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บทนํา 

เราอาจกลาวไดวาการบริหารธุรกิจยุคใหม ไมใชเรื่องของโชคชะตา  ที่จะถูกปลอยให โอกาส หรือ ความเสียหาย
เกิดขึ้นแลวคอยต้ังรับ  ในยุคสมัยน้ีถือวาทุกอยางสามารถบริหารจัดการได แมกับสิ่งที่คิดวายังมาไมถึง แตถาหากตองรับผล
แหงความเสียหายแลว องคกรธุรกิจยอมยินดีที่จะยอมเหน่ือยลงมือดําเนินการอะไรไปลวงหนาเพ่ือ หลีกเล่ียง หรือขจัด หรือ 
ลดทอนความเสียหาย น้ันกอน   เรากําลังพูดถึง “การบริหารความเสี่ยง”  ซึ่งแตกอนน้ี เรามักคิดวา ความเสี่ยงนาจะเปนเรื่อง
ของนักลงทุนเทาน้ัน  ซึ่งปจจุบันน้ีความคิดในลักษณะน้ันคงจะผิด  เพราะเรื่องของความเสี่ยงเปนเรื่องที่ผูบริหารในทุก
ระดับจะตองใหความสนใจ เพราะเรื่องของความเสี่ยงไดแฝงอยูในงานเกือบทุกอยางภายในองคกร แมกระทั่งในเรื่องของ
การวางกลยุทธ    ปจจุบันผูบริหารองคกรธุรกิจหลายแหงที่จะตองเลือกและตัดสินใจทางกลยุทธ ก็จะนําหลักของการบริหาร
ความเสี่ยงมาใชดวย ถามองในภาพรวมแลวคงพอจะบอกไดวาในปจจุบันความสนใจในเรื่องของการบริหารความเสี่ยงตก
อยูในเร่ืองของการที่จะทําอยางไรถึงจะสามารถระบุและบริหารความเสี่ยงไดทั่วทั้งองคกร ไมใชแคทางดานการเงินเพียง
อยางเดียวเทาน้ัน  ถาจะมองภาพใหชัด ก็คือในการที่องคกรจะดําเนินงานเพ่ือใหบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ องคกรจะตอง
เผชิญกับความไมแนนอนและความเสี่ยง ที่อาจจะสงผลตอการที่จะบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ ในอดีตเราก็มักจะนึกใน
ทํานองเขาขางตัวเองตลอดวา ความไมแนนอนและความเสี่ยงเหลาน้ันคงจะไมมีวันหรือยากที่จะเกิดขึ้นกับเรา และก็มักจะ
นึกในแงดีวาโชคคงจะเขาขางเราที่จะทําใหสามารถทํางานไดบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ แตในความเปนจริงน้ันเราจะตอง
เผชิญกับความไมแนนอน และความเสี่ยงอยูตลอดเวลา 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

แลว “ความเสี่ยง” คืออะไร 
คํานิยามของความเสี่ยงโดย  The Committee of 

Sponsoring Organizations of the Treadway Commissions   
(COSO)  ไดใหคํานิยามไววา “Risk is the possibility that 
an event will occur and adversely affect the achievement 
of an objective”   ซึ่งแปลไดความวา “ความเส่ียง (Risk) 
หมายถึงโอกาสความไมแนนอนของเหตุการณที่อาจเกิดขึ้น
ในอนาคต  ซึ่ งมีผลกระทบทางดานลบตอการบรรลุ
วัตถุประสงค” 

ในขณะที่ เหตุการณ (Event) หมายถึง เหตุการณ
ความไมแนนอนที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ซึ่งมีผลกระทบตอ
องคการทางดานลบหรือทางดานบวกหรือทั้งสองอยาง
ประกอบกัน เหตุการณควรเปนสิ่งที่สังเกตเห็นและวัดผล
ได 

และสําหรับความเสี่ยงในระดับองคการ COSO  ให
คํานิยามไววา     “Enterprise risk management is a 

process, effected by an entity’s board of 
directors, management and other personnel, 
applied is strategy setting and across the 
enterprise, designed to identify potential events 
that may affect  the  entity, and manage  risks to 
be within its risk appetite reasonable assurance  
regarding the achievement of entity objectives”  

 

ซึ่งแปลไดวา  “การบริหารความเสี่ยงระดับองคการ 
เปนกระบวนการที่คณะกรรมการขององคการธุรกิจฝาย
บริหารและพนักงาน นํามาประยุกตใชในการกําหนดกล
ยุทธและการปฏิบัติงานทั่วทั้งองคการ  สรางขึ้น เพ่ือที่จะ
ระบุเหตุการณสําคัญที่อาจเกิดขึ้นและมีผลกระทบตอ
องคการ และเพ่ือบริหารจัดการความเสี่ยงตางๆใหอยูใน
ระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได รวมทั้งเพ่ือสรางความมั่นใจ
อยางสมเหตุสมผลเกี่ยวกับการบรรลุวัตถุประสงคของ
องคการ” 

