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บทคัดยอ 

 การศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงค เพื่อศึกษาปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ ไดแก 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง โดยเก็บขอมูลประกอบไปดวยงบการเงิน รายงานประจำป 

(แบบ 56-1) และหมายเหตุประกอบงบการเงนิ เปนรายป ตั้งแตป พ.ศ. 2563 - 2565 โดยกลุมตัวอยางที่

ใชในการศึกษามีทั้งหมด 92 บริษัท วิธีการศึกษาใชการวิเคราะหขอมูลเบื้องตน โดยสถิติเชิงพรรณนา 

(Descriptive Statistics) การทดสอบคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Correlation) และ

การทดสอบคาสัมประสิทธิ์สมการถดถอยแบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis) 

 ผลการศึกษา พบวา ตัวแปรอิสระที่มีผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ คือ ขนาดของบริษัทและ

วงจรเงินสด ตัวแปรที่มีผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตน คือ ขนาดของบริษัท วงจรเงินสดและอัตราสวน

ยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน ตัวแปรที่มีผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน คือ 

ขนาดของบริษัท อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนและอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน 

ตัวแปรที่สงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย คือ ขนาดของบริษัท สภาพคลองทางการเงิน 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนและอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน ที่ระดับนัยสำคัญ

ทางสถิติที่ 0.05 ขณะเดียวกัน การเติบโตของยอดขายไมสงผลตออัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตน 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย ที่ระดับนัยสำคญัทางสถิติที่ 0.05 
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ABSTRACT 
 

 The objective of this study is to investigate the factors of capital structure and 

working capital management that affect profitability of companies in the property and 

construction industry listed in the stock exchange of Thailand. The sample group used 

in this study consists of 92 companies, and the data collected from financial statements 

form 56-1 on the annual company report and notes to financial statement during 2020 - 2022. 

The study employs basic data analysis techniques are descriptive statistics, Pearson 

correlation and multiple regression analysis. 

 The study found that the independent variables that have a positive effect on 

net profit margin are company size and cash cycle. The independent variables that 

have a positive effect on gross profit margin are company size, cash cycle and gross 

working capital turnover ratio. The independent variables that have a positive effect 

on return on equity are company size, debt to equity ratio and gross working capital 

turnover ratio. The independent variables that have a positive effect on return on assets 

are company size, liquidity, debt to equity ratio, gross working capital turnover ratio. 

These results were statistically significant at the level of 0.05 

 Meanwhile, sales growth does not have a significant effect on net profit margin,  

gross profit margin, return on equity, and return on assets at a significant level of 0.05 
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บทท่ี 1 

บทนำ 

 

1.1 ความเปนมาและความสำคัญของปญหา 

 บริษัทอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางในประเทศไทย เปนหนึ่งในธุรกิจหลักที่สงผลตอ

การเติบโตของ GDP ของประเทศไทย และยังเปนอุตสาหกรรมหลักที่สงผลใหมีอัตราการจางงานสูงข้ึน 

โดยกลุมลูกคาแบงเปน 2 กลุมหลัก คือ กลุมงานราชการและงานเอกชน มีสัดสวนอยูที ่ 55 ตอ 45  

กลุมงานราชการจะเปนงานเกี่ยวกับการกอสรางโครงสรางพื้นฐาน ในขณะที่งานเอกชนเปนการกอสราง

ที่พักอาศัย เชน คอนโดมิเนียมและบาน ในชวง 2 - 3 ปที่ผานมา บริษัทอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย

และกอสรางไดรับผลกระทบการแพรระบาดของไวรัสโคโรนา (Covid-19) ทำใหโครงการภาคเอกชน

หลาย ๆ โครงการตองถูกเลื่อนระยะเวลาการกอสรางออกไปอยางไมมีกำหนด บางโครงการอาจถูก

ยกเลิกไป ซึ่งอาจสงผลใหบริษัทเหลานี้ขาดสภาพคลองอยางรุนแรงและทำใหตองปดกิจการลงไปใน

ที่สุด หรือทำใหเกิดความลาชาในการกอสราง บริษัทตองแบกรับตนทุนทั้งดานคาแรง ดอกเบี้ยเงินกู 

และขาดความสามารถที่จะชำระหนี้ ซึ่งสวนใหญแลวบริษัทรับเหมากอสรางมักจะมีโครงสรางของ

เงินทุนที่มาจากการกูเงินเปนสวนใหญ (ศิริมล ตรีพงษกรุณา และคณะ, 2563)  

 สำหรับกลุมธุรกิจอสังหาริมทรัพยและกอสราง โครงสรางเงนิทุนเปนสวนสำคัญที่มีอิทธิพลตอ

การดำเนินงานทางธุรกิจใหบรรลุตามเปาหมาย ธุรกิจตองมีการจัดหาเงินทุนเพื ่อใชเริ ่มตนใน 

การประกอบธุรกิจ รวมถึงเพื่อรองรับการขยายตัวและการเติบโตในอนาคตของบริษัท โดยแหลงเงินทุน

หลักของธุรกิจ สวนใหญมาจากหนี้สินและสวนของเจาของ ดังนั ้นผู บริหารตองจัดหาแนวทาง

โครงสรางการเงินที่เหมาะสมเพื ่อใหตนทุนของเงินทุนอยู ในระดับต่ำที่สุด และสรางผลตอบแทน

เพิ่มขึ้นใหแกบริษัทสูงสุด โดยธุรกิจที่มีความแตกตางกันจะมีโครงสรางของเงินทุนแตกตางกันไปตาม

นโยบายของธุรกิจ ซึ่งทางเลือก ในการจัดหาเงินทุนมีหลากหลายวิธี แตละวิธีก็ยอมมีตนทุนทาง

การเงินท่ีแตกตางกัน นอกจากนี้ ในการดำเนินธุรกิจนั้น อีกสิ่งหนึ่งที่ผู บริหารควรคำนึง คือ การบริหาร

เงินทุนหมุนเวียน ซึ่งหมายถึง บริหารสินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนใหมีประสิทธิภาพ 

เพื่อรักษาสภาพคลองทางการใหเหมาะสมกับธุรกิจและชวยใหธุรกิจดำเนินไปไดอยางตอเนื่อง โดย

ผูบริหารจำเปนตองบริหารเงินทุนหมุนเวียนใหอยูในระดับที่เหมาะสมกับสัดสวนของหนี้สินและ

สินทรัพยที่บริษัทมีอยู และวางแผนโครงสรางเงินทุนใหอยูในระดับที่เหมาะสมและมีประสิทธิภาพ  
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 (วิมล ประคัลภพงศ, 2553) เพ่ือรักษาระดับความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในสภาวะ

เศรษฐกิจปจจุบัน 

 นอกจากนี้กลุมธุรกิจอสังหาริมทรัพยมีมูลคาตลาดคิดเปนสัดสวน 8% ของผลิตภัณฑมวลรวม

ในประเทศ (GDP) มีสวนสำคัญในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจโดยทำใหมีเม็ดเงินหมุนเวียนในระบบ

จำนวนมาก เกิดการจางงานและรายไดเพิ่มขึ้น พรอมไปกับการเชื่อมโยงกับอุตสาหกรรมอื่น อาทิ 

ธุรกิจกอสราง ธุรกิจวัสดุกอสราง ธุรกิจสถาบันการเงิน ธุรกิจเครื่องใชไฟฟา และธุรกิจเฟอรนิเจอร

และการตกแตง เปนตน (พัชรา กลิ่นชวนชื่น, 2564) การบริหารเงินทุนหมุนเวียนถือเปนปจจัยสำคัญ

ที่สามารถสรางกำไรใหแกกิจการได ผูบริหารจำเปนตองบริหารเงินทุนหมุนเวียนใหปริมาณอยูในระดับ

ที่เหมาะสม โดยคำนึงถึงระดับของความเสี่ยง (Risk) และผลตอบแทนหรือกำไร (Profit) ในอยูใน

ระดับที่เหมาะสม พรอมทั้งพิจารณาการลงทุนในสินทรัพยตาง ๆ ของกิจการ ไดแก การลงทุนใน

สินทรัพยหมุนเวียน ซึ่งจะเปนการลงทุนระยะสั้นเพื่อมีเงินทุนหมุนเวียนในบริษัท เชน สินคาคงคลัง มี

การผลิตสินคาและขายอยางตอเนื่องใหการดำเนินการของกิจการเปนไปอยางราบรื่น ไมสะดุด ทำให

บริษัทสภาพคลองสูงโดยสามารถเปลี่ยนสินทรัพยหมุนเวียนเปนเงินเพื่อจายชำระหนี้ไดตามกำหนด 

และการลงทุนในสินทรัพยถาวรถือเปนการลงทุนระยะยาว เปนการลงทุนเพื่อสรางการเติบโต และ

สรางรายไดในระยะยาวใหแกบริษัท เชน ที่ดิน อาคาร การบริหารเงินทุนหมุนเวียนและการจัดหา

แหลงเงินทุนท่ีเหมาะสมจะทำใหกิจการสามารถดำเนินงานไดอยางราบรื่น บริษัทสามารถทำกำไรและ

มสีภาพคลอง ภายใตความเสี่ยงที่ยอมรับได (ปรียานุช กิจรุงโรจนเจริญ, 2563) 

 จากขอมูลที ่กลาวมาผู ทำวิจัยมีความสนใจที ่จะศึกษาปจจัยของโครงสรางเงินทุนและ 

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุ มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพื่อผลการศึกษาของ

งานวิจัยน้ีเปนประโยชนสำหรับนักลงทุนในการใชขอมูลวิเคราะหการดำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพ่ือใชเปนเครื่องมือประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพย 
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1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 

 1. เพื่อศึกษาปจจัยของโครงสรางเงินทุนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัท

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 2. เพ่ือศึกษาปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไร

ของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 

1.3 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 การศึกษาคนควาอิสระ วิจัยเรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียน

ที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มกีรอบแนวคิดในการวิจัยไดดังนี ้

  

          ตัวแปรอิสระ             ตัวแปรตาม 

    (Independent Variables)    (Dependent Variables) 

      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

 

   โครงสรางเงินทุน 

1. ขนาดของบริษัท 

2. สภาพคลองทางการเงิน 

3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 

     ผูถือหุน 

 

การบรหิารเงินทุนหมุนเวียน 

1. วงจรเงินสด 

2. การเติบโตของยอดขาย 

3. อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพย 

     หมุนเวียน 

       ความสามารถในการทำกำไร 

   1. อัตรากำไรสุทธิ 

   2. อัตรากำไรข้ันตน  

   3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

      ผูถือหุน 
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1.4 สมมติฐานการวิจัย 

