
ผลการศ ึกษา

ในบทนี้ได้แสดงผลการคืกษาเซิงประจักษ์ของแบบจำลองทั้ง 2 โดยในแบบจำลองที, 1 
จะทำการคืกษาถึงส,วนประกอบของส'วนต่างอ ัตราดอกเบ ี้ยท ี่ธนาคารพาณ ิชยํใด ้ร ับ (Ex Post 
Spreads) เพื่อประมาณหาส่วนต่างดอกเบี้ยที่เป็นผลตอบแทนในการทำหน้าที่เป็นตัวกลางทางการเงิน 
ของธนาคารพาณิชย์ (Pure Spread) เพื่อใช้การคืกษาในแบบจำลองที่ 2 ที่ทำการคืกษาหาปัจจัยที่มี 
ผลต่อส่วนต่างอัตราดอกเบี้ย pure spread โดยทำการสืกษาทั้งระบบธนาคารพาณิชย์และแยกตาม 
กลุ่มขนาดธนาคารและยังได ้ทำการคืกษาแยกช่วงเวลาคือช่วงก่อนเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินและ 
ช่วงระหว่างเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน

ผลการประมาณแบบจำลอง

5.1 ผลการศึกษาแบบจำลองที่ 1

แบ บ จำล องท ี่ 1 เป ็น การค ืกษ าถ ึงส ่วน ป ระกอบ ของส ่วน ต ่างอ ัต ราด อกเบ ี้ยท ี่ธน าค าร 
พ าณ ิชย ํใด ้ร ับ จร ิง  (Ex Post Spreads) โด ยได ้น ำข ้อม ูล งบ ก ารเง ิน ของธน าค ารพ าณ ิชย ์ท ั้ง  13 แห ่งมา 

ค ืก ษ าใน แต ่ละไตรม าส โด ยท ำก ารค ืก ษ าท ั้งห ม ด  40 ไตรมาส (ไตรมาส 1 พ .ศ .2535 -  ไตรมาส 4 

พ .ศ .2544) โดยผล ก ารค ืก ษ าลาม ารถ ส ร ุป ได ้ด ังต ารางท ี่ 5.1

จาก ผ ล ก ารป ระม าณ แ บ บ จ ำล อ งท ี่ 1 ซ ึ่งค ืก ษ าส ่วน ป ระก อบ ขอ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก  

เบ ี้ยท ี่ธนาคารได ้ร ับ  (Ex Post Spreads) ผลการค ืกษ าเป ็น ด ังน ี้

ใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน  (ไตรมาสท ี, 1 - 24) พบว ่า ส ่วน ต ่างอ ัตราดอกเบ ี้ย  

pure sp re a d 1 ซ ึ่งแท น ด ้วย ต ัวแป ร constan t ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอกเบ ี้ย  ex  p ost spreads 

ณ  ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อยล ะ 90 ข ึ้น ไป  เก ือบท ุกไตรมาส (ยก เว ้น ไตรมาสท ี่ 15 และ 23) โดย pure 
sp read  ท ี่ป ระม าณ ได ้ม ีค ่า เป ็น บ วก อย ู่ใน ช ่วง  1% - 10% (ยก เว ้น ในไตรมาส 24 ค่า pure sp read

1 ส่วนต่างอัตราดอกเบ้ีย pure spread เป็นส่วนต่างอัตราดอกเบ้ียท่ีเป็นผลตอบแทนในการทำหน้าท่ีเป็นตัวกลางทาง
การเงินของธนาคารพาณิชย์ ต่อไปจะแทนด้วย pure spread
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ตารางท ี่ 5.1 ผลการส ืกษ าส ่วนป ระกอบ ของ Ex Post Spreads

ไตรมาส constant IR OR ร Readjusted R2
1 0.005388 0.874250 -0.002124 0.002164 0.2968

(2.291437)" (1.463240) (-0.687452) (1.639817) 0.0625
2 0.007007 0.598317 -0.000260 0.001476 0.2939

(2.973303)" (1.749773) (-0.062045) (1.156074) 0.0586
3 0.006782 0.707028 -0.001560 0.001581 0.2552

(3.501349)"* (1.575764) (-0.599630) (1.327032) 0.0070
4 0.008312 0.108965 0.000891 0.000859 0.1900

(5.174444)"* (0.762244) (0.296409) (0.848438) 0.0799
5 0.009835 -0.041865 -0.003079 0.002280 0.3718

(3.935106)*" (-0.080707) (-0.616360) (1.855688)* 0.1624
6 0.007465 0.338026 0.000887 0.001076 0.1364

(3.093297)** (0.752178) (0.274858) (0.879958) 0.0514
7 0.008106 -0.068960 -0.000721 0.000759 0.0807

(5.405207)*“ (-0.205651) (-0.257499) (0.712605) 0.0256
8 0.008459 0.029428 -0.000824 0.001047 0.0595

(2.457825)** (0.062881) (-0.186954) (0.741170) 0.0538
9 0.009223 0.144765 -0.000339 0.000828 0.1043

(6.134333)*** (0.452908) (-0.092413) (0.811711) 0.1941
10 0.008269 0.571879 0.001887 0.000724 0.4108

(4.773656)"* (2.267392)** (0.468478) (0.602677) 0.2144
11 0.006569 0.232226 0.002800 0.000561 0.2011

(3.817143)*" (0.825197) (0.763071) (0.526107) -0.0651
12 0.005999 0.240646 0.004451 0.000358 0.2321

(2.199914)*** (0.709686) (0.853349) (0.258146) 0.0237
13 0.004727 0.494944 0.005295 0.001104 0.5776

(2.585801)** (1.358283) (1.912434)* (1.153879) 0.4368
14 0.004363 0.836495 0.004669 0.000870 0.7334

(3.489731)"' (3.866713)*" (2.385507)** (1.218089) 0.6446
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ตารางท ี่ 5.1 ผลการส ืกษ าล ่วนป ระกอบ ของ Ex Post Spreads (ต ่อ)

ไตรมาส constant IR OR ร Readjusted R2
15 0.001925 0.711193 0.002963 0.002902 0.7927

(1.636164) (3.394256)'" (1.539540) (4.516273)'" 0.7236
16 0.007731 0.388658 -0.001340 0.002207 0.5447

(3.959113)'” (1.365553) (-0.416922) (1.948641)' 0.3929
17 0.004667 0.205257 0.002405 0.002455 0.5351

(1.957207)' (0.368807) (0.932827) (2.359281)" 0.3801
18 0.006302 0.033139 0.002631 0.001660 0.5468

(4.752274)'" (0.121361) (1.270202) (1.778943) 0.3958
19 0.009739 -0.797629 -0.001455 0.002126 0.6618

(4.729567)” ' (-1.482477) (-0.748359) (3.698857)'“ 0.5419
20 0.010697 -0.970959 -0.001032 0.002764 0.5219

(3.320078)" (1.813304) (-0.197232) (2.552303)" 0.3625
21 0.007170 -0.106257 -0.000509 0.002541 0.4819

(2.344405)” (-0.144151) (-0.102816) (2.504691)" 0.3093
22 0.004969 0.073728 0.004388 0.002865 0.7106

(4.734568)” ' (1.303907) (2.798307)" (4.646527)'" 0.6142
23 0.000802 0.813723 0.010844 0.002402 0.6600

(0.323068) (2.262262)" (1.313946) (1.882105)' 0.5467
24 -0.010341 0.281353 0.030124 0.005779 0.8148

(-3.051610)" (2.053969)" (3.321616)'" (3.812543)"' 0.7503
25 0.011049 -2.090596 -0.001600 -0.000311 0.7086

(1.776222) (-3.042642)'" (-0.173929) -0.095868 0.6115
26 -0.000708 -0.038190 -0.007538 0.008834 0.3349

(-0.058291) (-0.346441) (-0.329115) (1.598079) 0.1133
27 -0.000634 -0.795819 -0.003939 0.006767 0.4467

(-0.091005) (-1.384252) (-0.408737) (1.446711) 0.2622
28 0.009268 -0.254684 -0.017027 -0.000915 0.8287

(3.437458)'" (-1.897965) (-5.590503)"' (-0.474978) 0.7716
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ตารางท ี่ 5.1 ผลการค ืกษ าส ํวน ป ระกอบ ของ Ex Post Spreads (ต ่อ)

ไตรมาส constant IR OR ร R2/adjustedR2
29 -0.000983 0.825724 -0.008547 0.003021 0.4982

(-0.315362) (1.108459) (-1.946459)' (1.573478) 0.3309
30 -0.000898 0.120266 -0.002097 0.002499 0.3317

(-0.464786) (0.859022) (-0.616425) (1.431778) 0.1090
31 -0.000631 0.179326 -0.005194 0.003397 0.3993

(-0.229304) (0.585830) (-0.589126) (1.708838) 0.1990
32 0.008354 -0.159778 -0.016978 0.000779 0.3674

(1.693778) (1.105899) (-1.352675) (0.313863) 0.1566
33 0.000393 0.447671 -0.002623 0.003273 0.4634

(0.266195) (1.413131) (-1.151036) (2.260002)' 0.2846
34 0.001181 -0.055948 0.000724 0.003334 0.3168

(0.389836) (-0.144696) (0.204598) (1.455196) 0.0891
35 0.000321 0.388985 -0.002827 0.002979 0.4180

(0.157884) (0.969949) (-0.567771) (2.038371)' 0.2240
36 0.003770 -0.063238 -0.004270 0.002037 0.3425

(1.678178) (-0.335199) (-1.044423) (1.124938) 0.1234
37 0.002524 0.179355 -0.003296 0.002007 0.2861

(1.253850) (0.570969) (-0.647047) (1.14659) 0.0482
38 0.001755 0.058190 0.001892 0.002537 0.1777

(0.781240) (0.248452) (0.353805) (0.2078) 0.0962
39 0.003570 0.901327 -0.012810 0.000458 0.8859

(5.385577)'" (7.561051)'" (-4.684770)'” (0.3587) 0.8478
40 0.003813 0.782350 -0.011909 0.000168 0.4481

(1.228072) (2.177523)' (0.3668) (0.107232) 0.2642

หมายเหต ุ : ต ัว เลขบ รรท ัดบ น แสด งค ่า  coe ffic ien t ต ัว เลขในวงเล ็บ ค ือค ่า  t-s ta t

*** ** * ค ือม ีน ัย สำค ัญ ท างส ถ ิต ิ ณ ระด ับ ความ เช ื่อม ั่น  ร ้อยละ 99 95 90 ตามลำด ับ
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ต ิดลบ เท ่าก ับ  -1 %  ) โดย pure spread เฉล ี่ยม ีค ่าป ระม าณ  6%  เท ียบก ับ  ex post spreads ท ี่ม ีค ่า  

เฉล ี่ย 8.43 % น ั่นค ือ  pure spread ม ีขน าด ป ระม าณ  71.42 % ของขนาดของ ex post spread น ั่น  
คือ pure spread เป ็น ส ่วน ป ระกอบ ห ล ักของ ex post spread ซ ึ่งล อด ค ล ้อ งก ับ งาน ศ ึก ษ าขอ ง Ho 
and Saunders ท ีพ บว ่า  pure spread ม ีขน าด ค ิด เป ็น  56 % ของขนาดของ ex post spreads แต ่ใน  
ช ่วงว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน ต ั้งแต ่ใน ป ี 2541เป ็นต ้นมา (ไตรมาส 25 - 40) ซ ึ่งส ่งผ ล ให ้ช ่ว ง น้ีใน ไต ร 