จากคํานิยามดังกลาวการบริหารความเสี่ยงของ
องคการในยุคสมัยใหมมีการเปล่ียนแปลงไปสู การบริหาร
ความเส่ียงเชิงบูรณาการ เพ่ือการสรางมูลคาเพ่ิมใหแก
กิจการ ซึ่งมาจากการมองในมุมสูง หรือ แบบ Bird-eye 

view  ของผูบริหารระดับสูงขององคการ  และ COSO เองก็
เปนองคการที่พยายามผลักดันใหธุรกิจมีการบริหารความ
เสี่ยง   ซึ่งการบริหารงานเพ่ือเพ่ิมมูลคาเพ่ิมใหกิจการ 
(Value-Based Management) จะมีตัวต้ังเปน การบริหารงาน
เพ่ือใหไดมูลคาเพ่ิมสูงสุด  ซึ่งถาทําได “ตามเปา” เลยทีเดียว 
ก็ออกจะดูประหลาด  ดังน้ันจึงนาจะได”สูงกวาเปา”  หรือ 
“ตํ่ากวาเปา”  ซึ่งประการหลังน้ี ก็คือ “ความเสี่ยง” น่ันเอง 

ความเสี่ยง ถูกแบงออกเปนหลายประเภท  และดู
เหมือนจะแยกจากกันในแตละเรื่อง แตในการบริหารงาน
ของกิจการ ความเสี่ยงจะมาสัมพันธกัน ซึ่งอาจมองใน
รูปแบบของการบริหารกลุมหลักทรัพยลงทุน (Port-folio)ก็
ได   ดังน้ันการบริหารในเชิงบูรณาการ ก็คือการดูในองค
รวมท้ังหมด 

หากพิจารณาจะเห็นว าองคการมีภารกิจทาง
ธรรมชาติ (Nature) หลักๆ ดังตอไปน้ี คือ 

- การสรางมูลคาและมูลคาเพ่ิม (Value Creation) 
ใหแกผูมีสวนไดเสีย (Stakeholders) ใหสูงที่สุด ผูมีสวนได
เสียขององคการ มิใชหมายถึงเฉพาะ ผูถือหุนเทาน้ัน แตยัง
หมายรวมไปถึง เจาหน้ี ลูกคา พนักงาน ชุมชน ฯลฯ  

- บริหารงานภายใตหลักธรรมาภิบาล (Corporate 
Governance หรือ CG) 

- การแสดงความรับผิดชอบตอสังคม (Corporate 
Social Responsibility หรือ CSR)  เปนการใหคืนแกสังคม
โดยหวังผลตอบแทน เพราะ ยอมจะไดมูลคาเพ่ิมคืนกลับมา 
หรืออยางนอย มูลคาไมลดลง 

- การดําเนินงานแบบยั่งยืน ดําเนินงานตอไปใน
อนาคตอยางตอเน่ืองเปนอนันต(On-Going Concern Basis) 
ซึ่งเง่ือนไขขั้นตนของการดํารงอยูของกิจการประกอบดวย 

(1) การมีเงินทุนเพียงพอ  (Capital Adequacy) ซึ่ง
เปนพ้ืนฐานที่สําคัญ ซึ่งหมายถึง การมีเงินทุนเปนบวกไม
ติดลบ 

(2)การมีสภาพคลองทางการเ งินอยางเพียง
พอที่ จ ะส าม า รถ ชํ า ร ะห น้ีห รื อภ า ร ะ ผู ก พันต า ง ๆ 
(Solvency)ได 



 

 

(3) เงินทุนและสภาพคลองดังกลาวเพียงพอท่ีจะ
ปฏิบัติตามขอบังคับ หรือ กฎหมาย (Regulatory  Capital) 
เชนถาเปนสถาบันการเงิน ตองมีเงินสํารอง หรือ กองทุน
ประกันเงินฝาก เปนตน 
 

ปญหาการวัดมูลคาของกิจการ นั้นวัดอยางไร 
 อาจวัดโดยคํานวณหามูลคาปจจุบันของกระแส
เงินสดที่กิจการสามารถสรางไดรวมท้ังหมดในอนาคต 
Firm Value  =  Present Value Of  Expected Cash Flow  
หรือวัดจาก   =  สินทรัพยลงทุน (Invested Capital หรือ IC) 
                       +  มูลคาเพ่ิมโดยรวม 
มูลคาเพ่ิมโดยรวม  = มูลคาตลาดของกําไรทาง
เศรษฐศาสตร (Market Value Added หรือ MVA) ซึ่ง
เทากับ    
  =        EVA t=1           +       EVA t=2          +   ……. 
       ( 1  + WACC) t=1      ( 1  + WACC) t=2 

ดังน้ันถากิจการบริหารให EVA  ในแตละปมี
ระดับสูงขึ้นมูลคากิจการจะอยูในระดับที่สูงที่สุดได 

แลว EVA (Economic Valued Added)  คืออะไร    
EVA มีโครงสรางดังน้ีคือ 
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
บวก     คาใชจายคางจาย           
            กําไรท่ีเปนเงินสด 
บวก      ดอกเบี้ยจายหลังภาษี 
           กําไรดําเนินงานที่เปนเงินสด (NOPAT) 
หัก     คาใชจายสําหรับเงินทุน (Cost of Capital) 
           กําไรทางเศรษฐศาสตร 
บวก    รายการปรับปรุงทางบัญชี  
 
มูลคาเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร  (EVA) 

(NOPAT  = Net Operating After Taxes)     
หรือ สรุปวา 

EVA t    = NOPAT – IC x WACC 

จากองคประกอบของ EVA  เราก็จะมากําหนดกลยุทธการ
บริหารจากการระบุเหตุปจจัย (Key Value Drivers) ได
ดังน้ีคือ 

NOPAT เปนตัวกําหนด Performance คือ การ
ดําเนินงานอยางมีประสิทธิภาพ กลาวคือ ทํายอดขาย หรือ
รายไดใหสูง โดยพยายามลดตนทุนหรือคาใชจายลง 
Investment Capital เปนตัวกําหนด Efficiency การใช
สินทรพัยลงทุน (IC) อยางมีประสิทธิภาพ  
(มีนอย ใชอยางเต็มที่) 

WACC เปนตัวกําหนด Optimal Capital Structure   
การมีโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม ที่ทําใหกิจการมีกําไร
หลังภาษีสูงสุด หรือหมายถึงการหา  อัตราสวนหน้ีสินตอ
สวนของผูถือหุนหรือ  D/E ratio  ( Debt to Equity Ratio)  
ที่เหมาะสมท่ีสุด 

กระบวนการบริหารงานเพ่ือเพ่ิมมูลคาเ พ่ิมให
กิจการ (Value-Based Management Process) มีดังตอไปน้ี
คือ 
1. การพัฒนาแผนกลยุทธ  แผนกลยุทธเปนแผนระยะยาว 

และกําหนดทิศทางของกิจการเพื่อใหอยูรอดและมี
ความกาวหนาตามพันธะกิจ (Mission) ขององคการ 
 

ตารางท่ี 1 การพัฒนาแผนกลยุทธ 
 

การพัฒนา 
แผนกลยุทธ 

EVA ในฐานะ 
เปนเคร่ืองมือในการบริหาร 

1. ภารกิจ 1,2 และ 3 เปนการระบุตัวตนท่ี
แทจริงของกิจการและตอเน่ืองไป
จนถึงการระบุวัตถุประสงคเชิง
ปริมาณและคุณภาพ 

2. วิสัยทัศน 
3. คานิยม 

4. SWOT Analysis เปนขอสมมติฐานของการ 
ประเมินมูลคา 

5. Critical Issues  
    and Challenges 

เปนการระบุ Key Value Drivers  
และเปรียบเทียบระดับ Value 

 
 

 



 

 

ตารางท่ี 1 การพัฒนาแผนกลยุทธ (ตอ) 
 

การพัฒนา 
แผนกลยุทธ 

EVA ในฐานะ 
เปนเคร่ืองมือในการบริหาร 

6. Strategic Goal ต้ังเปนเปาหมายเมื่อจัดการกับ 
Drivers และเปรียบเทียบกับระดับ  
Value 

7. Strategy Map เปนความสัมพันธของ  Drivers 
และเปรียบเทียบกับระดับ Value 

 
 

2. การกําหนดเปาหมาย 
3. การพัฒนาแผนปฏิบัติงานและการกําหนดงบประมาณ 
4. การลงมือปฏิบัติงาน การวัดผลการทํางานและการจาย

ผลตอบแทน 
 

การบริหารงานเพื่อเพ่ิมมูลคาแกกิจการจึงตอง
คํานึงถึงการลดโอกาสในการท่ีจะพลาดเปาหมายใหเหลือ
เทากับ ศูนย คือ การทํางานใหไดตามเปาหมาย การพลาด
เปาในทางลบ อาจทําใหกิจการมีกําไรนอยกวาที่คาด  หรือ
เกิดขาดทุน หรือเสียช่ือเสียง ฯลฯ  หากพลาดเปาในทางลบ
มากๆ กิจการอาจดําเนินตอไปไมได  

จากนิยามของความเสี่ยงถากลาวใหชัดเจนอีกครั้ง
หน่ึง คือ โอกาสท่ีกิจการจะดําเนินกิจกรรม ในอนาคตแลว
ไดผลลัพธซึ่งตางไปจากเปาหมายไปในทางลบ ซึ่งจะทําให
กิจการไดรับความเสียหาย 

ดังน้ันการบริหารความเสี่ยง(Risk Management) จึง
มีกระบวนการดังตอไปน้ีคือ 

การระบุเหตุการณในอนาคตที่จะเกิดขึ้นแลวมี
ผลกระทบตอกิจการในทางลบ   และมีการดําเนินการไว
ลวงหนา เพ่ือลดโอกาส ของการเกิดเหตุการณ และ/หรือ 
ดําเนินการ เพ่ือลดความเสียหายที่เปนผลลัพธจากเหตุการณ
น้ันๆ 
 
 
 

ทําไมตองมาบริหารความเส่ียง  
ในทางวิชาการมีเหตุผลดังน้ีคือ  
1. เ พ่ือการรักษาทรัพยสินของกิจการ  เปนการรักษา

ทรัพยสินที่ ถือครองไวไมใหมูลคา ตํ่าลง  เ กิดการ
เสียหาย หรือสูญหาย 

2. เปนสวนหน่ึงของธรรมาภิบาล  การบริหารความเสี่ยง
ถือเปนหนาที่ของผูบริหารตามหลักธรรมาภิบาล 

