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,�
��-� �����.� /�ก�0"ก��ก�
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ก�

���1����0�1
% ��
������,2ก���	
ก�

��*"$(��2
��)(����� ������	
ก/!(�$�&����*�ก$��+$���&����
��
,�
��-�,�
ก�
��
,�(�
����	/�ก&���
%$.-���"ก�� *��ก��������"��3�&��	/�
4 �����*�
&-�ก����ก��
�(� ������,2���ก/(��#(�)/�(���"#�&5�6��ก��+��	��*��ก��&��ก������ $���
���
��&��ก������  
��� ����"#�&5�)/ '/"ก��+��/!��� !��"#�$%2��ก��&!������	
ก�

��&��ก����ก��	���,�( '/"
�
(��,�  
 
2.1 ���	��������ก���	���� 

 )�
&-�ก����ก��*��,�
��ก�������*�
&���ก��
�&��2
��ก�+ก���	
ก�

�������ก����ก����
��"�&�'/"�����*�
&���ก��
�ก�+ก��&!�ก�

�������ก����ก�����(����"�&� �����. 

2.1.1 ���	������������ 

 ���
����"#�&5�6��ก��+��	��*��ก��&��ก��������.� )/ก����ก����6�����,�
)/
#�!�&��#��$/
��ก���(� �"++ก��+��	��'/"*��ก��2�� ก
�. 
��,�(����"#�&5�6����ก'�
ก��&!�8 
*"#���� �	
ก�

��'ก(��ก���
�/��ก��ก������*-������ก '�(,�(#���� ��#�*�%,�
�(�ก��&!�8 
��"#+$���#-���3*��ก���	
ก�

��'ก(ก/!(���:�	��
	�����ก���
�/��ก��ก��&��
�ก*� '/"
*-������
��,�
��+����ก�

���
(��'&
*���,�
 (#�1�
 <1!���5!% '/"1/5�� ����!����%, 2544.) B����CD	�
ก���2
� ��ก/!(���:�	��
2��ก��&!�8 #(��	�����ก��2�.�*�ก	/�ก�ก0E%, $!0#�+���)�
��#�&5�,�
��+����
ก�

��*�กก��&!�8 &����*��0�*�ก��
,�
2��$��+$���)�
ก�
,�(#�����5%ก�+$���
�ก*�'/"$���
*-�����&��ก������2����ก���
�/��ก��ก����
��� ��"ก�+ก�+ก�"+��ก��ก-�	��������,2ก���	

ก�

��,�(���ก!� &-��	
�ก��$���,�(�&(��&�
�ก��2��2���������ก�

��&��)�
ก�
,�
��+ ,�(�(�*"�����"	�(��            
)�
ก�
��
�ก(�'/"��
�	�(��# ����ก�����
�ก�� 	����"	�(��)�
ก�
&����ก����1����
�ก�� '�(#��ก��
# ����ก���(��ก�� (ก�"&�����ก��5�ก��	���&+���	���&
�/�
) B���#��	�!2��$���,�(�&(��&�
�
ก����. �ก��2�.�*�กก��*��#���+��"��02��ก��&!�8 &����
��	
���#��ก��# ����ก����กก�(����
��ก���
�/��ก��ก�� ��
ก��&!�8 ���
�ก-�	��������,2ก���	
ก�

���
(��ก�
��4 '/"��+�-���*�	
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$0"��!ก���ก��+�D1�*(�
&��	����1 '/"$0"��!ก���ก��+�D1�*(�
&��#��2 ก-�	��2���������ก�
,�

��� ���&�.���+�-���*�	
# ����ก��ก-�	����
/"���
�������,2ก���	
ก�
 2���������ก�
 (6�
��

�����&��ก-�	��) '/"ก/,กก��$���/��ก)�
ก�
,�
����
(����#�" �	/(���.#(�)/&-��	
ก��&!�8 ��
/�ก�0"����ก��&!�8 &���!(�1(�
�	/��# ����ก����กก�(��!(�1(�
�	/����ก��ก���������	/�กก��&��
#-�$�D2��ก��*����.�ก��&!�8 
 ��ก*�ก������,2ก���	
ก�

��&��,�(���ก!�'/
� )/ก����ก��2�������*�
&���ก��
�2
����
����
���"+!�(� ก��&!�8 ��������,2ก��1-��"	��.&��)(�������ก (�������ก�+�.
����ก�
�
�
/" 1 �(��F 
�"
"��/��/��	��. 2 �F '/"�"
"��/�1-��"	��.$�� 15 �F) ��ก&�.��"++ก��������'/"+��$�+ก��
1-��"	��.,�(�2
���� �����	
ก�

��2��ก��&!�8 *����/�ก�0"$/
�
�����!�	�!��	
��/(� '/"��'����
�
#��&����G*-������
���	
ก��#��+#�!��
��ก������'ก(ก��&!�8 �(�,������
4 ��
��ก�#&��ก��&!�8 *"
#���� �-���# ��"&��ก������ (Sustainability) ,�
�
�
�������
,�(�����+��"��0')(����
����,�,�

�ก��ก ������*�ก*-��������&��,�
��+$�� &�.���ก�+�.
����R�ก ��ก�+�.
����ก�
 '/"����&��
,�
��+1-��"*�ก)�
ก�
��
�ก(� ���ก��'/
���$(���-�ก�(�$(��1
*(�
 ��
�S��"ก��1-��"$������ก�

��B�����
�������-���ก �	3�,�
*�ก1(��ก(���F�+��"��0 2542 B��������ก��1-��"$������ก��&!�8 ��$(����
�
�
�
/" 6 - 10 *�ก�"&������F�+��"��0 2542 &��$0"ก���ก��8  ,�
2
�
�"
"��/�ก��1-��"
	��.$����ก,���ก 3 ����� (*�ก���&�� 5 ก�กW�$� 2542 ���� 5 �!/�$� 2542) '/"
ก��
�$(����+
#-�	��+)�
&����1-��"	��.��1(���"
"��/����ก/(�� ��� ����"#�����ก�+ก�"&�����ก��5�ก�� 
&+���	���&
�/�
 '/"5��$��ก�!�,&
 �����	�'��&��'/"�-�����ก���	
)�
ก�
��1-��"	��.��������� 
*��#(�)/�	
�������ก��1-��"	��.�����2�.������
�
/" 25 	���$�������
�
/" 66.75 2��)�
$�+ก-�	��
1-��"	��.&�.�	�����F��.�4  
 

