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บทคัดย่อ 
 

การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารและอัตราผลตอบแทนของผู้
ถือหุ้นนั้นมีวัตถุประสงค์ที่จะศึกษาผลกระทบของปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ต่ออัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) โดยจะทําการศึกษาในช่วงปี พ.ศ. 2549-2556 จํานวน 7 ธนาคาร
พาณิชย์ ซึ่งจะใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) โดยปัจจัยที่
นํามาศึกษาในงานวิจัยนี้มีทั้งหมด 4 ตัวแปร ได้แก่ อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม ซึ่ง
เป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ยของธนาคารธนาคารพาณิชย์  อัตราส่วนรายได้
ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม  ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงการกระจายความเสี่ยงของ
ธนาคารธนาคารพาณิชย์  อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยง
ทางด้านเครดิตของธนาคารพาณิชย์ อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม  ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่
สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านเงินทุนหรือความเพียงพอของเงินทุนของธนาคารพาณิชย์  

ผลการศึกษาพบว่าอัตราส่วนทางการเงินที่สะท้อนถึงความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ใน
ด้านต่างๆ นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นในทิศทางที่แตกต่างกัน ได้แก่ อัตราส่ วนรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนผู้ถือหุ้น
ต่อส่วนของสินทรัพย์รวม จะส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยสําคัญทางสถิติ ในทางตรงกันข้ามอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึง
ความเสี่ยงทางด้านเครดิตของธนาคารพาณิชย์ จะส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นในทิศทาง
ตรงกันข้ามกัน จึงสามารถสรุปได้ว่าอัตราส่วนทั้ง 4 ปัจจัยนั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น
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อย่างมีนัยสําคัญ โดยนักลงทุนนั้นสามารถนําอัตราส่วนเหล่านี้ไปวิเคราะห์ความเสี่ยง การดําเนินงาน
และผลประโยชน์ที่นักลงทุนจะได้รับจากการลงทุนในธุรกิจธนาคารพาณิชย์ได้ 

 
ค าส าคัญ:  ความเสี่ยง, อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น, อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม  
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อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม   
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ABSTRACT 
 

This independent study aims to study about the relationship between 
bank risk and bank return on equity in Stock Exchange of Thailand during 2006-2013 
by using sample of 7 commercial banks. This study consists of 4 main variables. 
There are Net Interest Margin ratio (Interest rate risk), Non-interest Margin ratio (Risk 
Diversification), Bad Debt Ratio (Credit Risk) and Capital Adequacy Ratio (Capital Risk). 
Estimating from Multiple regression Model, the study finds evidence that higher Net 
Interest Margin ratio (Interest rate risk), Non-interest Margin ratio (Risk Diversification), 
and Capital Adequacy Ratio (Capital Risk) present higher bank return on equity 
whereas higher Bad Debt Ratio (Credit Risk) present lower bank return on equity. 
Consequently, investors can use these ratios to analyze risk of commercial banks, 
performance of commercial banks and benefits that investors will receive from the 
investment in banking industry. 

 
Keyword: Risk, Return on equity, Net Interest Margin ratio, Non-interest Margin ratio 

Bad Debt Ratio and Capital Adequacy Ratio 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา  
 

ธนาคารพาณิชย์ตั้งแต่อดีตถึงปัจจุบันนั้นถือว่าเป็นสถาบันที่มีบทบาทสําคัญทั้งระบบ
การเงินและระบบเศรษฐกิจของประเทศ โดยธนาคารพาณิชย์ทําหน้าที่เป็นแหล่งระดมเงินทุนจากผู้มี
เงินออมและแหล่งเงินกู้ขนาดใหญ่สําหรับผู้ต้องการเงินทุน ทั้งในภาคธุรกิจ ภาครัฐ และภาคครัวเรือน 
อีกท้ังยังเป็นช่องทางที่ใช้ในการส่งผ่านนโยบายการเงินของรัฐบาล นอกจากนี้ธนาคารพาณิชย์ยังมีการ
ขยายบทบาทต่อระบบเศรษฐกิจไทยเพ่ิมขึ้นในช่วงหลายปีที่ผ่านมา ทําให้ธนาคารพาณิชย์มีการ
ขยายตัวทั้งในด้านทรัพย์สินและผลการดําเนินงานได้อย่างรวดเร็ว ซึ่งเป็นผลทําให้นักลงทุนไ ด้
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ที่เพ่ิมข้ึน หลักทรัพย์ในกลุ่มธนาคารพาณิชย์นั้นจึงได้รับความ
สนใจอย่างมากจากนักลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ ดังนั้นประสิทธิภาพการดําเนินงานและ
เสถียรภาพของธนาคารพาณิชย์นับได้ว่ามีความสําคัญ ถ้าหากธนาคารพาณิชย์นั้นขาดเสถียรภาพใน
ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง เช่น  การได้รับผลขาดทุนอย่างต่อเนื่องหรือการมีเงินทุนไม่เพียงพอ เป็นต้น 
อาจจะส่งผลต่อความเชื่อมั่นของประชาชน นักลงทุนและเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศได้ เนื่องจาก
การดําเนินการทางธุรกิจของธนาคารพาณิชย์นั้นสําคัญต่อระบบการเงินเป็นอย่างมาก ซึ่งได้แก่ การ
รับฝากและกู้ยืมเงินจากประชาชน การให้กู้ยืมเงิน การลงทุน เป็นต้น ซึ่งถ้าหากมีความเสียหายจาก
ความไม่มั่นคงทางการเงินเกิดขึ้น จึงทําให้ทางรัฐบาลต้องมีการกํากับดูแลธนาคารพาณิชย์ โดยการ
ออกกฎเกณฑ์หรือเงื่อนไขและการเข้าไปตรวจสอบการดําเนินงาน เพ่ือให้ธนาคารพาณิชย์มีระบบการ
บริหารความเสี่ยงที่ดีและมีความเสี่ยงอยู่ในระดับที่เหมาะสม  

ในวิกฤตการณ์ซับไพรม์ของประเทศสหรัฐอเมริกานั้นเป็นปัญหาเศรษฐกิจเกิดขึ้นในช่วง
ปี พ.ศ. 2550 ถึง พ.ศ. 2551 ซึ่งวิกฤตการณ์ทางการเงินนี้ทําให้สภาพคล่องของธนาคารพาณิชย์ทั่ว
โลกนั้นลดลงเป็นอย่างมาก โดยมีสาเหตุหลักมาจากความซบเซาของตลาดอสังหาริมทรัพย์ใน
สหรัฐอเมริกา รวมทั้งการปล่อยสินเชื่อให้แก่ผู้กู้ที่มีความเสี่ยงสูงหรือการที่ผู้กู้ยืมนั้นกู้เงินที่เกินกําลัง
ของตนเอง เนื่องจากผู้กู้นั้นคิดว่าตนเองจะสามารถปรับโครงสร้างเงินกู้ได้โดยง่าย เพราะในตลาด
การเงินนั้นมีมาตรฐานการปล่อยกู้ที่ต่ําลง อีกทั้งธนาคารพาณิชย์ที่เป็นผู้ปล่อยเงินกู้นั้นได้มีการเสนอ
ข้อตกลงที่จูงใจในการกู้ยืม โดยไม่ได้คํานึงถึงความเสี่ยงของผู้กู้ หลังจากนั้นเมื่อดอกเบี้ยเริ่มสูงขึ้นและ
ราคาอสังหาริมทรัพย์เริ่มตกต่ําลง ทําให้ผู้กู้มีการผิดชําระหนี้ เป็นผลทําให้ธนาคารพาณิชย์ต้องยึด
ทรัพย์สินเพ่ือนําไปขายทอดตลาด แต่ราคาบ้านไม่ได้สูงอย่างที่คาดการณ์ไว้ ธนาคารพาณิชย์และ
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สถาบันทางการเงินที่สําคัญทั่วโลกมีผลการขาดทุนที่สูงกว่า 4.35 แสนล้านดอลลาร์ในปี พ.ศ.2551  
นอกจากนี้การหาเงินทุนโดยการออกตราสารทางการเงินก็สามารถทําได้ยากมากขึ้น ซึ่งผลกระทบของ
วิกฤติซับไพรม์ทําให้ธนาคารกลางหลายแห่งต้องเข้ามาแทรกแซง เพ่ือไม่ให้สถาบันการเงินที่ได้รับ
ผลกระทบนั้นล้มละลาย 

จากวิกฤติทางการเงินข้างต้นนั้น จะเห็นได้ว่าความเสี่ยงและธุรกิจธนาคารพาณิชย์นั้น
เป็นสิ่งที่อยู่ควบคู่กัน การบริหารความเสี่ยงนั้นจึงมีความสําคัญอย่างมากต่อความอยู่รอดของธนาคาร
พาณิชย์ เนื่องจากการดําเนินธุรกิจหลักของธนาคารพาณิชย์คือการระดมเงินจากผู้มีเงินทุนแล้วนํามา
ปล่อยกู้เงินแก่ผู้ที่ต้องการเงินทุน  ดังนั้นถ้าหากธนาคารพาณิชย์มีระบบการบริหารความเสี่ยงที่ไม่ดี 
อาจจะทําให้ธนาคารพาณิชย์มีผลประกอบการที่ไม่ดีได้ ซึ่งผลประกอบการนั้นถือเป็นเป้าหมายสําคัญ
ของธนาคารพาณิชย์เช่นเดียวกับธุรกิจประเภทอ่ืน โดยรายได้ของธนาคารพาณิชย์นั้นประกอบด้วย 2 
ส่วนหลักๆ ได้แก่ 

1.รายได้ดอกเบี้ย (Interest Income) เป็นรายได้ที่มาจากดอกเบี้ย ซึ่งเป็นรายได้หลัก
ของธนาคารที่ทํากําไรให้ธุรกิจธนาคารพาณิชย์เป็นจํานวนมาก ซึ่งจะประกอบด้วยเงินให้สินเชื่อ 
รายการระหว่างธนาคารและตลาดการเงิน เช่าซื้อและสัญญาเช่าการเงิน และเงินลงทุน หักด้วย
ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย ได้แก่ เงินรับฝาก รายการระหว่างธนาคารและตลาดเงิน เงินกู้ยืม และ
ค่าธรรมเนียมในการกู้ยืมเงิน ตามลําดับ 

2.รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income) เป็นรายได้ที่มาจากธุรกรรมที่ไม่
เกี่ยวข้องกับดอกเบี้ย ซึ่งประกอบด้วย ค่าธรรมเนียมและบริการ (Fee and Services) เช่น บัตร 
เครดิต เช็ค บริการที่ปรึกษา บัตร ATM เป็นต้น  กําไร (ขาดทุน) จากการปริวรรต  ส่วนแบ่งกําไร
(ขาดทุน) จากเงินลงทุนตามวิธีส่วนได้เสีย หักด้วยค่าใช้จ่ายที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยทั้งหมด เช่น ค่าใช้จ่าย
พนักงาน  อาคาร ภาษีอากร ค่าตอบแทนกรรมการ เป็นต้น  

การให้ความสําคัญในเรื่องของความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่ส่งผลต่อผลประกอบการ
ของธนาคารพาณิชย์จึงเป็นสิ่งสําคัญ โดยปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารที่สําคัญนั้นมีอยู่หลายประการ
ดังต่อไปนี้  