3. การสรางมูลคากิจการใหสูงขึ้นเพ่ือผูมีสวนไดเสียของ
กิจการ (Stakeholders) 

อาจมีขอโตแยงวา การบริหารความเสี่ยงไมมีความ
จําเปน เพราะ ผูลงทุนไดจัดการกระจายความเสี่ยงของ
ตนเองมาแลวเพราะถือเปน Diversifiable Risk  หรือเปน 
Systematic Risk     
แตมีเหตุผลในทางปฏิบัติ  คือ 
1. เปนเง่ือนไขของการประกอบธุรกิจ 

1.1 เปนขอกําหนดทางกฎหมาย ขอบังคับ (Regulatory  
Compliance)  เชน  สถาบันการเงิน ตองมีการ
บริหารความเสี่ยงตามขอบังคับในการดําเนินธุรกิจ 

1.2 เปนเง่ือนไขที่พึงปฏิบัติและเปนที่คาดหวังของผู
ลงทุน 

2. การลงทุนของผูมีสวนไดเสีย ไมไดกระจายความเสี่ยง
ดังขอโตแยงเบื้องตน เพราะการลงทุนของผูมีสวนได
เสียอาจมีการกระจุกตัว ดังน้ันการบริหารความเสี่ยง
ตองทําเพ่ือ 
2.1 Major Shareholders 
2.2 เปนหลักประกันใหแกบุคลากรในองคการ 
2.3 เพ่ือการรักษาทรัพยสินของกิจการ 

แลวการบริหารความเสี่ยงเชิงบูรณาการมีเหตุผล
เปนอยางไร ถาพิจารณาการบริหารความเสี่ยงแบบด้ังเดิม 
Traditional  Risk Management (TRM)  
1. TRM จะพิจารณาความเสี่ยงแตละประเภทแยกจากกัน 

และอาจไมครบถวน ละเลยไมพิจารณาความสัมพันธ 
(Correlation) ของความเสี่ยง และอาจไมเพียงพอ 



 

 

2. TRM สนใจเฉพาะการปองกันความเสียหาย (Value 
Protection) แตไมเนนการสรางมูลคา (Value Creation) 
จึงอาจไมสอดคลองกับวัตถุประสงคของกิจการ 

ตัวแบบการบริหารความเสี่ยงเชิงบูรณาการ 
Risk Objectives หรือ Risk Categories   ERM  จะ

พิจารณาความเสี่ยงจากเหตุปจจัย (Risk Drivers)   ทุกกลุม 
ซึ่งประกอบดวย 
1. Strategic Objectives คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ

ดําเนินงานตางไปจากวัตถุประสงคตามแผนกลยุทธ 
2. Operation  Objectives  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ

ดําเนินงานตางไปจากวัตถุประสงคตามแผนการ
ปฏิบัติงาน 

3. Reporting  Objectives  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหกิจการ 
ไมสามารถสื่อสารรายงานได หรือสิ่งที่สื่อสารรายงาน
พลาดไปจากวัตถุประสงคที่ต้ังไว 

4. Compliance Objective  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ
ดําเนินงานผิด กฎ ระเบียบ ขอบังคับ ทั้งภายในและ
ภายนอก กิจการ 

ตอไปน้ีเปนตัวอยางของ Risk Drivers ของ Holcim 
1. Business  Environment Risks 
 1.1 Industrial &  Market 
 1.1.1 Competitor Actions 
 1.1.2 Economic Influence 
 1.1.3 Currency 
 1.1.4 Interest Rates 

1.2 External Stakeholders 
1.2.1 Shareholder Relations 
1.2.2 Government/Public Influences 
1.2.3 Capital Availability 
1.2.4 Reputation 

1.3 Laws & Regulations 
1.3.1 Compliance 
1.3.2 Future Regulations 

1.4 Catastrophic Events 

1.4.1 Catastrophe 
2. Business Process Risks 

2.1 Value Chain 
         2.1.1 Resource Availability 
         2.1.2 Capacity 

   2.1.3 Efficiency/Productivity 
   2.1.4 Service/Product Quality 
   2.1.5 Environmental 
   2.1.6 Logistics 
   2.1.7 Business Interruption 
   2.1.8 Selling/Pricing 
   2.1.9 Outsourcing 
   2.1.10 Contracts 
   2.1.11 Capital Expenditure Projects 
   2.1.12 Procurement 

2.2 Information Management  
2.2.1 IT Security 

   2.2.2 Information Relevance 
   2.2.3 IT Infrastructure 

2.3 Planning & Monitoring 
   2.3.1 Business Plan 
   2.3.2 Measurement/Monitoring 
   2.3.3 Business Portfolio 

2.4 Finance 
   2.4.1 Credit Default 
   2.4.2 Financial Instruments 
   2.4.3 Liquidity/Cash Flow 
               2.4.4   Asset Protection 
               2.4.5   Taxation 
               2.4.6   Pension Funding 
               2.4.7   Financial reporting 
               2.4.8   Budget & Planning 

2.5 People 
2.5.1 Hiring/Retaining 



 

 

