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บทคัดย่อ 

การควบรวมและซือ้กิจการ (Mergers and Acquisitions: M & A) ในช่วงปี พ.ศ. 2551 – 2558 
ของธุรกิจธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยมีจ านวน 6 ธนาคาร ผู้ วิจยัได้
ศึกษาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานด้านการเงิน ก่อนและหลังการควบรวมกิจการ โดยใช้สถิติเชิงอนุมาน 
Paired t-test ในการทดสอบสมมติฐาน โดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน 5 ด้าน คือ 1) ความสามารถในการท า
ก าไร 2) ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 3) นโยบายทางการเงิน 4) สภาพคล่อง และ 5) ความมัง่คัง่ของผู้
ถือหุ้น โดยใช้ข้อมลูรายปี ในช่วงก่อนและหลงัการควบรวมกิจการอย่างละ 3 ปี พบว่ามี 4 ธนาคาร ท่ีความ
มัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากก าไรสทุธิหลงัจากการควบรวมกิจการเพิ่มขึน้ ประกอบด้วย TCAP (บริษัททนุธนชาต 
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จ ากัด (มหาชน)) SCB (ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน)) BBL (ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)) 
และ BAY (ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน)) 
 
ค ำส ำคัญ:  การควบรวมกิจการ, ธนาคารพาณิชย์, ผลการด าเนินงานดา้นการเงิน 
 
Abstract 

There were 6 mergers and acquisitions (M & A) of commercial banks listed on the Stock 
Exchange of Thailand during 2008 – 2015. This study analyzed financial performance before 
and after the M & A. The paired t-test technique was used to test hypotheses. Financial ratios 
were used in 5 areas including 1) profitability, 2) operating efficiency, 3) financial policy, 4) 
liquidity, and 5) wealth of shareholders. Annual data were used 3 years before and 3 years after 
the M & A. The study found that there were 4 banks that increased shareholder wealth from net 
income after the M & A including TCAP (Thanachart Capital Public Company Limited), SCB 
(Siam Commercial Bank Public Company Limited), BBL (Bangkok Bank Public Company 
Limited), and BAY (Bank of Ayudhya Public Company Limited). 
 
Keywords:  Mergers and Acquisitions, Commercial Bank, Financial Performance 
 
บทน า 

จากวิกฤตการณ์ ด้านการเงินของไทยในปี พ.ศ. 2540 จนถึงวิกฤตสินเช่ือด้อยคุณภาพของ
สหรัฐอเมริกาในปี พ.ศ. 2550 ภาครัฐได้มีการก าหนดกฎระเบียบ และมาตรฐานใหม่ๆ เพ่ือเป็นเคร่ืองมือใน
การเสริมสร้างความแข็งแกร่งและความนา่เช่ือถือให้กบัสถาบนัการเงิน ขณะท่ีกลุม่ธุรกิจการเงินในประเทศ
ไทยตา่งพฒันาตวัเองให้มีความแข็งแกร่งและชว่งชิงความได้เปรียบในการแขง่ขนัผา่นกลยทุธ์ตา่งๆ กลยทุธ์
หนึ่งท่ีถูกน ามาใช้ในช่วงปี พ.ศ. 2551 – 2558 คือกลยุทธ์การควบรวมและซือ้กิจการ Rose and Hudgins 
(2010) ได้กลา่ววา่ปัจจบุนักลุม่ธุรกิจการเงินเป็นกลุม่ธุรกิจท่ีมีการแข่งขนักนัสงูมาก มีการพฒันานวตักรรม
ทางการเงินทัง้ด้านผลิตภณัฑ์และบริการ เพ่ือตอบสนองความต้องการของลูกค้า และช่วงชิงส่วนแบ่งทาง
การตลาด กลยุทธ์การซือ้และควบรวมกิจการเป็นกลยุทธ์หนึ่งท่ีสามารถตอบสนองต่อความต้องการ
ดงักลา่วอยา่งรวดเร็ว หวัใจส าคญัของกลยทุธ์การซือ้และควบรวมกิจการ คือ การสร้างมลูคา่เพิ่มให้แก่ผู้ ถือ
หุ้นอยา่งยัง่ยืนเม่ือเทียบกบัก่อนการขยายกิจการ จากการศกึษาผลการด าเนินงานด้านการเงินหลงัจากการ
ควบรวมกิจการของนกัวิจยัในหลายประเทศด้วยอตัราสว่นทางการเงินพบวา่ มีทัง้การพฒันาท่ีดีขึน้ ไมมี่ 
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การเปล่ียนแปลง และแย่ลง จากท่ีกล่าวมาข้างต้น ผู้วิจยัจึงต้องการศกึษาเพ่ือวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน
ด้านการเงิน ก่อนและหลงัการควบรวมกิจการของธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ระหวา่งปี พ .ศ.  2551 – 2558 เพ่ือทราบถึงผลกระทบจากการควบรวมกิจการท่ีมีผลตอ่ผลการ
ด าเนินงานทางการเงินของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งจะเป็นประโยชน์ต่อภาคธุรกิจธนาคารพาณิชย์ท่ีสนใจใช้
วิธีการซือ้และควบรวมกิจการ รวมถึงเพ่ือใช้ประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ 
 
วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

เพ่ือศกึษาและเปรียบเทียบผลการด าเนินงานด้านการเงิน ก่อนและหลงัการควบรวมกิจการของ
ธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ระหวา่งปี พ.ศ. 2551 – 2558 
 
กรอบแนวความคิดในการวิจัย 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
การทบทวนวรรณกรรม 

Huian (2012) ได้ศึกษาผลการด าเนินงานของธนาคารพาณิชย์ในประเทศโรมาเนีย หลงัจากควบ
รวมกิจการระหว่างปี 1998 – 2008 จ านวน 12 ธนาคาร โดยการเปรียบเทียบค่าเฉล่ียและมัธยฐานของ
อัตราส่วนทางการเงินหลังจากควบรวมกิจการจ านวน 3 ปี  กับค่าเฉล่ียและมัธยฐานของอุตสาหกรรม 
พบว่าธนาคารไม่สามารถพฒันาอตัราส่วนทางการเงิน Return on Equity (ROE) และ Return on Assets 
(ROA) แตค่า่เฉล่ียและมธัยฐานของ Net Interest Margin (NIM) กลบัมีคา่สงูกวา่คา่ของอตุสาหกรรม 

Aruna and Nirmala (2013) ศกึษาบริษัทเก่ียวกบัเทคโนโลยีสารสนเทศ ท่ีมีการควบรวมกิจการใน
ประเทศอินเดีย โดยใช้วิธีการสุ่มตวัอย่างจ านวน 3 บริษัท โดยใช้อตัราสว่นทางการเงินในช่วงก่อนและหลงั

การควบรวมกิจการ 

 ก่อน 

 หลงั 

ผลการด าเนินงานด้านการเงิน 5 ด้าน 

 ความสามารถในการท าก าไร 

 ประสทิธิภาพด าเนินการ 

 นโยบายทางการเงิน 

 สภาพคลอ่ง 

 ความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้น 
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ควบรวมกิจการอย่างละ 4 ปี และทดสอบสถิติ Independent sample t-test พบว่าสองในสามตวัอย่างไม่
พบความแตกตา่งของความสามารถในการท าก าไรหลงัจากการควบรวมกิจการ  

Kalra (2013) ศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของอินเดียท่ีมีการควบรวมกิจการ
ระหว่าง 1 เมษายน ค.ศ. 2008 – 31 มีนาคม ค.ศ. 2009 จ านวน 47 บริษัท โดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน 4 
กลุ่ม คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง ความสามารถในการท าก าไร ประสิทธิภาพการด าเนินงาน และ
ความสามารถในการช าระหนี ้ในชว่งก่อนและหลงัควบรวมกิจการอยา่งละ 3 ปี และใช้สถิติ Pair t-test จาก
การศึกษาพบว่ามีบริษัทเพียงไม่ก่ีรายท่ีมีการพัฒนาอย่างมีนยัส าคญัในอตัราส่วนทางการเงินทั ง้ 4 กลุ่ม 
และบริษัทสว่นใหญ่ท่ีท าการควบรวมในช่วงเวลาดงักล่าวกลบัมีผลกระทบด้านลบตอ่ความสามารถในการ
ท าก าไร 

Naga and Tabassum (2013) ได้ศึกษาการควบรวมกิจการของธนาคาร HDFC Bank และ 
Indian Overseas Bank ในประเทศอินเดีย พบว่า Gross profit margin ของ HDFC Bank มีการพัฒนาดี
ขึ น้ขณะท่ี  Net profit margin, Return on Capital Employed, และ Debt to Equity Ratio ของ Indian 
Overseas Bank มีการพฒันาท่ีแยล่ง ตรงข้ามกบั Operating profit margin และ ROE กลบัมีการพฒันาดี
ขึน้อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

Abbas et al. (2014) ได้ศึกษาการควบรวมกิจการของธนาคารในประเทศปากีสถานระหว่างปี 2008 -2009
จ านวน 10 ธนาคาร ผ่านอตัราส่วนทางการเงิน 3 ด้าน คือ ความสามารถในการท าก าไร สภาพคล่อง และ
นโยบายทางการเงิน พบว่าส่วนใหญ่ผลการด าเนินงานด้านการเงินของธนาคารหลงัจากการควบรวมไม่มี
การพฒันาท่ีดีขึน้ 

Lai et al. (2015) ได้ศกึษาการควบรวมกิจการของธนาคารในประเทศมาเลเซียช่วงปี 2000 จ านวน 
9 ธนาคาร จากอัตราส่วนทางการเงิน พบว่าไม่มีการพัฒนาอย่างมีนัยส าคัญในผลประกอบการและ
ประสิทธิภาพจากการควบรวมกิจการธนาคารพาณิชย์  