สมมติฐานที่ 1 ปจจัยของโครงสรางสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทกลุม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 2 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 3 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตนของบริษัท

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 4 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตนของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 5 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 6 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานท่ี 7 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 8 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

 

1.5 ขอบเขตของการวิจัย 

        1.5.1 ขอบเขตดานเนื้อหา 

  งานวิจัยนี้ศกึษาขอมูลที่เก่ียวของกับโครงสรางเงนิทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผล

ตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเทานั้น โดยใชขอมูลจากฐานขอมูล SET SMART ของตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย (www.setsmart.co.th) 

        1.5.2 ขอบเขตดานประชากรและกลุมตัวอยาง  

  งานวิจัยนี้เก็บรวบรวมขอมูลทางการเงินของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มีการเปดเผยตอสาธารณชนยอนหลัง 3 ป 
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ในชวงป พ.ศ. 2563 – 2565 โดยประชากร คือ บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จำนวน 168 บริษัท (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2566) 

  1.5.3 ขอบเขตดานตัวแปรท่ีทำการวิจัย 

  ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) ประกอบดวย  

   โครงสรางเงินทุน ไดแก ขนาดของบริษัท  สภาพคลองทางการเงนิ และอัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน  

   การบริหารเงินทุนหมุนเวียน ไดแก วงจรเงินสด การเติบโตของยอดขาย และ

อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน  

  ตัวแปรตาม (Dependent Variables) ประกอบดวย ความสามารถในการทำกำไร ไดแก   

อัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และอัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพย  

 

1.6 ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

  1.6.1 ประโยชนเชิงวิชาการ 

        1. เพื่อทราบถึงปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

  1.6.2 ประโยชนเชิงปฏิบัต ิ

    1. เพื่อเปนประโยชนสำหรับบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  

สามารถนำขอมูลจากงานวิจัยนี้ไปใชเปนแนวทางในการวางแผนโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนท่ีเหมาะสมทำใหผลการดำเนินงานของบริษัทบรรลุตามเปาหมายที่วางไว 

        2. เพื่อเปนประโยชนสำหรับนักลงทุนในการใชขอมูลวิเคราะหการดำเนินงานของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพื่อใชเปนเครื่องมือประกอบการตัดสินใจใน

การลงทุนในหลักทรัพย 

 

1.7 นิยามศัพทเฉพาะ 

  โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) หมายถึง เงินทุนที ่จัดหาจากเงินทุนระยะยาว 

ประกอบดวย หนี้สินระยะยาว และสวนของผูถือหุน 
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  เงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) หมายถึง เงินทุนที่กิจการตองมีสำรองไวใชหมุนเวียน 

ตั้งแตกิจการเริ่มจายเงินสดในการชำระคาสินคา วัตถุดิบ หรือชำระหนี้คืนเจาหนี้การคา และคาใชจาย

ดำเนินงานตาง ๆ จนกวากิจการจะไดรับเงินสดจากการขายสินคาหรือบริการ เพื่อใหกิจการสามารถ

ขายสินคาหรือใหบริการไดตามเปาหมาย 

  การบริหารเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital Management) หมายถึง การบริหาร

สินทรัพยหมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน ใหเกิดความสมดุลกันระหวาง สภาพคลอง ความสามารถใน

การทำกำไรขนาดของบริษัท (Size firms) หมายถึง มูลคาของสินทรัพยของบริษัท โดยวัดจากคาลอก

การิทึมของสินทรัพยรวม 

  สภาพคลองทางการเงิน (Liquidity) หมายถึง ความพรอมของเงินสดหรือรายการเทียบเทา

เงินสดเพ่ือตอบสนองความตองการในการดำเนินงานระยะสั้น 

    อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) หมายถึง อัตราสวนที่นำ

หนี้สินรวม หารดวยสวนของผูถือหุน เปนอัตราสวนที่บงบอกวากิจการมีหนี้สินทั้งหมดเปนกี่เทาของ

สวนของผูถือหุน 

  วงจรเงินสด (Cash Cycle) หมายถึง ระยะเวลาที่ใชตั้งแตเริ่มผลิตสินคาหรือบริการจนได

เงินสดกลับมาเขาบริษัท 

  การเติบโตของยอดขาย ( Sales Growth) หมายถึง การวัดการเติบโตของยอดขายใน

ระยะเวลาตางกัน เพื่อบอกถึงความกาวหนาของธุรกิจ โดยเปรียบเทียบยอดขายที่เกิดขึ้นในปจจุบัน

กับยอดขายในปที่ผานมา 

  อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (Gross Working Capital Turnover Ratio) 

หมายถึง อัตราสวนของรายไดสุทธิหารดวยสินทรัพยหมุนเวียน 

  ความสามารถในการทำกำไร (Profitability) หมายถึง ความสามารถที ่จะสร าง

ผลตอบแทนจากกลับมาจากหนวยชี้วัดตาง ๆ เชน รายได สินทรัพย หรือเงินลงทุนที่เจาของธุรกิจ

ลงทุนไป ยิ่งธุรกิจมีความสามารถในการทำกำไรกลับมาสูงยิ่งแปลวา เปนธุรกิจที่มีผลประกอบการดี   

  อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) หมายถึง การบอกความสามารถในการทำกำไรของ

บริษัทวาบริษัทมีกำไรสุทธิ คิดเปนสัดสวนเทาไรจากรายรับทั้งหมดของบริษัท    

  อัตรากำไรขั้นตน (Gross Profit Margin) หมายถึง อัตราสวนทางการเงินที่เปนการเปรียบเทยีบ

ระหวางกำไรขั้นตน (Gross Profit) กับยอดขาย (Sales) และบงบอกถึงประสิทธิภาพในการดำเนินงาน

ของกิจการไดเปนอยางด ี
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  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return On Equity) หมายถึง อัตราสวนทางการเงิน

ที่เปรียบเทียบระหวางกำไรสุทธิ (Net Profit) และสวนของผูถือหุน (Equity) หากอัตราสวนนี้มีคาสูง

เทาไหรยิ่งดีเพราะแสดงใหเห็นวาผลตอบแทนจากเงินสวนของเจาของนั้นใหผลตอบแทนที่สูง 

  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return On Asset) หมายถึง อัตราสวนทางการเงินที่

เปรียบเทียบระหวางกำไรสุทธิกับสินทรัพยรวมทั้งหมดของกิจการ เพ่ือวัดความสามารถในการทำกำไร

ของธุรกิจจากสินทรัพยที่บริษัทมีอยู 

 

 

 

 

 



 
 

 

บทท่ี 2 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวจิัยที่เกี่ยวของ 

 

 การศึกษาวิจัย เรื่องปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูทำวิจัยไดศึกษาคนควาแนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี ่ยวของ

เพ่ือใชประกอบการวิจัย ดังนี ้

2.1  ขอมูลทั่วไปเก่ียวกับอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและการกอสราง 

2.2  ทฤษฎีโครงสรางเงนิทุนของ Modigliani & Merton H. Miller (MM) 

2.3  ทฤษฎีตนทุนการลมละลาย (Bankruptcy Theory) 

2.4  ทฤษฎีการจับจังหวะตลาด (Market Timing Theory)  

2.5  ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลำดับขั้น (Pecking Order Theory ) 

2.6  ทฤษฎีเก่ียวกับการจัดหาแหลงเงนิทุน 

2.7  แนวคิดเก่ียวกับการบริหารเงินทุนหมุนเวียน 

2.8  แนวคิดเก่ียวกับวงจรเงนิสด 

2.9  แนวคิดเก่ียวกับความสามารถในการทำกำไร 

2.10 งานวิจัยที่เก่ียวของ 

2.1  ขอมูลท่ัวไปเกี่ยวกับอตุสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและการกอสราง 

 อสังหาริมทรัพย หมายถึง สิทธิ์ที ่เกี่ยวของกับกรรมสิทธิ ์ในที่ดิน เชน ที่ดิน สิ่งปลูกสราง 

อาคาร บานเรือน สำนักงาน โรงงานอุตสาหกรรม ไมยืนตน รวมถึงสิ่งอื ่นใดที ่อยู ติดกับที ่ดินซึ่ง

เคลื่อนที่ไมได และตองมีเอกสารแสดงความเปนเจาของ เพื่อยืนยันกรรมสิทธิ์ แบงอสังหาริมทรัพย

ออกไดดังนี้ 

 1. ที่ดิน หมายถึง พื้นที่ดินทั่วไป ซึ่งไมไดจำกัดแคที่ดินที่ใชสรางอาคารบานเรือนหรือทำ

การเกษตรเทานั้น แตยังครอบคลุมไปถึงที่ดินตามธรรมชาติ ไดแก ภูเขา หวย หนอง คลอง บึง เกาะ

ทะเลสาบ และที่ชายทะเล  

 2. สิ่งปลูกสรางท่ีสรางในลักษณะถาวรบนที่ดิน เชน 

 - บาน คือ สิ่งปลูกสรางสำหรับเปนที่อยูอาศัย เชน บานพักตากอากาศ บานเชา บริเวณที่

เรือนตั้งอยู   
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 - ทาวนเฮาส คือ มีลักษณะเหมือนตึกแถวที่เปนอาคารสำหรับทำธุรกิจหรือทำการคาขาย

ที่กอสรางติดตอกันเปนแถวตั้งแต 2 คูหาขึ้น และมีผนังรวมกัน สวนใหญแลวบานทาวนเฮาสมีความสูง

ตามมาตรฐานไมเกิน 2 ชั้น 

 - คอนโดมีเนียม คอื ที่อยูอาศัยรูปแบบหนึ่งที่เจาของหองชุดจะตองแบงปนกรรมสิทธิ์หรือ

ความเปนเจาของรวมกับเจาของหองชุดอื่น ๆ ในพื้นที่สวนกลาง  

 - โรงงาน คือ สถานอุตสาหกรรม ประกอบดวยอาคารและเครื่องจักร หรือเปนกลุมอาคาร

ซึ่งคนงานผลิตสินคาหรือดำเนินการเครื่องจักรเพ่ือแปรรูปผลิตภัณฑหนึ่งเปนอีกผลิตภัณฑหนึ่ง 