   2.5.2 Leadership/ Alignment & Performance 
            Management 

2.5.3 Development / Empowerment 
2.5.4 People Costs 
2.5.5 OH & S  and Security 
2.5.6 CSR 
2.5.7 Fraud & Corruption 

ตัวอยางการจัดประเภท ตาม  Risk Drivers จะเปนดังน้ี 
Strategic Objectives ไดแก ขอ 1.1 , 1.2 และ 2.3 
Operation  Objectives ไดแก ขอ 2.1 ,  2.5 
Reporting  Objectives  ไดแก ขอ 1.4 , 2.2  ,2.4 
Compliance Objective  ไดแก ขอ  1.3 

 

ก า ร บ ริ ห า ร ค ว า ม เ ส่ี ย ง ใ น ร ะ ดั บ อ ง ค ก า ร
(Organization Levels) นั้นจะเปนอยางไร 

    การบริหารความเสี่ยงจะตองทําในทุกระดับของ
กิจการอยางประสานกัน การพิจารณาจะสนใจลักษณะ
ความเสี่ยงโดยรวม  แทนที่จะพิจารณาความเสี่ยงที่ละ
รายการ 

  ขั้นตอนการบริหาร (Interrelated Components) มี
ดังตอไปน้ี 

1. Internal Environment 
2. Objective Setting 
3. Event Identification 
4. Risk Assessment 
5. Risk Response 
6. Control Activities 

7.   Information and Communication 
8.   Monitoring 

1. Internal Environment คือ ตัวกิจการ คําพรรณนา 
1.1 ลักษณะของกิจการจากดานการบริหารความเสี่ยง  

ถายังไมมี หรือยังไมชัดเจน ยังไมไดคิดออกมา ตองเริ่มตน
ทําทันที เพราะนับเปนจุดเริ่มตน 

ปรัชญาความเสี่ยง (RM Philosophy) คือความเช่ือที่
ถูกตองเ ก่ียวกับธรรมชาติของความเสี่ยงอยางนอย  3 
รายการคือ การดําเนินงานตองมีความเสี่ยง ความเสี่ยง
สามารถบริหารจัดการได การจัดการกับความเสี่ยง (ได
อยางเหมาะสม) สามารถสรางมูลคาใหสูงขึ้นได 

1.2 วัฒนธรรมการบริหารความเสี่ยง (RM Culture) คือ
วิถีและวิธีการทํางานของบุคลากรของกิจการ วาตองช่ัง
นํ้าหนักระหวางผลตอบแทนและความเส่ียง ตลอดเวลา 
โดยที่การช่ังนํ้าหนักตองพิจารณาจาก ภาพรวม (Portfolio 
view ) ไมใช Silo view  ตัวอยางเชน  
 - การทําแผนกลยุทธและแผนปฏิบัติงานตอง
ประเมินถึง Risk Driversรวมกับ Value Drivers เสมอเพราะ
ถือเปนสวนของ Value Drivers ดวย 
 - Chief Investment Officer  มีความเห็นใหลดการ
ลงทุนใน หุน และหุนกูลง แมวาความเสี่ยงจากการลงทุน
ในแตละชนิดยังไมเต็ม ในการพิจารณาจาก Individual Risk 
Budgets   แตความเสี่ยงโดยรวมเต็มแลว ถาพิจารณาจาก 
Aggregate Risk Budget 

1.3 การจัดโครงสรางองคการท่ีพิจารณา 
กิจกรรมการบริหารความเสี่ยงเชน  วาระการ

พิจารณาของ คณะกรรมการเรื่องการบริหารความเสี่ยง
เก่ียวกับกลไกการบริหารดังตอไปน้ี 

- คณะกรรมการความเสี่ยง 
- บทบาท หนาที่ความรับผิดชอบดานความเสี่ยง
ของผูบริหารระดับสูง 

- ฝายบริหารความเสี่ยง 
-  ผูจัดการดานความเสี่ยง (Chief Risk Officer) 

2. Objective Setting คือการกําหนดเปาหมายและ
วัตถุประสงคของกิจการ และนโยบายการบริหารความเสี่ยง 
เปาหมายและวัตถุประสงคของกิจการเปนสวนประกอบ 
ของแผนกลยุทธและแผนปฏิบัติงาน การกําหนดจึงตองให
มีความชัดเจน เปนรูปธรรม ที่สามารถวัดได และมีเง่ือน
เวลากํากับดวย 



 

 

ขอสังเกตที่นาสนใจคือ  ความเสี่ยงคือโอกาสท่ีการ
ดํา เ นินงานจะไดผล ลัพธต า งไปจาก เป าหมายและ
วัตถุประสงค   ดัง น้ันกิจการจึงตองใช เปาหมายและ
วัตถุประสงคมาเปนตัวช้ีวัด และตอจากน้ันกิจการตอง
กําหนด 

1. Risk Appetite ซึ่งหมายถึงประเภทของความ
เสี่ยงที่กิจการยินดีรับ  และ Risk  Tolerance  ซึ่งหมายถึง
กิจการจะทนกับการเผชิญความเสี่ยงไดมากนอยเพียงใด ซึ่ง
ระดับของความเสี่ยงที่ตองเผชิญจะมีองคประกอบของ  นํ้า
เล้ียง หรือสายปาน (ดานการเงิน)  และความกลาไดกลาเสีย 