1. ความเสี่ยงทางด้านตลาด คือความเสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของตลาดการเงิน 
เศรษฐกิจ หรือนโยบายต่างๆ เช่น อัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ และราคาตรา
สารในตลาดเงินและตลาดทุนที่มีผลกระทบในทางลบต่อรายได้ของธนาคารพาณิชย์ โดยการบริหาร
ความเสี่ยงในด้านนี้สามารถทําได้โดยวิธีการต่างๆ เช่น การทําสัญญาแลกเปลี่ยนสกุลเงินและอัตรา
แลกเปลี่ยนล่วงหน้า (Cross Currency and Interest Rate Swap) หรือทําสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 
(Forward) เป็นต้น เพ่ือทําให้ความเสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของตลาดนั้นให้อยู่ในระดับที่
เหมาะสมและยอมรับได้ 
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2. ความเสี่ยงทางด้านสภาพคล่อง คือความเสี่ยงที่เกิดจากการที่ธนาคารพาณิชย์ไม่
สามารถชําระหนี้ได้ตามภาระผูกพันภายในระยะเวลาที่กําหนดในข้อตกลงระหว่างคู่สัญญา โดยถ้ามี
การบริหารความเสี่ยงทางด้านสภาพคล่องที่ดีก็จะทําให้ธนาคารพาณิชย์มีเงินทุนที่เหมาะสมและเพียง
พอที่จะใช้ชําระภาระผูกพันทั้งในปัจจุบันและอนาคต อีกทั้งยังทําให้มีเงินทุนไปใช้ให้เกิดประโยชน์
อย่างเหมาะสมในภาวะตลาดที่เอื้ออํานวยได้อีกด้วย 

3. ความเสี่ยงทางด้านเครดิต คือความเสี่ยงที่คู่สัญญาหรือลูกหนี้ไม่สามารถปฏิบัติได้
ตามภาระผูกพันที่ได้ตกลงกันไว้เกี่ยวกับการให้สินเชื่อ การลงทุน และการก่อภาระผูกพัน เช่น ลูกหนี้
ของธนาคารพาณิชย์ไม่สามารถชําระเงินต้นหรือดอกเบี้ยได้ตามที่ตกลงกันไว้ในสัญญาได้ เป็นต้น 

4. ความเสี่ยงทางด้านการปฏิบัติงาน คือความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากความบกพร่องของ
ระบบและกระบวนการปฎิบัติงานภายในหรือความล้มเหลวในการปฎิบัติงานที่เกิดขึ้นจากเหตุการณ์
ภายนอก โดยความเสี่ยงด้านการปฏิบัติงานที่สําคัญ ได้แก่ ความเพียงพอของพนักงาน ข้อบกพร่อง
ของกระบวนการทํางาน ความผิดพลาดในการประเมินผลหรือการโจรกรรมข้อมูล เป็นต้น  

วิกฤตการณ์เศรษฐกิจที่ผ่านมาได้ตอกย้ําว่าการบริหารความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์
และสถาบันการเงินนั้นมีความสําคัญต่อระบบการเงินและเศรษฐกิจของประเทศเป็นอย่างมาก โดยจะ
เห็นได้ว่าในปัจจุบันธนาคารแห่งประเทศไทยได้การนําเกณฑ์ BaseI II มาใช้ในการกํากับดูแลการ
บริหารความเสี่ยงของสถาบันการเงิน โดยมีการกําหนดให้ธนาคารพาณิชย์และสถาบันการเงินมีการ
สํารองเงินทุน เพ่ือให้ธนาคารพาณิชย์และสถาบันการเงินนั้นมีเงินทุนเพียงพอที่จะรองรับความเสี่ยง
หรือความเสียหายที่ไม่ได้คาดการณ์ไว้ ซึ่ งการที่จะดูว่ามีเงินกองทุนเพียงพอหรือไม่ จะต้องดูว่ามี
เงินกองทุนเท่าใดและมีความเสี่ยงอยู่เท่าใด ทั้งนี้ธนาคารพาณิชย์และสถาบันการเงินจะต้องพัฒนา
เครื่องมือการติดตามดูแลการดําเนินธุรกิจของตนเองว่ามีความเสี่ยงในด้านใด มากน้อยแค่ไหน รวมถึง
ทําอย่างไรจึงจะลดความเสี่ยงนั้นได้ โดยจากวิกฤตการณ์ทางการเงินในปี พ.ศ. 2550 – 2551 หรือที่
เรียกว่าซับไพรม์นั้นถือว่าเป็นบทเรียนสําคัญทีท่ําให้ต้องมีการพัฒนา Basel III เพ่ือให้ครอบคลุมความ
เสี่ยงมากกว่า Basel II โดยใน Basel III นั้นจะมีการเพ่ิมการกํากับดูแลในด้านของการดํารง
เงินกองทุนและการบริหารความเสี่ยงด้านสภาพคล่องให้มีความเข้มงวดเพ่ิมมากขึ้น เพ่ือทําให้ธนาคาร
พาณิชย์และสถาบันการเงินสามารถรองรับภาวะวิกฤตการณ์ทางการเงินที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคตได้  

ดังนั้นถ้าหากนักลงทุนนั้นสามารถวิเคราะห์ความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ได้ว่าปัจจัย
ใดที่เป็นสาเหตุที่ทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นนั้นเปลี่ยนแปลงไปก็จะเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุน
อย่างยิ่ง ผู้วิจัยจึงมีความสนใจที่จะทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงและผลตอบแทนของ
ผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทย ซึ่งสามารถวิเคราะห์ได้โดยง่ายจาก
งบการเงินและอัตราส่วนทางบัญชีต่างๆ โดยในงานวิจัยนี้จะเลือกทําการศึกษาความเสี่ยงของธนาคาร
พาณิชย์ทั้งหมด 3 ด้าน ได้แก่ ด้านดอกเบี้ย ด้านเครดิต ด้านสภาพคล่อง และการกระจายความเสี่ยง 
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ซึ่งเป็นปัจจัยความเสี่ยงที่สําคัญของธนาคารพาณิชย์และมีอิทธิพลเป็นอย่างมากต่อผลการดําเนินงาน
ของธนาคารพาณิชย์ 

 
1.2 วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
 

งานวิจัยฉบับนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์โดยใช้ข้อมูลที่
ปรากฏในงบการเงินของธนาคารพาณิชย์ รวมทั้งศึกษาว่าความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์นั้นส่งผล
ต่อผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์อย่างไร 
 
1.3 ขอบเขตงานวิจัย 
 
 ในงานวิจัยฉบับนี้จะทําการศึกษาความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จากงบการเงินเป็นรายไตรมาส โดยการศึกษานี้จะครอบคลุมระยะเวลา 
8 ปี คือ ในช่วงปี 2549 ถึง ปี 2556 โดยธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยที่ใช้ในการศึกษามีทั้งหมด 7 ธนาคารดังต่อไปนี้  
 
 BAY  ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

 BBL  ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 

 KBANK  ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 

 KKP  ธนาคารเกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน) 

 KTB  ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) 

 SCB  ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน) 

 TMB  ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) 

 
1.4 ค าจ ากัดความ 
 

1.4.1 ธนาคารพาณิชย์ (Commercial Bank) 
                        ธนาคารพาณิชย์ (Commercial Bank) หมายถึง ประเภทของธุรกิจที่ทําหน้าที่
รับฝากเงิน แต่ต้องจ่ายคืนเมื่อมีการทวงถามหรือเม่ือสิ้นระยะเวลากําหนดไว้ และโดยธนาคารพาณิชย์
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นั้นจะนําเงินที่ได้นั้นไปทําให้ก่อเกิดประโยชน์ ซึ่งได้แก่ การให้กู้ยืม การซื้อขายหรือเก็บเงินตามตั๋ว
แลกเงินหรือตราสาร การซื้อขายเงินตราต่างประเทศ  นอกจากนี้ยังมีบริการอ่ืนๆ เช่น การให้เบิกเงิน
เกินบัญชี การค้ําประกัน การรับโอน และเรียกเก็บเงิน การรับฝากเงินในระยะสั้นและระยะยาว การ
ซื้อขายเงินตราต่างประเทศ การออกเครดิตการ์ด ออกเช็คของขวัญ รวมไปถึงการให้เช่าตู้นิรภัย เป็น
ต้น 
 1.4.2 รายได้จากดอกเบี้ย (Interest Income)  
  รายได้จากดอกเบี้ย (Interest Income) หมายถึง รายได้ที่เกิดจากการให้กู้ยืม
ของธนาคารพาณิชย์โดยธนาคารพาณิชย์จะระดมทุนมาจากผู้มีเงินออม แล้วนํามาปล่อยกู้ให้แก่ผู้ที่
ต้องการเงินโดยที่ผู้ออมเงินและผู้กู้ไม่จําเป็นต้องทําสัญญากู้ยืมเงิน เนื่องจากมีธนาคารพาณิชย์เป็น
ตัวกลางทางการเงิน 
 1.4.3 รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income)  

รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income) หมายถึง รายได้ของธนาคาร
พาณิชย์จากการให้บริการทางการเงินหรือเป็นรายได้ที่ได้มาด้วยกิจกรรมอ่ืนที่ไม่ใช่การให้กู้ยืม ได้แก่  
รายได้จากค่าธรรมเนียมและรายได้จากการปริวรรต เช่น การค้ําประกัน การจําหน่ายหลักทรัพย์ 
การค้าตราสารหนี้ การบริการโอนเงินและชําระเงิน การให้บริการบัตรเครดิตและเอทีเอ็ม การค้า
เงินตราต่างประเทศ เป็นต้น  

1.4.4 อัตราส่วนความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy Ratio)  
 อัตราส่วนความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy Ratio) หมายถึง 

อัตราส่วนส่วนของผู้ถือหุ้นต่อสินทรัพย์รวม (Asset to Equity Ratio) โดยส่วนของผู้ถือหุ้นคือเงินทุน
จากตราสารประเภทหุ้นและกําไรสะสม รวมถึงเงินทุนจากตราสารประเภทหุ้นบุริมสิทธิ์ ถ้าอัตราส่วน
นั้นมีค่าสูงแสดงว่าจะส่งผลดีต่อความเพียงพอของเงินทุนของธนาคาร  

1.4.5 อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (Return on equity) 
 อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (Return on equity) หมายถึง อัตราส่วนที่ใช้ใน

การวิเคราะห์ผลตอบแทนจากส่วนผู้ถือหุ้นและเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนให้เห็นความสามารถในการ
ดําเนินงาน เพ่ือให้เกิดผลตอบแทนแก่ผู้ถือหุ้นที่เป็นเจ้าของ โดยสามารถคํานวณได้จากกําไรสุทธิหาร
ด้วยส่วนของผู้ถือหุ้นทั้งหมด 

 
1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
 

1. เพ่ือให้ธนาคารพาณิชย์ทราบถึงธนาคารพาณิชย์ทราบถึงระดับความเสี่ยงในแต่ละ
ด้านของบริษัทและนําไปเป็นแนวทางในการกําหนดกลยุทธ์การบริหารความเสี่ยงได้อย่างเหมาะสมได้ 
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2. เพ่ือทําให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์ความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์จากงบการเงินได้
ว่าธนาคารพาณิชย์ที่จะลงทุนด้วยนั้นมีความเสี่ยงมากน้อยแค่ไหนและทราบถึงความสัมพันธ์ของความ
เสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ต่อผลตอบแทนของหลักทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทย ซึ่ง
สามารถนําไปเป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุนได้ 

 
 

  



