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บทคัดย่อ 
 การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิด
รายได้ (NPLs) ของประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลรายไตรมาสและวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาว
ด้วยวิธีการวิเคราะห์แบบ Autoregressive Distributed Lag (ARDL) ผลการศึกษาพบว่า ในระยะยาว ปัจจัย
ที่ส่งผลให้ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพิ่มขึ้น ได้แก่ อัตราการว่างงาน ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศที่
แท้จริง และสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยและการประกอบอาชีพ สะท้อนถึงผลกระทบจากการขาดสภาพคล่องของ
ครัวเรือนและสภาวะการเร่งตัวของการปล่อยสินเชื่อในช่วงเศรษฐกิจขยายตัว ในขณะที่มูลค่าการส่งออก และ
ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค เป็นปัจจัยสำคัญท่ีช่วยลดปริมาณหนี้เสียได้อย่างมีประสิทธิภาพ เมื่อระบบเผชิญกับ 
Economic Shock  ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้จะสามารถปรับตัวกลับเข้าสู่ดุลยภาพระยะยาวได้อย่าง
รวดเร็วถึงร้อยละ 72.93 ต่อไตรมาส เพ่ือเป็นการควบคุมมิให้ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพ่ิมสูงขึ้นจนมีผล
ต่อเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ ภาครัฐและสถาบันการเงินควรให้ความสำคัญกับการรักษาเสถียรภาพการ
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จ้างงานควบคู่ไปกับการเพิ่มความเข้มงวดในการคัดกรองคุณภาพลูกหนี้ในช่วงที่เศรษฐกิจเติบโต เพื่อป้องกัน
การเกิดหนี้เสียสะสมและรักษาเสถียรภาพของระบบการเงินอย่างยั่งยืน 
 
คำสำคัญ: หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL), ปัจจัยเศรษฐกิจมหภาค, ประเทศไทย 
 
Abstract 
 This study aimed to analyze the macroeconomic factors affecting the volume of Non-
Performing Loans (NPLs) in Thailand. Using quarterly data, the research work examined long-
term equilibrium relationships through the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model. The 
empirical results revealed that in the long run, factors contributing to an increase in NPLs 
include the unemployment rate, real Gross Domestic Product (real GDP), and loans for housing 
and occupational purposes; these reflect the impact of household liquidity constraints and 
the acceleration of credit expansion during economic upturns. Conversely, export value and 
the Consumer Confidence Index (CCI) are key factors that effectively help reduce the volume 
of NPLs. When the system encounters an unexpected economic shock, the volume of NPLs 
can rapidly adjust back toward long-term equilibrium at a rate of 72.93% per quarter. To 
prevent NPLs from rising to a level that threatens economic stability, the government and 
financial institutions should prioritize stabilizing employment while simultaneously tightening 
credit screening standards during periods of economic growth to prevent the accumulation of 
distressed debt and ensure sustainable financial stability. 
 
Keywords: Non-Performing Loans (NPLs), macroeconomic factors, Thailand 
 
บทนำ 

เสถียรภาพของระบบสถาบันการเงินถือเป็นปัจจัยสำคัญในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจของประเทศ โดย
หนึ่งในปัจจัยชี้วัดความแข็งแกร่งของภาคการเงินที่สำคัญที่สุดคือ ระดับหนี้ที ่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-
Performing Loans: NPLs) ที่สะท้อนถึงคุณภาพสินเชื่อของธนาคารพาณิชย์ การเพิ่มขึ้นของหนี้เสียในระบบ
นั้น นอกจากจะส่งผลกระทบด้านสภาพคล่องและความสามารถในการให้สินเชื่อลูกค้ารายใหม่ในระบบสถาบัน
การเงินแล้ว ยังกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจด้วย การทีป่ระเทศไทยต้องเผชิญกับความผันผวนจากปัจจัย
ทางเศรษฐกิจทั้งภายนอกประเทศและภายในประเทศอย่างต่อเนื่องนั้น ได้ส่งผลต่อปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค
ที่ขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทย ไม่ว่าจะเป็นการส่งออก (Exports) หรือการปรับโครงสร้างอุตสาหกรรมที่กระทบต่อ
ตลาดแรงงาน ซึ่งส่งผลกระทบต่อเนื่องไปยังอัตราการว่างงาน (Unemployment Rate) ความผันผวนทาง
เศรษฐกิจดังกล่าวได้กระทบต่อความเชื่อมั่นผู้บริโภค (Consumer Confidence) และพฤติกรรมการก่อหนี้ใน
ภาคอสังหาริมทรัพย์ (Real Estate Credit) ก็ยังเป็นปัจจัยสำคัญที่มีส่วนกำหนดทิศทางของหนี้เสียในระบบ 
ความซับซ้อนของปัจจัยเหล่านี้ การทำความเข้าใจถึงความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยด้านเศรษฐกิจมหภาคและ
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ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้หรือหนี้เสียจึงเป็นสิ่งสำคัญในการรักษาระบบสถาบันการเงินอันเป็นส่วนหนึ่ง
ของการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจไทยพร้อมไปกับการสร้างความเติบโตทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 

