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ABTRACT 
 

This research aims to study the influence of liquidity and profitability on 

investment decisions. Of companies in the service industry group in the Stock 

Exchange of Thailand Contains data of stock exchanges, management industries, 

number of 70 companies during the year 2018 - 2020. Used in multiple regression 

analysis to test the hypothesis. 

The results of the study found that 1) the liquidity of the business as 

measured by the working capital ratio Fast working capital ratio Receivable turnover 

ratio collection period Inventory turnover rate and sales period Does not affect 

investment decisions measured by securities prices 2) Business liquidity measured by 

collection periods and sales period It has a positive effect on investment decisions as 

measured by the dividend payout ratio. 3) Profitability of an entity as measured by 

gross margin operating profit margin net profit margin Return on Total Assets and the 

rate of return on equity Does not affect investment decisions as measured by stock 

prices. 4) Profitability of businesses as measured by gross margin. Operating profit 

margin net profit margin Return on Total Assets and the rate of return on equity Does 

not affect investment decisions as measured by dividend payout ratios 
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บทที่ 1 

บทนํา 

 

1.1 ความเปนมาและความสาํคัญของปญหา 

เศรษฐกิจของประเทศไทยในชวงหลายปที่ผานมาเกิดปญหาวิกฤติเศรษฐกิจทางดานการเงิน

ทําใหบริษัท หางราน ไดรับผลกระทบทําใหมีภาวะการแขงขันกันเพ่ิมสูงขึ้น และเกิดปญหาในดานการ

เขาถึง แหลงเงินทุนตามมา การรวมเปนเจาของกิจการกับบริษัทตาง ๆ ที่จดทะเบียนอยูในตลาด

หลักทรัพย หรือการลงทุนในตลาดหุนน้ัน การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย นับเปน

ทางเลือกหน่ึงของการลงทุนที่นาสนใจ ซึ่งผูมีเงินออมหรือตองการนําเงินมาลงทุนมีโอกาสจะไดรับ

ผลตอบแทนจากการลงทุนในอัตราที่สูงกวาและหลากหลายรูปแบบกวา โดยเฉพาะในภาวะปจจุบันที่

อัตราดอกเบ้ียลดตํ่าลงจนอยูใน ระดับที่ไมนาจูงใจตอการฝากเงิน การลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ จึง

เหมาะอยางย่ิงสําหรับผูที่ตองการความหลากหลายในการลงทุน ทั้งประเภทของสินคาและ

ผลตอบแทน เพราะมีสินคาหรือตราสารเพ่ือการลงทุนหลายประเภท ซึ่งออกโดยบริษัทจดทะเบียนที่

ประกอบธุรกิจในหลายประเภทอุตสาหกรรมการเขามาลงทุนถือหุนในกิจการใด ๆ ในตลาด

หลักทรัพยฯ จะเกิดประโยชนทั้งตอตนเองและระบบเศรษฐกิจ โดยรวมมีโอกาสไดรับผลตอบแทนทาง

การเงินในหลายรูปแบบจากกิจการที่ลงทุนซื้อหุนไว อาทิ ไดรับเงินปนผล สิทธิในการจองซื้อหุนเพ่ิม

ทุน เปนตน และหากมีการลงทุนในชวงจังหวะเวลาที่เหมาะสม ประกอบกับความสามารถในการ

วิเคราะหขอมูลเพ่ือการลงทุนอยางมีหลักการ ก็อาจมีโอกาสจะไดรับกําไรจากการซื้อขายหลักทรัพย

อีกดวย ประโยชนของการลงทุนในหลักทรัพยมีการใหผลตอบแทนที่นาสนใจเปนอยางมาก ทั้ง

ผลตอบแทนที่มาในรูปแบบของกําไรจากการขายหุน และเงินปนผล (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย, 2558 : ออนไลน) 

ในปจจุบันตัวเลขดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพยมีอัตราที่นอยนิด การฝากเงินไวในธนาคาร

เพียงอยางเดียวไมนาจะเปนตัวเลือกในการบริหารเงินออมอีกตอไป การลงทุนในตลาดหุนจึงเปนอีก

ทางเลือกที่นักลงทุนใหความสนใจ เพราะการลงทุนในหุนใหผลตอบแทน ในรูปแบบเงินปนผล และ

กําไรที่เกิดจากการขายหุนไดในราคาที่สูงกวาราคาที่ซื้อมา โดยการซื้อขายหลักทรัพยประเภทหุ

นสามัญที่จดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยที่ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

(2558) ไดมีแนวคิดเก่ียวกับการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน วาเปนตัวชวยในการตัดสินใจเลือกหุ

นดวยปจจัยพ้ืนฐาน เชน อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนการวัดประสิทธิภาพการใชสินทรัพย 

อัตราสวนการวัดภาระหน้ีสิน และอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร มาวิเคราะหงบการเงินทําให

นักลงทุนไดทราบถึงจุดเดนจุดดอยของบริษัท รวมถึงผลงานวิจัยวิไลวรรณ ภานุวิศิทธ์ิแสง (2558) 

พบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนหุนสามัญ 
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จากงานวิจัยของธีรพงษ กรรณิกา (2562) เรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หุนและอัตราเงินปนผลตอบแทนของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ไดใหขอเสนอแนะสําหรับการวิจัยใน

ครั้งตอไป โดยใหศึกษาไปยังอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ที่แตกตางกันออกไป รวมถึงอัตราสวนทางการเงิน

ดายอ่ืน ที่สะทอนความสามารถของบริษัทดานตาง ๆ เชน อัตราสวนวัดสภาพคลอง อัตราสวนวัด

ความสามารถในการทํากําไร เพ่ือชวยในการตัดสินใจลงทุนไดถูกตองมากย่ิงขึ้นตอไปในอนาคต (ศุลี

พร คําเครื่อง, 2564 : ออนไลน) 

 ทฤษฎีการลงทุนแบงประเภทหลักทรัพยเปนสองกลุมใหญคือ หลักทรัพยตามคุณคาและ

หลักทรัพยตามการเติบโต กลุมหลักทรัพยตามคุณคาถือเปนกลุมหลักทรัพยที่ไดรับความนิยมสูงสํา 

หรับนักลงทุนในประเทศไทย อยางไรก็ตามยังไมมีผลการวิจัยที่แสดงใหเห็นชัดเจนวาประสิทธิภาพ

กลุมหลักทรัพยน้ีแตกตางจากกลุมหลักทรัพยอ่ืนอยางไร และในสถานการณการลงทุนที่แตกตางกัน 

กลุมหลักทรัพยตามคุณคาจะมีผลการลงทุนอยางใด งานวิจัยน้ีไดต้ังคําถามสําคัญวาหลักทรัพยกลุมใด

เปนกลุมหลักทรัพยที่มีประสิทธิภาพดวยการวัดผลตอบแทนสวนเกินปกติจากที่ไดรับตามแบบจํา ลอง

สี่ปจจัย กลุมหลักทรัพยในการวิจัยประกอบดวยกลุมหุนคุณคากลุมหุนเติบโตที่สรางขึ้นโดยใช 

อัตราสวนราคาตอกํา ไรตอหุนเปนเกณฑการแบง การเปรียบเทียบยังไดทดสอบกับกลุมหลักทรัพยที่

สรางขึ้นอยางงายโดยการสุมเลือกหลักทรัพยขึ้นมาผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพกลุมหลักทรัพย

แสดงใหเห็นวา กลุมหลักทรัพยคุณคาและหลักทรัพยเติบโตไมมีความแตกตางกันและไมไดแตกตาง

จากหลักทรัพยที่ไดสุมเลือกอยางงาย เมื่อทดสอบผลการลงทุนของหุนทั้งสามกลุมในสถานการณการ

ลงทุนที่แตกตางกันคือในสภาวะตลาดทุนซบเซา ภาวะตลาดเติบโตสูง และภาวะตลาดทรงตัว โดยใช

วิธีการทดสอบตาม Newey - West Standard Error Correction พบวากลุมหุนคุณคาไดรับ

ผลตอบแทนเกินปกติที่มีนัยสําคัญทางสถิติไดเพียงกรณีเดียวที่ตลาดปรับตัวสูง และหุนเติบโตมี

ผลตอบแทนที่เกินปกติไดในชวงตลาดซบเซา ผลของการวิจัยแสดงใหเห็นวากลุมหลักทรัพยคุณคา

ไมไดมีประสิทธิภาพเหนือกวากลุมหลักทรัพยเติบโตและกลุมหลักทรัพยที่สรางขึ้นอยางงายทุก

ชวงเวลาของการทดสอบ การยึดถือวาหุนคุณคาเปนสิ่งที่เหมาะสมในการลงทุนทุกสถานการณจึงไม

ควรเปนกลยุทธการลงทุนที่เหมาะสม (รวี ลงกานี ,2560 : ออนไลน) 

 การพัฒนาและการขยายตัวทางเศรษฐกิจของตลาดทุนถือเปนองคประกอบที่สําคัญ ของ

ตลาดการเงินในประเทศไทย โดยมีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (Stock Exchange of 

Thailand ) เปนสถาบันที่มีความสําคัญอยางยิ่ง ในการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยฯ และมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยแหงเดียวในประเทศ 

(ศุภชัย ศรีสุชาติ ,2549) ปจจุบันบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีแนวโนม

ขยายตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ือง อันเน่ืองจากบริษัทฯ สามารถใชประโยชนจากการจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ ในการระดมเงินทุนจากในประเทศ และตางประเทศเพ่ือขยายการเติบโตใหแกบริษัท 
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รวมทั้งสรางภาพลักษณที่ดีของบริษัทใหเปนที่นาเช่ือถือ และทําใหบริษัทสามารถสรางมูลคาใหกับ

ธุรกิจได รวมทั้งสรางความเช่ือมั่นแกนักลงทุน ทั้งน้ีขอมูลรายงานทางการเงินที่เปนมาตรฐานสากลถือ

เปนสิ่งที่สําคัญอยางย่ิง สําหรับนักลงทุนทั้งในประเทศและ ตางประเทศ เพ่ือใหสามารถใชขอมูลใน

การวิเคราะห เปรียบเทียบฐานะการเงินของบริษัท และอัตราผลตอบแทนตาง ๆ รวมทั้งเปนขอมูลที่

เปนรูปแบบเดียวกันเพ่ือใหสามารถเปรียบเทียบกันได (อังครัตน เพรียบจริยวัฒน ,2555) 

 นอกจากน้ียังมีผลตอบแทนจากการลงทุนที่มาในรูปแบบอ่ืน เชน สิทธิในการจองซื้อหุนออก

ใหม โดยกรณี ที่บริษัทที่ตองการออกหุน เพ่ือเพ่ิมทุนบริษัทจะใหสิทธิแกผูถือหุนเดิมในการซื้อหุนที่

ออกใหมกอนบุคคลภายนอกในราคาที่กําหนด ซึ่งการใหสิทธิเชนน้ีเปนการปกปองผูถือหุนเดิมไมให

สัดสวนความเปนเจาของ และอํานาจการควบคุมกิจการลดนอยลง เมื่อมีจํานวนหุนออกจําหนายมาก

ขึ้น และบริษัทหลักทรัพยทําหนาที่เปนตัวกลางระหวางผูซื้อและผูขาย ทําใหผูลงทุนสามารถซื้อขาย

หุนหรือเปลี่ยนมือในการถือหุนไดอยางสะดวก และคลองตัว ในราคาที่ทั้ง 2 ฝาย ตางพึงพอใจ มีการ

สงมอบคาหุน และโอนความเปนเจาของหุนตรงตามกําหนดเวลา อยางไรก็ตามหุนของแตละบริษัท 

อาจมีสภาพคลองที่แตกตางกัน โดยหุนบางบริษัทที่ไดรับ ความสนใจจากผูลงทุนจะซื้องาย ขายคลอง 

ในขณะที่หุนของบางบริษัทที่ไมคอยมีผูสนใจก็อาจจะหาผูซื้อ ขายไดยากกวาซึ่งยังชวยสนับสนุนตลาด

ทุนและระบบเศรษฐกิจโดยรวมยังประเทศ ดังน้ันภาวะการซื้อ ขายหลักทรัพยในขณะน้ัน ๆ จะมี

ความสําคัญและสัมพันธกับทิศทางละแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากกลไกตลาดทุน

ในขณะน้ันจะสะทอนถึงความตองการเพ่ือการลงทุนของภาคการผลิต และความเช่ือมั่นของผูลงทุน 

ซึ่งอาจกลาวไดวาการพัฒนาการและภาวะของตลาดหลักทรัพยฯ เปนดัชนีช้ี การพัฒนาเศรษฐกิจของ

ประเทศ (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2560 : ออนไลน) 

ราคาของหลักทรัพยถือเปนสิ่งสําคัญอยางมากในตลาดทุน เปนเครื่องมือที่ใชในการ

คาดการณทิศทาง และแนวโนม ซึ่งจะเปนที่นิยมใชสําหรับนักวิเคราะหทางเทคนิคและเปนสิ่งสําคัญที่

ชวยตัดสินใจ การลงทุน เน่ืองจากราคาหลักทรัพยน้ันเปรียบเสมือนตัวช้ีวัดความสําเร็จของบริษัท

อยางหน่ึง คือ หากบริษัทมีผลดําเนินงานที่ดีก็จะทําใหราคาหลักทรัพยสูงขึ้นไปดวย และเมื่อราคา

หลักทรัพยสูงขึ้นก็สงผลใหทําใหมูลคาของบริษัทสูงขึ้นไปดวยเชนเดียวกัน ดังน้ันในการลงทุนใน

หลักทรัพยจะตองอาศัยความรู  ความเขาใจประกอบการตัดสินใจลงทุน เชน การวิเคราะห

ปจจัยพ้ืนฐานของบริษัท และชวยในการคาดการณราคาหลักทรัพยได โดยหน่ึงในวิธีของการวิเคราะห

ปจจัยพ้ืนฐานน้ัน คือ การอานรายงานการเงินของบริษัท ซึ่งในการอานรายงานการเงินน้ันอาจจะพบ

ปญหาเรื่องการไมเขาใจความหมายของตัวเลขในงบและยากตอการตีความ ดังน้ันเครื่องมือที่นิยม

นํามาใชน้ัน คือ อัตราสวนทางการเงินที่ใชในการสะทอนการเคลื่อนไหว (ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2561 : ออนไลน) 
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โดยกําหนดอัตราสวนทางการเงินที่ไดรับความนิยมนํามาศึกษาในงานวิจัยตาง ๆ ที่ไดจากการ

ทบทวนงานวิจัยมาเปนตัวแปรอิสระ คือ อัตราสวนสภาพคลอง จํานวน 6 อัตราสวน ประกอบดวย 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน , อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว , อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี , ระยะเวลาเก็บหน้ี 

, อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ , ระยะเวลาการขายสินคา และอัตราสวนความสามารถในการทํา

กําไร จํานวน 5 อัตราสวน ประกอบดวย อัตรากําไรขั้นตน , อัตรากําไรจากการดําเนินงาน , อัตรา

กําไรสุทธิ , อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน  

ดังน้ันผูวิจัยจึงสนใจที่จะอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอ

การตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย การศึกษาในครั้งน้ีคาดวาจะเปนประโยชนตอนักลงทุนที่สนใจลงทุน อีกทั้งยังสามารถ

นําไปกําหนดเปดเผยขอมูลบริษัทที่สําคัญ ๆ เพ่ือสรางความเช่ือมั่นใหกับนักลงทุน และชวยเพ่ิม

ประสิทธิภาพในการพิจารณาการใชขอมูลอัตราสวนทางการเงินประกอบการตัดสินใจในการลงทุนอีก

ดวย 

 

1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

1. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในราคาหลักทรัพย ของ

กลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในการจายเงินปนผล 

ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในราคา

หลักทรัพย ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

4. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในการ

จายเงินปนผล ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

1.3 กรอบแนวคิดการวิจัย 

การศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจใน

การลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัย

ไดจําแนกตัวแปรที่ใชในการศึกษา ดังน้ี 
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ภาพประกอบที่ 1 กรอบแนวคิดในการศึกษา 

 

1.4 สมมติฐาน 

 ผูวิจัยไดต้ังสมมติฐานเก่ียวกับการศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํา

กําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งอัตราสวนสภาพคลอง ไดแก อัตราสวนทุนหมุนเวียน , อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว , อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี , ระยะเวลาเก็บหน้ี , อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ , 

ระยะเวลาขายสินคา และอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร ไดแก อัตรากําไรขั้นตน , อัตรากําไร

จากการดําเนินงาน , อัตรากําไรสุทธิ , อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุน ที่ผูวิจัยไดนํามาเปนตัวช้ีวัดในการดําเนินงานของบริษัท โดยกําหนดสมมติฐาน

การวิจัย ดังน้ี 

สมมติฐานขอที่ 1 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย 

 สมมติฐานขอที่ 2 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล 
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 สมมติฐานขอที่ 3 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรา

กําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย 

สมมติฐานขอที่ 4 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรา

กําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปน

ผล 

 

1.5 ขอบเขตการศึกษา  

1. ขอบเขตเน้ือหา เน้ือหาในการศึกษา ประกอบดวย อิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถ

ในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลจากงบเงินรายปของบริษัท ไดแก งบแสดงฐานะทาง

การเงิน และงบกําไรขาดทุน ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ซึ่งในการศึกษาเลือกใชขอมูลผลการ

ดําเนินการยอนหลังต้ังแตป 2561 ถึงป 2563 รวม 3 ป 

2. ขอบเขตประชากร ประชากรในการศึกษา คือ ขอมูลงบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมบริการ จํานวน 70 บริษทั 210 ขอมูล 

3. ระยะเวลาที่ใชการเก็บรวบรวมขอมูลต้ังแตเดือน มกราคม 2565 - สิงหาคม 2565 รวม

ระยะเวลา 7 เดือน 

 

1.6 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 

1. ประโยชนดานวิชาการ 

 หากสภาพคลอง และความสามารถในการทํากําไรมีอิทธิพลตอการตัดสินใจในการลงทุน

หลักทรัพย จะเปนสิ่งที่ชวยสนับสนุนใหนักลงทุนที่สนใจลงทุนในหลักทรัพยไดเห็นถึงสภาพคลอง และ

ความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ ถาธุรกิจมีสภาพคลอง และมีความสามารถในการทํากําไรที่สูง 

นักลงทุนยอมมีความสนใจที่จะลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจเปนอยางมาก โดยใชสภาพคลอง และ

ความสามารถในการทํากําไรที่ประกอบไปดวย (1) อัตราสวนทุนหมุนเวียน (2) อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว (3) อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (4) ระยะเวลาเก็บหน้ี (5) อัตราหมุนเวียนของสินคา

คงเหลือ (6) ระยะเวลาการขายสินคา (7) อัตรากําไรขั้นตน (8) อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (9) 

อัตรากําไรสุทธิ (10) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (11) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุน เปนตัวช้ีวัดวาจะมีอิทธิพลในการลงทุนหลักทรัพย โดยแบงเปน ราคาหลักทรัพย และอัตรา

การเงินปนผล 
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2. ประโยชนจากการนําผลการศึกษาวิจัยไปใช 

2.1 ทําใหทราบถึงอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจ

ในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.2 ประโยชนตอนักลงทุน และผูใชงบการเงิน สามารถนําผลการศึกษาไปใชประโยชนในการ

ประกอบการวิเคราะหตัดสินใจลงทุน ไดอยางมีประสิทธิภาพ และยังสามารถนําขอมูลไปใชในการ

พยากรณแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย ในบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.3 ประโยชนตอภาคธุรกิจ สามารถนําผลการศึกษาไปเปนแนวทางการพัฒนากลยุทธ และ

วางแผนการปฏิบัติงานใหเหมาะสมกับองคกร เพ่ือใหบริษัทมีสภาพคลอง และความสามารถในการทํา

กําไรที่ดีได 

2.4 ประโยชนตอภาครัฐและนักการวิเคราะห สามารถนําผลการศึกษาไปใชพิจารณาวิเคราะห

สภาพคลอง และความสามารถในการทํากําไร สําหรับการวางแผนพัฒนาในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 

2.5 ประโยชนดานอ่ืน ๆ เชน สามารถนําผลการศึกษาไปเปนฐานขอมูลในการนําไปทําวิจัย หรือ

นําฐานขอมูลไปใชในการขยายงานวิจัยที่เก่ียวของในอนาคตได และนอกจากประโยชนขางตนที่กลาว

มาน้ี การศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการ

ลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถใช

เปนฐานขอมูลในการจัดทํางานวิจัย สําหรับผูที่มีความสนใจศึกษาวิจัย และใชเปนแนวทางในการ

วิเคราะหในกรณีศึกษาเพ่ือพัฒนาดานการศึกษาวิจัยสําหรับแนวทางตอไปในอนาคต 

 

1.7 คํานิยามศัพทเฉพาะ 

 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมายถึง แหลงกลางสําหรับการซื้อ ขาย หลักทรัพย เพ่ือ

สงเสริมการออมทรัพย และการระดมทุนในประเทศ 

 SET หรือ The Stock Exchange of Thailand หมายถึง ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ซึ่งเปนนิติบุคคลที่จัดต้ังขึ้นภายใตพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 เพ่ือ

ทําหนาที่เปนแหลงระดมทุนระยะยาวที่มีประสิทธิภาพเพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ และเปน

ศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยและใหบริการตาง ๆ ที่เก่ียวของ ตลอดจนควบคุมดูแลใหการซื้อขาย

หลักทรัพยเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ เปนระเบียบ คลองตัวและยุติธรรม ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยเปดการซื้อขายหลักทรัพยเมื่อวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ปจจุบันดําเนินงานภายใต

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

 อุตสาหกรรมบริการ หมายถึง อุตสาหกรรมที่เนนการบริการมากกวาการผลิตสินคา 

อุตสาหกรรมบริการที่สําคัญ ๆ ไดแก การขนสง การคาปลีก การประกันภัย อสังหาริมทรัพย การเงิน 
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การธนาคาร ธุรกิจเก่ียวกับการบันเทิง การทองเที่ยว การกอสราง การสื่อสาร เปนตน ในระบบ

เศรษฐกิจที่พัฒนาแลว 

 ธุรกิจการคาและคาปลีก หมายถึง ธุรกิจที่ผูใหบริการจําหนายสินคาทั้งแบบคาปลีก และคา

สงใหแกผูบริโภค ทั้งที่มีหนารานเปนสถานที่ จัดจําหนาย เชน หางราน หางสรรพสินคา ดิสเคาทสโตร 

ซุปเปอรสโตร รานสะดวกซื้อ และการขายที่ไมมีหนาราน เชน การขายผานสื่ออิเล็กทรอนิกส สินคาที่

จําหนายตองเปนสินคาขั้นสุดทายสาหรับผูบริโภค จะเปนสินคาจากหลายหมวดก็ได 

 ธุรกิจบริการทางการแพทย หมายถึง ธุรกิจที่ผูใหบริการทางการแพทย ทันตแพทย 

ศัลยกรรมความงาม การฟนฟูสุขภาพและสมรรถภาพทางกายอ่ืน ๆ 

 ธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ หมายถึง ธุรกิจที่ผูผลิตและตัวแทนจําหนายสื่อดานตาง ๆ ไดแก สื่อ

บันเทิง เชน ดนตรี ภาพยนตร ละคร และรายการบันเทิงตาง ๆ รวมถึงผูใหบริการ ดานความบันเทิง

อ่ืน ๆ เชน โรงภาพยนตร โรงละคร เปนตน ผูกระจายภาพและเสียง เชน สถานีวิทยุและโทรทัศน 

ผูผลิตและจัดทําสื่อโฆษณาตาง ๆ เชน Advertising Agency และผูผลิตและตัวแทนจําหนายสื่อ

สิ่งพิมพ เชน โรงพิมพ สานักพิมพ และผูผลิตหนังสือวารสาร หนังสือพิมพ และสื่อสิ่งพิมพอ่ืน ๆ 

 ธุรกิจบริการเฉพาะกิจ หมายถึง ธุรกิจที่ใหบริการเฉพาะดานตาง ๆ ที่ไมไดระบุไวหมวดธุรกิจ

ใด เชน การศึกษา ที่ปรึกษาทางธุรกิจ และผูใหบริการบําบัดของเสีย รวมถึงบริการเฉพาะกิจใหกับ

ภาคธุรกิจอ่ืน ๆ ที่ไมไดถูกจัดไวในหมวดธุรกิจใด 

 ธุรกิจการทองเที่ยวและสันทนาการ หมายถึง ธุรกิจที่ผูประกอบการโรงแรมและที่พักช่ัวคราว

ตาง ๆ และผูใหบริการดานการทองเที่ยวตาง ๆ เชน บริษัทนําเที่ยว หรือประกอบกิจการสถานที่เพ่ือ

การพักผอน สันทนาการ และทัศนศึกษา เชน สวนสัตว สถานบันเทิง สถานที่ออกกาลังกาย และ

สนามกีฬา 

 ธุรกิจขนสงและโลจิสติกส หมายถึง ธุรกิจที่ผูใหบริการที่เก่ียวของกับการขนสงในทุก ๆ 

ชองทาง เชน ขนสงทางอากาศ เชน สนามบิน และสายการบิน ผูใหบริการขนสงทางนา เชน ทาเรือ

และบริษัทเดินเรือ ผูใหบริการขนสงทางรถไฟ และการขนสงทางบกอ่ืน ๆ และผูรับสงสินคาแบบครบ

วงจร (Logistics) หรือรับฝากสินคา ใหเชาคลังสินคา และบริการอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวของ 

 การลงทุนในหลักทรัพย หมายถึง การซื้อสินทรัพยในรูปของหลักทรัพย ผลตอบแทนจากการ

ลงทุนจะอยูในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปนผลแลวแตประเภทของหลักทรัพยที่ลงทุน 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียน หมายถึง อัตราสวนที่บงบอกถึงสภาพคลองของบริษัทในการที่จะชํา

หน้ีระยะสั้น อัตราสวนน้ีถามีคามากกวา 1 แสดงวาบริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียนมากพอที่จะชําระหน้ี 

แตหากมีคาสูงมากเกินไปอาจหมายถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยของบริษัทไมดีพอ 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว หมายถึง อัตราสวนที่บอกถึงความสามารถของบริษัทในการชําระ

หน้ีระยะสั้นดวยสินทรัพยที่แปรสภาพเปนเงินสดไดเร็ว อัตราสวนน้ีย่ิงมีคาสูงแสดงวาบริษัทมีความ
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คลองตัวสูง สามารถชําระหน้ีไดเร็ว โดยปกติอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วอยูที่ 1:1 ก็คือวาเหมาะสม

แลว 

 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี หมายถึง อัตราที่บอกถึงจํานวนครั้งที่บริษัทสามารถเรียกเก็บเงิน

จากการขายเช่ือ หากอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีสูงหมายความวาบริษัทสามารถเก็บเงินจากการขาย

เช่ือไดเร็ว แตหากสูงเกินไปอาจหมายถึงบริษัทเขมงวดในการใหเครดิตกับลูกคามากอาจทําให

เสียเปรียบในการแขงขัน 

 ระยะเวลาเก็บหน้ี หมายถึง ระยะเวลาถัวเฉลี่ยในการเรียกเก็บหน้ี เพ่ือใหทราบคุณภาพของ

ลูกหน้ี ประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหน้ี และนโยบาลการใหสินเช่ือทางธุรกิจ หากผลการคํานวณตํ่า

แสดงวา คุณภาพของลูกหน้ีที่สามารถชําระไดเร็ว 

 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ หมายถึง อัตราสวนที่บอกจํานวนครั้งที่บริษัทสามารถขาย

สินคาคงเหลือออกไปได หากอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือสูงหมายความวา บริษัทสามารถขาย

สินคาไดเร็ว แตหากอัตราน้ีสูงแตเน่ืองจากสินคาคงเหลือนอยเกินไปอาจทําใหสูญเสียลูกคาไป ควรมี

การบริหารสินคาไมใหมากหรือนอยเกินไป 

 ระยะเวลาขายสินคา หมายถึง เปนอัตราสวนที่จะแสดงระยะเวลาเฉลี่ยที่บริษัทจะตองเก็บ

สินคาไวจนกวาจะขายได หรือเวลาเฉลี่ยที่บริษัทใชในการขาย 1 ครั้ง ยิ่งขายไดเร็ว ระยะเวลาสั้นยิ่งดี 

 อัตรากําไรขั้นตน หมายถึง อัตราที่ใชประเมินประสิทธิภาพของบริษัท แสดงใหเห็นถึง

ความสามารถในการทํากําไรขั้นพ้ืนฐาน ไมมีมาตรวัดที่แนนอน แตใชเปรียบเทียบกับหุนอ่ืนในกลุม

อุตสาหกรรมเดียวกันวาทํากําไรไดมากกวาคูแขงหรือไม 

 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน หมายถึง อัตราสวนที่แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงานและ

การต้ังราคาสินคา ถาแนวโนมของ Operating Profit Margin ลดลงเรื่อย ๆ เปนไปไดวา ตนทุนอาจ

สูงขึ้น แตปรับราคาขึ้นไมได ทําใหกําไรขั้นตนลดตํ่าลง หรือคาใชจายเพ่ิมขึ้นแตยอดขายไมเพ่ิมขึ้นตาม

ไปดวย 

 อัตรากําไรสุทธิ หมายถึง อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไร ของบริษัทหลังจาก

นํารายไดและคาใชจายทุกประเภทมาพิจารณาแลว สะทอนใหเห็นถึงความสามารถของบริษัทในการ 

ควบคุมตนทุน และคาใชจายตาง ๆ 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด หมายถึง อัตราสวนที่บงบอกถึงความสามารถของ

กิจการที่จะนําสินทรัพยที่มีไปใชประโยชนในดําเนินการของกิจการไดอยางมีประสิทธิภาพหรือไม 

 อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน หมายถึง อัตราสวนที่บงบอกถึงศักยภาพวาบริษัทมี

ความสามารถในการเปลี่ยนเงินลงทุนที่ผูถือหุนลงทุนไปไดดีมากนอยแคไหน 

 อัตราการจายเงินปนผล หมายถึง การบอกถึงนโยบายการจายเงินปนผลของบริษัท วาบริษัท

น้ันมี นโยบายจายปนผลเทาใด 
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การลงทุน หมายถึง การที่ผูลงทุนน้ันนําเงินที่มีอยูไปซื้อหลักทรัพยตาง ๆ เพ่ือกอใหเกิด

