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µ≈Õ¥√–¬–‡«≈“ª√–¡“≥ 5 ªï∑’Ëºà“π¡“ √—∞∫“≈™ÿ¥ œæ≥œ π“¬°√—∞¡πµ√’ æ.µ.∑.∑—°…‘≥
™‘π«—µ√ ‰¥â√‘‡√‘Ë¡„Àâ‡°‘¥°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢÷Èπ„π√–∫∫√“™°“√Õ¬à“ß¢π“π„À≠à ÷́Ëß‰¡à„™à‡æ’¬ß·µà
°“√ª√—∫ª√ÿß‚§√ß √â“ß·≈–√–∫∫°“√∫√‘À“√ß“π‡∑à“π—Èπ ·µà¬—ß√«¡∂÷ß°“√ª√—∫‡ª≈’Ë¬πæƒµ‘°√√¡
∑—»π§µ‘ ·≈–°√–∫«π∑—»πå¢Õß¢â“√“™°“√„Àâ‡¢â“°—∫æ≈«—µ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß„π¬ÿ§‚≈°“¿‘«—≤πå
„π°“√π’È œæ≥œ π“¬°√—∞¡πµ√’‰¥âæ¬“¬“¡ àß —≠≠“≥„Àâ√—∫∑√“∫·≈–‡¢â“„®ºà“π°“√Õ∫√¡
Õ¬à“ß‡ªìπ∑“ß°“√ ·≈–°“√·π–π”„ÀâÕà“πÀπ—ß ◊Õ·≈–µ”√“ ¡—¬„À¡àÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß ¡Ë”‡ ¡Õ
ºà“π∑“ß∑’Ëª√–™ÿ¡§≥–√—∞¡πµ√’ Õ“∑‘‡™àπ RE-THINKING THE FUTURE, RE-IMAGINE!, AS
THE FUTURE CATCHES YOU, WORLD OUT OF BALANCE ·≈– MAKING STRATEGY
WORK ‡ªìπµâπ

·¡â«à“°“√æ—≤π“√–∫∫√“™°“√∑’Ëºà“π¡“®–‰¥â¡’°“√π”‡Õ“°√–∫«π°“√∫√‘À“√‡™‘ß
¬ÿ∑∏»“ µ√å‡¢â“¡“„™â„π«ß√“™°“√¢Õß‰∑¬Õ¬à“ß®√‘ß®—ß‡æ◊ËÕ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑’Ë®–™à«¬‡ √‘¡ √â“ß
¢’¥ ¡√√∂π–√–∫∫√“™°“√¢Õß‡√“„Àâ “¡“√∂√Õß√—∫µàÕ‚≈°·Ààß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰¥âÕ¬à“ß
‡À¡“– ¡ ·µà„π∑“ßªØ‘∫—µ‘°Á¬—ß§ßª√– ∫ªí≠À“∫“ßª√–°“√‡°’Ë¬«°—∫«‘∏’°“√π”¬ÿ∑∏»“ µ√å
‰ª Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘„Àâ∫√√≈ÿº≈ ´÷ËßÕ“®‡ªìπº≈¡“®“°°“√¢“¥°“√Ωñ°Õ∫√¡·≈–æ—≤π“¢â“√“™°“√
„Àâ§√Õ∫§≈ÿ¡°≈ÿà¡‡ªÑ“À¡“¬„π∑ÿ°√–¥—∫Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ

‡æ◊ËÕ„Àâ¢â“√“™°“√·≈–ª√–™“™πºŸâ π„®∑—Ë«‰ª‰¥â¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡‡¢â“„®„π‡√◊ËÕß¢Õß°“√
∫√‘À“√¬ÿ∑∏»“ µ√åÕ¬à“ß°«â“ß¢«“ß¡“°¢÷Èπ √«¡∑—Èß “¡“√∂π”‰ª„™âª√–‚¬™πå„π°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π®√‘ß
 ”π—°ß“π °.æ.√. √à«¡°—∫ ∂“∫—π∫—≥±‘µæ—≤π∫√‘À“√»“ µ√å ®÷ß‰¥â√‘‡√‘Ë¡®—¥∑”‚§√ß°“√
æ—≤π“π«—µ°√√¡°“√‡√’¬π√Ÿâ ‡æ◊ËÕæ—≤π“™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß (Self-Learning Tool
Kits) ¢÷Èπ „ÀâºŸâÕà“π “¡“√∂∑”§«“¡‡¢â“„®‰¥âÕ¬à“ßßà“¬·≈–¡’§«“¡™—¥‡®π„πµ—«‡Õß ÷́Ëß
§√Õ∫§≈ÿ¡À—«¢âÕ ”§—≠Ê ‰¥â·°à ·ºπ∑’Ë¬ÿ∑∏»“ µ√å °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√∫√‘À“√§«“¡
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß °“√®—¥°“√§«“¡√Ÿâ ‡ªìπµâπ

∑â“¬ ÿ¥π’È  ”π—°ß“π °.æ.√. ¢Õ¢Õ∫§ÿ≥§≥–ºŸâ®—¥∑”·≈–ºŸâ‡¢’¬π™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ°“√
‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß¥—ß°≈à“«π’È∑ÿ°∑à“π ·≈–À«—ß‡ªìπÕ¬à“ß¬‘Ëß«à“‡Õ° “√™ÿ¥π’È®–‡ªìπª√–‚¬™πå
Õ¬à“ß¬‘ËßµàÕ¢â“√“™°“√·≈–∫ÿ§§≈∑—Ë«‰ª„π°“√‡√’¬π√Ÿâ·≈–π”‡Õ“§«“¡√Ÿâ·≈–‡∑§π‘§«‘∏’°“√
∫√‘À“√ß“π ¡—¬„À¡à‰ª„™â„π°“√º≈—°¥—π¬ÿ∑∏»“ µ√å¢ÕßÕß§å°“√„Àâ∫√√≈ÿº≈µàÕ‰ª

§”π”

(∑»æ√  »‘√‘ —¡æ—π∏å)
‡≈¢“∏‘°“√ °.æ.√.
∏—π«“§¡ 2548
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‡≈¢¡“µ√∞“πª√–®”Àπ—ß ◊Õ : ISBN 974-9871-29-4
æ‘¡æå§√—Èß·√° : ∏—π«“§¡ 2548
‚√ßæ‘¡æå : °.æ≈æ‘¡æå
®”π«πæ‘¡æå : 1,500 ‡≈à¡
®”π«πÀπâ“ : 128 Àπâ“

™◊ËÕ∫√√≥“∏‘°“√ : º».¥√.®‘√ª√–¿“ Õ—§√∫«√
¥√.®ÿ±“¡“» ·°â«æ‘®‘µ√

°√“øî§¥’‰´πå : Dr.Christopher Lee Johnson
ÕÕ°·∫∫ª° : B a n g k o k  &  D e s i g n   G r o u p

®—¥∑”‚¥¬ : °≈àÿ¡æ—≤π“√–∫∫∫√‘À“√
 ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“√–∫∫√“™°“√
59 ∂ππæ‘…≥ÿ‚≈° ·¢«ß®‘µ√≈¥“ ‡¢µ¥ÿ ‘µ
°√ÿß‡∑æœ 10300
‚∑√»—æ∑å 0-2356-9999
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‚∑√»—æ∑å 0-2517-9953, 0-2517-5045
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°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

™◊ËÕ‡√◊ËÕß
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®“°§«“¡µ—Èß„®¢Õß ”π—°ß“π °.æ.√. ∑’Ë®—¥∑”‚§√ß°“√π«—µ°√√¡‡æ◊ËÕ
°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß ‡√“„π∞“π–∫√√≥“∏‘°“√ ºŸâª√– “πß“π„Àâπ—°«‘™“°“√
∑’Ë¡’Ωï¡◊Õ„π·µà≈–¥â“π ¡“√à«¡¡◊Õ°—π∑”ß“π ‡æ◊ËÕ∫√√≈ÿ«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß ”π—°ß“π
°.æ.√. ®÷ß¢Õ·π–π”«‘∏’°“√„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑—ÈßÀ¡¥ ´÷Ëß¢Õ‡√‘Ë¡®“°     Risk
Managementt (°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß) ÷́Ëß‡ªìπÀπ÷Ëß„π™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ°“√‡√’¬π
√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß (Self-Learning Tool Kits) ∑’Ë∑“ß°≈ÿà¡ß“πæ—≤π“√–∫∫∫√‘À“√
 ”π—°ß“π§≥–°√√¡°“√æ—≤π“√–∫∫√“™°“√ ‰¥â√‘‡√‘Ë¡®—¥∑”¢÷Èπ‡æ◊ËÕ‡ªìπ à«π
Àπ÷Ëß¢Õß°“√ªØ‘√Ÿª√–∫∫√“™°“√ ‡ªìπ°“√ √â“ß√–∫∫„Àâ¢â“√“™°“√ “¡“√∂
√—∫√Ÿâ¢à“« “√ „Àâ°«â“ß¢«“ß ª√–¡«≈º≈§«“¡√Ÿâ ‡æ◊ËÕπ”¡“ª√–¬ÿ°µå„™â„π°“√
ªØ‘∫—µ‘√“™°“√‰¥â∂Ÿ°µâÕß √«¥‡√Á« Õ—π‡ªìπ°“√ àß‡ √‘¡·≈–æ—≤π“§«“¡√Ÿâ §«“¡
 “¡“√∂„Àâ¢â“√“™°“√‡ªìπºŸâ¡’§«“¡√Ÿâ„π«‘™“°“√ ¡—¬„À¡à  “¡“√∂ªØ‘∫—µ‘
Àπâ“∑’Ë„Àâ‡°‘¥ª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥·≈–¡’§ÿ≥∏√√¡ µ≈Õ¥®π √â“ß«—≤π∏√√¡°“√¡’
 à«π√à«¡„πÀ¡Ÿà¢â“√“™°“√„Àâ‡°‘¥°“√·≈°‡ª≈’Ë¬π‡√’¬π√Ÿâ´÷Ëß°—π·≈–°—π ‡æ◊ËÕπ”
¡“æ—≤π“°“√ªØ‘∫—µ‘√“™°“√√à«¡°—πÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ

·π«§‘¥„π°“√®—¥∑”™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ
·π«∑“ß„π°“√®—¥∑”™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π§√—Èßπ’È ‰¥âª√–¬ÿ°µå„™âÀ≈—°°“√‡√’¬π

√Ÿâ·∫∫ºŸâ„À≠à (Adult Learning) ¢Õß  Kolb ·≈–¢—ÈπµÕπ°“√‡√’¬π√Ÿâ¢Õß Bloom
(Bloomûs Taxonomy of Learning) ‚¥¬°“√π”‡ πÕµ“¡°√–∫«π°“√‡√’¬π√Ÿâ
·∫∫ºŸâ„À≠à·≈–¢—ÈπµÕπ°“√‡√’¬π√ŸâÕ¬à“ß‡ªìπ≈”¥—∫‡æ◊ËÕ∑”„Àâ¡—Ëπ„®‰¥â«à“§Ÿà¡◊Õ∑’Ë
®—¥∑”¢÷Èπ “¡“√∂∑”„ÀâºŸâ ‡√’¬π‡°‘¥°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß ·≈– “¡“√∂π”
§«“¡√Ÿâπ’È‰ªªØ‘∫—µ‘„™â‰¥â®√‘ßµ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å∑’Ë‰¥â«“ß‰«â

°“√„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß



R i s k  M a n a g e m e n t° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß8

ºŸâ „™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ
™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ™ÿ¥π’È®—¥∑”¢÷Èπ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ (User) À√◊Õ°≈ÿà¡ºŸâ„™â

‰¥â·°à
ºŸâ∫√‘À“√¢Õß®—ßÀ«—¥, ºŸâ∫√‘À“√¢Õß à«π√“™°“√, °≈ÿà¡ß“π¬ÿ∑∏»“ µ√å

®—ßÀ«—¥, ·≈–°≈ÿà¡ °.æ.√. ª√–®”°√¡ ¡’§«“¡√Ÿâ §«“¡‡¢â“„®‡°’Ë¬«°—∫À≈—°
°“√«‘∏’¥”‡π‘π°“√„π°“√π”¬ÿ∑∏»“ µ√å‰ª Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘„Àâ∫—ß‡°‘¥º≈ (Making
Strategy Work) ‡æ◊ËÕ¡’ à«πº≈—°¥—π·≈–„Àâ§”·π–π”µàÕºŸâªØ‘∫—µ‘ß“π¢Õß®—ßÀ«—¥/
 à«π√“™°“√

∫∑‡√’¬π„π™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ
∫∑µà“ßÊ „π™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ¡’°“√®—¥‡√’¬ß„π·π«∑“ß‡¥’¬«°—π §◊Õ ‡√‘Ë¡µâπ

®“°°“√ ç‡™◊ËÕ¡ª√– ∫°“√≥åé     ¢ÕßºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ°—∫‡√◊ËÕß∑’Ë°”≈—ß®–‡√’¬π√Ÿâ
·≈â«®÷ßµ“¡¥â«¬°“√ ç‡¢â“ Ÿà∫∑‡√’¬πé ·≈–/À√◊Õ°“√ çªŸæ◊Èπ§«“¡√Ÿâé ́ ÷ËßºŸâ„™â®–
‡ÀÁπ¿“æ√«¡¢Õß∫∑‡√’¬π®“° Flow Chart À≈—ß®“°π—ÈπºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ®÷ß
®–‰¥â‡√’¬π√Ÿâ‡§√◊ËÕß¡◊Õµà“ßÊ µ“¡≈”¥—∫Õ¬à“ß‡ªìπ¢—ÈπµÕπ ºà“π‡π◊ÈÕÀ“∑ƒ…Æ’ ·≈–
çµ—«Õ¬à“ß‡æ◊ËÕ°“√‡√’¬π√Ÿâé (Case Study) æ√âÕ¡∑—Èß¡’ ç∫∑∑¥ Õ∫§«“¡‡¢â“„®é
´÷ËßºŸâ‡√’¬π®–‰¥âæ∫°—∫ ·∫∫∑¥ Õ∫ ·∫∫∑∫∑«π°“√‡√’¬π√Ÿâ ‡Õ° “√„∫ß“π ‡ªìπ
√–¬–Ê ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ “¡“√∂∑∫∑«π§«“¡‡¢â“„® ·≈– “¡“√∂π”
§«“¡√Ÿâ∑’Ë‰¥â‰ªª√–¡«≈„™â‰¥âÕ¬à“ß∂Ÿ°µâÕß ‚¥¬ºŸâ‡¢’¬π‰¥â„Àâ§”‡©≈¬ §”™’È·π–
„ÀâºŸâ„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õ‰¥â∑”°“√µ√«® Õ∫‡§√◊ËÕß¡◊Õ¥â«¬µπ‡Õß ·≈–„Àâ§”·π–π”
„π°“√ª√–¬ÿ°µå„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õ°—∫≈—°…≥–ß“π∑’Ë∑”Õ¬Ÿà ∫∑ ÿ¥∑â“¬¢Õß™ÿ¥‡§√◊ËÕß
¡◊Õ‡ªìπ∫∑ çΩ“°‰«â „Àâ®¥®”é ´÷Ëß‡ªìπ°“√ –∑âÕπ “√– ”§—≠¢Õß‡π◊ÈÕÀ“„π
™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õπ’È
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 —≠≠≈—°…≥å„π™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ

 —≠≠≈—°…≥å∂Ÿ°°”Àπ¥¢÷Èπ‡æ◊ËÕ™à«¬„ÀâºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ “¡“√∂µ‘¥µ“¡‡π◊ÈÕÀ“·≈–°‘®°√√¡

‡Õ° “√‡æ‘Ë¡‡µ‘¡À√◊ÕÀπ—ß ◊ÕÕâ“ßÕ‘ß (Books References)

‡Õ° “√Õ‘‡≈Á°‚∑√π‘§ å‡æ‘Ë¡‡µ‘¡À√◊ÕÕâ“ßÕ‘ß (Web References)

‡∑§π‘§ À√◊ÕÀ—«„® ”§—≠ (Key Point)

·∫∫∑¥ Õ∫ (Test)

„∫ß“π (Work Sheets)

°√≥’»÷°…“ (Case Study)

µ—«Õ¬à“ß (Example)

·∫∫Ωñ°À—¥ (Exercise)

¢âÕ‡ πÕ·π– À√◊Õ§”·π–π” (Recommendation)

∑∫∑«π§«“¡√Ÿâ ≈Õß§‘¥¥Ÿ (Letûs Think)

µ√«® Õ∫§«“¡‡¢â“„® (Checklist)

 —≠≠≈—°…≥å À¡“¬∂÷ß
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™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ‡æ◊ËÕ°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß (Self-Learning Tool Kits) π’È®–∫√√≈ÿ
«—µ∂ÿª√– ß§å‰¥â ¥â«¬§«“¡√à«¡¡◊Õ¢ÕßºŸâ„™â™ÿ¥‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑’Ë®–ªØ‘∫—µ‘µ“¡§”™’È·π– ·≈–
∑”·∫∫Ωñ°À—¥ ·∫∫∑¥ Õ∫µ“¡∑’ËºŸâ‡¢’¬π‰¥âπ”‡ πÕ‰«â

Richard Bach π—°‡¢’¬π™“«Õ‡¡√‘°—π‰¥â°≈à“««à“ ç°“√‡√’¬π√Ÿâ§◊Õ°“√‰¥â§âπæ∫
«à“‡√“√ŸâÕ–‰√·≈â«∫â“ß °“√‰¥â≈ß¡◊ÕªØ‘∫—µ‘§◊Õ°“√‰¥â∑¥≈Õß„Àâ·πà„®«à“‡√“√Ÿâ®√‘ß °“√ Õπ
ºŸâÕ◊Ëπ∑”„Àâ‡√“∑√“∫«à“ºŸâÕ◊Ëππ—Èπ√Ÿâ‡√◊ËÕßµà“ßÊ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫‡√“‡Õß¥—ßπ—Èπ ‡√“§«√‡ªìπ∑—ÈßºŸâ
‡√’¬π ºŸâªØ‘∫—µ‘ ·≈–ºŸâ Õπé

éLearning is finding out what you already know, Doing is demonstrating
that you know it, Teaching is reminding others that they know it as well as you
do. We are all learners, doers, and teachers.é

°“√‡ªìπºŸâ∫√‘À“√Àπà«¬ß“π§◊Õ°“√‡ªìπºŸâ √â“ß§«“¡ ”‡√Á®¢Õßß“π‚¥¬∫√‘À“√
ºà“πºŸâÕ◊Ëπ ¥—ßπ—ÈπºŸâ∫√‘À“√πÕ°®“°®–µâÕß¡’§«“¡√Ÿâ·≈â« À“°¡’‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√™à«¬
∂à“¬∑Õ¥§«“¡√Ÿâ Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘ ·≈–∂à“¬∑Õ¥§«“¡√Ÿâ ŸàºŸâÕ◊Ëπ‰¥â¥â«¬ ®–¬‘Ëß∑”„Àâ°“√
∫√‘À“√®—¥°“√ß“π¡’∑—Èßª√– ‘∑∏‘º≈ ·≈–ª√– ‘∑∏‘¿“æ Ÿß¢÷Èπ ·≈–„π¢≥–‡¥’¬«°—π §«“¡
 ”‡√Á®¢ÕßºŸâ∫√‘À“√∑’Ë„™â§Ÿà¡◊Õ ‡æ◊ËÕ°“√‡√’¬π√Ÿâ¥â«¬µπ‡Õß™ÿ¥π’È πÕ°®“°®–‡ªìπ°“√
∫√√≈ÿ«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß ”π—°ß“π °.æ.√. ·≈â« ¬—ß®–π”¡“´÷Ëß§«“¡¥’„®¢Õßπ—°«‘™“
°“√∑’Ë√à«¡¡◊Õ„π°“√®—¥∑”‡§√◊ËÕß¡◊Õ™ÿ¥π’È∑ÿ°∑à“π ·≈–‡ªìπ∏√√¡¥“∑’Ë°“√∑”ß“π¬àÕ¡¡’
¢âÕº‘¥æ≈“¥ ÷́ËßÀ“°‡°‘¥„πÀπ—ß ◊Õ‡≈à¡π’È ∑“ßºŸâ®—¥∑”¢ÕßπâÕ¡√—∫§”·π–π”

¥â«¬®‘µ§“√«–

º». ¥√. ®‘√ª√–¿“ Õ—§√∫«√
  ¥√. ®ÿ±“¡“» ·°â«æ‘®‘µ√
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À≈—ß®“°ºŸâ‡¢’¬π®∫°“√»÷°…“‡¡◊ËÕªïæ.». 2546 ºŸâ‡¢’¬π‰¥â‡¥‘π∑“ß°≈—∫
¡“ªÆ‘∫—µ‘√“™°“√„πµ”·ÀπàßÕ“®“√¬å∑—π∑’ À≈—ß®“°°≈—∫¡“·≈â«ºŸâ‡¢’¬π‰¥â
‡™‘≠Õ“®“√¬å∑’Ëª√÷°…“®“°¡À“«‘∑¬“≈—¬‡æπ ‘́≈«“‡π’¬¡“∫√√¬“¬„πÀ≈—° Ÿµ√
 —¡¡π“‡°’Ë¬«°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–®—¥¢÷Èπ„π‡¥◊Õπ¡°√“§¡ 2548
Õ“®“√¬å∑’Ëª√÷°…“‰¥â™«π„ÀâºŸâ‡¢’¬π√à«¡‡¥‘π∑“ß‰ª°—∫§√Õ∫§√—«¢ÕßÕ“®“√¬å
‡æ◊ËÕ¥”πÈ”°—π°àÕπ®–‡√‘Ë¡À≈—° Ÿµ√µÕπµâπªï ºŸâ‡¢’¬π®÷ß‰¥â‡¥‘π∑“ß‰ªæ∫
Õ“®“√¬å·≈–§√Õ∫§√—«∑’Ë¿Ÿ‡°Áµ ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 25 ∏—π«“§¡ 2546 ‡√“‰¥âÕÕ°‡√◊Õ
‰ª¥”πÈ”√à«¡°—π∑—ÈßÀ¡¥ 4 §√—Èß„π 1 «—π ·µà≈–§√—Èß‡√“‰¥â¢Õ„ÀâºŸâ‡™’Ë¬«™“≠
∑“ß°“√¥”πÈ” (dive master) ´÷Ëß‡ªìπ™“« «‘µ‡´Õ√å·≈π¥åæ“‡√“¬â“¬‰ª
µ”·Àπàß∑’Ë‰°≈ÕÕ°‰ª®“°®ÿ¥‡¥‘¡ ‡æ√“–‡√“æ∫«à“πÈ”„µâ∑–‡≈¡’§«“¡¢ÿàπÕ¬à“ß
º‘¥ª°µ‘ ®÷ß§‘¥‡Õ“‡Õß«à“®ÿ¥∑’Ë¥”πÈ”§ß®–Õ¬Ÿà„°≈â™“¬Ωíòß¡“°‡°‘π‰ª ·µà®π∂÷ß
®ÿ¥ ÿ¥∑â“¬∑’Ë§àÕπ¢â“ß‰°≈®“°™“¬Ωíòß‰ª¡“°  πÈ”„µâ∑–‡≈°Á¬—ß§ß¢ÿàπ‡™àπ°—π  ‡¬Áπ
«—ππ—Èπ‡√“®÷ßµ°≈ß°—∫ dive master «à“«—π√ÿàß¢÷Èπ‡√“®–‡√‘Ë¡¥”πÈ”·µà‡™â“‡æ√“–
§“¥«à“πÈ”®–¬—ßπ‘ËßÕ¬Ÿà·≈–‡√“Õ¬“°®–‰ª„π®ÿ¥∑’Ë‰°≈¬‘Ëß‰ª°«à“‡¥‘¡ ‡√“®÷ßπ—¥
„Àâ‡¢“¡“√—∫‡√“∑’Ë‚√ß·√¡‡«≈“ 8.00 π. ‡«≈“ 7.45 π. ‡√“∑“πÕ“À“√‡™â“°—π
∑’Ë√â“πÕ“À“√∫π™“¬À“¥∑’Ë‚√ß·√¡ Õ“®“√¬å·≈–¿√√¬“‰¥â∂“¡ºŸâ‡¢’¬π«à“‡¡◊ËÕ
‡™â“π’È·ºàπ¥‘π‰À«„™àÀ√◊Õ‰¡à ∑—Èß Õß∑à“π∫Õ°ºŸâ‡¢’¬π«à“‡ÀÁπ‡µ’¬ßπÕπ„πÀâÕß
æ—° —Ëπ‰ª¡“§àÕπ¢â“ß·√ß ·µàºŸâ‡¢’¬π‰¡à‰¥â√Ÿâ ÷°Õ–‰√‡≈¬‡æ√“–‡æ≈’¬®“°°“√¥”
πÈ”‡¡◊ËÕ«—π°àÕπ ¬—ß°≈à“«µÕ∫‰ª«à“‰¡àπà“®–„™à‡æ√“–ª√–‡∑»‰∑¬‰¡à§àÕ¬¡’
·ºàπ¥‘π‰À« ®“°π—Èπ‡√“¬—ß§ÿ¬°—π«à“«—ππ’ÈπÈ”πà“®–π‘Ëß ‡æ√“–¡ÕßÕÕ°‰ªπÕ°
∑–‡≈‡ÀÁππÈ”∑’Ëπ‘Ëß ß∫·≈–∑âÕßøÑ“ª≈Õ¥‚ª√àß ‡√“π—Ëß√Õ dive master Õ¬ŸàÕ’°
√à«¡™—Ë«‚¡ß®π‡√‘ËßÀßÿ¥Àß‘¥°—π ºŸâ‡¢’¬π®÷ß‚∑√‰ª∂“¡·≈–¢Õ„Àâ‡¢“√’∫‡¥‘π∑“ß

‡™◊ËÕ¡ª√– ∫°“√≥å1
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¡“√—∫‡√“ ®”‰¥â«à“‡¢“¡“√—∫‡√“‡«≈“ª√–¡“≥ 9.20 π. ‡¥‘π∑“ß∂÷ß√â“π¥”πÈ”
‡æ◊ËÕ‡ª≈’Ë¬π‡§√◊ËÕß·µàß°“¬‡«≈“ 9.35 π. ‡√“‡√‘Ë¡‡¥‘π≈ß‰ª∑’Ë™“¬À“¥‡æ◊ËÕ‰ª
¢÷Èπ‡√◊Õ‡¡◊ËÕ‡«≈“‡°◊Õ∫ 10 π“Ãî°“ ¢≥–∑’Ë‡¥‘π·∫°∂—ßÕ“°“»≈ß‰ªπ—ÈππÈ”∑–‡≈
‡√‘Ë¡≈¥≈ß‡√◊ËÕ¬Ê π—°∑àÕß‡∑’Ë¬«∑—Èß™“«‰∑¬·≈–™“«µà“ß™“µ‘µà“ß«‘Ëß≈ß¡“¥Ÿ
ª√“°Æ°“√≥åª√–À≈“¥ æ«°‡√“°Á¬—ß§ß‡¥‘π¡ÿàßÀπâ“‰ª∑’Ë‡√◊Õ®π¡Õß‡ÀÁπ«à“πÈ”
„µâ∑âÕß‡√◊Õ‰¡à¡’·≈–‡√◊Õ≈â¡µ–·§ß‰ª¥â“πÀπ÷Ëß ‡√“∑—ÈßÀ¡¥®÷ßÀ¬ÿ¥Õ¬Ÿà°—∫∑’Ë‡ªìπ
‡«≈“‡¥’¬«°—π∑’Ë dive master «‘Ëß°≈—∫¡“®“°‡√◊Õ·≈â«µ–‚°π∫Õ°æ«°‡√“ È́”Ê
«à“ çRun! Tidal waveé æ«°‡√“®÷ß∑‘Èß∂—ßÕ“°“»·≈â«‡√‘Ë¡«‘Ëß°≈—∫‡¢â“™“¬Ωíòß‚¥¬
‰¡à‰¥â‡À≈’¬«À≈—ß¡“¡Õß«à“‡°‘¥Õ–‰√¢÷Èπ ¢≥–π—ÈππÈ”∑–‡≈∑–≈—°‡¢â“¡“‰≈à‡∑â“
æ«°‡√“¢≥–∑’Ë«‘Ëß°≈—∫‡¢â“ Ÿàæ◊Èπ¥‘π ‡æ’¬«™—Ë«§√ŸàπÈ”°Á‰À≈°≈—∫≈ß Ÿà∑–‡≈ æ«°
‡√“‡°◊Õ∫∑—ÈßÀ¡¥‡¥‘π°≈—∫≈ß‰ª∑’Ë™“¬À“¥¥â«¬§«“¡§‘¥∑’Ë«à“‡Àµÿ°“√≥å‰¥â®∫
≈ß·≈â« Õ“®“√¬å¢ÕßºŸâ‡¢’¬π¬—ß‰¥â∂à“¬¿“æÀ≈—ß®“°§≈◊Ëπ≈Ÿ°·√°‰¥â‡√‘Ë¡‡∑°≈—∫
 Ÿà∑–‡≈·≈â«
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ºŸâ‡¢’¬π‡ÀÁπ™“«∫â“π«‘Ëß‰ª¡“¥â«¬§«“¡‚°≈“À≈   à«π¡“°«‘Ëß‰ª√âÕß‰Àâ‰ª  ‡æ’¬ß
‰¡à°’Ëπ“∑’„ÀâÀ≈—ß‡√“°Á‡ÀÁπ°”·æß§≈◊Ëπ„π√–¬–‰°≈·≈–‡ ’¬ßµ–‚°π√âÕß„Àâ∑ÿ°
§π«‘ËßÀπ’ ºŸâ‡¢’¬π®÷ß‡√‘Ë¡«‘ËßÕ’°§√—Èß·µà§√—Èßπ’È ‡ªìπ°“√«‘Ëß‚¥¬æÕ®–‡√‘Ë¡‡¥“
‡Àµÿ°“√≥å‰¥â«à“πÈ”πà“®–¡“ Ÿß°«à“‡¥‘¡  µà“ß§πµà“ßæ¬“¬“¡«‘Ëß‰ª Ÿà∑’Ë Ÿß  æ«°
‡√“‚™§¥’∑’Ëæπ—°ß“π√â“π ª“¢Õß√’ Õ√å∑∑’Ë‡√“«‘Ëßºà“π°”≈—ß µ“√å∑√∂·≈–√—∫‡√“
¢÷Èπ√∂¬πµå à«πµ—«¢Õß‡¢“·≈â«æ“°—πÀπ’¢÷Èπ‰ª∑’Ë Ÿß æ«°‡√“°≈—∫¡“∑’Ë‡°‘¥‡Àµÿ
ª√–¡“≥ 14.30 π.  ·≈â«·∑∫‰¡à‡™◊ËÕ “¬µ“µ—«‡Õß°—∫§«“¡‡ ’¬À“¬∑’Ë™“¬À“¥
¿“æ∂à“¬π’È‡ªìπ¿“æ®“°®ÿ¥‡¥‘¡∑’ËÕ“®“√¬å‰¥â∂à“¬‰«âÀ≈—ß®“°§≈◊Ëπ≈Ÿ°·√° ·≈–
Õ’°¿“æ‡ªìπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢Õß√’ Õ√å∑∑’Ë‡√“«‘Ëßºà“π¢≥–Àπ’®“°§≈◊Ëπ≈Ÿ°∑’Ë Õß
 à«π√â“π¥”πÈ”∑’Ë‡√“‡ª≈’Ë¬π‡§√◊ËÕß·µàß°“¬‡¡◊ËÕµÕπ‡™â“π—Èπ‰¡à‡À≈◊ÕÕ–‰√Õ¬Ÿà‡≈¬
πÕ°®“°∂—ßÕ“°“»∑’Ë°≈‘Èß‡°≈◊ËÕπ°≈“¥Õ¬Ÿà
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π’Ë§◊Õ‡√◊ËÕß®√‘ß∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õ“®“√¬åºŸâ Õπ‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“√à«¡
20 ªï ·≈–ºŸâ‡¢’¬π∑’Ë‡æ‘Ëß®– ”‡√Á®°“√»÷°…“‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §≈◊Ëπ¬—°…å
tsunami ∂◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß√Ÿª·∫∫„À¡à∑’Ë‡√“‰¡à‡§¬ª√– ∫¡“°àÕπ ºŸâ‡¢’¬π
‡™◊ËÕ«à“‡√“‚™§¥’√Õ¥™’«‘µ¡“‰¥â‡æ√“– dive master ¡“√—∫‡√“º‘¥‡«≈“ ¡‘‡™àπ
π—Èπ·≈â«‡√“∑—ÈßÀ¡¥§ßÕ¬Ÿà„µâπÈ”À√◊Õ„π‡√◊Õ°≈“ß∑–‡≈∑’Ë‰¡à‰°≈®“°™“¬Ωíòß¡“°π—°
πÕ°®“°π—Èπ dive master ∑’Ë¡’ª√– ∫°“√≥å‡√◊ËÕßπ’È‡ªìπºŸâ‡µ◊Õπ„Àâæ«°‡√“«‘Ëß
Àπ’°àÕπ¥â«¬ À≈—ß®“°‡Àµÿ°“√≥åπ’Èª√–‡∑»‰∑¬‡√‘Ë¡„Àâ§«“¡√Ÿâ‡√◊ËÕß§≈◊Ëπ¬—°¬å
tsunami ·≈–«“ß¡“µ√°“√‡µ◊Õπ¿—¬·≈–·ºπÕæ¬æ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°§≈◊Ëπ¬—°¬å
tsunami °√–®“¬«ß°«â“ß°«à“∑’Ë„§√®– “¡“√∂§“¥°“√≥å‰¥â §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë
‡°‘¥¢÷Èπ°—∫‚√ß·√¡·≈–√â“π§â“°‘®°“√ à«π„À≠à‰¡à¡’°“√∑”ª√–°—π¿—¬‰«â §à“„™â
®à“¬„π°“√´àÕ¡·´¡ ∂“πª√–°Õ∫°“√‡À≈à“π’È®÷ßµâÕß‰¥â√—∫§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ
®“°∑—Èß∑“ß√—∞∫“≈·≈–∏π“§“√„π°“√‡¢â“‰ª„Àâ ‘π‡™◊ËÕ∏ÿ√°‘® ∏ÿ√°‘®√“¬„À≠à
‡æ’¬ß‰¡à°’Ë√“¬‡∑à“π—Èπ∑’Ë‰¥â∑”ª√–°—π¿—¬§ÿâ¡§√Õß°√≥’∏ÿ√°‘®À¬ÿ¥™–ß—° ∂÷ß
°√–π—Èπ°Á¥’§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√∑’Ëπ—°∑àÕß‡∑’Ë¬«≈¥®”π«π≈ßÕ¬à“ß¡“°¬—ß àß
º≈°√–∑∫µàÕ‡π◊ËÕß°—∫∏ÿ√°‘®„π®—ßÀ«—¥∑’Ë‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°§≈◊Ëπ¬—°…å tsunami
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π’È §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π‡À≈à“π’È‰¡à “¡“√∂‡∑’¬∫‰¥â°—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ
™’«‘µ¢Õßª√–™π™π™“«‰∑¬·≈–π—°∑àÕß‡∑’Ë¬«µà“ß™“µ‘´÷Ëß‰¡à “¡“√∂ª√–¡“≥
¡Ÿ≈§à“‡ªìπ®”π«π‡ß‘π‰¥â Õ—π‡ªìπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡√“∑ÿ°§π®–‰¡à “¡“√∂≈◊¡
‡≈◊Õπ‰¥â‰ªÕ’°π“π Õ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«¿—¬æ‘∫—µ‘®“°§≈◊Ëπ¬—°…å∂÷ß®–‰¡à “¡√∂‰¥â√—∫
°“√§“¥°“√≥å‰¥â ·µà√–∫∫‡µ◊Õπ¿—¬À≈—ß®“°‡°‘¥·ºàπ¥‘π‰À«‡æ◊ËÕ°“√‡µ√’¬¡
°“√Õæ¬æºŸâ§π®– “¡“√∂≈¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ™’«‘µ‰¥â‡ªìπÕ¬à“ß¡“°

®“°∑’Ë°≈à“«¡“π’È§ß‰¡à¡’„§√ªØ‘‡ ∏«à“‚≈°∑ÿ°«—ππ’È‡µÁ¡‰ª¥â«¬§«“¡‡ ’Ë¬ß
„π√Ÿª·∫∫µà“ßÊ „π‚≈°∑’Ë ‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ªÕ¬Ÿàµ≈Õ¥‡«≈“ ≈—°…≥–·≈–
ª√–‡¿∑¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡√“µâÕß‡º™‘≠°Á‡ª≈’Ë¬π‰ªÕ¬à“ß‰¡àÀ¬ÿ¥π‘Ëß‡™àπ°—π  §«“¡
√Ÿâ§«“¡‡¢â“„®·≈–‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑’Ë„™â„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ
®÷ßµâÕß‰¥â√—∫°“√æ—≤π“Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß‡æ◊Ë Õ„Àâ Õ¥§≈âÕß°—∫ ∂“π°“√≥å
ªí®®ÿ∫—π·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß„π√Ÿª·∫∫„À¡à∑’Ë‡√“‰¡à‡§¬ª√– ∫¡“°àÕπ ‰¡à«à“®–
‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§≈◊Ëπ¬—°…å tsunami Õ—π‡ªìπ¿—¬æ‘∫—µ‘∑“ß∏√√¡™“µ‘∑’Ë
ª√–‡∑»‰∑¬ª√– ∫‡¡◊ËÕª≈“¬ªï 2547 ∑’Ë‰¥â°≈à“«¡“·≈â«¢â“ßµâπ À√◊Õ§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π„π√Ÿª·∫∫„À¡àÕ—π‡°‘¥¢÷Èπ®“°º≈‘µ¿—≥±å∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë¡’°“√
æ—≤π“ÕÕÕ°¡“„À¡àÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß

™’«‘µπ’È®–‡®ÕÕ–‰√∑’Ë‡ ’Ë¬ß°«à“π’ÈÕ’°‰À¡ !!!
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°√≥’»÷°…“
‡¡◊ËÕ°≈à“«∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π ‡Àµÿ°“√≥å∑’Ëª√–‡∑»‰∑¬‡√“‰¥â√—∫

∫∑‡√’¬π√“§“·æß∑’Ë ÿ¥ §◊Õ «‘°ƒµ°“√≥å∑“ß‡»√…∞°‘®‡¡◊ËÕªï 2540  ∂“∫—π
∑“ß°“√‡ß‘πÀ≈“¬·Ààß∂÷ß¢—Èπ≈â¡≈–≈“¬‰ª¥â«¬‡Àµÿº≈À≈—° §◊Õ °“√‰¡à¡’
¡“µ√°“√·≈–‡§√◊ËÕß¡◊Õ ”À√—∫„™â„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë¥’  À≈—ß
®“°‡Àµÿ°“√≥åπ’È ∏π“§“√„πª√–‡∑»‰∑¬À≈“¬·Ààß‰¥â‡√‘Ë¡®—¥µ—ÈßΩÉ“¬∫√‘À“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß¢÷Èπ¡“‡æ◊ËÕ∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π¥â“πµà“ßÊ¢Õß∏π“§“√¿“¬„µâ°“√
°”°—∫¥Ÿ·≈¢Õß∏π“§“√·Ààßª√–‡∑»‰∑¬  ∂“∫—π∑“ß°“√‡ß‘πÕ◊ËπÊµà“ß°Á‡√‘Ë¡„Àâ
§«“¡ ”§—≠°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√  ”À√—∫‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π ‡™àπ µ√“ “√Õπÿæ—π∏å°Á‰¥â√—∫°“√æ—≤π“¢÷ÈπÀ≈—ß
®“°«‘°ƒµ°“√≥å∑“ß‡»√…∞°‘® Õ¬à“ß‰√°Á¥’‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π‡À≈à“π’È°Á‡ª√’¬∫‡ ¡◊Õπ¥“∫ Õß§¡ À“°‡§√◊ËÕß¡◊Õ‡À≈à“π’È∂Ÿ°π”‰ª
„™âÕ¬à“ß‰¡à∂Ÿ°µâÕßÀ√◊Õº‘¥«—µ∂ÿª√– ß§å ‡§√◊ËÕß¡◊Õ‡À≈à“π’È°Á®–°≈“¬‡ªìπ·À≈àß
§«“¡‡ ’Ë¬ß„À¡à‰¥â‡™àπ°—π Barings Bank „πª√–‡∑» ‘ß§‚ª√åπ—∫‡ªìπµ—«Õ¬à“ß
 ”§—≠¢Õß°“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏åÕ¬à“ßº‘¥«—µ∂ÿª√– ß§å‚¥¬∫ÿ§§≈‡æ’¬ßºŸâ‡¥’¬«
§◊Õ Nick Leeson Õ—ππ”¡“ ÷́Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬π—∫¡Ÿ≈§à“√à«¡Àπ÷Ëßæ—π≈â“π
‡À√’¬≠ À√—∞ ∏π“§“√ Barings ∑’Ë¥”‡π‘π°‘®°“√¡“√à«¡ 200 ªï °≈“¬‡ªìπ
·§à∏π“§“√„πª√–«—µ‘»“ µ√å  ‘Ëß∑’Ë‡√“‡√’¬π√Ÿâ‰¥â®“°‡Àµÿ°“√≥å Barings Bank
Õ’°‡√◊ËÕßÀπ÷Ëß°Á§◊Õ °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√®”‡ªìπ®–µâÕß∑”§«∫§Ÿà°—∫
°“√°”°—∫¥Ÿ·≈·≈–µ√«® Õ∫Õ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ‡æ√“–À“° Barings Bank
¡’¡“µ√°“√°“√µ√«® Õ∫¿“¬„π∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ºŸâ∫√‘À“√¬àÕ¡æ∫§«“¡º‘¥
ª°µ‘„π∏ÿ√°√√¡°“√´◊ÈÕ¢“¬Õπÿæ—π∏å‚¥¬ Nick Leeson √«¡∑—Èß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë
‡°‘¥®“°∏ÿ√°√√¡‡À≈à“π’Èµ—Èß·µà‡¡◊ËÕµÕπ∑’Ë§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¬—ß‰¡à¡“° ¥â«¬§«“¡
‡®√‘≠°â“«Àπâ“∑“ß«‘™“°“√·≈–∏ÿ√°‘®∑“ß°“√‡ß‘π ‡§√◊ËÕß¡◊Õ∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π‡°‘¥¢÷Èπ„À¡àÕ¬Ÿà‡ ¡Õ‡æ◊ËÕ πÕß§«“¡µâÕß°“√¢ÕßºŸâ„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õ
‡À≈à“π’È„π‚≈°∏ÿ√°‘®∑’Ë∏ÿ√°√√¡∑“ß°“√‡ß‘π¡’§«“¡´—∫´âÕπ¡“°¢÷Èπ∑ÿ°«—π ©–π—Èπ
Õß§å§«“¡√Ÿâ„π°“√π”‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‰ª„™â
Õ¬à“ß∂Ÿ°«‘∏’®÷ß§«√‰¥â√—∫°“√æ—≤π“Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß¥â«¬‡™àπ°—π
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°√≥’»÷°…“
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë ”§—≠ ”À√—∫°“√∫√‘À“√Õß§å°√¿“§√—∞

‡™àπ°—π ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√∫√‘À“√ß“π√–¥—∫ª√–‡∑» √–¥—∫®—ßÀ«—¥ À√◊Õ √–¥—∫
∑âÕß∂‘Ëπ π‚¬∫“¬ “∏“√≥–„¥∑’Ë√—∞∫“≈°”Àπ¥Õ“®π”¡“´÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘πµàÕª√–‡∑»À“°π‚¬∫“¬‡À≈à“π—Èπ‰¡àª√– ∫º≈ ”‡√Á®µ“¡∑’Ë§“¥
Õ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«ª√–‡¥Áπ·≈–ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß§«√‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë√—∞∫“≈„Àâ§«“¡ ”§—≠µ—Èß
·µà„π¢—ÈπµÕπ¢Õß°“√°”Àπ¥π‚¬∫“¬ “∏“√≥–„¥Ê ‡æ◊ËÕ®–‰¥â‡µ√’¬¡
¡“µ√°“√√Õß√—∫·≈–®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π—Èπ ∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ„Àâπ‚¬∫“¬ “
∏“√≥– “¡“√∂ —¡ƒ∑∏‘Ïº≈µ“¡∑’Ë«“ß·ºπ‰«â  °“√∫√‘À“√ß“π√–¥—∫®—ßÀ«—¥ À√◊Õ
√–¥—∫∑âÕß∂‘Ëπ§«√®–µâÕß¡’°“√§”π÷ß∂÷ßªí®®—¬‡ ’Ë¬ß·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡™àπ°—π °“√°”Àπ¥¬ÿ∑∏»“ µ√å¢Õß®—ßÀ«—¥§«√µâÕß§”π÷ß∂÷ßªí®®—¬‡ ’Ë¬ß‡™àπ
°—π‡æ◊ËÕ„Àâ¬ÿ∑∏»“ µ√åπ—Èπ “¡“√∂∫√√≈ÿº≈ ”‡√Á®µ“¡‡ªÑ“ª√– ß§å‰¥â·≈–¢≥–
‡¥’¬«°—π‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ°“√∫√‘À“√ß“π¥â“πµà“ßÊ¢Õß®—ßÀ«—¥  §” —Ëß
∑“ßª°§√Õß∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫°“√∫√‘À“√ß“π®—ßÀ«—¥ “¡“√∂π”¡“ ÷́Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ
§«“¡√—∫º‘¥∑“ß°ÆÀ¡“¬Õ—π‡°‘¥®“°°√≥’æ‘æ“∑°—∫ºŸâ∑’Ë‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬‡ª√’¬∫
®“°§” —Ëßπ—Èπ‰¥â