ด้วยความเชื่อมโยงระหว่างปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้กับปัจจัยต่าง ๆ ที่นำไปสู่เสถียรภาพและ
การเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาวดังที่กล่าวมาแล้ว การศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อปริมาณ
หนี้เสียจึงนับเป็นสิ่งสำคัญ งานวิจัยนี้มุ่งศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ 
(NPL) ของประเทศไทย โดยใช ้ว ิธ ีหาความส ัมพ ันธ ์ เช ิงด ุลยภาพระยะยาวและการว ิเคราะห์แบบ 
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) ซึ่งเป็นการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์ระยะยาวระหว่างปริมาณหนี้
ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้และปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค อีกท้ังยังทำให้ทราบถึงระยะเวลาการปรับตัวของปริมาณ
หนี้เสียดังกล่าวเมื่อเกิดภาวะเปลี่ยนแปลงโดยฉับพลันทางเศรษฐกิจ หรือ Economic Shock ด้วย 
 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
1. เพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีมีอิทธิพลต่อปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL) ใน

ประเทศไทย 
2. เพ่ือวิเคราะห์ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวและการปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพระหว่างปริมาณหนี้

ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้กับปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคในประเทศไทย 
 

ขอบเขตการวิจัย  
งานวิจัยนี้ได้นำข้อมูลที่ปัจจัยเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ดังกล่าวมาใช้

วิเคราะห์หาความสัมพันธ์กับปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิซึ่งเป็นข้อมูลอนุกรมเวลา 
(Time Series Data) รายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาส 1 ปี 2556 - ไตรมาส 4 ปี 2567 รวมจำนวน 48 ข้อมูล 
(observations) ทั้งนี้ ผู้วิจัยได้ทำการแปลงข้อมูลให้อยู่ในรูปของลอการิทึมธรรมชาติ (Natural Logarithm) 
เพ่ือลดปัญหาความแปรปรวนของข้อมูลและเพ่ือให้สามารถแปลความหมายของค่าสัมประสิทธิ์ในรูปของความ
ยืดหยุ่น (Elasticity) ได้ โดยตารางที่ 1 แสดงตัวแปรพร้อมลักษณะข้อมูลที่นำมาใช้วิเคราะห์และแหล่งข้อมูล 
 
ตารางท่ี 1 ตารางแสดงตัวแปร ความหมายตัวแปร ลักษณะตัวแปร และแหล่งข้อมูล 

ตัวแปร ความหมาย ลักษณะตัวแปร แหล่งข้อมลู 
ln (NPL)t ค่าลอการิทึมธรรมชาติของปริมาณหนี้ท่ีไม่

ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) 
ตัวแปรตาม ธนาคารแห่งประเทศไทย (2569) 

ln (REALGDP)t ค่าลอการิทึมธรรมชาติของผลติภณัฑ์มวล
รวมภายในประเทศท่ีแท้จริง (Real GDP) 

ตัวแปรอิสระ สำนักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกจิ
และสังคมแห่งชาติ (2569) 

ln (EX)t ค่าลอการิทึมธรรมชาติของมูลค่าการ
ส่งออก 

ตัวแปรอิสระ ธนาคารแห่งประเทศไทย (2569) 

ln (UNEM)t ค่าลอการิทึมธรรมชาติของอัตราการ
ว่างงาน 

ตัวแปรอิสระ ธนาคารแห่งประเทศไทย (2569) 

ln (CCI)t ค่าลอการิทึมธรรมชาติของดัชนีความ
เชื่อมั่นผู้บรโิภค  (Consumer 
Confidence Index: CCI) 

