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บทนํา 

เราอาจกลาวไดวาการบริหารธุรกิจยุคใหม ไมใชเรื่องของโชคชะตา  ที่จะถูกปลอยให โอกาส หรือ ความเสียหาย
เกิดขึ้นแลวคอยต้ังรับ  ในยุคสมัยน้ีถือวาทุกอยางสามารถบริหารจัดการได แมกับสิ่งที่คิดวายังมาไมถึง แตถาหากตองรับผล
แหงความเสียหายแลว องคกรธุรกิจยอมยินดีที่จะยอมเหน่ือยลงมือดําเนินการอะไรไปลวงหนาเพ่ือ หลีกเล่ียง หรือขจัด หรือ 
ลดทอนความเสียหาย น้ันกอน   เรากําลังพูดถึง “การบริหารความเสี่ยง”  ซึ่งแตกอนน้ี เรามักคิดวา ความเสี่ยงนาจะเปนเรื่อง
ของนักลงทุนเทาน้ัน  ซึ่งปจจุบันน้ีความคิดในลักษณะน้ันคงจะผิด  เพราะเรื่องของความเสี่ยงเปนเรื่องที่ผูบริหารในทุก
ระดับจะตองใหความสนใจ เพราะเรื่องของความเสี่ยงไดแฝงอยูในงานเกือบทุกอยางภายในองคกร แมกระทั่งในเรื่องของ
การวางกลยุทธ    ปจจุบันผูบริหารองคกรธุรกิจหลายแหงที่จะตองเลือกและตัดสินใจทางกลยุทธ ก็จะนําหลักของการบริหาร
ความเสี่ยงมาใชดวย ถามองในภาพรวมแลวคงพอจะบอกไดวาในปจจุบันความสนใจในเรื่องของการบริหารความเสี่ยงตก
อยูในเร่ืองของการที่จะทําอยางไรถึงจะสามารถระบุและบริหารความเสี่ยงไดทั่วทั้งองคกร ไมใชแคทางดานการเงินเพียง
อยางเดียวเทาน้ัน  ถาจะมองภาพใหชัด ก็คือในการที่องคกรจะดําเนินงานเพ่ือใหบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ องคกรจะตอง
เผชิญกับความไมแนนอนและความเสี่ยง ที่อาจจะสงผลตอการที่จะบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ ในอดีตเราก็มักจะนึกใน
ทํานองเขาขางตัวเองตลอดวา ความไมแนนอนและความเสี่ยงเหลาน้ันคงจะไมมีวันหรือยากที่จะเกิดขึ้นกับเรา และก็มักจะ
นึกในแงดีวาโชคคงจะเขาขางเราที่จะทําใหสามารถทํางานไดบรรลุวัตถุประสงคที่ตองการ แตในความเปนจริงน้ันเราจะตอง
เผชิญกับความไมแนนอน และความเสี่ยงอยูตลอดเวลา 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

แลว “ความเสี่ยง” คืออะไร 
คํานิยามของความเสี่ยงโดย  The Committee of 

Sponsoring Organizations of the Treadway Commissions   
(COSO)  ไดใหคํานิยามไววา “Risk is the possibility that 
an event will occur and adversely affect the achievement 
of an objective”   ซึ่งแปลไดความวา “ความเส่ียง (Risk) 
หมายถึงโอกาสความไมแนนอนของเหตุการณที่อาจเกิดขึ้น
ในอนาคต  ซึ่ งมีผลกระทบทางดานลบตอการบรรลุ
วัตถุประสงค” 

ในขณะที่ เหตุการณ (Event) หมายถึง เหตุการณ
ความไมแนนอนที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต ซึ่งมีผลกระทบตอ
องคการทางดานลบหรือทางดานบวกหรือทั้งสองอยาง
ประกอบกัน เหตุการณควรเปนสิ่งที่สังเกตเห็นและวัดผล
ได 

และสําหรับความเสี่ยงในระดับองคการ COSO  ให
คํานิยามไววา     “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”  

 

ซึ่งแปลไดวา  “การบริหารความเสี่ยงระดับองคการ 
เปนกระบวนการที่คณะกรรมการขององคการธุรกิจฝาย
บริหารและพนักงาน นํามาประยุกตใชในการกําหนดกล
ยุทธและการปฏิบัติงานทั่วทั้งองคการ  สรางขึ้น เพ่ือที่จะ
ระบุเหตุการณสําคัญที่อาจเกิดขึ้นและมีผลกระทบตอ
องคการ และเพ่ือบริหารจัดการความเสี่ยงตางๆใหอยูใน
ระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได รวมทั้งเพ่ือสรางความมั่นใจ
อยางสมเหตุสมผลเกี่ยวกับการบรรลุวัตถุประสงคของ
องคการ” 

