
การลดข้อจ ากัดในการเข้าถงึเงนิทุน 
ในระบบธนาคารพาณิชย์ไทย  

(Mitigating of Financing Constraints in the Thai Banking System) 

คณะผู้ศกึษา 
บจก. ศูนย์วจัิยกสกิรไทย 

 

สัมมนาวชิาการธนาคารแห่งประเทศไทย ประจ าปี 2557 
16 ตุลาคม 2557 

1 



2 

1. ข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุน: 
ควำมส ำคัญของปัญหำ สำเหตุ และผลกระทบ 



งานศึกษาเชงิวิชาการหลายชิน้  
ได้ตีกรอบและระบุถงึสาเหตุของปัญหาได้อย่างน่าสนใจ 

ข้อจ ากัดในการเข้าถงึเงนิทุน 
(Financing Constraints) 
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สภาวะที่ผู้ใช้บริการทางการเงนิ ไม่ว่าจะเป็นภาค
ธุรกจิหรือครัวเรือน ไม่สามารถได้รับบริการด้าน
เงนิทุนอย่างที่ควรจะเป็นในด้านใดด้านหน่ึง  
ไม่ว่าจะเป็นราคา ปริมาณ หรือคุณภาพ สำเหตุ 

ส ำหรับงำนศกึษำนี ้จะเน้นไปท่ีสินเช่ือของระบบ ธพ. ในฐำนะตวักลำงทำงกำรเงินหลกั 

คือ 

ความไม่สมบูรณ์ของตลาด  

(Market Imperfection) 

Asymmetric 
Information Market Power Agency Problem Transaction Costs 

Law and 
Regulations 

ที่มา: รวบรวมจากเอกสารและงานวิจยัที่เก่ียวข้อง, 
Stiglitz and Weiss (1981), Demirguc-Kunt  and Huizinga (1998), Valverde and Fernandez (2007), Jensen and Meckling (1976), Williamson (1987) และ La Porta, Lopez-de-
Silanes, Shleifer, and Vishn (1997) 
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ข้อจ ำกัดมำก 

ข้อจ ำกัดน้อย 

• กิจกำรขนำดเล็ก 

อตัรำดอกเบีย้สงูกวำ่ 
ขนำดสินเช่ือน้อยกวำ่ 
เผชิญกำรเรียกหลกัประกนัสงูกวำ่ 
ไมไ่ด้รับสินเช่ือ 

• กิจกำรขนำดใหญ่ 
 อตัรำดอกเบีย้ต ่ำกวำ่ 
ขนำดสินเช่ือใหญ่กวำ่ 

• ครัวเรือนท่ีมีรำยได้น้อย / ไม่สม ่ำเสมอ 

• กิจกำรขนำดกลำง / 
• ครัวเรือนท่ีมีรำยได้ปำนกลำง 

ความเข้มข้นของปัญหาข้อจ ากัดในการเข้าถงึเงนิทุน  
แปรผันตามความรุนแรงของปัญหาความไม่สมบูรณ์ของตลาด 

ปัญหำเศรษฐกิจ
ขยำยตัวต ่ำกว่ำดุลย
ภำพ และควำมเส่ียง

เชงิเสถียรภำพ 

กระทบกำร
ลงทนุ & กำร

บริโภค 

Credit Rationing 
Adverse Selection 

Moral Hazard 

ผลกระทบต่อ
ระบบเศรษฐกจิ 

ที่มำ: Stiglitz and Weiss (1981 และ 1983), Ayyagari, Demirguc-Kunt and Maksimovic (2006), Hubbard (1998) และLevine (2005) 
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2. พฒันำกำรของข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึสินเช่ือของไทย
และควำมเช่ือมโยงกับนวัตกรรมของธนำคำรพำณิชย์ 
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สาเหตุหลัก 3 ประการ... 
มีผลต่อการผ่อนคลายข้อจ ากัดในการเข้าถงึสินเช่ือ 

ท่ีมา: รุ่ง โปษยานนท์ มลัลิกะมาส ดอน นาครทรรพ และผจงจิต จิตตะมยั (2548) และการสมัภาษณ์ธนาคารพาณิชย์ โดยคณะผู้ศกึษา 

เศรษฐกจิ 
ที่ฟ้ืนตัวอย่ำงมีเสถียรภำพมำกขึน้ 

บทบำทของทำงกำรไทย 
ปรับปรุงกฎเกณฑ์  

และกำรก ำกับดูแลที่เก่ียวข้องกับ สง. 

