
 

¢âÕ‡¢’¬π 6 μÕπ®∫ 

¢Õß  ƒ≥’ Õ“™«“π—π∑°ÿ≈  

π—°°“√‡ß‘πºŸâ¡’§«“¡ π„® 

„π‡√◊ËÕßμà“ßÊ √Õ∫¥â“π§πÀπ÷Ëß 

®–¡“™”·À≈– ç‡ß‘πé „π√–∫∫

∑ÿππ‘¬¡ «à“¡—π∑”ß“πÕ¬à“ß‰√ 

‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫™’«‘μª√–®”«—π 

¢Õß‡√“μ√ß‰Àπ ·≈–‡√“®– 

√—∫¡◊Õ°—∫¡—πÕ¬à“ß‰√ 

Moral Hazard, Adverse Selection Moral Hazard, Adverse Selection 

§Õ≈—¡πåπ’ÈμÕπ∑’Ë·≈â«æŸ¥∂÷ß‡ß‘π„π√Ÿª çÀπ’Èé ®“°¡ÿ¡¡Õß¢Õß 

≈Ÿ°Àπ’È‡ªìπÀ≈—° ‚¥¬‡°√‘Ëπ«à“ ç·√ß®Ÿß„®√âÕ¬·ª¥„π‚≈°∑’Ëº≈—°¥—π„Àâ

§π‡√“°ŸâÀπ’È¬◊¡ ‘πÕ“®·∫àß‰¥â‡ªìπ Õßª√–‡¿∑„À≠àÊ §◊Õ ª√–°“√·√° 

°Ÿâ‡æ√“–μÕππ’È‰¡à¡’‡ß‘πæÕ∑” ‘Ëß∑’ËÕ¬“°∑”À√◊ÕæÕ ◊́ÈÕ ‘Ëß∑’ËÕ¬“° ◊́ÈÕ  

·≈–ª√–°“√∑’Ë Õß °Ÿâ‡æ√“–‰¡àÕ¬“°‡Õ“‡ß‘πμ—«‡Õß‰ª‡ ’Ë¬ß„π°“√√‘‡√‘Ë¡

À√◊ÕμàÕ¬Õ¥∏ÿ√°‘®‡¥‘¡é 

„π§«“¡‡ªìπ®√‘ß §π‡√“¡’‡Àμÿº≈Õ’°ª√–‡¿∑Àπ÷Ëß„π°“√°Ÿâ¬◊¡

‡ß‘π∑’Ë ”§—≠‰¡àπâÕ¬‰ª°«à“°—π §◊Õ‡¡◊ËÕ‡°‘¥‡Àμÿ°“√≥å‡©æ“–Àπâ“∑’Ë‡√“

‰¡à‡§¬§‘¥Ωíπ¡“°àÕπ À√◊Õ‡Àμÿ°“√≥å∑’Ë‡√“§“¥‡¥“‰¥â«à“ —°«—πÀπ÷Ëß¡—π

®–μâÕß‡°‘¥ ·μà¬—ß‡μ√’¬¡‡ß‘π‡º◊ËÕ‰«â‰¡à‡æ’¬ßæÕ ‡™àπ ß“π»æ §à“√—°…“

æ¬“∫“≈ œ≈œ 

ç‡Àμÿ°“√≥å‡©æ“–Àπâ“é ∑’Ë∑”„Àâ‡√“μâÕß°Ÿâ‡ß‘π¡“„™âπ—Èπ‰¡à

®”‡ªìπμâÕß‡ªìπ‡Àμÿ°“√≥å√â“¬·√ßÀ√◊Õ‚»°‡»√â“‡ ¡Õ‰ª  °“√°Ÿâ‡ß‘π‰ª

ª√–°Õ∫æ‘∏’°√√¡√◊Ëπ‡√‘ß ‡™àπß“π∫«™π“§ À√◊Õß“π·μàßß“π °Á‡ªìπ

 “‡Àμÿ ”§—≠„π°“√°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π‡À¡◊Õπ°—π ‚¥¬‡©æ“–„π™π∫∑‰∑¬ 

·≈–§«“¡‡ªìπ∏√√¡¢Õß‡®â“Àπ’È ·≈–§«“¡‡ªìπ∏√√¡¢Õß‡®â“Àπ’È 

<  ƒ≥’ Õ“™«“π—π∑°ÿ≈ 
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Õ“®“√¬åπ‘∏‘ ‡Õ’¬«»√’«ß»å

‡§¬μ—Èß¢âÕ —ß‡°μ‡°’Ë¬«°—∫∑—»π§μ‘

º‘¥Ê ¢Õß ç§π‡¡◊Õßé „π‡√◊ËÕßπ’È 

‰«â«à“ ç§«“¡ ‘Èπ‡ª≈◊Õß„π‡√◊ËÕß

¢Õßæ‘∏’°√√¡·∫∫‰∑¬Ê ‡ªìπ

ª√–‡¥Áπ∑’Ë§π‰∑¬ ¡—¬„À¡à‚®¡μ’

¡“π“π·≈â«  º¡®”‰¥â«à“‡√“‡§¬¡’

π“¬°√—∞¡πμ√’∑’Ë ‡ÀÁπ«à“ ∂â“§π

‰∑¬μ“¡∫â“ππÕ°¡’‡ß‘π¡“°Ê 

‡¢“°Á®–„™â‡ß‘π ù‰¡à‡ªìπû ·∑π∑’Ë 

®–‡Õ“‰ª≈ß∑ÿπª√—∫ª√ÿßÕ“™’æ 

°“√ß“π¢Õßμ—« °Á®–‡Õ“‰ª∫«™

≈Ÿ°™“¬¥â«¬ß“π„À≠àß“π‚μ ®π

°≈—∫°≈“¬‡ªìπÀπ’È‡¢“Õ’° 

ç·μàπÈ ”μ“¢ÕßæàÕπ“§

·≈–≠“μ‘ºŸâ„À≠à¢ÕßæàÕπ“§∑”„Àâ

º¡§‘¥ÕÕ°«à“ ∑’Ë®√‘ß·≈â«æ‘∏’°√√¡

∫«™π“§·∫∫™“«∫â“ππ—Èπ‰¡à‰¥â

 ‘Èπ‡ª≈◊Õß‡≈¬ °≈à“«§◊Õ ∑’Ë‡¢“‡ ’¬

‰ªπ—Èπ§ÿâ¡°—∫§«“¡¡ÿàßÀ¡“¬Õ—π 

¬‘Ëß„À≠à∑’Ë‡¢“¡’é1 

ºŸâ‡¢’¬π§‘¥«à“‡Àμÿ·ÀàßÀπ’È

ª√–‡¿∑π’È‰¡à®”‡ªìπμâÕß«‘‡§√“–Àå

‚¥¬≈–‡Õ’¬¥ ‡π◊ËÕß®“°¡—π‡ªìπ

§«“¡®”‡ªìπ‡©æ“–Àπâ“¢Õß≈Ÿ°

Àπ’È ¡‘„™àº≈®“°°“√«“ß·ºπ«à“

®–°Ÿâ‡ß‘π¡“∑”Õ–‰√À√◊Õ´◊ÈÕÕ–‰√ 

(´÷Ëß„π‡¡◊ËÕ¡—π‡ªìπ·ºπ °Á§«√®–

μ—ÈßÕ¬Ÿà∫π»—°¬¿“æ„π°“√™”√–

Àπ’È‡ªìπÀ≈—°)  „π∑“ßμ√ß¢â“¡ 

°“√™”√–Àπ’È∑’Ë °Ÿâ ¡“„™â „π¬“¡

§— ∫¢— π ‰¡à Õ “ ®¢÷È π Õ¬Ÿà °— ∫° “ √

ª√–‡¡‘π ∂“π°“√≥å≈à«ßÀπâ“‰¥â

‡∑à“‰√π—° ∂â“§◊π‰¥â°Á§◊π ∂â“§◊π‰¡à

‰¥â°ÁÕ“®μâÕß√âÕß √âÕ¬‡æ≈ß ç‚Õâ

‡®â“Àπ’Èé ¢Õß Yai Red Beat2 

„Àâ‡®â“Àπ’Èøíß‰ªæ≈“ßÊ °àÕπ 

‰¡à‰¥âÀπ’ ‰¡à‰¥âÀ“¬  

‰¡à‰¥â¬â“¬ ·μà¡—π‰¡à¡’   

‚Õâ‡®â“Àπ’È æÕ∑’‰¡àμâÕß 

¡“·À¬à μÕππ’È°”≈—ß·¬à 

∑«ß∑ÿ°«—π¡—π°Á‰¡à¡’  

‚Õâ‡®â“Àπ’È ¬◊¡¡“‰¡àπà“‡≈¬π’Ë 

Õ’° —°ªïºàÕπº—π°—π 

‰ª°àÕπ  

∂÷ ß · ¡â ‡ √ “ ® – · ¬° · ¬ –

√–À«à“ß ç≈Ÿ°Àπ’È¥’é °—∫ ç≈Ÿ°Àπ’È

‡≈«é ‰¥â§√à“«Ê ®“°°“√ª√–‡¡‘π

§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È ´÷Ëß

¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫°“√«‘‡§√“–Àå«à“≈Ÿ°Àπ’È

‡Õ“‡ß‘π°Ÿâ‰ª∑”Õ–‰√ ¡’§«“¡μ—Èß„®

®√‘ß∑’Ë®–§◊πÀπ’È¢π“¥‰Àπ ·≈– 

πà“®–À“‡ß‘π¡“æÕ„™âÀπ’ÈÀ√◊Õ

‡ª≈à“ °“√μ—¥ ‘π§«“¡ ç¥’é ·≈– 

ç‡≈«é ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È®“°§«“¡

 “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È ‡æ’¬ß

Õ¬à“ß‡¥’¬«°Á¬—ß‰¡àæÕ ‡æ√“– 

‡®â“Àπ’È‡Õß°Á¡’§«“¡ ç¥’é ·≈– 

ç‡≈«é ‰¡à ‡∑à“°—π ‡™àπ‡®â“Àπ’È 

ç‡≈«é ∫“ß√“¬Õ“®μ—Èß‡ß◊ËÕπ‰¢‰¡à

‡ªìπ∏√√¡À√◊ÕÀ≈Õ°≈«ß≈Ÿ°Àπ’È

‚¥¬≈Ÿ°Àπ’È‰¡à√Ÿâ‡∑à“∑—π À√◊Õ‰¡à°Á

·Õ∫‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‡ß◊ËÕπ‰¢‡ß‘π°Ÿâ 

≈—∫À≈—ß≈Ÿ°Àπ’È ∑”„Àâ≈Ÿ°Àπ’È™—Èπ¥’

∑’Ë‡§¬™”√–‡ß‘π°Ÿâμ√ß‡«≈“ °≈—∫

°≈“¬‡ªìπ≈Ÿ°Àπ’Èº‘¥π—¥∑’Ë§âπæ∫

«à“Õ¬Ÿà¥’Ê ¥Õ°‡∫’È¬°ÁæÕ°æŸπ¢÷Èπ

Õ¬à“ß‰¡à‡§¬π÷°Ωíπ«à“¡—π®– Ÿß‰¥â

¢π“¥π’È 

°à Õπ∑’Ë ‡ √ “ ® –  “¡ “ √∂

Õ¿‘ ª √ “ ¬°— π Õ¬à “ ß ® √‘ ß ®— ß «à “ 

‡®â“Àπ’È·≈–≈Ÿ°Àπ’È∑’Ë ç¥’é ·≈– 

ç‡≈«é π—Èπ¡’≈—°…≥–Õ¬à“ß‰√ 

®” ‡ªìπ∑’Ë ‡ √ “®–μâÕß∑”§«“¡ 

§ÿâπ‡§¬°—∫ ç¢âÕ‡∑Á®®√‘ßæ◊Èπ∞“πé 

 Õßª√–°“√ ∑’Ëªí®®ÿ∫—π¡’À≈—°

∞“π¡“°¡“¬®“°ß“π«‘®—¬∑“ß

‡»√…∞»“ μ√å °“√ ‡ß‘π ·≈–

®‘μ«‘∑¬“ ¬◊π¬—π®π ‘Èπ ß —¬·≈â«

«à“¡’æ◊Èπ∞“π¡“®“°∏√√¡™“μ‘¢Õß

¡πÿ …¬å „ π°“ √μÕ∫ πÕßμà Õ 

·√ß®Ÿß„® 

¢âÕ‡∑Á®®√‘ß Õßª√–°“√ 

¥—ß°≈à“« ´÷ËßÕ“®π—∫‡ªìπ ç Õß

¥â“πé ¢Õß‡À√’¬≠‡¥’¬«°—π ¡’™◊ËÕ

‡√’¬°Õ¬à“ß‡ªìπ∑“ß°“√«à“ çmoral 

hazardé ·≈– çadverse selec- 

tioné 

 

 

1 π‘∏‘ ‡Õ’¬«»√’«ß»å, ç∫«™π“§,é „π «—≤π∏√√¡§«“¡®π? (°√ÿß‡∑æœ: ·æ√« ”π—°æ‘¡æå, 2541), ¥“«πå‚À≈¥‰¥â 

®“° http://www.fringer.org/wp-content/writings/poverty.pdf 

2 ç‡æ≈ß·ª≈ßé ¥—¥·ª≈ß®“° Dragostea din tei (ç¡à“¬¬“Œ’Èé) ¢Õß«ß O-Zone øíß©∫—∫‡μÁ¡ÕÕπ‰≈πå‰¥â∑’Ë 

http://www.imeem.com/fringer/music/mceC80Xk/yai_red_beat_radio_edit/ 
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Moral Hazard ·≈– 

Adverse Selection 

§”«à“ çmoral hazardé 

∑’Ëπ—°‡»√…∞»“ μ√å‰∑¬∫“ß∑à“π

·ª≈‰«â«à“ ç®√‘¬«‘∫—μ‘é À√◊Õ ç¿—¬

∑“ß»’≈∏√√¡é ªí®®ÿ∫—π„π‡™‘ß

‡ » √…∞»“ μ√å ‰ ¡à ‰ ¥â ¡’ π— ¬ ¬ – 

‡°’Ë¬«°—∫√–¥—∫ ç§ÿ≥∏√√¡é À√◊Õ 

ç»’≈∏√√¡é „¥Ê ∂÷ß·¡â®–„™â§”