จากคํานิยามดังกลาวการบริหารความเสี่ยงของ
องคการในยุคสมัยใหมมีการเปล่ียนแปลงไปสู การบริหาร
ความเส่ียงเชิงบูรณาการ เพ่ือการสรางมูลคาเพ่ิมใหแก
กิจการ ซึ่งมาจากการมองในมุมสูง หรือ แบบ Bird-eye 

view  ของผูบริหารระดับสูงขององคการ  และ COSO เองก็
เปนองคการที่พยายามผลักดันใหธุรกิจมีการบริหารความ
เสี่ยง   ซึ่งการบริหารงานเพ่ือเพ่ิมมูลคาเพ่ิมใหกิจการ 
(Value-Based Management) จะมีตัวต้ังเปน การบริหารงาน
เพ่ือใหไดมูลคาเพ่ิมสูงสุด  ซึ่งถาทําได “ตามเปา” เลยทีเดียว 
ก็ออกจะดูประหลาด  ดังน้ันจึงนาจะได”สูงกวาเปา”  หรือ 
“ตํ่ากวาเปา”  ซึ่งประการหลังน้ี ก็คือ “ความเสี่ยง” น่ันเอง 

ความเสี่ยง ถูกแบงออกเปนหลายประเภท  และดู
เหมือนจะแยกจากกันในแตละเรื่อง แตในการบริหารงาน
ของกิจการ ความเสี่ยงจะมาสัมพันธกัน ซึ่งอาจมองใน
รูปแบบของการบริหารกลุมหลักทรัพยลงทุน (Port-folio)ก็
ได   ดังน้ันการบริหารในเชิงบูรณาการ ก็คือการดูในองค
รวมท้ังหมด 

หากพิจารณาจะเห็นว าองคการมีภารกิจทาง
ธรรมชาติ (Nature) หลักๆ ดังตอไปน้ี คือ 

- การสรางมูลคาและมูลคาเพ่ิม (Value Creation) 
ใหแกผูมีสวนไดเสีย (Stakeholders) ใหสูงที่สุด ผูมีสวนได
เสียขององคการ มิใชหมายถึงเฉพาะ ผูถือหุนเทาน้ัน แตยัง
หมายรวมไปถึง เจาหน้ี ลูกคา พนักงาน ชุมชน ฯลฯ  

- บริหารงานภายใตหลักธรรมาภิบาล (Corporate 
Governance หรือ CG) 

- การแสดงความรับผิดชอบตอสังคม (Corporate 
Social Responsibility หรือ CSR)  เปนการใหคืนแกสังคม
โดยหวังผลตอบแทน เพราะ ยอมจะไดมูลคาเพ่ิมคืนกลับมา 
หรืออยางนอย มูลคาไมลดลง 

- การดําเนินงานแบบยั่งยืน ดําเนินงานตอไปใน
อนาคตอยางตอเน่ืองเปนอนันต(On-Going Concern Basis) 
ซึ่งเง่ือนไขขั้นตนของการดํารงอยูของกิจการประกอบดวย 

(1) การมีเงินทุนเพียงพอ  (Capital Adequacy) ซึ่ง
เปนพ้ืนฐานที่สําคัญ ซึ่งหมายถึง การมีเงินทุนเปนบวกไม
ติดลบ 

(2)การมีสภาพคลองทางการเ งินอยางเพียง
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) เงินทุนและสภาพคลองดังกลาวเพียงพอท่ีจะ
ปฏิบัติตามขอบังคับ หรือ กฎหมาย (Regulatory  Capital) 
เชนถาเปนสถาบันการเงิน ตองมีเงินสํารอง หรือ กองทุน
ประกันเงินฝาก เปนตน 
 

ปญหาการวัดมูลคาของกิจการ นั้นวัดอยางไร 
 อาจวัดโดยคํานวณหามูลคาปจจุบันของกระแส
เงินสดที่กิจการสามารถสรางไดรวมท้ังหมดในอนาคต 
Firm Value  =  Present Value Of  Expected Cash Flow  
หรือวัดจาก   =  สินทรัพยลงทุน (Invested Capital หรือ IC) 
                       +  มูลคาเพ่ิมโดยรวม 
มูลคาเพ่ิมโดยรวม  = มูลคาตลาดของกําไรทาง
เศรษฐศาสตร (Market Value Added หรือ MVA) ซึ่ง
เทากับ    
  =        EVA t=1           +       EVA t=2          +   ……. 
       ( 1  + WACC) t=1      ( 1  + WACC) t=2 

ดังน้ันถากิจการบริหารให EVA  ในแตละปมี
ระดับสูงขึ้นมูลคากิจการจะอยูในระดับที่สูงที่สุดได 

