมีความสัมพันธ์ทางบวกกับการรับความเสี่ยง  
          จากการวิเคราะห์ทางสถิติพบว่าขนาดของคณะกรรมการไม่มีความสัมพันธ์กับการรับ
ความเสี่ยงของธนาคารอย่างมีนัยสําคัญกับทั้งความเสี่ยงในการล้มละลายและความเสี่ยงด้านเครดิต ซึ่ง
ไม่เป็นไปตามสมมติฐานท่ี 2 สอดคล้องกับผลการวิจัยของ Berger et al. (2012) ที่พบว่าไม่พบ
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ความสัมพันธ์อย่างมีนัยสําคัญระหว่างลอการิธึมของขนาดของคณะกรรมการกับความเสี่ยงในการผิดนัด
ชําระหน้ี (Probability to Default)  
สมมติฐานที่ 3 : สัดส่วนของกรรมการอิสระมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  
           จากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์พบว่าสัดส่วนของกรรมการอิสระไม่มีความสัมพันธ์กับ
การรับความเสี่ยงของธนาคารอย่างมีนัยสําคัญ เช่นเดียวกับงานวิจัยของ Fernandes and Fich (2009) 
ที่ไม่พบความสัมพันธ์อย่างมีนัยสําคัญระหว่างสัดส่วนของกรรมการอิสระกับความเสี่ยงที่ธนาคารจะล้ม  
  จากผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 2 และ 3 ซึ่งไม่พบความสัมพันธ์อย่างมีนัยสําคัญ
ระหว่างลักษณะของคณะกรรมการกับการรับความเสี่ยง แสดงให้เห็นว่าการมีคณะกรรมการที่มี
ประสิทธิภาพ เมื่อวัดด้วยขนาดของคณะกรรมการและการมีสัดส่วนของกรรมการอิสระที่สูง อาจไม่ใช่
เครื่องมือที่มีประสิทธิภาพในการป้องกันการรับความเสี่ยงของธนาคาร หน่ึงในสาเหตุที่สามารถอธิบาย
ได้คือขนาดของคณะกรรมการและกรรมการอิสระ ไม่มีผลต่อการลดต้นทุนในการควบคุมตรวจสอบ ซึ่ง
ลดแรงจูงใจในการตรวจสอบน่ันเอง 
สมมติฐานที่ 4 : การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีความสัมพันธ์ทางบวกกับการรับความเสี่ยง  
  จากผลการวิเคราะห์ทางสถิติด้วยแบบจําลองที่ 3 พบว่าการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มี
ความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยงของธนาคารอย่างมีนัยสําคัญ ที่ระดับนัยสําคัญ 0.01 โดยหากตัวแปร
อ่ืนๆมีค่าเท่ากัน ธนาคารที่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ที่ถือหุ้นเกินกว่า 20% จะมีค่า Z-Score สูงกว่ากว่า
ธนาคารที่ไม่มีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 5.8472 คะแนน แสดงถึงความเสี่ยงในการล้มละลายที่ตํ่ากว่า ซึ่งผลท่ีได้
เป็นไปตามสมมติฐานที่ต้ังไว้ ทั้งน้ีเพราะผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีแรงจูงใจและมีความสามารถในการตรวจสอบ
ดูแลที่มากกว่า จึงสามารถควบคุมการดําเนินงานและการตัดสินใจของผู้จัดการให้มีความเหมาะสม ซึ่ง
ส่งผลต่อประสิทธิภาพของธนาคารและทําให้ธนาคารมีความเสี่ยงในการล้มละลายตํ่า  
  โดยค่า Adjusted R-Square เท่ากับ 0.9936 แสดงว่าตัวแปรการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่
และตัวแปรควบคุม สามารถอธิบายการรับความเสี่ยงของธนาคารได้ดีที่ร้อยละ 99.36 
สมมตฐิานที ่5 : สัดส่วนการถือหุ้นของผู้จัดการของธนาคารมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  
  จากผลการวิเคราะห์ทางสถิติด้วยแบบจําลองที่ 3 พบว่าการถือหุ้นของผู้จัดการ
ธนาคารมีความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยงอย่างมีนัยสําคัญ ที่ระดับนัยสําคัญ 0.1 โดยมีความสัมพันธ์
ทางลบกับความเสี่ยงในการล้มละลาย และเน่ืองจากค่า Z-Score ที่สูงแสดงถึงความเสี่ยงที่ตํ่า ดังน้ัน 
ผลทางสถิติที่ได้จึงตรงกับสมมติฐานที่ 5 แสดงให้เห็นว่าเมื่อผู้จัดการและผู้บริหารของธนาคารมีความ
เป็นเจ้าของในธนาคารมากข้ึน จะทําให้การตัดสินใจและการดําเนินการของผู้จัดการมีความเหมาะสม
มากข้ึน ทําให้ธนาคารมีระดับการรับความเสี่ยงที่เหมาะสม และมีความเสี่ยงในการล้มละลายตํ่า 
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  โดยค่า Adjusted R-Square เท่ากับ 0.9936 แสดงว่าตัวแปรสัดส่วนการถือหุ้นของ
ผู้จัดการและตัวแปรควบคุม สามารถอธิบายการรับความเสี่ยงของธนาคารได้ดีที่ร้อยละ 99.36 
สมมติฐานที่ 6 : การถือหุ้นของนักลงทุนสถาบันมีความสัมพันธ์ทางลบกับการรับความเสี่ยง  
          จากผลการวิเคราะห์ทางสถิติด้วยแบบจําลองที่ 4 พบว่าการถือหุ้นของนักลงทุนสถาบัน
มีความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยงอย่างมีนัยสําคัญ ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 โดยเป็นความเสี่ยงที่วัดจาก
สัดส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ต่อสินเช่ือทั้งหมด พบความสัมพันธ์ทางลบ ซึ่งผลท่ีได้สอดคล้อง
กับสมมติฐานที่ 6 แสดงให้เห็นว่านักลงทุนสถาบันสามารถควบคุมตรวจสอบการดําเนินงานของผู้จัดการ 
และทําให้ผู้จัดการดําเนินงานอย่างมีประสิทธิภาพ หลีกเลี่ยงการปล่อยกู้ที่มีความเสี่ยงสูง ทําให้ธนาคาร
มีระดับสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ตํ่า  
                   โดยมีค่า Adjusted R-square อยู่ที่ 0.6369 แสดงว่าตัวแปรสัดส่วนการถือหุ้นของนัก
ลงทุนสถาบันและตัวแปรควบคุม สามารถอธิบายการรับความเสี่ยงของธนาคารได้ดีที่ร้อยละ 63.69 
                  นอกจากน้ียังพบว่าขนาดของธนาคารมีผลต่อการรับความเสี่ยงของธนาคารในเชิงลบ 
โดยธนาคารที่มีขนาดใหญ่จะมีความเสี่ยงด้านเครดิต หรืออัตราส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ตํ่า
กว่า แต่ไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างระดับของหน้ีสินกับการรับความเสี่ยง ซึ่งอาจเป็นผลมาจากการ
รับประกันเงินฝากโดยรัฐบาล ทําให้ระดับหน้ีสินไม่มีผลต่อการตัดสินใจในการรับความเสี่ยงของธนาคาร 