Singh (2015) ได้ศกึษาผลการด าเนินงานของธนาคาร ICICI หลงัจากซือ้ธนาคาร Sangli ในเดือน
เมษายน 2007 และธนาคาร Rajasthan ในเดือนพฤษภาคม 2010 โดยการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานช่วง
ก่อนและหลงัจากควบรวมกิจการอย่างละ 4 ปี ผ่านอตัราส่วนทางการเงินโดยใช้สถิติ Paired t-test พบว่า
อตัราสว่นทางการเงินจ านวนคร่ึงหนึง่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตจิากทัง้ 2 กรณี 

Pandeeswari (2016) ได้ศกึษาความแตกตา่งของผลการด าเนินงานหลงัจากการควบรวมกิจการ
ในปี 2008 ของธนาคาร Centurion Bank of Punjub และ HDFC Bank ในประเทศอินเดีย โดยใช้ t-test 
กับอัตราส่วนทางการเงิน พบความแตกต่างในช่วงก่อนและหลังการควบรวมกิจการของอัตราส่วนทาง
การเงินดังต่อไปนี ้Centurion Bank of Punjub พบว่า Earings per Share, Tier 1 Capital Ratio, Total 
Capital Ratio, Dividend per Share, Book Value per Share, และ Market Price per Share เพิ่มขึน้
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อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติหลงัจากควบรวมกิจการ ขณะท่ี HDFC Bank พบว่า Tier 1 Capital Ratio และ 
Total Capital Ratio เพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ตรงกนัข้ามกบั Dividend per Share ซึ่งลดลงอย่าง
มีนยัส าคญัทางสถิต ิ
 
วิธีด าเนินการวิจัย 
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ข้อมลูท่ีใช้ในการวิจยัครัง้นี ้เป็นข้อมลูเชิงปริมาณ โดยศกึษาจาก ธนาคารพาณิชย์ท่ีมีการควบรวม
กิจการระหว่างปี พ.ศ. 2551 – 2558 จ านวนทัง้หมด 6 ธนาคาร ได้แก่ 1) บริษัททิสโก้ไฟแนนเชียลกรุ๊ป 
จ ากัด (มหาชน) (TISCO)  2) บริษัททุนธนชาต จ ากัด (มหาชน) (TCAP)  3) ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด 
(มหาชน) (SCB)  4) ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากัด (มหาชน) (KKP)  5) ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 
(BBL) และ 6) ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ ากดั (มหาชน) (BAY) 
เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 

ในการศกึษาเร่ืองการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานด้านการเงิน ก่อนและหลงัการควบรวมกิจการของ
ธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี พ.ศ.  2551 – 2558 ได้
ท าการศกึษาโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติเพ่ือท าการทดสอบสมมติฐาน วิเคราะห์ข้อมลู และทดสอบ
ความแตกตา่งระหวา่งผลประกอบการในชว่งก่อนและหลงัการควบรวมกิจการ 
การเก็บรวบรวมข้อมูล 

การเก็บรวบรวมข้อมูลท่ีใช้ในวิจยัครัง้นี ้เป็นข้อมูลทุติยภูมิ โดยท าการเก็บข้อมูลจากรายงานทาง
การเงินของธนาคารพาณิชย์ท่ีมีการควบรวมกิจการระหว่างปี พ.ศ. 2551 – 2558 จ านวนทัง้หมด 6 
ธนาคาร แบ่งช่วงระยะเวลาออกเป็น 2 ช่วง คือ ก่อนควบรวมกิจการจ านวน 3 ปี และหลงัควบรวมกิจการ
จ านวน  3 ปี  ตามแนวทางของ Radha, Naga, and Tabassum (2013) และ Kalra (2013) ในการ
เปรียบเทียบข้อมลูของแตล่ะธนาคารโดยใช้ข้อมลูตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยจากบริการระบบข้อมลู
ตลาดหลกัทรัพย์บนอินเทอร์เน็ต (Set Market Analysis and Reporting Tool หรือ Set SMART) 
การวิเคราะห์ข้อมูลและสถติท่ีิใช้ในการวิจัย 

การศึกษาวิจยัครัง้นีเ้ป็นการวิจยัเชิงปริมาณโดยมีสถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลแบ่งเป็น 1) การ
วิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา และ 2) การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงอนุมานโดยใช้เทคนิคการทดสอบความ
แตกต่างของค่ากลางของสองประชากรไม่อิสระ (Paired t-test) โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ เพ่ือให้
บรรลตุามวตัถปุระสงค์ของการศกึษาในครัง้นี ้

การก าหนดรูปแบบตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษาวิเคราะห์ เปรียบเทียบความแตกต่างของผลการ
ด าเนินงานด้านการเงินก่อนและหลังการควบรวมกิจการของธนาคารพาณิชย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
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ประเทศไทย ระหว่างปี พ.ศ. 2551 – 2558 แบ่งออกเป็น 5 ด้านโดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน ประกอบไป
ด้วย 

