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ง านวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาปจจัยสวนบุคคล ปจจัยสถานประกอบการ ปจจัยความรูความเขาใจ

เก่ียวกับเครือ่งมือทางการเงินเพือ่ใชในการปองกนัความเสีย่ง ปจจยัความนาเช่ือถือของคูคา และแนวคิด

การใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงทางการเงิน รวมทั้งศึกษาความสัมพันธของปจจัยความรูความ

เขาใจตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงทางการเงินกับแนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงิน

เพื่อปองกันความเสี่ยงทางการเงิน และยังศึกษาผลกระทบของปจจัยความนาเชื่อถือของคูคาที่มีตอการใชเครื่อง

มือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงทางการเงินของสถานประกอบการในนิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย 

งานวจิยันีเ้ปนงานวจัิยเชงิปรมิาณ โดยประชากรเปนสถานประกอบการในนิคมอตุสาหกรรมแหงประเทศไทย

ที่ตองมีธุรกรรมทางการเงินระหวางประเทศ การเก็บรวบรวมขอมูลใชวิธีการแจกแบบสอบถามใหกลุมตัวอยาง

จํานวน 400 แหง โดยการแจกแบบตามสะดวก ในป 2559 การวิเคราะหขอมูลใชสถิติเชิงพรรณนา การหาคา

สัมประสิทธิ์สหสัมพันธแบบเพียรสัน และการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ 

ผลการวจิยัพบวาผูตอบแบบสอบถามสวนใหญเปนเพศหญงิ อายปุระมาณ 31 - 40 ป จบการศกึษาปรญิญาโท

สาขาบญัช ีและเปนพนกังานฝายบญัชแีละการเงนิ ขณะท่ีสถานประกอบการโดยสวนใหญอยูในภาคอตุสาหกรรม

และดําเนินงานมาไมนอยกวา 10 ป มีรายไดเฉลี่ยตอปประมาณ 101 – 500 ลานบาท และไมไดจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย โดยสวนใหญนําเขาสินคาและใชสกุลเงินดอลลารสหรัฐ การกูยืมเงินจากตางประเทศมักจะเปน

อัตราดอกเบี้ยลอยตัว ความนิยมในการปองกันความเสี่ยงโดยการใชสัญญาซ้ือขายลวงหนามีสูงถึงอัตรารอยละ 

96 ผูตอบแบบสอบถามสวนใหญมีความรูความเขาใจเก่ียวกับเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงอยูใน

ระดบันอยจนถงึปานกลาง และไมมคีวามสมัพนัธทางสถติกิบัแนวคดิการใชเครือ่งมอืทางการเงนิเพือ่ปองกนัความ

เสี่ยงทางการเงิน ดานความนาเชื่อถือของคูคา พบวาใหความสําคัญตอฐานะทางการเงินของคูคามากที่สุด และ

ความคิดเห็นการใชเครื่องมือปองกันความเสี่ยงทางการเงินจะใหความสําคัญเรื่องอัตราคาธรรมเนียมมากท่ีสุด 

ดานปจจยัความเชือ่มัน่ของคูคาพบวาฐานะทางการเงนิของคูคาและความสมัพนัธกบัคูคามคีวามสมัพนัธเชงิบวก

ตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.01 

คําสําคัญ: การปองกันความเสี่ยงทางการเงิน; ความเสี่ยงทางการเงิน; อนุพันธทางการเงิน
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Financial Hedging of Firms in the Industrial Estate of Thailand

Abstract

The major aims of this study are to study individual factors, firm factors, the understanding 
of financial tools for financial hedging, creditworthiness of counter parties and the 

usage of financial tools for financial hedging. Additionally, the research studies the relationship 
between the understanding in financial hedging tools and the usage of financial hedging. The 
study also investigated the impact of counter parties’ creditworthiness on the use of financial 
hedging instruments of the industrial estates of Thailand. 

This research conducts in term of quantitative approach. Populations are the companies 
in the Industrial Estate of Thailand, which have international transactions. Data collection 
employed 400 questionnaires for the sample group in 2016 by using convenience sampling. 
Collected data were analyzed in term of descriptive statistics, Pearson’ correlation and multiple 
regression models. 

The major findings found that most of the respondents were female accountants, aged 
from 31 to 40 years old with master degree in accounting. Most firms are in the industrial 
sector and have operated not less than 10 years with an average annual income of 
approximately 101- 500 million baht. The firms are unlisted on the Stock Exchange of Thailand. 
Most of them import goods in US dollars. Most of the interest rate of foreign loans are floating 
rates. Forward contracts were employed in the percentage of 96. Most of the respondents had 
low – moderate level of the knowledge about financial instruments for financial hedging, and 
there was no statistical relationship. The concept of using financial instruments to hedge the 
financial risks. In regard to the creditworthiness of the counter parties, the financial position of 
the partners is the most important. The use of financial hedging instruments concerned fee 
rates as the first priority. In regard to creditworthiness of business parties, the financial position 
and the relationship with the counterparty were positively related with the use of financial 
hedging at the 0.01 significance level
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ความเปนมาและความสําคัญของปญหา
ประเทศไทยมีประสบการณจากวิกฤตทางการ

เงินในป 2540 สาเหตุสําคัญอยางหนึ่งที่ทําใหเกิด

วิกฤตการณครั้งนี้ คือการประกาศลดคาเงินบาทใน

เดือน กรกฎาคม พ.ศ. 2540 โดยปราศจากการปองกัน

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ

ของทุกภาคสวนทั้งภาครัฐบาลและเอกชน ทําให

ประเทศไทยเผชญิกบัความหายนะทางการเงิน (Finan-

cial Disaster) อยางที่ไมคาดคิดมากอน โดยเฉพาะ

ธุรกิจการเงินของไทยที่ตองประสบปญหาทางการเงิน

อยางหนักจนตองมีการปฎิรูปสถาบันการเงินครั้งใหญ

ในประเทศ สําหรับภาคอุตสาหกรรมของประเทศก็ได

รับผลกระทบเชนกันโดยเฉพาะภาคธุรกิจการนําเขาท่ี

ทําใหตนทุนสินคาสูงขึ้น แตเมื่อผานพนบทเรียนจาก

วิกฤตการณการเงินครั้งนั้น รัฐบาลไดฟนฟูและพัฒนา

ในทุกภาคสวนและสามารถกาวเขาสู

โลกธุรกิจที่ทันสมัยอย างต อเนื่องทัดเทียม

กับนานาประเทศในภูมิภาคเอเชียโดยเฉพาะภาค

อุตสาหกรรม

ขณะเดยีวกนัรฐับาลยงัมนีโยบายการสงเสรมิการ

เติบโตของภาคอุตสาหกรรมไทยโดยมีการจัดตั้งการ

นคิมอตุสาหกรรมแหงประเทศไทย (กนอ.) ซึง่มบีทบาท

หนาที่หลักในการพัฒนาและจัดเตรียมพื้นที่สําหรับ

การจัดตั้งสถานประกอบการของภาคอุตสาหกรรม

ใหอยูรวมกันอยางมีระเบียบภายใตการจัดการที่เปน

ระบบซึ่งกระจายในหลายภูมิภาค และในหลายจังหวัด

ปจจุบันมีทั้งหมดประมาณ 58 แหง เพื่อรองรับการ

เพิ่มผลผลิตที่คาดวาจะเพิ่มขึ้นหลังเปดเสรีอาเซียน ใน

ป 2558 ซึ่งสงผลกระทบตอการสงออกและนําเขาของ

ประเทศไทยสะทอนจากขอมูลทางสถิติ Bank of 

Thailand (2017)  ดังภาพ 1 ซ่ึงสะทอนใหเห็นวา

ระหวางป 2557 – 2559 ประเทศไทยมีการสงสินคา

ออกมากกวาการนําเขาสินคาปริมาณการสงออก

คอนขางคงท่ี ขณะท่ีการนําเขามีแนวโนมลดลงอยาง

เห็นไดชัดเจน

ภาพ 1 มูลคาสินนําเขาและสงออก ระหวาป 2557 – 2559 (หนวย: พันลานบาท)