ธนำคำรพำณิชย์ 
ปรับรูปแบบกำรด ำเนินงำน ภำยใต้กำรแข่งขันที่รุนแรงขึน้ 

• แก้ไขกลไกกำรท ำงำนของ ธพ.ให้กลบัมำเป็นปกต ิและ 
ปฏิรูปภำคกำรเงนิ อำทิ กฎหมำยล้มละลำย เครดติบโูร 

• พัฒนำระบบสถำบันกำรเงิน ให้มีประสิทธิภำพมำกขึน้ 

• ลบจุดอ่อน อำทิ กำรเปล่ียนระบบ FX  
• เคร่ืองยนต์หลักกลับมำท ำงำนตำมปกต ิ

• เพิ่มทุนส ำเร็จ 
• เรียนรู้บทเรียนในอดีต 

• ปรับเป้ำหมำยธุรกิจ 
• ปรับกำรด ำเนินงำนในมิติต่ำง 

“นวัตกรรม” 
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การปรับกฎเกณฑ์ของทางการ  
ส่งผลดีต่อการปรับตัวของธนาคารพาณิชย์ 

ท่ีมา: ธปท. และรวบรวมโดยคณะผู้ศกึษา 

เน่ืองจำกน ำมำสู่กำรเปล่ียนแปลงเชงิโครงสร้ำง  
ซึ่งถือเป็นพืน้ฐำนให้เกิดกำรพฒันำกระบวนกำรและนวัตกรรมที่มีส่วนช่วยผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุน 
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บทบาทของธนาคารพาณิชย์ในการปรับการด าเนินงาน  
ซึ่งช่วยผ่อนคลายข้อจ ากัดในการเข้าถงึสินเชื่อ 

การบริหารความเสี่ยง 
การตลาด           

และการสื่อสาร 

กระบวนการท างาน 
และ IT 

ช่องทางการให้บริการ 

Innovation 

Better Pricing 
L

a
rg

e
r 

 

L
o

a
n
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iz
e
 

Faster  Service 

ที่มา: ข้อมลูและการสมัภาษณ์ธนาคารพาณิชย์ โดยคณะผู้ศกึษา 
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ศึกษำและเข้ำใจควำมต้องกำรของลูกค้ำ 

ตดิตำมและประเมินผล 
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‘นวัตกรรม’ กับ ‘การแข่งขัน’ เป็นปรากฏการณ์ที่เกิดขึน้คู่กัน 
 

นวัตกรรม 

ผลิตภณัฑ์/
บริการที่แตกต่าง 

การแข่งขัน 

เข้มข้นขึน้ 

การแพร่หลายของ
นวัตกรรม: การท าตาม 

& การเลียนแบบ 

ราคาลดลง 

คุณภาพดีขึน้ 

 ช่วยเพิ่มความสามารถ
ในการแข่งขันของ
ผู้ประกอบการ 

 ผลประโยชน์ 
(Externalities) ตก

อยู่กับผู้บริโภค 

 โดยคู่แข่งรายอ่ืนๆ เพ่ือรักษา 
และช่วงชิงส่วนแบ่งทางการตลาด 

ที่มา: Porter (1990), Nickell (1996), Blundell, Griffith, and Van Reenen (1995) และ Howitt (2007) 

ผู้ประกอบการท่ีผลักดันนวัตกรรมสู่
ตลาด มีโอกาสทางธุรกิจเพิ่มเตมิ 

 ผู้ผลิตเร่งสร้างนวัตกรรม 
เพื่อสร้างความได้เปรียบ 
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การบริหารความเส่ียง 

ผลของการปรับปรุงด้านความเส่ียง...น ามาสู่เงื่อนไขการพจิารณาเครดติและสินเช่ือที่ยืดหยุ่นขึน้ 

สลิปเงนิเดือน เพิ่มกำรพจิำรณำผ่ำนกำรเดนิบญัชี 

รำยได้ต่อเดือนขัน้ต ่ำ 
15,000 บำท* 

รำยได้ต่อเดือนขัน้ต ่ำ 10,000 บำท* 

อดีต ปัจจุบนั 

สินเช่ือบุคคล 

* อ้างองิธนาคารพาณิชย์สว่นใหญ่ที่เผยแพร่ข้อมลูดงักลา่ว (Mode)  โดยใช้ข้อมลูปี 2545 

• กลไกการค า้ประกันยืดหยุ่นขึน้ อาทิ บคุคลค า้ประกนั และบสย. 
ขณะท่ี สินทรัพย์ท่ีสามารถใช้ค า้ประกนัได้ มีความหลากหลายมากขึน้ 
อาทิ เงินฝาก พนัธบตัร เคร่ืองจกัร 

•พจิารณาข้อมูลที่เป็นปัจจุบันมากขึน้ อาทิ สถานะการเดินบญัชี 
และข้อมลูขารับ-จ่ายของลกูค้า ผ่านการรู้จกัคู่ค้าของลกูค้า 

• ให้น า้หนักกับข้อมูลในอนาคตมากขึน้ อาทิ ความเป็นไปได้ของ
โครงการ สิทธิรับเงินของโครงการ และความสามารถในเชิงวิชาชีพ  