1. ความสามารถในการท าก าไร คือ อตัราก าไรสทุธิ และอตัราผลตอบแทนจากผู้ ถือหุ้นถวัเฉล่ีย 

2. ประสิทธิภาพด าเนินงาน คือ Net Interest Margin และสว่นตา่งอตัราดอกเบีย้ 
3. นโยบายทางการเงิน คือ อตัราสว่นหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น และอตัราสว่นเงินกองทนุขัน้ท่ี 1 
4. สภาพคลอ่ง คือ อตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว เงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสดตอ่สินทรัพย์

รวม  
5. ความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้น คือ ก าไรตอ่หุ้น เงินปันผลตอ่หุ้น และอตัราการจา่ยเงินปันผล 

 
ผลการวิจัย 
 การวิจยัเร่ือง การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานด้านการเงิน ก่อนและหลงัการควบรวมกิจการของ
ธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ระหว่างปี พ.ศ. 2551 –  2558 สามารถ
อธิบายผลการวิจยัได้ดงันี ้
 
ตารางท่ี 1 การทดสอบความแตกตา่งของความสามารถในการท าก าไรจากอตัราก าไรสทุธิ 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 69.67 59.72 4.7893 4.6145 1.888  .200 
TCAP 11.91 15.03 3.6771 3.7608 -11.686  .007*** 
SCB 25.92 24.52 2.0862 0.8121 1.103  .385 
KKP 21.72 16.33 1.7177 3.7634 1.973  .187 
BBL 23.79 23.87 1.1236 1.7319 -0.063  .956 
BAY 13.79 16.16 2.2886 1.9304 -2.193  .160 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
 

จากตารางท่ี  1 พบเพียง 1 ธนาคาร คือ TCAP ท่ี มีค่า Sig = .007 < 0.01 ดังนัน้จึงปฏิเสธ
สมมติฐาน H0 แสดงถึงความสามารถในการท าก าไรจากรายได้เพิ่มขึน้หลังจากควบรวมกิจการอย่างมี
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นยัส าคญัทางสถิติจากคา่เฉล่ียอตัราก าไรสทุธิในช่วงก่อนควบรวมกิจการ (11.91) < หลงัควบรวมกิจการ 
(15.03) 
 
ตารางท่ี 2 การทดสอบความแตกตา่งของความสามารถในการท าก าไรจากอตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นเฉล่ีย 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 13.0523 23.8071 0.9868 4.5721 -4.849  .040** 
TCAP 10.5823 9.3994 0.6177 2.5274 1.068  .398 
SCB 16.6300 20.1000 1.2608 1.7000 -2.036  .179 
KKP 13.4800 9.8500 1.1130 2.8480 1.650  .241 
BBL 11.4970 11.4980 0.2583 1.3473 -0.002  .999 
BAY 10.6700 11.1800 2.5143 0.4261 -0.332  .771 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
 

ตารางท่ี 2 พบเพียง 1 ธนาคาร คือ TISCO ท่ีมีค่า Sig = 0.04 < 0.05 ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน 
H0 แสดงถึงความสามารถในการท าก าไรจากส่วนของผู้ ถือหุ้ นเพิ่มขึน้หลังจากควบรวมกิจการอย่างมี
นัยส าคัญ ทางสถิติจากค่า เฉ ล่ียอัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้ น เฉ ล่ียในช่วงก่อนควบรวม กิจการ           
(13.0523) < หลงัควบรวมกิจการ (23.8071) 

ตารางท่ี 3 พบเพียง 3 ธนาคารมีประสิทธิภาพในการบริหารดอกเบีย้รับจากสินเช่ือลดลงหลงัจาก
การควบรวมกิจการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ คือ BAY มีคา่ Sig = 0.038 < 0.05 ดงันัน้จงึปฏิเสธ
สมมตฐิาน H0 แสดงถึงความประสิทธิภาพในการบริหารดอกเบีย้รับจากสินเช่ือมีแนวโน้มลดลงหลงัจาก
ควบรวมกิจการอย่างมีนยัส าคญัทางสถิตจิากคา่เฉล่ีย Net Interest Margin ในชว่งก่อนควบรวมกิจการ 
(4.637) > หลงัควบรวมกิจการ (4.070) TCAP มีคา่ Sig = 0.077 < 0.10 ดงันัน้จงึปฏิเสธสมมตฐิาน H0 
แสดงถึงความประสิทธิภาพในการบริหารดอกเบีย้รับจากสินเช่ือมีแนวโน้มลดลงหลงัจากควบรวมกิจการ
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตจิากคา่เฉล่ีย Net Interest Margin ในชว่งก่อนควบรวมกิจการ (3.442) > หลงั
ควบรวมกิจการ (2.731) และ SCB มีคา่ Sig = 0.055 < 0.10 ดงันัน้จงึปฏิเสธสมมตฐิาน H0 แสดงถึงความ
มีประสิทธิภาพในการบริหารดอกเบีย้รับจากสินเช่ือ มีแนวโน้มลดลงหลงัจากควบรวมกิจการอยา่งมี 
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ตารางท่ี 3 การทดสอบความแตกตา่งของประสิทธิภาพการด าเนินงานจาก Net Interest Margin 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 3.887 4.314 0.7807 0.6560 -0.697  .588 
TCAP 3.442 2.731 0.2507 0.1232 3.382  .077* 
SCB 3.660 3.407 0.2563 0.3166 4.104  .055* 
KKP 3.876 3.993 0.3743 0.3159 -0.798  .509 
BBL 2.517 2.213 1.3545 0.0916 2.333  .145 
BAY 4.637 4.070 0.3959 0.2982 5.007  .038** 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 