รายไดในอนาคต ตามเง่ือนไขของหลักทรัพยที่เราเลือกที่จะลงทุน ซึ่งผลรายไดหรือผลตอบแทนที่

ไดมาน้ันขึ้นอยูกับสภาวะการของหลักทรัพยที่เราลงทุน 

อัตราสวนทางการเงิน หมายถึง ดัชนีที่เปนตัวเลขใชในการวัดฐานะทางการเงินและเปนตัวบง

บอกความสามารถในการสรางผลกําไรใหกับธุรกิจ รวมถึงเปนตัวช้ีวัดประสิทธิภาพในการบริหารงาน 

โดยการนําตัวเลขในงบการเงินมาหาอัตราสวน เพ่ือใชในการวิเคราะหเปรียบเทียบคาตาง ๆ 

ดานสภาพคลอง หมายถึง ช้ีวัดความสามารถของบริษัทที่จะใชคืนหน้ีระยะสั้นเมื่อถึงกําหนด 

เปนเครื่องช้ีฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ ถามีคาสูง ย่ิงแสดงวาบริษัทมีความคลองตัวมาก แต

ในการตัดสินใจควรพิจารณาปจจัยอ่ืน ๆ ประกอบดวย 

กลุมหลักทรัพยลงทุน หมายถึง หลักทรัพยทั้งหมดในความครอบครองของผูลงทุนรายใดราย

หน่ึง ซึ่งจะตองประกอบดวยหลักทรัพยจํานวนต้ังแต 2 ชนิด หรือ 2 บริษัทขึ้นไป วัตถุประสงคในการ

สราง Portfolio ของผูลงทุนก็เพ่ือกระจายความเสี่ยงในการลงทุนดวยการกระจายการลงทุนใน

หลักทรัพยของหลายกิจการ หรือหลายประเภท 

การซื้อขายหลักทรัพยนอกตลาดหลักทรัพย หมายถึง รูปแบบของการเจรจาเพ่ือตกลงทําการ

ซื้อขายรูปแบบหน่ึง ทั้งน้ี ปริมาณของตราสาร และราคาที่ตกลงจะซื้อจะขายกันน้ัน ขึ้นอยูกับการตก

ลงกันเองระหวางคูคาทั้งสองฝาย 

ตลาดการเงิน หมายถึง แหลงการลงทุนและระดมทุนซึ่งแบงเปนตลาดเงิน (ระยะสั้น) และ

ตลาดทุน (ระยะยาว) 

ตลาดเงิน หมายถึง แหลงระดมเงินออมและใหสินเช่ือระยะสั้นที่มีอายุไมเกิน 1 ป ตราสาร

ทางการเงินที่ซื้อขาย ไดแก เชน ต๋ัวแลกเงิน ต๋ัวสัญญาใชเงิน ต๋ัวเงินคลัง 

ตลาดทุน หมายถึง แหลงระดมเงินออมและใหสินเช่ือระยะยาวต้ังแต 1 ปขึ้นไป ซึ่งโดยปกติ

การหาเงินทุนสามารถกระทําไดจาก 2 แหลง คือ จากตลาดตราสารทุน และตลาดตราสารหน้ี 

ผูคาหลักทรัพย หมายถึง สถาบันการเงินที่ไดรับใบอนุญาตทําธุรกรรมดานการคาตราสารหน้ี

จากสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยทั่วไปแลว Dealer จะมีรายไดจากกําไรสวนตางระหวาง

ราคาซื้อ และราคาขาย (Spread) 

มูลคาตามบัญชี หมายถึง มูลคาของหุนสามัญหรือมูลคาสินทรัพยสุทธิ (Net Asset Value) 

ตามงบดุลลาสุดของบริษัทผูออกหลักทรัพยที่คํานวณไดจากการนําสินทรัพยรวมหักดวยหน้ีสินรวม 

(สวนของผูถือหุน) 

หุนสามัญ หมายถึง หลักทรัพยประเภทตราสารทุนที่บริษัทออกจําหนายเพ่ือเปนการระดม

เงินทุนมาดําเนินกิจการ  ผูถือหุนฯ มีสถานะเปนเจาของบริษัทตามสัดสวนของจํานวนหุนที่ถือ มีสิทธิ

ออกเสียงลงมติในที่ประชุมผูถือหุน (ตามสัดสวนของจํานวนหุนที่ตนถืออยู ) รวมทั้งจะไดรับ
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ผลตอบแทนในรูปเงินปนผลเมื่อบริษัทมีกําไรเพียงพอที่จะจายปนผล และไดสิทธิในการจองซื้อหุนเพ่ิม

ทุนตามที่ที่ประชุมผูถือหุน 

หุนบุริมสิทธิ หมายถึง หลักทรัพยประเภทตราสารทุนที่บริษัทออกจําหนายเพ่ือเปนการระดม

เงินทุนมาดําเนินกิจการ  ผูถือหุนฯ มีสวนรวมเปนเจาของเชนเดียวกับผูถือหุนสามัญ และมีสิทธิพิเศษ

อ่ืน ๆ เชน ไดรับเงินปนผลในอัตราที่กําหนดไวแนนอนและกอนผูถือหุนสามัญ แตจะไมไดรับสิทธิ

ลงคะแนนเสียงในที่ประชุมผูถือหุน 

ราคาหลักทรัพย หมายถึง ราคาตลาดของหุนเปนราคาที่ตกลงซื้อขายหุนกัน หากความ

ตองการซื้อหุนมีมากกวาการเสนอขายหุน เชน มีการคาดการณวาแนวโนมการดําเนินงานของบริษัท

จะดีและสามารถกอใหเกิดอัตราผลตอบแทนที่ผูถือหุนตองการ ราคาตลาดของหุนก็จะสูงขึ้น แตถา

ความตองการเสนอขายมีมากกวาความตองการเสนอซื้อหุน จะสงผลใหราคาตลาดของหุนน้ันลดลง 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



12 
 

บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 

การศึกษาวิจัยเรื่อง อิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพยของกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ผูวิจัยไดศึกษาแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ โดยแบงการนําเสนอได 5 สวน ดังน้ี 

2.1 แนวคิดเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.2 แนวคิดเกี่ยวกับการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย 

2.3 แนวคิดเกี่ยวกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย 

2.4 แนวคิดเกี่ยวกับการวิเคราะหขอมูลบริษัท 

2.5 ทฤษฎีเกี่ยวกับคุณคาขอมูล (Value Relevance) 

2.6 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

2.1 แนวคิดเก่ียวกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ประวัติความเปนมาของตลาดหลักทรัพยฯ ตลาดทุนไทยยุคใหมมีจุดเริ่มตนจากการ

ประกาศใช แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 1 (พ.ศ. 2504 - 2509) เพ่ือรองรับการ

เติบโตและสงเสริม ความมั่นคงทางเศรษฐกิจและพัฒนาคุณภาพชีวิตของประชาชน ตอมา แผนพัฒนา

เศรษฐกิจและสังคม แหงชาติฉบับที ่2 (พ.ศ. 2510 - 2514) ไดเสนอใหมีการจัดต้ัง ตลาดหลักทรัพยที่

มีระบบระเบียบขึ้นเปน ครั้งแรก โดยเนนใหมีบทบาทสําคัญในการเปนแหลงระดมเงินทุน เพ่ือ

สนับสนุนการพัฒนาเศรษฐกิจและ อุตสาหกรรมของประเทศ พัฒนาการของตลาดทุนของไทยในยุค

ใหมน้ัน สามารถแบงออกไดเปน 2 ยุค เริ่มจาก "ตลาดหุนกรุงเทพ" (Bangkok Stock Exchange) ซึ่ง

เปนองคกรเอกชนและตอมาเปน "ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย" ภายใตช่ือภาษาอังกฤษวา "The 

Securities Exchange of Thailand" 

การจัดต้ังตลาดหุนกรุงเทพการจัดต้ังตลาดหุนของไทยเริ่มขึ้นในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2505 

ในรูปหางหุนสวนจํากัด โดยในปตอมาไดจดทะเบียนเปนบริษัทจํากัดและเปลี่ยนช่ือเปน "ตลาดหุน

กรุงเทพ" (Bangkok Stock Exchange) ถึงแมวาจะมีพ้ืนฐานในการจัดต้ังที่ดีการซื้อขายหุนในตลาด

หุนกรุงเทพ ก็ ไมไดรับความสนใจมากนัก มูลคาการซื้อขายมีเพียง 160 ลานบาทในปพ.ศ. 2511 และ 

114 ลานบาทใน ปพ.ศ. 2512 การซื้อขายมีปริมาณลดลงเปน 46 ลานบาทในป พ.ศ. 2513 และ

ลดลงเหลือ 28 ลานบาท ในป พ.ศ. 2514 การซื้อขายหุนกูมีมูลคาถึง 87 ลานบาทในป พ.ศ. 2515 

แตการซื้อขายหุนก็ยังคงไมเปน ที่สนใจ โดยมูลคาการซื้อขายหุนที่ตํ่าสุดมีเพียง 26 ลานบาทเทาน้ัน 

และในที่สุดตลาดหุนกรุงเทพก็ตองปดกิจการลง เปนที่ยอมรับกันโดยทั่วไปวาตลาดหุนกรุงเทพไม
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ประสบความสําเร็จเทาที่ควร เน่ืองจากขาดการสนับสนุนจากภาครัฐ ประกอบกับประชาชนยังขาด

ความรูความเขาใจที่เพียงพอในเรื่องตลาดทุนการจัดต้ังตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ถึงแมวาตลาดหุนกรุงเทพจะไมประสบความสําเร็จ แตแนวความคิดเก่ียวกับการจัดต้ังตลาด

หลักทรัพยที่มีระบบระเบียบ และไดรับการสนับสนุนอยางเปนทางการน้ันไดรับความสนใจจาก

ประชาชน เปนอยางมาก ดังน้ันแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับที่ 2 (พ.ศ. 2510 - 

2514) จึงไดเสนอแผนการจัดต้ังตลาดทุนดังกลาวขึ้นเปนครั้งแรก โดยใหมีเครื่องมืออํานวยความ

สะดวกและมาตรการ สําหรับการซื้อขายหลักทรัพยที่เหมาะสมในป พ.ศ. 2512 รัฐบาลไดทําการ

วาจางศาสตราจารยซิดนีย เอ็ม รอบบ้ินส ศาสตราจารยประจําภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลัย

โคลัมเบีย สหรัฐอเมริกา เพ่ือมาทําการศึกษาชองทางการพัฒนาตลาดทุนไทยในเวลาตอมา 

ในป พ.ศ. 2515 รัฐบาลไดเขามามีบทบาทโดยการแกไข "ประกาศคณะปฏิวัติที่ 58 เก่ียวกับ

การควบคุมธุรกิจการคา ที่มีผลกระทบตอความปลอดภัยและความเปนอยูของประชาชน" การแกไข

ดังกลาว สงผลใหรัฐบาลสามารถกํากับดูแล การดําเนินงานของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย ซึ่งทําให

การดําเนินงานเปนไปอยางมีระเบียบและยุติธรรม หลังจากน้ันในป พ.ศ. 2517 ไดมีการประกาศใช 

พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 โดยมีวัตถุประสงค เพ่ือจะจัดใหมีแหลง

กลางสําหรับการซื้อขายหลักทรัพย เพ่ือสงเสริมการออมทรัพยและการระดมเงินทุนในประเทศ 

ตามมา ดวยการแกไขบทบัญญัติเก่ียวกับรายไดเพ่ือใหสามารถนําเงินออมมาลงทุนในตลาดทุนไดในป 

พ.ศ. 2518 รูปแบบทางกฎหมายตาง ๆ ไดรับการปรับแกจนลงตัว และในวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 

2518 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ช่ือภาษาอังกฤษในขณะน้ันคือ The Securities Exchange 

of Thailand) ไดเปดทําการซื้อขายขึ้นอยางเปนทางการครั้งแรก และไดทําการเปลี่ยนช่ือ

ภาษาอังกฤษเปน "The Stock Exchange of Thailand" (SET) เมื่อวันที ่1 มกราคม พ.ศ. 2534 

เมื่อวันที่ 30 เมษายน 2518 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เริ่มเปดดําเนินการเปนครั้ง

แรก ณ ช้ัน 4 อาคารศูนยการคาสยาม ตอมาในป 2526 ไดยายที่ทําการมายังอาคารสินธร ถนนวิทยุ 

แลวจึงยายมายังอาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ถนนรัชดาภิเษก เขตคลองเตย เมื่อป 2541 

ตอมาในป 2559 ไดยายมา ณ อาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแหงใหม ถนนรัชดาภิเษก เขต

ดินแดง โดยสมเด็จพระเทพรัตนราชสุดาฯ สยามบรมราชกุมารี เสด็จพระราชดําเนินไปเปนประธาน

ในพิธีเปดอาคารฯ เมื่อวันที่ 31 พฤษภาคม 2559 (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 2558) 
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โครงสรางการกํากับดูแลตลาดทุน 

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดใหการดําเนินงานของ

ตลาด หลักทรัพยแหงประเทศไทย อยูภายใตการกํากับดูแลของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ

ตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) และกําหนดอํานาจหนาที่ใหคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย เปนผูกําหนดนโยบายและควบคุมการดําเนินงานของตลาดหลักทรัพยฯ 

 

 
 

ภาพประกอบที่ 2.1 โครงสรางการกํากับดูแลตลาดทุน 

 

ตลาดแรก 

ขายหุนตอประชาชนครั้งแรก (Initial Public Offering) หรือเสนอขายหลักทรัพยอ่ืน ๆ แก

ประชาชน ตองขออนุมัติจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย(ก.ล.ต.) และ

ดําเนินการตามเกณฑที่กําหนด จากน้ันคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยจะตอง

ตรวจสอบสถานะทางการเงินและการดําเนินงานของบริษัทน้ันกอนที่จะอนุมัติใหบริษัททําการออก

หลักทรัพยขายแกประชาชนได 
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ตลาดรอง  

หลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนครั้งแรก หลักทรัพยจะสามารถทําการซื้อขายในตลาด

รองไดก็ตอเมื่อผูออกหลักทรัพยน้ันไดย่ืนคําขอและไดรับอนุมัติจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

แลว 

 

บทบาทตลาดหลักทรัพย 

ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ตลาดหลักทรัพยมีบทบาท

สําคัญ ดังน้ี 

1. ทําหนาที่เปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียน และพัฒนาระบบตาง ๆ ที่จําเปน

เพ่ืออํานวยความสะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย 

2. ดําเนินธุรกิจใด ๆ ที่เก่ียวของกับการซื้อขายหลักทรัพย เชน การทําหนาที่เปนสํานักหักบัญชี 

(Clearing House) ศูนยรับฝากหลักทรัพย นายทะเบียนหลักทรัพย หรือกิจกรรมอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวของ 

3. การดําเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ที่ไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย 

 

ลักษณะการดําเนินงาน 

• เปนนิติบุคคลที่จัดต้ังขึ้นตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 

• ทําหนาที่สงเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของ

ประเทศ และเปนศูนยกลางในการซื้อขายหลักทรัพยและใหบริการที่เก่ียวของ โดยไมนําผลกําไรมา

แบงปนกัน 

• สนับสนุนใหประชาชนมีสวนรวมในการเปนเจาของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรม

ภายในประเทศ 

• เริ่มเปดทําการซื้อขายหลักทรัพยเปนครั้งแรก เมื่อวันที่ 30 เมษายน 2518 

• ปจจุบันดําเนินงานภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

• การดําเนินงานหลัก ไดแก การรับหลักทรัพยจดทะเบียนและดูแลการเปดเผยขอมูลของ

บริษัทจดทะเบียน การซื้อขายหลักทรัพยและการกํากับดูแลการซื้อขายหลักทรัพย การกํากับดูแล

บริษัทสมาชิกสวนที่เกี่ยวของกับการซื้อขายหลักทรัพย ตลอดจนถึงการเผยแพรขอมูลและการสงเสริม

ความรูใหแกผูลงทุน 
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สมาชิกภาพองคกรระหวางประเทศ 

1. สหพันธตลาดหลักทรัพยภาคพ้ืนเอเชีย และโอเชียเนีย (Asian and Oceanian Stock 

Exchanges Federation – AOSEF) 

2. องคกรคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพยนานาชาติ (International 

Organization of Securities Commissions – IOSCO) 

3. สหพันธตลาดหลักทรัพยนานาชาติ (The World Federation of Exchanges – WFE) 

ตลาดหลักทรัพยฯ เขามาเปนสมาชิกในป พ.ศ. 2563 

4. UN Sustainable Stock Exchanges Initiative ตลาดหลักทรัพยฯ เขารวมเปนสมาชิกในป 

พ.ศ. 2557 

 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1. กลุมตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) เปนนิติ

บุคคลที่จัดต้ังขึ้นตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 ทําหนาที่สงเสริม

การออมและการระดมเงินทุนระยะยาว เพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ 

2. ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: mai) จัดต้ังภายใต

พระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย เพ่ือเปนตลาดทางเลือกในการระดมทุน ของธุรกิจที่

มีศักยภาพในการเติบโตโดยไดเปดดําเนินการ อยางเปนทางการเมื่อวันที่ 21 มิถุนายน 2542 

3. ตลาดตราสารหน้ี (Bond Electronic Exchange: BEX) จัดต้ังขึ้นโดยตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย และเปดใหบริการการซื้อขายแกนักลงทุนทั่วไป ต้ังแตวันที่ 26 พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 

โดยใหบริการผานระบบการซื้อขายแบบเรียลไทม มีขอมูลที่โปรงใส ตลอดจนถึงกระบวนการสงมอบ

และชําระราคาที่ช่ือถือได เพ่ือที่จะพัฒนาตลาดตราสารหน้ีใหมีประสิทธิภาพมากขึ้น ทั้งในดาน

ปริมาณการซื้อขายคุณภาพของตราสารหน้ี ตัวกลางการซื้อขาย และแหลงขอมูลอางอิง โดยมี

เปาหมายในการดําเนินการตลาดรองตราสารหน้ีที่สมบูรณแบบของประเทศไทย ใหบริการครอบคลุม

ผูลงทุนและผูคาตราสารหน้ีทั้งหมด 

4. บริษัท ตลาดสัญญาซื้อขายลวงหนา(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) หรือ Thailand 

FuturesExchange PCL: TFEX เปนบริษัทยอยของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จัดต้ังขึ้นเมื่อ

วันที่ 17พฤษภาคม 2547 เพ่ือเปนศูนยซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนา ตามพระราชบัญญัติสัญญาซื้อ

ขายลวงหนาพ.ศ. 2546 โดยมีความมุงมั่นที่จะพัฒนาตลาดการซื้อขายอนุพันธแหงน้ีใหมีสภาพคลอง 

มีความหลากหลายของสินคา ประเภทของสมาชิกและจํานวนผูซื้อขาย และมีการดําเนินงานอยางมี

ประสิทธิภาพเพ่ือใหผูประกอบการและผูลงทุนสามารถใชบริการไดอยางมีความเช่ือมั่นและมีความ

นาเช่ือถือ โดยการพัฒนาตลาดสัญญาซื้อขายลวงหนาในประเทศไทยจะกอใหเกิดประโยชนตอผูลงทุน
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ในตลาดทุนไทย และมีสวนชวยพัฒนาระบบเศรษฐกิจโดยรวม ตลอดจนเพ่ิมศักยภาพการแขงขันของ

ประเทศในระดับสากล 

5. บริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จํากัด (TSD) เปนศูนยกลางในการใหบริการที่

ตอเน่ืองจากการซื้อขายหลักทรัพยอยางครบวงจร โดยมีบริการ 2 ประเภทหลัก ไดแก 

 5.1 ศูนยรับฝากหลักทรัพย เปนศูนยกลางในการรับฝากหลักทรัพยไวในระบบไรใบ

หลักทรัพยทั้งตราสารทุนและตราสารหน้ีที่ปลอดภัยและมีประสิทธิภาพ 

 5.2 นายทะเบียนหลักทรัพย ทําหนาที่ในการดูแลและรักษาขอมูลหลักทรัพย และจัดทํา

ทะเบียนผูถือหลักทรัพยใหมีความถูกตอง ครบถวน เปนปจจุบันอยูเสมอ โดยใชระบบคอมพิวเตอรที่

ทันสมัยและมีประสิทธิภาพเช่ือมโยงกับระบบงานรับฝากหลักทรัพย 

6. บริษัท สํานักหักบัญชี (ประเทศไทย) จํากัด เปนศูนยกลางในการชําระราคาและสงมอบตรา

สารการเงินในตลาดทุนไทย โดยเขาแทนที่เปนคูสัญญา (central counterparty) และรับประกันการ

ชําระราคาและสงมอบในทุกๆ รายการซื้อขายที่เกิดขึ้นในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ( SET) 

ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) ตลาดตราสารหน้ี (BEX) รวมถึง ตลาดสัญญาซื้อขายลวงหนา 

(TFEX) ลดความเสี่ยงโดยรวม เสริมสรางความเช่ือมั่นในการซื้อขายใหแกผูรวมตลาดทุกฝาย รวมทั้ง

สงเสริมการพัฒนาตลาดทุนไทยในระยะยาว 

7. บริษัท เซ็ทเทรด ดอุท คอม จํากัด จัดต้ังขึ้นโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มี

วัตถุประสงคเพ่ือทําหนาที่ใหบริการระบบซื้อขายหลักทรัพยผานอินเทอรเน็ต และเทคโนโลยีการ

ลงทุนแกบริษัทหลักทรัพย เพ่ือเพ่ิมชองทางการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยและอํานวยความสะดวกแก

ผูลงทุนรวมทั้งการพัฒนาระบบงานคอมพิวเตอรที่เก่ียวของกับธุรกิจหลักทรัพย ตลอดจนเปนตัวแทน

ขายและดูแลงานการตลาดขอมูลของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใหเผยแพรอยางมี

ประสิทธิภาพไปยังผูลงทุนและหนวยงานตางๆ ในตลาดทุนไทย 

 

การจัดกลุมอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ 

การจัดโครงสรางกลุมอุตสาหกรรมของบริษัทจดทะเบียน เพ่ือใหบริษัทที่ประกอบธุรกิจ

ใกลเคียงกันไดอยูในหมวดเดียวกัน เพ่ือความเหมาะสมในการเปรียบเทียบระหวางกันและเปนขอมูล

ดานการลงทุนไดอยางเหมาะสม โดยแนวทางการจัดกลุมน้ันใหสามารถสะทอนประเภทธุรกิจของ

บริษัทจดทะเบียนไดชัดเจน และสะทอนใหเห็นถึงอุตสาหกรรมของประเทศไดมากขึ้น 
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สรุปเกณฑสําคัญ 

หลักการโดยรวม 

• จัดเฉพาะบริษัทจดทะเบียน (หุนสามัญ) หนวยลงทุนของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย  หนวย

ลงทุนของกองทุนรวมโครงสรางพ้ืนฐาน (Infrastructure Fund : IF) และกองทรัสตเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพย (Real Estate Investment Trusts: REITs) โดยตราสารทางการเงินอ่ืน ๆ ยังคงแยก

ไวตางหาก 

• หมวดบริษัทจดทะเบียนที่แกไขการดําเนินงานไมไดตามกําหนด (Non-Performing Group : 

NPG) ไมรวมอยูในการจัดกลุม 

• รวมกลุมของหมวดธุรกิจที่มีลักษณะธุรกิจใกลเคียงกัน หรือมีแนวโนมที่จะเคลื่อนไหวไปใน

แนวทางเดียวกันไวดวยกัน 

หลักเกณฑการจัดกลุมอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ 

• พิจารณาจัดบริษัทตามประเภทธุรกิจที่สรางรายไดใหบริษัทเกินรอยละ 50 เปนสําคัญ 

• หากไมมีธุรกิจใดสรางรายไดใหบริษัทเกินรอยละ 50 จะใชเกณฑดานกําไรพิจารณาเปน

เกณฑรอง ทั้งน้ี ตลาดหลักทรัพยอาจพิจารณาใชหลักเกณฑอ่ืนๆ ประกอบตามที่เห็นสมควร 

• ในกรณีที่บริษัทจดทะเบียนดําเนินธุรกิจโดยผานการถือหุนในบริษัทยอยหลายแหง (Holding 

Company) บริษัทจะถูกจัดตามประเภทธุรกิจของบริษัทยอยที่สรางรายไดหลักใหแกบริษัท 

• ปจจุบัน ตลาดหลักทรัพยจัดบริษัทจดทะเบียนใน SET ตามกลุมอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ  

โดยในป 2558 เปนตนไป จะมีการจัดบริษัทจดทะเบียนใน mai ตามกลุมอุตสาหกรรมดวย 

 

ตารางที่ 1 โครงสรางกลุมอุตสาหกรรม 8 กลุม และหมวดธุรกิจ 28 หมวด 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

เกษตรและอุสาหกรรมอาหาร 
ธุรกิจการเกษตร 

อาหารและเครื่องด่ืม 

สินคาอุปโภคบริโภค 

แฟช่ัน 

ของใชในครัวเรือนและสํานักงาน 

ของใชสวนตัวและเวชภัณฑ 

ธุรกิจการเงิน 

ธนาคาร 

เงินทุนและหลักทรัพย 

ประกันภัยและประกันชีวิต 
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ตารางที่ 1 (ตอ) โครงสรางกลุมอุตสาหกรรม 8 กลุม และหมวดธุรกิจ 28 หมวด 

กลุมอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ 

สินคาอุตสาหกรรม 

ยานยนต 

วัสดุอุตสาหกรรมและเครื่องจักร 

บรรจุภัณฑ 

กระดาษและวัสดุการพิมพ 

ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ 

เหล็ก 

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 

วัสดุกอสราง 

บริการรับเหมากอสราง 

พัฒนาอสังหาริมทรัพย 

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย และกองทรัสตเพ่ือ

การลงทุนในอสังหาริมทรัพย 

ทรัพยากร 
พลังงานและสาธารณูปโภค 

เหมืองแร 

บริการ 

พาณิชย 

การแพทย 

สื่อและสิ่งพิมพ 

บริการเฉพาะกิจ 

การทองเที่ยวและสันทนาการ 

ขนสงและโลจิสติกส 

เทคโนโลยี 
ช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส 

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

 

2.2 แนวคิดเก่ียวการลงทุนในหลักทรัพย 

 การศึกษาในขอน้ีแบงออกเปนหัวขอยอย ดังน้ี 

1. ความหมายของการลงทุน 

จากการศึกษางานวิจัยที่เกี่ยวของ ไดใหความหมายของการลงทุนไว ดังน้ี 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2553) ใหความหมายวา การลงทุน (Investment) 

หมายถึง การที่เราใชจายเงินสดรูปแบบหน่ึงในปจจุบัน โดยมุงหวังจะไดรับผลตอบแทนจากการใชจาย

น้ันในอนาคต ซึ่งผูลงทุนเช่ือวาเงินสดหรือผลตอบแทนสวนเพ่ิมที่จะไดรับคืนน้ัน จะสามารถชดเชย
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ระยะเวลา อัตราเงินเฟอ และความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นไดอยางคุมคา หรืออาจกลาวไดวา การลงทุน

หมายถึง การออมเพ่ือใหไดรับผลตอบแทนที่มากขึ้น ซึ่งเราตองยอมรับความเสี่ยงที่เพ่ิมขึ้นเชนกัน 

การตัดสินใจนําเงินออมมาลงทุน เราจึงตองพิจารณาอยางรอบคอบ และศึกษาหาขอมูลที่เก่ียวของกับ

การลงทุนน้ันเปนอยางดี เพ่ือใหไดรับผลตอบแทนตามที่คาดไว และเพ่ือลดความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้นจาก

การลงทุน 

เฉลิมขวัญ ครุฑบุญยงค (2557) ใหความหมายวา โดยทั่วไปแตละบุคคลมักมีการจัดสรร

รายไดที่ ไดรับมาในแตละเดือนโดยแบงออกเปน 2 สวนหลัก คือ เพ่ือใชจายในชีวิตประจําวันและเพ่ือ

การออมรายจายสวนแรกเปนการใชจายเพ่ือความจําเปนในชีวิตประจําวันของแตละบุคคลที่หลีกเลี่ยง

ไมได แตสามารถบริหารจัดการใหเหมาะสมและเพียงพอตอการดําเนินชีวิตได รายจายสวนที่สอง คือ

การเก็บออมเงินที่เหลือจากสวนแรกไวใชในยามจําเปน การลงทุน คือการทําอยางไรใหเงินสวนที่สอง

เพ่ิมพูนขึ้นมา และกอใหเกิดประโยชนสูงสุดแกเจาของเงิน การลงทุน จึงเปนลักษณะของการนําเอา

ทรัพยสินรวมถึงเงินสดที่บุคคลน้ันถืออยูหรือเก็บสะสมไวไปดําเนินการเพ่ือกอใหเกิดมูลคาเพ่ิม หรือให

ไดรับผลตอบแทนกลับคืนมาในชวงเวลาน้ัน ๆ ภายใตเง่ือนไขขอจํากัด หรือความเสี่ยงที่บุคคลน้ันจะ

ยอมรับได 

มานะ เงินศรีสุข (2561) ใหความหมายวา การลงทุน (Investment) หมายถึง การซื้อ

หลักทรัพย (หุน)ของบุคคลซึ่งใหผลตอบแทนเปนสัดสวนกับความเสี่ยงตลอดเวลาอันยาวนาน

ประมาณ 10 ป แตอยางตํ่า ไมตํ่ากวา 3 ป โดยหวังผลตอบแทนในรูปเงินปนผล (Dividend) หรือสวน

ตางจากการซื้อขายหุน (Capital Gain) 

ปรเมศวร วองพิริยพงศ (2551) ใหความหมายวา การลงทุน หมายถึง การกันเงินไวจํานวน

หน่ึงในชวงระยะเวลาหน่ึง เพ่ือไวใชในอนาคตที่คาดคะเนไดพอสมควรวาจะมีระยะในการเก็บนาน

เทาใด หรือมีเปาหมายในการเก็บไวเพ่ือกอใหเกิดกระแสเงินสดรับในอนาคต 

กนกวรรณ ศรีนวล (2558) ใหความหมายวา การลงทุน คือ การที่เรานําเอาทรัพยสินที่มีอยู 

ซึ่งโดยทั่วไปจะหมายถึงเงินสดไปดําเนินการในทางที่กอใหเกิดประโยชน เพ่ือใหไดผลตอบแทน