พึ่งพงิหลักประกันเป็น
หลัก 

สิน
เชื่
อร

าย
ย่อ

ย 
สิน

เชื่
อ 

SM
Es

 

ที่มา: ข้อมลูและการสมัภาษณ์ธนาคารพาณิชย์ โดยคณะผู้ศกึษา 
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การพจิารณาสินเชื่อของธนาคารพาณิชย์พึ่งพงิหลักประกันลดลง 

ที่มำ: หมำยเหตปุระกอบงบกำรเงินของ ธพ.ไทยจ ำนวน 10 แหง่ 



หมายเหต:ุ ค านวณจากข้อมลูของธนาคารพาณิชย์จดทะเบียนในประเทศ 

ส่วนต่างอัตราดอกเบีย้ (Spread) ของธนาคารพาณิชย์แคบลง 

12 



ปริมาณและราคาส าหรับสินเชื่อ SMEs...พัฒนาไปในทศิทางที่ดีขึน้ 

ที่มา: ค านวณจากผลตอบแทนสนิเช่ือแยกตามกลุม่ลกูค้าจากข้อมลู
เผยแพร่ของธนาคารกสกิรไทยและธนาคารไทยพาณิชย์  

ส่วนต่างระหว่างอัตราผลตอบแทนของพอร์ตสนิเช่ือ SMEs 
และอัตราดอกเบีย้อ้างอิง (MRR) กว้างขึน้ 

ที่มา: สสว. และ ธปท. 

สัดส่วนสินเช่ือต่อจีดีพขีองธุรกจิ SMEs เพิ่มสูงขึน้ 

13 
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การปรับกระบวนการ และระบบเทคโนโลยี 

ช่วยให้ระยะเวลาของการให้บริการที่ลดลง ขณะที่สนับสนุนให้การออกผลิตภัณฑ์ใหม่เร็วขึน้ 

ที่มา: การสมัภาษณ์ธนาคารพาณิชย์ โดยคณะผู้ศกึษา 

ประมำณ  
1 เดือน 

ประมำณ  
5-10 วัน 

อนุมัตไิด้เร็ว 
ในกรณีท่ีวงเงินขนำดเล็ก 

อยูใ่นอ ำนำจของผู้จดักำร และ
หลกัประกนัมีควำมพร้อม 

ใช้เวลำค่อนข้ำงนำน 
หรือหลำยเดือน ตำมขนำดวงเงินและ

ควำมพร้อมของหลกัประกนั 

โดยทรำบผล 
อนุมัตเิบือ้งต้น 
ภำยใน 2-3 วัน 

SMEs 
ขนาดกลาง 

SMEs 
ขนาดเล็ก
และย่อม 

ระยะเวลาในการรับเงนิ 

สินเชื่อ SMEs สินเช่ือรายย่อย 

ปัจจุบัน อดีต 



ที่มา: ข้อมลูธนาคารพาณิชย์  โดยคณะผู้ศกึษา 
หมายเหต:ุ * สนิเช่ือธุรกิจแฟรนไชส์ ให้วงเงินสงูสดุ 70-80% ของเงินลงทนุ และระยะเวลาผอ่นช าระ 5-7 ปี ขึน้กบัธนาคารพาณิชย์ 
                ** สนิเช่ือธุรกิจสถานบีริการน า้มนั และเงินฝากค า้ประกนั คิดอตัราดอกเบีย้ MOR และ MLR ซึง่ต ่ากวา่อตัราดอกเบีย้ MRR 

(อ้างองิสว่นตา่ง ณ เดือนกนัยายน 2557) 

ผ่อนยาว 

อพาร์ทเม้นท์ 

เดินบัญชีมาก 

วงเงนิสูง 

แฟรนไชส์* 

ผ่อนช าระยดิหยุ่น 

วิชาชีพเฉพาะ (แพทย์) 

รับเหมาก่อสร้าง 

ไม่มีหลกัประกัน 

เร่ิมต้นธุรกิจ 

เงนิฝากค า้ประกัน 

การตลาด 
น ามาสู่โครงการสินเช่ือที่สะท้อนลักษณะเฉพาะทางธุรกจิ (Customized) มากขึน้ โดยจ านวนโครงการสินเช่ือของ ธพ.ขนาดใหญ่
ปัจจบุนั มีเฉล่ียประมาณ 10 โครงการขึน้ไป เทียบกบัช่วงก่อนวิกฤตปี 2540 ท่ีเน้นผลิตภณัฑ์พืน้ฐานหลกั 5 ประเภทเท่านัน้ 

15 
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ช่องทางการให้บริการ 

สาขาเตม็รูป-ย่อย*:  Sales Hubs/ส านักธุรกิจ*:  อื่นๆ 

 ทีม Direct Sales ซึง่รวมถึง
ช่องทำงของพนัธมิตรและ
บริษัทในกลุ่มธุรกิจ 

 ช่องทำงอิเล็กทรอนิกส์ 
 
 
 