แลว EVA (Economic Valued Added)  คืออะไร    
EVA มีโครงสรางดังน้ีคือ 
กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
บวก     คาใชจายคางจาย           
            กําไรท่ีเปนเงินสด 
บวก      ดอกเบี้ยจายหลังภาษี 
           กําไรดําเนินงานที่เปนเงินสด (NOPAT) 
หัก     คาใชจายสําหรับเงินทุน (Cost of Capital) 
           กําไรทางเศรษฐศาสตร 
บวก    รายการปรับปรุงทางบัญชี  
 
มูลคาเพ่ิมทางเศรษฐศาสตร  (EVA) 

(NOPAT  = Net Operating After Taxes)     
หรือ สรุปวา 

EVA t    = NOPAT – IC x WACC 

จากองคประกอบของ EVA  เราก็จะมากําหนดกลยุทธการ
บริหารจากการระบุเหตุปจจัย (Key Value Drivers) ได
ดังน้ีคือ 

NOPAT เปนตัวกําหนด Performance คือ การ
ดําเนินงานอยางมีประสิทธิภาพ กลาวคือ ทํายอดขาย หรือ
รายไดใหสูง โดยพยายามลดตนทุนหรือคาใชจายลง 
Investment Capital เปนตัวกําหนด Efficiency การใช
สินทรพัยลงทุน (IC) อยางมีประสิทธิภาพ  
(มีนอย ใชอยางเต็มที่) 

WACC เปนตัวกําหนด Optimal Capital Structure   
การมีโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม ที่ทําใหกิจการมีกําไร
หลังภาษีสูงสุด หรือหมายถึงการหา  อัตราสวนหน้ีสินตอ
สวนของผูถือหุนหรือ  D/E ratio  ( Debt to Equity Ratio)  
ที่เหมาะสมท่ีสุด 

กระบวนการบริหารงานเพ่ือเพ่ิมมูลคาเ พ่ิมให
กิจการ (Value-Based Management Process) มีดังตอไปน้ี
คือ 
1. การพัฒนาแผนกลยุทธ  แผนกลยุทธเปนแผนระยะยาว 

และกําหนดทิศทางของกิจการเพื่อใหอยูรอดและมี
ความกาวหนาตามพันธะกิจ (Mission) ขององคการ 
 

ตารางท่ี 1 การพัฒนาแผนกลยุทธ 
 

การพัฒนา 
แผนกลยุทธ 

EVA ในฐานะ 
เปนเคร่ืองมือในการบริหาร 

1. ภารกิจ 1,2 และ 3 เปนการระบุตัวตนท่ี
แทจริงของกิจการและตอเน่ืองไป
จนถึงการระบุวัตถุประสงคเชิง
ปริมาณและคุณภาพ 

2. วิสัยทัศน 
3. คานิยม 

4. SWOT Analysis เปนขอสมมติฐานของการ 
ประเมินมูลคา 

5. Critical Issues  
    and Challenges 

เปนการระบุ Key Value Drivers  
และเปรียบเทียบระดับ Value 

 
 

 



 

 

ตารางท่ี 1 การพัฒนาแผนกลยุทธ (ตอ) 
 

การพัฒนา 
แผนกลยุทธ 

EVA ในฐานะ 
เปนเคร่ืองมือในการบริหาร 

6. Strategic Goal ต้ังเปนเปาหมายเมื่อจัดการกับ 
Drivers และเปรียบเทียบกับระดับ  
Value 

7. Strategy Map เปนความสัมพันธของ  Drivers 
และเปรียบเทียบกับระดับ Value 

 
 

2. การกําหนดเปาหมาย 
3. การพัฒนาแผนปฏิบัติงานและการกําหนดงบประมาณ 
4. การลงมือปฏิบัติงาน การวัดผลการทํางานและการจาย

ผลตอบแทน 
 

การบริหารงานเพื่อเพ่ิมมูลคาแกกิจการจึงตอง
คํานึงถึงการลดโอกาสในการท่ีจะพลาดเปาหมายใหเหลือ
เทากับ ศูนย คือ การทํางานใหไดตามเปาหมาย การพลาด
เปาในทางลบ อาจทําใหกิจการมีกําไรนอยกวาที่คาด  หรือ
เกิดขาดทุน หรือเสียช่ือเสียง ฯลฯ  หากพลาดเปาในทางลบ
มากๆ กิจการอาจดําเนินตอไปไมได  

จากนิยามของความเสี่ยงถากลาวใหชัดเจนอีกครั้ง
หน่ึง คือ โอกาสท่ีกิจการจะดําเนินกิจกรรม ในอนาคตแลว
ไดผลลัพธซึ่งตางไปจากเปาหมายไปในทางลบ ซึ่งจะทําให
กิจการไดรับความเสียหาย 