πÕ°®“°π’È ‡√“¬—ßÕ¬Ÿà„π‚≈°∑’Ë¿—¬®“°°“√°àÕ°“√√â“¬‡æ‘Ë¡§«“¡∂’Ë·≈–
§«“¡√ÿπ·√ß¡“°¢÷Èπ∑ÿ°«—π §«“¡‰¡à·πàπÕπ„π°“√¥”‡π‘π™’«‘µ·≈–∏ÿ√°‘®‡æ‘Ë¡
¡“°¢÷Èπ®πÕ“®®–‡√’¬°‰¥â«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß™’«‘µª√–®”«—π „π
ª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“°Á‡™àπ‡¥’¬«°—π À≈—ß®“°‡°‘¥¿—¬°àÕ°“√√â“¬∂≈à¡µ÷° World
Trade Center ‡¡◊ËÕ«—π∑’Ë 11 °—π¬“¬π 2541 µ”·Àπàß∫√‘À“√„À¡à∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ §◊Õ

√Ÿâ®—°º¡‰À¡ º¡§◊Õ CRO
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Chief Risk Officer (CRO)  ∑à“π§ß§ÿâπ‡§¬°—∫µ”·Àπàß∫√‘À“√Õ¬à“ß‡™àπ Chief
Executive Officer (CEO) À√◊Õ Chief Financial Officer (CFO) ‡™àπ‡¥’¬«°—π
°—∫„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“∑’Ë°àÕπÀπâ“ 11 °—π¬“¬π 2541 ·∑∫‰¡à¡’„§√
√Ÿâ®—°µ”·Àπàß CRO ·µà∑ÿ°«—ππ’Èµ”·Àπàß CRO °≈“¬‡ªìπµ”·Àπàß∑’Ë‰¥â√—∫
§«“¡ ”§—≠·≈–‡µ‘∫‚µÕ¬à“ß√«¥‡√Á«„πÕß§å°√™—Èππ”„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“
‰¡à‡æ’¬ß·µà‡Àµÿ°“√≥å 11 °—π¬“¬π 2541 ‡∑à“π—Èπ∑’Ë∑”„Àâµ”·Àπàß CRO ‰¥â
√—∫§«“¡ ”§—≠ ·µà°√≥’≈â¡≈–≈“¬¢Õß∫√‘…—∑ ENRON ·≈– WorldCom  ‡ªìπ
ªí®®—¬‡ √‘¡ ”§—≠∑’Ë∑”„ÀâÕß§å°√™—Èππ”∑—ÈßÀ≈“¬µ√–Àπ—°«à“ß“π¥â“π°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∂◊Õ‡ªìπÀ—«„® ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√Õß§å°√ ·≈–ß“ππ’È§«√‰¥â
√—∫°“√¥Ÿ·≈∑’Ë√–¥—∫ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß¢ÕßÕß§å°√ ‰¡à„™à‡ªìπß“π∑’Ë®–ª≈àÕ¬„Àâ
 “¬ß“π√–¥—∫≈à“ß®—¥°“√°—π‡Õß  º≈ß“π«‘®—¬∑’Ë‰¥â√—∫°“√ π—∫ πÿπ‚¥¬∫√‘…—∑
Pitney Bowes ´÷Ëß ”√«®§«“¡¡—Ëπ§ß¢ÕßÕß§å°√ æ∫«à“ 75% ¢ÕßºŸâ∫√‘À“√
√–∫ÿ«à“°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ë ”§—≠∑’Ë ÿ¥∑’ËºŸâ∫√‘À“√„Àâ
§«“¡ ”§—≠„π°“√∑’Ë ®–¢—∫ ‡§≈◊Ë ÕπÕß§å°√„Àâ ‡ ¥‘ πÀπâ “‰ª‰¥â Õ¬à “ ß¡’
ª√– ‘∑∏‘¿“æ·≈–¡—Ëπ§ß ¬Õ¥‡∫’È¬ª√–°—π¿—¬√—∫¢Õß∏ÿ√°‘®ª√–°—π«‘π“»¿—¬∑’Ë
‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡ªìπ‡∑à“µ—«„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“À≈—ß‡Àµÿ°“√≥å 11 °—π¬“¬π 2541
‡ªìπÕ’° —≠≠“≥∫àß™’È«à“¿“§∏ÿ√°‘®∑—ÈßÀ≈“¬‰¥âÀ—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß‚¥¬„™â°“√ª√–°—π¿—¬‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊ÕÀπ÷Ëß„π°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß
Õß§å°√‰ª Ÿà∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬ ‡Àµÿ°“√≥å 11 °—π¬“¬π 2541 π’È àßº≈µàÕ¬Õ¥
‡∫’È¬ª√–°—π√—∫∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¢Õß∏ÿ√°‘®ª√–°—π«‘π“»¿—¬„πª√–‡∑»‰∑¬‡™àπ°—π ‚¥¬
‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß°“√ª√–°—π¿—¬‡∫Á¥‡µ≈Á¥∑’Ë¡’ —¥ à«πµ≈“¥‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®“° 17.7% „π
ªï 2540 ‡ªìπ 26.8% „πªï 2543
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∫∑ √ÿª§«“¡‡ ’Ë¬ß
®“°µ—«Õ¬à“ßª√– ∫°“√≥å∑—Èß„πª√–‡∑»‰∑¬·≈–µà“ßª√–‡∑»∑’Ë°≈à“«

¡“·≈â«¢â“ßµâπ ®–‡ÀÁπ‰¥â™—¥«à“°“√∑’ËÕß§å°√À—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß„π¥â“π„¥°Á¥’¡—°‡°‘¥¢÷ÈπÀ≈—ß®“°‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ¬‘Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬π—Èπ
¡“°‡∑à“‰√ ‡√“¬‘ËßÀ—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëπ”¡“ ÷́Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
π—Èπ¡“°¢÷Èπ‡∑à“π—Èπ „π¢≥–∑’Ë§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß‡»√…∞°‘® °“√‡¡◊Õß ¿—¬
∏√√¡™“µ‘ ¿—¬∑“ß‡∑§‚π‚≈¬’ ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß√Ÿª·∫∫„À¡àÊ‡°‘¥¢÷Èπ∑ÿ°«—π „π
∞“π–ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë¡’«‘ —¬∑—»πå °“√‡√’¬π√Ÿâ®“°§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢ÕßºŸâÕ◊Ëπ “¡“√∂π”
¡“´÷Ëß°≈¬ÿ∑∏å„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√‡√“‰¥â‡™àπ°—π ºŸâ∫√‘À“√®÷ß
§«√¡’§«“¡‡¢â“„®æ◊Èπ∞“π„π‡√◊ËÕß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕ∑’Ë
®–™à«¬„ÀâºŸâ∫√‘À“√ “¡“√∂æ“Õß§å°√°â“«‰ª¢â“ßÀπâ“‰¥âÕ¬à“ß¡—Ëπ§ß

Toolkits ‡≈à¡π’È¡’«—µ∂ÿª√– ß§å‡æ◊ËÕ √â“ßÀ√◊Õ‡ √‘¡§«“¡√Ÿâ§«“¡‡¢â“„®¢—Èπ
æ◊Èπ∞“π„π‡√◊ËÕß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡æ◊Ë Õ„Àâ∑à“πºŸâÕà“π
 “¡“√∂‚¬ß§«“¡√Ÿâ∑’Ë®–‰¥â√—∫®“°∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È‡¢â“°—∫ª√– ∫°“√≥å¥â“π
§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√∑’Ë∑à“π∫√‘À“√Õ¬Ÿà πÕ°®“°π’ÈºŸâ‡¢’¬π¬—ßÀ«—ß«à“∑à“πºŸâÕà“π
®– “¡“√∂π”°√Õ∫·π«§«“¡§‘¥∑’Ë‰¥â®“°∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È‰ª Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘¢—Èπ
µâπ¢Õß°“√«“ß·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ Õπ÷Ëß∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È
ª√–°Õ∫¥â«¬°√Õ∫§«“¡√Ÿâæ◊Èπ∞“π¥â“π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß À“°Õß§å°√
¢Õß∑à“π¡’¢π“¥„À≠à·≈– —́∫´âÕπ ∑à“πÕ“®®–µâÕßÕ“»—¬ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠∑“ß°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π°“√™à«¬«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√∑à“π·≈–°“√«“ß
°≈¬ÿ∑∏å„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À¡“– ¡
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„π¬ÿ§∑’Ë„§√Ê µà“ß°≈à“«∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑à“π
‡Õß§ß‡§¬ ß —¬«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√ ∑”‰¡µâÕß∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß Õß§å°√
¢Õß∑à“π¡’§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ‰¡à °“√∫√‘À“√ß“π¢Õß∑à“π∑ÿ°«—ππ’Èæ‘®“√≥“‡√◊ËÕß
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â§√∫∂â«π·≈â«À√◊Õ¬—ß ∂â“¬—ß‰¡à§√∫∂â«π ∑à“π¬—ß¢“¥
‡§√◊ËÕß¡◊Õ„¥∑’Ë®”‡ªìπ·≈–„§√®– “¡“√∂∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√∑à“π‰¥â
·≈–§”∂“¡Õ◊ËπÊ Õ’°¡“°¡“¬∑’ËºŸâ∫√‘À“√¢Õß‡°◊Õ∫∑ÿ°Õß§å°√∑ÿ°«—ππ’Èµ—Èß¢âÕ
 ß —¬°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ºŸâ‡¢’¬πÀ«—ß«à“∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È®–™à«¬µÕ∫¢âÕ
 ß —¬∑’Ë∑à“π¡’‰¡à¡“°°ÁπâÕ¬ ·≈–À«—ß‡ªìπÕ¬à“ß¬‘Ëß«à“∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È®–‡ªìπ
ª√–‚¬™πå·°à∑à“π„π°“√∫√‘À“√ß“π„ÀâÕß§å°√∑à“π¡’»—°¬¿“æ·≈–§«“¡¬—Ëß¬◊π
µàÕ‰ª

‡¢â“ Ÿà∫∑‡√’¬π2
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß 360 Õß»“

§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√

·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂∫√‘À“√‰¥â
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‡¡◊ËÕ‡√“‰¡à “¡“√∂ªÆ‘‡ ∏‰¥â«à“‡√“Õ¬Ÿà„π‚≈°∑’Ë‡µÁ¡‰ª¥â«¬§«“¡‡ ’Ë¬ß  ‡√“
®÷ß§«√À—π¡“∑”§«“¡‡¢â“„®«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√·≈–‡√“®– “¡“√∂®—¥°“√
Õ¬à“ß‰√‰¥â∫â“ß°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡√“‡º™‘≠ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à‰¥â√—∫°“√®—¥°“√∑’Ë
‡À¡“– ¡Õ“®π”‰ª Ÿà§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ’°Õ¬à“ßÀπ÷Ëß º≈°√–∑∫‡™àππ’ÈÕ“®µàÕ‡π◊ËÕß
®π∑”„ÀâÕß§å°√‡º™‘≠°—∫‚Õ°“ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë¡‚ÀÃ“√‰¥â °“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ§«√‡√‘Ë¡®“°§«“¡‡¢â“„®„π§«“¡À¡“¬·≈–ª√–‡¿∑¢Õß
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡æ◊ËÕ∑’Ë∑à“π®–‰¥â “¡“√∂‡≈◊Õ°«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π·≈–«‘∏’°“√
®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ‡À¡“– ¡°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–ª√–‡¿∑∑’Ë∑à“π‡º™‘≠  §«“¡
À¡“¬¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ§√Õ∫§≈ÿ¡°«â“ß°«à“·§àÕ—πµ√“¬∑’Ë¡Õß‡ÀÁπÀ√◊Õ®—∫µâÕß‰¥â
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π√«¡∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ ’¬‚Õ°“ „π°“√∑”°”‰√
´÷Ëß∑à“π®–‰¥âª√—∫æ◊Èπ∞“π§«“¡‡¢â“„®„π‡√◊ËÕß§«“¡‡ ’Ë¬ß„π∫∑ ç√Ÿâ®—°°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßé

°“√°”Àπ¥«—µ∂ÿª√– ß§å ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∂◊Õ‡ªìπÕ’°Àπ÷Ëß
ªí®®—¬ ”§—≠ ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ À≈—ß®“°∑’Ë∑à“π
‡¢â“„®·≈â««à“§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√ ∑à“π®÷ß§«√ “¡“√∂°”Àπ¥«—µ∂ÿª√– ß§å
¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥âÕ¬à“ß‡À¡“– ¡ °“√°”Àπ¥«—µ∂ÿª√– ß§å
 ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à‡À¡“– ¡Õ“® àßº≈„ÀâÕß§å°√¢Õß∑à“π·∫°
√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËµË”‡°‘π‰ª´÷Ëß∑”„Àâµâπ∑ÿπ§à“‡ ’¬‚Õ°“ ‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ πÕ°®“°π’È
¢—ÈπµÕπÀ≈—°¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°“√§“¥°“√≥å ‘Ëß∑’Ë®–‡°‘¥
¢÷Èπ„πÕπ“§µ §«“¡º‘¥æ≈“¥„π°“√ª√–‡¡‘π‚Õ°“ À√◊Õ¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠
‡ ’¬ àßº≈‚¥¬µ√ßµàÕª√– ‘∑∏‘¿“æ¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ °“√
ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËµË”‰ªÕ“®‡ªìπº≈„ÀâÕß§å°√·∫°√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡Õ“‰«â‡Õß
¡“°‡°‘π‰ª ·≈–°“√ª√–‡¡‘π§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‰«â Ÿß‰ªÕ“®‡ªìπº≈„ÀâÕß§å°√¡’
µâπ∑ÿπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡“°‡°‘π§«“¡®”‡ªìπ ‡™àπ À“°Õß§å°√¡’
·ºπß“π¢Õß‚§√ß°“√°àÕ √â“ßÕ“§“√∑’Ë§“¥°“√≥å‡Õ“‰«âµÕπ°àÕπ‡√‘Ë¡‚§√ß°“√
«à“®–„™â‡«≈“ 3 «—π„π°“√ª√—∫ª√ÿß∑’Ë¥‘π°àÕπ°“√°àÕ √â“ß ª√“°Æ«à“‡¡◊ËÕ‡√‘Ë¡
‚§√ß°“√®√‘ß ¢—ÈπµÕπ¢Õß°“√ª√—∫ª√ÿß∑’Ë¥‘π¬◊¥‡¬◊ÈÕÕÕ°‰ª‡ªìπ 7 «—π ‡ªìπº≈
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„Àâ¢—ÈπµÕπÕ◊ËπÊ¢Õß°“√°àÕ √â“ßµâÕß≈à“™â“ÕÕ°‰ª ·≈–À“°°“√ª√—∫ª√ÿß∑’Ë¥‘π
‡ √Á®¿“¬„π 1 «—π °Á‡°‘¥º≈‡ ’¬°—∫‚§√ß°“√‡™àπ°—π ‡æ√“–§πß“π°àÕ √â“ß
®–¬—ß‰¡à¡“‡√‘Ë¡ß“π®π°«à“Õ’° 2 «—πµ“¡°”Àπ¥°“√ ‡ªìπº≈„Àâ‚§√ß°“√µâÕß
‡ ’¬‡«≈“‰ª‡ª≈à“Ê 2 «—π ©–π—Èπ°“√§“¥°“√≥å∑’Ëº‘¥æ≈“¥‰¡à«à“®–§“¥°“√≥å
‰«â¡“°‰ªÀ√◊ÕπâÕ¬‰ª°ÁÕ“® àßº≈‡ ’¬°—∫‚§√ß°“√·≈–Õß§å°√‰¥â §«“¡
 “¡“√∂„π°“√«‘‡§√“–Àå·≈–ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√®÷ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë ”§—≠
‡ªìπÕ¬à“ß¬‘Ëß„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ¢—ÈπµÕπ¢Õß°“√
ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È®”‡ªìπµâÕßÕ“»—¬§«“¡√Ÿâæ◊Èπ∞“π∑“ß ∂‘µ‘·≈–
§≥‘µ»“ µ√å‡æ◊ËÕ™à«¬„π°“√«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß„πÕ¥’µ∑’Ë®–„™âÕâ“ßÕ‘ß
‡ªìπ§«“¡πà“®–‡ªìπ·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬„πÕπ“§µ  ∑—ÈßÀ¡¥π’È
®–‰¥â°≈à“«‰«â„π∫∑ ç∑”‰¡µâÕß∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßé ´÷Ëß∑à“π®–‰¥â»÷°…“¢âÕ‡ ’¬
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–∑”‰¡Õß§å°√®÷ßµâÕß∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß √«¡∑—Èß°“√
«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–«‘∏’„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡π◊ËÕß®“°∫∑‡√’¬ππ’È
‡ªìπ∫∑‡√’¬π‡æ◊ËÕ √â“ß§«“¡‡¢â“„®‡√◊ËÕß§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬æ◊Èπ∞“π„π¿“æ√«¡¢Õß
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ºŸâ‡¢’¬π®÷ß‰¡à‰¥âπ”‡π◊ÈÕÀ“¢Õß«‘∏’°“√§”π«≥ ∑“ß ∂‘µ‘
·≈–§≥‘»“ µ√å‡ πÕ‰«â„π∫∑‡√’¬ππ’È À“°∑à“πºŸâÕà“π∑à“π„¥ π„® ∑à“π
 “¡“√∂∑∫∑«π§«“¡√Ÿâ∑“ß ∂‘µ‘·≈–§≥‘µ»“ µ√å‰¥â¥â«¬µπ‡Õß®“°∫∑‡√’¬πÕ◊Ëπ

‡π◊ËÕß®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë ”§—≠∑’Ë∑ÿ°Õß§å°√
µâÕß‡º™‘≠ ·≈–«‘∏’°“√„π°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡’§«“¡¬ÿàß¬“°´—∫
´âÕπ°«à“§«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑Õ◊Ëπ ºŸâ‡¢’¬π®÷ß‰¥â·¬°‡π◊ÈÕÀ“∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π‰«â„π∫∑ ç§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘πé ‡æ◊ËÕ∑à“π®–‰¥â»÷°…“«‘∏’°“√
«‘‡§√“–Àå·≈–®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘πæ√âÕ¡°—∫µ—«Õ¬à“ßª√–°Õ∫„π
∫∑‡√’¬ππ’È ∑—Èßπ’È°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π„π∑“ßªÆ‘∫—µ‘¡’«‘∏’°“√∑’Ë
´—∫´âÕπ°«à“∑’Ë· ¥ß‰«â„πµ—«Õ¬à“ß¡“° ºŸâ‡¢’¬π¢Õ·π–π”„ÀâºŸâÕà“π∑’Ë π„®‡°’Ë¬«
°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π»÷°…“‡æ‘Ë¡‡µ‘¡®“°∫∑‡√’¬πÕ◊Ëπ ∑’Ë‡À¡“–
°—∫§«“¡√Ÿâæ◊Èπ∞“π∑’Ë∑à“π¡’
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®“°π—Èπ∫∑ ç¢—ÈπµÕπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√é ®–™à«¬„Àâ
∑à“π‡¢â“„®≈”¥—∫¢—ÈπµÕπ¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß
 ”À√—∫Õß§å°√∑’Ë‡æ‘Ëß®–‡√‘Ë¡∑”°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ„Àâ∑à“π “¡“√∂
‡™◊ËÕ¡‚¬ß§«“¡√Ÿâ‡°’Ë¬«°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß„π∫∑°àÕπÊ ‰ª Ÿà°“√ªÆ‘∫—µ‘ ”À√—∫Õß§å°√
¢Õß∑à“π‰¥âµàÕ‰ª

À≈—ß®“°∑’Ë∑à“π‰¥â≈Õßπ”§«“¡√Ÿâ∑—ÈßÀ¡¥‰ªªÆ‘∫—µ‘°—∫°√≥’»÷°…“ ºŸâ‡¢’¬π
‰¥â‡ √‘¡∫∑∑∫∑«π§«“¡√Ÿâ∑—ÈßÀ¡¥∑’Ë∑à“π‰¥â‡√’¬π¡“∑—ÈßÀ¡¥®“°∫∑‡√’¬π‡≈à¡π’È
‰«â„π∫∑ çæ√âÕ¡®–∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈â«À√◊Õ¬—ßé Õ—πª√–°Õ∫¥â«¬§”∂“¡
∑∫∑«π§«“¡√Ÿâ·≈– checklist §«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√¿“§√—∞∑’ËºŸâ∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß§«√§”π÷ß∂÷ß ‡æ◊ËÕ„Àâ∑à“πæ√âÕ¡∑’Ë®–π”§«“¡√Ÿâ®“°∫∑‡√’¬ππ’È∑—ÈßÀ¡¥‰ª Ÿà
°“√ªÆ‘∫—µ‘®√‘ß„πÕß§å°√¢Õß∑à“π

Õß§å§«“¡√Ÿâ∑’Ë ”§—≠ ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

§«“¡‡ ’Ë¬ß 

§◊ÕÕ–‰√?

¢—ÈπµÕπ„π 

°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß

ª√–‡¿∑¢Õß 

§«“¡‡ ’Ë¬ß

«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß

°“√∫√‘À“√ 

§«“¡‡ ’Ë¬ß

°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß

Checklists 

¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑”‰¡µâÕß∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß?
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3. ªŸæ◊Èπ§«“¡√Ÿâ

4. ∑∫∑«π·π«§‘¥

4.1 º≈¢Õß 

§«“¡‡ ’Ë¬ß

µàÕÕß§å°√

4.2 §«“¡À¡“¬ 

°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß

4.3 «—µ∂ÿª√– ß§å 

À≈—°°“√∫√‘À“√ 

§«“¡‡ ’Ë¬ß

4.5  

«‘∏’°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß

4.4 

°“√«‘‡§√“–Àå

§«“¡‡ ’Ë¬ß

7. µ—«Õ¬à“ß‡æ◊ËÕ°“√‡√’¬π√Ÿâ

8. «—¥√–¥—∫§«“¡‡¢â“„®

5. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π

6. ·π«∑“ß Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘

°√–∫«π°“√ 6 ¢—ÈπµÕπ Ÿà°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

5.1 ª√–‡¿∑ 

¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑“ß°“√‡ß‘π

5.2 °“√ª√–‡¡‘π 

§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑“ß°“√‡ß‘π

5.3 ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π 

°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß 

∑“ß°“√‡ß‘π

 5.4 °“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß 

 °“√‡ß‘π

3.2 §«“¡‡ ’Ë¬ß 

¡’°’Ëª√–‡¿∑

3.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß 

§◊ÕÕ–‰√

3.3 º≈‡ ’¬¢Õß 

§«“¡‡ ’Ë¬ß 

µàÕ —ß§¡
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√Ÿâ®—°§«“¡‡ ’Ë¬ß3
3.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√

§ÿ≥‡§¬‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ßπ’ÈÀ√◊Õ‰¡à?

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬
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§ÿ≥‡§¬‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ßπ’ÈÀ√◊Õ‰¡à?

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬
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§ÿ≥‡§¬‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ßπ’ÈÀ√◊Õ‰¡à?

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬

‡§¬ ‰¡à‡§¬
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∑à“π§‘¥«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß„π§”®”°—¥§«“¡¢Õß∑à“π¡’·§à°‘®°√√¡∑’Ë∑à“π‡ÀÁπ„π
√Ÿª¿“æ¢â“ßµâπÀ√◊Õ‰¡à ∂â“¡’·§àπ—Èπ ∑à“πµÕ∫‡§¬À√◊Õ‰¡à‡§¬‡ªìπ à«π„À≠à ∂â“∑à“π
µÕ∫‰¡à‡§¬‡ªìπ à«π¡“°À¡“¬§«“¡«à“™’«‘µ∑à“π·∑∫®–‰¡à‰¥â‡º™‘≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡≈¬„™à‰À¡ ∑à“π§‘¥«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë∑à“π “¡“√∂‡≈◊Õ°‰¥â«à“Õ¬“°®–‡¢â“‰ª
‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫¡—πÀ√◊Õ‰¡à°Á‰¥â „™àÀ√◊Õ‰¡à ∂â“‰¡à„™à ¬—ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥Õ’°∑’Ë∑à“π‡º™‘≠
·≈â«∑à“π®–√Ÿâ‰¥âÕ¬à“ß‰√«à“Õ–‰√‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß Õ–‰√‰¡à„™à§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π‰¡àµâÕß
®—¥°“√ °àÕπ∑’Ë®–µÕ∫§”∂“¡‡À≈à“π’È‰¥â ∑à“π§«√®–‡√‘Ë¡∑”§«“¡‡¢â“„®°—∫§«“¡
À¡“¬¢Õß§”«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ

§”®”°—¥§«“¡¢Õß§”«à“ ç§«“¡‡ ’Ë¬ßé (risk) µà“ß°—π‰ªµ“¡§«“¡‡™’Ë¬«™“≠
·≈–Õ“™’æ¢ÕßºŸâ„Àâ§”®”°—¥§«“¡ π—°‡»√…∞»“ µ√å π—° ∂‘µ‘ π—°§≥‘µ»“ µ√å
ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß ·≈–ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠∑“ß¥â“πª√–°—π¿—¬ µà“ß„Àâ§”®”°—¥
§«“¡¢Õß§”«à“ ç§«“¡‡ ’Ë¬ßé ·µ°µà“ß°—π‰ªµ“¡¡ÿ¡¡Õß¢Õßµπ ·µà·°àπ¢Õß
§«“¡À¡“¬¢Õß§”«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À¡◊Õπ°—π §◊Õ §«“¡‰¡à·πàπÕπ∑’ËÕ“®π”‰ª Ÿà
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ¬°µ—«Õ¬à“ß‡™àπ §«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß°“√‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∫π∑âÕß∂ππ
Õ“®π”‰ª Ÿà°“√∫“¥‡®Á∫À√◊Õ‡ ’¬™’«‘µ®÷ßπ—∫«à“‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡‰¡à·πàπÕπ
À√◊Õ§«“¡·ª√ª√«π¢Õß√“§“Àÿâπ∑’Ë‡√“≈ß∑ÿπ‰«âÕ“®π”‰ª Ÿà°“√‰¥â√—∫Õ—µ√“º≈
µÕ∫·∑πµË”°«à“∑’Ë§“¥À«—ß‰«â®÷ßπ—∫«à“‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß À√◊Õ§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑’Ë®–
‡°‘¥æ“¬ÿÀπ—°∑’ËÕ“®∑”„Àâ∏ÿ√°‘®µâÕßÀ¬ÿ¥™–ß—°°Áπ—∫‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡ªìπµâπ

°“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß°—∫°“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë
¡’§«“¡‰¡à·πàπÕππ—Èπ·µ°µà“ß°—π ¬°µ—«Õ¬à“ß‡™àπ À“°∑à“πµ◊ËππÕπµÕπ‡™â“ ∑à“π
µ—¥ ‘π„®«à“®–π”√à¡µ‘¥µ—«‰ª∑”ß“π¥â«¬À√◊Õ‰¡à‚¥¬°“√¡ÕßÕÕ°‰ªπÕ°Àπâ“µà“ß

‡ÕâÉ ·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õßπ—°‡»√…∞»“ µ√å π—° ∂‘µ‘
π—°§≥‘µ»“ µ√å ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß ·≈–ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠

∑“ß¥â“πª√–°—π¿—¬ µà“ß°—πÕ¬à“ß‰√
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∑à“π°”≈—ßµ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑’ËΩπÕ“®®–µ°À√◊Õ‰¡àµ°√–À«à“ß«—π ·µà
∂â“∑à“πøíß°“√æ¬“°√≥åÕ“°“»®“°°√¡Õÿµÿπ‘¬¡«‘∑¬“´÷Ëß√“¬ß“π«à“‚Õ°“ ∑’ËΩπ®–
µ°√–À«à“ß«—π §◊Õ 70% ∑à“π®÷ßµ—¥ ‘π„®π”√à¡µ‘¥µ—«‰ª∑”ß“π¥â«¬ „π ∂“π°“√≥å
À≈—ßπ’È∑à“πµ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß ©–π—Èπ∂â“∑à“π¡’¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡πà“
®–‡ªìπÀ√◊Õ¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ∑à“πµ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë¡’
§«“¡‡ ’Ë¬ß ·µà∂â“À“°∑à“π‰¡à¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡°’Ë¬«°—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡≈¬ · ¥ß«à“∑à“π
µâÕßµ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‰¡à·πàπÕπ °“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‰¡à·πàπÕπ®÷ß
∂◊Õ«à“‡ª√’¬∫‡∑’¬∫‰¥â°—∫°“√‡¥“ ‡æ√“–∑à“π‰¡à¡’¢âÕ¡Ÿ≈À√◊Õ‡§√◊ËÕß¡◊Õ™à«¬„¥Ê∑’Ë®–
„™âª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„® §«“¡ —¡æ—π∏å√–À«à“ß§«“¡‰¡à·πàπÕπ°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ¥—ßπ’È

 √ÿª°“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‡ ’Ë¬ß
°≈à“«‚¥¬ √ÿª°Á§◊Õ °“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ°“√µ—¥ ‘π„®∫πæ◊Èπ

∞“π¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈‡°’Ë¬«°—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ª√– ‘∑∏‘¿“æÀ√◊Õº≈®“°°“√µ—¥ ‘π„®¬àÕ¡
¡’§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ„πº≈≈—æ∏å¡“°°«à“°“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ§«“¡‰¡à·πàπÕπ

§”»—æ∑åÕ’° Õß§”∑’Ë¡’§«“¡‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫§”«à“ ç§«“¡‡ ’Ë¬ßé (risk) §◊Õ §”
«à“ ç¿—¬é (peril) ·≈– çÕ—πµ√“¬é (hazard) §”«à“ ç¿—¬é À¡“¬∂÷ß  “‡Àµÿ¢Õß
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡™àπ ∂â“°≈à“«∂÷ß‰ø‰À¡âÕ“§“√ µ—«¿—¬À¡“¬∂÷ß ‰ø ©–π—Èπ ‘Ëß∑’Ë‡ªìπ
¿—¬æ◊Èπ∞“π ‰¥â·°à ‰ø øÑ“ºà“ æ“¬ÿ‰µâΩÿÉπ ·ºàπ¥‘π‰À« ‡ªìπµâπ  à«π§”«à“ çÕ—πµ√“¬é
¡’§«“¡À¡“¬°«â“ß°«à“§”«à“ ç¿—¬é °≈à“«§◊Õ çÕ—πµ√“¬é ‡ªìπ ¿“«–∑’Ë √â“ßÀ√◊Õ
‡ √‘¡‚Õ°“ ∑’Ë§«“¡‰¡à·πàπÕπ®–π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §”«à“ çÕ—πµ√“¬é  “¡“√∂
·∫àßÕÕ°‰¥â‡ªìπ 3 ª√–‡¿∑ ¥—ßπ’È

§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπµ“¡ª√‘¡“≥¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

‰¡à¡’¢âÕ¡Ÿ≈ ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë ¡∫Ÿ√≥å

§«“¡‰¡à·πàπÕπ §«“¡‡ ’Ë¬ß
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1. Õ—πµ√“¬∑“ß°“¬¿“æ (Physical hazard)
Õ—πµ√“¬∑“ß°“¬¿“æ ‡ªìπ ¿“«–∑“ß°“¬¿“æ∑’Ë √â“ßÀ√◊Õ‡ √‘¡‚Õ°“ ∑’Ë

§«“¡‰¡à·πàπÕπ®–π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡™àπ Ωπµ°∂ππ≈◊Ëπ‡ªìπÕ—πµ√“¬∑“ß
°“¬¿“æ∑’Ë‡æ‘Ë¡‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑“ß√∂¬πµå∫π∑âÕß∂ππ ≈ÁÕ°ª√–µŸ∫â“π
‡ ’¬‡ªìπÕ—πµ√“¬∑“ß°“¬¿“æ∑’Ë‡æ‘Ë¡‚Õ°“ ∑’Ë¢‚¡¬®–¢÷Èπ∫â“π ‡ªìπµâπ  ”À√—∫°“√
∫√‘À“√ß“π√–¥—∫®—ßÀ«—¥ ≈—°…≥–¿Ÿ¡‘ª√–‡∑»¢Õß·µà≈–®—ßÀ«—¥ àßº≈µàÕÕ—πµ√“¬
∑“ß°“¬¿“æ∑’Ëµà“ß°—π ‡™àπ ®—ßÀ«—¥∑“ß¿“§Õ’ “π∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ¿—¬·≈âß Ÿß ®—ßÀ«—¥

Õ—πµ√“¬∑“ß°“¬¿“æ

 ¿“æπÈ”∑à«¡‡ âπ∑“ß§¡π“§¡„πÕ.À“¥„À≠à ®. ß¢≈“

‡Õ◊ÈÕ‡øóôÕ¿“æ‚¥¬ Àπ—ß ◊Õæ‘¡æå‡¥Õ–‡π™—Ëπ
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∑“ß¿“§„µâ∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ¿—¬πÈ”∑à«¡ Ÿß ‡ªìπµâπ πÕ°®“°π’È ‘Ëßª≈Ÿ° √â“ß∑’Ë∑“ß
√—∞∫“≈ √â“ß¬—ßÕ“® àßº≈µàÕ§«“¡ ¡¥ÿ≈¢Õß∏√√¡™“µ‘„π®—ßÀ«—¥·≈– àß‡ √‘¡
‚Õ°“ ∑’Ë®–°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¡“°¢÷Èπ‰¥â ‡™àπ ‡¢◊ËÕπ Ω“¬πÈ” °“√µ—¥‰¡à
∑”≈“¬ªÉ“À√◊Õ ‘Ëßª≈Ÿ° √â“ß∑’Ë∫ÿ°√ÿ°æ◊Èπ∑’ËªÉ“ ‡ªìπµâπ

2. Õ—πµ√“¬∑“ß»’≈∏√√¡ (Moral hazard)
Õ—πµ√“¬∑“ß»’≈∏√√¡‡ªìπ ¿“«–∑“ß®‘µ„®∑’Ë √â“ßÀ√◊Õ‡ √‘¡‚Õ°“ ∑’Ë§«“¡

‰¡à·πàπÕπ®–π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡™àπ °“√∑ÿ®√‘µ¢Õß≈Ÿ°®â“ß‡ªìπÕ—πµ√“¬∑“ß»’≈
∏√√¡∑’Ë‡æ‘Ë¡‚Õ°“ ∑’ËÕß§å°√®–ª√– ∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ß°“√‡ß‘π °“√‰¡à´◊ËÕ —µ¬åµàÕ
¢âÕµ°≈ß„π —≠≠“∑“ß°“√§â“‡ªìπÕ—πµ√“¬∑“ß»’≈∏√√¡∑’Ë‡æ‘Ë¡‚Õ°“ ¢Õß§«“¡
 Ÿ≠‡ ’¬∑“ß°“√‡ß‘π ‡ªìπµâπ

Õ—πµ√“¬∑“ß»’≈∏√√¡
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Õ—πµ√“¬∑“ß»’≈∏√√¡∑’Ë°“√∫√‘À“√√–¥—∫®—ßÀ«—¥‡º™‘≠‡°‘¥‰¥âÀ≈“¬√Ÿª·∫∫ ‡™àπ
°“√‰¡à´◊ËÕ —µ¬åµàÕÀπâ“∑’Ë¢Õß¢â“√“™°“√ °“√∑’Ë¢â“√“™°“√√—∫ ‘π∫πÕ—π®–‡æ‘Ë¡
‚Õ°“ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ®—ßÀ«—¥ À“°¢â“√“™°“√√—∫ ‘π∫π„π°“√ª√–¡Ÿ≈®—¥´◊ÈÕ®—¥
®â“ßÕ“® àßº≈„Àâ∑“ß®—ßÀ«—¥‰¥â√—∫ ‘π§â“À√◊Õ∫√‘À“√∑’Ë¡’§ÿ≥¿“æ¥âÕ¬°«à“∑’Ë§«√®–‡ªìπ
À√◊ÕÕ“®®–∑”„Àâª√–¡Ÿ≈‰¥âºŸâ√—∫®â“ß∑’Ë‰¡à¡’§ÿ≥¿“æ‰¡à “¡“√∂¥”‡π‘π°“√µ“¡
‚§√ß°“√‰¥â ”‡√Á®µ“¡‡ªÑ“À¡“¬

Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬
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3. Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬ (Legal hazard)
Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬‡ªìπ ¿“«–·≈–‡ß◊ËÕπ‰¢¢âÕ∫—ß§—∫∑“ß°ÆÀ¡“¬∑’Ë √â“ß

À√◊Õ‡ √‘¡‚Õ°“ ∑’Ë§«“¡‰¡à·πàπÕπ®–π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ∑—Èßπ’ÈÕ—πµ√“¬∑“ß
°ÆÀ¡“¬ à«π„À≠à®–‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°ÆÀ¡“¬∑’Ë°”Àπ¥§«“¡√—∫º‘¥µàÕ∫ÿ§§≈À√◊Õ
π‘µ‘∫ÿ§§≈ ‡™àπ §«“¡√—∫º‘¥µàÕ ‘Ëß·«¥≈âÕ¡¢Õß∏ÿ√°‘®∑’Ëª√–°Õ∫°‘®°“√Õ—π°àÕ„Àâ
‡°‘¥°“°¢Õß‡ ’¬¡≈æ‘…∑”≈“¬ ‘Ëß·«¥≈âÕ¡ §«“¡√—∫º‘¥µàÕºŸâª√– ∫¿—¬∑“ß√∂¬πµå
§«“¡√—∫º‘¥µàÕºŸâ∫√‘‚¿§∑’Ë‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬®“°°“√„™â ‘π§â“∑’Ë‡√“º≈‘µÕÕ°®”Àπà“¬
‡ªìπµâπ Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬π’È¡—° Ÿß¡“°¢÷Èπµ“¡§«“¡‡®√‘≠¢Õßª√–‡∑»π—Èπ
‡π◊ËÕß®“°ª√–‡∑»∑’Ë‰¥â√—∫°“√æ—≤π“‰ª¡“°°«à“¡’·π«‚πâ¡∑’Ë®–°”Àπ¥∫∑≈ß‚∑…
∑“ß°ÆÀ¡“¬„π‡√◊ËÕß§«“¡√—∫º‘¥ Ÿß¢÷Èπµ“¡‰ª¥â«¬ Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬π’È®÷ß°≈“¬
‡ªìπª√–‡¥Áπ ”§—≠∑’Ëπ—°∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠‡æ‘Ë¡¢÷Èπ„π∑ÿ°ª√–‡∑»

Õ—πµ√“¬∑“ß°ÆÀ¡“¬®“°°“√∫√‘À“√ß“π√–¥—∫®—ßÀ«—¥‡ªìπ ‘Ëß∑’ËºŸâ∫√‘À“√
®—ßÀ«—¥µâÕß‡º™‘≠®“°°“√µ—¥ ‘π„®ÕÕ°§” —Ëß∑“ß°“√ª°§√Õß´÷ËßÕ“®π”‰ª Ÿà¢âÕ
æ‘æ“∑·≈–°“√øÑÕß√âÕß®“°ºŸâ∑’Ë‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬‡ª√’¬πÕ—π‡ªìπº≈®“°§” —Ëßπ—Èπ ‡™àπ
§” —Ëß‡«π§◊π∑’Ë¥‘π∑’Ë√“…Æ√Õ“®√âÕß‡√’¬πÀ√◊ÕÕÿ∑∏√≥å°√≥’∑’Ë√“…Æ√§‘¥«à“√“§“
‡«π§◊π∑’Ë¥‘π‰¡à‡À¡“– ¡°—∫√“§“µ≈“¥ ‡ªìπµâπ

§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂·∫àßÕÕ°‡ªìπª√–‡¿∑µà“ßÊ ‰¥âÀ≈“¬√Ÿª·∫∫µ“¡¡ÿ¡
¡Õß∑’Ë·µ°µà“ß°—π‰ª ‡™àπ
§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡∑’Ëª√“°Æ (objective risk) ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷°
(subjective risk)

§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡∑’Ëª√“°Æ §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë«—¥‚¥¬§à“§«“¡‡∫’Ë¬ß‡∫π‰ª®“°
§à“∑’Ë§“¥À«—ß‰«â ©–π—Èπ®÷ß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë “¡“√∂‰¥â√—∫°“√ª√–‡¡‘π§à“§“¥À«—ß ·≈–
§à“§«“¡·ª√ª√«π∑“ß ∂‘µ‘‰¥â π—Ëπ§◊Õ®–µâÕß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë “¡“√∂‰¥â√—∫°“√
· ¥ßÕ¬Ÿà„π√Ÿª¢Õß°“√·®°·®ß¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥â

§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷° (subjective risk) §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡ªìπ
‰ªµ“¡§«“¡√Ÿâ ÷° ‰¡à “¡“√∂‰¥â√—∫°“√ª√–¡“≥‚¥¬§à“∑“ß ∂‘µ‘ ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ëµà“ß°—π‰ªµ“¡§«“¡√Ÿâ ÷°¢Õß·µà≈–§π πÕ°®“°π—Èπ ”À√—∫§π§π‡¥’¬«°—π§«“¡
‡ ’Ë¬ßµ“¡§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷°¬—ß “¡“√∂‡ª≈’Ë¬π‰ª‰¥âµ“¡ª√– ∫°“√≥å∑’Ë‡ª≈’Ë¬π
‰ª„π·µà≈–§π ¥â«¬‡Àµÿπ’È‡√“®÷ß‰¡à “¡“√∂π”À≈—°°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–
∑ƒ…Æ’∑“ß ∂‘µ‘¡“ª√–¬ÿ°µå„™â°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷°‰¥â

°)
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«ß®√™’«‘µ°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
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§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß (pure risk) ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ (speculative
risk)

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß§◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’Õ¬Ÿà‚¥¬∏√√¡™“µ‘ ‰¡à„™à§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë
‡°‘¥®“°°“√ √â“ß¢÷Èπ¡“ ©–π—Èπ‚Õ°“ ¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®÷ß¡’Õ¬Ÿà Õß°√≥’ π—Ëπ§◊Õ
‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–‚Õ°“ ∑’Ë®–‰¡à‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ë·∑â®√‘ß®÷ßÕ“®π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬À√◊Õ‰¡à Ÿ≠‡ ’¬‡∑à“π—Èπ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß®–
‰¡àπ”‰ª Ÿà°“√∑”°”‰√‰¥â §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß “¡“√∂·∫àß‰¥âÕÕ°‡ªìπ “¡ª√–‡¿∑
§◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‡°’Ë¬«°—∫µ—«∫ÿ§§≈ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‡°’Ë¬«°—∫∑√—æ¬å ‘π
·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß®“°√–∫∫°ÆÀ¡“¬

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫µ—«∫ÿ§§≈®÷ß “¡“√∂· ¥ß‡ªìπ¿“æ√«¡¢Õß«ß®√
™’«‘µ‰¥â¥—ßπ’È

