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“งบดุล” คือกุญแจดอกส าคัญ
ที่ช่วยให้เราเข้าใจความเชื่อมโยงระหว่างผู้เล่น

• “งบดุล” (balance sheet) หรืองบแสดงฐานะการเงิน เป็นภาพ 
snapshot ที่บอกว่าใครถอื “สินทรัพย”์ และมี “หนี้สิน” (+ ส่วนของ
เจ้าของ) อะไรบ้าง

• “เครือข่ายของงบดุล” (balance sheet network)
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loan Aloan B
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C CD D



“งบดุล” ช่วยแกะรอยการไหลของเงินทุนจาก “ultimate creditors” ไปยัง “ultimate borrowers”

Ultimate borrowers Ultimate creditors

สถาบันการเงนิที่
รับฝากเงิน (ODCs)
ส่วนใหญ่คือธนาคาร มี สง. ที่รับ
ฝากเงินอื่นด้วย เช่น สหกรณ์ออม
ทรัพย์

Indirect finance
ผ่าน “ตัวกลาง” ทางการเงิน
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Profiling 
the landscape: 
taking a macro view



ข้อมูลระดับมหภาค: intersectoral balance sheet matrix

Domestic

External

“สินทรัพย์ทางการเงินของ sector หนึ่ง 
ถือเป็นหนี้สินทางการเงินของอีก sector หนึ่ง”

เงินสด (CUR)

เงินรับฝาก (DEP)

สินเชื่อ (LOAN)

ตราสารหนี้ (DBSC)

ตราสารทุน (EQTY)

หน่วยลงทุน (IFS)

อื่นๆ (OTHER)

ธนาคารกลาง (CB)

รัฐบาลกลาง (GG)

สถาบันการเงินที่รับฝากเงิน (ODC) – “ภาคธนาคาร”

สถาบันการเงินอื่น (OFC)

ธุรกิจนอกภาคการเงิน (NFC) – ”ภาคธุรกิจ”

ครัวเรือน (HH)

ต่างประเทศ (Rest of World: ROW)

ระยะสั้น (ST)
ระยะยาว (LT)
ไมร่ะบุ (UN)

7 ประเภทตราสาร7 ภาคเศรษฐกิจหลัก 3 ช่วงอายุ

X X



Mapping the landscape: ”โครงสร้าง” สินทรัพย์และหนี้สินทางการเงิน

สินทรัพย์ทางการเงิน หนี้สินทางการเงิน

CB

GG

HH

NFC

ODC

OFC

ROW=

ข้อมูล ณ 2560Q4

HH

HH

ODC

NFC

NFC

ODC

132.8 ลลบ. 132.8 ลลบ.

รวมทั้ง 
sector

1 ตราสาร

หมายเหตุ: ขนาดสี่เหลี่ยมแทนมลูค่ายอดคงค้าง
ที่มา: ธปท. ค านวณโดยผู้วิจัย



Mapping the landscape: ”ความเชื่อมโยง” ในระบบการเงินไทย

(A)

(B)

ข้อมูล ณ 2560Q4

• ความสัมพันธ์ระหว่างภาคธนาคารและภาค
ครัวเรือนเป็นข้อต่อทีส่ าคัญที่สุดในระบบ

• มีลักษณะ two-way สะท้อนว่าพึ่งพากันมาก

• เทียบกับ 7 ปีก่อน (2554Q1) ความเชื่อมโยง
โดยรวมเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะส่วนที่เกี่ยวข้องกับ 
OFCs และ equities

หมายเหตุ: ขนาดวงกลมแทนมูลค่ารวมของสินทรัพย์และหนี้สิน ความหนาของเส้นแทนมูลค่าการถือครองสินทรัพย์ระหว่างกัน
ที่มา: ธปท. ค านวณโดยผู้วิจัย
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โครงสร้างงบดุลสะท้อนการท าหน้าที่ “ตัวกลาง” ที่ต่างกันของภาคธนาคาร (ODC) 
และภาคสถาบันการเงินอื่น (OFC)

CURDEP

LOAN

DBSC

EQTY

IFS

OTHER

ST  LT UN

AB CD

ที่มา: ธปท. ค านวณโดยผู้วิจัย

ODC

By instrument and maturity By counterparty

CB

GG

HH

NFC

ODC

OFC

ROWOFC OFC

ลงทุนในหลาย sectors หากมีปัญหา
อาจกระทบหลาย sectors พร้อมกัน

สินทรัพย์ หน้ีสิน

“Maturity transformation”
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… แม้ ODCs จะยังเป็นเสาหลักของระบบ แต่ landscape “เท” ไปทาง OFCs มากขึ้น