ดังน้ันการบริหารความเสี่ยง(Risk Management) จึง
มีกระบวนการดังตอไปน้ีคือ 

การระบุเหตุการณในอนาคตที่จะเกิดขึ้นแลวมี
ผลกระทบตอกิจการในทางลบ   และมีการดําเนินการไว
ลวงหนา เพ่ือลดโอกาส ของการเกิดเหตุการณ และ/หรือ 
ดําเนินการ เพ่ือลดความเสียหายที่เปนผลลัพธจากเหตุการณ
น้ันๆ 
 
 
 

ทําไมตองมาบริหารความเส่ียง  
ในทางวิชาการมีเหตุผลดังน้ีคือ  
1. เ พ่ือการรักษาทรัพยสินของกิจการ  เปนการรักษา

ทรัพยสินที่ ถือครองไวไมใหมูลคา ตํ่าลง  เ กิดการ
เสียหาย หรือสูญหาย 

2. เปนสวนหน่ึงของธรรมาภิบาล  การบริหารความเสี่ยง
ถือเปนหนาที่ของผูบริหารตามหลักธรรมาภิบาล 

3. การสรางมูลคากิจการใหสูงขึ้นเพ่ือผูมีสวนไดเสียของ
กิจการ (Stakeholders) 

อาจมีขอโตแยงวา การบริหารความเสี่ยงไมมีความ
จําเปน เพราะ ผูลงทุนไดจัดการกระจายความเสี่ยงของ
ตนเองมาแลวเพราะถือเปน Diversifiable Risk  หรือเปน 
Systematic Risk     
แตมีเหตุผลในทางปฏิบัติ  คือ 
1. เปนเง่ือนไขของการประกอบธุรกิจ 

1.1 เปนขอกําหนดทางกฎหมาย ขอบังคับ (Regulatory  
Compliance)  เชน  สถาบันการเงิน ตองมีการ
บริหารความเสี่ยงตามขอบังคับในการดําเนินธุรกิจ 

1.2 เปนเง่ือนไขที่พึงปฏิบัติและเปนที่คาดหวังของผู
ลงทุน 

2. การลงทุนของผูมีสวนไดเสีย ไมไดกระจายความเสี่ยง
ดังขอโตแยงเบื้องตน เพราะการลงทุนของผูมีสวนได
เสียอาจมีการกระจุกตัว ดังน้ันการบริหารความเสี่ยง
ตองทําเพ่ือ 
2.1 Major Shareholders 
2.2 เปนหลักประกันใหแกบุคลากรในองคการ 
2.3 เพ่ือการรักษาทรัพยสินของกิจการ 

แลวการบริหารความเสี่ยงเชิงบูรณาการมีเหตุผล
เปนอยางไร ถาพิจารณาการบริหารความเสี่ยงแบบด้ังเดิม 
Traditional  Risk Management (TRM)  
1. TRM จะพิจารณาความเสี่ยงแตละประเภทแยกจากกัน 

และอาจไมครบถวน ละเลยไมพิจารณาความสัมพันธ 
(Correlation) ของความเสี่ยง และอาจไมเพียงพอ 



 

 

2. TRM สนใจเฉพาะการปองกันความเสียหาย (Value 
Protection) แตไมเนนการสรางมูลคา (Value Creation) 
จึงอาจไมสอดคลองกับวัตถุประสงคของกิจการ 

ตัวแบบการบริหารความเสี่ยงเชิงบูรณาการ 
Risk Objectives หรือ Risk Categories   ERM  จะ

พิจารณาความเสี่ยงจากเหตุปจจัย (Risk Drivers)   ทุกกลุม 
ซึ่งประกอบดวย 
1. Strategic Objectives คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ

ดําเนินงานตางไปจากวัตถุประสงคตามแผนกลยุทธ 
2. Operation  Objectives  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ

ดําเนินงานตางไปจากวัตถุประสงคตามแผนการ
ปฏิบัติงาน 

3. Reporting  Objectives  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหกิจการ 
ไมสามารถสื่อสารรายงานได หรือสิ่งที่สื่อสารรายงาน
พลาดไปจากวัตถุประสงคที่ต้ังไว 

4. Compliance Objective  คือเหตุปจจัยที่จะทําใหการ
ดําเนินงานผิด กฎ ระเบียบ ขอบังคับ ทั้งภายในและ
ภายนอก กิจการ 

ตอไปน้ีเปนตัวอยางของ 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 

ตัวอยางการจัดประเภท ตาม  Risk Drivers จะเปนดังน้ี 
Strategic Objectives ไดแก ขอ 1.1 , 1.2 และ 2.3 
Operation  Objectives ไดแก ขอ 2.1 ,  2.5 
Reporting  Objectives  ไดแก ขอ 1.4 , 2.2  ,2.4 
Compliance Objective  ไดแก ขอ  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) นั้นจะเปนอยางไร 