      จากผลการวิจัยข้างต้นสามารถสรุปผลเปรียบเทียบกับสมมติฐานที่ต้ังไว้ได้ดังน้ี 
 

ตารางที่ 4.5 ผลการเปรียบเทียบผลทางสถิติกับสมมติฐานที่ต้ังไว้ 
สมมติฐาน ผลท่ีคาดหวัง ผลลัพธ์ 

สมมติฐานที่ 1 : ระดับคะแนนการกํากับดูแลกิจการมี
ความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยง 

ความสัมพันธ์ทางลบ ความสัมพันธ์ทางลบ 

สมมติฐานที่ 2 : ขนาดของคณะกรรมการมีความสัมพันธ์
กับการรับความเสี่ยง  

ความสัมพันธ์ทางบวก ไม่มีความสัมพันธ์ 

สมมติฐานที่ 3 : สัดส่วนของกรรมการอิสระมี
ความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยง  

ความสัมพันธ์ทางลบ ไม่มีความสัมพันธ์ 

สมมติฐานที่ 4 : การมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่มีความสัมพันธ์กับ
การรับความเสี่ยง  

ความสัมพันธ์ทางบวก ความสัมพันธ์ทางลบ 

สมมติฐานที่ 5 : สัดส่วนการถือหุ้นของผู้จัดการของ
ธนาคารมีความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยง 

ความสัมพันธ์ทางลบ ความสัมพันธ์ทางลบ 

สมมติฐานที่ 6 : สัดส่วนการถือหุ้นของนักลงทุนสถาบันมี
ความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยง  

ความสัมพันธ์ทางลบ ความสัมพันธ์ทางลบ 
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บทที ่5 
สรุปผลการวจิยัและข้อเสนอแนะ 

 
5.1 สรปุผลการวจิยั 

 
งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการกํากับดูแลกิจการในแง่มุม

ของลักษณะของคณะกรรมการและโครงสร้างการถือหุ้นที่ส่งผลต่อการรับความเสี่ยงของธนาคาร
พาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพราะธนาคารมีส่วนสําคัญต่อเสถียรภาพ
ทางด้านการเงินของประเทศ และการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปนํามาซึ่งโอกาสในการเกิดวิกฤติทาง
การเงิน ดังน้ันการศึกษาถึงการกํากับดูแลกิจการของธนาคาร ซึ่งมีความแตกต่างจากอุตสาหกรรมอ่ืน 
เพ่ือนํามาใช้เป็นเครื่องมือในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปจึงมีความสําคัญอย่างย่ิง และจะ
เป็นประโยชน์ต่อผู้วางแผนนโยบายในนําเอาความเข้าใจในการกํากับดูแลกิจการไปใช้อย่างมี
ประสิทธิภาพ  

ผลการศึกษาพบว่าธนาคารที่มีการกํากับดูแลกิจการที่ดี วัดด้วยคะแนนการกํากับดูแล
กิจการที่จัดทําโดยสถาบันส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ส่งผลให้การรับความเสี่ยงของ
ธนาคารลดลงอย่างมีนัยสําคัญ ทั้งความเสี่ยงในการล้มละลายและความเสี่ยงด้านเครดิต เป็นเพราะการ
กํากับดูแลกิจการที่แข็งแรงส่งผลให้การควบคุมดูแล การตรวจสอบ การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส 
การรักษาผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้เสียแต่ละฝ่าย ดีย่ิงขึ้น แสดงให้เห็นว่าการกํากับดูแลกิจการที่ดี
สามารถนํามาใช้เป็นเคร่ืองมือในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปของธนาคารได้ 

เมื่อศึกษาถึงลักษณะของคณะกรรมการ พบว่าไม่มีความสัมพันธ์กับการรับความเสี่ยง
ของธนาคารอย่างมีนัยสําคัญ แสดงให้เห็นว่าขนาดของคณะกรรมการและการมีกรรมการอิสระอาจไม่ใช่
กลไกที่มีประสิทธิภาพในการป้องกันการรับความเสี่ยงของธนาคาร 

ในขณะที่ผลการศึกษาโครงสร้างการถือหุ้น พบว่าการมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่ การถือหุ้นของ
ผู้จัดการและนักลงทุนสถาบัน ล้วนส่งผลให้การรับความเสี่ยงของธนาคารลดลง ซึ่งอาจเป็นเพราะ
โครงสร้างการถือหุ้นดังกล่าวเป็นกลไกที่มีประสิทธิภาพในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปของ
ธนาคาร เน่ืองจากมีแรงจูงใจและมีประสิทธิภาพในการควบคุมตรวจสอบการดําเนินงานและการ
ตัดสินใจต่างๆของผู้จัดการให้มีระดับความเสี่ยงที่เหมาะสมได้ ดังน้ัน ลักษณะของโครงสร้างการถือหุ้นที่
กล่าวไปจึงสามารถนําไปประยุกต์ใช้เป็นเครื่องมือในการป้องกันการรับความเสี่ยงที่มากเกินไปและสร้าง
เสถียรภาพในภาคธนาคาร  
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5.2 ขอ้จาํกัดของงานวจิัย 

 

ข้อจํากัดของงานวิจัยน้ี คือจํานวนกลุ่มตัวอย่างที่ค่อนข้างน้อย เน่ืองจากธนาคาร
พาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีเพียง 11 แห่งเท่าน้ัน นอกจากน้ีการกํากับ
ดูแลกิจการในแง่มุมอ่ืนๆของธนาคารแต่ละแห่งมีความคล้ายคลึงกัน เน่ืองจากมีหลักเกณฑ์ที่กําหนดโดย
หน่วยงานกํากับดูแลที่ต้องปฏิบัติตามเหมือนกัน ทําให้ไม่สามารถนํามาศึกษาหาความสัมพันธ์กับตัวแปร
อ่ืนได้  
 
5.3 ขอ้เสนอแนะของงานวจิยั 
 
  งานวิจัยช้ินน้ีศึกษาถึงการกํากับดูแลกิจการในแง่มุมของลักษณะของคณะกรรมการ
และโครงสร้างการถือหุ้นเท่าน้ัน จึงควรมีการศึกษาถึงการกํากับดูแลกิจการในแง่มุมอ่ืน เพ่ือเป็นการ
เสริมช่องว่างของงานวิจัยเชิงประจักษ์เก่ียวกับการกํากับดูแลกิจการของธนาคาร เพ่ือเป็นประโยชน์ต่อ
การสร้างความเข้าใจในการกํากับดูแลกิจการที่มากข้ึนต่อไป 
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