 - อาคารพาณิชย คือ อาคารอ่ืนใดท่ีกอสรางหางจากถนนหรือทางสาธารณะไมเกิน 20 เมตร 

ซึ่งอาจใชเปนอาคารเพ่ือประโยชนในการพาณิชยกรรมได 

ประเภทของอสังหาริมทรัพย 

การประกอบการธุรกิจอสังหาริมทรัพยแบงแยกเปน 5 กลุ มหลัก ๆ ตามลักษณะของ

อสังหาริมทรัพย ดังนี้ 

  อสังหาริมทรัพยเพ่ีอการเกษตร เชน ที่นา ไร สวน ที่ดินหรือสิ่งปลูกสรางสำหรับการทำ

การเกษตรกรรม 

  อสังหาริมทรัพยเพื่อการอยูอาศัย เชน บานเดี่ยว บานแฝด ทาวนเฮาส หรือ ทาวนโฮม 

คอนโดมิเนียม แฟลต อพารตเมนต 

  อสังหาริมทรัพยเพื่อการพาณิชย เชน อาคารพาณิชย หางสรรพสินคา พื้นที่ขายของ 

ใหเชา ตลาด อาคารสำนักงานสำหรับการดำเนินธุรกิจ 

  อสังหาริมทรัพยเพ่ือการอุตสาหกรรม เชน โรงงาน โกดัง คลังเก็บสินคา 

  อสังหาริมทรัพยเพ่ือการพักผอน เชน รีสอรท ที่พักรายวัน บานพักตากอากาศ 

ธุรกิจอสังหาริมทรัพย หมายถึง การที่สามารถสรางรายไดหรือผลกำไรจากการขาย ใหเชา 

หรือการพัฒนาเชิงบริหารกับที่ดิน บานเรือน อาคารประเภทตาง ๆ ที่กอใหเกิดรายได 

ลักษณะของธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

การทำธุรกิจอสังหาริมทรัพยมีหลายรูปแบบ ลักษณะของธุรกิจอสังหาริมทรัพยเราสามารถ

แยกออกเปนประเภทใหญ ๆ ได ดังนี ้

1. การซื้อขายทั่วไป 

การซื้อขายอสังหาริมทรัพย เปนการซื้อขายที่มีลักษณะคลายกับการซื้อขายในธุรกิจอ่ืน ๆ ทั่วไป 

เชน การซื ้อมาแลวขายไป ผลตอบแทนหรือสวนตางที ่ไดคือกำไร ตางกันที ่การซื ้อขายในธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย ในทางกฎหมายกำหนดใหตองทำนิติกรรมเปนหนังสือและจดทะเบียนการไดมากับ
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พนักงานเจาหนาที่ เชน โฉนดที่ดินเปนเอกสารสิทธิที่แสดงตัวผูถือกรรมสิทธิ์ในที่ดินแปลงนั้น ๆ  

เพ่ือไมใหเกิดปญหา 

2. การปลอยเชา 

การปลอยเชาเปนชองทางการลงทุนขั้นพื้นฐาน แบบมีอสังหาริมทรัพยอยูแลว เชน คอนโด 

บาน ที่ดิน โกดัง ซึ่งสามารถเอามาปลอยใหคนอ่ืนเชาได การเชาสวนใหญเปนแบบรายเดือนและมีการ

ทำสัญญาเชาที ่ชัดเจน ถาทำเลปลอยเชาดี จะสรางกำไรไดสูงมาก เชน ที่อยูอาศัยก็ตองอยู ใกล

รถไฟฟา ปายรถเมล ใกลทางดวน ทำใหเดินทางสะดวก เปนตน 

3. การเปนนายหนาซื้อขายหรือเชา 

การเปนนายหนาขายอสังหาริมทรัพยก็เหมือนการจับเสือมือเปลาไมตองมีที่ดินเองเพียงแค

จับคนที่ตองการขายและคนที่ตองการซื้อมา Match กันใหไดเราก็จะไดเปอรเซ็นตจากการเปน

ตัวกลางดำเนินการ รายไดจากการเปนนายหนาอยูที ่ 2 - 4 เปอรเซ็นตจากราคาขายและขึ้นอยูกับ

เงื่อนไขที่ไดทำสัญญาไวดวย 

4. การลงทุนแบบเก็งกำไร 

การลงทุนแบบเก็งกำไรมีหลายรูปแบบ ตัวอยางเชน การซื้อคอนโดในระหวางการสรางหรือ

ชวงซื้อใบจอง เมื่อคอนโดใกลจะสรางเสร็จยิ่งมีคนเขามาดูเรื ่อย ๆ และถาลูกคาสนใจหองที่เปน

เจาของก็มีโอกาสขายไดสูง  

5. การประมูลจากกรมบังคบัคด ี

การซื้ออสังหาริมทรัพยจากกรมบังคับคดีจะทำใหเราไดของราคาถูกกวาทองตลาด โครงสราง

มีสภาพดีใชได เมื่อไดมาแลวสามารถ Renovate ใหมเพ่ือใหเชา หรือขายตอได 

การกอสราง หมายถึง กระบวนการอยางหนึ่ง ซึ่งจัดขึ้นเพื่อประกอบโครงสรางพื้นฐานจนกอขึ้น 

มาเปนตัวอาคาร บานเรือนหรือระบบสาธารณูปโภค ทั้งนี้ก็เพ่ือใหเกิดประโยชนตอการใชงานของมนุษย 

 

2.2 ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Merton H. Miller (MM)  

 ทฤษฎีนี้ไดรับการพัฒนาโดยนักเศรษฐศาสตร Franco Modigliani และ Merton Miller  

ในป 1958 แนวคิดหลักของทฤษฎี M&M คือโครงสรางเงินทุนโครงสรางทุนโครงสรางเงินทุน หมายถึง 

จำนวนหนี้หรือสวนของผูถือหุนที่บริษัทใชเพ่ือเปนทุนในการดำเนินงานและการเงิน Franco Modigliani 

และ Merton H. Miller (MM) ไดศึกษาและนำเสนอทฤษฎีและสรุปเกี่ยวกับโครงสรางเงินทุนไว 2 แนว คือ  

1. รูปแบบที่ไมมีภาษีเงินได 

2. รูปแบบที่มีภาษีเงินได  
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รูปแบบที่ไมมีภาษีเงินได กลาวไววามูลคาของบริษัทและตนทุนของเงินทุนจะเปนอิสระจากโครงสราง

เงินทุน Franco Modigliani และ Merton H. Miller (MM) ไดตั้งสมมติฐานวา 

 ไมมีการเสียภาษีในโลก 

 ตลาดมีการแขงขันอยางไมสมบูรณ 

 สมมติตนทุนของรายการคาขึ้น 

MM ยืนยันวา บริษัทที่ไมตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคล การเพิ่มหนี้สินเขาไปในโครงสราง

เงินทุนจะไมสามารถเพิ่มมูลคาของกิจการได ผลประโยชนของการกอหนี้ที่มีตนทุนต่ำจะถูกชดเชย

ดวยตนทุนของสวนของเจาของที่เพ่ิมข้ึน 

MM กำหนดมูลคาของบริษัท โดยไมเสียเงนิไดนิติบุคคล เทากับ 

𝑉  = 𝑉  = 𝐸𝐵𝐼𝑇/𝐾 = 𝐸𝐵𝐼𝑇/𝑘  

หมายความวา ตนทุนของเงินทุนบริษัทใดก็ตามทั้งที่กอหนี้และไมกอหนี้จะเทากัน ถากิจการ

ทั้งสองมีความเสี่ยงเทากัน มูลคาของกิจการทั้งสองจะเทากันดวย 

MM แสดงตนทุนของสวนของเจาของสำหรับบริษัทที่มีหนี้ แตไมตองเสียภาษีเงินได ดังนี ้ 

𝑘  = 𝑘 + ( 𝑘 - 𝑘 )(D/S) 

หมายความวา การใชเงินกูจะเพิ่มตนทุนของสวนของเจาของ สวนที่สองของสมการคือ  

สวนชดเชยความเสี่ยงของการใชเงินกูยืมหรือการกอหนี ้

รูปแบบที่มีภาษีเงินได กลาวไววา เมื่อหนี้สินถูกเพิ่มเขาไปในโครงสรางเงินทุน มูลคาของ

บริษัทจะเพิ่มขึ้น และตนทุนของเงินทุนจะลดลง การเปลี่ยนแปลงรูปแบบนี้มีสาเหตุมาจากดอกเบี้ย

จายที่สามารถนำไปหักเปนคาใชจายเมื่อคำนวณภาษ ี

MM กำหนดมูลคาของบริษัทที่มีหนี้สิน และเสียภาษีเงินได เทากับ 

𝑉  = 𝑉 + 𝑇𝐷 

MM แสดงตนทุนของสวนของเจาของสำหรับบริษัทที่มีหนี้สิน และตองเสียภาษีเงนิได ดังนี ้

𝑘  = 𝑘 + ( 𝑘 - 𝑘 )(1- T) D/S) 
 

 ทฤษฎีแรกที่อธิบายโครงสรางเงินทุน คือ ทฤษฎีของ Modigliani & Miller (1958) ทฤษฎี 

ของ MM กลาววา บริษัท 2 บริษัทที่มีโครงสรางเงินทุนที่แตกตางกัน โดยบริษัทแรก คือบริษัทที่ไมมี 

การกอหนี้เลยใชสวนของผูถือหุนทั้งหมด บริษัทที่สอง คือบริษัทที่กอหนี้ในระดับหนึ่ง ยกเวนเรื่องภาษี 

ไมวาจะมีการกอหนีห้รือไมกอหนี้มูลคาของบริษัทก็เทากันในทุกๆ ป เพราะการกอหนี้ที่เพิ่มขึ้น จะทำให

ผูถือหุนมีความเสี่ยงมากข้ึน ทำใหผูถือหุนตองการผลตอบแทนมากขึ้น โดยทฤษฎีนี้จะพิสูจนวาการจัดหา

เงินทุนไมมีผลตอมูลคากิจการในตลาดทุนที่สมบูรณ (Perfect Capital Market) ตอมาใน ป1963 
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MM ไดนำปจจัยภาษีเงินไดนิติบุคคลมาพิจารณาดวย พบวาการกอหนี้จะทำใหชวยประหยัดภาษีได 

เมื่อนำภาษีเขาคิดมูลคาของกิจการยอมทำใหยิ่งกอหนี้มากก็ยิ่งจะทำใหบริษัทมีมูลคามากข้ึน ตามทฤษฎี

นี้ไมมีความเปนไปไดในโลกแหงความเปนจริง การกูยืมในแตละครั้งควรนำตนทุนของการกูยืมมาคิด 

 

2.3 ทฤษฎีตนทุนการลมละลาย (Bankruptcy Theory) 

 การกอหนี้ที่เพิ่มขึ้นยอมสงผลทำใหตนทุนการลมละลายสูงขึ้นเชนกัน เนื่องจากการกอหนี้ที่

