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 ในการศกึษาครัง้น้ีมคีวามมุ่งหมายเพื่อศกึษาสภาพทัว่ไปและเปรยีบเทยีบประสทิธภิาพเชงิ

เทคนิคในการดําเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

ระหว่างปี 2549 – 2553 โดยวธิ ีData Envelopment Analysis (DEA) และใชข้อ้มลูจากงบการเงนิ

ของบรษิทั ไดแ้ก่ งบดุล และงบกําไรขาดทุน ปี 2549 - 2553   

 ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป พบว่าบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง

ประเทศไทยนัน้มทุีนจดทะเบยีนอยู่ระหว่าง 300-3,000 ลา้นบาท บรษิทัหลกัทรพัยส์่วนใหญ่จะมผีู้

ถอืหุน้รายใหญ่เป็นนิตบุิคคลไทย และนิตบุิคคลต่างดา้วทัว่ไป โดยเรือ่งรายไดข้องบรษิทัหลกัทรพัย์

ทัง้ 12 บรษิทั ระหว่าง ปี 2549-2553 พบว่ามรีายไดร้วมอยูท่ ี ่10,245.37 ลา้นบาท 10,803.84 ลา้น

บาท  9,869.74 ล้านบาท 10,950.87 ล้านบาท และ14,867.23 ล้านบาทตามลําดบั และส่วนแบ่ง

การตลาดของแต่ละปีอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.95-7.66 ,0.76-7.04,0.6-8.15,1.01-10.49 และ 0.71-9.31 

ตามลาํดบั 

 ส่วนการวิเคราะห์ประสิทธิภาพเชิงเทคนิค ตลอดระยะเวลา 5 ปีพบว่าบริษัทที่มี

ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการดําเนินงานม ี10 บรษิทั และบรษิทัทีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคใน

การดําเนินงานมเีพยีง 2 บรษิทั ทัง้น้ีความไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการดําเนินงานใน

การศึกษา ครัง้น้ีพบว่า เกิดจากการมี รายได้คานายหน้า รายได้ค่าธรรมเนียมและบริการรับ  

ดอกเบี้ยและเงินปนัผลรบั และดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ ตํ่ ากว่าระดับผลผลิตที่

เหมาะสม แนวทางการแก้ปญัหาความไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการดําเนินงานของบรษิัท

หลักทรพัย์ที่ไม่มปีระสิทธิภาพเชิงเทคนิค คือการพิจารณาจากการการสร้างรายได้ของบริษัท

หลักทรพัย์ที่มีการใช้ปจัจยันําเข้า และผลผลิต ใกล้เคียงกับบริษัท เป็นแบบอย่างในการเพิม่

ประสทิธภิาพในการดาํเนินงาน 
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 The aim of this research was to study the efficiency of general and technical term of 

twelve securities companies in Thailand where these companies listed on the Stock 

Exchange of Thailand (SET) during the year 2006-2010. Moreover, these efficiency were 

analyzed by using Data Environment Analysis (DEA). Financial statements and balance 

sheets during the year 2006-2010 were taken into consideration.   

          The result found that general twelve securities companies listed on the Stock 

Exchange of Thailand, these companies have registered capital between 300 – 3,000 

million baht in which Thai juristic and foreign juristic hold the major company share holders. 

In addition, the total income of these companies were sum up to be 10,245.37 million baht, 

10,803.84 million baht, 9,869.74 million baht, 10,950.87 million baht, and 14,867.23 million 

baht from 2006 to 2010 with market share between 0.95-7.66%, 0.76-7.04%, 0.6-8.15%, 

1.01-10.49%, and 0.71-9.31% respectively. 

          Furthermore, the technical efficiency from analyzed data indicated that within these 

five years, ten companies have efficiency to operate continuously above the standard. 

Consequently, two securities companies were operated under the standard. Therefore, the 

technical inefficiency companies were found that these companies which come from 

their  brokerage fees, fees and services income, interest and dividend, and interest on 

margin loans have low satisfactory. To improve company’s efficiency, the companies should 

observe the operation patterns in generating income from other successful companies that 

have similar size and production procedure. 

 

 
 

 

  

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 อาจารยท์ีป่รกึษาสารนิพนธ ์ประธานคณะกรรมการบรหิารหลกัสตูร และคณะกรรมการสอบ

ได้พจิารณาสารนิพนธ์เรื่อง ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการดําเนินงานของบรษิัทหลกัทรพัย ์ที่จด
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ประกาศคณูุปการ 
 

 สารนิพนธ์ฉบบัน้ี สําเร็จได้ด้วยดีเป็นเพราะผู้วิจยัได้รบัความกรุณาอย่างยิ่งจาก                  

รองศาสตราจารย์ ดร.อ้อทิพย์ ราษฏร์นิยม อาจารย์ที่ปรึกษาสารนิพนธ์ ที่กรุณาให้คําปรกึษา 

ขอ้เสนอแนะที่ด ีตลอดจนตรวจแก้ไขปรบัปรุงขอ้บกพร่องต่างๆ เพื่อให้สารนิพนธ์ฉบบัน้ีมคีวาม

สมบูรณ์ ผูว้จิยัขอกราบขอบพระคุณดว้ยความเคารพอย่างสูง และขอกราบขอบพระคุณคณาจารย์

ทุกท่านของผู้วิจยั ทัง้คณาจารย์ภาควิชาเศรษฐศาสตร์ และท่านอื่นที่อบรมสัง่สอนวิชาความรู ้

ตลอดจนประสบการณ์ทีด่ใีหแ้ก่ผูว้จิยั พรอ้มทัง้ใหค้วามช่วยเหลอื ดว้ยความเมตตาเสมอมา 

ขอขอบพระคุณ อาจารยป์ระพาฬ เฟ่ืองฟูสกุล อาจารยท์พิยว์มิล วงศ์รตันชยั ทีไ่ดก้รุณา

มาเป็นกรรมการสอบปากเปล่า สารนิพนธ์ และให้คําแนะนําและพจิารณาการสอบปากเปล่าสาร

นิพนธ ์

 ขอขอบพระคุณ เจ้าหน้าที่ภาควิชาเศรษฐศาสตร์ทุกท่าน ตลอดจนผู้มสี่วนสําเร็จต่อ

งานวจิยัน้ีทุกท่าน 

 นอกจากน้ีผู้วจิยัขอขอบพระคุณ คุณพ่อ คุณแม่ ญาตแิละเพื่อนๆทุกคน ที่คอยให้ความ

ช่วยเหลอืและเป็นกําลงัใจตลอดระยะเวลาทีศ่กึษาทํางานวจิยั จนทําให้ผูว้จิยัสามารถทําการศกึษา

งานวจิยัใหส้าํเรจ็ลุล่วงได ้

 ทา้ยน้ี ด้วยคุณงามความดแีละประโยชน์อนัพงึจะเกดิจากสารนิพนธฉ์บบัน้ี ผูว้จิยัขอน้อม

บูชาคุณมารดา บดิา ครูบาอาจารย ์ผูม้พีระคุณทุกท่านที่ได้ประสทิธิป์ระสาทวชิาความรู ้และอบรม

สัง่สอน ช่วยเหลอืผูว้จิยัดว้ยดเีสมอมา 
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บทท่ี 1 
บทน ำ 

ภมิูหลงั 
        ตลาดทุนมคีวามส าคญัต่อระบบเศรษฐกจิและสงัคมของประเทศ ในฐานะทีเ่ป็นแหล่งระดม
ทุนให้กบัทัง้ภาครฐัและภาคเอกชน ช่วยเสรมิสร้างความสมดุลให้กบัระบบการเงนิ ลดการพึ่งพงึ
เงินทุนจากภาคการธนาคาร เป็นกลไกในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจและก่อให้เกิดการจ้างงาน 
ตลอดจนเป็นช่องทางการออมของประชาชน โดยผูท้ีต่อ้งการระดมเงนิทุนจะออกตราสารทางการเงนิ
หรอืหลกัทรพัยใ์นตลาดทุน เพื่อขายใหก้บับุคคลภายนอกหรอืประชาชนโดยทัว่ไปในตลาดแรก โดย
มตีลาดรองหรอืตลาดหลกัทรพัย์ซึ่งจดัตัง้ขึ้นเพื่อท าหน้าที่เป็นแหล่งกลางเสรมิสภาพคล่อง ให้แก่
หลกัทรพัยท์ีผ่่านการจองซือ้ในตลาดแรก ใหส้ามารถซือ้ขายเปลีย่นมอืความเป็นเจา้ของหลกัทรพัย์ 
และช่วยสรา้งความมัน่ใจแก่ผูซ้ือ้หลกัทรพัยใ์นตลาดแรกว่าจะสามารถขายหลกัทรพัยน์ัน้เพื่อเปลีย่น
กลบัคนืเป็นเงนิสดไดเ้มือ่ตอ้งการ ซึง่ผูท้ าหน้าทีเ่ป็นตวักลางนัน่กค็อืบรษิทัหลกัทรพัย ์
 บรษิัทหลกัทรพัย์จงึถือมสี่วนส าคญัต่อตลาดทุน โดยนอกจากจะท าหน้าที่เป็นตัวแทน
นายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยแ์ลว้ ยงัเป็นผูผ้ลติบทวเิคราะหแ์ละใหบ้รกิารขอ้มลูข่าวสารทีเ่กี่ยวขอ้งกบั
หลกัทรพัยแ์ก่นักลงทุนทัว่ไปด้วย ปจัจุบนัธุรกจิสถาบนัตวักลางในตลาดทุนไทย บรษิทัหลกัทรพัย ์
และบรษิัทจดัการกองทุนของไทยในอนาคตจะต้องเผชิญสภาวะความท้าทายจากการแข่งขนัใน
ระดบัสากลจากการเปิดเสรภีาคบรกิารทางการเงนิในอนาคต การปรบัตวัเพื่อพรอ้มรบัการแข่งขนั
จากต่างประเทศจึงเป็นสิ่งส าคัญ โดยปจัจุบันบริษัทหลักทรัพย์ของไทยพึ่งพิงรายได้จาก
ค่าธรรมเนียมซือ้ขายหลกัทรพัยก์ว่ารอ้ยละ 84 (ภาพประกอบ 1) ซึง่มาจากการทีค่่าธรรมเนียมซื้อ
ขายหลกัทรพัยใ์นตลาดทุนของไทยมกีารก าหนดตายตวัตามอตัราขัน้ต ่าท าให้ไม่เกดิการแข่งขนัที่
แท้จรงิและยงับดิเบอืนกลไกตลาดโดยไม่สรา้งแรงจงูใจให้ผูป้ระกอบธุรกจิสถาบนัตวักลางแสวงหา
รายได้จากแหล่งรายได้อื่นๆ นอกจากเรื่องโครงสร้างรายได้แล้วขนาดของฐานทุนของสถาบัน
ตัวกลางของไทยที่มีขนาดเล็กและมีรูปแบบการด าเนินงานเป็นบริษัทเดี่ยวก็มีส่วนท าให้
ความสามารถในการแข่งขนัถูกจ ากดัลงเนื่องจากฐานทุนขนาดเลก็ท าให้การด าเนินงานธุรกรรมที่
หลากหลายเป็นไปไดย้าก (ภาพประกอบ 2) 
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ภาพประกอบ 1 แสดงโครงสรา้งรายไดส้ถาบนัตวักลางของไทย 
 

 ทีม่า: ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
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ภาพประกอบ 2 แสดง ทุนจดทะเบยีนช าระแลว้ของสถาบนัตวักลางของไทย 
 

        ทีม่า: ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย. 
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        แผนพัฒนาตลาดทุนฉบับปี 2552 จงึได้มีก าหนดมาตรการเปิดเสรีและการเพิ่ม
ประสิทธิภาพของสถาบันตัวกลาง โดยด าเนินการผ่าน 3 มาตรการ คือการเปิดเสรใีบอนุญาติ
หลักทรัพย์และระบบการให้ใบอนุญาตแบบครบวงจร การเปิดเสรีค่าธรรมเนียมการซื้อขาย
หลกัทรพัย์ และการอ านวยความสะดวกในการท าธุรกรรมข้ามประเทศ เน่ืองจากปจัจุบนัธุรกิจ
นายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยเ์ป็นธุรกจิหลกัทรพัยป์ระเภทเดยีวทีย่งัคงมกีารจ ากดัจ านวนใบอนุญาต 
ผูท้ี่ประสงค์จะเขา้มาท าธุรกจินี้จงึต้องใช้วธิซีือ้บรษิทัที่มใีบอนุญาตจากผูถ้อืหุ้นเดมิ ดว้ยเหตุนี้การ
จ ากัดจ านวนใบอนุญาตจงึมผีลเป็นการสร้างมูลค่า(economic rent) ให้แก่เจ้าของบรษิัทที่ถือ
ใบอนุญาต ในขณะที่จ านวนผู้ประกอบการยงัคงเท่าเดมิ ซึ่งจากการศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องของ
ประเทศในเอเชยีทีเ่ปิดเสรใีบอนุญาตธิุรกจิหลกัทรพัยแ์ลว้ ไดแ้ก่ ฮ่องกง สงิคโปร ์มาเลเซยี เกาหลี
ใต้ และไต้หวนั พบว่าทุกประเทศมแีนวทางเปิดเสรใีหบุ้คคลในประเทศและต่างชาตทิีม่คีวามพรอ้ม
ในการประกอบธุรกิจ สามารถขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ได้ จึงได้มีการออก
กฎกระทรวงเพื่อเปิดเสรใีบอนุญาตหลกัทรพัยแ์บบไม่จ ากดัจ านวน พรอ้มทัง้เปิดเสรคี่าธรรมเนียม
การซือ้ขายหลกัทรพัย ์(ค่าคอมมชิชัน่) โดยระหว่าง 1 มกราคม 2553 – 31 ธนัวาคม 2554 ใหค้ดิ
ค่าธรรมเนียมแบบขัน้บนัไดแบ่งเป็น 4 ขัน้ตามมลูค่าการซือ้ขายรายวนั โดยเริม่จากอตัราขัน้ต ่ารอ้ย
ละ 0.25 ส าหรบัการซือ้ขายทีน้่อยกว่าหรอืเท่ากบั 1 ลา้นบาท และคดิค่าธรรมเนียมในอตัราทีล่ดลง
เป็นล าดบัส าหรบัการซือ้ขายส่วนทีเ่พิม่ขึน้ หากมลูค่าซือ้ขายต่อวนัมากกว่า 1 ลา้นบาทแต่ไม่เกนิ 
10 ลา้นบาท คดิค่าธรรมเนียมไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0.22 การซือ้ขายส่วนทีเ่กนิมลูค่า 10 ลา้นบาทแต่ไม่
เกนิ 20 ลา้นบาท คดิค่าธรรมเนียมไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0.18 และการซือ้ขายส่วนทีเ่กนิมลูค่า 20 ลา้น
บาทขึน้ไป ใหม้กีารต่อรองค่าธรรมเนียมไดโ้ดยเสร ีก่อนทีจ่ะคดิคอมมชิชัน่แบบเสรเีตม็รปูแบบและ
เปิดเสรใีบอนุญาตหลกัทรพัยต์ัง้แต่ปี 2555 ซึ่งการเปิดเสรดีงักล่าวส่งผลให้บรษิัทหลกัทรพัยข์อง
ไทยจงึจ าเป็นตอ้งมคีวามพรอ้มและสรา้งความแขง็แกร่งใหก้บัตนเอง เพื่อรบัมอืการแข่งขนัทีรุ่นแรง
โดยต้องเร่งพฒันาตนเองหาวธิสีรา้งความแตกต่างจากคู่แข่ง แทนที่จะแข่งกนัตดัราคาอย่างเดยีว
แบบที่ท าในปี 2543-2544 ตอนที่ ก.ล.ต. เปิดเสรคีรัง้แรก หลายบรษิทัขาดทุนจนท าให้ต้องปิด
กิจการลงหรอืต้องขายธุรกิจหลกัทรพัย์ในส่วนของลูกค้ารายย่อยให้กบับรษิัทหลกัทรพัย์อื่นเพื่อ
ความอยูร่อด  
        จงึเห็นว่าศึกษาประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบรษิัทหลักทรพัย์ โดยวิธี  Data 
Envelopment Analysis (DEA)นัน้จะท าให้บรษิทัสามารถพจิารณาความสามารถในการบรหิาร
กิจการของตนว่ามปีระสทิธิภาพมากน้อยเพียงใดเมื่อเทยีบกับบรษิัทอื่นในระบบ รวมถึงเพื่อให้
บรษิทัหลกัทรพัยใ์ชเ้ป็นขอ้มลู แนวทางแก่บรษิทัหลกัทรพัยใ์นไทยในการวางนโยบายบรหิารบรษิทั
ให้มคีวามพรอ้มในการเผชญิกบัภาวะการแข่งขนัทีค่าดว่าจะเพิม่สูงขึน้จากการเปิดเสรทีางการเงนิ  
และสามารถอยูร่อดไดแ้ละเป็นการพฒันาตลาดทุนไทยใหส้ามารถแขง่ขนัในตลาดโลกในระยะยาวได้ 
โดยในการศกึษาครัง้นี้ไดศ้กึษาบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย ์เนื่องจากเป็น
บรษิทัที่อยู่ภายใต้การดูแล และควบคุมการด าเนินงานของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย การ
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ด าเนินงานต้องมคีวามโปร่งใส ชดัเจน สามารถตรวจสอบได้ มมีาตรฐานการด าเนินงานเหมอืนกนั
และมขีอ้มลูทีน่่าเชื่อถอื  

 
ควำมมุ่งหมำยของกำรวิจยั 
 1. เพื่อศกึษาสภาพการณ์ทัว่ไปของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย โดยแยกเป็นด้าน ทุนจดทะเบยีนของบรษิทั ลกัษณะผู้ถือหุ้น รายได้และส่วนแบ่ง
การตลาด 
 2. เพื่อวดัประสทิธภิาพทางเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 
ควำมส ำคญัของกำรวิจยั 
 1. ผลของการศกึษาจะใช้เป็นขอ้เสนอแนะ และแนวทางในการปรบัปรุงการบรหิารงาน 
ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หรอืผูท้ีม่สี่วนเกี่ยวขอ้ง ผูท้ี่
สนใจ รวมถงึหน่วยงานทีก่ ากบัดแูลธุรกจิหลกัทรพัย ์
 2. ท าใหบ้รษิทัหลกัทรพัยท์ี่ยงัไม่ไดจ้ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ใช้เป็นขอ้มลูหนึ่งใน
การวางแผนการด าเนินงาน เพื่อเป็นการเสรมิความพรอ้มส าหรบัการเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย ์ 
 3. ผลจากการศกึษาอาจใชเ้ป็นส่วนประกอบในการพจิารณาตดัสนิใจของนักลงทุนในการ
เลอืกลงทุนในหลกัทรพัยข์องบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 
ขอบเขตของกำรวิจยั 
 กำรก ำหนดข้อมลูและแหล่งข้อมลู 
        ในการศึกษาครัง้นี้ผู้ท าการวจิยัได้ก าหนดขอบเขตในการศึกษาไว้ โดยใช้ข้อมูลจากงบ
การเงนิ ณ สิ้นปี อนัได้แก่ งบก าไรขาดทุน ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนอยู่ในตลาด
หลกัทรพัย์ ตัง้แต่ปี 2549 – 2553 จ านวน 5ปี โดยเก็บข้อมูลของบรษิัทหลกัทรพัย์จากตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึง่ไดแ้ก่ 

1. บรษิทัหลกัทรพัย ์เอเซยี พลสั จ ากดั (มหาชน) 
2. บรษิทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) 
3. บรษิทัหลกัทรพัย ์คนัทรีก่รุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
4. บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) 
5. บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั(มหาชน) 
6. บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
7. บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
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8. บรษิทัหลกัทรพัย ์โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
9. บรษิทัหลกัทรพัย ์ซกิโก ้จ ากดั (มหาชน) 
10. บรษิทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) จ ากดั(มหาชน) 
11. บรษิทัหลกัทรพัย ์ยไูนเตด็ จ ากดั (มหาชน) 
12. บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมีโิก้ จ ากดั (มหาชน) 

         ที่มาของข้อมูลมาจาก ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
 
 ตวัแปรท่ีศึกษำ 
     ปจัจยัน าเขา้ (Input) 
    1. ค่าใชจ้่ายในการกูย้มืเงนิ 
    2. ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ย 
    3. ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 

 ผลผลติ(Output) 
1. รายไดค้่านายหน้า 
2. รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร 
3. ดอกเบีย้และเงนิปนัผล 
4. ดอกเบีย้ใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์

 
นิยำมศพัทเ์ฉพำะ 
 ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand)   หมายถงึ
ศูนยก์ลางที่จดัให้มขีึน้เพื่อท าหน้าทีใ่หบ้รกิารเป็นศูนยซ์ื้อขายหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน จดัระบบและ
วธิกีารซื้อขายหลกัทรพัย์ รวมทัง้ประกอบธุรกิจที่เกี่ยวข้องได้แก่  ส านักหกับญัช ีศูนย์รบัฝาก
หลกัทรพัย ์นายทะเบยีนหลกัทรพัย ์และการใหบ้รกิารขอ้มลูเกี่ยวกบัหลกัทรพัย ์ซึง่เป็นสถาบนัหนึ่ง
ในตลาดรองทีถู่กจดัตัง้ขึน้มาเพื่อใหก้ารส่งเสรมิการระดมเงนิออม และจดัสรรเงนิทุนในตลาดทุนอนั
เป็นประโยชน์ต่อการเสรมิสรา้งการพฒันาระบบเศรษฐกจิของประเทศในระยะยาว  
 บริษัทหลักทรพัย์ (Securities Company) หมายถึง บริษัทที่ได้ร ับอนุญาตจาก
รฐัมนตรวี่าการกระทรวงการคลงั ตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาด
หลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) ให้ประกอบธุรกจิหลกัทรพัยป์ระเภทต่างๆ ซึง่ไดแ้ก่ การเป็นนายหน้าซื้อขาย
หลกัทรพัย ์การคา้หลกัทรพัย ์การเป็นทีป่รกึษาการลงทุน การจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย ์เป็นตน้  

 บริษัทหลักทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย(Listed 
Securities Companies at Stock Exchange of Thailand)   หมายถงึ บรษิทัหลกัทรพัย ์
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(มหาชนจ ากดั) ที่จดทะเบยีนหลกัทรพัยข์องบรษิทัเพื่อให้มกีารซื้อขายในตลาดหลกัทรพัย ์บรษิัท
ดงักล่าวตอ้งมคีุณสมบตัติามเกณฑท์ีต่ลาดหลกัทรพัยก์ าหนด 

 Data Envelopment Analysis :DEA หมายถงึ วธิกีารทางคณิตศาสตรท์ีอ่าศยัพืน้ฐาน
ของ Linear Programming เป็น non – paramatic method ไม่ต้องอาศยัความสมัพนัธร์ะหว่างตวั
แปรต้นและตวัแปรตาม ใชส้ าหรบัวดัประสทิธภิาพของแต่ละ Decision Making Unit (DMU) และใน
การศกึษาครัง้นี้จะน าเทคนิค DEA มาใชใ้นการก าหนดปจัจยัน าเขา้ (Input) และปจัจยัผลลพัธ ์
(Output) เพื่อหาประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัย ์

 ประสิทธิภำพเชิงเทคนิค หมายถงึ ความสามารถในการผลติที่เกิดจากการที่บรษิัท
หลกัทรพัยส์ามารถใชป้จัจยัการผลติภายใต้ขอบเขตของเสน้การผลติ Production Frontier ซึง่เป็น
จุดการผลติที่ได้ปรมิาณผลผลติมากทีสุ่ดจากการใช้ปจัจยัการผลติทีก่ าหนด หรอืเป็นจุดผลติที่ใช้
ปจัจยัการผลติน้อยทีสุ่ด ณ ระดบัปรมิาณผลผลติทีก่ าหนด 

 NVDR (Non-Voting Depository Receipt) หมายถงึ ตราสารเพื่อการลงทุนชนิดหนึ่งที่
ออกโดยบรษิทัไทยเอน็วดีอีาร ์ซึง่เป็นบรษิทัลูกของตลาดหลกัทรพัย ์วตัถุประสงคข์องการม ีNVDR 
นัน้มไีวเ้พื่อลดขอ้จ ากดัของการเขา้ลงทุนของผูล้งทุนต่างดา้วในตลาดหุน้ไทย โดยผูล้งทุนต่างดา้วจะ
ยงัคงไดส้ทิธปิระโยชน์ต่างๆเช่นเงนิปนัผล สทิธใินการซือ้หุ้นเพิม่ทุน รวมทัง้ก าไรขาดทุนจากการ
เปลีย่นแปลงของราคาเหมอืนการลงทุนในหุน้โดยตรงทุกอย่าง แต่จะไม่ไดส้ทิธใินการออกเสยีงในที่
ประชุมผูถ้อืหุน้ 

 ปัจจยัผลลพัธ์ (Output) พจิารณาจาก รายได้ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและบรกิาร 
ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั และดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์ซึง่สามารถอธบิายไดด้งันี้ 

 รำยได้ค่ำนำยหน้ำ  หมายถึง  รายได้หลักของบริษัทหลักทรัพย์จากการซื้อขาย
หลกัทรพัยแ์ละตราสารอนุพนัธ์  โดย ประกอบดว้ย 3 ส่วนคอื รายไดค้่านายหน้าจากลูกค้าสถาบนั
ในประเทศ  รายได้ค่านายหน้าจากลูกค้าสถาบนัต่างประเทศ  และรายได้ค่านายหน้าจากลูกค้า
บุคคลทัว่ไป 

 รำยได้ค่ำธรรมเนียมและบริกำร  หมายถึง  รายได้จากค่าธรรมเนียมและบรกิารของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ซึง่ไดแ้ก่ การจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย ์ ทีป่รกึษาการลงทุน  การจัดการทรพัยส์นิ
ของลูกค้า  ที่ปรกึษาทางการเงนิ  การให้ยมื / ยมืหลกัทรพัย ์และอื่น ๆ ที่ไม่รวมอยู่ในรายการ
ขา้งตน้ 
 ดอกเบีย้และเงินปันผลรบั  หมายถงึ รายไดด้อกเบีย้จากเงนิฝากและดอกเบีย้จากเงนิให้
กู้ยมื เงนิปนัผล ที่เกดิจากการลงทุนของบรษิัทหลกัทรพัย์ ที่ลงทุนในหลกัทรพัยห์รอืตราสารทาง
การเงนิทีอ่ยู่ในความครอบครองของบรษิทัทัง้นี้ รวมถงึการมฐีานะอนุพนัธ์ทางการเงนิ (ไม่รวมตัว๋
สญัญาใชเ้งนิและตัว๋แลกเงนิทีอ่อกโดยสถาบนัการเงนิ และหลกัทรพัยซ์ือ้โดยมสีญัญาจะขายคนื) 
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 ดอกเบี้ยเงินให้กู้ ยืมเพ่ือซ้ือหลักทรัพย์ หมายถึง รายได้ การให้กู้ยืมเงินเพื่อซื้อ
หลกัทรพัยใ์นบญัชมีารจ์ิน้(บญัชเีงนิกูย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย)์  
 ปัจจยัน ำเข้ำ (Input) พจิารณาจากค่าใชจ้า่ยในการกูย้มื ค่าธรรมเนียมและบรกิารจ่ายและ
ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน ซึง่สามารถอธบิายไดด้งันี้ 

 ค่ำใช้จ่ำยในกำรกู้ยืมเงิน   หมายถึง  ค่าใช้จ่ายในการกู้ยมืเงนิเพื่อการด าเนินธุรกิจ
หลกัทรพัย ์ซึ่งได้แก่ ค่าใช้จ่ายทีม่าจากการเบกิเงนิเกนิบญัชี การกู้ยมืจากธนาคาร จากสถาบนั
การเงนิอื่น หรอืจากต่างประเทศ รวมถงึเงนิกูย้มืจากบุคคลและนิตบิุคคล 
           ค่ำธรรมเนียมและบริกำรจ่ำย  หมายถึง  ค่าธรรมเนียมและบรกิารที่ต้องช าระแก่
ส านกังาน ก.ล.ต. ตลาดหลกัทรพัย ์ฯ  ศูนยร์บัฝากหลกัทรพัย ์และค่าธรรมเนียมการแต่งตัง้ตวัแทน
จ าหน่ายหลกัทรพัย ์ 
 ค่ำใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำน  หมายถงึ  ค่าใช้จ่ายที่เกดิจากการด าเนินธุรกจิ ซึ่งได้แก่ 
ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกบัพนักงานไม่ว่าจะเป็นเงนิเดอืน ค่าจา้ง โบนัส  ค่ารบัรองหรอืการให้บรกิารที่จะ
อ านวยประโยชน์แก่กจิการ ค่าเช่า ค่าเสื่อมราคาเกี่ยวกบัอาคารสถานที่และอุปกรณ์ ค่าภาษีอากร  
ค่าตอบแทนกรรมการ และค่าใช้จ่ายอื่นๆ เช่น ค่าโฆษณาและส่งเสรมิกจิการ ค่าติดต่อสื่อสาร 
ค่าธรรมเนียมวชิาชพี การขาดทุนจากการจ าหน่ายสนิทรพัย ์
  

กรอบแนวคิดในกำรวิจยั 
 ส่วนท่ี 1 กำรศึกษำสภำพทัว่ไปของธรุกิจหลกัทรพัย ์

 ในการศกึษาสภาพทัว่ไปของธุรกจิหลกัทรพัยน์ัน้ผูว้จิยัไดก้ าหนดการศกึษาสภาพทัว่ไป
ของธุรกจินี้ออกเป็นแยกออกเป็น 4 ประเดน็ดงันี้ 

 1. ทุนจดทะเบยีน 
2. ลกัษณะของผูถ้อืหุน้ โดยแบ่งเป็นนิตบิุคคลไทย นกัลงทุนต่างดา้วแบบ NVDR  

นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป บุคคลธรรมดาไทย บุคคลธรรมดาต่างดา้ว และนกัลงทุนทัว่ไป 
3. ยอดรายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาด วดัโดยค านวณจากรายไดร้วมทัง้หมดแลว้หา

ส่วนแบ่งทางการตลาดของบรษิทัทีท่ าการศกึษา 
  
  ส่วนท่ี 2 วิเครำะหป์ระสิทธิภำพเชิงเทคนิคในกำรด ำเนินงำน 
 การวจิยัในครัง้นี้ กระท าโดยอาศยัแนวคดิ ทฤษฏเีกีย่วกบัการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพ เชงิ 
เทคนิคโดยวธิ ีDEA ซึง่พจิารณาเปรยีบเทยีบ ผลผลติ ไดแ้ก่ รายไดค้่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและ
บรกิาร ดอกเบี้ยและเงนิปนัผลรบั และดอกเบี้ยเงนิให้กู้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์ กบัปจัจยัการผลิต 
ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายในการกู้ยมืเงนิ ค่าธรรมเนียมและบรกิารจ่าย    ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน โดยมุ่ง
ศกึษาการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพในการด าเนินงานบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย ในช่วงปี 2549 –2553 
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ภาพประกอบ 3 กรอบแนวคดิในการวจิยัเกีย่วกบัการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพในการด าเนินงานของ 

 บรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 
สมการ Output – oriented Model 
Max Zk  =  k -  (SOUT(Y1)k + SOUT(Y2)k + SOUT (Y3)k + SOUT(Y4)k + SIN(X1)k + 
SIN(X2)k + SIN (X3)k ) 
 
โดยที ่  
 Max Zk  =    ผลผลติสงูสุด 
 k   =  ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค 
    =   ค่าบวกทีม่ขีนาดเลก็ 
 X1    =  ค่าใชจ้่ายในการกูย้มืเงนิ (หน่วย: บาท/ปี) 
 X2    =  ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ย (หน่วย: บาท/ปี) 
 X3   =  ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน (หน่วย: บาท/ปี) 
 Y1    =  ค่านายหน้า (หน่วย: บาท/ปี) 
 Y2    =  ค่าธรรมเนียมและบรกิารรบั (หน่วย: บาท/ปี) 
 Y3    =  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั (หน่วย: บาท/ปี) 
 Y4   =  ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์(หน่วย: บาท/ปี) 
 SIN(X1)k =   ค่า Slack ของค่าใชจ้า่ยในการกูย้มืเงนิ(หน่วย : บาท/ปี) 

ปัจจยัน ำเข้ำ 
1. ค่าใชจ้่ายในการกูย้มืเงนิ 
2. ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ย 
3. ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 
 

ปัจจยัผลลพัธ์ 
1.รายไดค้่านายหน้า 
2.ค่าธรรมเนียมและบรกิารรบั 
3.ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั 
4.ดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมืเพื่อซือ้หลกัทรพัย์ 
 

ประสิทธิภำพเชิงเทคนิค 
โดยพจิารณาจาก 

ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค (Ө) 
จากสมการ Output– oriented Model 

(โดยแสดงอยูด่า้นล่างกรอบแนวคิด) 
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 SIN(X2)k   =   ค่า Slack ของค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ย(หน่วย : บาท/ปี) 
 SIN (X3)k   =   ค่า Slack ของค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน(หน่วย : บาท/ปี) 
 SOUT(Y1)k  =   ค่า Slack ของ ค่านายหน้า(หน่วย : บาท/ปี) 
 SOUT(Y2)k  =   ค่า Slack ของค่าธรรมเนียมและบรกิารรบั(หน่วย : บาท/ปี) 
 SOUT (Y3)k =   ค่า Slack ของดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั(หน่วย : บาท/ปี) 
 SOUT(Y4)k   =  ค่า Slack ของดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย์(หน่วย : บาท/ปี) 
  