มาส 26,27,29,30,31 ธน าคารพ าณ ิชย ็ใด ้ร ับ  ex post spreads เป ็นลบ (ค ่าใช ้จ ่ายท ี่เป ็น ดอกเบ ี้ยม าก  

ก ว ่ารายได ้ท ี่เป ็น ด อกเบ ี้ย ) เป ็น ผลให ้ใน ช ่วงน ี้ pure spread ม ีค่าล ัมป ระส ิทธ ิ"ต ิดลบโดยม ีค ่าอย ู่ในช ่วง 
-0.8% ถึง -0.7% ส ่วน ใน ไต รม าส อ ื่น ค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ี้ย ังม ีค ่า เป ็น บ วก โด ย ม ีค ่าอ ย ู่ใน ช ่วง  0.4% -  0.9% 
โด ย ใน ช ่วงห ล ังว ิก ฤ ต น ี้ pure spread ไม ่ม ีค วาม น ัย สำค ัญ ก ับ อ ัต ราด อ ก เบ ี้ย  ex post spreads (ยก 

เว ้น ในไตรมาสท ี่ 28 และ 39)

ส ำห ร ับ ต ัวแป รค ่าใช ้จ ่ายท ี่ไม ่เป ็น ค ่าด อก เบ ี้ย  (IR) ซ ึ่ง เป ็น ต ัวแป รต ้น ท ุน ใน ก ารด ำเน ิน  

งาน ของธน าค าร จาก ก ารศ ึก ษ าพ บ ว ่าใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน  ต ัวแป ร IR น ี้ม ีน ัยสำค ัญ  

ทางสถ ิต ิก ับ  ex post sp reads ใน ไต รม าส ท ี่ 10,14,15,23,24 ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อน ั่น ร ้อ ย ล ะ  90 โด ย ไต ร 
มาสท ั้ง  5 ม ีค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ี้เป ็น บ วก ม ีค ่าอย ู่,ใน'ช่วง 0.28 - 0.84 ซ ึ่งม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต รา  
ดอกเบ ี้ย  ex post sp reads เป ็น บ วก ซ ึ่งต รงก ับ ส ม ม ต ิฐาน ท ี่ต ั้ง ไว ้ น ั่น ค ือถ ้าค ่าใช ้จ ่ายท ี่ไม ่เป ็น ด อกเบ ี้ย  
เพ ิ่มข ึ้น  1 % ก ็จะท ำให ้ม ีส ่วน ต ่างอ ัต ราด อกเบ ีย  ex post spreads เพ ิ่ม ฃ ึน  0 .28 - 0.84 % น ั่นค ือ  

ธน าค ารส าม ารถ เร ีย ก ร ้อ งส ่วน ต ่า งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย เพ ิ่ม ข ึ้น เพ ื่อ น ำม าซ ด เช ย ค ่า ใช ้จ ่าย ใน ส ่วน ต ้น ท ุน จ าก  
ก ารด ำเน ิน งาน ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น  ส ่วนไตรมาสอ ื่นๆ  ใน ช ่วงก ่อน ไต รม าสท ี่ 24 ต ัวแปร IR ไม ่ม ีค วาม น ัย ส ำค ัญ ก ับ  

ส ่วน ต ่างอ ัตราดอกเบ ี้ย  ex post sp reads ซ ึ่ง ใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ี๋ข องต ัวแป ร IR ม ีค ่า 
เป ็น บ วกอย ู่ในช ่วง 0.02 ถ ึง 0.83 (ยก เว ้น ไตรมาส 5,7,19,21 ม ีค ่าล ัมประส ิทธ ิ"ต ิดลบ อ ย ู่ใน ช ่ว ง0.79 ถึง 
-0 .0 4 ) แต ่ภ ายห ล ังจากไตรม าส  24 ต ัวแปร IR ไม,ม ีความ น ัย ส ำค ัญ ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เป ีย  ex post 

spreads (ยก เว ้น ใน ไตรม าส ท ี่ 25 และ 39) น ั่นค ือ  ในช ่วงระหว ่างว ิกฤต  ต ัวแป ร IR ไม ่ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ 
ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอกเป ีย  ex post sp reads แล ะค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ิของต ัวแป ร IR ม ีค ่าท ังบ วกแล ะล บ  

โด ย ม ีค ่า อ ย ู่ใน ช ่ว ง -2 .0 9  ถึง 0.82

สำห ร ับ ต ัวแป รต ้น ท ุน ค ่า เล ีย โอก าสขอ งธน าค ารใน ก ารถ ือ เง ิน สำรอง (OR) ซ ึ่ง เป ็น ต ้น  
ท ุน ท ี่เก ิด จ าก ก ฏ ระ เบ ีย บ ห ร ือ ข ้อ บ ังค ับ ท ี่ม ีต ่อ ธ น าค ารพ าณ ิช ย ์ พ บ ว ่า ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท าง  
การเง ิน ต ัวแปร OR ม ีน ัยสำค ัญ ท างสถ ิต ิก ับ  ex post spreads ณ ระด ับ ค วาม เซ ือม ัน ร ้อย ล ะ 90 ใน 
ไตรมาสท ี่ 13.14,22.24 ค่าล ัมประส ิทธ ิ"'ของ 4 ไตรม าสม ีค ่าระห ว ่าง 0.004 - 0.03 โด ย ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์
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เป ็น บวกก ับ  ex post sp reads ซ ึ่งตรงก ับ ส ม ม ต ิฐาน ท ี่ต ั้ง ไว ้น ั่น ค ือ  ห าก ธน าค ารม ีต ้น ท ุน ค ่า เส ีย โอก าส  
ใน ก ารถ ือ เง ิน ส ำรอ งเพ ิ่ม ข ึ้น  1 % ก ็จะท ำให ้ ex post spreads เพ ิ่มข ึ้น  0 .004 -  0 .03 % น ั่น ค ือธน าค าร 
ล าม ารถ เร ีย ก ร ้อ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย เพ ิ่ม ข ึ้น เพ ื่อชด เชย ต ้น ท ุน จาก ก ารส ำรองเง ิน ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น  ซ ึ่งในช ่วง 

ก ่อน เก ิด 'ว ิกฤตค ่าล ัมป ระส ิทธ ิ้'ของต ัวแป ร OR ม ีค ่าบ วกในไตรม าส 4 ,6 ,10 ,11 ,12 ,1 3 ,14 ,15 ,17 ,18 , 
22 ,23 ,24  อ ย ู่ใน ช ่วง  0 .0009 ถึง 0.03 และม ีค ่าส ัม ป ระส ิท ธ ึ๋ต ิด ลบ ใน ไต รม าสท ี่เห ล ือ  โดยม ีค ่าอย ู่ใน ช ่วง  

-0 .001  ถ ึง -0 .0 0 0 2  แต ่ภายหล ังจากไตรมาส 24 ต ัวแปร O R ม ีน ัย ส ำค ัญ ท างส ถ ิต ิก ับ  ex post 
sp reads ณ  ระด ับ ค วาม เช ื่อน ั่น ร ้อ ย ละ  90 โด ยม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ลบ ใน ไตรม าส  28,29 น ั่น ค ือ  ถ ้าหาก 

ต ้น ท ุน ค ่า เส ีย โอก าส ใน ก ารถ ือ เง ิน สำรองเพ ิ่ม ข ึ้น จะท ำให ้ ex post sp reads ลดลง โด ยใน ช ่วงระห ว ่าง  

ว ิก ฤ ต น ี้ค ่าส ัม ป ระส ิท ธ ิ้ข อ งต ัวแ ป รO Rม ีค ่าต ิดลบ โดยม ีค ่าอย ู่ใน ช ่วง  -  0 .0016 ถ ึง -0 .01  (ยก เว ้น ในไตร 
มาสท ี่ 34 และ 38 ค ่าส ัมประส ิทธ ิ"เป ็นบวกเท ่าก ับ  0.0007 และ 0.0018)

สำห ร ับ ต ัวแป รขน าดของธน าค ารพ าณ ิชย ํซ ึ่ง เป ็น ต ัวแป ร D um m y V ariab le  ใน การ 

แ ย ก ก ล ุ่ม ข อ งธ น า ค า รร ะ ห ว ่า ง ก ล ุ่ม ธ น า ค า รข น า ด ให ญ ่ก ับ ก ล ุ่ม ธ น า ค า รข น า ด ก ล า ง แ ล ะ เล ็ก  ซ ึ่งค ่า  
ส ัม ป ระ ส ิท ธ ิ"ท ี่ป ระ ม า ณ ได ้จ ะ น ำ ไป รว ม ก ับ ค ่า ส ัม ป ระ ส ิท ธ ิ"ข อ งต ัว แ ป ร  p u re  s p re a d s  เพ ื่อน ำไป  

ป ระม าณ ใน แ บ บ จ ำล อ งท ี่ 2 ของกล ุ่มธนาคารขนาดใหญ ่ ผลการค ืก ษ าพ บ ว ่า เม ื่อพ ิจารณ าช ่วงก ่อ น ไตร 
มาส 24 ขน าด ของธน าค ารม ีน ัย สำค ัญ  ณ ระด ับความ เช ื่อน ั่น ร ้อยละ 90 ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอกเป ีย  ex 
post sp read s ใน ไต รม าส  5,15,16,17,19 ,20,21,22,24 โดยม ีค ่าส ัมประส ิทธ ิ"ของ 9 ไตรม าสม ีค ่าอย ู่ 

ใน ช ่วง  0.0021 -  0 .0057 ซ ึ่งม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น บ วก  น ั่น ค ือถ ้าห าก เป ็น ธน าค ารให ญ ่ ธน าคารก ็จะ 
สาม ารถได ้ร ับ  ex post sp reads ม ากกว ่าธน าคารขน าดกลางและเล ็ก  ท ั้งน ี้เน ื่อ งม าจาก ธน าค ารขน าด  

ให ญ ่ม ีต ้น ท ุน ใน ก ารด ำ เน ิน งาน ท ี่น ้อ ย ก ว ่าข อ งก ล ุ่ม ธน าค ารก ล างแ ล ะ เล ็ก ซ ึงพ ิจ ารณ าได ้จ าก ค ่าต ัวแ ป ร 
IR เฉล ี่ย ใน ก ล ุ่ม ธน าค ารให ญ ่ม ีค ่าน ้อย ก ว ่าใน ก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด กล างและเล ็ก  โดยค ่าส ัมประส ิทธ ิ"ของ 

ต ัวแป ร ร  ม ีค ่า เป ็น บ วก อย ู่ใน ช ่วง  0.0003 ถึง 0.003 ภายหล ังไตรม าส 24 ต ัวแป ร ร  ม ีน ัยสำค ัญ  ณ 

ระด ับ ค วาม เช ื่อ น ั่น ร ้อ ย ล ะ  90 ก ับส ่วนต ่างอ ัตราดอกเป ีย  ex post sp reads ใน ไต รม าส  33,35 โดยม ี 

ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น บ วก  โดยในช ่วงระหว ่างว ิกฤตค ่าส ัมประส ิทธ ิ"ของต ัวแปร ร  ม ีค ่า เป ็น บ วก อย ู่ใน ช ่วง
0.0001 ถ ึง 0 .008 (ยกเว ้น ในไตรมาส 25,28 ค ่าส ัมประส ิทธ ิ''ม ีค ่าต ิดลบเท ่าก ับ  -0 .0 0 0 3  และ -0 .0009 

ตามลำด ับ )

ผลการป ระม าณ แบ บ จำลองท ี 1 ใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิก ฤต ก ารณ ์ (ไตรม าส 1 -  24) แบบ 
จำล องพ บ ว ่าแบ บ จำล องลาม ารถ อ ธ ิบ าย ต ัวแป รต าม  (ส ่วนต ่างอ ัตราดอกเป ีย  ex post sp re a d ได ้ใน 
ระด ับ  0.05 -  0.82 โดยค ่า  R2 แสดงค ่าทางลถ ิต ิ ณ ระด ับ 0.05 - 0.82 และค ่า A d jus ted  R2 แสดงค ่า
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สถ ิต ิ ณ ร ะ ด ับ  0 .0 5 - 0 .7 5  และจากผลการป ระม าณ ค ่าแบ บ จำลองท ี่ 1 ใน ช ่ว งระ ห ว ่า ง เก ิด ว ิก ฤ ต พ บ  
ว ่าแบ บ จำล องลาม ารถ อ ธ ิบ าย ก ารเป ล ี่ย น แป ลงของส ่วน ต ่างอ ัต ราดอ ก เบ ี้ย  pure sp read s  ในระด ับ

0.17 -  0 .88 โดยค ่า  R2 แสดงค ่าสถ ิต ิ ณ ระด ับ 0.17 -  0.88 และ ค่า A d jus ted  R2 แสดงค ่าสถ ิต ิ ณ 
ระด ับ  0 .1 0 - 0 .8 4

โด ย ส ร ุป ผ ล ก ารป ระม าณ แบ บ จำล องท ี่ 1 พ บ ว ่าใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างการ 

เง ิน  pure sp read  ซ ึ่ง เป ็นล ,วน ต ่างอ ัต ราด อกเบ ี้ยท ี่ธน าคารพ าณ ิชย ็ใด ้ร ับ เป ็น ผลต อบ แท น จากการท ี่ 

ธน าคารต ้อ งเผ ช ิญ ก ับ ความ ไม ่แน ่น อน ใน ก ารป ระก อบ ธ ุรกรรม ท างก ารเง ิน  (T ransac tion  Uncerta in ty) 

ม ีค ่า เป ็น บ วก แล ะม ีความ ส ัม พ ัน ธ ์อ ย ่างม ีน ัย ส ำค ัญ ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย  ex post sp read s จ ึง 
ส าม ารถส ร ุป ได ้ว ่า  pure spread เป ็นส ่วนประกอบของ ex post spreads โดย pure sp read  ม ีขนาด 
ค ิด เป ็น  71.42% ต ่อขนาดของ ex post spreads ส ่วน ต ้น ท ุน ค ่า ใช ้จ ่าย ท ี่ไม ่เป ็น ด อ ก เบ ี้ย ก ับ ค ่า เส ีย  

โอ ก าส ใน ก ารถ ือ เง ิน สำรองธน าค ารจะสาม ารถห าราย ได ้ท ด แท น ค ่าใช ้จ ่าย ส ่วน น ี้ได ้ใน บ างไต รม าส  ส ่วน  
ขน าดของธน าค ารก ็จะม ีผ ลต ่อส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เป ียท ี่ธน าค ารได ้ร ับ  กล ่าวค ือ  ธน าคารพ าณ ิชย ์ขน าด  

ให ญ ่จ ะ ได ้ร ับ ส ่วน ต ่า งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย ท ี่ม าก ก ว ่า ธน าค ารพ าณ ิช ย ์ข น าด ก ล างแ ล ะ เล ็ก เน ื่อ งจ าก ธน าค าร  
ข น า ด ให ญ ่ม ีต ้น ท ุน ใน ก า รด ำ เน ิน ท ี่น ้อ ย ก ว ่า ธ น า ค า รข น า ด ก ล า งแ ล ะ เล ็ก  ส ่ว น ใน ช ่ว งห ล ัง เก ิด ว ิก ฤ ต  
ก ารณ ์ท างก ารเง ิน พ บ ว ่าต ัวแป ร pure spread ต ัวแป รค ่าใช ้จ ่าย ท ี่ไม ่เป ็น ด อก เบ ี้ย และต ัวแป รค ่า เส ีย  

โอ ก าส ใน ก ารถ ือ เง ิน ส ำรอ งธน าค าร ม ีค ่าไม ่แตกต ่างจากศ ูน ย ์อย ่างม ีน ัยสำค ัญ ท างสถ ิต ิ ท ั้งน ี้ม ีสาเห ต ุ 

ห น ึ่ง ม า จ า ก ห ล ัง จ า ก เก ิด ว ิก ฤ ต ก า รณ ์ ธ น าค า รต ้อ ง เผ ช ิญ ก ับ ค ว าม ผ ัน ผ วน ใน ก ารด ำ เน ิน ธ ุรก รรม เป ็น  
อ ย ่างม าก ท ำให ้ข ้อ ม ูล ใน ช ่ว งน ี้ม ีค วาม ผ ัน ผ วน  ท ำให ้ใน ช ่วงน ี้แบ บ จำลองไม ่สาม ารถอธ ิบ ายต ัวแป รตาม
M y
เด

5..2 ผลการสืกษาของแบบจำลองที่ 2

จากค ่าป ระมาณ ค ่าล ัมป ระส ิทธ ิ”''ของตัวแปร constant ซ ึง เป ็น ค ่าป ระม าณ ขอ ง pure 

sp read  ท ี่ได ้จ าก แ บ บ จ ำล อ งท ี่ 1 น ำม าค ืก ษ าห าค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ ต ัวแป รต ่างๆต าม ท ฤษ ฏ ีท ี่กล ่าวไว ้ใน  
บทท ี, 3 โด ย ท ำก ารค ืก ษ าท ั้งระบ บ ธน าค ารแล ะค ืก ษ าแย ก ระห ว ่างก ล ุ่ม ธน าค ารให ญ ่ก ับ ก ล ุ่ม ธน าค าร 

ขน าด ก ล างแ ล ะ เล ็ก  โด ยพ ิจารณ าท ั้งก ่อน และระห ว ่างว ิกฤต การณ ์ท างการเง ิน

จากการต รวจสอบ  Unit root พ บว ่า  ต ัวแป รท ัศ น ค ต ิค วาม เส ี่ย งของธน าค ารต ่อการเก ิด  
ห น ีท ี่ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ (ต ัวแปร LP) มี Unit root ท ังใน ช ่วงก ่อ น แล ะระห ว ่างว ิก ฤ ต ก ารณ ์ และ ต ัวแปร
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ค วาม แป รป รวน ของอ ัต ราด อกเบ ีย  (V A R 1 1V A R 7.VA R IB ) มี Unit root ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ น ั่น 

ค ือ ต ัวแป ร LP เป ็น  N on-sta tionary ใน ช ่วงก ่อน เก ิด แ ล ะระห ว ่างว ิกฤ ต  แล ะต ัวแป ร V A R  เป ็น Non- 

s ta tiona ry  ใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิก ฤต  (แต ่เป ็น  S ta tionary  ใน ช ่วงระห ว ่าง เก ิด ว ิก ฤ ต ) ใน ขณ ะท ี่ต ัวแป ร 

pure sp read  (ต ัวแป ร P) และต ัวแป รอ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัวใน ต ลาด เง ิน ก ู้ (ต ัวแป ร CR) เป ็น  s ta tiona ry  

ท ั้ง ใน ช ่วงก ่อ น เก ิด แล ะระห ว ่างว ิก ฤ ต 2 ท ำให ้ต ้อ งใช ้อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ลง (F irs t D ifference) ของต ัว 
แป รท ี่เป ็น  N on-sta ionary ใน ก ารป ระม าณ แบ บ จำล องท ำให ้แบ บ จำลอ งท ี่ 2 (สม การ 4.2 ) เปล ี่ยน 
เป ็น ด ังน ี้

P ,

P t

-  คั0 + Ï 1 DVart + 72DLP1\ ±  73CRt1 + Pt_ 1 + รt ( 4 .2 ' )

สำห ร ับ ช ่วงก ่อน เก ิดว ิก ฤ ต

= คั0 + yya rt + 72DLPt ±  73C/?5 + Pt-1 + £t ( 4 .2 ” )

สำห ร ับ ช ่วงระห ว ่างเก ิด ว ิก ฤ ต

5.2.1 ผลการวิเคราะห์ธนาคารพาณิชย์รวม

ผลการป ระม าณ แบ บ จำลองท ี่ 2 ใน ก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์รวม ท ั้งระบ บ สาม ารถส ร ุป

ตารางท ี่ 5.2

ผลการวิเคราะห์ช่วงก,,อนเกิดวิกฤตการณ์

จากต ารางท ี่ 5.2 พ บ ว ่าต ัวแป ร DLP และต ัวแป ร Pt.1 ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ 

ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  95 โด ย ต ัวแป ร D L P m ค รองห ม าย ต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน  โดยต ัวแป รแต ่ละ 

ต ัวลาม ารถอธ ิบ ายค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ  pure sp read  ได ้ต ังน ี้

อ ัต รา ก า ร เป ล ี่ย น แ ป ล งข อ งค ว า ม แ ป รป รว น ข อ งอ ัต รา ด อ ก เบ ี้ย ก ู้ย ืม ระ ห ว ่า งธ น า ค า ร ' 
ป ระ ๓ ทข ้าม ค ืน  (D VARIB ) ต ัวแป รน ี้แสด งถ ึงอ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ล งขอ งค วาม เล ี่ย งต ่อ ค วาม ผ ัน ผวน  
ขอ งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย  ผลการค ืกษ 'าพบ1ว ่าต ัวแป ร D VARIB ไม,ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ ระค ับ

2 รายละเอียดดูในภาคผนวก ค
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ตารางท ี่ 5.2 ผลการส ืกษ าป ัจจ ัยกำหนด  pure spread ขอ งระบ บ ธน าคารพ าณ ิชย ์รวม

กรณีใช้ตัวแปรความแปรปรวนอัตราดอกเบ้ียกู้ยืมระหว่างธนาคารประ๓ทข้ามคืน3
ตัวแปร ก่อนเกิดวิกฤต ระหว่างวิกฤต

Constant -0.037136 -0.044092
(-1.127235) (-0.926482)

DVARIB 0.000165 -

(1.382654) -

VARIB - 0.000698
- (1.041630)

DLP -0.484813 0.005315
(-3.123661)”* (0.164536)

CR 0.052901 0.067485
(1.233474) (1.031297)

P,-, 0.517159 -0.204081
(2.102222)" (-1.395042)