บริษัทสวนใหญที่อยูในนิคมอุตสาหกรรมมักเปน

ธุรกิจขนาดใหญในเขตอุตสาหกรรมสงออกที่มีการ

ผลิตสินคาเพื่อการสงออก และทั้งมีการนําเขาวัตถุดิบ

จากตางประเทศ ธุรกิจเหลานี้มีความจําเปนท่ีตองทํา

ธุรกรรมการซื้อขายโดยใชสกุลเงินตราตางประเทศ 

รวมถึงบางคร้ังตองมีการกูยืมเงินจากตางประเทศ 
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การรวมทุนจากตางประเทศ การทําธุรกรรมเหลาน้ี

มักจะไดรับผลกระทบจากความผันผวนของอัตราแลก

เปลี่ยนเงินตราตางประเทศ และอัตราดอกเบี้ยที่ขึ้น

ลงตามนโยบายการเงินของประเทศและประเทศคูคา

ทาํใหบริษทัเหลาน้ันตองแบกรับความเสีย่งทางการเงนิ

หนาทีข่องผูบริหารทางการเงนิตองหาวธิใีนการปองกนั

ความเสี่ยงเพื่อลดภาระการขาดทุนที่อาจจะเกิดขึ้นใน

อนาคต 

ดวยเหตผุลทีก่ลาวมาขางตน ผูวจัิยมคีวามสนใจที่

จะศึกษาการใชเคร่ืองมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เสี่ยงของผูบริหารของสถานประกอบการที่อยูในนิคม

อตุสาหกรรมแหงประเทศไทย ทัง้นีย้งัรวมถงึการศกึษา

ความรูความเขาใจเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินที่ชวย

ผูบริหารทางการเงินในการปองกันความเสี่ยงทางการ

เงินที่เหมาะสมในแตละสถานประกอบการ และเพื่อ

สรางความแตกตางจากงานวจัิยอืน่ ผูวจัิยจึงเพิม่ตัวแปร

ทีเ่กีย่วกบัความนาเชือ่ถอืของคูคา (Counter Parties’ 

Creditworthiness) ซ่ึงเปนปจจยัสาํคญัตอการดาํเนนิ

ธุรกิจของธุรกิจท่ีมีธุรกรรมทางการคากับตางประเทศ

นักวิจัยจึงเลือกมาเพื่อศึกษาผลกระทบตอการเลือกใช

เคร่ืองมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงและทั้งยัง

ไมคนพบในงานวิจัยอื่น

วัตถุประสงคของการวิจัย
1.  เ พ่ือศึกษาป จจัยส วนบุคคล และป จจัย

สถานประกอบการของสถานประกอบการในนิคม

อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย

2.  เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางระดับความรู

ความเขาใจเก่ียวกับเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกัน

ความเสี่ยงกับแนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงิน

เพ่ือปองกันความเส่ียงของสถานประกอบการในนิคม

อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย

3.  เพื่อศึกษาปจจัยความนาเชื่อถือของคูคา และ

แนวคิดการใชเคร่ืองมือทางการเงินเพื่อการปองกัน

ความเสี่ยงทางการเงินของสถานประกอบการในนิคม

อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย

4.  เพื่อศึกษาปจจัยความนาเช่ือถือของคูคาท่ีมี

ผลตอการใชเคร่ืองมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เสี่ยงของสถานประกอบการในนิคมอุตสาหกรรมแหง

ประเทศไทย

นิยามศัพท
ความเสีย่งทางการเงนิ (Financial Risk) หมายถงึ

ความเสีย่งทีเ่กดิจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น

เงนิตราตางประเทศ และอตัราดอกเบ้ียท่ีเกิดจากการให

กูยืมและการกูยืมจากตางประเทศ 

ความนาเชื่อถือของคูคา (Counter Parties’ 

Creditworthiness) หมายถึง ความไวใจ การเช่ือใจ

ตอคูคาที่ทําธุรกรรมทางการคาตอกัน 

ตราสารอนุพันธทางการเงิน (Financial De-

rivatives) หมายถึง สัญญาทางการเงิน และตราสาร

ทางการเงนิทีถู่กพฒันาเพือ่ใชในการปองกนัความเสีย่ง

ทางการเงิน

ขอบเขตของการวิจัย
ขอบเขตดานเนื้อหาหรือตัวแปร

 การวิจัยนี้เปนการวิจัยเชิงสํารวจท่ีใชการแจก

แบบสอบถามที่ตองครอบคลุมเนื้อหา ดังนี้ 

1.  ปจจัยสวนบุคคลของผู ตอบแบบสอบถาม 

ประกอบดวย เพศ อายุ การศึกษา สาขาวิชาท่ีจบ 

ตําแหนงงาน อายุการทํางาน และตําแหนงงานที่มี

อํานาจตัดสินใจ

2.  ป จจัยด านสถานประกอบการ ประกอบ

ดวย ประเภทของสถานประกอบการ ระยะเวลาการ

ดําเนินงาน การจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย รายไดเฉลีย่ตอป จาํนวนพนกังาน ธุรกรรม

การคาที่เกี่ยวของกับเงินตราตางประเทศ สกุลเงินที่ใช 

ประเภทของอตัราดอกเบ้ียเงนิกู และเครือ่งมอืท่ีใชเพือ่
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ปองกันความเสี่ยง

3.  ปจจัยความรูความเขาใจเกี่ยวกับเคร่ืองมือ

ทางการเงินที่ใชปองกันความเสี่ยงทางการเงิน

4.  ความคดิเห็นเกีย่วกบัการประเมนิความนาเชือ่

ถือของคูคา ในดานฐานะทางการเงิน ความสัมพันธกับ

คูคา และพฤติกรรมของคูคา

5.  ปจจัยที่มีผลตอการใชเครื่องมือทางการเงิน

เพือ่ปองกนัความเสีย่ง ประกอบดวย อตัราแลกเปลีย่น

เงินตราตางประเทศ อตัราดอกเบีย้ อัตราคาธรรมเนยีม 

และการใหบริการของสถาบันการเงิน

ขอบเขตดานประชากร

ประชากรที่ใชศึกษา คือ สถานประกอบการใน

นิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยที่เกี่ยวของกับการ

ทําธุรกรรมตางประเทศ 

ขอบเขตดานพื้นที่

สถานประกอบการในนิคมอุตสาหกรรมแหง

ประเทศไทยในภาคกลาง และภาคตะวันออกซ่ึงมี

จํานวนสถานประกอบการมากที่สุด และมีการทํา

ธุรกรรมกับตางประเทศ

ขอบเขตดานเวลา

ระยะเวลาในการศึกษาตั้งแตป 2558 – 2559 

ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ
สถาบันการศึกษา 

สถาบันการศึกษาทราบระดับความรูความเขาใจ

เกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินเพื่อการปองกันความ

เสี่ยงทางการเงินของผูที่ทําหนาที่ในสถานประกอบ

การที่อยูในนิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย เพื่อ

นําขอมูลไปปรับปรุงการเรียนการสอนใหเกิดความ

เขาใจใหมากขึ้นซึ่งจะเปนประโยชนตอองคกรธุรกิจให

มากขึ้นในอนาคต นอกจากนี้ สถานศึกษายังสามารถ

จัดการอบรมใหกับเจาหนาท่ีขององคกรธุรกิจใหมี

ความรูความเขาใจเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินเพื่อ

ปองกันความเสี่ยงใหมากข้ึนเพื่อพัฒนาความรูของ

เจาหนาที่ขององคกรธุรกิจใหมีความรูความเขาใจมาก

ขึ้นและทันตอปจจุบัน

ภาครัฐ

ภาครัฐสามารถนําผลการวิจัยนี้มาใชในการ

ปรับปรุงระบบทางการเงิน ในสวนของการทําสัญญา

ซือ้ขายอตัราแลกเปลีย่นลวงหนา (Forward Contract) 