เพิ่มขึ้นจะมีตองจายดอกเบี้ยที่มากจนทำใหไมมีเงินเพียงพอที่จะมาใชในการดำเนินงานทำใหเกิดการ

ขาดสภาพคลองของบริษัทสงผลถึงการผลิตสินคา การจายเงินใหกับพนักงาน สุดทายไมมีเงินเพียงพอ 

ที่จะจายชำระหนี้ไดตอไป จึงทำใหเจาหนี้จำตองฟองรองบริษัทเพื่อปดกิจการนำเงินมาจายชำระหนี้ 

ที่คาง จึงเปนสาเหตุหนึ่งที่ทำใหบริษัทลมละลายและดวยเหตุผลอื่น ๆ อีกจากการกอหนี้ที่มากขึ้นนั้น 

จะเปนสาเหตุและแรงกดดันทำใหบริษัทตองลมละลาย มีรายละเอียดดังนี้ (Brigham & Ehrardt, 2005)  

 1. ลักษณะเฉพาะของสินคา  

 สินคาที ่จําเปนตองมีการบริการหลังการขายจะมีผลกระทบอยางมาก เนื ่องจากเมื่อ 

ผูบริโภครับรูถึงสภาวะการลมละลายของบริษัทจะสงผลใหผูบริโภคจะตัดสินใจไมซื้อสินคา เพราะเมื่อ

บริษัทปดกิจการลงการบริการก็จะสิ้นสุดลงดวย จึงเปนเสมือนแรงกดดันที่ทำใหบริษัทไมสามารถทำ

การขายสินคาไดอีกสงผลใหขาดทุนในการหมุนเวียน เปนการซ้ำเติมใหธุรกิจไมสามารถดำเนินตอไปได 

ดังนั้นเมื่อบริษัทที่มีสินคาประเภทนี้จะมีอัตราสวนการกอหนี้ไดตำ่  

 2. ขนาดของบริษัท  

 ขนาดของบริษัทมีผลตอการกำหนดโครงสรางเงินทุนและสภาวะการลมละลาย บริษัทที่มี

ขนาดใหญสามารถกระจายความเสี่ยงในการลงทุนไดมากกวาบริษัทที่มีขนาดเล็ก อีกทั้งยังมีตนทุน

การผลิตที่ต่ำ เนื่องจากการประหยัดตอขนาด (Economics of sale) ทำใหไดเปรียบในการแขงขัน 

บริษัทจึงมีรายไดมากขึ้น กระแสเงินสดหมุนเวียนมากขึ้น ในระยะยาวการกอหนี้สินก็จะนอยลงตาม 

ไปดวย ดังนั้นบริษัทขนาดใหญซึ่งจะสามารถทำการกูยืมเงินมากกวาบริษัทขนาดเล็กและประสบปญหา

ในการจะลมละลายนอยกวาบริษัทขนาดเล็ก  

 3. มูลคาสินทรัพยที่เปนหลักประกัน  

 บริษัทมีสินทรัพยถาวร ที่ดิน อาคาร เครื่องจักร อยูในครอบครองเปนจำนวนมาก ยอม

สงผลทำใหสามารถกอหนี้ไดมากขึ้น เนื่องจากเจาหนี้คิดวาทางบริษัทสามารถนำสินทรัพยดำาเนินการ

แปลงเปนเงินเพื ่อชำระหนี้คืนไดและยังมีโอกาสที่จะประสบปญหาการลมละลายนอยกวาเพราะ

สามารถนำสินทรัพยเหลานั้นไปขายและทำการปรับโครงสรางหนี้ได และยังเปนสิ่งที่ทำใหเจาหนี้

มั่นใจไดวาถาเกิดการลมละลายบริษัทเหลานั้นจะสามารถขายสินทรัพยนั้นมาชำระหนี้คืนได 
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 4. โอกาสในการลงทุนของบริษัท  

 จากปญหาการลมละลายจะทำใหบริษัทที่ประสบปญหาอยูไมมีโอกาสในการที่จะลงทุนเพิ่ม 

และความสามารถในการดำเนินกิจการใหตอไปนั้นก็เปนไปไดยาก เนื่องจากในการซื้อวัตถุดิบมาผลิต

สินคาจำเปนตองใชเงินสด เพราะไมมีผูจำหนายวัตถุดิบใหเครดิตกับบริษัท เนื่องจากผูจำหนายกลัววา

บริษัทนั้นจะไมสามารถชำระหนี้การคาไดและการหาแหลงเงินทุนในตลาดทุนเปนไปไดยาก นักลงทุน

มองเห็นความเสี่ยงจากการลมละลายจึงตัดสินใจเลี่ยงการลงทุนในบริษัทที่มีโอกาสลมละลายสูง  

 

2.4 ทฤษฎีการจับจังหวะตลาด (Market Timing Theory) 

 ทฤษฎีการจับจังหวะตลาด (Market Timing Theory) Baker & Wurgler (2002) เปนทฤษฎี

ที่ใชราคาตลาดของหุนสามัญเปนตัวกำหนดโครงสราง เงินทุน กลาวคือ การจัดหาเงินทุนนั้นควรใช

การจับจังหวะตลาดโดยดูราคาตลาดของหุนสามัญวาสูง หรือต่ำกวามูลคาตามบัญชีเปนเกณฑใน 

การตัดสินใจเลือกแหลงเงินทุน หากราคาตลาดของหุนสามัญของบริษัทมีมูลคาสูงกวาราคาตามบัญชี 

หรือสูงกวาราคาตลาดในอดีต บริษัทควรเลือกแหลงเงินทุนโดยการออกหุนสามัญเพิ่มทุนและควรกอหนี้ 

เมื่อราคาตลาดของหุนสามัญต่ำกวาราคาตามบัญชีหรือมีราคาต่ำกวาราคาตลาดในอดีตสงผลใหทฤษฎี

การจับจังหวะตลาดในการจัดหาเงินทุนไมจำเปนตอง มีโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม เนื่องจากผล

สะสมจากการจับจังหวะตลาดในอดีตเปนปจจัยสำคัญใน การกำหนดโครงสรางเงินทุนของบริษัท  

(นฤพันธ สุขสมยา, 2560)  

 อังคณา ธุวะเจริญพานิช (2545) Baker and Wurgker (2002) สามารถสรุปไดวาการจับจังหวะ 

ตลาดในการจัดหาเงินทุนไมกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงโครงสรางเงินทุนของบริษัท ซึ่งสงผลใหผล 

สะสมของการจับจังหวะตลาดในอดีตไมสามารถที่จะกำหนดโครงสรางเงินทุนของบริษัทได ถึงแมวา 

จะตัดผลกระทบของปจจัยอื่นที่ซึ่งอาจจะสงผลใหผลสะสมของการจับจังหวะตลาดในอดีตไมสามารถ 

อธิบายโครงสรางเงินทุนของบริษัทออกไป แตผลสะสมของการจับจังหวะตลาดในอดีตก็ยังไมสามารถ 

อธิบายถึงโครงสรางเงินทุนที่เปลี่ยนแปลงหลังเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยได อยางไรก็ตาม 

พบวาประเทศไทยมีการใชจังหวะตลาดในชวงสั้น ๆ ในการจำหนายหุนเพิ่มทุน เพราะการศึกษาใน 

สวนที่ 2 พบความสัมพันธระหวางผลตอบแทนหุนที่เพิ่มขึ ้นกับการจำหนายหุนเพิ่มทุนของบริษัท  

ซึ่ง ทำใหการทดสอบของ Baker and Wurgler (2002) ที่ใชมูลคาตลาดของหุน ณ วันสิ้นปเปนตัว 

ทดสอบไมสามารถนำมาใชกับการจับจังหวะตลาดในประเทศไทย 
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2.5 ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลำดับขั้น (Pecking Order Theory)  

ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลำดับขั้นเสนอโดย Myer and Majluf (1984) กลาววาบริษัท 

ไมจำเปนตองมีสัดสวนโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม ถาบริษัทมีโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม ตนทุน

จากการจัดหาเงินทุนจากภายนอกจะมีความสำคัญกวาตนทุนที่เกิดจากโครงสรางเงินทุนที่ไม เหมาะสม

ของบริษัท บริษัทจะจัดหาเงินทุนตามลำดับขั้นโดยเริ่มแรกจะมีการใชเงินทุนภายในบริษัทกอน  

ถาเงินทุนที่อยูภายในกิจการไมเพียงพอตอการลงทุน บริษัทจะจัดหาเงินทุนจากภายนอกโดยเลือก

หลักทรัพยที่มีความปลอดภัยมากที่สุด ซึ่งสามารถเรียงลำดับ ดังนี้ สวนหนี้สิน หุนกูแปลงสภาพและ

สวนของเจาของ ตามลำดับ  

 

2.6 ทฤษฎีเกี่ยวกับการจัดหาแหลงเงินทุน 

 เงินทุน (Capital) หมายถึง เงินตราที่องคการธุรกิจจัดหามา เพ่ือนำมาใชในการดำเนินกิจการ 

โดยมีจุดประสงคเพื่อใหไดผลตอบแทนจาการลงทุนอยางคุมคา เงินทุนมีความสำคัญตอธุรกิจ เพราะ

เปนปจจัยในการดำเนินธุรกิจตั้งแตเริ่มตั้งกิจการและระหวางดำเนินกิจการ เงินทุนทำใหการผลิต  

การซื้อขายเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและทำใหธุรกิจขยายตัวไดอยางรวดเร็ว 

ประโยชนของเงินทุน มี 3 ประการ คือ 

  1. เพ่ือใชจายตามความจำเปน 

  2. เพ่ือเปนเงินสดสำรองไวยามฉุกเฉิน 

  3. เพ่ือเปนการสะสมมูลคา 

ความสำคัญของเงินทุน  

 การวางแผนและการสรางธุรกิจที่อยูรอดไดนั้นไมเพียงแตข้ึนอยูกับฝายบริหารที่มีความสามารถ

และการมีตลาดเทานั้น แตยังขึ้นอยูกับพื้นฐานทางการเงินที่มั่นคงอีกดวย โดยทั่วไปผูประกอบการ

จะตองนำเงินไปลงทุนในธุรกิจและมีการบริหารเงินทุนนั้นอยางเหมาะสมเพื่อใหแนใจวา กิจการจะ

บรรลุศักยภาพเต็มที่จากเงินทุนที่ใชเพื่อเริ่มตนธุรกิจที่ไดมาจากแหลงตาง ๆ การประเมินความตองการ

ทางการเงนิท่ีมีการพัฒนาอยางดีกอนเริ่มตนกิจการ หรือทำใหเกิดความเปลี่ยนแปลงในการปฏิบัติงาน