R2 0.744739 0.428843
Adjusted R2 0.688015 0.221149

Durbin-Watson 1.927342 2.095128
NO. of Observation 24 16

หมายเหตุ : ตัวเลขบรรทัดบนแสดงค่าส์มประสิทธ้ิ ตัวเลขในวงเล็บคือค่า t-stat

*** ** * คือมีนัยสำคัญทางสถิติ ณ ระดับความเช่ือม่ัน ร้อยละ 99 95 90 ตามลำดับ

3 เนื่องจากผลการคืกษ'าได้ผลท่ี1ใกล้เคียงกัน'ในกรณีท,ใช้ตัวแปรความแปรปรวน,ของอัตราดอกเปียกู้'ยืมระหว่าง
ธนาคารและกรณี'ท่ี'ใช้ตัวแปรความแปร,ปรวน'ของอัตราดอกเปียซือขายคืน'ทันธบัตรประเก'ห1วันนเละ/'ว้ใน จึงแสดงผล
และแปรผลเฉพาะในกรณีตัวแปรความแปรปรวนของอัตราดอกเปียกู้ยืมระหว่างรนาดารประ1"กนข้ามคืน สํวนผลของ
การประมาณแบบจำลองกรณีท่ีใช้ตัวแปรความแปรปรวนของอัตราดอกปียช้ือขายคืนทัน®บัตรประ1•■ กน1อันและ7อัน
ลามารถดูได้ในภาคผนวก ง
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ส ำห ร ับ อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ล งของอ ัต ราส ำรอ งห น ี้ส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (DLP) ตัว 

แป รน ี้เป ็น ต ัวแท น ของค วาม เล ี่ย งใน ก ารไม ่ได ้ร ับ ก ารชำระค ืน เง ิน ก ู้ของธน าค าร (C red it R isk) แสดง 

ถ ึงท รรศ น ค ต ิต ่อ ค วาม เส ี่ย งใน ก ารให ้ก ู้ซ ึ่งส ะท ้อน ให ้เห ็น ป ร ิม าณ ห น ี้ท ี่ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ใน เวล าน ั้น  ซ ึ่ง 
อ ัต ราส ำรอ งห น ี้ส ูญ ต ,อ ป ร ิม า ณ เง ิน ให ้ก ู้แ ส ด งถ ึงค ว า ม เล ี่ย งใน ก า รให ้ก ู้แ ล ะ ต ้น ท ุน ท า งก า ร เง ิน จ า ก ก า ร  

สำรองห น ี้ส งส ัยจะส ูญ  จากผลการป ระม าณ  ต ัวแปร DLP ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ ระค ับความ 
เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 99 โด ย ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ลบ  โด ย ค ่าส ัม ป ระล ิท ธ ิ้ของต ัวแป รอ ัต ราก ารสำรองห น ี้ส งส ัย  

จ ะ ส ูญ ต ่อ ป ร ิม า ณ เง ิน ก ู้เป ็น ล บ ม ีค ่า ระ ห ว ่า ง  -0 .4 8  โด ย ถ ้าห าก อ ัต รา ก ารส ำ รอ งห น ี้ส งส ัย จ ะ ส ูญ ต ่อ  

ปร ิมาณ เง ินก ู้ท ี,เพ ิ่มข ึ้น  10 % จะเป ็น ผล ให ้ pure sp read  จะลดลง 8.18 % 4 เม ื่อป ัจจ ัยอ ื่น ๆค งท ี่ ซ ึ่งตรง 

ข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน ท ี่ต ั้ง ไว ้ ท ั้งน ี้อาจม ีสาเห ต ุม าจากใน ป ี 2540 ธน าคารป ระสบ ป ัญ ห าป ร ิม าณ ห น ี้ท ี่ไม ่ 
ก ่อ ให ้เก ิด รา ย ได ้เพ ิ่ม ข ึ้น เป ็น จ ำ น ว น ม า ก ท ำ ให ้ธ น า ค า รต ้อ งส ำ รอ ง เง ิน ใน ส ่ว น น ี้เป ็น จ ำ น ว น ม า ก ท ำ ให ้ 
ธน าคารม ีเง ิน ท ุน ไป ป ล ่อยก ู้และล งท ุน ท ี่ลด ลง ทำให ้ธน าคารได ้ร ับ  ex post sp read s ลดลงซ ึ่งอาจเป ็น  

ลา เห ต ุท ี่ท ำให ้ pure spread ลดลง แต ่เม ื่อพ ิจารณ าค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ของต ัวแป ร D N PL ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต รา 

ดอกเบ ี้ย  pure sp read  ในป ี 2535 -  2539 พ บ ว ่าไม ่ม ีน ัยสำค ัญ  แส ด งถ ึงใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ 

ท า ง ก า ร เง ิน (2 5 3 5 -2 5 3 9 )  pure s p re a d U iต อบ สน องต ่อก ารเป ล ี่ย น แป ลงของอ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ล ง 
ขอ งอ ัต ราส ำรองห น ี้ส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ ธน าค ารไม ่ให ้ค วาม สำค ัญ ค วาม เส ี่ย งใน ก ารให ้ก ู้และต ้น ท ุน  

ท างก ารเง ิน ใน ก ารส ำรอ งห น ี้ส ูญ ธน าค ารใน ก ารก ำห น ด ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อ ก เป ีย  ซ ึ่งอาจ เน ื่อ งม าจาก ใน  

ช ่ว ง เว ล า น ั้น เป ็น ช ่ว ง เร ่ง ป ล ่อ ย ก ู้ข อ ง ส ถ า บ ัน ก า ร เง ิน รว ม ถ ึง ก ล ุ่ม ธ น า ค า รพ า ณ ิช ย ์ด ้ว ย  โด ย ได ้ก ำ ไร

ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 น ั่นค ือ pure sp read  ไม ่ต อบ ส น อ งต ่อ ก ารเป ล ี่ย น แป ล งข อ งอ ัต ราก ารเป ล ี่ย น
แป ลงของความ แป รป รวน ของอ ัต ราดอกเบ ี้ย

4คำนวนจาก - P ) / P *  100

โดยท ี่ p’ =~p + DLP* * 72

DLP* = DLP *  1.1
เมือ P และ DLP เป็นค่า pure spread และตัวแปร DLP ทีเปลียนแปลงไป 

P และ DLP เป็นค่าเฉล่ียของ pure spread และตัวแปร DLP
y  ๆ  !/ฉุ่ท ̂  IQ q finiท 119 เ ^  PM D'  4  b j j  w r i  I Ï Ï ( N L i  d o x b i  r i l l  i l  น พ I d b b U  d L / L . I
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จ ำน วน ม าก จ าก ก ารก ู้จ าก แ ห ล ่ง เง ิน ท ุน ภ าย น อ ก ป ระ เท ศ ม าป ล ่อ ย ก ู้ภ าย ใน ป ระ เท ศ  ทำให ้การกำห น ด  

ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอกเบ ี้ยของธน าค ารจ ึงไม ่ให ้ค วาม สำค ัญ ก ับ ค วาม เส ี่ย ง

ส ำ ห ร ับ ต ัวแ ป รอ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัว ใน ต ล าด เง ิน ก ู้ (CR) ต ัวแป รน ี้แ ส ด งถ ึงโค รงส ร ้าง  
ต ล า ด ข อ งธ น า ค า รพ า ณ ิช ย โด ย พ ิจ า รณ า จ า ก ข น า ด ข อ ง เง ิน ก ู้ข อ งธ น า ค า รพ า ณ ิช ย ็ใท ย ข น า ด ให ญ ่ 5 
ธน าค ารต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ท ั้งห ม ด ข องระบ บ ธน าค ารพ าณ ิชย ์ ผลการป ระม าณ พ บ ว ่า  ต ัวแป ร CR ไม ่ม ี 

น ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ ระต ับความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 กล ่าวค ือ  pure sp read  ไม ่ต อบ ส น องต ่อ  

ก ารเป ล ี่ย น แ ป ล งข อ งต ัวแ ป ร CR แส ด งถ ึงใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ระบ บ ธน าค ารไม ่ได ้ร ับ ป ระโย ชน ์จาก  

ก ารผ ูก ขาด ใน ต ลาด ของธน าค ารพ าณ ิชย ์ใน การกำห น ด  pure spread ท ั้งน ี้อ าจม ีสา เห ต ุม าจาก ใน ช ่วง  
ก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ม ีก ล ุ่ม ส ถ า บ ัน ก า ร เง ิน ท ี่ไม ,ใช ่ธ น า ค า ร พ า ณ ิช ย ์จ ำ น ว น ม า ก ใน ก า รให ้ส ิน เช ื่อ ท ำ ให ้ผ ู้ท ี่ 

ต ้อ งก า ร เง ิน ท ุน ม ีท า ง เล ือ ก ใน ก า รก ู้ท ำ ให ้ระ บ บ ธ น า ค า รไม ,ส า ม า รถ เร ีย ก ร ้อ ง ส ่ว น ต ่า ง อ ัต รา ด อ ก เบ ี้ย  
pure sp read  ได ้ถ ึงแม ้ว ่าใน ช ่วงน ีต ลาด ส ิน เช ือของธน าคารพ าณ ิชย ์จะม ี concen tra tion  ratio ส ูง โดย 

ใน ช ่วงน ี้ต ัวแป ร CR ม ีค ่า เฉล ี่ย  0.764 กล ่าวค ือ ธนาคารขนาดใหญ ่ท ั้ง  5 ม ีม ูลค ่าส ิน เช ื่อ รวม ก ัน ค ิด เป ็น  

76.4% ขอ งม ูลค ่าส ิน เช ื่อ รวม ท ั้งห ม ด ของระบ บ ธน าค าร

ต ัวแป รส ่วนต ่างอ ัต ราดอกเบ ี้ย  pure spread ใน ไต รม าส ท ี่แล ้ว  (P(.1) พ บ ว ่าม ีน ัยสำค ัญ  
ณ  ระต ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  95 โด ยม ีความ ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น บวกน ั่นค ือ  pure sp read  ใน'ไตรมาสน ีจะ'ได ้ 
ร ับ ผลม าจาก  pure sp read  ใน ไต รม าส ก ่อน ห น ้าน ี้ โดยม ีค ่าส ัม ป ระส ิท ธ ี้เป ็น บ วก เท ่าก ับ  0.517 แสดง 

ให ้เห ็น ว ่าถ ้าห าก ม ีป ัจจ ัย ใด ท ี่ท ำให ้เก ิด ก ารเป ล ี่ย น แป ล งใน ฉ ับ พ ล ัน  (Shock V ariab le ) เข ้ามาในไตร 

ม าส ป ัจจ ุบ ัน จะท ำให ้ pure spread ใน ไต รม าส ห น ้า เป ล ี่ยน แป ล งเพ ิ่ม ข ึ้น  0 .517%  แต ่ห ล ังจาก น ัน  pure 

sp read  จะป ร ับ ต ัว เข ้าส ่ด ุลยภ าพ อ ีกค ร ั้งห ากไม ่ม ีป ัจจ ัย ใด เป ล ี่ยน แป ล ง

ผลการวิเคราะห์ช่วงหลังเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน

จ าก ต ารางท ี่ 5.2 ต ัวแป รอธ ิบ ายท ุกต ัวไม ่ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ ระต ับความ 

เช ื่อม ั่น ร ้อย ละ  90 โดยสาม ารถอธ ิบ ายความ ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ  pure sp read  ได ้ต ังน ี