 
ตารางท่ี 4 การทดสอบความแตกตา่งของประสิทธิภาพการด าเนินงานจากสว่นตา่งอตัราดอกเบีย้ 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 3.55 3.90 0.4770 0.6083 -0.788  .513 
TCAP 3.23 2.59 0.1835 0.1539 3.982  .058* 
SCB 3.66 3.41 0.2563 0.3166 4.104  .055* 
KKP 4.50 4.13 0.3464 0.3215 1.054  .403 
BBL 3.07 2.34 0.1644 0.0635 12.207  .007*** 
BAY 3.88 3.88 0.5216 0.2498 0.000  1.00 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 

 
นยัส าคญัทางสถิตจิากคา่เฉล่ีย Net Interest Margin ในชว่งก่อนควบรวมกิจการ (3.660) > หลงัควบรวม
กิจการ (3.407) 

จากตารางท่ี 4 พบเพียง 3 ธนาคาร ท่ีมีประสิทธิภาพในการบริหารอตัราดอกเบีย้ลดลงหลงัจาก
ควบรวมกิจการอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติคือ BBL มีค่า Sig = .007 < 0.01 ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 
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แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารอตัราดอกเบีย้ลดลงหลงัจากการควบรวมกิจการจากคา่เฉล่ียส่วนตา่ง
อัต ราดอกเบี ย้ ในช่ วงก่ อนควบรวม กิจการ (3.07) >  หลังควบรวม กิจการ (2.34) TCAP มีค่ า                   
Sig = 0.058 < 0.10 ดังนัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารอัตราดอกเบีย้
ลดลงหลังจากการควบรวมกิจการจากค่าเฉล่ียส่วนต่างอัตราดอกเบีย้ ในช่วงก่อนควบรวมกิจการ       
(3.23) > หลงัควบรวมกิจการ (2.59) และ SCB มีค่า Sig = 0.055 < 0.10 ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 

แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารอตัราดอกเบีย้ลดลงหลงัจากการควบรวมกิจการจากคา่เฉล่ียส่วนตา่ง
อตัราดอกเบีย้ในชว่งก่อนควบรวมกิจการในชว่งก่อนควบรวมกิจการ (3.66) > หลงัควบรวมกิจการ (3.41) 
 
ตารางท่ี 5 การทดสอบความแตกตา่งนโยบายการเงินจากอตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 581.15 1,103.33 113.035 128.582 -25.130  .002*** 
TCAP 961.32 1,068.64 136.228 61.666 -1.983  .186 
SCB 845.33 900.22 29.5691 50.0943 -1.598  .251 
KKP 630.21 563.97 61.4109 44.9621 1.127  .377 
BBL 767.06 737.71 27.7902 48.6425 1.141  .372 
BAY 815.07 805.33 34.1251 13.3167 0.370  .747 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
 

ตารางท่ี 5 พบเพียง 1 ธนาคาร ท่ีความเส่ียงจากการก่อหนีสู้งหลังจากควบรวมกิจการอย่างมี
นัยส าคญัทางสถิติ คือ TISCO มีค่า Sig = 0.002 < 0.01 ดังนัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงความ
เส่ียงจากการก่อหนีส้งูหลงัจากการควบรวมกิจการจากคา่เฉล่ียอตัราสว่นหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้นในช่วง
ก่อนควบรวมกิจการ (581.15) < หลงัควบรวมกิจการ (1,103.33) 
 ตารางท่ี 6 พบเพียง 3 ธนาคาร คือ TISCO มีค่า Sig = 0.032 < 0.05 ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน 
H0 แสดงถึงเงินกองทุนขัน้ท่ี 1 เพ่ือรองรับความเส่ียงลดลงอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติหลังจากควบรวม
กิจการจากค่าเฉล่ียอัตราส่วนเงินกองทุนชัน้ท่ี 1 ในช่วงก่อนควบรวมกิจการ (13.7833) > หลังควบรวม
กิจการ (11.8833) TCAP มีค่า Sig = 0.071 < 0.10 ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงเงินกองทุนขัน้
ท่ี 1 เพ่ือรองรับความเส่ียงได้ลดลงอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติหลงัจากควบรวมกิจการจากคา่เฉล่ียอตัราสว่น 
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ตารางท่ี 6 การทดสอบความแตกตา่งนโยบายการเงินจากอตัราสว่นเงินกองทนุชัน้ท่ี 1 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 13.7833 11.8833 2.8820 2.3567 5.480  .032** 
TCAP 12.1833 8.3500 1.9383 0.7930 3.544  .071* 
SCB 11.6333 13.3000 0.6506 3.2511 -0.892  .466 
KKP 14.9800 14.7400 0.6194 1.4811 0.201  .859 
BBL 12.4167 14.8133 0.2438 0.8401 -3.854  .061* 
BAY 11.4433 11.5767 0.4626 0.5273 -0.332  .771 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 