                                                   
1 +�D1�*(�
&��	���� �����*(�
����ก�

��'ก(��ก���
�	�����ก��ก��������
� # ����ก��	���

# �+��ก����ก��&���
�(��#��ก�� $�+$!�	���ก�+��'/2��ก�"&�����ก��5�ก��	���������
� 
# ����ก��	���# ����ก��&���
�(��#��ก�� $�+$!�	���ก-�ก�+��'/2��ก�"&���	���#(����1ก������
&��,�(�1(&+���	���&
�/�
 

2 +�D1�*(�
&��#�� �����*(�
����ก�

��'ก(��ก���
�	�����ก��ก����������
� # ����ก�� 
	���# �+��ก����ก��&���
�(��#��ก�� $�+$!�	���ก-�ก�+��'/2��&+���	���&
�/�
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 2
�#�!�*�ก��ก�����*�
	����B���#��+#�!� ��ก��,�(#���� �-���# ��"�
��ก������,�

�
�
�����2��ก��&!�8 ,�
*�ก)/ก��$��ก��0%G��"&��ก������2��ก��&!�8 �"	�(���F �.�. 
2539 Z 2575 (��1�� 	/(�*��"1!0	%ก!/ '/"$0", 2547.) B���)�
��*�
�������*�
���ก/(��,�
�1
2
���/
*�����ก�����$��"	%G��"&��ก�������"	�(���F �.�. 2539 - 2545 ��"ก�+ก�+ก��$��ก��0%
G��"ก�����������$���.�'�(�F �.�. 2546 Z 2575 6�
��
#����G��&��#��$/
��ก�+ก��
�-��������2��ก��&!�8 ��20"��.� $�� 1) #����G��&���
��ก��*��#���������	
ก�

��'ก(
��ก���
�/ ��ก��ก��     &��ก-�	���������	
ก�

������
�(&���F/" 30,000 /
��+�& '/" 2) #����G��
�
��ก�����
��(�'/",�(���
��(�2����ก���
�/��ก��ก�� &��,�
*�กก���-�2
���/*-������ก��ก�����F 
2544 ��$-���0   �����ก�����
��(� ��
)/ก�����$��"	%�+�(� ก�"'#����#�#!&5�2��ก��&!�8 ��

�����/+��1(��'�ก�
(����ก ������*�ก��ก�"'#����#�,	/��ก*�กก��*��#�������	
ก�

����.�'�(
�F 2539 �����
��� *�ก�"&����������ก��1-��"	��.$�����F 2542 *��&-��	

��ก�"'#����#����/+
$(�
 4 /�/� '/"*"����
��+�ก����"��0�F 2560 B���	��
$����(� ��G*"�
��*��#��
�+��"��0������!�	�!�ก��&!�8 �
(���
�
 ���F 2559 ก��&!�8 *��*"#���� �-�����ก���/�.
�
�������(�,�,�
 
 &�.���. 	�ก���$��"	%/�,�����
/"���
�2����"#�&5�6��&��ก������2��ก��&!�8 
��
��*��0�*�ก�����ก��1-��"	��.$�� (Repayment Ratio) B���*"+(�+�ก ��$���
���
��&��
ก��������&���!��$�� 6�
��
2
�#��!���(� )�
ก�
&!ก��
 (#-���**�ก��ก���
�/��ก��ก����.�'�(�"��+
��5
���ก������/�
 ���"��+�!����ก�� (,�(�ก�����DD����) *-���� 79,560 $��������) ,�
1-��"
	��.$������ก0E%&��ก-�	��,�
 '/")�
ก�
'�(/"��
ก�

����������*-�����&(�ก��&!ก�F���"	�(��&����ก��
�
�( ��

��,�(1-��"	��.$��	/��*�ก*+ก����ก��,�'/
� 2 �F '�(*"�����&
�
1-��"	��.$�����F&�� 3 
��������&��ก-�	��,�
 ��
�#�
��ก�+�.
��������
�
/" 1 �(��F��.�'�(�F&�� 2 ����������1-��"	��.�����
�
,� *�$��$�+&�.�	�����F&�� 17 	/��*+ก����ก�� (#��ก�
���  ��.�ก�*����1
% '/"����
�          
���#+!D��������, 2550.) )/ก�����$��"	%�����ก��1-��"	��.$����
�1
��5�ก��$��ก�"'#����#�
#(��/� (Discounted Cash Flow) 2�����������$�������/$(��C**!+�� (Present Value)       
�
�
�����#(��/� (Discount ate) &��'�ก�(��ก�� 3 $(� $�� �
�
/" 4 �
�
/" 6 '/"�
�
/" 8 �����
�����k:��
�
/" 3 �(��F $�&���/���"
"��/�&��$-���0 #�!�,�
�(� �����ก��1-��"	��.$����
$���#�����5%��&��&�����ก��2
��ก�+�"
"��/���ก��ก�

��'/"�����#(��/� ก/(��$��             

����"
"��/���ก��ก�

��
������&(�,� �����ก��1-��"	��.$��ก3*"
���/�/��&(���.� �1(����
�ก�+&��
�����ก��1-��"	��.$��*"
�����-�/�,���ก	�ก�1
�����#(��/�&��#��2�.�  
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 20"���
�ก�� )/ก�����$��"	%�����ก��$��&!� (Recovery Ratio) *�ก�����*�

���
�ก�� &��+(�+�ก ��$���
���
��&��ก��������$�������*��� )(��ก����*��0�$���#�D�#�
&��
�ก��2�.�*�กก��&��)�
ก�
,�(#���� 1-��"	��.,�
�����/�&��ก-�	�� 	���1-��"	��.,�($�+*-���� ��"ก�+
ก�+�
�&!���ก��+��	��*��ก���(�� 4 �1(� $(�*��ก��2��# ����ก��&���2
��(���$��ก�� $(�*��ก��
2��5��$��ก�!�,&
 B���&-�	�
�&����ก���+�ก*(�
'/"��+1-��"	��. �����
� ��
�1
��5�ก��$-���0*�ก
��/$(��C**!+��2������&��ก-�	��1-��"$�� 	�ก�
�
��/$(�	��.#�D'/"$(��1
*(�
��ก��+��	��ก��&!�8 
'/
�	���
�
��/$(��C**!+��2������&���/(�
ก�
&�.�	�� B���)�
��*�
�������*�
���ก/(��,�
&-�ก��
��"��0ก�������	��.#�D&�� �
�
/" 10, 20 '/" 30 #�!�,�
�(� �����ก��$��&!�2��ก��&!� ก
�. 
�
�(&����"��0�
�
/" 33 �&(���.� B���'#���	
�	3� ��$���,�(
���
��&��ก������2��ก��&!�8 
 ��ก*�กก����ก��$���
���
��&��ก������2�� ก
�. ��
��5��(��4 &��,�
ก/(����'/
� 

����ก����ก����
ก���1
'++*-�/����"��0ก��&��ก�������������ก��#6��&��ก������2��
�$��ก��ก��&!�����ก�

�������ก����ก��&��)�ก���ก�+��
,�
�����$� (ก��.) ���
��$���#���� 
2��ก��1-��"	��.2��)�
ก�

�� �����0�������"++2���$��ก�� '/"$���
���
��2���"++����ก�
 ก��. 
��
�1
��5�ก��$-���0ก��1-��"	��.$��2��)�
ก�
6�
	/��*�ก���
�*+ก����ก��'/
� �������"�����(� 
��
,�
&�� ก��. *",�
��+*�กก��1-��"	��.$����$���#��!/ก�+�����0����&��	�!����
����"++2�� 
ก��. 	���,�( 6�
��1(���"
"��/�
������&(�,� ��
$-���� ����$%��"ก�+6�
��ก�(�� 4 &�.�����
�k:� �����ก�������2�.�2����������� '/"���� 4 (���#��  ��*���� '/"$0", 2549.) &�.���. '++*-�/��
���ก/(��,�
�1
ก��$-���0*�ก Static Model ��
'+(�ก�����$��"	%��ก���� 3 ก/!(� $�� ���$��"	%
������
+!$$/ ��
�!(� '/"���&!ก�!(� B�����'�(/"ก/!(�*"��ก�� 2 ก�0� $�� ก�0���
,�
2�.���-�
#-�	��+ก��1-��"	��.�&(�ก�+ 10,000 '/" 16,000 +�&�(���������/-���+ ��ก&�.�
����ก��'+(�����
ก�0�'
ก
(�
��ก	/�
ก�0� ������	
'++*-�/��#���� �-�,����+�1
,�
ก�+)�
ก�
&!ก��
 ����
(���1(� 
��ก�����$��"	%������
+!$$/ ,�
��ก��'+(�)�
ก�
��ก�����"�6&# �+�� �1(� �	���&
�/�
�n� 
��&
�/�
��1����ก��2����G �����
� ���#�2���1�&�����
� �1(� #��$���#��% ��&
���#��%'/"
�&$���/
� �����
� '/"���ก/!(��"��+��
,�
*�ก�"��+ A - D ��
 A $�� )�
ก�
&�������&-�����
�

��
,�
#�� '/" D $�� )�
ก�
&�������&-�����
�
��
,�
��-� �����
� 
 )/ก����ก��ก��1-��"	��.$����
ก�����$��"	%��
+!$$/�+�(� 	�กก-�	����
,�

2�.���-�#-�	��+ก��1-��"	��. 10,000 +�&�(������ )�
ก�

��&��#-���3*ก����ก��*�ก�	���&
�/�
�n�
��
��ก*"#���� ������
�1-��"	��.,�
�ก��+��
&��&�6�
	/��#-���3*ก����ก�� 	�����
�S/��

*"�
��$�
,�( �� 1 �F ��ก��������
�1-��"	��. 20"&��)�
ก�

��&��*+*�ก�	���&
�/�
���� 4 ��
�S/��
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*"�
��$�
 8 - 9 �F 6�
	/��#-���3*ก����ก��*��*"����
,�
 ���ก0E%&��*"1-��"	��. ��
�1
��/�
1-��"	��.�S/��
 18 �F #(��)�
#-���3*ก����ก���"��+ ��#. *"�
��$�
��
�S/��
 12 �F '/"�����
$-���0# ��"&��ก������*�ก$(��S/��
2��&!กก/!(�#�2���1� �+�(� )�
#-���3*ก����ก��&!ก# �+��

ก��
��	���&
�/�
�n�����
,�
�S/��
$(��2
����-� �������)/��*�ก#��#(��)�
ก�
&������
,�
�
�
 '/"ก/!(�
)�
&��	�
,�*�ก�"++B��� ���(�����
,�
�������
% #(��ก�0�&��ก-�	����
,�
2�.���-�#-�	��+ก��1-��"	��.
�&(�ก�+ 16,000 +�&�(������ �+�(� )�
#-���3*ก����ก��*�ก�	���&
�/�
�n��
��$�
�S/��
 10 �F 
'/"*"�1
��/���ก��1-��"	��. 11Z13 �F 20"&��)�
#-���3*ก����ก��*�ก�	���&
�/�
���� 4 *"�
��
$�
��
�S/��
 17 Z 18 �F '/"�1
�"
"��/���ก��1-��"	��.�S/��
 6 - 8 �F 
ก��
��	���&
�/�
��n�&��
*"�1
�"
"��/���ก��1-��"	��.���
� 2 - 3 �F 	/��*�ก$�
 18 �F  
 #-�	��+)/ก����ก��
��	��. ��ก���� �$��"	%��
�!(�  �+�(� 
������ก�
2��
�	���&
�/�
�n�'/"�	���&
�/�
��ก1�$(��2
��#�� �������)/��*�ก�����$(��/(����
� ���/��� 
$�� �	���&
�/�
��16�p B���'�
*"��$(��/(����
�,�(#����ก��ก'�(��)�
���
�����*-������ก ����
�

�	���&
�/�
�&$���/
���1��$/ '/"# �+����1����ก��&�.�2����ก1�'/"2����G���/-���+ #(��
�	���&
�/�
��n�'�
*"��)�
���
�*-������ก&��#!� '�(ก/�+��
��	��.��-�#!� ����"$(��/(����
���
�	���&
�/�
��n���-���ก������&�
+ก�+# �+��ก����ก����"�6&���� 4 ��#(��2��ก��1-��"	��.$�� 
�+�(� 	�ก ก��. ก-�	����
,�
2�.���-�#-�	��+ก��1-��"	��.�&(�ก�+ 10,000 +�&�(������ ก��1-��"
	��.*"�ก��2�.�$(��2
��1
� ��
�� 15 �F'�ก *",�
��+����ก/�+���
�
/" 50 2��
�������/(�
ก�
 '/"
	/��*�ก��.���ก 14 �F *��*",�
��+����1-��"	��.��3����
������ก�
 '�(	�กก-�	����
,�
2�.���-�#-�	��+
ก��1-��"	��.�&(�ก�+ 16,000 +�&�(������ *"�
���1
��/� �� 21 �F '/"	/��*�ก��.���ก 11 �F 
���/-���+ ��ก*�ก��. )/ก����*�

���+�(� 	�ก2
�
1(����/���ก��1-��"	��.��ก,�*�ก���� *�ก 
25 �F ���� 30 �F *"&-��	
	��.�#�
/�/�*��	/���
�
/" 0 '/"	�ก��G��ก��ก-�	������������k:�
$�&����-�ก�(�����������k:�&������*��� ก��ก-�	����
,�
2�.���-�#-�	��+1-��"	��. 10,000 +�&�(������ 
*"�ก��	��.�#�
�
�
ก�(�ก��ก-�	����
,�
2�.���-�8 �&(�ก�+ 16,000 +�&�(������  

#(��)/ก����ก����ก�����$��"	%���&!ก�!(� �+�(� 	�กก-�	����
,�
2�.���-�#-�	��+
ก��1-��"	��.#�� �� 16,000 +�&�(������ ��G*"�
���!�	�!� ก��. ����*-����������กก�(� '/"  

��	��.#"#��� ก��. *"#��ก�(�ก��ก-�	����
,�
2�.���-�8 10,000 +�&�(������ 
 #-�	��+ก����ก�� ����"#�&5�)/2��ก��&!�8 '/"ก��+��/!��� !��"#�$%	/�ก���
��
ก���������ก�#&��ก����ก��2���
��1���.�  (#��ก�
��� ��.�ก�*����1
% '/"����
� ���#+!D
��������, 2550.) ��#(��2����"#�&5�)/2��ก��&!�8 �����*�
�������1
��5�ก������
+�&�
+$���
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��.��*��ก���2
���ก���(����"��+�!����ก��2����ก���
�&��ก-�/����ก���
�(��1�.�#!�&
�
2���"��+
��5
���ก������/�
ก/!(�&��ก�

������*�กก��&!�8 '/"ก/!(�&��,�(ก�

�� �������ก���(�ก��*��#������
�	
ก�

��2��ก��&!�8 &-�,�
���ก�+ก/!(���:�	��
 $�� )�
&����*�ก$��+$���&������
,�
�
�
	���,�( 
'/"�1
��5�ก����ก������
+�&�
+�<��ก����
��ก���1
��/��(��/ �<��ก���ก���1
*(�
�ก��
�ก�+
ก����ก���"	�(��ก/!(�&��ก�

������*�กก��&!�8 '/"ก/!(�&��,�(ก�

�� �������ก���(�ก��&!�8 ��
)/ก�"&+�(���ก�#&��ก����ก��2����"1�1��
(��,� ��
�$��������&������G��#��%&���1
��
ก�����$��"	% ,�
'ก( #�ก�� � �
'++/�*�#��ก#% (Logistic Regression) �������"��0ก��
$����(�*"������ก��ก�

������*�กก��&!�8 *�ก��.�&-�ก������
+�&�
+ก�+ก/!(�����
+�&�
+��

��5�ก��'�&1��� (Propensity Score Matching) ก3*"�ก��$���#��!/2�����'���(��4 �"	�(��   
ก/!(�)�
&��ก�

��'/")�
&��,�(ก�

�� B���)/ก����ก��&�.� 2 ��"��3�#�!�,�
�(� ก
�. #���� *��#������ก�

��
,�
���ก�+ก/!(���:�	��
 $�� )�
ก�
&����*�ก$��+$���&������
,�
��#�$�� '�(ก����*��0�����ก�
��
�"��+�!����ก��
��,�(���ก!� '/"��
6����� ก
�. ,�(#���� 1(�
�������ก�#��ก����ก���(�
2��)�
&��ก�

��,�
�
(������"#�&5�6���&(�&��$�� ������*�ก)�
ก�
#(���	D(����
,�
$�����������"��+#��
ก�(� 300,000 +�&�(��F  
 ��#(��2��ก����ก�� ��ก��+��/!��� !��"#�$%�
��ก��#����(���
+�
ก��
ก�"*�
��
,�
 )�
��*�
�1
��5�ก����ก��*�ก�#
��$
�/���
�B% (Concentration Curve) B������ก��
ก�"*�
����ก�
����"��+��
,�
$��������2����"1�ก���
���
��"��+��5
���ก������/�
'/"
�"��+�!����ก�� 20"&��ก����ก��ก��#��+#�!��"++ก����ก���
���!�#�$% 	�����ก��
	���� $�� 
ก��#��+#�!��"++ก�������
���!�#�$% (Demand - Side Financing) *"�1
��5�ก������
+�&�
+
�"++2��ก��&!�8 ก�+�"++ก�����������ก����ก�����C**!+�� ��
&-�ก����ก���S��"��
�"��+�!����ก�� ������*�กก���6����
�ก��
�ก�+�"++ก�������
���!�#�$%&�.�����"�&�,&
'/"
�(����"�&�#(���	D(*"�
�(��+��+&2��ก����ก���"��+�!����ก��  B���)/ก����ก��#�!�,�
�(�  
ก
�. ��#(��1(�
��ก��ก�"*�
��
,�
,�
��$��������&������
,�
�
�
,�
��#�$�� ��
ก�"*�

��
,�
'ก($����������
,�
�
�
&����)�
&��ก-�/����ก���
�(���"��+��5
���ก������/�
,�
��ก�(���
�"��+�!����ก�� �
(��,�ก3��� ก
�. ,�(�(�*"�����$����������ก��ก�"*�
��
,�
&������"#�&5�6��
��ก������&�
+ก�+��5�ก������ �1(� ��5�ก��&��6��� 	���ก���	
�����!�	�!���
���'ก($��������&����
��
,�
�
�
 ������*�ก$���#���� ��ก���2
� ��ก/!(���:�	��
)�
����
,�
�
�
2�� ก
�. 
��,�(
'�(�
-��� ��ก&�.�)�
&������
,�
��-�*���4 #(���	D(,�(,�
��ก��*� ���"��+��5
���ก������/�
 
 *�กก����ก�������*�
������'/"�����*�
&���ก��
�2
��&�.�	�� #�!�,�
��������&�� 2.1  
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�������� 2.1 
 �!������"� #�
�$��ก���	��������ก���	������������  

%&���'�   
#�(�) �
�*���)*�����+� ���
��,���� #�
�$ 

#�1�
 '/"
1/5�� 
(2544) 

��ก��'/"���$��"	%#6��
ก��+��	��*��ก�� ก
�. 
' / " � # � � ' � " ก � �
� � /�� 
 � ' � / �   � � � &�. �
'��&�����+��!��"++ก��
+��	��*��ก��ก��&!�8 �����
�����+ก����/��
�'�/�ก��
�p����ก����ก�� 

ก�����$��"	%2
���/�1��
���0��  
 

- 	/�ก�ก0E%$!0#�+���)�
��#�&5�,�
��+����
ก�

��*�กก��&!�8 ,�(#�����5%ก�+$���

�ก*� '/"$���*-�����&��ก������2��
��ก���
�/��ก��ก��,�
��
��� *��,�(#���� 
��#�*�%,�
�(�ก��&!�8 ��"#+$���#-���3*��
ก���	
ก�

��'ก(ก/!(���:�	��
&��*-������
��
,�
��+����ก�

���
(��'&
*���  
- ก��*��#���+��"��02��ก��&!�8 ��
�
�	
���#� �ก��# ����ก����กก�(��� �
��ก � �� 
 � /��ก �� ก ��  &- � � 	
 ก� � &!� 8  ��
/� ก�0"����ก��&!�8  &�� �!( � 1( �
 �	/��
# ����ก����กก�(��!(�1(�
�	/����ก��ก�� 
- ������,2ก��1-��"	��.2��ก��&!�8 )(��
�����ก ��ก&�.��"++ก��������'/"+��$�+
ก��1-��"	��.,�(�2
���� &-��	
��
,�
*�ก
��ก�+�.
 ����ก�

��,�(��&��*"$��+$/!�
�
�&!�ก��+��	��'/"*��ก��ก��&!�8 '/"��
'����
�#��&����G*-������
���	
ก��#��+#�!�
�
��ก�������(�ก��&!�8 �(�,������
 4  
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%&���'� 
#�(�) �
�*���)*�����+� ���
��,���� #�
�$ 

��1�� '/"$0" 
(2547) 

��������$��"	%�"++���
2�� ก
�. &���-�����ก��
� 
�(  � � �� 
 + � &� 
 + ก� +
� " + + � � � � 	 �( &�� ��
� � " #� & 5� 6 � � &��
$0")�
��*�
,�
�-��#��  
 

- ก���� �$��"	% 2
���/ �1� �
���0��  
- ก � � $ � � ก � � 0% G � � "
&��ก������2��ก��&!�8 
�"	�(���F �.�. 2539-2575  
 

ก�"'#����#�#!&5�2��ก��&!�8 ���/+��
1(��'�ก�
(����ก *�กก��*��#�������	

ก�

����.�'�(�F 2539 *�ก��.�$(�
4 ���/+
/�/�������������ก��1-��"	��.$�����F 2542 
'/"����
��+�ก����"��0�F 2560 
�����.� ��G*"�
��*��#���+��"��0�����
�!�	�!�ก��&!�8 �
(���
�
 ���F 2559 

���#��  '/"
$0" 

(2547) 

���� � � 1
 ' + +*- �/�� � �
ก � � �� ก � � # 6 � � & � �
ก� � � �� � 2 � � �$ � � ก � � 
ก � � . � � �
 � �
$� �� #� �� � �� ก� �
1- � � " 	 ��. 2 � � )�
 ก�
 
� � 
�����0�������"++2��
�$��ก�� '/"$���
���
��
2���"++����ก�
 ก��. 

ก � � $- � � � 0 * � ก  Static 
Model ��
'+(�ก/!( �
ก����ก����ก������
+!$$/ 
��
�!(� '/"���&!ก�!(� '/"��
'�(/"ก/!(�*"��ก�� 2 ก�0�
$�� ก�0���
,�
2�.���-�#-�	��+
ก��1-��"	��.�&(�ก�+ 10,000 
+�& '/" 16,000 +�&�(�
����� 

- ��
+!$$/: &�.�ก�0���
,�
2�.���-�#-�	��+
ก��1-��"	��. 10,000 '/" 16,000 +�&
�(������ ��
��ก)�
ก�
&��*+ก����ก��*�ก
�	���&
�/�
�n�*"������
�1-��"	��.,�
ก(�� 
'/"�1
��/�1-��"	��.#�.�ก�(�)�
ก�
&��*+*�ก
�	���&
�/�
���� 4 
- ��
�!(�: ��
,�
2�.���-�#-�	��+ก��1-��"	��. 
10,000 +�&�(������ �1
��/� 15 �F *"
,�
��+����ก/�+���
�
/" 50 2��
������ก�
 
'/"��ก 14 �F *",�
��+1-��"	��.��3����

������ก�
/ ��
,�
2�.���-�8 16,000 +�&�(�
����� �1
��/� 21 �F *",�
��+����ก/�+��
�
�
/" 50 2��
������ก�
  