ตัวแปรอิสระ สำนักงานนโยบาย 
และยุทธศาสตร์การค้า  

กระทรวงพาณิชย์ (2569) 
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ตัวแปร ความหมาย ลักษณะตัวแปร แหล่งข้อมลู 
ln (REOCC)t  ค่าลอการิทึมธรรมชาติของผลรวมเงินกู้

เพื่อซื้ออสังหาริมทรัพย์และเงินให้
ประกอบอาชีพ 

ตัวแปรอิสระ ธนาคารแห่งประเทศไทย (2569) 

LSt อัตราส่วนเงินให้กู้ต่อเงินออม  
(Loan-to-Deposit Ratio) 

ตัวแปรอิสระ ธนาคารแห่งประเทศไทย (2569) 

 
วิธีดำเนินการวิจัย 
 

1.  กรอบแนวคิดการวิจัย 
งานวิจัยนี้มุ่งศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่สำคัญซึ่งคาดว่าส่งผลกระทบต่อคุณภาพสินเชื่อและการเกิด

หนี้เสียในระบบธนาคาร โดยกำหนดให้ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL) เป็นตัวแปรตามและมีตัวแปร
อิสระที่สามารถแบ่งกลุ่มปัจจัยออกเป็น 3 ด้านหลัก ดังนี้ 

1. ปัจจัยด้านเศรษฐกิจ ประกอบด้วยผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง (Real GDP) ซึ่งเป็น
ข้อมูลรายได้ที่สะท้อนความสามารถในการชำระหนี้ และมูลค่าการส่งออก ที่เป็นแหล่งรายได้สำคัญของภาค
ธุรกิจในประเทศไทย 

2. ปัจจัยด้านสังคม ประกอบด้วย อัตราการว่างงาน ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อความสามารถในการใช้จ่าย
รวมถึงการชำระหนี้ และ ความเชื่อมั่นผู้บริโภค ทีช่ี้วัดการคาดการณ์ภาวะเศรษฐกิจและการตัดสินใจก่อหนี้ 
 3. ปัจจัยด้านเสถียรภาพของภาคเศรษฐกิจการเงินและอสังหาริมทรัพย์ ประกอบด้วย ปริมาณสินเชื่อ
ภาคอสังหาริมทรัพย์และสินเชื่อเพ่ือการประกอบอาชีพ และสัดส่วนเงินให้สินเชื่อต่อเงินฝากเพ่ือวัดสภาพคล่อง
ในระบบสถาบันการเงิน 

ตัวแปรอิสระที่นำมาทดสอบเพื่อหาความสัมพันธ์กับปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้นี้เชื่อมโยงทั้งกับ
ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์และบริบทของเศรษฐกิจไทย และเป็นปัจจัยที่สะท้อนถึงความสามารถในการชำระหนี้ โดย
ความสัมพันธ์ของตัวแปรทั้งหมดจะถูกทดสอบผ่านแบบจำลอง ARDL (Autoregressive Distributed Lag) 
เพื่อให้สามารถอธิบายระดับผลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้หรือหนี้เสียทั้งใน
ระยะสั้นและระยะยาว 

 

2.  ข้ันตอนการวิจัย 
ในการวิเคราะห์ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคที่มีผลต่อหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) ผู้วิจัยใช้วิธีการ

วิเคราะห์ทางเศรษฐมิติสำหรับข้อมูลอนุกรมเวลา โดยมีขั้นตอนการวิเคราะห์ดังนี้ 
ขั้นตอนที่ 1 การทดสอบความนิ่งของข้อมูล (Unit Root Test) 

 ก่อนการวิเคราะห์ ได้มีการทดสอบ Unit Root Test สำหรับตัวแปรทุกตัวเพื่อตรวจสอบว่าข้อมูลแต่
ละตัวแปรมีลักษณะนิ่ง (Stationary) หรือไม่  โดยใช้ Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test 