กลับคืนมาในอนาคต โดยเราเช่ือวาเงินสดหรือผลตอบแทนสวนเพ่ิมที่จะไดรับกลับคืนมาน้ัน จะ

สามารถชดเชยระยะเวลา อัตราเงินเฟอ และความเสี่ยงตาง ๆ ที่อาจเกิดขึ้นในระหวางการลงทุนได

อยางคุมคา 

จากความหมายของการลงทุน สรุปไดวา การลงทุน หมายถึง การออมเพ่ือใหไดรับ

ผลตอบแทนที่มากขึ้น ซึ่งเราจะตองยอมรับความเสี่ยงที่เพ่ิมขึ้นเชนกัน การตัดสินใจนําเงินออมมา

ลงทุน เราจึงตองพิจารณาอยางรอบคอบ และศึกษาหาขอมูลที่เก่ียวของเปนอยางดี เพ่ือใหไดรับ

ผลตอบแทน ตามที่คาดหวังไวและเพ่ือลดความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้นจากการลงทุน 
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2. ประเภทของการลงทุน 

การลงทุน หมายถึง การซื้ออสังหาริมทรัพยหรือหลักทรัพยของบุคคลหรือสถาบัน โดยมี

ผลตอบแทน (Returns) จากการลงทุนที่มาควบคูกับความเสี่ยง (Risk) โดยทั่วไปการลงทุนมี

ระยะเวลาไมตํ่ากวา 3 ป และสามารถแบงไดเปน 3 ประเภท (เฉลิมขวัญ ครุฑบุญยงค, 2557) ดังน้ี 

(2.1) ลงทุนเพ่ือการบริโภค (Consumer investment) การลงทุนของผูบริโภคเปนเรื่อง

เก่ียวกับการซื้อสินคาประเภทคงทนถาวรหรือสินทรัพยถาวร เชน บาน รถยนต เครื่องใชไฟฟา เปน

ตน เปนการลงทุนที่ไมไดหวังผลตอบแทนในลักษณะตัวเงิน แตหวังความพึงพอใจในการใชสินทรัพย

ดังกลาว เชน การซื้อบานเพ่ืออยูอาศัยถือวาเปนการลงทุนในอสังหาริมทรัพยอยางหน่ึง เงินที่จายซื้อ

อาจไดมาจากการออมหรือการกูยืม ผลตอบแทนที่ไดรับจะอยูในรูปของความพึงพอใจแกเจาของ ใน

บางกรณีที่อุปสงคในที่อยูอาศัยเพ่ิมขึ้นมากกวาอุปทาน มูลคาของบานที่ซื้อไวอาจสูงขึ้นและสามารถ

ขายทํากําไรได 

(2.2) การลงทุนในธุรกิจ (Business investment) การลงทุนในความหมายของธุรกิจ 

หมายถึง การซื้อสินทรัพยเพ่ือใชในการประกอบธุรกิจ โดยคาดการณวารายไดจะเพียงพอเพ่ือชดเชย

กับความเสี่ยงในการลงทุนทําธุรกิจ กําไรและความอยูรอดถือเปนเปาหมายหลักของการทําธุรกิจและ

จะเปน ตัวดึงดูดใจผูลงทุนใหนําเงินมาลงทุน การลงทุนในธุรกิจอาจนําเงินออมที่สะสมไวหรือเงินกูยืม

จากสถาบันการเงินมาลงทุนเพ่ือจัดหาสินทรัพยประเภทตาง ๆ ในการดําเนินธุรกิจ เชน เครื่องจักร 

อุปกรณ ที่ดิน โรงงาน อาคาร สิ่งปลูกสราง เปนตน สินทรัพยเหลาน้ีจะนํามาใชประโยชนในการผลิต

สินคาและ หรือใหบริการเพ่ือตอบสนองความตองการของลูกคา 

(2.3) การลงทุนในหลักทรัพย (Securities investment) การลงทุนในหลักทรัพยเปนการ 

ซื้อสินทรัพยในรูปของหลักทรัพย เชน พันธบัตร หุนกู หรือหุนทุนของหนวยงานภาครัฐหรือ

ภาคเอกชน การลงทุนในลักษณะน้ีเปนการลงทุนทางออมซึ่งแตกตางจากการลงทุนของธุรกิจ 

กลาวคือ เมื่อผูมีเงินออมไมตองการจะเปนผูประกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากความเสี่ยงหรือผูออมเองยังไม

มีเงินมากพอ ผูลงทุนอาจนําเงินที่ออมไดไปซื้อหลักทรัพยที่พอใจที่จะลงทุน ผลตอบแทนจากการ

ลงทุนจะอยูในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปนผลแลวแตประเภทหลักทรัพยที่ลงทุน นอกจากน้ีผูลงทุน

อาจไดผลตอบแทนอีกลักษณะหน่ึง คือ กําไรจากการขายหลักทรัพยหากราคาเสนอขาย (Offer) สูง

กวาราคาเสนอซื้อ (Bid) ทั้งน้ีผลตอบแทน ดังกลาวจะอยูภายใตความเสี่ยงทั้งที่ควบคุมไดและควบคุม

ไมได 

 

3. ทางเลือกในการลงทุน 

ทางเลือกในการลงทุนสามารถแบงไดเปน 2 ชองทางดวยกัน ดังน้ี (ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศ ไทย, 2548) 
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(3.1) การลงทุนทางตรง (Direct investment) เปนการลงทุนที่บุคคลหรือเจาของเงินลงทุน

ตองทําการตัดสินใจลงทุนเอง ขอมูลและคําแนะนําที่ไดจากบุคคลภายนอกอาจเปนแนวทาง

ประกอบการตัดสินใจ แตการตัดสินใจครั้งสุดทายจะมาจากเจาของเงินทุน ทางเลือกของการลงทุน 

ทางตรงน้ันแบงได 3 ลักษณะ ดังน้ี (ศิรดา นวลประดิษฐ) 

Fixed principal investment เปนการลงทุนในสินทรัพยที่รูมูลคาของเงินลงทุนที่จะ ไดรับ 

คือ ณ วันสิ้นสุดสัญญา และผลประโยชนที่จะไดรับระหวางชวงเวลาลงทุนดังกลาว ไดแก การลงทุน 

ในต๋ัวเงินคลัง (Treasury bill) ตราสารพาณิชย (Commercial paper) พันธบัตรรัฐบาล 

(Government bond) และหุนกู (Debenture) เปนตน 

Variable principal securities เปนการลงทุนในสินทรัพยที่ไมทราบมูลคาที่จะไดรับคืนใน

อนาคต เน่ืองจากหลักทรัพยเหลาน้ีไมมีอายุครบกําหนดไถถอนที่แนนอน ไดแก หุนบุริมสิทธิ 

(Preferred stock) หุนสามัญ (Common stock) หลักทรัพยที่แปลงสภาพได (Convertible 

securities) และวอรแรนต (Warrant) เปนตน 

Non security investment เปนการลงทุนในสินทรัพยตางๆ นอกเหนือจากที่กลาว ขางตน 

เชน การลงทุนที่ดินและอาคาร การรับจํานอง การซื้อสินคาตางๆ การลงทุนในธุรกิจที่เปดใหม หรือ

ธุรกิจที่กําลังขยายกิจการแตยังไมไดออกหลักทรัพยขายใหประชาชนทั่วไป 

(3.2) การลงทุนทางออม (Indirect investment) เปนการลงทุนที่มีสถาบันอ่ืนกระทําแทน

เจาของเงินออม และตัดสินใจลงทุนแทนเจาของเงิน ดังน้ัน กอนลงทุนจึงตองศึกษาถึงจุดมุงหมายใน

การลงทุนของสถาบันเหลาน้ี การลงทุนในลักษณะน้ี ไดแก การลงทุนในกองทุนตาง ๆ เชน กองทุน

บํานาญ (Pension fund) ซึ่งกองทุนบํานาญน้ีจะนําเงินไปลงทุนในพันธบัตรธุรกิจ พันธบัตรรัฐบาล 

และการรับ จํานอง กองทุนที่บริหารโดยกองทุนรวม เชน กองทุนของสถาบันการเงินตางๆ เปนตน ผู

ลงทุนอาจทําประกันชีวิตไวกับบริษัทประกัน คาเบ้ียประกันที่ผูประกันจายเปนบางสวนจะถูกนําไป

ลงทุนอีกตอหน่ึงใน รูปของพันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรธุรกิจ หุนกู การรับจํานอง และลงทุนใน

อสังหาริมทรัพย นอกจากน้ีผู ลงทุนอาจลงทุนในบริษัทลงทุน (Investment company) เปนตน 

 

2.3 แนวคิดเก่ียวกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย 

 การศึกษาในหัวขอน้ีแบงออกเปนหัวขอยอย ดังน้ี 

1. ความหมายของผลตอบแทน 

ปรเมศวร วองพิริยพงศ (2551) ใหความหมายวา ผลตอบแทนหมายถึง จํานวนกําไรที่คิดเปน

รอย ละของเงินลงทุนหากอัตรากําไรที่คาดวาจะไดรับอยูในระดับสูงก็จะเปนแรงจูงใจใหนักลงทุน

ตัดสินใจ ลงทุนแตในทางตรงกันขามหากอัตรากําไรที่คาดวาจะไดรับอยูในระดับที่ตํ่าก็จะทําใหนัก

ลงทุนตัดสินใจไม เพ่ิมการลงทุน 
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สัมภาส จันผะกา (2559) ใหความหมายวา ผลตอบแทน (Return) หมายถึง ผลประโยชนที่ผู

ลงทุนไดรับจากการลงทุนในกองทุนรวมน้ัน โดยทั่วไปประกอบดวย เงินปนผล และกําไรสวนเกินทุน

จากการขายกองทุน 

ธนัยนันท นิมิตชัวงศ (2554) ใหความหมายวา ผลตอบแทนจากการลงทุน (Rate of return) 

หมายถึง ผลประโยชนที่ไดรับจากการลงทุนในหลักทรัพยตามระยะเวลาที่ผูลงทุนไดถือครอง

หลักทรัพย น้ันไว และรวมถึงมูลคาสวนเพ่ิมของราคาหลักทรัพย ณ วันสุดทายของการลงทุน 

ภากร ลีรุงเรืองพันธ (2553)  ใหความหมายวา อัตราผลตอบแทน หมายถึง อัตราผลกําไรที่

ไดจากการลงทุนในหุนสามัญในรูปแบบของเงินปนผล (Dividend) และกําไรหรือขาดทุนจากการ

จําหนายหุนสามัญ (Capital gain or loss) 

วนิดา โคษา (2559) ใหความหมายวา ผลตอบแทนหมายถึง สิ่งที่นักลงทุนจะไดรับผลกําไร

หรือ ขาดทุนจากการลงทุนในกองทุนรวมอาจอยูในรูปของเงินปนผลและกําไรจากผลตางของราคาซื้อ

และราคาขายที่โดยการศึกษาครั้งน้ีผลตอบแทนไดจากการเปลี่ยนแปลงของมูลคาสินทรัพยสุทธิ 

(NAV) 

จากความหมายของผลตอบแทน สรุปไดวา ผลประโยชนที่ไดรับจากการลงทุนในหลักทรัพย

ตาม ระยะเวลาที่ผูลงทุนไดถือครองหลักทรัพยน้ันไว และผูลงทุนจะไดรับในรูปแบบตางๆจากการ

ลงทุน เชน ดอกเบ้ีย , เงินปนผล , และกําไรจากสวนตางของราคาเมื่อขายหลักทรัพย หรือ Capital 

Gain เปนตน 

 

2. รูปแบบของผลตอบแทนจากการลงทุน 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ ที่ผูลงทุนจะมีโอกาสไดรับมีหลายรูปแบบ

ดวยกัน ขึ้นอยูกับประเภทของหลักทรัพยที่เลือกลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2548) 

(2.1) เงินปนผล เปนสวนของกําไรสะสมที่บริษัทจายคืนใหแกผูถือหุนประเภทหุนสามัญ หุน

บุริมสิทธิ และหนวยลงทุน ตามผลการดําเนินงานของบริษัท อยางไรก็ตาม การจายเงินปนผลขึ้นอยู

กับนโยบายของแตละบริษัท เชน ระดับของกําไรสะสมที่จะพิจารณาประกาศจาย อัตราการจาย

จํานวนครั้งที่จายในแตละป เปนตน นอกจากน้ี บริษัทอาจจายปนผลใหแกผูถือหุนในรูปหุนของบริษัท 

หรือที่เรียกวา “หุนปนผล” ซึ่งขึ้นอยูกับวัตถุประสงคในการจายปนผลแตละครั้ง สภาพคลองของ

บริษัทและราคาตลาดของหุนในขณะน้ัน ๆ 

(2.2) ดอกเบ้ีย เปนผลตอบแทนที่บริษัทจายใหแกผูถือตราสารหน้ี ไดแก หุนกูประเภทตาง ๆ 

พันธบัตร และใบสําคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุนกู เปนตน เน่ืองจากผูถือตราสารหน้ีมีฐานะเปนเจาหน้ี

ของบริษัท และผูออกตราสารหน้ีเปนลูกหน้ี ดังน้ัน ลูกหน้ีจึงมีหนาที่จายดอกเบ้ียใหแกเจาหน้ีตาม

อัตรา และในระยะเวลาที่กําหนด โดยอัตราดอกเบ้ียที่กําหนดจะสูงหรือตํ่า ขึ้นอยูกับฐานะการเงิน
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สภาพคลอง ช่ือเสียง และความสามารถในการจายคืนเงินของบริษัทผูออกตราสารหน้ี อัตราดอกเบ้ีย

ในทองตลาด สภาพเศรษฐกิจในขณะที่ออกหุนกู และระยะเวลาการชําระเงินคืนเงินตน เปนตน 

(2.3) สิทธิในการซื้อหุนเพ่ิมทุน ในกรณีที่บริษัทมีการเพ่ิมทุนจดทะเบียน มักจะมีการจัดสรร

สิทธิในการจองซื้อหุนใหมที่เกิดจากการเพ่ิมทุนใหแกผูถือหุนและผูเก่ียวของ ซึ่งสวนใหญจะเปนการ

จัดสรรสิทธิใหแกผูถือหุนเดิม เพ่ือใหจองซื้อหุนเพ่ิมทุนของบริษัทในราคาที่ตํ่ากวาราคาตลาด หรือให

สิทธิในการจองซื้อกอนบุคคลภายนอกหรือผูเกี่ยวของกลุมอ่ืน ๆ 

(2.4) การไดรับตราสารอ่ืนควบ ในกรณีที่บริษัทมีการออกหลักทรัพยประเภทหน่ึงควบคูกับ

หลักทรัพยอีกประเภท ที่นิยมกันมักจะเปนการออกหลักทรัพยที่ควบกับใบสําคัญแสดงสิทธิฯ 

(Warrants) เพ่ือใหสิทธิแกผูลงทุนในการซื้อหลักทรัพยน้ันหรือหลักทรัพยประเภทอ่ืนที่บริษัทจะออก

ในอนาคต เปนวิธีจูงใจในการลงทุนที่บริษัทจดทะเบียนหลายแหงนิยมมากในปจจุบัน 

(2.5) กําไรจากการขายหลักทรัพย เปนสวนตางของราคาขายหลักทรัพย หักดวยราคาซื้อ

หรือตนทุนในการไดหลักทรัพยน้ันมา ทั้งน้ีโอกาสที่ผูลงทุนจะไดรับผลตอบแทนในรูปของกําไรหรือ

ประสบผลขาดทุนจากการซื้อขายหลักทรัพยน้ัน ขึ้นอยูกับหลายปจจัยที่เก่ียวของ ไดแก ภาวะ

เศรษฐกิจและ อุตสาหกรรมโดยรวม สภาพธุรกิจของบริษัท อัตราดอกเบ้ีย ชวงเวลาที่ผูลงทุนทําการ

ซื้อขายหลักทรัพย เปนตน 

 

2.4 แนวคิดเก่ียวกับการวิเคราะหขอมูลบริษัท 

 การศึกษาในหัวขอน้ีแบงออกเปนหัวขอยอย ดังน้ี  

1. ความหมายของการวิเคราะหขอมูลบริษัท 

จากการศึกษาเอกสารงานวิจัยที่เก่ียวของ ไดมีผูใหความหมายของการวิเคราะหขอมูลบริษัท

ไว ดังน้ี 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (2558) ใหความหมายไววา การวิเคราะหบริษัท 

(Company Analysis) เปนขั้นสุดทายของการวิเคราะหหลักทรัพยดวยปจจัยพ้ืนฐาน ซึ่งเปนการ

วิเคราะหเพ่ือคัดเลือกบริษัทที่ควรลงทุน โดยจะเนนการวิเคราะหทั้งเชิงคุณภาพ (Qualitative 

Analysis) เชน ประสบการณ และ ความนาเช่ือถือของผูบริหาร บุคลากร ขีดความสามารถดาน

การตลาดการผลิต / การบริการ การวิจัยและพัฒนา การบริหารและระบบสารสนเทศเพ่ือการบริหาร 

ฯลฯ และการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ซึ่งจะวิเคราะห จากงบการเงินทั้งใน

อดีตและปจจุบันของบริษัท เพ่ือนํามาประมาณการกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคต การวิเคราะห

ขอมูลบริษัท เปนขั้นตอนสุดทายของการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน มีจุดมุงหมายเพ่ือใชคัดเลือกบริษัทที่

ควรลงทุนโดยแบงการวิเคราะหออกเปน 2 ประเภทคือ การวิเคราะหขอมูลเชิงคุณภาพ (Qualitative 
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Approach) และ การวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ (Quantitative Approach) ผูลงทุนควรให

ความสําคัญกับขอมูลทั้ง 2 ประเภท โดยพิจารณาขอมูลรวมกันกอนตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย 

 

2.  การวิเคราะหขอมูลเชิงคุณภาพ 

ขอมูลเชิงคุณภาพ เปนขอมูลที่ใชเพ่ือการเปนเมินระดับความสามารถของบริษัทในดานตาง ๆ 

โดย ไมใชขอมูลที่เปนตัวเลข ซึ่งขอมูลเชิงคุณภาพประกอบดวย ขอมูลประวัติความเปนมาของบริษัท 

แผนงาน ที่บริษัทคาดวาจะดําเนินการในอนาคต การเช่ือมโยงผลกระทบของภาวะเศรษฐกิจ และ

อุตสาหกรรมที่มีตอธุรกิจ การวิเคราะหขอมูลบริษัทในเชิงคุณภาพจึงมีความสําคัญอยางมากที่จะชวย

ใหผูลงทุนสามารถคาดการณผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงของปจจัยทางเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม

ได ขอมูลเชิงคุณภาพ ไดแก 

2.1 คณะผูบริหาร กิจการที่มีคณะผูบริหารที่มีความสามารถและประสบการณในธุรกิจ น้ันๆ 

ยอมสามารถกําหนดกลยุทธบริษัทใหเหนือกวาคูแขงได 

2.2 ขนาดของบริษัท โดยทั่วไปแลวธุรกิจขนาดใหญ มักไดเปรียบในแงของการประหยัดจาก

ขนาดในการผลิต (Economy of Scale) การจัดจําหนายและการโฆษณา อันนําไปสูความไดเปรียบ

ในเชิงการแขงขัน แตในอีกดานหน่ึงน้ัน ย่ิงกิจการมีขนาดใหญขึ้นมักจะย่ิงมีปญหาในการควบคุม

ภายใน อยางไรก็ตาม ในหลาย ๆ สถานการณ กิจการขนาดเล็กที่มีความสามารถในการเจาะตลาดเขา

หากลุมลูกคาเฉพาะเจาะจง ก็อาจมีความคลองตัวกวา และอยูรอดไดในภาวะวิกฤต 

2.3 ลักษณะผลิตภัณฑและตรายี่หอ สําหรับกิจการที่มุงสูการทําใหลักษณะแตกตางจากคูแขง 

เชน ความแตกตางในผลิตภัณฑ ความแตกตางในวิธีการจําหนาย หรือความแตกตางในกลยุทธ

การตลาด กิจการที่มีลักษณะเฉพาะตัวเชนน้ี สามารถกําหนดราคาที่สูงกวากิจการอ่ืน ๆ ใน

อุตสาหกรรมได 

2.4 ความหลากหลายของผลิตภัณฑ โดยทั่วไปกิจการที่ผลิตหรือจําหนายผลิตภัณฑเพียงชนิด

เดียวหรือกระจุกเพียงไมก่ีชนิด จะมีความไมแนนอนของการประกอบการมากกวากิจการที่มีการ

กระจายการผลิตและจําหนายในผลิตกุณฑหลากหลายชนิด 

2.5 การคิดคนหรือเสนอผลิตภัณฑหรือบริการใหม การเปนเจาแรกผูบุกเบิกตลาดที่ประสบ

ความสําเร็จ ทําใหกิจการสามารถทํากําไรไดโดยปราศจากคูแขงในชวงแรก 

2.6 แหลงของเงินทุนที่มาจากการกอหน้ี โครงสรางเงินทุนของกิจการประกอบดวย สวนของ

ผูถือหุนและอาจมีสวนที่มาจากการกูยืมหรือหน้ี กิจการที่มีแหลงเงินทุนมาจากการกอหน้ีเปนสัดสวน

ที่สูง จะเสี่ยงกวากิจการที่ใชแหลงของเงินทุนที่มาจากเจาของ 

2.7 อัตราการขยายตัวของยอดขายและกําไรในอดีต เพ่ือเปนแนวทางในการประมาณการ

ยอดขายและผลกําไรในอนาคต ผูลงทุนควรศึกษาอัตราการเปลี่ยนแปลงของยอดขายและกําไรของ 
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บริษัททั้งในภาวะที่เศรษฐกิจเติบโตและซบเซา เทียบอัตราการขยายตัวของบริษัทอ่ืน ๆ ใน

อุตสาหกรรมเดียวกัน 

 

3. การวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ 

ขอมูลเชิงปริมาณ เปนการวิเคราะหขอมูลโดยประเมินจากตัวเลขที่นาเช่ือถือได เพ่ือใชในการ

บงบอกถึงผลการดําเนินงานของบริษัทในชวงเวลาที่ผานมา ตัวอยางขอมูลเชิงปริมาณที่สําคัญที่ผู

ลงทุนควรทําความเขาใจกอนตัดสินใจลงทุนในหุน ไดแก งบการเงิน และหมายเหตุประกอบงบ

การเงิน 

  3.1 งบการเงิน คือ รายงานทางการเงินและบัญชีที่มีแบบแผน เพ่ือแสดงภาวะตาง ๆ 

ของบริษัทหรือกิจการน้ัน ๆ โดยงบการเงิน ประกอบดวย งบแยกยอยอีกหลายประเภท ซึ่งจะแสดงถึง

ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทน้ัน ๆ ในแตละรอบบัญชี 

 จุดประสงคของงบการเงิน 

1. เพ่ือใหผูใชงบการเงินไดรูถึงผลประกอบการของกิจการ และฐานะทางการเงิน

ของกิจการวาอยูในเกณฑที่ดีหรือไม 

2. เพ่ือใหผูใชงบการเงินรูถึงคุณภาพงานบริหารของผูบริหารวามีประสิทธิภาพมาก

นอยเพียงใด 

3. เพ่ือใหผูใชงบการเงินไดศึกษาขอมูลผลกระทบตาง ๆ ในอดีต เพ่ือนํามา

ประยุกตใชกับสถานการณในปจจุบัน 

องคประกอบของงบการเงิน 

1. งบแสดงฐานะทางการเงิน (Statement of financial position) เปนงบที่แสดงขอมูลฐานะ

ทางการเงินของกิจการ ณ วันสิ้นรอบระยะเวลาบัญชี โดยแสดงสินทรัพย หน้ีสิน และสวนของเจาของ 

สามารถอธิบายความสัมพันธของสวนตาง ๆ ในงบแสดงฐานะทางการเงินไดจากสมการ 

  สินทรัพย  =  หน้ีสิน + สวนของเจาของ (ทุน) 

2. งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Statement of Comprehensive Income) เปนงบกําไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จหรืองบกําไรขาดทุน หมายถึง งบการเงินที่จะแสดงใหเห็นถึงผลการดําเนินงานของกิจการ วา 

มีรายได และคาใชจาย ณ รอบบัญชีน้ันเทาไร 

  กําไร (ขาดทุน)  =  รายได – คาใชจาย 

3. งบกระแสเงินสด (Cash flow Statement) คือ งบที่แสดงถึงที่มาและจายไปของเงินสด 

หรือรายการเทียบเทาเงินสดของกิจการในรอบบัญชี โดยงบกระแสเงินสดจะบอกถึงสภาพคลองทาง

การเงินของกิจการ โดยงบกระแสเงินสดจะเกี่ยวของกับ 3 กิจกรรม ดังน้ี 
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3.1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน คือ กระแสเงินสดที่ เกิดจากการ

ดําเนินงานของกิจ เชน ขายสินคาและบริการ ซึ่งเปนกระแสเงินสดที่สะทอนใหเห็นถึงผลการ

ดําเนินงานที่แทจริงของกิจกรรมดําเนินงาน 

3.2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน คือ กระแสเงินสดที่เกิดจากการไดมาและจาย

ไปจากสินทรัพยระยะยาว ซึ่งไมมีสวนเกี่ยวของกับการดําเนินงานปกติ 

3.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหา คือ กิจกรรมการไดมาและจายไปของเงินสดที่

มีผลทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในสวนของเจาของ และสวนของการกูยืม 

4. หมายเหตุประกอบงบการเงิน (Footnotes to Financial Statement) คือ รายการที่แสดง

รายละเอียดเพ่ิมเติมจากงบการเงิน เชน นโยบายการทําบัญชีและเกณฑการจัดทํางบการเงิน ขอมูล

เพ่ิมเติมที่ไมไดแสดงอยูในงบการเงิน เปนสิ่งที่ทําใหงบการเงินของแตละกิจการมีความแตกตางกัน 

ดังน้ันผูใชงานงบการเงินจึงตองอานกอนวากิจการน้ันใชเกณฑการจัดทํางบการเงินแบบใดกอนที่จะ

อานงบการเงิน 

5. รายงานของผูสอบบัญชี กอนที่ผูลงทุนจะนําขอมูลในงบการเงินไปใชในการตัดสินใจน้ัน ผู

ลงทุนควรทําความเขาใจเก่ียวกับความเห็นของผูสอบบัญชีรับอนุญาตที่แสดงความเห็นตองบการเงิน

วาใหความเห็นไวอยางไร โดยที่งบการเงินจะตองไดรับการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีรับอนุญาต ซึ่ง

เปนผูประกอบวิชาชีพในพระบรมราชูปถัมภ และเปนผูแสดงความเห็นตองบการเงินที่ตรวจสอบ วางบ

การเงินน้ันถูกตองตามควรในสาระสําคัญ และไดจัดทําตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินหรือไม มี

ขอบงช้ีในเรื่องความผิดปกติที่ผูวิเคราะหงบการเงินควรใหความสนใจเปนพิเศษหรือไม ซึ่งผูสอบบัญชี

จะตองมีความเปนอิสระ และไมมีสวนไดเสียกับกิจการ 

 

4. เครื่องมือที่ใชในการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ 

เปนเครื่องมือสําคัญที่ชวยใหผูลงทุนไดวิเคราะหขอมูลประเภทน้ีไดอยางมีประสิทธิภาพ คือ 

“การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน” ซึ่งการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน จะชวยทําใหเขาใจงบ

การเงินไดงายย่ิงขึ้น อัตราสวนทางการเงิน (Financial ratio) เปนการนําตัวเลขที่อยูในงบการเงินมา

หาอัตราสวน เพ่ือใชในการวิเคราะหเปรียบเทียบกับกิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบกับผลประกอบการใน

อดีต ชวยใหผูวิเคราะหประเมินผลการดําเนินงานแนวโนม และความเสี่ยงของกิจการได  

1. อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio) ประกอบดวย 

1.1 อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) 

1.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) 

1.3 อัตราสวนเงินสด (Cash ratio) 

1.4 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) 
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1.5 ระยะเวลาเก็บหน้ี (Collection period) 

1.6 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) 

1.7 ระยะเวลาการขายสินคา (Holding period) 

2. อัตราสวนประสทิธิภาพในการใชสินทรัพย (Efficiency Ratio) ประกอบดวย 

2.1 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) 

2.2 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Net fixed asset turnover) 

3. อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) ประกอบดวย 

3.1 อัตรากําไรขั้นตน (Gross profit margin) 

3.2 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating profit margin) 

3.3 อัตรากําไรสุทธิ (Net profit margin) 

3.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return On Assets : ROA) 

3.5 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return On Equity : ROE) 

4. อัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ (Leverage Ratio) ประกอบดวย 

4.1 อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity ratio) 

4.2 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest coverage ratio) 

4.3 อัตราการจายเงินปนผล (Dividend Payout) 

5. อัตราสวนวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratio) ประกอบดวย 

5.1 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price Earning Ratio : P/E) 

5.2 อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market Price to Book Value per 

Share Ratio : P/BV) 

5.3 มูลคาหุนทางบัญชีตอหุน (Earning Per Share : EPS) 

 

1. การวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratio) 

การวิเคราะหสภาพคลอง น้ีเปนการวัดความสามารถของกิจการในการจายชําระหน้ีระยะสั้น

เจาหน้ีระยะสั้น เชน เจาหน้ีการคา และธนาคารจะสนใจอัตราสวนในกลุมน้ี ซึ่งจะใหความสําคัญกับ

กระแสเงินสดและเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ ซึ่งเปนแหลงที่มาของเงินสดในระยะสั้น 

สภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถในการเปลี่ยนสภาพสินทรัพยใหเปนเงินสด

เพ่ือนําไปชําระหน้ีสินระยะสั้น สินทรัพยใดที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายและรวดเร็วถือวา

สินทรัพยน้ันมีสภาพคลองสูง กิจการที่มีสินทรัพยที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายเปนจํานวนมาก 

กิจการน้ันจะมีสภาพคลองสูง 
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อัตราสวนแสดงถึงสภาพคลอง เปนอัตราสวนที่แสดงถึงความคลองตัวในการดําเนินงานของ