2. Risk policy  ซึ่งหมายถึงกรอบแนวทางการ
จัดการกับความเสี่ยง 

Risk Appetite คือความเสี่ยงที่กิจการยอมรับ ซึ่ง
จะตองควบคูและสอดคลองไปกับกลยุทธที่เลือก เปาหมาย
วัตถุประสงค และผลตอบแทนที่คาดวาจะไดเปนผลลัพธ  
เชนกิจการมีกลยุทธที่จะขยายการตลาดไปสูตางประเทศ 
ซึ่งจะทําใหบรรลุเปาหมายในการเพ่ิมยอดขาย   เพ่ิมโอกาส
การทํากําไร และการเพ่ิมมูลคาของกิจการ  แตก็ตองยอมรับ
ความเสี่ยงที่ตองเผชิญกับคูแขงในตลาดตางประเทศ  ความ
ผันผวนของคาเงิน  และความเสี่ยงในเรื่องการระดมทุน ซึ่ง
อาจระดมไดไมเพียงพอ 

Risk Tolerance  คือระดับความเสี่ยงที่กิจการพรอม
ที่จะยอมรับ Risk Appetite  ที่กิจการเลือก  เชน จากการ
เลือกขยายตลาดไปสูตางประเทศ  จะทําใหระดับความเสี่ยง
จากคูแขงในตางประเทศ อยูในระดับ สูง  หรือ กลาง ความ
ผันผวนของคาเงิน VaR ( 1 เดือน, 99%) = 3% หรือ  50  
ลานบาท การระดมทุนที่อาจไมเพียงพอ ระดมไดในระดับ
ตํ่า 

Risk Policy  นโยบายการบริหารความเสี่ยงเปน
แนวทางการบริหารท่ีทุกฝายใชเปนหลักในการทํางานดังน้ี 

1.  การประเมินประเภทความเสี่ยงและแนวทาง 
เบื้องตนที่จะจัดการ  เชน  ความเสี่ยงในเร่ือง  Strategic 
Objective และ เรื่อง Operations Objective เปนเรื่องหลักที่
กิจการตองใหความสาํคัญสูงสุด 

2.  แนวทางการดําเนินดานการบริหารความเสี่ยงทั้ง 
8 ขอ 

3.  แนวทางพิจารณาทรัพยากรท่ีจะใชทํางาน 
4.  แนวทางการตัดสินใจเลือกใชวิธีการที่ตางกัน

เพ่ือบริหารความเสี่ยง เชน ความเสี่ยงระดับที่โอกาสเกิดตํ่า 
ผลกระทบตํ่า เทาน้ันที่จะยอมรับได หรือกําหนดเปนวงเงิน 
3. Event Identification  คือการระบุเหตุการณที่เปนปจจัย
ที่จะสงผลกระทบกับกิจการ เกิดเปนผลลัพธที่ตางจาก
เปาหมาย และ วัตถุประสงค  แตมีขอสังเกตวา ERM มอง
เหตุปจจัยเปนทั้ง Risk Drivers  และ Opportunity Drivers 
(เปนทั้งวิกฤติและโอกาส)  ในขณะที่ TRM มองเปน Risk 
Driversเพียงอยางเดียว  และการพิจารณา ERM ตองดูเปน 
สหสัมพันธ  (Correlation) และ Value Impacts ดวย   

ท่ีสําคัญคือ  ความเสี่ยงมีความสัมพันธกัน จึงตอง
วิเคราะหเชิงบูรณาการ  

ปจจัย ความเสี่ยงกระทบตอ Value Drivers ในที่สุด 
ดัง น้ันจึงมีผลกระทบตอ  การสรางมูลค า เ พ่ิม  (Value 
Creation )    และ Value Based Management 
4. Risk Assessment คือการประเมินความสําคัญ หมายถึง
การลดขนาดความเสี่ยง  ถาตัวใดมีความเสี่ ยงสูงสุด 
ผลกระทบสูงสุดจะถูกตีความวามีความสําคัญมากที่สุด 
เน่ืองจาก กิจการมีทรัพยากรในจํานวนจํากัด (ที่ตองจัดสรร
หรือแบงกันใช) ความเสี่ยงมีเหตุปจจัยตางๆกันจํานวนมาก 
จึงตองมีการประเมินวา กิจการควรจัดการกับความเสี่ยงใด
กอน-หลัง  

การวัดความเสี่ยง  ( Risk Measurement)   
ระดับความเสี่ยง  = ความนาจะเปน x ความเสียหาย 

ขอสังเกต  
1. การวัดอาจทําในเชิงปริมาณ ประกอบเชิงคุณภาพ 
2. การวัดตองอิงกับ Risk Management Horizon 
3. หนวยนับอาจเปนจํานวนเงิน หรือ อัตราหนวยที่

เดียวกับที่ระบุ Objectives หนวยนับเชิงคุณภาพ 
เชน สูง กลาง ตํ่า 



 

 

4. หนวยนับเชิงปริมาณในรูปตัวเ งินเปนที่ พึง
ประสงคอย างยิ่ ง  เพราะนําไปสู ก าร ดํารง 
Economic Capital และ Regulatory Capital ได
อยางเปนรูปธรรม ตัวอยาง VaR  สําหรับ Market 
Risk และ Credit at Risk ของ Credit Risk 