ที่มา: *รวบรวมโดยคณะผู้ศกึษา (ธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่-กลาง 6 แหง่) 
         ** ข้อมลูของระบบธนาคารพาณิชย์ 

การขยายช่องทาง
สาขาและ

อเิล็กทรอนิกส์  
ช่วยเพิ่มการ

เข้าถงึบริการของ
ธนาคารพาณิชย์ที่
ดีขึน้กว่าอดีต 

จ ำนวนประชำกรผู้ใหญ่ 
ต่อจุดให้บริกำร** มีทิศทำงลดลง 
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การเปล่ียนผ่านเข้าสู่ยุคปัจจุบนั กับข้อสังเกตที่น ามาสู่ค าถามปลายเปิด 

ที่มา: ธปท.และ สศช. ค านวณโดยคณะผู้ศกึษา 
หมายเหต:ุ สินเช่ือของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจนบัเฉพาะที่ให้กบัภาคธุรกิจ ครัวเรือนเป็นหลกั และจี
ดีพ ี2H-2557 เป็นข้อมลู Annualized 

บทบาทสินเช่ือต่อจีดีพี 
ของธนาคารพาณิชย์ไทยและสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 

% สดัสว่นสนิเช่ือตอ่จีดีพี  

สินเชื่อ
ธุรกิจรำย
ใหญ่ 

สินเชื่อ
ธุรกิจ 
SMEs 

สินเชื่อ
รำยย่อย 

สินเชื่อ 
เพื่อที่อยู่
อำศัย 

ต่อ ธพ.ไทย 9 แห่ง ต่อผู้เล่นทัง้ระบบ 
(ธพ. SFI/Captive และอื่นๆ) 

สินเชื่อ
เช่ำซือ้* 

ที่มา: ข้อมลูธนาคารพาณิชย์ 9 แหง่ ธปท. และผู้ประกอบการสินเช่ือ ณ 
สิน้ไตรมาส 1-2 ปี 2557 ค านวณโดยคณะผู้ศกึษา 
หมายเหต:ุ * ในกรณีสินเช่ือเชา่ซือ้นบัรวมบริษัทลกูของธนาคารพาณิชย์ที่
มีสว่นแบง่ตลาดอยูใ่น 4 อนัดบัแรกด้วย 

ส่วนแบ่งการตลาดสินเช่ือของ 
ผู้เล่นรายใหญ่ 4 อันดับแรกที่ค่อนข้างกระจุกตัว  
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ค าถาม...ที่ยงัรอค าตอบ 

ประสทิธิภาพ หรือ
ความเพียงพอของ
กลไกสร้างสมดุล? 

ข้อสังเกต 

อัตราดอกเบีย้นโยบาย 

นโยบายด้านการตัง้ส ารองหนีสู้ญฯ 

Macro-Prudential อื่นๆ 

• ถงึเวลาแล้วหรือไม่...ส าหรับการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ ? 
• เศรษฐกิจไทยรองรับผลกระทบได้เพียงใด ? 

•ควรน า Dynamic Provisioning Policy มาใช้
หรือไม่ อย่างไร และควรจ ากัดเฉพาะธนาคาร
พาณิชย์หรือไม่ ? 

•ควรเพิ่มนโยบายอื่นๆ เพื่อส่งเสริมความสมดุล
ในบางด้านเป็นการเฉพาะหรือไม่ ? 

• ความเพียงพอของการ
แข่งขัน ? 

• ลูกค้าสินเช่ือปัจจุบัน
ได้รับเงื่อนไขที่
เหมาะสม ? 

 

ส่วนแบ่งตลำด 
กระจุกตัว 

สินเช่ือที่เตบิโต
เร็วกว่ำจีดีพี 

สนับสนุนการแข่งขัน 



3. กำรศึกษำเชิงปริมำณ  
เพื่อวัดกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุน 

กำรวิเครำะห์ในเชิงปริมำณ มุ่งศึกษำพฒันำกำรของกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในกำร
เข้ำถงึเงนิทุนของธุรกจิไทย ภำยหลังกำรเปล่ียนแปลงโครงสร้ำงกำรด ำเนินธุรกจิใน

ระบบธนำคำรพำณิชย์  
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ประเภทของข้อมูลทำงกำรเงนิ 

ข้อมูลจำกกำรส ำรวจ 
(Survey-based Data) 

ข้อมูลธุรกรรม 
(Transaction-based Data) 

• Questionnaire Survey or 
Focus Group : มีข้อดีท่ี
สำมำรถออกแบบค ำถำมเพ่ือให้
ได้ข้อมลูที่ตรงกบัควำมต้องกำร
ได้ดีกว่ำ โดยเฉพำะกำรส ำรวจ
พฤติกรรรมเชิงลกึในลกัษณะ 
Focus Group แต่ค ำตอบท่ีได้
จะสะท้อนมติิมมุมองของลกูค้ำ 
ซึง่อำจแตกต่ำงจำกมติขิอง
ธุรกรรมจริงในระบบธนำคำร 
รวมทัง้ไมส่ำมำรถเก็บข้อมลู
พฒันำกำรได้ในเวลำอนัสัน้ 