7 

บทที่ 2 
วรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 ในการศึกษาวิจัยเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงของธนาคารและผลตอบแทนของ
ผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผู้วิจัยได้ทําการศึกษา
ค้นคว้าทฤษฎี กรอบความคิดทางทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง เพ่ือนํามาเป็นแนวทางในการ
ศึกษาวิจัยดังต่อไปนี้ 
 
2.1 กรอบความคิดทางทฤษฎี (Theoretical Framework) 
 
 ในงานวิจัยนี้ได้นําแนวคิดของ Du Pont Analysis มาประยุกต์ใช้กับการวิเคราะห์
ผลตอบแทนของธุรกิจธนาคารพาณิชย์ ซึ่งจะวิเคราะห์โดยการแยกองค์ ประกอบของอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) และ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return 
on asset) เพ่ือที่จะได้ทราบถึงปัจจัยต่างๆได้อย่างละเอียดมากขึ้นเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงของกําไร
จากการดําเนินงานและรายจ่ายจากการดําเนินที่ส่งผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น โดย
สามารถแยกองค์ประกอบของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) และอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on asset) ได้ดังสมการดังต่อไปนี้ 

สมการของอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) 
 

    
                 

           
  

           

      
              

โดยที่ ROE อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 Profit after tax กําไรหลังหักภาษี 
 Equity ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 Total Asset สินทรัพย์รวม 

สมการของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on asset) 
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โดยที่ ROA อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on asset) 

 
II รายได้จากดอกเบี้ย (Interest Income) ซี่งประกอบด้วย เงินให้สินเชื่อ 

รายการระหว่างธนาคารและตลาดเงินและการให้เช่าซื้อและสัญญาเช่า
การเงิน 

 
IE รายจ่ายจากดอกเบี้ย (Interest Expense) ซึ่งประกอบด้วย เงินรับฝาก 

รายการระหว่างธนาคารและตลาดเงิน เงินกู้ยืม ค่าธรรมเนียมในการกู้ยืม
เงิน 

 

NII รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income) ซึ่งประกอบด้วย 
(1) กําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน 
(2) ส่วนแบ่งกําไร(ขาดทุน)จากเงินลงทุน 
(3) ค่าธรรมเนียมและบริการ ได้แก่ การรับรอง รับอาวัล ค้ําประกัน บัตร
เครดิต บริการบัตร ATM บริการโอนเงิน บริการที่ปรึกษา ค่าธรรมเนียม
จัดการ การจัดจําหน่ายหลักทรัพย์และการค้าตราสารแห่งหนี้ การดูแลเก็บ
รักษาหลักทรัพย์ของลูกค้าค่าธรรมเนียมเกี่ยวกับเช็ค ค่าธรรมเนียมการออก
เล็ตเตอร์ออฟเครคิต ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและบริการอ่ืน ๆ 
(4) กําไร (ขาดทุน) จากการปริวรรต 
(5) รายได้อ่ืนๆ 

 

NIE รายจ่ายที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Expense) ซ่ึงประกอบด้วย 
(1) ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน 
(2) ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับอาคาร สถานที่ และอุปกรณ์ 
(3) ค่าภาษีอากร 
(4) ค่าธรรมเนียมและบริการ 
(5) ค่าตอบแทนกรรมการ 
(6) ค่าใช้จ่ายอื่น ได้แก่ ค่ารับรองและอ่ืนๆ 

 BADD หนี้สูญ (Bad Debt) 
(ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย) 

แทนค่าสมการที่ 2 ในสมการที่ 1 จะได้สมการดังต่อไปนี้ 

 

    {
     

           
  

     

           
 

    

           
}    
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โดยที่ NETIM รายได้จากดอกเบี้ยสุทธิ (Interest Margin) 
 NONIM รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิ (Non-Interest Margin) 
 BADD หนี้สูญ (Bad Debt)  
 Total Asset สินทรัพย์รวม 
 Equity ส่วนของผู้ถือหุ้น 

 

เป้าหมายสูงสุดของนักลงทุนไม่ว่าจะลงทุนในอุตสาหกรรมใดก็ตามคือการแสวงหากําไร
สูงสุดหรือผลตอบแทนสูงสุดภายใต้ความมีประสิทธิภาพ กล่าวคือลงทุนแบบมีความเสี่ยงที่น้อยที่สุด
เท่าที่จะทําได้ แต่ได้ผลประโยชน์หรือผลตอบแทนสูงที่สุด โดยจะเห็นได้จากสมการที่ 3 ถ้าหาก
ธนาคารพาณิชย์ต้องการที่จะทําให้ผู้ถือหุ้นบรรลุเป้าหมายของการลงทุน เพ่ือก่อให้เกิดความพึงพอใจ
แล้วนั้น ธนาคารพาณิชย์จะต้องบริหารความเสี่ยง เพ่ือทําให้รายได้จากดอกเบี้ยสุทธิ (NETIM) รายได้
ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิ (NONIM) และ อัตราส่วนสินทรัพย์รวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Total Asset to 
Equity) ทั้ง 3 ตัวแปรนั้นมีค่าสูงที่สุดและในทิศทางตรงกันข้ามคือทําให้หนี้สูญ (BADD) มีค่าต่ําที่สุด 
เนื่องจากตัวแปรข้างต้นนั้นสะท้อนถึงปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ในด้านต่างๆดังต่อไปนี้  

1. ความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ย (Interest Risk)  
 อัตราส่วนรายได้จากดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (NETIM Ratio) จะเป็นตัวบ่งชี้ถึง
ความเสี่ยงทางด้านอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ โดยถ้าหากธนาคารพาณิชย์นั้นมีอัตราส่วน
รายได้จากดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (NETIM Ratio) มาก แสดงว่าธนาคารพาณิชย์นั้นมีความ
เสี่ยงทางด้านดอกเบี้ยน้อย ซึ่งจะส่งผลในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น 
(Return on equity)  

2. ความเสี่ยงทางด้านสินเชื่อ (Credit Risk)   
 อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (BADD ratio) นั้นจะเป็นตัวบ่งชี้ถึงความเสี่ยง
ทางด้านเครดิตหรือสินเชื่อได้ โดยถ้าหากธนาคารพาณิชย์มีอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (BADD 
ratio) มากนั้น แสดงว่าธนาคารพาณิชย์มีความเสี่ยงทางด้านเครดิตมาก ซึ่งจะส่งผลในทิศทางตรงข้าม
อัตราส่วนผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น (Return on equity)  

3. ความเสี่ยงทางด้านเงินทุน (Capital Risk)   
 จากสมการที่ 3 นั้นจะเห็นได้ว่าอัตราส่วนสินทรัพย์รวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Total 

Asset to Equity) นั้นเป็นส่วนกลับของอัตราส่วนความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy 
ratio) ซึ่งในงานวิจัยนี้จะใช้อัตราส่วนความเพียงของเงินทุน (Capital Adequacy ratio) เป็นตัวแทน 
(proxy) ของความเสี่ยงทางด้านเงินทุน จะเห็นได้ว่าอัตราส่วนความเพียงพอของเงินทุน (Capital 
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Adequacy ratio) นั้นจะแปรผกผันกับอัตราส่วนสินทรัพย์รวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น โดยถ้าหาก
ธนาคารพาณิชย์มีอัตราส่วนความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy ratio) น้อยจะทําให้
ธนาคารพาณิชย์มีความเสี่ยงทางด้านเงินทุน โดยจะส่งผลในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนผลตอบแทน
ต่อผู้ถือหุ้น (Return on equity)  

4. การกระจายความเสี่ยง (Risk Diversification) 
 อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (NETIM Ratio) จะเป็นตัวบ่งชี้ถึง

การกระจายโครงสร้างของรายได้ ซึ่งถือว่าเป็นการกระจายความเสี่ยงหรือการป้องกันความเสี่ยง
ทางด้านรายได้ของธนาคารพาณิชย์ ทําให้ความเสี่ยงทางด้านรายได้นั้นลดลง โดยถ้าหากธนาคาร
พาณิชย์นั้นมีอัตราส่วนรายได้จากดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (NONIM Ratio) มาก แสดงให้ว่า
ธนาคารพาณิชย์นั้นมีการกระจายความเสี่ยงทางด้านรายได้มาก ซึ่งจะส่งผลในทิศทางเดี ยวกันกับ
อัตราส่วนผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น (Return on equity) โดยจากสมการที่ 3 นั้นสามารถสรุปได้เป็น
แผนผังดังต่อไปนี้ 

แผนภาพ 2.1 แสดงถึงความสัมพันธ์ของความเสี่ยงของธนาคารและอัตราส่วนทางการเงิน 
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2.2 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง  
 

 นอกจากกรอบความคิดทฤษฎีแล้วยังมีงานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับการศึกษาความสัมพันธ์
ของความเสี่ยงของธนาคารและผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ที่ได้มีการศึกษาและการ
พัฒนามาอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ปี 1998 ถึงปัจจุบัน ซึ่งในแต่ละงานวิจัยนั้นจะมีการใช้เครื่องมือทางสถิติ
และมีการใช้ข้อมูลที่แตกต่างกันดังต่อไปนี้ 

 2.2.1 งานวิจัยที่เกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น
(Return on equity) และผลตอบแทนของหุ้น (Stock Return) 

 Abdolreza Ghasempour and Mehdi Ghsempour (2007) ได้ทําการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินที่สําคัญ ซึ่งได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น 
(Return on equity) การเปลี่ยนแปลงอัตราส่วนผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (Change in Return on 
equity) อัตราส่วนของกระแสเงินสดจากดําเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (The ratio of operating 
cash flow to total assets) กับอัตราผลตอบแทนส่วนเกิน (Excess Return)1 โดยผลการศึกษานั้น
พบว่าตัวแปรทั้ง 3 ตัวแปรนั้นส่งผลในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนส่วนเกิน ( Excess 
Return) 

  Majed Abdel Majid Kabajeh et al. (2012) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return 
on asset) และอัตราผลตอบแทนต่อการลงทุน (Return on Investment) ต่อราคาหุ้นของธุรกิจ
การเงินและประกันภัยในประเทศจอร์แดน โดยพบว่าทั้ง 3 ตัวแปร ซึ่งได้แก่ อัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on asset) และอัตรา
ผลตอบแทนต่อการลงทุน (Return on Investment) นั้นส่งผลต่อราคาหุ้นของธุรกิจการเงินและ
ประกันภัยในทิศทางเดียวกัน 

2.2.2 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับรายได้ที่มาจากดอกเบี้ย (Interest Income) 
 Frederic (2007) ได้กล่าวถึงการวัดผลการดําเนินงานของธนาคาร โดยใช้
เครื่องมือทางการเงินต่างๆไม่ว่าจะเป็นอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on asset) ซึ่งเป็นการ
วัดว่าธนาคารพาณิชย์มีความสามารถในการทํากําไรเมื่อเทียบกับสินทรัพย์ที่มีอยู่เป็นอย่างไรมี โดย
การวิเคราะห์ความสามารถในการทํากําไรของธนาคารจึงควรแยกวิเคราะห์องค์ประกอบว่าที่ ROA 
นั้นสูงหรือต่ํามีสาเหตุมาจากอะไร ซึ่งสามารถวิเคราะห์ได้จากปัจจัยดังต่อไปนี้ 