ขั้นตอนที่ 2 การหาจำนวน Lag ที่เหมาะสม (Optimal Lag Selection) 
เพื่อให้แบบจำลองสามารถใช้วิเคราะห์หาความสัมพันธ์เชิงพลวัต (Dynamic) ได้ ผู้วิจัยจะพิจารณา

เลือกจำนวน Lag ที่เหมาะสมที่สุดเพ่ือให้เห็นระยะเวลาที่ปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีนำมาใช้วิเคราะห์ส่งผล
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กระทบต่อปริมาณหนี้ที ่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ การคัดเลือกจำนวน Lag ที่เหมาะสมจะพิจารณาจากค่าสถิติ 
Akaike Information Criterion (AIC) ควบคู่กับ Schwarz Information Criterion (SIC) 

ขั้นตอนที่ 3 การทดสอบหาความสัมพันธ์ระยะยาว (Cointegration) ด้วยวิธี ARDL Bounds Test 
การทดสอบหาความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาวจะใช้วิธี F-Bounds Test โดยพิจารณาค่า F-

statistic เทียบกับค่าวิกฤต (Critical Values) เพ่ือพิจารณาว่าตัวแปรอิสระทางมหภาคทั้งหมดมีความสัมพันธ์
เชิงโครงสร้างกับปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ หรือ NPL ในระยะยาวหรือไม ่

ขั้นตอนที่ 4 การประมาณค่าความสัมพันธ์ระยะสั้นและระยะยาว 
เพื่อให้ทราบถึงปัจจัยที่ส่งผลทางบวกหรือทางลบต่อปริมาณ NPL ตลอดจนความเร็วในการปรับตัว

ของระบบสถาบันการเงินเมื่อเกิดภาวะที่ไม่คาดคิดขึ้นโดยฉับพลันต่อระบบเศรษฐกิจ (Economic Shock)  
ขั้นตอนที่ 5 ตรวจสอบความเสถียรของแบบจำลองด้วยวิธี Cumulative Sum Test (CUSUM Test) 
เพื่อตรวจสอบว่าแบบจำลองที่ได้มีความเสถียรตลอดช่วงเวลาที่นำมาศึกษาหรือไม่ ผู้วิจัยจึงทดสอบ

แบบจำลองด้วยวิธี CUSUM Test ด้วยการนำค่าความคลาดเคลื่อน (Residuals) จากการประมาณค่าใน
แบบจำลองมาคำนวณสะสมรวมกัน โดยค่าดังกล่าวจะต้องไม่เกินขอบเขตวิกฤต (Critical Lines) ที่ระดับความ
เชื่อมั่น 95% 

 
 

ผลการวิจัย 
 1. ผลการทดสอบความนิ่งของข้อมูล (Unit Root Test) 
 ตัวแปรที่นำมาใช้ศึกษาได้ถูกทดสอบความนิ่ง (Stationarity Test) ด้วยวธิี ADF (Augmented 
Dickey Fuller)  ผลการทดสอบความนิ่งของข้อมูลเป็นไปตามตารางท่ี 2 
 

ตารางท่ี 2 ผลการทดสอบความนิ่งของข้อมูล (Stationarity Test) 
ตัวแปร ระดับการทดสอบข้อมูลที่เกิดความนิ่ง ADF statistic ผลการทดสอบ 

   ln (NPL)t First Difference -9.97*** มีความนิ่ง 
   ln (REALGDP)t First Difference -19.68*** มีความนิ่ง 
   ln (EX)t First Difference -8.88*** มีความนิ่ง 
   ln (UNEM)t First Difference -9.70*** มีความนิ่ง 
   ln (CCI)t First Difference -5.83*** มีความนิ่ง 
   ln (REOCC)t First Difference -4.03** มีความนิ่ง 
   LSt Level -4.29*** มีความนิ่ง 