งำนวิจยันีต้้องกำรศกึษำสภำวะทำงกำรเงนิจำกมิตธุิรกรรมของ
ผู้ใช้บริกำรทำงกำรเงนิ 

ฐำนข้อมูลลูกค้ำของ
ธนำคำร 

 

ฐำนข้อมูลสถติ ิ 
(Aggregate Data) 

 
 

ข้อมูลแต่ละประเภทมีข้อดีข้อเสีย และกำรสะท้อนมติทิี่แตกต่ำงกัน 

• ข้อมูลบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลักทรัพย์ : มีกำรรำยงำนตวัเลข
ทำงกำรเงินครบถ้วน ตำมมำตรฐำนทำง
บญัชี และมีช่วงข้อมลูย้อนหลงัยำว แต่
ไมม่ีข้อมลูบริษัทขนำด Small & Micro 

• ข้อมูลบริษัทที่จดทะเบียนกับ
กระทรวงพำณิชย์ : มีข้อมลูบริษัท
ขนำดเลก็ แต่มข้ีอจ ำกดัในกำรใช้ข้อมลู
ย้อนหลงั 

• ข้อมูลลูกค้ำของธนำคำร : 
เป็นข้อมลูที่ธนำคำรใช้จริงใน
กำรพิจำรณำปลอ่ยสนิเช่ือ และ
เป็นธุรกรรมจริงของลกูค้ำ แต่มี
ข้อจ ำกดัในกำรเข้ำถึงข้อมลู
เน่ืองจำกมีประเด็นควำมลบั
ทำงธุรกิจ และปัญหำข้อมลู
ย้อนหลงัท่ีจะน ำมำใช้เพ่ือ
ศกึษำพฒันำกำร 

20 



งำนวิจัยนีม้ีวัตถุประสงค์ที่จะศึกษำพลวัตกำรเปล่ียนแปลงระหว่ำงเวลำ 
ของกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุนของธุรกจิไทย 

Financing 

Constraints

Firm Level

Firm’s Attributes

(For e.g., size, age, 

industry, business 

relationship)

Structural 

Level

Financial 

Development

• Liberalization

• Deregulation

time t-1

Financing 

Constraints

time t

Firm

Structure

 Growth Opportunity

 Investment

 Innovation

 Corporate Finance, etc.

Past

Present

Previous Literature This Study

Effect

Causes
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 กำรศึกษำทำงเศรษฐมิติ วิเครำะห์กำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถึงเงินทุนของธุรกิจ 
อำท ิต้นทุนกำรกู้ยืมที่ลดลง1  โดยมีปัจจัยก ำหนด 2 ด้ำน ได้แก่  

1) กำรเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้ำงในระบบธนำคำรพำณิชย์ไทย2 (Structural Level)  

2) ปัจจัยทำงกำรเงนิของธุรกจิ (Firm Level) 

 นอกจำกนี ้ได้มีกำรเปรียบเทียบกำรเปล่ียนแปลงสภำวะข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถึงเงินทุน 
ระหว่ำงบริษัทขนำดเล็กและบริษัทขนำดใหญ่ ภำยใต้สมมติฐำนว่ำ บริษัทเล็กมักเป็นกลุ่ม
ที่มีโอกำสเผชิญข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุนมำกกว่ำบริษัทใหญ่3 

 กำรวิเครำะห์ใช้ข้อมูลบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และ
ตลำดหลักทรัพย์ mai ตัง้แต่ปี 2541-2555   

หมำยเหต ุ 
1/ ต้นทนุกำรกู้ ยืมหรืออตัรำดอกเบีย้สงู เป็นปัจจยัอนัดบัต้นๆ ท่ีธุรกิจมองว่ำเป็นอปุสรรคทำงกำรเงิน [Beck et al. (2006), 
สสว. (2012)] 
2/ กำรเปลีย่นแปลงเชิงโครงสร้ำง ใช้เป็นตวัแปรแทน (Proxy) กำรปรับกระบวนกำรและนวตักรรมในระบบธนำคำรพำณิชย์  
โดยมชี่วงเปลี่ยนผ่ำนที่ส ำคญั คือ ประมำณปี 2548 
3/ อ้ำงอิง Beck et al. (2008) ซึง่ยงัพบด้วยวำ่บริษัทเลก็ต้องจ่ำยต้นทนุกำรกู้ ยืมท่ีสงูกว่ำบริษัทใหญ่ 

วิธีกำรศึกษำ (Data and Methodology) 
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ขนำดธุรกิจและข้อจ ำกัดในด้ำนต้นทุนกำรกู้ยืม 