ท่ีเก่ียวของกับธนาคารพาณิชยในการกํากับเก่ียวกับ

คาธรรมเนียมที่เกิดขึ้น รวมทั้งยังสามารถนําผลที่ไดไป

ปรบัปรงุดานตลาดซือ้ขายลวงหนาในรูปของสญัญาซือ้

ขายลวงหนา (Future Contract) เพื่อใหการซื้อขาย

สกุลเงินตางประเทศมีความหลากหลายมากข้ึน เพื่อ

พฒันาของตลาดซือ้ชายลวงหนาใหทันกบัตลาดซือ้ขาย

ลวงหนาของประเทศที่พัฒนาแลว 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวของ
ความเสี่ยง (Risk) หมายถึง ความผันผวนหรือ

ความไมแนนอนของปจจัยแวดลอมที่มีผลตอธุรกิจ

สามารถจําแนกไดหลายประเภท ท้ังนี้งานวิจัยนี้

ตองการศกึษาเฉพาะความเสีย่งทางการเงนิ (Financial 

Risk) ซึ่งหมายถึงความเสี่ยงที่เปนผลมาจากการจัดหา

เงนิทุนโดยใชหนีส้นิซึง่มผีลตอโอกาสท่ีธรุกจิไมสามารถ

จายชําระดอกเบ้ีย และคืนเงินตนตามเง่ือนไขท่ีตกลง 

บางครัง้เรยีกวา ความเสีย่งของการผดินดัชาํระหนี ้(De-

fault Risk) หรือ ความเสี่ยงดานเครดิต (Credit Risk) 

ปจจุบันเทคโนโลยีการสื่อสารระหวางประเทศ

พฒันาใหการรบัสงขอมลูรวดเรว็มากขึน้ การทาํสญัญา

ซ้ือขายสินคาหรือบริการระหวางประเทศยอมมีแนว

โนมเพ่ิมมากข้ึนเชนกัน แตกิจการยอมตองเผชิญหนา

กบัความเสีย่งทางการเงนิเพิม่ข้ึนจากความผนัผวนของ

อัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศเชนกัน ความ

เสี่ยงของธุรกรรมทางการเงินมักเกิดขึ้นจากธุรกรรม 
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4 ประการ ไดแก 1) การซื้อ/ขายสินคาหรือบริการ

ในสกุลเงินตราตางประเทศไดการใชเครดิตการคา 

2) การกูยืมเงินหรือการชําระเงนิโดยใชสกุลเงินตราตาง

ประเทศ 3) การไดมาของสินทรัพยหรือการจําหนาย

สนิทรพัยโดยใชสกุลเงินตราตางประเทศ และ 4) การใช

อนุพันธทางการเงินที่เกี่ยวของกับเงินตราตางประเทศ 

การเปดรบัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นตางประเทศ

เปน 3 ประเภท (Allayannis & Ofek, 2001) ไดแก

1. การเปดรับความเสี่ยงจากธุรกรรมการคา 

(Transaction Exposure) ความเสี่ยงจากธุรกรรมการ

คาเกิดจากการที่กิจการไดทําธุรกรรมการคา 

2. การเปดรับความเสี่ยงจากการดําเนินงาน 

(Operating Exposure) เปนความเสี่ยงที่เกิดขึ้นกับ

กระแสเงินสดในอนาคตของกิจการทั้งดานรับและจาย

จากการดําเนินงาน 

3.  การเปดรับความเสี่ยงจากการแปลงคาในงบ

การเงิน (Translation Exposure) เปนความเสี่ยงที่

บริษัทแมที่มีบริษัทยอยในตางประเทศตองแปลงสกุล

เงนิของบรษิทัยอยใหเปนเงินตราสกลุเดียวกบับรษิทัแม 

แนวคดิบรหิารความเส่ียงโดยการใชเครือ่งมอืทาง
การเงิน

ปจจุบันตลาดเงินตราระหวางประเทศ ถูกพัฒนา

ขึ้นมาเพื่อรองรับการซื้อขายแลกเปลี่ยนเงินตราตาง

ประเทศสกุลตางๆ ของธุรกิจนําเขา และสงออกทั้งใน

ฐานะผูรับและผูจายเงิน แตขณะเดียวกันอัตราแลก

เปลี่ยนเงินตราตางประเทศมีความผันผวนตามอุปสงค

และอุปทานของสกุลเงินตางๆ ขณะที่ตราสารอนุพันธ

ทางการเงิน (Financial Derivatives) ถูกพัฒนาขึ้น

มาเพ่ือปองกนัความเส่ียง (Hedging) ของความผนัผวน

ของราคาสินทรัพยเหลานั้น รูปแบบตราสารอนุพันธ

ทางการเงินหลักๆ มี 4 ประเภท ดังนี้ 

1. สัญญาแลกเปลี่ยน หรือ สัญญาสวอป (Swap) 

เปนสัญญาทางการเงินที่เปนขอตกลงระหวางกลุม

บุคคลตั้งแต 2 ฝายที่ตองการแลกเปลี่ยนบางสิ่งตอกัน

ในสดัสวนและระยะเวลาท่ีระบุไว เชน สญัญาสวอปเงนิ

ตราตางประเทศ (Currency swap) เปนสัญญาแลก

เปลี่ยนเงินสกุลหนึ่งกับอีกสกุลหนึ่งที่อางอิง เปนตน

2. ฟอรเวิรด (Forward) เปนสัญญาซ้ือขาย

ลวงหนาโดยมีขอตกลงในการซื้อขายสินทรัพยอางอิง 

(Underlying assets) ในเวลาปจจุบัน จายชําระตาม

ราคาที่กําหนด (Forward rate) โดยสงมอบสินทรัพย

ในอนาคต 

3. ฟวเจอรส (Futures) เปนสัญญาซ้ือขาย

สินทรัพยอางอิงลวงหนาคลายกับสัญญาฟอรเวิรด แต

แตกตางกันท่ีสัญญาฟวเจอรมีการซื้อขายผานตลาด

อนพัุนธทีม่กีารจดัตัง้อยางเปนทางการทีเ่รยีกวา ตลาด

ฟวเจอร (Future Market) ซึ่งมีหนวยงานภายใตการ

ดูแลของหนวยงาของรัฐ คูสัญญามีพันธะตามที่ตกลง

เมื่อครบกําหนดสัญญานั้นเสมอ สําหรับประเทศไทยมี

การซือ้ขายในตลาดฟวเจอรแหงประเทศไทย แตมเีพยีง

แคสกุลเงินดอลลารสหรัฐอเมริกาเทานั้น (Thailand 

Future Exchange: (TFEX), 2016)