กิจการ หมายถึง ความสามารถในการจายชําระหน้ีสินเมื่อถึงกําหนดไดและจายคาใชจายในการ

ดําเนินงานตาง ๆ ที่เกิดขึ้น อัตราสวนน้ียังแสดงถึงความสามารถในการกูยืมระยะสั้น และความเสี่ยง

ระยะสั้นของผูใหสินเช่ือ (Short-term Risk) การที่กิจการสามารถจายชําระหน้ีระยะสั้นไดทันเวลา 

ทําใหเกิดความนาเช่ือถือ มีเครดิตดี มีช่ือเสียง สงผลตอการดําเนินงานของกิจการเปนไปอยางราบรื่น

ตามวัตถุประสงค 

1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) คํานวณโดยนําสินทรัพยหมุนเวียน หาร

ดวยหน้ีสินหมุนเวียน เปนอัตราสวนที่ใชวัด ความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้น บอกใหทราบวา 

กิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนก่ีเทาของหน้ีสินหมุนเวียน และเมื่อกิจการจายชําระหน้ีระยะสั้นแลว 

ยังมีสินทรัพยหมุนเวียนเหลือสําหรับใชในการหมุนเวียนในการดําเนินงานหรือไม ถาคาที่คํานวณไดสูง

เทาใด แสดงวาบริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียนที่ประกอบไปดวย เงินสด ลูกหน้ี และสินคาคงเหลือ

มากกวาหน้ีระยะสั้น ทําใหคลองตัวในการชําระหน้ีระยะสั้นมีคอนขางมาก 

 สูตรการคํานวณ 

  = สินทรัพยหมุนเวียน (CA) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 

สินทรัพยหมุนเวียน (CA) คือ สินทรัพยที่สามารถแปลงสภาพเปนเงินสดไดในเวลาอันรวดเร็ว

และมีคาใกลเคียงเงินสด (ไมถูกลดคามาก เมื่อถูกแปลงสภาพเปนเงินสด) ไดแกเงินสด หลักทรัพยใน

ความตองการของตลาด ลูกหน้ี สินคาคงเหลือ 

หน้ีสินหมุนเวียน (CL) คือ หน้ีสินที่มีกําหนดชําระคืนภายในระยะเวลา 1 ป ไดแก เงิน

เบิกเกินบัญชีเจาหน้ีการคา ต๋ัวเงินจาย หน้ีสินระยะยาวที่ครบกําหนดไถถอน 

1.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) เปนอัตราสวนที่คลายกับอัตราสวนทุน

หมุนเวียน คือ ใชสินทรัพยหมุนเวียนเปรียบเทียบกับหน้ีสินระยะสั้น แตในการคํานวณสินทรัพย

หมุนเวียนน้ันรวมแตสินทรัพยที่ถือวาเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายรวดเร็ว (โดยไมมีการขาดทุนมากนัก) 

เรียกวาสินทรัพยหมุนเวียนเร็ว กลาวคือ ไมรวมสินคาคงเหลือและไมรวมคาใชจายลวงหนาเพราะถือ

วาสินคาคงเหลือหากออกจําหนายทันทีทั้งหมดก็อาจจะไดราคาไมดีสินคาคงเหลืออาจขายไดชาหรือ

ขายไมออกในชวงภาวะเศรษฐกิจตกตํ่า หรืออาจเปนสินคาตกรุนหรือลาสมัย คาใชจายลวงหนาก็ไม

สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดได 

ดังน้ัน สินทรัพยหมุนเวียนที่ใชในการคํานวณอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วจะประกอบดวย

เงินสดและเงินฝากธนาคาร เงินลงทุนระยะสั้น และลูกหน้ีการคา ซึ่งมีสภาพคลองมากกวาสินคา

คงเหลือและคาใชจายลวงหนาในแงของเจาหน้ีชอบที่จะใหอัตราสวนน้ีสูง ๆ เพราะถาหากกิจการของ

ลูกหน้ีตองมีอันลมเลิกกิจการไป เจาหน้ีก็ยังคงมีความมั่นใจไดวากิจการยังมีสินทรัพยเพียงพอที่จะ

ชําระหน้ี แตในแงของการบริหาร ถือวาถาหากอัตราสวนน้ีสูงไมใชสัญญาณที่ดีนักแสดงถึงกิจการมี
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การถือเงินสดหรือรายการเทียบเทาเงินสดไวมากเกินไป ทําใหกิจการเสียประโยชนในการนําไปลงทุน

หาผลประโยชนอ่ืน 

สูตรการคํานวณ 

  = (สินทรัพยหมุนเวียน (CA) – สินคาคงเหลือ) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 

1.3 อัตราสวนเงินสด (Cash ratio) เปนอัตราสวนที่ใชวิเคราะหสภาพคลองของกิจการที่

ต้ังอยูบนหลักความระมัดระวังที่สุด โดยจะนําสินทรัพยหมุนเวียนที่เปนเงินสด และหลักทรัพยในความ

ตองการของตลาดหารดวยหน้ีสินหมุนเวียน หากอัตราสวนน้ีสูงหมายถึง กิจการมีสภาพคลองสูง แต

หากสูงมากอาจหมายถึงกิจการถือเงินสดไวมากเกินไปทําใหประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยลดลง จึง

ควรดูอัตราสวนประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยคูกันดวย 

 สูตรการคํานวณ 

  = (เงินสด + หลักทรัพยในความตองการของตลาด) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน 

1.4 อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivable turnover) เปนอัตราสวนที่ใชวัดสภาพ

คลองของลูกหน้ีในรอบระยะเวลาบัญชีหน่ึงจะเก็บเงินจากลูกหน้ีไดก่ีรอบ อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี

คํานวณโดยใชยอดขายเช่ือสุทธิหารดวยยอดคงเหลือของบัญชีลูกหน้ีถัวเฉลี่ย แสดงใหเห็นถึง

ความสามารถที่จะแปรลูกหน้ีเปนเงินสดไดรวดเร็วเปนก่ีครั้งเมื่อเทียบกับการขายเช่ือ (ขายสุทธิ) และ

คํานวณออกเปนจํานวนวันที่จะเก็บหน้ีได ในการคํานวณการหมุนเวียน ลูกหน้ีอาจใชลูกหน้ีการคาถัว

เฉลี่ยก็ได 

อัตราสวนการหมุนเวียนของลูกหน้ีย่ิงสูงย่ิงดี แสดงวา แสดงถึงความสามารถในการบริหาร

ลูกหน้ีไดดี หรือลูกหน้ีของกิจการเปนลูกหน้ีที่ดีในชวงเวลาที่วิเคราะหธุรกิจมีการขายสินคาเปนเงิน

เช่ือและเก็บหน้ีจากลูกหน้ีไดเร็ว น่ันคือ ลูกหน้ีของกิจการมีความคลองตัวสูง ถาอัตราสวนการ

หมุนเวียนของลูกหน้ีนอย แสดงวา ชวงเวลาที่วิเคราะหน้ัน ธุรกิจมีการขายสินคาเปนเงินเช่ือ และเก็บ

เงินจากลูกหน้ีไดชา 

 สูตรการคํานวณ 

  = ยอดขายสุทธิ ÷ ลูกเฉลี่ย 

 โดย ลูกหน้ีเฉลี่ยคํานวณจาก 

  = (ลูกหน้ีตนงวด + ลูกหน้ีปลายงวด) ÷ 2 

 1.5 ระยะเวลาเก็บหนี้ (Collection period) ในการวัดสภาพคลองของลูกหน้ีนอกจากใช

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีแลว ยังนําอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมาคํานวณหาระยะเวลาถัว

เฉลี่ยในการเก็บหน้ีคือ ถารอบระยะเวลาบัญชีที่คํานวณเทากับ 1 ป ใหหารดวย 365 แตถารอบ

ระยะเวลาที่คํานวณ 3 เดือน ใหหารดวย 90 เปนตน 
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  สูตรการคํานวณ 

   = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี  

 อัตราสวนน้ีย่ิงตํ่าย่ิงดี แสดงใหเห็นถึงระยะเวลาในการเรียกเก็บหน้ีวาสั้นหรือยาว เพ่ือให

ทราบถึงคุณภาพของลูกหน้ี ประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหน้ี และนโยบายในการใหสินเช่ือทางธุรกิจ 

หากกิจการมีระยะเวลาเก็บลูกหน้ีเร็วก็อาจชดเชยอัตราสวนทุนหมุนเวียนที่ตํ่าได โดยที่การเก็บเงินเร็ว

จากลูกหน้ี ทําใหมีเงินสดไวใชชําระหน้ีไดเร็ว สําหรับฝายบริหารนอกจากจะวิเคราะหระยะเวลาการ

เก็บหน้ีแลว ยังสามารถวิเคราะหอายุลูกหน้ีไดดวยจากบัญชีรายตัวลูกหน้ี 

 1.6 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) เปนอัตราสวนที่ใชวัด

สภาพคลองของสินคาคงเหลือเปนการวัดจํานวนครั้งที่ขายไดของสินคาในรอบระยะเวลาบัญชี อัตรา

การหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ คํานวณโดยใชตนทุนสินคาขายหารดวยถัวเฉลี่ยสินคาคงเหลือ 

ผลลัพธจากการคํานวณอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือบอกใหทราบวาในงวดของการวิเคราะห

กิจการสามารถนําสินคาคงเหลือขายไปไดก่ีครั้ง (จํานวนสินคาที่ขายออกไปจะตองซื้อสินคาจํานวนที่

เทากันเขามา) 

  สูตรการคํานวณ 

   = ตนทุนสินคาขาย ÷ สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

  โดย สินคาคงเหลือเฉลี่ยคํานวณจาก 

   = สินคาตนงวด + สินคาปลายงวด ÷ 2 

 หากอัตราสวนสูงก็แสดงวามีสินคาคงเหลือนอย ประสิทธิภาพดานการขายอยูในเกณฑดี

สินคาน้ันอยูในความตองการของตลาดและอาจแสดงใหเห็นวาสินคาอาจไมเพียงพอตอความตองการ 

และหากอัตราสวนตํ่าก็แสดงวาสินคาคงเหลือมีอยูมาก ยังตองปรับปรุงประสิทธิภาพดานการตลาด 

หรือสินคาไมอยูในความตองการของตลาด หรือธุรกิจเก็บสินคาไวนานจนเกินไปและอาจช้ีใหเห็นวามี

สินคามากเกินไปควรจะไปลงทุนดานอ่ืน 

 1.7 ระยะเวลาการขายสินคา (Holding period) จากอัตราการหมุนเวียนของสินคา

คงเหลือ สามารถนํามาคํานวณเพ่ือหาระยะเวลาในการขายสินคาแตละรอบโดยหารดวย 365 วัน 

ดังน้ี 

  สูตรการคํานวณ 

   = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

 ระยะเวลาในการขาย ย่ิงขายไดเร็ว (ระยะเวลาสั้น) ย่ิงดี 
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2. การวิเคราะหประสิทธภิาพในการใชสินทรัพย (Efficiency Ratio)  

เปนการวิเคราะหเพ่ือใหทราบวากิจการไดมีการนําสินทรัพยทั้งหมดที่กิจการมีอยู ทั้ง

สินทรัพยหมุนเวียนและสินทรัพยไมหมุนเวียน มาใชในการดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพมากนอย

เพียงใด อัตราสวนที่ใชในการคํานวณเปนการหาความสัมพันธระหวางยอดขายกับสินทรัพยแตละ

ประเภท ถากิจการสามารถใชสินทรัพยที่มีอยูอยางมีประสิทธิภาพ อัตราสวนน้ีจะสูง แสดงถึง

สินทรัพยที่กิจการมีอยูกอน้ันใหเกิดยอดขายมาก แตถาอัตราสวนที่คํานวณไดตํ่า แสดงถึงกิจการไดมี

การใชประโยชนในสินทรัพยที่ลงทุนไปน้ันยังไมคุมคา หรือมีการลงทุนในสินทรัพยมากเกินไป 

2.1 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) ถาอัตราสวนที่คํานวณ

ไดมีจํานวนครั้งสูง แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยทั้งหมด เมื่อเทียบกับยอดขาย ถา

อัตราสวนน้ีตํ่า แสดงวาบริษัทมีสินทรัพยมากเกินความตองการ การใชสินทรัพยรวมไมมีประสิทธิภาพ 

ธุรกิจน้ันจะตองพยายามหาวิธีที่จะใชสินทรัพยถาวรมากขึ้น หรืออาจจะขายสินทรัพยถาวรที่ไมมีความ

จําเปนตองใชออกไป 

 สูตรการคํานวณ 

   = ขายสุทธิ ÷ สินทรัพยรวม 

 ผลลัพธบอกใหทราบวา ความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยทั้ งสิ้นอยางมี

ประสิทธิภาพเพียงใด หรืออาจกลาวไดวาธุรกิจมีการใชสินทรัพยไปและจะกอใหเกิดยอดขายเทาใด 

2.2 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Net fixed asset turnover) ถาอัตราสวนที่ได

มีคามาก แสดงวาธุรกิจมีการใชสินทรัพยถาวรอยางมีประสิทธิภาพ ถาอัตราสวนที่ไดมีคานอย แสดง

วา ธุรกิจใชสินทรัพยถาวรอยางไมมีประสิทธิภาพและถาธุรกิจมีการซื้อสินทรัพยเพ่ิมมากขึ้น และ

อัตราสวนที่ไดนอยลง ยอมแสดงใหเห็นวาธุรกิจน้ันมีสินทรัพยถาวรเกินความจําเปน ธุรกิจน้ันจะตอง

พยายามหาวิธีที่จะใชสินทรัพยถาวรมากขึ้น หรืออาจจะขายสินทรัพยถาวรที่ไมมีความจําเปนตองใช

ออกไป 

 สูตรการคํานวณ 

  = ขายสุทธิ ÷ สินทรัพยถาวร 

ในกรณีที่ไมสามารถคํานวณหาสินทรัพยถาวรในราคาทุนที่ซื้อมาไดใหใชราคาตามมูลคาบัญชี

ของสินทรัพยถาวรน้ัน ๆ (ราคาตามมูลคาบัญชี = ราคาทุน - คาเสื่อมราคาสะสม) หรือสินทรัพยถาวร

สุทธิ 

 

3. การวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 

ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของกิจการ กิจการที่มีกําไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถใน

การชําระหน้ีแกเจาหน้ี และตอบแทนตอผูเปนเจาของ เจาหน้ีระยะยาวจะคํานึงถึงความสามารถใน
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การชําระหน้ีทั้งเงินตนและดอกเบ้ียและอัตราสวนน้ีก็ยังใชวัดความสามารถในการบริหารของฝาย

บริหารดวย 

3.1 อัตรากําไรขั้นตน (Gross profit margin) อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นวา ธุรกิจมี

ประสิทธิภาพในการบริหารงานดานการขาย การจัดซื้อสินคามาเพ่ือขายเปนอยางไร หรือการ

จัดเตรียมวัตถุดิบเพ่ือการผลิตมีประสิทธิภาพเพียงใด เปนตน อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นวา กิจการมี

กําไรขั้นตนเปนจํานวนเทาใดเมื่อเทียบกับยอดขายสุทธิ เปนการช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการหา

กําไรขั้นตน ซึ่งเปนกําไรกอนหักคาใชจายในการขายและบริหารตนทุนทางการเงินและภาษีเงินได 

อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นถึงนโยบายการต้ังราคา และการบริหารการผลิตคาแสดงตัวเลขใน

อัตราสวนน้ีควรสูง เพราะหมายถึงวากิจการมีประสิทธิภาพในการหากําไรขั้นตนเมื่อเทียบกับยอดขาน

สุทธิไดดี หากคาแสดงตัวเลขตํ่า หมายถึงกิจการไมมีประสิทธิภาพในการทํากําไรขั้นตนในการ

คํานวณหาอัตรากําไรขั้นตน เปนการนํากําไรขั้นตนมาหารดวยยอดขายสุทธิ คูณดวย 100 คาที่ไดจะ

อานเปนเปอรเซ็นตหรือรอยละ นอกจากน้ีอัตราสวนน้ียังทําใหทราบอัตราสวนของตนทุนขายกับ

ยอดขายสุทธิไดอีกดวย โดยพิจารณาจากความสัมพันธของยอดขายสุทธิ ตนทุนขายและกําไรขั้นตน 

เชน อัตรากําไรขั้นตนเทากับ 40% หมายความวา เมื่อยอดขายสุทธิเปน 100 กําไรขั้นตนคือ 40 

ในขณะที่ตนทุนขายก็จะเทากับ 60 สูตรที่ใชการคํานวณไดแก 

  สูตรการคํานวณ 

  = ขายสุทธิ – ตนทุนขาย × 100 ÷ ขายสุทธิ 

3.2 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating profit margin) เปนอัตราสวนที่แสดงให

เห็นประสิทธิภาพในการหากําไร โดยการเปรียบเทียบกําไรจากการดําเนินงานกับยอดขายสุทธิ 

ช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการหากําไรหลังจากหักคาใชจายในการดําเนินงานแลว คาแสดงตัวเลขใน

อัตราสวนน้ีควรจะสูงเพราะหมายถึงประสิทธิภาพในการหากําไรจากการดําเนินงานไดดี แตถาคา

อัตราสวนน้ีตํ่าแสดงถึงประสิทธิภาพในการหากําไรตํ่า กิจการอาจประสบปญหามีคาใชจายในการ

ดําเนินงานสูง จึงควรปรับลดคาใชจายตาง ๆ ลง เชนคาสาธารณูปโภค สูงก็จําเปนตองมีมาตรการ

ประหยัดคาใชจาย เปนตน ในการคํานวณอัตรากําไรสุทธิจากการดําเนินงาน เปนการนําเอารายการ

ในงบกําไรขาดทุน คือกําไรสุทธิจากการดําเนินงาน มาหารดวยยอดขายสุทธิ คาที่อานไดเปน

เปอรเซ็นตหรือรอยละ 

 สูตรการคํานวณ 

  = กําไรสุทธิจากการดําเนินงาน × 100 ÷ ขายสุทธิ 

3.3 อัตรากําไรสุทธิ (Net profit margin) เปนอัตราสวนที่แสดงใหเห็นผลกําไรสุทธิ

หลังจากหักคาใชจายตาง ๆ แลววามีจํานวนเทาใด เมื่อเทียบกับยอดขายสุทธิอัตราสวนน้ีจะแสดงให

เห็นวาธุรกิจบริหารงานมีประสิทธิภาพเพียงใด และธุรกิจสามารถดําเนินงานใหบรรลุเปาหมายได
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เพียงใด คาแสดงตัวเลขในอัตราสวนน้ีควรจะสูง เพราะประสิทธิภาพในการหากําไรสุทธิเมื่อเทียบกับ

ยอดขายสุทธิไดดี หากคาแสดงตัวเลขตํ่าหมายถึงกิจการไมมีประสิทธิภาพในการหากําไรสุทธิ ในการ

คํานวณหาอัตรากําไรสุทธิเปนการนําเอากําไรสุทธิหลังหัก คาใชจายในการดําเนินงาน ตนทุนทาง

การเงินและภาษีเงินไดแลว มาหารดวยกําไรสุทธิ คูณดวย 100 คาที่อานไดเปนเปอรเซ็นตหรือรอยละ 

สูตรการคํานวณ 

  = กําไรสุทธิ × 100 ÷ ขายสุทธิ 

อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน และอัตรากําไรสุทธิ ทั้ง 3 อัตราน้ีควร

พิจารณาประกอบกัน เพ่ือหาสาเหตุที่กระทบกับกําไรสุทธิ ทําใหกําไรสุทธิตํ่า หรือกําไรสุทธิลดลงวา

เกิดจากคาใชจายใด จะเปนที่ตนทุนขาย คาใชจายในการดําเนินงาน หรือ ตนทุนทางการเงิน เพ่ือที่จะ

ไดแกไขปรับปรุงคาใชจายที่ทําใหกําไรสุทธิของกิจการตํ่า หรือทําใหกําไรสุทธิลดลงเมื่อเทียบกับขอมูล

ในงบกําไรขาดทุนปกอน ๆ 

3.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return On Assets : ROA) เปนอัตราสวน

ที่แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพของการนําเงินมาลงทุนในสินทรัพย วากอใหเกิดผลกําไรมากนอย

เพียงใด สินทรัพยรวมดังกลาว หมายถึง สินทรัพยซึ่งกิจการใชงานอยูเทาน้ัน ไมรวมสินทรัพยที่กิจการ

ไมไดใชงาน หรือสินทรัพยถาวรที่อยูระหวางการสราง ซึ่งทั้งคูน้ีไมมีสวนเก่ียวของกับผลงานประจํา

งวดเลย ดังน้ันถานําสินทรัพยดังกลาวมาคํานวณ ในการวิเคราะหสมรรถภาพในการหากําไรก็จะไดผล

ที่คลาดเคลื่อนไป อัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุนทั้งสิ้นหรือการใชสินทรัพยวา 

ไดผลตอบแทนเพียงพอหรือไม อัตราสวนน้ีเปนอัตราสวนหน่ึงที่ฝายบริหารใชควบคุมการดําเนินการ

หรือการวางแผนโดยตรง  

  สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิ × 100 ÷ สินทรัพยรวม 

3.5 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return On Equity : ROE) เปนอัตราสวน

ที่จะแสดงใหทราบวาสวนของเจาของที่มีอยูน้ัน จะทําใหเกิดผลกําไรเปนจํานวนเทาใด โดยสวนของ

เจาของประกอบดวย สวนทุน กําไรสะสม และเงินสํารองตาง ๆ ไมรวมหน้ีสินระยะสั้นหรือหน้ีสิน

ระยะยาวแตประการใด อัตราสวนน้ีเปนการวัดผลตอบแทนตอเจาของหรือผูถือหุน คือ ผลตอบแทน

จากการลงทุนของผูถือหุนโดยเฉพาะ แสดงใหเห็นความสามารถของฝายบริหารที่จัดใชสินทรัพยใหมี

ประโยชนใหมากที่สุด และกูเงินจากบุคคลภายนอกมาใชในการดําเนินงานใหไดผลประโยชนมากกวา

ดอกเบ้ียที่ตองจายไป ในกรณีที่มี เงินปนผลหุนบุริมสิทธิจําเปนตองหักเงินปนผลหุนบุริมสิทธิจากกําไร

สุทธิกอนใหไดกําไรที่เปนของผูถือหุนสามัญ หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงถึงประสิทธิภาพในการหากําไร

สูงดวย คาแสดงตัวเลขในอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของควรจะสูง เพราะแสดงถึงประสิทธิภาพ

ในการหากําไรสุทธิในการหากําไรสุทธิเพ่ือมาตอบแทนสวนของเจาของไดดี 
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  สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิ × 100 ÷ สวนของผูถือหุน 

 

4. การวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ (Leverage Ratio) 

โครงสรางทางการเงินของกิจการไดมาจาก 2 แหลง คือ ไดมาจากการลงทุนของเจาของสวน

หน่ึง และไดจากการกอหน้ี การกูยืมบุคคลภายนอก หากสัดสวนโครงสรางทางการเงินของกิจการ มา

จากการกอหน้ีมากกวาเงินทุนจากเจาของ กิจการก็จะมีความเสี่ยงสูง อัตราสวนเพ่ือวิเคราะห

ความสามารถในการชําระหน้ี พิจารณาจากหน้ีสิน และสวนของเจาของ รวมทั้งความสามารถในการ

จายดอกเบ้ีย 

4.1 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity ratio) เปนอัตราสวน

เปรียบเทียบระหวางหน้ีสินกับสวนของเจาของ แสดงใหทราบวาเงินทุนที่กิจการใชในการดําเนินงาน

น้ันไดมาจากหน้ีสินคิดเปนอัตราสวนเทาใดเมื่อเทียบกับสวนของเจาของ หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงวา

กิจการใชเงินทุนจากหน้ีสินสูงเมื่อเทียบกับการลงทุนของเจาของกิจการ ธุรกิจจะมีความเสี่ยงทาง

การเงินสูง โอกาสที่จะหาเงินทุนเพ่ิมเติมจากเจาหน้ีจะมีนอยลง ผลลัพธที่ไดบอกใหทราบวา ธุรกิจมี

แหลงที่มาของเงินทุนจากหน้ีสิน และสวนของผูถือหุนเปนเทาไร 

สูตรการคํานวณ 

   = หน้ีสินรวม ÷ สวนของผูถือหุน 

4.2 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest coverage ratio) เปน

อัตราสวนเปรียบเทียบระหวางกําไรจากการดําเนินงาน หรือกําไรกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 

หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงวากิจการมีความสามารถในการจายชําระดอกเบ้ียไดมาก ในแงของเจาหน้ี ถา

อัตราสวนน้ีสูงแสดงวากิจการมีความสามารถในการจายดอกเบ้ียสูง เจาหน้ีจะมั่นใจไดวาจะไดรับชําระ

หน้ีผลลัพธบอกใหทราบวากิจการมีผลกําไรกอนหักดอกเบ้ียและภาษีเงินไดเปนก่ีเทาของดอกเบ้ียจาย 

แสดงถึงความสามารถในการชําระคาใชจายตามขอผูกพันประจํางวด และแสดงใหเห็นวากิจการ

จะตองทํากําไรเทาใด จึงจะไมเดือดรอนในการจายคาใชจายตามขอผูกพัน มีผลกระทบตอนโยบาย

ของการจายเงินปนผล และนโยบายอ่ืน ๆ ของบริษัท 

สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได ÷ ดอกเบ้ียจาย 

4.3 อัตราการจายเงินปนผล (Dividend Payout) แสดงถึงนโยบายการจายเงินปนผลของ

ธุรกิจ เปนเครื่องมือในการวิเคราะหหลักทรัพยดวย ปจจัยพ้ืนฐานเพ่ือพิจารณางบการเงินของกิจการที่

ลงทุน 

 



36 
 

สูตรการคํานวณ 

   = เงินปนผลตอหุน ÷ กําไรสุทธิตอหุน 

 

5. การวิเคราะหวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratio) 

เปนอัตราสวนที่วัดระหวางราคาหุนในตลาดหลักทรัพยของบริษัท เปรียบเทียบกับผลการ

ดําเนินงานของบริษัทในรูปของกําไรสุทธิตอหุน และมูลคาตามบัญชีตอหุน 

5.1 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price Earning Ratio : P/E) เปนอัตราสวนทาง

การเงินที่เปรียบเทียบระหวางราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุนสามัญ บอกถึงความถูกตอง หรือความแพง

ของราคาหุน 

สูตรการคํานวณ 

   = ราคาหุน ÷ กําไรตอหุน 

5.2 อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market Price to Book Value per 

Share Ratio : P/BV) เปนอัตราสวนเปรียบเทียบราคาตลาดของหุนสามัญกับมูลคาตามบัญชีของ

หุนน้ัน อัตราสวนน้ีบอกใหทราบถึงวาราคาหุน ณ ขณะน้ันสูงเปนก่ีเทาของมูลคาในทางบัญชีของหุน

ดังกลาว หากมีคาสูง เปนการแสดงวาผูลงทุนทั่วไปในตลาดคาดวาบริษัทดังกลาวมีศักยภาพที่จะ

เติบโตสูง แตก็แสดงถึงระดับความเสี่ยงที่สูงดวยเชนกัน 

สูตรการคํานวณ 

   = ราคาตลาดของหุน ÷ มูลคาตามบัญชีของหุน 

5.3 มูลคาหุนทางบัญชีตอหุน (Earning Per Share : EPS) ที่แสดงในงบการเงินของ

บริษัทตอหุน ซึ่งเปนมูลคาทางบัญชีที่ประเมินจากสินทรัพยสุทธิ 

สูตรการคํานวณ 

   = สวนของผูถือหุน ÷ จํานวนหุนสามัญ 

 

2.5 ทฤษฎีเก่ียวกับคุณคาขอมูล (Value Relevance) 

 คุณคาขอมูล (Value  relevance)ถือเปนตัววัดคุณภาพของขอมูลทางการบัญชีประเภทหน่ึง 

ซึ่ง Francis, LaFond, OIsson, and Schipper (2004) ไดจัดความมีคุณคาของขอมูลใหเปน 

Market-based measure เน่ืองจากเปนตัววัดที่ใชขอมูลทางการตลาด เชน ราคาหลักทรัพยหรือ

ผลตอบแทน มารวมในการคํานวณดวย ขอมูลทางการบัญชีที่เปดเผยอยูในงบการเงินของบริษัทน้ันจะ

มีคุณคา (Value relevance) ก็ตอเมื่อเปนขอมูลกําไรที่ใหคุณคาแกผูลงทุน ขอมูลทางการบัญชีน้ันมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับตัววัดมูลคาของหลักทรัพย เชน ราคาหลักทรัพย โดยสนใจ

ที่จะหาวาอะไรสะทอนใหเห็นถึงมูลคากิจการ Barth (2000) ขอมูลกําไร เปนเกณฑทั่วไปที่ใชวัดผล
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การดําเนินงาน หรือใชเปนฐานสําหรับการวัดผลแบบอ่ืน เชน ผลตอบแทนจากการลงทุนหรือกําไรตอ

หุน องคประกอบที่เก่ียวของโดยตรงกับการวัดกําไร คือ รายไดและคาใชจาย โดยกิจการอาจแสดง

รายไดและคาใชจายในงบกําไรขาดทุนไดในหลายลักษณะ เพ่ือเปนการใหขอมูลที่เก่ียวของกับการ

ตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ เชน การแยกรายไดหรือคาใชจายที่เกิดจากการดําเนินงานตามปกติกับที่ไมได

เกิดจากการดําเนินงานตามปกติออกจากกันดวยเหตุผลวาแหลงที่มาของรายการเก่ียวของกับการ

ประเมินความสามารถของกิจการในการกอใหเกิดเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดในอนาคต สวน

การใชผลตอบแทนของหลักทรัพยน้ันสนใจที่จะหาวาอะไรสะทอนใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงมูลคา

หลักทรัพยตลอดชวงระยะเวลาหน่ึงโดยเฉพาะ ดังน้ัน ผลตอบแทนของหลักทรัพยจะเปนขอมูล

ทางการบัญชีน้ันมีความทันตอเวลา (timeliness) ซึ่งกําไรสุทธิเปนขอมูลกําไรที่มีความมีคุณคาเชิง

เปรียบเทียบและความมีคุณคาสวนเพ่ิมมากที่สุด ทั้งน้ี ขอมูลกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน โดย