 ซึง่เกณฑก์ารวดัผลค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค () จากสมการ Output– oriented Model 
จากการประเมนิผลโดยโปรแกรม Data Envelopment Analysis (DEA) นัน้ จะมคี่าอยู ่
ระหว่าง 0 – 1 กล่าวคอืถา้บรษิทัใดม ีค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค () เท่ากบั 1 แสดงว่าบรษิทันัน้มี
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานรอ้ยละ 100 นัน้เอง หากบรษิทัใดมคี่าน้อยกว่า 1 แสดงว่า
บรษิทันัน้ไมม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเตม็รอ้ยละ 100 นัน่เอง 
 
 



บทท่ี 2 
เอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

 
 ในการศกึษาวจิยัเรือ่ง ประสทิธภิาพทางเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยใ์น

ประเทศไทยผูว้จิยัไดท้ าการศกึษาคน้ควา้ขอ้มลูเอกสารต่างๆ และผลงานวจิยัอื่นทีเ่กีย่วขอ้งกบั
งานวจิยัในครัง้นี้ โดยผูว้จิยัไดน้ าเสนอหวัขอ้ดงัต่อไปนี้ 

1. แนวคดิการวดัประสทิธภิาพการผลติทางเศรษฐศาสตร์ 
2. วธิกีารวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิคดว้ยวธิกีาร DEA (Data Envelopment Analysis) 
3. ธุรกจิหลกัทรพัย ์
4. งานวจิยัทีเ่กี่ยวขอ้ง 

 
1.แนวคิดการวดัประสิทธิภาพการผลิตทางเศรษฐศาสตร ์

 ในส่วนหน่ึงของแนวคดิการวดัประสทิธภิาพการผลติทางเศรษฐศาสตรน์ัน้จะท าการศกึษา
เป็น สองประเป็นใหญ่ ๆ ดว้ยกนัคอืศกึษาถงึแนวคดิการวดัประสทิธภิาพการผลติโดยทัว่ ๆ ไปและ
จะศกึษาถงึแนวทางในการวดัประสทิธภิาพการผลติโดยผ่านวธิกีาร Data Envelopment Analysis 
(DEA) โดย สมชาย แสงหริญั (2551: 1-12) ได้ให้แนวทางและอธิบายการวดัประสทิธภิาพ
โดยสงัเขปดงันี้ 

 1.1 แนวคิดและการวดัประสิทธิภาพการผลิต 

 ประสิทธภิาพของหน่วยผลติทางเศรษฐศาสตร์ คือ ความสามารถที่หน่วยผลติจะเพิ่ม
ผลผลติภายใต้ทรพัยากรเท่าเดมิ หรอืความสามารถที่ประหยดัทรพัยากรลง โดยไม่เปลี่ยนแปลง
ผลผลติ ซึ่งการวดัประสทิธภิาพการผลติของหน่วยผลติในยุคปจัจุบนัเริม่ต้นจากงานของ Farrell 
(สมชาย แสงหริญั 2551: 1-12; อ้างองิจาก Farrell. 1957) โดยมองว่าประสทิธภิาพของหน่วยผลติ
จะประกอบด้วยสองประสทิธภิาพ คอื ประสทิธภิาพด้านเทคนิค (Technical Efficiency) และ
ประสิทธิภาพด้านการจดัสรร (Allocative Efficiency) ซึ่งประสทิธิภาพด้านเทคนิคหมายถึง
ความสามารถของหน่วยผลิตที่จะสามารถผลิตผลผลิตให้ได้มากที่สุดภายใต้ทรพัยากรที่มอียู่ใน
ขณะที่ประสทิธภิาพด้านการจดัสรรจะแสดงถงึความสามารถของหน่วยผลติที่จะสามารถใช้ปจัจยั
การผลติในสดัส่วนที่เหมาะสมภายใต้เงื่อนไขของระดบัราคาปจัจยัการผลติที่เป็นอยู่ และการวดั
ประสทิธภิาพในการผลติของหน่วยผลติใดๆ ไม่ว่า Ferrell หรอื Fare, Grosskopt and Lovell 
(สมชาย แสงหริญั 2551: 1-12; อ้างองิจาก Fare, Grosskopt and Lovell.1985, 1994) ไดม้กีาร
น าเสนอการวดัผ่านการก าหนดฟงัชนัก์ของขอบเขตประสทิธภิาพของหน่วยผลติทัง้ทางดา้นปจัจยั
การผลิตและด้านผลผลิต โดยแนวทางการวดัที่ผ่านมา กว่า 40 ปี มกีารน าเสนอการวดัในวิธีที่
ต่างกนัออกไป แต่โดยมากจะเป็นการก าหนดขอบเขตประสทิธภิาพของหน่วยผลติโดยวธิกีาร Data 
Envelopment Analysis(DEA) และ Stochastic Frontiers ซึง่ทัง้สองวธิจีะน าเอาความรูด้า้นสมการ
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เสน้ตรง (Linear Programming) เขา้มาประยุกต์ใช ้ซึง่การวดัประสทิธภิาพโดยทัว่ไปในปจัจุบนัจะ
ก าหนดใหม้กีารผลติสนิคา้หนึ่งชนิด (Q) ทีใ่ชป้จัจยัการผลติสองชนิด คอื แรงงาน (Labor; L) และ
สนิคา้ทุน (Capital; K) ภายใต้ตลาดสนิค้าและปจัจยัการผลติทีเ่ป็นตลาดแข่งขนัสมบูรณ์และการ
ผลติแบบ Constant returns to scale และเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัความหมายของค าว่าประสทิธภิาพ
การผลิต การวัดประสิทธิภาพจะแยกออกเป็นสองแนวทางคือ ด้านผลผลิต (Output-Oriented 
Measure) และดา้นปจัจยัการผลติ (Input-Oriented Measure) 
  1.1.1 การวดัประสิทธิภาพการผลิตด้านผลผลิต (Output-Oriented Measure) จะ
ตรงกนัข้ามกบัการวดัประสทิธภิาพการผลติของหน่วยผลติจากด้านปจัจยัการผลติ โดยแทนที่จะ
ตอบค าถามว่า “ปจัจยัการผลติสามารถลดลงไดม้ากเท่าใด โดยไม่เปลีย่นแปลงจ านวนผลผลติ” แต่
จะตอบค าถามที่ว่า “หน่วยผลติสามารถเพิม่ผลผลติมากเท่าใด โดยไม่เพิม่จ านวนปจัจยัการผลติ” 
แทน ดงันัน้ การวดัประสทิธภิาพการผลติในด้านผลผลติจะพจิารณาจากเสน้ความเป็นไปได้ในการ
ผลติ (Production Possibility Frontier: PPF) ซึง่จะสมมตใิหม้ผีลผลติสองชนิดและปจัจยัการผลติ
หนึ่งประเภท และลกัษณะของเสน้ PPF จะเป็นเสน้โคง้เขา้หรอืโคง้ออก (Convex and Concave) 
หรอืเป็นเส้นตรง ขึน้อยู่กบัขอ้สมมตขิองความสามารถในการทดแทนของการใช้ปจัจยัการผลติใน
ผลผลติแต่ละประเภท หากความสามารถในการทดแทนลดลง เสน้ PPF กจ็ะมลีกัษณะเป็นเสน้เวา้
ออกจากจุดเริม่ต้น อาทเิสน้ ZZ' ใน และภาพประกอบ 4 หากการทดแทนของปจัจยัการผลติในการ
ผลติผลผลติทัง้สองประเภทคงทีแ่ลว้ เสน้ PPF กจ็ะเป็นเสน้ตรง และเสน้ PPF จะเป็นเสน้เวา้เขา้หา
จุดเริม่ต้น ก็แสดงความสามารถในการทดแทนของปจัจยัการผลติในการผลติเพิม่ขึน้ ดงันัน้ หน่วย
ผลติใดๆ ที่ท าการผลติบนเสน้ PPF กแ็สดงว่ามปีระสทิธภิาพการผลติ กล่าวคอื ในขณะท ีหน่วย
ผลติใดทีผ่ลติอยู่ภายในพื้นที่ใต้เส้น PPF ก็แสดงว่าหน่วยผลตินัน้มปีระสทิธภิาพในการผลติ จาก
ภาพประกอบ 4 แสดงใหเ้หน็ว่าหน่วยผลติ A เป็นหน่วยผลติทีไ่ม่มปีระสทิธภิาพ เพราะผลติอยู่ใต้
เสน้ PPF และหากจะใหไ้ดป้ระสทิธภิาพสูงสุดควรจะผลติทีจุ่ด B ดงันัน้ระยะห่างจากจุด A ไปจุด B 
คอืจ านวนของผลผลติทีจ่ะสามารถเพิม่ขึน้ได ้โดยไม่ต้องเปลีย่นแปลงจ านวนปรมิาณปจัจยัการผลติ 
ซึง่กค็อื ความไมม่ปีระสทิธภิาพของหน่วยผลติ A 
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ภาพประกอบ 4 ประสทิธภิาพดา้นเทคนิคและการจดัสรรทรพัยากร (Output Oriented Efficiency 

       Measurement) 
 

 จากแนวคดิขา้งต้น ประสทิธภิาพทางดา้นเทคนิค (Technical Efficiency) สามารถวดัได้
จากสดัส่วนของปรมิาณทีห่น่วยผลติผลติไดเ้ทยีบกบัทีค่วรจะได ้ซึง่กค็อื OA/OB ซึง่หากสามารถหา
ค่าของผลผลติทัง้สองประเภทได้ ก็จะสามารถสรา้งเส้นราคาผลผลติออกมาเป็นเส้น Iso-revenue 
(เสน้DD’) ในภาพประกอบ 4 เพื่อใชว้ดัประสทิธภิาพในการจดัสรรทรพัยากร (Allocative Efficiency) 
ซึง่กค็อื รายไดท้ีค่วรจะเพิม่ขึน้ หากหน่วยผลติเลอืกสดัส่วนของผลผลติทีท่ าการผลติไดอ้ย่างถูกต้อง
ภายใต้เงื่อนไขของราคาผลผลติทัง้สองที่ก าหนดโดยตลาดแข่งขนัสมบูรณ์ โดยสามารถวดัได้จาก
ระยะห่างของ OB ต่อ OC หรอื OB/OC และส าหรบัประสทิธภิาพทางเศรษฐศาสตรโ์ดยรวม (Total 
Economic Efficiency) ซึง่กค็อื TE x AE 

 

EE = (TE)x(AE) = (OA/OB)x(OB/OC) = (OA/OC) 
 
ซึง่กค็อื ระดบัรายไดท้ัง้ที่สูญเสยีไป เมื่อเทยีบกบัรายไดสู้งสุดที่ควรได ้โดย OA คอืเป็นผลมาจาก
การไม่มปีระสทิธภิาพทางเทคนิค และระยะจาก OA ไปถงึ OC กค็อืรายไดท้ีค่วรจะไดแ้ต่เสยีเพราะ
เลอืกสดัส่วนการผลติของผลผลติไม่สอดคลอ้งกบัระดบัราคาของผลผลติ ทัง้นี้ ตวัวดัประสทิธภิาพ
ของทุกตวันี้จะมคี่าระหว่าง 1 กบั 0 

  1.1.2  การวัดประสิทธิภาพการผลิตด้านปัจจัยการผลิต ( Input-Oriented 
Measure) เพื่อวดัประสทิธภิาพของการใช้สดัส่วนของปจัจยัการผลติที่ต้นทุนต ่าที่สุด ณ ปรมิาณ
การผลิตหนึ่งๆซึ่งภายใต้ข้อสมมติของการผลิตสินค้าที่มกีารเทคโนโลยกีารผลิตแบบ Constant 
Returns to Scale และปจัจยัการผลติสองชนิดนัน้ เสน้ผลผลติเท่ากนั (Isoquant) ของหน่วยผลติทีม่ ี
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ประสทิธิภาพสามารถก าหนดขึ้นมาได้ โดยหน่วยผลิตที่มกีารใช้สดัส่วนปจัจยัการผลติบนเส้นน้ี
แสดงถงึการใช้ปจัจยัการผลติทีม่ปีระสทิธภิาพสูงสุดของในการผลติสนิคา้ ณ ปรมิาณที่ก าหนด ซึ่ง
แสดงโดยเสน้ SS’ ในภาพประกอบ 5 ดงันัน้หน่วยผลติต่างๆ ทีใ่ชส้ดัส่วนปจัจยัการผลติทีอ่ยู่เหนือ
เส้น SS' ขึน้ไปจะเป็นหน่วยผลติทีไ่ม่มปีระสทิธภิาพในการใชป้จัจยัการผลติที่เหมาะสม อาทเิช่น 
หน่วยผลติ P ในภาพประกอบ 5 ทีใ่ชป้จัจยัการผลติมากกว่าทีห่น่วยผลติทีม่ปีระสทิธภิาพทีอ่ยู่บน
เสน้ SS' ดงันัน้ความไม่มปีระสทิธภิาพ (Technical Inefficiency) ของหน่วยผลติ P คอื ระยะ QP 
ซึ่งแสดงถึงจ านวนของปจัจยัการผลิตที่สามารถลดลงหรอืประหยดัได้โดยไม่ลดจ านวนปรมิาณ
ผลผลติ หรอืหากคดิเป็นรอ้ยละของปจัจยัการผลติทีส่ามารถลดลงไดก้ค็อื สดัส่วนของระยะ QP/OP 
เพราะฉะนัน้ประสทิธภิาพ (Technical Efficiency: TE) ของหน่วยผลติ P กค็อื 

 
Technical Efficiency = [1-(QP/OP)] = OQ/OP 

 
ซึง่จะเหน็ไดว้่าค่าของประสทิธภิาพทางดา้นเทคนิคของหน่วยจะอยูร่ะหว่าง 1 และ 0 โดยหน่วยผลติ 
P จะมคี่าประสทิธภิาพดา้นเทคนิคต ่ากว่า 1 ในขณะทีห่น่วยผลติทีอ่ยู่ทีจุ่ด Q จะมปีระสทิธภิาพดา้น
เทคนิคเท่ากบั 1 เน่ืองจากมกีารใชป้จัจยัการผลติบนเสน้ SS' 

 
ภาพประกอบ 5 ประสทิธภิาพดา้นเทคนิคและการจดัสรรทรพัยากร (Input Oriented Efficiency 

       Measurement) 
 

 อย่างไรก็ตาม ในทางปฏบิตักิารวดัประสทิธภิาพดงักล่าวในแนวทางนี้ไม่สามารถที่จะหา
รูปแบบการผลติของหน่วยผลติที่มปีระสทิธภิาพสูงสุดที่ควรจะเป็นได้ ดงันัน้ การวดัในทางปฏบิตัิ
โดยทัว่ไปจะท าการค านวณเส้น Isoquant ที่มปีระสทิธภิาพจากขอ้มลูของกลุ่มตวัอย่างที่มอียู่และ
สมมตใิหว้่าจะไม่มหีน่วยผลติใดๆ มกีารผลติอยู่ต ่ากว่าเสน้ Efficient Isoquant นี้ (ภาพประกอบ 6) 

 

S 
P 

D 

R 

Q’ S’ 
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ซึง่การวดัประสทิธภิาพการผลติตามแนวคดิของ Farrell จะสามารถวดัได้โดยวธิกีารทางสถติสิอง
ประเภท คอื ประเภทจ ากดัรูปแบบการกระจาย (Parametric) และแบบไม่จ ากดัรูปแบบ (Non-
Parametric) 

 
 
 

 
ภาพประกอบ 6 เสน้ Efficient Isoquant 

 
 จากแนวคดิของการวดัประสทิธภิาพการผลติของ Farrell โดยการเครื่องมอืสถติปิระเภท

จ ากดัแบบกระจาย (Parametric) เป็นสถติทิี่ใช้กบัขอ้มลูที่สามารถวดัได้ทางปรมิาณ เช่น การหา
ค่าเฉลี่ยส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ในเชิงถดถอย ซึ่งการวเิคราะห์
ดงักล่าวต้องการทราบรูปแบบการกระจายของประชากร เพื่อน ามาสู่การใช้เครื่องมอืทางเศรษฐมติิ
เพื่อค านวณค่าพารามเิตอรใ์นการวดัประสทิธภิาพการผลติในรูปแบบที่เรยีกว่า Stochastic เช่น 
Maximum Likelihood และ Ordinary Least Square (OLS) เป็นต้น ซึง่สามารถแยกความคาด
เคลื่อนจากตวัรบกวนอื่นๆ ทีไ่ม่สามารถควบคุมไดแ้ต่มผีลต่อการผลติออกจากผลกระทบของความ
ไม่มปีระสทิธภิาพได้ ท าให้ความไม่มปีระสทิธภิาพที่ค านวณได้มคี่าใกล้เคยีงกบัความเป็นจรงิ แต่
การค านวณดงักล่าวต้องสามารถที่จะระบุรูปแบบฟงัก์ชัน่การผลติให้ชดัเจน เช่น Cobb-Douglas 
หรอื Translog Function ฯลฯ และส าหรบัการวดัประสทิธภิาพโดยการใชส้ถติแิบบ Non-parametric 
ที่ไม่จ าเป็นต้องทราบรูปแบบการกระจายของประชากรและไม่จ าเป็นต้องทราบถึงรูปแบบฟงัก์ชัน่
การผลติ ซึ่งเครื่องมอืทางคณิตศาสตร์ที่มปีระโยชน์และเหมาะสมส าหรบัการค านวณพารามเิตอร์
เพื่อวดัประสิทธิภาพการผลิตจะเป็นแบบ Non-Stochastic คือ โปรแกรมเชิงเส้นตรง (Linear 
Programming) หรอืในปจัจบุนัเครื่องมอืทีนิ่ยมมากในการวดัประสทิธภิาพการผลติในแนวทางน้ี คอื 
DEA (Data Envelopment Analysis) ซึง่เป็นวธิกีารที่ใช ้Linear Programming มาเพื่อค านวณ

 K/Q 

L/Q 

S 

S’ 
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ขอบเขต (Frontier) ของหน่วยผลติเพื่อหาสดัส่วนการใช้ทรพัยากรที่มปีระสทิธภิาพสูงสุดหรอื
สดัส่วนการผลติสนิคา้เพื่อใหไ้ดป้รมิาณการผลติสงูสุดภายใตท้รพัยากรทีม่อียูจ่ ากดั 

 
 1.2 แนวทางในการค านวณประสิทธิภาพการผลิตโดยวิธีการ Data Envelopment 
Analysis 
 Data Envelopment Analysis (DEA) เป็นวธิกีารทางคณิตศาสตรท์ีไ่ม่ต้องการขอ้สมมติ
ของลกัษณะการกระจายของกลุ่มตวัอย่าง (Non-Parametric Approach) และอาศยัแนวคดิของ 
Linear Programming มาใชใ้นการค านวณขอบเขตของทีต่ ัง้กลุ่มตวัอย่าง ทัง้นี้การวดัประสทิธภิาพ
การผลติดา้นเทคนิคและการจดัสรรทรพัยากรโดยวธิกีาร DEA ไม่ว่าจะเป็นการมองดา้นผลผลติหรอื
ดา้นปจัจยัการผลติจ าต้องอาศยัความเขา้ใจคณิตศาสตรด์า้น Linear Programming เพื่อก าหนด
ขอบเขตทีต่ ัง้ของหน่วยผลติทีม่ปีระสทิธภิาพสูงสุด และจากขอ้มลูทีต่ ัง้ของหน่วยผลติใดๆ DEA จะ
พยายามก าหนดการไม่มปีระสทิธภิาพของหน่วยผลตินัน้ๆ โดยพจิารณาจากสดัส่วนของปจัจยัการ
ผลติทีส่ามารถลดลงได ้หรอืจากสดัส่วนของผลผลติทีจ่ะสามารถเพิม่ขึน้ไดจ้ากปจัจยัการผลติทีม่อียู ่
ซึง่ทัง้สองส่วนน้ีจะมคี่าเท่ากนัในกรณีของ Constant Returns to Scale และต่างกนัในกรณีอื่นๆ แต่
ส าหรบักรณกีารใช ้Linear Programming แทนวธิกีารค านวณโดยใชเ้ครือ่งมอืเศรษฐมติต่ิางๆ แลว้ก็
จะสามารถแก้ไขปญัหาดงักล่าวน้ีได ้ และส าหรบัปญัหาการเลอืกดา้นการวดัประสทิธภิาพว่าจะเป็น
ดา้นผลผลติหรอืปจัจยัการผลตินัน้ โดยทัว่ไปแลว้การศกึษาต่างๆ จะนิยมใชว้ธิกีารวดัจากดา้นปจัจยั
การผลติทัง้นี้ เพราะหน่วยผลติต่างๆ ส่วนมากจะท าการผลติตามค าสัง่ซือ้ทีไ่ดร้บัมาจากลูกคา้และ
จากปรมิาณการผลติทีก่ าหนดโดยลกูคา้นัน้ หน่วยผลติจะพยายามเลอืกสดัส่วนการใชป้จัจยัการผลติ
ทีเ่หมาะสมเพื่อให้ได้ต้นทุนการผลติที่ต ่าที่สุดและได้ผลผลติตามปรมิาณทีต่้องการ อย่างไรกต็าม 
หากหน่วยผลติใดมกีารก าหนดปจัจยัการผลติและจะต้องตดัสนิใจผลติผลผลติให้ได้มากที่สุดจาก
ทรพัยากรหรอืปจัจยัการผลติทีม่อียู่ การวดัประสทิธภิาพจากดา้นผลผลติกน่็าจะเหมาะสมกว่า ซึง่
ทัง้นี้ Coelli and Perelman (สมชาย แสงหริญั 2551: 1-12; อ้างองิ Coelli and Perelman. 1996) 
ไดแ้สดงใหเ้หน็ว่าแนวทางทีเ่หมาะสมในการวดัประสทิธภิาพ โดยเฉพาะดา้นเทคนิคนัน้ไม่ว่าจะวดั
จากด้านผลผลติหรอืปจัจยัการผลติก็จะไม่ให้ผลลพัธ์ที่ต่างกนัมากนัก ดงันัน้การคดัเลอืกแนว
ทางการวดัประสทิธภิาพนัน้น่าจะพจิารณาจากความสามารถในการควบคุมของหน่วยผลติที่มต่ีอ
ปจัจยัการผลติหรอืผลผลติ หากหน่วยผลติสามารถควบคุมปรมิาณผลผลติไดแ้น่นอน แนวทางการ
วดัจากผลผลติ (Output Oriented Approach) น่าจะเป็นวธิกีารทีเ่หมาะสมกว่า แต่ถ้าหากหน่วยผลติ
สามารถควบคุมปจัจยัการผลติไดด้กีว่า แนวทางการวดัประสทิธภิาพจากด้านปจัจยัการผลติน่าจะ
เป็นทางเลอืกทีเ่หมาะสมกว่า ซึง่วธิกีารวดัประสทิธภิาพทัง้ดา้นปจัจยัการผลติและผลผลติโดยการใช ้
Linear Programming นัน้จะมกีระบวนการคลา้ยๆ กนั เพยีงแต่ว่าในดา้นผลผลตินัน้ สมการ
ประสงค ์(Objective Equation) นัน้จะก าหนดจาก Maximization ภายใต้ขอ้จ ากดัดา้นปจัจยัการผลติ
ต่างๆ ในสมการเงือ่นไข (Constraints) แต่การวดัจากดา้นปจัจยัการผลตินัน้จะมสีมการประสงคเ์ป็น
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รปู Minimization ภายใต้เงื่อนไขของจ านวนการผลติทีก่ าหนด เพื่อสะทอ้นใหเ้หน็ถงึความพยายาม
ในการผลติผลผลติตามปรมิาณทีต่อ้งการโดยใชต้น้ทุนต ่าทีสุ่ด 
 
  1.2.1 วิธีวดัประสิทธิภาพโดยแนวคิด Linear Programming ใน DEA 

  สมมตใิหเ้ทคโนโลยกีารผลติเป็นแบบ Constant Returns to Scale โดยก าหนดใหม้ี
จ านวนตวัอย่างของหน่วยผลติจ านวน N หน่วยผลติ (หรอืเรยีกว่า DMU; Decision Making Unit) 
ซึง่มปีจัจยัการผลติ K ชนิด และผลผลติจ านวน M ชนิด ดงันัน้ในแต่ละ DMU จะปจัจยัการผลติและ
ผลผลติซึง่แทนค่าไดด้ว้ย xi และ yi ส าหรบัหน่วยที่ ith ทัง้นี้วธิกีารวดัของ DEA จะสรา้งเสน้ขอบ
ของการผลติในรปูแบบ non-parametric frontier ขึน้มาโดยมจีุดทีต่ ัง้ของแต่ DMU ทัง้ทีอ่ยู่บนเสน้
ขอบเขตการผลติหรอือยู่เหนือขึน้ไป ซึง่หากจะท าใหง้่ายในการแสดงโดยรปูแลว้ กจ็ะพบว่าหากมี
ปจัจยัการผลติสองชนิดท าการผลติผลผลิตชนิดเดยีว และสมมติให้มเีทคโนโลยกีารผลิตแบบ 
Constant Returns to Scale แลว้ เสน้ขอบเขตการผลติทีม่ ีประสทิธภิาพสูงสุดกค็อืเสน้ผลผลติ
เท่ากนั (Isoquant) โดย DEA จะท าการวดัประสทิธภิาพในรปูสดัส่วนผลผลติในรปูของปจัจยัการ
ผลติ อาท ิu'yi/v'xi โดย u คอื Mx1 เวคเตอรข์องสดัส่วนของผลผลติ และ v คอื 
Kx1 เวคเตอรข์องสดัส่วนปจัจยัการผลติ ซึง่ DMU จะตอ้งสดัส่วนทีเ่หมาะสมของทัง้สอง ซึง่สามารถ 
ก าหนดสมการใน Linear Programming ได ้ดงันี้ 

Max u,v  = (u'yi / v'xi), 
      st. u'yj / v'xj ≤ 1 j = 1,2……..…..N 
                u,v ≥ 0 
โดยในการค านวณกค็อืการหาคา u และ v ซึง่เป็นสดัส่วนของปจัจยัผลผลติและปจัจยัการผลติทีด่ี
ทีสุ่ดที ่DMU ต่างๆ จะเป็นได ้ดงันัน้ประสทิธภิาพของหน่วยผลติที ่i ทีสู่งสุดเมื่อเทยีบกบัจุดทีด่ทีีสุ่ด
ภายใต้เงื่อนไขในสมการเงื่อนไขนัน้จะต้องมคี่าไม่เกนิกว่า 1 หรอืสูงสุดเท่ากบั 1 แต่อย่างไรกต็าม 
วธิกีารทีใ่ชส้ดัส่วนน้ีอาจจะมปีญัหา เพราะ DEA จะใหผ้ลลพัทห์ลายผลลพัท์ อาทเิช่น หาก u*/v* 
เป็นสดัส่วนทีด่ทีีสุ่ด (Optimal Solution) แลว้ (au*/av*) กเ็ป็นสดัส่วนทีเ่หมาะสมเช่นกนั ดงันัน้เพื่อ
หลกีเลีย่งปญัหาดงักล่าวอาจจะก าหนดเงื่อนไขในส่วนของปจัจยัการผลติเพิม่ขึน้ คอื v'xi = 1 ดงันัน้
สมการของ Linear Programming สามารถเขยีนไดใ้หมเ่ป็น 

Max u,v  = ( u'yi ), 
st.  n'xi = 1 
 u'yi – n'xi ≤ 1 j = 1,2,…….N 

                 u,n ≥ 0 
ซึง่เป็นการเปลีย่นรปูใหอ้ยู่ในรปูแบบของตวัคูณ (Multiplier Form) ทัง้นี้เง ื่อนไขทีส่ าคญัของรปูแบบ
ตวัคูณนี้กค็อื K+M < N+1 ซึง่ทัว่ไปแลว้รปูแบบทัง้สองขา้งต้นไม่ค่อยเป็นทีน่ิยมมากนักในการวดั
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ประสทิธภิาพการผลติ แต่จะใชก้ฎของ Duality เพื่อแปลงสมการรปูตวัคูณมาเป็นรปู Envelopment 
แทน 

Max θ, λ θ 
st  yi +Y λ ≥ 0 
 θ xi - X λ ≥ 0 
 λ ≥ 0 

 โดยทัง้นี้ θ คอืค่าคงที่ และ λ คอื Nx1 เวคเตอรข์อง DMU ซึง่ค่าของ θ ทีว่ดัไดค้อืค่า
ประสทิธภิาพดา้นเทคนิคของ DMU ที ่i ซึง่หากมคี่าเท่ากบั 1 กแ็สดงว่าอยู่บนเสน้ขอบเขตการผลติ
ทีม่ปีระสทิธภิาพสูงสุด โดยจากสมการ Linear Programming จะท าการค านวณทัง้หมด i ครัง้
เพื่อใหไ้ดป้ระสทิธภิาพการผลติดา้นเทคนิคหรอื θ ของแต่ละ DMU ออกมา 

 
2. วิธีการวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคด้วยวิธีการ DEA (Data Envelopment 
Analysis) 

 ในส่วนของการวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค วนิัย พุทธกูล (2538: 113:120) ได้กล่าวถงึ
การวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิคดว้ยวธิกีาร DEA ดงันี้ 

  การวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค โดยวธิ ีData Envelopment Analysis (DEA) ว่า DEA 
เป็นวธิกีารวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค (Technical Efficiency) ของหน่วยงานหรอืองคก์ารโดยใช้
หลกัการและทฤษฎขีองแบบจ าลองเชงิเส้น (Linear Programming) หรอื LP) เป็นพืน้ฐานในการ
ก าหนดค่าดชันีประสทิธภิาพ ซึ่ง DEA เป็นหนทางเลอืกที่ดมีากในกรณีที่หน่วยผลติหรอืหน่วย
ตดัสนิใจ (Decision Making Unit: DMU) ผลติผลผลติหลายชนิดและการใชว้ธิพีืน้ฐานในการวดั
ประสทิธภิาพอนัไดแ้ก่ การวเิคราะห์อตัราส่วน (Ratio Analysis) และการวเิคราะหส์มการถดถอย 
(Regression Analysis) ไมส่ามารถกระท าไดโ้ดยงา่ย 

 หลกัการท างาน DEA สามารถบอกกล่าวโดยย่อๆไดด้งันี้คอื DEA จะใชข้อ้มลูของ DMU 
ทัง้หมดทีน่ ามาศกึษาสรา้ง Production Frontier หรอื Efficiency Frontier ขึน้มา การเชื่อมต่อกนั
ระหว่าง DMU ต่าง ๆ เพื่อประกอบเป็น  Frontierมีลักษณะเป็นการเชื่อมต่อกันแบบเส้นตรง  
(Linear Combination) DMUใดม ีต าแหน่งตัง้อยู่บน  Frontier จะถูกประเมนิโดย DEA ว่ามี
ประสทิธภิาพรอ้ยละ 100  ในการใชป้จัจยัการผลติจ านวนทีม่อียู่เพื่อผลติผลผลติทีม่อียู่หรอืก าลงั
ผลติทีม่อียู่ในทางตรงขา้ม DMU ใดทีไ่ม่ตัง้อยู่บน Frontierกจ็ะถูก DEA ประเมนิว่าประสทิธภิาพต ่า
กว่ารอ้ยละ 100 ค่าประสทิธภิาพทีล่ดน้อยลงไปจะเป็นสดัส่วนโดยตรงกบัระยะห่างของ DMU นัน้
กบัFrontier  ฉะนัน้ค่าถ่วงน ้าหนักของผลผลติ กบัค่าถ่วงน ้าหนักของปจัจยัการผลติชุดใด ๆ ที่
ก าหนดให ้DMU ทีใ่ชป้จัจยัการผลติทุกชนิดมากเป็นสองเท่าของ DMUทีม่ปีระสทิธภิาพรอ้ยละ 100 
ในการผลติผลผลติจ านวนเท่ากนัก็จะมคี่าประสทิธภิาพเพยีงครึง่เดยีวของ DMU ทีม่ปีระสทิธภิาพ
รอ้ยละ100  หรอืจะมคี่าประสทิธภิาพเท่ากบั 0.5 นัน่เอง 
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 จากลกัษณะการท างานดงักล่าวของDEA ท าให้ค่าประสทิธภิาพที่หาได้โดยวธิกีารนี้มี
สภาพเป็นตวัวดัประสทิธภิาพทีห่าไดโ้ดยวธิกีารนี้มสีภาพเป็นตวัวดัประสทิธภิาพสมัพทัธ์ (Relative 
Efficiency Measure) เท่านัน้ กล่าวคอืค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคของ DMU ใดจะมากหรอืน้อยแค่
ไหนเป็นผลมาจากการเปรยีบเทยีบปรมิาณปจัจยัการผลติและปรมิาณผลผลติของ DMU นัน้กับ
ปรมิาณปจัจยัการผลติและปรมิาณผลผลติของ DMU อื่น ๆ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ DMU ทีร่่วมกนัสรา้ง
ส่วนของFrontier เพื่อให ้DMU ทีก่ าลงัศกึษาใชเ้ป็นมาตรฐานในการเปรยีบเทยีบ 

 ทัง้นี้การวดัประสทิธภิาพโดยใชว้ธิ ีData Envelopment Analysis (DEA) ไดม้กีารรเิริม่
พฒันาขึน้มาครัง้แรกตัง้แต่ปี 1978 โดย Abraham  Charnes, William W.Cooper and E. Rhodes  
มลีกัษณะเป็น Fractional Programming  
 