5. หนวยนับเชิงปริมาณตองใช  ขอมูลสมบูรณ
จํานวนมาก และ Models ประกอบการวิเคราะห 

6. หากขาดในขอ 5 หนวยนับมักเปนเชิงคุณภาพ 
และใชเครื่องมือ Solvency และ Capital 
Adequacy  ซึ่งวัดไดยาก 

5. Risk Response  คือการจัดการกับความเสี่ยง ซึ่งมี 4 
ทางเลือก 
    5.1  การไมทํากิจกรรม (Avoid)  สามารถขจัดไดเลย แต
กิจการก็เสียโอกาส 
    5.2 หาพวกรวมทํากิจกรรม หรือรวมรับผิดชอบ (Share) 
เปนการลดความเสียหายแตไมไดลดโอกาสการเกิด  จึงมี
คาใชจาย  คาโอกาส ตัวอยางเชนการทําประกันภัย  หรือ 
สถาบันการเงินรวมกันทํา Syndicate Loans ใหผูกู 
     5.3 การลดโอกาส (Reduce) คือการระวัง ดูแล ควบคุม
ใหเกิดความรอบคอบ เปนที่พึงประสงค แตอาจมีตนทุน
มาก เสยีเวลา เสียโอกาส หรืออาจไดรับการตอตานเปนการ
ควบคุม ลด ความเสียหาย จํากัด ผลกระทบ  เชนการจัดให
มีการควบคุมภายใน (Internal Control) หรือการจัดทํา
งบประมาณไวควบคุม 
     5.4 การยอมรับ (Accept) หากความเสี่ยงอยูในระดับตํ่า 
เชน การเกิดแผนดินไหว หรือเปนสวนหน่ึงทางธรรมชาติ
ของการทําธุรกิจ เชน ความเสี่ยงที่จะถูกคูแขงแยงลูกคา  

การพิจารณาทางเลือกของ Response ที่เหมาะสม 
1. บริษัทใหญที่มีกําไรสะสมสูง มีฐานะการเงินแข็งแกรง

อาจยอมรับที่จะเขาแขงขันกับคูแขงจากตางประเทศ
เพ่ือสรางโอกาสใหแกตนเอง (Accept) แตในขณะที่
บริษัทขนาดเล็ก  อาจตองทําการควบรวมกิจการ 
(Merger) 

2. การช่ังนํ้าหนัก ตนทุน   และผลประโยชนที่จะไดรับ 

3. ประสิทธิภาพและประสิทธิผลของทางเลือกเชนกรณี
การพิจารณาที่จะขาย พอรตสินเช่ือที่มีปญหาท้ิงไป กับ 
เลือกวิธีที่จะพัฒนาคุณภาพเครดิตของลูกหน้ีในพอรต
ใหดีขึ้น 

4. ผลกระทบตอเน่ืองในทางบวกและลบ ตอความเสี่ยงอื่น  
ตัวอยางเชน บริษัท อาจมีความเสี่ยงสูงที่จะสูญเสีย
ลูกคาหากใชเวลาในการตรวจสอบเครดิตนาน  บริษัท
จึงลดความเสี่ยง โดยลดขั้นตอนการตรวจสอบ ซึ่งจะมี
ผลใหความเสี่ยงดานเครดิตสูงขึ้น  จะเห็นวา แมความ
เสี่ยงทั้งสองจะเปนคนละชนิดกัน แตมีความสัมพันธ
กัน จึงตองวิเคราะหและจัดการโดย ERM ซึ่งเปนเชิง
บูรณาการรวมกัน  ซึ่งก็หมายถึงการพิจารณาวากิจการ
จะเลือกที่จะไดลูกคาจํานวนมาก แตอาจประสบปญหา
หน้ีเสียเยอะ หรือจะเลือกที่จะมีลูกคานอย แตเปนลูกคา
คุณภาพ ซึ่งตองหาจุดที่พอดี โดยเปนจุดที่ Value of 
Firm สูงสุด 

 
คําถามที่กิจการตองถามตนเองวา หากกิจการยัง

ไมไดทําการบริหารความเสี่ยงแลวกิจการจะมั่นใจได
อยางไรวา 

1.  ความเสี่ยงไดรับการวิเคราะหจริง 
2.  ความเสี่ยงไดรับการบริหารจัดการแลวจริง 
3.  ความเ ส่ียงไดรับการจัดการตามแนวทางท่ี

กําหนด จริง 
4.  ผลลัพธที่ เกิดภายหลังการจัดการ เกิดขึ้นจริง

ตามท่ีกําหนดเปนนโยบาย 
6. Control Activities คือการควบคุมความเสี่ยง 
การลงมือบริหารและควบคุมความเสี่ยงตาม Risk Response 
ประเภทที่ไดตัดสินใจเลือก  ซึ่ง กิจกรรมการควบคุมน้ีมี
ความสัมพันธกับ Risk Response เปนอยางมาก  