หมายเหตุ :  **, *** แทนค่าระดับความเช่ือมั่นท่ี 95% และ 99% ตามลำดับ 
 

จะเห็นได้ว่า ผลการทดสอบโดยใช้ ADF Test แสดงให้เห็นว่าจะมีตัวแปรที่ข้อมูลจะมีระดับความนิ่งที่ระดับ 
Level และ First Difference การที ่ผลการทดสอบพบว่าข้อมูลนิ ่ง หรือ Stationary ในระดับที ่ต ่างกัน 
ประกอบกับจำนวนกลุ่มตัวอย่าง (Observations) ที่ไม่มากนัก ทำให้เหมาะสมในการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์
โดยใช้วิธี ARDL (Pesaran et al., 2001) ผลการทดสอบชี้ให้เห็นว่าข้อมูลทุกตัวแปรมีความนิ่งที่ระดับไม่เกิน 
Fist Difference สามารถนำมาวิเคราะห์ในข้ันตอนต่อไปได ้
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 2. ผลการหาจำนวน Lag ที่เหมาะสม 
ผลการหาจำนวน Lag ที่เหมาะสมโดยใช้วิธี Automatic Selection ตามเกณฑ์ Akaike Information 

Criterion (AIC) พบว่าแบบจำลองที่เหมาะสมที่สุดคือ ARDL (2, 2, 2, 2, 2, 2, 0) โดยจำนวน Lag ที่เหมาะสม
ทีแ่บ่งตามตัวแปรจะเป็นดังนี้ 

- ตัวแปรตาม คือ ln (NPL)t มีจำนวน Lag เท่ากับ 2 แสดงว่าปริมาณหนี้เสียในปัจจุบันได้รับอิทธิพล
จากปริมาณหนี้เสียใน 2 ไตรมาสย้อนหลัง 

- ตัวแปรอิสระ LSt จำนวน Lag เท่ากับ 0 ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่า สัดส่วนเงินให้สินเชื่อต่อเงินรับ
ฝากส่งผลกระทบต่อปริมาณหนี้เสียในทันที  

- ตัวแปรอิสระอื ่น ๆ คือ In (REALGDP)t, In (EX)t, In (UNEM)t, In (CCI)t, และ In (REOCC)t มี
จำนวน Lag เท่ากับ 2 สะท้อนให้เห็นว่าปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคส่วนใหญ่ต้องใช้เวลาประมาณ 2 ไตรมาส 
หรือ 6 เดือนในการส่งผ่านผลกระทบไปยังปริมาณหนี้เสีย 

 

 3. ผลการทดสอบหาความสัมพันธ์ระยะยาว (Cointegration) ด้วยวิธี ARDL Bounds Test 
 เพื ่อทดสอบว่าตัวแปรอิสระที ่นำมาทดสอบหาความสัมพันธ์มีความสัมพันธ์กับปริมาณหนี้ที ่ไม่
ก ่อให้เกิดรายได้ในระยะยาวหรือไม่ งานวิจ ัยนี ้ว ิเคราะห์หาความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพในระยะยาว 
(Cointegration) ด้วยวิธี ARDL Bounds Test  
 
 

ตารางท่ี 3 ผลการทดสอบความสัมพันธ์ระยะยาวด้วยวิธี ARDL Bounds Test 
สถิติที่ทดสอบ (Test Statistic)  ค่าคำนวณ ระดับนัยสำคัญ ขอบเขตล่าง [I(0)] ขอบเขตบน [I(1)] 
F-statistic 9.45 1% 3.15 4.43 
(จำนวนตัวแปรอิสระ k = 6) 5% 2.45 3.61 
    10% 2.12 3.23 

 

 ตารางที่ 3 แสดงผลการทดสอบความสัมพันธ์ระยะยาว จะเห็นว่าค่า F-statistic เท่ากับ 9.45 ซึ่งมีค่า 
สูงกว่าขอบเขตบน (I(1) Bound) ในทุกระดับนัยสำคัญ แสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระทางเศรษฐกิจมหภาคที่
นำมาใช้วิเคราะห์มีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวกับปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้อย่างมีนัยสำคัญ 
 

 4. ผลการประมาณค่าความสัมพันธ์ระยะสั้นและระยะยาว 
 การวิเคราะห์ในขั้นตอนนี้เพื่อให้เห็นถึงทิศทางและขนาดของความสัมพันธ์ (Magnitude) อันทำให้
สามารถวิเคราะห์ถึงอิทธิพลของปัจจัยเศรษฐกิจมหภาคต่อปริมาณหนี้เสียในเศรษฐกิจไทยได้ สำหรับผล
การศึกษาดังกล่าวได้แสดงในตารางที่ 4 
 