แบบจ าลองพื้นฐาน 
 

 แบบจ าลองดัง่เดมิของ DEA ซึง่ไดร้บัการพฒันาโดย Abraham Charnes, William W. 
Cooper and E. Rhodes มลีกัษณะเป็น Fractional Programming  

 
 
               s                m 
  Max  k =  U r k Yr k /  Vi k X i k 
           r =1            i=1 

 

SUBJECT TO CONSTRAINTS 
 
                 s             m 
   Ur Yr j /   Vi X ij    1 
  r =1          i=1 
 
โดยที ่
 
       j   =    1, 2, …, k, …, n 
  Ur     0; r = 1, 2, 3,….,s 
  Vi      0; i = 1, 2, 3,….,m 
 
ก าหนดให ้
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     k  = ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคของ DMU ที ่k 
    Yr j  = ปรมิาณผลผลติชนิดที ่r ของ DUM ที ่j 
    Xi j  = ปรมิาณปจัจยัการผลติชนิดที ่i ของ DMU ที ่j 
    Ur  = ค่าถ่วงน ้าหนกัของผลผลติที ่r 
    V i  = ค่าถ่วงน ้าหนกัของปจัจยัการผลติที ่i 
 

ฟงัก์ชนัวัตถุประสงค์ของแบบจ าลองน้ีคือ การหาค่ามากที่สุดของอัตราส่วนระหว่าง
ผลผลติรวมถ่วงน ้าหนัก (Weight Output) กบัปจัจยัการผลติรวมถ่วงน ้าหนัก (Weight Input) ของ 
DMU k โดยมขีอ้จ ากดั 3 ประการใหญ่ ๆ คอื  

  1.  ไมม่ ีDMU ใดมคี่าประสทิธภิาพมากกว่า 1.00 ( k   1)  
  2.  ตวัถ่วงน ้าหนกัของผลผลติทุกตวัของ DMU k ค่ามากกว่าศูนย ์ 
  3.  ตวัถ่วงน ้าหนกัของปจัจยัการผลติทุกตวัของ DMU k ค่ามากกว่าศูนย ์ 

 

ค่าดชันีประสทิธภิาพ k ซึง่ค านวณไดจ้ากแบบจ าลอง  สามารถแสดงใหเ้หน็ไดโ้ดยกราฟ 
ดงัภาพประกอบ 7 

 
 

ภาพประกอบ 7 แสดงดชันีประสทิธภิาพ DEA ส าหรบั กรณผีลผลติ 2 ชนิด และปจัจยั 
 การผลติ 1 ชนิด 
 
 จากภาพประกอบ 7  สมมตใิหม้ ี DMU ทีต่อ้งการศกึษาทัง้หมด 5 หน่วย คอื A B C D 
และ E โดยทีแ่ต่ละหน่วยใชป้จัจยัการผลติ 1 ชนิด คอื X จ านวน 1 หน่วย เพื่อผลติผลผลติ 2 ชนิด 

B
 

Y2 

Y2
* 

Y2
’ 

Y1
’ 

Y1
* Y1

 

E*
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คอื Y1 และ Y2 นัน่คอืเสน้ทีล่ากเชื่อมต่อจดุ A B C D หมายถงึ เสน้เป็นไปไดใ้นการผลติ
(Production Possibility Curve) ฉะนัน้ หากม ี DMU ใดใน 5 หน่วยน้ีมปีระสทิธภิาพโดย
เปรยีบเทยีบไมเ่ตม็ รอ้ยละ 100 ค่าประสทิธภิาพทีล่ดลงไปนัน้จะตอ้งมสีาเหตุจากปรมิาณผลผลติไม่
เหมาะสมจากภาพจะเหน็ว่า DMU A B C และ D มปีระสทิธภิาพโดยเปรยีบเทยีบ รอ้ยละ 100 
รว่มกนัสรา้ง Frontier DCBA ในขณะที ่DMU E เป็น DMU เดยีวในภาพทีไ่มอ่ยูบ่นFrontier และมี
ประสทิธภิาพไมเ่ท่ากบั รอ้ยละ 100  ค่าดชันีประสทิธภิาพของ DMU นี้มคี่าเท่ากบัอตัราส่วน 
OE/OE* ซึง่หมายถงึ สดัส่วนของผลผลติ คอื (Y1และY2)ของ DMU E ทีค่วรจะเป็นจรงิๆ ดงันัน้ค่า 
1- OE/OE* กส็ามารถใชเ้ป็นดชันีวดัความไม่มปีระสทิธภิาพของ DMU E ไดโ้ดยค่าน้ีบอกสดัส่วน
ของ Y1และY2 ที ่ DMU E จะตอ้งเพิม่ขึน้จากปรมิาณทีผ่ลผลติอยูเ่ดมิ นัน่คอื DMU E จะตอ้งเพิม่
ระดบัผลผลติ Y1  จาก OY/

1 เป็น OY*1 และเพิม่ระดบัผลผลติ Y2  จาก OY/
2 เป็น OY*2 จงึจะท าให ้

DMU E มปีระสทิธภิาพโดยเปรยีบเทยีบ รอ้ยละ 100  โดยยงัสามารถรกัษาตน้ทุนการผลติของY ให้
อยูใ่นระดบัปจัจุบนัได ้   

  เนื่องจากสมการแบบดัง้เดมิเป็นสมการแบบ Fractional Program (FP0) หรอืสมการทีเ่ป็น
อตัราส่วนซึง่มคีวามยุง่ยากในการค านวณ จงึไดม้กีารพฒันาแบบจ าลองขา้งต้นใหอ้ยูใ่นรปูของ
สมการเชงิเสน้ตรงหรอื Linear (LP0) และไดพ้ฒันามาเป็น โปรแกรม DEA Version 2.1 ทีส่ามารถ
ปฏบิตักิารบน Windowsได ้ เพื่อใหง้า่ยต่อการค านวณโดยแบบจ าลองทีพ่ฒันาขึน้มายงัสามารถแยก
ยอ่ยออกเป็น 2 ประเภทคอื แบบจ าลอง Input-oriented และ แบบจ าลอง Output-oriented   

 โดยผลทีไ่ดจ้ากการค านวณถ้า ค่า Technical Efficiency  หรอื ค่าประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิค  =  1  หมายความว่า DMU ที ่k นัน้มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค คอืมผีลผลติรวมถ่วงน ้าหนัก
เท่ากับปจัจัยการผลิตรวมถ่วงน ้ าหนัก หรือตัง้อยู่บนเส้นขอบเขตประสิทธิภาพในการผลิต 
(Efficiency Production Frontiers) และค่า slack ของผลผลติหมายถงึ จ านวนของผลผลติทีค่วรจะ
ผลติเพิม่ ถ้าจะท าให ้DMU k มปีระสทิธภิาพโดยเปรยีบเทยีบรอ้ยละ 100  ส่วน slack ของปจัจยั
การผลิตหมายถึง จ านวนของปจัจยัการผลิตที่ควรปรบัลดลง ถ้าหากจะท าให้ DMU k มี
ประสทิธภิาพโดยเปรยีบเทยีบรอ้ยละ 100  

 จากทีก่ล่าวมาแลว้ว่าลกัษณะการท างานของ DEA ท าใหด้ชันีประสทิธภิาพ ทีห่าได ้โดย
วธินีี้มสีภาพเป็นตวัวดัประสทิธภิาพเชงิสมัพทัธ ์หรอืเป็นการวดัประสทิธภิาพเปรยีบเทยีบกนัระหว่าง DMU ที่
อยู่ภายในองค์กรเดียวกัน ผลการศึกษาที่ได้จงึมปีระโยชน์ส าหรบัการปรบัปรุง DMU ที่ไม่มี
ประสทิธภิาพ โดยก าหนดปจัจยัการผลติที่ต้องใช้และระดบัผลผลติทีท่ าได้ เพื่อเป็นแนวทางในการ
ปรบัปรุงประสทิธภิาพการด าเนินการ ให้มปีระสทิธภิาพเต็มที่ตาม DMU ที่มปีระสทิธภิาพเต็มที ่
(Efficiency Reference Set) ซึง่สามารถค านวณไดด้งันี้  
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 เมือ่  

ik
x   คอื เป้าหมายในการใชป้จัจยัการผลติของ DMUk 

     
rk

y   คอืเป้าหมายของผลผลติทีต่อ้งการผลติของ DMUk  

    
k

  คอืค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคของ DMU ที ่k 


ik
s  คอืค่า slack ของปจัจยัการผลติ 

     

rk
s  คอืค่า slack ของผลผลติ 

 
 จากแนวคดิทฤษฏ ี สรปุไวว้่า เทคนิคการวดัประสทิธภิาพ โดยวธิ ี Data Envelopment 

Analysis (DEA) ว่า เป็นวธิกีารวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค (Technical Efficiency) ของหน่วยงาน
หรอืองคก์าร (Organization) โดยใชห้ลกัการและทฤษฏขีองแบบจ า ลองเชงิเสน้ (Linear 
Programming หรอื LP) เป็นพืน้ฐานในการก าหนดค่าดชันีประสทิธภิาพ (Efficiency Index) 
หลกัการท างาน DEA คอื DEA จะใชข้อ้มลูของ DMU ทัง้หมดทีน่ ามาศกึษาสรา้ง Production 
Frontier หรอื Efficiency Frontier ขึน้มา การเชื่อมต่อกนัระหว่าง DMU ต่าง ๆ เพื่อประกอบเป็น 
Frontier มลีกัษณะเป็นการเชื่อมต่อกนัแบบเสน้ตรง (Linear Combination) DMU ใดมตี าแหน่ง
ตัง้อยูบ่น Frontier จะถูกประเมนิโดย DEA ว่ามปีระสทิธภิาพ รอ้ยละ 100 ในการใชป้จัจยัการผลติ
จ านวนทีม่อียูเ่พื่อผลติผลผลติทีม่อียูห่รอืก าลงัผลติทีม่อียูใ่นทางตรงขา้ม DMU ใดทีไ่มต่ัง้อยูบ่น
Frontier กจ็ะถูก DEA ประเมนิว่าประสทิธภิาพต ่ากว่ารอ้ยละ 100 ซึง่จากทฤษฏดีงักล่าวขา้งตน้ 
ผูว้จิยัจะน าไปใชใ้นส่วน เทคนิคการวเิคราะห ์การด าเนินการวจิยั และการวเิคราะหข์อ้มลู 

 ซึง่เกณฑก์ารวดัผลค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค จากสมการ Output– oriented Model จาก
การประเมนิผลโดยโปรแกรม Data Envelopment Analysis (DEA) นัน้ จะมคี่าอยู่ระหว่าง 0 – 1 
กล่าวคอืถ้าบรษิทัใดม ี ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค เท่ากบั 1 แสดงว่าบรษิทันัน้มปีระสทิธภิาพเชงิ
เทคนิคในการด าเนินงานรอ้ยละ 100 นัน้เอง หากบรษิทัใดมคี่าน้อยกว่า 1 แสดงว่า บรษิทันัน้ไม่มี
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเตม็รอ้ยละ 100 นัน่เอง 
 
3.ธรุกิจหลกัทรพัย ์
         ความหมายของธรุกิจหลกัทรพัย ์

 ตามพระราชบญัญตักิารประกอบธุรกจิเงนิทุนธุรกจิหลกัทรพัยแ์ละธุรกจิเครดติฟองซเิอร์ 
พ.ศ. 2522 ไดก้ าหนดความหมายของธุรกจิหลกัทรพัย์ (Securities Business) ว่า “เป็นกจิการที่
เกี่ยวกบัการซือ้ขายหรอืแลกเปลีย่นตราสารแสดงสทิธใินหนี้หรอืทรพัยส์นิ เช่นพนัธบตัร หุน้หุน้กู ้
หรอืตราสารพาณิชย ์หรอืท าหน้าทีเ่ป็นตวัแทน นายหน้า ผูจ้ดัการ หรอืผูใ้หค้ าแนะน าเกี่ยวกบัการ
ลงทุนในตราสารดงักล่าว หรอืจดัการใหม้ตีลาดหรอืสถานทีอ่นัเป็นศูนยก์ลางซือ้ขายหรอืแลกเปลีย่น
ตราสารดงักล่าว 
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 บรษิทัหลกัทรพัย ์หมายถึง บรษิัทที่ได้รบัอนุญาตจากรฐัมนตรวี่าการกระทรวงการคลงั 
ตามข้อเสนอแนะของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ (ก.ล.ต.) ให้ประกอบ
ธุรกจิหลกัทรพัยป์ระเภทต่างๆ ซึง่ไดแ้ก่ การเป็นนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย ์การคา้หลกัทรพัย ์การ
เป็นทีป่รกึษาการลงทุน การจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย ์เป็นต้น ส าหรบับรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ดร้บัอนุญาต
ให้ประกอบธุรกจิประเภทการเป็นนายหน้า ซือ้ขายหลกัทรพัย ์ซึง่มคีุณสมบตัคิรบถ้วนตามที่ตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยก าหนด และไดร้บัอนุญาตใหเ้ขา้เป็นบรษิทัสมาชกิของตลาดหลกัทรพัย ์
จะมชีื่อเรยีกอย่างเป็นทางการว่า "บรษิัทหลกัทรพัย์ที่เป็นสมาชกิ" หรอืที่ผู้ลงทุนรู้จกักนัทัว่ไปว่า 
"โบรกเกอร์" ส่วนบรษิทัหลกัทรพัยอ์ื่นๆทีไ่ม่ไดเ้ขา้เป็นบรษิทัสมาชกิของตลาดหลกัทรพัย ์จะเรยีก
กนัว่า บรษิัทหลกัทรพัย์ที่มใิช่สมาชิก หรอื "ซบัโบรกเกอร์" บรษิัทหลกัทรพัย์ที่ท าหน้าที่เป็น
นายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย ์ทัง้ โบรกเกอร ์และซบัโบรกเกอร ์ 
 
 โครงสร้างของธรุกิจหลกัทรพัยแ์ละแหล่งท่ีมาของรายได้ของธรุกิจหลกัทรพัย ์

 1. กจิการนายหน้า 
  1.1 กจิการนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย์(Securities Broker Business) ไดแ้ก่ กจิการ

เป็นนายหน้าหรอืตวัแทนซือ้ขายหรอืแลกเปลี่ยนหลกัทรพัยใ์หแ้ก่บุคคลอื่น โดยไดร้บัค่านายหน้า 
หรอืบ าเหน็จ เป็นการตอบแทน เป็นทางคา้ปกต ิโดยค่านายหน้าทีบ่รษิทันายหน้าช่วงไดร้บัจากการ
ซือ้ขายหลกัทรพัยต์้องแบ่งใหบ้รษิทัสมาชกิในอตัราที่แล้วแต่จะตกลงกนัลกัษณะการใหบ้รกิารของ
ธุรกจินายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยก์ารเปิดบญัชลีกูคา้ ม ี2ประเภทคอื 
   (ก.) บญัชซีื้อขายหลกัทรพัยด์้วยเงนิสด (Cash Account) เป็นบญัชซีื้อขาย
หลกัทรพัยท์ีล่กูคา้ตอ้งช าระราคาค่าซือ้หลกัทรพัยใ์หบ้รษิทัหลกัทรพัยท์ีต่นใชบ้รกิารภายใน 3วนัท า 
การนับตัง้แต่วนัทีซ่ือ้หลกัทรพัยไ์ด้ (T+3;T คอืวนัทีซ่ือ้หลกัทรพัย์) เช่น หากลูกคา้ซือ้หลกัทรพัยใ์น
วนัจนัทรท์ี ่1 ลูกคา้ต้องช าระค่าซือ้ภายในวนัพฤหสับดทีี่ 4 เป็นต้น และบรษิทัหลกัทรพัยจ์ะส่งมอบ
เงนิค่าขายหลกัทรพัยใ์หแ้ก่ลูกคา้ทีข่ายหลกัทรพัยใ์นวนัท าการที่ 3 นับตัง้แต่วนัทีข่ายหลกัทรพัยไ์ด้ 
(T+3) ส าหรบัลูกคา้ทีต่้องการเปิดบญัชซีือ้ขายหลกัทรพัยป์ระเภทนี้  ลูกคา้จะต้องมหีลกัประกนัไม่
น้อยกว่ารอ้ยละ 15 ของมลูค่าวงเงนิบญัชซีือ้ขายหลกัทรพัย์ แต่ไม่ต ่ากว่า 50,000 บาท บญัชเีงนิสด
สามารถแยกไดอ้กี 2 ประเภทคอื 
    (1.) การซือ้ขายแบบดัง้เดมิ ลูกค้าส่งค าสัง่ซือ้ขายหลกัทรพัยใ์ห้เจา้หน้าที่
การตลาดเป็นผูป้้อนค าสัง่เขา้สู่ระบบซือ้ขายของตลาดหลกัทรพัย ์ โดยสัง่ทางโทรศพัท์ หรอืมาสัง่
ดว้ยตนเองทีห่อ้งคา้หลกัทรพัยข์องบรษิทัหลกัทรพัย์ บรษิทัหลกัทรพัยไ์ดร้บัค่าธรรมเนียมนายหน้า
ซือ้ขายหลกัทรพัยไ์ม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0.25ของมลูค่าการซือ้ขาย และเจา้หน้าทีก่ารตลาดทีเ่ป็นผูดู้แล
บญัชขีองลกูคา้จะไดส้่วนแบ่งจากค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยไ์ม่เกนิรอ้ยละ 27.50 ของ
ค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยท์ีบ่รษิทัหลกัทรพัยไ์ดร้บัจากลกูคา้ 
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    (2.) การซือ้ขายผ่านอนิเทอรเ์น็ต (Internet Trading) ลูกคา้ส่งค าสัง่ซือ้ขาย
หลกัทรพัยแ์ละตรวจสอบสถานะซื้อขายได้ด้วยตนเองผ่านเวบ็ไซต์ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ตนเป็น
สมาชกิบรษิทัหลกัทรพัยไ์ดร้บัค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยไ์ม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 0.20 ของ
มูลค่าการซื้อขาย และเจ้าหน้าที่การตลาดที่เป็นผู้ดูแลบัญชีของลูกค้าจะได้ส่วนแบ่งจาก
ค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยไ์ม่เกนิรอ้ยละ 13.75 ของค่าธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขาย
หลกัทรพัยท์ีบ่รษิทัหลกัทรพัยไ์ดร้บัจากลกูคา้ 
   (ข.)บญัชเีงนิสดแบบมหีลกัประกนัช าระราคา (cash balance) เป็นบญัชซีื้อขาย
หลกัทรพัยท์ีลู่กค้าฝากเงนิหรอืหลกัทรพัยก่์อนการซื้อขาย กรณีเงนิสดจะได้ดอกเบี้ยฝากสามารถ
ซื้อได้เต็มวงเงนิฝาก และขายได้ตามหลกัทรพัยท์ี่มใีนบญัชซีื้อขายวนัเดยีวกนั  ลูกค้าได้รบัหรอื
ช าระเพิม่เฉพาะส่วนต่างของการซื้อ-ขาย ช าระราคาวนัที่ T+3 แต่อ านาจซื้อจะได้คนืหรอืถูกหกั
ทนัททีี่ซื้อหรอืขาย   บรษิทัหลกัทรพัยไ์ด้รบัค่าธรรมเนียมนายหน้าซื้อขายหลกัทรพัยไ์ม่ต ่ากว่ารอ้ย
ละ 0.15ของมลูค่าการซือ้  
   (ค.) บญัชซีือ้ขายหลกัทรพัยโ์ดยการกู้เงนิจากบรษิทัหลกัทรพัย์ (Credit Balance)
หรอืจากบรษิทัหลกัทรพัยเ์พื่อธุรกจิหลกัทรพัย์ จ ากดั (TSFC)ผ่านบรษิทัหลกัทรพัยท์ีใ่ชบ้รกิาร โดย
ลูกคา้ต้องวางเงนิหรอืหลกัทรพัยเ์ป็นประกนัการช าระหนี้เพื่อซือ้หลกัทรพัย์ และบรษิทัทีใ่หกู้้ยมืจะ
ใหเ้งนิกู้ยมืแก่ลูกค้าในการซือ้หลกัทรพัย์ ลูกคา้จะวางเงนิขัน้ต ่าของจ านวนเงนิทีจ่ะใหกู้้ยมืเพื่อซื้อ
หลกัทรพัย(์Initial Margin Rate) ไมต่ ่ากว่าอตัราทีต่ลาดหลกัทรพัยก์ าหนด คอื รอ้ยละ 50 ซึง่อตัรานี้
จะแตกต่างกนัแล้วแต่ประเภทของหลกัทรพัย์ หากเป็นหลกัทรพัยท์ี่มคีวามเสี่ยงสูงขึ้นก็จะต้อง
วางเงนิเพิม่สูงขึน้ ในส่วนเงนิทีกู่้มา ลูกคา้จะเสยีค่าใชจ้่ายเป็นอตัราดอกเบีย้ และเสยีค่าธรรมเนียม
ซือ้ขายหลกัทรพัยใ์นอตัราเดยีวกบับญัชเีงนิสดใหแ้ก่บรษิทัหลกัทรพัย ์

  1.2 กจิการนายหน้าซือ้ขายตราสารอนุพนัธ ์ บรษิทัหลกัทรพัยจ์ะไดร้บัค่านายหน้าจาก
การประกอบกจิการการเป็นตวัแทนซือ้ขายสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า โดยมอียู่ 2 ประเภทดว้ยกนั คอื 
สญัญาฟิวเจอรส์ (Futures) และสญัญาออปชัน่ (Options) 

 2. กจิการคา้หลกัทรพัย์ (Securities-Dealer Business) เป็นการซือ้ขายแลกเปลี่ยน
หลกัทรพัยใ์นนามของตนเอง ซึ่งบรษิทัหลกัทรพัยไ์ด้ก าไรจากส่วนต่างระหว่างราคาเสนอซื้อและ
เสนอขายหรอืไดจ้ากเงนิปนัจากการถอืหลกัทรพัย ์โดยการกระท าการคา้หลกัทรพัยส์ามารถแบ่งได้ 
2ประเภท คอื 

  2.1 กจิการหลกัทรพัยใ์นตลาดแรก คอื การทีบ่รษิทัหลกัทรพัยร์บัซือ้หลกัทรพัยจ์าก
บรษิทัทีอ่อกหลกัทรพัยใ์หมแ่ละน าจ าหน่ายใหแ้ก่ผูส้นใจซือ้ในราคาทีส่งูกว่าเดมิ 

  2.2 กจิการหลกัทรพัยใ์นตลาดรอง คอื การทีบ่รษิทัหลกัทรพัยซ์ือ้ขายหลกัทรพัยใ์น
ตลาดรองในนามตนเอง หรอืไดก้ าไรจากการสถาบนัการเงนิต่างๆ ทีต่้องการซือ้ขายหลกัทรพัยใ์น
ตลาดหลกัทรพัย์ในประเทศไทย (ซึ่งต้องผ่านบรษิัทหลกัทรพัย์ที่เป็นสมาชกิเท่านัน้) บรษิัท
หลกัทรพัยท์ีเ่ป็นสมาชกิจะไดก้ าไรจากส่วนต่างของราคาทีเ่สนอซือ้ และเสนอขาย 

http://www.bualuang.co.th/th/sb_privileges.php#deposit_rate
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 3. กจิการทีป่รกึษาการลงทุน (Investment-Advisor Business) การใหค้ าแนะน าเกี่ยวกบั
คุณค่าของหลกัทรพัยน์ัน้โดยไดร้บัค่าธรรมเนียมตอบแทน ซึง่ปจัจุบนัยงัไม่มบีรษิทัไหนด าเนินการ
ธุรกจินี้ เนื่องจากในทางปฏบิตัแิลว้การเป็นนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยก์ม็กีารใหค้ าแนะน าเกี่ยวกบั
ราคาและความเหมาะสมในการลงทุนอยู่แลว้ โดยทีไ่ม่มกีารคดิค่าธรรมเนียมใดๆ ดงันัน้ธุรกจิการ
เป็นทีป่รกึษาการลงทุน โดยทัว่ไปจะเป็นทีเ่ขา้ใจว่าเป็นบรกิารดา้นวานิชธนกจิ ซึง่แบ่งตามหน้าทีไ่ด้
ดงันี้ 

  3.1 ทีป่รกึษาการเงนิของบรษิทัทีต่อ้งการระดมทุนจากประชาชนทัว่ไป 
   3.1.1 ให้ค าปรกึษาและจดัเตรยีมการออกตราสารการเงนิใหแ้ก่บรษิทัที่มคีวาม
ตอ้งการจะระดมทุนจากประชาชน 
   3.1.2 จดัท าค าขออนุญาตเสนอขายหลกัทรพัยต่์อส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
   3.1.3 จดัท าแบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรพัยแ์ละร่างหนังสอืชี้
ชวน 
   3.1.4 ประสานงานกบัส านกังานงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
   3.1.5 จดัท า Presentation ขอ้มลูของบรษิทัทีเ่สนอขายหลกัทรพัย ์
  3.2 ทีป่รกึษาทางการเงนิในการควบกจิการหรอืการเขา้ซือ้กจิการ 
   3.2.1 เตรยีมแบบและเอกสารต่างๆเพื่อยื่นรายงานต่อส านักงานคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. 
   3.2.2 ศกึษาวเิคราะหใ์หค้ าแนะน าแก่ผูต้อ้งการเขา้ซือ้กจิการ หรอืขายกจิการ 
  3.3 เป็นผูส้นบัสนุน ในการน าบรษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์
   3.3.1 ให้ค าปรกึษา แนะน าในการน าหลกัทรพัยข์องกจิการเขา้จดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย์ให้ค ารบัรองเกี่ยวกับสารสนเทศ ให้ความเห็นเกี่ยวกับคุณสมบตัิของกิจการ 
ตลอดจนประสานงานกบัตลาดหลกัทรพัย ์

3.3.2 เตรยีมแบบค าขอและเอกสารต่างๆ เพื่อยืน่ต่อตลาดหลกัทรพัย ์
   3.3.3 จดัท า Presentation ขอ้มลูของบรษิทัรายไดใ้นการด าเนินธุรกจิวานิชธนกจิ
ดงักล่าวอยูใ่นรปูค่าธรรมเนียม เช่น Advisory Fee หรอื Sponsoring Fee 

 4. กจิการจดัจ าหน่ายหลกัทรพัย์ (Securities-Underwriter Business) คอืการรบั
หลกัทรพัยท์ัง้หมดหรอืบางส่วนจากบรษิัทหรอืเจา้ของหลกัทรพัยไ์ปเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป 
โดยไดร้บัค่าธรรมเนียมหรอืค่าตอบแทนอื่น ทัง้นี้ ไม่ว่าจะมเีงื่อนไขอย่างหนึ่งอย่างใดหรอืไม่กต็าม
ประเภทของการเสนอขายหลกัทรพัย ์

  4.1 เสนอขายต่อประชาชน (Public Offering) โดยน าหุน้จ านวนรอ้ยละ 30 ของหุน้ที่
เสนอขายทัง้หมด เสนอขายใหก้บัประชาชน 

  4.2 เสนอขายบุคคลในวงจ ากดั (Private Placement) รายไดจ้ะอยู่ในรปูค่าธรรมเนียม
(Underwriting Fee) 
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 5. กจิการจดัการลงทุน (Investment Manager Business) ไดแ้ก่ กจิการจดัการลงทุนตาม
โครงการโดยการออกตราสารหรอืหลกัฐานแสดงสทิธใินทรพัยส์นิของแต่ละโครงการ จ าหน่ายแก่
ประชาชนและน าเงนิทีไ่ดจ้ากการจ าหน่ายตราสารหรอืหลกัฐานแสดงสทิธนิัน้ไปลงทุนในหลกัทรพัย์
ตามทีก่ าหนดไวใ้นโครงการ 

 6. กจิการการยมืและใหย้มืหลกัทรพัย์ (Principal และ Agent) ไดแ้ก่ ธุรกรรมทีส่่งเสรมิ
การขายหลกัทรพัย์ ที่ต้องยมืมาเพื่อส่งมอบ (การขายชอรต์) ซึ่งจะช่วยเพิม่ปรมิาณการซื้อขาย
หลกัทรพัย ์ ทัง้ในสภาวะทีร่าคาของหลกัทรพัยม์รีาคาสูงหรอืต ่า อนัเป็นการรกัษาเสถยีรภาพของ
ตลาดหลกัทรพัย์ และสามารถอ านวยความสะดวก แก่ระบบการช าระราคา และการส่งมอบ
หลกัทรพัย ์เพื่อป้องกนัไม่ใหเ้กดิความเสยีหาย จากความผดิพลาดในการส่งมอบหลกัทรพัย์ บรษิทั
หลกัทรพัยม์รีายได้จากกจิกรรมนี้ในรูปแบบของอตัราดอกเบี้ย และค่าธรรมเนียมในการซื้อขาย
หลกัทรพัย ์

 7. กจิการจดัการกองทุนส่วนบุคคล (Private Fund Management) ไดแ้ก่ การรบัเป็น
ผูบ้รหิารการลงทุนในหลกัทรพัยต่์างๆ เช่น ตราสารหนี้ ตราสารทุน และหน่วยลงทุนใหแ้ก่ลูกคา้ที่
เป็นบุคคลธรรมดา หรอืลูกคา้ทีเ่ป็นคณะบุคคล บรษิทัหลกัทรพัยจ์ะไดร้ายไดจ้ากค่าธรรมเนียมหรอื
ค่าตอบแทนอื่นๆ 

 8. กจิการการเป็นทีป่รกึษาการเงนิ (Investment Banking) หรอืธุรกจิวานิชธนกจิ ไดแ้ก่
การให้บรกิารแก่บรษิทัเกี่ยวกบัค าปรกึษาความเหน็ และการจดัเตรยีมเอกสารขอ้มูลต่างๆ เพื่อ
น าเสนอต่อส านักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลกัทรพัย ์ ผูถ้อืหุน้และประชาชนทัว่ไป เช่น กรณีการน าหุน้
ออกขายประชาชนทัว่ไป การน าหุน้เขา้จดทะเบยีนกบัตลาดหลกัทรพัย ์ หรอืใหค้ าแนะน าทางการ
เงนิ การวางแผนทางการเงนิ จดัหาแหล่งเงนิกู้จ านวนมากใหแ้ก่กจิการ การใหค้ าปรกึษาเกี่ยวกบั
การเพิม่ทุนแก่บรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์เพื่อน าเสนอขายใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไป 
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ภาพประกอบ 8 โครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ระบบ 
 
       ทีม่า: ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
 
 จากภาพประกอบ 8  แสดงเหน็ไดว้่าโครงสรา้งรายไดข้องบรษิทัหลกัทรพัย์ รายได้ส่วน
ใหญ่มาจากค่านายหน้าคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 75 ของรายไดท้ัง้หมด รองลงมาเป็นรายได้จาก
ค่าธรรมเนียมและบรกิารคดิเป็นประมาณรอ้ยละ 7 ของรายไดท้ัง้หมด ดอกเบีย้และเงนิปนัผล คดิ
เป็นรอ้ยละ 5 ของรายไดท้ัง้หมด ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัยป์ระมาณรอ้ยละ3 ของรายได้
ทัง้หมด ส่วนที่เหลอืเป็นรายได้จากก าไร/ขาดทุนจากการซื้อขายหลกัทรพัยก์และตราสารอนุพนัธ ์
รวมทัง้รายไดอ้ื่นๆ 
 

 แหล่งท่ีมาและการใช้ไปของเงินทุนของธรุกิจหลกัทรพัย ์
     แหล่งท่ีมาของเงินทุนของธรุกิจหลกัทรพัย ์

  1. เงนิกองทุนตามกฎหมาย 
  1.1 ทุนจดทะเบยีนและทุนซึง่ช าระแลว้ของบรษิทัหลกัทรพัย์ โดยกฎหมายได้

ก าหนดใหต้อ้งมทีุนจดทะเบยีนไม่ต ่ากว่า 10 ลา้นบาท ส าหรบับรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ ประกอบกจิการที่
ปรกึษาการลงทุน หรอืกจิการจดัการลงทุนตอ้งไมต่ ่ากว่า 5 ลา้นบาท ต่อมาในปี พ.ศ. 2540 ไดม้กีาร
แก้ไขกฎกระทรวง ฉบบัที ่5 โดยก าหนดเงนิกองทุนขัน้ต ่าไม่น้อยกว่า 150ลา้นบาท และสามารถ
เพิม่ทุนจดทะเบยีนและทุนช าระแลว้อกี 100 ลา้นบาทต่อใบอนุญาตทีไ่ดร้บัเพิม่เตมิในแต่ละประเภท 
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  1.2 สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 
  1.3 เงนิส ารอง คอืการเกบ็ก าไรบา้งส่วนของโครงการเขา้บญัชสี ารองโครงการ

นัน้ๆ 
  1.4 ก าไรสุทธคิงเหลอืจากการจดัสรร 
 2. เงนิกูย้มื เงนิกูย้มืประกอบดว้ยเงนิเบกิเกนิบญัช ีและเงนิกู้ยมืจากธนาคาร จาก

สถาบนัการเงนิอื่น จากต่างประเทศ รวมทัง้เงนิกูย้มืจากบุคคลธรรมดาและนิตบิุคคล สดัส่วนของเงนิ
กูย้มืรอ้ยละ 33.37ของแหล่งทีม่าของเงนิกูท้ ัง้หมดในปี พ.ศ. 2540 