4. ออปชัน่ (Options) เปนสญัญาทางการเงนิทีใ่ห

สิทธิผูถือในการซื้อหรือขายสินทรัพยอางอิง ในจํานวน 

ราคาตามสิทธิ (Strike Price หรือ Exercise Price) 

และเวลาที่กําหนด (Exercise Date หรือ Expiration 

Date) การใชสิทธิข้ึนกับความพอใจของผูถือสิทธิซ่ึง

ตางจากสัญญาฟวเจอร ออปช่ันแบงได 2 ประเภท 

ดังนี้ 1) สิทธิในการซื้อสินทรัพยอางอิง เรียกวา Call 

Options เปนการใหสทิธผิูถือในการซือ้สนิทรพัยอางองิ

ในจํานวน ราคา และระยะเวลาท่ีกําหนด สะทอนถึง

จาํนวนเงนิจายซือ้ทีส่งูทีส่ดุทีผู่ซือ้ยอมจายซือ้สนิทรพัย

อางอิงนั้น 2) สิทธิในการขายสินทรัพยอางอิง เรียกวา 

Put Options เปนการใหสทิธผิูถอืในการขายสนิทรพัย

อางอิงในจาํนวน ราคา และระยะเวลาท่ีกาํหนดสะทอน

ถึงจาํนวนเงนิรับตํา่ท่ีสดุทีผู่ซือ้สทิธนิัน้จะไดรับจากการ

ขายสินทรัพยอางอิงนั้น 
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ปจจัยที่มีผลตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อ
ปองกันความเสี่ยง 

ปจจัยที่มีผลตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อ

ปองกันความเสี่ยงจําแนกได 5 ดาน ไดแก 

1. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ เปนผล

จากความผันผวนของมูลคาเงินสกุลหนึ่งเมื่อเทียบกับ

สกุลหน่ึงอื่นในชวงเวลาที่แตกตางกัน Bank of 

Thailand (2016) สาเหตุมาจากปจจัย 5 ประการ 

ไดแก (1) ความแตกตางของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ

กับตางประเทศ (2) ความแตกตางของเงินเฟอระหวาง

ประเทศคูสัญญาธุรกรรม (3) อัตราการคา วัดจาก

อัตราสวนระหวางราคาสินคาสงออกและสินคานําเขา 

(4) ประสิทธิภาพการผลิต และอุปสงคตอสินคา และ 

(5) เหตุการณที่คาดไมถึงอื่น เชน การเปลี่ยนแปลง

ทางการเมือง เปนตน 

2. อัตราดอกเบี้ย เปนปจจัยทางเลือกของการ

กูยืมเงินจากตางประเทศซึ่งความผันผวนตามภาวะ

เศรษฐกิจโลก

3. คาธรรมเนียม เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจากการ

ใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง 

4. การใหบริการของสถาบันการเงินที่เกี่ยวของ 

เชน การใหขอมูลและขอเสนอแนะ ความเปนกันเอง 

มาตรฐานการใหบริการลูกคา คาธรรมเนียม ความ

สะดวกสบายและระยะเวลาในการดําเนินการ เปนตน 

5. ความนาเชื่อถือของคูคา (Counter parties’ 

Creditworthiness) เปนปจจัยสําคัญหลักอยางหนึ่ง

ที่สงผลตอความเสี่ยงที่ธุรกิจตองเผชิญ ไดแก ฐานะ

ทางการเงินของคู คา ระยะเวลาของความสัมพันธ

ทางการคา พฤตกิรรมของการชาํระเงินหรอืการสงมอบ

สนิคา ซึง่สามารถสะทอนโอกาสของการผดินัดชาํระเงนิ 

เปนตน

งานวิจัยที่เกี่ยวของ
การวิจัยที่เกี่ยวกับการปองกันความเสี่ยงทางการ

เงินนั้นไดถูกจัดทําอยางตอเนื่องทั้งในประเทศไทย

และตางประเทศ สําหรับนักวิจัยชาวไทย เชน Sirakit, 

Petcharat & Paopan (2016) พบวาความสําคัญของ

การใชเครือ่งมอืทางการเงนิเพือ่ปกปองความเสีย่งจาก

อตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตางประเทศมผีลตอการสราง

มูลคาเพิ่มของกิจการอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 

ขณะท่ี Siriwat (2014) ศึกษาเคร่ืองมือทางการเงิน

เพือ่ปองกนัความเส่ียงผูบรหิารในสวนอตุสาหกรรมบาง

กะด ีพบวา เครือ่งมอืทีใ่ชปองกนัความเสีย่งมากทีส่ดุคอื 

สญัญาซือ้ขายอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตางประเทศลวง

หนาถัดมาเปนสัญญาแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ 

สวนนักวิจัยตางประเทศ เชน Marshall (2000) ใช

การวจิยัเชงิสาํรวจในการศกึษาการบริหารจดัการความ

เสีย่งทีเ่กดิจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตางประเทศใน

ประเทศอังกฤษ สหรัฐอเมริกา และในภูมิภาคเอเชีย 

พบวาความแตกตางในภูมิภาคมีอิทธิพลตอแนวทาง

ในการปองกันความเสี่ยงท่ีแตกตางกัน ประเทศสวน

ใหญใหความสําคัญอยางมากตอการจัดการความเสี่ยง

ดานการธุรกรรมจากการดําเนินงาน ขณะที่ประเทศ

ในแถบตะวันตกนิยมการปองการความเสี่ยงโดยการ

ใชเครื่องมือภายใน (Internal Method) เชน การใช

รายการสุทธิ (Netting) การจับคู (Matching) เปนตน 

สวนเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงใน

ทุกภูมิภาคนิยมใชสัญญาซื้อขายอัตราแลกเปลี่ยนลวง

หนา รองลงมาเปนสัญญาสิทธิ และสัญญาแลกเปลี่ยน 

ตามลําดับ ขณะที่ Bulatovic (2011) ศึกษาการใช

เครือ่งมอืทางการเงนิเพือ่ปองกนัความเสีย่งในประเทศ

เซอเบยี พบวา ความแตกตางของรายไดเฉลีย่มอีทิธพิล

ตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.10 และระดับการศึกษา

ของผู บริหารทางการเงินมีความสัมพันธกับการใช

เครื่องมือทางการเงินอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 

0.05 Bartram, Brown and Fehle (2009) ศึกษา

ถึงแรงจูงใจที่สถานประกอบการตองการใชเครื่องมือ
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ปองกันความเส่ียงทางการเงิน พบวาบริษัทสวนใหญ