«à“ çmoralé3 À“°À¡“¬∂÷ß 

·π«‚πâ¡∑’Ë§π®–‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß

æƒμ‘°√√¡‰ª„π∑“ß∑’Ë ‰¡àæ÷ ß

ª√– ß§å ‡π◊ËÕß®“°‰¡àμâÕß√—∫

§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë§«√®–√—∫ ‡™àπ∂â“ 

‡®â“Àπ’Èª≈àÕ¬‡ß‘π°Ÿâ·∫∫≈«°Ê 

‚¥¬‰¡àª√–‡¡‘π»—°¬¿“æ¢Õß 

≈Ÿ°Àπ’È„π°“√™”√–Àπ’ÈÕ¬à“ß®√‘ß®—ß 

À√◊Õ‰¡à π„®®–μ‘¥μ“¡Àπ’ÈÕ¬à“ß

‡§√àß§√—¥ ≈Ÿ°Àπ’ÈÕ“®‡¢â“„®º‘¥«à“

‡ß‘π°Ÿâπ’È∑’Ë®√‘ß‡ªìπ ç‡ß‘π„Àâ‡ª≈à“é 

®“°π“¬°√—∞¡πμ√’ ‰¡à®”‡ªìπμâÕß

„™â§◊π  ·≈–‡¡◊ËÕ‡¢â“„®º‘¥·∫∫π’È 

≈Ÿ°Àπ’È°ÁÕ“®‡Õ“‡ß‘π°Ÿâ‰ª„™â®à“¬ 

  – ‡ª – –ª–À√◊ Õ ÿ √ÿà ¬  ÿ √à “ ¬

‡À¡◊Õπ°—∫μÕπ„™â ç‡ß‘πø√’é 

·∫∫Õ◊Ëπ ‡™àπ‡ß‘π∑’Ë‰¥â®“°°“√∂Ÿ°

À«¬À√◊Õ‡≈àπ°“√æπ—π ·∑π∑’Ë®–

‡Õ“‡ß‘π°Ÿâ‰ª„™â≈ß∑ÿπÀ√◊Õ∫√‘‚¿§

„π∑“ß∑’Ë®– “¡“√∂À“‡ß‘π¡“§◊π

‰¥â∑—Èß‡ß‘πμâπ·≈–¥Õ°‡∫’È¬ 

°√≥’∑’Ë·π«‚πâ¡ moral 

hazard ª–∑ÿ¢÷Èπ®π‡ªìπªí≠À“

∫“πª≈“¬ (‡™àπÀπ’È ‡ ’¬∫“π 

μ–‰∑) π—Èπ  à«π„À≠à‡ªìπ§«“¡

º‘¥¢Õß‡®â“Àπ’ÈæÕÊ °—∫∑’Ë ‡ªìπ

§«“¡º‘¥¢Õß≈Ÿ°Àπ’È ∂÷ß·¡â«à“ 

≈Ÿ°Àπ’È ® – ‡ªìπΩÉ “¬º‘¥ —≠≠“

°Áμ“¡  ∑—Èßπ’È‡π◊ËÕß®“°‡®â“Àπ’È‡ªìπ

ΩÉ“¬∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ·≈–§«“¡‡™’Ë¬« 

™“≠¥â“π°“√‡ß‘π¡“°°«à“ ‡ªìπ 

ºŸâÕÕ°·∫∫ ç°≈‰°‡™‘ß ∂“∫—πé 

∑—ÈßÀ≈“¬∑’Ë≈Ÿ°Àπ’È®”„®∑”μ“¡ 

Õ¬à“ß‰√âÕ”π“®μàÕ√Õß ‰¡à«à“®–

‡ªìπ‡ß◊ËÕπ‰¢‡ß‘π°Ÿâ §ÿ≥ ¡∫—μ‘¢Õß

≈Ÿ°Àπ’È °Æ°μ‘°“ ·≈–°√–∫«π-

°“√μ‘¥μ“¡Àπ’È 

∏π“§“√æ“≥‘™¬å‡ªìπ∏ÿ√°‘®

∑’Ë¡’√–¥—∫ ç§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫μàÕ

 —ß§¡é  Ÿß π—Ëπ§◊ÕμâÕß “¡“√∂

®à“¬¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°„Àâ·°àºŸâΩ“°

‡ß‘ππ—∫≈â“π§π„πÕ—μ√“∑’Ë —≠≠“

«à“®–„Àâ ¥—ßπ—Èπ∏π“§“√®÷ßμâÕß

‡ªìπ‡®â“Àπ’È∑’Ë¡’§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫ 

ª≈àÕ¬°ŸâÕ¬à“ß√—¥°ÿ¡„Àâ°—∫≈Ÿ°Àπ’È∑’Ë

‡™◊ËÕ«à“¡’»—°¬¿“æ„π°“√™”√–Àπ’È 

‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®‰¥â«à“®– “¡“√∂∑”

°”‰√®“°°“√ª≈àÕ¬°Ÿâ‡æ’¬ßæÕ∑’Ë

®–®à“¬¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“° ®à“¬‡ß‘π

‡¥◊Õπ„Àâæπ—°ß“π·≈–§à“„™â®à“¬

Õ◊ËπÊ  ”√Õß‡ß‘π‰«â ‡º◊Ë Õ°√≥’

©ÿ°‡©‘π ·≈–√Õß√—∫°“√¢¬“¬

∏ÿ√°‘®„πªïμàÕ‰ª 

®√‘ßÕ¬Ÿà«à“ªí≠À“ moral 

hazard ‰¡à “¡“√∂°”®—¥À√◊Õ

ªÑÕß°—π‰¥â 100% ‡æ√“–¬àÕ¡ 

¡’≈Ÿ°Àπ’È∫“ß√“¬∑’Ëμ—Èß„®®–‡∫’È¬«

Àπ’È ‰¡à«à “∏π“§“√®–æ¬“¬“¡

ÕÕ°·∫∫√–∫∫„Àâ¥’‡æ’¬ß„¥4 ·μà

°√≥’∑’Ëªí≠À“ moral hazard 

≈ÿ°≈“¡‡ªìπ°ÕßÀπ’È‡ ’¬¡À“»“≈ 

≈Ÿ°Àπ’È®”π«π¡“°™”√–Àπ’È§◊π‰¡à

‰¥â5 ™«π„Àâ‡√“¬âÕπ°≈—∫‰ª¥Ÿ«à“ 
 

3 ß“π«‘®—¬¢Õß Allard E. Dembe ·≈– Leslie I. Boden (çMoral Hazard: A Question of Morality?,é 

New Solution, 10: 3 (2000), pp. 257-279. ¥“«πå‚À≈¥‰¥â®“° http://baywood.metapress.com/link.asp?id=

1gu8eqn802j62rxk) ‡ªî¥‡º¬«à“§”π’È„™â°—πÕ¬à“ß·æ√àÀ≈“¬„π·«¥«ßª√–°—π¢ÕßÕ—ß°ƒ…μ—Èß·μà§√‘ μå»μ«√√…∑’Ë 16 ‡æ◊ËÕ„™â

Õ∏‘∫“¬æƒμ‘°√√¡©âÕ©≈À√◊Õª√–¡“∑¢ÕßºŸâ‡Õ“ª√–°—π ÷́Ëß∫√‘…—∑ª√–°—π¡Õß«à“‡ªìπæƒμ‘°√√¡∑’Ë ç‰√â»’≈∏√√¡é 

4 ¥—ß –∑âÕπ„π¢âÕ‡∑Á®®√‘ß∑’Ë«à“‡√“¬—ß‰¡à‡§¬‡ÀÁπ∏π“§“√∑’Ë‰¡à¡’Àπ’È‡ ’¬·¡â·μà∫“∑‡¥’¬« Õ—μ√“Àπ’È‡ ’¬√âÕ¬≈– 1-3 μàÕ 

 ‘π‡™◊ËÕ∑—ÈßÀ¡¥π—Èπ∂◊Õ«à“ ç¥’¡“°é ·≈â« ”À√—∫∏π“§“√„πª√–‡∑»æ—≤π“·≈â«  Õ¬à“ß‰√°Áμ“¡Àπ’È‡ ’¬¢Õß∏π“§“√‰∑¬„π™à«ß

«‘°ƒμ‡»√…∞°‘®æÿàß Ÿß∂÷ß√âÕ¬≈– 40 

5 °“√‰ª¬◊¡‡ß‘π§πÕ◊Ëπ¡“ ç‚ª–é Àπ’È‡°à“°Á·ª≈«à“™”√–Àπ’È‰¡à‰¥â‡À¡◊Õπ°—π ‡æ√“–‡æ’¬ß·μà‚¬°¬â“¬Àπ’È‰ª‰«â°—∫ 

‡®â“Àπ’È√“¬„À¡à‡∑à“π—Èπ ©–π—Èπ°“√ª√–‡¡‘π«à“‚§√ß°“√ ‘π‡™◊ËÕª√– ∫§«“¡ ”‡√Á®‡æ’¬ß„¥®÷ß¥Ÿ·μàÕ—μ√“ à«πÀπ’È‡ ’¬ (NPL ratio) 

Õ¬à“ß‡¥’¬«‰¡àæÕ μâÕß«‘‡§√“–Àå∑’Ë√–¥—∫≈Ÿ°Àπ’È·μà≈–√“¬«à“¡’Àπ’È‡æ‘Ë¡À√◊Õ≈¥‡æ’¬ß„¥ ¡’°“√π”Àπ’È‰ª≈ß∑ÿπª√—∫ª√ÿß™’«‘μ ‡æ‘Ë¡¢’¥

§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’ÈÀ√◊Õ‰¡à  ªí®®ÿ∫—πª√–‡∑»‰∑¬¬—ß‰¡à¡’ß“π«‘®—¬‡™‘ß≈÷°∑’Ë»÷°…“ª√– ‘∑∏‘º≈·≈–ª√– ‘∑∏‘¿“æ¢Õß

‚§√ß°“√ ‘π‡™◊ËÕ¿“§√—∞„π√–¥—∫π’È 
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∏π“§“√ª≈àÕ¬°ŸâÕ¬à“ßÀ≈–À≈«¡

‡°‘π‰ªÀ√◊Õ‰¡à Õ¬“°‰¥â‡ß‘π§◊π

®√‘ßÊ À√◊Õ‰¡à ‡æ√“–∂÷ß·¡â«à“

ªí≠À“ moral hazard ®–‡ÀÁπ

™—¥„π√–¥—∫¢Õß≈Ÿ°Àπ’È ‡®â“Àπ’È

‡ Õ ß°Á ª √ – ∫ªí≠À“ mo r a l 

hazard ‰¥â‡À¡◊Õπ°—π 

¬°μ—«Õ¬à“ß‡™àπ ∂â“‡®â“Àπ’È

‡ªìπ∏π“§“√√—∞∑’Ë‰¡à·¬· «à“®–‰¥â

‡ß‘π°Ÿâ§◊πÀ√◊Õ‰¡à ‡æ√“–∂Ÿ°ºŸâ¡’

Õ”π“®∑“ß°“√‡¡◊Õß —Ëß„Àâª≈àÕ¬°Ÿâ

„Àâ¡“°Ê ‡æ◊ËÕ‡√’¬°§–·πππ‘¬¡ 

°ÁÕ“®ª≈àÕ¬°ŸâÕ¬à“ßÀ≈–À≈«¡ ‰¡à

 π„®°≈—Ëπ°√Õß≈Ÿ°Àπ’È ·≈–‰¡à

 π„®μ‘¥μ“¡¥Ÿ«à“≈Ÿ°Àπ’Èπ”‡ß‘π°Ÿâ

‰ª„™âμ√ßμ“¡«—μ∂ÿª√– ß§åÀ√◊Õ

‰¡à ‡æ√“–√Ÿâ¥’«à“∂÷ßÕ¬à“ß‰√√—∞∫“≈

°ÁμâÕß çÕÿâ¡é ∏π“§“√∂â“‡°‘¥Àπ’È

‡ ’¬À√◊Õ¢“¥∑ÿπ¢÷Èπ¡“ 

ªí≠À“ moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È‰¡à‰¥â‡°‘¥‡©æ“–„π

ª√–‡∑»°”≈—ßæ—≤π“∑’Ë∏π“§“√

¿“§√—∞¡—°∂Ÿ° —Ëß„Àâ πÕßπ‚¬∫“¬ 

çª√–™“π‘¬¡é ¢Õßπ—°°“√‡¡◊Õß

‡∑à“π—Èπ ·μà¬—ß‡°‘¥„πª√–‡∑»

æ—≤π“·≈â « ‡ ™à π°— π ªí≠À“ 

´—∫‰æ√¡å„πÕ‡¡√‘°“∑’Ëª–∑ÿμ—Èß·μà 

§.». 2006 μàÕ‡π◊ËÕß¢â“¡ªï∂÷ß 

2008 ‡ªìπ‡æ’¬ßμ—«Õ¬à“ß≈à“ ÿ¥∑’Ë

‡ÀÁπ‡¥àπ™—¥ 

ºŸâ —ß‡°μ°“√≥åÀ≈“¬§π

¡Õß«à “  “ ‡ÀμÿÀπ÷Ë ß∑’Ë ªí≠À“ 

´—∫‰æ√¡å≈ÿ°≈“¡®π‡ªìπ«‘°ƒμ

°“√ ‡ß‘π∑’Ë √â “¬·√ß∑’Ë  ÿ¥μ—È ß·μà

∑»«√√… 1930 §◊Õ¿“«– moral 

hazard Õ¬à“ß√ÿπ·√ß¢Õß‡®â“Àπ’È 

∑’Ë‰¥â°”‰√ß“¡Ê ®“° ‘π‡™◊ËÕ§«“¡

‡ ’Ë¬ß Ÿß „π¢≥–∑’Ë‡™◊ËÕ«à“μ—«‡Õß®–

‰¡àμâÕß·∫°√—∫º≈¢“¥∑ÿπ‡μÁ¡Ê

∂â“ ‘π‡™◊ËÕπ—Èπ‡°‘¥ ç‡ ’¬é ¢÷Èπ¡“ 

‡Àμÿº≈∑’ËºŸâ —ß‡°μ°“√≥å

·≈–ª√–™“™π®”π«π¡“°ÕÕ°¡“

‚«¬«“¬°Á§◊Õ ∏π“§“√¡—°‰¥âº≈

μÕ∫·∑π ŸßÊ ®“°°“√ª≈àÕ¬ 

 ‘π‡™◊ËÕ§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß„π¿“«– 

ç¢“¢÷Èπé ·μà ‡¡◊ËÕ ∂“π°“√≥å

‡»√…∞°‘®°≈—∫μ“≈ªíμ√‡ªìπ ç¢“

≈ßé ≈Ÿ°Àπ’È‡√‘Ë¡™”√–Àπ’È§◊π‰¡à‰¥â 

§π∑’Ë·∫°√—∫º≈¢“¥∑ÿπ°≈—∫‰¡à„™à

‡®â“Àπ’È ·μà‡ªìπ¿“§√—∞∑’Ë ‡¢â“¡“ 

çÕÿâ¡é ‡æ√“–‡°√ß«à“∂â“ª≈àÕ¬„Àâ

∏π“§“√·ÀàßÀπ÷Ëß≈â¡ ®–∑”„Àâ

§«“¡‡™◊ËÕ¡—ËπÀ¥À“¬Õ¬à“ß√ÿπ·√ß 

∑”„Àâ∏π“§“√Õ◊ËπÊ ≈â¡μ“¡°—π‰ª

‡ªìπ∑Õ¥Ê 

„π‡¡◊ËÕ‡ß‘π∑’Ë√—∞„™â çÕÿâ¡é 

 ∂“∫—π°“√‡ß‘π ®–‡ªìπÕ◊Ëπ‰ª 

‰¡à ‰ ¥â πÕ°®“° ‡ ß‘ π¿ “…’ ¢Õ ß 

ª√–™“™π °Á ¡§«√·≈â«∑’Ëª√–-

™“™π®–‚«¬«“¬ 

∂â“‡®â“Àπ’È‰¥â°”‰√‰ª‡μÁ¡Ê 

„π™à«ß‡»√…∞°‘®¢“¢÷Èπ ·μà‰¡à 

μâÕß‡ ’¬Õ–‰√‡≈¬„π™à«ß¢“≈ß °Á

·πàπÕπ«à“®–μâÕßÕ¬“°ª≈àÕ¬‡ß‘π

°Ÿâ∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß‡°‘πª√‘¡“≥

À√◊Õ‡ß◊ËÕπ‰¢∑’Ë®–°≈â“ª≈àÕ¬∂â“

μâÕß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–¢“¥∑ÿπ„π

™à«ß¢“≈ß¥â«¬ 

π’Ë§◊Õªí≠À“ moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È∑’Ë√ÿπ·√ß°«à“ªí≠À“ 

moral hazard ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È (‡™àπ 

≈Ÿ°Àπ’È°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π∑’Ë‡™◊ËÕ«à“

‡ªìπ‡ß‘ππ“¬°œ ‰¡àμâÕß„™â§◊π) 