ค วาม แป รป รวนของอ ัต ราดอกเบ ี้ย  (VARIB) ผลการป ระม าณ พ บ ว ่าไม ,ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  
pure sp read  ณ ระต ับ ความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 น ั่นค ือ  ในช ่วงน ี pure sp read  ขอ งท ังระบ บ ธน าค าร 

ไ ม ่ตอบสน องต ่อ ความ แป รป รวน ขอ งอ ัต ราด อก เป ีย ต ลาด เง ิน ก ู้ย ืม ระห ว ่างธน าคาร
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อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ล งขอ งอ ัต ราส ำรองห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (DLP) จาก 

ผ ล ก ารป ระม าณ ใน ช ่ว งระห ว ่า ง เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ ต ัวแป รอ ัต ราส ำรอ งห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ไม ่ม ีน ัย ส ำ ค ัญ กับ 

pure sp read  ณ ระด ับ ความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 แส ดงถ ึงใน ช ่วงน ี pure sp read  ขอ งท ั้งระบ บ ธน าค าร 
ไม,ต อบ สน อ งต ่อ อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ลงของอ ัต ราก ารสำรองห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ต ่อ ป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้

อ ัต ราก ารก ระ จ ุก ต ัว ใน ต ล าด เง ิน ก ู้(C R) เม ื่อ พ ิจ ารณ าใน ช ่ว งว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน  

พบว ่า ต ัวแปร C R ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure spread ณ  ระต ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  90

ต ัวแป รส ่วนต ่างอ ัต ราดอกเบ ี้ย  pure sp reads ใน ไต รม าส ท ี่แล ้ว  (PP) พบว ่าไม ,ม ีน ัย 
สำค ัญ ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อกเบ ี้ย  pure spread ใน ไต รม าส ป ัจ จ ุบ ัน  ณ ระต ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ 90

จากก ารว ิเค ราะห ์ใน แบ บ จำล องท ี่ 2 ขอ งท ั้งระบ บ ธน าค ารพ าณ ิชย ์ใน  2 ช ่วงเวลาใน  

ช ่วงก ่อน แล ะระห ว ่างก ารเก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน  โด ย ช ่วงว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน ได ้แก ่ ไตรมาส 1 

ปี 2535-ไต รม าส  4 ป ี 2540 (ไตรมาส 1 - ไตรมาส 24) ส ่วน ช ่วงห ล ังว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน ได ้แก ่ ไตร 

มาส 1 ป ี 2541-ไตรม าส 4 ป ี 2544 (ไตรมาส 25 -  ไตรมาส 40) เพ ื่อท ดส อบ ว ่าม ีการเป ล ี่ยน แป ล งใน  

โค รงส ร ้า ง ใน แ บ บ จ ำ ล อ งใน ช ่ว งก ่อ น แ ล ะ ระ ห ว ่า งว ิก ฤ ต ก า รณ ์ท า งก า ร เง ิน ห ร ือ ไม ่ โด ย 1ใช ้ว ิธ ีก า ร1ของ 
C how  พ บ ว ่าม ีความ แตกต ่างก ัน ระห ว ่าง 2 ช ่วงเวลา

โด ย ส ร ุป ผ ล ก ารป ระ ม าณ ค ่าส ม ก ารข อ งระ บ บ ธ น าค ารท ั้ง ระ บ บ ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต  
พ บ ว ่าแบ บ จำลองลาม ารถอธ ิบ ายการเป ล ี่ยน แป ลงของ pure sp read  ใน ระต ับ  0.74 โดยค ่า  R2 แสดง 
ค ่าทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ  0.744 -  0.747 และค ่า A d jus ted  R2 แส ดงค ่าท างสถ ิต ิ ณ  ระด ับ  0.68 -  0.70 

แ ล ะจ าก ผ ล ก ารป ระ ม าณ ค ่าส ม ก ารข อ งระ บ บ ธ น าค ารท ัง ระ บ บ ใน ช ่ว งระ ห ว ่า ง เก ิด ว ิก ฤ ต  พ บ ว ่าแบ บ  
จำลองสาม ารถอธ ิบ ายการเป ล ี่ยน แป ลงของ pure sp read  ใน ระด ับ  0.38 -  0 .40 โดยค ่า  R2 แสดงค ่า 

ทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ  0.38 -0 .4 0  และค ่า A d justed  R2 แสดงค ่าสถ ิต ิ ณ ระด ับ  0.14 -  0.22

ผ ล ก ารว ิเค ราะท ัระบ บ ธน าค าร 'พ าณ ิช ย ์,รวม พ บ 1ว ่าใน 'ช ่วงก ่อน เก ิด 'ว ิกฤตธน าคาร11ม ่ได ้ 

ให ้ค วาม สำค ัญ ก ับ ค วาม เล ี่ย งต ่างๆใน การกำห น ด  pure sp read  ท ังน ีอาจม ีสา เห ต ุม าจาก ใน ช ่วงเวลา  

น ั้น เป ็น ช ่ว ง เร ่งป ล ่อ ย ก ู้ข อ งส ถ าบ ัน ก าร เง ิน รวม ถ ึงก ล ุ่ม ธ น าค ารพ าณ ิช ย ์ด ้วย  โด ย ได ้ก ำ ไรจำน วน ม าก  
จ าก ก ารก ู้จ าก แห ล ่ง เง ิน ท ุน ภ าย น อก ป ระ เท ศ ม าป ล ่อ ย ก ู้ภ าย ใน ป ระเท ศ  ท ำให ้การกำห น ด ส ่วน ต ่างอ ัต รา  
ด อก เบ ี้ย ข อ งธน าค ารจ ึงไม ่ให ้ค วาม ส ำค ัญ ก ับ ค วาม เส ีย ง  อ ีก ท ังก ล ุ่ม ธน าค ารไม ได ้ป ระโย ชน ์จาก ก าร
กระจ ุกต ัวใน ตลาดส ิน เช ื่อ ใน การกำห น ด  pure sp read  ท ังน ีอาจม ีสา เห ต ุม าจาก ใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ม ี
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ก ล ุ่ม ส ถ าบ ัน ก ารเง ิน ท ี่ไม ่ใช ่ธน าค ารพ าณ ิช ย ์จ ำน วน ม าก ใน ก ารให ้ส ิน เช ื่อ ท ำให ้ผ ู้ท ี่ต ้อ งก ารเง ิน ท ุน ม ีท าง  
เล ือกใน การก ู้ท ำให ้ระบ บ ธน าค ารไม ่สาม ารถใช ้ใน การเร ียกร ้อ ง  pure sp read  ได ้ ส ่วน ใน ช ่วงระห ว ่าง  
เก ิดว ิก ฤ ต พ บ ว ่าส ่วน ต ่างอ ัต ราดอก เบ ี้ย  pure spread ขอ งท ั้งระบ บ ธน าค ารไม ่ต อ บ ส น อ งต ่อ ก ารเป ล ี่ย น  
แป ล งต ่อต ้น ท ุน ค วาม เส ี่ย งต ่างๆและอ ำน าจท างก ารต ล าด ของก ล ุ่ม ธน าค าร โด ย อ าจม ีส า เห ต ุม าจาก ใน  

ช ่วงเก ิด ว ิก ฤ ต ผ ู้ก ู้ม ีค วาม ส าม ารถ ใน ก ารใช ้ห น ี้ต ํ่าท างธน าค ารไม ่ส าม ารถ ก ำห น ด ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย  

ใน ข น าด ท ี่ส าม า รถ ซ ด เช ย ต ้น ท ุน ต ่า งๆ ได ้ เพ ราะส ุดท ้าย แล ้วถ ้าห าก ผล ัก ภ าระให ้ผ ู้ก ู้แล ้วผ ู้ก ู้ไม ่ส าม ารถ  

ใช ้ห น ี้ได ้ ผลร ้ายก ็จะส ่งผลกล ับ ม าย ังธน าคารเส ีย เอง

5.2.2 ผลการวิเคราะห์กลุ่มธนาคารขนาดใหญ่

ผลการป ระม าณ แบ บ จำลองท ี่ 2 ใน ก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ให ญ ่ล าม ารถ สร ุป ผ ลได ้ด ้งต า

รางท ี่ 5.3

ผลการวิเคราะห์ช่วงก่อนเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน

จ า ก ผ ล ก า รป ระ ม า ณ ค ่า ส ม ก า รข อ งก ล ุ่ม ธ น า ค า รพ า ณ ิช ย ์ข น า ด ให ญ ่ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด  
ว ิก ฤ ต  จาก ต ารางท ี่ 5.3 พ บ ว ่าต ัวแป ร DLP และต ัวแป ร PP ม ีน ัยสำค ัญ  ณ ระค ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  
95 โด ย ต ัวแ ป ร DN PL ม ีเค ร ื่อ งห ม าย ต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน  โด ย ต ัวแป รแต ่ล ะต ัวสาม ารถ อ ธ ิบ าย ค วาม  

ส ัม พ ัน ธ ์ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอ ก เบ ี้ย  pure spread ได ้ด ังน ี้

อ ัต รา ก า ร เป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง อ ัต ร า ด อ ก เบ ี้ย (D V A R IB ) ผ ล ก า ร  

ป ระม าณ พ บ ว ่า  ต ัวแป ร VAR IB  ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ  ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  90 ก ับ ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอก  

เปีย pure sp read
อ ัต ราการเป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราสำรองห น ี้ส ูญ ต ่อ ป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (D LP) จาก ผ ล ก าร 

ป ระม าณ  ต ัวแป ร DLP ม ีน ัยสำค ัญ  ณ ระด ับ ความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 99 กับ pure sp read  โด ย ม ีค ่า เป ็น  
ลบ โด ย ค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ิ้ข องต ัวแ ป รอ ัต ราก ารส ำรองห น ีส งล ัย จะส ูญ เป ็น ล บ ม ีค ่าป ระม าณ  -0 .6 6  หมาย 
ถ ึง ถ ้าห าก อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ล งของอ ัต ราก ารสำรองห น ีส ูญ เพ ิ่ม ฃ ึน  10 % ห น ่วย  จ ะ เป ็น ผ ล ให ้ pure 
spread จะลดลง 11.82 % เม ื่อป ัจจ ัยอ ื่นๆคงท ี่ ซ ึ่งต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน ท ี่ต ั้ง ไว ้ ท ั้งน ี้อ าจม ีเป ็น ม าจาก  
ใน ช ่วงป ี 2540 ธน าค ารขน าด ให ญ ่ต ้องป ระสบ ป ัญ ห าห น ี้ส ูญ เป ็น จำน วน ม าก  ธน าค ารต ้อ งส ำรอ งเง ิน  

เป ็น จำน วน ม าก ท ำให ้เง ิน ท ุน ของธน าค ารใน ก ารขย าย ส ิน เช ื่อ และลงท ุน ท ำให ้ธน าค ารได ้ร ับ  ex post 
spread ล ด ล งแล ะท ำให ้ pure spread ลดลง ซ ึ่งอาจ เป ็น สาเห ต ุท ำให ้ต ัวแป ร D LP w ค วาม ล ัม พ ัน ธ ์เป ็น
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ตารางท ี่ 5.3 ผลการศ ึกษ าป ัจจ ัยกำหนด pure sp read  ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าด ให ญ ่