ใชอนพุนัธทางการเงินเพือ่ปองกนัความเสีย่งดานอตัรา

แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศมากที่สุด เมื่อมีการ

ศึกษาโดยใชสมการถดถอยพหุคูณพบวา ขนาดของ

กิจการ และปจจัยเงินปนผลมีความสัมพันธเชิงบวก

กับการใชอนุพันธทางการเงินเพ่ือปองกันความเสี่ยง

ทั้งดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ อัตรา

ดอกเบ้ีย และสนิคาอุปโภคบรโิภคอยางมนียัสาํคัญทาง

สถิติที่ .01 ขณะที่อัตราสภาพคลองมีความสัมพันธเชิง

ลบกบัการใชอนพุนัธทางการเงนิเพือ่ปองกนัความเสีย่ง

เฉพาะดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ และ

อัตราดอกเบี้ยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.01 

กรอบแนวคิดการวิจัย 
จากแนวคิด ทฤษฎีและการทบทวนวรรณกรรม 

สามารถสรางกรอบแนวคิดในการวิจัย ดังภาพ 2

1. ปจจัยสวนบุคคล แนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงิน

เพื่อปองกันความเสี่ยง ดานตางๆ

1. ดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา

 ตางประเทศ

2.  ดานอัตราดอกเบี้ย

3.  ดานคาธรรมเนียม

4.  ดานการใหบริการของสถาบัน

 การเงิน

2. ปจจัยสถานประกอบการ

3. ความรูความเขาใจเกี่ยวกับเครื่องมือ

 ทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

4. ความนาเชื่อถือของคูคา

 4.1 ฐานะทางการเงินของคูคา 

 4.2 ความสัมพันธกับคูคา

 4.3 พฤติกรรมของคูคา

ตัวแปรอิสระ ตัวแปรอิสระ

ภาพ 2 กรอบงานวิจัย

สมมติฐานการวิจัย 
จากวตัถปุระสงคและกรอบแนวความคิดการวจัิย 

ผูวิจัยกําหนดสมมติฐานการวิจัยครั้งนี้ ดังนี้

1.  ปจจัยสวนบุคคลมีความสันพันธตอการใช

เครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

2.  ปจจัยสถานประกอบการมีความสัมพันธตอ

การใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

3. ความรูความเขาใจของเคร่ืองมือทางการเงิน

เพื่อการปองกันความเสี่ยงมีความสัมพันธตอการใช

เครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

4. ความนาเช่ือถือของคูคามีผลตอการใชเครื่อง

มือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

ระเบียบวิธีวิจัย
กําหนดประชากรและกลุมตัวอยาง

ประชากรกลุ มเปาหมายที่ใชในการวิจัยครั้งนี ้

คือสถานประกอบการท่ีอยูในนิคมอุตสาหกรรมแหง

ประเทศไทยจําแนกตามภูมิภาคดังตาราง 1 ดังนี้ 
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ตาราง 1 

จํานวนบริษัทและโรงงานในแตละภูมิภาค (นิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย, 2560)

 ภูมิภาค จํานวนบริษัทและโรงงาน สัดสวน (%)

 ภาคเหนือ 196 4.28

 ภาคกลาง และภาคตะวันออก 4,358 95.22

 ภาคใต 23 0.50

 รวม 4,577 100.00

การวิจัยคร้ังนี้กําหนดกลุมตัวอยางโดยใชพื้นที่

ภาคกลางและภาคตะวันออก ดวยเหตุผลสองประการ 

คือ 1) มีจํานวนสถานประกอบการสูงถึงร อยละ 

95.22 ของจํานวนสถานประกอบการทั้งหมดในนิคม

อุตสาหกรรมทั่วประเทศ และ 2) มีความพรอมดาน

โครงสรางพื้นฐานที่สงเสริมตอการคาระหวางประเทศ

มากกวาภูมิภาค เชน ทาเรือเพื่อการขนสง สนามบิน 

และการสนับสนุนจากภาครัฐในการสรางเสนทางเพื่อ

การขนสงสินคา ซึ่งการกําหนดกลุมตัวอยางโดยวิธีนี้

จะสามารถเปนตัวแทนของประชากรที่ดีได นอกจาก

นีย้งัเปนการประหยดัคาใชจายทัง้เรือ่งงบประมาณและ

เวลาในการเก็บขอมูล หลังจากน้ันการจัดเก็บขอมูล

จะเปนแบบตามสะดวก (Convenience Sampling) 

เนื่องจากมีการทราบประชากรอยางชัดเจนจึงกําหนด

จํานวนกลุ มตัวอยางโดยใชตารางของเครจซี่และ

มอรแกน (Krejcie & Morgan, 1970) ณ ระดับความ

เชือ่ม่ัน 95% ได 354 แตเพือ่ปองกนัความคลาดเคล่ือน

จึงกําหนดกลุมตัวอยาง 400 

เครื่องมือที่ใชในการศึกษา
เคร่ืองมือที่ใชในการศึกษาเปนแบบสอบถามซึ่ง

แบงเปน 5 สวน ไดแก

สวนที่ 1 แบบสอบถามเกี่ยวกับขอมูลทั่วไปของ

ผูตอบแบบสอบถามปลายปด ประกอบดวย เพศ อายุ 

ระดบัการศกึษา สาขาวชิาทีจ่บการศกึษา ตาํแหนงงาน 

อายุการทํางาน และตําแหนงงานที่มีอํานาจตัดสินใจ

สวนท่ี 2 แบบสอบถามเก่ียวกับขอมูลสถาน

ประกอบการเปนแบบสอบถามแบบปลายปด ประกอบ

ดวย ประเภทของโรงงาน ระยะเวลาการดําเนินงาน 

การจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย รายไดเฉลี่ยของ

บริษัท และจํานวนพนักงานทั้งหมด นอกจากนี้ยัง

มีคําถามที่ตอบไดมากกวา 1 คําตอบจํานวน 4 ขอ 

ไดแก ธุรกรรมทางการเงินที่เกี่ยวของ สกุลเงินตรา

ตางประเทศท่ีเกี่ยวของ รูปแบบอัตราดอกเบ้ียเงินกู

ระหวางประเทศ และเครื่องมือทางการเงินที่ใชเพื่อ

ปองกันความเสี่ยง 

สวนที่ 3 แบบสอบถามถูกผิดเกี่ยวกับความรู 

ความเขาใจเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เสี่ยง 10 ขอ 

สวนที่ 4 แบบสอบถามความคิดเห็นเกี่ยวกับการ

ประเมินความนาเชื่อถือของคูคา โดยแยกเปน 3 ดาน 

ไดแก ฐานะทางการเงินของคูคา ความสัมพันธกับคูคา 

และ พฤตกิรรมของคูคา โดยกาํหนดระดับความคดิเหน็

เปน 5 ระดบั แบบ Likert Scale ไดแก มากทีส่ดุ, มาก, 

ปานกลาง, นอย และนอยที่สุด 

สวนท่ี 5 แบบสอบถามเก่ียวกับความคิดเห็น

เก่ียวกับการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เสีย่ง ประกอบดวย 4 ดาน ไดแก ดานอตัราแลกเปลีย่น

เงินตราตางประเทศ ดานอัตราดอกเบี้ย ดานอัตรา

คาธรรมเนียม และดานการใหบริการของสถาบันการ

เงิน โดยกําหนดระดับความคิดเห็นเปน 5 ระดับ แบบ 

Likert Scale ไดแก มากที่สุด, มาก, ปานกลาง, นอย 
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และนอยที่สุด