ที่มีการพัฒนาอยางดีกอนเริ่มตนกิจการหรือทำใหเกิดความเปลี่ยนแปลงในการปฏิบัติในท่ีมีอยูจะชวย

ลดการเผชิญปญหาทางการเงิน และความลมเหลวทางธุรกิจที่อาจเกิดขึ้นโดยทันทีทันใด 
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การกำหนดความตองการของเงินทุน 

 ผูประกอบการธุรกิจขนาดยอมตองกำหนดใหชัดเจนเกี่ยวกับเรื่องตาง ๆ ของธุรกิจที่ตองการ

จัดหาเงินทุน หรือตองการความชวยเหลือทางการเงินจากภายนอกมากนอยเพียงใด และคาดคะเน

ความตองการเงินทุนในระยะยาวของธุรกิจโดยลักษณะของความตองการเงินทุนของธุรกิจ มีดังนี ้

  1. เงินทุนในการจัดตั้งธุรกิจ 

  2. เงินทุนในการเริ่มตนธุรกิจ 

  3. เงินทุนในการดำเนินงาน 

ขอควรพจิารณาในการจัดหาเงินทุน 

  1. ตนทุนของเงินทุน 

     ตนทุนของเงินทุน (cost of capital) หมายถึง คาใชจายที่เกิดขึ้นจากการจัดหา

เงินทุนแหลงตาง ๆ ของธุรกิจในกรณีที่เปนแหลงเงินทุนภายในกิจการเชนการทำธุรกิจแบบเจาของเดียว

หรือการรวมหุนลงทุนแบบหางหุนสวนหรือบริษัทตนทุนจะต่ำกวาการจัดหาเงินทุนจากแหลงเงินทุน

ภายนอกกิจการ 

  2. ความเสี่ยงทางการเงิน 

     ความเสี่ยงทางการเงิน คือ องคกรตาง ๆ ไมวาจะเปนสถาบันการเงนิที่บริหารจัดการ

ลงทุนโดยตรง หรือบริษัทเอกชนทั่วไปที่ตองจัดการเงินสดคงเหลือผานชองทางการลงทุนตาง ๆ แลว 

ยอมมีความเสี่ยงเกิดขึ้นดวยกันทั้งสิ้น โดยนิยามแลวความเสี่ยงทางการเงิน (financial risk) สำหรับ

องคกร หมายถึง ความไมแนนอนของผลลัพธในอนาคตอันเนื่องมาจากการดำเนินกิจกรรมทางการเงิน

ของฝายที่เกี่ยวของในองคกรที่จะสงผลกระทบทางลบตอมูลคาของกิจการ หากมองในเชิงเปรียบเทียบ

ความเสี่ยงทางการเงินสำหรับผูลงทุนรายบุคคลมักจะเกิดจากความเสี่ยงดานภาวะตลาด (market risk) 

เปนหลัก ซึ่งหมายถึงความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากความผันผวนของตลาดเงินทำใหผูลงทุนไมสามารถเชื่อได

อยางแนนอนวาผลตอบแทนที่จะไดรับจะเปนเทาใด ณ สิ้นสุดการลงทุนแตความเสี่ยงทางการเงินใน

ระดับองคกร ครอบคลุมปจจัยที่กวางกวา 

ความหมายของแหลงเงินทุน 

 แหลงเงินทุน หมายถึง แหลงที่มาของเงินลงทุนเพื่อใชในวัตถุประสงคตาง ๆ อาจเปนแหลง

เงินทุนที่จัดหามาไดเองเชน เงนิเดือน รายไดจากการจางงาน ในกรณีของบุคคลทั่วไป หรือกำไรสะสม

จากการประกอบกิจการสำหรับธุรกิจ รวมถึงการกูยืมเงิน การรับเงินบริจาค เงินลงทุนจากการขายหุน 

และเงินสนับสนุนตาง ๆ เปนตน 
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ประเภทของแหลงเงินทุน 

ประเภทของแหลงเงินทุน สามารถแบงออกได ดังนี้ คือ 

 1. แหลงเงนิทุนแบงตามระยะเวลา 

  1.1 แหลงเงินทุนระยะสั้น 

  เงินทุนระยะสั้น หมายถึง การจัดหาเงินทุนเพื่อใชสำหรับความตองการใชระยะสั้น 

สวนมาก คือ ความตองการเงินทุนสำหรับเงินทุนหมุนเวียนโดยเฉพาะเงินทุนหมุนเวียนตามฤดูกาล 

วิธีการจัดหาเงินทุนจากแหลงเงนิทุนระยะสั้นเงินที่ธุรกิจจัดหาจากแหลงเงินทุนระยะสั้นเพื่อเพ่ิมสภาพ

คลองใหแกกิจการ มีกำหนดระยะเวลาจายคืนไมเกิน 1 ป ไมมีหลักประกัน หรือไมตองวางสินทรัพย

เพื่อค้ำประกันเปนแหลงเงินทุนที่กิจการมักจัดหามาเพื่อใชในกิจกรรมระยะสั้น ๆ ของบริษัท เชน  

ใชเปนแหลงเงินทุนหมุนเวียนในกิจการ เปนตน มีลักษณะเปนหนี้สิน มีภาระผูกพันเปนระยะเวลา 

ไมเกิน 1 ป สามารถแบงออกได 2 ประเภท ดังนี ้

  1.1.1 แหลงเงนิทุนระยะสั้นที่เกิดข้ึนอัตโนมัติ (Spontaneous Financing) หมายถึง 

เงินทุนที่เกิดขึ้นเองจากการขายสินคาและบริการของกิจการ ไดแก 

 • คาใชจายคางจาย (Accruals) คือ รายจายที่ไดเกิดขึ ้นแลวในงวดบัญชี

ปจจุบัน แตยังไมไดชำระเงินทำใหกิจการสามารถหมุนเงินจากคาใชจายคางจายดังกลาวไปไดใน

ระยะเวลาสั้น ๆ ที่ยังไมถึงกำหนดจายเงินนั่นเอง ยกตัวอยางคาใชจายคางจาย เชน คาเบี้ยประกันจาย

ลวงหนา คาโฆษณาจายลวงหนา เปนตน 

 • สินเชื่อทางการคา (Trade Credit) คือ เงนิเชื่อระยะสั้นเกิดจากการที่ผูขาย

เปนผูใหเครดิตการคาแกผูซื้อโดยมีเงื่อนไขการชำระเงินตามวันเวลาที่กำหนด เชน กิจการซื้อวัตถุดิบ

มาเพ่ือใชในการผลิตสินคา เปดบัญชีเงินเชื่อกับผูขายไดรับเครดิตการคา 90 วัน สงผลใหกิจการมีเวลา

หมุนเงินไดในระยะเวลาอีก 90 วัน  

 การลงทุนระยะสั้น ในการประกอบธุรกิจ มักมีวัตถุประสงคในการนำเงินไปลงทุนใน

การประกอบธุรกิจเพื ่อเปนเงินทุนหมุนเวียนในคาใชจายตาง ๆ ที ่ดำเนินไปอยางตอเนื่องเงินที่

ผูประกอบการตองบริหารจัดการจากแหลงเงินทุนระยะสั้นมักมีจำนวนไมมากสามารถชำระคืนไดใน

ระยะเวลาอันใกล แหลงเงินทุนระยะสั้นมักไมมีหลักประกัน เชน เงินเดือนพนักงาน คาน้ำ คาไฟ คาซื้อ

วัตถุดิบ หรือเครื่องจักรที่ราคาไมสูง  

  1.1.2 แหลงเงินทุนระยะสั้นที่ไมไดเกิดขึ้นอัตโนมัติตามยอดขาย (Non-Spontaneous 

Financing) หมายถึง แหลงเงินทุนที่กิจการตองดำเนินการจัดหามาเพื่อใหไดมาซึ่งเงินทุนระยะสั้น 

เพ่ือใชหมุนเวียนในกิจการ เชน เงินกูยืมจากบุคคลอื่น 
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  เงินกู ย ืมจากธนาคารพาณิชยเปนการจัดหาแหลงเง ินทุนระยะส ั ้นที ่ค ุ นเคยของ

ผูประกอบการ โดยเงินลงทุนระยะสั้นกูยืมจากธนาคารเพ่ือธุรกิจ สามารถแบงออกได 3 ลักษณะ คือ 

      1.เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร หรือ OD ที่ยอมาจากคำวา Overdraft คือ เงินทุน

ระยะสั้นสำหรับธุรกิจโดยการกูยืมในลักษณะใชเช็คในการเบิก หรือถอนเงินตามวงเงินที่ไดรับอนุมัติ

จากธนาคารคิดดอกเบี้ยจากจำนวนเงินที่เบิกเกินบัญชีไปใชสามารถชำระเงินคืนเมื่อไหรก็ไดมักจะมี

อัตราดอกเบ้ียที่สูงกวาอัตราดอกเบี้ยแบบอ่ืน ๆ 

      2. สินเชื ่อแฟกเตอริง (Factoring) คือ การนำสินคาหรือใบสั่งซื้อสินคาหรือ 

Invoice มาค้ำประกันการกูเปนการใชลูกหนี้การคาเปนหลักประกัน โดยไมตองใชหลักทรัพยอื่น ๆ 

เชน บาน อาคาร หรือที่ดินมาค้ำประกัน มีกำหนดการชำระเงินเมื่อจำหนายสินคาไดชวยเปลี ่ยน

ลูกหนี้การคาใหเปนกระแสเงินสดไดอยางรวดเร็ว 

      3. การออกตราสารพาณิชยตาง ๆ เปนแหลงเงินทุนระยะสั้นอีกชนิดหนึ่งที่ซื้อขาย

กันในตลาดเงินโดยกิจการที่ออกตราสารพาณิชยเพื่อขายใหนักลงทุนจะตองเปนบริษัทขนาดใหญมี

ฐานะทางการเงินมั่นคง 

 1.2 แหลงเงินทุนระยะยาว 

  เงินทุนระยะยาว หมายถึง เงินทุนที่กิจการจัดหามาใชเพ่ือการลงทุนระยะยาวเพ่ือใช

ในการจัดหาสินทรัพยระยะยาว หรือสินทรัพยถาวร เชน อาคารสำนักงาน โรงงาน เครื่องจักร เปนตน 

  ดังนั้น แหลงเงินทุนระยะยาว จึงมีระยะเวลามากกวา 1 ป ขึ้นไป สามารถจัดหาได

จากผลกำไรสะสมของกิจการการกูยืม การออกหุนเพ่ือระดมทุนสาธารณะ เปนตน การจัดหาแหลงเงินทุน