    การบริหารความเสี่ยงจะตองทําในทุกระดับของ
กิจการอยางประสานกัน การพิจารณาจะสนใจลักษณะ
ความเสี่ยงโดยรวม  แทนที่จะพิจารณาความเสี่ยงที่ละ
รายการ 

  ขั้นตอนการบริหาร (Interrelated Components) มี
ดังตอไปน้ี 

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 ลักษณะของกิจการจากดานการบริหารความเสี่ยง  

ถายังไมมี หรือยังไมชัดเจน ยังไมไดคิดออกมา ตองเริ่มตน
ทําทันที เพราะนับเปนจุดเริ่มตน 

ปรัชญาความเสี่ยง (RM Philosophy) คือความเช่ือที่
ถูกตองเ ก่ียวกับธรรมชาติของความเสี่ยงอยางนอย  3 
รายการคือ การดําเนินงานตองมีความเสี่ยง ความเสี่ยง
สามารถบริหารจัดการได การจัดการกับความเสี่ยง (ได
อยางเหมาะสม) สามารถสรางมูลคาใหสูงขึ้นได 

1.2 วัฒนธรรมการบริหารความเสี่ยง (RM Culture) คือ
วิถีและวิธีการทํางานของบุคลากรของกิจการ วาตองช่ัง
นํ้าหนักระหวางผลตอบแทนและความเส่ียง ตลอดเวลา 
โดยที่การช่ังนํ้าหนักตองพิจารณาจาก ภาพรวม (Portfolio 
view ) ไมใช Silo view  ตัวอยางเชน  
 - การทําแผนกลยุทธและแผนปฏิบัติงานตอง
ประเมินถึง Risk Driversรวมกับ Value Drivers เสมอเพราะ
ถือเปนสวนของ Value Drivers ดวย 
 - Chief Investment Officer  มีความเห็นใหลดการ
ลงทุนใน หุน และหุนกูลง แมวาความเสี่ยงจากการลงทุน
ในแตละชนิดยังไมเต็ม ในการพิจารณาจาก Individual Risk 
Budgets   แตความเสี่ยงโดยรวมเต็มแลว ถาพิจารณาจาก 
Aggregate Risk Budget 

1.3 การจัดโครงสรางองคการท่ีพิจารณา 
กิจกรรมการบริหารความเสี่ยงเชน  วาระการ

พิจารณาของ คณะกรรมการเรื่องการบริหารความเสี่ยง
เก่ียวกับกลไกการบริหารดังตอไปน้ี 

- คณะกรรมการความเสี่ยง 
- บทบาท หนาที่ความรับผิดชอบดานความเสี่ยง
ของผูบริหารระดับสูง 

- ฝายบริหารความเสี่ยง 
-  ผูจัดการดานความเสี่ยง (Chief Risk Officer) 

2. Objective Setting คือการกําหนดเปาหมายและ
วัตถุประสงคของกิจการ และนโยบายการบริหารความเสี่ยง 
เปาหมายและวัตถุประสงคของกิจการเปนสวนประกอบ 
ของแผนกลยุทธและแผนปฏิบัติงาน การกําหนดจึงตองให
มีความชัดเจน เปนรูปธรรม ที่สามารถวัดได และมีเง่ือน
เวลากํากับดวย 



 

 

ขอสังเกตที่นาสนใจคือ  ความเสี่ยงคือโอกาสท่ีการ
ดํา เ นินงานจะไดผล ลัพธต า งไปจาก เป าหมายและ
วัตถุประสงค   ดัง น้ันกิจการจึงตองใช เปาหมายและ
วัตถุประสงคมาเปนตัวช้ีวัด และตอจากน้ันกิจการตอง
กําหนด 

1. Risk Appetite ซึ่งหมายถึงประเภทของความ
เสี่ยงที่กิจการยินดีรับ  และ Risk  Tolerance  ซึ่งหมายถึง
กิจการจะทนกับการเผชิญความเสี่ยงไดมากนอยเพียงใด ซึ่ง
ระดับของความเสี่ยงที่ตองเผชิญจะมีองคประกอบของ  นํ้า
เล้ียง หรือสายปาน (ดานการเงิน)  และความกลาไดกลาเสีย 

2. Risk policy  ซึ่งหมายถึงกรอบแนวทางการ
จัดการกับความเสี่ยง 

Risk Appetite คือความเสี่ยงที่กิจการยอมรับ ซึ่ง
จะตองควบคูและสอดคลองไปกับกลยุทธที่เลือก เปาหมาย
วัตถุประสงค และผลตอบแทนที่คาดวาจะไดเปนผลลัพธ  
เชนกิจการมีกลยุทธที่จะขยายการตลาดไปสูตางประเทศ 
ซึ่งจะทําใหบรรลุเปาหมายในการเพ่ิมยอดขาย   เพ่ิมโอกาส
การทํากําไร และการเพ่ิมมูลคาของกิจการ  แตก็ตองยอมรับ
ความเสี่ยงที่ตองเผชิญกับคูแขงในตลาดตางประเทศ  ความ
ผันผวนของคาเงิน  และความเสี่ยงในเรื่องการระดมทุน ซึ่ง
อาจระดมไดไมเพียงพอ 