ผูวิจัยทดสอบหาความเชื่อมั่น (Reliability) ของ

แบบสอบถามโดยคํานวณ Cronbach’Alpha ไดคาที่ 

0.891 จากการทดสอบจํานวน 30 ตัวอยาง สะทอน

วา แบบสอบถามมคีวามเชือ่มัน่สามารถนาํไปใชไดจรงิ

การเก็บขอมูล
การเก็บรวบรวมขอมูลมี 2 สวน ไดแก 1) ขอมูล

ปฐมภูมิ (Primary data) โดยการใชแบบสอบถาม

เชิงสํารวจ จํานวน 400 ชุด จากกลุมตัวอยางในพื้นที่

ที่เลือกแบบตามสะดวก และ 2) ขอมูลทุติยภูมิ (Sec-

ondary data) เปนขอมูลที่เกิดจากการศึกษาจาก

หลักฐาน บทความ งานวิจัย เวปไซดหรือเอกสารที่

เกี่ยวของทั้งหมด 

การวิเคราะหขอมูล การวเิคราะหขอมลูโดยการใช

สถิติเชิงพรรณนา และสถิติเชิงอนุมาน ดังนี้

• สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) เปน

สถิติทีใ่ชในการสรุปบรรยายซึง่คาสถติิทีใ่ชในการศึกษา 

ไดแก คารอยละ (Percentage) คาเฉลี่ยเลขคณิต 

(Mean) คาความถี่ (Frequencies) 

• สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) สถิติ

เพื่อทดสอบสมมติฐานโดยกําหนดระดับนัยสําคัญทาง

สถิติที่ระดับ 0.05 

 สมมติฐานที่ 1 ความรูความเขาใจของเครื่องมือ

ทางการเงินเพื่อการปองกันความเสี่ยงมีความสัมพันธ

ตอการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง 

โดยการใชการวิเคราะหความสัมพันธแบบเพียรสัน 

คอลลีเรชั่น (Pearson’s Correlation) 

  สมมตฐิานที ่2 ความนาเชือ่ถอืของคูคามคีวาม

สัมพันธกับการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกัน

ความเสีย่ง โดยการใชสมการถดถอยพหคุณู (Multiple 

Regression) 

ผลการวิจัย
1. สถิติพรรณนา การแสดงผลการวิเคราะห

จําแนกตามหัวขอ และแสดงคาอัตรารอยละแตละ

ปจจัย ดังนี้

 1.1 ปจจยัสวนบคุคล แสดงผลการวเิคราะหใน

ตาราง 2

ตาราง 2

ผลการวิเคราะหปจจัยสวนบุคคล 

1.  เพศ

2.  อายุ

3.  การศึกษา

4.  สาขาวิชาที่จบ

5.  ตําแหนงงาน

6.  อายุการทํางาน

7. ตําแหนงงานที่มีอํานาจการตัดสินใจปองกัน

 ความเสี่ยงทางการเงิน

สัดสวนที่มากที่สุด

หญิง 68.5%

ระหวาง 31 – 40 ป  56.0%

ปริญญาโท 68.0%

บัญชี 34.3%

พนักงานฝายบัญชีและการเงิน 39.0%

ระหวาง 11 – 20 ป 35.0%

ผูจัดการฝายบัญชีและการเงิน 68.0%
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ตาราง 4

สรุปผลการทดสอบความรูความเขาใจในเครื่องมือปองกันความเสี่ยงทางการเงิน

ตาราง 3

ผลการวิเคราะหปจจัยสวนของสถานประกอบการ

1. ประเภทสถานประกอบการ

2. ระยะเวลาการดําเนินงาน

3. การจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

4. รายไดเฉลี่ยตอป

5. จํานวนพนักงานทั้งหมด

6. ธรุกรรมการคาทีเ่กีย่วของกบัเงินตราตางประเทศ

7. สกุลเงินตราตางประเทศที่ใชธุรกรรม

8. ประเภทของอัตราดอกเบี้ยเงินกู

9. เครื่องมือที่ใชเพื่อปองกันความเสี่ยง

สัดสวนที่มากที่สุด

อุตสาหกรรมเกี่ยวกับชิ้นสวนและอุปกรณ 34%

ตํ่ากวาหรือเทากับ 10 ป  38.3%

ไมจดทะเบียน 88.0%

101-500 ลานบาท 34.0%

301-600 คน 47.5%

นําเขาอยางเดียว 38.0%

ดอลลารสหรัฐ 67.88%

ลอยตัว 55.56%

สัญญาซื้อขายอัตราแลกเปลี่ยนลวงหนา 96.0%

การ วิ เคราะห พบว  าผู  ตอบแบบสอบถาม

สวนใหญเปนเพศหญิง ตําแหนงงานโดยสวนใหญอยู

ในตําแหนงพนักงานฝายบัญชีและการเงิน อายุของ

ผูตอบแบบสอบถามอยูระหวาง 31 - 40 ป ผูตอบ

แบบสอบถามสวนใหญจบจากสาขาบญัช ีเมือ่พจิารณา

ถึงอํานาจการตัดสินใจในการปองกันความเสี่ยงทาง

การเงินแลวไมนาแปลกใจที่ตําแหนงที่รับผิดชอบเปน

ผูจัดการฝายบัญชีและการเงิน 

2. ปจจยัสวนของสถานประกอบการ แสดงผลการ

วิเคราะหในตาราง 3 

ผลการวิเคราะหพบวาสถานประกอบการสวน

ใหญอยูในภาคอุตสาหกรรม สวนใหญดําเนินงานมาไม

นอยกวา 10 ป และไมไดจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย 

รายไดเฉลี่ยตอปของสถานประกอบการโดยสวนใหญ

อยูระหวาง 101 – 500 ลานบาท ซึ่งจัดเปนสถาน

ประกอบการขนาดกลางที่มีจํานวนพนักงานระหวาง 

301 - 600 คน โดยสวนใหญเปนธุรกิจนําเขาอยาง

เดยีว สกลุเงนิทีใ่ชเปนสกลุเงนิคอื ดอลลารสหรัฐ อตัรา

ดอกเบ้ียเงินกูสวนใหญยังคงเปนอัตราลอยตัว ความ

นิยมในการปองกันความเสี่ยงโดยการใชสัญญาซือ้ขาย

ลวงหนามีสูงถึงอัตรารอยละ 96 

3. การวเิคราะหความรูความเขาใจเกีย่วกับเครือ่ง

มือปองกันความเสี่ยงทางการเงิน แสดงผลในตาราง 4

 ระดับคะแนนความรูความเขาใจ รอยละ

 มาก (ตอบถูกรอยละ 80 เปนตนไป) 20.5

 ปานกลาง (ตอบถูกรอยละ 60 -79)  47.0

 นอย (ตอบถูกตํ่ากวารอยละ 60)  32.5

 รวม 100.0
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ผลการวิจัยพบวาผูตอบแบบสอบถามสวนใหญมี

ความรูความเขาใจเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินเพื่อ

ปองกนัความเสีย่งอยูในระดับนอย (รอยละ 32.5) จนถงึ

ปานกลาง (รอยละ47.0) 

4.  การวิเคราะหความนาเช่ือถือของคูคา แสดงผล

การวิเคราะหในตาราง 5

ตาราง 5

สรุปผลการประเมินความนาเชื่อถือของคูคา

ตาราง 6

สรุปผลการวิเคราะหความคิดเห็นการใชเครื่องมือปองกันความเสี่ยงทางการเงิน

  ดาน เฉลี่ยรวม อันดับ

 1. ฐานะทางการเงินของคูคา 3.91  1

 2. ความสัมพันธกับคูคา 3.20  2

 3. พฤติกรรมของคูคา 2.98  3

  ดาน เฉลี่ยรวม อันดับ

 1. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 3.36 4

 2. อัตราดอกเบี้ย 3.88 2

 3 อัตราคาธรรมเนียม 3.98 1

 4. การใหบริการของสถาบันการเงิน 3.79 3

ผลการวิจยัพบวาการประเมนิความนาเชือ่ถอืของ

คูคา ดานฐานะทางการเงินมคีาเฉลีย่รวมทีส่งูทีส่ดุ 3.91 

สวนความสัมพันธกับคูคามีคาเฉลี่ยรวม 3.20 ขณะที่

ผลการวิเคราะหความคิดเห็นการใชเครื่องมือ

ปองกันความเส่ียงทางการเงินพบวาดานอัตราคา

ธรรมเนียมมีคาเฉล่ียสูงที่สุดที่ 3.98 ขณะที่อัตรา

ดอกเบี้ยที่มีทั้งความผันผวนและความแตกตางกันใน

แตละประเทศเปนปจจัยรองลงมาที่คาเฉลี่ย 3.88 ถัด

มาเปนการใหบริการของสถาบันการเงินมีคาเฉลี่ยที่ 

3.79 สวนดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ซึ่งมีคาเฉลี่ยเพียง 3.36 