ระยะยาว แบงเปน 5 ประเภท ไดแก 

 1.2.1 จัดหาแหลงเงินทุนระยะยาวจากแหลงเงินทุนภายใน เปนเงินทุนที่ไดจากการ

ดำเนินงาน ไดแก กำไรสะสมถือเปนเงินทุนที่ไมมีตนทุนไมตองเสียดอกเบี้ย เปนแหลงเงินทุนที่ดีที่สุด

ของผูประกอบกิจการ 

  1.2.2 จัดหาเงินทุนระยะยาวจากแหลงเงินทุนภายนอก คือ การจัดหาเงินทุนจาก

บุคคล/ สถาบัน หรือผูใหบริการภายนอก จัดหาไดหลายลักษณะ เชน การขายหุนใหมหาชน การออก

หุนกู เปนตน 

  1.2.3 การกูยืมเงินทุนระยะยาวจากสถาบันการเงิน มีระยะเวลาในการชำระหนี้คืน

เกินกวา 1 ป ขึ้นไปโดยมีหลักทรัพยค้ำประกันโดยผูกูตกลงชำระหนี้เปนรายงวดตามกำหนดระยะเวลา

ที่ระบุไวในสัญญาเงินกูอัตราดอกเบี้ยอาจอยูในลักษณะคงท่ีหรืออัตราดอกเบี้ยลอยตัวซึ่งผูกูและผูใหกู

ตกลงกันไว 
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  1.2.4 การออกหุนกู คือ กิจการออกหลักทรัพยเชนหุนสามัญหุนบุริมสิทธิหุนกูและ

พันธบัตรโดยนำมาขายในตลาดทุนความหมายของตลาดทุนตลาดทุน (Capital Market) หมายถึง

แหลงเงินทุนที่กิจการสามารถระดมเงินทุนเพื่อนำมาใชในการดำเนินกิจการโดยการออกหลักทรัพย

จำหนาย  

  1.2.5 การจัดหาเงินทุนจากสวนของทุน (Equity) ไดแก การออกหุนบุริมสิทธิและ

หุนสามัญ 

แหลงเงินทุนระยะยาวสามารถจัดหาได 4 วิธี ดังนี ้

 1. เงินกูระยะยาว (Long-term Loan) เปนการกูยืมจากสถาบันการเงินไมวาจะเปน

ผูใหบริการดานแหลงเงินทุนหรือธนาคารพาณิชย โดยผูประกอบกิจการจะตองจัดเตรียมเอกสารตาง ๆ 

อยางหนังสือรับรองบริษัท สำเนาบัตรประจำตัวประชาชน งบการเงินยอนหลังจนถึงปจจุบัน  

แผนธุรกิจ เอกสารสรุปการเดินบัญชี เปนตน 

 2. การออกหุนสามัญ (Common Stock) เหมาะกับธุรกิจที่ดำเนินการมาแลวระยะ 

เวลาหนึ่ง มีความนาเชื่อถือ เปนการจัดหาเงินทุนจากสวนของทุนโดยการออกจากหนายหุนสามัญตอ

สาธารณะ  

เปนเงินทุนที่มีความคลองตัวเพราะไมตองรอระยะเวลากำหนดชำระหนี้คืนแตการจัดหา

เงินทุนดวยการออกหุนสามัญ ผูประกอบการควรตระหนักวาเมื่อขายหุนสามัญออกไปแลว ผูถือหุนมี

ฐานะเปนเจาของบริษัทเชนเดียวกัน ทำใหอำนาจในการควบคุมบริษัทของผูประกอบการลดลง ผูถือหุน 

มีสิทธิในการออกเสียง เชน การเลือกคณะกรรมการในการบริหารบริษัท หรือพิจารณาเปลี่ยนกฎ 

ระเบียบตาง ๆ ของบริษัท อีกทั้งยังมีสิทธิเรียกรองรายได และทรัพยสินของบริษัท 

 3. หุ นบุริมสิทธิ (Preferred Stock) เปนการออกหุนเชนเดียวกันกับหุ นสามัญ 

แตกตางกันที่คุณลักษณะของ หุนบุริมสิทธิ “เปนก่ึงหนี้สินและกึ่งเจาของ” หมายถึงผูถือหุนบุริมสิทธิ

จะไดรับเงินปนผลเปนอัตราตายตัวอันถือเปนคาใชจายคงที่ของบริษัทผูออกหุนบุริมสิทธิ นอกจากนี้ 

ผูถือหุนบุริมสิทธิจะมีสวนรวมเปนเจาของกิจการเชนเดียวกับหุนสามัญ แตมีขอแตกตางตรงที่ผูถือหุน

บุริมสิทธิจะไดรับสิทธิในการชำระคืนเงินทุนกอนผูถือหุนสามัญในกรณีที่บริษัทเลิกกิจการ 

 4. หุนกู (Debenture) เปนการออกตราสารทางการเงิน เพื่อระดมเงินทุนจากผูลงทุน 

เสมือนเปนการกูยืมเงิน ผูใหกูจะไดรับผลตอบแทนในรูปของอัตราดอกเบี้ยตามระยะเวลาและอัตราที่

กำหนดไวอยางชัดเจน 

เงินทุนของกิจการที่จัดหามาจากแหลงเงินทุนตาง ๆ สามารถนำมาใชในการดำเนินธุรกิจตั้งแต

เริ่มจัดตั้งกิจการและระหวางดำเนินกิจการ ดังนี้   
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  • เพื ่อลงทุนในกิจการ – การจัดหาแหลงเงินทุนเพื ่อนำเงินไปใชในการลงทุน 

ผูประกอบการตองพิจารณาวา การลงทุนดังกลาวสามารถสรางรายไดกลับคืนมาไดในระยะเวลาอันสั้น 

หรือยาวเพ่ือประเมินวาควรจัดหา หรือระยะยาว เพราะการจัดหาแหลงเงินทุนใหมีระยะเวลาที่เหมาะสม 

และสอดคลองกับวัตถุประสงคของการใชเงิน ถือเปนหนึ่งในแนวทางการจัดหาเงนิทุนใหมีประสิทธิภาพ 

  • พัฒนาสินคาและบริการ – ในการประกอบธุรกิจ สิ่งหนึ่งที่ขาดไมไดคือการพัฒนา

สินคาและบริการตลอดเวลาหนึ่งในเหตุผลที่ผูประกอบการตองจัดหาเงินทุนเพิ่มเติมเพื่อนำเงินทุนไป

ใชในการพัฒนาสินคาและบริการใหดียิ่งข้ึน ทันสมัยยิ่งข้ึน 

  • เพื่อหมุนเวียนในกิจการ จัดหาในลักษณะของแหลงเงินทุนระยะสั้นเปนเงินทุน

หมุนเวียนสำหรับคาใชจายตามปกติของกิจการ เชน เงินเดือนพนักงาน คาวัตถุดิบ คาน้ำ คาไฟ เปนตน 

  • รีไฟแนนซ - เปนอีกหนึ่งเหตุผลที่กิจการตองการ เชน กิจการไดรับขอเสนอจาก 

ผูใหบริการแหลงเงินทุนที่ดีกวาเงื่อนไขเดิม เชน ไดรับวงเงินเพ่ิมข้ึน หรือไดอัตราดอกเบ้ียลดลง จึงทำ

การรีไฟแนนซ เปนตน 

 2. แหลงเงนิทุน แบงตามวิธีการจัดหาแหลงเงินทุน 

 2.1 แหลงเงินทุนภายใน 

 แหลงเงินทุนภายใน หมายถึง แหลงเงินทุนที่กิจการสามารถสรางขึ้นมาไดเองจาก 

รายได หักคาใชจายจนกลายเปนเงินทุนสะสมหรือการลงทุนเพิ่มของเจาของกิจการเอง โดยไมตอง

พ่ึงพาแหลงเงินทุนจากภายนอกกิจการ ไดแก 

 2.1.1 เงินทุนสวนตัวของเจาของกิจการ 

  เปนแหลงเงินทุนภายในตัวแรก ซึ่งไดมาจากเงินเก็บออมเพื่อลงทุนของเจาของ

กิจการเอง สำหรับใชในการประกอบธุรกิจ ในระยะเริ่มตนสวนมากมักจะมาจากเงินลงทุนรูปแบบนี้

การลงมือประกอบกิจการสักกิจการหนึ่ง หากจะจัดหาจากแหลงเงินทุนภายนอกเพียงอยางเดียวทั้ง ๆ ที่

ยังไมไดลองผิดลองถูก ผูประกอบการไมควรหลงลืมเรื่องตนทุนทางการเงินไปดังนั้น กันเงินออมสวน

หนึ่งไวเพื่อลงทุนในกิจการจึงเปนทางเลือกที่จะชวยลดคาใชจายในการดำเนินกิจการในชวงแรกไปได

บางสำหรับใครที่มีเงินทุนจำกัดอาจมองหาหุนสวนเพื่อเขามารวมลงทุนในกิจการไดเชนกัน ในกรณีนี้ 

ก็จะเพ่ิมจำนวนเงินลงทุนภายในไดอีกขั้นหนึ่งและกระจายความเสี่ยงในการลงทุนได 

  2.1.2 กำไรสะสมของกิจการ 

  เปนหนึ่งในแหลงเงินทุนภายในพื้นฐานภายในกิจการที ่ใชวัดประสิทธิภาพและ

ความสามารถของธุรกิจไดอยางแทจริง กำไรสะสมของกิจการมาจาก รายไดที่มากกวารายจายของ

กิจการและผลลัพธคือกำไรจากการดำเนินธุรกิจโดยที่เงินสวนนี้ผูประกอบการสามารถนำมาจายเปน

เงินปนผลใหแกหุนของกิจการ หรือนำมาลงทุนตอได กำไรสะสมของกิจการถือเปนแหลงเงินทุน
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ภายใน ในอุดมคติของผูประกอบการทุกรายเลยก็วาไดเพราะเมื่อมีกำไรสะสมก็หมายความวากิจการ

สามารถดำเนินงานไดอยางมีประสิทธิภาพ ธุรกิจสามารถสรางรายไดไดในกรณีที่มีกำไรสะสม แตกิจการ

ไมมีความจำเปนตองนำเงินไปลงทุนตอสามารถเก็บไวเปนเงินสำรองฉุกเฉินของบริษัทหรือใชสะสมไว