À≈“¬‡∑à“ ‡æ√“–‡ªìπªí≠À“∑’Ë·æ√à

√–∫“¥‰ª∑—Ë«∑—Èß√–∫∫°“√‡ß‘π‰¥â

ßà“¬ ·≈– –∑âÕπ„Àâ‡ÀÁπ§«“¡

ÕàÕπ·Õ„π√–¥—∫‚§√ß √â“ß‡™‘ß

 ∂“∫—π ‡™àπ§«“¡ÕàÕπ·Õ¢Õß

¿“§√—∞„π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈¿“§ 

°“√‡ß‘π 

·∑∫∑ÿ°§√—Èß∑’Ë¡—πª–∑ÿ‡ªìπ

ªí≠À“ ¿“«– moral hazard 

¡’ çμâπ∑ÿπé ∑’ËμâÕß®à“¬‡ ¡Õ  

 ∂“π°“√≥å∑’Ë ‡≈«√â“¬∑’Ë ÿ¥§◊Õ

ΩÉ“¬∑’Ë‰¡à‰¥â‡°’Ë¬«¢âÕßÕ–‰√¥â«¬

‡≈¬ ‡™àπª√–™“™πºŸâ ‡ ’¬¿“…’ 

¡—°®–μâÕß‡ªìπºŸâ ç®à“¬é μâπ∑ÿπ

·∑π≈Ÿ°Àπ’È∑’Ëº‘¥π—¥À√◊Õ‡®â“Àπ’È∑’Ë

≈–‡≈¬Àπâ“∑’Ë 

∂â“μ≈“¥ ‘π‡™◊ËÕ∑”ß“π‰¥â 

ç¥’é ‡∑à“°—∫∑’Ë§«√®–‡ªìπ ¿“§ 

√—∞°”°—∫¥Ÿ·≈‡®â“Àπ’ÈÕ¬à“ß√—¥°ÿ¡

‡æ◊ËÕ®”°—¥ moral hazard ¢Õß

‡®â“Àπ’È„Àâ‡À≈◊ÕπâÕ¬∑’Ë ÿ¥ ΩÉ“¬ 

‡®â“Àπ’È°Áª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕÕ¬à“ß√—¥°ÿ¡

‡æ◊ËÕ≈¥ moral hazard ¢Õß 

≈Ÿ°Àπ’È„Àâ‡À≈◊ÕπâÕ¬∑’Ë ÿ¥ ‡√“°Á

§«√®–‡ÀÁπÀπ’È‡ ’¬‚¥¬√«¡Õ¬Ÿà„π

√–¥—∫μË” ≈Ÿ°Àπ’È à«π„À≠à¡’∞“π–

∑“ß°“√‡ß‘π¥’¢÷Èπ„π√–¬–¬“« 

À≈—ß®“°∑’Ëπ”‡ß‘π°Ÿâπ—Èπ‰ªμàÕ¬Õ¥

∏ÿ√°‘®À√◊Õª√—∫ª√ÿß§ÿ≥¿“æ™’«‘μ

¢Õßμ—«‡Õß·≈–§√Õ∫§√—« ¡’«‘π—¬

·≈–∑—°…–„π°“√«“ß·ºπ°“√‡ß‘π

·≈–®—¥°“√™’«‘μ∑’Ë¥’°«à“‡¥‘¡ 

ªí≠À“≈ÿ°≈“¡∑’Ë‡°‘¥®“° 

moral hazard ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È¡—°

‡ªìπ§«“¡º‘¥¢Õß‡®â“Àπ’È¡“°°«à“
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≈Ÿ°Àπ’È  „π¢≥–‡¥’¬«°—πªí≠À“

≈ÿ°≈“¡∑’Ë‡°‘¥®“° moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È¡—°‡ªìπ§«“¡º‘¥¢Õß

ºŸâ °”°—∫¥Ÿ ·≈¿“§√— ∞¡“°°«à “ 

‡®â“Àπ’È 

°àÕπ∑’Ë®–¬°°√≥’μ—«Õ¬à“ß

ªí≠À“∑’Ë‡°‘¥®“° moral hazard 

„π‚≈°®√‘ß ºŸâ ‡¢’¬π¢ÕÕ∏‘∫“¬ 

¢âÕ‡∑Á®®√‘ßª√–°“√∑’Ë Õß —ÈπÊ 

°àÕπ ‡æ◊ËÕ„Àâ§√∫∂â«π°√–∫«π 

§«“¡ 

adverse selection À√◊Õ

∑’ËºŸâ ‡¢’¬π®–∂◊Õ«‘ “ –·ª≈‡ªìπ

‰∑¬«à“ ç°“√‡≈◊Õ°Õ¬à“ßæ≈“¥

æ≈—Èßé À¡“¬∂÷ßæƒμ‘°√√¡∑’Ëπ”

‰ª Ÿàº≈‡ ’¬‡π◊ËÕß®“°ºŸâ´◊ÈÕ·≈– 

ºŸâ¢“¬ (À√◊Õ‡®â“Àπ’È·≈–≈Ÿ°Àπ’È) 

¡’¢âÕ¡Ÿ≈‰¡à ‡∑à “ ‡∑’¬¡°—π ¬°

μ—«Õ¬à“ß‡™àπ §π∑’ËμâÕß°“√∑”

ª√–°—π™’«‘μ∑’Ë ÿ¥¡—°‡ªìπ§π∑’Ë¡’

·π«‚πâ¡ Ÿß¡“°∑’Ë®–μ“¬¿“¬„π

‡«≈“‰¡àπ“π (‡™àπ ‡ªìπ‚√§√â“¬

¢—Èπμ√’∑Ÿμ ·≈–¥—ßπ—Èπ®÷ßÕ¬“°„Àâ

≈Ÿ°À≈“π‰¥â√—∫‡ß‘π§à“ª√–°—πÀ≈—ß

®“°∑’Ëμπμ“¬‰ª·≈â«) ¥—ßπ—Èπ§π 

ç¢’È‚√§é ®÷ßÕ“®μâÕß°“√∑”ª√–- 

°—π™’«‘μ¡“°°«à“§π∑’Ë¡’ ÿ¢¿“æ

·¢Áß·√ß (À≈“¬§π§‘¥«à“„π‡¡◊ËÕ

μ—«‡Õß®–¡’Õ“¬ÿ¬◊π¬“« °Á‰¡à¡’

§«“¡®”‡ªìπ®–μâÕß®à“¬‡ß‘π§à“

‡∫’È¬ª√–°—π) ·μà§π¢’È‚√§¬àÕ¡

μâÕß°“√ª°ªî¥§«“¡¢’È‚√§¢Õß 

μ—«‡Õß‰«â„Àâ·π∫‡π’¬π∑’Ë ÿ¥ ‡æ◊ËÕ

À≈Õ°∫√‘…—∑ª√–°—π ®–‰¥â‰¡àμâÕß

®à“¬§à“‡∫’È¬ª√–°—π·æßÊ 

„π‡¡◊ËÕ§π¢’È‚√§¡’·π«‚πâ¡

∑’Ë®–μ“¬ Ÿß°«à“§π·¢Áß·√ß ÷́Ëß

·ª≈«à“∫√‘…—∑ª√–°—π¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑’Ë®–μâÕß®à“¬§à“™¥‡™¬ Ÿß°«à“

ª°μ‘ ·≈–∫√‘…—∑ª√–°—π¬àÕ¡√Ÿâ

πâÕ¬°«à“ºŸâ‡Õ“ª√–°—π«à“ ÿ¢¿“æ

∑’Ë·∑â®√‘ß‡ªìπ‡™àπ„¥ ∫√‘…—∑ª√–-

°—π°ÁÕ“®®–°”Àπ¥‡∫’È¬ª√–°—π

 ”À√—∫∑ÿ°§π‰«â ŸßÊ μ—Èß·μà·√° 

‡æ◊ËÕ„Àâ§ÿâ¡§à“§«“¡‡ ’Ë¬ß º≈∑’Ë‡°‘¥

¢÷Èπ„π°√≥’π—Èπ§◊Õ §π·¢Áß·√ß∑’Ë

Õ¬“°∑”ª√–°—π™’«‘μμâÕß®à“¬§à“

‡∫’È¬ª√–°—π Ÿß°«à“∑’Ë§«√®–‡ªìπ 

„π‡¡◊ËÕ adverse selec-

tion ‡ªìπªí≠À“∑’Ë‡°‘¥®“°¿“«–

¢âÕ¡Ÿ≈‰¡à‡∑à“‡∑’¬¡°—π ´÷Ëß¡—°®–

‡ªìπ¢âÕ∫°æ√àÕß‚¥¬∏√√¡™“μ‘

¢Õßμ≈“¥ (∑’Ëπ—°§‘¥Ωíòß‡ √’π‘¬¡

„À¡àπ‘¬¡‡√’¬°Õ¬à“ß¥Ÿ¥’°«à“¢âÕ

‡∑Á®®√‘ß«à“ ç§«“¡≈â¡‡À≈«¢Õß

μ≈“¥é) ªí≠À“π’È®÷ß·°â‰¢·≈–

ªÑÕß°—π¬“°°«à“ªí≠À“ moral 

hazard 

°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π : ªí≠À“

®“° moral hazard  

¢Õß≈Ÿ°Àπ’È 

∂÷ß·¡â®–‰¡à¡’„§√ªØ‘‡ ∏ 

‰¥â«à“‚§√ß°“√ ç°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“πé 

∑’Ë√‘‡√‘Ë¡„π ¡—¬√—∞∫“≈¬ÿ§ æ.μ.∑. 

∑—°…‘≥ ™‘π«—μ√ ‡ªìππ“¬°-

√—∞¡πμ√’ ‡ªìπ‰Õ‡¥’¬¥’∑’Ë ç‚¥π

„®é ª√–™“™πÕ¬à“ß·√ß ‚¥¬

‡©æ“–ª√–™“™π à«π„À≠à¢Õß

ª√–‡∑»∑’Ë¡—°®–‡¢â“‰¡à∂÷ß·À≈àß

‡ß‘π°Ÿâ„π√–∫∫  °√–∫«π°“√°≈—Ëπ

°√Õß≈Ÿ°Àπ’È ‡ß◊ËÕπ‰¢‡ß‘π°Ÿâ ·≈–  

°√–∫«π°“√μ‘¥μ“¡Àπ’È (∑’Ë¡’ 

πâÕ¬®π·∑∫®–„™â§”«à“ ç°√–- 

∫«π°“√é ‰¡à‰¥â) ¢Õß°Õß∑ÿπ

À¡Ÿà ∫â “ π°Á   –∑â Õπ „Àâ ‡ ÀÁ π «à “ 

§«“¡ª√“√∂π“¥’¢Õß√—∞∫“≈μàÕ

ª√–™“™π À“°®–¡’Õ¬Ÿà®√‘ß„π

√–¬–·√° °≈—∫∂Ÿ°°≈∫∑—∫¥â«¬

§«“¡μâÕß°“√·∫∫ ç¡—°ßà“¬é ∑’Ë

¡ÿàß √â“ß§–·πππ‘¬¡∑“ß°“√‡¡◊Õß 

®π≈–‡≈¬√“¬≈–‡Õ’¬¥„π°“√

ªØ‘∫—μ‘‰ªÕ¬à“ßπà“‡ ’¬¥“¬ ·≈–

°àÕ„Àâ‡°‘¥ªí≠À“ moral hazard 

¢Õß≈Ÿ°Àπ’È 

§«“¡ ç¡—°ßà“¬é ¢Õß

√—∞∫“≈æ√√§‰∑¬√—°‰∑¬ –∑âÕπ

®“°¢âÕ‡∑Á®®√‘ß«à“ °Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π  

¡’«‘∏’°“√«—¥º≈·∫∫ çÀ¬“∫é 

¡“° ‚¥¬«—¥®“°®”π«π°Õß∑ÿπ∑’Ë

®—¥μ—Èß·≈–ª√‘¡“≥ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ëª≈àÕ¬

°Ÿâ‡ªìπÀ≈—° ‚¥¬·∑∫‰¡à π„®®–

μ‘¥μ“¡«à“≈Ÿ°Àπ’Èπ”‡ß‘π°Ÿâ‰ª„™â

μ√ßμ“¡«—μ∂ÿª√– ß§åÀ√◊Õ‰¡à 

·≈–«—μ∂ÿª√– ß§åπ—Èπ®–™à«¬„Àâ

≈Ÿ°Àπ’È™”√–§◊π‡ß‘π°Ÿâ‰¥âÀ√◊Õ‰¡à 

‡ªìπª√–‚¬™πå„π√–¬–¬“«μàÕ™’«‘μ

¢Õß≈Ÿ°Àπ’È®√‘ßÀ√◊Õ‰¡à 

§«“¡ ç¡—°ßà“¬é ¥—ß°≈à“«

∑”„Àâ≈Ÿ°Àπ’È ® ”π«π¡“°‡°‘¥

ªí≠À“ moral hazard §◊Õ°≈“¬

‡ªìπ§π ç‡ ’¬π‘ —¬é π”‡ß‘π°Ÿâ‰ª

∫√‘‚¿§Õ¬à“ßøÿÉ¡‡øóÕ¬°«à“‡¥‘¡ 

À√◊Õ‰¡à°Á‡Õ“‰ªª√–°Õ∫°‘®°“√∑’Ë

‰√âÕπ“§μ °Ÿâ¡“ —°æ—°æÕ™”√–

§◊π‰¡à‰¥â°Á√Õ«—π∑’Ë√—∞∫“≈®–¡“¬°

Àπ’È„Àâ (·≈–‡ß‘π∑’Ë√—∞∫“≈®–μâÕß

‡Õ“‰ªÕÿâ¡Àπ’È ‡ ’¬¢Õß°Õß∑ÿπ
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À¡Ÿà∫â“π„π°√≥’π—Èπ°Á®–¡“®“°

‡ß‘π¿“…’¢Õßª√–™“™π‡™àπ‡§¬) 