- ���&!ก�!(�: 	�กก-�	����
,�
2�.���-�
#-�	��+ก��1-��"	��. 16,000 +�&�(������ 
��G�
���!�	�!� ก��. ����*-��������
��กก�(� '/"
��	��.#"#���ก��&!�8 
*"#��ก�(�ก-�	����
,�
2�.���-�8 10,000 
+�&�(������ 
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%&���'� 
#�(�) �
�*���)*�����+� ���
��,���� #�
�$ 

#��ก�
��� 
'/"����
� 

(2550) 

- ��ก����"#�&5�)/2�� 
ก
�.  ���
 ��ก������ �
��ก�#&��ก����ก��2��
�
��1�  
- �� ก � � ก � � + � � /!
��� !��"#�$%�
 ��ก��
#����(���
+�
ก��
ก�"*�
��
,�
 '/"ก��
#��+#�!��"++ก����ก��
�
���!�#�$%  
- ���$��"	%��"#�&5�6��
&��ก������2�� ก
�. 
��
�1
2
���/*�ก��ก���
�/
�� ก �� ก � � 79,560 
$�������� 
 

- #�ก�� � �
'++/�*�#��ก#% 
(Logistic Regression) 
- ก������
+�&�
+ก�+ก/!(�
�� �� 
+ � &�
 + �� 
 ก� � '� & 1�� � 
(Propensity Score Matching) 
- �#
��$
�/���
�B% (Concen- 
tration Curve) 
- ก�����$��"	%�����ก��1-��"	��.
$�� (Repayment Ratio) '/"ก��
�� � $ � � " 	% �� � � � ก � � $� � &! � 
(Recovery Ratio) 

- ก
�. ,�(#���� 1(�
�������ก�#��
ก����ก���(�2��)�
&��ก�

��,�
�
(����
��"#�&5�6���&(�&��$�� ������*�ก)�
ก�

#( � � � 	 D( �� � � 
 , �
 $ �� � � �� � � � �
�"��+#��ก�(� 300,000 +�&�(��F  
- ก
�.  �����$��������ก��ก�"*�

��
,�
&������"#�&5�6��,�(�&(���5�ก��
&��6���	���ก���	
 � ����!�	�!�
��
���    ������*�ก)�
&������
,�
��-�
*��� 4 #(���	D(,�(,�
��ก��*� ��
�"��+��5
���ก������/�
 
- ก
�. ก-�	��������,2��ก��1-��"
	��.$(��2
��)(����� '/",�(��ก/,ก
������ก��1-��"	��.&������"#�&5�)/
&-��	
�������	��.$
��1-��"&��$(��2
��
#�� #(�)/�	
�����ก��$��&!��
�(��
�"��+��-� '/"&-��	
 ก
�. ,�(��$���

���
��&��ก������  

 

&����: *�กก��#�!�2��)�
��*�
 
 
 &�.���. *�ก�����&�� 2.1 ��6�����#�!�,�
�(� �"++ก��+��	��'/"*��ก��2�� ก
�. 

�����CD	� &�.�*�กก��ก-�	��������,2��ก��1-��"	��.&��$(��2
��)(����� &-��	
�����ก��1-��"	��.
$��2��ก��&!�8 �
�(���"��+��-� #(�)/�	
ก��&!�8 *-������
��,�
��+�����!�	�!�*�ก6�$��G��
#��#(��&��#�� ��"ก�+ก�+ก��,�(��ก/,กก��������ก��1-��"	��.&������"#�&5�6�����
��� &-��	

ก��&!�8 �������	��.$
��1-��"&��$(��2
��#�� #(�)/�	
�����ก��$��&!�2��ก��&!�8 �
�(���"��+��-� 
'/"&-��	
ก��&!�8 ,�(��$���
���
��&��ก������ B����������*��0���"ก�+ก�+ก����/��
�'�/�&��
�ก��*�กก��+��$�+�1
��"��1+�DD���ก����ก��'	(�1��� �.�.2542 '/
� ��*ก/(��,�
�(� ก��
+��	��*��ก��ก��&!�8 *-������
�����+��/��
��	�(������	
#��$/
��ก�+������,2'/"#���'��/
��
�	�( '/"������	
ก��&!�8 �-��������,�
�
(������"#�&5�6��'/"��"#�&5�)/#��2�.� ���&�.�#���� 
+��/!��� !��"#�$%&��$��*"����,�
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 ��#(��2����5�ก����ก�� ����
+�&�
+�"	�(����5�ก����ก���������ก��$��.���. ก�+
��5�ก����ก��2�������ก��&���ก��
�2
����.� �����ก��2��#�1�
'/"1/5�� (2544) '/"#��ก�
��� 
'/"����
� (2550) B�����ก����"#�&5�6��&��ก��������
�1
��5�ก�����$��"	%�����ก��1-��"	��.$�� 
(Repayment Ratio) '/"ก�����$��"	%�����ก��$��&!� (Recovery Ratio) �(�*"����5�ก����ก��&��
�ก/
�$�
�'/"$/
�
$/��ก�+�����ก��$��.���.&��#!� �
(��,�ก3��� 
����$���'�ก�(��&��1(����/�&��
&-�ก����ก��2�������ก��$��.���.��$��������C**!+����กก�(� '/"$���'�ก�(����#(��2�������
$��/� (Discount Rate) B����-����1
��ก��$-���0	���/$(��C**!+�� ��
�����*�
&���ก��
�2
����
������ก���1
�����$��/�&��'�ก�(��ก�� 3 �"��+ $�� �
�
/" 4, 6 '/" 8 &�.�
��ก-�	���	
�����������
�k:�$�&���
�
/" 3 B�������'��$�����'++ก��&!������ก����ก�����(����"�&� 20"&�������
��ก��$��.���.*"�1
�����#(��/� (Discount Rate) 2�� Government Bond Yield �"
"��/� 17 �F 
&���
�������*�ก ThaiBMA '/"*",�(�-�����������k:���$-���0 (����������k:��������
%) ������*�ก

��	/�ก���'��$��2�� ก
�. &���(� ก
�.����	�(�
���2����GB���������$%ก�&��,�('#��	�ก-�,� 
�����.�*���1
�������ก�+�.
���5+�����G+�/�"
"
��B��� ���(�����	/�ก&���
%&������*�ก$����#��
� 
(Risk Free Rate) ����	/�ก B�����-�ก�(������$��/�2��ก����"������/$(�#��&���
%2����ก1�&��,�

���)/��+'&�#(������������$��+$/!�$����#��
�*�ก�/�� (Market Risk Premium) �2
�,���
�����$��/��
�
 B���$���'�ก�(��&�.� 2 ��"��3���. �(�*"#"&
���	
�	3� ����"#�&5�6��&��ก������
2�� ก
�. 0 ��/��C**!+��,�
�
(��1���*� �	��"ก�+#6��'��/
��'/"# ��ก��0% ���&�.�#(�)/
�	
ก�����$��"	%$���
���
��2�� ก
�. �����$���$��� �ก�
��'�(�
-��ก/
�$�
�'����
�$���
����*���
���2�.�  
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2.1.2 ���	�������'��������  

*�กก����ก����������������ก��*�ก�(����"�&� B���,�
&-�ก����ก��ก��ก�

�������
ก����ก��2����"�&��(�� 4 &����/ก (Hua Shen and Adrian Ziderman ,2008) ��
��$����	3�
�(�'�(/"��"�&���ก���	
����ก�

��&��ก����ก��&��'�ก�(��,� ��.�'�(��
+�
ก��#��+#�!�*�ก
��G+�/ ��� !��"#�$%2��ก���-�����ก��2��ก��&!��	
ก�

�������ก����ก�� '/"���'������ 4 �1(� 
�$��#�
����$%ก� '	/(�����  ก��ก�"*�
����ก�
  ��� ����5�ก��*(�
1-��"����ก�
 �����
� '�(��#���&��
�	����ก���
�(�
(��	����$�� ��G+�/����)�
#��+#�!�����ก�

��&��ก����ก�����ก/(�� '/"*�กก��&��
,�
��+ก���!�	�!�*�ก6�$��G��.� &-��	
���'++����ก�

��&��ก����ก��'�ก�(��*�ก����ก�

���1��
��0�1
% $�� #��#(������ก��&!���*�ก6�$��G 	�(�
���&���ก��
�2
�� '/"6�$��ก1� ��
&������
ก�

��&��ก����ก��*"��#(���(���"	�(��������&���/(�
ก�
��� ก�+#��#(��2��ก��*(�
$������ก�

���ก/(�� �ก��*�ก#��	�! 2 ��"ก�� $�� ���'++ก���!�	�!��������ก�+�.
&��,�(�	��"#� '/" ก��
+��	��*��ก��ก��&!�&��,�(����"#�&5�6�� ��ก*�ก��.,�
��*��0� �������	
��/(� (Hidden Grant) 
B����&�
+�&(�ก�+��G+�/�!�	�!�  �����ก��1-��"	��.$�� (Repayment Ratio) ��� �������ก��$��&!� 
(Recovery Ratio) &��,�
��*��0���"#�&5�6��ก��+��	��*��ก��ก��&!�,�
�
�
 

#�!�,�
�(� �����ก��$��&!� (Recovery ratio )�ก��
�2
����
���ก�+$(��1
*(�
��ก��
+��	��*��ก�� ( Administration cost) '/" 	��.�#�
  (Default) '�(������*�ก��2
���/	��.�#�
 26 '	(�
'/"$(��1
*(�
��ก��+��	��*��ก�� (Administrative cost) ���
� 7 '	(�  *��$-���0�����ก��$��
&!� (Recovery ratio) �
�
�1
2
���/	��.�#�
 26 '	(� '/"$-���0�����ก��$��&!� &�����&�.�
$(��1
*(�
+��	��*��ก�� (Administrative cost) '/"	��.�#�
  (Default)  ���
� 7 '	(�  ��
����(�
�����ก��1-��"	��.$�� (Repayment Ratio) ,�(#���� '#���	
�	3� ��ก��$��&!�2��ก��&!�,�
 
�
����*��0���"#�&5�6��ก��+��	��*��ก��ก��&!� ��� ��	��.&��,�(#���� ������,�
'/"	��.�#�

�(�� 4 �����.� ก��+��	��*��ก��ก��&!��
����$(�+��	��*��ก��&���	��"#� '/"��	��.�#�
���"��+��-�  
 *�กก����ก������
+�&�
+/�ก�0"����ก�
&�.�	�� 44 '	(���/�ก�0"���'++���
�ก�� 
��
ก�0�&������ก��&!�'++,�(��ก��ก-�	�������ก��*(�
���� ก3�1
$(��S/��
2���"
"��/�ก��
*(�
���� ���ก��*(�
���� ��
��"��0ก����
��+�����$�2��)�
&��*+ก����ก��  ��ก*�ก��.,�
�-�
�C**�
&����)/ก�+ก��$-���0�����ก��1-��"$������*��0�  ,�(�(�*"�����������ก�+�.
 �"
"��/�
ก��*(�
$������ก�
 '/" Grace period ก3ก�"&+�(������	
��/(�(Hidden grant)  '/" Repayment 
ratios ��

����"
"��/�ก��*(�
����
���&(�,	�(ก3
����� Hidden grant �&(���.�  �1(� |(��ก� 
ก-�	���	
*(�
6�
�� 5 �F ��20"&��$(��S/��
�
�(&�� 10 �F 	��� �
����� �	
 grace 5 �F '/"
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�"
"��/�)(��#��#!� 20 �F ��
�	
*(�
��
�������-�4 �1(� 105 
��� *�ก��/	��. 10,000 
��� �����
� 
'/"$����ก�+�.
�
�
/" 0 B���)/���กp�(����"
"��/�$��	��. 8 �F �����
� B���,�
)/$(��S/��
 