ต้นทุนกำรกู้ยืมของบริษัทที่ใช้ในกำรศึกษำ (จ ำแนกตำมขนำดธุรกิจ เปรียบเทียบก่อนและหลงัปี 2548) 

Small 

mai and SET with 2005’s 

sales < THB400 Mn 

Source: Authors’ calculation based on the sample data (using SETSMART database); * Average value during 1998-2012 

Large 

SET with 2005’s sales >= 
THB400 Mn 

63 

730 

1,141 

4.3% 

304 

14,405 

15,947 

3.5% 

No. of Firms 

Total Sales (THB Mn)* 

Total Assets (THB Mn)* 

Cost of Borrowing (%) 

Sample 

separated 

by size 

Indicator 
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ปัจจยัก ำหนดกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดในด้ำนต้นทนุกำรกู้ยมืของธุรกจิ 

ตัวแปรและสมมตฐิำนหลัก 

Change in Asset 
Size 

Financial 
Strength 

Performance 

Liabilities 

 

Cost of 

Borrowing 

Dependent Variable Explanatory Variables Determinants 

Structural 

Change 

Net Profit Margin 

Coverage Ratio 

Proxies of 

Structural 

Change 

สิ่งที่คำดหวัง ตัวแปรทุกตัว (ทัง้ปัจจัยทำงกำรเงนิและกำรเปล่ียนแปลงเชงิโครงสร้ำง) มี
ควำมสัมพนัธ์ในทำงลบกับต้นทุนกำรกู้ยืม นอกจำกนี ้ยังคำดหมำยว่ำ ค่ำสัมประสิทธ์ิของ
ตัวแปรในกรณีบริษัทเล็กจะมีค่ำเป็นลบมำกกว่ำบริษัทใหญ่  

* Policy rates have been used to 

adjust the effect of economic 

cycles on cost of borrowing 
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ผลกำรศึกษำ 

25 

Regression Results  สัมประสิทธ์ิของตัวแปรในสมกำร สะท้อนว่า บริษัทเล็กเผชญิ
ข้อจ ากัดในด้านต้นทุนการกู้ยืมทีชั่ดเจนกว่าบริษัทใหญ่   

 เม่ือพจิำรณำต้นทุนกำรกู้ยืมที่เปล่ียนแปลงระหว่ำงเวลำ 
พบว่ำ ต้นทุนของบริษัทเล็กลดลงได้มำกกว่ำ อันสะท้อนการ
ผ่อนคลายข้อจ ากัดลง โดยสัมประสิทธ์ิของ Proxy ที่ใช้เป็น
ตัวแปรแทน Structural Change ของบริษัทเล็กมีค่ำเป็นลบ
มำกกว่ำบริษัทใหญ่อย่ำงมีนัยส ำคัญ ซึง่บ่งช้ีในทางอ้อมว่า 
ต้นทุนการกู้ยืมทีล่ดลงน้ัน ส่วนหน่ึงน่าทีจ่ะเป็นผลมาจาก
พัฒนาการในระบบการเงนิ 

 ในด้ำนตัวแปรทำงกำรเงนิ พบว่ำอัตรำก ำไรและควำม 
สำมำรถในกำรช ำระหนี ้มีค่ำสัมประสิทธ์ิของบริษัทเล็กเป็น
ลบมำกกว่ำบริษัทใหญ่ และมีนัยส ำคัญ ซึง่สะท้อนว่า สถานะ
ทางการเงนิมีผลต่อการลดต้นทุนการกู้ยืมของบริษัทเล็ก
มากกว่าบริษัทใหญ่ 

 

 

แม้ผลกำรศึกษำนีไ้ม่มีหลักฐำนโดยตรง 
แต่ก็ให้ภำพที่สอดคล้องว่ำ กำรพฒันำ
นวัตกรรมและกำรแข่งขันในช่วงหลัง
กำรเปล่ียนแปลงโครงสร้ำงในระบบ
ธนำคำรพำณิชย์ ได้เอือ้ให้บริษัทเล็กที่
มีกำรยกระดับศักยภำพทำงธุรกิจให้ดี
ขึน้ สำมำรถมีต้นทุนกำรกู้ยืมที่โน้ม
เอียงเข้ำมำใกล้เคียงกับบริษัทใหญ่ได้ 

ประเดน็ที่น่ำสนใจ จำกหลักฐำนเชงิประจกัษ์ของงำนวจิยันี ้

* นอกจำก Structural Change Dummy แล้ว ตวัแปรสะท้อนพฒันำกำรทำงกำรเงินอ่ืนๆ เชน่ 
จ ำนวนครัง้ในกำรปรับโครงสร้ำงธุรกิจของธนำคำรพำณิชย์, Domestic Credit to GDP, Market 
Cap to GDP และ Amount of Private Bonds to GDP ก็ให้ผลในภำพรวมท่ีสอดคล้องกนั 