‡ ¡◊Ë Õ ≈ÿ ° ≈ “ ¡ ®π∂÷ ß ¢—È π 

≈Ÿ°Àπ’È ç‡ ’¬π‘ —¬é ·≈â« ªí≠À“ 

moral hazard ‡ªìπªí≠À“∑’Ë·°â

¬“°¬‘Ëß°«à“≈‘ß·°â·À ·≈–‡¡◊ËÕ‡°‘¥

¢÷Èπ È́” ấÕππ“π«—π‡¢â“°ÁÕ“®∂÷ß

®ÿ¥∑’Ë·°â‰¡à‰¥â‡≈¬¥â«¬´È” 

º≈‡ ’¬∑’Ë√â“¬·√ß¬‘Ëß°«à“

Àπ’È‡ ’¬§◊Õ °“√‡ ’¬‚Õ°“ ∑’Ë™“«

∫â“π®–‰¥â„™â‡ß‘π°Ÿâ‡ªìπ™àÕß∑“ß„π

°“√æ—≤π“∑—°…–«‘™“™’æÀ√◊Õ

μàÕ¬Õ¥∏ÿ√°‘®Õ¬à“ß·∑â®√‘ß Ωñ°

«‘π—¬„π°“√∫√‘À“√®—¥°“√‡ß‘π·≈–

™’«‘μ¢Õßμπ‡Õß·≈–§√Õ∫§√—« 

ß“π«‘®—¬À≈“¬™‘Èπ ‡™àπ 

ß“π«‘®—¬¢Õßπ—°«‘®—¬ ∂“∫—π«‘®—¬

‡æ◊ËÕ°“√æ—≤π“ª√–‡∑»‰∑¬‡¡◊ËÕ

‡¥◊Õπæƒ»®‘°“¬π 25506 æ∫«à“ 

‡ß‘π°Ÿâ®“°°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π àßº≈

„Àâ‡°…μ√°√¡’√“¬‰¥â‡æ‘Ë¡¢÷Èπ®√‘ß 

·μà√“¬‰¥â¥—ß°≈à“«‰¡à‡æ’¬ßæÕ„Àâ

√“¬‰¥â√«¡¢Õß§√—«‡√◊Õπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ  

 à«π„π¥â“π°“√·°âªí≠À“§«“¡

¬“°®ππ—Èπ ºŸâ«‘®—¬æ∫«à“°“√°Ÿâ‡ß‘π

®“°°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π™à«¬≈¥√“¬

®à“¬‡æ◊ËÕ°“√∫√‘‚¿§„π√–¬–·√° 

·μà„π√–¬–¬“«‰¡à “¡“√∂ √ÿª‰¥â

«à“‡ß‘π°Ÿâ¢Õß°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π¡’

 à«π„π°“√∫√√‡∑“ªí≠À“§«“¡

¬“°®π ¥—ßπ—Èπ®÷ß°≈à“«‰¥â«à “ 

°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π çª√– ∫§«“¡

 ”‡√Á®é „π¡‘μ‘‡¥’¬« §◊Õ “¡“√∂

ª≈àÕ¬‡ß‘π°Ÿâ‰¥âμ√ßμ“¡‡ªÑ“À¡“¬

∑’Ëμ—È ß ‰«âÕ¬à“ß√«¥‡√Á« ´÷Ë ß ‡ªìπ 

‡ªÑ“À¡“¬∑’Ë ç¡—°ßà“¬é ∑’Ë ÿ¥ ·≈– 

‰¡à‡°’Ë¬«¢âÕßÕ–‰√‡≈¬°—∫§ÿ≥¿“æ

¢ÕßÀπ’ÈÀ√◊Õ»—°¬¿“æ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È 

πÕ°®“°π’ÈÀ≈—°∞“π°“√ 

°Ÿâ‡ß‘πÀ√◊Õ ç‡™à“‡ß‘πé ®“°·À≈àß

Õ◊Ëπ (‡™àπ‡®â“Àπ’ÈπÕ°√–∫∫) ¡“

™”√–Àπ’È°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â “π¥â«¬

¥Õ°‡∫’È¬‡©≈’Ë¬ Ÿß∂÷ß√âÕ¬≈– 3.7 

μàÕ‡¥◊Õπ ¬—ß –∑âÕπ„Àâ‡ÀÁπ«à“ 

≈Ÿ°Àπ’È‰¡à‰¥âπ”‡ß‘π°Ÿâ¢Õß°Õß∑ÿπ

À¡Ÿà∫â“π‰ª √â“ß√“¬‰¥â„πÀπ÷Ëßªï∑’Ë

‡æ’¬ßæÕμàÕ°“√™”√–Àπ’È πÕ° 

®“°√“¬‰¥â®–‰¡àæÕ„™âÀπ’È·≈â«¬—ß

∂≈”≈÷°≈ß‰ª„π«—ß«πÀπ’È¡“°°«à“

‡¥‘¡ ‡æ√“–Àπ’È„À¡à¡’¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß

°«à“Àπ’È‡°à“ ( à«πª√–‡¥Áπ∑’Ë«à“

‡Àμÿ„¥‡®â“Àπ’ÈπÕ°√–∫∫®÷ß§‘¥

¥Õ°‡∫’È¬ ç‚À¥é ¡“°®–°≈à“«∂÷ß

μàÕ‰ª) 

ª√– ∫°“√≥å¢Õß°Õß∑ÿπ

À¡Ÿà∫â “π·μ°μà “ß°—∫∏π“§“√

°√“¡’π (Grameen Bank) „π

ª√–‡∑»∫—ß°≈“‡∑» ™π‘¥∑’Ë‡∑’¬∫

°—π‰¡à‰¥â‡≈¬‡¡◊ËÕ¡Õß≈÷°≈ß‰ª°«à“

º‘«Àπâ“∑’Ë‚¶…≥“«à“‡ªìπ ç ‘π‡™◊ËÕ

‡æ◊ËÕ§π®πé ‡À¡◊Õπ°—π 

∏π“§“√°√“¡’πª√– ∫

§«“¡ ” ‡√Á ®Õ¬à “ ß™—¥ ‡®π®π

∏π“§“√·≈–ºŸâ°àÕμ—Èß§◊Õ ¡ŸŒ—¡-

À¡—¥ ¬Ÿπÿ  ‰¥â√—∫√“ß«—≈‚π‡∫≈

 “¢“ —πμ‘¿“æª√–®”ªï 2006 

√à«¡°—π  °√“¡’πª√– ∫§«“¡

 ”‡√Á®‡æ√“–∑”∏ÿ√°‘®·∫∫‡®â“Àπ’È

∑’Ë¡’§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫μàÕ≈Ÿ°Àπ’È

·≈–ºŸâΩ“°‡ß‘π μâÕß°“√®”°—¥ 

moral hazard ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È„Àâ

‡À≈◊ÕπâÕ¬∑’Ë ÿ¥ ·≈–¥—ßπ—Èπ®÷ß

ÕÕ°·∫∫°√–∫«π°“√ª≈àÕ¬°Ÿâ 

°√–∫«π°“√„Àâ§”·π–π”≈Ÿ°Àπ’È

·∫∫μ—«μàÕμ—« ·≈–°√–∫«π°“√

μ‘¥μ“¡Àπ’È ∑’Ë ≈ – ‡Õ’ ¬¥∂’Ë ∂â «π 

¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ  Õ¥§≈âÕß°—∫

§«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–Àπ’È

¢Õß§π®π (‡™àπ´Õ¬¬Õ¥Àπ’È 

∑’ËμâÕß™”√–„π·μà≈–ß«¥‡ªìπ 

À≈—° ‘∫∫“∑‡æ◊ËÕ„Àâ®à“¬‰¥â) ·≈–

‡§“√æ„π»—°¬¿“æ¢Õß§π®π7 

æÿ∑∏ ÿ¿“…‘μ∑’Ë«à“ ç°√√¡

‡ªìπ‡§√◊ËÕß àÕ‡®μπ“é π—Èπ„™â‰¥â¥’ 

 

6 ∫«√æ√√≥ Õ—™°ÿ≈ ·≈– «√«√√≥ ™“≠¥â«¬«‘∑¬å, ç°“√ª√–‡¡‘πº≈°√–∑∫¢Õß°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“πμàÕ§«“¡¬“°®π,é 

π”‡ πÕ„πß“π —¡¡π“«‘™“°“√ª√–®”ªï 2550 ¢Õß¡Ÿ≈π‘∏‘ ∂“∫—π«‘®—¬‡æ◊ËÕ°“√æ—≤π“ª√–‡∑»‰∑¬ (∑’¥’Õ“√å‰Õ) «—π∑’Ë 10 

æƒ»®‘°“¬π 2550 

7 ºŸâ π„®‡√◊ËÕß∏π“§“√°√“¡’π °√ÿ≥“¥Ÿ  ƒ≥’ Õ“™«“π—π∑°ÿ≈, çMohammad Yunus ∫‘¥“·Ààß·π«§‘¥ 

microcredit,é ‚Õ‡æàπÕÕπ‰≈πå (18 ∏.§. 2548), http://www.onopen.com/2005/02/128 ·≈–æ‘¿æ Õÿ¥¡Õ‘∑∏‘æß»å, 

ç∏π“§“√°√“¡’π ∏π“§“√‚≈° ·≈–ªí≠À“§π¬“°®πé μÕπ∑’Ë 1 ·≈– 2, ∫∑§«“¡≈”¥—∫∑’Ë 1465 ·≈– 1466, ‡«Á∫‰´μå

¡À“«‘∑¬“≈—¬‡∑’Ë¬ß§◊π, http://www.midnightuniv.org/midnight2544/0009999461.html ·≈– http://

www.midnightuniv.org/midnight2544/0009999460.html fiøÑ“‡¥’¬«°—π 
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°—∫°Õß∑ÿπÀ¡Ÿà∫â“π ∏π“§“√

°√“¡’π ·≈–‡®â“Àπ’È√“¬Õ◊ËπÊ √«¡

∑—Èß ∂“∫—π°“√‡ß‘π∑’Ëª≈àÕ¬°Ÿâ„Àâ

°—∫ºŸâ¡’ √“¬‰¥âπâÕ¬„πÕ‡¡√‘°“ 

(ç≈Ÿ°Àπ’È§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿßé À√◊Õ 

subprime-ç´—∫‰æ√¡åé) ¥â«¬ 

«‘°ƒμ´—∫‰æ√¡å„πÕ‡¡√‘°“: 

ªí≠À“®“° moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È 

π—°‡»√…∞»“ μ√å π—°°“√

‡ß‘π ·≈–ºŸâ —ß‡°μ°“√≥å®”π«π 

‰¡àπâÕ¬ √«¡∑—ÈßºŸâ‡¢’¬π‡Õß¡Õß 

«à“ μâπμÕ¢Õß«‘°ƒμ —́∫‰æ√¡å„π

Õ‡¡√‘°“§◊Õªí≠À“ moral hazard  

¢Õß‡®â“Àπ’È ´÷Ëß¡’√“°¡“®“°§«“¡

À≈–À≈«¡„π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈¢Õß

¿“§√—∞   ∂“∫—π°“√‡ß‘π∑’ËÕ¬Ÿà„π

·μà≈– çÀà«ßé ¢Õß≈Ÿ°‚´à∑“ß°“√

‡ß‘πÕ—π ≈—∫ —́∫´âÕπ‡°Á∫°”‰√

ß“¡Ê ‡¢â“°√–‡ªÜ“„π¢≥–∑’Ë‚¬°

¬â“¬§«“¡‡ ’Ë¬ß‰ª Ÿà§π∑’ËÕ¬Ÿà „π

Àà«ß‚´à∂—¥‰ª  π“¬Àπâ“ (‚∫√°-

‡°Õ√å) ∑’Ë¢“¬ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π„Àâ°—∫ 

ºŸâ¡’√“¬‰¥âπâÕ¬º≈—°§«“¡‡ ’Ë¬ß 

‰ª Ÿà‡®â“Àπ’È ΩÉ“¬‡®â“Àπ’È°Á·ª≈ß 

 ‘π‡™◊ËÕ‡À≈à“π—Èπ‡ªìπÀ≈—°∑√—æ¬å 

(securitized) º≈—°§«“¡‡ ’Ë¬ß

μàÕ‰ª„Àâ°—∫π—°≈ß∑ÿπ π—°≈ß∑ÿπ

´◊ÈÕÀ≈—°∑√—æ¬å‡À≈à“π—Èπ·≈â«°ÁÀ“

«‘∏’ªÑÕß°—π§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√

º‘¥π—¥ ‡™àπ¥â«¬°“√´◊ÈÕª√–°—π 

œ≈œ 

«‘°ƒμ —́∫‰æ√¡å –∑âÕπ„Àâ

‡ÀÁπ§«“¡≈â¡‡À≈«¢Õß√–∫∫∑’Ë

‡°‘¥®“°∑—Èß§«“¡‚≈¿·≈– moral 

hazard „π√–¥—∫¡À“»“≈¢Õß 

‡®â“Àπ’È·≈– ∂“∫—π°“√‡ß‘πÕ◊ËπÊ 

∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß ´÷Ëß moral hazard 

π—Èπ°Á¡’√“°¡“®“°º≈ª√–‚¬™πå

∑—∫´âÕπ„À≠à‚μ¢ÕßºŸâ ‡≈àπΩÉ“¬

μà“ßÊ ∑’Ë¿“§√—∞ª≈àÕ¬ª≈–≈–‡≈¬

®πª–∑ÿ‡ªìπªí≠À“ ≈Ÿ°Àπ’È®”π«π

¡“°‡¥◊Õ¥√âÕπÕ¬à“ß‰¡à‡ªìπ∏√√¡

‡≈¬·¡â·μàπâÕ¬ 

 ∂“∫—π°“√‡ß‘π∑’Ëª≈àÕ¬

 ‘π‡™◊ËÕ∫â“π·∫∫´—∫‰æ√¡å §◊Õ

ª≈àÕ¬„Àâ°—∫ºŸâ¡’√“¬‰¥âπâÕ¬ ‡™◊ËÕ

«à“‡¥’Î¬«°Á‡Õ“ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π‰ª·ª≈ß

‡ªìπÀ≈—°∑√—æ¬å‡æ◊ËÕ¢“¬μàÕ ‡∑à“ 

°—∫ àßμàÕ§«“¡‡ ’Ë¬ß®“°°“√º‘¥ 

π—¥™”√–Àπ’È‰ª„Àâ°—∫π—°≈ß∑ÿπ 

‡¡◊ËÕ‰¡àμâÕß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß

∑’Ë≈Ÿ°Àπ’È®–º‘¥π—¥ ·μà‰¥â‡ß‘π ¥

∑—π∑’®“°π—°≈ß∑ÿπ∑’Ë´◊È ÕÀ≈—°

∑√—æ¬å∑’ËÕâ“ßÕ‘ß —́∫‰æ√¡å ‡®â“Àπ’È°Á

¡’·√ß®Ÿß„®Õ¬à“ß‡μÁ¡∑’Ë∑’Ë ®–‰¡à

 π„®°≈—Ëπ°√Õß≈Ÿ°Àπ’ÈÕ’°μàÕ‰ª

«à“¡’»—°¬¿“æ„π°“√™”√–Àπ’ÈÀ√◊Õ

‰¡à ·≈–¥—ßπ—Èπ®÷ßª≈àÕ¬°Ÿâ·∫∫ 

À≈–À≈«¡¡“°Ê ®ππà“μ°„®  

∂â“‡ª√’¬∫‡ªìπ‡¡◊Õß‰∑¬ 

 ‘π‡™◊ËÕ´—∫‰æ√¡å‡À≈à“π’È°Á‡À¡◊Õπ

°—∫∂â“∏π“§“√‰∑¬μ°≈ßª≈àÕ¬°Ÿâ

„ÀâºŸâ¡’√“¬‰¥â‰¡à∂÷ß 8,000 ∫“∑

μàÕ‡¥◊Õπ ‰ªºàÕπ∫â“π‡Õ◊ÈÕÕ“∑√

√“§“À≈—ß≈– 400,000 ∫“∑ ‚¥¬

‰¡à‡√’¬°√âÕß„Àâ«“ß‡ß‘π¥“«πå ! 