Composition ของสินทรัพย์ระบบสถาบันการเงิน

OFCs

ODCsธนาคารพาณิชย์ (รวมทุกประเภท)

สหกรณ์ออมทรพัย์และเครดติยูเนี่ยน

สถาบันการเงินเฉพาะกจิ (SFIs)

กองทุนรวม (ไม่รวม MMFs)

บริษัทประกนัชีวิต

50.6% 45.6%

5.6% 7.9%

6.9% 11.2% CAGR 14.4%

CAGR 12.2%

CAGR 5.3%

ที่มา: ธปท. ค านวณโดยผู้วิจัย



Mapping external linkages: international investment position (IIP)

สินทรัพย์ทางการเงิน
จ าแนกตาม sector ของผู้ลงทุนไทย

ข้อมูล ณ 2560Q4
หน่วย: USD bn

หนี้สินทางการเงิน
จ าแนกตาม sector ของผู้รับเงินลงทุนในไทย

<

CB

GG

HH

NFC

ODC

OFC

ROW

1. HK
31.8
(7.0%)

2. SG
22.4
(4.9%)

3. US
20.3
(4.5%)

4. LA
13.7
(3.0%)

5. CN
12.4 (2.7%)

JP

KY

UK ID MU VG VN

IE

AE

MY

NL

AU MM

n/a
213.4
(46.7%)

LU

1 ประเทศ

4. US
47.8
(9.8%)

1. JP
102.6
(21.0%)

2. SG
81.6
(16.7%)

3. UK
76.6
(15.7%)

5. HK
38.2
(7.8%)

BE NL

VG n/a MU

CN CH DEKY

LU

MY

456.8 USD bn
488.8 USD bn

Net IIP = -32.0 USD bn

หมายเหตุ: ขนาดสี่เหลี่ยมแทนมลูค่ายอดคงค้าง
ที่มา: ธปท. ค านวณโดยผู้วิจัย
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Profiling the landscape: 
Disaggregated Balance Sheet Network (DBN)



8 aggregate sectors
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Intersectoral 

balance 

sheet matrix

ข้อมูลระดับจุลภาค: 
Disaggregated 
Balance Sheet 
Network (DBN)

สินทรัพย์

CUR

DEP

LOAN

DBSC

EQTY

IFS

OTHER

ผู้เล่นแต่ละคู่มีความสัมพันธ์
ผ่าน 14 items ในงบดุล

• แตกภาค NFC เป็น 8
อุตสาหกรรม (ฐานข้อมูล
กรมพัฒน์ฯ)

• ธนาคารท่ีรับฝากเงิน 36 แห่ง 
(ฐานข้อมูล ธปท.)

• 23 บลจ. x 5 policy = ผู้เล่น 
115 รายที่แทนกองทุนรวม 
(ฐานข้อมูล ก.ล.ต.)

Dimension:
2338 x 167  

หนี้สิน

CUR

DEP

LOAN

DBSC

EQTY

IFS

OTHER

1

1

2

2

3

3

1

2

3



DBN เจาะลึกตัวกลางทางการเงิน: ธนาคารที่รับฝากเงินและกองทุนรวม

สินทรัพย์ของธนาคารทีร่บัฝากเงินทั้ง 36 แห่ง
จ าแนกตามประเภทธนาคาร

D-SIBs (5)
ธพ. ไทยอื่นๆ (10)
ลูกและสาขา ธพ. ต่างประเทศ (15)
SFIs ที่รับฝากเงิน (6)

D-SIB ที่เล็กที่สุด
2.0 ลลบ.

1.0 ลลบ.

D-SIB ที่ใหญ่ที่สุด
3.0 ลลบ.

ข้อมูล ณ 2560Q4

หมายเหตุ: ขนาดสี่เหลี่ยมแทนมลูค่าสินทรัพย์
ที่มา: ธปท. และ ก.ล.ต. ค านวณโดยผู้วิจัย

กองตราสารหนี้
กองหุ้น
กองผสม
กองสินทรัพย์ทางเลือก
กองอื่นๆ

NAV ของกองทุนรวมทัง้ 1342 กอง จาก 23 บลจ.
จ าแนกตามนโยบายการลงทนุ

รวมกอง policy เดียวกันภายใน 1 บลจ. 