                                           
1 อัตราผลตอบแทนสว่นเกิน (Excess Return) หมายถึง ส่วนตา่งระหว่างอัตราผลตอบแทนที่ผู้ลงทุนต้องการจากการลงทุนในสินทรัพย์
ที่มีความเส่ียงชนิดใดชนิดหนึ่ง กับอัตราผลตอบแทนจาการลงทุนที่ไม่มีความเส่ียง ณ ช่วงเวลาลงทุนเดียวกัน 
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1. อัตราส่วนรายได้ที่มาจากดอกเบี้ยสุทธิต่อรายได้รวม (Net Interest 
Margin/Total Income) เป็นปัจจัยที่สะท้อนความสามารถในการทํากําไรจากรายได้ดอกเบี้ยของ
ธนาคารคํานวณได้จากรายได้ดอกเบี้ยที่มาจากดอกเบี้ย (Interest Income) หักด้วยรายจ่ายที่มาจาก
ดอกเบี้ย (Interest Expenses) แล้วหารด้วยรายได้ทั้งหมดของธนาคารพาณิชย์ 

 2 . อัตราส่ วนรายได้ที่ ไม่ ใช่ดอกเบี้ ยสุทธิต่อรายได้ รวม ( Non-interest 
Margin/Total Income) เป็นปัจจัยที่สะท้อนความสามารถในการทํากําไรจากรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย 
เช่น ค่านายหน้า การซื้อขายเงินตราต่างประเทศ การขายประกัน ค่าธรรมเนียมทางธุรกรรมต่างๆเป็น
ต้น โดยสามารถคํานวณได้จากรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income) หักด้วยรายจ่ายที่
ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Expenses) ถ้าหากธนาคารพาณิชย์ใดมีอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่
ดอกเบี้ยสุทธิต่อรายได้รวม ในสัดส่วนที่สูงแสดงว่าธนาคารพาณิชย์มีการกระจายรายได้ของธนาคารที่
นอกเหนือจากรายได้หลักของธนาคารได้ดี ซึ่งถือว่าเป็นการป้องกันความเสี่ยงที่ดีรูปแบบหนึ่ง 
 3. อัตราส่วนค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานต่อสินทรัพย์รวม (Overhead/Total 
Asset) เป็นปัจจัยที่สะท้อนความสามารถในการประหยัดต้นทุนของธนาคาร โดยคํานวณจาก
ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานแล้วหารด้วยสินทรัพย์รวม โดยถ้าหากธนาคารใดมีสัดส่วนของค่าใช้จ่ายใน
การดําเนินงานเมื่อเทียบกับสินทรัพย์รวมของธนาคารน้อย แสดงว่าธนาคารพาณิชย์นั้นมี
ความสามารถในการประหยัดค่าใช้จ่ายได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
 2.2.3 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-interest Income) 
 งานวิจัยที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยกับความ
เสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ โดยส่วนใหญ่จะพบในกลุ่มประเทศยุโรปและสหรัฐอเมริกา เนื่องจากกลุ่ม
ประเทศเหล่านี้มีการอนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์สามารถให้บริการทางการเงินที่ครบวงจรมากขึ้น ซึ่ง
ทําให้มีธุรกรรมที่ก่อให้เกิดรายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยที่สูงขึ้น จึงพบงานวิจัยจํานวนมากที่ศึกษาถึงการ
เพ่ิมข้ึนของรายได้ท่ีมิใช่ดอกเบี้ย ซึ่งได้แก่  
 Gallo (1996) ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความหลากหลายของ
ผลิตภัณฑ์ทางการเงิน (Product Diversification) และความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ พบว่าถ้าหาก
ธนาคารพาณิชย์ใดที่มีผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่หลากหลาย ธนาคารพาณิชย์นั้นก็จะมีความเสี่ยงที่ลดลง 
เนื่องจากการที่ธนาคารพาณิชย์มีผลิตภัณฑ์ที่หลากหลายจะช่วยลดความเสี่ยงที่ เป็นระ บบ 
(Systematic Risk) อีกท้ังสามารถเพ่ิมความสามารถในการทํากําไรของธนาคารได้ นอกจากนี้รายได้ที่
ได้จากผลิตภัณฑ์อ่ืนนั้นไม่ได้อ้างอิงโดยตรงกับอัตราดอกเบี้ย จึงทําให้ธนาคารพาณิชย์นั้นเผชิญกับ
ความเสี่ยงที่น้อยลง ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Lown (2000) พบว่าการควบรวมกันของธนาคาร
พาณิชย์และบริษัทประกันชีวิต ทําให้บริษัทมีความหลากหลายของผลิตภัณฑ์มากขึ้น จึงสามารถช่วย
ลดความเสี่ยงในการล้มละลายได้ เมื่อเปรียบเทียบกับธนาคารพาณิชย์ที่ไม่ได้ควบรวมกับบริษัทอ่ืน  
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 นอกจากนี้ยังสอดคล้องกับ Smith et al.(2003) และ Baele (2007) ที่ได้
ทําการศึกษาการกระจายโครงสร้างรายได้ของธนาคารพาณิชย์ผ่านธุรกรรมที่สร้างรายได้ที่ไม่ใช่
ดอกเบี้ย พบว่าการที่ธนาคารพาณิชย์มีรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยมากขึ้นนั้น จะทําให้สามารถเพ่ิมผลการ
ดําเนินงานและสร้างเสถียรภาพให้แก่ธนาคารพาณิชย์ในระยะยาวได้ ซึ่งถือว่ าเป็นการกระจายความ
เสี่ยงอีกรูปแบบหนึ่งนั้น จึงสามารถสรุปได้ว่าถ้าหากธนาคารพาณิชย์มีรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยมากขึ้นก็
จะทําให้ธนาคารพาณิชย์นั้นมีผลประกอบการที่ดีข้ึนได้  
 Lepetit et al. (2008) ได้ศึกษากลุ่มตัวอย่างธนาคารพาณิชย์ในประเทศในยุโรป
กว่า 700 แห่งในช่วงปี 1996 – 2002 พบว่าการกระจายโครงสร้างรายได้นั้นสามารถช่วยลดความผัน
ผวนของกําไรได้ ถ้าหากผลตอบแทนระหว่างธุรกรรมต่างๆนั้นไม่มีความสัมพันธ์กันและยังพบอีกว่า
ธนาคารพาณิชย์ที่กระจายโครงสร้างรายได้ไปยังธุรกรรมที่สร้างรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยจะมีความเสี่ยงที่
จะล้มละลายน้อยกว่าธนาคารพาณิชย์ที่ดําเนินธุรกิจหลัก รวมทั้งขนาดของธนาคารพาณิชย์ที่มีขนาด
เล็กจะมีความเสี่ยงมากกว่าธนาคารขนาดใหญ่ ซึ่งสอดคล้องกับ Froot and Stein (1998) ที่พบว่า
การกระจายโครงสร้างรายได้สามารถช่วยป้องกันความเสี่ยงที่จะล้มละลายของธนาคารได้ 

 Ko  hler (2013) ได้ศึกษาทั้งธนาคารพาณิชย์ทั้งในตลาดหลักทรัพย์และนอก
ตลาดหลักทรัพย์ในประเทศในยุโรป พบว่าการกระจายโครงสร้างรายได้ช่วยสร้างประโยชน์ให้กับ
ธนาคารพาณิชย์เป็นอย่างมาก โดยเฉพาะธนาคารพาณิชย์สําหรับลูกค้ารายย่อยที่มีขนาดใหญ่ 
นอกจากนี้ Landskroner,Ruthenberg and Zaken (2005) ยังกล่าวอีกว่าการกระจายโครงสร้าง
รายได้เป็นกลไกที่สามารถเพ่ิมกําไรให้กับธนาคารพาณิชย์ได้ เนื่องจากจะทําให้เกิดการประหยัดจาก
ขอบเขตการดําเนินงาน (Economy of Scope) ได้  
 2.2.4 งานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับความเพียงพอของเงินทุน (Capital Adequacy 
Ratio) 

การมีเงินทุนที่เพียงพอของธนาคารพาณิชย์นั้นเกี่ยวข้องกับความมั่นคงของ
ธนาคารพาณิชย์โดยตรง เนื่องจากช่วยทําให้เกิดความเชื่อมั่นแก่ผู้ใช้บริการและผู้ให้บริการทางเงิน จึง
เป็นส่วนสําคัญต่อผลประกอบการและผลตอบของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ โดยงานวิจัยที่
เกี่ยวข้องกับอัตราส่วนของส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio) ได้แก่ 
งานวิจัยของ Naceur และ Goaied (2008) และ Sufian และ Chong (2008) ที่ได้ทําการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทุนต่อสินทรัพย์รวมพบว่าอัตราส่วนของส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์
รวมมีความสัมพันธ์กับผลการดําเนินงานของกิจการเป็นทิศทางเดียวกัน เนื่องจากส่วนของเจ้าของนั้น
เป็นส่วนที่ช่วยทําให้การดําเนินงานนั้นเป็นไปอย่างราบรื่นและทําให้กิจการมีความน่าเชื่อถือมากขึ้น
อีกด้วย โดยจะเห็นได้ว่าถ้าหากธนาคารใดมีสัดส่วนของเจ้าของสูงจะทําให้สามารถกู้เงินได้ในอัตรา
ดอกเบี้ยที่ต่ําลง เนื่องจากมีความเสี่ยงที่จะไม่สามารถชําระหนี้ได้หรือความเสี่ยงที่จะล้มละลายที่ต่ํา 
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นอกจากนี้ยังมีช่วยส่วนช่วยในการประหยัดค่าใช้จ่ายในการกู้ยืมถ้าหากธนาคารพาณิชย์ได้ใช้ส่วนทุน
ของเจ้าของแทนที่จะใช้แหล่งเงินทุนจากภายนอก 
 2.2.5 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับปัจจัยทางด้านแลกเปลี่ยน (BAHT/USD)  
 จุฑาภรณ์ ยาชะวะนา (2007) ได้ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ส่งผลต่อ
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นกลุ่มธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยศึกษาปัจจัย
ด้าน ปริมาณเงินในความหมายกว้าง อัตราเงินเฟ้อ อัตราแลกเปลี่ยน สภาพคล่อง ส่วนต่างของอัตรา
ดอกเบี้ย มูลค่าการลงทุนโดยรวมในตลาดหลักทรัพย์ไทย การลงทุนในดัชนีกลุ่มธนาคารพาณิชย์และ
สินทรัพย์ในการดําเนินการของธนาคารพาณิชย์ โดยใช้วิธี Co-Integration ตามการศึกษาของ 
Johansen ซึ่งการศึกษานี้พบว่าในทุกๆปัจจัย ซึ่งได้แก่ ปริมาณเงินในความหมายกว้าง อัตราเงินเฟ้อ 
อัตราแลกเปลี่ยน สภาพคล่อง ส่วนต่างของอัตราดอกเบี้ย มูลค่าการลงทุนโดยรวมในตลาดหลักทรัพย์
ไทยและการลงทุนในดัชนีกลุ่มธนาคารพาณิชย์ นั้นส่งผลในทางทิศทางเดียวกันกับผลตอบแทนของผู้
ถือหุ้นกลุ่มธนาคารพาณิชย์ อีกทั้งยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ พิเชษ คล่องสารา (2005) ที่พบว่า
อัตราแลกเปลี่ยนต่อดอลล่าร์นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ของกลุ่มสถาบันการเงินใน
ทิศทางในเชิงบวกเช่นเดียวกัน 
 นอกจากนี้ นครินทร์ ปาร์มวงศ์ (2007) ยังได้ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่
กําหนดผลตอบแทนของดัชนีหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจกับผลตอบแทนของดัชนีหลักทรัพย์ตลาดหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์
ทั้งหมด 4 หมวดธุรกิจ ได้แก่ หมวดธุรกิจพลังงาน หมวดธุรกิจธนาคารพาณิชย์ หมวดธุรกิจก่อสร้าง
และธุรกิจการสื่อสาร ซึ่งปัจจัยทางเศรษฐกิจที่นํามาศึกษา ได้แก่ ดัชนีราคาผู้บริโภค ปริมาณเงินใน
ระบบเศรษฐกิจ อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐ ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ ดัชนีการ
ลงทุนภาคเอกชนและดุลบัญชีเดินสะพัด โดยผลการศึกษาพบว่าอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐ ดัชนีผู้บริโภค ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ดุลบัญชีเดินสะพัด ดัชนีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ และ
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจตามลําดับนั้น ส่งผลในทางทิศทางเดียวกันต่อการเปลี่ยนแปลงดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์ทั้ง 4 หมวดธุรกิจ ซึ่งได้แก่ หมวดธุรกิจพลังงาน หมวดธุรกิจธนาคารพาณิชย์ หมวด
ธุรกิจก่อสร้างและธุรกิจการสื่อสาร โดยสามารถอธิบายความสัมพันธ์ได้มากกว่าร้อยละ 80 ซึ่ง
สอดคล้องกับแนวคิดทางเศรษฐศาสตร์ เช่น ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจและดัชนีราคาผู้บริโภคที่
บอกถึงความสัมพันธ์ของปริมาณเงินที่จะส่งผลต่อระดับราคาและอัตราดอกเบี้ย ซึ่งจะส่งผลต่อการ
เปลี่ยนของการลงทุนและทําให้เกิดการเปลี่ยนแปลง กล่าวคือถ้าหากปริมาณเงินในระบบเพ่ิมมากขึ้น 
ก็จะทําให้อัตราดอกเบี้ยลดลง เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงในอุปสงค์ของเงิน ก็จะส่งผลให้ราคาสินค้าสูง
มากขึ้น 
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 2.2.6 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับปัจจัยขนาดของธนาคาร (Bank’s size) 
 ขนาดของธนาคารถือว่าเป็นปัจจัยที่สําคัญในการวัดผลการดําเนินงาน ซึ่งจะ
เป็นตัวที่จะบ่งชี้ถึงความเสี่ยงของธนาคาร โดย Boyd and Runkle (1993) พบว่าการที่ธนาคารมี
ขนาดใหญ่จะสามารถใช้ประโยชน์จากการประหยัดตามขนาด (Economies of Scale) ทําให้ต้นทุน
ของธนาคารนั้นลดลงและมีกําไรเพ่ิมสูงขึ้น นอกจากนี้ Flamini , McDonald and Schumacher 
(2009) ยังพบอีกว่าธนาคารพาณิชย์ที่มีขนาดใหญ่หรือธนาคารพาณิชย์ที่มีมูลค่าทรัพย์สินจํานวนมาก
นั้น จะมีความได้เปรียบกว่าธนาคารขนาดเล็กหรือธนาคารที่มีมูลค่าสินทรัพย์น้อย ทั้งในด้านของ
เงินทุน ด้านเทคนิค ด้านเทคโนโลยี หรือด้านการบริหารงาน เป็นต้น ส่วนงานวิจัยในประเทศไทยนั้น 
ได้แก่ งานวิจัยของ ณัฐกาญจน์ นิมมานนวกุล (2011) ที่ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อความสามารถในการ
ทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ไทย พบว่าขนาดของธนาคารพาณิชย์นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้
ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางบวกเช่นกัน 
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บทที่ 3 
วิธีการวิจัย 