Risk Tolerance  คือระดับความเสี่ยงที่กิจการพรอม
ที่จะยอมรับ Risk Appetite  ที่กิจการเลือก  เชน จากการ
เลือกขยายตลาดไปสูตางประเทศ  จะทําใหระดับความเสี่ยง
จากคูแขงในตางประเทศ อยูในระดับ สูง  หรือ กลาง ความ
ผันผวนของคาเงิน VaR ( 1 เดือน, 99%) = 3% หรือ  50  
ลานบาท การระดมทุนที่อาจไมเพียงพอ ระดมไดในระดับ
ตํ่า 

Risk Policy  นโยบายการบริหารความเสี่ยงเปน
แนวทางการบริหารท่ีทุกฝายใชเปนหลักในการทํางานดังน้ี 

1.  การประเมินประเภทความเสี่ยงและแนวทาง 
เบื้องตนที่จะจัดการ  เชน  ความเสี่ยงในเร่ือง  Strategic 
Objective และ เรื่อง Operations Objective เปนเรื่องหลักที่
กิจการตองใหความสาํคัญสูงสุด 

2.  แนวทางการดําเนินดานการบริหารความเสี่ยงทั้ง 
8 ขอ 

3.  แนวทางพิจารณาทรัพยากรท่ีจะใชทํางาน 
4.  แนวทางการตัดสินใจเลือกใชวิธีการที่ตางกัน

เพ่ือบริหารความเสี่ยง เชน ความเสี่ยงระดับที่โอกาสเกิดตํ่า 
ผลกระทบตํ่า เทาน้ันที่จะยอมรับได หรือกําหนดเปนวงเงิน 
3. Event Identification  คือการระบุเหตุการณที่เปนปจจัย
ที่จะสงผลกระทบกับกิจการ เกิดเปนผลลัพธที่ตางจาก
เปาหมาย และ วัตถุประสงค  แตมีขอสังเกตวา ERM มอง
เหตุปจจัยเปนทั้ง Risk Drivers  และ Opportunity Drivers 
(เปนทั้งวิกฤติและโอกาส)  ในขณะที่ TRM มองเปน Risk 
Driversเพียงอยางเดียว  และการพิจารณา ERM ตองดูเปน 
สหสัมพันธ  (Correlation) และ Value Impacts ดวย   

ท่ีสําคัญคือ  ความเสี่ยงมีความสัมพันธกัน จึงตอง
วิเคราะหเชิงบูรณาการ  

ปจจัย ความเสี่ยงกระทบตอ Value Drivers ในที่สุด 
ดัง น้ันจึงมีผลกระทบตอ  การสรางมูลค า เ พ่ิม  (Value 
Creation )    และ Value Based Management 
4. Risk Assessment คือการประเมินความสําคัญ หมายถึง
การลดขนาดความเสี่ยง  ถาตัวใดมีความเสี่ ยงสูงสุด 
ผลกระทบสูงสุดจะถูกตีความวามีความสําคัญมากที่สุด 
เน่ืองจาก กิจการมีทรัพยากรในจํานวนจํากัด (ที่ตองจัดสรร
หรือแบงกันใช) ความเสี่ยงมีเหตุปจจัยตางๆกันจํานวนมาก 
จึงตองมีการประเมินวา กิจการควรจัดการกับความเสี่ยงใด
กอน-หลัง  

การวัดความเสี่ยง  ( Risk Measurement)   
ระดับความเสี่ยง  = ความนาจะเปน x ความเสียหาย 

ขอสังเกต  
1. การวัดอาจทําในเชิงปริมาณ ประกอบเชิงคุณภาพ 
2. การวัดตองอิงกับ Risk Management Horizon 
3. หนวยนับอาจเปนจํานวนเงิน หรือ อัตราหนวยที่

เดียวกับที่ระบุ Objectives หนวยนับเชิงคุณภาพ 
เชน สูง กลาง ตํ่า 



 

 

4. หนวยนับเชิงปริมาณในรูปตัวเ งินเปนที่ พึง
ประสงคอย างยิ่ ง  เพราะนําไปสู ก าร ดํารง 
Economic Capital และ Regulatory Capital ได
อยางเปนรูปธรรม ตัวอยาง VaR  สําหรับ Market 
Risk และ Credit at Risk ของ Credit Risk 