  3. เจา้หนี้ธุรกจิหลกัทรพัย์ เป็นยอดสุทธขิองเจา้หนี้บรษิัทหลกัทรพัยท์ีเ่กดิจาก
การซือ้ขายหลกัทรพัย ์

  4. หนี้สนิอื่นๆ ไดแ้ก่ รายการคา้งจา่ยต่างๆ 
  การใช้ไปของเงินทุนของธรุกิจหลกัทรพัย ์
  1. เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร เงนิสดอยู่ในมอืของธุรกจิหลกัทรพัยม์าจากการที่

ลูกคา้น าเงนิมามดัจ าไวเ้พื่อประโยชน์ในการซือ้ขายหลกัทรพัยข์องลูกคา้ หรอืเป็นเงนิทีไ่ดจ้ากการ
ขายหลกัทรพัยท์ีล่กูคา้ฝากใหบ้รษิทัขาย 

  2. เงนิลงทุนในหลกัทรพัย ์ บรษิทัสามารถน าเงนิไปลงทุนในหลกัทรพัยต่์างๆได้
โดยแบ่งออกเป็น 3 ประเภท คอื 

  2.1 หลกัทรพัยร์ฐับาล และทีร่ฐับาลค ้าประกนั เช่น พนัธบตัรรฐับาล ตัว๋เงนิ
คลงั หุน้กู ้

  2.2 หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน และหลกัทรพัยอ์นุญาต 
  2.3 หลกัทรพัยอ์ื่นๆ ไดแ้ก่ หุน้สามญั หุน้บุรมิสทิธ ์หุน้กู ้

  3. ลกูหนี้ธุรกจิหลกัทรพัย ์ไดแ้ก่เงนิทีใ่หล้กูคา้กูย้มืเพื่อซือ้ขายหลกัทรพัย ์
  4. ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ 
  5. สนิทรพัยอ์ื่นๆ ไดแ้ก่ รายไดค้า้งรบัต่างๆ 

 โครงสร้างค่าใช้จ่ายของธรุกิจหลกัทรพัย ์
  ค่าใชจ้า่ยของธุรกจิหลกัทรพัยป์ระกอบไปดว้ย 

  1. ค่าใชจ้่ายในการกู้ยมืเงนิ ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายทีม่าจากการเบกิเงนิเกนิบญัชี การ
กู้ยมืจากธนาคาร จากสถาบนัการเงนิอื่น หรอืจากต่างประเทศ รวมถงึเงนิกู้ยมืจากบุคคลและนิติ
บุคคล 

  2. ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ย 
  3. หนี้สญูและหน้ีสงสยัจะสญู 
  4. ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน ประกอบไปดว้ย 

  4.1 ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนักงาน ไดแ้ก่เงนิเดอืน โบนัส เงนิบ าเหน็จ เงนิเพิม่
ค่าครองชพี เงนิช่วยเหลอืสวสัดกิาร เงนิทุนส ารองเลีย้งชพีส่วนทีบ่รษิทัจา่ย 
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  4.2 ค่าใชจ้า่ยเกีย่วกบัอุปกรณ์ อาคาร สถานที ่ไดแ้ก่ ค่าเสื่อมราคา ค่าเช่า ค่า
ซ่อมแซมค่าบรกิารในการบ ารุงรกัษา ค่าเบีย้ประกนัภยั ค่าไฟฟ้าประปา ค่าวสัดุของใช้ ค่าใชจ้่าย
เกีย่วกบัอาคารสถานที ่เครือ่งคอมพวิเตอร ์ของตกแต่ง และยานพาหนะ 

  4.3 ค่าภาษอีากร ไดแ้ก่ ค่าภาษกีารคา้ ภาษป้ีาย อากรแสตมป์ 
  4.4 ค่าใชจ้่ายอื่น ไดแ้ก่ ค่าโฆษณา ค่าตดิต่อสื่อสาร ค่าธรรมเนียมวชิาชพี 

การขาดทุนจากการจ าหน่ายสนิทรพัย ์
 

 
 

ภาพประกอบ 9 โครงสรา้งค่าใชจ้่ายของบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ระบบ 
 

 ทีม่า: ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
  

 จากภาพประกอบ 9 จะเห็นได้ว่าโครงสรา้งค่าใช้จ่ายส่วนใหญ่มาจากค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานซึ่งประกอบด้วยค่าใช้จ่ายเกี่ยวกบัพนักงานคดิเป็นสดัส่วนมากกว่ารอ้ยละ 90 ของ
ค่าใชจ้า่ยทัง้หมด รองลงมาเป็นค่าธรรมเนียมและบรกิารจ่ายและค่าใชจ้่ายในการกู้ยมืเงนิตามล าดบั 
ทีเ่ป็นเช่นนี้เนื่องจากเดมิธุรกจิหลกัทรพัยจ์ะเน้นทรพัยากรดา้นบุคคลเป็นส าคญั 
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4.งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 งานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้งกบั การวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค โดยวธิ ีDEA (Data Envelopment 

Analysis)  
 เอช็.เดวดิ เชอรแ์มน และ แฟรงคลนิ โกลด ์(H.David Sherman;& Franklin Gold. 1985) 

ท าการศกึษาเรื่อง“Bank Branch Operating Efficiency: Evaluation with Data Envelopment 
Analysis” ซึ่งเป็นการศึกษาประสทิธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานของสาขาธนาคาร โดยใช้
เทคนิคการวิเคราะห์ DEAที่มคีวามเหมาะสมในการด าเนินงานของหน่วยผลติกรณีหน่วยผลติมี
ปจัจยัการผลติ และ ผลผลติทีห่ลากหลาย เช่น ธุรกรรมของสาขาธนาคาร และสามารถแสดงใหเ้หน็
ถงึประสทิธภิาพในการด าเนินงาน 

โดยข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาประกอบด้วย ข้อมูลปจัจยัการผลิตและผลผลิตของสาขา
ธนาคารจ านวน 14 สาขา โดยด้านปจัจยัการผลติ ประกอบด้วย แรงงาน และทุน โดยแรงงาน 
หมายถึง จ านวนชัว่โมงการท างานของพนักงานหรอืบุคลากรในสาขาของธนาคารนัน้ๆ และ ทุน 
หมายถงึ ค่าเช่าพื้นทีท่ าการของสาขา และต้นทุนที่เกดิจากด าเนินงานด้านธุรกรรมของสาขานัน้ๆ 
ส่วนผลผลิต ของสาขาของธนาคาร ประกอบด้วย เงนิฝาก เงินกู้ยืม จ านวนการเปิด -ปิดบญัชี
ธนาคาร การซือ้ขายพนัธบตัร และบรกิารต่างๆ 

จากการศึกษาระดบัความมีประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานของสาขาของ
ธนาคารจ านวน 14 สาขา พบว่า 6 สาขาใน 14 สาขา ของธนาคารไม่มปีระสทิธภิาพ และพบว่า
สาขาของธนาคารที่ไม่มปีระสิทธิภาพเชงิเทคนิคมกีารด าเนินงานเกิดจากใช้ปจัจยัการผลติมาก
เกินไป และ การมผีลผลติปรมิาณที่น้อยเกินไปจากปจัจยัการผลิตที่หน่วยผลติใช้ในการผลติอยู ่
ฉะนัน้สาขาของธนาคารที่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานหรอืมปีระสทิธภิาพต ่ากว่า
หนึ่ง สามารถปรบัปรงุประสทิธภิาพการด าเนินงานหรอืวางแผนการด าเนินการใหม่โดยเปรยีบเทยีบ
กบัสาขาของธนาคารทีม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน 

 
 ชงิ เกา และ ยง ช ิหยาง (Ching Kao;& Yong Chi Yang. 1989) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง 

Reorganization of Forest Districts Via Efficiency Measurement โดยศกึษาประสทิธภิาพการ
ด าเนินงานของหน่วยอนุรกัษ์ป่าไม้ในประเทศไต้หวนัโดยใช้เทคนิค DEA(Data Envelopment 
Analysis) เพื่อใหเ้ป็นแนวทางในการปรบัปรุงการอนุรกัษ์ป่าไมใ้หแ้ก่กรมป่าไมข้องประเทศไต้หวนั 
ซึง่มหีน้าทีใ่นการดแูลปา่ไมแ้ละอนุรกัษ์ดนิของประเทศ โดยจดัตัง้หน่วยงานย่อยในการปฏบิตังิานใน
ส่วนภูมภิาคต่างๆ เรยีกว่า Forest Districts (Fds) จ านวน 13 หน่วย และสถาบนัป่าไม ้4 สถาบนั 
โดยก าหนดปจัจยัการผลติ (Input) ทีใ่ชใ้นการด าเนินงานคอื งบประมาณ  จ านวนพนัธุก์ลา้ไม ้และ
จ านวนแรงงานทีใ่ช ้ส่วนผลผลติจากการด าเนินงาน (Output) ทีใ่ชใ้นการศกึษา ไดแ้ก่ ผลผลติเนื้อ
ไมซ้ึง่ถอืเป็นผลผลติส าคญัในการอนุรกัษ์ป่าไม ้ผลการอนุรกัษ์ดนิซึง่สามารถวดัไดจ้ากจ านวนป่าไม ้
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และจ านวนนักท่องเที่ยวที่เขา้มาเยีย่มชมป่าอนุรกัษ์ โดยใช้มูลเฉลี่ยในช่วงปี ค.ศ. 1978 – 1988 
และปรบัปรงุขอ้มลูใหเ้ป็น Wholesale Price  โดยใชปี้ ค.ศ. 1975 เป็นปีฐาน  

ผลการศกึษาพบว่าหน่วยงานย่อยในส่วนภูมภิาคจ านวน 6 หน่วย มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานในระดบั 100 % (ค่าดชันีเท่ากบั 1.00) คอื Wen Shan , Tah Chai , Luan Ta , Nan 
Nung , Mu Kuac และ Lan Yang ค าแนะน าจากการศกึษาในการปรบัปรุงการด าเนินงานของกรม
ป่าไมป้ระเทศไต้หวนั คอื ควรให้หน่วยงานย่อยที่มปีระสทิธภิาพสูงสุดยงัคงปฏบิตังิานอยู่ และให้
น าเอาหน่วยงานในส่วนภูมิภาคใกล้เคียงที่มีประสิทธิภาพน้อยกว่าร้อยละ 100  เข้าร่วมกับ
หน่วยงานทีม่ปีระสทิธภิาพสงูเพื่อใหผ้ลการปฏบิตังิานมผีลทีด่ขี ึน้ 

 
 วาสซลิโลกลู , เอ็ม. และ ด.ี จโิอคาส (Vassiloglou, M.;& D. Giokas. 1990) ได้

ท าการศกึษาเรื่อง A Study of the Relative Efficiency of Bank Branches: An Application of 
Data Envelopment Analysis โดยศกึษาประสทิธภิาพการด าเนินงานของสาขาต่าง ๆ จ านวน 20
สาขา ของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศกรซี โดยมปีจัจยัการผลติคอื แรงงาน อุปกรณ์ส านักงาน 
ขนาดของสาขา และจ านวนเครื่องคอมพวิเตอรท์ีใ่ชใ้นการท างาน ผลผลติทีใ่ชใ้นการศกึษา ไดแ้ก่
ก าไรจากส่วนต่างของดอกเบีย้ ระยะเวลาในการใหบ้รกิารต่าง ๆ แก่ลูกคา้ ผลการศกึษาพบว่า ใน
จ านวน 20 สาขา มเีพยีง 9 สาขาเท่านัน้ทีม่ปีระสทิธภิาพสูงถงึระดบัรอ้ยละ 100 ส่วนสาขาอื่นทีม่ ี
ประสทิธภิาพไม่ถงึรอ้ยละ 100 ควรลดขนาดของการใชป้จัจยัการผลติลงรอ้ยละ 10 ซึง่ไม่ส่งผล
กระทบต่อผลผลติหรอือาจจะปรบัปรุงการใหบ้รกิาร เช่น ก าหนดขนาดสาขาใหเ้หมาะสมกบัท าเล
ทีต่ ัง้ของสาขานัน้ 

 
 มลิเลอร,์ เอส. เอม็. และ เอ. จ.ี นูลาส (Miller, S. M ;& A. G. Noulas. 1996) ศกึษาเรื่อง 

The Technical Efficiency of Large Bank Production โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อวดัค่าดชันี
ประสทิธภิาพทางเทคนิค และประสทิธภิาพทางเทคนิคที่แท้จรงิของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ 
(ปรมิาณสนิทรพัยร์วมตัง้แต่หนึ่งพนัลา้นดอลลาร ์สรอ. ขึน้ไป) ในประเทศสหรฐัอเมรกิา จ านวน 201 
แห่ง โดยใชข้อ้มูลเฉลี่ยในช่วงปี ค.ศ. 1984 – 1990 น ามาวเิคราะห์เชงิปรมิาณ เพื่อวดัค่า
ประสทิธภิาพด้วยวธิ ี Data Envelopment Analysis (DEA)และก าหนดตวัแปรจากการพจิารณา
ธนาคารในฐานะตวักลางทางการเงนิ(Intermediation Approach) โดยก าหนดตวัแปรปจัจยัการผลติ 
4 ชนิด ไดแ้ก่ เงนิฝากกระแสรายวนั เงนิฝากทีม่ใิช่กระแสรายวนั ค่าใชจ้่ายทีเ่ป็นดอกเบีย้ และ
ค่าใชจ้่ายทีม่ใิช่ดอกเบีย้ ส่วนตวัแปรผลผลติก าหนด 6 ชนิด ไดแ้ก่ สนิเชื่อเพื่อการพาณิชยแ์ละ
อุตสาหกรรม สนิเชื่อผูบ้รโิภค สนิเชื่อเพื่ออสงัหารมิทรพัย ์เงนิลงทุน รายไดจ้ากดอกเบีย้ และรายได้
ทีม่ใิช่ดอกเบีย้ 

ผลการศึกษา พบว่าค่าดชันีประสทิธภิาพทางเทคนิคของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่
ทัง้หมด มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 0.95 การวเิคราะหจ์ากแบบจ าลองนี้ไดท้ าการแบ่งกลุ่มธนาคารพาณิชย์
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ขนาดใหญ่ออกเป็น 4 กลุ่ม ตามความสามารถในการท าก าไร (คดิจากรายรบัจากการด า เนินงาน
สุทธต่ิอสนิทรพัยร์วม) และน า ขอ้มลูของแต่ละกลุ่มมาวดัค่าประสทิธภิาพทางเทคนิคอกีครัง้ เพื่อ
ศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างประสทิธภิาพทางเทคนิคและความสามารถท าก าไร จากการศกึษาพบว่า 
กลุ่มธนาคารทีม่คีวามสามารถท าก าไรสูงจะมคี่าดชันีประสทิธภิาพทางเทคนิคมากกว่ากลุ่มธนาคาร
ทีม่คีวามสามารถท าก าไรต ่า และเมื่อท าการวดัประสทิธภิาพทางเทคนิคทีแ่ทจ้รงิ โดยสามารถแสดง
ผลตอบแทนต่อขนาดไดแ้ลว้ จากการศกึษาพบว่าธนาคารส่วนใหญ่มขีนาดการผลติทีใ่หญ่เกนิไปซึง่
มธีนาคารจ านวนรอ้ยละ 56.2 ของตวัอย่างทัง้หมด มผีลตอบแทนต่อขนาดลดลง ส่วนธนาคารทีม่ ี
ผลตอบแทนคงที่ และผลตอบแทนเพิม่ขึน้ คดิเป็นรอ้ยละ 23.9 และ 19.9 ของตวัอย่างทัง้หมด
ตามล าดบั 

 กฤชญา ว่องตาประดษิฐ ์(2541) ไดท้ าการศกึษาเรือ่งศกึษาลกัษณะโครงสรา้งธุรกจิ ความ
เสีย่งและผลตอบแทนของบรษิทัหลกัทรพัย์ บรษิทัเงนิทุนและบรษิทัเงนิทุนหลกัทรพัย์ และท าการ
วดัประสิทธิภาพในการด าเนินงานของแต่ละบรษิัท เพื่อน าเสนอรูปแบบและแนวทางการปรบั
โครงสร้างการด าเนินงานในการเพิ่มประสิทธิภาพและความสามารถในการแข่งขนัทัง้ด้านธุรกิจ
เงนิทุน และธุรกจิหลกัทรพัย ์โดยใชข้อ้มลูรายปีจากงบการเงนิยอ้นหลงั 3 ปี (ปี 2536 – 2538) ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์14 บรษิทั บรษิทัเงนิทุน 22 บรษิทั และบรษิทัเงนิทุนหลกัทรพัย ์35 บรษิทั น าไป
ทดสอบดว้ยวธิ ีDEA (Data Envelopment Analysis) ร่วมกบัการวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิ 
เพื่ออธบิายลกัษณะโครงสรา้งทางธุรกจิ ความเสีย่งและผลตอบแทนในการด าเนินงาน โดยแบ่งการ
ทดสอบเพื่อวดัค่าระดบัประสิทธิภาพออกเป็น 2 แบบจ าลอง และน ามาพิจารณาร่วมกันในการ
ก าหนดความมปีระสทิธภิาพของธุรกจิ แต่ละแบบจ าลองมตีวัแปรทีใ่ชใ้นการทดสอบค่าแตกต่างกนั
ดงันี้  ในส่วนของบรษิทัหลกัทรพัย ์แบบจ าลองแรกมตีวัแปรผลผลติ 6 ตวั ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั 
ดอกเบี้ยจากธุรกิจเช่าซื้อ เงินปนัผลจากหลักทรพัย์ ก าไร(ขาดทุน)จากหลักทรพัย์ รายได้ค่า
นายหน้าจากการซื้อขายหลักทรพัย์ และรายได้ค่าธรรมเนียม  ตัวแปรปจัจัยการผลิต 4 ตัว
ประกอบด้วย ดอกเบี้ยจ่าย ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน  ค่านายหน้า และค่าธรรมเนียมจ่าย  
แบบจ าลองที่ 2 ยงัคงใช้ตัวแปรผลผลติเหมอืนแบบจ าลองแรก แต่ตัวแปรปจัจยัการผลิต 3 ตัว 
ประกอบดว้ย ทุนจดทะเบยีน ก าไรสะสม เงนิกูย้มื 

  จากผลการศกึษาพบว่าบรษิทัเงนิทุนที่มปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานตามการวเิคราะห์ 
Data Envelopment Analysis มจี านวน 5 บรษิทัจากทัง้หมด 14 บรษิทั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 35.7 
ในกลุ่มบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพมจี านวน 5 บรษิทัจากทัง้หมด 22 บรษิทั คดิเป็นสดัส่วน
รอ้ยละ 22.7 และกลุ่มบรษิทัเงนิทุนหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพมจี านวน 8 บรษิทัจากทัง้หมด 35 
บรษิทั คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 22.8 ส่วนลกัษณะโครงสรา้งทางธุรกจิ ความเสีย่ง และผลการ
ด าเนินงานของธุรกิจเงนิทุนและหลกัทรพัย์นัน้ พบว่าปจัจยัการผลติในส่วนดอกเบี้ยเงนิจ่ายมี
บทบาทส าคญัต่อความมปีระสทิธภิาพของธุรกจิเงนิทุนหลกัทรพัยอ์ย่างมากคอืการมสี่วนต่างอตัรา
ดอกเบีย้ในระดบัสูงหรอืมอีตัราส่วนดอกเบีย้จ่ายต ่า และแมว้่าธุรกจิเงนิทุนจะมโีครงสรา้งหนี้สนิต่อ
ส่วนของผูถ้อืหุน้ในระดบัสูงเมื่อเปรยีบเทยีบกบัธุรกจิอื่น ๆ โดยทัว่ไปทีม่คี่าเฉลีย่อยู่ทีป่ระมาณ 7 - 
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8 เท่า แต่บรษิทัเงนิทุนทีม่ปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้จะ
ต ่ากว่าค่าเฉลีย่อยูท่ีป่ระมาณ 6 - 7 เท่า ขณะทีก่ลุ่มธุรกจิหลกัทรพัยม์คี่าอตัราส่วนเฉลีย่ดงักล่าว 3 - 
4 เท่า โดยบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานมคี่าอตัราส่วนเพยีง 1 - 2 เท่า 
ส าหรบัแนวทางการปรบัปรุงประสทิธภิาพในการด าเนินงานนัน้ ธุรกจิดงักล่าวควรมกีารปรบัเพิม่
ปรมิาณผลผลติ ซึง่หมายถงึการเพิม่รายไดใ้นธุรกจิเงนิทุนและหลกัทรพัย์ และปรบัลดปจัจยัการผลติ
ในรปูของค่าใชจ้า่ยต่าง ๆ เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงาน 
 

 อจัฉรา ประเสรฐิบญัชาชยั (2544) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง ประสทิธภิาพในการด าเนินงาน
ของธนาคารพาณิชย ์มวีตัถุประสงคเ์พื่อวดัประสทิธภิาพในการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยร์าย
ธนาคารในแต่ละช่วงเวลา พจิารณาประกอบกบัการวเิคราะหด์้วยอตัราส่วนทางการเงนิ และวดั
ประสทิธภิาพในการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยร์ายธนาคารโดยไม่มผีลของความไดเ้ปรยีบจาก
การประหยดัต่อขนาดการผลติของหน่วยผลติมาเกี่ยวขอ้ง แลว้น าผลทีไ่ดไ้ปเสนอแนะแนวทางการ
ปรบัปรงุการด าเนินงานใหแ้ก่ธนาคารทีไ่มม่ปีระสทิธภิาพ  

 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาเป็นข้อมูลงบการเงินอย่างย่อของแต่ละธนาคารทัง้ธนาคารใน
ประเทศไทยและสาขาธนาคารต่างประเทศ เฉลีย่ 3 ปี คอืปี 2537ถงึ 2539 และปี 2540 ถงึ 2542 
วเิคราะหด์ว้ยวธิ ี Data Envelopment Analysis ตวัแปรปจัจยัการผลติม ี 4 ชนิดคอื ค่าใชจ้่าย
ดอกเบี้ย ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกบัพนักงาน ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัอาคารสถานทีเ่ครื่องใช้ส านักงาน และ
ค่าธรรมเนียมค่าบรกิาร ส่วนตวัแปรดา้นผลผลติม ี3 ชนิดประกอบดว้ย เงนิใหส้นิเชื่อหกัจ านวนทีก่นั
ไวเ้ผื่อหนี้สงสยัจะสูญ เงนิลงทุนในตลาดหลกัทรพัยร์ฐับาลส่วนทีเ่กนิอตัราบงัคบัขัน้ต ่า หลกัทรพัย์
จดทะเบยีนและหลกัทรพัยอ์ื่น ๆ  และภาระผกูพนัของลูกคา้จากการทีธ่นาคารพาณิชยร์บัรองตัว๋เงนิ
เพื่อลกูคา้รวมถงึการค ้าประกนัการกูย้มื และการค ้าประกนัอื่น ๆ ใหก้บัลกูคา้  

 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานโดยใช้อัตราส่วนทางการเงนิประกอบด้วย  การวัด
ความสามารถในการท าก าไร (ก าไรสุทธ ิก าไรสุทธต่ิอสนิทรพัย ์ก าไรสุทธต่ิอส่วนผูถ้อืหุน้) การวดั
ความสามารถในการบรหิารสนิทรพัย์ (ดอกเบีย้คา้งรบั จ านวนทีก่นัไวเ้ผื่อหนี้สงสยัจะสูญต่อเงนิให้
สนิเชื่อ) และการวดัความสามารถในการบรหิารรายไดร้ายจา่ย  

 จากการศึกษาประสทิธภิาพในการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยร์ายธนาคารในแต่ละ
ช่วงเวลาพบว่า กรณีทีศ่กึษาธนาคารพาณิชยท์ัง้ระบบในช่วงปี 2537-2539 มธีนาคารซากุระและ
ธนาคารแห่งอเมรกิามปีระสทิธภิาพเชงิเปรยีบเทยีบ ในช่วงปี 2540-2542 มธีนาคารซากุระเท่านัน้ที่
มปีระสทิธภิาพ ส่วนกรณีที่ศึกษาเฉพาะธนาคารพาณิชย์ไทยพบว่าในช่วงปี 2537-2539 มี
ธนาคารกรุงไทยและทหารไทยมีประสิทธิภาพเชิงเปรียบเทียบ ในช่วงปี2540-2542 มี
ธนาคารกรงุไทยและธนาคารไทยพาณชิยม์ปีระสทิธภิาพเชงิเปรยีบเทยีบ  

 จากการวเิคราะห์ด้วยอตัราส่วนทางการเงนิเมื่อวดัความสามารถในการท าก าไร พบว่า
ในช่วงปี 2537-2539 ธนาคารทีม่คีวามสามารถในการท าก าไรสงูส่วนมากเป็นธนาคารพาณิชยข์นาด
ใหญ่ ในช่วงปี2540-2542 พบว่าธนาคารพาณิชยไ์ทยมผีลการด าเนินงานขาดทุนสุทธทิุกธนาคาร 
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เมือ่วดัความสามารถในการบรหิารสนิทรพัยพ์บว่าทัง้ในช่วงปี 2537-2539 และในช่วงปี 2540-2542
ธนาคารพาณิชยไ์ทยมคีวามสามารถในการบรหิารสนิทรพัย์น้อยกว่าสาขาธนาคารต่างประเทศ เมื่อ
วดัความสามารถในการบรหิารรายได้รายจ่ายพบว่าในช่วงปี  2537-2539 มสีาขาธนาคาร
ต่างประเทศ 5 แห่ง และธนาคารกรุงเทพทีม่คี่านี้สูงกว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรม ในช่วงปี2540-
2542 สาขาธนาคารต่างประเทศเกอืบทุกแห่ง ธนาคารกรุงเทพ และธนาคารไทยพาณิชยม์คี่านี้สูง
กว่าค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม และเมื่อเปรยีบเทยีบผลการศกึษาระหว่างวธิอีตัราส่วนรายได้ต่อ
ค่าใชจ้า่ย กบัแบบจ าลอง DEA พบว่ามคีวามแตกต่างกนัทัง้นี้อาจเนื่องมาจากในแบบจ าลองDEA จะ
แสดงค่าตวัทวทีี่แทจ้รงิ (Shadow Price) ซึง่สะท้อนถงึต้นทุนค่าเสยีโอกาสของทรพัยากรที่มอียู่
จ ากดัจากขอ้มลูทีใ่ชใ้นการศกึษา ในขณะทีก่ารวดัดว้ยอตัราส่วนรายไดต่้อค่าใชจ้่ายเป็นเพยีงการวดั
ทางดา้นเทคนิคไม่ไดค้ านึงถงึค่าเสยีโอกาสของปจัจยัการผลติแต่ละชนิด และสุดทา้ยจากการศกึษา
ประสทิธภิาพในการด าเนินงานของธนาคารพาณิชยร์ายธนาคารโดยไม่มผีลของความไดเ้ปรยีบจาก
การประหยดัต่อขนาดการผลติของหน่วยผลติพบว่าทัง้ในช่วงปี 2537-2539 และในช่วงปี 2540-
2542 ค่าประสทิธภิาพของธนาคารทีถู่กปรบัลดผลของความไดเ้ปรยีบจากการประหยดัต่อขนาดการ
ผลติไม่มธีนาคารใดทีม่คี่าประสทิธภิาพเท่ากบั 1 และมคี่าประสทิธภิาพลดลง ส่วนธนาคารอื่น ๆ ที่
ไมถู่กปรบัลดค่าความไดเ้ปรยีบยงัคงมคี่าประสทิธภิาพเท่าเดมิ 
 

 เจนจริา เลศิทนิรตัน์ (2549) การศกึษาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของ
บรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ศึกษาและเปรยีบเทียบ
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย โดยวธิ ีData Envelopment Analysis (DEA) และการวเิคราะหท์างการเงนิ เพื่อท า
ใหท้ราบถงึประสทิธภิาพการด าเนินงานไดด้ยีิง่ขึน้ โดยใชข้อ้มลูงบการเงนิของบรษิทั ไดแ้ก่ งบดุล 
และงบก าไรขาดทุน ปี 2545 – 2547  

 ผลการศกึษาพบว่า ในปี 2545 – 2547 มบีรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มี
จ านวน 8 บรษิทั ไดแ้ก่ บรษิทัหลกัทรพัยแ์อ๊ดคนิซนั จ ากดั(มหาชน) บรษิทัหลกัทรพัยพ์ฒันสนิ
จ ากดั (มหาชน) บรษิทัหลกัทรพัยเ์อเชยีพลสั จ ากดั (มหาชน) บรษิทัหลกัทรพัยก์มิเอง็ (ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน) บรษิทั หลกัทรพัยเ์คจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)บรษิทั หลกัทรพัย์
ภทัรจ ากดั (มหาชน) บรษิทั หลกัทรพัยย์ไูนเตด็ จ ากดั (มหาชน) และ บรษิทั หลกัทรพัยไ์ซรสัจ ากดั 
(มหาชน) ส่วนทีเ่หลอืเป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มจี านวน 3 บรษิทัไดแ้ก่ 
บรษิทั หลกัทรพัยซ์มิโิก้ จ ากดั(มหาชน) บรษิทั หลกัทรพัยบ์วัหลวง จ ากดั (มหาชน) และบรษิทั
หลกัทรพัยซ์กิโก ้จ ากดั (มหาชน)  

 ทัง้นี้ความไมม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานในการศกึษาครัง้นี้  พบว่าเกดิจาก
การมรีายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิารรบั ดอกเบีย้ และเงนิปนัผลรบั และดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมืเพื่อซือ้
หลกัทรพัย ์ ต ่ากว่าระดบัผลผลติทีเ่หมาะสม เมื่อน าผลการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการ
ด าเนินงานพจิารณาควบคู่กบัการ วเิคราะหท์างการเงนิ โดยการวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิแลว้
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พบว่าบรษิทัที่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน จะไม่มคีวามสามารถในการท าก าไร 
และภาวะทางการเงนิของบรษิทัมคีวามเสี่ยง ส่วนบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคใน
การด าเนินงาน จากการวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิ บรษิทัเหล่านัน้ส่วนใหญ่จะมคีวามสามารถ
ในการท าก าไร และภาวะทางการเงินไม่มีความเสี่ยงแนวทางการแก้ไขปญัหาความไม่มี
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค คอื 
การพจิารณาจากการสรา้งรายได้ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มกีารใช้ปจัจยัน าเขา้และผลผลติใกลเ้คยีง
กบับรษิทั เป็นแบบอยา่งในการเพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงาน 

 
 สมรกัษ์ แซ่ซิ้ม (2553) ได้ท าการศึกษาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของ

ธุรกจิลสิซิง่ในประเทศไทย เพื่อศกึษาสภาพทัว่ไป และประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน
ของบรษิทัลสิซิง่ โดยใชว้ธิ ี Data Envelopment Analysis (DEA) ไดใ้ชข้อ้มลูจากงบการเงนิบรษิทั 
เพื่อพจิารณาเปรยีบเทยีบ ผลผลติ ไดแ้ก่ รายไดจ้ากสญัญาเช่าด าเนินงาน, รายไดจ้ากสญัญาเช่า
การเงนิรายไดจ้ากสญัญาเช่าซือ้ และรายไดด้อกเบีย้จากการเรยีกรอ้งสทิธิ กบัปจัจยัการผลติ ไดแ้ก่ 
ดอกเบีย้จา่ย และค่าใชจ้า่ยในการด าเนินงาน ในช่วงปี 2548 –2551 

 ผลการศกึษาสภาพทัว่ไปของธุรกจิลสิซิง่พบว่าบรษิทัลสิซิง่จะมทีุนจดทะเบยีนตัง้แต่  60 
ลา้นบาทขึน้ไป ลกัษณะผูถ้อืหุน้ สามารถแยกตามสญัชาตอิอกเป็นสองกลุ่มคอื ผูถ้อืหุน้เป็นไทย
ทัง้หมดและเป็นการร่วมทุนกบัต่างชาติ ไดแ้ก่ ญี่ปุ่น มาเลเซยี ฮ่องกง โดยส่วนใหญ่จะเป็นการร่วม
ทุนกบัญี่ปุ่นเป็นหลกั กลุ่มลูกคา้จะมทีัง้ นิตบิุคคลและบุคคลธรรมดา โดยส่วนมากจะมุ่งเน้นทีน่ิติ
บุคคลเป็นหลกั ส่วนเรื่องรายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดของบรษิทัลสิซิง่ทัง้ 18 บรษิทั ระหว่างปี 
2548 – 2551 พบว่าทัง้หมดมรีายไดร้วมอยู่ที่ 5,762.29 ลา้นบาท 6,324.30 ลา้นบาท 7,406.00 
ลา้นบาท และ 8,824.88ลา้นบาทตามล าดบั โดยมแีนวโน้มเพิม่ขึน้ทุกปี และส่วนแบ่งทางการตลาด
ของแต่ละปีอยูร่ะหว่างรอ้ยละ 0.07-27.21, 1.27-26.75, 1.30-22.61 และ 0.86-19.62 ตามล าดบั 
ส่วนการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของธุรกจิลสิซิง่ในประเทศไทย จ านวน 
10 บรษิทั จากทัง้หมด 18 บรษิทัโดยใชเ้กณฑค์ดัเลอืกคอื ต้องเป็นบรษิทัทีม่ทีุนจดทะเบยีน 60 
ลา้นบาทขึน้ไป กลุ่มลกูคา้เป็นนิตบิุคคลเพยีงอยา่งเดยีว ไมเ่ป็นบรษิทัทีใ่หบ้รกิารเฉพาะอยา่ง เช่น 
ใหบ้รกิารเฉพาะรถยนต์ และต้องไม่ใหบ้รกิารด้านเงนิกู้ยมื ทัง้นี้เพื่อใหบ้รษิทัทีท่ าการวเิคราะห์มี
ลกัษณะใกล้เคยีงกนัมากที่สุดตามหลกัการตามหลกัการประเมนิผลของ Data Envelopment 
Analysis (DEA) จากการศกึษา ระหว่างปี 2548 - 2551 ท าให้พบว่าในแต่ละปีมบีรษิทัที่มี
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานจ านวน 5 บรษิทั, 5 บรษิทั, 4 บรษิทั และ 3 บรษิทั 
ตามล าดบั และมเีพยีง 2 บรษิทั จาก 10 บรษิทั ทีม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน
ตดิต่อกนั 4 ปี ส่วนบรษิทัทีเ่หลอื อกี 8 บรษิทันัน้ไมม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน  
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ตาราง 1 ตารางเปรยีบเทยีบผลสรปุของงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้งเกีย่วกบัการวดัประสทิธภิาพการผลติ 
 