1 กอง

ธนาคาร 1 แห่ง

• สินทรัพย์ธนาคารที่รับฝากเงินรวม 24.1 ลลบ. NAV กองทุนรวม 4.5 ลลบ. (5:1)

• ระบบ ธพ. ไทยมี concentration สูง 

• บลจ. 12 จาก 23 แห่ง เป็นลูก ธพ. มี NAV รวมกัน 87.5% ของท้ังอุตสาหกรรม

( ) = จ านวนธนาคาร



DBN เจาะลึกตัวกลางทางการเงิน: ธนาคารที่รับฝากเงินและกองทุนรวม

สินทรัพย์ของธนาคารทีร่บัฝากเงินทั้ง 36 แห่ง
จ าแนกตามประเภทธนาคาร

D-SIBs (5)
ธพ. ไทยอื่นๆ (10)
ลูกและสาขา ธพ. ต่างประเทศ (15)
SFIs ที่รับฝากเงิน (6)

D-SIB ที่เล็กที่สุด
2.0 ลลบ.

1.0 ลลบ.

D-SIB ที่ใหญ่ที่สุด
3.0 ลลบ.

ข้อมูล ณ 2560Q4

หมายเหตุ: ขนาดสี่เหลี่ยมแทนมลูค่าสินทรัพย์
ที่มา: ธปท. และ ก.ล.ต. ค านวณโดยผู้วิจัย

NAV ของกองทุนรวมทัง้ 1342 กอง จาก 23 บลจ.
จ าแนกตาม ownership structure ของ บลจ.

ธนาคาร 1 แห่ง

• สินทรัพย์ธนาคารที่รับฝากเงินรวม 24.1 ลลบ. NAV กองทุนรวม 4.5 ลลบ. (5:1)

• ระบบ ธพ. ไทยมี concentration สูง 

• บลจ. 12 จาก 23 แห่ง เป็นลูก ธพ. มี NAV รวมกัน 87.5% ของท้ังอุตสาหกรรม

( ) = จ านวนธนาคาร

บริษัทลูก ธพ. (12)
บริษัทลูกตา่งประเทศ (4)
บริษัทลูก บล. (4)
อื่นๆ (3)

( ) = จ านวน บลจ.

รวมกอง policy เดียวกันภายใน 1 บลจ. 

1 กอง



Network topology: “core” cluster ที่มีความสัมพันธ์กันหนาแน่น

ผู้เล่นเหล่านี้คือใคร?
• ครัวเรือน

• ธุรกิจนอกภาคการเงิน

• D-SIBs และธนาคารขนาด
กลางอีก 2-3 แห่ง

• กองทุนหุ้นที่ออกโดย บลจ. 
ลูกธนาคารขนาดใหญ่

CB

GG

HH

NFC

ODC

OFC

ROW

CURDEP

LOAN

DBSC

EQTY

IFS

OTHER

Players 

(nodes)

Instruments 

(edges)

หมายเหตุ: ขนาดวงกลมแทนมูลค่ารวมของสินทรัพย์และหนี้สิน ความหนาของเส้นแทนมูลค่าการถือครองสินทรัพย์ระหว่างกัน
ที่มา: ธปท. ก.ล.ต. และ CPFS ค านวณโดยผู้วิจัย



Currency and deposits Loans Equities

ความสัมพันธ์แบบ bilateral 
ใน network ของเงินฝากและสินเชื่อ

Network ของตราสารทุน:
multi-lateral + common exposure

Shock แพร่กระจายได้เร็วกว่า!
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หมายเหตุ: ขนาดวงกลมแทนมูลค่ารวมของสินทรัพย์และหนี้สิน ความหนาของเส้นแทนมูลค่าการถือครองสินทรัพย์ระหว่างกัน
ที่มา: ธปท. ก.ล.ต. และ CPFS ค านวณโดยผู้วิจัย



Wrapping up session 1

• ความสัมพันธ์ระหว่างภาคธนาคาร (ODC) และภาคครัวเรือนเป็น
ข้อต่อที่ส าคัญที่สุดในระบบ

• แม้ ODC จะยังเป็นเสาหลัก แต่ภาคสถาบันการเงินอื่น (OFC) 
มีความส าคัญมากขึ้นตามล าดบั ซึ่งอาจท าให้ shock กระจายใน
วงกว้างได้เร็วขึ้น

• บางภาคเศรษฐกิจเช่ือมโยงกับต่างประเทศสูง โดยภาคธุรกิจไทย 
(NFC) ออกไปลงทุนโดยตรงในหลายประเทศ ส่วนภาค OFC 
มีการลงทุนในหน่วยลงทนุและเงินฝากที่ค่อนข้างกระจุกตัว 

• Network topology สะท้อนว่ามี core cluster ที่ผู้เล่นหลัก
เช่ือมโยงกันหนาแน่น การดูแลผู้เล่นที่มีความส าคัญเชิงระบบเหลา่นี้
ถือเป็นสิ่งจ าเป็นอย่างย่ิง