π—°≈ß∑ÿπ®”π«π¡“° ◊́ÈÕ

À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë Õâ “ßÕ‘ ß —́∫‰æ√¡å 

‡æ√“–Õ¬“°‰¥âº≈μÕ∫·∑π ŸßÊ 

∑’Ë ¡ “æ√âÕ¡°—∫§«“¡ ‡ ’Ë ¬ ß Ÿ ß  

πÕ°®“°π’È¿“«–øÕß ∫Ÿà„πμ≈“¥

Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å°Á∑”„Àâπ—°≈ß∑ÿπ 

≈Ÿ°Àπ’È ·≈–‡®â“Àπ’Èμ“¬„® §‘¥«à“

√“§“∫â“π®–æÿàß¢÷Èπ‰ª‡√◊ËÕ¬Ê  ∂â“

≈Ÿ°Àπ’È§π‰Àπº‘¥π—¥‡®â“Àπ’È°Á‰ª

¬÷¥∫â“π (´÷Ëß ‡ªìπÀ≈—°ª√–°—π

¡“μ√∞“π¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∫â“π) ¡“

¢“¬∑Õ¥μ≈“¥‰¥â  „π¿“«–μ≈“¥

∫Ÿ¡πà“®–¢“¬∫â“π‰¥â√“§“¥’π”‡ß‘π

¡“™¥‡™¬Àπ’È‰¥â ΩÉ“¬≈Ÿ°Àπ’È‡Õß°Á

‰¡à®”‡ªìπμâÕß√Õ„Àâ∫â“π∂Ÿ°¬÷¥ 

‡æ√“–‡¡◊ËÕ‰√∑’Ë√Ÿâ ÷°«à“ºàÕπ‰¡à‰¥â

·≈â«°Á “¡“√∂‡Õ“∫â“π‰ª¢“¬„π

μ≈“¥ √—∫‡ß‘π®“°ºŸâ´◊ÈÕ¡“„™âÀπ’È

‰¥â 

¿“«–øÕß ∫Ÿà „πμ≈“¥

Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬åª√–°Õ∫°—∫°“√

≈–‡≈¬‰¡à¥Ÿ·≈¿“§°“√‡ß‘π¢Õß

√—∞∫“≈ àßº≈„Àâ·√ß®Ÿß„®¢Õß∑ÿ°

ΩÉ“¬∂Ÿ°∫‘¥‡∫◊Õπ∫‘¥‡∫’È¬« ºŸâ¡’ 

√“¬‰¥âπâÕ¬°≈“¬‡ªìπ≈Ÿ°Àπ’È∑’Ë

ºàÕπ∫â“π‡°‘π∞“π–¢Õßμ—«‡Õß 

§π∑’Ë‡§¬ ◊́ÈÕ∫â“π‰«âÕ¬Ÿà‡Õß°≈“¬

‡ªìππ—°‡°Áß°”‰√∑’Ë´◊ÈÕ∫â“π‰ª¢“¬

„π√“§“ Ÿß°«à“‡°à“ ‡®â“Àπ’È∑’Ë§«√

®–¡’§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫„π°“√

ª≈àÕ¬°Ÿâ·≈–μ‘¥μ“¡Àπ’È°≈“¬‡ªìπ

æàÕ§â“‡√à¢“¬À≈—°∑√—æ¬åÕâ“ßÕ‘ß 

´—∫‰æ√¡å„Àâ°—∫π—°≈ß∑ÿπ  à«π

‡À≈à“ ç§π°≈“ßé ∑—ÈßÀ≈“¬‰¡à«à“

®–‡ªìππ“¬Àπâ“¢“¬ ‘π‡™◊ËÕ ∑’Ë

ª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π ·≈–∫√‘…—∑ 

®—¥Õ—π¥—∫‡§√¥‘μÀ≈—°∑√—æ¬åμà“ß

°Á‰¥â°”‰√‰ªμ“¡Ê °—π®“°°“√

‚À¡ª√–‚§¡´—∫‰æ√¡å„Àâ§π·Àà

°—π´◊ÈÕ 
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¿“«– moral hazard ¢Õß 

‡®â“Àπ’È (‰¥â°”‰√‰ª‡μÁ¡Ê ‚¥¬‰¡à

μâÕß√—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß) ∑”„Àâ‡®â“Àπ’È

·¢àß°—πª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕ´—∫‰æ√¡å 

∑—ÈßÊ ∑’Ë ç≈Ÿ°§â“é ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ

‡À≈à“π’È §◊ÕºŸâ¡’√“¬‰¥âπâÕ¬ “¬

ªÉ “π —Èπ ‰¡à§«√‰¥â √—∫Õπÿ¡—μ‘ 

 ‘π‡™◊ËÕ¥â«¬‡ß◊ËÕπ‰¢∑’ËÀ≈–À≈«¡ 

·∫∫π’Èμ—È ß·μàμâπ ºŸâ ‡¢’ ¬π‡§¬ 

¬°μ—«Õ¬à“ß‡ß◊ËÕπ‰¢∑’Ë ‡¢â “¢à“¬ 

çÀ≈Õ°≈«ßé ·≈– ç≈«ß≈àÕé 

≈Ÿ°Àπ’È‰«â„π§Õ≈—¡πå ç≈àÕß§≈◊Ëπ

‚≈°“¿‘«—μπåé ¥—ßμàÕ‰ªπ’È8 

ç‡π◊ËÕß®“°≈Ÿ°Àπ’È ‘π‡™◊ËÕ 

´—∫‰æ√¡å≈â«π‡ªìπ§π∑’Ë¡’§«“¡

‡ ’Ë¬ß Ÿß°«à“≈Ÿ°Àπ’È∑—Ë«‰ª ‡™àπ¡’

√“¬‰¥âπâÕ¬ ¥—ß∑’Ë‰¥âÕ∏‘∫“¬·≈â«

¢â“ßμâπ ‡®â“Àπ’È®÷ßμâÕß √√À“«‘∏’

°“√μà“ßÊ π“π“„π°“√®Ÿß„®„Àâ

§π°≈ÿà¡π’È¡“¢Õ ‘π‡™◊ËÕ‰ªºàÕπ

∫â“π Àπ÷Ëß„π√Ÿª·∫∫ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π

·∫∫ —́ ∫ ‰æ √¡å ∑’Ë „ ™â °— π Õ¬à “ ß 

·æ√àÀ≈“¬‰¥â·°à ç‡ß‘π°Ÿâ 2-28é 

´÷Ëß‡ πÕ¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë (fixed 

interest) Õ—μ√“μË”„Àâ°—∫≈Ÿ°Àπ’È

‡ªìπ‡«≈“ 2 ªï ·≈â«À≈—ß®“°π—Èπ°Á

®–ª√—∫ ‡ªìπ¥Õ°‡∫’È ¬º—π·ª√ 

(variable interest) μ≈Õ¥™à«ß

‡«≈“ 28 ªï∑’Ë‡À≈◊Õ¢Õß‡ß‘π°Ÿâ ‚¥¬

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È ¬º—π·ª√π—È π®–

Õâ“ßÕ‘ß°—∫μâπ∑ÿπ¢Õß ∂“∫—π°“√

‡ß‘π∫«°¡“√å®‘Èπ ‡™àπ LIBOR 

∫«° 5% ‡ªìπμâπ ´÷ËßÕ—μ√“¢Õß

¥Õ°‡∫’È¬º—π·ª√π—Èπ¬àÕ¡Õ¬Ÿà Ÿß

°«à“Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë „π™à«ß 

2 ªï·√° ‡æ◊ËÕ –∑âÕπ§«“¡‡ ’Ë¬ß 

∑’Ë Ÿß°«à“ (¥Õ°‡∫’È¬§ß∑’Ë 2 ªï·√°

π—Èπ‡ª√’¬∫‡ ¡◊Õπ ù‚ª√‚¡™—Ëπ 

æ‘‡»…û ∑’Ë ù≈àÕû „ÀâºŸâ¡’√“¬‰¥âπâÕ¬

 π„®¡“¢Õ°Ÿâ‰ª ◊́ÈÕ∫â“π) 

çÕ’ ° √Ÿ ª ·∫∫Àπ÷Ë ß ¢Õ ß 

 ‘π‡™◊ËÕ´—∫‰æ√¡å∑’Ëπ‘¬¡¡“°„π

Õ‡¡√‘°“ §◊Õ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π·∫∫¥Õ°

‡∫’È¬¬◊¥À¬ÿàπ (adjustable-rate 

mortgage À√◊Õ¬àÕ«à“ ARM) 

´÷Ëß‡ πÕ¥Õ°‡∫’È¬μË”„πªï·√°Ê 

·μàª√—∫¢÷Èπ√âÕ¬≈– 2 μàÕªïÀ√◊Õ

¡“°°«à“π—Èπ  ¥—ßπ—Èπ ∂â“Õ—μ√“

¥Õ°‡∫’È¬¢Õß ARM ª√—∫μ—« Ÿß

¢÷Èπ‡æ’¬ßπ‘¥‡¥’¬« ¿“√–„π°“√

™”√–¥Õ°‡∫’È¬·≈–‡ß‘πμâπ¢Õß 

≈Ÿ°Àπ’ÈÕ“®‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¡“°°«à“π—Èπ

À≈“¬‡∑à“ ¬°μ—«Õ¬à“ß‡™àπ ≈Ÿ°Àπ’È

‡ß‘π°Ÿâ ARM 500,000 ‡À√’¬≠ 

ºàÕπ™”√– 30 ªï ∑’ËÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬

‡√‘Ë¡μâπ√âÕ¬≈– 4 ®–μâÕß™”√–Àπ’È

§◊π‡¥◊Õπ≈– 2,400 ‡À√’¬≠ ·μà

∂â“Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‡æ‘Ë¡¢÷Èπ√âÕ¬≈– 

6 ‡ªìπ 10  ”À√—∫ 27 ªï∑’Ë‡À≈◊Õ 

(„π°√≥’∑’Ë™à«ß ç‚ª√‚¡™—Ëπé §◊Õ 

3 ªï·√°) ¿“√–¢Õß≈Ÿ°Àπ’È®–‡æ‘Ë¡

‡ªìπ 4,470 ‡À√’¬≠μàÕ‡¥◊Õπ 

°≈à“«Õ’°π—¬Àπ÷Ëß§◊Õ °“√∑’Ë¥Õ°

‡∫’È¬ª√—∫μ—« Ÿß¢÷Èπ√âÕ¬≈– 6 ∑”„Àâ

¿“√–√“¬‡¥◊Õπ¢Õß≈Ÿ°Àπ’È‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

°«à“√âÕ¬≈– 85  Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬ 

„π ‘π‡™◊ËÕ´—∫‰æ√¡å·∫∫ ARM 

¡—°®–Õâ“ßÕ‘ßÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬¢Õß

∏π“§“√°≈“ß ª√—∫¥Õ°‡∫’È¬ªï≈–

§√—Èßé 

®“°‡ß◊ËÕπ‰¢¥—ß°≈à“«‡ÀÁπ

™—¥«à“ ‡¡◊ËÕ„¥∑’Ë™à«ß‚ª√‚¡™—Ëπ

À¡¥≈ß ≈Ÿ°Àπ’È´—∫‰æ√¡å·∫∫ 

ARM °Áπà“®–¡’ªí≠À“„π°“√ 

®à“¬Àπ’È∑—π∑’‰¡à«à“μ≈“¥Õ —ßÀ“- 

√‘¡∑√—æ¬å ®–¬— ß∫Ÿ¡Õ¬Ÿà À√◊ Õ ‰¡à 

‡æ√“–ª°μ‘°Á¡’√“¬‰¥âπâÕ¬Õ¬Ÿà·≈â« 

¥—ßπ—Èπ®÷ß¡’‚Õ°“ πâÕ¬¡“°Ê ∑’Ë

®– “¡“√∂√—∫¿“√–‡æ‘Ë¡∂÷ß√âÕ¬≈– 

85 μàÕ‡¥◊Õπ À√◊Õ§‘¥‡ªìπ‡ß‘π°«à“

 Õßæ—π‡À√’¬≠  

„π‡¡◊Ë Õ≈Ÿ°Àπ’È´—∫‰æ√¡å

μâ Õ ß ‡¥◊ Õ¥√â Õπ®“° mo r a l  

hazard ¢Õß‡®â“Àπ’È ∂Ÿ°≈àÕ≈«ß„Àâ

°Ÿâ‡ß‘π∑’Ë‰¡à§«√‰¥â√—∫Õπÿ¡—μ‘μ—Èß·μà

·√° °“√º‘¥π—¥™”√–Àπ’È¢Õß 

≈Ÿ°Àπ’È ´÷Ëßª°μ‘μâÕßπ”‰ª Ÿà°“√

∂Ÿ°¬÷¥∫â“π ®÷ß‰¡à§«√π—∫«à“‡ªìπ

§«“¡º‘¥¢Õß≈Ÿ°Àπ’È ‡æ√“–‡ªìπ

§«“¡º‘¥¢Õß‡®â“Àπ’È¡“°°«à“  

π—°‡»√…∞»“ μ√åÀ≈“¬§π Õ“∑‘ 

¥’π ‡∫‡°Õ√å (Dean Baker) ®÷ß

 π—∫ πÿπ„Àâ√—∞∫“≈‡√àß„™â¡“μ√-

°“√Õ◊ËπÊ ‡æ◊ËÕ·°âªí≠À“ ‡™àπ 

Õπÿ≠“μ„Àâ≈Ÿ°Àπ’È ´—∫ ‰æ√¡å∑’Ë

º‘¥π—¥™”√–ª√—∫‚§√ß √â“ßÀπ’È

 

8  ƒ≥’ Õ“™«“π—π∑°ÿ≈, çªí≠À“ —́∫‰æ√¡å: ‡¡◊ËÕ‚≈°°“√‡ß‘π¡’·μà ù‡®â“¡◊Õû ·μà‰√â ù‡®â“¿“æû,é ª√–™“™“μ‘∏ÿ√°‘®, 

7 °ÿ¡¿“æ—π∏å 2551 
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§â“ß™”√–‡ªìπ ç§à“‡™à“∫â“πé √“¬