 
เงินกองทนุชัน้ท่ี 1 ในช่วงก่อนควบรวมกิจการ (12.1833) > หลงัควบรวมกิจการ (8.3500) ตรงกัน

ข้ามกับ BBL มีค่า Sig = 0.061 < 0.10 ดังนัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงเงินกองทุนขัน้ท่ี 1 เพ่ือ
รองรับความเส่ียงเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติหลงัจากควบรวมกิจการ คา่เฉล่ียอตัราส่วนเงินกองทุน
ชัน้ท่ี 1 ในชว่งก่อนควบรวมกิจการ (12.4167) < หลงัควบรวมกิจการ (14.8133)  

 
ตารางท่ี 7 การทดสอบความแตกตา่งสภาพคลอ่งจากอตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 0.0982 0.1457 0.0413 0.0309 -1.628  .245 
TCAP 0.2651 0.1843 0.0619 0.0268 1.616  .247 
SCB 0.1838 0.2604 0.0832 0.0198 -2.091  .172 
KKP 0.3066 0.1467 0.3860 0.0165 6.034  .026** 
BBL 0.2562 0.2808 0.0760 0.0484 -1.367  .305 
BAY 0.1861 0.1598 0.0167 0.0404 0.817  .500 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
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จากตารางท่ี 7 ผลการวิจัยพบ 1 จาก 6 ธนาคาร คือ KKP มีค่า Sig = 0.026 < 0.05 ดังนัน้จึง
ปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ลดลงหลงัหลังจากควบรวมกิจการ
จากค่าเฉล่ียอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วในช่วงก่อนควบรวมกิจการ (0.3066) > หลังควบรวมกิจการ 
(0.1467)  
 
ตารางที่  8 การทดสอบความแตกต่างสภาพคล่องจากอตัราส่วนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต่อ
สินทรัพย์รวม 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 0.3212 0.5106 0.1075 0.0942 -1.674  .236 
TCAP 0.9452 1.6593 0.1284 0.1582 -5.415  .032** 
SCB 2.4015 1.5887 0.1437 0.1934 5.091  .036** 
KKP 0.2843 0.4902 0.1651 0.0514 -1.688  .233 
BBL 2.0977 2.2610 0.0901 0.0535 -5.982  .027** 
BAY 2.5796 2.3325 0.1759 0.4192 0.937  .448 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 

 
ตารางท่ี 8 พบเพียง 3 ธนาคาร คือ TCAP  SCB และ BBL มีคา่ Sig < 0.05 คือ 0.032  0.036   

และ 0.027 ตามล าดบั ดงันัน้จงึปฏิเสธสมมตฐิาน H0 เม่ือดจูากคา่เฉล่ียในชว่งก่อนและหลงัควบรวม
กิจการพบว่า TCAP มีคา่เฉล่ีย 0.9452 < 1.6593 และ BBL มีคา่เฉล่ีย 2.0977 < 2.2610 ตามล าดบั 
แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้เพิ่มขึน้หลงัจากควบรวมกิจการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิ
ขณะท่ี SCB มีคา่เฉล่ีย 2.4015 > 1.5887 แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ลดลงหลงัจาก
ควบรวมกิจการอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 

ตารางท่ี 9 พบ 4 ธนาคารสามารถเพิ่มความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากก าไรสทุธิอย่างมีนยัส าคญัทาง
สถิติ คือ TCAP  SCB  BBL และ BAY ดงันัน้จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 แสดงถึงความสามารถเพิ่มความมัง่
คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากก าไรสุทธิอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติจากค่าเฉล่ียก าไรต่อหุ้นของทัง้ 4 ธนาคารในช่วง
ก่อนควบรวมกิจการ (2.7267) (6.5000) (12.3933) และ (1.7967) ตามล าดบั ซึ่งมากกวา่ช่วงหลงัควบรวม
กิจการ (5.2300) (14.1000) (18.5833) และ (2.5933) ตามล าดบั 
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ตารางท่ี 9 การทดสอบความแตกตา่งความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากก าไรตอ่หุ้น 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 2.0300 3.6933 0.1609 0.6962 -2.633  .119 
TCAP 2.7267 5.2300 1.0942 1.9664 -4.887  .039** 
SCB 6.5100 14.1000 0.5367 2.0178 -7.366  .018** 
KKP 4.7800 4.9933 0.4779 1.7242 -0.185  .870 
BBL 12.3933 18.5833 1.7276 0.5934 -4.676  .043** 
BAY 1.7967 2.5933 0.5327 0.2937 -5.207  .035** 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
 