5. หนวยนับเชิงปริมาณตองใช  ขอมูลสมบูรณ
จํานวนมาก และ Models ประกอบการวิเคราะห 

6. หากขาดในขอ 5 หนวยนับมักเปนเชิงคุณภาพ 
และใชเครื่องมือ Solvency และ Capital 
Adequacy  ซึ่งวัดไดยาก 

5. Risk Response  คือการจัดการกับความเสี่ยง ซึ่งมี 4 
ทางเลือก 
    5.1  การไมทํากิจกรรม (Avoid)  สามารถขจัดไดเลย แต
กิจการก็เสียโอกาส 
    5.2 หาพวกรวมทํากิจกรรม หรือรวมรับผิดชอบ (Share) 
เปนการลดความเสียหายแตไมไดลดโอกาสการเกิด  จึงมี
คาใชจาย  คาโอกาส ตัวอยางเชนการทําประกันภัย  หรือ 
สถาบันการเงินรวมกันทํา Syndicate Loans ใหผูกู 
     5.3 การลดโอกาส (Reduce) คือการระวัง ดูแล ควบคุม
ใหเกิดความรอบคอบ เปนที่พึงประสงค แตอาจมีตนทุน
มาก เสยีเวลา เสียโอกาส หรืออาจไดรับการตอตานเปนการ
ควบคุม ลด ความเสียหาย จํากัด ผลกระทบ  เชนการจัดให
มีการควบคุมภายใน (Internal Control) หรือการจัดทํา
งบประมาณไวควบคุม 
     5.4 การยอมรับ (Accept) หากความเสี่ยงอยูในระดับตํ่า 
เชน การเกิดแผนดินไหว หรือเปนสวนหน่ึงทางธรรมชาติ
ของการทําธุรกิจ เชน ความเสี่ยงที่จะถูกคูแขงแยงลูกคา  

การพิจารณาทางเลือกของ Response ที่เหมาะสม 
1. บริษัทใหญที่มีกําไรสะสมสูง มีฐานะการเงินแข็งแกรง

อาจยอมรับที่จะเขาแขงขันกับคูแขงจากตางประเทศ
เพ่ือสรางโอกาสใหแกตนเอง (Accept) แตในขณะที่
บริษัทขนาดเล็ก  อาจตองทําการควบรวมกิจการ 
(Merger) 

2. การช่ังนํ้าหนัก ตนทุน   และผลประโยชนที่จะไดรับ 

3. ประสิทธิภาพและประสิทธิผลของทางเลือกเชนกรณี
การพิจารณาที่จะขาย พอรตสินเช่ือที่มีปญหาท้ิงไป กับ 
เลือกวิธีที่จะพัฒนาคุณภาพเครดิตของลูกหน้ีในพอรต
ใหดีขึ้น 

4. ผลกระทบตอเน่ืองในทางบวกและลบ ตอความเสี่ยงอื่น  
ตัวอยางเชน บริษัท อาจมีความเสี่ยงสูงที่จะสูญเสีย
ลูกคาหากใชเวลาในการตรวจสอบเครดิตนาน  บริษัท
จึงลดความเสี่ยง โดยลดขั้นตอนการตรวจสอบ ซึ่งจะมี
ผลใหความเสี่ยงดานเครดิตสูงขึ้น  จะเห็นวา แมความ
เสี่ยงทั้งสองจะเปนคนละชนิดกัน แตมีความสัมพันธ
กัน จึงตองวิเคราะหและจัดการโดย ERM ซึ่งเปนเชิง
บูรณาการรวมกัน  ซึ่งก็หมายถึงการพิจารณาวากิจการ
จะเลือกที่จะไดลูกคาจํานวนมาก แตอาจประสบปญหา
หน้ีเสียเยอะ หรือจะเลือกที่จะมีลูกคานอย แตเปนลูกคา
คุณภาพ ซึ่งตองหาจุดที่พอดี โดยเปนจุดที่ Value of 
Firm สูงสุด 

 
คําถามที่กิจการตองถามตนเองวา หากกิจการยัง

ไมไดทําการบริหารความเสี่ยงแลวกิจการจะมั่นใจได
อยางไรวา 

1.  ความเสี่ยงไดรับการวิเคราะหจริง 
2.  ความเสี่ยงไดรับการบริหารจัดการแลวจริง 
3.  ความเ ส่ียงไดรับการจัดการตามแนวทางท่ี

กําหนด จริง 
4.  ผลลัพธที่ เกิดภายหลังการจัดการ เกิดขึ้นจริง

ตามท่ีกําหนดเปนนโยบาย 
6. Control Activities คือการควบคุมความเสี่ยง 
การลงมือบริหารและควบคุมความเสี่ยงตาม Risk Response 
ประเภทที่ไดตัดสินใจเลือก  ซึ่ง กิจกรรมการควบคุมน้ีมี
ความสัมพันธกับ Risk Response เปนอยางมาก  