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√‡°Áß°”‰√ ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à‰¥â¡’Õ¬Ÿàµ“¡∏√√¡™“µ‘
·µà∂Ÿ° √â“ß¢÷Èπ¡“‡æ◊ËÕÀ«—ßº≈„π°“√‡°Áß°”‰√®“°§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ §«“¡‡ ’Ë¬ß
ª√–‡¿∑π’È®÷ß√«¡∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√≈ß∑ÿπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√æπ—π §«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘® ‡ªìπµâπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√®÷ßµà“ß‰ª®“°
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß„π à«π∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ “¡“√∂π”‰ª Ÿà°”‰√ ‡∑à“∑ÿπ
À√◊Õ¢“¥∑ÿπ ®“°°‘®°√√¡§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∂Ÿ° √â“ß¢÷Èπ¡“‡æ◊ËÕ°“√‡°Áß°”‰√π—Èπ  πÕ°®“°
π—Èπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√π’È‰¡à “¡“√∂∂à“¬‚Õπ‰ª„Àâ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰¥â ‰¡à¡’
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬¢“¬°√¡∏√√¡å§ÿâ¡§√Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√∑’Ë√“§“Àÿâπ®–µ°   “‡Àµÿ
À≈—°∑’Ë∫√‘…—∑ª√–°—π‰¡à√—∫‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑π’È §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È ‰¡à
 “¡“√∂∫√‘À“√®—¥°“√¥â«¬∑ƒ…Æ’∑“ß ∂‘µ‘ ‡™àπ °Æ·Ààß‡≈¢®”π«π¡“°‰¥â °≈à“«
§◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕÀπà«¬‰¡à≈¥≈ß‡¡◊ËÕ‡æ‘Ë¡®”π«πÀπà«¬§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ¡“°¢÷Èπ ©–π—Èπ
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬®÷ß‰¡à “¡“√∂§“¥°“√≥å§à“§“¥À«—ß¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È‰¥â
Õ¬à“ß·¡àπ¬” ÷́Ëß∑”„Àâ°“√°√–®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬¢Õß°≈ÿà¡ºŸâ‡Õ“ª√–°—π¿—¬‡ªìπ‰ª
‰¥â¬“°À√◊Õ‰¡à¡’ª√– ‘∑∏‘º≈ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√‡À≈à“π’È®÷ßµâÕß‰¥â√—∫°“√
®—¥°“√¥â«¬«‘∏’°“√Õ◊Ëπ∑’Ë‡À¡“– ¡ ‡™àπ °“√„™â hedging strategies Õ—π‡ªìπ«‘∏’°“√
‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬„Àâ°—∫§Ÿà —≠≠“ ºà“π —≠≠“Õπÿæ—π∏å ‡ªìπµâπ √“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß
hedging strategies ®–‰¥â°≈à“«∂÷ß„π∫∑∑’Ë 5 µàÕ‰ª

¢)
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§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√

∂â“Õ¬à“ßπ—Èπ§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’°’Ëª√–‡¿∑?
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3.2 §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡√“∑ÿ°§π‡º™‘≠¡’°’Ëª√–‡¿∑
§«“¡‡ ’¬ß∑’Ë¡πÿ…¬å·≈–Õß§å°√∑—ÈßÀ≈“¬µâÕß‡º™‘≠„π·µà≈–«—π ¡’∑—Èß§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ëª√“°Æ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ßµ“¡§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷° §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
·≈–§«“¡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√‡°Áß°”‰√ §«“¡‡ ’Ë¬ßæ◊Èπ∞“π·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–

°√≥’»÷°…“
2.1 æ‘®“√≥“§√Õ∫§√—«∑’Ë¡’√–¥—∫√“¬‰¥âª“π°≈“ß´÷Ëß¡’ ¡“™‘°„π§√Õ∫§√—«

4 §π §◊Õ  “¡’ ¿√√¬“ ∫ÿµ√ “«·≈–∫ÿµ√™“¬∑’Ë¬—ßÕ¬Ÿà„π«—¬‡√’¬π
¬°µ—«Õ¬à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§√Õ∫§√—«π’È‡º™‘≠¿“¬„µâª√–‡¿∑§«“¡
‡ ’Ë¬ßµà“ßÊ ∑’Ë°≈à“«¡“¢â“ßµâπª√–‡¿∑≈–Àπ÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëª√“°Æ :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∫π∑âÕß∂ππ

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷° :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿—¬¬“‡ æµ‘¥∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ°—∫ ‡¬“«™π

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√µ“¬°àÕπ∂÷ß‡«≈“Õ—π§«√ À√◊Õ °“√‡®Á∫ªÉ«¬¢Õß

 “¡’ºŸâ‡ªìπÀ—«Àπâ“§√Õ∫§√—«
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ :

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√π”‡ß‘πÕÕ¡¢Õß§√Õ∫§√—«‰ª≈ß∑ÿπ„πµ≈“¥∑ÿπ
§«“¡‡ ’Ë¬ßæ◊Èπ∞“π :

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿“«–‡»√…∞°‘®Ωó¥‡§◊Õß
§«“¡ ’Ë¬ß‡©æ“– :

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—§§’¿—¬ ”À√—∫∫â“πæ—°Õ“»—¬

°√≥’»÷°…“
2.2 æ‘®“√≥“°“√∫√‘À“√ß“π√–¥—∫®—ßÀ«—¥ ¬°µ—«Õ¬à“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·µà≈–
®—ßÀ«—¥µâÕß‡º™‘≠¿“¬„µâª√–‡¿∑§«“¡‡ ’Ë¬ßµà“ßÊ ∑’Ë°≈à“«¡“¢â“ßµâπ
ª√–‡¿∑≈–Àπ÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß
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§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëª√“°Æ :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°∑√—æ¬å ‘π¢Õß®—ßÀ«—¥∂Ÿ°¢‚¡¬

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡§‘¥§«“¡√Ÿâ ÷° :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‚¬°¬â“¬¢Õß∫ÿ§§≈“°√‡π◊ËÕß®“°§«“¡‰¡àª≈Õ¥¿—¬
„π®—ßÀ«—¥

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—§§’¿—¬∑’Ë®–‡°‘¥°—∫»“≈“°≈“ß®—ßÀ«—¥

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√∫√‘À“√‡ß‘π∑ÿπ®—ßÀ«—¥

§«“¡‡ ’Ë¬ßæ◊Èπ∞“π :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿—¬πÈ”∑à«¡

§«“¡ ’Ë¬ß‡©æ“– :
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑’Ë‡°‘¥°—∫¢â“√“™°“√·≈–≈Ÿ°®â“ß¢Õß®—ßÀ«—¥

Õ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥§«“¡‡ ’Ë¬ßÀπ÷Ëß “¡“√∂∑’Ë®–¡’§ÿ≥≈—°…≥–
 Õ¥§≈âÕß°—∫ª√–‡¿∑§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥â¡“°°«à“Àπ÷Ëßª√–‡¿∑ ‡™àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—§§’¿—¬
∂◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëª√“°Æ „π¢≥–‡¥’¬«°—π‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß ·≈–À“°
Õ—§§’¿—¬‡°‘¥¢÷Èπ°—∫∫“ßÕ“§“√‡∑à“π—Èπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—§§’¿—¬π’Èπ—∫‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡©æ“–¥â«¬

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√∑—Èß¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π‡º™‘≠∑ÿ°«—ππ’È “¡“√∂·∫àß‡ªìπ 3 °≈ÿà¡
°«â“ßÊ §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à„™à
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π´÷Ëß„π∑’Ëπ’È®–‡√’¬°«à“ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π √“¬
≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‰¥â°≈à“«∂÷ß·≈â«„π∫∑π’È  à«π√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß
§«“¡‡ ’Ë¬ß Õßª√–‡¿∑À≈—ßÕ¬Ÿà„π∫∑∑’Ë 5 ÷́Ëß®–‰¥â°≈à“«∂÷ß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π «‘∏’°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–™π‘¥
·≈– «‘∏’°“√∫√‘°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–™π‘¥
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3.3 º≈‡ ’¬¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ —ß§¡

§«“¡‡ ’Ë¬ßπÕ°®“°®– àßº≈‡ ’¬°—∫∫ÿ§§≈À√◊ÕÕß§å°√·≈â« ¬—ß àßº≈‡ ’¬µàÕ
 —ß§¡‚¥¬√«¡¥—ßµàÕ‰ªπ’È

°) ª√‘¡“≥¢Õß‡ß‘π∑ÿπ ”√Õß©ÿ°‡©‘π∑’ËµâÕß‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
‡¡◊ËÕ§«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑µà“ßÊ ∑’Ë°≈à“«∂÷ß„πÀ—«¢âÕ∑’Ë·≈â«‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ·µà≈–

§√Õ∫§√—«·≈–·µà≈–Õß§å°√µâÕß‡æ‘Ë¡ª√‘¡“≥‡ß‘π∑ÿπ ”√Õß©ÿ°‡©‘π ∑”„Àâ
‡ß‘π à«π∑’Ë‡À≈◊Õ‡æ◊ËÕ„™â„π°“√∫√‘‚¿§¢Õß√–¥—∫§√—«‡√◊Õπ À√◊Õ‡ß‘π à«π∑’Ë
‡À≈◊Õ‡æ◊ËÕ„™â„π°“√≈ß∑ÿπ´È”À√◊Õ≈ß∑ÿπÕ◊ËπÊ µâÕß≈¥≈ß Õ—π‡ªìπº≈‡ ’¬
°—∫ —ß§¡‚¥¬√«¡„π√Ÿª¢Õß§ÿ≥¿“æ™’«‘µ∑’Ë≈¥≈ßµ“¡ª√‘¡“≥‡ß‘π∑’Ë “¡“√∂
„™â®à“¬‡æ◊ËÕ°“√Õÿª‚¿§∫√‘‚¿§∑’Ë≈¥≈ß ·≈–„π√Ÿª¢Õß‚Õ°“ °“√ √â“ß
°”‰√≈¥≈ß®“°ª√‘¡“≥ ‡ß‘π∑’Ë‡À≈◊Õ‡æ◊ËÕ„™â„π°“√≈ß∑ÿπ≈¥≈ß

¢) §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¢âÕ°ÆÀ¡“¬§«“¡√—∫º‘¥Õ“®π”‰ª Ÿà°“√¢“¥µ≈“¥  ‘π§â“
À√◊Õ∫√‘°“√∑’Ë ”§—≠µàÕ —ß§¡

§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡√—∫º‘¥µ“¡°ÆÀ¡“¬ Ÿß¢÷Èπ¡“°„π‚≈°ªí®®ÿ∫—π
ºŸâº≈‘µ ‘π§â“∑’Ë®”‡ªìπµàÕ™’«‘µ§«“¡‡ªìπÕ¬Ÿà¢Õßª√–™“°√ ‡™àπ ∫√‘…—∑¬“
¡’‚Õ°“ ∂Ÿ°øÑÕß√âÕß·≈–µ—¥ ‘π„Àâ√—∫º‘¥®“°§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë≈Ÿ°§â“∑’Ë´◊ÈÕ
 ‘π§â“‰ª„™â‡°‘¥‰¥â√—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√„™â ‘π§â“π—Èπ

ÕãÕ√Ÿâ·≈â«... §«“¡‡ ’Ë¬ß¡’ “¡ª√–‡¿∑ §◊Õ
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π

·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π
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À“°°“√øÑÕß√âÕß¡’®”π«π§√—Èß‡æ‘Ë¡¡“°¢÷Èπ ·≈–ª√‘¡“≥§à“§«“¡√—∫º‘¥
∑’Ë»“≈µ—¥ ‘π Ÿß¢÷Èπ¡“° ∫“ß∫√‘…—∑Õ“®æ‘®“√≥“·≈â«‡ÀÁπ«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß
„π°“√∂Ÿ°øÑÕß√âÕß„Àâ√—∫º‘¥°—∫º≈°√–∑∫„π∑“ß≈∫¢Õß¬“∑’Ëº≈‘µ
¢÷Èπ¡“ ”À√—∫‚√§„À¡àÊ ¡’¡“°‡°‘π‰ª°«à“º≈°”‰√∑’Ë®–‰¥â√—∫ ∫√‘…—∑
¬“‡À≈à“π’ÈÕ“®‡≈◊Õ°∑’Ë®–À¬ÿ¥°“√º≈‘µ¬“π—Èπ‚¥¬ ‘Èπ‡™‘ß ´÷Ëßπ”¡“´÷Ëß
º≈‡ ’¬µàÕª√–™“™π„π —ß§¡‚¥¬√«¡∑’Ë®–µâÕß‡º™‘≠°—∫‚√§„À¡àÊ
‚¥¬‰¡à¡’¬“√—°…“

§) §«“¡°≈—«·≈–§«“¡°—ß«≈∑’Ë¡’Õ¬Ÿà„π —ß§¡
§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–ª√–‡¿∑∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¬àÕ¡π”¡“ ÷́Ëß§«“¡°≈—«·≈–§«“¡
°—ß«≈∑’Ë¡“°¢÷Èπ¢Õßª√–™“™π„π —ß§¡ ‡¡◊ËÕ§«“¡°≈—«·≈–§«“¡
°—ß«≈¡“°¢÷Èπ ∫ÿ§§≈À√◊Õ∏ÿ√°‘®Õ“®µ—¥ ‘π„®‡≈◊Õ°∑’Ë®–‰¡à≈ß∑ÿπ‡¡◊ËÕ
‡∑’¬∫°—π°—∫ ∂“π°“√≥å∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ßµË”°«à“ ©–π—Èπ§«“¡°≈—«·≈–
§«“¡°—ß«≈‡À≈à“π’Èπ”‰ª Ÿà°“√ Ÿ≠‡ ’¬‚Õ°“ „π°“√ √â“ß√“¬‰¥âÀ√◊Õ
°”‰√ πÕ°®“°π’È§«“¡°≈—«·≈–§«“¡°—ß«≈¬—ß∑”„Àâª√– ‘∑∏‘¿“æ
„π°“√∑”ß“π≈¥≈ß ÷́Ëß àßº≈µàÕº≈º≈‘µ∑’Ë≈¥≈ßµ“¡¡“
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ªŸæ◊Èπ§«“¡√Ÿâ4

4.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß¡’º≈‡ ’¬Õ¬à“ß‰√µàÕÕß§å°√-∑”‰¡µâÕß∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑à“πºŸâÕà“π‰¥â∑√“∫·≈â««à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ßµà“ß‰ª®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß

®“°°“√‡°Áß°”‰√Õ¬à“ß‰√ §«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ß‰¡à„™à ‘Ëß∑’Ë‰¡à¥’‡ ¡Õ‰ª §«“¡‡ ’Ë¬ß
®“°°“√‡°Áß°”‰√∑’Ë‰¥â√—∫°“√∫√‘À“√∑’Ë¥’ “¡“√∂π”‰ª Ÿà‚Õ°“ °“√∑”°”‰√‰¥â
©–π—Èπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ß‰¡à„™à ‘Ëß∑’Ë‡√“µâÕßÀ≈’°‡≈’Ë¬ßÀ√◊Õ°”®—¥¡—π‡ ¡Õ‰ª °“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„ÀâÕ¬Ÿà„π√–¥—∫∑’ËÕß§å°√√—∫‰¥â·≈– “¡“√∂ √â“ßª√–‚¬™πå„Àâ
°—∫Õß§å°√µà“ßÀ“°‡ªìπ ‘Ëß∑’Ëæ÷ß°√–∑” ª√–‡¥ÁπÀ≈—°®÷ßÕ¬Ÿà∑’Ë§«“¡ “¡“√∂„π
°“√·¬°·¬–«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥‡ªìπº≈‡ ’¬µàÕÕß§å°“√ §«“¡‡ ’Ë¬ß„¥Õ“®®–
‡ªìπº≈¥’°—∫Õß§å°√ ·≈â«‡≈◊Õ°∑’Ë®–®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È‚¥¬Õ“»—¬À≈—°
°“√∂à«ß¥ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√‡º™‘≠„Àâ‡À¡“– ¡

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®π”‰ª Ÿàº≈‡ ’¬°—∫Õß§å°√ à«π¡“°‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
‡™àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—§§’¿—¬ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘ ‡ªìπµâπ §«“¡ Ÿ≠
‡ ’¬µàÕÕß§å°√®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‡À≈à“π’È§àÕπ¢â“ß∑’Ë®–™—¥‡®π ¢âÕ¡Ÿ≈Õ¥’µ
¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°§«“¡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß¡—°‰¥â√—∫°“√∫—π∑÷°‰«â¿“¬„πÕß§å°√
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‡À≈à“π’Èπ”¡“´÷Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑—Èß∑“ßµ√ß·≈–∑“ßÕâÕ¡ §«“¡
 Ÿ≠‡ ’¬∑“ßµ√ß §◊Õ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑√—æ¬å ‘π®“°¿—¬π—Èπ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ßÕâÕ¡
§◊Õ ¡Ÿ≈§à“°“√‡ ’¬‚Õ°“  ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√‡ ’¬√“¬‰¥â∑’Ëæ÷ß‰¥â√—∫®“°∑√—æ¬å ‘ππ—Èπ

¡“‡√’¬π√Ÿâ‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß°—π¥’°«à“
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À√◊Õ°“√‡ ’¬‚Õ°“ ®“°°“√≈ß∑ÿπ„π ∂“π°“√≥å∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß¡“°®πºŸâ
∫√‘À“√‡≈◊Õ°µ—¥ ‘π„®∑’Ë®–‰¡à‡¢â“√à«¡°‘®°√√¡„¥â∑’Ë‡æ‘Ë¡§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ°—∫Õß§å°√
∂÷ß·¡â«à“°‘®°√√¡π—ÈπÕ“®®–π”¡“ ÷́Ëß‚Õ°“ °“√∑”°”‰√„Àâ°—∫Õß§å°√ ©–π—ÈπºŸâ
∫√‘À“√®÷ß®”‡ªìπ®–µâÕß‡¢â“„®ª√–‡¿∑¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√¢Õßµπ‡º™‘≠
‡æ◊ËÕ∑’Ë®–‰¥â‡≈◊Õ°«‘∏’°“√∑’Ë‡À¡“– ¡„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π—Èπ„ÀâÕ¬Ÿà„π
√–¥—∫∑’ËÕß§å°√ “¡“√∂√Õß√—∫‰¥â ·≈–‡Õ◊ÈÕ‚Õ°“ „ÀâÕß§å°√ “¡“√∂‡¢â“√à«¡
°‘®°√√¡§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë “¡“√∂π”‰ª Ÿà‚Õ°“ °“√ √â“ß√“¬‰¥â·≈–°”‰√„Àâ°—∫
Õß§å°√‰¥â¥â«¬

º≈‡ ’¬¢ÕßÕß§å°√®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß∑’Ë¡“®“°√–∫∫§«“¡√—∫º‘¥
µ“¡°ÆÀ¡“¬¬—ß –∑âÕπÕÕ°¡“„Àâ‡ÀÁπ„π√Ÿª¢Õß§à“„™â®à“¬∑’Ë Ÿß¢÷Èπ µ—«Õ¬à“ß∑’Ë
‡ÀÁπ‰¥â™—¥‡®π∑’Ë ÿ¥ §◊Õ ∫√‘…—∑¬“∑’Ë¡’µâπ∑ÿπ°“√«‘®—¬∑’Ë Ÿß¡“° ́ ÷Ëßµâπ∑ÿπ°“√«‘®—¬∑’Ë Ÿß
§◊Õ µâπ∑ÿπ¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Ëπ‡Õß ‡æ√“–∫√‘…—∑¬“¡’‚Õ°“ ∑’Ë®–∂Ÿ°
øÑÕß√âÕß®“°ºŸâ∫√‘‚¿§‡π◊ËÕß®“°º≈°√–∑∫∑“ß≈∫¢Õß¬“ ®÷ß∑”„Àâ∫√‘…—∑¬“∑—Èß
À≈“¬µâÕß„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫°“√«‘®—¬ Ÿß¡“° ·≈–µâπ∑ÿπ°“√«‘®—¬∑’Ë Ÿßπ’È°Á
 –∑âÕπÕÕ°¡“„π√Ÿª¢Õß√“§“¬“∑’Ë Ÿßµ“¡‰ª¥â«¬ Õ—π‡ªìπº≈‡ ’¬°≈—∫¡“ àŸºŸâ
∫√‘‚¿§„πÕ’°¥â“πÀπ÷Ëßπ—Ëπ‡Õß º≈‡ ’¬¢ÕßÕß§å°√°Á§◊Õ µâπ∑ÿπ„π°“√«‘®—¬´÷Ëß§◊Õ
µâπ∑ÿπ„π°“√º≈‘µ∑’Ë Ÿß ·≈–µâπ∑ÿπ°“√‡ ’¬‚Õ°“ ∑’ËÕ“®®– “¡“√∂º≈‘µ¬“Õ◊Ëπ
∑’Ë “¡“√∂ √â“ß°”‰√‰¥â‡™àπ°—π  ”À√—∫°“√∫√‘À“√ß“π√–¥—∫®—ßÀ«—¥§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑“ß°ÆÀ¡“¬π’È “¡“√∂π”¡“ ÷́Ëßµâπ∑ÿπ„π°“√¥”‡π‘π°“√‡™àπ°—π

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‡ªìπÕ’°Àπ÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈—°¢ÕßÕß§å°√∑—Èß¿“§
√—∞·≈–‡Õ°™π ‚¥¬À≈—°°“√·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–
‰¥â√—∫º≈µÕ∫·∑πµË”°«à“∑’Ë§“¥À«—ß‰«â °àÕπ∑’ËÕß§å°√„¥®–‡√‘Ë¡‚§√ß°“√„À¡à®÷ß
µâÕß¡’°“√ª√–¡“≥°“√µâπ∑ÿπ·≈–√“¬‰¥â∑’Ë®–‰¥â√—∫ À“°√“¬‰¥â∑’Ë§“¥°“√≥å
 Ÿß°«à“µâπ∑ÿπ‚§√ß°“√π—Èπ®÷ß‡√’¬°‰¥â«à“‡À¡“– ¡∑’Ë®–‰¥â√—∫°“√≈ß∑ÿπ

°“√«‘‡§√“–Àåµâπ∑ÿπ·≈–√“¬‰¥â¢Õß‚§√ß°“√‡ªìπµ—«Õ¬à“ßÀπ÷Ëß¢Õß°“√
«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π ∂÷ß°√–π—Èπ°Á¥’‚§√ß°“√∑’Ë¡’º≈°“√«‘‡§√“–Àå«à“
√“¬‰¥â Ÿß°«à“µâπ∑ÿπ°Á¡‘‰¥âÀ¡“¬§«“¡«à“‚§√ß°“√π—Èπ‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°°“√‡ß‘π
‚§√ß°“√π—Èπ¬—ß§ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘πÕ¬Ÿà∑—Èß¥â“πµâπ∑ÿπ·≈–√“¬‰¥â  ‡æ√“–
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°“√«‘‡§√“–Àå√“¬‰¥â·≈–µâπ∑ÿπ‡ªìπ°“√«‘‡§√“–Àå§à“ª√–¡“≥°“√ ·µà
‚§√ß°“√¬—ß§ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√“¬‰¥â®–µË”°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â À√◊Õµâπ∑ÿπ
®– Ÿß°«à“∑’Ëª√–¡“≥°“√‰«â §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π àßº≈‡ ’¬µàÕÕß§å°√„π√Ÿª
¢Õß√“¬‰¥â∑’Ë≈¥≈ß µâπ∑ÿπ∑’Ë Ÿß¢÷Èπ À√◊Õ°”‰√∑’Ë¡’§«“¡·ª√ª√«π‰¡à‡ªìπ‰ªµ“¡
∑’Ë§“¥°“√≥å‰«âπ—Ëπ‡Õß §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘ππ’È‚¥¬ à«π¡“°‰¡à “¡“√∂∂à“¬
‚Õπ‰ª„Àâ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬ºà“π°“√´◊ÈÕª√–°—π‰¥â „π∫∑∑’Ë 5 ®–‰¥â°≈à“«∂÷ß
ª√–‡¿∑·≈–«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‚¥¬≈–‡Õ’¬¥µàÕ‰ª

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√
®–‰¥â√—∫º≈µÕ∫·∑πµË”°«à“∑’Ë§“¥À«—ß‰«â

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡’ “¡ª√–‡¿∑ §◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß
√“§“ À√◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ßµ≈“¥, §«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ,

·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π
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À“°Õ∏‘∫“¬º≈‡ ’¬¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕÕß§å°√¥â«¬∑ƒ…Æ’∑“ß°“√‡ß‘π §«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à‰¥â√—∫°“√∫√‘À“√∑’Ë‡À¡“– ¡®– àßº≈„Àâ°√–· ‡ß‘π ¥¢ÕßÕß§å°√¡’
§«“¡·ª√ª√«π Ÿß ·≈–‡¡◊ËÕ°√–· ‡ß‘π ¥¡’§«“¡·ª√ª√«π Ÿß ¡Ÿ≈§à“
ªí®®ÿ∫—π¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥´÷Ëß‡ªìπ§à“«—¥¡Ÿ≈§à“¢ÕßÕß§å°√¬àÕ¡®–≈¥≈ß ©–π—Èπ
Õß§å°√∑’Ë¡’°“√∫√‘À“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¥’¬àÕ¡¡’°√–· ‡ß‘π ¥∑’Ë¡’§«“¡·ª√
ª√«πµË”·≈–¡’¡Ÿ≈§à“¢ÕßÕß§å°√∑’Ë Ÿß¢÷Èππ—Ëπ‡Õß Õß§å°√∑’Ë‡ªìπ∫√‘…—∑‡Õ°™π ÷́Ëß
¡’ºŸâ∂◊ÕÀÿâπºŸâ‡ªìπ‡®â“¢Õß∫√‘…—∑  ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡À≈à“π’È¬àÕ¡¡’§«“¡µâÕß°“√À≈—°√à«¡°—π
§◊Õ §«“¡µâÕß°“√„Àâ∫√‘…—∑∑’Ëµπ∂◊ÕÀÿâπÕ¬Ÿà¡’¡Ÿ≈§à“ Ÿß ÿ¥ ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë‰¥â√—∫°“√
«à“®â“ß¡“∫√‘À“√®—¥°“√∫√‘…—∑®÷ß®–µâÕß∫√‘À“√®—¥°“√ À√◊Õ¥”‡π‘π°“√„¥Ê°Á¥’
„Àâ§«“¡µâÕß°“√À≈—°π’È¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ —¡ƒ∑∏‘Ïº≈ ©–π—Èπ‡¡◊ËÕ§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ
ªí®®—¬À≈—°ªí®®—¬Àπ÷Ëß∑’Ë®– àßº≈„π∑“ß≈∫°—∫¡Ÿ≈§à“¢Õß∫√‘…—∑ ºŸâ∫√‘À“√®÷ß
¡’Àπâ“∑’Ë∑’Ë®–„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕ‡æ‘Ë¡¡Ÿ≈§à“¢Õß
Õß§å°√µ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å¢ÕßºŸâ‡ªìπ‡®â“¢Õß°‘®°“√π—Ëπ‡Õß  ”À√—∫Õß§å°√¿“§√—∞
∂÷ß·¡â«à“«—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—°¢Õß°“√∫√‘À“√Õß§å°√®–‰¡à‰¥â‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ √â“ß
°”‰√ Ÿß ÿ¥ ·µàº≈ß“π¢ÕßºŸâ∫√‘À“√°Á¬—ß§ß«—¥¥â«¬§«“¡ “¡“√∂„π°“√
∫√‘À“√Õß§å°√„Àâ¡’§«“¡¡—Ëπ§ß Ÿß ÿ¥ µ—«™’È«—¥§«“¡¡—Ëπ§ß∑’Ë«à“π’Èµ—«Àπ÷Ëß°Á§◊Õ
§«“¡¡—Ëπ§ß∑“ß°“√‡ß‘π ©–π—ÈπºŸâ∫√‘À“√Õß§å°√¿“§√—∞®÷ß§«√„Àâ§«“¡ ”§—≠
°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â«¬‡™àπ‡¥’¬«°—π ‡π◊ËÕß®“°∑’Ë°≈à“«¡“·≈â«¢â“ßµâπ«à“
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à‰¥â√—∫°“√∫√‘À“√®—¥°“√∑’Ë‡À¡“– ¡ “¡“√∂π”‰ª Ÿà§«“¡·ª√
ª√«π¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥ À√◊Õ §«“¡¡—Ëπ§ß∑“ß°“√‡ß‘π¢ÕßÕß§å°√‰¥â

¥â«¬‡Àµÿº≈∑—ÈßÀ≈“¬∑’Ë°≈à“«¡“∑—ÈßÀ¡¥π’ÈÕß§å°√∑—Èß¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π
∑—Ë«‚≈°®÷ß„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπÕ¬à“ß¡“° √—∞∫“≈·≈–
Àπà«¬ß“π∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß„π·µà≈–ª√–‡∑»ÕÕ°¡“µ√°“√°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
¢Õß∏ÿ√°‘®ª√–‡¿∑µà“ßÊ √«¡∑—Èß¡“µ√°“√°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÀπà«¬
ß“π√—∞∫“≈¥â«¬ ∏ÿ√°‘®∑’Ë¡’°“√∫√‘À“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–¡’Àπà«¬ß“π°”°—∫
¥Ÿ·≈ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‰¥â·°à ∏ÿ√°‘®∏π“§“√ ·≈– ∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬   ”À√—∫
∏ÿ√°‘®∏π“§“√π—Èπ‰¥â¡’°“√æ—≤π“‚§√ß √â“ß·≈–·π«∑“ß°“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß„π√–¥—∫π“π“™“µ‘¿“¬„µâ°“√°”°—∫¥Ÿ·≈–¢Õß§≥–°√√¡°“√™◊ËÕ«à“ Basel
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committee  ”À√—∫∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬π—Èπ‰¥â¡’°“√æ—≤π“‚§√ß √â“ß·≈–·π«∑“ß
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π·µà≈–ª√–‡∑»¡“æ√âÕ¡Ê °—∫∏ÿ√°‘®∏π“§“√ „π¢≥–
π’È°”≈—ßÕ¬Ÿà„π™à«ß¢Õß°“√‡®√®“·≈–æ‘®“√≥“√à«¡°—π√–À«à“ßÀπà«¬ß“π∑’Ë
‡°’Ë¬«¢âÕß„πª√–‡∑»µà“ß ‡æ◊ËÕæ—≤π“‚§√ß √â“ß·≈–·π«∑“ß°“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬„Àâ‡ªìπ‰ª„π√–¥—∫π“π“™“µ‘¥â«¬‡™àπ°—π  ”À√—∫
Õß§å°√¿“§√—∞„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“‰¥â¡’°“√«“ß°√Õ∫·π«∑“ß„π°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π·µà≈–√—∞¡“‡ªìπ‡«≈“π“π·≈â« ®÷ß‡ÀÁπ‰¥â«à“∑—Èß¿“§
‡Õ°™π·≈–¿“§√—∞„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¢¬“¬«ß°«â“ß
¡“°¢÷Èπ∑ÿ°«—π ·≈–°√–®“¬≈ß„πÀ≈“¬√–¥—∫¡“°¢÷Èπ‡™àπ°—π

∑¥ Õ∫

§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’°’Ëª√–‡¿∑ ·≈–·µà≈–ª√–‡¿∑·µ°µà“ß°—πÕ¬à“ß‰√

1.

2.

3.
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§«“¡À¡“¬¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ¡“¬∂÷ß
§«“¡À¡“¬¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√Õ¬à“ß°«â“ß §◊Õ «‘∏’

°“√∫√‘À“√®—¥°“√∑’Ë‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ°“√§“¥°“√≥å·≈–≈¥º≈‡ ’¬¢Õß§«“¡‰¡à
·πàπÕπ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õß§å°√ ∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ„ÀâÕß§å°√ “¡“√∂∫√√≈ÿ«—µ∂ÿª√– ß§å
‰¥â‚¥¬¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∂◊Õ‡ªìπÕß§åª√–°Õ∫
Àπ÷Ëß¢Õß°“√∫√‘À“√®—¥°“√∑—Ë«‰ª °“√∫√‘À“√®—¥°“√Õß§å°√®÷ßÕ“®·∫àßÕÕ°‰¥â
‡ªìπ “¡ à«π„À≠àÊ §◊Õ °“√®—¥°“√∑“ß°≈¬ÿ∑∏å °“√®—¥°“√∑“ß°“√¥”‡π‘πß“π
·≈–°“√®—¥°“√¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß ·µà≈–Õß§å°√¬àÕ¡¡’√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß “¡ à«π
ß“π∫√‘À“√®—¥°“√π’Èµà“ß°—π‰ª ´÷Ëß¢Õ∫‡¢µ¢Õßß“π„π “¡ à«ππ’Èµà“ß¡’∑—Èß à«π
∑’Ë·µ°µà“ß·≈– à«π∑’ËµâÕß‰¥â√—∫°“√æ‘®“√≥“√à«¡°—π

°“√¥”‡π‘πß“π°≈¬ÿ∑∏å

§«“¡‡ ’Ë¬ß

4.2
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°“√®—¥°“√∑“ß°≈¬ÿ∑∏åª√–°Õ∫¥â«¬°“√«“ß·ºπ°‘®°√√¡∑’Ëπ”‰ª Ÿà‡ªÑ“
À¡“¬·≈–æ—π∏°‘®∑’Ë«“ß‰«â °“√®—¥°“√∑“ß°“√¥”‡π‘πß“πª√–°Õ∫¥â«¬
°‘®°√√¡∑—ÈßÀ≈“¬∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫¢—ÈπµÕπ·≈–«‘∏’°“√„π°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß
Õß§å°√‡æ◊ËÕ„ÀâÕß§å°√ “¡“√∂∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬·≈–æ—π∏°‘®∑’Ë«“ß‰«â °≈à“«Õ’°
π—¬Àπ÷Ëß°Á§◊Õ ¢Õ∫‡¢µß“π¢Õß°“√®—¥°“√¥â“π°“√¥”‡π‘πß“π à«πÀπ÷Ëß®÷ß‡ªìπ
‰ª‡æ◊ËÕ π—∫ πÿπÀ√◊Õ‡Õ◊ÈÕ„Àâ·ºπ°≈¬ÿ∑∏å —¡ƒ∑∏‘Ïº≈π—Ëπ‡Õß  à«π°“√®—¥°“√
¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°‘®°√√¡∑’Ë≈¥§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢—ÈπµÕπ°“√∑”ß“π
·≈–°“√«“ß·ºπµà“ßÊ ¢ÕßÕß§å°√ ‡æ◊ËÕ„ÀâÕß§å°√ “¡“√∂∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬
·≈–æ—π∏°‘®‰¥âÕ¬à“ß·πàπÕπ¡“°¢÷Èπ ©–π—Èπ∑à“π®–‡ÀÁπ‰¥â«à“∑—Èß “¡ à«πß“π
π’ÈµâÕß∑”ß“π√à«¡°—π °“√«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏åµâÕß§”π÷ß∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’Õ¬Ÿà¢Õß
Õß§å°√À√◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®®–‡æ‘Ë¡¢÷Èπ°—∫Õß§å°√¿“¬„µâ·ºπ°≈¬ÿ∑∏å °“√
®—¥°“√¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ“®µâÕßÕ“»—¬°“√ª√—∫‡ª≈’Ë¬π¢—ÈπµÕπ„π°“√¥”‡π‘πß“π
©–π—Èπ∑—Èß “¡ à“πß“π¥â“π°“√®—¥°“√®”‡ªìπµâÕß¡’°“√ª√÷°…“·≈–«“ß·ºπ
ß“π√à«¡°—π‡æ◊ËÕº≈ª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥¢ÕßÕß§å°√ ‡ªìπµâπ ß“π¥â“π∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß®÷ß∂◊Õ‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß°“√∫√‘À“√®—¥°“√Õß§å°√ ·≈–‰¡à§«√∂Ÿ°®—¥‡ªìπ
Àπà«¬ß“π·¬°µà“ßÀ“°ÕÕ°‰ª

∑—Èßπ’È°“√‡ªìπºŸâ∫√‘À“√®÷ßµâÕß§”π÷ß∂÷ß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π°“√
«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å æ√âÕ¡∑—ÈßµâÕß§”π÷ß∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ„π¢—ÈπµÕπ¢Õß
°“√π”·ºπ°≈¬ÿ∑∏å‰ª Ÿà°“√ªÆ‘∫—µ‘¥â«¬‡™àπ°—π ¡‘‡™àππ—Èπ·≈â«·ºπ°≈¬ÿ∑∏å∑’Ë‰¥â
«“ß‰«â‚¥¬¢“¥Õß§åª√–°Õ∫À≈—°„π‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ“®π”¡“´÷Ëß
º≈‡ ’¬°—∫Õß§å°√ ·≈–°“√π”·ºππ’È‰ª Ÿà°“√ªÆ‘∫—µ‘Õ“®‰¡à “¡“√∂ —¡ƒ∑∏‘Ïº≈
À“°¢“¥°“√‰µ√àµ√Õß„π‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

„π∞“π–∑’Ë∑à“π‡ªìπºŸâ∫√‘À“√ ∑à“π‰¥â§‘¥
‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈â«À√◊Õ¬—ß

∂â“¬—ß ..§ßµâÕß‡√‘Ë¡·≈â«
‡æ√“–·ºπ°≈¬ÿ∑∏åÕ“®‰¡à ”‡√Á®

À“°ª√“»®“°°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
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«—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—°¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√

«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂·∫àßÕÕ°‰¥â‡ªìπ°≈ÿà¡¥—ßπ’È
°) «—µ∂ÿª√– ß§å°àÕπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ (Preloss objectives)

«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ
«—µ∂ÿª√– ß§å ”À√—∫°“√‡µ√’¬¡°“√¢ÕßÕß§å°√‡æ◊ËÕ«“ß·ºπªÑÕß°—π
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡™àπ °“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ °“√«‘‡§√“–Àå
µâπ∑ÿπ¢Õß°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‰¡à«à“®–‡ªìπµâπ∑ÿπ„π°“√∑”ª√–°—π¿—¬
µâπ∑ÿπ„π°“√∑”‚§√ß°“√‡æ◊ËÕ§«“¡ª≈Õ¥¿—¬ ‡ªìπµâπ πÕ°®“°π’È
«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¬—ß√«¡∂÷ß
§«“¡æ¬“¬“¡∑’Ë®–≈¥§«“¡°≈—«·≈–§«“¡°—ß«≈¢ÕßºŸâ∫√‘À“√·≈–æπ—°
ß“π°àÕπ∑’Ë®–‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡æ√“–§«“¡°≈—«·≈–§«“¡°—ß«≈∑’Ë Ÿß
¡“°‰ªÕ“®π”‰ª Ÿà°“√‡ ’¬‚Õ°“ „π°“√∑”°”‰√ À√◊Õª√– ‘∑∏‘¿“æ„π
°“√∑”ß“π¢Õßæπ—°ß“π∑’Ë≈¥≈ß

«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬§«√
®–µâÕß§”π÷ß∂÷ß√–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫µà“ßÊ „π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®∑’Ë∑“ß
Õß§å°√µâÕßªÆ‘∫—µ‘µ“¡ ‡™àπ Õÿª°√≥å√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—¬¢—ÈπµË”∑’Ë
·µà≈– ∂“πª√–°Õ∫°“√µâÕß¡’ ¡“µ√°“√„π°“√°”®—¥°“°¢Õß‡ ’¬
¡≈æ‘…∑’Ë√—∞∫“≈°”Àπ¥ §«“¡§ÿâ¡§√Õß¢—ÈπµË” ”À√—∫≈Ÿ°®â“ßµ“¡°ÆÀ¡“¬
À√◊Õ√“¬≈–‡Õ’¬¥∫π©≈“° ‘π§â“∑’Ë∂Ÿ°µâÕßµ“¡√–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫ ‡ªìπµâπ

¢) «—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—ß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ (Postloss objectives)
«—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—ß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬§√Õ∫§≈ÿ¡°“√«“ß·ºπ°“√∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕ√Õß√—∫‡Àµÿ°“√≥å∑’Ë‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ°—∫Õß§å°√
Õ—π√«¡∂÷ß·ºπ°“√‡¬’¬«¬“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·ºπ°“√¥”‡π‘πß“πÀ≈—ß‡°‘¥
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ °“√æ‘®“√≥“∂÷ß§«“¡¡—Ëπ§ß¢Õß°√–· ‡ß‘π ¥À≈—ß‡°‘¥
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–‚Õ°“ §«“¡√—∫º‘¥µàÕºŸâÕ◊Ëπ·≈– —ß§¡À≈—ß‡°‘¥§«“¡
 Ÿ≠‡ ’¬

4.3
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ª√–‡¥Áπ∑’Ë ”§—≠∑’Ë ÿ¥¢Õß«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈—ß
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §◊Õ °“√«“ß·ºπ‡æ◊ËÕ§«“¡Õ¬Ÿà√Õ¥¢ÕßÕß§å°√‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡
 Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ ‚¥¬¡’°“√«“ß·ºπ√Õß√—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬≈à«ßÀπâ“«à“‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡
 Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ®–¡’°“√¥”‡π‘π°“√Õ¬à“ß‰√„ÀâÕß§å°√ “¡“√∂‡¥‘πÀπâ“µàÕ‰ª‰¥â∂÷ß
·¡â®–‡ªìπ°“√¥”‡π‘πß“πµàÕ‰ª‡æ’¬ß∫“ß à«π°Áµ“¡ Õß§å°√¿“§√—∞¬‘ËßµâÕß„Àâ
§«“¡ ”§—≠°—∫«—µ∂ÿª√– ß§åπ’È¡“°°«à“Õß§å°√¿“§‡Õ°™π ‡æ√“–°“√∫√‘°“√
¢ÕßÀπà«¬ß“π¿“§√—∞‚¥¬ à«π¡“°¡’§«“¡ ”§—≠µàÕ§«“¡‡ªìπÕ¬Ÿà¢Õß
ª√–™“™π·≈–§«“¡Õ¬Ÿà√Õ¥¢Õß∑âÕß∂‘Ëπ·≈–§«“¡Õ¬Ÿà√Õ¥¢Õßª√–‡∑»

‰¡à«à“®–‡ªìπ«—µ∂ÿª√– ß§å°àÕπÀ√◊ÕÀ≈—ß‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ «—µ∂ÿª√– ß§å
‚¥¬√«¡¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¡‘„™à‡æ◊ËÕ°“√¢®—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
„ÀâÀ¡¥‰ª µ“¡∑’Ë°≈à“«‰ª·≈â«°àÕπÀπâ“π’È«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∫“ß™π‘¥∑’Ë “¡“√∂π”
‰ª Ÿà‚Õ°“ °“√ √â“ß√“¬‰¥â·≈–°”‰√ ‡√“‰¡à§«√°”®—¥ÕÕ°‰ª ‡√“‡æ’¬ß·µà§«√
∑’Ë®–∫√‘À“√®—¥°“√„Àâ§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—ÈπÕ¬Ÿà„π√–¥—∫∑’ËÕß§å°√ “¡“√∂√—∫‰¥âÀ“°
‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ ∑’Ë ”§—≠¬‘Ëß‰ª°«à“π—Èπ§◊Õ °“√«‘‡§√“–Àå§à“„™â®à“¬∑’Ë®–
‡°‘¥¢÷Èπ¿“¬„µâ«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡∑’¬∫°—∫ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫ °≈à“«§◊Õ
«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À¡“– ¡‰¡à§«√∑’Ë®–‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ë¡’µâπ∑ÿπ Ÿß°«à“
ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫ À“°‡ªìπ‡™àππ—Èπ°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡ÕßÕ“®‡ªìπ∑“ß
‡≈◊Õ°∑’Ë ‡À¡“– ¡¡“°°«à“ πÕ°®“°π—Èπ °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’
ª√– ‘∑∏‘¿“æ§«√®–‡ªìπ°“√æ‘®“√≥“§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Àπà«¬ß“πµà“ßÊ¢Õß
Õß§å°√„π¿“æ√«¡ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√—∫‡¢â“¡“„πÀπà«¬ß“πÀπ÷ËßÕ“®π”¡“ ÷́Ëß
‚Õ°“ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°Àπà«¬ß“ππ—Èπ „π¢≥–‡¥’¬«°—πÕ“®π”¡“ ÷́Ëß‚Õ°“ ∑’Ë
‡ªìπº≈°”‰π°—∫Õ’°Àπà«¬ß“πÀπ÷Ëß„πÕß§å°√ ©–π—ÈπÀ“°°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∂Ÿ°®—¥°“√„π≈—°…≥–·¬°Àπà«¬ß“π º≈≈—æ∏å∑’Ë‰¥âÕ“®‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥ª√–‚¬™πå

‡æ‘Ëß®–√Ÿâ«—ππ’È‡Õß«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß°Á¡’¥’‡À¡◊Õπ°—π
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 Ÿß ÿ¥°—∫Õß§å°√ ‡æ√“–∂â“À“°¡Õß„π¿“æ√«¡·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√—∫‡¢â“¡“π—Èπ¡’
≈—°…≥–¢ÕßÀ“√∂à«ß¥ÿ≈√–À«à“ß‚Õ°“ §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬°—∫‚Õ°“ °“√∑”°”‰√„π
Õß§å°√‡ÕßÕ¬Ÿà·≈â« °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·¬°Àπà«¬ß“π®÷ßÕ“®‡æ‘Ë¡µâπ∑ÿπ§«“¡
‡ ’Ë¬ß„Àâ°—∫Õß§å°√‚¥¬‰¡à®”‡ªìπ

°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß
µ“¡À≈—°°“√∑“ß ∂‘µ‘ §«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂· ¥ßÕ¬Ÿà„π√Ÿª¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡ ¢Õß