Small Large

% Change in Total Assets -0.0002 -0.0041**

Net Profit Margin - 0.0022** 2.10E-06

Coverage Ratio -4.27E-05*** -1.94E-07***

Policy Rates 0.3334*** 0.2922***

Structural Change (Dummy) - 2.3341*** -1.4325***

C 4.1845*** 3.3135***

Adjusted R-squared 0.1747 0.1089

Variables
Cost of Borrowing



 ตัวแปรชี ้วัด ข้อจ ำกัดในกำรเ ข้ำถึ ง
เงนิทุน ไม่สำมำรถครอบคลุมได้ทุกมติ ิ 

 ข้อมูลกลุ่มตัวอย่ำงที่ศึกษำ มีตัวแทน
บริษัทขนำดกลำง หรือ Medium SMEs 
แต่ยังไม่ครอบคลุมไปถึง Small & Micro 
SMEs 

 SMEs ขนำดกลำงที่จดทะเบียนใน
ตลำดหลักทรัพย์ ค่อนข้ำงเป็นบริษัทที่มี
สถำนะทำงบัญชีที่ดี มีทำงเลือกในกำร
ระดมทุน จึงอำจกล่ำวได้ว่ำมีข้อจ ำกัด
ทำงกำรเงนิน้อยกว่ำบริษัทนอกตลำด  

ประโยชน์ที่ได้รับ และข้อจ ำกัดของงำนวิจัย 
(Contributions and Limitations) 

 ผลกำรศึ กษำมี ค ว ำมสอดค ล้องกั บ
หลักฐำนข้อมูลเชิงธุรกจิ รวมทัง้ไม่แย้งกับ
สมมติฐำน จึงน่าจะเป็นหลักฐานเชิง
ประจักษ์ในแง่มุมหน่ึง ของการผ่อนคลาย
ข้อจ ากัดในการเข้าถงึเงนิทุนของธุรกจิ 

 น อ ก จ ำ ก นี ้  อ ำ จ บ่ ง บ อ ก นั ย ว่ ำ 
ผู้ประกอบการสามารถลดข้อจ ากัดในการ
เข้าถงึเงนิทุนลงได้ ถ้ำมีระบบบญัชีที่แสดง
สถำนะทำงกำรเงินที่ดี ศึกษำโอกำสใน
กำรใช้เคร่ืองมือทำงกำรเงนิใหม่ๆ ที่จะท ำ
ให้ได้รับเงื่อนไขทำงกำรเงนิที่ดีขึน้ 

ข้อจ ำกัด ประโยชน์ที่ได้รับ 

26 



4. ประเดน็ควำมท้ำทำยในอนำคต 

กำรด ำเนินกำรตลอดช่วงกว่ำทศวรรษที่ผ่ำนมำ ของทำงกำรและธนำคำรพำณิชย์ไทย
มีส่วนช่วยคลำยข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุน 

อย่ำงไรกต็ำม สภำวะแวดล้อมที่เปล่ียนแปลงไปจะน ำมำซึ่งควำมท้ำทำยในอนำคต  
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อดีต ปัจจุบนั และอนำคต 
กำรเปล่ียนแปลงบริบททำงเศรษฐกจิ สังคม และประชำกร  
อำจจะมีผลต่อทศิทำงของระบบกำรเงนิไทยในระยะต่อไป 

           

          
       

      

          

            
         

             

              

              
          

                       

          

                  

                          
                

•                    

                       
•                      

                     

•                         
                  

                            

                   
                  

                     

                          

•                 

•                      
                         

FDI                         
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ควำมสำมำรถในกำรแข่งขันของประเทศ 
จะเป็นตัวก ำหนดควำมสำมำรถของเศรษฐกิจในระดับจุลภำค 
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ภมิูทศัน์ทำงธุรกจิที่เปล่ียนไป และข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถงึเงนิทุน 

 ที่ผ่ำนมำ กำรเข้ำใจควำมเส่ียงของลูกค้ำท ำให้ธนำคำรพฒันำผลิตภณัฑ์ทำงกำรเงนิที่ตอบโจทย์
ควำมต้องกำรของลูกค้ำเฉพำะกลุ่มได้ดียิ่งขึน้ ซึ่งมีส่วนส ำคัญในกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดทำงกำรเงนิ 

 ควำมท้ำทำยในอนำคต คือ กำรพฒันำนวัตกรรมเพื่อกำรเปล่ียนผ่ำนสู่โครงสร้ำงระบบกำรเงนิที่
รองรับกำรแข่งขันภำยใต้ระบบเศรษฐกิจที่เปิดเสรี และสำมำรถช่วยผ่อนคลำยข้อจ ำกัดทำงกำรเงนิ
ในบริบทที่ซับซ้อนขึน้ 