หวัขอ้การ
วจิยั 

ปจัจยัการ
ผลติ 

ผลผลติทีไ่ด ้ วธิกีารวดั
ประสทิธภิาพ 

ผลการวจิยั 

การศกึษา
ประสทิธ ิ
ภาพเชงิ
เทคนิคใน
การ
ด าเนินงาน
ของสาขา
ของธนาคาร 
 
 

แรงงาน และ
ทุนทีใ่ชใ้นแต่
ละสาขา 

จ านวนเงนิฝาก 
เงนิกูย้มื จ านวน
การเปิด-ปิด
บญัชธีนาคาร 
การซือ้ขาย
พนัธบตัร และ
บรกิารต่างๆ 

Data 
Envelopment 
Analysis โดยวดั
ค่าระดบั
ประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิค ทีม่คี่า
ตัง้แต่ 0 ถงึ 1 

สาขาของธนาคารทีม่คี่า
ระดบัประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิคต ่ากว่า 1 จ านวน 
6 สาขา และพบว่า
สาเหตุเกดิจากใชป้จัจยั
การผลติมากเกนิไป 
และ การมผีลผลติ
ปรมิาณทีน้่อยเกนิไป
จากปจัจยัการผลติที่
หน่วยผลติใชใ้นการผลติ
อยู ่  

ประสทิธ ิ
ภาพการ
ด าเนินงาน
ของหน่วย
อนุรกัษ์ปา่
ไมใ้น
ประเทศ
ไตห้วนั 
 
 
 
 
 
 
 
 

งบประมาณ  
จ านวนพนัธุ์
กลา้ไม ้ และ
จ านวน
แรงงานทีใ่ช ้ 
 

ผลผลติเนื้อไม ้
ผลการอนุรกัษ์
ดนิ และจ านวน
นกัท่องเทีย่วที่
เขา้มาเยีย่มชม
ปา่อนุรกัษ ์
 

Data 
Envelopment 
Analysis 
ใชข้อ้มลูเฉลีย่ช่วง
ปี ค.ศ.1978-1988
ปรบัปรงุขอ้มลูให้
เป็น Wholesale 
Price  โดยใชปี้ 
ค.ศ. 1975 เป็นปี
ฐาน เพื่อหา
ประสทิธภิาพ 
 

หน่วยงานยอ่ยในส่วน
ภมูภิาคจ านวน 6 หน่วย
มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานในระดบั 100 
%แนะน าใหห้น่วยงาน
ยอ่ยทีม่ปีระสทิธภิาพ
สงูสุดยงัคงปฏบิตังิาน
อยู ่ และใหน้ าเอา
หน่วยงานทีม่ ี
ประสทิธภิาพน้อยกว่า
รอ้ยละ 100  เขา้รว่มกบั
หน่วยงานทีม่ ี
ประสทิธภิาพสงู 
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ตาราง 1 (ต่อ) 
 

หวัขอ้การ
วจิยั 

ปจัจยัการ
ผลติ 

ผลผลติทีไ่ด ้ วธิกีารวดั
ประสทิธภิาพ 

ผลการวจิยั 

ประสทิธ ิ
ภาพการ
ด าเนินงาน
ของสาขา
ต่าง ๆ 
จ านวน 20
สาขา ของ
ธนาคาร
พาณชิยใ์น
ประเทศ
กรซี 
 
 
 

แรงงาน 
อุปกรณ์
ส านกังาน
ขนาดของ
สาขาและ
จ านวนเครือ่ง
คอมพวิเตอร ์

ก าไรจากส่วน
ต่างของ
ดอกเบีย้ 
ระยะเวลาใน
การใหบ้รกิาร
ต่าง ๆ แก่
ลกูคา้ 

Data Envelopment 
Analysis เพื่อหา
ระดบัความมี
ประสทิธภิาพ 

ในจ านวน 20 สาขา มี
เพยีง 9 สาขาเท่านัน้ทีม่ ี
ประสทิธภิาพสงูถงึระดบั
รอ้ยละ 100 ส่วนสาขาอื่น
ทีม่ปีระสทิธภิาพไมถ่งึรอ้ย
ละ 100 ควรลดขนาดของ
การใชป้จัจยัการผลติลง 

ประสทิธ ิ
ภาพทาง
เทคนิค 
และ
ประสทิธภิา
พทาง
เทคนิคที่
แทจ้รงิของ
ธนาคาร
พาณชิย์
ขนาดใหญ่ 
 
 
 
 
 

เงนิฝาก
กระแส
รายวนั เงนิ
ฝากทีม่ใิช่
กระแส
รายวนั 
ค่าใชจ้่ายที่
เป็นดอกเบีย้ 
และค่าใชจ้่าย
ทีม่ใิช่
ดอกเบีย้ 
 
 
 
 
 

สนิเชื่อเพื่อการ
พาณชิยแ์ละ
อุตสาหกรรม 
สนิเชื่อ
ผูบ้รโิภค 
สนิเชื่อเพื่อ
อสงัหารมิทรพั
ย ์ เงนิลงทุน 
รายไดจ้าก
ดอกเบีย้ และ
รายไดท้ีม่ใิช่
ดอกเบีย้ 

Data Envelopment 
Analysis โดยวดัค่า
ระดบัประสทิธภิาพ
เชงิเทคนิค และได้
ท าการแบ่ง กลุ่ม 4 
กลุ่ม ตามความ 
สามารถในการท า
ก าไรเพื่อวดัค่าประ
สทิธ ิ ภาพทาง
เทคนิคอกีครัง้เพื่อ
ศกึษาความสมัพนัธ์
ระหว่างประสทิธ ิ
ภาพทางเทคนิคและ
ความสามารถท า
ก าไร 

ดชันีประสทิธภิาพทาง
เทคนิคของธนาคาร
พาณชิยข์นาดใหญ่
ทัง้หมด มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 
0.95 
กลุ่มธนาคารทีม่ ี
ความสามารถท าก าไรสงู
จะมคี่าดชันีประสทิธภิาพ
ทางเทคนิคมากกว่ากลุ่ม
ธนาคารทีม่คีวาม สามารถ
ท าก าไรต ่า 
และวดัประสทิธภิาพทาง
เทคนิคทีแ่ทจ้รงิ 
พบว่าธนาคารส่วนใหญ่มี
ขนาดการผลติทีใ่หญ่
เกนิไป 
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ตาราง 1 (ต่อ) 
 
หวัขอ้การวจิยั ปจัจยัการผลติ ผลผลติทีไ่ด ้ วธิกีารวดั

ประสทิธภิาพ 
ผลการวจิยั 

การวดัประ
สทิธ ิ
ภาพในการ
ด าเนินงาน
กบัการ
ปรบัปรงุ
โครงสรา้ง
ธุรกจิ
เงนิทุนและ
หลกัทรพัย ์

วธิIีnput 
Oriented คอื 
ดอกเบีย้จ่าย 
ค่าใชจ้่ายใน
การ
ด าเนินงาน 
ค่าธรรมเนียม
จา่ย  
วธิ ี Output 
Oriented คอื 
ทุนจดทะเบยีน 
ก าไรสะสม 
เงนิกูย้มื 

รายไดท้ีไ่ดร้บัจาก
การด าเนินงาน 
และก าไร(ขาดทุน) 
ในแต่ละปี 
 
 

Data 
Envelopment 
Analysis เพื่อหา
ระดบัความมี
ประสทิธภิาพ และ
ใชอ้ตัราส่วนทาง
การเงนิ Financial 
Ratio อธบิายถงึ
โครงสรา้งธุรกจิ 
ความเสีย่ง 
ผลตอบแทนในการ
ด าเนินงาน 
 
 
 

บรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ ี
ประสทิธภิาพจ านวน 
5 บรษิทั จาก 14 
บรษิทั และมบีรษิทั
เงนิทุนทีม่ ี
ประสทิธภิาพ 5 
บรษิทั จาก 22 บรษิทั 
และจากบรษิทัเงนิทุน
หลกัทรพัยจ์ านวน 35 
บรษิทัพบว่าบรษิทัทีม่ ี
ประสทิธภิาพในการ
ด าเนินงาน 8 บรษิทั 
 
 

ประสทิธ ิ
ภาพในการ
ด าเนินงานของ
ธนาคาร
พาณชิย ์ 
 
 
 

ค่าใชจ้่าย
ดอกเบีย้ 
ค่าใชจ้่าย
พนกังาน 
ค่าใชจ้่าย
อาคารสถานที่
เครือ่งใช้
ส านกังาน 
และ
ค่าธรรมเนียม
ค่าบรกิาร 

เงนิใหส้นิเชื่อหกั
จ านวนทีก่นัไวเ้ผื่อ
หนี้สงสยัจะสญู 
เงนิลงทุนในตลาด
หลกัทรพัยร์ฐับาล
ส่วน หลกัทรพัย์
จดทะเบยีนและ
หลกัทรพัยอ์ื่น ๆ  
และภาระผกูพนั
ของลกูคา้จากการ
ทีธ่นาคารพาณชิย์
รบัรองตัว๋เงนิ 

Data 
Envelopment 
Analysis เพื่อหา
ระดบัความมี
ประสทิธภิาพ และ
ใชอ้ตัราส่วนทาง
การเงนิ Financial 
Ratio เพื่อ
วเิคราะหผ์ลการ
ด าเนินงาน 

ธนาคารพาณิชยท์ัง้
ระบบทีม่ปีระสทิธภิาพ
ม ี 2แห่งซึง่เป็น
ธนาคารต่างประเทศ  
ส่วนกรณทีีศ่กึษา
เฉพาะธนาคาร
พาณชิยไ์ทยพบว่า
ในช่วงปี 2537-2539 
ม ี 2แห่ง และในช่วงปี
2540-2542 ม ี 2 แห่ง
เช่นกนั 
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ตาราง 1 (ต่อ) 
 

หวัขอ้การ
วจิยั 

ปจัจยัการผลติ ผลผลติทีไ่ด ้ วธิกีารวดั
ประสทิธภิาพ 

ผลการวจิยั 

การศกึษา
ประสทิธภิาพ
เชงิเทคนิค
ในการ
ด าเนินงาน
ของบรษิทั
หลกัทรพัยท์ี่
จดทะเบยีน
อยูใ่นตลาด
หลกัทรพัย์
แห่งประเทศ
ไทย 
 
 
 

แรงงาน 
อุปกรณ์
ส านกังาน
ขนาดของ
สาขาและ
จ านวนเครือ่ง
คอมพวิเตอร ์

รายได้
ค่าธรรมเนียม
และบรกิารรบั 
ดอกเบีย้ และ
เงนิปนัผลรบั 
และดอกเบีย้เงนิ
ใหกู้ย้มืเพื่อซือ้
หลกัทรพัย ์

Data 
Envelopment 
Analysis (DEA) 
และการ
วเิคราะหท์าง
การเงนิ เพื่อท า
ใหท้ราบถงึ
ประสทิธภิาพ
การด าเนินงาน
ไดด้ยีิง่ขึน้ 

บรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ ี
ประสทิธภิาพจ านวน 8 
บรษิทั จาก 11 บรษิทั 
ซึง่ความไม่มี
ประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิค พบว่าเกดิจาก
การมรีายได้
ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารรบั ดอกเบีย้ 
และเงนิปนัผลรบั และ
ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื
เพื่อซือ้หลกัทรพัย ์ ต ่า
กว่าระดบัผลผลติที่
เหมาะสม 

ประสทิธภิาพ
เชงิเทคนิค
ในการ
ด าเนินงาน
ของธุรกจิ
ลสิซิง่ใน
ประเทศไทย 
 

ดอกเบีย้จ่าย 
และค่าใชจ้่าย
ในการ
ด าเนินงาน 

รายไดจ้าก
สญัญาเช่า
ด าเนินงาน, 
รายไดจ้าก
สญัญาเช่า
การเงนิ, รายได้
จากสญัญาเช่า
ซือ้ และรายได้
ดอกเบีย้จากการ
เรยีกรอ้งสทิธ ิ 

ศกึษาสภาพ
ทัว่ไปและData 
Envelopment 
Analysis (DEA) 
เพื่อท าใหท้ราบ
ถงึประสทิธภิาพ
ในการ
ด าเนินงาน 

ปี 2548 - 2551 พบว่า
บรษิทัทีม่ปีระสทิธภิาพ
เชงิเทคนิคในการ
ด าเนินงานจ านวน 5 
บรษิทั, 5 บรษิทั, 4 
บรษิทั และ 3 บรษิทั 
ตามล าดบั และมเีพยีง 
2 บรษิทั จาก 10 
บรษิทั ทีม่ ี
ประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิคในการ
ด าเนินงานตดิต่อกนั 4 
ปี  

 



บทท่ี 3 
วิธีด ำเนินกำรวิจยั 

 
 ส ำหรับในส่วนของวิธีกำรด ำเนินกำรวิจัยในกำรวัดประสิทธิภำพเชิงเทคนิคในกำร

ด ำเนินงำนของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยนัน้ ไดใ้ช้วธิกีำร
วดัประสทิธภิำพเชงิเทคนิค โดยวธิ ีDEA (Data Envelopment Analysis) ในกำรหำค่ำประสทิธภิำพ
เชงิเทคนิค ประกอบในกำรวเิครำะห์ประสทิธภิำพของแต่ละบรษิัท โดยประกอบด้วยรำยละเอยีด
ดงัต่อไปนี้ 

 1. ขอ้มลูและแหล่งขอ้มลู 
 2. กำรเกบ็รวบรวมขอ้มลู 
 3. กำรจดักระท ำขอ้มลู 
 4. กำรวเิครำะหข์อ้มลู 

1.  ข้อมลูและแหล่งข้อมลู 
 ขอ้มลูทีใ่ชใ้นกำรศกึษำในทีน่ี้ เป็นขอ้มลูทุตยิภูม ิประกอบดว้ย ขอ้มลูทัว่ไป ขอ้มลูรำยงำน

กำรเงนิ งบดุล งบก ำไรขำดทุน และรำยงำนประจ ำปีของบรษิทัหลกัทรพัย ์12 บรษิทั ทีจ่ดทะเบยีน
ในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เหตุผลของกำรเลอืกศกึษำ บรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 บรษิทันัน้ 
เนื่องจำกเป็นบรษิัทที่อยู่ภำยใต้กำรดูแล และควบคุมกำรด ำเนินงำนของตลำดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย กำรด ำเนินงำนต้องมคีวำมโปร่งใส ชดัเจน สำมำรถตรวจสอบได้ มมีำตรฐำนกำร
ด ำเนินงำนเหมอืนกนัและมขีอ้มลูทีน่่ำเชื่อถอื โดยบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 บรษิทั มดีงัต่อไปนี้ 
  1. บรษิทัหลกัทรพัย ์เอเชยี พลสั จ ำกดั (มหำชน)  (ASP) 
  2. บรษิทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ำกดั (มหำชน) (BLS) 
  3. บรษิัทหลักทรพัย์ คนัทรี่ กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) (CGS) 
  4. บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จ ำกดั (มหำชน) (CNS) 
  5. บรษิัทหลักทรพัย์ ฟินันเซีย ไซรสั จ ำกดั (มหำชน)(FSS) 
  6. บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน)(KGI) 
  7. บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอง็ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (KEST) 
  8. บรษิัทหลักทรพัย์ โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) (OSK) 
  9. บรษิทัหลกัทรพัย ์ซกิโก ้จ ำกดั (มหำชน) (SSEC) 
  10. บรษิัทหลกัทรพัย์ ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) จ ำกดั(มหำชน) (UOBKH) 
  11. บรษิัทหลกัทรพัย์ ยูไนเต็ด จ ำกดั (มหำชน)(US) 
  12. บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมิโิก้ จ ำกดั (มหำชน)  (ZMICO) 
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 ทีม่ำของขอ้มลูมำจำก ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และส ำนกังำนคณะกรรมกำร
ก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย ์

 
2. กำรเกบ็รวบรวมข้อมลู 

 ในกำรวจิยัประสทิธภิำพเชงิเทคนิคในกำรด ำเนินงำนของบรษิทัหลกัทรพัย์ ทีจ่ดทะเบยีน
อยู่ในตลำดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทยช่วงปี  2549-2553 นัน้ผู้วิจ ัยได้ใช้ข้อมูลทุติยภูม ิ
(Secondary data) แบบอนุกรมเวลำ (Time series data) โดยใชข้อ้มลูเป็นรำยปี โดยมกีำรเก็บ
รวบรวมขอ้มลูดงันี้ 

  1. ศึกษำค้นคว้ำจำกเอกสำรและเว็บไซต์จำกตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 
ส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลำดหลกัทรพัย์ เพื่อรวบรวมขอ้มลูขอ้มูลทุตยิภูมทิี่
เกี่ยวกบังำนวจิยั โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัรำยปี ตัง้แต่ปี 2549- 2553  เพื่อวเิครำะห์ประสทิธภิำพเชงิ
เทคนิคในกำรด ำเนินงำนของบรษิทัหลกัทรพัย ์ทีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
ช่วงปี  2549-2553 

  2. ขอ้มลูเกีย่วกบับทควำม บทวเิครำะห ์หนังสอืวชิำกำร และขอ้มลูจำกเวบ็ไซต์ต่ำงๆ 
ทีเ่กีย่วขอ้ง 
 
3.กำรจดักระท ำข้อมลู 
 จำกกำรรวบรวมขอ้มลู ผูว้จิยัไดน้ ำขอ้มลูมำด ำเนินกำรดงันี้ 

   1. ตรวจสอบควำมถูกตอ้งและควำมครบถว้นของขอ้มลูทุตยิภูมริำยปีทีร่วบรวม 
   2. ปรบัขอ้มลูบำงส่วนเพื่อน ำไปใชใ้นกำรวเิครำะห์ 
   3. ท ำกำรบนัทกึขอ้มลู และวเิครำะหผ์ล โดยใชโ้ปรแกรมประมวลผลทำงสถติิ 

 
4. กำรวิเครำะหข้์อมลู 

 ผูว้จิยัไดจ้ดัระบบขอ้มลูและประมวลผลขอ้มลู ในส่วนขอ้มลูทัว่ไปของธุรกจิหลกัทรพัยน์ัน้ 
ไดแ้ก่ ทุนจดทะเบยีน ส่วนของผูถ้อืหุน้ รำยไดแ้ละส่วนแบ่งทำงกำรตลำด และในส่วนทีเ่กี่ยวกับ
ผลผลติ ไดแ้ก่ ค่ำนำยหน้ำ ค่ำธรรมเนียมและบรกิำรรบั ดอกเบีย้และเงนิปนัผล และดอกเบีย้เงนิให้
กูย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์ กบัปจัจยักำรผลติ ไดแ้ก่ ค่ำใชจ้่ำยในกำรกู้ยมืเงนิ ค่ำธรรมเนียมและบรกิำร
จ่ำย ค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำน เพื่อใหพ้รอ้มและใหเ้หมำะสมกบัวธิกีำรวเิครำะหป์ระสทิธภิำพเชงิ
เทคนิคในกำรด ำเนินงำนของสถำบนักำรเงนิทีจ่ะท ำกำรศกึษำ ซึง่กำรวเิครำะหข์อ้มลูด ำเนินกำรโดย
มขีัน้ตอนดงันี้ 
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 4.1 กำรศึกษำสภำพทัว่ไปของธรุกิจหลกัทรพัย ์
  กระท ำโดยกำรพรรณนำ (Descriptive) ลกัษณะทัว่ไปของบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 

แห่งที่จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จำกขอ้มูลที่รวมรวบไดแ้ละท ำกำรประมวล
ตำมประเดน็ทีต่อ้งกำร อนัไดแ้ก่ ทุนจดทะเบยีน ผูถ้อืหุน้ รำยได ้และส่วนแบ่งกำรตลำด  

 
 4.2 กำรวิเครำะห์ประสิทธิภำพเชิงเทคนิคของกำรด ำเนินงำนของบริษทัหลกัทรพัย์

ท่ีจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกระท ำโดยใช้โปรแกรม (Data 
Envelopment Analysis) DEA (วินัย พทุธกลุ. 2538: 113 - 120) โดยใชแ้บบจ ำลอง Output 
Oriented Model ภำยใต้ขอ้สมมต ิVariable Returns to Scale (VRS) ก ำหนดใหห้น่วยตดัสนิใจ 
DMU มทีัง้หมด 12 หน่วยคอืบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 แห่ง เป็นเวลำ 5 ปี ตัง้แต่ ปี 2549 – 2553 
เป็นรำยปี ประกอบดว้ยตวัแปรต่ำง ๆ ดงันี้  

  ตวัแปรปจัจยักำรผลติ (Input) 
   X1  = ค่ำใชจ้่ำยในกำรกูย้มืเงนิ 
   X2  = ค่ำธรรมเนียมและบรกิำรจำ่ย 
   X3  = ค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำน 
  ตวัแปรผลผลติ (Output) 
   Y1  = ค่ำนำยหน้ำ 
   Y2  = ค่ำธรรมเนียมและบรกิำรรบั 
   Y3  = ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั 
   Y4  = ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์

  ในกำรค ำนวณดชันีวดัประสทิธภิำพเชงิเทคนิคกำรด ำเนินงำนของบรษิทัหลกัทรพัย ์ ที่
เป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย ์  สำมำรถเขยีนแบบจ ำลอง Output-oriented ทีใ่ชใ้น
กำรศกึษำไดด้งันี้ 
 
 Max Zk  =  k -  (SOUT(Y1)k + SOUT(Y2)k + SOUT (Y3)k + SOUT(Y4)k + SIN(X1)k 
+ SIN(X2)k + SIN (X3)k ) 
 
 โดยที ่  
 Max Zk  =     ผลผลติสงูสุด 
       k    =  ค่ำประสทิธภิำพเชงิเทคนิค 
     =   ค่ำบวกทีม่ขีนำดเลก็ 
 X1    = ค่ำใชจ้่ำยในกำรกูย้มืเงนิ (หน่วย: บำท/ปี) 
 X2    =  ค่ำธรรมเนียมและบรกิำรจำ่ย (หน่วย: บำท/ปี) 
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 X3   =  ค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำน (หน่วย: บำท/ปี) 
 Y1     = ค่ำนำยหน้ำ (หน่วย: บำท/ปี) 
 Y2     =  ค่ำธรรมเนียมและบรกิำรรบั (หน่วย: บำท/ปี) 
 Y3     =  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั (หน่วย: บำท/ปี) 
 Y4    =  ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย ์(หน่วย: บำท/ปี) 
 SIN(X1)k =   ค่ำ Slack ของค่ำใชจ้ำ่ยในกำรกูย้มืเงนิ(หน่วย : บำท/ปี) 
 SIN(X2)k  =   ค่ำ Slack ของค่ำธรรมเนียมและบรกิำรจำ่ย(หน่วย : บำท/ปี) 
 SIN (X3)k   =   ค่ำ Slack ของค่ำใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำน(หน่วย : บำท/ปี) 
 SOUT (Y1)k =   ค่ำ Slack ของ ค่ำนำยหน้ำ(หน่วย : บำท/ปี) 
 SOUT (Y2)k =  ค่ำ Slack ของค่ำธรรมเนียมและบรกิำรรบั(หน่วย : บำท/ปี) 
 SOUT (Y3)k =  ค่ำ Slack ของดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั(หน่วย : บำท/ปี) 
 SOUT (Y4)k =  ค่ำ Slack ของดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัย(์หน่วย : บำท/ปี) 
  

 ซึง่เกณฑก์ำรวดัผลค่ำประสทิธภิำพเชงิเทคนิค () จำกสมกำร Output– oriented Model 
จำกกำรประเมนิผลโดยโปรแกรม Data Envelopment Analysis (DEA)  นัน้ จะมคี่ำอยูร่ะหว่ำง 
 0 – 1 กล่ำวคอืถ้ำบรษิทัใดม ี ค่ำประสทิธภิำพเชงิเทคนิค () เท่ำกบั 1 แสดงว่ำบรษิทันัน้มี
ประสทิธภิำพเชงิเทคนิคในกำรด ำเนินงำนรอ้ยละ 100 นัน้เอง หำกบรษิทัใดมคี่ำน้อยกว่ำ 1 แสดงว่ำ 
บรษิทันัน้ไมม่ปีระสทิธภิำพเชงิเทคนนิคในกำรด ำเนินงำนเตม็รอ้ยละ 100 นัน้เอง 
 



บทท่ี 4 
ผลการวิเคราะหข้์อมูล 

 
 ผลการวเิคราะหข์อ้มลูในการศกึษาครัง้นี้ไดแ้บ่งผลการวเิคราะหข์อ้มลูออกเป็น 2 ส่วน คอื 

ส่วนที่ 1 เป็นผลการศึกษาภาพรวมของบรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย และผลการวเิคราะห์ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคของบรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ธิกีาร Data Envelopment Analysis (DEA) ส่วนที ่2 เป็น
ผลการศกึษารายบรษิทั และส่วนที ่3 เป็นผลการวเิคราะหก์ารปรบัปรงุปจัจยัการผลติและผลผลติ 
 
ส่วนท่ี 1 ผลการศึกษาภาพรวม 

 1. ผลการศึกษาสภาพทัว่ไปของบริษทัหลกัทรพัย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย 
  1.1 ทุนจดทะเบียน จากการศกึษาพบว่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทัง้ 12 บรษิทั มทีุนจดทะเบยีนอยู่ระหว่าง 300-3,000 ลา้นบาท ทัง้นี้จะ
เหน็ไดว้่าทุกบรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนมากกว่า 300 ลา้นบาทขึน้ไป เพื่อเป็นไปตามหลกัเกณฑก์าร
น าหุ้นสามญัเข้าจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯและการพจิารณารบัหุ้นสามญัของบรษิัทเข้าจด
ทะเบยีน ซึ่งจากขอ้มูลพบว่า บรษิทัหลกัทรพัยส์่วนใหญ่มทีุนจดทะเบยีนที่ช าระแล้วคงที่หรอืเพิม่
เล็กน้อยมี 9 บริษัท และมีบริษัทหลักทรัพย์ที่มีทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้วเพิ่มขึ้นมี 2 บริษัท 
เนื่องจากมกีารควบรวมกจิการ คอื บรษิทัหลกัทรพัย์ฟินันเซียไซรสั และ บรษิทัหลกัทรพัยซ์มีโิก ้
ส่วน บริษัทหลักทรัพย์ที่มีทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้วลดลงคือบริษัทหลักทรัพย์คนัทรี ่ กรุ ๊ป 
เนื่องจากมกีารลดทุนจดทะเบียนที่ช าระแล้ว ซึ่งรายละเอียดทุนจดทะเบียนของแต่ละบรษิัทได้
เรยีงล าดบัจากบรษิทัทีม่ทีุนจดทะเบยีนมากสุดไปจนถงึน้อยสุดตามล าดบั ตามตารางที ่2 
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ตาราง 2 ทุนจดทะเบยีนทีช่ าระแลว้ของบรษิทัหลกัทรพัย ์
 
บรษิทั ทุนจดทะเบยีน (ลา้นบาท) 
 ปี 2549 ปี 2550 ปี 2551 ปี 2552 ปี 2553 
หลกัทรพัยก์มิเอง็ (ประเทศไทย)  
หลกัทรพัยค์ันทรี่ กรุ๊ป  
หลกัทรพัยเ์อเชยี พลสั  
หลกัทรพัยเ์คจไีอ (ประเทศไทย)  
หลกัทรพัยซ์มีโิก้ 
หลกัทรพัยย์ูไนเต็ด  
หลกัทรพัยโ์อเอสเค (ประเทศไทย) 
หลกัทรพัยฟิ์นันเซียไซรสั  
หลกัทรพัยพ์ฒันสนิ  
หลกัทรพัยซ์กิโก ้ 
หลกัทรพัยบ์วัหลวง  
หลกัทรพัยย์ูโอบี เคย์เฮียน
(ประเทศไทย) 

2,740.43 
4,195.86 
2,022.83 
1,991.76 

833.56 
844.08 
800.00 
472.01 
716.82 
637.22 
360.00 
325.00 

 

2,781.81 
4,195.86 
2,026.91 
1,991.76 

833.70 
844.08 
800.00 
475.11 
716.82 
637.22 
360.00 
325.00 

2,826.93 
4,195.86 
2,104.98 
1,991.76 

833.76 
844.08 
811.86      
477.85 
716.82 
637.22 
360.00 
325.00 

 

2,850.73 
1,866.37 
2,105.66 
1,991.76 
1537.80 
844.08 
817.36          
515.65 
716.82 
637.22 
360.00 
325.00  

 

2,854.07 
2,330.76 
2,105.66 
1,991.76 
1837.79 
844.08 
818.54 
722.31 
716.82 
637.22 
360.00 
353.84 

 
 
 ทีม่า: ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 

  1.2 ลกัษณะผู้ถือหุ้น จากการศกึษาว่าลกัษณะของผู้ถอืหุ้นของทัง้ 12 บรษิทันัน้
สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 6 ลกัษณะ คอื  
   1. ผูถ้อืหุน้นิตบิุคคลไทย ม ี9 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 75 โดยบรษิทัที่มนีิตบิุคคล
ไทยถอืหุน้เป็นหลกัม ี5 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 41.66 

    2. ผู ้ถ ือหุ ้น เป็นนิต ิบุคคลต่างด้าว แบบ NVDR (non-voting depository 
receipt) ม ี 8 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 66.66 โดย บรษิทัหลกัทรพัย ์เอเชยี พลสั จ ากัด (มหาชน) 
บรษิัทหลกัทรพัย์ เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) และบรษิัทหลกัทรพัย์ ซมีโิก้ จ ากัด 
(มหาชน) ถือมากกว่าร้อยละ 5 

 3. ผูถ้อืหุน้นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป มทีัง้หมด 11 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 91.66 โดย
บรษิทัทีม่นีิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปถอืหุน้เป็นหลกัม ี5 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 41.66 
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 4. ผูถ้อืหุน้บุคคลธรรมดาไทย มทีัง้หมด 9 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 75 โดยบรษิทัทีม่ ี
บุคคลธรรมดาไทย ถอืหุน้เป็นหลกัม ี1 บรษิทั บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 8.33 

   5. ผูถ้อืหุน้บุคคลธรรมดาต่างดา้ว มเีพยีงแค่ 1 บรษิทั คอื บรษิทับวัหลวง จ ากัด 
(มหาชน) คิดเป็นร้อยละ 8.33 
    6. ผู้ถอืหุ้นที่เป็นนักลงทุนทัว่ไปมทีุกบรษิัท และมผีู้ถอืหุ้นส่วนใหญ่ที่เป็นนัก
ลงทุนทัว่ไป ม ี2 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 16.66  
 
ตาราง 3 ลกัษณะผูถ้อืหุน้ ขอ้มลู ณ วนัที:่ 31/12/2553 

 

บรษิทั 

ลกัษณะของผูถ้อืหุน้ (รอ้ยละ) 

นิตบิุคคล บุคคลธรรมดา 
ผูถ้อืหุน้ราย
ยอ่ย(นกั

ลงทุนทัว่ไป) 
นิตบิุคคล
ไทย 

NVDR 
(นกั
ลงทุน

ต่างดา้ว) 

นิตบิุคคล
ต่างดา้ว 
ทัว่ไป 

บุคคล
ธรรมดาไทย 

บุคคล
ธรรมดาต่าง

ดา้ว 

1.ASP 14.43 9.80 5.24 23.29 - 47.24 
2.BLS 58.06 0.95 0.65 14.02 6.11 20.21 
3.CGS - 2.09 4.59 49.87 - 43.45 
4.CNS 5.22 4.26 42.80 15.50 - 32.22 
5.FSS 49.39 - 12.52 23.61 - 14.48 
6.KGI - 8.64 35.56 1.75 - 54.05 
7.KEST 83.25 0.79 1.72 - - 14.24 
8.OSK - - 97.35 - - 2.65 
9.SSEC 70.06 0.53 16.58 8.07 - 4.76 
10.UOBKH 12.14 - 77.75 3.73 - 6.38 
11.US 93.47 - - - - 6.53 
12.ZMICO 2.85 5.00 45.47 6.62 - 40.06 

 
 ทีม่า: ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
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  1.3 รายได้และส่วนแบ่งทางการตลาด  