กรณีใ ช ้ตัวแปรความแปรปรวนอัตราดอกเบี้ยกู้ยืมระหว่างธนาคารประเภทข้ามคืน
ต ัวแปร ก ่อนเก ิดว ิกฤต ระหว ่างว ิกฤต

Constant -0.013162 -0.092315
-(0.489601) (-1.754508)

DVARIB -0.000071 -
-(0.272766) -

VARIB - -0.000529
- -(1.330277)

DLP -0.665864 0.009528
(-3.9089)“ (0.243101)

CR 0.021774 0.136135
(0.622926) (1.889054)'

PP 0.624202 -0.408537
(3.102222)“ (5.645861)

R2 0.7283 0527970
Adjusted R2 0.66793 0.291955

Durbin-Watson 1.83063 1.87201
NO. of Observation 24 16

หมายเหตุ : ตัวเลขบรรทัดบนแสดงค่าสัมประสิทธิ้ ตัวเลขในวงเล็บคือค่า t-stat

*** ** * คือมีนัยสำคัญทางสถิติณระดับความเชื่อมั่นร้อยละ99 9590 ตามลำดับ

ลบก ับ  pure sp read  ท ั้งน ี้เม ื่อพ ิจารณ าแค ่ช ่วงป ี 2535 -  2539 พ บ ว ่าต ัวแป ร DLP ไม,ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  

pure spread

อ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัว ใน ต ล าด เง ิน ก ู้ (CR) ผ ล ก ารป ระม าณ พ บ ว ่า  ต ัวแป รอ ัตราการ 
กระจ ุกต ัว ใน ตล าด เง ิน ก ู้ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ  ณ ระด ับ ความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 กับ pure sp read

ตัวแปรส่วนต่างอัตราดอกเบีย pure spread ในไตรมาสทีแล้ว (P,.,) พบว่ามีนัยสำคัญ ณ
ระตับความเชื่อมั่นร้อยละ 95 โดยมีความสัมพันธ์เป็นบวกมีค่าสัมประสิทธี้เท่ากับ 0.62 นนคือ pure
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spread  ใน ไต รม าส น ี้จะได ้ร ับ ผ ลม าจาก  pure spread ใน ไต รม าส ก ่อ น ห น ้าน ี้โด ย จะป ร ับ ต ัว เพ ิ่ม ข ึ้น แล ้ 
วจะค ่อยๆป ร ับ ต ัวลด ลงเข ้าส ู่ด ุล ยภ าพ

ผลการวิเคราะหช์ ่ว งระหว่างวิกฤตการณ์ทางการเงิน

จ าก ผ ล ก า รป ระ ม า ณ ค ่า ส ม ก า รข อ งระ บ บ ธ น า ค า รท ั้ง ระ บ บ ใน ช ่ว ง ระ ห ว ่า ง เก ิด ว ิก ฤ ต  

จ าก ต ารางท ี่ 5.3 แส ดงต ัวแป รอ ัต ราการกระจ ุกต ัวในตลาด เง ินก ู้ (CR) ม ีน ัย ส ำค ัญ ก ับ  pure spread ณ 

ระ ด ับ ค วาม เช ื่อ ม ั่น ร ้อ ย ล ะ  90 โด ย สาม ารถอธ ิบ ายค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ของต ัวแป รอธ ิบ ายก ับ  pure spread 
ได ้ด ังน ี้

ค วาม แป รป รวนของอ ัตราดอกเบ ี้ย  (VARIB) ผ ล ก ารป ระม าณ พ บ ว ่า ไม ่ม ีน ัย สำค ัญ ก ับ  

ส ่วน ต ่างอ ัต ราดอก เบ ี้ย  pure spread ณ ระด ับความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 90 ม ั่นค ือ  ใน ช ่ว งน ี้ pure spread 

ขอ งท ั้งระบ บ ธน าค ารขน าด ให ญ ่ไม ่ต อบ ส น องต ่อ ค วาม แป รป รวน ของอ ัต ราด อก เบ ี้ย ท ั้งใน ต ลาด เง ิน ก ู้ย ืม  

ระห ว ่างธน าคาร

อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราสำรองห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (DLP) จาก 
ผ ล ก ารป ระม าณ ใน ช ่วงห ล ัง เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ ต ัวแปร DLP ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure  sp read  แสดงถ ึง ใน  

ช ่วงน ี้ pure sp read  ของธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าดให ญ ่ไม ่ต อบ สน อ งต ่อก ารเป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราก าร 

เป ล ี่ย น แป ลงของอ ัต ราสำรองห น ี้ส งส ัยจะส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้

อ ัต ราการกระจ ุกต ัวใน ต ล าด เง ิน ก ู้ (CR) เม ื่อพ ิจารณ าใน ช ่วงระห ว ่างว ิกฤต การณ ์ท าง 
การเง ินพ บ ว ่า  ต ัวแป ร CR ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure spread ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ 90 โดยม ีความ  
ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น บ วก  โด ย ค ่าส ัม ป ระส ิท ธ ิ้ข อ งต ัวแ ป รอ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัว ใน ต ล าด เง ิน ก ู้เป ็น บ วก ม ีค ่า เฉ ล ี่ย

0.13 โด ย ถ ้าห าก อ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัว ใน ตล าด เง ิน ก ู้เพ ิ่ม ข ึน  10 % จะ เป ็น ผ ล ให ้ pure sp read  จะเพ ิ่ม  

ข ึ้น  20.9%  เม ื่อป ัจจ ัยอ ื่น ๆค งท ี่ ต รงก ับ สมม ต ิฐานท ี่ต ั้ง ไว ้ แต ่ต รงข ้าม ก ับ ผลการป ระม าณ ท ี่ได ้ใน ช ่วง  

ก ่อน เก ิด ว ิก ฤ ต  ท ั้งน ี้เน ื่อ งม าจาก ใน ช ่วงท ี่เก ิด ว ิก ฤ ต  กล ุ่ม ธน าคารขน าด ให ญ ่ม ีค วาม ได ้เป ร ียบ ใน เรอง 

ข อ งฐ า น เง ิน ท ุน แ ล ะ ค ว า ม ม ั่น ค งข อ งธ น า ค า รจ ึง ได ้ม ีก า ร เค ล ื่อ น ย ้า ย เง ิน ฝ า ก เข ้า ม า ย ัง ใน ก ล ุ่ม ธ น า ค า ร  
ข น า ด ให ญ ่อ ีก ท ั้ง ผ ู้ท ี่ฃ อ ก ู้ม ีค ว า ม ต ้อ งก า ร เง ิน เพ ื่อ ร ัก ษ า ล ภ า พ ค ล ่อ งท ำ ให ้ก ล ุ่ม ธ น า ค า รข น า ด ให ญ ่ม ี 
อำน าจต ่อ รองใน ก ารเร ีย ก ร ้อ ง  pure spread

ตัวแปรส่วนต่างอัตราดอกเปีย pure spread ในไตรมาสทีแล้ว (P,.,) พบว่ามีนัยสำคัญ
กับส่วนต่างอัตราดอกเบ้ีย pure spread ในไตรมาสปัจจุบัน ณ ระดับความเชื่อมั่นร้อยละ 99 โดยมี
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ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ล บ  โด ยม ีค ่าส ัม ป ระส ิท ธ ิ้เท ่าก ับ  -0 .4 0  แสดงให ้เห ็นถ ึง  pure sp read  ของกล ุ่ม  
ธน าค ารขน าด ให ญ ่ม ีก ารเป ล ี่ย น แ ป ล งใน ล ัก ษ ณ ะท ี่ไม ่ม ีท ิศ ท างท ี่แ น ่น อ น ก ล ่าวค ือ เม ื่อ ม ีป ัจจ ัย ใด ท ี่ท ำให ้ 
เก ิด ก าร เป ล ี่ย น แ ป ล งอ ย ่า งฉ ับ พ ล ัน ม าก ระท บ ต ่อ ต ัวแ ป ร pure sp read  ใน ไต รม าส ป ัจ จ ุบ ัน จ ะท ำให ้ 

pure sp read  ใน ไต รม าส ต ่อ ไป ป ร ับ ต ัว ไป ใน ท ิศ ท างต รงข ้าม ก ่อน จะค ่อ ย ๆป ร ับ ต ัว เข ้าส ่ด ุล ย ภ าพ

จากก ารว ิเค ราะห ์ใน แบ บ จำล องท ี่ 2 ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าด ให ญ ่ใน  2 ช ่วง 
เวล าใน ช ่ว งก ่อ น แ ล ะ ห ล ังก า ร เก ิด ว ิก ฤ ต ก า รณ ์ท า งก า ร เง ิน  เพ ื่อ ท ด ส อ บ ว ่าม ีก ารเป ล ี่ย น แ ป ล งใน โค รง  

ส ร ้างใน แบ บ จำลองใน ช ่วงก ่อน แล ะห ล ังว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน ห รอไม ่ โด ย ใช ้ว ิธ ีก ารของ C how  พบว่า 

ม ีค วาม แต ก ต ่างก ัน ระห ว ่าง  2 ช ่วงเวลาใน แบ บ จำลองท ี่ 2 ของก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าดให ญ ่

โด ย สร ุป ผ ลก ารป ระม าณ ค ่าส ม ก ารข อ งระบ บ ธน าค ารขน าด ให ญ ่ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต  
พ บ ว ่าแบ บ จำลอ งล าม ารถ อธ ิบ าย ก ารเป ล ี่ย น แป ล งขอ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย  pure sp read  ในระด ับ
0.73 โดยค ่า  R2 แสดงค ่าทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ  0 .723 -  0.738 และค ่า A d jus ted  R2 แสดงค ่าท างสถ ิต ิ ณ 
ระด ับ  0 .66 -  0.68 แล ะจาก ผ ลก ารป ระม าณ ค ่าสม ก ารของระบ บ ธน าค ารท ั้งระบ บ ใน ช ่วงระห ว ่างเก ิด  
ว ิก ฤ ต  พ บ ว ่าแบ บ จำลอ งส าม ารถ อธ ิบ าย ก ารเป ล ี่ย น แป ล งขอ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย  pure spreads 

ใน ระด ับ  0.58 -  0.84 โดยค ่า R2 แสดงค ่าทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ  0.583 -0 .8 4 3  และค ่า  A d jus ted  R2 
แสดงค ่าสถ ิต ิ ณ  ระด ับ  0.32 -  0.76

โด ย สร ุป ผ ลก ารว ิเค ราะห ์ก ล ุ่ม ธน าค ารให ญ ่ พ บ ว ่าใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างการ 
เง ิน  ใน ก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ให ญ ่ม ีก ารแข ่งข ัน ใน ก ารระด ม เง ิน ฝ าก เพ ื่อ น ำไป ข ย าย ส ิน เช ื่อ อ ำน าจก ารผ ูก  

ขาด ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ให ญ ่จ ึงไม ่ช ่วย ใน ก ารเร ีย ก ร ้อ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย  แต ่หล ังจากเก ิดว ิกฤต  
ได ้เก ิด ก า ร เค ล ื่อ น ย ้า ย เง ิน ท ุน เข ้า ม า ย ัง ใน ก ล ุ่ม ข อ งธ น า ค า รข น า ด ให ญ ่ ท ำ ให ้ธ น า ค า รใน ก ล ุ่ม น ี้ได ้ใช ้ 