เพ่ือรักษามูลคาของกิจการไวได 

  2.1.3 ทรัพยสินของกิจการ 

  เปนแหลงเงินทุนภายในที่ผู ประกอบการหลายคนมองขามไป ในกรณีที่กิจการไม

สามารถ  ภายในไดทั้งจาก กำไรสะสม หรือ เงินทุนสวนตัว ผูประกอบการก็อาจลองพิจารณาขาย

สินทรัพยของกิจการที่ไมไดใชงานหรือถูกใชงานแตไมเต็มประสิทธิภาพเพื่อเปลี่ยนทรัพยสินเปน 

เงินทุนไดเชนกัน โดยแบงเปน 

 • สินทรัพยหมุนเวียน (Current assets) คอื สินทรัพยท่ีมีสภาพคลองสูง ซื้องายขาย

คลองเนื่องจากมักมีมูลคาไมมาก ยกตัวอยางเชน การเรงการขายสินคาคงเหลือเพื่อลดจำนวนเงินที่ 

จมอยูกับการสต็อกสินคา การขายลูกหนี้การคาดวยวิธี Factoring หรือ การขายกองทุนที่กิจการไดทำ

การลงทุนระยะสั้นเอาไว เปนตน 

 • สินทรัพยถาวร (Fixed assets) การจำหนายสินทรัพยถาวรออกไปเพื่อเปลี่ยนเปนเงิน 

สวนมากตองการการวางแผนที่มากกวาสินทรัพยหมุนเวียน เพราะมักมีมูลคาสูง เปนสินทรัพยที่อาจมี

ความสำคัญตอการดำเนินงานของกิจการ เชน เครื่องจักร หรือรถบรรทุก ที่ถาหากขายไปแลว อาจ

กระทบตอการดำเนินงานของกิจการได 

  นอกจากนี้ สินทรัพยถาวร ยังมักใชระยะเวลาในการขายที่ยาวนานกวา ยกตัวอยาง

สินทรัพยถาวร เชน โกดังเก็บของ ที่ดิน อาคารสำนักงาน เปนตน ซึ่งการเปลี่ยนสินทรัพยประเภทนี้มา

เปนเงิน ผูประกอบการควรคำนึงไมใหการดำเนินงานของกิจการตองหยุดชะงักดวยการจัดหาแหลง

เงินทุนในลักษณะการขายสินทรัพยเปลี่ยนเปน “เงินทุน” อาจกอใหเกิดตนทุนทางการเงินได เชน  

คานายหนาในการขายสินทรัพย หรือคาโฆษณา เปนตน 

  2.2 แหลงเงินทุนภายนอก 

  แหลงเงินทุนภายนอก หมายถึง แหลงเงินทุนที่กิจการจัดหามาจากบุคคล สถาบัน

การเงิน หรือกิจการอื่น ๆ ภายนอกกิจการเปนเงินทุนที่กิจการไมสามารถสรางไดเอง โดยสามารถ

จัดหาแหลงเงินทุนภายนอกไดดวยการจัดหาเงินทุนจากหนี้สินสำหรับแหลงที่มาของเงินทุนจากแหลง

เงินทุนภายนอก ก็คือเงินทุนที่มาจากแหลงภายนอกกิจการไมวาจะเปนจากบุคคลภายนอกธุรกิจหรือ

สถาบันการเงินภายนอกกิจการเปนเงินที่กิจการไมไดจัดหามาจากตนเองหรือสรางข้ึนเอง 
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2.7 แนวคิดเกี่ยวกับการบริหารเงินทุนหมุนเวียน  

การดำเนินกิจการจำเปนที่จะตองวางแผนและตัดสินใจการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียน 

รวมทั้งจัดหาแหลงเงินทุนเพื่อลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนทำใหผูบริหารตองเขาใจเกี่ยวกับเงินทุน

หมุนเวียน ทั้งนี้ พรรณภา ธุวนิมิตรกุล (2558) ไดกลาวไววา การลงทุนในสินทรัพยตาง ๆ ของกิจการ 

ประกอบดวยการลงทุนในสองดานที่สำคัญ ไดแก การลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนหรือที่เรียกวา

เงินทุนหมุนเวียน เชน เงินสด ลูกหนี้ สินคาคงคลัง เพื่อใหการผลิตและการขายเปนไปอยางตอเนื่อง 

ไมสะดุดหรือหยุดชะงัก อันอาจกอใหเกิดความเสียหายตอการดำเนินงานถือเปนการลงทุนระยะสั้น

เพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียน (Work Capital) ในการดำเนินงานในขณะที่การลงทุนในสินทรัพยถาวร 

เปนการลงทุนเพ่ือสรางการเติบโตและสรางรายไดในระยะยาวใหแกกิจการ เงนิลงทุนทั้งสองมีความสำคัญ

ตอความอยูรอด และความเจริญเติบโตของกิจการจึง จำเปนตองมีการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ

เพ่ือทำใหเกิดประโยชนสูงสุดตอกิจการในระยะยาว  

เงินทุนหมุนเวียน (Working Capital)  

ปยสุดา บัณฑรัตน ศุภสิน สุร ิยะและธีรเสฏฐ ศิรธนานนท (2556 3-1 ถึง 5-8) ไดให 

ความหมายของเงินทุนหมุนเวียน คือ สินทรัพยที่ใชในการดำเนินงานเพื่อใหกิจการมีสภาพคลอง 

สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดภายในระยะเวลาไมเกิน 1 ป สามารถพิจารณาได 3 ความหมาย ดังนี ้

สินทรัพยหมุนเวียน (Current Asset) เปนเงินทุนหมุนเวียนที่มีความหมายกวางที่สุด นั่นคือ

ผลรวมของสินทรัพยหมุนเวียน ประกอบดวย เงินสด หลักทรัพยในความตองการของตลาด ลูกหนี้ 

สินคาคงคลัง สินทรัพยหมุนเวียนสุทธิ (Net Working Capital) หมายถึง สินทรัพยหมุนเวียน ลบ 

หนี้สินหมุนเวียนจะใหภาพที่ชัดเจนขึ้นวาบริษัทมีเงนิทุนหมุนเวียนหรือเงินทุนระยะสั้นมากพอจะชำระ

หนี้สินหมุนเวียน ซึ่งก็คือหนี้สินระยะสั้นหรือไม มากนอยแคไหน ซึ่งอาจเรียกวาเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ

 เงินสด (Cash) เปนเงินทุนหมุนเวียนที่มีความหมายแคบที่สุด นั่นคือเงินทุนหมุนเวียนหรือ  

เงินสดที่กิจการมีไวใชจายในการดำเนินงาน ซึ่งเงินทุนหมุนเวียนมักถูกใชในความหมายนี้มากที่สุด  

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนคอื  

 1. การกำหนดและรักษาระดับของเงินสด หลักทรัพยในความตองการของตลาด ลูกหนี้ 

และสินคาคงคลังใหเหมาะสม  

 2. กำหนดจำนวน สัดสวนของเงินทุนจากแหลงเงินทุนระยะสั้นและระยะยาวใหเหมาะสม  

 3. จัดหาเงินทุนจากแหลงระยะสั้นใหเหมาะสมกับสินทรัพยหมุนเวียน  

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่กลาวมานี้จะตองอยูภายใตเงื่อนไขที่วาเมื่อจัดการแลว กิจการ

ตองมีกำไร ณ ระดับที่ตองการโดยมีสภาพคลองและความเสี่ยงที่เหมาะสม  
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การกำหนดและรักษาระดับของเงินทุนหมุนเวียนท่ีเหมาะสมจะเปนระดับท่ีทำให 

 1. บริษัทสามารถทำกำไรไดตามที่กำหนด ถากิจการมีเงินทุนหมุนเวียนนอยเกินไป 

เชนมีการทุนในลูกหนี้นอยจะทำใหขายสินคาไดมากนัก หรือซื้อสินคามาขายนอย ตนทุนสินคาจะสูง

เพราะไมไดประโยชนจากสวนลดเนื่องจากปริมาณในทายที่สุดก็สงผลใหกำไรลดลง ดังนั้นจึงตองมี 

ทุนในลูกหนี้และสินคาที่เหมาะสม 

 2. มีสภาพคลองในการดำเนินงาน หมายความวา มีเงินสด และสินทรัพยที่เปลี่ยนเปน

เงินสดมากพอที่จะชำระหนี้ระยะสั้นไดทันเวลา การถือเงินสดไวมากเกินไปจะทำใหโอกาสในการทำ

กำไรลดลง แตถากิจการถือเงินสดไวนอยเกินไปอาจมีปญหาในการชำระหนี้ตาง ๆ ซึ่งทำาใหเสียเครดิต 

เสียโอกาสในการลงทุนตอไป 

ปจจัยที่มีสวนชวยในการกำหนดระดับของเงินทุนหมุนเวียน  

 1. ลักษณะและทัศนคติของผูบริหารเก่ียวกับความเสี่ยงและกำไร ถาผูบริหารเปนผูที่มี 

ลักษณะเปนคนที่ไมชอบเสี่ยง (Conservative) มักจะรักษาระดับของเงินทุนหมุนเวียนที่เปนเงินสด

จากแหลงระยะยาวไวมาก กิจการก็จะทำกำไรไดนอยแตจะมีความมั่นคงทางการเงินมาก แตถามี 

ลักษณะตรงกันขามคือเปนคนชอบเสี่ยง (Aggressive) ก็จะจัดหาเงินทุนหมุนเวียนที่เปนเงินสดไว 

นอยและมักจัดหาจากแหลงระยะสั้นมาก แมวาจะทำกำไรไดมากแตอาจทำใหขาดสภาพคลองได  

 2. ประเภทและลักษณะของธุรกิจที่กิจการดำเนินอยู ถาเปนธุรกิจที่ตองมีเงินทุนมาก 

หรือตองใหสินเชื่อเปนเวลานาน การแขงขันมีสูง สินคาตองมีพรอมตลอดเวลาตองลงทุนในเงินทุน 

หมุนเวียนสูง ถาเปนธุรกิจที่มียอดขายมีการขึ้นลงตามฤดูกาล ในชวงที่มียอดขายสูงก็ตองมีเงินทุน 

หมุนเวียนมากในชวงที่มียอดขายต่ำก็จะมีเงินทุนหมุนเวียนนอยกวา  

 3. ยอดขาย สภาพตลาด การแขงขัน ถามีมากก็ตองมีเงินทุนหมุนเวียนมาก มิฉะนั้น 

จะสูกับคูแขงไมได หรือสูญเสียโอกาสในการแขงขันไป  

 4. ถากิจการมีนโยบายในการใหสินเชื่อยาวนานก็ตองมีเงินทุนหมุนเวียนมากข้ึน 

เพราะถามีเงินทุนหมุนเวียนนอยจะทำใหเสียสภาพคลองได แตถากิจการไมมีนโยบายในการใหเชื่อ 