ตารางท่ี 4 ผลการประมาณค่าสัมประสิทธิ์ความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวของ ln (NPL)t 

ตัวแปร ค่าสัมประสิทธิ์ 
(Coefficient) 

ความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน 
(Standard Errors) 

T- Statistic 

In (REALGDP)t 1.7000*** 0.2110 8.0547 
In (EX)t  -0.4725*** 0.1011 -4.6738 
LSt -0.0024 0.0015 -1.5166 
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ตัวแปร ค่าสัมประสิทธิ์ 
(Coefficient) 

ความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน 
(Standard Errors) 

T- Statistic 

In (UNEM)t 0.2828*** 0.0271 10.4323 
In (CCI)t -0.2005** 0.0854 2.4004 
In (REOCC)t 0.4023*** 0.1411 2.8504 
ค่าคงท่ี (Constant) -16.77*** 3.14 -5.33 

R Squared = 0.99  Durbin-Watson Statistic = 2.01 
หมายเหตุ :  ** และ *** แทนค่าระดับความเช่ือมั่นท่ี 95% และ 99% ตามลำดับ 
  

ผลการศึกษาพบว่าการเพ่ิมขึ้นของอัตราการว่างงานได้ส่งผลให้ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพ่ิมขึ้น
ด้วยอย่างมาก โดยการเพิ่มขึ้นจะสูงถึงประมาณร้อยละ 28 ขณะที่การเพิ่มขึ้นการปริมาณสินเชื่อเพื่อซื้อ
อสังหาริมทรัพย์และสินเชื่อเพื่อประกอบอาชีพจะมีผลต่อการปรับเพิ่มของปริมาณหนี้เสียมากถึงกว่าร้อยละ 
40 ซึ่งสอดคล้องกับการเพิ่มการปล่อยสินเชื่อที่นอกจากจะเพิ่มจำนวนลูกหนี้ดีแล้วก็ยังสามารถเพิ่มหนี้เสียได้
เช่นกันในกรณีที่การปล่อยสินเชื่อมิได้มีเกณฑ์คัดกรองลูกหนี้ที่มีประสิทธิภาพเท่าที่ควร 
 การกระตุ้นการส่งออก และการเพิ่มขึ้นของดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคจะเป็นปัจจัยที่ส่งผลดีในการ
ลดลงของหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ ซึ่งเป็นไปตามแนวคิดและทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์ รายได้จากการส่งออกที่
เพิ่มขึ้นและดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคที่สูงขึ้นจะไปกระตุ้นให้เกิดการใช้จ่ายและกิจกรรมในระบบเศรษฐกิจ
เพ่ิมข้ึน และสามารถลดหนี้เสียได้ในที่สุด อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษายังแสดงให้เห็นถึงความสัมพันธ์แบบแปร
ผันตามกันระหว่างปริมาณหนี้ที ่ไม่ก่อให้เกิดรายได้และมูลค่าผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง  
สะท้อนให้เห็นถึงการเร่งปล่อยสินเชื่อในช่วงที่เศรษฐกิจเติบโตโดยมิได้มีการคัดกรองผู้ได้สินเชื่อเท่าท่ีควร  
 

ตารางท่ี 5 ผลการประมาณค่าสัมประสิทธิ์การปรับตัวในระยะสั้น (Error Correction Model) 
ตัวแปร ค่าสัมประสิทธิ์ 

(Coefficient) 
ค่าความคลาดเคลื่อนมาตรฐาน 

(Standard Error) 
t-Statistic 

ECTt−1 (หรือ CointEq (−1)) -0.7293*** 0.1329 -5.4871 
R2 0.8808 

  

Adjusted R2 0.7876 
  

Durbin-Watson Statistic 1.7793     
หมายเหตุ :  *** แทนค่าระดับความเช่ือมั่นท่ี 99% 
 