อ ำน าจก ารผ ูก ข าด เร ีย ก ร ้อ งส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย ได ้เพ ิ่ม ข ึ้น  แล ะใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิกฤต (เฉพ าะป ี 2535- 
2539) ป ัจจ ัย ค วาม เล ี่ย งต ่างๆ ไม ่ม ีผ ล ต ่อ ก ารส ่วน ต ่างอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย ขอ งธน าค ารข น าด ให ญ ่ซ ึ่งอ าจ เก ิด  

จ า ก ธ น า ค า รล ะ เล ย ท ี่จ ะ น ำ ค ว า ม เล ี่ย งต ่า งๆ ม า ร ่ว ม พ ิจ า รณ า เพ รา ะ ช ่ว ง เว ล า น ั้น ธ น า ค า รต ่า งๆ แ ข ่งก ัน  
ขย าย ส ิน เช ื่อ  รวม ถ ึงธน าค ารได ้ก ำไรจาก ก ารค ู้เง ิน จาก ต ่างป ระเท ศม าป ล ่อ ย ก ู้ใน ป ระเท ศ ท ำให ้ธน าคาร 
ไม ่ส น ใจ ใน ป ัจ จ ัย ค วาม เส ี่ย ง  แต ่ในป ี 2540 ธน าค ารป ระสบ ป ัญ ห าห น ี้ท ี่ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ท ี่เพ ิ่ม ข ึ้น เป ็น  
จำน วน ม าก ท ำให ้ต ัวแ ป รท ัศ น ค ต ิค วาม เส ี่ย งใน ก ารเก ิด ห น ี้ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ล บ ก ับ  

pure spread ส 'วน ใน ช ่วงระห ว ่างเก ิด ว ิกฤต ป ัจจ ัยค วาม เส ี่ย งไม ่ม ีผลต ่อการกำห น ด  pure sp read  ซึ่ง 
อ าจ เก ิด จ าก ก ารท ี่ธน าค ารไม ่ส าม ารถ เร ีย ก ร ้อ งอ ัต ราด อ ก เบ ี้ย เพ ื่อ ช ด เข ย ต ้น ท ุน แ ล ะค วาม เล ี่ย งใน ส ่วน น ี
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ได ้เน ื่อ งจ าก ผ ู้ก ู้ม ีค วาม ล าม ารถ ใน ก ารใช ้ห น ี้ต ํ่า  ห าก ผ ล ัก ภ าระให้ผู้กู้สุดท ้า ย แ ล ้ว อ า จ เกิดผลร ้ายกล ับ  

ม าย ังธน าค าร

5.2.3 ผลการวิเคราะห์กลุ่มธนาคารขนาดกลางและเล็ก

ผลการป ระม าณ แบ บ จำลองท ี่ 2 ใน ก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ลาลงและ เล ็ก  สามารถสร ุป  
ผล ได ้ด ังต ารางท ี่ 5.4

ผลการวิเคราะห์ช่วงก่อนเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน

ผลการป ระม าณ ค ่าสม ก ารของก ล ุ่ม ธน าค ารขน าดก ล างและเล ็ก  ใน ช ่วงก ่อน เก ิด ว ิก ฤต  
จาก ต ารางท ี่ 5.4 แสดงต ัวแป ร DLP และต ัวแป ร PM ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ ระด ับ ความ เช ื่อ  
ม ั่น ร ้อ ย ล ะ  99 โด ย ต ัวแป ร DLP ม ีเค ร ื่อ งห ม ายต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน  ต ัวแป รแต ่ล ะต ัวส าม ารถอธ ิบ าย  

ความส ัมพ ันธ ์ก ับ ส ่'วน  pure spread ได ้ด ังน ี้

อ ัต รา ก า ร เป ล ี่ย น แ ป ล งข อ งค ว า ม แ ป รป รว น ข อ งอ ัต รา ด อ ก เบ ี้ย  (D V A R IB ) ผลการ 
ป ระ ม าณ พ บ ว ่าต ัวแป ร VAR IB  ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure spread ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อ ม ั่น ร ้อ ย ล ะ  90 แสดง 
ถ ึงใน ช ่วงก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ส ่วน ต ่างขอ งอ ัต ราด อก เบ ี้ย  pure spread ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ล างแล ะ เล ็ก  
ไม ่ต อบ ส น องต ่ออ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ลงขอ งค วาม แป รป รวน ของอ ัต ราด อก เบ ี้ย

อ ัต ราก ารเป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราสำรองห น ี้ส ูญ ต ่อ ป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (D LP) จาก ผ ลก าร 
ป ระม าณ พ บ ว ่า  ต ัวแป ร DLP ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure spread ณ  ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ  99 โดยม ี 
ค วาม ล ัม พ ัน ธ ์เป ็น ล บ  โด ยค ่าล ัม ป ระสิทธ๋ีของต ัวแป ร DLP เป ็น ลบ ม ีค ่า  -0 .3 6  โด ย ถ ้าห าก อ ัต ราก าร 
เป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราสำรองห น ี้ส งล ัย จะส ูญ เพ ิ่ม ข ึ้น  10% หน ่วย จะ เป ็น ผ ล ให ้ pure sp read  จะลดลง 
9.58 เม ื่อ ป ัจจ ัย อ ื่น ๆค งท ี่ ซ ึ่งต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน ท ี่ต ั้ง ไว ้ และเม ื่อพ ิจารณ าเฉพ าะป ี 2535 -2 5 3 9  ก็ย ัง 
พ บ ว ่าต ัวแป ร DLP ย ังคงม ีความ ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ลบ อย ่างม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  แส ดงถ ึงต ้น ท ุนจาก  

ก ารส ำรอ งห น ี้ส ูญ ได ้ส ร ้างป ัญ ห าให ้ก ับ ธน าค ารข น าด ก ล างแ ล ะ เล ็ก ม าต ั้งแ ต ่ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต โด ย ท ำ  
ให ้ธน าค ารใน ก ล ุ่ม น ี้ได ้ร ับ  pure spread ลดลง โด ยอาจ เน ื่อ งม าจาก ถ ้าห าก ธน าค ารต ้อ งม ีก ารสำรอ ง 
ห น ี้ส งล ัย จ ะส ูญ เพ ิ่ม ข ึ้น จ ะท ำให ้ธ น าค ารม ีท ุน ใน ก ารน ำไป ข ย าย ส ิน เช ื่อ ท ี่ล ด ล งท ำให ้รน าค ารได ้ร ับ  ex 
post sp read  ลดลง จน ท ำให ้ pure spread ลดลง



ตารางท ี่ 5.4 ผลการค ืกษ าป ัจจ ัยกำหนด pure sp read  ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าด ก ล างและ เล ็ก

กรณีใช้ตัวแปรความแปรปรวนอัตราดอกเบ้ียกู้ยืมระหว่างธนาคารประ๓ ทข้ามคืน
ตัวแปร ก่อนเกิดวิกฤต ระหว่างวิกฤต

Constant -0.041736 -0.088951
-(1.658162) (-1.74464)

DVARIB -0.000026 -
-(0.267309) -

VARIB - -0.001782
- -(2.844875)"

DLP -0.362412 0.009058
(-5.124694)'" (0.634474)

CR 0.058356 0.129919
(1.759849) (1.709746)

PP 0.576914 -0.59557
(2.832081)'" (-7.526972)'"

R2 0.822812 0.865773
Adjusted R2 0.783437 0.79866

Durbin-Watson 1.691139 1.628858
NO. of Observation 24 16

หมายเหตุ : ตัวเลขบรรทัดบนแสดงค่าส์มประสิทธิ'' ตัวเลขในวงเล็บคือค่า t-stat

*** ** * คือมีนัยสำคัญทางสถิติณระดับความเช่ือม่ันร้อยละ99 9590 ตามลำดับ

อ ัต รา ก า รก ระ จ ุก ต ัว ใน ต ล า ด เง ิน ก ู้(C R ) ผ ล ก า รป ระ ม า ณ พ บ ว ่า  ต ัวแ ป รอ ัต ราก าร 

ก ระจ ุกต ัวใน ตลาด เง ิน ก ู้ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ  ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อยล ะ 90 กับ pure sp read

ต ัวแป รส ่วนต ่างอ ัตราดอกเบ ีย  pure sp reads ใน ไต รม าส ท ีแล ้ว  (Pt_1) พ บ ว ่าม ีน ัยสำค ัญ  
ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อย ล ะ 95 โด ยม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น บ วก เท ่าก ับ  0.57 น ั่นค ือ  pure sp read  ใน ไตร 

ม าส น ี้จ ะ ได ้ร ับ ผ ล ม าจาก ส วน ต ่างอ ัต ราด อ ก เบ ีย ไน ไต รม าส ก ่อ น ห น ้าน ีโด ย จะป ร ัน ต ัา1พ ัม ข ึน ก ่อ น 1'1»ส้าจึง 
ป ร ับ ต ัวลดลงเข ้าส ่ด ุลยภ าพ



58

ผลการวิเคราะห์ช่วงระหว่างวิกฤตการณ์ทางการเงิน

ผ ล ก ารป ระม าณ ค ่าส ม ก ารข อ งระบ บ ธน าค ารท ั้งระบ บ ใน ช ่ว งระห ว ่า ง เก ิด ว ิก ฤ ต  จาก 
ตารางท ี่ 5.4 พ บ ว ่าม ีต ัวแป ร VAR IB  และต ัวแป ร Pt_1 ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  ณ  ระด ับความ เช ื่อ  

ม ั่น ร ้อยละ 99 โด ย ต ัวแ ป ร VAR IB  ม ีเค ร ื่อ งห ม าย ต รงข ้าม ก ับ ส ม ม ต ิฐาน ส าม ารถ อ ธ ิบ าย ค วาม ส ัม พ ัน ธ ์ 

กับ pure sp read  ได ้ค ังน ี

ค วาม แป รป รวนของอ ัต ราดอกเบ ี้ย  (VARIB) ผล ก ารป ระม าณ พ บ ว ่าต ัวแ ป ร VA R IB  มี 

น ัยสำค ัญ ก ับ  pure spread ณ ระด ับ ค วาม เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 99 โด ย ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ล บ  โดยค ่า 
ส ัม ป ระส ิท ธ ึ๋ของต ัวแป รค วาม แป รป รวน ของอ ัต ราด อ กเบ ี้ย เป ็น ล บ ม ีค ่า เท ่าก ับ  -  0.001 โดยถ ้าหาก