- ในกลุมที่จะตองลดความเสี่ยง (Reduce) คือการ
ควบคุ มคว าม เสี่ ย ง  ต ามปก ติ จ ะมี ก า ร ตร วจสอบ 
กระบวนการขั้นตอนการดําเนินธุรกิจ (Business Process 
Map)  



 

 

         ระบุ ค ว าม เ ส่ี ย ง   ปรั บกระบวนการ ทํ า ง าน 
(Procedure Work Flows) และโครงสรางองคกร 
(Organization Structure) กําหนด แนวทางการควบคุม    
(Risk Control Guidance) เชนการกําหนดงบประมาณการ
ล งทุ น ให แ ก  ฝ า ย ล งทุ น   แต อ ย า ง ไ ร ก็ ต า ม  Risk 
Management Department  ก็ตองติดตามวิเคราะหความ
เสี่ยงของการลงทุนวาเปนไปตามแผนหรือไม 
7. Information and Communication คือการสื่อสารให
ขอมูล ERM ตองประสานกันทั้งองคกรและทุกระดับ 
เพราะความเสี่ยงมีสหสัมพันธ (Correlations) จึงอาจ
กระทบพรอมกันหลายหนวยงาน  แตละฝาย แตละคนจะ
ไดรับขอมูล เขาใจบทบาทในงานของตน และผลกระทบ
ตอฝายอื่นและในภาพรวมของกิจการ  การสงผานขาวสาร
ตองทําในลักษณะ Two-Way  Communicate คือ บนลง 
ลาง ลางขึ้นบนและในระนาบเดียวกัน 
8. Monitoring  คือการสอดสองติดตามโดยผูบริหารโดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือใหทราบวา  
    1.สิ่งที่ดําเนินการไปแลวเหมาะสมหรือไม หรือโดย
ธรรมชาติเปนเชนน้ันอยูแลว ตองหาวิธีแกไขใหม 
    2. เปนวิธีการท่ีดีแลว แตยังไมกระชับเพียงพอ ตองแกไข
การติดตาม เปนการติดตามระดับความเสี่ยงวาเปนไปตาม
นโยบาย และการจัดการเปนไปตาม Procedure และ 
Guidance  และการติดตามจะแยกเปนเรื่องๆไปเพ่ือใหได
ภาพที่ละเอียด โดยพิจารณา  

- เหตุการณจริงเปรียบเทียบกับ เหตุการณที่คาดวาจะ
เกิด 

- ตนทุนการจัดการความเส่ียงกับ ประโยชนสวนเพ่ิม
ที่ไดรับจริง 
     นอกจากนี้การติดตามจะทําใหรับทราบปญหาไดเร็ว 
และจัดการแกไขไดทัน    การติดตามจะตองใหหมาย
รวมถึง การตรวจสอบภายใน (Internal Audit) ดวย ทั้งน้ี
เพ่ือใหเกิดความม่ันใจวาการบริหารและควบคุมความเสี่ยง
เปนไปตามนโยบาย และขั้นตอนที่กําหนดไวอยางเครงครัด 
 

สรุป 
สิ่งหน่ึงที่เราตองยอมรับก็คือไมมีองคกรหรือบุคคล

ใดที่จะดําเนินงานอยูในสภาวะแวดลอมที่ปราศจากความ
เสี่ยง ทุกคนหรือทุกองคกรจะดํารงอยูภายใตความเสี่ยง
ทั้งน้ัน หลักการในการบริหารความเสี่ยงไมไดเปนแนวทาง
ในการสรางสภาวะแวดลอมที่ปราศจากความเสี่ยง แตเปน
การทําใหผูบริหารสามารถบริหารและดําเนินงานไดอยางมี
ประสิทธิผลภายใตสภาวะแวดลอมที่มีความเสี่ยง สรุปได
วาประโยชนที่สําคัญของการนําระบบ ERM มาใชใน
องคกรมีดังตอไปน้ี  

1. ทําใหการดําเนินงานขององคกรเปนไปตาม
ระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได ซึ่งเมื่อเราทราบวาทุกองคกร
ดําเนินงานภายใตความเสี่ยง ดังน้ันผูบริหารแตละคนก็มี
ระดับของการยอมรับตอความเสี่ยงไดมากนอยตางกัน การ
บริหารความเสี่ยงที่ ดีจะชวยใหผูบริหารสามารถเลือก
ทิศทางหรือการเคล่ือนไหวทางกลยุทธที่สอดคลองกับ
ระดับความเสี่ยงอันเปนที่ยอมรับได  
        2. ทําใหสามารถตัดสินใจเพ่ือตอบสนองตอความเสี่ยง
ไดดีขึ้น ดังน้ันเมื่อความเสี่ยงน้ันเกิดขึ้นจริงๆ ผูบริหารก็
สามารถที่จะเลือกการตัดสินใจและตอบสนองตอความ
เสี่ยงน้ันไดดีขึ้น 

3. ทําใหองคกรลดความแปลกใจหรือสิ่งที่ไม
คาดคิดวาจะเผชิญได เน่ืองจากองคกรไดมีการบริหารความ
เสี่ยงและคิดไวลวงหนาแลว ดังน้ันเมื่อสถานการณน้ัน
เกิดขึ้นจริงๆ ก็จะสามารถตอบสนองไดดีขึ้น  
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