 
 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงและอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นการศึกษาว่าความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของธนาคารพาณิชย์อย่างไร โดยในงานวิจัยนี้จะใช้
ข้อมูลทางการเงินจากงบการเงินของธนาคารในการวิเคราะห์ความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งผู้วิจัย
จะใช้ข้อมูลเอกสารต่างๆและสถิติที่เก่ียวข้องเป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์ข้อมูลดังต่อไปนี้ 

 
3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

 
 ประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัยในครั้งนี้ คือ ธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งมีทั้งหมด 7 ธนาคารที่ดําเนินงานต่อเนื่องตลอดในช่วงปี 2549-
2556 รวมระยะเวลาทั้งหมด 8 ปี ได้แก่   

 
 BAY  ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

  BBL  ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 
  KBANK  ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) 
  KKP  ธนาคารเกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน) 
  KTB  ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) 
  SCB  ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน) 
  TMB  ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) 
 
3.2. การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 
 ในงานวิจัยนี้จะใช้ข้อมูลจากรายงานทางการเงินประจําไตรมาสของธนาคารพาณิชย์ที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งประกอบด้วยข้อมูลดังต่อไปนี้ 
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 3.2.1 ข้อมูลในงบแสดงฐานะการเงิน (Statement of Financial Position) 
  3.2.1.1 สินทรัพย์รวม (Total assets) 
  3.2.1.2 ส่วนของเจ้าของ (Equity) 

3.2.2 ข้อมูลในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Statement of Comprehensive 
Income) ประกอบด้วย 

  3.2.2.1 รายได้ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Interest Income)  
                       รายได้ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Interest Income) สามารถคํานวณได้จาก

ส่วนของรายได้หักด้วยส่วนของรายจ่าย จึงแบ่งเป็น 2 ส่วน ได้แก่  
          (1) ส่วนของรายได้ ได้แก่ เงินให้สินเชื่อ รายการระหว่างธนาคารและ

ตลาดเงิน การให้เช่าซื้อและสัญญาเช่าการเงินและเงินลงทุนอื่นๆ 
          (2) ส่วนของรายจ่าย ได้แก่ เงินรับฝาก รายการระหว่างธนาคารและ

ตลาดเงิน เงินกู้ยืม ค่าธรรมเนียมในการกู้ยืมเงิน 
 3.2.2.2 รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Non-interest Income)  

  รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Non-interest Income) สามารถ
คํานวณได้จากส่วนของรายได้หักด้วยส่วนของรายจ่าย จึงแบ่งเป็น 2 ส่วน ได้แก่  

  (1) ส่วนของรายได้ ได้แก่ กําไร (ขาดทุน) จากเงินลงทุน ส่วนแบ่งกําไร 
(ขาดทุน) จากเงินลงทุนตามวิธีส่วนได้เสีย  

  (2) ส่วนของรายจ่าย ได้แก่ ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน ค่าใช้จ่าย
เกี่ยวกับอาคาร สถานที่ และอุปกรณ์ ค่าภาษีอากร ค่าธรรมเนียมและบริการ ค่าตอบแทนกรรมการ 
ค่าใช้จ่ายอื่นๆ เช่น ค่ารับรอง เป็นต้น 

 3.2.2.3 หนี้สงสัยจะสูญ (Bad Debt)  
  จะเห็นได้ว่าข้อมูลที่ใช้นั้นเป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) 

แบบจําลองผสมตัดขวางและอนุกรมเวลา (Panel data) ตั้งแต่ปี พ.ศ.2549-2556 รวมระยะเวลา
ทั้งหมด 8 ปี เป็นจํานวนทั้งหมด 32 ไตรมาส โดยสามารถเก็บข้อมูลได้จากหลายแหล่งข้อมูลดังตาราง
ที่ 3.1  

 

 

 

 



18 

ตารางที่ 3.1 แหล่งที่มาของข้อมูล 

 

ชื่อตัวแปร คําอธิบายตัวแปร แหล่งที่มา 

ROE อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นรายธนาคาร www.setsmart.or.th 

EXC อัตราเงินแลกเปลี่ยน (BAHT/USD) www.bot.or.th  

LNTA ขนาดของธนาคาร (Bank’s size) www.setsmart.or.th 

NETIM 
อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม  
(Net Interest Margin) 

www.setsmart.or.th  

NONIM 
อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม 
(Non Interest Margin) 

www.setsmart.or.th  

BADD 
อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม  
(Bad debt to Asset) 

www.setsmart.or.th  

CAR 
อัตราส่วนสินทรัพย์รวมต่อส่วนของผู้ถือหลักทรัพย์ 
(Asset to Equity) 

www.setsmart.or.th  

 
3.3 แบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษา 
 
 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงและอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นธนาคาร
พาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้น สามารถใช้วิธีการ Ordinary Least 
Square Model (OLS) Random Effects ในการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ โดยการทดสอบมีรูปแบบ
สมการดังต่อไปนี้ 

ROEit = a0 + a1 LNTA t + a2EXC it +a3RISKMit + εit 

โดยที่ a0 ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Coefficient of determination) 
 a1…a3 ค่าสัมประสิทธ์ของตัวแปรอิสระ 
 ROEit อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น สําหรับธนาคารที่ I ณ เวลาที่ t 
 LNTA it ขนาดของธนาคาร ณ เวลาที่ t 
 EXC it อัตราแลกเปลี่ยนบาทต่อดอลลาร์ ณ เวลา ที่ t 

 
RISKit ตัวแปรต้นความเสี่ยงของธนาคารที่ i ณ เวลาที่ t ซึ่งประกอบด้วย 

NETIM NONIM BADD และ CAR 

http://www.bot.or.th/
http://www.setsmart.or.th/
http://www.setsmart.or.th/
http://www.setsmart.or.th/
http://www.setsmart.or.th/
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 εit ตัวแปรรบกวน (Error term) 

 

3.4 สมมติฐานและตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย 
 

 3.4.1 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 
  ROE (Return on Equity) เป็นตัวแปรที่บ่งบอกถึงความสามารถของธนาคาร

พาณิชย์ในการนําเงินลงทุนของผู้ถือหุ้นไปทําให้เงินเพ่ิมขึ้นได้ในอัตราผลตอบแทนเท่าไหร่ ซึ่งคํานวณ
จากกําไรสุทธิหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น โดยถ้า ROE ยิ่งมีค่ามากยิ่งดี เนื่องจากนักลงทุนส่วนใหญ่ก็จะ
นิยมหลักทรัพย์ที่มี ROE สูงๆ 
การคํานวณอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นรายธนาคาร  
 

    
          

      
 

  
 3.4.2 ตัวแปรต้น (Independent Variables) 

  ปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์จากส่วนประกอบของงบการเงินสามารถ
แบ่งออกได้เป็น 4 ปัจจัย ได้แก่ 

  3.4.2.1 อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest 
Margin)  

 อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest 
Margin) เป็นตัวแปรที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชย์จะต้องเผชิญ ซึ่ง
สอดคล้องกับ Frederic (2007) ที่กล่าวว่ารายได้ดอกเบี้ยสุทธินั้นเป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อความสามารถ
ในการทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ในทิศทางเดียวกันและความสามารถในการทํากําไรนั้นก็เป็นปัจจัย
หนึ่งที่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคาร ดังนั้นจึงคาดการณ์ว่าอัตราส่วนรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมนั้นจะส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนหลักทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ใน
ทิศทางเดียวกัน กล่าวคือถ้าหาอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมเพ่ิมสูงขึ้น ก็จะส่งผลทํา
ให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์นั้นเพ่ิมสูงขึ้น โดยสามารถคํานวณได้จากสมการ
ดังต่อไปนี้ 
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 3.4.2.2 อัตราส่วนรายได้ที่ ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non 
Interest Margin)  

 อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non Interest 
Margin) เป็นตัวแปรที่สะท้อนถึงการกระจายความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ โดยจะเห็นได้จาก
การศึกษาของ Gallo (1996) ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความหลากหลายของผลิตภัณฑ์
ทางการเงินและความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ พบว่าถ้าหากธนาคารพาณิชย์ใดที่มีผลิตภัณฑ์ทาง
การเงินที่หลากหลาย ธนาคารพาณิชย์นั้นก็จะมีความเสี่ยงความเสี่ยงที่เป็นระบบ(Systematic Risk) 
ลดลง อีกทั้งยังสามารถเพ่ิมความสามารถในการทํากําไรของธนาคารได้ ดังนั้นจึงคาดการณ์ว่า
อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมนั้นจะส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ในทิศทางเดียวกัน โดยสามารถคํานวณได้จากสมการดังต่อไปนี้ 

 

      
                                          

           
 

 

 3.4.2.3 อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt ratio)  
 อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt ratio) เป็นอัตราส่วนที่

แสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงทางด้านเครดิตหรือสินเชื่อได้ ซึ่งเป็นความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากกิจกรรมที่
สําคัญของธนาคาร ได้แก่ การปล่อยสินเชื่อ เป็นต้น ซึ่งสามารถคํานวณได้จากสมการดังต่อไปนี้ 

 

     
        

           
 

 
 3.4.2.4 อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy 

Ratio)  
              อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนที่แสดงให้

เห็นถึงการมีเงินทุนที่เพียงพอของธนาคาร ซึ่งเกี่ยวข้องกับความมั่นคงของธนาคารโดยตรง เนื่องจาก
จะทําให้เกิดความเชื่อม่ันแก่ผู้ฝากเงินและเจ้าหนี้ของธนาคาร จึงเป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อผลประกอบการ
ของธนาคาร ซึ่งสอดคล้องกับ Naceur และ Goaied (2008) และ Sufian และ Chong (2008) ที่ได้
พบว่าอัตราส่วนของส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์กับผลการดําเนินงานของธนาคาร
พาณิชย์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน เนื่องจากส่วนของเจ้าของนั้นเป็นส่วนที่ช่วยทําให้การดําเนินงานนั้น
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เป็นไปอย่างราบรื่นไปได้ด้วยดี โดยจะเห็นได้ว่าถ้าหากธนาคารใดมีสัดส่วนของเจ้าของสูงจะทําให้
สามารถกู้เงินได้ในอัตราดอกเบี้ยที่ต่ําลง เนื่องจากมีความเสี่ยงที่จะไม่สามารถชําระหนี้ได้หรือความ
เสี่ยงที่จะล้มละลายที่ต่ํา ดังนั้นจึงคาดการณ์ว่าอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวมนั้นจะส่งผล
ต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งสามารถคํานวณได้จากสมการดังต่อไปนี้ 
 

    
      

     
 

  

 3.4.3 ตัวแปรควบคุม (Control Variables) 
     3.4.3.1 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD) 
 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD) เป็นตัวแปรที่

สําคัญต่อธนาคารพาณิชย์ เนื่องจากการแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศก็เป็นอีกธุรกรรมหนึ่งที่สําคัญ
รองจากธุรกรรมสินเชื่อ ซึ่งเงินตราต่างประเทศที่มีการแลกเปลี่ยนกันมากที่สุดในโลกก็คือดอลล่าร์ 
โดยจะเห็นจากงานวิจัยของ พิเชษ คล่องสารา (2005) ที่พบว่าอัตราแลกเปลี่ยนบาทต่อดอลล่าร์นั้น
ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ของกลุ่มสถาบันการเงินในทิศทางเดียวกัน ดังนั้นจึง
คาดการณ์ว่าการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนนั้นจะส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ในทิศทางเดียวกัน 

 
EXC = EXCt – EXCt-1 

 
 3.4.3.2 ขนาดของธนาคาร (Bank’s size)  

  ขนาดของธนาคาร (Bank’s size) เป็นตัวแปรที่สําคัญที่ใช้วัดผลการ
ดําเนินงานของธนาคาร ซึ่งเป็นสัญญาณบอกความเสี่ยงของธนาคารได้อีกด้วย ดังผล
การศึกษาของ Flamini , McDonald and Schumacher (2009)  
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ตารางที่ 3.2 สรุปสมมติฐานความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ไทย 

 

ชื่อตัวแปร คําอธิบายตัวแปร สมมติฐาน 

EXC อัตราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate) + 

LNTA ขนาดของธนาคาร (Bank’s size) + 

NETIM 
อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม  
(Net Interest Margin) 

+ 

NONIM 
อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม 
(Non Interest Margin) 

+ 

BADD 
อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม  
(Bad Debt Ratio) 

- 

CAR 
อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม  
(Capital Adequacy Ratio) 

+ 
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บทที่ 4 
ผลการวิจัยและอภิปรายผล 

 
การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงของธนาคารและผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ

ธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ข้อมูลที่นํามาใช้วิเคราะห์จะเป็น
ข้อมูลจากงบการเงินของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงปี 
พ.ศ. 2549-2556 โดยจะมีการทดสอบสมมติฐานของงานวิจัยนี้ด้วยโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ ซึ่งจะ
มีผลการวิเคราะห์ข้อมูลแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ดังนี้ 

1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) 
2. การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ (Correlation Analysis) 
3. การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) 

 
4.1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) 
 
 จากการเก็บรวบรวมข้อมูลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงและอัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น ในช่วงปี พ.ศ. 2549-2556 ทั้งหมด 7 ธนาคาร ได้แก่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา 
จํากัด (มหาชน)  ธนาคารกรุงเทพ จํากัด (มหาชน)  ธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน)  ธนาคาร
เกียรตินาคิน จํากัด (มหาชน)  ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ธนาคารไทยพาณิชย์ จํากัด (มหาชน)  
ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) เป็นจํานวนทั้งหมด 224 ข้อมูล มีทั้งหมด 32 ไตรมาส โดยในแต่
ละตัวแปรที่นํามาใช้ในงานวิจัยนี้ จะเป็นปัจจัยความเสี่ยงในด้านต่างๆของธนาคารพาณิชย์ที่ส่งผลต่อ
อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น ซึ่งประกอบด้วย อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net 
Interest Margin : NETIM)  อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non Interest 
Margin : NONIM)  อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt : BADD) และอัตราส่วนผู้ถือหุ้น
ต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) รวมทั้งตัวแปรควบคุมที่ส่งผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น ประกอบด้วย การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนบาทต่อดอลล่าร์ 
(BAHT/USD : EXC) และสุดท้ายคือขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size : LNTA) โดยจะแสดง
ข้อมูลทางสถิติเชิงพรรณนา ซึ่งประกอบด้วย จํานวนข้อมูล ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าต่ําสุด 
และค่าสูงสุด 
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ตารางที่ 4.1 สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรเชิงปริมาณ 
 

Variable Mean Std. Dev. Min Max 

ROE 0.0943304 0.1731577 -0.96 0.22 

EXC -0.2890625 0.8206606 -1.7 1.59 

LNTA 20.57796 0.8755426 18.11168 21.64066 

NETIM 0.0074315 0.0026967 0.004027 0.027007 

NONIM 0.0013635 0.0022386 -0.019092 0.006197 

BADD 0.0013273 0.002783 0 0.029403 

CAR 0.1012213 0.0287812 0.042359 0.23159 

 
 จากตารางจะเห็นได้ว่าปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งได้แก่  อัตราส่วนผู้ถือ
หุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR)  อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อ
สินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม 
(Non-interest Margin : NONIM)  และอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : 
BADD)  มีค่าเฉลี่ยจากมากไปน้อย 10.12% , 0.74% , 0.14% และ 0.13% ตามลําดับ แสดงว่า
ธนาคารพาณิชย์ได้ ให้ความสําคัญกับอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม ( Capital 
Adequacy Ratio : CAR) มากที่สุด ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ หทัยรัตน์ ธนวัชชกุล (2010) ที่
ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อความสามารถในการทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ไทย พบว่ามีค่าเฉลี่ยของ
อัตราส่วนที่แสดงความเพียงพอของเงินทุนของธนาคารพาณิชย์อยู่ที่ประมาณ 11.03% ซึ่งมีความ
ใกล้เคียงกันมาก อาจมีสาเหตุมาจาก ถ้าหากธนาคารมีเงินทุนไม่เพียงพอจนไม่สามารถชําระหนี้ได้ 
อาจจะทําให้ธนาคารพาณิชย์นั้นขาดสภาพคล่องและส่งผลต่อรายได้ของธนาคารในที่สุด หากจะต้อง
จัดหาเงินทุนด้วยต้นทุนของดอกเบี้ยที่สูงมากเกินไป  
 
4.2 การวิเคราะห์สหสัมพันธ์ (Correlation Analysis) 

 
 ในลําดับต่อมาผู้วิจัยได้ทําการศึกษาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation) จะเห็นได้
จากตารางที่ 4.2 ซึ่งเป็นตารางแสดงความสัมพันธ์ระหว่าง 2 ตัวแปรในรูปของเมตริกซ์ โดยตัวแปรที่
ศึกษาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์นั้นเป็นตัวแปรที่สนใจจะนํามาใช้ในการวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิง
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ถดถอย (Regression Analysis) ซึ่งจากตารางที่ 4.2 พบว่าตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ได้แก่ อัตราส่วนรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM)  อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิ
ต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) และอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์
เท่ากับ 0.1827 , 0.5945 และ 0.2222 ตามลําดับ ในส่วนของขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s 
size) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) เช่นเดียวกันกับ 3 ตัว
แปรอิสระข้างต้น ที่ระดับความเชื่อมั่น 95% เท่ากับ 0.1342 นอกจากนี้ยังมีตัวแปรอิสระที่มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy 
Ratio : CAR) ซึ่งได้แก่ อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) ที่ระดับความ
เชื่อมั่น 99% โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ -0.6462  
 นอกจากนี้ตัวแปรอิสระ ซึ่งได้แก่ อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net 
Interest Margin : NETIM)  อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest 
Margin : NONIM) และอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : 
CAR) ยังมีความสัมพันธ์กับขนาดของธนาคาร (Bank’s size: LNTA) ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% ใน
ทิศทางตรงข้ามกัน โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ -0.4243 , -0.3933 และ -0.6399  อีกทั้ง
อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) ยังมีความสัมพันธ์กับ
อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) ในทิศทางเดียวกันที่
ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ 0.4282 นอกจากนี้อัตราส่วนหนี้สูญ
ต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) ยังมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับอัตราส่วนรายได้
ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM)  ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% 
โดยมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ -0.5374 รวมทั้งอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) ก็มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad 
Debt Ratio : BADD) ในทิศทางตรงกันข้ามเช่นเดียวกัน ที่ระดับความเชื่อมั่น 99% โดยมีค่า
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เท่ากับ -0.1325   ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนบาท
ต่อดอลล่าร์ (BAHT/USD : EXC) นั้นไม่มีความสัมพันธ์กับตัวแปรใดเลย อาจจะเป็นผลมาจาก
วิกฤติการณ์ทางการเงินต่างๆที่ทําให้อัตราแลกเปลี่ยนมีความผันผวนมาก 
 ไม่ว่าอย่างไรก็ตามการวิเคราะห์สหสัมพันธ์ก็เป็นเพียงการวิเคราะห์เพ่ือแสดงให้เห็นถึง
ความสอดคล้องและการแปรผันร่วมกันของตัวแปรต่างๆ ในระดับพ้ืนฐานเท่านั้น  ซึ่งการวิเคราะห์
ความสัมพันธ์ของปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ที่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นอาจมี
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ความสัมพันธ์ร่วมกันในหลายปัจจัย จึงต้องนํามาวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงถดถอยเชิงซ้อน (Multiple 
Regression Analysis)  