  ในปี 2549 รายได้และส่วนแบ่งการตลาดของธรุกจิหลกัทรพัยโ์ดยรวมทัง้ธุรกจิ จาก
การศกึษาพบว่า มรีายได้รวมอยู่ที่ 25,721.97 ล้านบาท โดยมจี านวนผู้ประกอบการทัว่ประเทศที่
เป็นผูใ้หบ้รกิารบรษิทัหลกัทรพัย ์ณ ปี 2549 มจี านวน 41 ราย ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่
627.36 ล้านบาท บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ท าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั พบว่า ในปี 2549 รายได้
รวมอยู่ที ่10,245.37 ล้านบาท ค่าเฉลี่ยของรายได้ของทัง้หมดอยู่ที่ 853.78 ล้านบาท บรษิทัที่มี
รายได้และส่วนแบ่งทางการตลาดมากที่สุดเป็นอนัดบัที่ 1 คอื บรษิทัหลกัทรพัย์กมิเอ็ง (ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน) มรีายได ้1,970.40 ลา้นบาท มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 7.66 ส่วนบรษิทั
หลกัทรพัยท์ี่มรีายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดน้อยทีสุ่ด คอื บรษิัทหลกัทรพัย์ ฟินันเซียไซรสั 
จ ากดั (มหาชน) โดยมรีายได ้245.47 ลา้นบาท มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ 0.95 

  ในปี 2550 มรีายได้รวมอยู่ที่ 28,014.99 ล้านบาท โดยมจี านวนผู้ประกอบการทัว่
ประเทศที่เป็นผูใ้ห้บรกิารบรษิทัหลกัทรพัย ์ณ ปี 2550 มจี านวน 41 ราย ค่าเฉลีย่ของรายไดข้อง
ทัง้หมดอยู่ที ่683.29 ล้านบาท จากบรษิทัหลกัทรพัยท์ีท่ าการศกึษาจ านวน 12 พบว่า ในปี 2550 
รายไดร้วมอยูท่ี ่10,803.84 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่900.32 ลา้นบาท บรษิทัที่
มรีายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดมากทีสุ่ด เป็นอนัดบัที ่1 คอื บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอง็ (ประเทศ
ไทย)  จ ากดั (มหาชน) มรีายได ้1,967.97 ลา้นบาท ส่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 7.04 ส่วนบรษิทั
หลกัทรพัยท์ีม่รีายได้และส่วนแบ่งทางการตลาดน้อยทีสุ่ด คอื บรษิทัหลกัทรพัย์ ฟินันเซียไซรสั 
จ ากดั (มหาชน) โดยมรีายได ้214.07 ลา้นบาท มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ 0.76  
  ในปี 2551 มรีายได้รวมอยู่ที่ 24,151.74 ล้านบาท โดยมจี านวนผู้ประกอบการทัว่
ประเทศที่เป็นผูใ้ห้บรกิารบรษิทัหลกัทรพัย ์ณ ปี 2551 มจี านวน 41 ราย ค่าเฉลีย่ของรายไดข้อง
ทัง้หมดอยู่ที ่589.06 ลา้นบาท จากบรษิทัหลกัทรพัยท์ีท่ าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั พบว่า ในปี 
2551 รายไดร้วมอยู่ที ่9,869.74 ล้านบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที่ 822.47 ลา้นบาท 
บรษิทัที่มรีายได้และส่วนแบ่งทางการตลาดมากที่สุด คอื บรษิทัหลกัทรพัย์ กมิเอ็ง (ประเทศไทย)  
จ ากดั (มหาชน) มรีายได้ 1,967.97 ล้านบาท ส่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 8.15 ส่วนบรษิทั
หลกัทรพัยท์ีม่รีายได้และส่วนแบ่งทางการตลาดน้อยทีสุ่ด คอื บรษิทัหลกัทรพัย์ ฟินันเซียไซรสั 
จ ากดั (มหาชน) โดยมรีายได ้157.40 ลา้นบาท มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ 0.65 
  ในปี 2552 มรีายได้รวมอยู่ที่ 24,488.28 ล้านบาท โดยมจี านวนผู้ประกอบการทัว่
ประเทศที่เป็นผูใ้ห้บรกิารบรษิทัหลกัทรพัย ์ณ ปี 2552 มจี านวน 41 ราย ค่าเฉลีย่ของรายไดข้อง
ทัง้หมดอยู่ที ่597.27 ลา้นบาท จากบรษิทัหลกัทรพัยท์ีท่ าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั พบว่า ในปี 
2552 รายไดร้วมอยู่ที ่10,950.87 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่912.57 ลา้นบาท 
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บรษิทัที่มรีายได้และส่วนแบ่งทางการตลาดมากที่สุด คอื บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอ็ง (ประเทศไทย)  
จ ากดั (มหาชน) มรีายได ้2,568.15 มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 10.49 ส่วนบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ ี
รายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดน้อยทีสุ่ด คอื บรษิทัหลกัทรพัย์ ยูไนเต็ด จ ากดั (มหาชน) โดยมี
รายได ้246.95 ลา้นบาท มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ 1.01  
  และในปี 2553 มรีายไดร้วมอยู่ที่ 33,429.90 ลา้นบาท โดยมจี านวนผูป้ระกอบการทัว่
ประเทศที่เป็นผูใ้ห้บรกิารบรษิทัหลกัทรพัย์ ณ ปี 2553 มจี านวน 41 ราย ค่าเฉลีย่ของรายไดข้อง
ทัง้หมดอยูท่ี ่815.36 ลา้นบาท ในการศกึษาครัง้นี้เป็นการเปรยีบเทยีบกนัเฉพาะบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่
ท าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั จากการศกึษาพบว่า ในปี 2553 รายไดร้วมอยู่ที ่14,867.23 ลา้น
บาท ค่าเฉลี่ยของรายได้ของทัง้หมดอยู่ที่ 1,238.94 ล้านบาท บรษิทัที่มรีายได้และส่วนแบ่งทาง
การตลาดมากทีสุ่ด คอื บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอง็ (ประเทศไทย)  จ ากดั (มหาชน) มรีายได ้3,111.78 
มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 9.31 ส่วนบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มรีายได้และส่วนแบ่งทางการตลาด
น้อยทีสุ่ด คอื บรษิทัหลกัทรพัยโ์อเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) โดยมรีายได ้238.71 ลา้น
บาท มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ0.71  

  เมือ่ท าการวเิคราะหส์่วนแบ่งทางการตลาดของปีล่าสุดทีท่ าการศกึษาคอืปี 2553 ส่วน
แบ่งการตลาดสามารถแบ่งบรษิทัออกเป็น 3 กลุ่มคอื กลุ่มทีห่นึ่งคอืบรษิทัทีม่สี่วนแบ่งทางการตลาด
สูงคอืมากกว่ารอ้ยละ 5 มอียู่จ านวน 3 บรษิทั คอื บรษิทัหลกัทรพัย์กมิเอง็ (ประเทศไทย)  จ ากดั 
(มหาชน)  มสี่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ทีร่อ้ยละ 9.31 บรษิทัหลกัทรพัยเ์อเชยี พลสั จ ากดั (มหาชน)  
มสี่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ที่ร้อยละ 6.89 และบรษิัทหลกัทรพัยเ์คจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั 
(มหาชน)  มสี่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ที่รอ้ยละ 6.86 กลุ่มที่สองคอืกลุ่มบรษิทัที่มสี่วนแบ่งทาง
การตลาดปานกลางคอื มากกว่ารอ้ยละ 2.5 แต่ไม่ถงึรอ้ยละ 5 มอียู่จ านวน 4 บรษิทั คอืบรษิทั
หลกัทรพัยซ์มีโิก้ จ ากดั (มหาชน)  มสี่วนแบ่งทางการตลาดอยู่ทีร่อ้ยละ 4.93 และ บรษิทับวัหลวง 
จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 4.92  บรษิทัคนัทรี่ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มสี่วน
แบ่งการตลาดรอ้ยละ 4.82 และบรษิทัหลกัทรพัยฟิ์นันเซียไซรสั จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งทาง
การตลาดรอ้ยละ 3.86  ส่วนกลุ่มสุดทา้ยคอืกลุ่มทีม่สี่วนแบ่งทางการตลาดน้อยคอื น้อยกว่ารอ้ยละ 
2.5 มจี านวน 5 บรษิทั คอื บรษิทัหลกัทรพัย์พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ย
ละ 2.22  บรษิทัหลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) จ ากดั(มหาชน) มสี่วนแบ่งทาง
การตลาดรอ้ยละ 1.81 บรษิทัหลกัทรพัยซ์กิโก้ จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งการตลาดรอ้ยละ 1.22 
บรษิัทหลกัทรพัย์ยูไนเต็ด จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งทางการตลาดร้อยละ 0.91 และบรษิัท
หลกัทรพัยโ์อเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มสี่วนแบ่งการตลาดอยูท่ีร่อ้ยละ 0.71  
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ตาราง 4 แสดงรายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดของแต่ละบรษิทัในปี 2549 – 2553 
หน่วยวดั รายได ้: ลา้นบาท 
ส่วนแบ่งการตลาด : รอ้ยละ 

บรษิทัหลกัทรพัย ์
2549 2550 2551 2552 2553 

รายได ้ ส่วนแบ่ง
การตลาด 

รายได ้ ส่วนแบ่ง
การตลาด 

รายได ้ ส่วนแบ่ง
การตลาด 

รายได ้ ส่วนแบ่ง
การตลาด 

รายได ้ ส่วนแบ่ง
การตลาด 

1.บมจ.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 1,970.40 7.66 1,971.56 7.04 1,967.97 8.15 2,568.15 10.49 3,111.78 9.31 
2.บมจ.เอเชยี พลสั  1,656.09 6.44 1,737.03 6.20 1,365.59 5.65 1,638.65 6.69 2,303.49 6.89 
3.บมจ.เคจไีอ (ประเทศไทย)  1,096.90 4.26 1,522.61 5.43 1,363.47 5.65 1,290.25 5.27 2,293.29 6.86 
4.บมจ.ซมีโิก ้ 1,015.55 3.95 849.78 3.03 871.91 3.61 1,040.00 4.25 1,646.82 4.93 
5.บมจ.บวัหลวง  973.45 3.78 972.18 3.47 954.52 3.95 1,075.31 4.39 1,644.56 4.92 
6.บมจ.คันทรี่ กรุ๊ป  370.38 1.44 717.77 2.56 556.72 2.31 897.52 3.67 1,611.47 4.82 
7.บมจ.ฟินันเซียไซรัส  245.47 0.95 214.07 0.76 157.40 0.65 570.64 2.33 1,289.80 3.86 
8.บมจ.โนมรูะ พฒันสนิ 716.60 2.79 768.68 2.74 826.85 3.42 845.34 3.45 742.18 2.22 
9.บมจ.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย)  586.00 2.28 532.98 1.90 420.53 1.74 467.35 1.91 603.80 1.81 
10.บมจ.ซกิโก ้ 493.06 1.92 427.69 1.53 409.75 1.70 369.53 1.51 406.66 1.22 
11.บมจ.ยูไนเต็ด  265.92 1.03 272.67 0.97 263.67 1.09 246.95 1.01 303.40 0.91 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย)  762.56 2.96 711.46 2.54 700.53 2.90 467.59 1.91 238.71 0.71 
รวม 12 บรษิทั 10,245.37 39.83 10,803.84 38.56 9,869.74 40.87 10,950.87 44.72 14,867.23 44.47 
อนืๆ 29 บรษิทั 15,476.60 60.17 17,211.15 61.44 14,282.00 59.13 13,537.41 55.28 18,562.67 55.53 
รวมทัง้ระบบ 25,721.97 100.00 28,014.99 100.00 24,151.74 100.00 24,488.28 100.00 33,429.90 100.00 

 
หมายเหตุ : ส่วนแบ่งการตลาดวดัจากบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ระบบ 
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 2.การศึกษาประสิทธิภาพเชิงเทคนิคของการด าเนินงานของบริษทัหลกัทรพัยท่ี์จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 ผลการวิเคราะห์เป็นรายปี และรายบรษิัทหลกัทรพัย์ ปรากฏในตาราง 5 พบว่า ค่า
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคของบรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย
จ านวน 12 บรษิทั ในปี 2549 – 2553 พบว่า 

ในปี 2549 ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 0.989 โดยบรษิทั
หลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค จ านวน 11 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยเ์อเชยีพลสั บมจ.
หลักทรัพย์บัวหลวง  บมจ.หลักทรัพย์ค นัทรี ่กรุ ๊ป   บมจ.หลักทรัพย์โนมูนะพัฒนสิน  บมจ.
หลกัทรพัยฟิ์นนัเซยีไซรสั  บมจ.หลกัทรพัยเ์คจไีอ บมจ.หลกัทรพัยก์มิเอง็  บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค  
บมจ.หลกัทรพัยย์ูโอบีเคย์เฮียน  บมจ.หลกัทรพัยย์ไูนเต็ด  และบมจ.หลกัทรพัยซ์มีโิก้ ส่วนบรษิทั
หลกัทรพัยท์ีไ่มม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค จ านวน 1 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก้ 

 ในปี 2550- 2552 ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 0.991 
0.986 และ 0.976 ตามล าดบั โดยบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค จ านวน 11 บรษิทั 
ได้แก่ บมจ.หลกัทรพัย์เอเชยีพลสั บมจ.หลกัทรพัยบ์วัหลวง  บมจ.หลกัทรพัย์คนัทรี่กรุ ๊ป  บมจ.
หลกัทรพัยโ์นมรูะพฒันสนิ บมจ.หลกัทรพัยฟิ์นนัเซยีไซรสั  บมจ.หลกัทรพัยเ์คจไีอ  บมจ.หลกัทรพัย ์
กมิเอง็  บมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก ้บมจ.หลกัทรพัยย์ูโอบีเคย์เฮียน  บมจ.หลกัทรพัยย์ไูนเตด็  และ 
บมจ.หลกัทรพัยซ์มิโิก้ ส่วนบรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค จ านวน 1 บรษิทั ไดแ้ก่ 
บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค   

 และในปี 2553 ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 1.000 โดย
บรษิทัหลกัทรพัยน์ัน้มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคทัง้หมด 

 จากการพิจารณา ค่าประสิทธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน สามารถเรยีงล าดบัค่า
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคได ้ดงัตาราง 5 
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ตาราง 5 ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค ของบรษิทัหลกัทรพัย ์12 บรษิทั ส าหรบัปี 2549 – 2553 
 

 
บรษิทัหลกัทรพัย ์

ดชันีค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค ค่าเฉลีย่ 
ประสทิธภิาพ 
เชงิเทคนิค 2549 2550 2551 2552 2553 

1.ASP  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
2.BLS  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
3.CGS  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
4.CNS  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
5.FSS  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
6.KGI 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
7.KEST 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
8.UOBKH  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
9.US 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
10.ZMICO  1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 
11.SICCO  0.863 1.000 1.000 1.000 1.000 0.973 
12.OSK  1.000 0.894 0.833 0.715 1.000 0.888 

ค่าเฉลีย่รวม 0.989 0.991 0.986 0.976 1.000 0.988 
 

ส่วนท่ี2 ผลการศึกษารายบริษทั 
 ส่วนที ่2 นี้ไดศ้กึษารายบรษิทั โดยรายละเอยีดแต่ละบรษิทัประกอบดว้ย 2 ส่วน คอื ผล

การศกึษาสภาพทัว่ไป และผลการวเิคราะหป์ระสทิธภิาพการด าเนินงานเชงิเทคนิค  
 
         บริษทัหลกัทรพัย ์เอเชีย พลสั จ ากดั (มหาชน)  (ASP) 

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์เอเซยี พลสั จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 2,105.66 ลา้นบาท 

มผีูถ้อืหุน้หลกัเป็นนกัลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 54.05 รองลงมาเป็นกลุ่มผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนิตบิุคคลคดิ
เป็นรอ้ยละ 29.47  ซึง่แบ่งเป็นนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป 14.43 เป็นนิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR(non-
voting depository receipt)  คดิเป็นรอ้ยละ 9.80 และนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป 5.24 และกลุ่มผูถ้อื
หุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาทีถ่อืสญัชาตไิทยโดยถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 23.29  บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปี
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อยู่ที่ 1,740.17 ล้านบาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลี่ย 5 ปีอยู่ที่ร้อยละ 6.41 จากการศึกษา
รายได้และส่วนแบ่งการตลาด พบว่า รายได้ของบรษิทัส่วนใหญ่มแีนวโน้มเพิม่ขึ้น มเีพยีง 1 ปี
เท่านัน้ ที่บรษิทัมรีายได้ลดลงจากปีก่อนหน้า คอื ปี 2551 โดยมรีายได้ลดลงจากปี 2550 ลดลง 
371.44 ลา้นบาท และบรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2553 คอื 2,303.49 ลา้นบาท ในขณะที่
ส่วนแบ่งการตลาดของบรษิทัลดลงเรื่อยๆจากปี 2549 ถงึ 2551 และเพิม่ขึน้อกีครัง้ในปี 2552 และ 
2553 โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดสงูสุดในปี 2553  มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 6.89  

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  พบว่าบรษิทัหลกัทรพัย ์เอเชยี พลสั จ ากดั (มหาชน)  (ASP) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่

มปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน 
เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency 
Frontier ซึง่เป็นจดุการผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
 
 บริษทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 360.00 ลา้นบาท มผีูถ้อื

หุน้ทีเ่ป็นนิตบิุคคลไทยเป็นผูถ้อืหุน้มากทีสุ่ดคดิเป็นรอ้ยละ 58.06  ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิ
เป็นรอ้ยละ 20.21 บุคคลธรรมดาไทยคดิเป็นรอ้ยละ 14.02 บุคคลธรรมดาต่างด้าวคดิเป็นรอ้ยละ 
6.11 นิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR (non-voting depository receipt) ถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 0.95 และ
นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 0.65  บรษิทัมรีายได้เฉลี่ย 5 ปีอยู่ที ่1,124.00 ลา้น
บาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่อยูท่ีร่อ้ยละ 4.14 โดยบรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2553  
คอื 1,644.56 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดค่อย ๆ เพิม่ขึน้จากปี 2551 เป็นต้นมา 
และมสี่วนแบ่งการตลาดสงูสุดในปี 2553 มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 4.92 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  



52 

52 

 

  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บริษัท
หลกัทรพัย์ บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) (BLS) เป็นบรษิัทหลกัทรพัย์ที่มปีระสทิธิภาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
 
 บริษทัหลกัทรพัย ์คนัทรี่กรุป๊ จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิัทหลกัทรพัย์คนัทรี่ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบียนลดลงในปี 2552 

ปเนื่องจากบรษิทัท าการลดทุนจดทะเบยีนช าระแลว้ ปจัจุบนัมทุีนจดทะเบยีน 2,330.76 ลา้นบาท มี
ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาไทยถอืหุน้มากทีสุ่ด โดยถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 49.87 รองลงมาเป็นกลุ่ม
ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนกัลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 43.45 ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปคดิเป็นรอ้ย
ละ 4.59 และเป็นนิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR (non-voting depository receipt) คดิเป็นรอ้ยละ 
2.09 บรษิทัมรีายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่ 5 ปีอยู่ที ่830.77 ลา้นบาท และมสี่วนแบ่งทาง
การตลาดเฉลีย่รอ้ยละ 3.06 ซึง่จากการศกึษารายไดแ้ละส่วนแบ่งการตลาด 5 ปี พบว่า รายไดข้อง
บรษิทัส่วนใหญ่มแีนวโน้มเพิม่ขึน้ มเีพยีง 1 ปีเท่านัน้ ทีบ่รษิทัมรีายได้ลดลงจากปีก่อนหน้า คอื ปี 
2551 มรีายไดล้ดลงจากปี 2550 ลดลง 161.05 ล้านบาท โดยบรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 
2553 คอื 1,611.47 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดเพิม่ขึน้ในปี 2552 – 2553 ซึง่
เพิม่ขึน้จากปี 2549 – 2551 และมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปี 2553  มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ย
ละ 4.82 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บรษิ ัท

หลกัทรพัย์ คนัทรี่ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (CGS) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
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บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
 
 บริษทัหลกัทรพัย ์โนมรูะ พฒันสิน จ ากดั (มหาชน) 

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย์ โนมูระ พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 716.82 ล้าน

บาท โดยมผีูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนิตบิุคคลต่างดา้วเป็นผูถ้อืหุน้มากที่สุดคดิเป็นรอ้ยละ 42.80 ผูถ้อืหุน้ราย
ย่อยทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 32.22 บุคคลธรรมดาไทยรอ้ยละ 15.50 ผูถ้อืหุน้นิตบิุคคล
ไทยถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 5.22 และนิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR (non-voting depository receipt) 
ถอืหุ้นคดิเป็นร้อยละ 4.26  บรษิทัมรีายได้เฉลี่ย 5 ปีอยู่ที่ 779.93 ล้านบาท และส่วนแบ่งทาง
การตลาดเฉลี่ยรอ้ยละ 2.87 จากการศกึษารายได้ของบรษิัท พบว่า รายได้ของบรษิทัมแีนวโน้ม
เพิม่ขึ้นตัง้แต่ปี 2549-2552 และเริม่มรีายได้น้อยลงอกีครัง้ในปี 2553  บรษิัทสามารถท ารายได้
สงูสุดในปี 2552  คอื 845.34 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดเพิม่ขึน้ในปี 2551-2552 
และลดลงในปี  2553 โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปี 2552 มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ย
ละ 3.45 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บริษัท

หลกัทรพัย ์โนมรูะ พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) (CNS) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2552 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที่ คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 ส่วนในปี 2553 เป็น Increasing Return to Scale (irs) มี
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ผลต่อขนาดทีเ่พิม่ขึน้ คอืเมื่อมกีารใชป้จัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้ท าใหผ้ลผลติรวม
เพิม่ขึน้มากกว่ารอ้ยละ 1 

 
 บริษทัหลกัทรพัย ์ฟินันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิัทหลกัทรพัย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) โดยทุนจดทะเบยีนนัน้เพิม่ขึ้น 

เนื่องจากมกีารควบรวมบรษิทั ปจัจุบนัมทุีนจดทะเบยีน 722.31 ลานบาท มนีิตบิุคคลไทยเป็นผูถ้อื
หุน้หลกัคดิเป็นรอ้ยละ 49.39 บุคคลธรรมดาไทยถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 23.61 ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนักลงทุน
ทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 14.48  และนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 12.52 บรษิทัมรีายได้
เฉลีย่ 5 ปีอยู่ที ่495.48 ล้านบาทและส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่ 1.82 จากการศกึษารายไดข้อง
บรษิทั พบว่า รายไดข้องบรษิทัมแีนวโน้มเพิม่ขึน้อย่างมากในปี 2552 - 2553  บรษิทัสามารถท า
รายไดสู้งสุดในปี 2553 คอื 1,289.80 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดเพิม่ขึน้อย่าง
มากเช่นกนัในปี 2552 – 2553 บรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปี 2553 มสี่วนแบ่งทางการตลาด
รอ้ยละ 3.86 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเชิงเทคนิคด าเนินงานพบว่า บรษิ ัท

หลกัทรพัย์ ฟินันเซีย ไซรสั จ ากดั (มหาชน)(FSS) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549 และ ปี 2552 เป็น 
Increasing Return to Scale (irs) มผีลต่อขนาดทีเ่พิม่ขึน้ คอืเมื่อมกีารใชป้จัจยัการผลติทุกชนิด
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้มากกว่ารอ้ยละ 1 ส่วนในปี 2550 2551 และ2553 
เป็น Constant Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 1 แลว้ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
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 หลกัทรพัย ์เคจีไอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  
  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 1,991.76 

ลา้นบาท มกีลุ่มผูถ้อืหุน้ของบรษิทัมากทีสุ่ด คอื กลุ่มผูถ้อืทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 54.05 
นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป 35.56 นิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR (non-voting depository receipt)  คดิ
เป็นรอ้ยละ 8.64 และกลุ่มผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบุคคลธรรมดาไทยโดยถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 1.75  บรษิทัมี
รายได้เฉลี่ย 5 ปีอยู่ที่ 1,513.30 ล้านบาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลี่ยรอ้ยละ 5.57 จาก
การศกึษารายได้และส่วนแบ่งการตลาด พบว่า รายไดข้องบรษิทัในปี 2550 – 2553 มแีนวโน้ม
เพิม่ขึน้จากปี 2549  บรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2553 คอื 2,293.29 ลา้นบาท ในขณะที่
บรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดของบรษิทัมแีนวโน้มเพิม่ขึน้ในปี 2553 และมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดใน
ปี 2553  มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 6.86  

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน พบว่า บริษัท

หลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (KGI) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ปีระสทิธภิาพใน
การด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงให้
เหน็ว่าบรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็น
จดุการผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีนทัง้สิ้น 

2,854.07 ล้านบาท มนีิตบิุคคลไทยเป็นผูถ้อืหุ้นหลกัคดิเป็นรอ้ยละ 83.25 ผู้ถอืหุน้ทีเ่ป็นนักลงทุน
ทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 14.24 นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 1.72 และเป็นนิตบิุคคลต่างดา้ว 
NVDR (non-voting depository receipt)  คดิเป็นรอ้ยละ 0.79  บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปีอยู่ที ่
2,317.97 ลา้นบาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่รอ้ยละ 8.53 จากการศกึษารายไดแ้ละส่วนแบ่ง
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การตลาด 5 ปี พบว่า รายไดข้องบรษิทัส่วนใหญ่มแีนวโน้มเพิม่ขึน้ มเีพยีง 1 ปีเท่านัน้ ที่บรษิทัมี
รายได้ลดลงจากปีก่อนหน้า คอื ปี 2551 มรีายได้ลดลงจากปี 2550 ลดลง 3.59 ล้านบาท  โดย
บรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2553 คอื 3,111.78 ลา้นบาท บาท ในขณะที่บรษิทัมสี่วนแบ่ง
การตลาดเพิม่ขึน้ในปี 2551 – 2552  และมสี่วนแบ่งการตลาดลดลงเลก็น้อยในปี 2553  โดยบรษิทั
มสี่วนแบ่งการตลาดสงูสุดในปี 2552 คอื ส่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 10.49 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
ผลการวเิคราะห์การวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บรษิทัหลกัทรพัย ์

กมิเอ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (KEST) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 

 
 บริษทัหลกัทรพัย ์โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

   1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 818.54 

ลา้นบาท มผีูถ้อืหุน้หลกัเป็นนิตบิุคคลต่างดา้วคดิเป็นรอ้ยละ 97.35 และกลุ่มผูถ้อืหุ้นรายย่อยทีเ่ป็น
นักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 2.65  บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปีอยู่ที่ 576.17 ลา้นบาท และส่วนแบ่ง
ทางการตลาดเฉลี่ยอยู่ร้อยละ 2.12 จากการศึกษารายได้ของบรษิัท พบว่า รายได้ของบรษิัทมี
แนวโน้มลดลงเรื่อย ๆ จากปี 2549 บรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2549 คอื 762.56 ลา้นบาท 
ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดลดลงอย่างมากในปี 2552 – 2553 บรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาด
สงูสุดในปี 2549 มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 2.96 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
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  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน พบว่าบรษิ ัท
หลกัทรพัย์ โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (OSK) เป็นบรษิัทหลกัทรพัย์ที่มี
ประสทิธภิาพในการด าเนินงานทัง้ 2 ปี คอื ปี 2549 และ ปี 2553 โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค
ในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงให้เห็นว่าบรษิัทสามารถสร้างผลผลติได้อยู่บนเส้น Product 
Frontier หรอื Efficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการ
ผลติทีก่ าหนด 
   นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549 และปี2553 นัน้เป็น
แบบ Constant Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 1 แลว้ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 แต่ในปี 2550-2552 นัน้ไม่มปีระสทิธภิาพ
เชงิเทคนิค ซึง่สาเหตุเกดิจาก 
   ในปี 2550-2551 บรษิัทมรีายได้จาก ดอกเบี้ยเงนิให้กู้ยมืเพื่อซื้อหลกัทรพัย์น้อย
เกินไป ดงันัน้หากบรษิทัต้องการให้มปีระสทิธภิาพ บรษิทัจะต้องท าการเพิม่รายได้ โดยสามารถ
พจิารณาการด าเนินงานของบรษิทัทีม่ปีระสทิธภิาพและมกีารใชป้จัจยัการผลติและผลผลติใกลเ้คยีง
กนัตามประมวลผลของ DEA ในปี 2550 ได้แก่ บรษิัทหลกัทรพัย์บวัหลวง บรษิัทหลกัทรพัย์
เอเซยีพลสั บรษิทัหลกัทรพัยเ์คจไีอ (ประเทศไทย) บรษิทัหลกัทรพัยย์โูอบเีคยเ์ฮยีน(ประเทศไทย) 
และในปี 2551 ไดแ้ก่ บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ(ประเทศไทย) บรษิทัหลกัทรพัยก์มิเอง็(ประเทศไทย)  
บรษิทัหลกัทรพัยย์ไูนเตด็ บรษิทัหลกัทรพัยย์โูอบเีคยเ์ฮยีน(ประเทศไทย)ตามล าดบั 
   ส่วนในปี 2552 บรษิทัมรีายไดจ้าก รายได้ค่านายหน้า ดอกเบี้ยและเงนิปนัผล และ
ดอกเบีย้ใหกู้ย้มืเพื่อซือ้หลกัทรพัยน้์อยเกนิไป หากบรษิทัต้องการใหม้ปีระสทิธภิาพบรษิทัจะต้องท า
การเพิม่รายได ้โดยบรษิทัสามารถพจิารณา การด าเนินงานของบรษิทัทีม่ปีระสทิธภิาพ และมกีารใช้
ปจัจยัการผลติ และผลผลติใกล้เคยีงกนัตาม การประมวลผลของDEA ได้แก่ บรษิทัหลกัทรพัย์
ยไูนเตด็   บรษิทัหลกัทรพัย ์ยโูอบเีคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) บรษิทัหลกัทรพัยพ์ฒันสนิ ตามล าดบั 

 
 บริษทั หลกัทรพัย ์ซิกโก้ จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทั หลกัทรพัย ์ซกิโก้ จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 637.22 ลา้นบาท มกีลุ่มผู้

ถอืหุน้นิตบิุคคลไทยถอืหุน้หลกัคดิเป็นรอ้ยละ 70.06  นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 
16.58 บุคคลธรรมดาไทยรอ้ยละ 8.07 ผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 4.76 และนิติ
บุคคลต่างดา้ว NVDR (non-voting depository receipt) ถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 0.53 บรษิทัมี
รายได้เฉลี่ย 5 ปี อยู่ที่ 421.34 ล้านบาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลี่ยร้อยละ 1.55 จาก
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การศกึษารายไดข้องบรษิทั พบว่า รายไดข้องบรษิทัมแีนวโน้มลดลงจากปี 2549 มาเรื่อย ๆ  และมา
เพิม่ในปี 2553 บรษิทัสามารถท ารายได้สูงสุดในปี 2549  คอื 493.06 ล้านบาท และมสี่วนแบ่ง
การตลาดสงูสุดในปีเดยีวกนัทีร่อ้ยละ 1.92 

   2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 
Envelopment Analysis (DEA)  
   ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บริษัท
หลกัทรพัย ์ซกิโก ้จ ากดั (มหาชน) (SSEC) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการด าเนินงาน 
4 ปี คอื ปี 2550-2553 โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
   นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2550-2553 นัน้เป็นแบบ 
Constant Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ย
ละ 1 แลว้ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
   แต่ในปี 2549 นัน้ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคซึง่สาเหตุเกดิจาก บรษิทัมรีายไดจ้าก
รายไดค้่าธรรมเนียมและบรกิาร และ ดอกเบีย้และเงนิปนัผลน้อยเกนิไป ดงันัน้หากบรษิทัต้องการให้
มปีระสทิธิภาพบรษิัทจะต้องท าการเพิ่มรายได้ โดยสามารถพิจารณาการด าเนินงานของบรษิัท
หลักทรพัย์ที่มีประสิทธิภาพ และมกีารใช้ปจัจยัการผลิตและผลผลิตใกล้เคียงกันตามหลกัการ
ประมวลผลของ DEA ไดแ้ก่ บรษิทัหลกัทรพัยโ์อเอสเค บรษิทัหลกัทรพัยย์ไูนเตด็ บรษิทัหลกัทรพัย ์
พฒันสนิ  บรษิทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคยเ์ฮยีน ตามล าดบั 
 
 บริษทัหลกัทรพัย ์ยโูอบี เคยเ์ฮียน (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีน 

353.84 ลา้นบาท มผีูถ้อืหุน้หลกัเป็นนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปถอืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 77.75 นิตบิุคคล
ไทยถือหุ้นคิดเป็นร้อยละ 12.14 ผู้ถือหุ้นที่เป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นร้อยละ 6.38 และบุคคล
ธรรมดาไทยเป็นผูถ้อืหุน้คดิเป็นรอ้ยละ 3.73 บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปี อยู่ที ่522.13 ลา้นบาท และ
ส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่ รอ้ยละ 1.92 จากการศกึษารายไดข้องบรษิทั พบว่า รายไดข้องบรษิทัมี
แนวโน้มลดลงในปี 2550 และเพิม่ขึน้ในปี 2552-2553  บรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 2553  
คอื 603.80 ล้านบาทมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปีเดยีวกนั โดยมสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 
1.81  
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  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 
Envelopment Analysis (DEA)  