ค วาม แป รป รวน ของอ ัต ราด อก เบ ี้ย เพ ิ่ม ข ึ้น  10 % จะเป ็น ผล ท ำให ้ pure sp read  จะล ด ลง 42.34%  ซ ึ่ง 
ต รงข ้า ม ก ับ ส ม ม ต ิฐ า น ท ี่ต ั้ง ไว ้ แ ส ด งถ ึง ใน ช ่ว ง เวล า น ี้ธน าค ารใน ก ล ุ่ม น ี้ได ้อ าศ ัย เง ิน ก ู้ระย ะ ส ั้น จ า ก ท ั้ง  
ต ล าด เอ ข าย ค ืน พ ัน ธบ ัต รแ ล ะต ล าด ก ู้ย ืม ระ ห ว ่า งธน า ค าร เป ็น ต ัวจ ัด ก ารส ภ าพ ค ล ่อ ง เน ื่อ งจ า ก ธน าค าร  
ใน ก ล ุ่ม น ี้ป ระสบ ป ัญ ห าเร ื่อ ง เง ิน ท ุน และป ัญ ห าก ารเพ ิ่ม ท ุน ใน บ างธน าค าร โด ย ธน าค ารก ล ุ่ม ขน าด ก ล าง 
แล ะเล ็ก จะม ีล ักษ ณ ะเป ็น ผ ู้ก ู้ส ุท ธ ิ (Net Borrower) ท ำให ้ธน าค ารต ้อ งเผ ช ิญ ก ับ ค วาม เล ี่ย งใน อ ัต ราด อ ก  
เบ ี้ย ท ี่จะส ่งผ ล ต ่อม ูล ค ่าของห น ี้ส ิน ของธน าค าร ซ ึ่งธน าค ารไม ่สาม ารถ ก ำห น ด ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อก เบ ี้ย ใน  

ระด ับ ท ี่ซ ด เช ย ต ้น ท ุน จ าก ค วาม เล ี่ย งใน ส ่วน น ี้ได ้ท ั้งห ม ด  เน ื่อ งจาก ใน ช ่วงเวล าน ี้ผ ู้ก ู้ม ีค วาม ส าม ารถ ใน  
การ'ใช ้,หน ี้ต ํ่า  ท ำให ้ธน าค ารต ้อ งร ับ ภ าระต ้น ท ุน ส ่วน น ี้ไว ้เอ งใน บ างส ่วน ท ำให ้ธน าค ารได ้ร ับ  ex post 

spread ท ี่ลดลง ส ุด ท ้าย ท ำให ้ pure spread ของธนาคารในกล ุ่มน ี้ลดลง

อ ัต ราการเป ล ี่ย น แป ล งขอ งอ ัต ราส ำรองห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้ (DLP) จาก 
ผ ล ก ารป ระม าณ ใน ช ่วงห ล ัง เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ ต ัวแปร DLP ไม ่ม ีน ัยสำค ัญ ก ับ  pure sp read  แสดงถ ึง ใน  
ช ่วงน ี้ pure sp read  ขอ งธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าดก ล างและเล ็ก ไม ่ต อบ สน อ งต ่อก ารเป ล ี่ย น แป ลงขอ ง 

อ ัต ราการเป ล ี่ย น แป ลงขอ งอ ัต ราสำรองห น ี้ส งส ัย จะส ูญ ต ่อป ร ิม าณ เง ิน ให ้ก ู้

อ ัต ราการก ระจ ุก ต ัว ใน ต ล าด เง ิน ก ู้(CR) จ าก ก ารค ืก ษ าพ บ ว ่า ไม ่ม ีน ัย ส ำค ัญ ก ับ  pure 

spread น ั่น ค ือ ใน ช ่วงระห ว ่าง เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน  pure spread ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ล าง 

และเล ็กไม ,ตอบ สน องต ่อก ารเป ล ี่ย น แป ลงของต ัวแป รอ ัต ราก ารก ระจ ุก ต ัวใน ต ลาด เง ิน ก ู้

ต ัวแป รส ่วนต ่างอ ัต ราดอกเป ีย  pure spread ใน ไต รม าส ท ีแล ้ว  (Pt_1) พ บ ว ่าม ีน ัย ส ำค ัญ
กับ pure sp read  ใน ไต รม าส ป ัจ จ ุบ ัน  ณ  ระด ับ ความ เช ื่อม ั่น ร ้อยละ 99 โด ย ม ีค วาม ส ัม พ ัน ธ ์เป ็น ลบ
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โด ย ม ีค ่าล ัม ป ระส ิท ธ ิ้เท ่าก ัน  -0 .5 9  แสดงให ้เห ็นถ ึง  pure sp read  ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ล างและเล ็ก  
ม ีก ารเป ล ี่ย น แป ลงใน ล ัก ษ ณ ะท ี่ไม ่ม ีท ิศ ท างท ี่แน ่น อ น  โด ยจะป ร ับ ต ัว เป ล ี่ย น แป ล งไป ใน ท างต รงข ้าม เข ้า  
ส ู่ด ุลยภาพ

จากการว ิเค ราะห ์ใน แบ บ จำล องท ี่ 2 ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าด ให ญ ่ใน  2 ช่วง 
เวล าใน ช ่ว งก ่อ น แ ล ะ ห ล ังก า ร เก ิด ว ิก ฤ ต ก า รณ ์ท า งก า ร เง ิน  เพ ื่อ ท ด ส อ บ ว ่าม ีก ารเป ล ี่ย น แป ล งใน โค รง  
ส ร ้างใน แบ บ จำลองใน ช ่วงก ่อน แล ะห ล ังว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก ารเง ิน ห รอไม ่ โดย 'ใช ้ว ิธ ีการ1ของ C how  พบว่า 

ม ีค วาม แต ก ต ่างก ัน ระห ว ่าง  2 ช ่วงเวลาในแบ บ จำลองท ี่ 2 ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารพ าณ ิชย ์ขน าดก ล างและ 

เล็ก

ผ ล ก า รป ระ ม า ณ ค ่า ล ม ก า รข อ งธ น า ค า รข น า ด ก ล า งแ ล ะ เล ็ก ท ั้ง ระ บ บ ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด  
ว ิก ฤ ต  พ บ ว ่าแบ บ จำลองส าม ารถอธ ิบ ายการเป ล ี่ยน แป ล งของ pure spread ใน ระด ับ  0.73 -  0.84 
โดยค ่า R2 แสดงค ่าทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ 0.73 -  0.844 และค ่า A d justed  R2 แส ดงค ่าท างสถ ิต ิ ณ ระด ับ

0.68 -  0.80 และจาก ผ ลก ารป ระม าณ ค ่าสม ก ารของธน าค ารขน าด ก ลางแล ะเล ็ก  ใน ช ่วงระหว ่างเก ิด  

ว ิก ฤ ต  พ บ ว ่าแบ บ จำลองส าม ารถอธ ิบ ายการเป ล ี่ยน แป ล งของ pure sp read  ใน ระด ับ  0.71 -  0.89 
โดยค ่า R2 แสดงค ่าทางสถ ิต ิ ณ ระด ับ 0.713 -0 .8 9 3  และค ่า A d jus ted  R2 แสดงค ่าสถ ิต ิ ณ  ระด ับ
0 .5 6 -0 .8 4

ผ ล ก ารว ิเค ราะห ์ก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ล างแล ะเล ็ก  พ บ ว ่าอำน าจก ารผ ูก ข าด ข องก ล ุ่ม  
ธน าคารไม ่ม ีผลต ่อ  pure spread ของธน าค ารขน าดก ล างและเล ็ก  ท ั้ง ใน ช ่วงก ่อน เก ิด และช ่วงระห ว ่าง  

เก ิด ว ิก ฤ ต ก ารณ ์ท างก าร เง ิน  ใน ช ่ว งก ่อ น เก ิด ว ิก ฤ ต ค ว า ม แ ป รป รว น ข อ งอ ้ต รา ด อ ก เป ีย ใน ต ล า ด เง ิน ก ู้ 
ระยะล ัน ไม ่ม ีผลต ่อการกำห น ด  pure spread ขอ งก ล ุ่ม ธน าค ารขน าด ก ล างและเล ็ก  แต ่ในช ่วงหล ัง
ว ิก ฤ ต  pure sp read  ขอ งธน าค ารก ล ุ่ม น ีต อบ ส น องต ่อ ค วาม แป รป รวน ขอ งอ ัต ราด อก เป ีย ใน ต ล าด เง ิน ก ู้ 
ระ ย ะ ล ัน ท ั้งต ล าด ซ ื้อ ข าย ค ืน พ ัน ธ บ ัต รแ ล ะ ต ล าด ก ู้ย ืม ระ ห ว ่า งธ น า ค าร  แล ะใน ช ่วงก ่อ น ว ิก ฤ ต ท ัศ น ค ต ิ 
ความ เส ี่ย งใน ก ารเก ิด ห น ี้ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ม ีค วาม ล ัม พ ัน ธใน ท างต รงข ้าม ก ับ  pure spread แต ่ช ่วง 

ระห ว ่างว ิก ฤ ต ส ่วน ต ่างอ ัต ราด อ ก เป ีย  pure sp read  ไม 'ตอบ สน องต ่อการเป ล ียน แป ลงของท ัศน คต ิ 
ค วาม เส ี่ย งใน ก ารเก ิด ห น ี้ท ี่ไม ่ก ่อ ให ้เก ิด ราย ได ้ ซ ึ่งอาจ เก ิดจากการท ี่ใน ช ่วงระห ว ่างเก ิด ว ิกฤต ธน าค ารไม ่ 
ส าม ารถ เร ีย ก ร ้อ งอ ัต ราด อก เบ ี้ย  ซด เชย ต ้น ท ุน แล ะค วาม เส ี่ย งได ้ เน ื่อ งจากข ้อจำก ัด ใน ค วาม สาม ารถใช ้ 
ห น ี้,ข อ งผ ู้ก ู้ อ ีก ท ั้ง ใน ช ่วงป ี 2541-2542 ธน าค ารต ้องร ักษ าฐาน เง ิน ฝากไว ้ท ำให ้ธน าค ารต ้องร ักษ าอ ัต รา  
ด อก เบ ี้ย เง ิน ฝาก ไว ิใน ระด ับ ส ูง  ซ ึ่งผ ลต ่อ ฐาน ะก อ งท ุน ของธน าค ารท ำให ้บ างธน าค าร ยกต ัวอย ่างเช ่น
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ธน าค ารศ รน ค ร ธน าคารน ครห ลวงไท ย  ต ้องโด น แท รก แซงจาก ก อ งท ุน ฟ ืน ฟ ูสถ าบ ัน ก ารเง ิน  ผลจากการ 

ท ี่อ ัต ราด อ ก เบ ี้ย เง ิน ฝ าก อย ู่ใน ระด ับ ท ี่ส ูงท ำให ้อ ัต ราด อ ก เบ ี้ย เง ิน ก ู้อ ย ู่ใน ระด ับ ท ี่ส ูง เซ ่น ก ัน  ทำให ้เก ิดการ 
ห ด ต ัว ใน ส ิน เช ื่อ แล ะเก ิด ส ภ าพ ค ล ,องล ้น ต ล าด เป ็น ผ ล ท ำให ้เศ รษ ฐ ก ิจ ย ังค งต ก ต ํ่าอ ย ู่ซ ึ่งส ่งผ ล ถ ึงป ัจ จ ุบ ัน  

ท ำให ้ถ ึงแม ้ว ่า ใน ช ่วงป ี 2543 -  2544 อ ัต ราดอก เบ ี้ย เง ิน ฝ าก และเง ิน ก ู้จะป ร ับ ต ัวลด ลงท ั้งค ู่ แต ่ป ัญ หา 
ส ภ าพ ค ล ่องล ้น ต ลาด ก ็ย ังคงม ีอย ู่
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