Lev and Zarowin (1999) กลาววา ขอมูลกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมักจะถูกอางวาสามารถ

ใหขอมูลไดมากกวาขอมูลกําไร เ น่ืองจากมีแนวโนมที่จะถูกบริหารจัดการ ( managerial 

manipulation) นอยกวาขอมูลกําไรตามเกณฑคงคาง แตจากการศึกษาความสัมพันธระหวางขอมูล

กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกับผลตอบแทนของหลักทรัพย พบวาไมไดมีความสัมพันธมากไปกวา 

ความสัมพันธระหวางขอมูลกําไรกับผลตอบแทนของหลักทรัพยอยางพอประเมินคาได ในขณะที่

Wilson (1987) พบวา ขอมูลกระแสเงินสดจากการดําเนินงานและรายการคงคางมีความสามารถใน

การอธิบายผลตอบแทนของหลักทรัพยไดดีกวากําไรสุทธิ Holthausen and Watts (2001) ไดจัด

กลุมของงานวิจัยเกี่ยวกับความมีคุณคาของขอมูลไวเปน 3 ประเภท คือ 

1. Relative association studies เปนงานวิจัยที่ศึกษาความสัมพันธระหวางมูลคาตลาดหรือ

ผลตอบแทนของหลักทรพัยกับตัววัดผลการดําเนินงานที่คํานวณในแบบตาง ๆ แลวนํามาเปรียบเทียบ

กันวาตัววัดผลการดําเนินงานแบบใดมีความสัมพันธกับมูลคาตลาดหรือผลตอบแทนของหลักทรัพย

มากกวา 

2. Incremental association studies เปนงานวิจัยที่พิสูจนวาตัวเลขทางการบัญชีที่สนใจ

สามารถชวยอธิบายราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยไดหรือไม โดยตัวเลขทางการบัญชีที่ถือวามี

คุณคา (Value relevance) จะตองมีคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (coefficient) ในสมการถดถอย 

(regression) แตกตางจากศูนยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

3. Marginal information  content studies  เปนงานวิจัยเพ่ือพิสูจนวาตัวเลขทางการบัญชี

ตัวใดตัวหน่ึงโดยเฉพาะจะสามารถเพ่ิมชุดของขอมูลใหแกผูลงทุนไดหรือไม ซึ่งโดยปกติผูวิจัยจะใช 

event studies (short window retumn studies) ในการตัดสินใจเมื่อการเปดเผยตัวเลขทางการ

บัญชีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนของหลักทรัพย 



38 
 

 ความมีคุณคาของขอมูลกําไรทางการบัญชีตอตลาดทุนเริ่มไดรับความสนใจศึกษาในงานวิจัย

ทางการบัญชีเน่ืองมาจากงานวิจัยของ Ball and Brown (1968) และ Beaver (1968) ซึ่งสรุปวา

ขอมูลกําไรใหขอมูลที่มีคุณคาแกผูลงทุน ทําใหมีการขยายการศึกษาวิจัยในประเด็นน้ีกันอยาง

กวางขวาง แตอยางไรก็ตาม งานวิจัยเก่ียวกับความมีคุณคาของขอมูลก็ใหผลการศึกษาที่หลากหลาย

ในขณะที่งานวิจัยของ Brown, Lo, and Lys (1999) Lev and Zarowin (1999) และ 

Dontoh,Radhakrishnan,  and Ronen (2004) บงช้ีวาความมีคุณคาของขอมูลกําไรมีการลดลง

ตลอดเวลาแตงานวิจัยของ Collins, Maydew, and Weiss (1997) Landsman and Maydew 

(2002) และ Collins, Li, and Xie (2009) กลับแสดงใหเห็นวาความมีคุณคาของขอมูลกําไรเพ่ิมขึ้น

ตลอดเวลาโดย Collins et al. (1997) พบวา ความมีคุณคาของขอมูลกําไรและมูลคาตามบัญชีน้ันมี

การเพ่ิมขึ้นอยางเล็กนอยตลอดระยะเวลา 40 ป (ค.ศ. 1953-1993) 

 

กระบวนการในการตัดสินใจ  

 ปจจุบันเทคโนโลยีสื่อสารและโทรคมนาคมมีความเจริญกาวหนาเปนอยางมาก สามารถทําให 

การติดตอสื่อสารขอมูลขาวสารไดงาย สะดวก รวดเร็ว คลองตัวและเปนอิสระมากขึ้น สงผลให 

องคการตาง ๆ สามารถรับสงขอมูลขาวสารในระยะเวลาที่สั้นลง โดยขอมูลมีความชัดเจนถูกตองและ 

สะดวกขึ้น ดวยเหตุน้ีทําใหธุรกิจในปจจุบันมีความคลองตัวในการดําเนินงานสูงขึ้น ทําใหการตัดสินใจ 

ในโอกาสหรือปญหาทางธุรกิจที่เกิดขึ้น จะตองทําภายใตขอจํากัดทางสารสนเทศภายในระยะเวลา ที่

เหมาะสม มีหลายครั้งที่ผูบริหารจะตองตัดสินใจอยางรวดเร็วภายใตความกดดันของสถานการณ เชน

การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน การนัดหยุดงานหรือการตอตานจากสังคมเปนตน จึงนับวา มี

ความจําเปนอยางย่ิงสําหรับผูบริหารที่จะประสบความสําเร็จในอนาคตที่จะตองปรับตัวใหทัน ตอการ

เปลี่ยนแปลงของสิ่งแวดลอมตลอดจนตองพยายามฝกฝนตนเองโดยพัฒนาทักษะ และสั่งสม 

ประสบการณในการตัดสินใจ เพ่ือที่จะสามารถวิเคราะหและตัดสินใจเลือกทางเลือกตาง ๆ ไดอยาง 

แมนยํามีประสิทธิภาพและสอดคลองกับสถานการณที่เกิดขึ้น มีนักวิชาการหลายทานไดอธิบาย

ขั้นตอนในการตัดสินใจ ที่มีผูกลาวถึงอยางแพรหลาย เพ่ือเปนแนวทางใหผูศึกษาไดทําความ เขาใจ

และสามารถนําไปประยุกตใชเปนแนวทางในการปฏิบัติไดโดยเริ่มตนจากแนวความคิดของ  

Simon (1960) ที่อธิบายขั้นตอนการตัดสินใจโดยใชแบบจําลอง (Model) ที่ประกอบดวยขั้นตอน

หลัก 3 ประการดัง ตอไปน้ี  

1) การใชความคิดประกอบเหตุผล (Intelligence) ผูตัดสินใจจะรับรูถึงโอกาสหรือปญหาที่ 

เกิดขึ้นจากน้ัน ผูทําการตัดสินใจเริ่มเก็บรวบรวมขอมูลที่เก่ียวของจากทั้งตัวปญหาและสิ่งแวดลอม 

หรือโอกาสน้ัน  
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2) การออกแบบ (Design) ผูตัดสินใจจะวิเคราะหและพัฒนาทางตางที่เปนไปไดในการ 

แกปญหาเพ่ือนําไปใชประกอบตัดสินใจเลือกทางเลือกในการปฏิบัติที่เหมาะสมการที่จะประสบ 

ความสําเร็จไดในขั้นตอนน้ีผูทําการตัดสินใจจะตองมีความเขาใจในปญหามีความคิดสรางสรรค 

พยายามที่จะหาทางออกของปญหาและตรวจสอบความเปนไปไดในปญหาน้ัน  

3) การคัดเลือก (Choice) ผูทําการตัดสินใจจะทําการคัดเลือกแนวทางปฏิบัติที่เหมาะสมกับ 

สถานการณที่สุด เพ่ือที่จะนําไปประยุกตใชตอไปปกติขั้นตอนการตัดสินใจจะมีการเคลื่อนตัวอยาง 

ตอเน่ือง  

 Rubenstien และ Haberstroh (1965 อางใน ทวีศักด์ิ นาคมวง, 2547) ไดเสนอ

แนวความคิดเกี่ยวกับขั้นตอนการตัดสินใจวามี 5 ขั้นตอนแนวคิดของ Rubenstien และ Haberstroh 

(1965 อางใน ทวีศักด์ิ นาคมวง, 2547) มีแนวคิดเกี่ยวกับ ขั้นตอนการตัดสิน ไดแก  รับรูถึงโอกาส

หรือปญหาที่เกิดขึ้น รวบรวมขอมูลเก่ียวกับปญหาศึกษาและวิเคราะหปญหาและกําหนดทางเลือกที่ 

เปนไปไดเพ่ือการวิเคราะหทางเลือกในการตัดสินใจ ทําการตัดสินใจเลือกทางเลือกที่คิดวาเหมาะสม

กับลักษณะของปญหาและ สถานการณเพ่ือนําไปปฏิบัติตอไป ดําเนินการเพ่ือนําผลการตัดสินใจไป

ปฏิบัติ และทําการติดตามผลของการปฏิบัติเพ่ือ ตรวจสอบวาการดําเนินงานมีประสิทธิภาพเพียงใด

และตองปรับปรุงใหสอดคลองกับสถานการณ อยางไร 

 แนวคิดของ Long (1989 อางใน ทวีศักด์ิ นาคมวง, 2547) ซึ่งไดกลาวไวในหนังสือ ระบบ

สารสนเทศเพ่ือการจัดการวาการตัดสินใจแบงออกเปน 6 ขั้นตอนดังน้ี  

1) การรับรูถึงโอกาสหรือปญหาที่เกิดขึ้น  

2) การสํารวจขอบเขตและขอจํากัดของการตัดสินใจเชนขอจํากัดทางกฎหมายเศรษฐกิจ และ

การเมือง  

3) การกําหนดทางเลือกในการตัดสินใจ  

4) การรวบรวมสารสนเทศที่เหมาะสมเพ่ือนํามาใชประกอบการตัดสินใจ  

5) การวิเคราะหทางเลือกที่เปนไปได  

6) การเลือกทางเลือกที่เหมาะสมและนําไปปฏิบัติ เราจะเห็นไดวามีการสรุปเก่ียวกับขั้นตอนการ

ตัดสินใจแตกตางไปตามความเขาใจแนวทาง และเปาหมายในการอธิบายของผูรูแตละทานซึ่งก็มีสวน

ที่คลายคลึงกันและสวนที่แตกตางกันซึ่ง สามารถใชแบบจําลอง  

 

ระดับของการตัดสินใจภายในองคการ  

 จะเห็นวาผูจัดการในแตละระดับจะตองตัดสินใจในปญหาที่แตกตางกันโดยผูบริหารระดับสูง 

ตองตัดสินใจเก่ียวกับอนาคตขององคการซึ่งยากตอการพยากรณและทําความเขาใจ ผูจัดการ

ระดับกลางจะเปนผูถายทอดความคิด และนโยบายของผูบริหารระดับสูงลงสูระดับปฏิบัติการ โดย
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จัดทําแผนระยะยาว และควบคุมใหผูใตบังคับบัญชา ดําเนินงานตามแนวทางที่กําหนด ตลอดจนชวย

แกปญหาที่ผูใตบังคับบัญชาไมสามารถกระทําไดขณะที่หัวหนางานระดับปฏิบัติการจะ ตัดสินใจใน

ปญหาประจําวันของหนวยงาน ซึ่งเกี่ยวของกับปจจัยภายนอกไมมากนัก และมีขั้นตอนการ ตัดสินใจที่

ชัดเจน และไมซับซอนการตัดสินใจของผูจัดการในแตละระดับตางมีลักษณะรวมกัน คือ ตองการ

ความถูกตองของขอมูลที่ชัดเจนและทันตอสถานการณ ปกติเราสามารถแบงระดับช้ันของผูบริหาร 

(Management Levels) ในลักษณะเปนลําดับ ขั้น (Hierarchy) ซึ่งมีลักษณะเปนรูปสามเหลี่ยมปรา

มิด (Pyramid) ตามหลกัการบริหารที่ใชกันอยู ทั่วไปซึ่งสามารถประยุกตกับการจําแนกระดับของการ

ตัดสินใจของผูบริหารภายในองคการ (Levels of Decision Making) ไดเปน 3 ระดับดังน้ี  

1) การตัดสินใจระดับกลยุทธ (Strategic Decision Making) เปนการตัดสินใจของผูบริหาร 

ระดับสูงในองคการ ซึ่งจะใหความสนใจตออนาคตหรือสิ่งที่ยังไมเกิดขึ้นอันไดแก การสรางวิสัยทัศน 

องคการ การกําหนดนโยบายและเปาหมายระยะยาว การลงทุนในธุรกิจใหมการขยายโรงงานเปนตน 

การตัดสินใจระดับกลยุทธมักจะเกี่ยวของกับความไมแนนอนของสถานการณที่จะเกิดขึ้น ซึ่งตองอาศัย 

ขอมูลจากทั้งภายนอกและภายในองคการตลอดจนประสบการณของผูบริหารประกอบการพิจารณา  

2) การตัดสินใจระดับยุทธวิธี (Tactical Decision Making) เปนหนาที่ของผูบริหาร ระดับกลาง 

โดยที่การตัดสินใจในระดับน้ีมักจะเก่ียวของกับการจัดการเพ่ือใหงานตาง ๆ เปนไปตาม นโยบายของ

ผูบริหารระดับสูง เชน การกําหนดยุทธวิธีทางการตลาด การตัดสินใจในแผนการเงิน ระยะกลาง หรือ

การแกไขปญหาสําคัญที่เกิดขึ้นโดยไมไดคาดหวัง  

3) การตัดสินใจระดับปฏิบัติการ (Operational Decision Making) หัวหนางานระดับตน มักจะ

ตองเก่ียวของกับการตัดสินใจในระดับน้ีซึ่งมักจะเปนการตัดสินใจที่เก่ียวของกับการปฏิบัติงาน เฉพาะ

ดานที่มักจะเปนงานประจําที่มีขั้นตอนซ้ําๆ และไดรับการกําหนดไวเปนมาตรฐาน โดยที่หัวหนางาน

จะพยายามควบคุมใหงานดําเนินไปตามแผนงานที่วางไว เชน การมอบหมายงานให พนักงานแตละ

คน การวางแผนควบคุมการผลิตระยะสั้น การวางแผนเบิกจายวัสดุและการดูแลยอดขายประจําวัน 

 สรุปทฤษฎีคุณคาขอมูลน้ัน ถือวาเปนตัววัดคุณภาพของขอมูลทางการบัญชี แสดงถึงคุณคา

และความเที่ยงตรงของตัวเลขทางการเงินวาสะทอนผลการดําเนินงานมากนองเพียงใด ขอมูลทางการ

บัญชีที่เปดเผยอยูในงบการเงินจะสามารถแสดงสถานะที่แทจริงและมูลคาของกิจการหากขอมูลน้ันมี

คุณคาตอนักลงทุน เก่ียวของกับการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ ดังน้ัน หากขอมูลทางการเงินดังกลาว

เกิดขึ้นจากการจัดการกําไรของผูบริหารตามเกณฑคงคาง โดยใชดุลยพินิจและนโยบาย ขอมูลดังกลาว

จะไมสามารถสะทอนผลการดําเนินงานที่แทจริงได 
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2.6 งานวิจัยที่เก่ียวของ 

ชัยสรรค รังคะภูติ (2560) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและการ

ตัดสินใจลงทุน ในหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมทางการเงิน ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ประกอบดวยขอมูลของตลาดหลักทรัพยธุรกิจการเงินทั้งของ SET และ MAI บริษัท

เฉพาะในกลุมธุรกิจอุตสาหกรรมการเงินจํานวน 65 แหง ไดมาจากขอมูลงบการเงินของ พ.ศ. 2555 - 

พ.ศ.2559 และขอมูลการจัดทํารายงาน Corporate Governance Report of Thai Listed 

Companies (CSR) ของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ยอนหลังเปนระยะเวลา 5 

ป พบวา อัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนของผูถือ

หุน อัตราหน้ีสินสวนของผูถือหุน อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน อัตราการหมุนเวียน

ปริมาณซื้อขาย มีความสัมพันธในทิศทาง เดียวกันกับราคาหุน การจายเงินปนผล และการกํากับดูแล

กิจการที่ดี 

บุญนาค เกิดสินธุ (2554) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและราคา

ตลาด ของหลักทรัพยกลุมพาณิชยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งในการศึกษา

ครั้งน้ีเปน ขอมูลผลการดําเนินงานยอนหลังรายไตรมาส ต้ังแตไตรมาสที่ 1 ของป พ.ศ. 2552 ถึงปไตร

มาสที่ 4 ของป พ.ศ. 2554 รวม 15 ป 60 ไตรมาส โดยใชการทดสอบสมมติฐานดวยวิธีสหสัมพันธที่

ระดับนัยสําคัญ 0.10 ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนทางการเงินทั้ง 7 อัตราสวน อัตรากําไรสุทธิตอหุน

มีความสัมพันธในทิศทาง เดียวกันกับราคาหลักทรัพย อัตราสวนเงินปนผลจายตอหุนมีความสัมพันธ

ในทิศทางเดียวกันกับราคา หลักทรัพย อัตราสวนราคาตามบัญชีตอหุนมีความสัมพันธในทิศทาง

เดียวกันกับราคาหลักทรัพย อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน และอัตราผลตอบแทนสวนของผูถือ

หุนไมมีความสัมพันธในทิศทาง เดียวกันกับราคาหลักทรัพย และอัตราสวนหน้ีสินตอทุนอัตราสวน

หน้ีสินตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธ ในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย 

สุทธิเพ็ญ ดีสวัสด์ิ (2553) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

อัตรา ผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ในการอธิบายราคา

หลักทรัพย โดย มี กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาคือ กลุมอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคของ

บริษัทจดทะเบียนใน ตลาดหลักทรัพย ระหวางป พ.ศ.2549 - พ.ศ. 2551 จํานวน 20 บริษัทสําหรับ

สถิติที่ใชในการวิเคราะห ขอมูล ไดแก การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ และการวิเคราะห

ถดถอยเชิงพหุคูณ ผลจากการศึกษาพบวา อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวน ของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวา นัก ลงทุนในตลาดทุนของประเทศไทย ใชขอมูลทาง

บัญชีในดานอัตราสวนทางการเงินที่แสดงในงบการเงิน เปนเกณฑในการตัดสินใจกําหนดราคา
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หลักทรัพย ผลการศึกษาจึงเปนประโยชนในการนําไปประยุกตใช กับผูใชงบการเงินในการวิเคราะห

ขอมูล 

ขวัญนภา เศิกศิริ (2561)  ไดศึกษาอิทธิพลของอัตราสวนทางการเ งินตอราคาตลาด

หลักทรัพยบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการวิเคราะหสัมประสิทธ์ิ

สหสัมพันธ (Correlation Analysis) ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุน (ROE) อัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีตอหุน (P/BV) อัตราสวนราคาตามบัญชี 

(BVPS) มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ (P<0.01) และอัตราสวนทุน

หมุนเวียนปรับแตงใหม (MICR) มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ(P<0.05) 

และการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนที่มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยไดแก อัตราสวนทุนหมุนเวียน (CR) อัตราสวนผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีตอหุน (P/BV) อัตราสวนราคาตามบัญชี

ตอหุน (BVPS) และอัตราสวนเงินสด (CASH) 

ศุลีพร คําเครื่อง (2564) ไดศึกษาทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการบริหาร

หน้ีสินที่มีผลตอราคาหุน และอัตราเงินปนผลตอบแทนของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนาการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิ

สหสัมพันธ เพ่ือทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ และการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ ผล

การศึกษาพบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย มีอิทธิพล

เชิงบวกตอราคาหุน ขณะเดียวกัน อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพย มีอิทธิพลเชิงลบตอราคาหุน รวมถึง

ผลการวิจัยที่มีตออัตราเงินปนผลตอบแทน พบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียน มีอิทธิพลเชิงบวกตออัตรา

เงินปนผลตอบแทน ในขณะเดียวกันอัตราหน้ีสินตอสินทรัพย มีอิทธิพลเชิงลบตออัตราเงินปนผล 

ทิพากร ศรีชัยธํารง (2564) ไดศึกษาความสัมพันธของงบกระแสเงินสดที่มีผลตอสภาพคลอง

และความมั่งคั่งสูงสุดของธุรกิจ จากการศึกษาพบวา งบกระแสเงินสดมีความสัมพันธกับสภาพคลอง 

และสภาพคลองมีความสัมพันธกับความมั่งคั่งสูงสุดของธุรกิจ โดยงบกระแสเงินสด 3 กิจกรรม มี

ความสัมพันธไปในทิศทางเดียวกัน และทิศทางตรงกันขามกับสภาพคลอง 

Oguzhan, Serdar & Gokhan (2012) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

กับราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในตุรกี ผลจากการศึกษา

พบวาอัตราสวนสภาพคลอง และอัตราสวนความสามารถในการทํากําไรมีผลตอผลตอบแทน

หลักทรัพย 

Martani, Mulyono and Khairurizka (2009) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง

การเงินกับผลตอบแทนในหลักทรัพยในตลาดอินโดนีเซีย ระหวางป 2003 – 2006 จากการศึกษา
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พบวา อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทน สวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชีตอหุน มีความสัมพันธในเชิงบวกกับผลตอบแทนหลักทรัพย 

Abdolreza Ghasempour (2013) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการ

ดําเนินงานทางการเงิน กับผลตอบแทนเกินปกติของหลักทรัพย จากการศึกษาพบวา ผลตอบแทนตอ

สินทรัพย การเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนสินทรัพย และอัตราสวนบัญชีคงคาง มีผลตอผลตอบแทน

เกินปกติของหลักทรัพย 

พรรณวร จันทรโถ (2564) ไดศึกษาปจจัยที่มีอิทธิพลตออัตราการจายเงินปนผลของสหกรณ

ออมทรัพยโรงพยาบาลราชวิถี ระหวางป 2553 ถึง 2562 โดยใชการทดสอบถดถอยเชิงเสน ในการ

ทดสอบสมมติฐานการศึกษา จากผลการศึกษาพบวา อัตราสวนสภาพคลองมีผลอิทธิพลสูงสุดตออัตรา

การจายเงินปนผลของสหกรณออมทรัพย 

ณัฏฐ ณ ตะก่ัวทุง (2558) ไดศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งใน

การศึกษาครั้งน้ีเปนขอมูลผลการดําเนินงานยอนหลังรายไตรมาส ต้ังแตป 2543 ถึงป 2557 รวม 15 

ป 60 ไตรมาส พบวา อัตราสวนหน้ีสินตอสวนผูเปนเจาของ อัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวน

ผลตอบแทนจากสินทรัพยอัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียน อัตราสวนราคาปดตอกําไรตอหุน อัตราสวนน้ี

ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย ยกเวนอัตราสวนราคาปดตอมูลคาหุนทางบัญชี อัตราสวนน้ีมี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน 

ณัฐทพัสส ฉันทานุลักษณ (2560) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

ราคาหลักทรัพยกลุมสินคาฟุมเฟอยในตลาดหลักทรัพยโฮจิมินห ประเทศเวียดนาม จํานวน 11 

หลักทรัพยต้ังแตไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2551 ถึงไตรมาสที่ 4 พ.ศ. 2560 รวมทั้งหมด 40 ไตรมาส โดยใช

อัตราสวนทางเงิน 5 อัตราสวน ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย และอัตราสวนราคาตอกําไร 

พบวาอัตราสวนราคาตอกําไร เปนอัตราสวนที่มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในกลุมสินคา 

ฟุมเฟอยมากที่สุดถึง 8 หลักทรัพยซึ่งมีความสัมพันธแปรผันกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญ 

สอดคลองกับสมมติฐานที่ต้ังไว และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

ทั้งหมด 6 หลักทรัพย โดยมีความสัมพันธแปรผันกับราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญ สอดคลองกับ

สมมติฐาน ที่ต้ังไว อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธแปรผันกับราคาหลักทรัพย

เพียง 2 หลักทรัพย ซึ่งขัดแยงกับสมมติฐานที่ต้ังไวยกเวนอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี พบวาไมมี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยใด ๆ เลย ขัดแยงกับสมมติฐานที่ต้ังไว อัตราสวนอัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียน พบวาไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยขัดแยงกับสมมติฐานที่ต้ังไว 
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อาภากร วนเศรษฐ (2559) ไดศึกษาผลกระทบอัตราสวนตอราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย สําหรับขอมูลที่ใชศึกษาความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศอาเซียน 2 

ประเทศไดแก ไทยและอินโดนีเซียน้ัน จะประกอบไปดวยขอมูลกําไรสุทธิตอหุน อัตราผลตอบแทน

จากสินทรัพยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวน

ราคาตลาดตอกําไรและราคาปดของหลักทรัพยของหลักทรัพยที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด 

100 อันดับแรกของแตละตลาด หลักทรัพย ต้ังแต พ.ศ. 2554 ถึง พ.ศ. 2558 รวมทั้งสิ้น 5 ป พบวา

กําไรสุทธิตอหุนมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและ

อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย ยกเวนอัตราสวน

หน้ีสินตอสวนของผูถือหุน ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

อนุวัตร รองเงิน (2559) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลตอบแทน

ของหลักทรัพย กรณีศึกษาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย "กลุมธุรกิจวัสดุ

กอสราง"ประกอบไปดวย 7 อัตราสวน คือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน, อัตราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยรวม,อัตราสวนหน้ีสิน, รวมตอสวนของผูถือหุน, อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน, 

อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี, อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุนและอัตราผลตอบแทน

จากเงินปนผล กับผลตอบแทนของหลักทรัพย ในกลุมธุรกิจวัสดุกอสราง จํานวน 19 บริษัท โดยใช

ขอมูลรายปในชวงป พ.ศ. 2549-2558 รวมทั้งสิ้นเปนเวลา 10 ป พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มี

ความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญที่รอยละ 95 อัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุน โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน และอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลมี

ความสัมพันธในทิศตรงขาม สวนอัตราสวนทางการเงินอ่ืน ๆ ในงานวิจัย ไมมีความเก่ียวของอยางมี

นัยสําคัญ 

 สรุปงานวิจัยที่เก่ียวของจากการศึกษางานวิจัยในประเทศที่เก่ียวของทําใหไดถึงกรอบแนวคิด 

เพ่ือที่จะนํามาใชในการสนับสนุนในเรื่องการศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการ

ทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งการศึกษาในครั้งน้ี ผูวิจัยไดรวบรวมขอมูลเก่ียวกับอัตราสวนสภาพ

คลอง และอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร มาใชในการศึกษารวมทั้งสิ้น 11 อัตราสวน ทั้งน้ี

เพ่ือจะทําการศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจใน

การลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการ วามีอิทธิพลอะไรที่ทําใหมีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย หรือแมกระทั่งการศึกษาวาทฤษฎีอ่ืนมีความเหมือนหรือแตกตางกัน

หรือไม เพ่ือเปนแนวทางและเปนประโยชนแกผูใชงบการเงินและนักลงทุนในอนาคต 
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ตารางที่ 2 สรุปงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

ชื่อผูวิจัย 

งานวิจัยในอดตี 
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ชัยสรรค รังคะภูติ (2560) 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

และการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจ

อุตสาหกรรมทางการเงินจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

           

บุญนาค เกิดสินธุ (2554) 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

และราคาตามหลักทรัพยกลุมพาณิชยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

           

สุทธิเพ็ญ ดีสวัสด์ิ (2553) 

ความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนจาก

กําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 

และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

           

ขวัญนภา เคกศิริ (2564) 

อิทธิพลของอัตราสวนทางการเงินตอราคา

ตลาดหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนใน

ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย แ ห ง ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย  : 

กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ 

           

ศุลีพร คําเคร่ือง (2564) 

อิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถใน

การบริหารหนี้สินที่มีตอราคาหุนและอัตราเงิน

ปนผลตอบแทนของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย 

           

ทิพากร ศรีชัยธํารง (2564) 

อิทธิพลของงบกระแสเงินสดตอสภาพคลอง

และความม่ังคั่งสูงสุดของธุรกิจ กรณีศึกษา : 

กลุมสินคาอุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

           

Oguzhan, Serdar & Gokhan (2012) 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

ราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยตุรกี 

           

Martani, Mulyono (2009) 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

ผลตอบแทนในหลักทรัพยในตลาด Indonesia 

Stock Exchange 

           
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ตารางที่ 2 (ตอ) สรุปงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

ชื่อผูวิจัย 

งานวิจัยในอดตี 
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Abdolreeza Ghasempour (2013) 

ความสัมพันธระหวางอตัราสวนการดําเนินงาน

ทางการเงิน กับผลตอบแทนเกินปกติของ

หลักทรัพย    

           

พรรณวร จันทรโถ (2564) 

ปจจัยที่มีอิทธิพลตออัตราการจายเงินปนผล : 

กรณีศึกษาสหกรณออมทรัพยโรงพยาบาลราช

วิถี จํากัด 

           

ภัทรพงศ เจริญกิจจารุกร (2560) 

ความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของบริษัท

จดทะเ บียนกับการ เปด เผยขอ มูลความ

รับผิดชอบตอสังคม และผลการดําเนินงาน 

           

ณัฏฐ  ณ  ตะกั่วทุง (2558) 

ความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับ

ราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมอาหาร

และเครื่องดื่ม ของตลาดหลักทรัพยแห ง

ประเทศไทย 

           

ณัฐทพัสส ฉันทานุลักษณ (2560) 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

ราคาหลักทรัพยกลุมสินคาฟุมเฟอยในตลาด

หลักทรัพยโฮจิมินห 

           
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บทที่ 3 

ระเบยีบวิธีวิจัย 

 

สําหรับงานวิจัยในครั้งน้ี เปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative  Research) โดยการใช

สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive  Statistics) กรวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Corelation 

Coefficient Analysis) และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression 

Analysis) ในการทดสอบขอมูลของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยเก่ียวกับอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจ

ในการลงทุนหลักทรัพย 

ทั้งน้ี สําหรับการศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย (THE EFFECT OF LIQUIDITY AND PROFITABILITY ON INVESTORS’ DECISIONS IN THE 

SERVICE SECTOR OF THE STOCK EXCHANGE OF THAILAND (SET)) เปนการศึกษาวิจัยโดยมี

วัตถุประสงค เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ประกอบดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 

อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาขายสินคา 

อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ซึ่งไดจากการศึกษาหลักฐานการมีอยูจริง ที่มีตอ

การตัดสินใจในการลงทุนของกิจการของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย ซึ่งวัดจากราคาหลักทรัพย และอัตราการจายเงินปนผล ทั้งน้ี ผูวิจัยไดนําเสนอ

ระเบียบวิธีการวิจัยโดยเรียงตามลําดับและแบงเปน 5 สวน ดังน้ี 

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

3.2 ขั้นตอนการดําเนินการวิจัย 

3.3 เครื่องมือที่ใชในการวิจัย 

3.4 การเก็บรวบรวมขอมูล 

3.5 การวิเคราะหขอมูล และสถิติที่ใชในการวิจัย 
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3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 ประชากรที่ใชในการศึกษาวิจัย คือ ขอมูลงบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งประกอบดวย งบแสดงฐานะทางการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และ

งบกระแสเงินสด จากขอมูลเว็บไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย บริษัทกลุมอุตสาหกรรม

บริการ ประกอบดวย (1) หมวดพาณิชย จํานวน 31 บริษัท (2) หมวดการแพทย จํานวน 23 บริษัท 

(3) หมวดสื่อและสิ่งพิมพ จํานวน 26 บริษัท (4) หมวดบริการเฉพาะกิจ จํานวน 5 บริษัท (5) การ

ทองเที่ยวและสันทนาการ จํานวน 11 บริษัท และ (6) หมวดขนสงและโลจิสติกส จํานวน 22 บริษัท 

รวมจํานวนทั้งสิ้น 126 บริษัท 

 กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาวิจัย คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย กลุมอุตสาหกรรมบริการ เพ่ือใหผลการศึกษาในครั้งน้ีชวยใหนักลงทุน หรือผูบริหารนําผล

การศึกษาไปเปนแนวทางในการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพยของแตละบริษัท  ซึ่งชวยใหผูใชงบ

การเงินสามารถประเมินผลการดําเนินงาน แนวโนมและความเสี่ยงของกิจการไดดีย่ิงขึ้น ดังน้ัน ผูวิจัย

จึงเลือกวิธีคัดเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive  Random  Sampling เน่ืองจากประชากร

ที่ใชในการศึกษาผานตามหลักเกณฑ และเง่ือนไขของตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย และเมื่อผูวิจัย

ไดทําการรวบรวมขอมูลและคัดเลือกกลุมตัวอยางเง่ือนไขดังกลาวขางตน (ซึ่งไมรวมถึงบริษัทที่อยู

ระหวางการฟนฟูผลการดําเนินงานบริษัทที่อยูในกลุม MAI industry หรือธุรกิจขนาดกลางและขนาด

ยอม บริษัทที่ไมแจงวาประสงคจะใหเปดเผยขอมูลและบริษัทที่ไมมีความสมบูรณของขอมูลหรือบริษัท

ที่ไดมีการแกไขเปลี่ยนแปลงเก่ียวกับผลการดําเนินงานในระหวางป) โดยกลุมตัวอยางจะจํากัดเฉพาะ

กลุมอุตสาหกรรมบริการติดตอกันระหวางป พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 2563 จํานวน 70 บริษัท รวมทั้งสิ้น 

210 ตัวอยาง (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ,2564) 

 

3.2 ขั้นตอนการดําเนินการวิจัย 

 เพ่ือใหงานวิจัยในครั้งน้ีเปนไปตามวัตถุประสงค และเกิดประสิทธิภาพสูงสุด ผูวิจัยไดกําหนด

ขั้นตอนการดําเนินการวิจัย โดยแบงเปน 2 สวน ดังน้ี 

 สวนที่ 1 

1. กําหนดปญหาที่จะดําเนินการวิจัย คือ เปนสิ่งที่มีความสําคัญอยางย่ิงในการวิจัยและในการ

เลือกปญหาในการวิจัย จะตองพิจารณาจากความรู ทัศนคติ ความสามารถของผูวิจัยแหลงความรูที่จะ

เปนสวนเสริมใหงานวิจัยสําเร็จ ประชากรและวิธีการสุมตัวอยางการรวบรวมขอมูลรวมทั้งเงินทุน 

เวลาที่จะทําใหงานวิจัยสําเร็จ ที่เก่ียวของกับอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไร

ที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 
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2. กําหนดวัตถุประสงคการวิจัย คือ เปนการกําหนดขอความที่เปนปญหาและวัตถุประสงคใน

การวิจัยใหชัดเจน เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย 

3. ทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวของ โดยการศึกษา เก็บรวบรวมขอมูลจากเอกสารตาง ๆ ที่

เกี่ยวกับแนวคิดทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการ

ทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

4. กําหนดกรอบแนวคิดในการวิจัย และต้ังสมมติฐานการวิจัย และนิยามศัพทเฉพาะ คือ การ

แสดงใหเห็นถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรตนและตัวแปรตามที่ใชศึกษาในการวิจัยครั้งน้ัน โดยมี

ที่มาจากการทบทวนเอกสารวรรณกรรม แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เก่ียวของ แลวนํามาเขียน

เปนแผนภาพเช่ือมโยงเพ่ือแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธระหวางตัวแปรที่ศึกษาในงานวิจัย จากน้ัน

กําหนดสมมติฐาน โดยการเขียนขอความที่เปนขอคาดหวังเกี่ยวกับ 

ความแตกตางที่อาจเปนไปไดระหวางตัวแปร และใหคํานิยามตัวแปรที่ใชในการวิจัยทุกตัวเปน

การใหคํานิยามเชิงปฏิบัติการที่ใชในการวิจัยเรื่องน้ัน 

5. กําหนดแบบการวิจัย คือ เปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) เกี่ยวกับ

อิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุน

หลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบรกิารในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

6. กําหนดประชากรและกลุมตัวอยาง คือ กลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

  

 สวนที่ 2 

1. เครื่องมือที่ใชในการวิจัย คือ เครื่องมือที่ใชในการเก็บรวบรวมขอมูลแบงออกเปนหลายชนิด 

แตละชนิดจะเหมาะกับขอมูลแตลักษณะ ผูทําวิจัยจึงจําเปนตองศึกษาเครื่องมือแตละชนิดทั้งลักษณะ

เครื่องมือ วิธีการสรางและขอดีขอเสีย เพ่ือใหสามารถใชไดเหมาะสมกับการวิจัยของตน ประกอบไป

ดวยตัวแปรและการวัดคาที่ใชในการวิจัย ดังน้ี 

1. สภาพคลอง มีทั้งหมด 6 อัตราสวน  

1.1 อัตราสวนทุนหมุนเวียน 

สูตร = สินทรัพยหมุนเวียน (CA) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 

1.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 

สูตร = (สินทรัพยหมุนเวียน (CA) – สินคาคงเหลือ) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 
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1.3 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี 

สูตร = ยอดขายสุทธิ ÷ ลูกเฉลี่ย 

1.4 ระยะเวลาเก็บหน้ี 

สูตร = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี 

1.5 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

สูตร = ตนทุนสินคาขาย ÷ สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

1.6 ระยะเวลาขายสินคา 

สูตร = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

2. ความสามารถในการทาํกําไร มีทั้งหมด 5 อัตราสวน  

2.1 อัตรากําไรขั้นตน 

สูตร = ขายสุทธิ – ตนทุนขาย × 100 ÷ ขายสุทธิ 

2.2 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 

สูตร = กําไรสทุธิจากการดําเนินงาน × 100 ÷ ขายสุทธิ 

2.3 อัตรากําไรสุทธิ 

สูตร = กําไรสทุธิ × 100 ÷ ขายสุทธิ 

2.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัยทั้งหมด 

สูตร = กําไรสทุธิ × 100 ÷ สินทรัพยรวม 

2.5 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

สูตร = กําไรสทุธิ × 100 ÷ สวนของผูถือหุน 

3. ราคาหลักทรัพย จากสรุปขอมูลหลักทรัพยราคาปด 

4. อัตราการจายเงินปนผล จากสรุปขอมูลหลักทรัพยประจําป 

 

2. การเก็บรวมรวมขอมูล คือ ผูวิจัยจึงเลือกวิธีคัดเลือกกลุมตัวอยางแบบเจาะจง (Purposive  

Random Sampling)เน่ืองจากประชากรที่ใชในการศึกษาผานตามหลักเกณฑ และเง่ือนไขของตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย และเมื่อผูวิจัยไดทําการรวบรวมขอมูลและคัดเลือกกลุมตัวอยางเง่ือนไข

ดังกลาวขางตน (ซึ่งไมรวมถึงบริษัทที่อยูระหวางการฟนฟูผลการดําเนินงาน บริษัทที่อยูในกลุม MAI  

industryหรือธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอม บริษัทที่ไมแจงวาประสงคจะใหเปดเผยขอมูลและ

บริษัทที่ไมมีความสมบูรณของขอมูลหรือบริษัทที่ไดมีการแกไขเปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับผลการดําเนินงาน

ในระหวางป) 
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3. วิธีวิเคราะหขอมูล คือ จําแนกขอมูลออกเปนสวนยอย ๆ เพ่ือจัดขอมูลใหเปนระบบ

หมวดหมู โดยใชโปรแกรมสําเร็จรูปสําหรับการวิเคราะหขอมูลทางสถิติพ้ืนฐาน จากน้ันนําคาสถิติที่ได

นํามาสรุปในลักษณะของรูปแบบขอมูลใหตรงตามลักษณะของตัวแปรที่ศึกษา เพ่ือใชในการวิเคราะห

คาทางสถิติตามวัตถุประสงคที่กําหนดไว โดยกําหนดระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 คือ มีนัยสําคัญ

ทางสถิติ และระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.01 คือมีนัยสําคัญทางสถิติอยางสูง โดยใชวิธีการทดสอบ

ทางสถิติ ดังน้ี (1) การวิเคราะหคาสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) (2) การวิเคราะหคา

สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis (3) การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน

พหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

4. เขียนรายงานสรุปผลการวิจัย 

 

3.3 เครื่องมือที่ใชในการวิจัย 

 สําหรับการศึกษาเรื่องการศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มี

ผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ทั้งน้ี ผูวิจัยไดเริ่มดําเนินการจัดทํา

วิจัยเชิงปริมาณ เพ่ือสืบคนและคนหาความสัมพันธของอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถใน

การทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ประกอบดวย  

1. การวิเคราะหสภาพคลอง (Liquidity Ratio) 

การวิเคราะหสภาพคลอง น้ีเปนการวัดความสามารถของกิจการในการจายชําระหน้ีระยะสั้น

เจาหน้ีระยะสั้น เชน เจาหน้ีการคา และธนาคารจะสนใจอัตราสวนในกลุมน้ี ซึ่งจะใหความสําคัญกับ

กระแสเงินสดและเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ ซึ่งเปนแหลงที่มาของเงินสดในระยะสั้น 

สภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถในการเปลี่ยนสภาพสินทรัพยใหเปนเงินสด

เพ่ือนําไปชําระหน้ีสินระยะสั้น สินทรัพยใดที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายและรวดเร็วถือวา

สินทรัพยน้ันมีสภาพคลองสูง กิจการที่มีสินทรัพยที่สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายเปนจํานวนมาก 

กิจการน้ันจะมีสภาพคลองสูง 

อัตราสวนแสดงถึงสภาพคลอง เปนอัตราสวนที่แสดงถึงความคลองตัวในการดําเนินงานของ

กิจการ หมายถึง ความสามารถในการจายชําระหน้ีสินเมื่อถึงกําหนดไดและจายคาใชจายในการ

ดําเนินงานตาง ๆ ที่เกิดขึ้น อัตราสวนน้ียังแสดงถึงความสามารถในการกูยืมระยะสั้น และความเสี่ยง

ระยะสั้นของผูใหสินเช่ือ (Short-term Risk) การที่กิจการสามารถจายชําระหน้ีระยะสั้นไดทันเวลา 

ทําใหเกิดความนาเช่ือถือ มีเครดิตดี มีช่ือเสียง สงผลตอการดําเนินงานของกิจการเปนไปอยางราบรื่น

ตามวัตถุประสงค 
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1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) คํานวณโดยนําสินทรัพยหมุนเวียน หาร

ดวยหน้ีสินหมุนเวียน เปนอัตราสวนที่ใชวัด ความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้น บอกใหทราบวา 

กิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนก่ีเทาของหน้ีสินหมุนเวียน และเมื่อกิจการจายชําระหน้ีระยะสั้นแลว 

ยังมีสินทรัพยหมุนเวียนเหลือสําหรับใชในการหมุนเวียนในการดําเนินงานหรือไม ถาคาที่คํานวณไดสูง

เทาใด แสดงวาบริษัทมีสินทรัพยหมุนเวียนที่ประกอบไปดวย เงินสด ลูกหน้ี และสินคาคงเหลือ

มากกวาหน้ีระยะสั้น ทําใหคลองตัวในการชําระหน้ีระยะสั้นมีคอนขางมาก 

 สูตรการคํานวณ 

  = สินทรัพยหมุนเวียน (CA) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 

สินทรัพยหมุนเวียน (CA) คือ สินทรัพยที่สามารถแปลงสภาพเปนเงินสดไดในเวลาอันรวดเร็ว

และมีคาใกลเคียงเงินสด (ไมถูกลดคามาก เมื่อถูกแปลงสภาพเปนเงินสด) ไดแกเงินสด หลักทรัพยใน

ความตองการของตลาด ลูกหน้ี สินคาคงเหลือ 

หน้ีสินหมุนเวียน (CL) คือ หน้ีสินที่มีกําหนดชําระคืนภายในระยะเวลา 1 ป ไดแก เงิน

เบิกเกินบัญชีเจาหน้ีการคา ต๋ัวเงินจาย หน้ีสินระยะยาวที่ครบกําหนดไถถอน 

 

1.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) เปนอัตราสวนที่คลายกับอัตราสวนทุน

หมุนเวียน คือ ใชสินทรัพยหมุนเวียนเปรียบเทียบกับหน้ีสินระยะสั้น แตในการคํานวณสินทรัพย

หมุนเวียนน้ันรวมแตสินทรัพยที่ถือวาเปลี่ยนเปนเงินสดไดงายรวดเร็ว (โดยไมมีการขาดทุนมากนัก) 

เรียกวาสินทรัพยหมุนเวียนเร็ว กลาวคือ ไมรวมสินคาคงเหลือและไมรวมคาใชจายลวงหนาเพราะถือ

วาสินคาคงเหลือหากออกจําหนายทันทีทั้งหมดก็อาจจะไดราคาไมดีสินคาคงเหลืออาจขายไดชาหรือ

ขายไมออกในชวงภาวะเศรษฐกิจตกตํ่า หรืออาจเปนสินคาตกรุนหรือลาสมัย คาใชจายลวงหนาก็ไม

สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดได 

ดังน้ัน สินทรัพยหมุนเวียนที่ใชในการคํานวณอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็วจะประกอบดวย

เงินสดและเงินฝากธนาคาร เงินลงทุนระยะสั้น และลูกหน้ีการคา ซึ่งมีสภาพคลองมากกวาสินคา

คงเหลือและคาใชจายลวงหนาในแงของเจาหน้ีชอบที่จะใหอัตราสวนน้ีสูง ๆ เพราะถาหากกิจการของ

ลูกหน้ีตองมีอันลมเลิกกิจการไป เจาหน้ีก็ยังคงมีความมั่นใจไดวากิจการยังมีสินทรัพยเพียงพอที่จะ

ชําระหน้ี แตในแงของการบริหาร ถือวาถาหากอัตราสวนน้ีสูงไมใชสัญญาณที่ดีนักแสดงถึงกิจการมี

การถือเงินสดหรือรายการเทียบเทาเงินสดไวมากเกินไป ทําใหกิจการเสียประโยชนในการนําไปลงทุน

หาผลประโยชนอ่ืน 

สูตรการคํานวณ 

  = (สินทรัพยหมุนเวียน (CA) – สินคาคงเหลือ) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน (CL) 
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1.3 อัตราสวนเงินสด (Cash ratio) เปนอัตราสวนที่ใชวิเคราะหสภาพคลองของกิจการที่

ต้ังอยูบนหลักความระมัดระวังที่สุด โดยจะนําสินทรัพยหมุนเวียนที่เปนเงินสด และหลักทรัพยในความ

ตองการของตลาดหารดวยหน้ีสินหมุนเวียน หากอัตราสวนน้ีสูงหมายถึง กิจการมีสภาพคลองสูง แต

หากสูงมากอาจหมายถึงกิจการถือเงินสดไวมากเกินไปทําใหประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยลดลง จึง

ควรดูอัตราสวนประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยคูกันดวย 

 สูตรการคํานวณ 

  = (เงินสด + หลักทรัพยในความตองการของตลาด) ÷ หน้ีสินหมุนเวียน 

 

1.4 อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivable turnover) เปนอัตราสวนที่ใชวัดสภาพ

คลองของลูกหน้ีในรอบระยะเวลาบัญชีหน่ึงจะเก็บเงินจากลูกหน้ีไดก่ีรอบ อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี

คํานวณโดยใชยอดขายเช่ือสุทธิหารดวยยอดคงเหลือของบัญชีลูกหน้ีถัวเฉลี่ย แสดงใหเห็นถึง

ความสามารถที่จะแปรลูกหน้ีเปนเงินสดไดรวดเร็วเปนก่ีครั้งเมื่อเทียบกับการขายเช่ือ (ขายสุทธิ) และ

คํานวณออกเปนจํานวนวันที่จะเก็บหน้ีได ในการคํานวณการหมุนเวียน ลูกหน้ีอาจใชลูกหน้ีการคาถัว

เฉลี่ยก็ได 

อัตราสวนการหมุนเวียนของลูกหน้ีย่ิงสูงย่ิงดี แสดงวา แสดงถึงความสามารถในการบริหาร

ลูกหน้ีไดดี หรือลูกหน้ีของกิจการเปนลูกหน้ีที่ดีในชวงเวลาที่วิเคราะหธุรกิจมีการขายสินคาเปนเงิน

เช่ือและเก็บหน้ีจากลูกหน้ีไดเร็ว น่ันคือ ลูกหน้ีของกิจการมีความคลองตัวสูง ถาอัตราสวนการ

หมุนเวียนของลูกหน้ีนอย แสดงวา ชวงเวลาที่วิเคราะหน้ัน ธุรกิจมีการขายสินคาเปนเงินเช่ือ และเก็บ

เงินจากลูกหน้ีไดชา 

 สูตรการคํานวณ 

  = ยอดขายสุทธิ ÷ ลูกเฉลี่ย 

 โดย ลูกหน้ีเฉลี่ยคํานวณจาก 

  = (ลูกหน้ีตนงวด + ลูกหน้ีปลายงวด) ÷ 2 

 

 1.5 ระยะเวลาเก็บหนี้ (Collection period) ในการวัดสภาพคลองของลูกหน้ีนอกจากใช

อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีแลว ยังนําอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมาคํานวณหาระยะเวลาถัว

เฉลี่ยในการเก็บหน้ีคือ ถารอบระยะเวลาบัญชีที่คํานวณเทากับ 1 ป ใหหารดวย 365 แตถารอบ

ระยะเวลาที่คํานวณ 3 เดือน ใหหารดวย 90 เปนตน 

  สูตรการคํานวณ 

   = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี  
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 อัตราสวนน้ีย่ิงตํ่าย่ิงดี แสดงใหเห็นถึงระยะเวลาในการเรียกเก็บหน้ีวาสั้นหรือยาว เพ่ือให

ทราบถึงคุณภาพของลูกหน้ี ประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหน้ี และนโยบายในการใหสินเช่ือทางธุรกิจ 

หากกิจการมีระยะเวลาเก็บลูกหน้ีเร็วก็อาจชดเชยอัตราสวนทุนหมุนเวียนที่ตํ่าได โดยที่การเก็บเงินเร็ว

จากลูกหน้ี ทําใหมีเงินสดไวใชชําระหน้ีไดเร็ว สําหรับฝายบริหารนอกจากจะวิเคราะหระยะเวลาการ

เก็บหน้ีแลว ยังสามารถวิเคราะหอายุลูกหน้ีไดดวยจากบัญชีรายตัวลูกหน้ี 

 

 1.6 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) เปนอัตราสวนที่ใชวัด

สภาพคลองของสินคาคงเหลือเปนการวัดจํานวนครั้งที่ขายไดของสินคาในรอบระยะเวลาบัญชี อัตรา

การหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ คํานวณโดยใชตนทุนสินคาขายหารดวยถัวเฉลี่ยสินคาคงเหลือ 

ผลลัพธจากการคํานวณอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือบอกใหทราบวาในงวดของการวิเคราะห

กิจการสามารถนําสินคาคงเหลือขายไปไดก่ีครั้ง (จํานวนสินคาที่ขายออกไปจะตองซื้อสินคาจํานวนที่

เทากันเขามา) 

  สูตรการคํานวณ 

   = ตนทุนสินคาขาย ÷ สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

  โดย สินคาคงเหลือเฉลี่ยคํานวณจาก 

   = สินคาตนงวด + สินคาปลายงวด ÷ 2 

 หากอัตราสวนสูงก็แสดงวามีสินคาคงเหลือนอย ประสิทธิภาพดานการขายอยูในเกณฑดี

สินคาน้ันอยูในความตองการของตลาดและอาจแสดงใหเห็นวาสินคาอาจไมเพียงพอตอความตองการ 

และหากอัตราสวนตํ่าก็แสดงวาสินคาคงเหลือมีอยูมาก ยังตองปรับปรุงประสิทธิภาพดานการตลาด 

หรือสินคาไมอยูในความตองการของตลาด หรือธุรกิจเก็บสินคาไวนานจนเกินไปและอาจช้ีใหเห็นวามี

สินคามากเกินไปควรจะไปลงทุนดานอ่ืน 

 

 1.7 ระยะเวลาการขายสินคา (Holding period) จากอัตราการหมุนเวียนของสินคา

คงเหลือ สามารถนํามาคํานวณเพ่ือหาระยะเวลาในการขายสินคาแตละรอบโดยหารดวย 365 วัน 

ดังน้ี 

  สูตรการคํานวณ 

   = 365 ÷ อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

 ระยะเวลาในการขาย ย่ิงขายไดเร็ว (ระยะเวลาสั้น) ย่ิงดี 

 

 

 



55 
 

2. การวิเคราะหประสิทธภิาพในการใชสินทรัพย (Efficiency Ratio)  

เปนการวิเคราะหเพ่ือใหทราบวากิจการไดมีการนําสินทรัพยทั้งหมดที่กิจการมีอยู ทั้ง

สินทรัพยหมุนเวียนและสินทรัพยไมหมุนเวียน มาใชในการดําเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพมากนอย

เพียงใด อัตราสวนที่ใชในการคํานวณเปนการหาความสัมพันธระหวางยอดขายกับสินทรัพยแตละ

ประเภท ถากิจการสามารถใชสินทรัพยที่มีอยูอยางมีประสิทธิภาพ อัตราสวนน้ีจะสูง แสดงถึง

สินทรัพยที่กิจการมีอยูกอน้ันใหเกิดยอดขายมาก แตถาอัตราสวนที่คํานวณไดตํ่า แสดงถึงกิจการไดมี

การใชประโยชนในสินทรัพยที่ลงทุนไปน้ันยังไมคุมคา หรือมีการลงทุนในสินทรัพยมากเกินไป 

2.1 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total asset turnover) ถาอัตราสวนที่คํานวณ

ไดมีจํานวนครั้งสูง แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยทั้งหมด เมื่อเทียบกับยอดขาย ถา

อัตราสวนน้ีตํ่า แสดงวาบริษัทมีสินทรัพยมากเกินความตองการ การใชสินทรัพยรวมไมมีประสิทธิภาพ 

ธุรกิจน้ันจะตองพยายามหาวิธีที่จะใชสินทรัพยถาวรมากขึ้น หรืออาจจะขายสินทรัพยถาวรที่ไมมีความ

จําเปนตองใชออกไป 

 สูตรการคํานวณ 

   = ขายสุทธิ ÷ สินทรัพยรวม 

 ผลลัพธบอกใหทราบวา ความสามารถของกิจการในการใชสินทรัพยทั้ งสิ้นอยางมี

ประสิทธิภาพเพียงใด หรืออาจกลาวไดวาธุรกิจมีการใชสินทรัพยไปและจะกอใหเกิดยอดขายเทาใด 

 

2.2 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Net fixed asset turnover) ถาอัตราสวนที่ได

มีคามาก แสดงวาธุรกิจมีการใชสินทรัพยถาวรอยางมีประสิทธิภาพ ถาอัตราสวนที่ไดมีคานอย แสดง

วา ธุรกิจใชสินทรัพยถาวรอยางไมมีประสิทธิภาพและถาธุรกิจมีการซื้อสินทรัพยเพ่ิมมากขึ้น และ

อัตราสวนที่ไดนอยลง ยอมแสดงใหเห็นวาธุรกิจน้ันมีสินทรัพยถาวรเกินความจําเปน ธุรกิจน้ันจะตอง

พยายามหาวิธีที่จะใชสินทรัพยถาวรมากขึ้น หรืออาจจะขายสินทรัพยถาวรที่ไมมีความจําเปนตองใช

ออกไป 

 สูตรการคํานวณ 

  = ขายสุทธิ ÷ สินทรัพยถาวร 

ในกรณีที่ไมสามารถคํานวณหาสินทรัพยถาวรในราคาทุนที่ซื้อมาไดใหใชราคาตามมูลคาบัญชี

ของสินทรัพยถาวรน้ัน ๆ (ราคาตามมูลคาบัญชี = ราคาทุน - คาเสื่อมราคาสะสม) หรือสินทรัพยถาวร

สุทธิ 
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3. การวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 

ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของกิจการ กิจการที่มีกําไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถใน

การชําระหน้ีแกเจาหน้ี และตอบแทนตอผูเปนเจาของ เจาหน้ีระยะยาวจะคํานึงถึงความสามารถใน

การชําระหน้ีทั้งเงินตนและดอกเบ้ียและอัตราสวนน้ีก็ยังใชวัดความสามารถในการบริหารของฝาย

บริหารดวย 

3.1 อัตรากําไรขั้นตน (Gross profit margin) อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นวา ธุรกิจมี

ประสิทธิภาพในการบริหารงานดานการขาย การจัดซื้อสินคามาเพ่ือขายเปนอยางไร หรือการ

จัดเตรียมวัตถุดิบเพ่ือการผลิตมีประสิทธิภาพเพียงใด เปนตน อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นวา กิจการมี

กําไรขั้นตนเปนจํานวนเทาใดเมื่อเทียบกับยอดขายสุทธิ เปนการช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการหา

กําไรขั้นตน ซึ่งเปนกําไรกอนหักคาใชจายในการขายและบริหารตนทุนทางการเงินและภาษีเงินได 

อัตราสวนน้ีจะแสดงใหเห็นถึงนโยบายการต้ังราคา และการบริหารการผลิตคาแสดงตัวเลขใน

อัตราสวนน้ีควรสูง เพราะหมายถึงวากิจการมีประสิทธิภาพในการหากําไรขั้นตนเมื่อเทียบกับยอดขาน

สุทธิไดดี หากคาแสดงตัวเลขตํ่า หมายถึงกิจการไมมีประสิทธิภาพในการทํากําไรขั้นตนในการ

คํานวณหาอัตรากําไรขั้นตน เปนการนํากําไรขั้นตนมาหารดวยยอดขายสุทธิ คูณดวย 100 คาที่ไดจะ

อานเปนเปอรเซ็นตหรือรอยละ นอกจากน้ีอัตราสวนน้ียังทําใหทราบอัตราสวนของตนทุนขายกับ

ยอดขายสุทธิไดอีกดวย โดยพิจารณาจากความสัมพันธของยอดขายสุทธิ ตนทุนขายและกําไรขั้นตน 

เชน อัตรากําไรขั้นตนเทากับ 40% หมายความวา เมื่อยอดขายสุทธิเปน 100 กําไรขั้นตนคือ 40 

ในขณะที่ตนทุนขายก็จะเทากับ 60 สูตรที่ใชการคํานวณไดแก 

  สูตรการคํานวณ 

  = ขายสุทธิ – ตนทุนขาย × 100 ÷ ขายสุทธิ 

 

3.2 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating profit margin) เปนอัตราสวนที่แสดงให

เห็นประสิทธิภาพในการหากําไร โดยการเปรียบเทียบกําไรจากการดําเนินงานกับยอดขายสุทธิ 

ช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการหากําไรหลังจากหักคาใชจายในการดําเนินงานแลว คาแสดงตัวเลขใน

อัตราสวนน้ีควรจะสูงเพราะหมายถึงประสิทธิภาพในการหากําไรจากการดําเนินงานไดดี แตถาคา

อัตราสวนน้ีตํ่าแสดงถึงประสิทธิภาพในการหากําไรตํ่า กิจการอาจประสบปญหามีคาใชจายในการ

ดําเนินงานสูง จึงควรปรับลดคาใชจายตาง ๆ ลง เชนคาสาธารณูปโภค สูงก็จําเปนตองมีมาตรการ

ประหยัดคาใชจาย เปนตน ในการคํานวณอัตรากําไรสุทธิจากการดําเนินงาน เปนการนําเอารายการ

ในงบกําไรขาดทุน คือกําไรสุทธิจากการดําเนินงาน มาหารดวยยอดขายสุทธิ คาที่อานไดเปน

เปอรเซ็นตหรือรอยละ 
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 สูตรการคํานวณ 

  = กําไรสุทธิจากการดําเนินงาน × 100 ÷ ขายสุทธิ 

 

3.3 อัตรากําไรสุทธิ (Net profit margin) เปนอัตราสวนที่แสดงใหเห็นผลกําไรสุทธิ

หลังจากหักคาใชจายตาง ๆ แลววามีจํานวนเทาใด เมื่อเทียบกับยอดขายสุทธิอัตราสวนน้ีจะแสดงให

เห็นวาธุรกิจบริหารงานมีประสิทธิภาพเพียงใด และธุรกิจสามารถดําเนินงานใหบรรลุเปาหมายได

เพียงใด คาแสดงตัวเลขในอัตราสวนน้ีควรจะสูง เพราะประสิทธิภาพในการหากําไรสุทธิเมื่อเทียบกับ

ยอดขายสุทธิไดดี หากคาแสดงตัวเลขตํ่าหมายถึงกิจการไมมีประสิทธิภาพในการหากําไรสุทธิ ในการ