 ตารางที่ 5 แสดงผลการประมาณค่าสัมประสิทธิ์การปรับตัวในระยะสั้น (Error Correction Model)
เพื่อหาความเร็วในการปรับตัวของปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) เข้าสู่ดุลยภาพในระยะยาวเมื่อเกิด
การเปลี่ยนแปลงของปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคในแบบที่มิได้คาดการณ์ไว้นั้น พบว่า  ค่าสัมประสิทธิ์ของตัว
แปรปรับตัว ECTt−1 แสดงให้เห็นว่าหากเกิดภาวะที่ไม่คาดคิดขึ้นโดยฉับพลันต่อระบบเศรษฐกิจ (Economic 
Shock) ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้จะมีการปรับตัวกลับเข้าสู่ดุลยภาพในระยะยาวได้ในอัตราเร็วร้อยละ 
72.93 ต่อไตรมาส ซึ่งถือเป็นการปรับตัวที่ค่อนข้างรวดเร็ว สะท้อนถึงกลไกในระบบสถาบันการเงินและปัจจัย
เศรษฐกิจมหภาคของไทยที่มีความยืดหยุ่นสูงในการตอบสนองเพ่ือให้กลับเข้าสู่ภาวะสมดุลเดิม 
 
 

5. ผลการตรวจสอบความเสถียรของแบบจำลอง  



 
 

การประชุมวิชาการระดับชาติและนานาชาติ ครั้งท่ี 22 
“บูรณาการเป้าหมายการพัฒนาท่ียั่งยืนเพื่อสังคมท่ีเข้มแข็งและครอบคลุมทุกภาคส่วน” 
8 มิถุนายน 2569 ทางออนไลน์โปรแกรม Zoom 
 

 

 
590 

จากการทดสอบโดยใช้ CUSUM Test พบว่า แบบจำลอง ARDL มีความเสถียร ทำให้สามารถนำผล
การศึกษามาให้อธิบายจริงและนำมาใช้ในการกำหนดข้อเสนอแนะเชิงนโยบายได ้
 

อภิปรายผลการวิจัย 
ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาคส่วนใหญ่มีความสัมพันธ์เชิงดุลยภาพระยะยาวกับ

ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้  
1. อัตราการว่างงานที่เพ่ิมขึ้นทำให้หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพ่ิมขึ้น สอดคล้องกับงานวิจัยของ Messai 

& Jouini, (2013) ปิยะภูมิ เกียรติวีระศักดิ์ (2562) และ Nino (2024) 
2. สินเชื่อเพ่ืออสังหาริมทรัพย์และประกอบอาชีพเป็นปัจจัยหลักที่ส่งผลให้หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพ่ิม

สูงขึ้น เนื่องจากผู้กู้มักมีแนวโน้มที่จะนำเงินไปใช้จ่ายไม่ตรงวัตถุประสงค์ (ลลิตา บุดดา, 2559; สุทธิพงษ์ ใหม่
จันทร์เเดง, 2564) และความเปราะบางของผู้กู้ที่มักขอสินเชื่อลักษณะนี้โดยไม่มีหลักประกัน (ธนิดา ตันติอาภา
กุล, 2560) 

3. ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคนับเป็นปัจจัยที่ช่วยลดปริมาณหนี้เสีย ดัชนีความเชื่อมั่นที่สูงนำไปสู่การ
บริโภคและการลงทุนที ่เพิ ่มขึ ้น ช่วยขับเคลื ่อน GDP ให้เติบโต สอดคล้องกับงานวิจัยของ Jakubik & 
Reininger (2013) ปิยะภูมิ เกียรติวีระศักดิ์ (2562) และ วัศพล ภัทรรัมภา (2566) 

4. มูลค่าการส่งออกท่ีเพ่ิมข้ึนจะทำให้หนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ลดลง รายได้ที่มากข้ึนจากการส่งออกทำ
ให้สถานะการเงินดีขึ้นและมีความสามารถในการชำระหนี้เพิ่มขึ้น และลดปริมาณหนี้เสียลง (Beck et at, 
2013; สมเกียรติ ์สุวรรณ, 2564; วัศพล ภัทรรัมภา, 2566) 

5. จากผลการวิจัยที่พบว่าปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้เพ่ิมขึ้นทิศทางเดียวกับผลิตภัณฑ์มวลรวมใน
ประเทศที่แท้จริง ซึ่งขัดแย้งกับหลักทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์นั้น เนื่องจากในช่วงเศรษฐกิจขยายตัวนั้น สถาบัน
การเงินแข่งขันกันเพิ่มรายได้ด้วยการปล่อยสินเชื่อมากขึ้นพร้อมผ่อนคลายเกณฑ์คัดลูกหนี้ ทำให้หนี้เสียเพ่ิม
สูงขึ้น  (ปิยะภูมิ เกียรติวีระศักดิ์, 2562; Singh et al., 2021; Artenisa & Hyrije, 2023) 