‡¥◊Õπ (own-to-rent) ·∑π∑’Ë®–

∂Ÿ°¬÷¥∫â“π9 

„π‡¡◊ËÕ moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È∑”„Àâ≈Ÿ°Àπ’È´—∫‰æ√¡å

À≈“¬≈â“π§π∑—Èß„πÕ‡¡√‘°“·≈–

¬ÿ‚√ªμâÕß‡¥◊Õ¥√âÕπ μ≈“¥‡ß‘π

·≈–μ≈“¥∑ÿπªíòπªÉ«π‰ª∑—Ë«‚≈° 

®÷ß‰¡àπà“·ª≈°„®∑’Ë°“√μ—¥ ‘π„®

‡¢â“¡“ çÕÿâ¡é  ∂“∫—π°“√‡ß‘π∫“ß

√“¬¢Õß∏π“§“√°≈“ßÕ‡¡√‘°—π 

§◊Õ Federal Reserve ∑”„Àâ 

ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠·≈–ª√–™“™π®”π«π

¡“°ÕÕ°¡“‚«¬«“¬ ‡æ√“–¿“«– 

ç‡Õ°™π‰¥â°”‰√  —ß§¡·∫° 

º≈¢“¥∑ÿπé (privatization 

of gains, socialization of 

losses) π—Èπ‡ªìπªí≠À“∑’Ë‰¡à‡ªìπ

∏√√¡μàÕ —ß§¡ ·≈–¬—ßÕ“®°√–-

μÿâπ„Àâªí≠À“ moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È≈ÿ°≈“¡¡“°°«à“‡¥‘¡

„πÕπ“§μ 

‡æ√“–¡’ ‡®â “Àπ’È§π‰Àπ

∫â“ß∑’Ë®–‰¡àÕ¬“°ª≈àÕ¬ ‘π‡™◊ËÕ

§«“¡‡ ’Ë¬ß ŸßÕ¬à“ß —́∫‰æ√¡å ( ÷́Ëß

·ª≈«à“‰¥â¥Õ°‡∫’È ¬ Ÿ ßμ“¡‰ª

¥â«¬) ∂â“‰¥â°”‰√‰ª 100% ∂â“

 ‘π‡™◊ËÕπ—Èπ°≈“¬‡ªìπ¥’ ·μà‰¡àμâÕß

√—∫º≈¢“¥∑ÿπÕ–‰√‡≈¬∂â“ ‘π‡™◊ËÕ

π—Èπ‡°‘¥ ç‡πà“é ¢÷Èπ¡“? 

ºŸâ‡≈àπΩÉ“¬Õ◊ËπÊ „π«‘°ƒμ

§√—Èßπ’È°Á‰¡à‰¥â∑”μ—«¥’°«à“‡®â“Àπ’È

¡“°π—°  πÕ°®“°‡®â“Àπ’È‡Õß ºŸâ∑’Ë

 ¡§«√∂Ÿ°°≈à“«‚∑…·≈–≈ß‚∑…

§◊Õ∫√‘…—∑∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π∑—Èß

À≈“¬∑’Ë ‡Õ“À≈—°∑√—æ¬åÕâ “ßÕ‘ß 

´—∫‰æ√¡å‰ª‡√à¢“¬≈Ÿ°§â“ ∑—ÈßÊ ∑’Ë

πà“®–√ŸâÕ¬Ÿà·≈â««à“¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß

¢π“¥‰Àπ ·≈–πà“®–√ŸâÕ¬Ÿà·≈â««à“

‰¡à¡’¿“«–øÕß ∫Ÿà∑’Ë‰Àπ„π‚≈° 

∑’Ë‰¡à ç·μ°é ‰¡à«—π„¥°Á«—πÀπ÷Ëß 

ºŸâ‡≈àπΩÉ“¬ ”§—≠∑’Ë ¡§«√

∂Ÿ°°≈à“«‚∑…¡“°°«à“∑’Ëª√÷°…“

∑“ß°“√‡ß‘π §◊Õ∫√‘…—∑®—¥Õ—π¥—∫

‡§√¥‘μ™—Èππ”Õ¬à“ß Moodyûs 

·≈– Standard & Poorûs ´÷Ëß∑”

Àπâ“∑’Ë®—¥Õ—π¥—∫À≈—°∑√—æ¬åμà“ßÊ 

∑’Ë«“ß¢“¬„πμ≈“¥‡ß‘π·≈–μ≈“¥

∑ÿπ  π—°≈ß∑ÿπ‡™◊ËÕ¡—Ëπ·≈–‰«â„®

°“√®—¥Õ—π¥—∫¢Õß∫√‘…—∑‡À≈à“π’È 

∂â“ Moodyûs ∫Õ°«à“À≈—°∑√—æ¬å

π’È‰¥âÕ—π¥—∫ çAAAé π—°≈ß∑ÿπ°Á

¬àÕ¡§‘¥«à“À≈—°∑√—æ¬å¥—ß°≈à“«¡’

§ÿ≥¿“æ¥’ ¡’§«“¡‡ ’Ë¬ßμË”°«à“

À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë‰¥â çBBBé 

„π‡¥◊Õπæƒ…¿“§¡ 2551 

Moodyûs ∫√‘…—∑®—¥Õ—π¥—∫

æ—π∏∫—μ√·≈–μ√“ “√Õπÿæ—π∏å∑’Ë

„À≠à∑’Ë ÿ¥„π‚≈° ÕÕ°¡“¬Õ¡√—∫

«à“¡’¢âÕ∫°æ√àÕß (∫—Í° À√◊Õ bug) 

„π‚¡‡¥≈§Õ¡æ‘«‡μÕ√å¢Õß∫√‘…—∑

∑’Ë„™â„π°“√®—¥Õ—π¥—∫À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë

Õâ“ßÕ‘ß´—∫‰æ√¡å ∑”„ÀâÀ≈—°∑√—æ¬å

‡ À ≈à “ π’È ‰ ¥â √— ∫ ° “ √ ®— ¥ Õ— π ¥— ∫ 

(rating)  Ÿß°«à“∑’Ë§«√®–‡ªìπ‰ª

∂÷ß 4 Õ—π¥—∫! (4 notches)  

æπ—°ß“π Moodyûs À≈“¬§π√Ÿâ

«à“¡’ ç∫—Í°é „π‚¡‡¥≈μ—Èß·μàμâπªï 

2550 ·≈â«·μà°Á‰¡à∑”Õ–‰√10 

‡ªìπ‡√◊ËÕß‡À≈◊Õ‡™◊ËÕ∑’Ë∫√‘…—∑

®—¥Õ—π¥—∫∑’Ë¡’™◊ËÕ‡ ’¬ß∑’Ë ÿ¥„π‚≈°

®–ÕÕ°¡“‚∑…‚¡‡¥≈§Õ¡æ‘«- 

‡μÕ√å¢Õßμ—«‡Õß ‡æ√“–§«“¡®√‘ß

°Áπà“®–√ŸâÊ °—πÕ¬Ÿà«à“ Õ–‰√∑’Ë‡ªìπ 

ç¢¬–é π—Èπ ¬—ß‰ßÊ ¡—π°Á‡ªìπ 

ç¢¬–é Õ¬Ÿà«—π¬—ß§Ë” ‰¡à«à“®–‡Õ“

Õ–‰√¡“ªî¥ ‰¡à«à“®–‡ª≈’Ë¬π™◊ËÕ

‡√’¬°¡—π‡ªìπÕ–‰√°Áμ“¡! 

‡ß◊ËÕπ‰¢‰¡à‡ªìπ∏√√¡ 

„π∏ÿ√°‘® ‘π‡™◊ËÕ à«π∫ÿ§§≈ 

 ‘π‡™◊ËÕ∫â“π·∫∫´—∫‰æ√¡å

‰¡à‰¥â‡ªìπ∏ÿ√°‘®‡¥’¬«∑’Ë –∑âÕπ„Àâ

‡ÀÁπªí≠À“®“° moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È∑’Ë∂Ÿ°¿“§√—∞ª≈àÕ¬ª≈–

≈–‡≈¬®π≈ÿ°≈“¡‡ªìπ«‘°ƒμ ·μà

 ‘π ‡™◊Ë Õ∫ÿ§§≈∑—Ë «‰ª°Áª√– ∫

ªí≠À“π’È‡™àπ‡¥’¬«°—π  ‡Õ≈‘´“‡∫∑ 

«Õ√å‡√π (Elizabeth Warren) 

Õ“®“√¬å§≥–π‘μ‘ »“ μ√å ·≈– 

ºŸâÕ”π«¬°“√À≈—° Ÿμ√°ÆÀ¡“¬

 ”À√—∫μÿ≈“°“√ ¡À“«‘∑¬“≈—¬

Œ“√å«“√å¥  √ÿªªí≠À“À≈—°Ê 

 

9 Dean Baker, çSubprime Borrowers Deserve an Own to Rent Transition,é The Economistsû 

Voice, 5: 1, Article 5 (2008), ¥“«πå‚À≈¥‰¥â®“° http://www.bepress.com/ev/vol5/iss1/art5 

10 çMoodyûs under fire for debt-rating snafu,é Financial Week On-line, May 21, 2008, http://

www.financialweek.com/apps/pbcs.dll/article?AID=/20080521/REG/536892898/1036 



 41 

·≈–‡√’¬°√âÕß„Àâ√—∞∫“≈°àÕμ—È ß 

ç§≥–°√√¡°“√§ÿâ¡§√Õß§«“¡

ª≈Õ¥¿—¬¢Õßº≈‘μ¿—≥±å∑“ß 

°“√‡ß‘πé ¢÷Èπ¡“§ÿâ¡§√Õß≈Ÿ°§â“ 

 ‘π ‡™◊Ë Õ ‰«â „π∫∑§«“¡ ‡√◊Ë Õ ß 

çMaking Credit Safer: The 

Case For Regulationé ¥—ß®–

μ—¥μÕπ¡“∫“ß à«π¥—ßμàÕ‰ªπ’È11 

ç™“«Õ‡¡√‘°—π°”≈—ß®¡Õ¬Ÿà

„π∑–‡≈Àπ’È §√Õ∫§√—«Àπ÷Ëß„π ’Ë

¢Õß∑—Èßª√–‡∑»∫Õ°«à“æ«°‡¢“

°—ß«≈«à“®–®à“¬Àπ’È∫—μ√‡§√¥‘μ

‡¥◊Õππ’È ‰¥âÕ¬à“ß‰√ ºŸâ∂◊Õ∫—μ√

‡§√¥‘μÕ’°‡°◊Õ∫§√÷Ë ßÀπ÷Ë ß¢Õß

∑—È ßÀ¡¥º‘¥π—¥™”√–Àπ’È „πªï 

2006 (ªï ÿ¥∑â“¬∑’Ë‡√“¡’¢âÕ¡Ÿ≈) 

·≈–Õ’° 2.1 ≈â“π§√—«‡√◊Õπº‘¥ 

π—¥™”√–¥Õ°‡∫’È¬ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π 

Õ¬à“ßπâÕ¬Àπ÷Ëß§√—Èß  „πªï 2006 

§√Õ∫§√—«Õ‡¡√‘°—π°«à“ 1.3 ≈â“π

§√—« ‡√◊Õπ‰¥â √—∫°“√·®â ß«à “®– 

∂Ÿ°¬÷¥∫â“π Ÿß‡ªìπª√–«—μ‘°“√≥å  

À≈—ß®“°π—Èπ„πªï 2007 Õ’° 2.2 

≈â“π§√—«‡√◊Õπ°Á∂Ÿ°¬÷¥∫â“π 

ç§«“¡ ‡¥◊Õ¥√â Õπ¢Õß

§√Õ∫§√—«≈Ÿ°Àπ’È∂Ÿ°∑—∫∂¡‡ªìπ

∑«’§Ÿ≥¥â«¬§à“∏√√¡‡π’¬¡·æßÀŸ©’Ë

„πμ≈“¥ ‘π‡™◊ËÕ ∑’Ë∑”„ÀâºŸâ∫√‘‚¿§

√ÿàππ’ÈμâÕß‡º™‘≠°—∫§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß

 ‘π‡™◊ËÕ Ÿß°«à“§π√ÿàπ°àÕπÀπâ“π’È 

°“√‡ªî¥‡ √’¥Õ°‡∫’È¬ [„Àâ≈Õ¬μ—«

‰¥âÕ¬à“ß‡ √’] ºπ«°°—∫π«—μ°√√¡

„π°“√§‘¥√“¬‰¥â¢Õß‡®â“Àπ’È ‰¡à«à“

®–‡ªìπ çÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬·π–π”é 

(teaser rates), °“√μ—¥®à“¬·∫∫

μ‘¥≈∫ (negative amortiza- 

tion), §à“∏√√¡‡π’¬¡ª√–‡¿∑

„À¡àÊ, ‡ß◊ËÕπ‰¢°“√º‘¥π—¥‰¢«â 

(cross-default) [À¡“¬§«“¡

«à“∂â“≈Ÿ°Àπ’Èº‘¥π—¥°—∫‡®â“Àπ’È√“¬

Õ◊Ëπ„¥ „Àâ∂◊Õ«à“º‘¥π—¥°—∫‡®â“Àπ’È

√“¬π’È¥â«¬] ·≈–°“√§‘¥¥Õ°‡∫’È¬

º‘¥π—¥ (penalty interest rate) 

‡ª≈’Ë¬π∏ÿ√°√√¡ ‘π‡™◊ËÕ„Àâ ‡ªìπ

∏ÿ√°√√¡∑’Ë´—∫´âÕπÕ¬à“ß¡’‡≈àÀå-

‡À≈’Ë¬¡·æ√«æ√“«  °“√∑”°“√

μ≈“¥‡™‘ß√ÿ°∑”„Àâª√–‡¥Áππ’È¬“°

°«à“‡¥‘¡ ™’Èπ”·≈–™—°®Ÿß§«“¡

μâÕß°“√¢ÕßºŸâ∫√‘‚¿§‰ª„π∑‘» 

∑“ß∑’Ë‰¡à§“¥Ωíπ·≈–¡’μâπ∑ÿπ Ÿß  

‡«≈“·≈–√–¥—∫§«“¡√Ÿâ‡∑à“∑—π¢Õß

ºŸâ∫√‘‚¿§μ“¡‰¡à∑—πμ≈“¥ ‘π‡™◊ËÕ

∑’Ë‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª æ«°‡¢“‡ Á́π

 —≠≠“´◊ÈÕº≈‘μ¿—≥±å ‘π‡™◊ËÕ‚¥¬

¡’§«“¡‡¢â“„®‡æ’¬ßº‘«‡º‘π‡∑à“π—Èπ

„π‡ß◊ËÕπ‰¢ —≠≠“¥—ß°≈à“«... 

ç...º≈‘μ¿—≥±å∑“ß°“√‡ß‘π

¡’Õ—πμ√“¬¢π“¥π’È‰¥âÕ¬à“ß‰√?  