คํานวณหาอัตรากําไรสุทธิเปนการนําเอากําไรสุทธิหลังหัก คาใชจายในการดําเนินงาน ตนทุนทาง

การเงินและภาษีเงินไดแลว มาหารดวยกําไรสุทธิ คูณดวย 100 คาที่อานไดเปนเปอรเซ็นตหรือรอยละ 

สูตรการคํานวณ 

  = กําไรสุทธิ × 100 ÷ ขายสุทธิ 

อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน และอัตรากําไรสุทธิ ทั้ง 3 อัตราน้ีควร

พิจารณาประกอบกัน เพ่ือหาสาเหตุที่กระทบกับกําไรสุทธิ ทําใหกําไรสุทธิตํ่า หรือกําไรสุทธิลดลงวา

เกิดจากคาใชจายใด จะเปนที่ตนทุนขาย คาใชจายในการดําเนินงาน หรือ ตนทุนทางการเงิน เพ่ือที่จะ

ไดแกไขปรับปรุงคาใชจายที่ทําใหกําไรสุทธิของกิจการตํ่า หรือทําใหกําไรสุทธิลดลงเมื่อเทียบกับขอมูล

ในงบกําไรขาดทุนปกอน ๆ 

 

3.4 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return On Assets : ROA) เปนอัตราสวน

ที่แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพของการนําเงินมาลงทุนในสินทรัพย วากอใหเกิดผลกําไรมากนอย

เพียงใด สินทรัพยรวมดังกลาว หมายถึง สินทรัพยซึ่งกิจการใชงานอยูเทาน้ัน ไมรวมสินทรัพยที่กิจการ

ไมไดใชงาน หรือสินทรัพยถาวรที่อยูระหวางการสราง ซึ่งทั้งคูน้ีไมมีสวนเก่ียวของกับผลงานประจํา

งวดเลย ดังน้ันถานําสินทรัพยดังกลาวมาคํานวณ ในการวิเคราะหสมรรถภาพในการหากําไรก็จะไดผล

ที่คลาดเคลื่อนไป อัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุนทั้งสิ้นหรือการใชสินทรัพยวา 

ไดผลตอบแทนเพียงพอหรือไม อัตราสวนน้ีเปนอัตราสวนหน่ึงที่ฝายบริหารใชควบคุมการดําเนินการ

หรือการวางแผนโดยตรง  

  สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิ × 100 ÷ สินทรัพยรวม 
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3.5 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return On Equity : ROE) เปนอัตราสวน

ที่จะแสดงใหทราบวาสวนของเจาของที่มีอยูน้ัน จะทําใหเกิดผลกําไรเปนจํานวนเทาใด โดยสวนของ

เจาของประกอบดวย สวนทุน กําไรสะสม และเงินสํารองตาง ๆ ไมรวมหน้ีสินระยะสั้นหรือหน้ีสิน

ระยะยาวแตประการใด อัตราสวนน้ีเปนการวัดผลตอบแทนตอเจาของหรือผูถือหุน คือ ผลตอบแทน

จากการลงทุนของผูถือหุนโดยเฉพาะ แสดงใหเห็นความสามารถของฝายบริหารที่จัดใชสินทรัพยใหมี

ประโยชนใหมากที่สุด และกูเงินจากบุคคลภายนอกมาใชในการดําเนินงานใหไดผลประโยชนมากกวา

ดอกเบ้ียที่ตองจายไป ในกรณีที่มี เงินปนผลหุนบุริมสิทธิจําเปนตองหักเงินปนผลหุนบุริมสิทธิจากกําไร

สุทธิกอนใหไดกําไรที่เปนของผูถือหุนสามัญ หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงถึงประสิทธิภาพในการหากําไร

สูงดวย คาแสดงตัวเลขในอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของควรจะสูง เพราะแสดงถึงประสิทธิภาพ

ในการหากําไรสุทธิในการหากําไรสุทธิเพ่ือมาตอบแทนสวนของเจาของไดดี 

  สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิ × 100 ÷ สวนของผูถือหุน 

 

4. การวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ (Leverage Ratio) 

โครงสรางทางการเงินของกิจการไดมาจาก 2 แหลง คือ ไดมาจากการลงทุนของเจาของสวน

หน่ึง และไดจากการกอหน้ี การกูยืมบุคคลภายนอก หากสัดสวนโครงสรางทางการเงินของกิจการ มา

จากการกอหน้ีมากกวาเงินทุนจากเจาของ กิจการก็จะมีความเสี่ยงสูง อัตราสวนเพ่ือวิเคราะห

ความสามารถในการชําระหน้ี พิจารณาจากหน้ีสิน และสวนของเจาของ รวมทั้งความสามารถในการ

จายดอกเบ้ีย 

4.1 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity ratio) เปนอัตราสวน

เปรียบเทียบระหวางหน้ีสินกับสวนของเจาของ แสดงใหทราบวาเงินทุนที่กิจการใชในการดําเนินงาน

น้ันไดมาจากหน้ีสินคิดเปนอัตราสวนเทาใดเมื่อเทียบกับสวนของเจาของ หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงวา

กิจการใชเงินทุนจากหน้ีสินสูงเมื่อเทียบกับการลงทุนของเจาของกิจการ ธุรกิจจะมีความเสี่ยงทาง

การเงินสูง โอกาสที่จะหาเงินทุนเพ่ิมเติมจากเจาหน้ีจะมีนอยลง ผลลัพธที่ไดบอกใหทราบวา ธุรกิจมี

แหลงที่มาของเงินทุนจากหน้ีสิน และสวนของผูถือหุนเปนเทาไร 

สูตรการคํานวณ 

   = หน้ีสินรวม ÷ สวนของผูถือหุน 

 

4.2 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest coverage ratio) เปน

อัตราสวนเปรียบเทียบระหวางกําไรจากการดําเนินงาน หรือกําไรกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได 

หากอัตราสวนน้ีสูงแสดงวากิจการมีความสามารถในการจายชําระดอกเบ้ียไดมาก ในแงของเจาหน้ี ถา
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อัตราสวนน้ีสูงแสดงวากิจการมีความสามารถในการจายดอกเบ้ียสูง เจาหน้ีจะมั่นใจไดวาจะไดรับชําระ

หน้ีผลลัพธบอกใหทราบวากิจการมีผลกําไรกอนหักดอกเบ้ียและภาษีเงินไดเปนก่ีเทาของดอกเบ้ียจาย 

แสดงถึงความสามารถในการชําระคาใชจายตามขอผูกพันประจํางวด และแสดงใหเห็นวากิจการ

จะตองทํากําไรเทาใด จึงจะไมเดือดรอนในการจายคาใชจายตามขอผูกพัน มีผลกระทบตอนโยบาย

ของการจายเงินปนผล และนโยบายอ่ืน ๆ ของบริษัท 

สูตรการคํานวณ 

   = กําไรสุทธิกอนหักดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได ÷ ดอกเบ้ียจาย 

 

4.3 อัตราการจายเงินปนผล (Dividend Payout) แสดงถึงนโยบายการจายเงินปนผลของ

ธุรกิจ เปนเครื่องมือในการวิเคราะหหลักทรัพยดวย ปจจัยพ้ืนฐานเพ่ือพิจารณางบการเงินของกิจการที่

ลงทุน 

สูตรการคํานวณ 

   = เงินปนผลตอหุน ÷ กําไรสุทธิตอหุน 

 

5. การวิเคราะหวัดมูลคาตลาด (Market Value Ratio) 

เปนอัตราสวนที่วัดระหวางราคาหุนในตลาดหลักทรัพยของบริษัท เปรียบเทียบกับผลการ

ดําเนินงานของบริษัทในรูปของกําไรสุทธิตอหุน และมูลคาตามบัญชีตอหุน 

5.1 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price Earning Ratio : P/E) เปนอัตราสวนทาง

การเงินที่เปรียบเทียบระหวางราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุนสามัญ บอกถึงความถูกตอง หรือความแพง

ของราคาหุน 

สูตรการคํานวณ 

   = ราคาหุน ÷ กําไรตอหุน 

 

5.2 อัตราสวนราคาตลาดตอมูลคาตามบัญชี (Market Price to Book Value per 

Share Ratio : P/BV) เปนอัตราสวนเปรียบเทียบราคาตลาดของหุนสามัญกับมูลคาตามบัญชีของ

หุนน้ัน อัตราสวนน้ีบอกใหทราบถึงวาราคาหุน ณ ขณะน้ันสูงเปนก่ีเทาของมูลคาในทางบัญชีของหุน

ดังกลาว หากมีคาสูง เปนการแสดงวาผูลงทุนทั่วไปในตลาดคาดวาบริษัทดังกลาวมีศักยภาพที่จะ

เติบโตสูง แตก็แสดงถึงระดับความเสี่ยงที่สูงดวยเชนกัน 

สูตรการคํานวณ 

   = ราคาตลาดของหุน ÷ มูลคาตามบัญชีของหุน 
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5.3 มูลคาหุนทางบัญชีตอหุน (Earning Per Share : EPS) ที่แสดงในงบการเงินของ

บริษัทตอหุน ซึ่งเปนมูลคาทางบัญชีที่ประเมินจากสินทรัพยสุทธิ 

สูตรการคํานวณ 

   = สวนของผูถือหุน ÷ จํานวนหุนสามัญ 

 

3.4 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 วิจัยน้ีเปนเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เก็บขอมูลงบการเงินของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 2563 รวม 3 ป โดยศึกษา

จากรายงานงบการเงินและขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ56-1) ของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยของกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดพาณิชย หมวด

การแพทย หมวดสื่อและสิ่งพิมพ หมวดบริการเฉพาะกิจ หมวดการทองเที่ยวและสันทนาการ และ

หมวดขนสงและโลจิสติกส ที่มีรอบระยะเวลาดําเนินงานตามปปฏิทินต้ังแตป พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 2563 

ไดจํานวนขอมูลทั้งสิ้น 210 ตัวอยาง  

 

3.5 การวิเคราะหขอมูล และสถิติที่ใชในการวิจัย 

 การศึกษาวิจัยครั้งน้ี ผูวิจัยไดวางแผนการวิเคราะหขอมูลโดยจะนําขอมูลที่ไดรวบรวม

เก่ียวกับอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุน

หลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ประกอบดวย 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี 

อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด อัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุน  และวิเคราะหโดยการวัดคาดวย ราคาหลักทรัพย และอัตราการจายเงินปนผล มาทําการลง

รหัสและประมวลผลขอมูล เพ่ือการวิเคราะหคาทางสถิติตามวัตถุประสงคที่กําหนดไว โดยกําหนด

ระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.05 คือมีนัยสําคัญทางสถิติ และระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ 0.01 คือมี

นัยสําคัญทางสถิติอยางสูง โดยใชวิธีการทดสอบทางสถิติ ดังน้ี 

1. การวิเคราะหคาสถิติเชิงพรรณนา (Desciptive  Statistics) เพ่ือศึกษาคาเฉลี่ย (Mean)คา

เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คาสูงสุด (Maxinum) และคาตํ่าสุด (Minimum) ของ

สภาพคลอง และความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตรา
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ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ใชพิจารณากับราคา

หลักทรัพยของบริษัท ซึ่งวัดคาโดยใชราคาหลักทรัพย และอัตราการจายเงินปนผล 

2. การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) เพ่ือทดสอบ

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ คือ ดานสภาพคลอง และดานความสามารถในการทํากําไร 

ประกอบดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี 

ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน  

3. การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) เพ่ือหา

ความสัมพันธและทดสอบสมมติฐานของประสิทธิภาพในการดําเนินงาน ประกอบดวยอัตราสวนทุน

หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียน

ของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรา

กําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ซึ่งวัดคา 

โดยใชราคาหลักทรัพย และอัตราการจายเงินปนผล โดยแสดงเปนตัวแบบสมการ regression เพ่ือ

ทดสอบ 
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บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

สําหรับการศึกษาเรื่องอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย เปนการศึกษาวิจัยโดยมีวัตถุประสงค เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในทํา

กําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ประกอบดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวน

ทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน วัดคาโดยใชราคา

หลักทรัพย และอัตราการจายเงินปนผล ซึ่งผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานทางการเงิน 

ประกอบไปดวย งบแสดงฐานะการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และงบกระแสเงินสด จากเว็บไซต

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการนําตัวแปรตาง ๆ มาทําการวิเคราะหหาความสัมพันธ ต้ังแต

ป พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 2563 รวมระยะเวลา 3 ป กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาวิจัย จํานวน 70 บริษัท 

รวมทั้งสิ้น 210 ตัวอยาง ดวยวิธีการทางสถิติ ไดแก การวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา (Descriptive 

Analysis) การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) และการ

วิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis โดยทําการวิเคราะห

ผลแบงเปน 3 สวน ดังน้ี 

4.1 การวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

4.2 การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) 

4.3 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

 

4.1 การวิเคราะหขอมูลเบื้องตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา เปนสถิติที่ใชในการสรุปลักษณะเบ้ืองตนของ

ขอมูลแตละตัวแปร ไดแก คาตํ่าสุดของขอมูล (Minimum) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาเฉลี่ย

ของขอมูล (Mean) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) เพ่ือใหเห็นถึง

ภาพรวมทั่วไปของขอมูล และลักษณะการแจกแจงคาทางสถิติเบ้ืองตนจากกลุมอุตสาหกรรมบริการที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ทั้งหมด 70 บริษัท จํานวน 210 ขอมูล มีผลการ

วิเคราะห ดังน้ี 
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ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหขอมูลจากสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 

 
Minimun Maximun Mean Std. 

ราคาหลักทรัพย 0.53 2660.00 49.10 211.12 

อัตราการจายเงินปนผล 0.31 44.86 3.35 4.12 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน 0.26 21.37 2.40 3.22 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 0.06 16.53 1.66 2.51 

อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี 2.15 196.81 18.51 27.52 

ระยะเวลาการเก็บหน้ี 1.85 170.14 42.77 29.56 

อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 0.49 1749.95 70.83 260.76 

ระยะเวลาขายสินคา 0.21 750.08 62.75 100.35 

อัตรากําไรขั้นตน -41.63 93.62 29.46 17.12 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน -167.43 87.60 11.06 22.56 

อัตรากําไรสุทธิ -148.30 79.84 7.47 20.94 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัยทั้งหมด -35.83 59.97 9.65 11.19 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน -17.59 64.78 8.91 9.42 

 

 จากตารางที่ 3 สามารถอธิบายสรุปได ดังน้ี  

 ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ของตัวแปรที่ศึกษา

อัตราสวนสภาพคลอง และอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร กับราคาหลักทรัพย และอัตราการ

จายเงินปนผล พบวา 

 ราคาหลักทรัพย มีคาเฉลี่ยอยูที่ 49.10 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.53 คาสูงสุดอยูที่ 2660.00 และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 211.12 

 อัตราการจายเงินปนผล มีคาเฉลี่ยอยูที่ 3.35 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.31 คาสูงสุดอยูที่ 44.86 และ

มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 4.12  

 อัตราสวนทุนหมุนเวียน มีคาเฉลี่ยอยูที่ 2.40 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.26 คาสูงสุดอยูที่ 21.37 และ

มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 3.22 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีคาเฉลี่ยอยูที่ 1.66 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.06 คาสูงสุดอยูที่ 16.53 

และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 2.51 
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 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี มีคาเฉลี่ยอยูที่ 18.52 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 2.15 คาสูงสุดอยูที่ 196.81

และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 27.52 

 ระยะเวลาการเก็บหน้ี มีคาเฉลี่ยอยูที่ 42.77 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 1.85 คาสูงสุดอยูที่ 170.14 

และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 29.56 

 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ มีคาเฉลี่ยอยูที่ 70.83 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.49 คาสูงสุดอยูที่ 

1749.95 และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 260.76 

 ระยะเวลาขายสินคา มีคาเฉลี่ยอยูที่ 62.75 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.21 คาสูงสุดอยูที่ 750.08 และ

มีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 100.35 

 อัตรากําไรขั้นตน มีคาเฉลี่ยอยูที่ 29.46  มีคาตํ่าสุดอยูที่ –41.63 คาสูงสุดอยูที่ 93.62 และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 17.12 

 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน มีคาเฉลี่ยอยูที่ 11.06 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -167.43 คาสูงสุดอยูที่ 

87.60 และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 22.56 

 อัตรากําไรสุทธิ มีคาเฉลี่ยอยูที่ 7.47 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -148.30 คาสูงสุดอยูที่ 79.84 และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 20.94 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด มีคาเฉลี่ยอยูที่ 9.65 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -35.83 

คาสูงสุดอยูที่ 59.97 และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 11.19 

 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีคาเฉลี่ยอยูที่ 8.91 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -17.59 คาสูงสุด

อยูที่ 64.78 และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูที่ 9.42 

 

4.2 การวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) 

 ในเบ้ืองตนจะทําการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรอิสระที่ใชในการศึกษา เพ่ือปองกัน

การเกิด Multicollinearity  คือ การมีสหสัมพันธกันเองระหวางตัวแปรอิสระมากกวา 2 ตัว ซึ่งการที่

ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันในระดับที่สูง อาจสงผลใหสมการตัวแบบที่ใชในการพยากรณตัวแปร

ตามมีความคลาดเคลื่อน ดังน้ันจึงตองตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระเพ่ือใหแนใจวาตัว

แปรอิสระ สามารถคงอยูในสมการตัวแบบไดระดับนัยสําคัญที่ 0.05 การวิเคราะหความสัมพันธจะ

พิจารณาจากคา Sig. (2-tailed) หากคา Sig. (2-tailed) มีคานอยกวา 0.05 แสดงวา ตัวแปรสองตัวมี

ความสัมพันธกัน ในทางตรงกันขาม หากคา Sig. (2-tailed) มีคามากกวา 0.05 แสดงวา ตัวแปรสอง

ตัวไมมีความสัมพันธกัน หลังจากน้ันจึงจะทําการวิเคราะหระดับความสัมพันธของตัวแปรโดยจะ

พิจารณาจากคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ ตามเกณฑตอไปน้ี (อโนทัย ตรีวานิช, 2552) 
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ตารางที่ 4 แสดงคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของตัวแปร กลุมอุตสาหกรรมบริการ 
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Current ratio 1 0.902** -0.071 0.103 -0.082 0.156* 0.381** -0.157* -0.123 -0.104 -0.081 

Quick ratio  1 -0.129 0.096 -0.042 0.13 0.388** -0.152* -0.125 -0.085 -0.060 

Receivable turnover   1 -0.528** -0.069 0.145 -0.054 -0.008 0.008 0.148 0.134 

Collection period    1 0.024 0.077 -0.057 -0.143 -0.156* -0.179* -0.137 

Inventory turnover     1 -0.157* -0.190* 0.328** 0.342** 0.005 -0.021 

Holding period      1 0.142 -0.125 -0.133 -0.098 -0.055 

GPM       1 0.127 0.129 0.190* 0.221** 

OPM        1 0.988** 0.498** 0.472** 

NPM         1 0.541** 0.485** 

ROE          1 0.837** 

ROA           1 

  *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

  **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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 จากตารางที่ 4 เมื่อพิจารณาคา Sig. (2-tailed) ที่ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 พบวา จากการ

วิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิระหวางตัวแปรอิสระ ซึ่งประกอบดวย (1) อัตราสวนทุนหมุนเวียน (2) 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (3) อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (4) ระยะเวลาเก็บหน้ี (5) อัตราหมุนเวียน

ของสินคาคงเหลือ (6) ระยะเวลาการขายสินคา (7) อัตรากําไรขั้นตน (8) อัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน (9) อัตรากําไรสุทธิ (10) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (11) อัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุน สามารถวิเคราะหผลได ดังน้ี 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตราสวนทุนหมุนเวียน

เร็ว (Quick ratio) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ 0.902 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับมาก 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี 

(Receivable turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 

95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.071 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย  

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับระยะเวลาการเก็บหน้ี 

(Collection period) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.103 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตราหมุนเวียนของสินคา

คงเหลือ (Inventory turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความ

เช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.082 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย  

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับระยะเวลาขายสินคา 

(Holding period) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ 0.156 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตรากําไรขั้นตน (GPM) 

มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 

0.381 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน (OPM) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ -0.157 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) ไม

มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -

0.123 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 
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 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยทั้งหมด (ROE) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.104 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) กับอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (ROA) ไมมคีวามสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.081 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตราหมุนเวียนของ

ลูกหน้ี (Receivable turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความ

เช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.129 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับระยะเวลาการเก็บหน้ี 

(Collection period) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.096 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตราหมุนเวียนของ

สินคาคงเหลือ (Inventory turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.042 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับระยะเวลาขายสินคา 

(Holding period) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.13 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตรากําไรขั้นตน (GPM) 

มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 

0.388 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับ อัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน (OPM) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ -0.152 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) 

ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ -0.125 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยทั้งหมด (ROE) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.085 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 
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 ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สวนของผูถือหุน (ROA) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.060 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับระยะเวลาการ

เก็บหน้ี (Collection period) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 

99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.528 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรา

หมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 

หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.069 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับระยะเวลาขาย

สินคา (Holding period) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 

95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.145 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรากําไร

ขั้นตน (GPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ -0.054 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรากําไรจาก

การดําเนินงาน (OPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.008 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรากําไรสุทธิ 

(NPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ 0.008 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (ROE) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.148 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable turnover) กับอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROA) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.134 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตราหมุนเวียนของ

สินคาคงเหลือ (Inventory turnover) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.024 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 
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 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับระยะเวลาขายสินคา 

(Holding period) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.077 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตรากําไรขั้นตน 

(GPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ -0.057 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน (OPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.143 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) 

มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -

0.156 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยทั้งหมด (ROE) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.179 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาการเก็บหน้ี (Collection period) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สวนของผูถือหุน (ROA) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.137 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับ

ระยะเวลาขายสินคา (Holding period) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความ

เช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.157 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับอัตรา

กําไรขั้นตน (GPM) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ -0.190 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับอัตรา

กําไรจากการดําเนินงาน (OPM) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 

99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.328 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับอัตรา

กําไรสุทธิ (NPM) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ 0.342 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางนอย  
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 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (ROE) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.005 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ (Inventory turnover) กับอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROA) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับ

ความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.021 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาขายสินคา (Holding period) กับอัตรากําไรขั้นตน (GPM) 

ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ 0.142ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาขายสินคา (Holding period) กับอัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน (OPM) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.125 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาขายสินคา (Holding period) กับ อัตรากําไรสุทธิ (NPM) ไม

มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -

0.133 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาขายสินคา (Holding period) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยทั้งหมด (ROE) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.098 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางระยะเวลาขายสินคา (Holding period) กับอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (ROA) ไมมีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดย

คาสัมประสิทธ์ิเทากับ -0.055 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรขั้นตน (GPM) กับอัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) ไมมี

ความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 

0.127 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรขั้นตน (GPM) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) ไมมีความสัมพันธ

กันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.129 ซึ่งมี

ความสัมพันธกันในระดับนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรขั้นตน (GPM) กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด 

(ROE) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.05 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 95% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ 0.190 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับนอย 
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 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรขั้นตน (GPM) กับอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(ROA) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ 0.221 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับคอนขางนอย 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) กับอัตรากําไรสุทธิ (NPM) มี

ความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 

0.988 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับมาก 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) กับอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยทั้งหมด (ROE) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% 

โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.498 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับปานกลาง 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรจากการดําเนินงาน (OPM) กับอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (ROA) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคา

สัมประสิทธ์ิเทากับ 0.472 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับปานกลาง 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรสุทธิ (NPM) กับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด 

(ROE) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ 0.541 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับปานกลาง 

 ความสัมพันธระหวางอัตรากําไรสุทธิ (NPM) กับอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(ROA) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 99% โดยคาสัมประสิทธ์ิ

เทากับ 0.485 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับปานกลาง 

 ความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (ROE) กับอัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุน (ROA) มีความสัมพันธกันอยางมีนัยสําคัญที่ 0.01 หรือที่ระดับความเช่ือมั่น 

99% โดยคาสัมประสิทธ์ิเทากับ 0.837 ซึ่งมีความสัมพันธกันในระดับมาก 

 จากการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของตัวแปรอิสระ ประกอบดวย อัตราสวนทุน

หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียน

ของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรา

กําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ไมมี

ความสัมพันธกันสูง คือ คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธน้ันอยูในชวงระหวาง -0.156 – 0.902 ซึ่งนอยกวา 

1.00 ซึ่งไมเกิดปญหา Multicollinearity ดังน้ัน ผูศึกษาจึงนําตัวแปรอิสระดังกลาวขางตนเขาสมการ

ถดถอย เพ่ือการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ 
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4.3 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ เปนวิธีการทางสถิติที่ใชศึกษาความสัมพันธระหวาง

ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) กับตัวแปรตาม (Dependent Variable) โดยมีวัตถุประสงค

เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุน

หลักทรัพย โดยมีแบบจําลองการวิจัย ตามลําดับดังน้ี 

1. จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา มีคา VIF นอยกวา 10 คือ อยู

ระหวาง 1.033 – 6.091 น่ันคือ ไมเกิด Mullicollinearily นอกจากน้ียังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เน่ืองจากคา 

Durbin-Watson มีคาเทากับ 2.024 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 – 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมด

น้ี ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังน้ันจึงนําตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูแบบสมการการถดถอย ตาม

ตารางที่ 5 

 

ตารางที่ 5 ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของสภาพคลองกับราคาหลักทรัพย 

Variable 
Coefficients 

T Sig. 
Coefficients 

B SE Beta Tolerance VIF 

(Constant) 93.653 42.165  2.221 0.028   

Current ratio -2.162 12.593 -0.033 -0.172 0.864 0.210 6.091 

Quick ratio 0.674 15.978 0.008 0.042 0.966 0.167 5.973 

Receivable turnover -0.538 0.726 -0.070 -0.741 0.460 0.675 1.481 

Collection period -0.649 0.667 -0.091 -0.974 0.331 0.964 1.440 

Inventory turnover -0.011 0.064 -0.014 -0.172 0.864 0.968 1.033 

Holding period -0.032 0.178 -0.015 -0.178 0.859 0.841 1.189 

คาสําคญัทางสถิติ R = 0.091 (9.1%) R2 = 0.008 (0.8%) 

คา Adjusted R Square =  -0.028 (-2.8%) คา Durbin-Watson = 2.024 

 

 จากการวิเคราะหขอมูลดานสภาพคลองที่มี อิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนดานราคา

หลักทรัพย ของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูศึกษาจึง

ทําการวิเคราะหอิทธิพลดานสภาพคลอง ที่ประกอบไปดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และ
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ระยะเวลาขายสินคาที่สงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย เพ่ือทดสอบสมมติฐาน 

ดังตอไปน้ี 

 สมมติฐานที่ 1 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย 

 ผลการวิเคราะหพบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

และระยะเวลาขายสินคา ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย จากผลลัพธน้ีจึงไม

สนับสนุนสมมติฐานที่ 1 

2. จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา มีคา VIF นอยกวา 10 คือ อยู

ระหวาง 1.033 – 6.091 น่ันคือ ไมเกิด Mullicollinearily นอกจากน้ียังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เน่ืองจากคา 

Durbin-Watson มีคาเทากับ 2.057 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 – 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมด

น้ี ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังน้ันจึงนําตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูแบบสมการการถดถอย ตาม

ตารางที่ 6 

 

ตารางที่ 6 ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของสภาพคลองกับอัตราการจายเงินปนผล 

Variable 
Coefficients 

T Sig. 
Coefficients 

B SE Beta Tolerance VIF 

(Constant) 1.339 0.679  1.973 0.050   

Current ratio -0.257 0.203 -0.201 -1.270 0.206 0.164 6.091 

Quick ratio 0.259 0.257 0.157 1.007 0.316 0.210 5.973 

Receivable turnover -0.013 0.012 -0.089 -1.141 0.255 0.675 1.481 

Collection period 0.025 0.011 0.183 2.374 0.019 0.694 1.440 

Inventory turnover 0.000 0.001 -0.024 -0.361 0.719 0.968 1.033 

Holding period 0.022 0.003 0.536 7.660 0.001 0.841 1.189 

คาสําคญัทางสถิติ R = 0.571 (57.1%) R2 = 0.326 (32.6%) 

คา Adjusted R Square =  0.301 (30.1%) คา Durbin-Watson = 2.057 

 จากการวิเคราะหขอมูลดานสภาพคลองที่มี อิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนดานราคา

หลักทรัพย ของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูศึกษาจึง
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ทําการวิเคราะหอิทธิพลดานสภาพคลอง ที่ประกอบไปดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และ

ระยะเวลาขายสินคาที่สงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล เพ่ือทดสอบ

สมมติฐาน ดังตอไปน้ี 

 สมมติฐานขอที่ 2 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ 

และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล 

 ผลการวิเคราะหพบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยระยะเวลาเก็บหน้ี และระยะเวลาขาย

สินคาสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล โดยมีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่

ระดับ 0.05 แสดงวา ตัวแปรอิสระ 2 ตัวน้ีสงผลเชิงบวกตอตัวแปรตาม จากผลลัพธน้ีจึงสนับสนุน

สมมติฐานน้ี  

 และผลการวิเคราะหพบวา สภาพคลองของกิจการที่ วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี และอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ กับ

การตัดสินใจลงทุนที่สงผลตออัตราการจายเงินปนผล ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการ

จายเงินปนผล จากผลลัพธน้ีจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2 

3. จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา มีคา VIF นอยกวา 10 คือ อยู

ระหวาง 1.052 – 7.592 น่ันคือ ไมเกิด Mullicollinearily นอกจากน้ียังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เน่ืองจากคา 

Durbin-Watson มีคาเทากับ 2.009 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 – 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมด

น้ี ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังน้ันจึงนําตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูแบบสมการการถดถอย ตาม

ตารางที ่7 

 

ตารางที่ 7 ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทํากําไรกับราคา  

     หลักทรัพย 

Variable 
Coefficients 

T Sig. 
Coefficients 

B SE Beta Tolerance VIF 

(Constant) 20.075 37.709  0.532 0.595   

GPM 0.226 0.965 0.018 0.234 0.815 0.951 1.052 

OPM 2.449 4.947 0.262 0.495 0.621 0.201 6.793 

NPM -0.679 5.472 -0.067 -0.124 0.901 0.209 7.592 
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ตารางที่ 7 (ตอ) ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทํากําไรกับ 