  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บรษิ ัท
หลกัทรพัย์ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (UOBKH) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มี
ประสทิธภิาพในการด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน 
เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่าบรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency 
Frontier ซึง่เป็นจดุการผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1  
 
 บริษทัหลกัทรพัย ์ยไูนเตด็ จ ากดั (มหาชน)  

  1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์ยไูนเตด็ จ ากดั (มหาชน)  มทีุนจดทะเบยีน 844.08 ลา้นบาท มผีู้

ถอืหุน้หลกัเป็นนิตบิุคคลไทยคดิเป็นรอ้ยละ 93.47 และผูถ้อืหุน้รายย่อยทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็น
รอ้ยละ 6.53  บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปีอยู่ที ่270.52 ลา้นบาท และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลีย่รอ้ย
ละ 1 จากการศกึษารายไดข้องบรษิทั พบว่า รายไดข้องบรษิทัในปี 2551 – 2552 มแีนวโน้มลดลง
จากปี 2549 และปี 2550 และเริม่มรีายไดเ้พิม่ขึน้มาในปี 2553 บรษิทัสามารถท ารายไดสู้งสุดในปี 
2553 คอื 303.40 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปี 2551 โดยมสี่วนแบ่งทาง
การตลาดรอ้ยละ 1.09 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงานพบว่า บรษิ ัท

หลกัทรพัย์ ยูไนเต็ด จ ากดั (มหาชน)(US) เป็นบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการด าเนินงาน
ทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงให้เหน็ว่าบรษิทั
สามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการผลติที่
ไดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
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  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 

 
 บริษทัหลกัทรพัย ์ ซีมิโก้ จ ากดั (มหาชน)  

   1.ผลการศกึษาสภาพทัว่ไป  
  บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมีโิก้ จ ากดั (มหาชน) มทีุนจดทะเบยีนเพิม่ขึน้ในปี 2552-2553 

เนื่องจากมกีารควบรวมกจิการ ปจัจุบนัมทุีนจดทะเบยีน 1,837.79 ลา้นบาท มผีูถ้อืหุน้นิตบิุคคลต่าง
ดา้ว 45.47  รองลงมาคอืผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปคดิเป็นรอ้ยละ 40.06 บุคคลธรรมดาทีไ่ทยถอื
หุน้คดิเป็นรอ้ยละ 6.62 นิตบิุคคลต่างดา้ว NVDR(non-voting depository receipt)  คดิเป็นรอ้ย
ละ 5.00 และนิตบิุคคลไทยคดิเป็นรอ้ยละ 2.85 บรษิทัมรีายได้เฉลีย่ 5 ปีอยู่ที ่1,084.81 ลา้นบาท 
และส่วนแบ่งทางการตลาดเฉลี่ยร้อยละ 3.99 จากการศกึษารายได้ของบรษิัท พบว่า รายได้ของ
บรษิทัในปี 2550 – 2551 มแีนวโน้มลดลงจากปี 2549 และเริม่มรีายไดเ้พิม่ในปี 2552 และ 2553 
บรษิัทสามารถท ารายได้สูงสุดในปี 2553 คอื 1,646.82 ล้านบาท ในขณะที่บรษิัทมสี่วนแบ่ง
การตลาดเพิม่ขึน้ในปี 2551 – 2553  ซึง่เพิม่ขึน้จากปี 2550 บรษิทัมสี่วนแบ่งการตลาดสูงสุดในปี 
2553  มสี่วนแบ่งทางการตลาดรอ้ยละ 4.93 

 
  2.ผลการวิเคราะห์การวดัประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี Data 

Envelopment Analysis (DEA)  
  ผลการวิเคราะห์การวัดประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด า เนินงานพบว่า บริษัท

หลกัทรพัย์ ซมีโิก้ จ ากดั (มหาชน)  (ZMICO) เป็นบรษิัทหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานทัง้ 5 ปี คอื โดยมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน เท่ากบั 1 แสดงใหเ้หน็ว่า
บรษิทัสามารถสรา้งผลผลติไดอ้ยู่บนเสน้ Product Frontier หรอืEfficiency Frontier ซึง่เป็นจุดการ
ผลติทีไ่ดป้รมิาณผลผลติทีม่ากทีสุ่ด จากปจัจยัการผลติทีก่ าหนด  
  นอกจากนี้หากพจิารณาค่า Scale efficiency พบว่าในปี 2549-2553 เป็น Constant 
Return to Scale (crs) มผีลไดต่้อขนาดทีค่งที ่คอืเมื่อปจัจยัการผลติทุกชนิดเพิม่ขึน้รอ้ยละ 1 แลว้
ท าใหผ้ลผลติรวมเพิม่ขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 1 
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ส่วนท่ี3 ผลการวิเคราะห์การปรบัปรงุปัจจยัการผลิตและผลผลิต ของบริษทัหลกัทรพัยท่ี์จด
ทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2549 - 2553 

 จากผลการวิเคราะห์การด าเนินงานของบริษัทหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนอยู่ในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2549 – 2553 แสดงดงัตาราง 6-10 ซึ่งแสดงให้เหน็ถงึค่า
ประสิทธภิาพของบรษิัทหลกัทรพัย์ที่จดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดย
แบ่งเป็นผลของปี 2549-2553 และการปรบัปรุงประสทิธภิาพรายบรษิทัว่าแต่ละบรษิทันัน้ควรจะมี
การเพิม่ หรอื ลดปจัจยัการผลติ ปจัจยัการผลติใดบ้าง และค่าเป้าหมายที่ควรท าได้ เพื่อให้บรษิัท
หลกัทรพัยท์ีม่คี่าดชันีประสทิธภิาพเชงิเทคนิคสมัพทธน้์อยกว่า 1 มคี่าดชันีประสทิธภิาพเชงิเทคนิค
สมัพทัธเ์ท่ากบั 1 รวมถงึบรษิทัหลกัทรพัยใ์ดบา้งทีใ่ชป้จัจยัผลผลติ และปจัจยัการผลติอยู่ในเกณฑท์ี่
เหมาะสมแลว้ 
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ตาราง 6 ค่าประสทิธภิาพ การปรบัปรงุประสทิธภิาพของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 บรษิทั ปี 2549 
 

                 หน่วย : บาท 
 ผลผลติ (OUTPUT) ปี 2549 ปจัจยัการผลติ (INPUT) ปี 2549 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ ค่า
ประสทิธภิาพ 

รายไดค้่า
นายหน้า 

 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารรบั 

ดอกเบีย้และเงนิ
ปนัผลรบั 

ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื
เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์

ค่าใชจ้่ายในการ
กูย้มืเงนิ 

 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารจ่าย 

 

ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน 

1.เอเชยี พลสั 
2.บวัหลวง 
3.คันทรี่ กรุ๊ป 
4.โนมรูะ พฒันสนิ 
5.ฟินันเซียไซรัส 
6.เคจไีอ (ประเทศไทย) 
7.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 
8.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) 
9.ยูไนเต็ด 
10.ซมีโิก ้
11.ซกิโก ้ 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย)  

1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
0.863 
1.000 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+1,245,019.548   
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+44,994,278.506  
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-1,363,077.612  
  * 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
 * 

ค่าเฉลีย่ 0.989        
 
หมายเหตุ : ก าหนด ถา้ค่าเป็นบวก + ควรเพิม่, ถา้เป็นลบ – ควรลด, ถา้เป็น * อยู่ในเกณฑเ์หมาะสม  
ตวัเลขแสดงถงึค่าเป้าหมาย  (projected value) ทีป่จัจยัผลผลติควรปรบัเพิม่ และปจัจยัการผลติควรปรบัลดลง ใหไ้ดเ้ท่ากบัเป้าหมายดงักล่าว  
เพือ่ใหบ้รษิทัหลกัทรพัยม์ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 
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ตาราง 7 ค่าประสทิธภิาพ การปรบัปรงุประสทิธภิาพของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 บรษิทั ปี 2550 
 

หน่วย : บาท 
 

บรษิทัหลกัทรพัย ์
ผลผลติ (OUTPUT) ปี 2550 ปจัจยัการผลติ (INPUT) ปี 2550 

ค่า
ประสทิธภิาพ 

รายไดค้่า
นายหน้า 

 

ค่าธรรมเนียม
และบรกิารรบั 

ดอกเบีย้
และเงนิปนั
ผลรบั 

ดอกเบีย้เงนิให้
กูย้มืเพือ่ซื้อ
หลกัทรพัย ์

ค่าใชจ้่ายในการ
กูย้มืเงนิ 

 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารจ่าย 

 

ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน 

1.เอเชยี พลสั 
2.บวัหลวง 
3.คันทรี่ กรุ๊ป 
4.โนมรูะ พฒันสนิ 
5.ฟินันเซียไซรัส 
6.เคจไีอ (ประเทศไทย) 
7.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 
8.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) 
9.ยูไนเต็ด 
10.ซมีโิก ้
11.ซกิโก ้ 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย) 

1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
0.894 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+11,933,325.270   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-3,240,710.773   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-10,152,420.992   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

ค่าเฉลีย่ 0.991        
 
หมายเหตุ : ก าหนด ถา้ค่าเป็นบวก + ควรเพิม่ , ถา้เป็นลบ – ควรลด, ถา้เป็น * อยู่ในเกณฑเ์หมาะสม  
ตวัเลขแสดงถงึค่าเป้าหมาย  (projected value) ทีป่จัจยัผลผลติควรปรบัเพิม่ และปจัจยัการผลติควรปรบัลดลง ใหไ้ดเ้ท่ากบัเป้าหมายดงักล่าว  
เพือ่ใหบ้รษิทัหลกัทรพัยม์ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 
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ตาราง 8 ค่าประสทิธภิาพ การปรบัปรงุประสทิธภิาพของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 บรษิทั ปี 2551 
 

หน่วย : บาท 
 

บรษิทัหลกัทรพัย ์
ผลผลติ (OUTPUT) ปี 2551 ปจัจยัการผลติ (INPUT) ปี 2551 

ค่า
ประสทิธภิาพ 

รายไดค้่า
นายหน้า 

 

ค่าธรรมเนียม
และบรกิารรบั 

ดอกเบีย้
และเงนิปนั
ผลรบั 

ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื
เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์

ค่าใชจ้่ายในการ
กูย้มืเงนิ 

 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารจ่าย 

 

ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน 

1.เอเชยี พลสั 
2.บวัหลวง 
3.คันทรี่ กรุ๊ป 
4.โนมรูะ พฒันสนิ 
5.ฟินันเซียไซรัส 
6.เคจไีอ (ประเทศไทย) 
7.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 
8.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) 
9.ยูไนเต็ด 
10.ซมีโิก ้
11.ซกิโก ้ 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย) 

1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
0.833 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+8,732,802.315   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-774,183.385   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-14,993,751.344   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

ค่าเฉลีย่ 0.986        
 
หมายเหตุ : ก าหนด ถา้ค่าเป็นบวก + ควรเพิม่ , ถา้เป็นลบ – ควรลด, ถา้เป็น * อยู่ในเกณฑเ์หมาะสม  
ตวัเลขแสดงถงึค่าเป้าหมาย  (projected value) ทีป่จัจยัผลผลติควรปรบัเพิม่ และปจัจยัการผลติควรปรบัลดลง ใหไ้ดเ้ท่ากบัเป้าหมายดงักล่าว  
เพือ่ใหบ้รษิทัหลกัทรพัยม์ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 
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ตาราง 9 ค่าประสทิธภิาพ การปรบัปรงุประสทิธภิาพของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 บรษิทั ปี 2552 
 

หน่วย : บาท 
 

บรษิทัหลกัทรพัย ์
ผลผลติ (OUTPUT) ปี 2552 ปจัจยัการผลติ (INPUT) ปี 2552 

ค่า
ประสทิธภิาพ 

รายไดค้่านายหน้า 
 

ค่าธรรม 
เนียมและ
บรกิารรบั 

ดอกเบีย้และ
เงนิปนัผลรบั 

ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื
เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์

ค่าใชจ้่ายใน
การกูย้มืเงนิ 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารจ่าย 

 

ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน 

1.เอเชยี พลสั 
2.บวัหลวง 
3.คันทรี่ กรุ๊ป 
4.โนมรูะ พฒันสนิ 
5.ฟินันเซียไซรัส 
6.เคจไีอ (ประเทศไทย) 
7.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 
8.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) 
9.ยูไนเต็ด 
10.ซมีโิก ้
11.ซกิโก ้ 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย) 

1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
0.833   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+35,099,491.528 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+214,197.197   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

+4,300,416.648   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

-7,312,142.109   

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

ค่าเฉลีย่ 0.986          
 
หมายเหตุ : ก าหนด ถา้ค่าเป็นบวก + ควรเพิม่ , ถา้เป็นลบ – ควรลด , ถา้เป็น * อยู่ในเกณฑเ์หมาะสม  
ตวัเลขแสดงถงึค่าเป้าหมาย  (projected value) ทีป่จัจยัผลผลติควรปรบัเพิม่ และปจัจยัการผลติควรปรบัลดลง ใหไ้ดเ้ท่ากบัเป้าหมายดงักล่าว  
เพือ่ใหบ้รษิทัหลกัทรพัยม์ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 
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ตาราง 10 ค่าประสทิธภิาพ การปรบัปรงุประสทิธภิาพของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 บรษิทั ปี 2553 
 

หน่วย :บาท 
 

บรษิทัหลกัทรพัย ์
ผลผลติ (OUTPUT) ปี 2553 ปจัจยัการผลติ (INPUT) ปี 2553 

ค่า
ประสทิธภิาพ 

รายไดค้่านายหน้า 
 

ค่าธรรมเนียม
และบรกิารรบั 

ดอกเบีย้และ
เงนิปนัผลรบั 

ดอกเบีย้เงนิให้
กูย้มืเพือ่ซื้อ
หลกัทรพัย ์

ค่าใชจ้่ายใน
การกูย้มืเงนิ 

ค่าธรรมเนียมและ
บรกิารจ่าย 

 

ค่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน 

1.เอเชยี พลสั 
2.บวัหลวง 
3.คันทรี่ กรุ๊ป 
4.โนมรูะ พฒันสนิ 
5.ฟินันเซียไซรัส 
6.เคจไีอ (ประเทศไทย) 
7.กมิเอง็ (ประเทศไทย) 
8.ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) 
9.ยูไนเต็ด 
10.ซมีโิก ้
11.ซกิโก ้ 
12.บมจ.โอเอสเค (ประเทศไทย) 

1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000 
1.000  

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

 

* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 
* 

ค่าเฉลีย่ 1.000        

 
หมายเหตุ : ก าหนด * อยู่ในเกณฑเ์หมาะสม
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 จากขอ้มูลในตารางที่ 6 สรุปไดว้่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มี
จ านวน 1 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก้ โดยค่าทีค่ านวณไดม้คี่าน้อยกว่า 1 ซึง่ต้องปรบัปรุง
ไดโ้ดยการเพิม่ผลผลติ (รายได)้ หรอื การปรบัลดปจัจยัการผลติ (ต้นทุน) ดงันี้ จงึจะท าใหม้คี่า
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 
  

 การเพ่ิมผลผลิต (รายได้) 
 ค่าธรรมเนียม และบรกิารรบัตอ้งเพิม่อกี 1,245,019.548  บาท 

  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบัตอ้งเพิม่อกี 44,994,278.506  บาท 
 การลดปัจจยัการผลิต (ต้นทุน) 

 ค่าใชจ้่ายในการกูย้มืเงนิตอ้งลดลง 1,363,077.612 บาท 
   
 จากขอ้มูลในตารางที่ 7 สรุปไดว้่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มี

จ านวน 1 บรษิทั ได้แก่ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค โดยค่าที่ค านวณได้มคี่าน้อยกว่า 1 ซึ่งต้อง
ปรบัปรงุไดโ้ดยการเพิม่ผลผลติ (รายได)้ หรอื การปรบัลดปจัจยัการผลติ (ต้นทุน) ดงันี้ จงึจะท าใหม้ี
ค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 

 
 การเพ่ิมผลผลิต (รายได้) 
  ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ซือ้ขายหลกัทรพัยต์อ้งเพิม่อกี 11,933,325.270  บาท 
 
 การลดปัจจยัการผลิต (ต้นทุน) 
  ค่าใชจ้า่ยในการกูย้มืเงนิตอ้งลดลง 3,240,710.773  บาท 
  ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ยตอ้งลดลง 10,152,420.992  บาท 
 
 จากขอ้มลูในตารางที่ 8 สรุปไดบ้รษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มจี านวน 

1 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค โดยค่าทีค่ านวณไดม้คี่าน้อยกว่า 1 ซึง่ต้องปรบัปรุงไดโ้ดย
การเพิม่ผลผลติ (รายได้) หรอื การปรบัลดปจัจยัการผลติ (ต้นทุน) ดงันี้ จงึจะท าให้มคี่า
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 

 
 การเพ่ิมผลผลิต (รายได้) 
  ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ซือ้ขายหลกัทรพัยต์อ้งเพิม่อกี 8,732,802.315  บาท 
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 การลดปัจจยัการผลิต (ต้นทุน) 
  ค่าใชจ้า่ยในการกูย้มืเงนิตอ้งลดลง 774,183.385  บาท 
  ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ยตอ้งลดลง 14,993,751.344  บาท 

 
 จากขอ้มลูในตารางที่ 9 สรุปไดบ้รษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มจี านวน 

1 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัย ์โอเอสเค โดยค่าทีค่ านวณไดม้คี่าน้อยกว่า 1 ซึง่ต้องปรบัปรุงได้
โดยการเพิม่ผลผลติ (รายได้) หรอื การปรบัลดปจัจยัการผลติ (ต้นทุน) ดงันี้ จงึจะท าให้มคี่า
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคเท่ากบั 1 

 
 การเพ่ิมผลผลิต (รายได้) 
  เพิม่รายไดค้่านายหน้าตอ้งเพิม่อกี 35,099,491.528บาท 
  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบัตอ้งเพิม่อกี 214,197.197  บาท 
  ดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมื ซือ้ขายหลกัทรพัยต์อ้งเพิม่อกี 4,300,416.648  บาท 
 
 การลดปัจจยัการผลิต (ต้นทุน) 
  ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ยตอ้งลดลง 7,312,142.109  บาท 
   
 จากขอ้มลูในตารางที่ 10 สรุปไดว้่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทยมปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเท่ากบั 1 ทุกบรษิทั 
 

 
 



บทท่ี 5 
สรปุผล อภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

 

 ในบทนี้จะเป็นการสรุปผลการวจิยัทัง้หมด พรอ้มทัง้อภปิรายผลและขอ้เสนอแนะ โดยมี
รายละเอยีดตามหวัขอ้ต่างๆ ดงันี้ 
  1. สงัเขปความมุง่หมาย ความส าคญัและขอบเขตของการวจิยั 
 2. สรปุผลการวจิยั 

 3. อภปิรายผล 
 4. ขอ้เสนอแนะ 

 
1. สงัเขปความมุ่งหมาย ประโยชน์และขอบเขตของการวิจยั 

 ความมุ่งหมายของการวิจยั 
 1. เพื่อศกึษาสภาพการณ์ทัว่ไปของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยแยกเป็นด้าน ทุนจดทะเบยีนของบรษิทั ลกัษณะผู้ถือหุ้น รายได้และส่วนแบ่ง
การตลาด  
 2. เพื่อวดัประสทิธภิาพทางเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 
  ความส าคญัของการวิจยั 
   ผลของการวิจยัจะเป็นประโยชน์ดงัน้ี 
  1. ผลของการศกึษาจะใชเ้ป็นขอ้เสนอแนะ และแนวทางในการปรบัปรุงการบรหิารงาน 
ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย หรอืผูท้ีม่สี่วนเกี่ยวขอ้ง ผูท้ี่
สนใจ รวมถงึหน่วยงานทีก่ ากบัดแูลธุรกจิหลกัทรพัย ์
  2. ท าใหบ้รษิทัหลกัทรพัยท์ีย่งัไม่ไดจ้ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ใชเ้ป็นขอ้มลูหนึ่ง
ในการวางแผนการด าเนินงาน เพื่อเป็นการเสรมิความพร้อมส าหรบัการเป็นบรษิัทจดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัย ์ 
  3. ผลจากการศกึษาอาจใชเ้ป็นส่วนประกอบในการพจิารณาตดัสนิใจของนักลงทุนใน
การเลอืกลงทุนในหลกัทรพัยข์องบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 

 ขอบเขตของการวิจยั 
  การก าหนดข้อมลูและแหล่งข้อมลู 
  ในการศกึษาครัง้นี้ผูท้ าการวจิยัไดก้ าหนดขอบเขตในการศกึษาไว ้โดยใช้ขอ้มลูจากงบ

การเงนิ ณ สิ้นปี อนัได้แก่ งบก าไรขาดทุน ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนอยู่ในตลาด
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หลกัทรพัย์ ตัง้แต่ปี 2549 – 2553 จ านวน 5ปี โดยเก็บข้อมูลของบรษิัทหลกัทรพัย์จากตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึง่ไดแ้ก่ 

 1. บรษิทัหลกัทรพัย ์เอเซยี พลสั จ ากดั (มหาชน) 
   2. บรษิทัหลกัทรพัย ์บวัหลวง จ ากดั (มหาชน) 
  3. บรษิทัหลกัทรพัย ์คนัทรีก่รุป๊ จ ากดั (มหาชน) 
   4. บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จ ากดั (มหาชน) 
   5. บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั(มหาชน) 
   6. บรษิทัหลกัทรพัย ์เคจไีอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
   7. บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอง็ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
   8. บรษิทัหลกัทรพัย ์โอเอสเค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
   9. บรษิทัหลกัทรพัย ์ซกิโก ้จ ากดั (มหาชน) 
   10.บรษิทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) จ ากดั(มหาชน) 
   11.บรษิทัหลกัทรพัย ์ยไูนเตด็ จ ากดั (มหาชน) 
   12.บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมิโิก ้จ ากดั (มหาชน) 

 ที่มาของข้อมูลมาจาก ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์
 

  การศึกษาและวิเคราะหข้์อมลู 
  ในการศกึษาครัง้นี้เป็นการศกึษาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทั

หลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 12 แห่ง วธิกีารศกึษาเป็น
การศกึษาในเชงิคุณภาพและเชงิปรมิาณ ดงันี้ 

     1.การศึกษาสภาพทัว่ ไปของธุ รกิจหลักทรัพย์ กระท าโดยการพรรณา 
(Descriptive) สภาพทัว่ไปของบรษิัทหลกัทรพัย์ทัง้ 12 แห่งนัน้ ผู้วจิยัได้ก าหนดการศึกษาสภาพ
ทัว่ไปของธุรกจินี้ออกเป็นแบ่งออกเป็น ทุนจดทะเบยีน ลกัษณะของผูถ้อืหุน้ โดยแบ่งเป็นนิตบิุคคล
ไทย นักลงทุนต่างดา้วผ่าน  NVDR นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป บุคคลธรรมดาไทย บุคคลธรรมดาต่าง
ดา้ว และนักลงทุนทัว่ไปยอดรายไดแ้ละส่วนแบ่งทางการตลาด ตรวจสอบความถูกต้องของขอ้มูล 
จดัระบบขอ้มลู และประมวลผลขอ้มลู 

  2.วเิคราะหป์ระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน โดยใชว้ธิกีาร DEA (Data 
Envelopment Analysis) โดยใชห้ลกัการและทฤษฎขีองแบบจ าลองเชงิเสน้ (Linear Program) เป็น
พืน้ฐานในการก าหนดค่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของธุรกจิ และค่าประสทิธภิาพ
เชิงเทคนิคที่ได้จากการประเมนิก็สามารถน ามาใช้ในการเปรยีบเทียบระหว่างบรษิัทได้ เพื่อใช้
ประกอบการพจิารณาถงึระดบัความสามารถในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัย ์
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2. สรปุผล 
หลงัจากท าการศกึษาตามกระบวนการทีต่ ัง้ไวแ้ลว้ขา้งตน้ ท าใหไ้ดผ้ลการศกึษา โดย

แบ่งเป็น 2 ส่วนดงันี้ 
 

 ส่วนท่ี 1 สรปุผลการศึกษาสภาพทัว่ไปของบริษทัหลกัทรพัยท่ี์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 ผลการศกึษาโดยภาพรวม ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 บรษิทั สามารถสรุปไดเ้ป็น
ประเดน็ทีศ่กึษาไดด้งันี้ 
  1. ทุนจดทะเบียน จากการศกึษาพบว่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทัง้ 12 บรษิทั มทีุนจดทะเบยีนอยู่ระหว่าง 300-3,000 ลา้นบาท ทัง้นี้จะ
เหน็ไดว้่าทุกบรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนมากกว่า 300 ลา้นบาทขึน้ไป เพื่อเป็นไปตามหลกัเกณฑก์าร
น าหุน้สามญัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ บรษิทัหลกัทรพัยส์่วนใหญ่มทีุนจดทะเบยีนทีช่ าระ
แลว้คงทีห่รอืเพิม่เลก็น้อยม ี9 บรษิทั และมบีรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ทีุนจดทะเบยีนทีช่ าระแลว้เพิม่ขึน้ม ี
2 บรษิทั เนื่องจากมกีารควบรวมกจิการ ส่วน บรษิทัหลกัทรพัยท์ีม่ทีุนจดทะเบยีนทีช่ าระแลว้ลดลงมี
1 บรษิทั เนื่องจากมกีารลดทุนจดทะเบยีนทีช่ าระแลว้ 

  2.ลกัษณะผู้ถือหุ้น จากการศึกษาว่าลกัษณะของผู้ถือหุ้นของทัง้ 12 บรษิัทนัน้
สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 6 ลกัษณะ คอื  

   1. ผูถ้อืหุน้นิตบิุคคลไทย ม ี9 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 75 โดยบรษิทัที่มนีิตบิุคคล
ไทยถอืหุน้เป็นหลกัม ี5 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 41.66 
   2. ผู ้ถ ือหุ ้น เป็นนิต ิบุคคลต่างด้าว แบบ NVDR (non-voting depository 
receipt) ม ี8 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 66.66  

 3. ผูถ้อืหุน้นิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไป มทีัง้หมด 11 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 91.66 โดย
บรษิทัทีม่นีิตบิุคคลต่างดา้วถอืหุน้เป็นหลกัม ี5 บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 41.66 

 4. ผูถ้อืหุน้บุคคลธรรมดาไทย มทีัง้หมด 9 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 75 โดยบรษิทัทีม่ ี
บุคคลธรรมดาสญัชาตไิทย ถอืหุน้เป็นหลกัม ี1 บรษิทั บรษิทัคดิเป็นรอ้ยละ 8.33 

    5. ผูถ้อืหุน้บุคคลธรรมดาต่างดา้ว มเีพยีงแค่ 1 บรษิทั คิดเป็นร้อยละ 8.33 
    6. ผูถ้อืหุน้นกัลงทุนทัว่ไปนัน้มทีุกบรษิทั โดยบรษิทัทีเ่ป็นนักลงทุนทัว่ไปเป็นผูถ้อื
หุน้หลกัม ี2 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 16.66  
  3.รายได้และส่วนแบ่งทางการตลาด  
  ในปี 2549 จากการศกึษาพบว่า ม ีบรษิัทหลกัทรพัยท์ีท่ าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั 
พบว่ารายไดร้วมอยู่ที่ 10,245.37 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่853.78 ลา้นบาท 
ส่วนแบ่งการตลาดอยูร่ะหว่างรอ้ยละ 0.95-7.66 
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  ในปี 2550 บรษิทัหลกัทรพัย์ที่ท าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั มรีายได้รวมอยู่ที ่
10,803.84 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่900.32 ลา้นบาท ส่วนแบ่งการตลาดอยู่
ระหว่างรอ้ยละ 0.76-7.04 
  ในปี 2551 บรษิทัหลกัทรพัย์ที่ท าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั มรีายได้รวมอยู่ที ่
9,869.74 ลา้นบาท ค่าเฉลี่ยของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่822.47 ล้านบาท ส่วนแบ่งการตลาดอยู่
ระหว่างรอ้ยละ 0.6-8.15 
  ในปี 2552 บรษิัทหลกัทรพัย์ที่ท าการศึกษาจ านวน 12 บรษิัท มรีายได้รวมอยู่ที ่
10,950.87 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่912.57 ลา้นบาท ส่วนแบ่งการตลาดอยู่
ระหว่างรอ้ยละ 1.01-10.49 
  และในปี 2553 บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ท าการศกึษาจ านวน 12 บรษิทั รายได้รวมอยู่ที ่
14,867.23 ลา้นบาท ค่าเฉลีย่ของรายไดข้องทัง้หมดอยู่ที ่1,238.94 ลา้นบาท ส่วนแบ่งการตลาดอยู่
ระหว่างรอ้ยละ 0.71-9.31 
 

 ส่วนท่ี 2 สรุปผลการประเมินประสิทธิภาพเชิงเทคนิคในการด าเนินงาน โดยวิธี 

DEA (Data Envelopment Analysis)  
 จากผลการศึกษาภาพรวมของประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิัท

หลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์นัน้พบว่า ปี 2549 – 2553  มคี่าเฉลีย่ของประสทิธภิาพ
เชงิเทคนิคในการด าเนินงาน ดงันี้คอื 0.989, 0.991 , 0.986 , 0.976 และ 1.000 ตามล าดบั  

 สาเหตุที่ท าให้บรษิทัหลกัทรพัยบ์างบรษิทัทีน่ ามาศกึษาไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค
ในการด าเนินงาน หรอืมคี่าประสทิธภิาพเชงิเทคนิค ไม่เท่ากบั1 นัน้ เนื่องมากจาก รายได้ไม่ไดอ้ยู่
ในระดบัที่เหมาะสม คอื ไม่ได้อยู่บนเส้น Production frontier (ระดบัผลผลติที่เหมาะสม) โดยมี
รายไดใ้นส่วนของ ค่าธรรมเนียมและบรกิารรบั  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั และดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมื
เพื่อซื้อหลกัทรพัย์ ต ่ากว่าระดบัผลผลติที่เหมาะสม บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค 
และไมม่ปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานมดีงันี้ 
   1. บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มจี านวน 10 บรษิทั ไดแ้ก่ บมจ.
หลกัทรพัยเ์อเชยีพลสั บมจ.หลกัทรพัยบ์วัหลวง  บมจ.หลกัทรพัยค์นัทรี่กรุ๊ป  บมจ.หลกัทรพัยโ์นมู
นะพฒันสนิ  บมจ.หลกัทรพัยฟิ์นันเซยีไซรสั  บมจ.หลกัทรพัยเ์คจไีอ บมจ.หลกัทรพัยเ์มยแ์บงคก์มิ
เอง็  บมจ.หลกัทรพัยย์ูโอบีเคย์เฮียน  บมจ.หลกัทรพัยย์ไูนเตด็  และบมจ.หลกัทรพัยซ์มีโิก ้ 
   2. บรษิัทหลกัทรพัยท์ี่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค มจี านวน 2 บรษิัท ได้แก่ 
บมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก ้บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค 
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 ผลการวิเคราะห์การปรบัปรงุปัจจยัการผลิตและผลผลิต ของบริษทัหลกัทรพัยท่ี์จด
ทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ปี 2549 - 2553 

 
 ปี 2549 บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค ได้แก่ บมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก้ 
โดยค่าทีค่ านวณไดม้คี่าน้อยกว่า 1 ซึง่ต้องปรบัปรุงไดโ้ดยการเพิม่ค่าธรรมเนียม และบรกิารรบัอกี 
1,245,019.548  บาท ดอกเบี้ยและเงนิปนัผลรบัต้องเพิม่อกี 44,994,278.506  บาท และลด
ค่าใชจ้า่ยในการกูย้มืเงนิลง 1,363,077.612 บาท 

 ปี 2550 บรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค 
โดยค่าที่ค านวณได้มคี่าน้อยกว่า 1 ซึ่งต้องปรบัปรุงได้โดยการเพิม่ดอกเบี้ยเงนิให้กู้ยมื ซื้อขาย
หลกัทรพัยอ์กี 11,933,325.270  บาท และลดค่าใชจ้่ายในการกู้ยมืเงนิลง 3,240,710.773  บาท 
ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ยตอ้งลดลง 10,152,420.992  บาท 

 ปี 2551 บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค ได้แก่ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค 
โดยค่าที่ค านวณได้มคี่าน้อยกว่า 1 ซึ่งต้องปรบัปรุงได้โดยการเพิม่ดอกเบี้ยเงนิให้กู้ยมื ซื้อขาย
หลกัทรพัยอ์กี 8,732,802.315  บาท และลดค่าใช้จ่ายในการกู้ยมืเงนิลง 774,183.385  บาท 
ค่าธรรมเนียมและบรกิารจา่ยตอ้งลดลง 14,993,751.344  บาท 

 ปี 2552 บรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค ไดแ้ก่ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค 
โดยค่าที่ค านวณได้มคี่าน้อยกว่า 1 ซึ่งต้องปรบัปรุงได้โดยการเพิ่มรายได้ค่านายหน้าอีก 
35,099,491.528บาท ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบัตอ้งเพิม่อกี 214,197.197  บาท ดอกเบีย้เงนิใหกู้้ยมื 
ซื้อขายหลกัทรพัย์ต้องเพิม่อีก 4,300,416.648  บาท และลดค่าธรรมเนียมและบรกิารจ่ายลง 
7,312,142.109  บาท 