ตารางท่ี 10 การทดสอบความแตกตา่งความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากเงินปันผลตอ่หุ้น 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 1.9362 2.1289 0.1180 0.3005 -0.858  .481 
TCAP 0.5167 0.5333 0.3329 0.0577 -0.080  .944 
SCB 2.5000 5.2500 0.5000 0.7500 -19.053  .003*** 
KKP 2.2667 3.5000 0.2309 2.2017 -1.000  .423 
BBL 5.0000 6.5000 1.0000 0 -2.598  .122 
BAY 0.4967 0.8757 0.3963 0.1216 -1.856  .205 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 
 

จากตารางท่ี 10 พบเพียง 1 ธนาคารสามารถเพิ่มความมั่งคัง่ของผู้ ถือหุ้นจากเงินปันผลอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ  คือ SCB มีค่า S ig =  .003 <  0.01 ดังนั น้จึงปฏิ เสธสมมติฐาน H0 แสดงถึ ง
ความสามารถเพิ่มความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากเงินปันผลจากคา่เฉล่ียเงินปันผลต่อหุ้นในช่วงก่อนควบรวม
กิจการ (2.5000) < หลงัควบรวมกิจการ (5.2500) 
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ตารางท่ี 11 การทดสอบความแตกตา่งความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้นจากอตัราการจ่ายเงินปันผล 
 

ธนาคาร 
x̄ S.D. 

t   Sig 
ก่อน หลงั ก่อน หลงั 

TISCO 95.8000 59.1000 8.5855 8.1688 4.890  .039** 
TCAP 21.9497 10.8178 18.1518 2.4961 1.186  .357 
SCB 38.2700 37.2433 5.6782 1.5121 .279  .806 
KKP 52.2000 66.9333 6.1213 21.8516 -1.617  .247 
BBL 33.5367 35.0000 5.4922 1.1435 -0.524  .653 
BAY 39.5000 31.6933 6.3360 2.5419 2.387  .140 

หมายเหตุ: สัญลักษณ์ ***  สัญลักษณ์ **  และ สัญลักษณ์ *  คือระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.01  0.05  และ 0.10 
ตามล าดบั 

 
จากตารางท่ี 11 พบเพียง 1 ธนาคาร คือ TISCO มีค่า Sig = 0.039 < 0.05 ดังนัน้จึงปฏิเสธ

สมมติฐาน H0 แสดงถึงมั่งคัง่ของผู้ ถือหุ้นจากการจดัสรรเงินปันผลลดลงหลงัจากควบรวมกิจการอย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติจากคา่เฉล่ียอตัราการจ่ายเงินปันผลในช่วงก่อนควบรวมกิจการ (95.80) > หลงัควบรวม
กิจการ (59.10) 
 
อภปิรายผล 

จากการทดสอบสมมตฐิาน การวิเคราะห์ข้อมลูเพื่อการศกึษาผลการด าเนินงานด้านการเงิน ก่อน
และหลงัการควบรวมกิจการของธนาคารพาณิชย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยระหวา่ง
ปี พ.ศ. 2551 – 2558 โดยแบง่การศกึษาออกเป็น 5 ด้าน สามารถอภิปรายผลได้ดงันี ้

การวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร พบเพียง 2 ธนาคาร คือ TCAP มีความสามารถจาก
ก าไรสุทธิจากยอดขายเพิ่มขึน้หลังจากการควบรวมกิจการอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ จากการควบรวม
กิจการอาจส่งผลมาจากบริษัทมีฐานลูกค้าเพ่ือขยายสินเช่ือได้มากขึน้ และได้รับประโยชน์จากนโยบาย
รถยนต์คนัแรกของรัฐบาลซึ่งส่งผลต่อการเพิ่มขึน้ของรายได้ดอกเบีย้สุทธิ ขณะท่ีรายได้ท่ีมิใช่ดอกเบีย้มี
แนวโน้มเพิ่มขึน้จากความร่วมมือกนัของทุกบริษัทภายในเครือ ขณะท่ี TISCO ควบรวมกิจการกบัธนาคาร
ทิสโก้ จ ากัด (มหาชน) ในปี 2551 ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรจากส่วนของผู้ ถือหุ้ นเพิ่มขึน้
หลงัจากการควบรวมกิจการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิซึ่งอาจมีผลมาจากการเพิ่มขึน้ของลกูค้าเงินฝากราย
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ย่อย ประกอบกับภาวะอตัราดอกเบีย้ขาลงท าให้ต้นทุนทางการเงินปรับตวัลดลงอย่างต่อเน่ือง ในขณะท่ี
รายได้คา่ธรรมเนียมจากธุรกิจเช่าซือ้อาจได้รับประโยชน์จากนโยบายรถยนต์คนัแรกและธุรกิจตวัแทนขาย
ประกนัภยัของธนาคารทิสโก้  