§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ °“√·®°·®ß¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®÷ß‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠∑’Ë “¡“√∂
™à«¬„Àâ°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ‰ª‰¥âßà“¬¡“°¢÷Èπ ‚¥¬∑—Ë«‰ª °“√·®°·®ß¢Õß
µ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡√“ “¡“√∂π”‰ª„™â„π°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’Õ¬Ÿà 2
ª√–‡¿∑§◊Õ °“√·®°·®ß§«“¡∂’Ë¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–°“√·®°·®ß
§«“¡√ÿπ·√ß¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

°“√·®°·®ß§«“¡∂’Ë¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §◊Õ §«“¡∂’Ë¢Õß°“√‡°‘¥
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ °≈à“«§◊Õ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬π—Èπ‡°‘¥¢÷Èπ‡ªìπ®”π«π§√—Èß∫àÕ¬·§à‰Àπ ‡™àπ
Õ“§“√ ”π—°ß“π¢ÕßÕß§å°√¡’‡ÀµÿÀ“√≥å‰øøÑ“≈—¥«ß®√ª√–¡“≥ªï≈–Àπ÷Ëß§√—Èß √∂¬πµå
¢ÕßÕß§å°√ª√– ∫Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑“ß√∂¬πµåª√–¡“≥‡¥◊Õπ≈– Õß§√—Èßæπ—°ß“π¢ÕßÕß§å°√
‡¢â“√—∫°“√√—°…“æ¬“∫“≈®“° ∂“πæ¬“∫“≈ª√–¡“≥§π≈– Õß§√—ÈßµàÕªï ‡ªìπµâπ

°“√·®°·®ß§«“¡√ÿπ·√ß¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §◊Õ °“√·®°·®ß ¢Õß
¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷ÈπµàÕ§√—Èß ‡™àπ ‡¡◊ËÕ‡°‘¥‡Àµÿ‰øøÑ“≈—¥«ß®√
„πÕ“§“√ ”π—°ß“π¡’§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ¡Ÿ≈§à“ª√–¡“≥°“√≥å§√—Èß≈– 50,000 ∫“∑
¢âÕ¡Ÿ≈ “¡‡¥◊Õπ∑’Ëºà“π¡“· ¥ß¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑“ß
√∂¬πµå¥—ßπ’È

4.4

¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬(∫“∑) §«“¡πà“®–‡ªìπ
5,000 0.40

25,000 0.30
50,000 0.20

100,000 0.10
À√◊Õ°“√·®°·®ß§à“√—°…“æ¬“∫“≈¢Õßæπ—°ß“πÕß§å°√‚¥¬‡©≈’Ë¬µàÕ§πµàÕ

ªï‡ªìπ¥—ßπ’È
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¢âÕ¡Ÿ≈°“√·®°·®ß§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õßµ—«·ª√§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
 “¡“√∂π”‰ª„™âª√–°Õ∫°—π‡æ◊ËÕ°“√ª√–¡“≥§à“§“¥À«—ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
√«¡∑’Ë®–‡°‘¥°—∫Õß§å°√®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–™π‘¥ §à“§“¥À«—ß‡ªìπ§à“∑’Ë∫Õ°
„Àâ‡√“∑√“∫«à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬‡©≈’Ë¬®–‡ªìπ‡∑à“„¥  à«π§à“§«“¡·ª√ª√«π
‡ªìπ§à“«—¥§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë„™â‚¥¬∑—Ë«‰ª §à“§«“¡·ª√ª√«π‡ªìπ§à“∑’Ë∫Õ°„Àâ‡√“
∑√“∫«à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ®–‡∫’¬ß‡∫π‰ª®“°§à“§“¥À«—ß‰¥â¡“°πâÕ¬·§à„¥
§à“§«“¡·ª√ª√«π∑’Ë Ÿß®÷ß –∑âÕπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®¢Õß¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’ËÕ“®
®–µà“ß‰ª®“°§à“∑’Ë‡√“§“¥‰«â‰¥â Ÿßπ—Ëπ‡Õß °“√ª√–¡“≥§à“§“¥À«—ß·≈–§«“¡
·ª√ª√«π¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µâÕßÕ“»—¬À≈—° ∂‘µ‘

À≈—° ∂‘µ‘ “¡“√∂™à«¬„Àâ‡√“‡¢â“„®≈—°…≥–¢Õßªí≠À“„πÀ≈“¬ ∂“π°“√≥å
«‘∏’°“√∑“ß ∂‘µ‘‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°“√‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈ °“√«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈ °“√· ¥ßº≈
¢Õß°“√«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈  “¡“√∂π”‰ª Ÿà°“√·°âªí≠À“ À√◊Õ™à«¬„π°“√µ—¥ ‘π
„®„π ∂“π°“√≥å∑’Ë¡’§«“¡‰¡à·πàπÕπ·≈– ∂“π°“√≥å∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ‡ªìπ
‰ªÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ ‡π◊ËÕß®“°°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
µâÕß‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫¢âÕ¡Ÿ≈®”π«π¡“°‡°’Ë¬«°—∫°“√¥”‡π‘πß“π¢ÕßÕß§å°√Õ¬Ÿà
µ≈Õ¥‡«≈“ ‰¡à«à“®–Õ¬Ÿà„π√Ÿª¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈‡©æ“–¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–∑’ËÕß§å°√
‡√“‡°’Ë¬«¢âÕßµ“¡Õß§åª√–°Õ∫¢Õß “¬ß“π·≈–¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑ÿ°
Õß§å°√„πµ≈“¥‚¥¬√«¡µâÕß‡º™‘≠ §«“¡‡¢â“„®À≈—°°“√∑“ß ∂‘µ‘®–™à«¬
„Àâ°“√§“¥°“√≥å¡Ÿ≈§à“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß·¡àπ¬”¡“°¢÷Èπ ·≈–™à«¬
„Àâ°“√µ—¥ ‘π„®„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¡“°¢÷Èπ
‡™àπ°—π ºŸâ‡¢’¬π®÷ß¢Õ·π–π”„ÀâºŸâÕà“π∑’Ë π„®Õà“π∑∫∑«π§«“¡√Ÿâ∑“ß ∂‘µ‘®“°
Àπ—ß ◊Õ∑’Ë∑à“π‡§¬‡√’¬π À√◊ÕÀ“Õà“π®“°Àπ—ß ◊Õ ∂‘µ‘‡∫◊ÈÕßµâπµ“¡√â“πÀπ—ß ◊Õ
∑—Ë«‰ª

¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬(∫“∑) §«“¡πà“®–‡ªìπ
500 0.50

2,000 0.30
10,000 0.20
‡ªìπµâπ
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«‘∏’°“√°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ëºà“π¡“∑à“π‰¥â‡√’¬π√Ÿâ«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√ §«“¡‡ ’Ë¬ß¡’º≈‡ ’¬Õ¬à“ß‰√µàÕ

Õß§å°√·≈–µàÕ —ß§¡ °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√ ·≈–«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§◊ÕÕ–‰√ „πÀ—«¢âÕπ’È‡√“®–‰¥â‡√’¬π√Ÿâ«‘∏’°“√„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–ª√–‡¿∑¡’«‘∏’°“√∫√‘À“√®—¥°“√Õ¬à“ß‰√‰¥â∫â“ß

«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂ √ÿª‰¥â‡ªìπ 4 «‘∏’°“√À≈—°¥—ßπ’È

°) °“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß
°“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ëßà“¬∑’Ë ÿ¥„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

°≈à“«§◊Õ°“√‡≈◊Õ°∑’Ë®–‰¡à√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡≈¬ ∑—Èßπ’È°“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡ ‡ ’Ë¬ß
Õ“®‡°‘¥¢÷Èπ®“°°“√«‘‡§√“–Àåµâπ∑ÿπ°—∫º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫·≈â«‡¡◊ËÕæ∫«à“
º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫‰¡à§ÿâ¡°—∫µâπ∑ÿπ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ®÷ßÀ≈’°‡≈’Ë¬ß∑’Ë®–‡º™‘≠°—∫
°‘®°√√¡§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‚¥¬ ‘Èπ‡™‘ß À√◊Õ°“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ
®“°°√≥’∑’ËºŸâ¡’Õ”π“®Àπâ“∑’Ëµ—¥ ‘π„®„π°‘®°√√¡§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‡ªìπºŸâ∑’Ë¡’§«“¡

∂â“‡√“‰¡à√Ÿâ ∂‘µ‘É°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
°Á‡ªìπ‡√◊ËÕß¬“°‡≈¬À√◊Õ‰ß?

°Á‰¡à∂÷ßÕ¬à“ßπ—Èπ.. °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
√Ÿâ·§à ∂‘µ‘‡∫◊ÈÕßµâπ°ÁæÕ

«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß  “¡“√∂∑”‰¥â‚¥¬
°“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß ·≈–°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß

4.5
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µâ“π∑“πµàÕ§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—ÈπµË”¡“°®÷ß‡≈◊Õ°∑’Ë®–À≈’°‡≈’Ë¬ß°‘®°√√¡§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ∑—ÈßÊ ∑’Ë
‰¡à‰¥â«‘‡§√“–Àå«à“§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ®–°àÕ„Àâ‡°‘¥º≈ª√–‚¬™πå¡“°°«à“µâπ∑ÿπ À√◊Õ‰¡à°“√À≈’°
‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß„π°√≥’À≈—ßπ’È®÷ßÕ“®π“ ÷́Ëß°“√‡ ’¬‚Õ°“ „π°“√∑” √â“ß√“¬‰¥â≈–∑”
°”‰√¢ÕßÕß§å°√‰¥â

„π°“√∫√‘À“√ß“π®√‘ß §«“¡‡ ’Ë¬ß∫“ßÕ¬à“ß‡√“‰¡à “¡“√∂∑’Ë®–À≈’°‡≈’Ë¬ß‰¥â‚¥¬
 ‘Èπ‡™‘ß µ—«Õ¬à“ß∑’Ë™—¥‡®π∑’Ë ÿ¥¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡√“‰¡à “¡“√∂À≈’°‡≈’Ë¬ß‰¥â §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ë ·∑â®√‘ß §π∑ÿ°§π‰¡à “¡“√∂À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡µ“¡À√◊Õ°“√‡®Á∫ªÉ«¬‰¥â ®—ßÀ«—¥
°√ÿß‡∑æ¡À“π§√‰¡à “¡“√∂À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßΩπµ°πÈ”∑à«¡‰¥â ‡ªìπµâπ ‡√“®÷ß
µâÕßÀ“«‘∏’°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ„Àâ‡À¡“– ¡‡æ◊ËÕ„Àâ‡°‘¥ª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥°—∫Õß§å°√

°“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß

Which apple would you choose?

¢) °“√§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
¥—ß∑’Ë°≈à“«¡“·≈â«¢â“ßµâπ ‡¡◊ËÕÕß§å°√µâÕß‡º™‘≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à “¡“√∂À≈’°
‡≈’Ë¬ß‰¥â «‘∏’°“√µàÕ‰ª∑’Ë‡À¡“– ¡ §◊Õ °“√«‘‡§√“–ÀåÀ“«‘∏’°“√§«∫§ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß
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À√◊Õ §«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ «‘∏’°“√§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¡’ Õß«‘∏’°“√À≈—° §◊Õ °“√
ªÑÕß°—π°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–°“√§«∫§ÿ¡¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬À≈—ß‡°‘¥
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ

°“√ªÑÕß°—π°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®÷ß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ëæ¬“¬“¡®–≈¥§«“¡∂’Ë¢Õß
°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ π—Ëπ§◊Õ°“√«‘§√“–ÀåÀ“¡“µ√°“√À√◊Õ«‘∏’°“√„¥Ê „π°“√∑’ËªÑÕß°—π
‰¡à„Àâ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡°‘¥¢÷Èπ ‡™àπ °“√µ‘¥µ—Èß‡§√◊ËÕßµ—¥√–∫∫‰øøÑ“„πµ—«Õ“§“√ ‡¡◊ËÕ
‡°‘¥‰øøÑ“≈—¥«ß®√‡æ◊ËÕªÑÕß°—π°“√‡°‘¥‰ø‰À¡âÕ“§“√ °“√©’¥«—§´’πªÑÕß°—π‰¢âÀ«—¥
„À≠à°—∫ª√–™“™π„πÀ¡Ÿà∫â“π‡æ◊ËÕªÑÕß°—π°“√µ‘¥‚√§‰¢âÀ«—¥„À≠à ‡ªìπµâπ

°“√§«∫§ÿ¡¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ëæ¬“¬“¡®–≈¥§«“¡√ÿπ·√ß
¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ·≈â« ‡™àπ °“√µ‘¥µ—Èß‡§√◊ËÕß©’¥πÈ”À√◊Õ
‡§√◊ËÕß¥—°®—∫§«—π‡æ◊ËÕ§«∫§ÿ¡‡æ≈‘ß„ÀâÕ¬Ÿà„π«ß®”°—¥‡¡◊ËÕ‡°‘¥‡æ≈‘ß‰À¡âÕ“§“√ °“√µ‘¥µ—Èß
‡¢◊ËÕπ°√– Õ∫∑√“¬·≈–‡§√◊ËÕß Ÿ∫©’¥πÈ”„π∫√‘‡«≥∑’Ë¡’·π«‚πâ¡«à“®–‡°‘¥πÈ”∑à«¡¢—ß
®“°°“√‡°‘¥Ωπµ°„À≠à ‡ªìπµâπ

°“√ªÑÕß°—π°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
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§) °“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß
‡√“∑ÿ°§π·≈–Õß§å°√∑ÿ°Õß§å°√µà“ß°Á√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß‰¡à¡“°°ÁπâÕ¬ §«“¡

‡ ’Ë¬ß∑’Ë√—∫‡Õ“‰«â‡Õßπ’È ∫“ß§π ∫“ßÕß§å°√°Á¡’°“√®—¥°“√·ºπ§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·µà
∫“ß§π ∫“ßÕß§å°√°Á‰¡à‰¥â®—¥∑”·ºπ§«∫§ÿ¡§«“¡ ≠‡ ’¬‰«â‡≈¬ ∑—Èßπ’È¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫∑’Ë¡“
¢Õß°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß À“°‡√“‰¥â«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ·≈â«‡ÀÁπ«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß
π—Èπ‰¡à¡’«‘∏’°“√„¥‡≈¬∑’Ë‡À¡“– ¡„π°“√®—¥°“√πÕ°®“°√—∫‡Õ“‰«â‡Õß ‡√“®÷ß‡ªìπºŸâ‡≈◊Õ°
√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‡Õ“‰«â‡Õß‚¥¬∑’Ë‡√“√Ÿâ«à“§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ¡’Õ¬Ÿà ‡√“®÷ß¡—°¡’°“√‡µ√’¬¡
·ºπ∑’Ë®–§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡Õ“‰«â ‡™àπ π“¬™π‡∫“‡≈◊Õ°∑’Ë®–´◊ÈÕ°√¡∏√√¡åª√–°—π
√∂¬πµå∑’Ë¡’‡ß◊ËÕπ‰¢§«“¡√—∫º‘¥ à«π·√° 2,000 ∫“∑ ‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ‰¡à‡°‘π 2,000
∫“∑ π“¬™π‡∫“®–µâÕß‡ªìπºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬π—Èπ‡Õß ·µà‡¡◊ËÕ‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑’Ë¡’
¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ Ÿß°«à“ 2,000 ∫“∑ π“¬™π‡∫“√—∫º‘¥™Õ∫§à“„™â®à“¬ Ÿß ÿ¥‡æ’¬ß·§à
2,000 ∫“∑  à«π∑’Ë‡À≈◊Õ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‡ªìπºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ „π°√≥’‡™àππ’Èπ“¬™π‡∫“
‡ªìπºŸâ«‘‡§√“–Àå·≈–‡≈◊Õ°∑’Ë®–√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“ÕÕÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑“ß∂¬πµå‡Õ“‰«â‡Õß‡ªìπ
¡Ÿ≈§à“‡∑à“°—∫ 2,000 ∫“∑

°“√§«∫§ÿ¡¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
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∫“ß°√≥’∫ÿ§§≈À√◊ÕÕß§å°√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡Õ“‰«â‡Õß‚¥¬‰¡à‰¥â«‘‡§√“–ÀåÀ√◊Õ‡≈◊Õ°∑’Ë
®–√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‰«â ·µà§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ§ß‡À≈◊ÕÕ¬Ÿà°—∫µ—«∫ÿ§§≈À√◊ÕÕß§å°√‚¥¬Õ“®®–
‡°‘¥®“°§«“¡º‘¥æ≈“¥„π¢—ÈπµÕπ°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß∫“ßÕ¬à“ß∂Ÿ°
≈–‡«âπÀ√◊Õ¡Õß¢â“¡‰ª ®π∑â“¬∑’Ë ÿ¥‡À≈◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∫ÿ§§≈À√◊ÕÕß§å°√π—ÈπµâÕß√—∫‰«â‡Õß
µ—«Õ¬à“ß∑’Ë™—¥‡®π §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√«à“ßß“πÕ—π∂◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë Ÿß¡“° ·µà§π
 à«π„À≠à¡Õß¢â“¡§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È ®÷ß‰¡à‰¥â„™â«‘∏’°“√„¥Ê„π°“√®—¥°“√°—∫¡—π ∑”„Àâ‡ªìπ
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À≈◊ÕÕ¬Ÿà°—∫‡°◊Õ∫∑ÿ°§π„πµ≈“¥·√ßß“π √—∞∫“≈ª√–‡∑»‰∑¬‡√“·≈–„πÕ’°
À≈“¬ª√–‡∑»‡≈Áß‡ÀÁπ§«“¡ ”§—≠¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È√–¥—∫ª√–‡∑»®÷ß‡æ‘Ë¡§«“¡§ÿâ¡§√Õß
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√«à“ßß“π‡¢â“‰ª‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß‚§√ß°“√ª√–°—π —ß§¡

‡Àµÿ°“√≥å«‘°ƒµ‡»√…∞°‘®°Á‡ªìπµ—«Õ¬à“ßÀπ÷Ëß¢Õß°“√∑’ËÕß§å°√∑—Èß¿“§√—∞·≈–¿“§
‡Õ°™π„πª√–‡∑»‰∑¬„π¬ÿ§ ¡—¬π—Èπ‰¥â√—∫‡Õ“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‰«â°—∫Õß§å°√‡Õß¡“°‰ª
‚¥¬ à«π¡“°·≈â«‡ªìπ°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‚¥¬‰¡à‰¥âµ—Èß„® ‰¡à‰¥â‡≈Áß‡ÀÁπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµπ
‡º™‘≠Õ¬Ÿà ∑”„Àâ‰¡à‰¥â¡’°“√‡µ√’¬¡«‘∏’®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘ππ—ÈπÕ¬à“ß‡À¡“– ¡

„π∞“π–ºŸâ∫√‘À“√ ‡¡◊ËÕ∑”°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕæ‘®“√≥“∑’Ë®–‡≈◊Õ°√—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß·µà≈–™π‘¥‰«â‡ÕßÀ√◊Õ‰¡à ∑à“π§«√§”π÷ß∂÷ß°“√·®°·®ß§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß
µ—«·ª√§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ª√–°Õ∫°—∫°”≈—ß§«“¡ “¡“√∂„π°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß‰¥â¥â«¬
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ∫àÕ¬·µà¡’§«“¡√ÿπ·√ßπâÕ¬¡“°∂◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√ “¡“√∂
√—∫‡Õ“‰«â‡Õß‰¥âÀ“°Õß§å°√¡’°”≈—ß∑√—æ¬å∑’Ë®–√—∫§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬π—Èπ‰¥â Õ¬à“ß
‡™àπ„π°√≥’¢Õßπ“¬™π‡∫“∑’Ëæ‘®“√≥“·≈â«‡ÀÁπ«à“Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑’Ëπ”‰ª Ÿà¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
‡≈Á°πâÕ¬‰¡à‡°‘π 2,000 ∫“∑ ∂÷ß·¡â®–‡°‘¥¢÷Èπ∫àÕ¬·µà¡Ÿ≈§à“¢Õß§“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ¡Ÿ≈§à“∑’Ë
π“¬™π‡∫“ “¡“√∂√—∫º‘¥™Õ∫‡Õß‰¥â π“¬™π‡∫“®÷ß‡≈◊Õ° ◊́ÈÕ§«“¡§ÿâ¡§√Õß∑’Ë¡’§«“¡√—∫
º‘¥ à«π·√° 2,000 ∫“∑ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∂÷ß·¡â®–‡°‘¥¢÷Èπ‰¡à∫àÕ¬À√◊Õ‚Õ°“ ‡°‘¥¢÷ÈππâÕ¬¡“°
·µà‡¡◊ËÕ‡°‘¥¢÷Èπ·≈â«¡’¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë Ÿß¡“° §«“¡‡ ’Ë¬ßª√–‡¿∑π’È∑à“π‰¡à§«√∑’Ë®–
‡≈◊Õ°√—∫‡Õ“‰«â‡Õß ‡™àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘∑’Ë∂÷ß·¡â®–‡°‘¥¢÷Èπ‰¡à∫àÕ¬π—°·µà
¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕÕß§å°√Õ“® Ÿß¡“°∂÷ß¢—Èπ∑”„ÀâÕß§å°√≈â¡≈–≈“¬ ∑à“π§«√‡≈◊Õ°
«‘∏’°“√Õ◊Ëπ∑’Ë‡À¡“– ¡„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È·∑π∑’Ë®–√—∫‡Õ“‰«â‡Õß

ß) °“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡√“À≈’°‡≈’Ë¬ß‰¡à‰¥â·≈–‰¡à “¡“√∂√—∫‡Õ“‰«â‡Õß‰¥â§«√‰¥â√—∫°“√∂à“¬

‚Õπ‰ª„ÀâºŸâÕ◊Ëπ ºŸâÕ◊Ëπ„π∑’Ëπ’È∑’Ë¡—°‰¥â√—∫°“√π÷°∂÷ß°àÕπ„§√°Á§◊Õ ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬ ‡æ√“–
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∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬‡ªìπ∏ÿ√°‘®∑’Ë¡’À—«„® ”§—≠§◊Õ°“√√—∫‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°∫ÿ§§≈≈–Õß§å°√
∂÷ß°√–π—Èπ°Á¥’ ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰¡à‰¥â√—∫‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑ÿ°ª√–‡¿∑ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
‡∑à“π—Èπ∑’Ë “¡“√∂®–‰¥â√—∫°“√∂à“¬‚Õπ‰ª„Àâ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰¥â πÕ°®“°π—Èπ ∫√‘…—∑
ª√–°—π¿—¬¬—ß¡’ ‘∑∏‘∑’Ë®–ªÆ‘‡ ∏°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—ÈπÀ“°∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬
«‘‡§√“–Àå·≈â«æ∫«à“∫ÿ§§≈À√◊ÕÕß§å°√π—Èπ®—¥Õ¬Ÿà„π°≈ÿà¡∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß‡°‘π‰ª°«à“§«“¡
‡ ’Ë¬ß‚¥¬‡©≈’Ë¬¡“°‡°‘π‰ª °“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ßºà“π‡§√◊ËÕß¡◊ÕÕ◊Ëπ∑’Ë‰¡à„™à°“√ª√–°—π
¿—¬®÷ß∂◊Õ‡ªìπ‡√◊ËÕß ”§—≠‡ªìπÕ¬à“ß¬‘Ëß ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß
„π‚≈°ªí®®ÿ∫—ππ’È∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß„π√Ÿª·∫∫„À¡à∑’Ë‰¡à„™à§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‡°‘¥¢÷ÈπÕ¬Ÿàµ≈Õ¥
‡«≈“®“°æ—≤π“°“√∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë∑”„Àâ¡’ ‘π§â“∑“ß°“√‡ß‘π°“√≈ß∑ÿπ‡°‘¥¢÷Èπ¡“°¡“¬ °“√
∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ßºà“π‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑’Ë‡√’¬°«à“µ√“ “√Õπÿæ—π∏å®÷ß¡’§«“¡ ”§—≠¡“°¢÷Èπ∑ÿ°«—π
«‘∏’°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ§Ÿà —≠≠“¿“¬„µâµ√“ “√Õπÿæ—π∏å®–‰¥â°≈à“«∂÷ß„π∫∑∑’Ë 5

°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ§Ÿà —≠≠“ª√–‡¿∑„¥°Á¥’‡ªìπ°√–∫«π°“√„π°“√∫√‘À“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬∑’Ë‡√’°«à“ hedging ´÷Ëß‡ªìπ«‘∏’°“√„π°“√∂à«ß¥ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµπ¡’¥â«¬º≈
µÕ∫·∑π„π∑“ßµ√ß°—π¢â“¡‚¥¬Õ“»—¬ —≠≠“‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß

∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬°Á¡’°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß√–À«à“ß∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬¥â«¬°—πΩÉ“π
 —≠≠“√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ ∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬∑’Ë√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‚¥¬µ√ß®“°≈Ÿ°§â“√“¬∫ÿ§§≈
À√◊Õ√“¬Õß§å°√ “¡“√∂∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµπ√—∫¡“¥â«¬°“√æ‘®“√≥“‡≈◊Õ°√—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‡Õß¥â«¬ —¥ à«π∑’Ë‡À¡“– ¡°—∫§«“¡ “¡“√∂„π°“√™¥„™â§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢Õß
∫√‘…—∑·≈–µ“¡√–¥—∫§«“¡µâ“π∑“ß§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∫√‘…—∑  à«π∑’Ë‡À≈◊Õ®÷ß∂à“¬‚Õπ„Àâ°—∫
∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ ∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ “¡“√∂√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë Ÿß¡“°‰¥â
‡π◊ËÕß®“°°“√√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ‡ªìπ°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬„π∞“π∑’Ë°«â“ß¡“°¢÷Èπ®“°
À≈“¬°≈ÿà¡≈Ÿ°§â“ À≈“¬∫√‘…—∑ À≈“¬ª√–‡∑» ·≈–À≈“¬∑«’ª ‡¡◊ËÕ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬°—∫
 Ÿ°§â“‡æ’¬ß√“¬„¥√“¬Àπ÷Ëß °≈ÿà¡„¥°≈ÿà¡Àπ÷Ëß À√◊Õª√–‡∑»„¥ª√–‡∑»Àπ÷Ëß ∫√‘…—∑√—∫
ª√–°—π¿—¬µàÕ¬—ß§ß √â“ß°”‰√®“°°≈ÿà¡∑’Ë‰¡à‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡À≈◊Õ®”π«π¡“°‡æ’¬ß
æÕ∑’Ë®–™¥‡™¬§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë∫√‘…—∑µâÕß√—∫º‘¥‰¥â ∂÷ß°√–π—Èπ°Á¥’§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë¡“°º‘¥
ª°µ‘°ÁÕ“®π”¡“ ÷́Ëß°“√≈â¡≈–≈“¬¢Õß∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ¥â«¬‡™àπ°—π ∫√‘…—∑ª√–°—π
¿—¬®÷ßµâÕß«‘‡§√“–Àå ∂“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ„π°√–∫«π°“√∫√‘À“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬‚¥¬°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ°—∫∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ
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°“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß
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§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π5
5.1 ª√–‡¿∑¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π

§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈—°¢ÕßÕß§å°√ª√–°Õ∫¥â«¬§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈—° 3 ª√–‡¿∑ ‰¥â·°à
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß‰¥â°≈à“«∂÷ß·≈â«„π∫∑∑’Ë 2 §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‡ªìπ§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫Àπâ“∑’Ë°“√µ—¥ ‘π„®À≈—°∑“ß°“√‡ß‘π°“√≈ß∑ÿπ¢ÕßºŸâ∫√‘À“√
‡™àπ °“√µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ„π‚§√ß°“√„À¡à °“√µ—¥ ‘π„π‡≈◊Õ°ª√–‡¿∑¢Õß
·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ‡æ◊ËÕ‚§√ß°“√„À¡à‡À≈à“π—Èπ °“√µ—¥ ‘π„®‡°’Ë¬«°—∫‡ß‘πªíπº≈ °“√
µ—¥ ‘π„®‡≈◊Õ° —¥ à«π¢Õß°“√≈ß∑ÿπ °“√µ—¥ ‘π„®‡°’Ë¬«°—∫π‚¬∫“¬≈Ÿ°Àπ’È °“√
µ—¥ ‘π„®‡°’Ë¬«°—∫π‚¬∫“¬ ‘π§â“§ß§≈—ß ‡ªìπµâπ ÷́Ëß°“√µ—¥ ‘π„®‡À≈à“π’Èπ”‰ª
 Ÿà√–¥—∫¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë·µ°µà“ß°—π„π·µà≈–∫√‘…—∑ §«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π‚¥¬ à«π¡“°®÷ßª√“°ÆÕ¬Ÿà∫πß∫°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑ ·µà§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π∫“ßª√–‡¿∑°ÁÕ“®‰¡àª√“°Æ„Àâ‡ÀÁπ∫πß∫°“√‡ß‘π ‡™àπ §«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“ ”À√—∫Õß§å°√∑’Ë¡’√“¬√—∫À√◊Õ√“¬®à“¬‡ªìπ
 °ÿ≈‡ß‘πµà“ß™“µ‘„π∫“ß√“¬°“√  ·µà∫—π∑÷°√“¬°“√‡ªìπ‡ß‘π∫“∑‡∑à“π—Èπ ©–π—Èπ
ºŸâ∫√‘À“√®÷ßµâÕß§”π÷ß∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑√°Õ¬Ÿà„πß∫°“√‡ß‘π‡À≈à“π’È¥â«¬∂÷ß·¡â
¡Ÿ≈§à“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß®–‰¡à‰¥âª√“°Æ™—¥‡®π∫πß∫°“√‡ß‘π

·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π “¡“√∂·∫àßÕÕ°‰¥â‡ªìπ “¡ª√–‡¿∑
À≈—° §◊Õ

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡’ “¡ª√–‡¿∑ §◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß√“§“ À’◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ßµ≈“¥, §«“¡‡ ’Ë¬ß ¥â“π ‘π‡™◊ËÕ

·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π
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1. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“À√◊Õ°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß ¢Õßµ≈“¥ ‡√’¬°«à“

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“ §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
ªí®®—¬∑“ßµ≈“¥ ∑’Ë àßº≈„ÀâÕ—µ√“º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπµË”°«à“
∑’Ë§“¥À«—ß‰«â §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“π’ÈÕ“®‡ªìπº≈¡“®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß
°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
¢Õß√“§“µ≈“¥¢Õß ‘π∑√—æ¬å §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß
Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß ¿“æ
§≈àÕß¢Õß∑√—æ¬å ‘πÕ—π‡ªìπº≈„Àâ√“§“∑√—æ¬å ‘π‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª ‡ªìπµâπ

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬¡’º≈µàÕ¡Ÿ≈§à“æ—π∏∫—µ√
·≈–µ√“ “√Àπ’È Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë Ÿß¢÷Èπ àßº≈„Àâ¡Ÿ≈§à“¢Õß°“√≈ß∑ÿπ
„πæ—π∏∫—µ√·≈–µ√“ “√Àπ’È≈¥≈ß „π∑“ßµ√ß°—π¢â“¡ ∂â“Õ—µ√“¥Õ°
‡∫’È¬≈¥≈ß ¡Ÿ≈§à“¢Õß°“√≈ß∑ÿπ„πæ—π∏∫—µ√·≈–µ√“ “√Àπ’È®–‡æ‘Ë¡¢÷Èπ
§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬π’È®÷ß«—¥Õ¬Ÿà„π√Ÿª¢Õß‡ªÕ√å‡´Áπµå°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß¡Ÿ≈§à“µ√“ “√Àπ’ÈµàÕ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß ¢ÕßÕ—µ√“
¥Õ°‡∫’È¬

§«“¡·ª√ª√«π¢Õßªí®®—¬Õ◊Ëπ„πµ≈“¥ àßº≈µàÕ§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π„π√Ÿª¢Õß¡Ÿ≈§à“À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë≈¥≈ß µ—«Õ¬à“ß∑’Ë‡ÀÁπ‰¥â™—¥‡®π
§◊Õ °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“Àÿâπ∑’Ë àßº≈„Àâ¡Ÿ≈§à“¢Õß°“√≈ß∑ÿπ¢Õß
Õß§å°√¡’§«“¡º—πº«π Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“∑’Ë‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª
„π∑“ß∑’Ë àßº≈„π∑“ß≈∫°—∫√“¬√—∫À√◊Õ√“¬®à“¬¢Õß∫√‘…—∑„π√Ÿª¢Õß
 °ÿ≈‡ß‘πµà“ßª√–‡∑»  à«π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß ¿“æ
§≈àÕß¢Õß∑√—æ¬å ‘ππ—Èππ—∫‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¢ÕßÕß§å°√
¥â«¬‡™àπ°—π ·µà¡—°®–‰¥â√—∫§«“¡ ”§—≠√Õß‰ª®“°§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ◊Ëπ∑’Ë
°≈à“«‰ª·≈â«¢â“ßµâπ

2. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®“° ‘π‡™◊ËÕÀ√◊Õ®“°§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ‡√’¬°«à“
§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ §◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√∑’Ë≈Ÿ°Àπ’È®–‰¡à
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 “¡“√∂™”√–‡ß‘πµâπ·≈–¥Õ°‡∫’È¬‰¥âµ“¡ —≠≠“‰¡à«à“®–‡ªìπ‰ª‚¥¬
‡Àµÿ®”‡ªìπÀ√◊Õ§«“¡®ß„®¢Õß≈Ÿ°Àπ’È °“√≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√Àπ’È¡’
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËºŸâÕÕ°µ√“ “√Àπ’È®–‰¡à “¡“√∂™”√–‡ß‘πµâπ·≈–¥Õ°
‡∫’È¬§◊π‰¥âµ“¡ —≠≠“´÷Ëß‡√’¬°«à“ §«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ (Credit Risk)
πÕ°®“°π’È Credit Risk ¬—ß√«¡∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë≈Ÿ°Àπ’ÈÕ◊ËπÊ ®–‰¡à
 “¡“√∂™”√–Àπ’È‰¥âµ“¡ —≠≠“  ”À√—∫∏ÿ√°‘®∏π“§“√ Credit Risk
√«¡∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë≈Ÿ°§â“‡ß‘π°Ÿâ¢Õß∏π“§“√®–‰¡à “¡“√∂™”√–Àπ’È
§◊π‰¥âµ“¡ —≠≠“ ·≈– ”À√—∫∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬ §«“¡‡ ’Ë¬ß„π√Ÿª
·∫∫π’È√«¡‰ª∂÷ß°√≥’∑’Ë≈Ÿ°§â“À√◊ÕºŸâ‡Õ“ª√–°—π®–‰¡à “¡“√∂™”√–
‡∫’È¬ª√–°—π‰¥âµ“¡ —≠≠“ À√◊Õ∫√‘…—∑√—∫ª√–°—π¿—¬µàÕ‰¡à “¡“√∂
™¥„™â§à“ ‘π‰À¡∑¥·∑π‰¥âµ“¡ —≠≠“ ©–π—Èπ Credit Risk ¡’§«“¡
À¡“¬§√Õ∫§≈ÿ¡°«â“ß°«à“·§à§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√Àπ’È
§«“¡‡¢â“„®„π«‘∏’°“√«‘‡§√“–Àå Credit Risk ®–™à«¬„ÀâºŸâÕà“π “¡“√∂
ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√Àπ’È §«“¡ ’Ë¬ß¢Õß
Credit Risk „π√Ÿª·∫∫Õ◊ËπÊ ·≈– ª√–‡¡‘π Credit Risk ‚¥¬√«¡
¢Õß∫√‘…—∑‰¥â

§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È∂◊Õ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë Ÿß ”À√—∫∏ÿ√°‘®∏π“§“√∑’Ë
‡ß‘π°Ÿâ§◊ÕÀπ÷Ëß„π°“√„Àâ∫√‘°“√ ∏ÿ√°‘®Õ◊Ëπ‡º™‘≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π
‡™◊ËÕ®“°°“√∑’Ë≈Ÿ°Àπ’È°“√§â“‰¡à™”√–§à“ ‘π§â“‡¡◊ËÕ∂÷ß«—π§√∫°”Àπ¥
·≈–Õ’° à«πÀπ÷Ëß¡“®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√Àπ’ÈÕ—π
¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËºŸâÕÕ°µ√“ “√Àπ’È®–‰¡à “¡“√∂™”√–‡ß‘πµâπ·≈–¥Õ°
‡∫’È¬§◊πµ“¡ —≠≠“‰¥â ´÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß„π≈—°…≥–π’ÈÕ“®‡ªìπº≈ ◊∫
‡π◊ËÕß¡“®“°§«“¡‰¡à¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ¢ÕßºŸâ∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑ºŸâÕÕ°
µ√“ “√Àπ’È‚¥¬µ√ß À√◊ÕÕ“®®–‡ªìπº≈ ◊∫‡π◊ËÕß¡“®“°§«“¡
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õßªí®®—¬∑“ß°“√µ≈“¥∑’Ë àßº≈„Àâµ√“ “√Àπ’Èπ—Èπ
°≈“¬‡ªìπÀπ’È‡ ’¬ ”À√—∫ºŸâ≈ß∑ÿπ °“√·¬°§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß ‘π‡™◊ËÕ
·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ßµ≈“¥ÕÕ°®“°°—π ”À√—∫°“√≈ß∑ÿπ„πµ√“ “√
Àπ’È®÷ß‡ªìπ‡√◊ËÕß¬“°„π°√≥’‡™àππ’È
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3. §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®“°°“√¥”‡π‘πß“π
§«“¡º‘¥æ≈“¥·≈–§«“¡‰¡à·πàπÕπ∑“ß°“√¥”‡π‘πß“ππ”

¡“´÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘πµàÕÕß§å°√‰¥â‡™àπ°—π ‡™àπ °√–∫«π°“√
∑”ß“π∑’Ë‰¡à¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ∑”„Àâ‡°‘¥°“√∫—π∑÷°¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß°“√‡ß‘π
º‘¥æ≈“¥ À“°Õß§å°√¢“¥√–∫∫°“√µ√«® Õ∫∑’Ë¥’¥â«¬ §«“¡º‘¥
æ≈“¥‡À≈à“π’È “¡“√∂π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬°“√‡ß‘π∑’Ë Ÿß¡“°µàÕ
Õß§å°√‰¥â πÕ°®“°§«“¡º‘¥æ≈“¥„π‡√◊ËÕß¢Õß°√–∫«π°“√¥”‡π‘π
ß“π¿“¬„π·≈â« §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π¬—ßÕ“®‡ªìπº≈¡“
®“°‚§√ß √â“ß√–∫∫¢ÕßÕß§å°√ §«“¡º‘¥æ≈“¥¢Õß∫ÿ§≈“°√ ·≈–
º≈°√–∑∫®“°‡Àµÿ¿“¬πÕ° §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“ππ’È¡’§«“¡
 ”§—≠°—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√‡ªìπÕ¬à“ß¡“° ‡æ√“–
πÕ°®“°®– “¡“√∂π”¡“ ÷́Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π·≈â« ¬—ßÕ“®π”
¡“ ÷́Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ◊Ëπ¢ÕßÕß§å°√‰¥â¥â«¬

„πÕ¥’µÕß§å°√∑—ÈßÀ≈“¬¡—°§”π÷ß∂÷ß‡æ’¬ß·§à§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â
®√‘ß·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‡ªìπÀ≈—°„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß
Õß§å°√ ∑—Èß∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ “¡“√∂‡°‘¥¢÷Èπ®“°°√–∫«π
°“√∑”ß“π¢ÕßÕß§å°√‡Õß ‡¥‘¡∑’∏ÿ√°‘®∏π“§“√·≈–∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬
∑’Ë¡’√–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°Á„Àâ§«“¡ ”§—≠·§à
°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‡∑à“π—Èπ ·µà√–‡∫’¬∫
¢âÕ∫—ß§—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßªí®®ÿ∫—π¢Õß∑—Èß Õß∏ÿ√°‘®‰¥â ‡æ‘Ë¡
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π‡ªìπÕ’°Àπ÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈—°∑’Ë∑—Èß∏ÿ√°‘®
∏π“§“√·≈–∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬µâÕß„Àâ§«“¡ ”§—≠ Õß§å°√∑—Èß¿“§√—∞
·≈–¿“§‡Õ°™πÕ◊ËπÊ°Á‡√‘Ë¡À—π¡“„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°
°“√¥”‡π‘πß“ππ’È‡™àπ‡¥’¬«°—π ‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëß‡¡◊ËÕ‡∑§‚π‚≈¬’
‡¢â“¡“¡’ à«π„π°√–∫«π°“√∑”ß“π¡“°¢÷Èπ °“√ªÆ‘∫—µ‘ß“π‡ªìπ‰ª
Õ¬à“ß√«¥‡√Á«¡“°¢÷Èπ·µà‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥§«“¡º‘¥æ≈“¥°Á Ÿß¢÷Èπ‡™àπ°—π
§«“¡º‘¥æ≈“¥∑’Ë‡æ’¬ß∫“ß®ÿ¥Õ“® “¡“√∂π”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
∑’Ë¡‚ÀÃ“√‰¥â ‡™àπ °√≥’‡°‘¥√–∫∫§Õ¡æ‘«‡µÕ√å„πÕß§å°√≈à¡ Õß§å°√
Õ“® Ÿ≠‡ ’¬¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠∑’Ë‰¡à‰¥â∫—π∑÷° ”√Õß‰«â À√◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°
°“√∑’Ë¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠®–∂Ÿ°‚®√°√√¡ºà“π√–∫∫§Õ¡æ‘«‡µÕ√å „πÕ¥’µ
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§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È‰¡à‡§¬Õ¬Ÿà„π√“¬°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√µâÕß§”π÷ß∂÷ß ·µà
¥â«¬«‘«—≤π“°“√∑“ß‡∑§‚π‚≈¬’ Õß§å°√µâÕß‡º™‘≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß„π√Ÿª·∫∫∑’Ë
‰¡à‡§¬ª√– ∫¡“°àÕπ Õß§å°√®÷ß§«√µâÕß‡µ√’¬¡æ√âÕ¡∑’Ë®–√—∫¡◊Õ°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π‡À≈à“π’È

§«“¡À¡“¬¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π§√Õ∫§≈ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë
π”¡“ ÷́Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑—Èß∑“ßµ√ß·≈–∑“ßÕâÕ¡ Õ—π‡ªìπº≈¡“®“°§«“¡º‘¥
æ≈“¥À√◊Õ≈â¡‡À≈«¢Õß°√–∫«π°“√∑”ß“π¿“¬„π §π·≈–√–∫∫ À√◊Õ®“°
ªí®®—¬¿“¬πÕ° √–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∏ÿ√°‘®∏π“§“√
·≈–∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬Õâ“ßÕ‘ß§«“¡À¡“¬‡¥’¬«°—ππ’È ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√
¥”‡π‘πß“π  ¬°‡«âπ‡æ’¬ß·§à π„®§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëπ”‰ª Ÿà§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬µ√ß‡∑à“π—Èπ
∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â„π°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡¡◊ËÕ«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√¥”‡π‘πß“π¢ÕßÕß§å°√®√‘ßÕ“®æ∫√“¬°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“°À√◊ÕπâÕ¬°«à“π’È
∑—Èßπ’È¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫ª√–‡¿∑·≈–≈—°…≥–°“√¥”‡π‘πß“π¢ÕßÕß§å°√

°√≥’»÷°…“
°√≥’»÷°…“∑’Ë 1 æ‘®“√≥“∏ÿ√°√√¡°“√´◊ÈÕ‡§√◊ËÕßµ√«®√–‡∫‘¥®“°ª√–‡∑»

‡¬Õ√¡π’ √—∞∫“≈‰∑¬®–µâÕß®à“¬§à“‡§√◊ËÕßµ√«®√–‡∫‘¥„Àâ°—∫∫√‘…—∑„πª√–‡∑»
‡¬Õ√¡π’¿“¬„π Õß«—π‡ªìπ®”π«π 1 ≈â“π¬Ÿ‚√ Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“ ≥.
ªí®®ÿ∫—π §◊Õ 49 ∫“∑µàÕ 1 ¬Ÿ‚√ √—∞∫“≈®÷ßµâÕß‡µ√’¬¡‡ß‘π§à“‡§√◊ËÕß®—°√‡ªìπ
®”π«π 49 ≈â“π∫“∑ ÷́Ëß®–™”√–ºà“π∫—≠™’∏π“§“√ °. „πª√–‡∑»‰∑¬ ÷́Ëß‚Õπ
‡ß‘πºà“π∫—≠™’‰ª∑’Ë ∏π“§“√ AAA „πª√–‡∑»‡¬Õ√¡π’ ∏ÿ√°√√¡π’È¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘πÕ–‰√∫â“ß∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß

°) §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°µ≈“¥
√—∞∫“≈§“¥°“√≥å‰«â«à“®–µâÕß™”√–§à“‡§√◊ËÕß®—°√‡ªìπ‡ß‘π®”π«π 49 ≈â“π