Recovery ratio ($-���0�S��"	��.#�D) �
�
/" 49.15 ����
+�&�
+ก�+ Repayment ratio 59.89 
��
����
/"���
�����
+�&�
+)/�(���"	�(�������ก��$��&!� (Repayment ratio) '/" �����ก��
$��&!� (Recovery ratio)  ��
�+�(� 	��.�#�
 �����C**�
#-�$�D&��&-��	
�����ก��$��&!���-�    
 #�!�)/ก����ก��2�� Hua Shen and Adrian Ziderman,2008 B���,�
$-���0�����
ก��$��&!� (Recovery Ratio) B���,�
���$(��1
*(�
+��	��*��ก�� (Administrative cost) '/"	��.
�#�
  (Default) 2����"�&�*-����  6 ��"�&� (7 ก��&!�) ,�
'ก( D���!}� ���/�B�
 kn/���n�#% 
'�k��ก���
 *���ก�  ��3กB��ก  B����+�(���"�&�&����$(������ก��$��&!�#��#!�  $�� D���!}� ก/!(� 2 ��
�����ก��$��&!� 68.29  '/"D���!}�ก/!(� 1 �������ก��$��&!�  50.43  ��3กB��ก �������ก��$��&!�  
41.97 ���/�B�
 �������ก��$��&!�   28.68  '�k��ก����
 25.01 *���ก� �������ก��$��&!� 19.17 
'/"��"�&�&���������ก��$��&!���-�ก�(�ก����ก��$��.���. $�� kn/���n�#%�������ก��$��&!�  -22.05  
B���,�
)/$(��S/��
�����ก��$��&!�    (Recovery  ratio)     $-���0���$(��1
*(�
+��	��*��ก�� 
(Administrative cost) '/"	��.�#�
  (Default)) �
�
/" 30.2  
    ��ก*�ก��.
����ก����ก����ก�����'++ก�������	
ก�

��2����"�&��(�� 4 8 ��"�&� 
,�
'ก( ��#����/�
, '$����, �
�������, ���5�'/��%, ���B�'/��%, #�����, #	��1��0�*�ก� '/"
#	��G�����ก� (Alex Usher, 2005) B���#�!��(� '�(/"��"�&����"
"��/�ก��)(��1-��"	��.����ก�

��
�����ก����ก��'�ก�(��ก��,� 2�.��
�(ก���!�	�!� (Subsidies) 2����G+�/ *����/�ก�0"ก���!�	�!�
�����	
ก�

��&��'�ก�(��ก��&-��	
�1
��
+�
�(��ก��,� ,�(�(�*"�1
�C**�
�"
"��/�ก��)(��1-��" 
�����ก��)(��1-��" �������ก�+�.
 ��� ��/�ก�0"ก���/(�
ก�
&��'�ก�(��ก��   

#�!��"
"��/�ก���	
ก�

�� ��
'$����ก-�	��&��  9.5 �F �
������� ก-�	��&�� 20 �F 
#�����ก-�	��&��  25 �F  #	��G�����ก�ก-�	��&�� 10 - 25 �F (�S��"  Income contingent 
Repayment) ��#(��2����#����/�
, ���B�'/��%'/"#	��1��0�*�ก�,�(,�
ก-�	���"
"��/�,�
 
��
ก���!�	�!�2����G)(��ก��ก-�	���������ก�+�.
*"��&�.���#(��&���"	�(����ก��'/"	/��*+
ก����ก�� (�"	�(��1-��"	��.$��) ��
ก���!�	�!�2����G)(���������ก�+�.
2����"�&�&�.� 8 
��"�&� ���"	�(��&����ก��*�กก����ก�� #�!�,�
�(�  

1) ก���-�������
+�
,�($����ก�+�.
 (��ก�+�.
�
�
/" 0)  *-���� 3 
��"�&� ,�
'ก( '$����, �
������� '/"#	��G�����ก� 
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2) ก���-�������
+�
�������ก�+�.
�&(�ก�+����������k:� (Inflation) *-���� 
3 ��"�&� ,�
'ก( ��#����/�
 ���B�'/��% '/"#	��1��0�*�ก�   

3) ก���-�������
+�
�!�	�!��
�
/" 30 2���
�&!������	
ก�

�� ,�
'ก( 
#�����  

4) ก���-�������
+�
�������ก�+�.
�&(�ก�+�������ก�+�.
�����	
ก�

��2����G 
,�
'ก( ���5�'/��%   

ก���-�������
+�
��1(��&��)(��1-��"����ก�

�� �����.   
1) ก���-�������
+�
�/����ก�+�.
 (��ก�+�.
�
�
/" 0) *-���� 1 

��"�&� ,�
'ก(  �
�������   
2) ก���-�������
+�
�������ก�+�.
�&(�ก�+����������k:� (Inflation) *-���� 

2 ��"�&� ,�
'ก( ��#����/�
 '/"#	��1��0�*�ก�   
3) ก���-�������
+�
�!�	�!��
�
/" 30 2���
�&!������	
ก�

�� ,�
'ก( 

#����� 
4) ก���-�������
+�
�������ก�+�.
�&(�ก�+�������ก�+�.
�����	
ก�

��2����G 

,�
'ก( ���5��%'/� 
5) ,�(��ก���!�	�!�*�ก��G '+(����� 

5.1) ก���1
�������ก�+�.
�&(��������ก�+�.
�/�� ,�
'ก( '$���� 
5.2) ก���1
�������ก�+�.
�
�&!������	
ก�

��2����G ,�
'ก( #	��G�����ก� 
5.3) ก���1
�������ก�+�.
�
�&!������	
ก�

��2����G ���ก�+��1����$�

)�
+���6$ (CPI) ,�
'ก( ���B�'/��%  
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2.2 ก�����	
����ก��	��
���-. 
 

 ก����ก��$��.���.*"&-�ก�����$��"	%2
���/���ก��+ก�����$��"	% &��)�
��*�
��
���ก��
�1
���$��"	%������	
�	3�)/ก����ก��2�������*�
��.���6��&�� 2.1  
 

6��&�� 2.1 
ก��+'��$��&���1
���$��"	% 

 
&���� : *�กก��#�!�2��)�
��*�
 
 

6�����2��ก��&!������	
ก�

�������ก����ก�� 

'��&��ก���-��������2��ก
� 

6�����ก���	
ก�

�� ก��+��	��*��ก��2�� ก
� 

ก�����$��"	%$���
���
��&��ก������2��ก��&!������	
ก�

�������ก����ก�� 

ก����+1-��"	��. $(��1
*(�
��ก��
�-��������'/"
+��	����� 