การวิเคราะห์ด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานพบ 4 ธนาคารหลงัจากควบรวมกิจการ คือ BBL มี
ประสิทธิภาพในการบริหารอตัราดอกเบีย้ลดลง BAY มีประสิทธิภาพในการบริหารอตัราดอกเบีย้รับจาก
สินเช่ือลดลง ส่วน TCAP และ SCB มีประสิทธิภาพในการบริหารอัตราดอกเบีย้และประสิทธิภาพในการ
บริหารอัตราดอกเบีย้รับจากสินเช่ือลดลงอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ซึ่งอาจได้รับผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกิจในประเทศท่ีมีแนวโน้มลดลง การลดอตัราดอกเบีย้นโยบายเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจส่งผลโดยตรงกบั
ต้นทนุของเงินฝากซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ในอดีต และสภาวะการแข่งขนัท่ีรุนแรงในการปล่อยสินเช่ือของภาค
ธุรกิจธนาคาร 

การวิเคราะห์ด้านนโยบายทางการเงิน พบ 3 ธนาคารหลงัจากควบรวมกิจการ คือ TISCO  TCAP 
และ BBL มีความเส่ียงจากการก่อหนีสู้งขึน้จากอัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นท่ีเพิ่มสูงขึน้อย่างมี
นัยส าคญัทางสถิติ อาจเป็นผลมาจากการเติบโตอย่างต่อเน่ืองของสินเช่ือหลังควบรวมกิจการส่งผลให้
ธนาคารต้องระดมเงินฝากเพ่ือใช้เป็นแหลง่เงินทนุ ทัง้ยงัพบวา่ เงินกองทนุขัน้ท่ี 1 เพ่ือรองรับความเส่ียงของ
ทัง้ 3 ธนาคารดังกล่าว ลดลงอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ แต่ยังมีอัตราส่วนเงินกองทุนขัน้ท่ี 1 สูงกว่า
มาตรฐานท่ีธนาคารแหง่ประเทศไทยก าหนดท่ี 6%  

การวิเคราะห์ด้านสภาพคล่องพบเพียง 2 ธนาคารหลังจากควบรวมกิจการมีประสิทธิภาพในการ
ช าระหนีร้ะยะสัน้เพิ่มขึน้จากอตัราส่วนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตอ่สินทรัพย์รวมท่ีสงูขึน้อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ  คือ TCAP และ BBL ตรงข้ามกบั SCB ซึ่งกลบัมีประสิทธิภาพในการช าระหนีร้ะยะสัน้
ลดลงจากอตัราส่วนเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตอ่สินทรัพย์รวมท่ีลดลงอย่างมีนยัส าคญัทางสถิต ิ
และ KKP ซึ่งมีอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วท่ีลดลงอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ซึ่งอาจเป็นผลมากจาก
มาตรการคุ้มครองเงินฝากของภาครัฐ และธนาคารพาณิชย์ต่างมีเงินกองทุนเพ่ือรองรับความเส่ียงสูงกว่า
มาตรฐานท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนด ส่งผลต่อความเช่ือมัน่ของผู้ฝากเงินและความแข็งแกร่งของ
ธนาคารพาณิชย์ซึ่งส่งผลให้ธนาคารไม่จ าเป็นต้องด ารงเงินสดและสินทรัพย์สภาพคล่องเพ่ือรองรับความ
เส่ียงเกินความจ าเป็น 

การวิเคราะห์ด้านความมัง่คัง่ของผู้ ถือหุ้น พบว่ามีถึง 4 ธนาคารหลงัจากควบรวมกิจการสามารถ
เพิ่มความมั่งคั่งของผู้ ถือหุ้ นจากก าไรสุทธิอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ คือ TCAP  SCB  BBL และ BAY 
ขณะท่ี SCB สามารถเพิ่มความมั่งคัง่ของผู้ ถือหุ้นจากเงินปันผลอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ตรงข้ามกับ 
TISCO ซึง่มีความสามารถในการจดัสรรเงินปันผลจากก าไรสทุธิลดลงอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ อนัเป็นผล
มาจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ เพ่ือเพิ่มการลงทุนและการบริโภคในประเทศ ขณะท่ีภาค
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ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ไทยต่างเสริมสร้างความแข็งแกร่งและเพิ่มความสามารถในการแข่งขนั ซึ่ง ในช่วงปี 
พ.ศ. 2551 – 2558 มีธนาคารพาณิชย์ท่ีท าการควบรวมกิจการเพ่ือเพิ่มความสามารถในการปล่อยสินเช่ือ 
และขยายแหลง่ท่ีมาของรายได้และก าไร จ านวน 6 ธนาคาร และมีถึง 4 ธนาคารท่ีสามารถเพิ่มความมัง่คัง่
ของผู้ ถือหุ้นได้อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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