พฤติกรรมของคูคาไดรับความสนใจนอยที่สุดที่ 2.98 

5. การวิเคราะหความคิดเห็นการใชเครื่องมือ

ปองกันความเสี่ยงทางการเงินโดยแสดงผลในตาราง 6 

2. สถิติเชิงอนุมาณเพื่อการทดสอบสมมติฐาน 

ทั้งนี้แบงเปน 2 สวนตามจํานวนสมมติฐานที่ตั้งไว

 2.1 การทดสอบความสัมพันธระหวางความรู

ความเขาใจเก่ียวกับเครื่องมือทางการเงินกับแนวคิด

การใชเครื่องมือทางการเงิน โดยการวิเคราะหความ

สัมพันธแบบเพียรสัน คอลลีเรชั่น (Pearson’s Corre-

lation) ผลการวิเคราะหแสดงในตาราง 7
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ตาราง 7

ความสัมพันธระหวางความรูความเขาใจกับแนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงิน

ตาราง 8

คา Pearson’ Correlation ของตัวแปรแตละคู

2.2. การทดสอบความนาเช่ือถือของคูคามีความ

สัมพันธกับการเลือกใชเครื่องมือทางการเงินเพ่ือ

ปองกันความเสีย่ง โดยการใชคาสมัประสทิธิส์หสมัพันธ

แบบเพียรสัน (Pearson’s Correlation) และ การ

ผลการวิเคราะหพบวาแนวคิดการเลือกใชเครื่อง

มือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงมีความสัมพันธ

กับความสัมพันธกับคูคา พฤติกรรมของคูคา และ

ฐานะทางการเงินของคูคาอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ 

.01 และพฤติกรรมของคูคามีความสัมพันธตอความ

สัมพันธกับคูคาและฐานะทางการเงินของคูคาอยางมี

วิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple regression) 

การหาคาความสัมพันธระหวางตัวแปรโดยใช 

Pearson’ Correlation และคา Variance Inflation 

Factor (VIF) ดังแสดงในตาราง 8 

นัยสําคัญทางสถิติที่ .01 และความสัมพันธกับคูคามี

ความสัมพันธกับฐานะทางการเงินของคูคาอยางมีนัย

สําคัญทางสถิติท่ี .01 คา VIF ของตัวแปรทุกตัวมีคา

ตํ่ากวา 10 และความสัมพันธของตัวแปรแตละคูมีคา

ความสัมพันธ Correlation ตํ่ากวา 0.8 ซึ่งเปนไปตาม

เกณฑ (Nilapornkul, Yuttasri & Suaysom, 2016) 

 Correlation ความรูความเขาใจเกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงิน

  เพื่อปองกันความเสี่ยง 

 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ .017

 อัตราดอกเบี้ย  .010

 อัตราคาธรรมเนียม  .042

 การใหบริการของสถาบันการเงิน .006

ผลการวิเคราะหพบวาไมมีความสัมพันธคูใดที่แสดงผลความสัมพันธแบบมีทางนัยสําคัญทางสถิติ

 VIF Correlation Usage  BP  RP  FIPART 

  Usage 1.00   

 1.310 BP  0.29*** 1.00  

 1.151 RP  0.45*** 0.20*** 1.00 

 1.152 FIPART  0.54*** 0.49*** 0.34*** 1.00

หมายเหตุ:  Usage = แนวคดิการเลอืกใชเครือ่งมอืทางการเงนิเพือ่ปองกนัความเสีย่ง, BP = พฤตกิรรมของคูคา, 

 RP = ความสัมพันธกับคูคา, Fipart = ฐานะทางการเงินของคูคา,

หมายเหตุ *** นัยสําคัญทางสถิติที่ .01
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สะทอนถึงความสัมพันธที่เปนอิสระตอกันไมกอใหเกิด 

Multicollinearity 

การศึกษาปจจัยดานความนาเชื่อถือของคูคาตอ

แนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เส่ียงพบรูปแบบความสัมพันธที่มีนัยสําคัญทางสถิติ

ของปจจัยดานความนาเชื่อถือของคู คาที่ประกอบ

ดวย ฐานะการเงินของคูคา และความสัมพันธของ

คูคา มีความสัมพันธเชิงบวกตอแนวคิดการใชเคร่ือง

มือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง ดังตาราง 9 ดังนี้ 

ตาราง 9

การวิเคราะหปจจัยดานความนาเชื่อถือของคูคาตอแนวคิดการใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง

  Usage

 K 0.018

  (0.656)

 Fipart 0.424***

  (0.000)

 Rp 0.299***

  (0.000)

 Bp 0.051

  (0.259)

 R2 0.392

 Adjusted R2 0.386

 F-statistic 63.770***

หมายเหตุ:  Usage = แนวคิดการเลือกใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง, BP = พฤติกรรมของคูคา, 

 RP = ความสัมพันธกับคูคา, Fipart = ฐานะทางการเงินของคูคา, 

 ตัวเลขเอียงหมายถึงคา P-value

จากตาราง 9 พบวาคา F-statistic ที่มีนัยสําคัญ

ทางสถิติที่ 0.01 สะทอนวาสมการขางตนสามารถ

อธิบายความสัมพันธของตัวแปรอิสระที่มีตอปจจัย

เลือกใชเครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงได 

โดยมีคาของ R2 เทากับ 39.2% ซึ่งฐานะทางการเงิน

ของคูคามคีาสมัประสิทธิก์ารถดถอยมาตรฐานที ่0.424 

ขณะทีค่วามสมัพนัธคูคาซึง่มีคาสมัประสทิธิก์ารถดถอย

มาตรฐานที่ 0.299 ซึ่งมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญ

ทางสถิติที่ 0.01 

อภิปรายผล
ผลการวิเคราะหปจจัยสวนบุคคลของพบวาผู 

ตอบแบบสอบถามสวนใหญเปนเพศหญิง อายุคอน

ขางเปนผูใหญและจบจากสาขาบัญชี และมีตําแหนง

งานงานโดยสวนใหญเปนพนักงานฝายบัญชีและการ

เงินซ่ึงเปนตําแหนงงานท่ีตองมีความละเอียดและ

รอบคอบในการทํางานสูง ซ่ึงสอดคลองกับงานของ 

Siriwat (2014) และ Bulatovic (2011) ท่ีระบุวาผู

ตอบแบบสอบถามเปนเพศหญิงและอยูในวัยที่คอน
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ขางเปนผูใหญ เมื่อพิจารณาอํานาจการตัดสินใจใน