∫“∑ „Àâ°—∫∫√‘…—∑„πª√–‡∑»‡¬Õ√¡π’ ∑—Èßπ’ÈÕ‘ßµ“¡Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“ ≥
ªí®®ÿ∫—π ‡¡◊ËÕ∂÷ß«—π™”√–‡ß‘π®√‘ßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ª≈’Ë¬π‡ªìπ 51 ∫“∑µàÕ 1 ¬Ÿ‚√
√—∞∫“≈‰∑¬¡’¿“√–§à“„™â®à“¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ∂÷ß 2 ≈â“π∫“∑®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß
Õ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“



66 R i s k  M a n a g e m e n t° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß

¢) §«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ
√—∞∫“≈‰¥âπ”‡ß‘π‡¢â“Ω“°∫—≠™’∑’Ë∏π“§“√ °. „π«—π∂—¥¡“‡æ◊ËÕ‡µ√’¬¡°“√

‚Õπ‡ß‘πºà“π∏π“§“√„π«—π√ÿàß¢÷Èπµ“¡°”Àπ¥«—π™”√–Àπ’È„π —≠≠“ ª√“°Æ«à“
∏π“§“√ °. ª√–°“»≈â¡≈–≈“¬À≈—ß®“°«—π∑’Ë∑“ß√—∞∫“≈‰¥âΩ“°‡ß‘π‡¢â“∫—≠™’
‡ªìπ®”π«π‡ß‘π 49 ≈â“π∫“∑ ∂÷ß·¡â«à“„π∑’Ë ÿ¥√—∞∫“≈®– “¡“√∂øÑÕß√âÕß‰¥â‡ß‘π
®”π«ππ’È§◊π √—∞∫“≈§ßµâÕß‡º™‘≠°—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°§à“ª√—∫·≈–¥Õ°‡∫’È¬
®“°°“√™”√–‡ß‘π≈à“™â“À√◊ÕÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π∑’ËÕ“®®–‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß Ÿß¡“°¢÷ÈπÕ’°

§) §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√¥”‡π‘πß“π
¢â“√“™°“√ºŸâ∑”∏ÿ√°√√¡°—∫∏π“§“√Õ“®·®âß‡≈¢∑’Ë∫—≠™’¢Õß∫√‘…—∑‡®â“Àπ’È

„πª√–‡∑»‡¬Õ√¡π’º‘¥ ∑”„Àâ°“√™”√–‡ß‘π‡°‘¥§«“¡≈à“™â“ ·≈–‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠
‡ ’¬„π√Ÿª§à“ª√—∫·≈–¥Õ°‡∫’È¬ À√◊Õæπ—°ß“π∏π“§“√°√–∑”°“√∑ÿ®√‘µ‡ªìπº≈
„Àâ√—∞∫“≈ª√– ∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

™«π§‘¥
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡’°’Ëª√–‡¿∑

µ—«Õ¬à“ßª√– ∫°“√≥å§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß∑à“π§◊ÕÕ–‰√
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°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π
À“°æ‘®“√≥“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π„π∑“ß∫—≠™’ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√

‡ß‘π¡’∑’Ë¡“∑—Èß®“°¥â“π ‘π∑√—æ¬å·≈–¥â“πÀπ’È ‘π °“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë‡À¡“– ¡ ®÷ß§«√æ‘®“√≥“√Ÿª·∫∫·≈–º≈°√–∑∫¢Õß§«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°∑—Èß Õß¥â“ππ’È °“√¡Õß¿“æ√«¡∑—Èß Õß¥â“π¢Õß∫—≠™’®–™à«¬„Àâ°“√
ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß√Õ∫§Õ∫¡“°¢÷Èπ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π∑—Èß
 “¡ª√–‡¿∑∑’Ë°≈à“«¡“·≈â«¢â“ßµâπ®÷ß§«√‰¥â√—∫°“√ª√–‡¡‘π ”À√—∫¥â“π
 ‘π∑√—æ¬å·≈–¥â“πÀπ’È ‘π¢Õß∫√‘…—∑

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“ ‡™àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë‡æ‘Ë¡¢÷Èπ Õ“®
 àßº≈„Àâ¡Ÿ≈§à“¢Õßµ√“ “√Àπ’È∑’Ë∫√‘…—∑≈ß∑ÿπ‰«â„π¥â“π ‘π∑√—æ¬å¡’§à“≈¥≈ß „π
¢≥–‡¥’¬«°—πµâπ∑ÿπ¢Õß‡ß‘π°Ÿâ∑“ß¥â“πÀπ’È ‘π¬àÕ¡‡æ‘Ë¡¢÷Èπ πÕ°®“°π’È §«“¡
‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊Ë Õ„π¥â“π ‘π∑√—æ¬åÕ“®‡°‘¥®“°°“√∑’Ë≈Ÿ°Àπ’È¢ÕßÕß§å°√‰¡à
 “¡“√∂™”√–Àπ’È‰¥âµ“¡ —≠≠“  à«π§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ„π¥â“πÀπ’È ‘π
Õ“®‡°‘¥®“°°“√∑’Ë∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰¡à “¡“√∂™”√–§à“ ‘π‰À¡∑¥·∑π ”À√—∫
§«“¡§ÿâ¡§√Õß¿“√–°“√√—∫º‘¥®“° ‘π§â“∑’Ë∫√‘…—∑∑’Ë∑“ßÕß§å°√‰¥â´◊ÈÕ§«“¡
§ÿâ¡§√Õß°“√√—∫º‘¥®“°∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰«â §«“¡º‘¥æ≈“¥®“°°“√¥”‡π‘π
ß“πÕ“® àßº≈„Àâ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑—Èß¥â“π ‘π∑√—æ¬å·≈–¥â“πÀπ’È ‘π‡æ‘Ë¡¢÷Èπ‡™àπ‡¥’¬«°—π
°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π·¬°ÕÕ°‡ªìπ¥â“π ‘π∑√—æ¬å·≈–Àπ’È ‘π®–
™à«¬„ÀâºŸâ∫√‘À“√‡ÀÁπ¿“æ√«¡‰¥â™—¥‡®π¢÷Èπ«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π·µà≈–™π‘¥
 àßº≈°√–∑∫°—∫Õß§å°√„π¥â“π ‘π∑√—æ¬åÀ√◊Õ¥â“πÀπ’È ‘π¡“°πâÕ¬‡∑à“„¥ Õ—π
®–‡ªìπª√–‚¬™πå„π°“√æ‘®“√≥“‡≈◊Õ°«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È„Àâ°“√
∂à«ß¥ÿ≈¬å§«“¡‡ ’Ë¬ß∑—Èß Õß¥â“π‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥µàÕÕß§å°√

§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–‡√◊ËÕß°Á¡’«‘∏’°“√ª√–‡¡‘π∑’Ë·µ°µà“ß°—π‰ª §«“¡‡ ’Ë¬ß
∑“ß√“§“·µà≈–ª√–‡¿∑µà“ß¡’‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√ª√–‡¡‘π¡Ÿ≈§à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¥â
√—∫°“√æ—≤π“‚¥¬π—° ∂‘µ‘·≈–π—°°“√‡ß‘π §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“®“°°“√
‡ª≈’Ë¬π¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ “¡“√∂ª√–¡“≥‰¥â‚¥¬«‘∏’°“√ª√–¡“≥§à“ Taylor
expansion π—°°“√‡ß‘π‡≈◊Õ°„™â‡æ’¬ß Õß‡∑Õ¡·√°¢Õß Taylor Expansion π—Èπ
„π°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬
‡∑Õ¡·√° §◊Õ Õπÿæ—π∏åÕ—π¥—∫∑’ËÀπ÷Ëß ‡√’¬°«à“ duration  à«πÕπÿæ—π∏åÕ—π¥—∫∑’Ë

5.2
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 Õß‡√’¬°«à“ convexity  ∂â“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª‰¡à¡“°π—°  duration
‡æ’¬ß§à“‡¥’¬« “¡“√∂ª√–‡¡‘π¡Ÿ≈§à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‰¥âÕ¬à“ß§àÕπ¢â“ß·¡àπ¬” ·µà∂â“Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª¡“°
°“√ª√–‡¡‘π¡Ÿ≈§à“§«“¡‡ ’Ë¬ß®–·¡àπ¬”¡“°°«à“‚¥¬„™â∑—Èß§à“ duration ·≈–
convexity

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¡Ÿ≈§à“¢ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å
 “¡“√∂«—¥‚¥¬ßà“¬‚¥¬§à“«—¥§«“¡·ª√ª√«π¢Õß¡Ÿ≈§à“À≈—°∑√—æ¬å∑“ß ∂‘µ‘∑’Ë
‰¥â°≈à“«∂÷ß·≈â«„π∫∑∑’Ë 3 ‡™àπ §◊Õ §à“§«“¡·ª√ª√«π (variance) §à“ semivarince
§à“‡∫’Ë¬ß‡∫π¡“µ√∞“π (standard deviation) ‡ªìπµâπ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“π’È
 “¡“√∂«—¥‰¥â„π√Ÿª¢Õß°“√≈ß∑ÿπ√«¡∑—ÈßÀ¡¥¥â«¬«‘∏’°“√∑“ß ∂‘µ‘∑’Ë‡√’¬°«à“
Value-at-Risk (VaR) ÷́ËßÕ“»—¬À≈—°°“√·®°·®ß¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
„π°“√ª√–¡“≥§à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë„Àâ§à“√«¡‡æ’¬ß§à“‡¥’¬«∑’Ë “¡“√∂∫Õ°‰¥â«à“
„π ∂“π°“√≥å∑’Ë·¬à∑’Ë ÿ¥¡Ÿ≈§à“√«¡¢Õß°“√≈ß∑ÿπ®–‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª‡∑à“„¥
¥â«¬§«“¡¡—Ëπ„®√–¥—∫„¥  √–¥—∫§«“¡¡—Ëπ„®∑’Ëπ‘¬¡„™â §◊Õ 95% °≈à“«§◊Õ VaR
‡ªìπ§à“ª√–¡“≥§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë “¡“√∂∫Õ°¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ Ÿß ÿ¥∑’Ë√–¥—∫
§«“¡¡—Ëπ„® 95% ÷́Ëß°“√ª√–¡“≥§à“‡™àππ’È §◊Õ °“√ª√–¡“≥§à“¥â«¬™à«ß
§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ¿“¬„µâÀ≈—°°“√∑“ß ∂‘µ‘‡¡◊ËÕ‡√“ “¡“√∂§“¥°“√≥å°“√·®°·®ß
¢Õßµ—«·ª√ ÿà¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‰¥âπ—Ëπ‡Õß

°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ “¡“√∂·∫àßÕÕ°‰¥â ‡ªìπ°“√
ª√–‡¡‘π‡™‘ß§ÿ≥¿“æ ·≈–°“√ª√–‡¡‘π‡™‘ßª√‘¡“≥ °“√ª√–‡¡‘π‡™‘ß§ÿ≥¿“æ
Õ“»—¬À≈—°∑ƒ…Æ’∑“ß°“√µ—¥ ‘π„®„π°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È
 à«π°“√ª√–‡¡‘π∑“ß ∂‘µ‘Õ“»—¬À≈—°∑ƒ…Æ’∑“ß ∂‘µ‘·≈–µ—«·∫∫∑“ß
§≥‘µ»“ µ√å™à«¬„π°“√ª√–‡¡‘π °“√«‘‡§√“–Àå Credit Risk Õ“»—¬°“√
«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈„πÕ¥’µ·≈–ªí®®ÿ∫—π ∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ§“¥°“√≥åæƒµ‘°√√¡·≈–§«“¡
 “¡“√∂„π°“√™”√–§◊π¢ÕßºŸâ°Ÿâ„πÕπ“§µ ºŸâ°Ÿâ„π∑’Ëπ’ÈÕ“®√«¡∂÷ß ºŸâ°Ÿâ√“¬¬àÕ¬
√“¬∫√‘…—∑ √—∞∫“≈∑âÕß∂‘Ëπ À√◊Õ√—∞∫“≈°≈“ß ‡ªìπµâπ µ—«·ª√À√◊Õªí®®—¬∑’Ë„™â
„π°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ®÷ß¬àÕ¡µà“ß‰ªµ“¡ª√–‡¿∑¢Õß°“√°Ÿâ·≈–ºŸâ°Ÿâ



69R i s k  M a n a g e m e n t ° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß

‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π
‡π◊ËÕß®“°§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡’∑—Èß à«π¡“°‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡°‘¥®“°

°“√‡°Áß°”‰√ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®÷ß‰¡à “¡“√∂‰¥â√—∫°“√∂à“¬‚Õπ‰ª„Àâ
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬‰¥â º≈‡ ’¬À≈—°¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π §◊Õ °“√∑’Ëº≈
µÕ∫·∑π¢Õß°“√≈ß∑ÿπ®–‡∫’Ë¬ß‡∫π (µË”°«à“) ‰ª®“°∑’Ëπ—°≈ß∑ÿπÀ√◊ÕºŸâ„Àâ°Ÿâ
§“¥°“√≥å‰«â ‡√“ “¡“√∂®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π à«πÀπ÷Ëß‰¥â‚¥¬
«‘∏’°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß (Diversification) ÷́Ëß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ë„™â„π°“√®—¥°“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬ª√–‡¿∑Õ◊Ëπ ‡™àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬∑’Ë·∑â®√‘ß¥â«¬‡™àπ°—π

Õ¬à“ß‰√°Áµ“¡«‘∏’°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß°Á‰¡à “¡“√∂®—¥°“√°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π‰¥â∑—ÈßÀ¡¥ ∑—Èßπ’È‡π◊ËÕß®“°∫“ß à«π¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√
‡ß‘πÕ“®‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡à “¡“√∂°√–®“¬ÕÕ°‰ª‰¥âÀ√◊Õ∑’Ë‡√’¬°«à“ Systematic
Risk Õ’°«‘∏’°“√Àπ÷Ëß∑’Ë„™â„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π §◊Õ hedging
strategies ´÷Ëß®–‰¥âÕ∏‘∫“¬√“¬≈–‡Õ’¬¥„πÀ—«¢âÕ∂—¥‰ª

°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π Hedging Strategies
Hedging strategies ‡ªìπÀπ÷Ëß„π«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë

 ”§—≠·≈–„™â°—πÕ¬à“ß·æ√àÀ≈“¬„πÀ≈“¬√Ÿª·∫∫  à«π¡“°·≈â« hedging
strategies Õ“»—¬µ√“ “√Õπÿæ—π∏åª√–‡¿∑µà“ßÊ ‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√∂à“¬‚Õπ
§«“¡‡ ’Ë¬ß‰ª„Àâ°—∫§Ÿà —≠≠“„πµ√“ “√Õπÿæ—π∏å ‚¥¬À≈—°°“√·≈â«À“°‡√“¡’
§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π„¥‡√“®–‡≈◊Õ°„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å„π∑“ß∑’Ë®–∑”„Àâ‡°‘¥º≈≈—æ∏å
∑“ß°“√‡ß‘π„π∑“ßµ√ß°—π¢â“¡°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡º™‘≠

µ√“ “√Õπÿæ—π∏å §◊Õ  —≠≠“∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë¡’¢âÕµ°≈ß‡°’Ë¬«°—∫°“√´◊ÈÕ
¢“¬ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë‡√’¬°«à“ underlying asset °“√ ◊́ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬åπ’È®–‡°‘¥¢÷Èπ„π
Õπ“§µ·≈–√–∫ÿ«—π∑’Ë®–∑”°“√´◊ÈÕ¢“¬‰«â„π —≠≠“ ‡√’¬°«à“ maturity date ≥.
√“§“∑’Ë°”Àπ¥‰«â≈à«ßÀπâ“„π —≠≠“ ‡√’¬°«à“ strike price ¡Ÿ≈§à“À√◊Õ√“§“
¢Õßµ√“ “√Àπ’È®÷ß¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“¢Õß underlying asset
µ√“ “√Àπ’È¡’ ’Ëª√–‡¿∑À≈—° §◊Õ forward futures option ·≈– swap

5.3

5.4
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Forward ·≈– futures contracts §◊Õ µ√“ “√≈à«ßÀπâ“∑’Ë¡’‡ß◊ËÕπ‰¢¢Õß
 —≠≠“‡À¡◊Õπ°—π π—Ëπ§◊Õ ‡ªìπ —≠≠“∑’Ë¡’¢âÕµ°≈ß«à“®–¡’°“√´◊ÈÕ À√◊Õ ¢“¬
underlying asset ‡¡◊ËÕ∂÷ß«—π∑’Ë°”Àπ¥„π —≠≠“¥â«¬√“§“∑’Ëµ°≈ß°—π‰«â≈à«ßÀπâ“
‡¡◊ËÕ∂÷ß«—π∑’Ë°”Àπ¥µ“¡ —≠≠“®√‘ß§Ÿà —≠≠“¡’¢âÕºŸ°¡—¥∑’Ë®–µâÕß°√–∑”µ“¡∑’Ë
µ°≈ß‰«â„π —≠≠“ ·µà —≠≠“ Õßª√–‡¿∑π’Èµà“ß°—π∑’Ë —≠≠“ futures ‡ªìπ
 —≠≠“∑’Ë¢“¬Õ¬Ÿà„πµ≈“¥∑’Ë‡ªìπ√–∫∫ ‡™àπ Chicago Board of Trade (CBOT)
„πª√–‡∑» À√—∞Õ‡¡√‘°“ À√◊Õ µ≈“¥ Thailand Futures Exchange (TFEX) „π
ª√–‡∑»‰∑¬ ‡ªìπµâπ  à«π —≠≠“ forward ‡°‘¥®“°°“√µ°≈ß ◊́ÈÕ¢“¬ —≠≠“
°—π‡Õß√–À«à“ß§Ÿà —≠≠“  °“√´◊ÈÕ¢“¬≈—°…≥–π’È‡√’¬°«à“ over-the-counter (OTC)
´÷Ëß –∑âÕπ¢âÕ·µ°µà“ß¢Õß —≠≠“ Õßª√–‡¿∑π’È„πÕ’°À≈“¬¥â“π  ‡™àπ   —≠≠“
futures ®–¡’≈—°…≥–‡ªìπ —≠≠“¡“µ√∞“π„π√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß¢âÕ —≠≠“ „π
¢≥–∑’Ë —≠≠“ forward ¡’≈—°…≥–∑’Ë‰¡à‡ªìπ¡“µ√∞“π·µà‡ªìπ‰ªµ“¡§«“¡
µâÕß°“√¢Õß§Ÿà —≠≠“ πÕ°®“°π’È —≠≠“ futures ¬—ß¡’ ¿“æ§≈àÕß¡“°°«à“
·≈–¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕπâÕ¬°«à“ —≠≠“ forward ‡π◊ËÕß®“° —≠≠“ futures
¡’°“√´◊ÈÕ¢“¬„πµ≈“¥¡“µ√∞“π∑’Ë¡’√–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫„π°“√∑’Ë§Ÿà —≠≠“µâÕß
ªÆ‘∫—µ‘µ“¡‡ß◊ËÕπ‰¢„π —≠≠“´÷Ëß°”°—∫‚¥¬ ¡“™‘°¢Õß clearinghouse

Option ‡ªìπµ√“ “√Õπÿæ—π∏å∑’Ë·µ°µà“ß®“° —≠≠“ futures ·≈– forward
µ√ß∑’Ë§Ÿà —≠≠“¿“¬„µâ —≠≠“ option  “¡“√∂∑’Ë®–‡≈◊Õ°‰¥â«à“®– ◊́ÈÕÀ√◊Õ¢“¬
underlying asset À√◊Õ‰¡à ©–π—Èπ —≠≠“ option ®÷ß¡’§ÿ≥ ¡∫—µ‘‡Àπ◊Õ°«à“ —≠≠“
futures ·≈– forward µ√ß∑’Ë§Ÿà —≠≠“ “¡“√∂‡≈◊Õ°∑’Ë®–„™â ‘∑∏‘„π°“√ ◊́ÈÕÀ√◊Õ
¢“¬„π ∂“π°“√≥å∑’Ë‡°‘¥ª√–‚¬™πå°—∫µπ‰¥â ·≈–‰¡à∂Ÿ°∫—ß§—∫„ÀâµâÕß´◊ÈÕ¢“¬
underlying asset „π ∂“π°“√≥å∑’Ë‡ªìπº≈„π∑“ß≈∫∑“ß°“√‡ß‘ππ—Ëπ‡Õß  option
 “¡“√∂·∫àß‰¥â‡ªìπ Õßª√–‡¿∑Õ¬à“ß°«â“ßÊ §◊Õ call option ́ ÷Ëß„Àâ ‘∑∏‘„π°“√ ◊́ÈÕ
underlying asset ·≈– put option ∑’Ë„Àâ ‘∑∏‘„π°“√¢“¬ underlying asset
 à«π swap ‡ªìπ —≠≠“Õπÿæ—π∏å∑’Ë§Ÿà —≠≠“µ°≈ß∑’Ë®–·≈°‡ª≈’Ë¬π°√–· 
‡ß‘π ¥Õ—π‡ªìπº≈®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¡Ÿ≈§à“¢Õß underlying asset

æ‘®“√≥“°√≥’»÷°…“¢Õß°“√„™â —≠≠“ futures „π°“√∑” hedging µàÕ
‰ªπ’È
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°√≥’»÷°…“
°√≥’»÷°…“∑’Ë 2 (Hedging strategies)  “¬°“√∫‘ππ‘¥â“·Õ√å¡’§«“¡

‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“πÈ”¡—π´÷Ëß∂◊Õ‡ªìπ«—µ∂ÿ¥‘∫À≈—°
„π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘® º≈°”‰√¢Õß “¬°“√∫‘π®÷ß·ª√º—πµ“¡√“§“πÈ”¡—π¥—ß
· ¥ß„π¿“æµàÕ‰ªπ’È

º≈°”‰√

X
√“§“πÈ”¡—π

®“°√Ÿª¿“æº≈°”‰√π’È§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¢Õßπ‘¥â“·Õ√åÕ¬Ÿà∑“ß¥â“π
¢«“¢Õß®ÿ¥ x ‡¡◊ËÕ x §◊Õ√“§“πÈ”¡—π∑’Ë®ÿ¥§ÿâ¡∑ÿπ  “¬°“√∫‘ππ‘¥â“·Õ√åµ—¥ ‘π
„®∑” hedging  ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°√“§“πÈ”¡—π∑’ËÕ“®®– Ÿß¢÷ÈπÕ’° “¡
‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“‚¥¬°“√„™â —≠≠“ futures ∑’Ë¡’ underlying asset ‡ªìππÈ”¡—π
·≈–¡’®–¡’°“√´◊ÈÕ¢“¬πÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“ π‘¥â“·Õ√å®÷ß§«√‡≈◊Õ°∑’Ë®–
‡ªìπ§Ÿà —≠≠“ΩÉ“¬∑’Ë¡’ ‘∑∏‘∑’Ë®–´◊ÈÕπÈ”¡—π ≥. √“§“ x Õ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“
‡√’¬°«à“ π‘¥â“·Õ√å‡≈◊Õ°∑’Ë®–„™â ‘∑∏‘·∫∫ long position (À“°‡≈◊Õ°‡ªìπ§Ÿà
 —≠≠“ΩÉ“¬∑’Ë¡’ ‘∑∏‘¢“¬ underlying asset ®–‡√’¬°«à“ ‡≈◊Õ°„™â ‘∑∏‘·∫∫ short
position) ‡¡◊ËÕ§√∫°”Àπ¥ 3 ‡¥◊Õπ π‘¥â“·Õ√åµâÕß´◊ÈÕπÈ”¡—π∑’Ë√“§“ x ∫“∑ ·≈–
 “¡“√∂¢“¬πÈ”¡—ππ—Èπ‰¥â∑’Ë√“§“µ≈“¥  º≈∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë‡°‘¥®“°°“√„™â futures
·∫∫ long position ®÷ß·ª√º—πµ“¡√“§“µ≈“¥¢ÕßπÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“
´÷Ëß· ¥ß‰¥â„π√ŸªµàÕ‰ªπ’È
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‡¡◊ËÕ√“§“πÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“ Ÿß‡°‘π°«à“ x ®√‘ß π‘¥â“·Õ√å®–¡’
º≈°”‰√µ‘¥≈∫®“°°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘® ·µà‰¥â°”‰√®“° —≠≠“ futures ‡æ√“–
π‘¥â“·Õ√å “¡“√∂´◊ÈÕπÈ”¡—π‰¥â∑’Ë√“§“ x ¿“¬„µâ¢âÕµ°≈ß„π —≠≠“ futures ·≈–
 “¡“√∂¢“¬πÈ”¡—ππ—Èπ‰¥â∑’Ë√“§“µ≈“¥∑’Ë Ÿß°«à“ x  ‡™àπ ∂â“√“§“πÈ”¡—πÕ’° 3
‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“ Ÿß¢÷ÈπÀπ÷Ëß∫“∑‡ªìπ x+1 ∫“∑ π‘¥â“·Õ√å¢“¥∑ÿπ 1 ∫“∑®“°
°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘® ·µàπ‘¥â“·Õ√å “¡“√∂ ◊́ÈÕπÈ”¡—π¿“¬„µâ¢âÕµ°≈ß„π —≠≠“ futures
∑’Ë√“§“ x ∫“∑ ·≈–¢“¬πÈ”¡—ππ’È∑’Ë√“§“µ≈“¥ x+1 ∫“∑ ´÷Ëß∑”„Àâπ‘¥â“·Õ√å
‰¥â°”‰√®“° —≠≠“ futures ‡∑à“°—∫ 1 ∫“∑ ‡ªìπ®”π«π∑’Ë™¥‡™¬§«“¡ Ÿ≠
‡ ’¬®“°°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®æÕ¥’ „π∑“ßµ√ß°—π¢â“¡ ∂â“√“§“πÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ
¢â“ßÀπâ“≈¥≈ßÀπ÷Ëß∫“∑‡ªìπ x-1 ∫“∑ π‘¥â“·Õ√å°”‰√ 1 ∫“∑®“°°“√¥”‡π‘π
∏ÿ√°‘® ·µàπ‘¥â“·Õ√åµâÕß´◊ÈÕπÈ”¡—π¿“¬„µâ¢âÕµ°≈ß„π —≠≠“ futures ∑’Ë√“§“ x
∫“∑ ·≈– “¡“√∂¢“¬πÈ”¡—ππ’È‰¥â∑’Ë√“§“µ≈“¥·§à x-1 ∫“∑ ÷́Ëß∑”„Àâπ‘¥â“
·Õ√å¢“¥∑ÿπ®“° —≠≠“ futures ‡∑à“°—∫ 1 ∫“∑ ‡ªìπ®”π«π∑’Ë‡∑à“°—∫°”‰√∑’Ë
‡°‘¥®“°°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®æÕ¥’ º≈≈—æ∏å¢Õß°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®°—∫º≈®“° —≠≠“
futures ®÷ß‡∑à“°—∫»ÿπ¬å∑’Ë∑ÿ°√“§“πÈ”¡—π∑’Ë‡ªìπ‰ª‰¥â„πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“
‡ªìπ‡ âπ∫π·°ππÕπ„π√Ÿª¿“æ¥—ßµàÕ‰ªπ’È

º≈°”‰√

X
√“§“πÈ”¡—π

 —≠≠“ futures  

·∫∫ Long position
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‡æ√“–©–π—Èπ®–‡ÀÁπ‰¥â«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π®“°°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®
∑“ß¥â“π¢«“¢Õß®ÿ¥ x ‰¥â√—∫°“√∂à“¬‚Õπ‰ª„Àâ°—∫§Ÿà —≠≠“„πÕπÿæ—π∏å·∫∫ futures
À¡¥ ·µà‚Õ°“ ∑’Ëπ‘¥â“·Õ√å®–‰¥â°”‰√®“°°“√∑’Ë√“§“πÈ”¡—π≈¥≈ß∑“ß¥â“π ấ“¬
¢Õß®ÿ¥ x ∂Ÿ°≈∫‰ª¥â«¬º≈¢“¥∑ÿπ®“° —≠≠“ futures ©–π—Èπ§«“¡ “¡“√∂
„π°“√≈¥§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√„™â —≠≠“ futures ®÷ßµâÕß·≈°‡ª≈’Ë¬π (tradeoff)
¥â«¬‚Õ°“ °“√∑”°”‰√®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“ underlying asset

∂â“π‘¥â“·Õ√å‡≈◊Õ°„™â call option „π°“√∑” hedging §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°
√“§“πÈ”¡—π·∑π —≠≠“ futures ‡¡◊ËÕ§√∫°”Àπ¥ 3 ‡¥◊Õπ π‘¥â“·Õ√å “¡“√∂
‡≈◊Õ°‰¥â«à“®–„™â ‘∑∏‘„π°“√´◊ÈÕπÈ”¡—π∑’Ë√“§“ x ∫“∑À√◊Õ‰¡à°Á‰¥â ©–π—ÈπÀ“°
√“§“πÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“ Ÿß¢÷ÈπÀπ÷Ëß∫“∑‡ªìπ x+1 ∫“∑ π‘¥â“·Õ√å§«√
‡≈◊Õ°„™â ‘∑∏‘„π°“√´◊ÈÕπÈ”¡—π¿“¬„µâ call option ∑’Ë√“§“ x ∫“∑ ·≈–¢“¬
πÈ”¡—ππ’È∑’Ë√“§“µ≈“¥ x+1 ∫“∑ ́ ÷Ëß∑”„Àâπ‘¥â“·Õ√å‰¥â°”‰√®“° call option ‡∑à“°—∫
1 ∫“∑ „π∑“ßµ√ß°—π¢â“¡ ∂â“√“§“πÈ”¡—πÕ’° 3 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“≈¥≈ßÀπ÷Ëß∫“∑‡ªìπ
x-1 ∫“∑ π‘¥â“·Õ√å‰¡à§«√„™â ‘∑∏‘„π°“√ ◊́ÈÕπÈ”¡—π¿“¬„µâ call option ∑’Ë√“§“
 Ÿß°«à“√“§“µ≈“¥ º≈¢Õß call option ®÷ß “¡“√∂· ¥ß‰¥â„π√Ÿª¿“æµàÕ‰ªπ’È

º≈°”‰√

X
√“§“πÈ”¡—π

º≈≈—æ∏å√«¡

º≈°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®

 —≠≠“ futures  

·∫∫ Long position
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°“√∑” hedging §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°√“§“πÈ”¡—π®÷ß∑”„Àâπ‘¥â“·Õ√å¡’º≈≈—æ∏å
∑“ß°“√‡ß‘π¥—ßπ’È

°“√„™â call option „π°“√∑” hedging §«“¡‡ ’Ë¬ß®“°√“§“πÈ”¡—π®÷ß
¡’¢âÕ‰¥â‡ª√’¬∫°«à“°“√„™â —≠≠“ futures À√◊Õ forward ‡æ√“–ºŸâ∑” hedging
‰¡à®”‡ªìπµâÕß‡ ’¬ ≈–‚Õ°“ „π°“√∑”°”‰√ ∑—Èßπ’È°“√∑” hedging µ≈Õ¥
°√≥’»÷°…“π’È‰¡à‰¥â√«¡§à“„™â®à“¬„π°“√§”π«≥

º≈°”‰√

X
√“§“πÈ”¡—π

º≈°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®

 —≠≠“ Call Option  

·∫∫ Long position

º≈°”‰√

X
√“§“πÈ”¡—π
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∑à“πºŸâÕà“πÕ“®¡’§”∂“¡«à“„§√®–¡“‡ªìπ§Ÿà —≠≠“„πµ√“ “√Õπÿæ—π∏å∑’Ë
‡√“π”¡“„™â„π°“√∑” hedging ‡À≈à“π’È §”µÕ∫°Á§◊Õ«à“Õ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«µ√“ “√
Õπÿæ—π∏å‰¡â‰¥â∂Ÿ°π”‰ª„™âª√–‚¬™πå‚¥¬ºŸâ∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–µâÕß°“√∑” hedging
‡∑à“π—Èπ ¬—ß¡’ºŸâ∑’Ë„™âª√–‚¬™πå®“°µ√“ “√Õπÿæ—π∏åÕ’° Õß°≈ÿà¡ §◊Õ °≈ÿà¡π—°‡°Áß
°”‰√ (speculators) ·≈– °≈ÿà¡π—°À“‚Õ°“ °“√∑”°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß
(arbitrageurs) °≈ÿà¡π—°‡°Áß°”‰√‡ªìπ°≈ÿà¡∑’Ë¡’∫∑∫“∑ ”§—≠„π∏ÿ√°√√¡¢Õß
µ√“ “√Õπÿæ—π∏å·≈–‡ªìπ°≈ÿà¡∑’Ë‡ªìπºŸâ‡¢â“¡“‡ªìπ§Ÿà —≠≠“¢Õßµ√“ “√Õπÿæ—π∏å
ª√–‡¿∑µà“ßÊ ¡“°∑’Ë ÿ¥

°) °≈ÿà¡π—°‡°Áß°”‰√ (speculators)
π—°‡°Áß°”‰√ §◊ÕºŸâ∑’Ë¡ÕßÀ“°“√≈ß∑ÿπ∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕ √â“ß

°”‰√®“°°“√≈ß∑ÿπ µ√“ “√Õπÿæ—π∏å “¡“√∂∂Ÿ°π”¡“„™â‡æ◊ËÕ
 √â“ß°”‰√‰¥â¥—ß∑’ËÕ∏‘∫“¬„π°√≥’»÷°…“µàÕ‰ªπ’È

°√≥’»÷°…“
°√≥’»÷°…“∑’Ë 3 π“¬ °∑¡ ‡ªìππ—°≈ß∑ÿπª√–‡¿∑π—°‡°Áß°”‰√ π“¬ °∑¡

µ‘¥µ“¡µ≈“¥Àÿâπ¡“‚¥¬µ≈Õ¥·≈–§“¥«à“Àÿâπ TTT ¡’·π«‚πâ¡®–¡’√“§“ Ÿß¢÷Èπ
„πÕ’° 2 ‡¥◊Õπ¢â“ßÀπâ“ ∂â“Àÿâπ TTT ¡’√“§“µ≈“¥ ≥. ªí®®ÿ∫—π‡∑à“°—∫ 40 ∫“∑
µàÕÀÿâπ π“¬ °∑¡ ºŸâ‡™◊ËÕ«à“°“√§“¥°“√≥å√“§“Àÿâπ¢Õßµπ§àÕπ¢â“ß·¡àπ¬”®“°
ª√– ∫°“√≥å∑’Ëºà“π¡“ π“¬ °∑¡ ¡’‡ß‘π≈ß∑ÿπ√«¡ 40,000 ∫“∑ ∂â“π“¬ °∑¡
¬—ß‰¡à¡’§«“¡√Ÿâ‡√◊ËÕßµ√“ “√Õπÿæ—π∏å π“¬ °∑¡  “¡“√∂ √â“ß°”‰√®“°°“√
≈ß∑ÿπ¥â«¬°“√´◊ÈÕÀÿâπ TTT ≥. √“§“µ≈“¥

©–π—Èπ ≥. «—ππ’È π“¬ °∑¡ ´◊ÈÕÀÿâπ TTT ‰«â®”π«π = 40,000/40 =
1,000 Àÿâπ

∂â“Õ’° 2 ‡¥◊Õπºà“π‰ª √“§“Àÿâπ TTT  ÿß¢÷Èπ®√‘ßµ“¡∑’Ëπ“¬ °∑¡ §“¥
°“√≥å ∂â“√“§“Àÿâπ TTT  Ÿß¢÷Èπ‡ªìπ 50 ∫“∑µàÕÀÿâπ π“¬ °∑¡ ‰¥â°”‰√‡∑à“°—∫
10x1,000 = 10,000 ∫“∑
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À“°π“¬ °∑¡ ¡’§«“¡√Ÿâ‡√◊ËÕßµ√“ “√Õπÿæ—π∏å π“¬ °∑¡ æ‘®“√≥“ call
option ∑’Ë¡’ underlying asset ‡ªìπÀÿâπ TTT ¡’√–¬–‡«≈“ —≠≠“ 2 ‡¥◊Õπ ·≈–
√“§“ strike price §◊Õ 45 ∫“∑µàÕÀÿâπ √“§“ call option π’È‡∑à“°—∫ 2 ∫“∑
µàÕ —≠≠“ ©–π—Èππ“¬ °∑¡ ®÷ß ‡≈◊Õ°´◊ÈÕ call option ≥.«—ππ’È ´÷Ëßπ“¬ °∑¡
 “¡“√∂´◊ÈÕ call option ‰¥â®”π«π‡∑à“°—∫

40,000/2 = 20,000  —≠≠“

∂â“Õ’° 2 ‡¥◊Õπºà“π‰ª √“§“Àÿâπ TTT  Ÿß¢÷Èπ®√‘ßµ“¡∑’Ëπ“¬ °∑¡ §“¥
°“√≥å  ∂â“√“§“Àÿâπ TTT  Ÿß¢÷Èπ‡ªìπ 50 ∫“∑µàÕÀÿâπ π“¬ °∑¡  “¡“√∂„™â
 ‘∑∏‘„π°“√´◊ÈÕÀÿâπ TTT ¿“¬„µâ call option ∑’Ë√“§“ 45 ∫“∑µàÕÀÿâπ ·≈– ¢“¬
Àÿâπ TTT ∑’Ë√“§“µ≈“¥ ∑”„Àâπ“¬ °∑¡ ‰¥â°”‰√‡∑à“°—∫ 5 ∫“∑ µàÕ —≠≠“
·µàπ“¬ °∑¡ ®à“¬‡ß‘π´◊ÈÕ call option ‰ª —≠≠“≈– 2 ∫“∑ ©–π—Èπ π“¬ °∑¡
‰¥â°”‰√ ÿ∑∏‘‡∑à“°—∫ 3 ∫“∑µàÕ  —≠≠“ ·≈–‰¥â°”‰√ ÿ∑∏‘√«¡‡∑à“°—∫

3x20,000 = 60,000 ∫“∑

´÷Ëß∑à“πºŸâÕà“π®–‡ÀÁπ‰¥â«à“§«“¡√Ÿâ‡√◊ËÕßµ√“ “√Õπÿæ—π∏å™à«¬„Àâπ“¬ °∑¡
‡≈◊Õ°„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å‰¥âÕ¬à“ß‡À¡“– ¡ ·≈–∂â“À“°°“√§“¥°“√≥å„π
√“§“Àÿâπ¢Õß π“¬ °∑¡ ¡’§«“¡·¡àπ¬” °“√„™â —≠≠“Õπÿæ—π∏å„π°“√‡°Áß
°”‰√®“°°“√≈ß∑ÿπ “¡“√∂„Àâº≈°”‰√∑’Ë Ÿß°«à“°“√´◊ÈÕÀÿâππ—Èπ‚¥¬µ√ß∂÷ß 6 ‡∑à“
(60,000 ∫“∑ ‡∑’¬∫°—∫ 10,000 ∫“∑) ·µà∑à“πºŸâÕà“π‰¥â‡ÀÁπ·µà‡æ’¬ß¥â“π∑’Ë
°“√§“¥°“√≥å¢Õß π“¬ °∑¡ ¡’§«“¡·¡àπ¬” ≈Õß¡“¥Ÿº≈∑’Ë®–‡°‘¥¢÷ÈπÀ“°
π“¬ °∑¡ §“¥°“√≥å√“§“Àÿâπ TTT º‘¥ ∂â“Õ’° 2 ‡¥◊Õπ„ÀâÀ≈—ß √“§“Àÿâπ TTT
µ°≈ß‡À≈◊Õ 35 ∫“∑µàÕÀÿâπ À“°π“¬ °∑¡ ◊́ÈÕÀÿâπ TTT ‰«â 1,000 Àÿâπ π“¬
°∑¡ ®–¢“¥∑ÿπ®“°°“√≈ß∑ÿπ√«¡‡∑à“°—∫

5x1,000 = 5,000 ∫“∑

·µà∂â“π“¬ °∑¡ „™â call option „π°“√‡°Áß°”‰√ π“¬ °∑¡ ®÷ß‰¡à§«√
„™â ‘∑∏‘„π°“√ ◊́ÈÕÀÿâπ TTT ∑’Ë√“§“∑’Ë Ÿß°«à“√“§“µ≈“¥ ∑”„Àâπ“¬ °∑¡ ¢“¥∑ÿπ
‡∑à“°—∫‡ß‘π∑’Ë®à“¬‰ª‡æ◊ËÕ´◊ÈÕ call option ∑—ÈßÀ¡¥‡∑à“°—∫ 40,000 ∫“∑ ∑à“πºŸâ
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Õà“π®–‡ÀÁπ‰¥â«à“À“°°“√§“¥°“√≥å√“§“Àÿâπ‰¡à·¡àπ¬” §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°
°“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å Ÿß°«à“°“√´◊ÈÕÀÿâππ—Èπ‚¥¬µ√ß∂÷ß 8 ‡∑à“ (40,000 ∫“∑
‡∑’¬∫°—∫ 5,000 ∫“∑)

‡æ√“–©–π—Èπ°“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å„π°“√‡°Áß°”‰√®÷ß§«√‡ªìπ‰ª¥â«¬
§«“¡√Õ∫§Õ∫·≈–√–¡—¥√–«—ß ‡π◊ËÕß®“°‡√“‰¥â‡√’¬π√Ÿâ®“°°√≥’»÷°…“π’È·≈â««à“
‚Õ°“ °“√∑”°”‰√®“°°“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å Ÿß°«à“°“√´◊ÈÕÀ≈—°∑√—æ¬å∑’Ë‡ªìπ
underlying asset ‚¥¬µ√ß ·µà°”‰√π’È®–‡°‘¥¢÷Èπ°ÁµàÕ‡¡◊ËÕ°“√§“¥°“√≥å¡’
§«“¡·¡àπ¬”‡∑à“π—Èπ ¡‘©–π—Èπ·≈â« ¢π“¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√„™âµ√“ “√
Õπÿæ—π∏å„π°“√‡°Áß°”‰√‡¡◊ËÕ°“√§“¥°“√≥åº‘¥æ≈“¥°Á Ÿß°«à“°“√ ◊́ÈÕÀ≈—°
∑√—æ¬å‚¥¬µ√ßÕ¬à“ß¡“°‡™àπ°—π

¢) °≈ÿà¡π—°À“‚Õ°“ °“√∑”°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß (arbitrageurs)
°≈ÿà¡π—°À“‚Õ°“ °“√∑”°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß (arbitrageurs) §◊Õ

°≈ÿà¡π—°≈ß∑ÿπ∑’Ë¡ÕßÀ“‚Õ°“ °“√∑”°”‰√‰¥âÕ¬à“ß·πàπÕπ‚¥¬‰¡à®”‡ªìπµâÕß¡’
‡ß‘π≈ß∑ÿπ‡√‘Ë¡µâπ (arbitrage profit) µ—«Õ¬à“ß∑’Ë™—¥‡®π §◊Õ °”‰√∑’Ë‡°‘¥®“°
§«“¡·µ°µà“ß¢Õß√“§“¢Õß ‘π∑√—æ¬å‡¥’¬«°—π„πµ≈“¥∑’Ë·µ°µà“ß°—π ‡√“
 “¡“√∂ √â“ß°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â«¬°“√ ◊́ÈÕ ‘π∑√—æ¬åπ—Èπ®“°µ≈“¥∑’Ë
¢“¬ ‘π∑√—æ¬åπ—Èπ∑’Ë√“§“µË”·≈–¢“¬ ‘π∑√—æ¬åπ—Èπ∑’Ë√“§“ Ÿß°«à“∑’Ëµ≈“¥Õ’°·ÀàßÀπ÷Ëß
°√≥’»÷°…“µàÕ‰ªπ’È· ¥ßµ—«Õ¬à“ß¢Õß°“√ √â“ß°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß

°√≥’»÷°…“
°√≥’»÷°…“∑’Ë 4 π“ß∑Õß°âÕπ π„®·≈–¡ÕßÀ“°”‰√∑’Ë‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß

®“°µ≈“¥∑Õß π“ß∑Õß°âÕπ æ∫«à“√“§“∑Õß ≥. ªí®®ÿ∫—πÕ¬Ÿà∑’Ë∫“∑≈– 9,000
∫“∑ ·≈–Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ√–¬–‡«≈“ 1 ªï‡∑à“°—∫ 6% µàÕªï  —≠≠“ futures
∑’Ë¡’∑Õß‡ªìπ underlying asset ¡’√“§“´◊ÈÕ¢“¬„π —≠≠“‡∑à“°—∫∫“∑≈– 10,000
∫“∑ ¡’°”Àπ¥´◊ÈÕ¢“¬Õ’° 1 ªï π“ß∑Õß°âÕπ “¡“√∂∑”°”‰√·∫∫‰¡à¡’§«“¡
‡ ’Ë¬ß‚¥¬°“√¥”‡π‘π°“√¥—ßµàÕ‰ªπ’È
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≥. «—ππ’È
1. π“ß∑Õß°âÕπ°Ÿâ‡ß‘π®”π«π 9,000 ∫“∑
2. π“ß∑Õß°âÕππ”‡ß‘π 9,000 ∫“∑∑’Ë°Ÿâ¡“‰ª´◊ÈÕ∑ÕßÀπ÷Ëß∫“∑
3. π“ß∑Õß°âÕπ∑” —≠≠“ futures ‚¥¬‡≈◊Õ°‡ªìπ§Ÿà —≠≠“∑’Ë®–¡’ ‘∑∏‘