ªí≠À“ à«πÀπ÷Ëß‡°‘¥®“°°“√∑’Ë

°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ (disclosure) 

°≈“¬‡ªìπ«‘∏’∑’Ë ‡®â“Àπ’È „™â∑”„Àâ 

≈Ÿ°Àπ’È —∫ π ·∑π∑’Ë®–„Àâ¢âÕ¡Ÿ≈  

„πμâπ∑»«√√… 1980  —≠≠“

∫—μ√‡§√¥‘μ∑—Ë«‰ª¡’§«“¡¬“« 

1 Àπâ“ ·μàæÕ¡“∂÷ßμâπ∑»«√√… 

2000  —≠≠“π’È°ÁßÕ°‡ªìπ —≠≠“

Àπ“°«à“ 30 Àπâ“∑’Ë‡μÁ¡‰ª¥â«¬

¿“…“∑’Ë‰¡à¡’„§√‡¢â“„®  ‡π◊ÈÕÀ“

 à«π„À≠à∑’Ë ßÕ°¢÷È π¡“π—È π∂Ÿ°

ÕÕ°·∫∫„Àâ‡ªìπ¿“…“‡¢â“„®¬“°∑’Ë

 √â“ß§«“¡‰¥â‡ª√’¬∫„Àâ°—∫∫√‘…—∑

∫—μ√‡§√¥‘μ  —≠≠“ ‘π‡™◊ËÕ∫â“π 

 —≠≠“‡ß‘π¥à«π ‡ß◊ËÕπ‰¢ ‘π‡™◊ËÕ

√∂¬πμå ·≈–º≈‘μ¿—≥±å ‘π‡™◊ËÕ

Õ◊ËπÊ ¡—°®–‡¢â“„®¬“°‡™àπ‡¥’¬« 

°—π  π’Ë‰¡à„™à ‘Ëß∑’Ëπ—°√≥√ß§å‡æ◊ËÕ 

ºŸâ∫√‘‚¿§√Ÿâ ÷°‰ª‡Õß „π∫—π∑÷°‡¡◊ËÕ

‡√Á«Ê π’È∑’Ë àß„ÀâºŸâ∫√‘À“√∏π“§“√

Õà“π √ÕßºŸâÕ”π«¬°“√∫√‘…—∑∑’Ë

ª√÷°…“ Booz Allen Hamilton 

μ—Èß¢âÕ —ß‡°μ«à“ º≈‘μ¿—≥±å à«π

„À≠à¢Õß∏π“§“√ ù´—∫´âÕπ‡°‘π

°«à“∑’ËºŸâ∫√‘‚¿§∑—Ë«‰ª®–‡¢â“„®‰¥âû 

ç∫“ß§√—Èß ‡®â“Àπ’È®–Õâ“ß«à“

 —≠≠“Õ—π¬◊¥¬“«¢Õßæ«°‡¢“

μâÕßÀπ“¢π“¥π—Èπ‡æ◊ËÕª°ªÑÕßμ—«

‡Õß®“°°“√∂Ÿ°øÑÕß ·μà¢âÕÕâ“ßπ’È

¡Õß¢â“¡¢âÕ‡∑Á®®√‘ß∑’Ë«à“ ‡®â“Àπ’È

‰¥â§âπæ∫«‘∏’°“√Õ◊ËπÊ ¡“°¡“¬∑’Ë

 “¡“√∂§ÿâ¡§√Õßæ«°‡¢“®“°

§«“¡‡ ’Ë¬ßπ’È‰¥âÕ¬à“ß¥’‡¬’Ë¬¡  ¬°

μ—«Õ¬à“ß‡™àπ ‡ß◊ËÕπ‰¢‡°’Ë¬«°—∫

°√–∫«π°“√Õπÿ≠“‚μμÿ≈“°“√ 

(arbitration clauses) Õ“®¥Ÿ

‰¡à¡’æ‘…¿—¬Õ–‰√„π “¬μ“¢Õß 

ºŸâ∫√‘‚¿§ ·μà‡ªÑ“À¡“¬∑’Ë·∑â®√‘ß 

 

11 Elizabeth Warren, çMaking Credit Safer: The Case For Regulation,é Harvard Magazine, May› 

June 2008, http://harvardmagazine.com/2008/05/making-credit-safer.html; æ“°¬å‰∑¬·ª≈‚¥¬  ƒ≥’ Õ“™«“- 

π—π∑°ÿ≈ μ’æ‘¡æå§√—Èß·√°„π‚Õ‡æàπÕÕπ‰≈πå, http://www.onopen.com/2008/editor-spaces/2838  
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¢Õ ß¡— π¡— ° ® – ‡ ªì π° “ √À≈∫ 

„Àâæâπ¢Õ∫‡¢μ¢Õß§¥’øÑÕß√âÕß

·∫∫√«¡°≈ÿà¡ (class-action 

lawsuit) π—ËπÀ¡“¬§«“¡«à“ ‡®â“

Àπ’È “¡“√∂∑”º‘¥°ÆÀ¡“¬‰¥â 

·μà∂â “¡Ÿ≈§à “ ‡ß‘π‰¡à Ÿ ß °Á®–¡’ 

ºŸâ∫√‘‚¿§‰¡à°’Ë§π∑’ËÕ¬“°≈ß∑ÿπ

‡ ’¬‡«≈“øÑÕß√âÕß 

ç°“√§ÿâ¡§√Õß∑“ß°ÆÀ¡“¬ 

‡ªìπ‡æ’¬ß à«π‡≈Á°Ê ¢Õß¿“…“

‡¬‘Ëπ‡¬âÕ∑’Ë„™â°—πÕ¬à“ß·æ√àÀ≈“¬ 

‡®â“Àπ’È∫√√®ÿ‡≈àÀå‡À≈’Ë¬¡¡“°¡“¬

‡¢â “ ‰ª„π —≠≠“‡ß‘π°Ÿâ . . . ¬°

μ—«Õ¬à“ß‡™àπ À≈—ß®“°∑’Ë„™â 47 

∫√√∑—¥„π°“√Õ∏‘∫“¬«‘∏’°“√

§”π«≥¥Õ°‡∫’È ¬ ∫√‘…—∑∫—μ√

‡§√¥‘μ™—Èππ”√“¬Àπ÷Ë ß°Á ‡¢’¬π 

 √ÿª«à “ ù ‡ √ “ ß«π ‘∑∏‘Ï ∑’Ë ® –

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‡ß◊ËÕπ‰¢∑ÿ°‡«≈“ 

¥â«¬‡Àμÿº≈„¥°Á ‰¥â û  ‡ªìπ∑’Ë

™—¥‡®π«à“‡ªÑ“À¡“¬¢Õß¿“…“∑’Ë

«°‰ª«π¡“∑—ÈßÀ¡¥π—Èπ§◊Õ°“√

ª°ªî¥§«“¡®√‘ß∑’Ë ”§—≠∑’Ë ÿ¥ 

π—Ëπ§◊Õ ‡®â“Àπ’È®–‡°Á∫‡ß‘π‡∑à“‰√

°Á‰¥â∑’Ëæ«°‡¢“Õ¬“°‡°Á∫ º≈≈—æ∏å

 ÿ ¥∑â “¬∑’Ë ‡ °‘ ¥¢÷È π§◊ Õ ‡ ®â “Àπ’È 

‰¡àμâÕß√—∫º‘¥™Õ∫„¥Ê ∑—Èß ‘Èπ 

°—∫‡ß◊ËÕπ‰¢À√◊Õ√“§“„¥°Áμ“¡∑’Ë 

°≈“¬‡ªìπ ‘Ëß∑’Ëæ«°‡¢“‰¡à™Õ∫„® 

„πÕπ“§μ  ·μà„π¢≥–‡¥’¬«°—π 

æ«°‡¢“§“¥À«—ß„Àâ≈Ÿ°§â“√—∫ 

º‘¥™Õ∫‡ß◊ËÕπ‰¢∑ÿ°Õ¬à“ß∑’ËÕ¬“°

∫—ß§—∫ ·≈–°Á§“¥À«—ß„Àâ»“≈

√—∫√Õß‡ß◊ËÕπ‰¢‡À≈à“π—Èπ¥â«¬é 

 

∏π“§“√°”Àπ¥¥Õ°‡∫’È¬

‡ß‘π°ŸâÕ¬à“ß‰√? 

∂÷ ß ·¡â «à “ Õ— μ √ “°“ √≈â ¡

≈–≈“¬¡—°®– Ÿß¢÷ÈπÕ¬à“ßÀ≈’°

‡≈’Ë¬ß‰¡à‰¥â„πª√–‡∑»∑’Ë‡ªî¥‡ √’

¥Õ°‡∫’È¬ (ª≈àÕ¬„Àâ≈Õ¬μ—«) °“√

‡ªî¥‡ √’Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬°Á¡’ ç¢âÕ¥’é 

¡“°°«à“ ç¢âÕ‡ ’¬é ¡“°¡“¬ 

‚¥¬‡©æ“–‡ªìπ°“√™à«¬ àß‡ √‘¡

°“√·¢àß¢—π√–À«à“ß ∂“∫—π°“√

‡ß‘π ™à«¬„Àâ§π®”π«π¡“°‡¢â“∂÷ß

‡ß‘π°Ÿâ‰¥âßà“¬¢÷Èπ·≈– –¥«° ∫“¬

°«à“‡¥‘¡ 

·μà —ß§¡®–æ÷Ëßæ“ ç°≈‰°

μ≈“¥é „Àâ¡—π∑”ß“π‡Õß‚¥¬‰√â

° “ √ ° ” °— ∫ ¥Ÿ · ≈ ‡ æ◊Ë Õ ° √ – μÿâ π

ª√– ‘∑∏‘¿“æ Ÿß ÿ¥Õ¬à“ß‡¥’¬«°Á

‰¡à‰¥â ‡æ√“–‡√“°Á‡ÀÁπ·≈â«„π°√≥’

¢Õß«‘°ƒμ —́∫‰æ√¡å·≈–ªí≠À“

°“√‡Õ“√—¥‡Õ“‡ª√’¬∫≈Ÿ°Àπ’È„π 

 ‘π ‡™◊Ë Õ à «π∫ÿ§§≈«à “ªí≠À“ 

moral hazard ¢Õß‡®â“Àπ’Èπ—Èπ 

¡’®√‘ß ·≈–≈Ÿ°Àπ’È¬àÕ¡μ°‡ªìπ

‡À¬◊ËÕ¢Õß‡®â“Àπ’È∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡

™”π“≠¥â“π°“√‡ß‘π ·≈–Õ”π“®

„π°“√μàÕ√Õß Ÿß°«à“Õ¬à“ß‡∑’¬∫

°—π‰¡àμ‘¥ ¿“§√—∞®÷ß ¡§«√°”°—∫

¥Ÿ·≈ ∂“∫—π°“√‡ß‘πÕ¬à“ß·¢Áß¢—π

‡§√àß§√—¥ „Àâ¿“§°“√‡ß‘π∑”ß“π

Õ¬à“ß‡ªìπ∏√√¡ ®”°—¥ªí≠À“ 

moral hazard „Àâ‡À≈◊ÕπâÕ¬

∑’Ë ÿ¥ ∑—Èß„π¡ÿ¡¢Õß≈Ÿ°Àπ’È·≈– 

‡®â“Àπ’È 

‡π◊ËÕß®“°∏π“§“√¡’Àπâ“∑’Ë

∑”°”‰√®“°∏ÿ√°‘®‰¡àμà“ß®“°

∫√‘…—∑∑—Ë « ‰ª ∏π“§“√®÷ ß ‰¡à

 “¡“√∂°”Àπ¥Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬

‡ß‘π°Ÿâμ“¡Õ”‡¿Õ„®‰¥â  ªí®®—¬

À≈—°∑’Ë°”Àπ¥Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π

°Ÿâ¢Õß∏π“§“√¡’ 4 ª√–°“√¥â«¬

°—π§◊Õ μâπ∑ÿπ∑“ß°“√‡ß‘π (´÷Ëß

 ”À√—∫∏π“§“√∑—Ë«‰ª À¡“¬∂÷ß 

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°∑’ËμâÕß®à“¬

ºŸâΩ“°‡ß‘π) §à “ „™â®à “¬„π°“√

¥”‡π‘πß“π √–¥—∫Àπ’È‡ ’¬ ·≈– 

º≈°”‰√∑’Ë∏π“§“√®–μâÕß ç°—πé 

‡Õ“‰«â ‡æ◊Ë Õ¢¬“¬∞“π∑ÿπ·≈– 

√Õß√—∫°“√‡μ‘∫‚μ„πªïμàÕÊ ‰ª  

‡æ◊Ë Õ „Àâ∑à “πºŸâ Õà “π ‡ÀÁπ

¿“æ„π√–¥—∫Àπ÷Ë ß«à “∏π“§“√

°”Àπ¥¥Õ°‡∫’È¬Õ¬à“ß‰√ ªí®®—¬

¢â“ßμâπ àßº≈°√–∑∫μàÕÕ—μ√“

¥Õ°‡∫’È¬Õ¬à“ß‰√ ºŸâ ‡¢’¬π®÷ß∑”

·∫∫®”≈Õß∑“ß°“√‡ß‘πÕ¬à“ßßà“¬

¢÷Èπ¡“ª√–°Õ∫°“√Õ∏‘∫“¬12 ‚¥¬

¡’ ¡¡ÿμ‘∞“πÀ≈—°¥—ßμàÕ‰ªπ’È 

1) ∏ π “ § “ √ ¡’  ‘ π ‡ ™◊Ë Õ 

50,000 ≈â“π∫“∑ ·≈–‡ß‘πΩ“° 

50,000 ≈â“π∫“∑‡∑à“°—π ®à“¬

¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“°‡©≈’Ë¬√âÕ¬≈– 2 

μàÕªï 

 

12 ∑à“π„¥∑’Ë π„®®–π”·∫∫®”≈Õß∑“ß°“√‡ß‘π∑’ËºŸâ‡¢’¬π„™â„π°“√«‘‡§√“–Àå‰ª≈Õßª√—∫‡ª≈’Ë¬π ¡¡ÿμ‘∞“πμà“ßÊ ¥Ÿ 

¢Õ‡™‘≠¥“«πå‚À≈¥·∫∫®”≈Õß¥—ß°≈à“«„π√Ÿª‰ø≈å MS Excel ‰¥â∑’Ë∫≈ÁÕ° à«πμ—«¢ÕßºŸâ‡¢’¬π: http://www.fringer.org/

wp-content/writings/Lender-returns.xls  
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2) Àπ’È‡ ’¬ ( ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‰¡à

°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â §◊Õ≈Ÿ°Àπ’È™”√–

Àπ’È‰¡à‰¥â) Õ¬Ÿà„π√–¥—∫√âÕ¬≈– 5 

¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑—ÈßÀ¡¥ (À¡“¬§«“¡

«à“¡’ ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â 

√âÕ¬≈– 95 ¢Õß ‘π‡™◊ËÕ∑—ÈßÀ¡¥) 