การปองกันความเสี่ยงทางการเงินแลวไมนาแปลกใจ

ที่ตําแหนงที่รับผิดชอบเปนผูจัดการฝายบัญชีและการ

เงิน สวนปจจัยดานสถานประกอบการสวนใหญอยู

ในภาคอุตสาหกรรมที่ดําเนินงานมาไมนอยกวา 10 ป 

และไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซึ่งสอดคลอง

กบังานวิจัยของ Bulatovic (2011) ทีก่ลุมตวัอยางเปน

บริษัทที่ไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย สวนใหญ

ยังคงใชสกุลเงินดอลลารสหรัฐ บริษัทที่มีเงินกูจากตาง

ประเทศนั้นอัตราดอกเบี้ยสวนใหญเปนอัตราลอยตัว

ขณะที่ Siriwat (2014) พบวาอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่

พบมักเปนอัตราดอกเบี้ยคงที่ ทั้งนี้อาจเปนไปไดวา

แนวโนมการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยทั่วโลกสูง

ขึ้นเปนผลมาจากอัตราเงินเฟอทั่วโลกมีคาสูงขึ้นตั้งแต

ป 2558 – ปจจุบัน สวนเครื่องมือที่นิยมในการปองกัน

ความเสี่ยงโดยการใชสัญญาซื้อขายลวงหนามีสูงถึง

อัตรารอยละ 96 ซึ่งสอดคลองกับงานของ Marshall 

(2000); Kim & Nam (2006) ที่พบวาสัญญาซื้อขาย

ลวงหนามีการถูกใชคอนขางมาก ขณะที่งานวิจัยของ 

Bulatovic (2011) ใหผลการวิจยัทีแ่ตกตางพบวาจาํนวน

บริษัทในประเทศเซอรเบียที่ใชเคร่ืองมือทางการเงิน

เพื่อปองกันความเสี่ยงมีเพียง 40.6% ทั้งน้ีเพราะวา

สามารถลดความเสี่ยงโดยการทําธุรกรรมทางการคา 

และตลาดเงินกับประเทศในกลุมยุโรปดวยกันได 

ดานความรูความเขาใจเกีย่วกบัเครือ่งมอืทางการ

เงินเพื่อการปองกันความเสี่ยงนั้นเมื่อมีการทดสอบ

สมมตฐิานแลวพบวาไมมคีวามสมัพนัธกบัการใชเครือ่ง

มือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยง ทั้งนี้อาจเปน

เพราะผลของการประเมินระดับความรูความเขาใจ

เกี่ยวกับเครื่องมือทางการเงินเพ่ือปองกันความเสี่ยง

อยูในระดับนอยจนถึงปานกลางเทานั้น ซึ่งสอดคลอง

กับงานวิจัยของ Bulatovic (2011) เมื่อพิจารณาราย

ขอคําถามพบวาเรื่องที่ผู ตอบแบบสอบถามผิดมาก

ที่สุดเปนเร่ืองเกี่ยวกับสัญญาสิทธิ (Options) และ

วัตถุประสงคท่ีแทจริงของการใชเครื่องมือทางการเงิน 

สะทอนถึงการขาดความรูดานสัญญาสิทธิ และความ

เขาใจอยางแทจริงเกี่ยวกับการนําเคร่ืองมือทางการ

เงินไปใชเพื่อปองกันความเสี่ยงทางการเงิน แตท่ีจะ

ละเลยไมไดอีกประเด็นหนึ่งคือความรูความเขาใจใน

เครื่องมือทางการเงินเพื่อปองกันความเสี่ยงของสถาน

ประกอบการในนิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยยัง

อยูในระดับท่ีนอยจนถึงปานกลางเทานั้นซ่ึงเมื่อเทียบ

เคียงกับงานวิจัยกอนหนายังพบวาเรื่องนี้ยังไมไดรับ

การปรับปรุงใหดีขึ้นจากเดิม 

ดานการประเมินความนาเช่ือถือของคูคาปจจัย

สําคัญที่นํามาใชในการประเมินคู คา ไดแก ฐานะ

ทางการเงนิของคูคาเพือ่ลดความเสีย่งทีเ่กิดจากหนีส้ญู

รวมทัง้ความเสีย่งจากอตัราแลกเปล่ียนเงนิตราในกรณี

ท่ีมีการขายสินคาใหกับลูกคาตางประเทศ และความ

สมัพนัธกบัคูคาวามปีระวตัขิองความสมัพันธดตีอเนือ่ง

ยาวนานอยางไรและบอยครัง้หรอืไมยิง่เพิม่ความนาเชือ่

ถือทางการคามากข้ึน ขณะท่ีพฤติกรรมของคูคาไดรับ

ความสนใจนอยที่สุดที่ 2.98 อาจเปนเพราะพฤติกรรม

ทางการคาท่ีเปนมาตรฐานกันอยูแลวจึงไมเปนเรื่องท่ี

ตองคาดหวังแตอยางใด 

การคนพบที่นาสนใจของงานวิจัยในครั้งนี้คือ

ความนาเชื่อถือของคูคาดานฐานะทางการเงิน และ

ความสัมพันธกับคูคามีความสัมพันธเชิงบวกกับการใช

เครื่องมือทางการเงินเพื่อการปองกันความเสี่ยงอยาง

มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยคาสัมประสิทธิ์

การถดถอยมาตรฐานของฐานะทางการเงินของคูคา 

และคาความสัมพันธกับคูคาที่ 0.424 และ 0.299 ตาม

ลําดับ ผลการวิจัยสอดคลองกับหลักการ 5 ขอของการ

ประเมินเครดิต (the Five Cs of Credit) 

ขอเสนอแนะจากงานวิจัย
1. เนื่องจากการวิจัยพบวาระดับความรู ความ

เขาใจยงัอยูในระดบันอยจนถงึปานกลางเทานัน้ ดงันัน้
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หนวยงานที่เก่ียวของควรตองปรับปรุงชองทางในการ

ใหการศึกษาที่เนนการใหเห็นถึงความสําคัญของความ

เสี่ยงและเครื่องมือที่ใชปองกันความเสี่ยง

2. ควรพัฒนาเครื่องมือทางการเงินใหมีความทัน

สมัยใหมากกวานี้เพื่อทัดเทียมกับประเทศที่พัฒนา

แลว เชน สัญญาลวงหนา (Future) และ สัญญาสิทธิ 

(Option) เพื่อใหเกิดความหลากหลายของทางเลือก

3. เนื่องจากความนาเชื่อถือของคูคาเปนปจจัย

สําคัญในการใชเคร่ืองมือทางการเงินเพื่อปองกันความ

เสีย่งดังน้ันหนวยงานทีเ่กีย่วของควรตองใหความรูเรือ่ง

เครื่องมือที่ใชในการวิเคราะหความเชื่อมั่นของคูคาแก

องคกรธุรกิจดวยเพื่อใหเกิดการปองกันความเสี่ยงที่

แมนยํามากขึ้น 

 

งานวิจัยที่เกี่ยวเนื่องในอนาคต
1. งานวิจัยครั้งตอไปควรแยกสถานประกอบการ

ออกเปนกลุมอุตสาหกรรมท่ีชัดเจนเพื่อศึกษาเปรียบ

เทียบถึงการเลือกใชเครื่องมือทางการเงินเพ่ือปองกัน

ความเสี่ยง

2. งานวิจัยครั้งตอไปควรเปนแบบการศึกษาเชิง

เปรยีบเทียบกับประเทศท่ีพฒันาแลวเพือ่จะไดนาํมาพฒันา

เครื่องมือใหมๆ เปนทางการเพิ่มทางเลือกใหมากขึ้น
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