6. กรณีท่ีเกิดภาวะที่ไม่คาดคิดข้ึนโดยฉับพลันต่อระบบเศรษฐกิจ (Economic Shock)  การปรับตัวใน
ระยะสั้นจะมีความรวดเร็วถึงร้อยละ 72.93 ต่อไตรมาส แสดงถึงประสิทธิภาพของระบบสถาบันการเงินไทยใน
การดึงระดับหนี้เสียกลับเข้าสู่ดุลยภาพเมื่อเกิด Economic Shock 

 

ข้อเสนอแนะ  
1.  ข้อเสนอแนะเพื่อการนำผลการวิจัยไปใช้งาน 
ผลการวิจัยทำให้เห็นถึงข้อสังเกตที่เก่ียวเนื่องหลายประการอันสามารถนำมาปรับใช้เพ่ือลดปริมาณหนี้

ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ ซึ่งเป็นการพัฒนาภาคการเงินและเศรษฐกิจไทย ดังต่อไปนี้ 
1. ด้านการกำกับดูแลสินเชื่อ จากการที่ปริมาณหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ

ผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริงสะท้อนปัญหาการคัดกรองลูกหนี้สินเชื่อ สถาบันการเงินจึงควรเพ่ิม
ความเข้มงวดในการคัดกรองคุณภาพลูกหนี้ในช่วงเศรษฐกิจเติบโต เพ่ือป้องกันปัญหาหนี้เสียสะสมตามปริมาณ
สินเชื่อที่ขยายตัว โดยเฉพาะกลุ่มสินเชื่ออสังหาริมทรัพย์และสินเชื่อไม่มีหลักประกัน 

2. ด้านการส่งเสริมรายได้และการส่งออก รัฐบาลควรมีนโยบายสนับสนุนภาคการส่งออก เพราะการ
ส่งออกที่เพ่ิมข้ึนจะช่วยเพิ่มรายได้ภาคธุรกิจและลดโอกาสการเกิดหนี้เสียได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
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3. ด้านการจ้างงาน ภาครัฐควรสนับสนุนให้เกิดการลงทุนในธุรกิจที่ทำให้เพ่ิมการจ้างงาน ซึ่งจะทำให้
ครัวเรือนยังคงมีรายได้และลดปัญหาการว่างงาน 

4. ด้านความเชื่อมั่นและค่าครองชีพ รัฐบาลควรสร้างความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจ รักษาระดับดัชนี
ความเชื่อมั่นผู้บริโภคให้สูง เพ่ือให้เกิดการใช้จ่าย สร้างรายไดใ้นระบบเศรษฐกิจ ลดโอกาสเกิดหนี้เสีย 

 

2.  ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยต่อไป 
1. จำแนกประเภทหนี้เสียตามสาขาธุรกิจที่เฉพาะเจาะจงมากขึ้น โดยเฉพาะในภาคเศรษฐกิจสำคัญ 

ไม่ว่าจะเป็นภาคการเกษตร ภาคอุตสาหกรรมการผลิต หรือภาคการท่องเที่ยว เพื่อให้ทราบถึงปัจจัยทาง
เศรษฐกิจมหภาคท่ีส่งผลกระทบต่อแต่ละกลุ่มธุรกิจที่มีลักษณะโครงสร้างรายได้ที่แตกต่างกัน 

2. เพิ ่มการศึกษาปัจจัยเชิงคุณภาพ ควรนำข้อมูลเชิงคุณภาพ (Qualitative Data) มาประกอบ
การศึกษา เช่น พฤติกรรมทางการเงินของลูกหนี้ หรือหลักเกณฑ์การบริหารความเสี่ยงของสถาบันการเงิน เพ่ือ
หาเป็นข้อมูลเชิงลึกประกอบการอธิบายพฤติกรรมผู้กู้ที่นำไปสู่การผิดนัดชำระหนี้จนกลายเป็นหนี้เสีย 
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