- ในกลุมที่จะตองลดความเสี่ยง (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) และโครงสรางองคกร 
(Organization Structure) กําหนด แนวทางการควบคุม    
(Risk Control Guidance) เชนการกําหนดงบประมาณการ
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  ก็ตองติดตามวิเคราะหความ
เสี่ยงของการลงทุนวาเปนไปตามแผนหรือไม 
7. Information and Communication คือการสื่อสารให
ขอมูล ERM ตองประสานกันทั้งองคกรและทุกระดับ 
เพราะความเสี่ยงมีสหสัมพันธ (Correlations) จึงอาจ
กระทบพรอมกันหลายหนวยงาน  แตละฝาย แตละคนจะ
ไดรับขอมูล เขาใจบทบาทในงานของตน และผลกระทบ
ตอฝายอื่นและในภาพรวมของกิจการ  การสงผานขาวสาร
ตองทําในลักษณะ Two-Way  Communicate คือ บนลง 
ลาง ลางขึ้นบนและในระนาบเดียวกัน 
8. Monitoring  คือการสอดสองติดตามโดยผูบริหารโดยมี
วัตถุประสงคเพ่ือใหทราบวา  
    1.สิ่งที่ดําเนินการไปแลวเหมาะสมหรือไม หรือโดย
ธรรมชาติเปนเชนน้ันอยูแลว ตองหาวิธีแกไขใหม 
    2. เปนวิธีการท่ีดีแลว แตยังไมกระชับเพียงพอ ตองแกไข
การติดตาม เปนการติดตามระดับความเสี่ยงวาเปนไปตาม
นโยบาย และการจัดการเปนไปตาม Procedure และ 
Guidance  และการติดตามจะแยกเปนเรื่องๆไปเพ่ือใหได
ภาพที่ละเอียด โดยพิจารณา  

- เหตุการณจริงเปรียบเทียบกับ เหตุการณที่คาดวาจะ
เกิด 

- ตนทุนการจัดการความเส่ียงกับ ประโยชนสวนเพ่ิม
ที่ไดรับจริง 
     นอกจากนี้การติดตามจะทําใหรับทราบปญหาไดเร็ว 
และจัดการแกไขไดทัน    การติดตามจะตองใหหมาย
รวมถึง การตรวจสอบภายใน (Internal Audit) ดวย ทั้งน้ี
เพ่ือใหเกิดความม่ันใจวาการบริหารและควบคุมความเสี่ยง
เปนไปตามนโยบาย และขั้นตอนที่กําหนดไวอยางเครงครัด 
 

สรุป 
สิ่งหน่ึงที่เราตองยอมรับก็คือไมมีองคกรหรือบุคคล

ใดที่จะดําเนินงานอยูในสภาวะแวดลอมที่ปราศจากความ
เสี่ยง ทุกคนหรือทุกองคกรจะดํารงอยูภายใตความเสี่ยง
ทั้งน้ัน หลักการในการบริหารความเสี่ยงไมไดเปนแนวทาง
ในการสรางสภาวะแวดลอมที่ปราศจากความเสี่ยง แตเปน
การทําใหผูบริหารสามารถบริหารและดําเนินงานไดอยางมี
ประสิทธิผลภายใตสภาวะแวดลอมที่มีความเสี่ยง สรุปได
วาประโยชนที่สําคัญของการนําระบบ ERM มาใชใน
องคกรมีดังตอไปน้ี  

1. ทําใหการดําเนินงานขององคกรเปนไปตาม
ระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได ซึ่งเมื่อเราทราบวาทุกองคกร
ดําเนินงานภายใตความเสี่ยง ดังน้ันผูบริหารแตละคนก็มี
ระดับของการยอมรับตอความเสี่ยงไดมากนอยตางกัน การ
บริหารความเสี่ยงที่ ดีจะชวยใหผูบริหารสามารถเลือก
ทิศทางหรือการเคล่ือนไหวทางกลยุทธที่สอดคลองกับ
ระดับความเสี่ยงอันเปนที่ยอมรับได  
        2. ทําใหสามารถตัดสินใจเพ่ือตอบสนองตอความเสี่ยง
ไดดีขึ้น ดังน้ันเมื่อความเสี่ยงน้ันเกิดขึ้นจริงๆ ผูบริหารก็
สามารถที่จะเลือกการตัดสินใจและตอบสนองตอความ
เสี่ยงน้ันไดดีขึ้น 

3. ทําใหองคกรลดความแปลกใจหรือสิ่งที่ไม
คาดคิดวาจะเผชิญได เน่ืองจากองคกรไดมีการบริหารความ
เสี่ยงและคิดไวลวงหนาแลว ดังน้ันเมื่อสถานการณน้ัน
เกิดขึ้นจริงๆ ก็จะสามารถตอบสนองไดดีขึ้น  
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