 ส่วนปี 2553 บรษิัทหลกัทรพัยท์ี่จดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยมี
ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเท่ากบั 1 ทุกบรษิทั 

 
  

3. อภิปรายผล 
 จากการศกึษาพบว่า บรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยนัน้
มทีุนจดทะเบยีนอยู่ระหว่าง 300-3000 ลา้นบาท ผู้ถอืหุน้ของบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 บรษิทันัน้มี
หลากหลายประเภท โดยบรษิทัส่วนใหญ่นัน้จะมนีิตบิุคคลไทย และนิตบิุคคลต่างดา้วทัว่ไปเป็นผูถ้อื
หุน้รายใหญ่  เนื่องจากนิตบิุคคลจะมฐีานเงนิลงทุนค่อนขา้งสูง มคีวามช านาญในการบรหิาร และมี
ช่องทางในการหาลูกค้าได้ด ีจากข้อมูลที่ท าการศึกษารายได้ของบรษิัทหลกัทรพัย์ทัง้ 12 บรษิัท 
ระหว่าง ปี 2549-2553 พบว่ามีรายได้รวมอยู่ที่  10,245.37 ล้านบาท 10,803.84 ล้านบาท  
9,869.74 ล้านบาท 10,950.87 ล้านบาท และ14,867.23 ล้านบาทตามล าดบั โดยรายได้รวมของ
บรษิทัหลกัทรพัยน์ัน้ขึน้อยู่กบัสภาวะลงทุนรวมในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยด้วย และส่วน



 74 

แบ่งการตลาดของแต่ละปีอยู่ระหว่างรอ้ยละ 0.95-7.66 ,0.76-7.04,0.6-8.15,1.01-10.49 และ 0.71-
9.31 ตามล าดบั 

 จากการวิเคราะห์ประสิทธิภาพเชิงเทคนิคการด าเนินงานของบริษัทหลักทรพัย์ที่จด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยจ านวน 12 บรษิทั ระหว่างปี 2549 - 2553 ท าใหพ้บว่า
บรษิทัส่วนใหญ่นัน้มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานตดิต่อกนั 5 ปี กล่าวคอื มเีพยีง 2 
บรษิทั คอืบมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก้ บมจ.หลกัทรพัยโ์อเอสเค จาก 12 บรษิทั ทีไ่ม่มปีระสทิธภิาพเชงิ
เทคนิค โดยคอืบมจ.หลกัทรพัยซ์กิโก้ ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2549 และบมจ.หลกัทรพัย์
โอเอสเค ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2550-2552 ซึ่งเป็นระยะเวลา 3 ปี ซึ่งคดิเป็นรอ้ยละ 
16.67 ทีไ่มส่ามารถบรรลุเป้าหมายประสทิธภิาพทางการผลติทางเศรษฐศาสตร ์คอืประสทิธภิาพเชงิ
เทคนิค (Technical Efficiency) ซึ่งหมายถงึ ความสามารถของหน่วยผลติที่จะสามารถผลติให้
ได้มากทีสุ่ดภายใต้ทรพัยากรทีม่อียู่ ดงันัน้การไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเกดิ
จากการผลติผลผลติหรอืการสรา้งรายได้ระดบัที่ไม่เหมาะสม ตามการวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิค 
คอืไม่สามารถผลติผลผลติไดบ้นเสน้ Production Frontier เมื่อเทยีบกบับรษิทัอื่นทีม่ผีลผลติ และ
ปจัจยัการผลติทีใ่กลเ้คยีงกนั ส่วนบรษิทัทีม่ปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานตดิต่อกนั 5 ปีนัน้คดิเป็น
รอ้ยละ 83.33 ซึง่ค่าทีไ่ดม้ากกว่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัการศกึษาของ เจนจริา  เลศิทนิรตัน์ (2549) 
เรื่อง การศกึษาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัย ์ทีจ่ดทะเบยีนอยู่ใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย พบว่ามบีรษิทัที่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิค จ านวน 8 บรษิทั จาก 
11 บรษิทั คดิเป็นรอ้ยละ 72.72   

 นอกจากบรษิทัจะตอ้งค านึงถงึการแสวงหารายไดแ้ลว้ สิง่ทีจ่ะต้องค านึงถงึอกีประการหนึ่ง
คอื การใชท้รพัยากรต่าง ๆ ใหเ้กดิประโยชน์สูงสุด โดยบรษิทัหลกัทรพัยท์ี่ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิ
เทคนิคในการด าเนินงาน นัน้จะต้องมกีารปรบัปรุง การใชป้จัจยัการผลติและสรา้งผลผลติ โดยใช้
แบบอย่างบรษิัท ลสิซิง่ที่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานเป็นแนวทางในการปรบัปรุง 
เพื่อก่อใหเ้กดิความมปีระสทิธภิาพภาพมากขึน้ 
 
4. ข้อเสนอแนะท่ีได้จากการวิจยั 

 จากผลการวิเคราะห์และการอภิปรายผลเกี่ยวกับประสิทธิภาพ เชิงเทคนิคในการ
ด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยช่วงปี 2549-
2553 ผูท้ าการศกึษามขีอ้เสนอแนะดงันี้ 

  1. จากการวดัประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัย์ พบว่า 
บรษิทัหลกัทรพัยบ์างบรษิทั ไม่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงาน ซึง่เกดิจากการมรีายได้ 
ค่าธรรมเนียมและบรกิารรบั  ดอกเบีย้และเงนิปนัผลรบั และดอกเบี้ยเงนิใหกู้้ยมืเพื่อซือ้หลกัทรพัย์
ต ่ากว่าระดบัผลผลติที่เหมาะสมบนเส้น Production Frontier ซึง่เป็นขอ้มูลที่ผู้บรหิารของแต่ละ
บริษัทสามารถน าไปใช้ในการพิจารณาประกอบกับการวางแผนด าเนินงาน เพื่อก่อให้เกิด
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ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานโดยบรษิทัสามารถพจิารณาจากบรษิทั ที่ใช้ปจัจยัน าเขา้ 
และปจัจยัผลผลติ ทีม่ปีระสทิธภิาพเป็นแบบอยา่งในการบรหิารรายได ้ได ้
  2. ผลจากการศกึษาสามารถใช้เป็นส่วนประกอบในการพจิารณาตดัสนิใจเลอืกลงทุน  
หรอืซื้อขายหลกัทรพัย ์ของบรษิทัหลกัทรพัยไ์ด้ เพื่อลดความเสี่ยง และสรา้งผลตอบแทนจากการ
ลงทุน เพราะจากผลการศกึษา บรษิทัหลกัทรพัยท์ี่มปีระสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานนัน้ 
บรษิทัทีม่ปีระสทิธภิาพส่วนใหญ่ จะสามารถสรา้งผลตอบแทนใหก้บัผูถ้อืหุน้ไดใ้นระดบัสูง 
 
 ข้อเสนอแนะเพ่ือท าการวิจยัครัง้ต่อไป 

 1.ในการศกึษาครัง้นี้ไดท้ าการศกึษาในช่วงปี 2549-2553 โดยท าการศกึษาเป็นรายปี เพื่อ
ไดผ้ลการศกึษาทีด่ขี ึน้ ควรทีจ่ะท าการศกึษาประสทิธภิาพการด าเนินงานของบรษิทัหลกัทรพัยเ์ป็น
รายไตรมาส 
 2.ควรมกีารศกึษา ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในการด าเนินงานของ บรษิทัหลกัทรพัยท์ีไ่ม่ได้
จดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยด์ว้ย เนื่องจากแต่ละบรษิทัหลกัทรพัยม์ลีกัษณะการด าเนินงานที่
เหมอืนกนั และมงีบการเงนิที่มปีจัจยัเหมอืนกันให้เป็นข้อมูลในการศึกษา ตรงตามเงื่อนไขของ
การศกึษา ประสทิธภิาพเชงิเทคนิคโดยใชว้ธิี DEA และเพื่อประโยชน์ของบรษิทัหลกัทรพัยใ์นการ
ประเมนิผลการด าเนินงานทีจ่ะปรบัปรุงแผนในการด าเนินงาน สรา้งประสทิธภิาพเชงิเทคนิคให้แก่
บรษิทั และสามารถอยูร่อดไดใ้นภาวะเศรษฐกจิปจัจบุนัทีม่กีารเปลีย่นแปลง 
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ตาราง 11 แสดงขอ้มลูผลผลติและปจัจยัการผลติ ทีใ่ชใ้นการค านวณหาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2549 
หน่วย:ลา้นบาท 

 output 2549 input2549 

บรษิทั ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและบรกิาร ดอกเบีย้และเงนิปนัผล ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ค่าใชจ้่าย ค่าธรรมเนียม ค่าใชจ้่าย 

    เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์ ในการกูย้มืเงนิ และบรกิารจ่าย ในการด าเนินงาน 

ASP 1,212,183,563.00 220,024,685.00 110,457,817.00 42,867,805.00 11,310,366.00 130,340,108.00 1,009,266,231.00 

BLS 710,984,091.00 187,432,100.00 37,239,389.00 43,440,289.00 4,691,220.00 101,271,027.00 560,576,028.00 

CGS 
487,999,731.00 815,365.00 134,377,600.00 17,732,788.00 989,182.00 21,968,505.00 1,032,553,661.00 

CNS 512,413,997.00 56,897,217.00 92,473,405.00 53,460,552.00 10,370,363.00 20,554,373.00 548,251,851.00 

FSS 176,209,847.00 5,516,125.00 30,417,317.00 9,006,628.00 1,369,016.00 11,627,641.00 239,752,929.00 

KEST 1,660,744,586.00 62,061,574.00 170,648,485.00 47,316,107.00 26,967,895.00 53,315,911.00 1,171,981,127.00 

KGI 665,852,841.00 222,466,654.00 140,324,971.00 72,839,952.00 34,006,601.00 67,266,636.00 796,393,142.00 

OSK 694,424,386 10,433,141 53,389,001 8,201,449 28,951,270 26,615,802 364,850,400 

SSEC 420,918,671.00 22,830,749.00 13,104,957.00 39,593,085.00 8,873,740.00 25,496,076.00 436,603,562.00 

UOBKH 496,908,530.00 450,000.00 45,339,447.00 40,393,067.00 5,378,850.00 30,241,323.00 277,775,916.00 

US 197,218,712.00 9,878,892.00 28,321,050.00 21,499,841.00 1,130,466.00 13,700,890.00 269,968,235.00 

ZMICO 718,187,667.00 95,329,126.00 80,625,345.00 67,985,468.00 19,403,973.00 27,240,155.00 763,406,141.00 
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ตาราง 12 แสดงขอ้มลูผลผลติและปจัจยัการผลติ ทีใ่ชใ้นการค านวณหาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2550 
หน่วย:ลา้นบาท 

 output 2550 input2550 

บรษิทั ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและบรกิาร ดอกเบีย้และเงนิปนัผล ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ค่าใชจ้่าย ค่าธรรมเนียม ค่าใชจ้่าย 

    เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์ ในการกูย้มืเงนิ และบรกิารจ่าย ในการด าเนินงาน 

ASP 1,131,235,063.00 181,516,758.00 108,372,496.00 42,686,354.00 16,259,564.00 125,931,162.00 967,837,443.00 

BLS 735,250,984.00 118,962,207.00 46,036,101.00 49,922,374.00 11,270,719.00 84,743,349.00 587,485,764.00 

CGS 476,733,935.00 5,151,384.00 101,454,702.00 36,772,305.00 14,376,711.00 21,101,962.00 694,197,273.00 

CNS 491,262,135.00 91,622,098.00 111,223,850.00 59,873,467.00 16,784,825.00 28,525,605.00 597,035,285.00 

FSS 147,377,862.00 7,560,375.00 25,102,806.00 12,094,546.00 733,724.00 10,392,625.00 215,770,819.00 

KEST 1,708,173,748.00 24,635,434.00 138,977,779.00 62,380,958.00 36,316,447.00 68,463,594.00 1,135,984,745.00 

KGI 633,806,413.00 216,575,087.00 155,615,461.00 62,021,128.00 65,514,520.00 79,699,845.00 879,837,516.00 

OSK 610,217,735.00 24,436,067.00 59,934,694.00 27,390,900.00 14,966,648.00 59,005,188.00 445,983,035.00 

SSEC 325,397,218.00 47,762,616.00 11,786,829.00 40,363,640.00 4,717,734.00 26,443,139.00 366,347,590.00 

UOBKH 445,626,185.00 2,196,176.00 49,902,158.00 35,510,194.00 6,892,769.00 29,105,554.00 260,491,350.00 

US 171,937,914.00 13,085,251.00 24,555,613.00 44,770,329.00 6,581,270.00 12,617,461.00 239,982,716.00 

ZMICO 648,471,857.00 49,163,302.00 62,549,045.00 94,421,509.00 18,955,211.00 22,972,780.00 720,140,036.00 
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ตาราง 13 แสดงขอ้มลูผลผลติและปจัจยัการผลติ ทีใ่ชใ้นการค านวณหาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2551 
หน่วย:ลา้นบาท 

 output 2551 input2551 

บรษิทั ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมและบรกิาร ดอกเบีย้และเงนิปนัผล ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ค่าใชจ้่าย ค่าธรรมเนียม ค่าใชจ้่าย 

    เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์ ในการกูย้มืเงนิ และบรกิารจ่าย ในการด าเนินงาน 

ASP 939,409,922.00 191,209,366.00 114,351,093.00 56,528,781.00 19,449,309.00 171,445,338.00 879,621,353.00 

BLS 735,976,883.00 116,532,007.00 42,311,163.00 55,819,187.00 13,325,680.00 72,619,917.00 606,646,137.00 

CGS 417,072,939.00 1,561,527.00 97,199,087.00 53,772,524.00 3,832,897.00 23,045,121.00 587,173,660.00 

CNS 560,711,346.00 89,641,667.00 62,536,953.00 90,432,253.00 20,772,766.00 36,399,388.00 599,704,265.00 

FSS 151,334,907.00 6,677,710.00 20,262,083.00 14,799,327.00 1,003,207.00 11,875,158.00 197,145,246.00 

KEST 1,688,951,228.00 36,072,025.00 151,846,102.00 75,861,489.00 42,543,648.00 83,102,720.00 1,125,499,562.00 

KGI 560,958,682.00 233,150,796.00 135,010,520.00 77,237,906.00 77,749,622.00 95,669,591.00 785,977,674.00 

OSK 510,965,769.00 23,696,361.00 64,652,151.00 39,596,760.00 23,124,869.00 62,561,203.00 486,362,018.00 

SSEC 324,190,936.00 34,559,763.00 11,001,708.00 52,486,339.00 7,211,645.00 30,205,958.00 339,190,924.00 

UOBKH 331,464,981.00 3,354,264.00 43,724,322.00 39,676,333.00 7,288,086.00 27,911,342.00 257,793,672.00 

US 145,698,151.00 19,223,023.00 43,824,349.00 47,051,405.00 19,635,271.00 12,555,921.00 205,779,998.00 

ZMICO 628,220,811.00 13,610,844.00 74,327,959.00 107,054,969.00 23,907,950.00 33,361,032.00 750,199,998.00 
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ตาราง 14 แสดงขอ้มลูผลผลติและปจัจยัการผลติ ทีใ่ชใ้นการค านวณหาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2552 
หน่วย:ลา้นบาท 

 ผลผลติ2552 ปจัจยัการผลติ t2552 

บรษิทั ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียม ดอกเบีย้และเงนิปนัผล ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ค่าใชจ้่าย ค่าธรรมเนียม ค่าใชจ้่าย 

  และบรกิาร  เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์ ในการกูย้มืเงนิ และบรกิารจ่าย ในการด าเนินงาน 

ASP 1,001,974,889.00 210,097,701.00 97,144,214.00 42,322,221.00 11,168,851.00 61,534,762.00 940,195,588.00 

BLS 853,085,655.00 161,053,383.00 32,331,577.00 21,321,189.00 9,818,356.00 81,384,047.00 683,920,423.00 

CGS 794,669,322.00 23,553,048.00 31,164,168.00 32,113,363.00 4,135,378.00 55,288,648.00 785,344,604.00 

CNS 487,655,450.00 249,429,709.00 72,624,948.00 43,113,895.00 19,085,846.00 41,371,730.00 690,203,112.00 

FSS 497,727,977.00 10,118,798.00 10,700,943.00 24,879,639.00 5,691,437.00 31,185,859.00 513,857,737.00 

KEST 2,323,080,121.00 63,655,397.00 79,184,172.00 75,290,824.00 35,279,333.00 111,239,283.00 1,426,297,180.00 

KGI 651,219,348.00 200,707,183.00 104,752,477.00 28,089,902.00 32,934,645.00 122,177,736.00 807,429,086.00 

OSK 364,002,949.00 7,675,803.00 27,311,429.00 13,769,909.00 7,184,505.00 54,725,137.00 395,603,622.00 

SSEC 323,308,736.00 10,073,892.00 7,701,173.00 27,993,339.00 2,600,139.00 27,568,795.00 323,888,304.00 

UOBKH 427,306,240.00 581,148.00 25,086,144.00 15,534,305.00 4,148,976.00 33,007,411.00 276,810,881.00 

US 148,626,055.00 4,339,809.00 35,933,741.00 32,299,083.00 9,596,472.00 19,549,066.00 227,775,326.00 

ZMICO 821,038,670.00 34,738,380.00 19,768,529.00 77,238,161.00 23,354,788.00 53,564,224.00 794,848,530.00 
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ตาราง 15 แสดงขอ้มลูผลผลติและปจัจยัการผลติ ทีใ่ชใ้นการค านวณหาประสทิธภิาพเชงิเทคนิคในปี 2553 
หน่วย:ลา้นบาท 

 output 2553 input2553 

บรษิทั ค่านายหน้า ค่าธรรมเนียม ดอกเบีย้และเงนิปนัผล ดอกเบีย้เงนิใหกู้ย้มื ค่าใชจ้่าย ค่าธรรมเนียม ค่าใชจ้่าย  

  และบรกิาร  เพือ่ซื้อหลกัทรพัย ์ ในการกูย้มืเงนิ และบรกิารจ่าย ในการด าเนินงาน  

ASP 1,287,851,937.00 247,896,739.00 122,360,989.00 77,506,065.00 17,399,347.00 92,976,764.00 1,170,915,932.00  

BLS 1,125,819,573.00 327,327,979.00 41,272,121.25 22,391,494.00 14,081,132.00 96,598,965.00 879,712,876.00  

CGS 1,291,998,560.00 16,535,569.00 35,432,390.00 49,850,512.00 10,654,398.00 96,325,750.00 1,294,197,813.00  

CNS 561,228,722.00 77,903,486.00 37,342,031.00 44,579,592.00 13,519,878.00 43,770,648.00 529,919,352.00  
FSS 1,150,398,345.00 24,016,330.00 12,971,809.00 50,898,099.00 10,829,365.00 90,215,730.00 1,012,828,724.00  

KEST 2,688,507,080.00 63,032,825.00 86,055,019.00 155,454,662.00 55,363,143.00 157,572,198.17 1,742,243,002.20  

KGI 894,252,387.00 220,616,018.00 171,347,581.00 39,646,240.00 62,329,305.00 117,587,566.00 1,075,862,803.00  

OSK 169,939,795.00 110,411.00 27,047,359.00 31,577,462.00 3,149,941.00 33,015,937.00 176,320,197.00  

SSEC 352,773,559.00 15,026,926.00 6,333,398.00 31,180,702.00 2,827,372.00 29,884,021.00 326,016,960.00  

UOBKH 538,945,785.00 191,594.00 35,971,757.00 27,782,633.00 5,279,199.00 49,291,409.00 356,443,685.00  

US 213,357,835.00 4,470,502.00 33,609,316.00 35,611,440.00 9,956,684.00 25,187,475.00 245,741,795.00  

ZMICO 1,222,518,590.00 219,972,107.00 40,358,557.00 107,886,576.00 40,749,194.00 84,685,985.00 1,195,910,019.00  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข. 
ตวัอย่างผลการวิเคราะหข้์อมลูจากวิธี Data Envelopment Analysis :DEA 
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Results from DEAP Version 2.1 
Instruction file = sec securities.ins  
Data file          = sec securities.prn  
Input orientated DEA 
Scale assumption: VRS 
Slacks calculated using multi-stage method 
EFFICIENCY SUMMARY: 
firm  crste  vrste  scale 
1   1.000   1.000   1.000   -  
2   1.000   1.000   1.000  -  
3   1.000   1.000   1.000   -  
4   1.000   1.000   1.000   -  
5   0.938   1.000   0.938  irs 
6   1.000   1.000   1.000   -  
7   1.000   1.000   1.000   -  
8   1.000   1.000   1.000   -  
9   0.813   0.863   0.943  irs 
10   1.000   1.000   1.000   -  
11   1.000   1.000   1.000   -  
12   1.000   1.000   1.000   -  
  
 mean  0.979   0.989   0.990 
Note: crste = technical efficiency from CRS DEA 
      vrste = technical efficiency from VRS DEA 
      scale = scale efficiency = crste/vrste 
Note also that all subsequent tables refer to VRS results 
 SUMMARY OF OUTPUT SLACKS: 
 firm  output:           1           2           3              4 
    1                0.000       0.000       0.000         0.000 
    2                0.000       0.000       0.000         0.000 
    3                0.000       0.000       0.000         0.000 
    4                0.000       0.000       0.000         0.000 
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    5                0.000       0.000       0.000         0.000 
    6                0.000       0.000       0.000         0.000 
    7                0.000       0.000       0.000         0.000 
    8                0.000       0.000       0.000         0.000 
    9                0.000 1245019.548 44994278.506 0.000 
   10                0.000       0.000       0.000         0.000 
   11                0.000       0.000       0.000         0.000 
   12                0.000       0.000       0.000         0.000 
mean                0.000  103751.629 3749523.209  0.000 
  
SUMMARY OF INPUT SLACKS: 
 firm  input:            1           2           3 
    1                0.000       0.000       0.000 
    2                0.000       0.000       0.000 
    3                0.000       0.000       0.000 
    4                0.000       0.000       0.000 
    5                0.000       0.000       0.000 
    6                0.000       0.000       0.000 
    7                0.000       0.000       0.000 
    8                0.000       0.000       0.000 
    9          1363077.612    0.000       0.000 
   10                0.000       0.000       0.000 
   11                0.000       0.000       0.000 
   12                0.000       0.000       0.000 
mean           113589.801   0.000       0.000 
SUMMARY OF PEERS: 
  firm  peers: 
    1      1 
    2      2 
    3      3 
    4      4 
    5      5 
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    6      6 
    7      7 
    8      8 
    9      8   11    4   10 
   10     10 
   11     11 
   12     12 
 SUMMARY OF PEER WEIGHTS: 
(in same order as above) 
   firm  peer weights: 
    1   1.000 
    2   1.000 
    3   1.000 
    4   1.000 
    5   1.000 
    6   1.000 
    7   1.000 
    8   1.000 
    9   0.011 0.280 0.370 0.340 
   10   1.000 
   11   1.000 
   12   1.000 
 PEER COUNT SUMMARY: 
   (i.e., no. times each firm is a peer for another) 
  firm  peer count: 
    1       0 
    2       0 
    3       0 
    4       1 
    5       0 
    6       0 
    7       0 
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    8       1 
    9       0 
   10       1 
   11       1 
   12       0 
 SUMMARY OF OUTPUT TARGETS: 
 firm  output:           1           2           3           4 
    1         ************************************42867805.000 
    2         ************************37239389.00043440289.000 
    3         ************  815365.000************17732788.000 
    4         ************56897217.00092473405.00053460552.000 
    5         ************ 5516125.00030417317.000 9006628.000 
    6         ************62061574.000************47316107.000 
    7         ************************************72839952.000 
    8         ************10433141.00053389001.000 8201449.000 
    9         ************24075768.54858099235.50639593085.000 
   10         ************  450000.00045339447.00040393067.000 
   11         ************ 9878892.00028321050.00021499841.000 
   12         ************95329126.00080625345.00067985468.000 
  SUMMARY OF INPUT TARGETS: 
  firm  input:            1           2           3 
    1         11310366.000************************ 
    2          4691220.000************************ 
    3           989182.00021968505.000************ 
    4         10370363.00020554373.000************ 
    5          1369016.00011627641.000************ 
    6         26967895.00053315911.000************ 
    7         34006601.00067266636.000************ 
    8         28951270.00026615802.000************ 
    9          6290702.55421990881.048************ 
   10          5378850.00030241323.000************ 
   11          1130466.00013700890.000************ 
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   12         19403973.00027240155.000************ 
 
FIRM BY FIRM RESULTS: 
Results for firm:     1 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
PROJECTION SUMMARY: 
 variable            original               radial         slack            projected 
                         value             movement   movement     value 
 output      1     1212183563.000  0.000         0.000 1212183563.000 
 output      2    220024685.000        0.000         0.000  220024685.000 
 output      3    110457817.000        0.000         0.000  110457817.000 
 output      4     42867805.000          0.000         0.000   42867805.000 
 input       1      11310366.000          0.000         0.000   11310366.000 
 input      2      130340108.000        0.000         0.000  130340108.000 
 input       3     1009266231.000      0.000         0.000 1009266231.000 
 LISTING OF PEERS: 
peer   lambda weight 
    1      1.000 
  
 Results for firm:     2 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
 PROJECTION SUMMARY: 
  variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement      value 
 output      1    710984091.000        0.000         0.000  710984091.000 
 output     2    187432100.000        0.000         0.000  187432100.000 
 output      3     37239389.000          0.000         0.000   37239389.000 
 output      4     43440289.000          0.000         0.000   43440289.000 
 input       1      4691220.000          0.000         0.000    4691220.000 
 input       2    101271027.000        0.000         0.000  101271027.000 
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 input       3    560576028.000        0.000         0.000  560576028.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    2      1.000 
Results for firm:     3 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
 PROJECTION SUMMARY: 
 variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output      1    487999731.000        0.000        0.000  487999731.000 
 output      2       815365.000          0.000       0.000     815365.000 
 output      3    134377600.000        0.000       0.000  134377600.000 
 output      4     17732788.000         0.000        0.000   17732788.000 
 input       1       989182.000          0.000        0.000     989182.000 
 input       2     21968505.000         0.000         0.000   21968505.000 
 input       3   1032553661.000      0.000         0.000 1032553661.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    3      1.000 
  
Results for firm:     4 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
PROJECTION SUMMARY: 
variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output      1    512413997.000        0.000         0.000  512413997.000 
 output      2     56897217.000          0.000         0.000   56897217.000 
 output      3     92473405.000          0.000         0.000   92473405.000 
 output      4     53460552.000          0.000         0.000   53460552.000 
 input       1     10370363.000          0.000         0.000   10370363.000 
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 input       2     20554373.000          0.000         0.000   20554373.000 
 input       3    548251851.000        0.000         0.000  548251851.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    4      1.000 
Results for firm:     5 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 0.938  (irs) 
PROJECTION SUMMARY: 
variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output      1    176209847.000       0.000         0.000  176209847.000 
 output      2      5516125.000          0.000         0.000    5516125.000 
 output      3     30417317.000         0.000         0.000   30417317.000 
 output      4      9006628.000          0.000         0.000    9006628.000 
 input       1      1369016.000          0.000         0.000    1369016.000 
 input       2     11627641.000          0.000         0.000   11627641.000 
 input       3    239752929.000       0.000         0.000  239752929.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    5      1.000 
  
Results for firm:     6 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
PROJECTION SUMMARY: 
  variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output      1   1660744586.000    0.000         0.000 1660744586.000 
 output      2     62061574.000          0.000         0.000   62061574.000 
 output      3    170648485.000        0.000         0.000  170648485.000 
 output      4     47316107.000          0.000         0.000   47316107.000 
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 input       1     26967895.000          0.000         0.000   26967895.000 
 input       2     53315911.000          0.000         0.000   53315911.000 
 input       3   1171981127.000      0.000         0.000 1171981127.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    6      1.000 
 
 
Results for firm:     7 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
PROJECTION SUMMARY: 
variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output     1    665852841.000        0.000         0.000  665852841.000 
 output     2    222466654.000        0.000         0.000  222466654.000 
 output      3    140324971.000        0.000         0.000  140324971.000 
 output      4     72839952.000         0.000         0.000   72839952.000 
 input       1     34006601.000         0.000         0.000   34006601.000 
 input       2     67266636.000         0.000         0.000   67266636.000 
 input       3    796393142.000        0.000         0.000  796393142.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    7      1.000 
  
Results for firm:     8 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
PROJECTION SUMMARY: 
variable            original         radial         slack      projected 
                        value       movement   movement         value 
 output      1    694424386.000       0.000         0.000  694424386.000 
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 output      2     10433141.000         0.000         0.000   10433141.000 
 output      3     53389001.000         0.000         0.000   53389001.000 
 output      4      8201449.000          0.000         0.000    8201449.000 
 input       1     28951270.000         0.000         0.000   28951270.000 
 input       2     26615802.000         0.000         0.000   26615802.000 
 input       3    364850400.000        0.000         0.000  364850400.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
    8      1.000 
Results for firm:     9 
Technical efficiency = 0.863 
Scale efficiency     = 0.943  (irs) 
PROJECTION SUMMARY: 
variable            original         radial          slack      projected 
                        value       movement    movement         value 
 output      1    420918671.000   0.000          0.000  420918671.000 
 output      2     22830749.000     0.000    1245019.548   24075768.548 
 output      3     13104957.000      0.000   44994278.506   58099235.506 
 output      4     39593085.000      0.000          0.000   39593085.000 
 input       1      8873740.000   -1219959.834   -1363077.612    6290702.554 
 input       2     25496076.000   -3505194.952      0.000   21990881.048 
 input       3    436603562.000  -60024162.202   0.000  376579399.798 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
     8      0.011 
   11      0.280 
    4       0.370 
   10      0.340 
  
 Results for firm:    10 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
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 PROJECTION SUMMARY: 
 variable            original         radial          slack      projected 
                        value       movement      movement          value 
 output      1    496908530.000       0.000          0.000  496908530.000 
 output      2      450000.000          0.000          0.000     450000.000 
 output      3     45339447.000         0.000          0.000   45339447.000 
 output      4     40393067.000         0.000          0.000   40393067.000 
 input       1      5378850.000          0.000          0.000    5378850.000 
 input       2     30241323.000        0.000          0.000   30241323.000 
 input       3    277775916.000       0.000          0.000  277775916.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
   10      1.000 
  
Results for firm:    11 
Technical efficiency = 1.000 
Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
 PROJECTION SUMMARY: 
  variable           original         radial          slack      projected 
                        value      movement      movement          value 
 output      1    197218712.000       0.000          0.000  197218712.000 
 output      2      9878892.000          0.000          0.000    9878892.000 
 output      3     28321050.000         0.000          0.000   28321050.000 
 output      4     21499841.000         0.000          0.000   21499841.000 
 input       1      1130466.000          0.000          0.000    1130466.000 
 input       2     13700890.000         0.000          0.000   13700890.000 
 input       3    269968235.000        0.000          0.000  269968235.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
   11      1.000 
 Results for firm:    12 
Technical efficiency = 1.000 
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Scale efficiency     = 1.000  (crs) 
 PROJECTION SUMMARY: 
  variable            original         radial          slack      projected 
                        value       movement      movement          value 
 output      1    718187667.000       0.000          0.000  718187667.000 
 output      2     95329126.000         0.000          0.000   95329126.000 
 output      3     80625345.000         0.000          0.000   80625345.000 
 output      4     67985468.000         0.000          0.000   67985468.000 
 input       1     19403973.000         0.000          0.000   19403973.000 
 input       2     27240155.000         0.000          0.000   27240155.000 
 input       3    763406141.000      0.000          0.000  763406141.000 
 LISTING OF PEERS: 
  peer   lambda weight 
   12      1.000 
 

 



 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 

ประวติัย่อผู้ท ำสำรนิพนธ์

 



99 
 

ประวติัย่อผู้ท ำสำรนิพนธ ์
 
ชื่อ ชื่อสกุล     ปณุณภา พมิพแ์พร 
วนัเดอืนปีเกดิ    1 กรกฎาคม 2523 
สถานทีเ่กดิ    จงัหวดัชลบุร ี
สถานทีอ่ยู่ปจัจบุนั  573/107 ลุมพนิีเซน็เตอร ์ถ.สุขมุวทิ77 สวนหลวง 
   สวนหลวง กรงุเทพ 10250 
ต าแหน่งหน้าทีก่ารงานปจัจุบนั  ทปีรกึษาการลงทุน 
สถานทีท่ างานปจัจบุนั    บรษิทัหลกัทรพัยก์รุงศร ีจ ากดั (มหาชน) 

  622 เอม็โพเรยีมทาวเวอร ์ชัน้10 ถนนสุขุมวทิ24 
     แขวงคลองตนั เขตคลองเตย กรงุเทพ 10110 
ประวตักิารศกึษา  

พ.ศ. 2545    บรหิารธุรกจิ สาขาการเงนิ  
 จาก มหาวทิยาลยักรงุเทพ 

 พ.ศ. 2555   เศรษฐศาสตรมหาบณัทติ (ศ.ม. เศรษฐศาสตรก์ารจดัการ) 
     จาก มหาวทิยาลยัศรนีครนิทรวโิรฒ 
 

 


	Cover
	Abstract

	Chapter 1
	Chapter 2
	Chapter 3
	Chapter 4
	Chapter 5
	Bibliography

	Appendix

	Vitae