3) ∏π“§“√¡’§à“„™â®à“¬„π

°“√¥”‡π‘πß“π (‡™àπ ‡ß‘π‡¥◊Õπ

æπ—°ß“π §à“∫”√ÿß√—°…“ “¢“ 

œ≈œ) 1,000 ≈â“π∫“∑μàÕªï 

®“° ¡¡ÿμ‘∞“π¢â“ßμâπ ‡√“

 “¡“√∂§”π«≥Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬

‡ß‘π°Ÿâ∑’Ë∏π“§“√®–μâÕß§‘¥‡æ◊ËÕ 

„Àâ‰¥â‡∑à“∑ÿπ (√“¬‰¥â‡∑à“°—∫√“¬

®à“¬) ®“° ¡°“√μàÕ‰ªπ’È ‚¥¬ 

 ¡¡ÿμ‘„Àâ I ‡∑à“°—∫Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬ 

‡ß‘π°Ÿâ 

„π§«“¡‡ªìπ®√‘ß Õ—μ√“

¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë∏π“§“√§‘¥®–μâÕß Ÿß

°«à“√âÕ¬≈– 4.21 μàÕªï ‡π◊ËÕß®“°

∏π“§“√∑ÿ°·Ààß‰¡à‰¥âÕ¬“°∑” 

·§à‡∑à“∑ÿπ À“°μâÕß°“√¡’°”‰√ 

®“°°“√∑”∏ÿ√°‘® ‡æ◊ËÕ ”√Õß‰«â

 ”À√—∫°√≥’©ÿ°‡©‘π √Õß√—∫°“√

¢¬“¬∏ÿ√°‘®„πÕπ“§μ ·≈–§◊π

°”‰√∫“ß à«π„Àâ°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„π 

√Ÿª¢Õß‡ß‘πªíπº≈ 

®“° ¡°“√¢â“ßμâπ®–‡ÀÁπ

«à“ ∂â“ ¡¡ÿμ‘∞“π∑ÿ°¢âÕ‡À¡◊Õπ

‡¥‘¡ ·μà∏π“§“√¡’Àπ’È‡ ’¬ Ÿß°«à“

√âÕ¬≈– 5 ∏π“§“√°Á®–μâÕß§‘¥

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß¢÷Èπ‡æ◊ËÕ„Àâ‰¥â 

‡∑à “∑ÿπ ∂â “ ‡ √ “æ≈ÁÕμ§«“¡

 —¡æ—π∏å√–À«à“ßÕ—μ√“ à«πÀπ’È

‡ ’¬°—∫Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë®–∑”„Àâ

∏π“§“√‰¥â‡ß‘π‡∑à“∑ÿπ ‚¥¬„™â

·∫∫®”≈ÕßÕ¬à“ßßà“¬¢ÕßºŸâ‡¢’¬π 

°Á®–· ¥ß‡ªìπ°√“ø‰¥â¥—ßμàÕ‰ªπ’È 

 

       √“¬‰¥â®“°¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ  = √“¬®à“¬¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘πΩ“° + §à“„™â®à“¬„π°“√¥”‡π‘πß“π 

(§‘¥‡©æ“– ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â)   

      I x (50,000 x (1-0.05))  = (2% x 50,000) + 1,000 

                   I = 4.21% 

Àπ’È‡ ’¬ 

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‡∑à“∑ÿπ 

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬μàÕªï∑’Ë®–∑”„Àâ∏π“§“√‰¥â‡ß‘π‡∑à“∑ÿπ (break even) 
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Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬μàÕªï∑’Ë®–∑”„Àâ‡®â“Àπ’ÈπÕ°√–∫∫‰¥âº≈μÕ∫·∑π√âÕ¬≈– 10 μàÕªï 

∂â“‡√“„™â·∫∫®”≈Õß‡¥‘¡ 

·μà‡ª≈’Ë¬π ¡¡ÿμ‘∞“π‡ªìπ°√≥’ 

‡®â“Àπ’ÈπÕ°√–∫∫ ‚¥¬ ¡¡ÿμ‘«à“ 

°Ÿâ‡ß‘π 1 ≈â“π∫“∑®“°∏π“§“√¡“

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬‡ß‘π°Ÿâ√âÕ¬≈– 10 

μàÕªï ¡“ª≈àÕ¬μàÕ„Àâ°—∫≈Ÿ°Àπ’È 

10 √“¬ √“¬≈– 100,000 ∫“∑ 

·≈–μâÕß°“√º≈μÕ∫·∑π√âÕ¬≈– 

10 (§◊Õ 10% x 1,000,000 = 

100,000 ∫“∑) μàÕªï ‡√“°Á

 “¡“√∂æ≈ÁÕμÕ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬ 

‡ß‘π°Ÿâ∑’Ë ‡®â“Àπ’È®–μâÕß‡√’¬°‡°Á∫

‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—∫Õ—μ√“Àπ’È ‡ ’¬

·μà≈–√–¥—∫‰¥â¥—ßμàÕ‰ªπ’È 

®“°°√“ø¢â“ßμâπ®–‡ÀÁπ

«à“ ∂â“Àπ’È‡ ’¬ Ÿß∂÷ß√âÕ¬≈– 80 

(§◊Õ≈Ÿ°Àπ’È 8 §π®“° 10 §π 

™—°¥“∫‰¡à¬Õ¡®à“¬Àπ’È) ‡®â“Àπ’È°Á

®–μâÕß§‘¥¥Õ°‡∫’È¬„πÕ—μ√“ Ÿß 

∂÷ß√âÕ¬≈– 100 ‡æ◊ËÕ„Àâ‰¥âº≈

μÕ∫·∑π 100,000 ∫“∑μàÕªï

μ“¡‡ªÑ“À¡“¬ 

„π§«“¡‡ªìπ®√‘ß ‡®â“Àπ’È

πÕ°√–∫∫ à«π„À≠àª≈àÕ¬°Ÿâ„π

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬ Ÿß°«à“√âÕ¬≈– 100 

μàÕªï ∂÷ß·¡â®–¡’Àπ’È‡ ’¬μË”°«à“

√âÕ¬≈– 80 ∑—Èßπ’È‡π◊ËÕß®“°‡®â“Àπ’È

Õ¬“°‰¥âº≈μÕ∫·∑π Ÿß°«à “ 

√âÕ¬≈– 10 ·≈–‰¡à “¡“√∂ª√–‡¡‘π 

§«“¡‡ ’Ë¬ßÀ√◊Õ»—°¬¿“æ¢Õß≈Ÿ°

Àπ’È‰¥âÕ¬à“ß≈–‡Õ’¬¥∂’Ë∂â«π‡∑à“°—∫

∏π“§“√„π√–∫∫ ÷́Ëß¡’√–∫∫°≈—Ëπ

°√Õß ‘π‡™◊ËÕ∑’Ë‡ªìπ¡“μ√∞“π∑’Ëμ—Èß

Õ¬Ÿà∫π ∂‘μ‘°“√º‘¥π—¥„πÕ¥’μ

¬âÕπÀ≈—ß‰ªÀ≈“¬ ‘∫ªï (·μà∑—Èßπ’È

‡√“°Á‰¡à§«√≈◊¡«à“ ªí≠À“§«“¡

‚≈¿∫—ßμ“À√◊Õ moral hazard 

¢Õß‡®â“Àπ’È‡Õß Õ“®∑”„Àâ√–∫∫

°≈—Ëπ°√Õß¢Õß‡®â“Àπ’È„™â°“√‰¡à‰¥â

®√‘ß ¥—ß∑’Ë«‘°ƒμ —́∫‰æ√¡å· ¥ß 

„Àâ‡ÀÁπ) 

·μà‡Àμÿº≈∑’Ë ”§—≠∑’Ë ÿ¥ 

∑’ËÕ∏‘∫“¬¥Õ°‡∫’È¬¡À“‚À¥§◊Õ  

‡®â“Àπ’È‡À≈à“π’È√Ÿâ¥’«à“μπ‡ªìπ ç∑’Ëæ÷Ëß

 ÿ¥∑â“¬é ¢ÕßºŸâ¡’√“¬‰¥âπâÕ¬∑’Ë

μâÕß°“√∑ÿπ·μà‰¡à¡’∑’Ë‰ª ∏π“§“√

„π√–∫∫‰¡àª≈àÕ¬°Ÿâ„Àâ‡æ√“–¡Õß

«à“¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß‡°‘π‰ª 

Õ¬à“ß‰√°Áμ“¡ °“√§‘¥

¥Õ°‡∫’È¬·æß¡À“‚À¥°Á„™à«à“®–¥’

°—∫‡®â“Àπ’È‡ ¡Õ‰ª ‡æ√“–∂â“§‘¥

¥Õ°‡∫’È¬·æß‡°‘π§«“¡ “¡“√∂

¢Õß≈Ÿ°Àπ’È∑’Ë®–®à“¬ ‰¡à«à“®–§‘¥

¥Õ°·æß·§à‰Àπ ®–∫—ß§—∫¢Ÿà‡¢Á≠

Õ¬à“ß‰√ ≈Ÿ°Àπ’È°Á‰¡à¡’ªí≠≠“®à“¬ 

¥—ß∑’Ë‡æ≈ß·ª≈ß¢Õß Yai Red 

Beat «à“‰«â › ç‰¡à‰¥âÀπ’ ‰¡à‰¥â

Õ—μ√“¥Õ°‡∫’È¬∑’Ë∑”„Àâ‰¥â°”‰√ 10% 

Àπ’È‡ ’¬ 
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À“¬ ‰¡à‰¥â¬â“¬ ·μà¡—π‰¡à¡’é 

∂â“‚À¥¡“°Ê ≈Ÿ°Àπ’ÈÕ“®

¬â“¬∫â“πÀπ’‰ª‡≈¬ ·∑π∑’Ë®–‰¥â

‡ß‘π§◊π¡“∫“ß à«π°≈—∫‰¡à ‰¥â

Õ–‰√‡≈¬ 

°“√ª≈àÕ¬°Ÿâ ‰¡à«à “®–„π

√–∫∫À√◊ÕπÕ°√–∫∫®÷ß‡ªìπ∑—Èß 

ç»“ μ√åé ·≈– ç»‘≈ªáé ∑’ËμâÕß

Õ“»—¬§«“¡√Ÿâ §«“¡‡™’Ë¬«™“≠ 

¡πÿ…¬ —¡æ—π∏å §«“¡®√‘ß„®μàÕ

≈Ÿ°Àπ’È μ≈Õ¥®π§«“¡¬—∫¬—Èß™—Ëß„®

‰¡à„Àâ¬÷¥μ‘¥°—∫°”‰√√–¬– —Èπ ®π

≈–‡≈¬∑’Ë®–À“«‘∏’ªÑÕß°—π‰¡à„Àâ 

∑—Èßμ—«‡Õß·≈–≈Ÿ°Àπ’È‡°‘¥ªí≠À“ 

moral hazard ®πª–∑ÿ ‡ªìπ

«‘°ƒμ  ·≈–μ√“∫„¥∑’Ë ‡®â“Àπ’È 

¡’·π«‚πâ¡«à“®–©«¬‚Õ°“ ‡Õ“

‡ª√’¬∫≈Ÿ°§â“ ¡—°ßà“¬ ·≈– “¬μ“

 —Èπ μ≈“¥ ‘π‡™◊ËÕ°Á§«√‰¥â√—∫°“√

°”°—∫¥Ÿ·≈Õ¬à“ß‡§√àß§√—¥®“°

¿“§√—∞∑’ËμâÕß¢¬—π«‘Ëßμ“¡„Àâ∑—π

æàÕ¡¥°“√‡ß‘π∑—ÈßÀ≈“¬  

§π∑—Ë«‰ª¡—°‡™◊ËÕ°—π«à“ª√–«—μ‘»“ μ√å§◊Õ°“√‡≈à“

‡√◊ËÕß√“«„πÕ¥’μÕ¬à“ß‡ªìπ°≈“ß‚¥¬Õ“»—¬¢âÕ¡Ÿ≈

·≈–À≈—°∞“π  ·∑â∑’Ë®√‘ß·≈â«ª√–«—μ‘»“ μ√å‡ªìπ

‡æ’¬ß°“√ √â“ß‡√◊ËÕß‡≈à“„πÕ¥’μ∫π∞“πÕ§μ‘∫“ß

Õ¬à“ß‡ ¡Õ ‰¡à«à“®–‡ªìπª√–«—μ‘»“ μ√å™“μ‘‰∑¬

À√◊Õ∑’ËÕ◊Ëπ„¥„π‚≈°π’È  ®ÿ≈ “√«‘™“°“√©∫—∫π’È

√«¡∫∑§«“¡∑’Ëæ¬“¬“¡∑â“∑“¬ ‘Ëß∑’Ë ‡√’¬°«à“ 

çª√–«—μ‘»“ μ√å·Ààß™“μ‘é ‚¥¬Õ“»—¬¢âÕ‡∑Á®®√‘ß

·≈–«‘∏’°“√π”‡ πÕ∑’ËÀ≈“°À≈“¬ ª√–°Õ∫¥â«¬

∫∑§«“¡ ç‡√◊ËÕß, ≈”¥—∫‡√◊ËÕß, ·≈–‚§√ß‡√◊ËÕß 

°—∫§«“¡√Ÿâª√–«—μ‘»“ μ√åé ‚¥¬∏ß™—¬ «‘π‘®®–°Ÿ≈ 

¡ÿàß √â“ß§«“¡‡¢â“„®ª√–«—μ‘»“ μ√å„π∞“π–∑’Ë∂Ÿ°

º≈—°¥—π‚¥¬Õÿ¥¡°“√≥å∫“ßÕ¬à“ß ÷́Ëß∑”„Àâ‡√◊ËÕß

‡≈à“∑“ßª√–«—μ‘»“ μ√åπ—ÈπÊ √—∫„™âº≈ª√–‚¬™πå

¢Õß™π™—Èππ”°≈ÿà¡Àπ÷Ëß„π —ß§¡‡ ¡Õ, ç‡¡◊ËÕ

ª√–«—μ‘»“ μ√å™“μ‘‡≈à“‡√◊ËÕßºà“π™’«‘μª√–®”«—π 

®“°°√≥’‡√◊ËÕß‡≈à“æ√–π‡√»«√„π¿“æ‡¢’¬πé 

‚¥¬«“√ÿ≥’ ‚Õ ∂“√¡¬å ¡ÿàßÕ∏‘∫“¬‡√◊ËÕß√“« 

Õ’°¥â“πÀπ÷Ëß‡°’Ë¬«°—∫«’√∫ÿ√ÿ…·Ààß™“μ‘¢Õß‰∑¬

æ√–Õß§åπ’È   ”À√—∫ ‘∑∏‘»—°¥‘Ï √ÿàß‡®√‘≠ ÿ¢»√’ 

‡ πÕ∫∑§«“¡ ç§Õ¡¡‘«π‘ μå∫ÿ°∫â“π·æ¥!é 

π”ºŸâÕà“π¬âÕπ°≈—∫‰ª —¡º— ∫√√¬“°“»∑’Ë§π„π

À¡Ÿà∫â“π‡≈Á°Ê ·ÀàßÀπ÷Ëß„π‡¢μæ◊Èπ∑’Ë™“¬·¥π

‰∑¬-≈“«Õ¬Ÿà„πÕ“°“√À«“¥º«“º’§Õ¡¡‘«π‘ μå

Õ—π‡°‘¥®“°°√–∫«π°“√ √â“ß§«“¡‡°≈’¬¥™—ß

‚¥¬√—∞‰∑¬ ·≈–∫∑§«“¡∑’Ëπà“ π„®Õ’°À≈“¬™‘Èπ 
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