 

ตารางที่ 4.2 ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ 

 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
           *, ** สัมประสิทธิ์มีระดับนัยสําคัญที่ 95% และ 99% ตามลําดับ 
 

 
ROE EXC LNTA NETIM NONIM BADD CAR 

ROE 1 
      EXC 0.0680 1 

     LNTA *0.1342 0.1037 1 
    NETIM 0.1827** 0.0058 -0.4243** 1 

   NONIM 0.5945** 0.0125 0.3933** -0.0375 1 
  BADD -0.6462** -0.0995 -0.0772 0.0387 -0.5374** 1 

 CAR 0.2222** -0.0499 -0.6399** 0.4282** -0.0203 -0.1325* 1 

27 
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4.3 การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) 
 
 ในส่วนนี้จะเป็นการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อน เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์ระหว่าง
ปัจจัยความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์และอัตราผลตอบของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งผู้วิจัยได้
ตั้งสมมติฐานดังต่อไปนี้ 

สมมติฐานที่ 1 : อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin 
: NETIM) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

สมมติฐานที่ 2 : อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest 
Margin : NONIM) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

สมมติฐานที่ 3 : อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

สมมติฐานที่ 4 : อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy 
Ratio : CAR)  มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

สมมติฐานที่ 5 : ขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank ‘s size: LNTA) มีความสัมพันธ์กับ
อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

สมมติฐานที่ 6 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD : EXC) มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 ดังนั้นผู้วิจัยจึงทําการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์และ
อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
โดยใช้แบบจําลองแบบถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) ในแบบสุ่ม (Random-
effect Model)  โดยตัวแปรตาม คือ อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ซึ่งเป็นเครื่องมือที่ใช้วัด
ความสามารถในการทํากําไรกับเงินลงทุนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์  ส่วนตัวแปรต้น ได้แก่  
อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM)  อัตราส่วนรายได้ที่
ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์
รวม (Bad Debt Ratio : BADD)  และอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital 
Adequacy Ratio : CAR) นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุม ซึ่งเป็นปัจจัยทางเศรษฐกิจและลักษณะของ
ธนาคาร ได้แก่ การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD  : EXC) และขนาดของธนาคาร
พาณิชย์ (Bank’s size: LNTA)  

 จากตารางที่ 4.3 จะเห็นได้ว่าตัวแปรต้นหรือตัวแปรอิสระที่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทน
ของผู้ถือหุ้น ได้แก่ อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM)  
อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) อัตราส่วน
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หนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD)  อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) และขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: LNTA) ซึ่งมี
ความสัมพันธ์ที่สอดคล้องกับสมมติฐานที่กําหนดในระดับความเชื่อมั่นที่แตกต่างกัน ส่วนปัจจัยทาง
เศรษฐกิจ ซึ่งได้แก่ อัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD : EXC) นั้นไม่มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นโดยจะมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 
 4.3.1 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม (Net Interest Margin : NETIM) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) พบว่า อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม (Net Interest Margin : NETIM) ซึ่งเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ย มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 ซึ่งมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 13.53129 ดังนั้นจึงปฏิเสธ
สมมติฐานหลักข้อที่ 1 (H0) ที่ว่าอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest 
Margin : NETIM) ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ดังนั้นจึงกล่าวได้ว่า ถ้า
หากอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) เพ่ิมขึ้น 1 เท่า 
จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 13.53129 หรือในทางตรงกันข้าม ถ้า
หากอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) ลดลง 1 เท่า จะ
ทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ลดลงร้อยละ 13.53129 เนื่องจากอัตราส่วนรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทน
ของผู้ถือหุ้น (ROE) ในเชิงบวก ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Federic (2007) ที่กล่าวว่าอัตราส่วน
รายได้ที่มาจากดอกเบี้ยสุทธิต่อรายได้รวม (Net Interest Margin/Total Income) นั้นเป็นปัจจัยที่
สะท้อนความสามารถในการทํากําไรจากสินทรัพย์ของธนาคารได้ (ROA) ซึ่งจะเห็นได้ว่า ROA ก็เป็น
ส่วนหนึ่งของ ROE ดังนั้นอัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมก็สามารถสะท้อนอัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ได้เช่นกัน 
 4.3.2 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อ
สินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม(Random-effect Regression) พบว่าอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อ
สินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) ซึ่งเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงการกระจายความเสี่ยง
ของธนาคารพาณิชย์มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่าง
มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 ซึ่งมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 21.11933 
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ดังนั้นจึงปฏิเสธสมมติฐานหลักข้อที่ 2 (H0) ที่ว่าอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม 
(Non-interest Margin : NONIM) ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ดังนั้น
จึงกล่าวได้ว่า ถ้าหากอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : 
NONIM) เพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 21.11933 
หรือในทางตรงกันข้าม ถ้าหากอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest 
Margin : NONIM) ลดลง 1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ลดลงร้อยละ 
21.11933 เนื่องจากอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : 
NONIM) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในเชิงบวก ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัย

ของ Gallo (1996) Lown (2000) Smith et al.(2003) Baele (2007) และ Ko hler (2013)  ที่
พบว่าถ้าหากธนาคารพาณิชย์ใดที่มีผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่หลากหลายหรือมีการกระจายรายได้ไปยัง
รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยนั้น จะทําให้ธนาคารพาณิชย์นั้นจะมีความเสี่ยงที่ลดลง ทําให้สามารถเพ่ิม
ความสามารถในการทํากําไรของธนาคารได้   
 4.3.3 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad 

Debt Ratio : BADD) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) พบว่าอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt 
Ratio : BADD) ซึ่งเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านเครดิตของธนาคารพาณิชย์ มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางตรงกันข้ามอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ
ที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 ซึ่งมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่  -28.76903 ดังนั้นจึงปฏิเสธ
สมมติฐานหลักข้อที่ 3 (H0) ที่ว่าอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) ไม่มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ดังนั้นจึงกล่าวได้ว่า ถ้าหากอัตราส่วนหนี้สูญต่อ
สินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) เพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น 
(ROE) ลดลงร้อยละ 28.76903 หรือในทางตรงกันข้าม ถ้าหากอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม 
(Bad Debt Ratio : BADD) ลดลง 1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพ่ิมขึ้นร้อย
ละ 28.76903 เนื่องจากอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD) มีความสัมพันธ์
กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในเชิงลบ ซึ่งเป็นปัจจัยความเสี่ยงที่ส่งผลต่อธนาคารพาณิชย์
เป็นอย่างมาก 

 
 

 4.3.4 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
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 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) พบว่าอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) ซึ่งเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านเงินทุนหรือทางด้าน
สภาพคล่อง มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 ซึ่งมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 1.302875  
ดังนั้นจึงปฏิเสธสมมติฐานหลักข้อที่ 4 (H0) ที่ว่าอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital 
Adequacy Ratio : CAR) ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ดังนั้นจึงกล่าว
ได้ว่า ถ้าหากอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) เพ่ิมขึ้น 
1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1.302875 หรือในทางตรงกัน
ข้าม ถ้าหากอัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) ลดลง 1 
เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ลดลงร้อยละ 1.302875 เนื่องจากอัตราส่วนผู้ถือ
หุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) มีความสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในเชิงบวก ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Naceur and Goaied 
(2008) และ Sufian and Chong (2008) ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทุนต่อ
สินทรัพย์รวม พบว่าอัตราส่วนของส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์กับผลการ
ดําเนินงานของกิจการเป็นทิศทางเดียวกัน เนื่องจากส่วนของเจ้าของนั้นเป็นส่วนที่ช่วยทําให้การ
ดําเนินงานนั้นเป็นไปอย่างราบรื่นและทําให้กิจการมีความน่าเชื่อถือมากขึ้นอีกด้วย โดยถ้าหาก
ธนาคารใดมีสัดส่วนของเจ้าของสูงจะทําให้สามารถกู้เงินได้ในอัตราดอกเบี้ยที่ต่ําลง เนื่องจากมีความ
เสี่ยงที่จะไม่สามารถชําระหนี้ได้หรือความเสี่ยงที่จะล้มละลายที่ต่ํา ทําให้สามารถเพ่ิมความสามารถใน
การทํากําไรของธนาคารได้   
 4.3.5 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: 
LNTA) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) พบว่าขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: 
LNTA) ซึ่งเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงลักษณะของธนาคาร โดยใช้เกณฑ์สินทรัพย์ในการวัดขนาดของ
ธนาคารพาณิชย์นั้นมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 95% ซึ่งมีค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์อยู่ที่ 0.0432754 
ดังนั้นจึงปฏิเสธสมมติฐานหลักข้อที่ 5 (H0) ที่ว่าขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: LNTA) ไม่
มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ดังนั้นจึงกล่าวได้ว่า ถ้าหากขนาดของธนาคาร
พาณิชย์ (Bank’s size: LNTA) เพ่ิมขึ้นร้อยละ 1  จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 
เพ่ิมขึ้นร้อยละ 0.0432754 หรือในทางตรงกันข้าม ถ้าหากขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: 
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LNTA) ลดลง 1 เท่า จะทําให้อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ลดลงร้อยละ 0.0432754 
เนื่องจากขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank’s size: LNTA) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้
ถือหุ้น (ROE) ในเชิงบวก ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ หทัยรัตน์  ธวัชชกุล (2010) และ ณัฐกาญจน์ 
นิมมานนวกุล (2011) ที่ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อความสามารถในการทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ไทย 
พบว่าขนาดของธนาคารพาณิชย์นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกัน 
 4.3.6 การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน 
(BAHT/USD : EXC) กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) 

 จากตารางที่ 4.6 ซึ่งเป็นตารางที่แสดงผลการวิเคราะห์ของสมการถดถอย
เชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) พบว่าการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD  : EXC) นั้นไม่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น 
(ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญตามสมมติฐานที่ได้กําหนดไว้ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ 
Dunne (2005) ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราแลกเปลี่ยนและส่วนของผู้ถือหุ้นในบริษัท 
2 ประเทศ ได้แก่ สหรัฐอเมริกาและฝรั่งเศส โดยพบว่าอัตราแลกเปลี่ยนและส่วนของผู้ถือหุ้นนั้นไม่มี
ความสัมพันธ์กันในทิศทางเดียวกันในกันอย่างมีนัยสําคัญทั้ง 2 กลุ่มตัวอย่าง ดังนั้นงานวิจัยนี้จึงไม่
สามารถปฏิเสธสมมติฐานที่ 6 (H0)  ที่ว่าการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD : EXC) 
ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น 
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ตารางที่ 4.3 ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงซ้อนแบบสุ่ม (Random-effect Regression) 

 

Independent Variables Assumptions 
Dependent Variable : ROE 

Coef. Std. Err. 