ราคาหลักทรัพย 

Variable 
Coefficients 

T Sig. 
Coefficients 

B SE Beta Tolerance VIF 

ROE -0.834 2.965 -0.044 -0.281 0.779 0.236 4.239 

ROA 0.942 3.279 0.042 0.287 0.774 0.272 3.677 

คาสําคญัทางสถิติ R = 0.199 (19.9%) R2 = 0.039 (3.9%) 

คา Adjusted R Square =  0.010 (1%) คา Durbin-Watson = 2.009 

 

 จากการวิเคราะหขอมูลดานความสามารถในการทํากําไรที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุน

ดานราคาหลักทรัพย ของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ผูศึกษาจึงทําการวิเคราะหอิทธิพลดานความสามารถในการทํากําไร ที่ประกอบไปดวย อัตรากําไร

ขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และ

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนที่สงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย เพ่ือ

ทดสอบสมมติฐาน ดังตอไปน้ี 

 สมมติฐานขอที่ 3 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรา

กําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีสงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย 

 ผลการวิเคราะหพบวา ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย จากผลลัพธ

น้ีจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 3 

4. จากการวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา มีคา VIF นอยกวา 10 คือ อยู

ระหวาง 1.052 – 7.592 น่ันคือ ไมเกิด Mullicollinearily นอกจากน้ียังพบวา ตัวแปรอิสระอยูใน

การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เน่ืองจากคา 

Durbin-Watson มีคาเทากับ 2.105 ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 – 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมด

น้ี ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล ดังน้ันจึงนําตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูแบบสมการการถดถอย ตาม

ตารางที่ 8 
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ตารางที่ 8 ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทํากําไรกับอัตราการ  

     จายเงินปนผล 

Variable 
Coefficients 

T Sig. 
Coefficients 

B SE Beta Tolerance VIF 

(Constant) 2.393 0.732  3.267 0.001   

GPM 0.006 0.019 0.027 0.341 0.734 0.951 1.052 

OPM 0.150 0.096 0.820 1.560 0.121 0.201 6.793 

NPM -0.201 0.106 -1.022 -1.893 0.060 0.209 7.592 

ROE 0.010 0.058 0.026 0.165 0.869 0.236 4.239 

ROA 0.059 0.064 0.134 0.921 0.358 0.272 3.677 

คาสําคญัทางสถิติ R = 0.224 (22.4%) R2 = 0.050 (5%) 

คา Adjusted R Square =  0.021 (2.1%) คา Durbin-Watson = 2.105 

 

 จากการวิเคราะหขอมูลดานความสามารถในการทํากําไรที่มีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุน

ดานอัตราการจายเงินปนผล ของกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ผูศึกษาจึงทําการวิเคราะหอิทธิพลดานความสามารถในการทํากําไร ที่ประกอบไปดวย 

อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนที่สงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการ

จายเงินปนผล เพ่ือทดสอบสมมติฐาน ดังตอไปน้ี 

 สมมติฐานขอที่ 4 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรา

กําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปน

ผล 

 ผลการวิเคราะหพบวา ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล จาก

ผลลัพธน้ีจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4 
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ตารางที่ 9 สรุปสมมติฐาน 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

สมมติฐานที่ 1 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุน

หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของ

ลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และ

ระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินลงทุนที่วัด

ดวยหลักทรัพย 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานที่ 2 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุน

หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของ

ลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และ

ระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินลงทุนที่วัด

ดวยอัตราการจายเงินปนผล 

สนับสนุนสมมติฐาน และไม

สนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานขอที่ 3 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัด

ดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไร

สุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้ งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการ

ตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 

สมมติฐานขอที่ 4 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัด

ดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไร

สุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้ งหมด และอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการ

ตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล 

ไมสนับสนุนสมมติฐาน 
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  บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 

 ในการศึกษาเรื่องอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาอิทธิของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ประกอบดวย อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 

อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาขายสินคา 

อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ที่สงผลตอราคาหลักทรัพย และอัตราการจายเงิน

ปนผล ซึ่งผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลจากรายงานทางการเงิน ประกอบไปดวยงบแสดงฐานะ

ทางการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และงบกระแสเงินสด จากเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย โดยการนําตัวแปรตาง ๆ มาทําการวิเคราะหหาความสัมพันธ ต้ังแตป พ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2563 

รวมระยะเวลา 3 ป กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาวิจัยจํานวน 70 บริษัท รวมทั้งสิ้น 210 ตัวอยาง 

ดวยวิธีการทางสถิติ ไดแก การวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) การวิเคราะหคา

สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) และการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสน

พหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) โดยทําการวิเคราะหผล แบงเปน 4 สวน ดังน้ี 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

5.2 อภิปรายผลการศึกษา 

5.3 ขอจํากัดของการศึกษา 

5.4 ขอเสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

 1. ผลของการวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) จาก

การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา ผูวิจัยไดใชสถิติสําหรับการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา ไดแก คาตํ่าสุด 

คาสูงสุด คาเฉลี่ย โดยไดสรุปสถิติเชิงพรรณนา ดังน้ี 

 การวิเคราะหขอมูลสถิติเชิงพรรณนาตารางที่ 3 พบวา มีจํานวนตัวแปรอิสระ และตัวแปร

ตาม จํานวนรวม 13 ตัวแปร ซึ่งแบงเปนตัวแปรอิสระ 11 ตัวแปร ไดแก 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียน คาตํ่าสุดอยูที่ 0.26 เทา คาสูงสุดอยูที่ 21.37 เทา โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยอัตราสวนทุนเวียนจะอยูที่ 2.40 เทา ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่
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จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีความสามารถในการเปลี่ยนสินทรัพยเปนเงินสดได

ในอีกหน่ึงปขางหนาคิดเปน 2.40 เทาของหน้ีสินที่จะถึงกําหนดชําระในอีกหน่ึงปขางหนา 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว คาตํ่าสุดอยูที่ 0.06 เทา คาสูงสุดอยูที่ 16.53 เทา โดยเมื่อ

พิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วจะอยูที่ 1.66 เทา ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุม

อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีความสามารถในการเปลี่ยน

สินทรัพยเปนเงินสดไดในอีกหน่ึงปขางหนาคิดเปน 1.66 เทาของหน้ีสินที่จะถึงกําหนดชําระในอีกหน่ึง

ปขางหนา 

 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี คาตํ่าสุดอยูที่ 2.15 เทา คาสูงสุดอยูที่ 196.81 เทา โดยเมื่อ

พิจารณาคาเฉลี่ยอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีจะอยูที่  18.51 ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุม

อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถเรียกเก็บหน้ีได 19 

ครั้ง ในหน่ึงงวดบัญชี 

 ระยะเวลาการเก็บหน้ี คาตํ่าสุดอยูที่ 1.85 วัน คาสูงสุดอยูที่ 170.14 วัน โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยระยะเวลาการเก็บหน้ีจะอยูที่ 42.77 วัน ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการ

ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถเก็บหน้ีจากลูกคาไดภายใน 43 วันหลังจาก

ขายสินคาหรือใหบริการ 

 อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ คาตํ่าสุดอยูที่ 0.49 เทา คาสูงสุดอยูที่ 1749.95 เทา โดย

เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือจะอยูที่ 70.83 เทา ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัท

ในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถขายสินคาออก

ไปได 71 ครั้ง ในหน่ึงงวดบัญชี 

 ระยะเวลาขายสินคา คาตํ่าสุดอยูที่ 0.21 วัน คาสูงสุดอยูที่ 750.08 วัน โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยระยะเวลาขายสินคาจะอยูที่ 62.75 วัน ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถขายสินคาออกไดภายใน 63 วัน หลังจากซื้อ

สินคา 

 อัตรากําไรขั้นตน คาตํ่าสุดอยูที่รอยละ -41.63 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 93.62  โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยอัตรากําไรขั้นตนอยูที่รอยละ 29.46 ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีความสามารถในการควบคุมตนทุนไดดี ถาบริษัทขาย

หรือใหบริการรวมทุก 100 บาท จะสามารถทํากําไรได 29.46 บาท 

 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน คาตํ่าสุดอยูที่รอย -167.43 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 87.60 โดย

เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตรากําไรจากการดําเนินงานอยูที่รอยละ 11.06 ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทใน

กลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถแปลงรายไดให

เปนกําไรของบริษัทไดทุก 100 บาท บริษัทจะสามารถทํากําไรได 11.06 บาท 

 
 



80 

 

 อัตรากําไรสุทธิ คาตํ่าสุดอยูที่รอยละ -148.30 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 79.84 โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยอัตรากําไรสุทธิอยูที่รอยละ 7.47 ซึ่งแสดงใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถทํากําไรไดหลังหักภาษีและมีประสิทธิภาพที่ดีใน

การจัดการ  

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด คาตํ่าสุดอยูที่รอยละ -35.83 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 

59.97 โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมดอยูที่รอยละ 9.65 ซึ่งแสดงให

เห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถ

ใหผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมสูง และใชสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ 

 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน คาตํ่าสุดอยูที่รอยละ -17.59 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 

64.78 โดยเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนจะอยูที่รอยละ 8.91 ซึ่งแสดง

ใหเห็นวา บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย แสดง

วากิจการสามารถใหผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสูง ผูถือหุนมีโอกาสไดรับผลตอบแทนสูง 

 ตัวแปรตาม 2 ตัวแปร ดังน้ี  

 ราคาหลักทรัพย คาตํ่าสุดอยูที่ 0.53 บาท คาสูงสุดอยูที่ 2660 บาท โดยเมื่อพิจารณา

คาเฉลี่ยราคาหลักทรัพยจะอยูที่ 49.10 บาท ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

  อัตราการจายเงินปนผล คาตํ่าสุดอยูที่รอยละ 0.31 คาสูงสุดอยูที่รอยละ 44.86 โดยเมื่อ

พิจารณาคาเฉลี่ยอัตราการจายเงินปนผลจะอยูที่รอยละ 3.35 ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 2. ผลของการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient Analysis) จาก

การวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ ของตัวแปรอิสระทั้งหมดที่ทําการศึกษา ประกอบดวย 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี 

อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน หากตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันมากกวา 0.80 แสดงวา ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ

กันมาก จะทําใหเกิด Multicollinearity  

 ตัวแปรอิสระทั้ง 11 ตัวแปรที่เลือกใชขางตน ไมเกิดปญหา Multicollinearity โดยผลการ

วิเคราะหคา VIF อยูระหวาง 1.033 – 7.592 ซึ่งไมเกิน 10 และคา Tolerance ของตัวแปรอิสระที่มี

คานอยที่สุดมีคาอยูที่ 0.201 ซึ่งไมตํ่ากวา 0.20 แสดงวาตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกัน การศึกษา

ในครั้งน้ีจึงไมเกิดปญหา Multicollinearity และอยูในการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ ไมมี

อัตตะสัมพันธในขอมูล (Autocorrelation) เน่ืองจากคา Durbin-Watson มีคาอยูระหวาง 2.009 – 
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2.105  ซึ่งอยูในชวงระหวาง 1.50 – 2.50 แสดงวาตัวแปรอิสระทั้งหมดน้ี ไมมีอัตตะสัมพันธในขอมูล 

ดังน้ัน จึงนําตัวแปรอิสระทั้งหมดเขาสูตัวแบบสมการการถดถอย 

 3. ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

จากการทดสอบสมมติฐานในครั้งน้ี มีตัวแปรอิสระ 11 ตัวแปร ซึ่งประกอบไปดวย อัตราสวนทุน

หมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียน

ของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาขายสินคา อัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไร

สุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน โดยผลการ

ทดสอบสมมติฐาน สรุปไดดังน้ี 

 (3.1) สรุปผลวิจัยสมมติฐานที่ 1 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของ

สินคาคงเหลือ และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคา

หลักทรัพย พบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว 

อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และระยะเวลา

ขายสินคา ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย จากผลลัพธน้ีจึงไมสนับสนุน

สมมติฐานที่ 1 

 (3.2) สรุปผลวิจัยสมมติฐานขอที่ 2 สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาเก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของ

สินคาคงเหลือ และระยะเวลาขายสินคา สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการ

จายเงินปนผล พบวา ผลการวิเคราะหพบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยระยะเวลาเก็บหน้ี และ

ระยะเวลาขายสินคาสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล โดยมีระดับ

นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา ตัวแปรอิสระ 2 ตัวน้ีสงผลเชิงบวกตอตัวแปรตาม จาก

ผลลัพธน้ีจึงสนับสนุนสมมติฐานน้ี และผลการวิเคราะหพบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวย

อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี และอัตรา

หมุนเวียนของสินคาคงเหลือ กับการตัดสินใจลงทุนที่สงผลตออัตราการจายเงินปนผล ไมสงผลตอการ

ตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล จากผลลัพธน้ีจึงไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 2 

 (3.3) สรุปผลวิจัยสมมติฐานขอที่ 3 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรา

กําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด 

และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคา

หลักทรัพย พบวา ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจาก

การดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจาก
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สวนของผูถือหุน ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย จากผลลัพธน้ีจึงไมสนับสนุน

สมมติฐานที่ 3 

 (3.4) สรุปผลวิจัยสมมติฐานขอที่ 4 ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรา

กําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด 

และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน สงผลในเชิงบวกตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการ

จายเงินปนผล พบวา ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไร

จากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุน ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล จากผลลัพธน้ีจึง

ไมสนับสนุนสมมติฐานที่ 4 

 

5.2 อภิปรายผลการศึกษา       

 ผลการศึกษาวิจัยเรื่องอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพย ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ผูวิจัยไดอภิปรายผลการศึกษาตามวัตถุประสงค โดยมีรายละเอียดดังน้ี 

 1. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในราคาหลักทรัพย 

ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา สภาพคลองของกิจการที่วัด

ดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลา

เก็บหน้ี อัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ และระยะเวลาขายสินคา ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่

วัดดวยราคาหลักทรัพย ซึ่งสอดคลองกับผลการศึกษาของ ณัฏฐ ณ ตะก่ัวทุง (2558) ไดศึกษา

ความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนดานสภาพคลอง ไมมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพย เชนเดียวกับผลการศึกษาของ ณัฐทพัสส ฉันทานุลักษณ (2560) ไดศึกษาความสัมพันธ

ระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยกลุมสินคาฟุมเฟอยในตลาดหลักทรัพยโฮจิมินห 

ประเทศเวียดนาม ที่พบวาอัตราสวนดานสภาพคลองไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยใด ๆ เลย 

ซึ่งอาจมาจากสภาพคลอง เปนเครื่องช้ีฐานะทางการเงินในระยะสั้นเทาน้ัน ไมไดสะทอนถึงผลกําไร

ของบริษัท ดังน้ันนักลงทุนไมควรใหความสําคัญกับอัตราสวนน้ีมากนัก 

 2. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของสภาพคลองที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนในการจายเงินปนผล 

ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา ผลการวิเคราะหพบวา 

สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยระยะเวลาเก็บหน้ี และระยะเวลาขายสินคาสงผลตอการตัดสินใจ

ลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล โดยมีระดับนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 แสดงวา ตัวแปร

อิสระ 2 ตัวน้ีสงผลเชิงบวกตอตัวแปรตาม ซึ่งสอดคลองกับสมมติฐานที่ต้ังไว โดยระยะเวลาเก็บหน้ี 
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และระยะเวลาขายสินคาสงผลกับอัตราการจายเงินปนผล การที่บริษัทสามารถเก็บหน้ีไดเร็ว และทํา

การขายสินคาออกไดเร็วน่ันเปนผลดีที่ทําใหบริษัทมีการหมุนเวียนของเงินสด และสินคาคงเหลือ ทํา

ใหบริษัทอาจประกาศจายเงินปนผลได ดังน้ันนักลงทุนจึงควรใหความสําคัญกับการวัดระยะเวลาเก็บ

หน้ี และระยะเวลาขายสินคาที่จะเปนตัวชวยในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของบริษัท และยัง

พบวา สภาพคลองของกิจการที่วัดดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวน

หมุนเวียนของลูกหน้ี และอัตราหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ กับการตัดสินใจลงทุนที่สงผลตออัตรา

การจายเงินปนผล ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล ซึ่งสอดคลองกับผล

การศึกษาของ ณัฏฐ ณ ตะก่ัวทุง (2558) ไดศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา 

อัตราสวนดานสภาพคลอง ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย เชนเดียวกับผลการศึกษาของ ณัฐท

พัสส ฉันทานุลักษณ (2560) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย

กลุมสินคาฟุมเฟอยในตลาดหลักทรัพยโฮจิมินห ประเทศเวียดนาม ที่พบวาอัตราสวนดานสภาพคลอง

ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยใด ๆ เลย ซึ่งอาจมาจากสภาพคลอง เปนเครื่องช้ีฐานะทาง

การเงินในระยะสั้นเทาน้ัน ไมไดสะทอนถึงผลกําไรของบริษัท ดังน้ันนักลงทุนไมควรใหความสําคัญกับ

อัตราสวนน้ีมากนัก 

 3. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนใน

ราคาหลักทรัพย ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา ผลการ

วิเคราะหพบวา ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการ

ดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยราคาหลักทรัพย ซึ่งขัดแยงกับงานวิจัยของ 

Martani, Mulyono (2009) ที่พบวา ความสามารถในการทํากําไร มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญตอ

ราคาหลักทรัพย ซึ่งสาเหตุมาจากการศึกษาคนละกลุมอุตสาหกรรม คนละตลาดหลักทรัพย รวมถึง

รูปแบบการดําเนินธุรกิจ ก็มีความแตกตางกัน จึงทําใหไมสามารถอธิบายราคาหลักทรัพยใด ๆ ได 

 4. เพ่ือศึกษาอิทธิพลของความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการตัดสินใจในการลงทุนใน

การจายเงินปนผล ของกลุมอุตสาหกรรมบริการ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา 

ความสามารถในการทํากําไรของกิจการที่วัดดวยอัตรากําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 

อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

ไมสงผลตอการตัดสินใจลงทุนที่วัดดวยอัตราการจายเงินปนผล ซึ่งขัดแยงกับงานวิจัยของ Oguzhan. 

Sarder & Gokhan (2012) ที่พบวา ความสามารถในการทํากําไร มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญตอ

อัตราจายเงินปนผล ซึ่งสาเหตุมาจากการศึกษาคนละกลุมอุตสาหกรรม คนละตลาดหลักทรัพย 
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รวมถึงรูปแบบการดําเนินธุรกิจ ก็มีความแตกตางกัน จึงทําใหไมสามารถอธิบายราคาหลักทรัพยใด ๆ 

ได 

 

5.3 ขอจํากัดของการศึกษา 

 การศึกษาวิจัยครั้งน้ีไดกําหนดกลุมตัวอยางเปนกลุมอุตสาหกรรมบริการ ซึ่งอาจมีลักษณะ

การประกอบธุรกิจ และผลการดําเนินงานที่แตกตางจากหมวดธุรกิจอ่ืน จึงมีขอจํากัดเกี่ยวกับขอบเขต

ของกลุมตัวอยางน้ี ซึ่งไมสามารถใชเปนตัวแทนสําหรับทุกบริษัทในประเทศไทย จึงอาจจะไมสามารถ

นําไปใชอางอิงไดกับธุรกิจอ่ืน รวมถึงการนําไปใชอางอิงกับประเทศอ่ืนไดรวมทั้งขอจํากัด และขอบเขต

ของระยะเวลาที่ใชการศึกษาป พ.ศ. 2561 – พ.ศ. 2563 อาจไมสามารถนําไปใชอางอิงในชวงเวลาอ่ืน

ไดเน่ืองจากในแตละชวงเวลาอาจมีการเปลี่ยนแปลงของสภาพแวดลอมทางบัญชีรวมถึงปจจัย

ภายนอกอ่ืน ๆ ที่มีสวนสําคัญในการประกอบธุรกิจที่อาจจะมีการเปลี่ยนแปลงได 

 

5.4 ขอเสนอแนะ 

 ขอเสนอแนะจากผลการศึกษา 

1. ผูศึกษาไดทราบถึงอิทธิพลของสภาพคลองและความสามารถในการทํากําไรที่มีผลตอการ

ตัดสินใจในการลงทุนหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมบริการ วาความสําคัญของสภาพคลองและ

ความสามารถในการทํากําไรน้ันมีผลตอการตัดสินใจที่จะลงทุนในกิจการน้ัน ๆ และยังเปนขอมูลในนัก

ลงทุนไดใชในการประกอบการตัดสินใจ 

2. นักลงทุน และผูมีสวนไดเสียน้ันสามารถนําขอมูลไปประเมินกิจการวามีปญหาดานการเงินที่

อาจทําใหเกิดขึ้นในอนาคต และสามารถวางแผนเพ่ือประกอบการตัดสินใจลงทุนในอนาคตตอไป 

3. ภาคธุรกิจ สามารถนําผลการศึกษามารถนําผลการศึกษาไปเปนแนวทางการพัฒนากลยุทธ 

และวางแผนการปฏิบัติงานใหเหมาะสมกับองคกร เพ่ือใหบริษัทมีสภาพคลอง และความสามารถใน

การทํากําไรที่ดีได เพ่ือผลประกอบการที่ดีในระยะยาว 

4. ประโยชนตอภาครัฐและนักการวิเคราะห สามารถนําผลการศึกษาไปใชพิจารณาวิเคราะห

สภาพคลอง และความสามารถในการทํากําไร สําหรับการวางแผนพัฒนาในกลุมอุตสาหกรรมบริการ 

ขอเสนอแนะสําหรับการวิจัยครั้งตอไป 

1. เพ่ิมกลุมประชากรและกลุมตัวอยางใหกวางขึ้น อาจทําใหครอบคลุมไปถึงบริษัทที่ไมไดอยูใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2. ศึกษาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมอ่ืนที่นาสนใจในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3. เพ่ิมตัวแปรอิสระใหมากขึ้นเพ่ือดูความสัมพันธของตัวแปรอ่ืน ๆ 
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ภาคผนวก ก 
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กลุมอุตสาหกรรมบริการ 

ลําดับ ช่ือหลักทรัพย ช่ือบริษัท 

1  BEAUTY  บริษัท บิวต้ี คอมมูนิต้ี จํากัด (มหาชน) 

2  BIG  บริษัท บ๊ิก คาเมรา คอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) 

3  BJC  บริษัท เบอรลี่ ยุคเกอร จํากัด (มหาชน) 

4  COM7  บริษัท คอมเซเวน จํากัด (มหาชน) 

5  CPALL  บริษัท ซีพี ออลล จํากัด (มหาชน) 

6  CSS  บริษัท คอมมิวนิเคช่ัน แอนด ซิสเต็มส โซลูช่ัน จํากัด (มหาชน) 

7  FN  บริษัท เอฟเอ็น แฟคตอรี่ เอาทเลท จํากัด (มหาชน) 

8  FTE  บริษัท ไฟรเทรดเอ็นจิเนียริ่ง จํากัด (มหาชน) 

9  GLOBAL  บริษัท สยามโกลบอลเฮาส จาํกัด (มหาชน) 

10  HMPRO  บริษัท โฮม โปรดักส เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) 

11  IT  บริษัท ไอที ซต้ีิ จํากัด (มหาชน) 

12  KAMART  บริษัท คารมารท จํากัด (มหาชน) 

13  MAKRO  บริษัท สยามแม็คโคร จํากัด (มหาชน) 

14  MC  บริษัท แม็คกรุป จํากัด (มหาชน) 

15  MEGA  บริษัท เมกา ไลฟไซแอ็นซ จาํกัด (มหาชน) 

16  RSP  บริษัท ริช สปอรต จํากัด (มหาชน) 

17  SPC  บริษัท สหพัฒนพิบูล จํากัด (มหาชน) 

18  SPI  บริษัท สหพัฒนาอินเตอรโฮลด้ิง จํากัด (มหาชน) 

19  AHC  บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) 

20  BCH  บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) 

21  BDMS  บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) 

22  BH  บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) 

23  CHG  บริษัท โรงพยาบาลจุฬารัตน จํากัด (มหาชน) 

24  CMR  บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) 

25  EKH  บริษัท เอกชัยการแพทย จํากัด (มหาชน) 

26  LPH  บริษัท โรงพยาบาล ลาดพราว จํากัด (มหาชน) 

27  M-CHAI  บริษัท โรงพยาบาลมหาชัย จํากัด (มหาชน) 

28  NEW  บริษัท วัฒนาการแพทย จํากดั (มหาชน) 
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กลุมอุตสาหกรรมบริการ (ตอ) 

ลําดับ ช่ือหลักทรัพย ช่ือบริษัท 

29  NTV  บริษัท โรงพยาบาลนนทเวช จํากัด (มหาชน) 

30  RAM  บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) 

31  RJH  บริษัท โรงพยาบาลราชธานี จํากัด (มหาชน) 

32  RPH  บริษัท โรงพยาบาลราชพฤกษ จํากัด (มหาชน) 

33  SKR  บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) 

34  SVH  บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) 

35  THG  บริษัท ธนบุรี เฮลทแคร กรุป จํากัด (มหาชน) 

36  VIBHA  บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) 

37  VIH  บริษัท ศรีวิชัยเวชวิวัฒน จํากัด (มหาชน) 

38  WPH  บริษัท โรงพยาบาลวัฒนแพทย ตรัง จํากัด (มหาชน) 

39 FE บริษัท ฟารอีสท เฟมไลน ดีดีบี จํากัด (มหาชน) 

40  MACO  บริษัท มาสเตอร แอด จํากัด (มหาชน) 

41  MAJOR  บริษัท เมเจอร ซีนีเพล็กซ กรุป จํากัด (มหาชน) 

42  MATI  บริษัท มติชน จํากัด (มหาชน) 

43  PLANB  บริษัท แพลน บี มีเดีย จํากัด (มหาชน) 

44  PTECH  บริษัท พลสั เทค อินโนเวช่ัน จํากัด (มหาชน) 

45  TKS  บริษัท ที.เค.เอส. เทคโนโลยี จํากัด (มหาชน) 

46  VGI  บริษัท วีจีไอ จาํกัด (มหาชน) 

47  WORK  บริษัท เวิรคพอยท เอ็นเทอรเทนเมนท จํากดั (มหาชน) 

48  ASIA  บริษัท เอเชียโฮเต็ล จํากัด (มหาชน) 

49  CSR  บริษัท เทพธานีกรีฑา จํากัด (มหาชน) 

50  DUSIT  บริษัท ดุสิตธานี จํากัด (มหาชน) 

51  ERW  บริษัท ดิ เอราวัณ กรุป จํากดั (มหาชน) 

52  LRH  บริษัท ลากูนา รีสอรท แอนด โฮเท็ล จํากดั (มหาชน) 

53  ROH  บริษัท โรงแรมรอยัล ออคิด (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 

54  SHANG  บริษัท แชงกร-ีลา โฮเต็ล จํากัด (มหาชน) 

55  AOT  บริษัท ทาอากาศยานไทย จํากัด (มหาชน) 

56  ASIMAR  บริษัท เอเชียน มารีน เซอรวิสส จํากัด (มหาชน) 
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กลุมอุตสาหกรรมบริการ (ตอ) 

ลําดับ ช่ือหลักทรัพย ช่ือบริษัท 

57  BA  บริษัท การบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 

58  BTS  บริษัท บีทีเอส กรุป โฮลด้ิงส จํากัด (มหาชน) 

59  III  บริษัท ทริพเพิล ไอ โลจสิติกส จํากัด (มหาชน) 

60  JWD  บริษัท เจดับเบ้ิลยูดี อินโฟโลจิสติกส จํากดั (มหาชน) 

61  NYT  บริษัท นามยง เทอรมินัล จํากัด (มหาชน) 

62  PRM  บริษัท พริมา มารีน จํากัด (มหาชน) 

63  TSTE  บริษัท ไทยชูการ เทอรมิเน้ิล จํากัด (มหาชน) 

64  TTA  บริษัท โทรีเซนไทย เอเยนตซสี จํากัด (มหาชน) 

65 WICE บริษัท ไวส โลจิสติกส จํากัด (มหาชน) 

66 MONO บริษัท โมโน เน็กซ จํากัด (มหาชน) 

67 SE-ED บริษัท ซีเอ็ดยูเคช่ัน จํากัด (มหาชน) 

68 GRAMMY บริษัท จีเอ็มเอ็ม แกรมมี ่จํากัด (มหาชน) 

69 AS บริษัท เอเชียซอฟท คอรปอเรช่ัน จํากัด (มหาชน) 

70 VRANDA บริษัท วีรันดา รีสอรท จํากัด (มหาชน) 
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ภาคผนวก ข 

 

การวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชสถิติเชิงพรรณนา  
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Descriptive 
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ภาคผนวก ค 

 

การวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชหาคาสัมประสิทธ์ิ 
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ภาคผนวก ง 

 

การวิเคราะหขอมูลเบ้ืองตนโดยใชหาความถดถอยเชิงเสนพหุคูณ 
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ทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของสภาพคลองกับราคาหลักทรัพย 

 

 
ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของสภาพคลองกับอัตราการจายเงินปนผล 
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ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทํากําไรกับราคาหลักทรัพย 

 

 

 
ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงพหุคูณของความสามารถในการทํากําไรกับอัตราการจายเงินปนผล 
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ประวัติผูวิจัย 

 
 

ชื่อสกุล   อินทรทิรา  ภูระหงษ  

วันเกิด   3 กันยายน 2540 

ที่อยู    93 ม.เพชรอนันต ซ.กาญจนาภิเษก 7/1 เขตคันนายาว แขวงคันนายาว  

   จ.กรุงเทพฯ 10230 

วุฒิการศึกษา   ป พ.ศ. 2563 

  -  ปริญญาตรี บัญชีบัณฑิต สาขาการบัญชี 

  มหาวิทยาลัยราชภัฏพระนคร 

ประวัติการทํางาน ป พ.ศ. 2564 

   -  ผูชวยผูตรวจสอบบัญชี 

   บริษัท เอดีไอ แอคเคานต้ิง จํากัด 
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