„π°“√¢“¬∑ÕßÕ’° 1 ªï¢â“ßÀπâ“∑’Ë√“§“∫“∑≈– 10,000 ∫“∑

Õ’° 1 ªï„ÀâÀ≈—ß
π“ß∑Õß°âÕπ™”√–‡ß‘π°Ÿâ§◊π‡ªìπ‡ß‘π‡∑à“°—∫ 9,000x(1.06) = 9,540 ∫“∑

π“ß∑Õß°âÕπ„™â ‘∑∏‘„π°“√¢“¬∑Õß∑’Ë´◊ÈÕ‡°Á∫‰«â¿“¬„µâ —≠≠“ futures ∑’Ë
√“§“ 10,000 ∫“∑

∑â“¬∑’Ë ÿ¥·≈â«π“ß∑Õß°âÕπ √â“ß°”‰√∑’Ë‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß‡∑à“°—∫
10,000 - 9,540 = 460 ∫“∑

‡¡◊ËÕ°≈à“«∂÷ß°≈ÿà¡ speculators ·≈– °≈ÿà¡ arbitrageurs π’È·≈â« ºŸâ‡¢’¬π
®÷ß¢Õ°≈à“«∂÷ß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥°—∫∏π“§“√ Barings „πª√–‡∑» ‘ß§‚ª√å ´÷Ëß
‡ªìπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ‚¥¬π“¬ Nick Leeson ºŸâ¡’Àπâ“∑’Ë≈ß∑ÿπ„Àâ°—∫
∏π“§“√„π∞“π– arbitrageurs ‚¥¬· «ßÀ“°”‰√∑’Ë‰¡à¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß®“° à«π
µà“ß¢Õß√“§“ —≠≠“Nikkei 225 futures „πµ≈“¥ Singapore Exchange ·≈–
Osaka Exchange ª√“°Ø«à“ºà“π‰ªπ“π«—π‡¢â“π“¬ Nick ‰¥â‡ª≈’Ë¬π∫∑∫“∑
°“√≈ß∑ÿπ®“°°“√‡ªìπ arbitrageur °≈“¬‡ªìπ speculator π—Ëπ§◊Õ °≈“¬
‡ªìπ°“√≈ß∑ÿπ∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑”„Àâ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√≈ß∑ÿπ ·µà∑“ß
∏π“§“√‰¡à “¡“√∂µ√«® Õ∫‡®Õ π“¬ Nick ‰¥âæ¬“¬“¡‡°Áß°”‰√‚¥¬√—∫
§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß¢÷Èπ‡√◊ËÕ¬Ê ‡æ√“–À«—ß∑’Ë®–‰¥â°”‰√¡“™¥‡™¬§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥
¢÷Èπ·≈â« ·µà®“°∑’Ë‡√“‰¥â‡√’¬π√Ÿâ‰ª„π°√≥’»÷°…“¢Õß°“√≈ß∑ÿπ·∫∫‡°Áß°”‰√∑’Ë
ºà“π¡“«à“°“√§“¥°“√≥å∑’Ëº‘¥æ≈“¥®– àßº≈„Àâ‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë Ÿß°«à“
°“√≈ß∑ÿπ„πÀ≈—°∑√—æ¬å‚¥¬µ√ß ‡™àπ‡¥’¬«°—π°—∫ Nick Leeson °“√§“¥
°“√≥å„π°“√‡°Áß°”‰√¢Õß‡¢“º‘¥æ≈“¥µàÕ‡π◊ËÕß®π‡¡◊ËÕ∂Ÿ°µ√«® Õ∫æ∫‡¢“‰¥â



79R i s k  M a n a g e m e n t ° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß

 √â“ß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬„Àâ°—∫∏π“§“√‰ª‡ªìπ‡ß‘π√à«¡≈â“π‡À√’¬≠ ·≈– àßº≈„Àâ
∏π“§“√∑’Ë°àÕµ—Èß¡“√à«¡ 200 ªï µâÕß≈â¡≈–≈“¬‰ª ∫∑‡√’¬ππ’È Õπ„Àâ‡√“√Ÿâ
«à“°“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å∑’Ë∂Ÿ°µâÕßµ“¡À≈—°°“√‡ªìπª√–‚¬™πå∑“ß°“√‡ß‘πµàÕ
Õß§å°√ ·µà§«“¡º‘¥æ≈“¥Õ“®‡°‘¥¢÷Èπ‰¥â ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√π”µ√“ “√Õπÿæ—π∏å
π’È‰ª„Àâ‡æ◊ËÕ«—µ∂ÿª√– ß§å„¥ °“√„™âµ√“ “√Õπÿæ—π∏å®÷ß§«√‡ªìπ‰ª¥â«¬§«“¡
√Õ∫§Õ∫√–¡—¥√–«—ß ·≈–Õß§å°√§«√¡’√–∫∫°“√µ√«® Õ∫¿“¬„π∑’Ë ¡’
ª√– ‘∑∏‘¿“æ∑’Ë®– “¡“√∂æ∫§«“¡º‘¥æ≈“¥µ—Èß·µà‡√‘Ë¡µâπ‰¥â
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·π«∑“ß Ÿà°“√ªØ‘∫—µ‘6
„π∫∑π’È∑à“π®–‰¥â‡√’¬π√Ÿâ¢—ÈπµÕπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√

µ—Èß·µà¢—ÈπµÕπ∑’Ë®”‡ªìπ ”À√—∫Õß§å°√∑’Ë‡æ‘Ëß‡√‘Ë¡∑”°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ
§√—Èß·√° ®π∂÷ß¢—Èπªí≠À“·≈–Õÿª √√§„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ¥—ß
· ¥ß„π¿“æ√«¡‰¥â¥—ßπ’È

Õπ÷Ëß¢—ÈπµÕπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–°≈à“«∂÷ß„π∫∑π’È‡ªìπ¢—ÈπµÕπ
°«â“ßÊ ∑’Ë‡ªìπ·π«∑“ß„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ °“√π”‰ªª√–
¬ÿ°µå„™âªÆ‘∫—µ‘°—∫Õß§å°√®√‘ß®÷ß§«√µâÕß¡’°“√ª√—∫‡ª≈’Ë¬π„Àâ‡À¡“– ¡°—∫
«—≤π∏√√¡¢ÕßÕß§å°√µ“¡∑’Ë∑à“π‡ÀÁπ ¡§«√

°“√√–∫ÿ

§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√ª√–‡¡‘π

§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å

°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√ √â“ß

·ºπ¿Ÿ¡‘

§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√µ‘¥µ“¡

ª√–‡¡‘πº≈
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°“√®—¥µ—ÈßºŸâ∫√‘À“√ß“π¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
Õ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«¢—ÈπµÕπ∑’Ë ”§—≠∑’Ë ÿ¥°àÕπ°“√«“ß·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡

‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√„¥°Á¥’ ¢—ÈπµÕπ·√°∑’ËºŸâ∫√‘À“√æ÷ßªÆ‘∫—µ‘ §◊Õ °“√ √â“ß§«“¡
√Ÿâ ÷°√à«¡„πß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ‡æ◊ËÕ„Àâæπ—°ß“π∑ÿ°§π„πÕß§å°√
‡≈Áß‡ÀÁπ§«“¡ ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‡°‘¥
¢÷ÈπµàÕÕß§å°√·≈–ºŸâªÆ‘∫—µ‘ß“πÀ≈—ß®“°Õß§å°√‰¥â∑”°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß  ∑—Èßπ’È
‡æ◊ËÕ„Àâ∑ÿ°§π„πÕß§å°√„Àâ§«“¡√à«¡¡◊Õ·≈–æ√âÕ¡∑’Ë®–ªÆ‘∫—µ‘µ“¡¡“µ√°“√„π
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√„π¢—ÈπµÕπµà“ßÊ ¢—ÈπµÕπ·√°π’ÈÕ“®®–‡√‘Ë¡
®“°°“√„Àâ§«“¡√Ÿâæπ—°ß“π‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ·≈–„Àâ
æπ—°ß“π∑ÿ°√–¥—∫¡’ à«π√à«¡„π°“√ÕÕ°§«“¡‡ÀÁπ‡°’Ë¬«°—∫ª√–‡¥Áπ§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’ËÕß§å°√‡º™‘≠ ®“°π—ÈπÕß§å°√§«√®—¥µ—ÈßºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß´÷Ëß
§«√¡’ à«π√à«¡„π°≈ÿà¡ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß¢ÕßÕß§å°√ °≈à“«§◊ÕºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√®–‡ªìπºŸâ∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡‡¢â“„®‡°’Ë¬«°—∫Õß§å°√‡ªìπÕ¬à“ß¥’
·≈–‡ªìπºŸâ∑’Ë®–µâÕß “¡“√∂ªÆ‘∫—µ‘ß“π√à«¡°—∫ºŸâ∫√‘À“√„π à«πß“πÕ◊Ëπ¢Õß
Õß§å°√‰¥â ‡æ◊ËÕµÕ∫√—∫π‚¬∫“¬·≈–æ—π∏°‘®¢ÕßÕß§å°√‰¥âÕ¬à“ß‡À¡“– ¡ µ“¡
∑’Ë‰¥â°≈à“«·≈â«„π∫∑∑’Ë 4 «à“ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπß“π∑’ËµâÕß∑”√à«¡°—π
°—∫ß“π«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å·≈–·ºπ°“√¥”‡π‘πß“π¢ÕßÕß§å°√

6.1

°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡ªìπ‡√◊ËÕß¢Õß
ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß∑’ËµâÕß°“√«“ß·ºπ...·≈â«¡“‡√’¬°

‡√“ª√–™ÿ¡

‡™â“„®º‘¥º‘¥·≈â«...°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡ªìπ‡√◊ËÕß¢Õß§π∑ÿ°§π„πÕß§å°√∑’ËµâÕß°“√‡¢â“„®

·≈–∂◊ÕªØ‘∫—µ‘√à«¡°—π
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À≈“¬§πÕ“®µ—Èß¢âÕ ß —¬«à“ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
À√◊Õ Chief Risk Officer (CRO) ®”‡ªìπ®–µâÕß‡ªìπºŸâ∑’Ë¡’§«“¡√Õ∫√Ÿâ∑—Èß¥â“π
§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√‡ß‘π  ∂‘µ‘ §≥‘µ»“ µ√å °“√®—¥°“√°“√¥”‡π‘πß“π ·≈–°“√
®—¥°“√∑“ß‡∑§‚π‚≈¬’ “√ π‡∑» À√◊Õ‰¡à §”µÕ∫§◊Õ∂â“‰¥â°Á‡ªìπ‡√◊ËÕß¥’°—∫Õß§å°√
·µà≈—°…≥–∑’Ë ”§—≠¡“°°«à“ ”À√—∫ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §◊Õ
§«“¡‡¢â“„®„π«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ·≈–§«“¡
 “¡“√∂ „π°“√ √â“ß∑’¡∑’Ë¡’§«“¡‡™’Ë¬«™“≠„π¥â“πµà“ßÊ ∑’Ë°≈à“«¡“¢â“ßµâπ
©–π—ÈπºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¡à®”‡ªìπ®–µâÕß¡’§«“¡√Õ∫√Ÿâ‡ ’¬∑ÿ°¥â“π
·µà§«√‡ªìπºŸâ∑’Ë¡’§«“¡ π„®ß“π¥â“π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ß·∑â®√‘ß ºŸâ√—∫
º‘¥™Õ∫ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’Àπâ“∑’Ë„π°“√°”Àπ¥¢Õ∫‡¢µ·≈–‡ªÑ“À¡“¬
ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√√à«¡°—∫∑’¡ß“π∫√‘À“√¥â“πÕ◊Ëπ¢ÕßÕß§å°√ «“ß
°√Õ∫·π«∑“ß°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√  √â“ß∑’¡π—°∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ √à«¡¡◊Õ°—∫Àπà«¬ß“π∫√‘À“√¥â“πÕ◊Ëπ¢ÕßÕß§å°√„π¢—ÈπµÕπ
°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å¥â“π
°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈°“√∫√‘°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√

°“√ √â“ß∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπÕ’°¢—ÈπµÕπ ”§—≠¢Õß°“√‡√‘Ë¡
∑”°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√ª√–°Õ∫
‰ª¥â«¬ºŸâ∑’Ë¡’§«“¡‡™’Ë¬«™“≠∑“ß ∂‘µ‘ §≥‘µ»“ µ√å °“√‡ß‘π °“√¥”‡π‘πß“π
·≈–§«“¡‡™’Ë¬«™“≠¥â“πÕ◊Ëπ∑’Ë®”‡ªìπ„π°“√«‘‡§√“–Àå·≈–∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
¢ÕßÕß§å°√π—Èπ ∑—Èßπ’È¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫¢Õ∫‡¢µ¢Õßß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑“ßºŸâ
∫√‘À“√¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥â«“ß‰«â√à«¡°—∫∑’¡ºŸâ∫√‘À“√¢ÕßÕß§å°√ „π™à«ß‡√‘Ë¡µâπ
¢Õß°“√®—¥µ—Èß∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ß“πÀ≈—°∑’Ë∑’¡ß“π‡√‘Ë¡‰¥â°àÕπ §◊Õ °“√
«‘®—¬Õß§å°√‡æ◊ËÕ√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“πµà“ßÊ ·≈–°“√«‘®—¬√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë ”§—≠¢ÕßÕß§å°√ ∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ßµâÕß∑”ß“π√à«¡°—∫∑’¡
ß“πΩÉ“¬µà“ßÊ¢ÕßÕß§å°√‡æ◊ËÕ‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈‡°’Ë¬«°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√‡º™‘≠
πÕ°®“°π’È∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¬—ß‡ªìπ∑’¡∑’Ë„Àâ§«“¡√Ÿâ¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß°—∫
Àπà«¬ß“πÕ◊ËπÊ „πÕß§å°√ ‡æ◊ËÕ„Àâ·µà≈–Àπà«¬ß“π¢ÕßÕß§å°√‡¢â“„®¢Õ∫‡¢µ
ß“π¢Õß∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡ ”§—≠¢Õßß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß º≈
°√–∑∫·≈–º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë∑’¡ß“πÕ◊Ëπ®–‰¥â√—∫®“°°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
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‡¡◊ËÕ “¡“√∂®—¥µ—Èß∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥â·≈â« ¢—ÈπµÕπ∑’Ë ”§—≠µàÕ‰ª §◊Õ
°“√«“ß¢Õ∫‡¢µ·≈–«—µ∂ÿª√– ß§å¢Õßß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑“ß∑’¡ß“π§«√
¡’ à«π√à«¡„ π°“√«“ß¢Õ∫‡¢µ¢Õßß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–‡¢â “„®„π
«—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—°¢ÕßÀ“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√Õ¬à“ß·∑â®√‘ß ‡æ√“–
∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®–‡ªìπºŸâ∑’Ë∑”Àπâ“∑’Ëµ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈·≈–ª√—∫
‡ª≈’Ë¬π·ºπ°≈¬ÿ∑∏å„¥°Áµ“¡∑’Ë®”‡ªìπ‡æ◊ËÕ„Àâß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß —¡ƒ∑∏‘Ï
º≈Õ¬à“ß·∑â®√‘ß §«“¡‡¢â“„®„π‡ªÑ“À¡“¬¢Õßß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ß‡ªìπ¢—Èπ
µÕπ∑’Ë ”§—≠‡ªìπÕ¬à“ß¬‘Ëß ”À√—∫∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ∑’Ë®–‰¥â‡√‘Ë¡
ªÆ‘∫—µ‘ß“π®√‘ß

°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
À≈—ß®“°∑’Ë‰¥â¡’°“√®—¥µ—Èß∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈â« ∑“ß∑’¡ß“π

¡’Àπâ“∑’Ë„π°“√‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√‚¥¬°“√»÷°…“√à«¡°—∫Àπà«¬
ß“πµà“ßÊ¢ÕßÕß§å°√‡æ◊ËÕ∑”°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕß§å°√‡º™‘≠ ¢—ÈπµÕπ„π°“√
√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È‡ªìπ¢—ÈπµÕπ∑’Ë ”§—≠¡“° ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß
Õß§å°√ ‡æ√“–∂â“À“°°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¡à‰¥â√—∫°“√»÷°…“Õ¬à“ß≈–‡Õ’¬¥
∂’Ë∂â«π·≈â« §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¡àª√“°Æ„π¢—ÈπµÕππ’È®–°≈“¬‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À≈◊Õ
Õ¬Ÿà°—∫Õß§å°√‚¥¬∑’Ë‰¡à‰¥â√—∫°“√«‘‡§√“–Àå«“ß·ºπ°“√®—¥°“√„¥Ê ´÷Ëß§«“¡
‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’ÈÕ“®π”¡“ ÷́Ëß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë¬‘Ëß„À≠à°—∫Õß§å°√‰¥â „π¢—ÈπµÕπ¢Õß
°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√π’È ∑“ß∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ß§«√„Àâ§«“¡
 ”§—≠°—∫°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑—ÈßÀ¡¥∑’ËÕß§å°√‡º™‘≠ √–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ‰¥â
¡“°∑’Ë ÿ¥‡∑à“∑’Ë®–¡“°‰¥â

º¡°”≈—ß √√À“∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
„§√¡’§«“¡√Ÿâ¥â“π ∂‘µ‘ §≥‘µ»“ µ√å °“√‡ß‘π ·≈–
°“√¥”‡π‘πß“π ®–‰¥â√—∫°“√æ‘®“√≥“‡ªìπæ‘‡»…
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«‘∏’°“√∑’Ëπ‘¬¡„™â°—π„π¢—ÈπµÕπ°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ §◊Õ °“√
ª√–™ÿ¡√à«¡°—∫Àπà«¬ß“πµà“ßÊ ¢ÕßÕß§å°√‡æ◊ËÕ∑”°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß√à«¡°—π
Õ—π‡ªìπ°“√‡ªî¥‚Õ°“ „Àâ·µà≈–Àπà«¬ß“π‰¥âª√–‡¡‘πµπ‡Õß„π¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß
√à«¡°—∫∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ∫“ßÕß§å°√Õ“®‡≈◊Õ°∑’Ë®– àß√“¬≈–‡Õ’¬¥
¢Õß¢Õ∫‡¢µß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√„Àâ·µà≈–Àπà«¬ß“π ª√–°Õ∫
°—∫·∫∫øÕ√å¡°“√ª√–‡¡‘πÀπà«¬ß“πµπ‡Õß¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß ·≈â«§àÕ¬‡°Á∫
¢âÕ¡Ÿ≈‡À≈à“π’È°≈—∫¡“∑”°“√«‘‡§√“–Àå„π¢—ÈπµÕπµàÕ‰ª µ“√“ßµàÕ‰ªπ’È· ¥ß
µ—«Õ¬à“ß¢Õß°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß„πÕß§å°√¿“§√—∞ Õ—π‡ªìπ°√Õ∫·π«∑“ß°«â“ßÊ
„π°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈°√–∑∫¥â“πµà“ßÊ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õß§å°√

„∫ß“π√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–º≈°√–∑∫¥â“πµà“ßÊ ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õß§å°√

∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß

º≈°√–∑∫µàÕ¥â“πµà“ßÊ¢ÕßÕß§å°√

°“√‡ß‘π ∑√—æ¬å ‘π ∫ÿ§≈“°√ °“√∫√‘°“√ ™◊ËÕ‡ ’¬ß §«“¡√—∫º‘¥  ‘Ëß·«¥≈âÕ¡ ™ÿ¡™π

°“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π

 —≠≠“·≈–π‘µ‘ —¡æ—π∏å

°“√°√–∑”¡‘™Õ∫

¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞

°“√°√–∑”À√◊Õ≈–‡«âπ

‚¥¬∫ÿÿ§§≈∑’Ë “¡

 ¿“«–‡»√…∞°‘®

°‘®°√√¡·≈–°“√„Àâ

∫√‘°“√¢Õß√—∞

°“√æ÷Ëßæ‘ß·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ

·≈–«—µ∂ÿ¥‘∫®“°¿“¬πÕ°

§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ß∑√—æ¬å ‘π

°“√„™â‡∑§‚π‚≈¬’

·√ßß“π

°ÆÀ¡“¬À√◊Õ√–‡∫’¬∫

¿—¬∏√√¡™“µ‘
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„π¢—ÈπµÕππ’È§«√¡’°“√‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥„π·µà≈–Àπà«¬ß“π
‡æ‘Ë¡‡µ‘¡„π√Ÿª¢Õß§«“¡∂’Ë¢Õß°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ πÕ°®“°π—Èπ¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß°“√¥”‡π‘π°“√„¥Ê‡æ◊ËÕ≈¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
∑’Ë‡°‘¥„πÕ¥’µ ∑—Èß∑’Ëª√– ∫º≈ ”‡√Á®·≈–ªí≠À“Õÿª √√§ ®–‡ªìπª√–‚¬™πå
Õ¬à“ß¡“°µàÕ∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„π°“√¥”‡π‘πß“π„π¢—ÈπµàÕ‰ª

§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∫“ßª√–‡¿∑Õ“®®– “¡“√∂À“¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡
√ÿπ·√ß‰¥â®“°·À≈àß¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π ·µà„π∫“ß°√≥’¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°·À≈àß
¿“¬πÕ°°Á∂◊Õ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë∑“ß∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√„Àâ§«“¡ ”§—≠„π
°“√®—¥‡°Á∫·≈–«‘‡§√“–Àå¢âÕ¡Ÿ≈®“°¿“¬πÕ°π’È ‡™àπ ¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‡°‘¥
°—∫∏ÿ√°‘®∑’Ë¡’≈—°…≥–§≈â“¬§≈÷ß°—∫Õß§å°√∑’Ë‡√“«‘‡§√“–Àå ¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß ∂‘µ‘¢Õß
¿—¬∏√√¡™“µ‘ ¢âÕ¡Ÿ≈°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“À≈—°∑√—æ¬å„πµ≈“¥ ¢âÕ¡Ÿ≈
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ À√◊Õ¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß°“√‡¡◊Õß ‡ªìπµâπ ¢âÕ¡Ÿ≈‡À≈à“π’ÈπÕ°®“°®–
™à«¬‡ √‘¡„Àâ°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß·¡àπ¬”¡“°¢÷Èπ·≈â« ¬—ß∂◊Õ
‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬§«√„Àâ§«“¡ ”§—≠‰¡à¬‘ËßÀ¬àÕπ‰ª°«à“
¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬„πÕ¥’µ¢ÕßÕß§å°√ ‡æ√“–§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë¬—ß‰¡à‡§¬‡°‘¥¢÷Èπ
°—∫Õß§å°√‰¡à‰¥âÀ¡“¬§«“¡«à“®–‰¡à “¡“√∂‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õß§å°√‡√“‰¥â

°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
°“√ª√–‡¡‘πº≈°√–∑∫§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕÕß§å°√ “¡“√∂®—¥∑”·¬°‡ªìπ

§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡∂’Ë¢Õß°“√‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
‡ªìπ¡“µ√«—¥®”π«π§√—Èß∑’Ë®–‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–
ª√–‡¿∑∑’Ë√–∫ÿ‰«â  à«π§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë ‡ªìπ
ª√–‚¬™πå„π°“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ√“–‡ªìπ‡§√◊ËÕß∫àß™’È«à“À“°§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ë√–∫ÿ‰«â‡°‘¥‡ªìπ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢÷Èπ¡“®–¡’§«“¡√ÿπ·√ß¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥ °“√
«“ß·ºπ¡“µ√°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬®÷ßµâÕßÕ“»—¬¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡
√ÿπ·√ßπ’È„π°“√‡≈◊Õ°«‘∏’°“√∑’Ë®– “¡“√∂√Õß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥âÕ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ
‡À¡“– ¡

6.3
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°“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë‰¡à‰¥â‡°‘¥¢÷Èπ∫àÕ¬π—°„πÕ¥’µÕ“®
‡ªìπ‡√◊ËÕß¬“°·≈–¡’§«“¡ —́∫´âÕπ °“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
≈—°…≥–π’È‰¡à§«√∑’Ë®–Õ‘ß¢âÕ¡Ÿ≈„πÕ¥’µ‡æ’¬ßÕ¬à“ß‡¥’¬« ·µà§«√„™â°“√
«‘‡§√“–Àåªí®®—¬‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√‚¥¬√«¡√à«¡¥â«¬ °“√«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß
¿“¬„µâ ∂“π°“√≥å∑’Ë‡ªìπ‰ª‰¥â∑—ÈßÀ¡¥ (scenario analysis) °“√»÷°…“¢âÕ¡Ÿ≈
‡æ‘Ë¡‡µ‘¡®“°Õß§å°√Õ◊ËπÊ À√◊Õ®“°π—°∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ◊Ëπ ‡™àπ ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠
¥â“π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ¬Ÿà„π∏ÿ√°‘®ª√–°—π¿—¬ ®–™à«¬‡ √‘¡„Àâ°“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë
¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ‰ª‰¥âÕ¬à“ß ¡‡Àµÿ ¡º≈¡“°¢÷Èπ ∂÷ß·¡â®–‡ªìπ§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’°“√‡°‘¥¢÷Èπ‡ªìπª√–®”°Áµ“¡ °“√«‘‡§√“–Àåªí®®—¬‡ ’Ë¬ßªí®®ÿ∫—π¢Õß
Õß§å°√‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë ”§—≠Õ¬à“ß¬‘Ëß ‡™àπ ∂â“ªí®®ÿ∫—πæπ—°ß“π¢—∫√∂¢ÕßÕß§å°√
µâÕß¢—∫√∂‡æ◊ËÕß“π√“™°“√‡ªìπ√–¬–∑“ß¡“°°«à“ªï∑’Ë·≈â« Õß‡∑à“ ©–π—Èπ
®”π«π§√—Èß¢Õß°“√‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑“ß√∂¬πµå‡¡◊ËÕªï∑’Ë·≈â«¬àÕ¡‰¡à “¡“√∂
 –∑âÕπ§«“¡∂’Ë¢ÕßÕÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ„πªïπ’È

°“√ª√–‡¡‘π§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡ªìπ°“√§“¥°“√≥å¡Ÿ≈§à“
¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‡¡◊ËÕ‡°‘¥¿—¬¢÷Èπ°—∫Õß§å°√ °“√∑’Ë∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®–
 “¡“√∂√–∫ÿ‰¥â«à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®–¡’§«“¡√ÿπ·√ß¡“°À√◊ÕπâÕ¬µâÕßÕ“»—¬
ªí®®—¬ª√–°Õ∫°“√æ‘®“√≥“À≈“¬ªí®®—¬¥â«¬°—π ‡™àπ ¡Ÿ≈§à“§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬„π
Õ¥’µ ¢π“¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’ËÕß§å°√ “¡“√∂√Õß√—∫‰¥â‚¥¬‰¡à∑”„Àâ‡°‘¥°“√
À¬ÿ¥™–ß—° ·≈– ”À√—∫Õß§å°√¿“§√—∞  ‘Ëß∑’Ë§«√§”π÷ß∂÷ß¥â«¬ §◊Õ §«“¡ Ÿ≠
‡ ’¬∑’ËÕ“®‡°‘¥°—∫™ÿ¡™π ‰¡à„™à§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕÕß§å°√‡∑à“π—Èπ

®“°·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–·À≈àß„πµ“√“ß∑’Ë· ¥ß„π¢—ÈπµÕπ
°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√∑”°“√·®°·®ß√“¬≈–‡Õ’¬¥
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ À“°∑“ß
Õß§å°√‰¡à¡’¡’¢âÕ¡Ÿ≈„πÕ¥’µ∑’Ë “¡“√∂π”¡“„™â√–∫ÿ§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß ÷́ËßÕ—π∑’Ë®√‘ß·≈â«‡ªìπªí≠À“æ◊Èπ∞“π¢ÕßÕß§å°√∑’Ë‡æ‘Ëß‡√‘Ë¡
®—¥°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕß§å°√ ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–Àπà«¬ß“π∑’Ë
‡°’Ë¬«¢âÕß “¡“√∂√à«¡°—πª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß„π
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‡°≥±å∑’Ë∑à“π‡ÀÁπ«à“‡À¡“– ¡ ‡™àπ  ŸßÀ√◊ÕµË”  Ÿß °≈“ß µË” À√◊Õ „™â§–·ππ
‡ªìπ¡“µ√«—¥∑’Ë≈–‡Õ’¬¥¬‘Ëß¢÷Èπ‡ªìπ§–·ππ 1 ∂÷ß 5 Õ¬à“ß∑’Ë„™â„π∫∑‡√’¬ππ’È´÷Ëß
®–· ¥ß„π¢—ÈπµàÕ‰ª æ√âÕ¡°—ππ’È∑“ßºŸâ«‘‡§√“–Àå§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–Àπà«¬ß“π∑’Ë
‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¥â√—∫°“√√–∫ÿ§«√√à«¡°—πæ‘®“√≥“‡æ◊ËÕ‡ πÕ°≈¬ÿ∑∏å
∑’Ë‡ªìπ∑“ß‡≈◊Õ° ”À√—∫°“√®—¥°“√°—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬·µà≈–√“¬°“√¥—ßµ—«Õ¬à“ß
°“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘¥—ß· ¥ß„πµ“√“ßµàÕ‰ªπ’È

µ—«Õ¬à“ß°“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘
·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß §◊Õ ¿—¬∏√√¡™“µ‘

∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√∑”°“√ª√–‡¡‘π¢âÕ¡Ÿ≈¥—ßµ“√“ß∑’Ë· ¥ß¥—ß
°≈à“« ”À√—∫∑ÿ°·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡æ◊ËÕπ”‰ª √â“ß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß
„π¢—ÈπµÕπ∂—¥‰ª

√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡∂’Ë §«“¡√ÿπ·√ß «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√‡ß‘π

º≈°√–∑∫

∑√—æ¬å ‘π

∫ÿ§≈“°√

°“√∫√‘°“√

™◊ËÕ‡ ’¬ß

§«“¡√—∫º‘¥

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡

™ÿ¡™π
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°“√ √â“ß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß
¢—ÈπµÕπµàÕ¡“ µ◊Õ °“√ √â“ß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∫√‘À“√·≈–

∑ÿ°§π„πÕß§å°√‰¥â‡ÀÁπ¿“¬√«¡‡¥’¬«°—π«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’°“√°√–®“¬µ—«µ“¡
§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–§«“¡√ÿπ·√ßÕ¬à“ß‰√ ∑—Èßπ’È‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂
‡≈◊Õ°®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’§«“¡ ”§—≠¡“°∑’Ë ÿ¥‰¥â°àÕπ °“√ √â“ß
·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ“»—¬¢âÕ¡Ÿ≈§«“¡‡ ’Ë¬ß„π√Ÿª¢Õß§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß
∑’Ë‡°Á∫√«∫√«¡®“°¢—ÈπµÕπ°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√

·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß ”À√—∫·µà≈–·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂
· ¥ß‰¥â„π√Ÿª¢Õß§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¥—ßπ’È À“°§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß
·∫àßÕÕ°‡ªìπ·§à Ÿß°—∫µË”

6.4

§«“¡∂’Ë

§«“¡√ÿπ·√ß
§«“¡∂’ËµË”/§«“¡√ÿπ·√ß Ÿß

§«“¡∂’ËµË”/§«“¡√ÿπ·√ßµË” §«“¡∂’Ë Ÿß/§«“¡√ÿπ·√ßµË”

§«“¡∂’Ë Ÿß/§«“¡√ÿπ·√ß Ÿß

À≈—°°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµ°Õ¬Ÿà„π™àÕß ç§«“¡∂’Ë Ÿß/§«“¡√ÿπ·√ß Ÿßé ∑’Ë¡ÿ¡¢«“∫π

 ÿ¥¢Õß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√°àÕπ §«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ëµ°Õ¬Ÿà„π™àÕß ç§«“¡∂’ËµË”/§«“¡√ÿπ·√ß Ÿßé ∑’Ë¡ÿ¡´â“¬∫π¢Õß·ºπ¿Ÿ¡‘
§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√‡ªìπÕ—π¥—∫√Õß≈ß¡“  à«π
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËµÕ¬Ÿà„π™àÕß ç§«“¡∂’ËµË”/§«“¡√ÿπ·√ßµË”é ∑’Ë¡ÿ¡´â“¬≈à“ß¢Õß
·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑“ßÕß§å°√Õ“®®– “¡“√∂√—∫‡Õ“‰«â‡Õß‰¥â
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§
«“

¡
√ÿπ

·
√ß

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5

§«“¡∂’Ë

 ’·¥ß

 ’ â¡

 ’‡À≈◊Õß

 ’øÑ“

 ’‡¢’¬«

∂â“§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß “¡“√∂¡’§à“«—¥∑’Ë≈–‡Õ’¬¥°«à“®“°µË” ÿ¥¡’
§à“‡∑à“°—∫ 1 ∂÷ß Ÿß ÿ¥¡’§à“‡∑à“°—∫ 5 ·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß®–¡’§«“¡≈–‡Õ’¬¥
¡“°¢÷Èπ¥—ßπ’È

§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–√“¬°“√∑’Ë‰¥â√—∫°“√√–∫ÿ·≈–ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡
√ÿπ·√ß®–∂Ÿ°π”¡“®—¥‰«âµ“¡¢âÕ∑’Ë‡À¡“– ¡„π·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß¢â“ßµâπ‡æ◊ËÕ
„Àâ‡ÀÁπ¿“æ√«¡¢Õß·µà≈–·À≈àß§«“¡‡ ’Ë¬ß«à“¡’º≈°√–∑∫µàÕÕß§å°√„π¥â“π„¥∫â“ß
·≈–¡“°πâÕ¬‡∑à“‰√„π√Ÿª§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–§«“¡√ÿπ·√ß ·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È¬—ß
 “¡“√∂®—¥∑”·¬°‡ªìπ ”À√—∫º≈°√–∑∫·µà≈–¥â“π ‡™àπ º≈°√–∑∫∑“ß°“√
‡ß‘π¡’∑’Ë¡“®“°·À≈àß§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥∫â“ß ·≈–·µà≈–·À≈àß§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’§«“¡∂’Ë
·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¡“°πâÕ¬·§à„¥ °“√ √â“ß·ºπ¿Ÿ¡‘∑—Èß Õß≈—°…≥–‡™àππ’È®–

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµ°Õ¬Ÿà„π™àÕß ç§«“¡∂’Ë Ÿß/§«“¡√ÿπ·√ß
 Ÿßé ÷́Ëß‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫

°“√®—¥°“√°àÕπ
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∑”„ÀâºŸâ∫√‘À“√¡Õß‡ÀÁπ¿“æ√«¡¢ÕßÕß§å°√·À≈àß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë√–∫ÿ®– àßº≈°√–∑∫°—∫
¥â“πµà“ßÊ ¢ÕßÕß§å°√¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥µ“¡≈”¥—∫ ·≈–º≈°√–∑∫µàÕÕß§å°√„π·µà≈–
¥â“π¡’∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°·À≈àß§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–·À≈àß¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥µ“¡≈”¥—∫

 ’µà“ßÊ ∑’Ë„ à‰«â„π·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È‡ªìπ‡§√◊ËÕß∫Õ°„Àâ√Ÿâ∂÷ß≈”¥—∫§«“¡ ”§—≠
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√¥Ÿ·≈®—¥°“√°àÕπµ—Èß·µà ’·¥ß ®π∂÷ß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑“ß
Õß§å°√Õ“®®– “¡“√∂√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‰¥â‡Õß„πæ◊Èπ∑’Ë ’‡À≈◊Õß ∑—Èßπ’È≈”¥—∫§«“¡ ”§—≠
¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß„π·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß‡™àππ’È “¡“√∂ª√—∫‰¥âµ“¡§«“¡‡À¡“– ¡·≈–
§«“¡ “¡“√∂„π°“√√Õß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß·µà≈–Õß§å°√

µ—«Õ¬à“ß     ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß®—ßÀ«—¥√—µπ∫ÿ√’√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®—ßÀ«—¥‡º™‘≠¥—ßµàÕ
‰ªπ’È

∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß

º≈°√–∑∫µàÕ¥â“πµà“ßÊ¢ÕßÕß§å°√

°“√‡ß‘π ∑√—æ¬å ‘π ∫ÿ§≈“°√ °“√∫√‘°“√ ™◊ËÕ‡ ’¬ß §«“¡√—∫º‘¥  ‘Ëß·«¥≈âÕ¡ ™ÿ¡™π

°“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π

 —≠≠“·≈–π‘µ‘ —¡æ—π∏å

°“√°√–∑”¡‘™Õ∫

¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞

°“√°√–∑”À√◊Õ≈–‡«âπ

‚¥¬∫ÿÿ§§≈∑’Ë “¡

 ¿“«–‡»√…∞°‘®

°‘®°√√¡·≈–°“√„Àâ

∫√‘°“√¢Õß√—∞

°“√æ÷Ëßæ‘ß·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ

·≈–«—µ∂ÿ¥‘∫®“°¿“¬πÕ°

§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ß∑√—æ¬å ‘π

°“√„™â‡∑§‚π‚≈¬’

·√ßß“π

°ÆÀ¡“¬À√◊Õ√–‡∫’¬∫

¿—¬∏√√¡™“µ‘

ÿ ÿ

* °“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È‡ªìπ‡æ’¬ßµ—«Õ¬à“ß ”À√—∫®—ßÀ«—¥ ¡¡µ‘ √“¬°“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß·≈–º≈°√–∑∫§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ¥â“πµà“ßÊ ¬àÕ¡·µ°µà“ß‰ªµ“¡≈—°…≥–°“√¥”‡π‘π
ß“π·≈–¿Ÿ¡‘ª√–‡∑»¢Õß·µà≈–®—ßÀ«—¥
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µ—«Õ¬à“ß∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß®—ßÀ«—¥√—µπ∫ÿ√’
¢—ÈπµàÕ‰ª∑’¡ß“π∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß®—ßÀ«—¥√—µπ∫ÿ√’‰¥â∑”°“√ª√–‡¡‘π

§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬®“°·µà≈–·À≈àß∑’Ë¡“¥—ßπ’È „π∑’Ëπ’È¬°µ—«Õ¬à“ß “¡·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß
§«“¡‡ ’Ë¬ß

1. ¿¬∏√√¡™“µ

√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡∂’Ë §«“¡√ÿπ·√ß «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

1

1

1

1

2 5

3

2

4

5
‡ß‘π∑’ËµâÕß„™â„π°“√∫√√‡∑“

 “∏“√≥¿—¬

‡µ√’¬¡·ºπ°“√ªÑÕß°—π¿—¬

·≈–µ‘¥µ—Èß‡§√◊‘ËÕß‡µ◊Õπ¿—¬

‡µ√’¬¡·ºπ°“√ªÑÕß°—π¿—¬

·≈–µ‘¥µ—Èß‡§√◊‘ËÕß‡µ◊Õπ¿—¬

‡µ√’¬¡·ºπ°“√ªÑÕß°—π¿—¬

·≈–µ‘¥µ—Èß‡§√◊‘ËÕß‡µ◊Õπ¿—¬

‡µ√’¬¡·ºπ°“√ªÑÕß°—π¿—¬

·≈–µ‘¥µ—Èß‡§√◊‘ËÕß‡µ◊Õπ¿—¬

‡µ√’¬¡§«“¡æ√âÕ¡¢Õß

‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞„π°“√‡º™‘≠

°—∫ “∏“√≥¿—¬

∑√—æ¬å ‘π¢Õß∑“ß√“™°“√

‡ ’¬À“¬

‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞‰¥â√—∫§«“¡

 Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬µ√ßÀ√◊Õ®“°°“√

ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë„π°“√∫√√‡∑“

 “∏“√≥¿—¬

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡„π®—ßÀ«—¥‰¥â√—∫

§«“¡‡ ’¬À“¬

™“«∫â“π„π®—ßÀ«—¥‰¥â√—∫§«“¡

 Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬µ√ßÀ√◊Õ®“°º≈

°√–∑∫‚¥¬ÕâÕ¡ ‡™àπ ∂ππ

Àπ∑“ß∂Ÿ°µ—¥¢“¥®“°

‡Àµÿ¿—¬∏√√¡™“µ‘

º≈°√–∑∫

∑√—æ¬å ‘π

°“√‡ß‘π

∫ÿ§≈“°√

°“√∫√‘°“√

™◊ËÕ‡ ’¬ß

§«“¡√—∫º‘¥

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡

™ÿ¡™π

1. ¿—¬∏√√¡™“µ‘
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§
«“

¡
√ÿπ

·
√ß

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5

§«“¡∂’Ë

§
«“

¡
√ÿπ

·
√ß

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5

§«“¡∂’Ë

∑√—æ¬å ‘π

°“√‡ß‘π

∫ÿ§≈“°√

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡

™ÿ¡™π  ’·¥ß

 ’ â¡

 ’‡À≈◊Õß

 ’øÑ“

 ’‡¢’¬«

1. ¿—¬∏√√¡™“µ‘

√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡∂’Ë §«“¡√ÿπ·√ß «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

2

1 4

3¢âÕ‡ ’¬‡ª√’¬∫„π —≠≠“

 —≠≠“®—¥´◊ÈÕ®—¥®â“ß

§«“¡√—∫º‘¥∑’Ë‡°‘¥®“°

 —≠≠“‡™à“´◊ÈÕ

ΩÉ“¬°ÆÀ¡“¬§«√„Àâ

§«“¡ ”§—≠°—∫°“√

µ√«® Õ∫‡ß◊ËÕπ‰¢¢Õß

 —≠≠“®—¥´◊ÈÕ®—¥®â“ß

ΩÉ“¬°ÆÀ¡“¬§«√„Àâ

§«“¡ ”§—≠°—∫°“√

µ√«® Õ∫‡ß◊ËÕπ‰¢¢Õß

 —≠≠“®—¥‡™à“´◊ÈÕ

º≈°√–∑∫

∑√—æ¬å ‘π

°“√‡ß‘π

∫ÿ§≈“°√

°“√∫√‘°“√

™◊ËÕ‡ ’¬ß

§«“¡√—∫º‘¥

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡

™ÿ¡™π

2.  —≠≠“·≈–π‘µ‘æ—π∏å —¡æ—π∏å
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§
«“

¡
√ÿπ

·
√ß

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5

§«“¡∂’Ë

§
«“

¡
√ÿπ

·
√ß

1

2

3

4

5

1 2 3 4 5

§«“¡∂’Ë

°“√‡ß‘π

§«“¡√—∫º‘¥

 ’·¥ß

 ’ â¡

 ’‡À≈◊Õß

 ’øÑ“

 ’‡¢’¬«

2.  —≠≠“·≈–π‘µ‘ —¡æ—π∏å

µ—«Õ¬à“ß°“√ª√–‡¡‘π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘
3. °“√¥”‡π‘π°“√∑“ß°“√‡ß‘π

√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ §«“¡∂’Ë §«“¡√ÿπ·√ß «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

2

2 3

3√“¬√—∫¿“…’≈¥≈ß
‡æ‘Ë¡¡“µ√°“√°“√®—¥‡°Á∫¿“…’

„Àâ¡’§«“¡√—¥°ÿ¡¡“°¬‘Ëß¢÷Èπ

„Àâ§«“¡√Ÿâ∑“ß°“√‡ß‘π

·°à‡®â“æπ—°ß“π

§«“¡√—∫º‘¥∑’Ë‡°‘¥®“°°“√

∑”∏ÿ√°√√¡∑“ß°“√‡ß‘πº‘¥æ≈“¥

º≈°√–∑∫

∑√—æ¬å ‘π

°“√‡ß‘π

∫ÿ§≈“°√

°“√∫√‘°“√

™◊ËÕ‡ ’¬ß

§«“¡√—∫º‘¥

 ‘Ëß·«¥≈âÕ¡

™ÿ¡™π

·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß  ”À√—∫°“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π



95R i s k  M a n a g e m e n t ° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß

‡¡◊ËÕ “¡“√∂√–∫ÿ§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß§√∫∑ÿ°·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡
‡ ’Ë¬ß·≈â« ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂ √â“ß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∑—ÈßÕß§å°√‰¥â
‡æ◊ËÕ®–‰¥â‡ÀÁπ¿“æ«à“‡¡◊ËÕ√«¡∑ÿ°·À≈àß∑’Ë¡“§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈â«Õß§å°√‡º™‘≠°—∫
§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°√“¬°“√„¥¡“°∑’Ë ÿ¥„πæ◊Èπ∑’Ë ’·¥ß ·≈–®“°π—Èπ®– “¡“√∂®—¥
≈”¥—∫¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√°àÕπÀ≈—ßµ“¡§«“¡‡À¡“– ¡

°“√«‘‡§√“–Àå·≈–«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À¡“– ¡
„π¢—Èπ‡√‘Ë¡µâπ¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√ ∑“ßºŸâ∫√‘À“√§«“¡

‡ ’Ë¬ß·≈–∑’¡ºŸâ∫√‘À“√¢ÕßÕß§å°√‚¥¬ à«π¡“°®–‡√‘Ë¡°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’ËÕ¬Ÿà„π‡¢µ ’·¥ßÀ√◊Õ ’ â¡°àÕπ «—µ∂ÿª√– ß§åÀ≈—°„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß‡À≈à“π’È°Á‡æ◊ËÕ≈¥§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬„Àâ≈ß¡“Õ¬Ÿà„π
‡¢µ ’øÑ“À√◊Õ‡¢’¬«¢Õß·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß

·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß¬—ß‡ªìπª√–‚¬™πå ”À√—∫ºŸâ∫√‘À“√„π°“√¡Õßº≈
°√–∑∫¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°·µà≈–·À≈àß∑’Ë¡“‡æ◊ËÕ°“√‡ª√’¬∫‡∑’¬∫„π¿“æ√«¡
¢ÕßÕß§å°√«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥Õ¬Ÿà„π‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√Õ¬à“ß
‡√àß¥à«π §«“¡‡ ’Ë¬ß„¥§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√„πÕ—π¥—∫√Õß≈ß‰ª „π¿“æ√«¡¢Õß
Õß§å°√ºŸâ∫√‘À“√¬—ß “¡“√∂‡ÀÁπ°“√°√–®“¬µ—«¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬«à“¡“®“°·À≈àß
∑’Ë¡“„¥‡ªìπÀ≈—°®–‰¥â‡≈◊Õ°«‘∏’°“√®—¥°“√∑’Ë‡À¡“– ¡°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ‰¥â

À≈—ß®“°‰¥â≈”¥—∫¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√°àÕπÀ≈—ß·≈â« ¢—Èπ
µÕπµàÕ‰ª §◊Õ °“√«‘‡§√“–Àå‡æ◊ËÕ«“ß·ºπ°≈¬ÿ∑∏å„π°“√®—¥°“√°—∫·µà≈–
§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß§«√§”π÷ß∂÷ßµâπ∑ÿπ·≈–º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â
√—∫¿“¬„µâ∑“ß‡≈◊Õ°µà“ßÊ ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß “¡“√∂æ‘®“√≥“ 4 ∑“ß‡≈◊Õ°
À≈—° §◊Õ °“√À≈’°‡≈’Ë¬ß§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß °“√§«∫§ÿ¡
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ °“√∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß µ“¡∑’Ë‰¥â°≈à“«‰«â„π∫∑∑’Ë 4 ¥—ß· ¥ß
„πµ“√“ßµàÕ‰ªπ’È §Õ≈—¡πå∑’Ë “¡·≈– ’Ë„πµ“√“ßπ’È· ¥ßª√–¡“≥°“√≥å§à“„™â
®à“¬·≈–ª√–¡“≥°“√º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫®“°·µà≈–∑“ß‡≈◊Õ°„π°“√
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß  à«π§Õ≈—¡πå ÿ¥∑â“¬‡ªìπ°“√ √ÿª∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë‡À¡“– ¡
 ”À√—∫·µà≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß

6.5
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°“√µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈·ºπ°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡¡◊ËÕ‰¥â∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë‡À¡“– ¡„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑’¡ºŸâ∫√‘À“√

§«“¡‡ ’Ë¬ßµâÕß°”Àπ¥·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·µà≈–Àπà«¬°“√®–µâÕß
√à«¡ªÆ‘∫—µ‘ §«“¡‡ ’Ë¬ß∫“ß√“¬°“√‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–∑’Ë‡°‘¥®“°Àπà«¬ß“π
„¥Àπà«¬ß“πÀπ÷Ëß„πÕß§å°√‡∑à“π—Èπ ·µà§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈“¬√“¬°“√‡ªìπ§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑ÿ°ΩÉ“¬¡’ à«π°àÕ„Àâ‡°‘¥ °“√π”·ºπ°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰ª Ÿà
°“√ªÆ‘∫—µ‘®÷ßµâÕßÕ“»—¬§«“¡‡¢â“„®·≈–§«“¡√à«¡¡◊Õ®“°∑ÿ°ΩÉ“¬∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
ªí≠À“∑’Ë∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßµâÕß‡º™‘≠ §◊Õ °“√¢“¥§«“¡√à«¡¡◊Õ®“°
Àπà«¬ß“π„πÕß§å°√∑’ËµâÕßªÆ‘∫—µ‘µ“¡·ºπ°≈¬ÿ∑∏å∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß °“√
µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®÷ß‡ªìπ¢—ÈπµÕπ∑’Ë ”§—≠„π

„∫ß“π √ÿª∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë‡À¡“– ¡ ”À√—∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

§«“¡‡ ’Ë¬ß
ª√–¡“≥°“√≥å

§à“„™â®à“¬

ª√–¡“≥°“√≥å

º≈ª√–‚¬™πå
«‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë

‡À¡“– ¡

À≈’°‡≈’Ë¬ß

√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡Õß

§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß

À≈’°‡≈’Ë¬ß

√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡Õß

§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß

À≈’°‡≈’Ë¬ß

√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‡Õß

§«∫§ÿ¡§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬

∂à“¬‚Õπ§«“¡‡ ’Ë¬ß

Õ—π¥—∫∑’Ë 1

Õ—π¥—∫∑’Ë 2

Õ—π¥—∫∑’Ë 3

6.5
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°“√»÷°…“ªí≠À“·≈–Õÿª √√§„π°“√ªØ‘∫—µ‘µ“¡·ºπ°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß °“√µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈®–™à«¬„Àâ∑’¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¥â¢âÕ¡Ÿ≈‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
‰ª„™â‡æ◊ËÕ°“√ª√—∫ª√ÿß°≈¬ÿ∑∏å°“√∫√‘°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß„Àâ¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ Ÿß¢÷Èπ

°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπß“π∑’ËµâÕß∑”Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß §«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–
ª√–‡¿∑‡ª≈’Ë¬π‰ªµ“¡§«“¡‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß‚≈° ‡∑§‚π‚≈¬’∑’Ë∑—π ¡—¬¡“°
¢÷Èπ “¡“√∂π”¡“´÷Ëß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡æ‘Ë¡¡“°¢÷Èπ¥â«¬‡™àπ°—π °“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß®÷ßµâÕß‰¥â√—∫°“√ª√–‡¡‘πº≈·≈–ª√—∫ª√ÿß„Àâ Õ¥§≈âÕß°—∫ ∂“π°“√≥å
ªí®®ÿ∫—π °“√µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈®÷ß‰¡à„™à¢—ÈπµÕπ ÿ¥∑â“¬¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
·µà‡ªìπ¢—ÈπµÕπ∑’Ëπ”‰ª Ÿà√–∫∫°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¡’§«“¡µàÕ‡π◊ËÕß·≈–∑—π
µàÕ‡Àµÿ°“√≥å
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µ—«Õ¬à“ß‡æ◊ËÕ°“√‡√’¬π√Ÿâ7
°√≥’»÷°…“∑’Ë 1

∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‡ªìπ∫√‘…—∑¢π“¥„À≠à∑’Ë¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®¢“¬µ√ßºà“π
√–∫∫ºŸâ·∑π®”Àπà“¬¡“°«à“ 40 ªï ·≈–¡’°“√≈ß∑ÿπÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß‡°’Ë¬«°—∫
°“√æ—≤π“ ‘π§â“·≈–°“√ª√—∫ª√ÿßª√– ‘∑∏‘¿“æ¢Õß°“√¢“¬µ√ßªï≈–À≈“¬
√âÕ¬≈â“π∫“∑ „π°≈“ßªï 2547 ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‰¥âª√—∫ª√ÿßπ‚¬∫“¬·≈–
‡√‘Ë¡»÷°…“°“√®”Àπà“¬ ‘π§â“‚¥¬√–∫∫√â“π®”Àπà“¬ ‘π§â“ª≈’° ÷́Ëß®–
‡ªìπ°“√®”Àπà“¬ ‘π§â“‚¥¬µ√ß„Àâ·°à ¡“™‘°·≈–∫ÿ§§≈∑—Ë«‰ª  µàÕ¡“ „π°≈“ßªï
2548 ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥‰¥â‡√‘Ë¡ª√–™“ —¡æ—π∏å‚§√ß°“√ çpick and payé À√◊Õ
ç®—∫ ·≈â« ®à“¬é ‡æ◊ËÕ∑’Ë®–‡ªî¥√â“π®”Àπà“¬ ‘π§â“ª≈’°√â“π·√°∑’Ë∫√‘‡«≥„°≈â
 «π≈ÿ¡æ‘π’ ‚¥¬„Àâ≈Ÿ°§â“·≈–∫ÿ§§≈∑—Ë«‰ª “¡“√∂‡¢â“‡≈◊Õ°´◊ÈÕ ‘π§â“‚¥¬µ√ß
‰¥â„π≈—°…≥–‡¥’¬«°—∫√â“π –¥«° ◊́ÈÕ∑—Ë«‰ª πÕ°®“°π’È ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥
¡’§«“¡ª√– ß§å∑’Ë®– ◊ËÕ§«“¡À¡“¬„Àâ≈Ÿ°§â“‡¢â“„®‰¥â«à“ „π√–∫∫√â“π
®”Àπà“¬ ‘π§â“ª≈’°·∫∫„À¡àπ’È ≈Ÿ°§â“ “¡“√∂‡¢â“‰ª‡≈◊Õ°´◊ÈÕ ‘π§â“‰¥âÕ¬à“ß –¥«°
√«¥‡√Á« ‚¥¬ “¡“√∂∑¥≈Õß„™â ‘π§â“‰¥â°àÕπ∑’Ë®–´◊ÈÕ ·≈–‡¡◊ËÕ‡≈◊Õ° ‘π§â“‰¥â
µ“¡§«“¡µâÕß°“√·≈â« °Á‡æ’¬ß·µà‡¥‘π‰ª™”√–‡ß‘π∑’Ë‡§“∑å‡µÕ√å‡°Á∫‡ß‘π‡∑à“π—Èπ
≈Ÿ°§â“°Á “¡“√∂√—∫ ‘π§â“°≈—∫‰ª„™â‰¥â∑—π∑’ ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ®÷ßÕÕ°·∫∫
ªÑ“¬∑’Ë„™âµ‘¥∫√‘‡«≥√â“π§â“¢Õßµπ‚¥¬„™â§”«à“ çpick and payé ‡ªìπ ◊ËÕ

„π‚§√ß°“√ çpick and payé π’È ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‰¥â≈ß∑ÿπ°“√
»÷°…“·≈–°“√ª√–™“ —¡æ—π∏å‰ª°«à“√âÕ¬≈â“π∫“∑ ·≈–‡¡◊ËÕ√â“π®”Àπà“¬
 ‘π§â“ª≈’°√â“π·√°‰¥â√—∫§«“¡ ”‡√Á®Õ¬à“ß¥’ ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ®÷ß‰¥âµ‘¥µàÕ
À“ ◊́ÈÕ∑’Ë¥‘π√«¡∑—Èß‡™à“ ∂“π∑’ËÀ≈“¬ ‘∫·Ààß‡æ◊ËÕ„™â‡ªìπ∑’Ëµ—Èß¢Õß “¢“‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
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µàÕ¡“ „πª≈“¬ªï 2548 ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‰¥â√—∫®¥À¡“¬®“°π“¬ ¡™“¬
·®âß„ÀâÀ¬ÿ¥„™âªÑ“¬ çpick and payé ∑—π∑’ ‡æ√“–«à“‡ªìπªÑ“¬∑’Ë§≈â“¬°—∫ªÑ“¬
çpick N payé ∑’Ëπ“¬ ¡™“¬‰¥â„™â‡ªìπ™◊ËÕ ·´π«‘™ª≈“∑Ÿπà“∑’Ë¡’®”Àπ“¬„π
√â“π¢“¬¢π¡¢Õßπ“¬ ¡™“¬ ·≈–π“¬ ¡™“¬‰¥â®¥∑–‡∫’¬π§”«à“ çpick N payé
‡ªìπ‡§√◊ËÕßÀ¡“¬°“√§â“¢Õß·´π«‘™ª≈“∑Ÿπà“¢Õßµπ‡√’¬∫√âÕ¬¡“µ—Èß·µàªï 2544
·≈â« æ√âÕ¡°—ππ’È π“¬ ¡™“¬¬—ß‰¥â·®âß¥â«¬«à“ À“°‰¡à “¡“√∂µ°≈ß°—π‰¥â
¿“¬„πÀπ÷Ëß‡¥◊Õπ π“¬ ¡™“¬®–„Àâ∑π“¬§«“¡‰ª·®âß§«“¡°—∫µ”√«®‡æ◊ËÕ
„Àâæπ—°ß“πÕ—¬°“√øÑÕß∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‡ªìπ§¥’Õ“≠“„π§«“¡º‘¥∞“π
‡≈’¬π‡§√◊ËÕßÀ¡“¬°“√§â“¢Õßπ“¬ ¡™“¬∑’Ë‰¥â®¥∑–‡∫’¬π‰«â·≈â«

∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ‰¥âµ‘¥µàÕ°—∫π“¬ ¡™“¬‡æ◊ËÕ¢ÕÕ∏‘∫“¬«à“‰¡à¡’
‡®µπ“∑’Ë®–‡≈’¬π‡§√◊ËÕßÀ¡“¬°“√§â“¢Õßπ“¬ ¡™“¬ ·µàπ“¬ ¡™“¬¬◊π¬—π∑’Ë
®–‡√’¬°√âÕß§à“‡ ’¬À“¬„π‡∫◊ÈÕßµâπ®”π«π 10,000,000 ∫“∑ ®“°∫√‘…—∑‚π‡«¬å
®”°—¥ ´÷Ëß„π∑’Ë ÿ¥ ‡æ◊ËÕ¬ÿµ‘ªí≠À“µà“ßÊ ·≈–‡æ◊ËÕ¡‘„Àâ‚§√ß°“√¥—ß°≈à“«µâÕß
À¬ÿ¥™–ß—°‰ª®“°°“√µàÕ Ÿâ§¥’„π™—Èπ»“≈ ∫√‘…—∑ ‚π‡«¬å ®”°—¥ ®”‡ªìπµâÕß
¬Õ¡®à“¬‡ß‘π„Àâπ“¬ ¡™“¬®”π«π 10,000,000 ∫“∑

™«π§‘¥
¥—ßπ’È À“°„π√–¬–·√°°àÕπ‡√‘Ë¡‚§√ß°“√ ∫√‘…—∑‚π‡«¬å ®”°—¥ ¡’‚Õ°“ 

¡“ª√÷°…“∑à“π ÷́Ëß‡ªìπºŸâ‡™’Ë¬«™“≠„π¥â“π°“√«“ß·ºπ°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
·≈–¢Õ„Àâ∑à“π™à«¬«“ß·ºπ®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡°’Ë¬«°—∫°“√‚§√ß°“√ çpick and
payé π’È ∑à“π®–„Àâ§”ª√÷°…“Õ¬à“ß„¥



101R i s k  M a n a g e m e n t ° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß



102 R i s k  M a n a g e m e n t° “ √ ∫ √‘ À “ √ § « “ ¡ ‡  ’Ë ¬ ß

°√≥’»÷°…“∑’Ë 2
∫√‘…—∑ ‡Õ∫’´’ ®”°—¥ º≈‘µ™‘Èπ à«π§Õ¡æ‘«‡µÕ√å®”Àπà“¬„πª√–‡∑»‰∑¬

¡“µ—Èß·µàªï 2545 ‚¥¬¡’¬Õ¥®”Àπà“¬‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ¬à“ß√«¥‡√Á« „πªï 2548 ∫√‘…—∑
‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ª√– ß§å∑’Ë®–æ—≤π“™‘Èπ à«π§Õ¡æ‘«‡µÕ√å√ÿàπ„À¡à¢÷Èπ¡“ ·≈–¡’
§«“¡®”‡ªìπµâÕßπ”‡¢â“ à«πª√–°Õ∫ ”§—≠®“°ª√–‡∑»‡°“À≈’„µâ ∫√‘…—∑ ‡Õ
∫’´’ ®”°—¥ ®÷ß‰¥âµ‘¥µàÕ¢Õ —Ëß´◊ÈÕ à«πª√–°Õ∫¥—ß°≈à“«®“°∫√‘…—∑·ÀàßÀπ÷Ëß„π
ª√–‡∑»‡°“À≈’„µâ ´÷Ëß‰¥â‡ πÕ√“§“¢“¬„ÀâµË”°«à“∫√‘…—∑·ÀàßÕ◊ËπÊ ∑’Ëµ‘¥µàÕ‰«â
‚¥¬„π°“√ —Ëß ◊́ÈÕ ‘π§â“§√—Èß·√°®“°∫√‘…—∑π’È¡’¡Ÿ≈§à“∂÷ß 1,200,000 ‡À√’¬≠ À√—∞
„π à«π¢Õß°“√™”√–√“§“ ∫√‘…—∑∑’Ë‡°“À≈’„µâ„Àâ∫√‘…—∑ ‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ™”√–‡ß‘π
ºà“π∏π“§“√‚¥¬„™âÀπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC Letter of Credit)

∫√‘…—∑ ‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ®÷ß‰¥âµ‘¥µàÕ∏π“§“√°√ÿß ÿ‚¢∑—¬ ‡æ◊ËÕ∑” —≠≠“¢Õ
„™âÀπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC) ·≈–‰¥â¢Õ§”·π–π”ªí≠À“µà“ßÊ ∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ®“°
°“√™”√–‡ß‘π‚¥¬„™âÀπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC) „π°√≥’®“°π—°°ÆÀ¡“¬§πÀπ÷Ëß  π—°
°ÆÀ¡“¬‡µ◊Õπ∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥ «à“ °“√™”√–‡ß‘π‚¥¬„™âÀπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC)
¡’§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ≈“¬Õ¬à“ß ∑’Ë ”§—≠§◊Õ Àπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC) ‡ªìπ°“√™”√–‡ß‘π
µ“¡‡Õ° “√µà“ßÊ ‡™àπ „∫µ√“ àß ·≈–‡Õ° “√°“√ àß¢Õß ‡ªìπµâπ ·≈–
∏π“§“√®–™”√–‡ß‘πµ“¡‡Õ° “√·≈–®–¡“‰≈à‡∫’È¬®“°∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥ µ“¡
‡Õ° “√·≈–‡ß‘π∑’Ë™”√–„Àâ‰ª ¥—ßπ—Èπ À“°∫√‘…—∑∑’Ë‡°“À≈’„µâ ´÷Ëß‰¡à‡§¬µ‘¥µàÕ
°—∫∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥¡“°àÕπ‡≈¬ ∑”„∫µ√“ àß·≈–‡Õ° “√µà“ßÊ Õ¬à“ß§√∫
∂â«π·≈– àß‰ª‡√’¬°‡°Á∫‡ß‘π®“°∏π“§“√ ∏π“§“√°Á®–™”√–‡ß‘π„Àâ‰ªµ“¡
‡Õ° “√·≈–¡“‰≈à‡∫’È¬‡Õ“°—∫∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ·¡â«à“µàÕ¡“ ‡¡◊ËÕ ‘π§â“∂Ÿ° àß
¡“∂÷ß·≈â«ª√“°Ø«à“‡ªìπ ‘π§â“∑’Ë‰¡à¡’§ÿ≥¿“æÀ√◊Õ¡’®”π«π‰¡à§√∫∂â«π°Áµ“¡
·¡â«à“®–¡’°“√™”√–‡ß‘πºà“π∏π“§“√‚¥¬„™âÀπ—ß ◊Õ àß‡ß‘π (LC) Õ¬à“ß·æ√à
À≈“¬·≈–ªí≠À“°“√ àß ‘π§â“‰¡à∂Ÿ°µâÕß§√∫∂â«π„π≈—°…≥–π’È®–‡°‘¥¢÷Èπ‰¡à
∫àÕ¬§√—Èß°Áµ“¡ ·µàÀ“°‡°‘¥¢÷Èπ °Á®– √â“ß§«“¡‡ ’¬À“¬„Àâ∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥
‡ªìπÕ¬à“ß¡“°
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π—°°ÆÀ¡“¬§π‡¥’¬«°—ππ’È¬—ß‰¥â„Àâ§«“¡‡ÀÁπµàÕ«à“ ∂â“∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ®–
„™â‡≈µ‡µÕ√åÕÕø‡§√¥‘µ‚¥¬√–∫ÿ °ÿ≈‡ß‘π‡ªìπ‡ß‘π‡À√’¬≠ À√—∞  ‡æ◊ËÕ„Àâ∫√‘…—∑‡Õ∫’́ ’
®”°—¥‰¥âª√–‚¬™πå®“°Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’ËµË”°«à“°“√„π °ÿ≈‡ß‘π∫“∑‰∑¬ ∫√‘…—∑‡Õ∫’́ ’
®”°—¥µâÕß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢ÕßÕ—µ√“·≈°‡ª≈’Ë¬π‡ß‘πµ√“
´÷Ëß„π™à«ß¢Õß√–¬–‡«≈“µ“¡ —≠≠“®π¡’°“√‡√’¬°‡°Á∫‡ß‘πÕ“®‡ªìπ‡«≈“π“π
À≈“¬‡¥◊Õπ ·≈–πà“®–°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‰¡à·πàπÕπ¢Õß‡ß‘πÀ¡ÿπ‡«’¬π¢Õß∫√‘…—∑
‡Õ∫’́ ’ ®”°—¥ ‡Õß πÕ°®“°π’È §«√§”π÷ß∂÷ßªí≠À“¢Õß¥Õ°‡∫’È¬º‘¥π—¥¥â«¬ ‡æ√“–
‰¡à«à“®–‡ªìπ‡≈µ‡µÕ√åÕÕø‡§√¥‘µ„π °ÿ≈‡ß‘π„¥ ·µàÀ“°¡’°√≥’∑’Ë∫√‘…—∑‡Õ∫’́ ’ ®”°—¥
º‘¥π—¥™”√–Àπ’È·°à∏π“§“√°√ÿß ÿ‚¢∑—¬ ∏π“§“√°√ÿß ÿ‚¢∑—¬®– “¡“√∂ª√—∫
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ªìπÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬º‘¥π—¥´÷Ëß‡ªìπº≈„ÀâÕ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ°«à“
Àπ÷Ëß‡∑à“µ—«

™«π§‘¥
À≈—ß®“°‰¥â√—∫§”·π–π”®“°π—°°ÆÀ¡“¬§π¥—ß°≈à“«·≈â« °√√¡°“√

∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑‡Õ∫’´’ ®”°—¥ √Ÿâ ÷°‰¡à·πà„®°—∫°“√ —Ëß´◊ÈÕ ‘π§â“¥—ß°≈à“«‚¥¬
™”√–‡ß‘πºà“π∏π“§“√‚¥¬„™â‡≈µ‡µÕ√åÕÕø‡§√¥‘µ ·≈–‰¥âæ∫°—∫∑à“π´÷Ëß°”≈—ß
Õà“πÀπ—ß ◊Õ°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬ŸàÕ¬à“ß¢¡—°‡¢¡âπ °√√¡°“√∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑
‡Õ∫’´’ ®”°—¥ ®÷ß‰¥â‡¢â“¡“¢Õ§”·π–π”®“°∑à“π‡°’Ë¬«°—∫°“√®—¥°“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß„π°“√´◊ÈÕ ‘π§â“°√≥’π’È ∑à“π®–„Àâ§”·π–π”°√√¡°“√∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑
‡Õ∫’´’ ®”°—¥Õ¬à“ß‰√¥’
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°√≥’»÷°…“∑’Ë 3
‚√ß‡√’¬πÕπÿ∫“≈Õ¿‘™“µ∫ÿµ√‡ªî¥¥”‡π‘π°‘®°“√¡“‡ªìπ‡«≈“ 20 ªï µ—Èß

Õ¬Ÿà∫π∂ππ≈“¥æ√â“« ªí®®ÿ∫—π¡’§√Ÿ 15 ∑à“π ¡’®”π«ππ—°‡√’¬π≈¥≈ßÕ¬à“ß
¡“°„π™à«ß 5 ªï∑’Ëºà“π¡“¥—ßπ’È

®–‡ÀÁπ‰¥â«à“®”π«ππ—°‡√’¬π≈¥≈ß∂÷ß 4 ‡∑à“„π™à«ß 5 ªï∑’Ëºà“π¡“ „π
¢≥–∑’Ë§√Ÿ 15 ∑à“π‰¡à‰¥â¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß„π™à«ß‡«≈“¥—ß°≈à“« §√Ÿ 8 ∑à“π
®“° 15 ∑à“π‡ªìπ§√Ÿ∑’Ë∑”ß“π°—∫‚√ß‡√’¬π¡“µ—Èß·µà‡√‘Ë¡°àÕµ—Èß‚√ß‡√’¬π‡¡◊ËÕ 20 ªï
∑’Ë·≈â« §√Ÿ 2 ∑à“π®“° 15 ∑à“π®–¡’Õ“¬ÿ§√∫‡°…’¬≥ 60 ªï „πªï æ.».2549

§à“‡∑Õ¡ªí®®ÿ∫—π‡∑Õ¡≈– 15,000 ∫“∑ µàÕ§π ‰¡à√«¡§à“Àπ—ß ◊Õ·≈–
§à“°‘®°√√¡æ‘‡»…Õ◊ËπÊ

π“ß “«‘µµ√’ ∑“¬“∑¢ÕßºŸâ∫√‘À“√‡¥‘¡ ‡æ‘Ëß®–‰¥â√—∫¡Õ∫µ”·ÀπàßºŸâ
∫√‘À“√‚√ß‡√’¬π‡¡◊ËÕ‡¥◊Õπµÿ≈“§¡ æ.».2548 π“ß “«‘µµ√’‡æ‘Ëß®∫°“√»÷°…“
√–¥—∫ª√‘≠≠“‡Õ°∑“ß°“√°“√∫√‘À“√°“√»÷°…“¡“®“°¡À“«‘∑¬“≈—¬„πµà“ß
ª√–‡∑» ‡¡◊ËÕ‡¢â“¡“√—∫µ”·Àπàß®÷ß‡√‘Ë¡‡≈Áß‡ÀÁπ∂÷ßªí≠À“®”π«ππ—°‡√’¬π∑’Ë≈¥
≈ßÕ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß∑ÿ°ªï π“ß “«‘µµ√’‡™◊ËÕ«à“ “‡ÀµÿÀ≈—° §◊Õ √Ÿª·∫∫°“√‡√’¬π
°“√ Õπ∑’Ë‡ªìπ¿“…“‰∑¬‰¡à‡ªìπ∑’Ëπ‘¬¡¢ÕßºŸâª°§√Õß„π¬ÿ§ªí®®ÿ∫—π π“ß “«‘µ
µ√’®÷ß¡’·π«§‘¥∑’Ë®–ª√—∫ª√ÿßÀ≈—° Ÿµ√°“√‡√’¬π°“√ Õπ¢Õß‚√ß‡√’¬π„Àâ‡ªìπ
À≈—° Ÿµ√π“π“™“µ‘ ´÷Ëß®–µâÕß¡’°“√®â“ß§√Ÿ„À¡à∑’Ë “¡“√∂ Õπ‡ªìπ¿“…“µà“ß
™“µ‘‰¥â¡“∑¥·∑π§√Ÿ‡°à“∑’Ë à«π¡“°‰¡à¡’»—°¬¿“æ„π°“√ Õπ‡ªìπ¿“…“µà“ß™“µ‘
πÕ°®“°π—Èπ∑“ß‚√ß‡√’¬π®”‡ªìπµâÕßª√—∫ª√ÿß∑—»π’¬¿“æ·≈– ‘Ëß·«¥≈âÕ¡
¿“¬„π‚√ß‡√’¬π ÷́Ëß¥Ÿ≈â“ ¡—¬„Àâ¡’¿“æ≈—°…≥å¢Õß°“√‡ªìπ‚√ß‡√’¬ππ“π“™“µ‘

ªï æ.». π—°‡√’¬π (§π)
2544 200
2545 180
2546 150
2547 100
2548   50
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™◊ËÕ‚√ß‡√’¬π®–¡’°“√‡ª≈’Ë¬π„Àâ‡ªìπ™◊ËÕ NIDA ‡æ√“–øíß¥Ÿ‡ªìππ“π“™“µ‘¡“°¢÷Èπ
π“ß “«‘µµ√’§‘¥«à“®– “¡“√∂‡æ‘Ë¡§à“‡∑Õ¡¢÷Èπ‡ªìπ‡∑Õ¡≈– 60,000 ∫“∑µàÕ§π
π“ß “«‘µµ√’¡’‚§√ß°“√∑’Ë®–¢¬“¬°“√‡√’¬π°“√ Õπ‰ª Ÿà√–¥—∫ª√–∂¡·≈–
¡—∏¬¡»÷°…“„π¢—ÈπµàÕ‰ª ®“° ¿“«–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß‚√ß‡√’¬π∑’Ë∂¥∂Õ¬µ“¡
®”π«ππ—°‡√’¬π∑’Ë≈¥≈ß¡“‚¥¬µ≈Õ¥„πÀ≈“¬ªï∑’Ëºà“π¡“ ‡ªìπº≈„Àâπ“ß “«‘µ
µ√’‰¡à¡’‡ß‘π ¥„π¡◊Õ‡æ◊ËÕ‡√‘Ë¡‚§√ß°“√¥—ß°≈à“«¢â“ßµâπ π“ß “«‘µµ√’®”‡ªìπµâÕß
Õ“»—¬·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ®“°¿“¬πÕ°  π“ß “«‘µµ√’ª√–‡¡‘π‡ß‘π∑ÿπ¢—Èπµâπ∑’Ë®”‡ªìπ
 ”À√—∫°“√ª√—∫ª√ÿßÀ≈—° Ÿµ√·≈– ¿“æ‚√ß‡√’¬π‡ªìπ®”π«π 10 ≈â“π∫“∑

„π¢≥–∑’Ëπ“ß “«‘µµ√°”≈—ß∑”·ºπ∏ÿ√°‘®‡æ◊ËÕµ‘¥µàÕ¢Õ ‘π‡™◊ËÕ∏ÿ√°‘®®“°
∏π“§“√ π“ß “«‘µµ√’‰¥â√—∫°“√µ‘¥µàÕ®“°∫√‘…—∑ CAREFIVE ‡æ◊ËÕ‡®√®“¢Õ
´◊ÈÕ∑’Ë¥‘π·ª≈ß∑’Ë‡ªìπ∑’Ëµ—Èß¢Õß‚√ß‡√’¬πÕ¿‘™“µ∫ÿµ√  ‡æ◊ËÕπ”‰ª √â“ß´Ÿ‡ªÕ√å¡“√å‡°Áµ
∑’Ë¥‘π¡’®”π«π 3 ‰√à √“§“‡ πÕ ◊́ÈÕµ“√“ß«“≈– 35,000 ∫“∑ √«¡√“§“ ◊́ÈÕ∑’Ë
‡ πÕµàÕ∑—Èß·ª≈ß‡∑à“°—∫ 42 ≈â“π∫“∑ π“ß “«‘µµ√’®÷ß‡√‘Ë¡≈—ß‡≈∑’Ë®–¥”‡π‘π
°“√µ“¡·ºπ°“√ª√—∫ª√ÿßÀ≈—° Ÿµ√¢Õß‚√ß‡√’¬π

™«π§‘¥
∂â“∑à“π‡ªìππ“ß “«‘µµ√’ ∑à“π®–µ—¥ ‘π„®Õ¬à“ß‰√ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë

π“ß “«‘µµ√’‡º™‘≠¡’Õ–‰√∫â“ß·≈–§«√‰¥â√—∫°“√®—¥°“√Õ¬à“ß‰√
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°√≥’»÷°…“∑’Ë 4
À“°®—ßÀ«—¥∑’Ë∑à“π∫√‘À“√¡’§√—«‡√◊Õπ‡°‘π 70% ‡ªìπ§√—«‡√◊Õπ‡°…µ√°√

´÷Ëß¡’º≈º≈‘µÀ≈—° §◊Õ ≈”‰¬ √“¬‰¥âµàÕ§√—«‡√◊Õπ¢Õß‡°…µ√°√„π®—ßÀ«—¥∑à“π
¡’§«“¡º—π·ª√®“° Õßªí®®—¬¥â«¬°—π §◊Õ

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√“§“µ≈“¥Õ—π‡ªìπº≈¡“®“°ª√‘¡“≥º≈º≈‘µ√«¡
¢Õß≈”‰¬„πª√–‡∑» À“°º≈º≈‘µ√«¡≈”‰¬„πªï„¥ Ÿß‡°‘π°«à“§«“¡µâÕß°“√´◊ÈÕ
≈”‰¬„πªïπ—Èπ¡“° √“§“¢Õß≈”‰¬µ°≈ß ©–π—Èπ ∂÷ß·¡â‡°…µ√°√„π®—ßÀ«—¥∑à“π
®–¡’ª√‘¡“≥º≈º≈‘µ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“ ·µàÀ“°ª√‘¡“≥º≈º≈‘µ≈”‰¬√«¡„π
ª√–‡∑» Ÿß √“¬√—∫√«¡¢Õß‡°…µ√°√„π®—ßÀ«—¥∑à“π¬àÕ¡≈¥≈ß®“°∑’Ë§«√®–
‡ªìπÕ—π‡ªìπº≈¡“®“°√“§“µ≈“¥∑’Ë≈¥µË”≈ß

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õßª√‘¡“≥º≈º≈‘µ¢Õß‡°…µ√°√„π®—ßÀ«—¥∑à“π „π
¢≥–∑’Ë√“§“µ≈“¥§ß∑’Ë ª√‘¡“≥º≈º≈‘µ∑’Ë≈¥≈ßÕ—πÕ“®®–‡ªìπº≈¡“®“°¿—¬·≈âß
¬àÕ¡ àßº≈„Àâ√“¬√—∫√«¡¢Õß‡°…µ√°√≈¥µË”≈ß

À“°æ‘®“√≥“‚¥¬≈–‡Õ’¬¥·≈â« ∑à“π®–‡ÀÁπ‰¥â«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õßª√‘¡“≥
º≈º≈‘µ¡’°“√∂à«ß¥ÿ≈°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“ (natural hedge) Õ¬Ÿà·≈â«„πµ—«

™«π§‘¥
‡π◊ËÕß®“°ª√–™“°√ à«π„À≠à¢Õß®—ßÀ«—¥‡ªìπ‡°…µ√°√ „πªï„¥∑’Ë√“¬‰¥â

‡°…µ√°√≈¥µË”≈ß®“°‡Àµÿº≈„¥°Áµ“¡¢â“ßµâπ ª√‘¡“≥°“√„™â®à“¬¢Õßª√–™“°√
„π®—ßÀ«—¥¬àÕ¡≈¥≈ß·≈– àßº≈µàÕ ¿“«–‡»√…∞°‘®¢Õß®—ßÀ«—¥ ¥â«¬§«“¡√Ÿâ
‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π‰¥â‡√’¬π√Ÿâ®“°∫∑‡√’¬ππ’È ∑à“π§‘¥«à“®–·°â
ªí≠À“√“¬‰¥â‡°…µ√°√‰¥âÕ¬à“ß‰√
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°√≥’»÷°…“∑’Ë 5
∑à“π‡ªìπºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß¢Õß®—ßÀ«—¥Õ¡√∏“π’„π¿“§Õ’ “π ́ ÷Ëß¡’®”π«π

ª√–™“°√ 1,223,315 §π 50% ¢Õßª√–™“°√¡’Õ“™’æ‡°…µ√°√ ¡’º≈º≈‘µÀ≈—°
§◊Õ ¢â“« √“¬‰¥â‡©≈’Ë¬µàÕ§√—«‡√◊Õπ‡∑à“°—∫ 22,500 ∫“∑ ®”π«π ¡“™‘°‡©≈’Ë¬
µàÕ§√—«‡√◊Õπ‡∑à“°—∫ 4 §π æ◊Èπ∑’Ë¢Õß®—ßÀ«—¥‰¡à¡’ à«π„¥µ‘¥™“¬Ωíòß∑–‡≈ ·µà¡’
 à«π∑’Ëµ‘¥°—∫®—ßÀ«—¥¢â“ß‡§’¬ß “¡®—ßÀ«—¥ ´÷Ëß¡’≈—°…≥–¿Ÿ¡‘ª√–‡∑»·≈–§«“¡
‡®√‘≠„°≈â‡§’¬ß°—∫®—ßÀ«—¥Õ¡√∏“π’ ·≈–¡’º≈º≈‘µÀ≈—°§≈â“¬§≈÷ß°—∫∑“ß
®—ßÀ«—¥Õ¡√∏“π’

∑“ß®—ßÀ«—¥¡’π‚¬∫“¬æ—≤π“®—ßÀ«—¥„π¥â“πµà“ßÊ √«¡∑—Èß¥â“π§¡π“§¡
‡æ◊ËÕ‡ªìπ°“√°√–µÿâπ‡»√…∞°‘®·≈– àß‡ √‘¡°“√≈ß∑ÿπ®“°¿“§Õÿµ “À°√√¡
°“√º≈‘µ „π¢≥–‡¥’¬«°—π∑à“π‡ÀÁπ«à“®—ßÀ«—¥Õ¡√∏“π’§«√‰¥â√—∫°“√ àß‡ √‘¡
¥â“π°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«¥â«¬‡™àπ‡¥’¬«°—π ‡π◊ËÕß®“°®—ßÀ«—¥Õ¡√∏“π’¡’·À≈àß∑àÕß
‡∑’Ë¬«À≈—°‡ªìπªŸ™π’¬ ∂“π ¡—¬‚∫√“≥∑’Ëß¥ß“¡·≈–∑à“π‡ÀÁπ«à“§«√‰¥â√—∫
°“√π”¡“ª√–™“ —¡æ—π∏å‡æ◊ËÕ àß‡ √‘¡°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«

„π¥â“ππ‚¬∫“¬°“√æ—≤π“¥â“π§¡π“§¡¢Õß®—ßÀ«—¥ ∑à“π‰¥â¡Õ∫À¡“¬
„Àâ§≥–°√√¡°“√ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠¥â“π§¡π“§¡·≈–º—ß‡¡◊Õß‡ªìπºŸâ»÷°…“‡ âπ∑“ß
§¡π“§¡∑“ß√∂∑’Ë§«√®–µâÕßµ—¥‡æ‘Ë¡ ∑à“π‡ÀÁπ¥â«¬°—∫¢âÕ‡ πÕ‚§√ß°“√·≈–
‰¥â®—¥„Àâ¡’°“√ª√–¡Ÿ≈‡æ◊ËÕ®—¥ ◊́ÈÕ®—¥®â“ß∫√‘…—∑√—∫‡À¡“°àÕ √â“ß∑“ß§¡π“§¡
¥—ß°≈à“« ®π„π∑’Ë ÿ¥‰¥â§—¥‡≈◊Õ°∫√‘…—∑  √â“ß∑π ®”°—¥¡“√—∫º‘¥™Õ∫°àÕ √â“ß
‚§√ß°“√π’È ∫√‘…—∑ √â“ß∑π‰¥â‡´Áπ —≠≠“®—¥ ◊́ÈÕ®—¥®â“ß°—∫∑“ß®—ßÀ«—¥‚¥¬¡’¢âÕ
°”Àπ¥„Àâ‡√‘Ë¡°àÕ √â“ß∑—π∑’∑’Ë∑“ß°“√®—ßÀ«—¥‰¥â‡«π§◊π∑’Ë¥‘π∑—ÈßÀ¡¥ ”‡√Á®  ‚¥¬∑’Ë
∫√‘…—∑ √â“ß∑πµâÕß¥”‡π‘π°“√°àÕ √â“ß„Àâ·≈â«‡ √Á®¿“¬„π 12 ‡¥◊Õππ—∫®“°
«—π∑’Ë¡’°“√‡√‘Ë¡°àÕ √â“ß ∑“ß®—ßÀ«—¥§“¥«à“®– “¡“√∂‡«π§◊π∑’Ë¥‘π‰¥â·≈â«‡ √Á®
¿“¬„π 8 ‡¥◊Õπ ‡¡◊ËÕ∑“ß°“√®—ßÀ«—¥‰¥â‡«π§◊π∑’Ë¥‘π‰ª·≈â«ª√–¡“≥Àπ÷Ëß„π “¡
§≥–°√√¡°“√‰¥â‡¢â“™’È·®ßµàÕ∑à“π«à“°“√µ—¥∂ππ‡æ‘Ë¡‡¢â“µ—«‡¡◊Õß™—Èπ„π‡™àππ’È
Õ“® àßº≈°√–∑∫µàÕ∑—»π’¬¿“æ¢ÕßªŸ™π’¬ ∂“π§Ÿà∫â“π§Ÿà‡¡◊Õß¢Õß®—ßÀ«—¥Õ—π
®– àßº≈°√–∑∫°—∫π‚¬∫“¬ àß‡ √‘¡°“√∑àÕß‡∑’Ë¬«¢Õß®—ßÀ«—¥ ∑“ß§≥–
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°√√¡°“√®÷ß‡ πÕ„Àâµ—¥∂ππÕâÕ¡√Õ∫µ—«‡¡◊Õß„Àâ¡’√—»¡’Àà“ß®“°ªŸ™π’¬ ∂“π
Õ¬à“ßπâÕ¬ 3 °‘‚≈‡¡µ√ °“√µ—¥∂ππÕâÕ¡µ—«‡¡◊Õß‡™àππ’È®– àßº≈„Àâ¬Õ¥√«¡
√–¬–∑“ß„π°“√°àÕ √â“ß‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ÷́Ëß∑“ß∫√‘…—∑ √â“ß∑π· ¥ß§«“¡¬‘π¥’∑’Ë®–
‡®√®“ª√—∫ª√ÿß·°â‰¢¢âÕ —≠≠“∑—Èß¡Ÿ≈§à“°“√«à“®â“ß ·≈–√–¬–‡«≈“¢Õß —≠≠“

™«π§‘¥
∑à“π®–µ—¥ ‘π„®Õ¬à“ß‰√„π ∂“π°“√≥å‡™àππ’È ªí®®—¬‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“πµâÕß

§”π÷ß∂÷ß¡’Õ–‰√∫â“ß ∑à“π®–«“ß·ºπ√Õß√—∫°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π‡≈Áß‡ÀÁπ‡À≈à“
π’ÈÕ¬à“ß‰√
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ºà“π¡“®π∂÷ß∫∑π’È∑à“π‰¥â‡√’¬π√ŸâÕ–‰√‰ª·≈â«∫â“ß‡°’Ë¬«°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß ∑à“π
 “¡“√∂µ√«® Õ∫§«“¡‡¢â“„®¢Õß∑à“π„π‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‚¥¬∑¥≈Õß
µÕ∫§”∂“¡µàÕ‰ªπ’È

∑à“π§‘¥«à“ª√–‚¬§µàÕ‰ªπ’È∂Ÿ°À√◊Õº‘¥
∂Ÿ° º‘¥

§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë‰¡à®”‡ªìπµâÕß§”π÷ß∂÷ß„π°“√∫√‘À“√Õß§å°√¿“§√—∞
§«“¡‡ ’Ë¬ß°—∫§«“¡‰¡à·πàπÕπ§◊Õ ‘Ëß‡¥’¬«°—π
°“√≈ß∑ÿπ„πÀÿâπ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
°“√∑”ª√–°—π™’«‘µ‡ªìπ°“√µ—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
¢âÕ¡Ÿ≈‡ªìπ ‘Ëß ”§—≠ ”À√—∫° πµ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß
«‘∏’°“√Àπ÷Ëß„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ §◊Õ °“√´◊ÈÕ
ª√–°—π¿—¬
°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬‡ªìπÀ—«„® ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
®“°°“√æπ—π
·ºàπ¥‘π‰À«‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–
Hedging ‡ªìπ«‘∏’°“√Àπ÷Ëß„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬¢“¬°√¡∏√√¡å§ÿâ¡§√Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑ÿ°™π‘¥
§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ§◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡—°‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√
°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπÀ—«„® ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ë‡À¡“– ¡∑’Ë ÿ¥ ”À√—∫Õß§å°√∑’Ë
‡æ‘Ëß‡√‘Ë¡°‘®°“√
¢—ÈπµÕπ·√°·≈–¢—ÈπµÕπ ÿ¥∑â“¬¢Õß°“√∫√‘°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §◊Õ °“√
√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß

«—¥√–¥—∫§«“¡‡¢â“„®8
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‡©≈¬

∂Ÿ° º‘¥

§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë‰¡à®”‡ªìπµâÕß§”π÷ß∂÷ß„π°“√∫√‘À“√Õß§å°√¿“§√—∞
§«“¡‡ ’Ë¬ß°—∫§«“¡‰¡à·πàπÕπ§◊Õ ‘Ëß‡¥’¬«°—π
°“√≈ß∑ÿπ„πÀÿâπ‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
°“√∑”ª√–°—π™’«‘µ‡ªìπ°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
¢âÕ¡Ÿ≈‡ªìπ ‘Ëß ”§—≠ ”À√—∫°“√µ—¥ ‘π„®¿“¬„µâ ¿“«–∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß
«‘∏’°“√Àπ÷Ëß„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√ §◊Õ °“√´◊ÈÕ
ª√–°—π¿—¬
°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß¿—¬‡ªìπÀ—«„® ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°°“√æπ—π
·ºàπ¥‘π‰À«‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–
Hedging ‡ªìπ«‘∏’°“√Àπ÷Ëß„π°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬¢“¬°√¡∏√√¡å§ÿâ¡§√Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß∑ÿ°™π‘¥
§«“¡‡ ’Ë¬ß¥â“π ‘π‡™◊ËÕ§◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë·∑â®√‘ß
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π¡—°‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√‡°Áß°”‰√
°“√°√–®“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß‡ªìπÀ—«„® ”§—≠¢Õß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’Ë·∑â®√‘ß
°“√√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß‰«â‡Õß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ë‡À¡“– ¡∑’Ë ÿ¥ ”À√—∫Õß§å°√∑’Ë
‡æ‘Ëß‡√‘Ë¡°‘®°“√
¢—ÈπµÕπ·√°·≈–¢—ÈπµÕπ ÿ¥∑â“¬¢Õß°“√∫√‘°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §◊Õ °“√
√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß

¡“µ√«® Õ∫°—πÀπàÕ¬«à“
∑”∂Ÿ°°’Ë¢âÕ
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Checklist §«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√¿“§√—∞
®“°µ“√“ß°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß„π∫∑ ç¢—ÈπµÕπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßé

ºŸâ‡¢’¬π‰¥â√«∫√«¡√“¬°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’ËÕ“®®–‡°‘¥¢÷Èπ°—∫Õß§å°√
¿“§√—∞ ·≈–«‘∏’°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß ®“°·À≈àß∑’Ë¡“¢Õß§«“¡‡ ’Ë¬ß 12 ·À≈àß
‰«â¥—ßµàÕ‰ªπ’È

1. ¿—¬∏√√¡™“µ‘
1.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

æ“¬ÿΩπ
æ“¬ÿ‰µâΩÿÉπ
øÑ“ºà“
πÈ”∑à«¡
¥‘π∂≈à¡
πÈ”ªÉ“‰À≈À≈“°
·ºàπ¥‘π‰À«
 ÷π“¡‘
œ≈œ

1.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
∑√—æ¬å ‘π¢ÕßÕß§å°√‡ ’¬À“¬
°“√®√“®√µ—¥¢“¥
 “∏“√≥Ÿª‚¿§∂Ÿ°µ—¥¢“¥
°“√µ‘¥µàÕ ◊ËÕ “√∂Ÿ°µ—¥¢“¥
Õ“À“√¢“¥·§≈π
°“√∫√‘°“√¢ÕßÕß§å°√¿“§√—∞µâÕßÀ¬ÿ¥™–ß—°
 ¡“™‘°§√Õ∫§√—«¢Õßª√–™“°√æ≈—¥À≈ß
Õ“™≠“°√√¡„π™à«ß∑’Ë¡’§«“¡«ÿàπ«“¬
°“√√—Ë«¢Õß “√æ‘… Ÿà ‘Ëß·«¥≈âÕ¡
°“√∫“¥‡®Á∫·≈–µ“¬¢Õß∫ÿ§≈“°√·≈–ª√–™“™π
‡§√◊ËÕß®—°√¢ÕßÕß§å°√¿“§√—∞‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬
¢âÕ¡Ÿ≈„π√–∫∫§Õ¡æ‘«‡µÕ√å‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬
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1.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
¡’°“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß∑—Èß¥â“π§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß¿—¬
∏√√¡™“µ‘µà“ßÊ ∑’Ë∑“ß®—ßÀ«—¥‡º™‘≠‡æ◊ËÕ‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈ ∂‘µ‘‰«â™à«¬ª√–°Õ∫
°“√µ—¥ ‘π„®·≈–°“√«“ß·ºπ∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°¿—¬∏√√¡™“µ‘
«“ß¡“µ√°“√√Õß√—∫°“√∫√√‡∑“ “∏“≥¿—¬∑’Ë¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ‡™âπ
°“√Õæ¬æ§π°“√π”Õ“À“√·≈–πÈ”‡¢â“™à«¬ºŸâ‰¥â√—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ‡ªìπµâπ
°”Àπ¥Àπà«¬ß“π·≈–ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫ß“π¥â“π°“√∫√√‡∑“ “∏“√≥¿—¬
«“ß·ºπ°“√¢Õß§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ®“°®—ßÀ«—¥„°≈â‡§’¬ß·≈–√—∞∫“≈°≈“ß
µ—Èß°Õß∑ÿπ‡ß‘π ”√Õß©ÿ°‡©‘π ”À√—∫„™â∫√√‡∑à“ “∏“√≥¿—¬

2.  —≠≠“·≈–π‘µ‘ —¡æ—π∏å
2.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

 —≠≠“®—¥®â“ß®—¥´◊ÈÕ
 —≠≠“‡™à“´◊ÈÕÕ —ßÀ“√‘¡∑√—¬å ‡§√◊ËÕß®—°√ Õÿª°√≥å À√◊Õ¬“πæ“Àπ–
 —≠≠“¢“¬ÕÀ—ß “√‘¡∑√—æ¬å
 —≠≠“°“√„™âª√–‚¬™πå®“°∑√—æ¬å ‘π√à«¡°—π
 —≠≠“§«“¡√à«¡¡◊Õ∑“ß°“√¥”‡π‘πß“π
 —≠≠“ª√–°—π¿—¬
°“√ÕÕ°§” —Ëß∑“ß°“√ª°§√Õß
œ≈œ

2.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
‡ß‘πª√—∫®“°°“√‰¡à “¡“√∂∑”µ“¡¢âÕ —≠≠“‰¥â
§¥’·æàß
 —≠≠“∂Ÿ°π”‰ª„™âπÕ°‡¢µÕ”π“®¢ÕßÕß§å°√
§Ÿà —≠≠“‰¡àªÆ‘∫—µ‘µ“¡¢âÕ —≠≠“
ºŸâ¢“¬ ‘π§â“ àß ‘π§â“∑’Ë‰¡à‰¥â¡“µ√∞“πÀ√◊Õ™”√ÿ¥
®—ßÀ«—¥∂Ÿ°øÑÕß√âÕß®“°°“√∫√‘°“√·≈–°“√∫√‘À“√ß“π
µâπ∑ÿπ®√‘ß‡°‘πµâπ∑ÿπª√–¡“≥°“√≥å
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π∑’Ë∑“ß®—ßÀ«—¥
∫√‘…—∑ª√–°—π¿—¬ªÆ‘‡ ∏§«“¡§ÿâ¡§√Õß
°“√ Ÿ≠À“¬¢Õß —≠≠“À√◊Õ°“√∑’ËÕß§å°√‰¡à “¡“√∂∫—ß§—∫„™â —≠≠“‰¥â
§«“¡º‘¥æ≈“¥®“°°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë∑”„Àâ‡°‘¥º≈‡ ’¬µàÕ —≠≠“
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2.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡æ‘Ë¡ª√– ‘∑∏‘¿“æ·≈–„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫ΩÉ“¬°ÆÀ¡“¬
«“ß·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°§«“¡√—∫º‘¥∑“ß°ÆÀ¡“¬
°”Àπ¥¡“µ√°“√µ√«® Õ∫∑“ß¢âÕ°ÆÀ¡“¬ ”À√—∫ —≠≠“∑“ß°ÆÀ¡“¬
¢ÕßÕß§å°√
¡’¡“µ√°“√µ√«® Õ∫°“√ªØ‘∫—µ‘µ“¡¢âÕ —≠≠“µà“ßÊ ¢Õß§Ÿà —≠≠“
°”Àπ¥∫∑≈ß‚∑… ”À√—∫ºŸâ∂Ÿ°®â“ß„π —≠≠“®—¥´◊ÈÕ®—¥®â“ßÕ¬à“ß™—¥‡®π
„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫°“√µ—Èß§≥–°√√¡°“√µ√«®√—∫‚¥¬®—¥µ—ÈßºŸâ∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ„π
‡√◊ËÕß·≈– ‘π§â“∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕßπ —≠≠“
®—¥∑” ∂‘µ‘§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬Õ—π‡ªìπº≈¡“®“°§«“¡√—∫º‘¥∑“ß°ÆÀ¡“¬®—¥‡°Á∫
 —≠≠“µà“ßÊ„π∑’Ëª≈Õ¥¿—¬
¡’°“√µ√«® Õ∫°“√¥”‡π‘π°“√¿“¬„π‡ªìπ√–¬–
¡’°“√®—¥∑”À“√√“¬ß“πº≈°“√¥”‡π‘πß“πµ“¡ —≠≠“µà“ßÊ µ“¡ß«¥
∑’Ë°”Àπ¥

3. °“√¥”‡π‘πß“π∑“ß°“√‡ß‘π
3.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√∑”∏ÿ√°√√¡∑“ß°“√‡ß‘π
°“√≈ß∑ÿπ
°“√®—¥°“√°—∫‡ß‘π ¥
°“√æ÷Ëßæ‘ß‡ß‘πß∫√–¡“≥·ºàπ¥‘π
 ¿“«–·«¥≈âÕ¡∑“ß‡»√…∞°‘®
¡Ÿ≈§à“¢ÕßÕ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å
¢âÕ¡Ÿ≈ ∂‘µ‘∑“ß°“√‡ß‘π
œ≈œ

3.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
√“¬√—∫≈¥≈ß
√“¬‰¥â¿“…’∑’Ë≈¥≈ß
¿“«–∂¥∂Õ¬∑“ß‡»√…∞°‘®
ß∫ª√–¡“≥·ºàπ¥‘π∑’Ë‰¥â√—∫≈¥≈ß
º≈µÕ∫·∑π®“°°“√≈ß∑ÿπ≈¥≈ß
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3.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
«“ß¡“µ√°“√°“√µ√«® Õ∫∑“ß°“√‡ß‘π¿“¬„πÕß§å°√Õ¬à“ß√—¥°ÿ¡
«“ß·ºπ°“√≈ß∑ÿπÕ¬à“ß√Õ∫§Õ∫
¡’°“√®—¥‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß°“√¢ÕßÕß§å°√Õ¬à“ß‡ªìπ√–∫∫·≈–ª≈Õ¥¿—¬
¡’°“√ ”√Õß¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß°“√‡ß‘π‰«â„π∑’Ëª≈Õ¥¿—¬
¡’·ºπ°“√√Õß√—∫°—∫‚Õ°“ ∑’Ë√“¬√—∫¢ÕßÕß§å°√®–≈¥≈ß‰¡à«à“®–
¡“®“° “‡Àµÿ„¥°Áµ“¡
«“ß·ºπ°“√„™â®à“¬‡ß‘πß∫ª√–¡“≥Õ¬à“ß‡À¡“– ¡

4. °“√°√–∑”¡‘™Õ∫¢Õß‡®â“Àπâ“∑’√—∞
4.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√∑ÿ®√‘µ¢âÕß‡®â“æπ—°ß“π
§«“¡¢—¥·¬âß∑“ß«—µ∂ÿª√– ß§å„π°“√∑”ß“π
™àÕß«à“ß„π√–‡∫’¬∫·≈–¢âÕ°ÆÀ¡“¬
œ≈œ

4.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
µâπ∑ÿπ®“°°“√¥”‡π‘π§¥’§«“¡
µâπ∑ÿπ®“°°“√µ√«® Õ∫∑“ß«‘π—¬
ª√–™“‡°‘¥§«“¡‰¡àæÕ„®
°“√∂Ÿ°øÑÕß√âÕß∑’Ë»“≈ª°§√Õß‡¡◊ËÕ∑à“π‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°“√∑ÿ®√‘µ
¢Õß‡®â“æπ—°ß“π

4.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
°“√‡æ‘Ë¡§«“¡ ”§—≠„π‡√◊ËÕß§ÿ≥∏√√¡„π°“√ªÆ‘∫—µ‘√“™°“√
‡æ‘Ë¡¡“µ√°“√°“√µ√«® Õ∫¿“¬„π∑’Ë√—¥°ÿ¡
°“√ √â“ß√–∫∫°“√¥”‡π‘πß“π∑’Ë‰¡à‡Õ◊ÈÕµàÕ°“√∑ÿ®√‘µ
À“¡“µ√°“√ªî¥™àÕß‚À«à„π√–‡∫’¬∫°“√ªÆ‘∫—µ‘√“™°“√

5. °“√°√–∑”À√◊Õ≈–‡«âπ‚¥¬∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
5.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

Õ“™≠“°√√¡∑’Ë°àÕ‚¥¬∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
°“√ª√–¡“∑ ·≈–‡≈‘π‡≈àÕ¢Õß∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
°“√°àÕ¡≈æ‘…µàÕ ‘Ëß·«¥≈âÕ¡‚¥¬∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
œ≈œ
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5.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π¢Õß∑—Èß¿“§√—∞·≈–‡Õ°™π
°“√ªπ‡ªóôÕπ¢Õß¡≈æ‘…„π ‘Ëß·«¥≈âÕ¡
°“√∫“¥‡®Á∫À√◊Õµ“¡¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞À√◊Õª√–™“™π
¿“«–‡»√…∞°‘®Ωó¥‡§◊ÕßÕ—π‡ªìπº≈®“°§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬¢Õß∑√—æ¬å ‘π∑’Ë
·ºà¢¬“¬«ß°«â“ß
µâπ∑ÿπ„π°“√‡µ√’¬¡°“√ªÑÕß°—π§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√°√–∑”¢Õß∫ÿ§§≈
∑’Ë “¡
°“√‡ ◊Ë¡‡ ’¬™◊ËÕ‡ ’¬¢ÕßÕß§å°√À“°‰¡à “¡“√∂¥”‡π‘π°“√„¥Ê ‡æ◊ËÕ¬ÿµ‘°“√
‡°‘¥§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬∫ÿ§§≈∑’Ë “¡‰¥â
°“√ Ÿ≠‡ ’¬¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠¢ÕßÕß§å°√ À√◊Õ¢Õß®—ßÀ«—¥
§«“¡√—∫º‘¥∑’Ë¡’µàÕª√–™“™π∂÷ß·¡â§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®–‡°‘¥®“°°“√°√–∑”¢Õß
∫ÿ§§≈∑’Ë “¡ ‡™àπ °“√∑’Ë¿“§√—∞µâÕß‡ªìπºŸâÕÕ°§à“„™â®à“¬„π°“√™”√–≈â“ß
 “√¡≈æ‘…®“° ‘Ëß·«¥≈âÕ¡À“°‰¡à “¡“√∂∫—ß§—∫„™â°ÆÀ¡“¬‡æ◊ËÕ‡Õ“º‘¥
°—∫‚√ßß“π∑’Ëª≈àÕ¬ “√¡≈æ‘… Ÿà ‘Ëß·«¥≈âÕ¡
µâπ∑ÿπ®“°°“√√—°…“æ¬“∫“≈∑’Ë‰¥â√—∫≈°“√™¥‡™¬®“°¿“§√—∞ ‚¥¬∑’Ë
°“√∫“¥‡®Á∫¢ÕßºŸâªÉ«¬‡ªìπº≈¡“®“°°“√°√–∑”¢Õß∫ÿ§§≈∑’Ë “¡

5.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
«“ß¡“µ√°“√√Õß√—∫§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬·≈–ªÑÕß°—π§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬®“°°“√
°√–∑”¢Õß∫ÿ§§≈∑’Ë “¡ ‡™àπ °“√∫—ß§—∫„™â°ÆÀ¡“¬‡æ◊ËÕ‡Õ“º‘¥°—∫ºŸâ°√–∑”
≈–‡¡‘¥ °“√· «ßÀ“ºŸâ√—∫º‘¥„π‡Àµÿ·Ààß§«“¡‡ ’¬À“¬‚¥¬∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
‡ªìπµâπ
‡æ‘Ë¡¡“µ√°“√√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—¬„πæ◊Èπ∑’ËÀ√◊Õ‡«≈“∑’Ë®”‡ªìπ
«“ß¡“µ√°“√√“…§«“¡ª≈Õ¥¿—¬‡ªìπæ‘‡»…°—∫·À≈àß “∏“√≥Ÿª‚¿§
À≈—°¢Õß™ÿ¡™π
∑”ß“π√à«¡°—∫°√¡µ”√«®·≈–√—∞∫“≈°≈“ß„π°“√ √â“ß§«“¡ª≈Õ¥¿—¬
„Àâ°—∫™ÿ¡™π
¡’°“√ ”√Õß¢âÕ¡Ÿ≈∑à ”§—≠‰«â„π ∂“π∑’Ëª≈Õ¥¿—¬
Ωñ°Õ∫√¡‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞„Àâæ√âÕ¡√—∫ ∂“π°“√≥å§«“¡√ÿπ·√ß∑’Ë‡°‘¥®“°°“√
°√–∑”¢Õß∫ÿ§§≈∑’Ë “¡
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6. °ÆÀ¡“¬À√◊Õ√–‡∫’¬∫
6.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√–‡∫’¬∫ ¢âÕ∫—ß§—∫ ·≈–°ÆÀ¡“¬
°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß¢Õ∫‡¢µÕ”π“®„π°“√ª°§√Õß
œ≈œ

6.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
√“¬√—∫≈¥≈ß
µâπ∑ÿπ„π°“√¥”‡π‘πß“π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ
‡æ‘Ë¡¢—ÈπµÕπ·≈–„π°“√∑”ß“π
≈¥‡«≈“°“√„Àâ∫√‘°“√¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞
§à“ª√—∫·≈–∫∑≈ß‚∑…Õ◊Ëπ®“°√–‡∫’¬∫∑’Ë‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
¢Õß‡¢µ¢Õß°“√∫√‘À“√Õ“®≈¥≈ß Õ—πÕ“®®–‡°‘¥º≈‡ ’¬°—∫™ÿ¡™π

6.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
µ‘¥µ“¡°“√ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß√–‡∫’¬∫ ¢âÕ∫—ß§—∫ ·≈–°ÆÀ¡“¬
‡µ√’¬¡¡“µ√°“√√Õß√—∫°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß

7.  ¿“«–‡»√…∞°‘®
7.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

‡»√…∞°‘®Ωó¥‡§◊Õß
¿“«–‡ß‘π‡øÑÕ
Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß¢÷Èπ
œ≈œ

7.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
µâπ∑ÿπ„π°“√¥”‡π‘πß“π‡æ‘Ë¡ Ÿß¢÷Èπ
ß∫ª√–¡“≥∑’Ë‰¥â√—∫≈¥≈ß
°“√‚¬°¬â“¬·√ßß“π

7.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
¡’¡“µ√°“√√Õß√—∫°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∑“ß‡»√…∞°‘®
¡’°“√ ”√Õß«—µ∂ÿ¥‘∫∑’Ë®”‡ªìπ
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„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑“ß°“√‡ß‘π„π°“√∑” hedging  ”À√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß√“§“

8. °‘®°√√¡·≈–°“√„Àâ∫√‘°“√¢Õß√—∞
8.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√¥”‡π‘πß“π·≈–°“√∫√‘°“√æ◊Èπ∞“π¢ÕßÕß§å°√
§«“¡º‘¥æ≈“¥„π°“√µ‘¥µàÕ ◊ËÕ¿“¬„π·≈–°—∫™ÿ¡™π
‡§√◊ËÕß®—°√ Õÿª°√≥å ·≈– ¬“πæ“Àπ–
°“√§¡π“§¡
·À≈àß —π∑π“°“√∑’Ë√—∞‡ªìπºŸâ„Àâ∫√‘°“√ ‡™àπ  «πÀ¬àÕ¡  «π —µ¬å
‡ªìπµâπ
 ∂“∫—π°“√»÷°…“
°“√√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—¬„π™ÿ¡™π
°“√∫√‘°“√¥â“π “∏“√≥Ÿª‚¿§
°“√∫√‘°“√∑“ß —ß§¡ ‡™àπ ∫â“πæ—°§π™√“  ∂“π√—∫‡≈’È¬ß‡¥Á°ÕàÕπ
‡ªìπµâπ
°“√ “∏“√≥ ÿ¢
°“√°”®—¥¢¬–·≈– ‘ËßªÆ‘°Ÿ≈
Õ“§“√ ∂“π∑’Ë√“™°“√ ‡™àπ ∑’Ë®Õ¥√∂
»“≈ ∂‘µ¬ÿµ‘∏√√¡
°“√°”®—¥°“°¢Õß‡ ’¬¡≈æ‘…
œ≈œ

8.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π „π ∂“π
∑’Ë√“™°“√
§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π„π
∑’Ë “∏“√≥– ‡™àπ ∂ππ™”√ÿ¥ ∑“ß‡¥‘π‡∑â“‡ªìπÀ≈ÿ¡‡ªìπ∫àÕ Ω“∑àÕ
™”√ÿ¥ ‡ªìπµâπ

§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π „π ∂“π∑’Ë
°àÕ √â“ß¢Õß∑“ß√“™°“√
§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π ®“° à«π
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¢Õß°“√∫√‘°“√ ‡™àπ °“√∑’Ë‡®â“Àπâ“∑’Ëµ”√«®‡¢â“ª√“∫ª√“¡‡Àµÿ√â“¬
‡ªìπ‡Àµÿ„Àâ‡°‘¥°“√∫“¥‡®Á∫·≈– Ÿ≠‡ ’¬∑√—æ¬å ‘π¢Õßª√–™“™πºŸâ∫√‘ ÿ∑∏‘Ï
§«“¡√—∫º‘¥®“°°“√‰¡à„Àâ§«“¡‡ªìπ∏√√¡„π —ß§¡°—∫∫ÿ§§≈∫“ß°≈ÿà¡
‡™àπ §π ŸßÕ“¬ÿ §π∑’Ë¡’‡™◊ËÕ™“µ‘Õ◊Ëπ∑’Ë‰¡à„™à‡™◊ÈÕ™“µ‘‰∑¬ À√◊Õ °“√∫√‘°“√
¢Õß¿“§√—∞∑’Ë‰¡à„Àâ§«“¡‡ªìπ∏√√¡°—∫‡æ»À≠‘ß ‡ªìπµâπ
§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π ∫π√∂
∫√‘°“√ “∏“√≥–
Õ“À“√‡ªìπæ‘…
‚√§√–∫“¥
¡≈æ‘…µàÕ ‘Ëß·«¥≈âÕ¡
§«“¡√—∫º‘¥µàÕ°“√∫“¥‡®Á∫ À√◊Õ §«“¡‡ ’¬À“¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π „π ∂“∫—π
°“√»÷°…“¢Õß√—∞

8.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
®—¥®â“ß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞∑’Ë¡’§«“¡ “¡“√∂·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫ Ÿß  √â“ß
∫√√¬“°“»°“√∑”ß“π∑’Ë¥’‡æ◊ËÕ‰¡à„Àâ‡°‘¥°“√‡ª≈’Ë¬πß“π∫àÕ¬
æ¬“¬“¡°√–µÿâπ·≈–‡πâπ¬È”„Àâ‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞ªÆ‘∫—µ‘µ“¡√–‡∫’¬∫Õ¬à“ß‡§√àß§√—¥
¡’°“√Ωñ°Õ∫√¡∑’Ë®”‡ªìπ·≈–‡À¡“– ¡„Àâ°—∫‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞‡æ◊ËÕ°“√
ªÆ‘∫—µ‘ß“πÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ
¡’°“√µ√«® Õπ ¿“æ§«“¡ª≈Õ¥¿—∫¢Õß ∂“π∑’Ë Õ“§“√ ∑’Ë “∏“√≥–
µà“ßÊ Õ¬à“ß ¡Ë”‡ ¡Õ ·≈–¡’°“√´àÕ¡·´¡ ‘Ëß∑’Ëæ∫«à“ ÷°À√Õ·≈–
Õ“®°àÕ„Àâ‡°‘¥Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ‚¥¬‡√Á«
¡’¡“µ√°“√√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—∫ ”À√—∫∑√—æ¬å ‘π¢Õß√“™°“√
¡’°“√§«∫§ÿ¡ª√‘¡“≥°“√„™â “√æ‘…„π™ÿ¡™π
∫—ß§—∫„™â°ÆÀ¡“¬¥â“π¡“µ√∞“π§«“¡ª≈Õ¥¿—¬„π‚√ßß“πÕÿµ “À°√√¡
µ√«® Õ∫‡§√◊ËÕß®—°√ ·≈–Õÿª°√≥åµà“ß ¡Ë”‡ ¡Õ
∑”§«“¡‡¢â“„π°—∫‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞„π°“√„Àâ∫√‘À“√°—∫ª√–™“™πÕ¬à“ß‡∑à“‡∑’¬¡°—π

®—¥µ—Èß§≥–°√√¡°“√∫√‘°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡æ◊ËÕ°”°—∫¥Ÿ·≈¡“µ√∞“π§«“¡
ª≈Õ¥¿—¬ ·≈–«“ß·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√
®—¥‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß ∂‘µ‘∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß™ÿ¡™π
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9. °“√æ÷Ëßæ‘ß·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ·≈–«—µ∂ÿ¥‘∫®“°¿“¬πÕ°
9.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

°“√æ÷Ëßæ‘ß “∏“√≥Ÿª‚¿§ ‡™àπ πÈ” ‰øøÑ“ ‚∑√»—æ∑å ®“° à«π°≈“ß
°“√æ÷Ëßæ‘ß«—µ∂ÿ¥‘∫·≈–∑√—æ¬“°√∑’Ë®”‡ªìπ®“°¿“¬πÕ° ‡™àπ πÈ”¡—π
Õ“À“√ ·≈– ¬“
°“√æ÷Ëßæ‘ß°“√„Àâ∫√‘°“√®“°¿“¬πÕ° ‡™àπ °“√∫√√‡∑“ “∏“√≥¿—¬
°“√æ÷Ëßæ‘ß§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ®“°¿“¬πÕ°

9.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
¢“¥·§≈“π “∏“√≥Ÿª‚¿§
¢“¥·§≈π°“√∫√‘°“√∑’Ë®”‡ªìπ
¢“¥·§≈π§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ‡¡◊ËÕ‡°‘¥¿—¬¢÷Èπ
°“√∫“¥‡®Á∫·≈– Ÿ≠‡ ’¬∑√—æ¬å ‘π¢Õßª√–™“™π

9.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
¡’¡“µ√°“√√Õß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ·∫∫‡©’¬∫æ≈—π
°”Àπ¥Àπà«¬ß“π∑’Ë√—∫º‘¥™Õ∫‡¡◊ËÕ‡°‘¥°“√¢“¥·§≈πÕ“À“√ ·≈–
‡§√◊ËÕß “∏“√≥Ÿª‚¿§
∑” —≠≠“´◊ÈÕ¢“¬√–¬–¬“« ”À√—∫ ‘π§â“·≈–«—µ∂ÿ¥‘∫∑’Ë®”‡ªìπ
µàÕª√–™“™π„π®—ßÀ«—¥∑’Ë√“§“§ß∑’Ë
°“√ √â“ß —¡æ—π∏å∑’Ë¥’·≈–∑” —≠≠“§«“¡√à«¡¡◊Õ„π°√≥’‡°‘¥ ‡Àµÿ¿—¬
æ‘∫—µ‘°—∫®—ßÀ«—¥·≈–Àπà«¬ß“π∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
„™â∫√‘°“√®“°ºŸâ¢“¬¡“°√“¬ ‰¡à§«√æ÷Ëßæ‘ßºŸâª√–°Õ∫°“√‡æ’¬ß√“¬‡¥’¬«

10. §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ß∑√—æ¬å ‘π
10.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

‰ø‰À¡âÕ“§“√ ∂“π∑’Ë√“™°“√
Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ∑’Ë‡°‘¥°—∫√∂∫√‘°“√ “∏“√≥–
¿—¬∑’Ë‡°‘¥°—∫µàÕ∑√—æ¬å ‘π “∏“√≥– ‡™àπ ∑“ß‡¥‘π‡∑â“  –æ“π
ªÑ“¬®√“®√
¿—¬∑’Ë‡°‘¥°—∫¢âÕ¡Ÿ≈¢ÕßÕß§å°√ ·≈–¢âÕ¡Ÿ≈®—ßÀ«—¥
¿—¬∑’Ë‡°‘¥°—∫∑√—æ¬å ‘π¢Õß√“™°“√
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¿—¬∑’Ë‡°‘¥°—∫µâπ‰¡â “∏“√≥∏
œ≈œ

10.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
∑√—æ¬å ‘π Ÿ≠‡ ’¬‚¥¬ ‘Èπ‡™‘ß
∑√—æ¬å ‘π™”√ÿ¥‡ ’¬À“¬
µâπ∑ÿπ§à“´àÕ¡·´¡∫”√ÿß√—°…“
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ßÕâÕ¡®“°∑√—æ¬å ‘π∑’Ë∑“ß√“™°“√‡§¬‰¥â√—∫§à“‡™à“
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕªŸ™π’¬ ∂“π
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ∑√—æ¬å ‘π∑’Ë∑“ß√“™°“√‡™à“ ◊́ÈÕ
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ√–∫∫§Õ¡æ‘«‡µÕ√å
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ¢âÕ¡Ÿ≈¢ÕßÕß§å°√·≈–¢âÕ¡Ÿ≈®—ßÀ«—¥
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬µàÕ∑√—æ¬å “∏“√≥–
§à“„™â®à“¬„π°“√°”®—¥°“°¢Õß‡ ’¬¡≈æ‘…

10.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
°“√µ‘¥µ—Èß√–∫∫ªÑÕß°—π¿—¬ ‡™âπ ‡§√“Õß¥—°®—∫§«—π ‡§√◊ËÕßæ√¡πÈ”
°“√µ‘¥µ—Èß·≈–À¡—Ëπµ√«® Õ∫‡§√◊ËÕß¡◊Õ·≈–Õÿª°√≥å„π°“√¥—∫‡æ≈‘ß
°“√µ√«® Õ∫ ¿“æ§«“¡ª≈Õ¥¿—¬¢Õß ∂“π∑’Ë√“™°“√ ·≈–
 ∂“π∑’Ë “∏“√≥–Õ¬à“ß ¡Ë”‡ ¡Õ
µ√«® Õ∫ª√‘¡“≥πÈ” ”√Õß∑’Ë¡’
µ√«® Õ∫ª√– ‘∑∏‘¿“æ·≈–°“√∑”ß“π¢Õß‡§√◊ËÕß®—°√Õ¬à“ß ¡Ë”‡ ¡Õ
‡°Á∫ ”√Õß¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠‰«â„π ∂“π∑’Ëª≈Õ¥¿—¬
´—°´âÕ¡°“√Õæ¬æÀπ’¿—¬‡ªìπ√–¬–
„Àâ§«“¡√Ÿâ‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞„π°“√ªÆ‘∫—µ‘ß“π¿“¬„µâ§«“¡√–¡—¥√–«—ßµàÕ¿—¬
∑’Ë®–‡°‘¥µàÕ∑√—æ¬å ‘π
´◊ÈÕª√–°—π¿—¬

11. °“√„™â‡∑§‚π‚≈¬’
11.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

§Õ¡æ‘«‡µÕ√å‡¡π‡ø√¡
√–∫∫‡§√◊Õ¢à“¬
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‡§√◊ËÕß§Õ¡æ‘«‡µÕ√å
Õ‘π‡µÕ√å‡π∑
Õ’‡¡≈å
‡«∫‰´∑å
‚∑√»—æ∑å¡◊Õ∂◊Õ
‡§√◊ËÕß‚∑√ “√
œ≈œ

11.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑“ß°“¬¿“æ∑’Ë‡°‘¥°—∫Õÿª°√≥å‚¥¬µ√ß
°“√ Ÿ≠‡ ’¬¢âÕ¡Ÿ≈®“°§«“¡º‘¥æ≈“¥¢Õß√–∫∫ À√◊§«“¡ª√–¡“∑
¢Õß§π
°“√≈–‡¡‘¥¢âÕ¡Ÿ≈ à«πµ—«
°“√„™âÕ’‡¡≈å¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞∑’Ë∑”„Àâ‡°‘¥§«“¡√—∫º‘¥µàÕÕß§å°√
‡π◊ÈÕÀ“„π‡«∫‰´∑å¢ÕßÕß§å°√Õ“®°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡√—∫º‘¥∑“ß°ÆÀ¡“¬
‡™àπ °“√≈–‡¡‘¥≈‘¢ ‘∑∏‘Ï ‡ªìπµâπ
°“√∂Ÿ°¢‚¡¬¢âÕ¡Ÿ≈‚¥¬ hackers
°“√„™âÕÿª°√≥å‡∑§‚π‚≈¬’„π∑’Ë∑”ß“π‡æ◊ËÕ°“√∫—π‡∑‘ß à«πµ—« ∑”„Àâ
ª√– ‘∑∏‘¿“æ„π°“√∑”ß“π·≈–°“√„Àâ∫√‘À“√ª√–™“™π≈¥≈ß
°“√≈–‡¡‘¥ ‘∑∏‘Ï„π°“√„™â´Õø·«√å
°“√¢“¥·§≈π´Õø·«√å∑’Ë®”‡ªìπ„π°“√∑”ß“π
°“√≈ß∑ÿπ„π‡∑§‚π‚≈¬’∑’Ë‡°‘¥§«“¡®”‡ªìπ
°“√∫√‘°“√À¬ÿ¥™–ß—°®“°ªí≠À“∑’Ë‡°‘¥°—∫‡∑§‚π‚≈¬’
∏ÿ√°√√¡∑ÿ®√‘µºà“π√–∫∫ÕÕπ‰≈πå

11.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡°Á∫¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë ”§—≠ ”√Õß‰«â„π ∂“π∑’Ëª≈Õ¥¿—¬
®—¥«“ß‡§√◊ËÕ¡◊Õ·≈–Õÿª°√≥å‡∑§‚π‚≈¬’„π∑’Ë∑’Ë‡À¡“– ¡·≈–‡ ’Ë¬ßµàÕ
§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬πâÕ¬
°“√µ‘¥µ—Èß√–∫∫√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—¬¢Õß√–∫∫§Õ¡æ‘«‡µÕ√å
°“√µ‘¥µ—Èß√–∫∫√—°…“§«“¡ª≈Õ¥¿—¬¢Õß√–∫∫¢âÕ¡Ÿ≈ ‡™àπ °“√„™â
password „π°“√‡¢â“„™â¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë §—≠
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°“√Ωñ°Õ∫√¡‡®â“Àπâ“∑’Ë„Àâ “¡“√∂„™âÕÿª°√≥å‡∑§‚π‚≈¬’‰¥â Õ¬à“ß∂Ÿ°µâÕß
·≈–¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ
«“ß√–‡∫’¬∫°“√„™âÕ’‡¡≈å∑’Ë‡À¡“– ¡
°”Àπ¥ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫¥Ÿ·≈‡π◊ÈÕÀ“∫π‡«Á∫‰´∑å
æ¬“¬“¡§«∫§ÿ¡√–∫∫‡§√◊Õ¢à“¬ºà“π»Ÿπ¬å°≈“ß

12. ·√ßß“π
12.1 §«“¡‡ ’Ë¬ß

‡®â“Àπâ“∑’Ë¢Õß√—∞
Õ“ “ ¡—§√
≈Ÿ°®â“ß™—Ë«§√“«
π‚¬∫“¬°“√®â“ßß“π
Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ®“°°“√∑”ß“π
œ≈œ

12.2 §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬
§à“„™â®à“¬„π°“√√—°…“æ¬“∫“≈
§à“„™â®à“¬„π°“√¥”‡π‘π§¥’
§à“ª√—∫·≈–§à“¥”‡π‘π§¥’®“°°“√®â“ß≈Ÿ°®â“ßµà“ß¥â“«
§à“ª√—∫·≈–§à“¥”‡π‘π§¥’®“°°“√®â“ß≈Ÿ°®â“ßÕ◊Ëπ∑’Ëº‘¥°ÆÀ¡“¬
°“√«à“ßß“π∑’Ë Ÿß®“°¿“«–‡»√…∞°‘®µ°µË”
°“√‚¬°¬â“¬·√ßß“π
§«“¡√—∫º‘¥¢Õß√—∞µàÕ°“√°√–∑”¢Õß‡®â“Àπâ“∑’Ë√—∞
§«“¡√—∫º‘¥¢Õß√—∞µàÕ°“√°√–∑”¢ÕßÕ“ “ ¡—§√

12.3 «‘∏’°“√®—¥°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
√à“ß°Æ√–‡∫’¬∫¢âÕ∫—ß§—∫„π°“√®â“ßß“πÕ¬à“ß≈–‡Õ’¬¥·≈–™—¥‡®π
·≈–∫—ß§—∫„™âÕ¬à“ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ
 √â“ß¡“µ√∞“π§«“¡ª≈Õ¥¿—¬„π ∂“π∑’Ë∑”ß“π∑—Èß„π ∂“π∑’Ë
√“™°“√ ·≈–  ∂“πª√–°Õ∫°“√¢Õß‡Õ°™π
°“√∫—ß§—∫„™â°ÆÀ¡“¬·√ßß“π°—∫°“√®â“ßß“π¢Õßπ“¬®â“ß„π®—ßÀ«—¥
°√–µÿâπ„Àâ¿“§‡Õ°™π‡ÀÁπ§«“¡ ”§—≠¢Õß°“√Õ∫√¡æπ—°ß“π
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‚¥¬‡©æ“–Õ¬à“ß¬‘Ëßæπ—°ß“π∑’Ë∑”ß“π∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß‡æ◊ËÕ≈¥
Õÿ∫—µ‘‡Àµÿ®“°°“√∑”ß“π
µ√«® Õ∫§«“¡§ÿâ¡§√Õß„π‡√◊ËÕß°“√ª√–°—π ÿ¢¿“æ¢Õßæπ—°ß“π
„π¿“§‡Õ°™π
°”Àπ¥¢Õ∫‡¢µß“π·≈–§«“¡√—∫º‘¥¢Õß¿“§√—∞ ”À√—∫Õ“ “
 ¡—§√„Àâ™—¥‡®π

∑—ÈßÀ¡¥π’È‡ªìπ‡æ’¬ß checklist ∑’Ë®–™à«¬„Àâ∑à“π‰¥â‡√‘Ë¡§”π÷ß∂÷ß§«“¡
‡ ’Ë¬ß®“°·À≈àß∑’Ë¡“µà“ßÊ ∑’Ë àßº≈°√–∑∫°—∫°“√¥”‡π‘πß“π¥â“πµà“ßÊ ¢ÕßÕß§å°√
∑à“π§«√‡æ‘Ë¡‡µ‘¡√“¬°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß §«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ ·≈–«‘∏’°“√®—¥°“√°—∫
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π‡º™‘≠ ¢—ÈπµÕπ¢Õß°“√√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß∂◊Õ‡ªìπ¢—ÈπµÕπ∑’Ë
 ”§—≠∑’Ë ÿ¥ ©–π—Èπ∑à“π§«√„™â‡«≈“°—∫¢—ÈπµÕππ’È‡æ◊ËÕ„Àâ‰¥â√“¬°“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
∑’ËÕß§å°√∑à“π‡º™‘≠„Àâ§√∫∂â«π∑à ÿ¥‡∑à“∑’Ë®–‡ªìπ‰ª‰¥â ®“°π—Èπ∑à“π®÷ß®–
 “¡“√∂ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß·µà≈–√“¬°“√‰¥âÕ¬à“ß ∫“¬„®«à“∑à“π‰¡à‰¥â
À≈ß≈◊¡§«“¡‡ ’Ë¬ß√“¬°“√„¥‰ª ‡æ√“–Õ¬à“ß∑’Ë‡§¬°≈à“«‡Õ“‰«â°àÕπÀπâ“π’È«à“
§«“¡‡ ’Ë¬ß„¥°Áµ“¡∑’Ë∑à“π‰¡à‰¥â∑”À“√√–∫ÿ‰«â §◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π®–‰¡à‰¥âª√–‡¡‘π
·≈–‰¡à∑”°“√®—¥°“√°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ ∫“ß∑à“πÕ“®®–§‘¥«à“§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë
‡≈Á°πâÕ¬Õ“®‰¡à®”‡ªìπµâÕß√–∫ÿ ·µà·∑â®√‘ß·≈â«§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡≈Á°πâÕ¬Õ“®π”‰ª
 ŸàÀ√◊Õ‡æ‘Ë¡‚Õ°“ °“√‡°‘¥§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ◊Ëπ∑’Ë àßº≈µàÕ§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬∑’Ë¡‚ÀÃ“√‰¥â
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Ω“°‰«â„Àâ®¥®”9

‡¡◊ËÕ∑à“π‰¥â≈Õß√–∫ÿ§«“¡‡ ’Ë¬ß¢ÕßÕß§å°√∑à“π·≈–ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡À≈à“π—Èπ·≈â« ∑à“π “¡“√∂≈Õß°”Àπ¥·ºπ°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß°—∫§«“¡
‡ ’Ë¬ß∑’Ë∑à“π®–∑”°“√®—¥°“√°—∫¡—π°àÕπ π—Ëπ§◊Õ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ëµ°Õ¬Ÿà„πæ◊Èπ∑’Ë ’
·¥ßÀ√◊Õ ’ â¡∫π·ºπ¿Ÿ¡‘§«“¡‡ ’Ë¬ß À“°Õß§å°√∑à“π‰¡à‡§¬∑”°“√∫√‘À“√
§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“°àÕπ  ∑à“πÕ“®®–‡√‘Ë¡∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ¬Ÿâ„πæ◊Èπ¡∑’Ë ’·¥ß°àÕπ
‡¡◊ËÕ∑à“π¡’ª√– ∫°“√≥å°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß¡“°¢÷Èπ ∑à“π®–‡¢â“„®«‘∏’°“√
„π¢—ÈπµÕπµà“ßÊ·≈–¡’§«“¡¡—Ëπ„®¡“°¢÷Èπ„π°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ßµàÕ
‡π◊ËÕßµàÕ‰ª„πÕπ“§µ ‡¡◊ËÕ∑à“π¡’§«“¡¡—Ëπ„®·≈â« ∑à“π®–¢¬—∫≈ß¡“„Àâ§«“¡
 ”§—≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß„πæ◊Èπ∑’Ë ’ â¡¬àÕ¡‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ëßà“¬¡“°¢÷Èπ À≈—°°“√„π°“√
‡≈◊Õ°«‘∏’°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‡À¡“– ¡°Á§◊Õ «‘∏’°“√π—Èπ®–µâÕß “¡“√∂≈¥
§«“¡∂’Ë·≈–§«“¡√ÿπ·√ß¢Õß§«“¡ Ÿ≠‡ ’¬ π—Ëπ§◊Õ §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‰¥â√—∫°“√
®—¥°“√·≈â«§«√®–‡≈◊ËÕπµ”·Àπàß®“°æ◊Èπ∑’Ë ’·¥ß¡“Õ¬Ÿà„πæ◊Èπ∑’Ë ’ â¡ ‡ªìπµâπ
·≈–«‘∏’°“√π—Èπ®–µâÕß‡ªìπ«‘∏’°“√∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥§à“„™â®à“¬ Ÿß°«à“ª√–‚¬™πå∑’Ë®–‰¥â√—∫

·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß®–‰¡àΩ“°§«“¡‡®Á∫ª«¥„Àâ„§√ ∂â“µ√«®
 Õ∫§«“¡‡ ’Ë¬ß°àÕπ∑’Ë®–∑” ≈ß¡◊Õ∑” ¢Õ„Àâ®¥®” ∑”Õ–‰√‰¡àª√–¡“∑ ·≈â«
æ≈“¥∑à“‰¡à¡’

‡ÀÁπÀ√◊Õ¬—ß«à“°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß‰¡à¬“°‡≈¬
À“°¡’°√–∫«π°“√§‘¥∑’Ë‡ªìπ√–∫∫
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