INTERCEPT   -1.019083** 0.3086849 
EXC + 0.0012259 0.0095246 

LNTA + 0.0432754* 0.0136863 
NETIM + 13.53129** 3.279381 

NONIM + 21.11933** 4.690965 

BADD - -28.76903** 0.3757681 
CAR + 1.302875** 0.3086849 

#Banks (n) 7 

#Observations (n) 224 
R-squared (%) 57.69% 

         *, ** สัมประสิทธิ์มีระดับนัยสําคัญท่ี 95% และ 99% ตามลําดับ  
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บทที่ 5 
สรุปผลการวิจัยและข้อเสนอแนะ 

 
 งานวิจัยนี้นั้นมีวัตถุประสงค์ที่จะศึกษาความความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์และอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) โดยผลการศึกษานั้นจะแสดงให้เห็นถึง
ผลกระทบของความเสี่ยงของธนาคารในด้านต่างๆ ซึ่งได้แก่ ความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ย ความเสี่ยง
ทางดา้นสภาพคล่อง ความเสี่ยงทางด้านเครดิต และการกระจายความเสี่ยงของธนาคารว่าจะส่งผลต่อ
อัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นอย่างไร โดยจะทําการศึกษาในช่วงปี พ.ศ. 2549-2556 เป็นระยะเวลา 
8 ปี จํานวน 7 ธนาคารพาณิชย์ รวมทั้งหมด 224 ตัวอย่าง  
 โดยปัจจัยที่นํามาศึกษานั้นแบ่งออกเป็นตัวแปรต้น ( Independent Variables) ซึ่ง
ได้แก่ อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : NETIM) ซึ่งเป็น
อัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์  อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงการ
กระจายความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์  อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : 
BADD) ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้านเครดิตของธนาคารพาณิชย์ อัตราส่วนผู้ถือหุ้น
ต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio : CAR) ซึ่งเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความ
เสี่ยงทางด้านเงินทุนหรือความเพียงพอของเงินทุนของธนาคารพาณิชย์ นอกจากนี้ยังมีตัวแปรควบคุม 
ซึ่งได้แก่ ขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank Size : LNTA)  และการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน 
(BAHT/USD  : EXC) โดยการทดสอบความสัมพันธ์ในงานวิจัยนี้นั้นจะใช้การวิเคราะห์สมการถดถอย
เชิงซ้อน (Multiple Regression Analysis) แบบสุ่ม (Random-effect Regression)  
 
5.1 สรุปผลการวิจัย 
 
 จากตารางที่  5.1 ซี่ ง เป็นตารางที่ แสดงความสัม พันธ์ ระหว่ า งตั วแปร อิสระ 
(Independent Variables) และตัวแปรตาม (Dependent Variable) โดยในแบบจําลองนี้สามารถ
อธิบายตัวแปรได้สูงถึงร้อยละ 57.69 ดังนั้นจึงสามารถสรุปผลการศึกษาได้ดังต่อไปนี้ 

5.1.1 อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Net Interest Margin : 
NETIM)  

 อัตราส่วนรายได้ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความ
เสี่ยงทางด้านดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ จะส่งผลในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือ
หุ้น (ROE) อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Federic (2007) ที่กล่าวว่า



35 

อัตราส่วนรายได้ที่มาจากดอกเบี้ยสุทธิต่อรายได้รวม (Net Interest Margin : NETIM) เป็นปัจจัยที่
สะท้อนความสามารถในการทํากําไรจากสินทรัพย์ของธนาคาร (ROA) ได้  

5.1.2 อัตราส่วนรายได้ที่ ไ ม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest 
Margin: NONIM)  

 อัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึง
การกระจายความเสี่ยงของธนาคารธนาคารพาณิชย์  โดยผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนรายได้ที่ไม่ใช่
ดอกเบี้ยสุทธิต่อสินทรัพย์รวม (Non-interest Margin : NONIM) ส่งผลในทิศทางเดียวกันต่ออัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Gallo (1996) 

Lown (2000) Smith et al.(2003) Baele (2007) และ Ko hler (2013) ที่พบว่าถ้าหากธนาคาร
พาณิชย์ใดที่มีผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่หลากหลายหรือมีการกระจายรายได้ไปยังรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย
นั้น จะทําให้ธนาคารพาณิชย์นั้นจะมีความเสี่ยงที่ลดลง ซึ่งถือว่าเป็นการกระจายความเสี่ยงอย่างหนึ่ง
ของธนาคารพาณิชย์ 

5.1.3 อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio : BADD)  
 อัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยงทางด้าน

เครดิตของธนาคารพาณิชย์ โดยผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์รวม (Bad Debt Ratio 
: BADD) ส่งผลในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) อย่างมีนัยสําคัญทาง
สถิติ   ซึ่งสอดคล้องกับกรอบความคิดทางทฤษฎี (Theoretical Framework) ที่ใช้ Dupont Analysis 
ในการวิเคราะห์องค์ประกอบของ ROE พบว่าถ้าหากธนาคารพาณิชย์มีอัตราส่วนหนี้สูญต่อสินทรัพย์
รวม (BADD ratio) มากนั้น แสดงว่าธนาคารพาณิชย์มีความเสี่ยงทางด้านเครดิตมาก ซึ่งจะส่งผลใน
ทิศทางตรงข้ามกับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น  

5.1.4 อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม (Capital Adequacy Ratio: 
CAR)  

 อัตราส่วนผู้ถือหุ้นต่อส่วนของสินทรัพย์รวม เป็นอัตราส่วนที่สะท้อนถึงความเสี่ยง
ทางด้านเงินทุนหรือความเพียงพอของเงินทุนของธนาคารพาณิชย์ โดยอัตราส่วนนี้จะส่งผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัย
ของ Naceur and Goaied (2008) และ Sufian and Chong (2008) ที่ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างอัตราส่วนทุนต่อสินทรัพย์รวม พบว่าอัตราส่วนของส่วนของเจ้าของต่อสินทรัพย์รวมมี
ความสัมพันธ์กับผลการดําเนินงานของกิจการเป็นไปในทิศทางเดียวกัน เนื่องจากส่วนของเจ้าของนั้น
เป็นส่วนที่ช่วยทําให้สามารถเพ่ิมกําไรของธนาคารได้  
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5.1.5 ขนาดของธนาคารพาณิชย์ (Bank Size : LNTA)   
 ขนาดของธนาคารพาณิชย์เป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงลักษณะของธนาคาร โดยผล

การศึกษานั้น พบว่ามีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยสําคัญทางสถิติ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ หทัยรัตน์  ธวัชขกุล (2010) และ ณัฐกาญจน์ 
นิมมานนวกุล (2011) ที่ศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อความสามารถในการทํากําไรของธนาคารพาณิชย์ไทย 
พบว่าขนาดของธนาคารพาณิชย์นั้นส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกัน 

5.1.6 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน (BAHT/USD : EXC)  
 การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนบาทต่อดอลลาร์นั้นไม่ส่งผลต่ออัตรา

ผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น (ROE) ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติตามสมมติฐานที่ได้
กําหนดไว้ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Dunne (2005) ที่ได้ทําการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตรา
แลกเปลี่ยนและส่วนของผู้ถือหุ้นในบริษัท 2 ประเทศ ได้แก่ สหรัฐอเมริกาและฝรั่งเศส โดยพบว่า
อัตราแลกเปลี่ยนและส่วนของผู้ถือหุ้นนั้นไม่ส่งผลต่อส่วนของผู้ถือหุ้นในทิศทางเดียวกันอย่างมี
นัยสําคัญทั้ง 2 กลุ่มตัวอย่าง อีกทั้งยังมีการศึกษาของ สุภาวดี สัตยายุทย์ (2003) ได้ทําการศึกษา
อัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนในธุรกิจธนาคารในประเทศไทย พบว่าความเสี่ยงจาก
อัตราแลกเปลี่ยน (THB/USD) นั้นไม่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น อันเนื่องมาจาก
วิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจที่ประเทศไทยต้องเผชิญ ซึ่งทําให้เกิดความผันผวนอย่างรุนแรงของอัตรา
แลกเปลี่ยน (BAHT/USD) 

 
ตารางที่ 5.1 การสรุปค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระที่มีผลต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์และทิศทางความสัมพันธ์ในแต่ละตัวแปรอิสระระหว่างสมมติฐานและผลการวิจัย 

 

Independent Variables Assumptions Results Coefficient 

INTERCEPT   -1.019083** 

EXC + + 0.0012259 
LNTA + + 0.0432754* 

NETIM + + 13.53129** 

NONIM + + 21.11933** 
BADD - - -28.76903** 

CAR + + 1.302875** 
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 ทั้งนี้ งานวิจัยมีประโยชน์ต่อทั้งธนาคารและนักลงทุนได้มีความเข้าใจและทราบถึง
ความสัมพันธ์ของความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์ต่อผลตอบแทนของหลักทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์
ในประเทศไทยและระดับความเสี่ยงในแต่ละด้านของบริษัทและนําไปเป็นแนวทางในการกําหนดกล
ยุทธ์การบริหารความเสี่ยงได้อย่างเหมาะสมได้ และทําให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์ความเสี่ยงของ
ธนาคารพาณิชย์จากงบการเงินได้ว่าธนาคารพาณิชย์ที่จะลงทุนด้วยนั้นมีความเสี่ยงมากน้อยแค่ไหน 
และสามารถนําข้อมูลมาใช้เป็นปัจจัยในการพิจารณาลงทุนกับบริษัทที่สนใจได้ 

 
5.2 ข้อจ ากัดของงานวิจัย 
 
 จากการศึกษาและการเก็บข้อมูลนั้นพบว่าอาจจะมีปัจจัยความเสี่ยงอ่ืนๆ ทั้งปัจจัย
ภายในและปัจจัยภายนอกที่ส่งผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของธนาคารพาณิชย์ เช่น 
ความเสี่ยงด้านการปฏิบัติงาน (Operation Risk) ความเสี่ยงทางด้านตลาด (Market Risk) ความเสี่ยง
ทางด้านการเมือง (Political Risk) เป็นต้น ที่อาจจะส่งผลโดยตรงต่ออัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น
ของธนาคารพาณิชย์ นอกจากนี้ยังมีข้อจํากัดทางด้านข้อมูล เนื่องจากงบการเงินเป็นเพียงข้อมูลทุติย
ภูมิและมีข้อมูลค่อนข้างน้อย จึงอาจจะทําให้ข้อมูลนั้นไม่สะท้อนถึงอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ไม่ได้ทั้งหมด รวมถึงงานวิจัยนี้ศึกษาเพียงแค่ธนาคารพาณิชย์ไทยที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์เท่านั้น ไม่ได้ครอบคลุมถึงธนาคารต่างชาติที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ไทย ซึ่ง
อาจจะทําให้ผลการศึกษานั้นแตกต่างออกไปก็ได้ 
 
5.3 ข้อเสนอแนะ 
 
 ในงานวิจัยนี้ใช้อัตราส่วนทางการเงินในการทํานายอัตราผลตอบแทนของผู้ถือหุ้นของ
ธนาคารพาณิชย์ ซึ่งสามารถใช้ข้อมูลและคํานวณได้จากงบการเงินของธนาคารพาณิชย์ โดยถ้ามี
การศึกษางานวิจัยนี้ต่อในอนาคต ก็ควรนําอัตราส่วนอื่นๆ ที่สะท้อนถึงความเสี่ยงของธนาคารพาณิชย์
ในด้านอ่ืนๆ มาศึกษาเพ่ิมเติม เช่น ความเสี่ยงด้านการปฏิบัติงาน (Operation Risk) ความเสี่ยง
ทางด้านตลาด (Market Risk) ความเสี่ยงทางด้านการเมือง (Political Risk) เป็นต้น ซึ่งอาจจะทําให้
การคาดการณ์นั้นมีความแม่นยํามากยิ่งขึ้น 
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