New  Operational Landscape

Past to Present Future

Overseas

New and More Complex 

Financing Constraints

Barriers
 Insufficient  information to 

appraise overseas risks

 Limitations on Service Offerings

Existing 

Structure & System

Past to Present

Past Innovative 

Structure & System

Mitigation of 

Financing Constraints

30 

New  Operational Landscape 



ควำมต้องกำรบริกำรทำงกำรเงนิเพื่อลงทุนในต่ำงประเทศ 

 ธุรกจิ SMEs ที่ต้องกำรไปลงทุนในต่ำงประเทศยังมีอุปสรรคในกำรจัดหำแหล่งเงนิทนุ 

 ธุรกจิขนำดใหญ่ออกไปลงทุนในต่ำงประเทศ แต่ธนำคำรอำจมีช่องทำงสนับสนุนไม่ครอบคลุม 
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 ข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถึงเงินทุน เป็นปัญหำที่มีผลต่อภำคเศรษฐกิจในทุกระดับ งำนวิจัยนี ้
เป็นกำรศึกษำเบือ้งต้น ที่ ให้ภำพบำงแง่มุมเกี่ ยวกับพัฒนำกำรของกำรผ่อนคลำย
ข้อจ ำกัดดังกล่ำว 

 ด้วยข้อจ ำกัดในด้ำนข้อมูลและเวลำในกำรจัดท ำงำนวิจัยนี ้คณะผู้ศึกษำจึงคำดหวังว่ำ จะ
มีงำนวิจัยต่อจำกนีท้ี่สำมำรถศึกษำลงลึกไปถึงข้อมูลระดับจุลภำค (ที่ติดตำมพฒันำกำรของ
สภำวะข้อจ ำกัดในกำรเข้ำถึงเงินทุนเป็นรำยบริษัท หรือรำยบุคคล) เพื่อประโยชน์ในกำรก ำหนด
นโยบำยและแนวทำงพฒันำระบบกำรเงนิไทยในระยะต่อไป 

 ข้อกังวลต่อทศิทำงในอนำคต   

 ภมูทิศัน์ทำงธุรกจิที่เปล่ียนไป ธุรกิจสว่นใหญ่ยงัมีควำมเข้ำใจและค้นพบค ำตอบตอ่โจทย์ AEC ได้
ไมส่มบรูณ์ ดงันัน้ สภำวะควำมเสี่ยงที่อำจแปรเปลี่ยนไปจำกเดิม จะสร้ำงควำมท้ำทำยตอ่กำรลด
ข้อจ ำกดัในกำรเข้ำถงึเงินทนุในระยะข้ำงหน้ำ  

 ปัญหำกำรยกระดับควำมสำมำรถในกำรแข่งขัน หลำยประเดน็อยู่นอกเหนือกำรด ำเนินกำร
และกำรควบคมุของภำคธนำคำรพำณิชย์  

 วัฏจักรอัตรำดอกเบีย้ที่จะเร่ิมปรับขึน้ ทำ่มกลำงโจทย์ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัของภำค
ธุรกิจ และสภำวะหนีค้รัวเรือนในระดบัสงู ถ้ำหำกตัง้รับไมด่ีพอ อำจน ำไปสูปั่ญหำรอบใหม่ 

สรุป 
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ประเดน็ทิง้ท้ำย 

ข้อจ ำกดัในกำรเข้ำถงึเงินทุนที่ผ่อนคลำยลง จ ำแนกได้ยำกว่ำเป็นผลมำจำกกำรแข่งขันหรือ
นวัตกรรม เน่ืองจำกทัง้สองสิ่งนีมั้กเกดิคู่กนั

จงึเป็นนัยเชิงนโยบำยว่ำ ทางการควรพจิาร าส่งเสริมการเปิดเสรีให้ตลาดบริการ
ทางการเงนิมีการแข่งขันมากข้ึน โดยกำรเข้ำมำของผู้ให้บริกำรระดับโลกและระดับ
ภมิูภำค ที่มีควำมก้ำวหน้ำทำงเทคโนโลยีและประสทิธภิำพกำรบริกำร จะผลกัดันให้ผู้ให้

บริกำรในประเทศตื่นตัวในกำรสร้ำงนวัตกรรม พัฒนำผลติภณัฑ์ใหม่ รวมทัง้ขยำยเครือข่ำย
กำรให้บริกำรภำยนอกประเทศ อันจะน าไปสู่ประ ยชน์ต่อผู้ใช้บริการในท้ายที่สุด

… Competition and Innovation 

will Deliver Greater Value to Customers …

อย่ำงไรกต็ำม กำรสนับสนุนให้นวัตกรรมรุดหน้ำผ่ำนแนวทำงด ำเนินกำรต่ำงๆ คงต้องเดิน
คู่ขนำนไปกับ ‘กลไกการควบคุมดูแลที่เหมาะสม’ เพื่ อรักษำเสถียรภำพของระบบ
เศรษฐกจิและกำรเงินในภำพรวม 
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