หรือใหเชื่อไมนานวันนัก การรักษาเงินทุนหมุนเวียนไวในกิจการก็ไมตองนานเพราะเงินสดจะเขามาใน

เวลาไมนาน 

 5. ความสามารถในการจัดหาเงินทุน ถากิจการมีเครดิตดีมีความสัมพันธที่ดีกับสถาบัน

การเงินก็ไมจำเปนที่จะตองรักษาเงินทุนหมุนเวียนในรูปของเงินสดไวมากนัก เพราะสามารถจัดหา 

เงินสดมาใชไดทันทีและมีตนทุนที่ไมสูงนัก แตถาเครคิดไมคอยดีก็จำเปนตองรักษาเงินสดไวมาก 

เพราะมิฉะนั้นจะไมสามารถดำเนินธุรกิจตอไปได  
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 จะเห็นไดวา การจัดการเงินทุนหมุนเวียน เปนการวางแผนและตัดสินใจเกี่ยวกับปริมาณ 

และสวนประกอบของสินทรัพยหมุนเทียนและรายการปริมาณของสินทรัพยหมุนเวียนจะนำไปใชใน

การคำนวณอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Assets: ROA) ซึ่งเปนอัตราที่จะแสดงให

เห็นถึงประสิทธิภาพของการใชสินทรัพยในการกำไรงามารถแสดงการคำนวณ ดังนี ้ 

  

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA)  =    
กำไร

สินทรัพยรวม
   x 100 

 

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ แบงไดเปน 3 กรณี ดังนี้  

 1. เงินทุนหมุนเวียนเปนศูนย (Zero position) หมายถึง สินทรัพยหมุนเวียนเทากับ 

หนี้สินหมุนเวียน การที่เงินทุนหมุนเวียนสุทธิเทากับศูนยจะทำใหอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current 

ratio) เทากับ 1 ทั้งนี้การบริหารเงินทุนหมุนเวียนแบบนี้จะพบวากิจการจัดหาเงินทุนหมุนเวียนจาก 

การกอหนี้ระยะสั้นทั้งหมด การทำกำไรไดปานกลาง ขณะเดียวกันสภาพคลองและความเสี่ยงปานกลาง

เชนกัน แตถาอยูในสภาวะเศรษฐกิจไมดีก็มีสิทธิที่จะสูญเสียสภาพคลองได  

 2. เงินทุนหมุนเวียนเปนบวก (Positive Position) หมายถึง สินทรัพยหมุนเวียน มากกวา 

หนี้สินหมุนเวียน การที่เงินทุนหมุนเวียนสุทธิเปนบวกจะทำใหอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) 

มากกวา 1 แสดงวา กิจการมีการจัดหาเงินทุนบางสวนจากเงินทุนระยะยาวและนำไปลงทุนในสินทรัพย

หมุนเวียนทำใหสินทรัพยหมุนเวียนมีมากกวาหนี้สินหมุนเวียน ถาตนทุนในการจัดหาเงินทุนระยะยาวสูง

กวาเงินทุนระยะสั้น กิจการจะไดกำไรต่ำลงแตสภาพคลองจะดีกวาแบบแรก และความเสี่ยงก็จะลดลง  

 3. เงินทุนหมุนเวียนเปนลบ (Negative Position) หมายถึง สินทรัพยหมุนเวียนนอยกวา 

หนี้สินหมุนเวียน การที่เงินทุนหมุนเวียนสุทธิเปนลบจะทำใหอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current ratio) 

นอยกวา 1 แสดงวา กิจการมีการใชเงินทุนจากแหลงระยะสั้นมากและมีการนำเอาเงินทุนจากแหลง

ระยะสั้นมาลงทุนในสินทรัพยถาวร ถาเงินทุนนี้มีฝนทุนที่ต่ำ การลงทุนไปสินทรัพยถาวรจะกอใหเกิด

ผลตอบแทนสูงกวาการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนจะทำใหกิจการมีกำไรสูงแตความเสี่ยงก็จะสูงและ

สภาพคลองจะลดต่ำลง  

ประเภทของเงินทุนหมุนเวียน  

เงินทุนหมุนเวียน แบงเปน 2 ประเภท คือ  

 1. เงินทุนหมุนเวียนถาวร (Permanent Working Capital) คือ สินทรัพยหมุนเวียน

ถาวรชั้นต่ำที่ธุรกิจตองมีไวตลอดเวลา เพ่ือรักษาไวซึ่งการดำเนินงานตามปกติ เชน เงินสดขั้นต่ำท่ีตอง
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ดำรงไว สินคาคงเหลือขั้นต่ำ เปนตน เงินทุนหมุนเวียนถาวรนี้ควรใชแหลงเงินทุนระยะยาว ซึ่งมี

ระยะเวลาการใชคืนเกินกวา 1 ป ทำใหมีความสอดคลองระหวางเงินทุนที่ใชไปกับเงินทุนที่ไดมา  

 2. เงินทุนหมุนเวียนผันแปร (Variable Working Capital) คือ สินทรัพยหมุนเวียนท่ี

ธุรกิจ ตองถือไวหรือลงทุนเปนครั้งคราวนอกเหนือจากสินทรัพยหมุนเวียนถาวร ซึ่งจะผันแปรตาม

ระดับการดำเนินงาน เชน ยอดขายตามฤดูกาล นโยบายของธุรกิจ เปนตน แหลงเงินทุนที่จะถือสินทรัพย 

ดังกลาวควรเปนแหลงเงนิทุนระยะสั้น เพ่ือทำใหธุรกิจมีสภาพคลองพอเหมาะ หากใชเงินทุนระยะยาว

มาถือสินทรัพยหมุนเวียนผันแปร ธุรกิจจะมีสภาพคลองมากเกินไปและทำใหธุรกิจตองแบกภาระ

คาใชจายเก่ียวกับเงินทุนจำนวนดังกลาวตลอดเวลา ซึ่งสงผลใหกำไรสุทธิของธุรกิจลดลง 

 นโยบายการจัดหาแหลงเงินทุน  

พรรณภา ธุวนิมิตรกุล (2558 : 369-372) กลาววาโดยทั่วไปแหลงเงินทุนระยะสั้นจากหนี้สิน

หมุนเวียน ไดแก เจาหนี้การคา และคาใชจายคางจายถือเปนแหลงเงินทุนที่เกิดขึ้นโดยอัตโนมัติตาม

การดำเนินงานของธุรกิจใชเปนแหลงเงินทุนที่สำคัญสำหรับการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียน เมื่อสวน

หนึ่งของเงินทุนที่ตองการไดมาโดยอัตโนมัติแลว สวนที่ยังไมพอจึงตองมีการจัดหาเงินทุนมาเพิ่มเติม 

สวนที ่ยังไมพอนั้นเรียกวา สวนของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิ (Net Working Capital : NWC) ทั้งนี้มี

แนวคิด 3 วิธีในการจัดหาเงินทุนที่เหมาะสม สำหรับการลงทุนในสวนของเงินทุนหมุนเวียนสุทธิที่เปน

การลงทุนชั่วคราว เงินทุนหมุนเวียนสุทธิสวนที่เปนการลงทุนถาวร และเงินลงทุนในสินทรัพยไม

หมุนเวียน ดังนี ้

 1. นโยบายการจัดหาแหลงเงินทุนใหสอดคลองกับแหลงที่นำเงินไปลงทุน การจัดหา

เงินทุนสำหรับลงทุนในสินทรัพยไมหมุนเวียนและเงินทุนหมุนเวียนสุทธิสวนที่เปนการลงทุนถาวร ซึ่ง

เปนการลงทุนระยะยาวควรจะมาจากแหลงเงินทุนระยะยาวโดยการกูยืมหรือการระดมทุนจากเจาของ

ในขณะที่การลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนสุทธิสวนที่เปนการลงทุนชั ่วคราวซึ่งเปนการลงทุนระยะสั้น

ชั่วคราว ควรจะมาจากเงินกูยืมระยะสั้น ทั้งนี้เปนหลักการที่มีความสอดคลองกันระหวาง แหลงที่มา

ของเงินทุนและแหลงที่นำเงินทุนนั้นไปใช วิธีนี้ถือวามีความเสียงไมมากนักในเรื่องสภาพคลองเมื่อถึง

ครบกำหนดชำระ กิจการจะสามารถเปลี่ยนสภาพสินทรัพยที่มีอยูใหเปนเงินสดเพ่ือชำระหนี้ไดตามเวลา  

 2. นโยบายการจัดหาแหลงเงินทุนแบบความเสี่ยงสูง หรือนโยบายเชิงรุกเปนการจัดหา

แหลงเงินทุนมาใชในการลงทุน โดยมีทัศนคติที่ชอบความเสี่ยง วิธีนี้จะมีการจัดหาเงินทุนจากแหลง

เงินทุนระยะสั้นมาใชเปนจำนวนที่มากกวาความจำเปนสำหรับการลงทุนระยะชั่วคราว โดยนำสวนที่

เหลือใชมาใชในการลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนสุทธิสวนที่เปนการลงทุนถาวร โดยเชื่อวาแหลงเงินทุน

ระยะสั้นมีดอกเบี้ยหรือตนทุนท่ีต่ำกวาแหลงเงินทุนระยะยาว แมจะตองยอมรับความเสี่ยงที่สูงกวาใน
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การจายชำระคืนเร็ว ซึ่งอาจเกิดปญหาสภาพคลองได วิธีนี้ทำใหธุรกิจมีตนทุนทางการเงินที่ต่ำกวา  

มีผลตอบแทนที่สูงกวาและตามดวยความเสี่ยงที่สูงกวา   

 3. นโยการจัดการจัดหาแหลงเงินทุนแบบความเสี่ยงต่ำเปนการจัดหาแหลงเงินทุนมา

ใชในการลงทุนโดยไมชอบความเสี่ยง ผูบริหารจึงไดจัดหาเงินทุนจากแหลงเงินทุนระยะยาวเปนสวนใหญ 

โดยมีการจัดหามาใชเปนจำนวนมากกวาความตองการใชในการลงทุนระยะยาว วิธีนี้จะทำใหธุรกิจมี

ความเสี่ยงที่ต่ำกวาเนื่องจากไมตองชำระคืนเงินเร็ว ในขณะเดียวกันก็ตองยอมรับผลตอบแทนที่ต่ำกวา 

โดยผลตอบแทนที่ต่ำกวานั้นมีสาเหตุ หรือที่มาสำคัญสองประการ ประการที่หนึ่ง คือ แหลงเงินทุน

ระยะยาวมีตนทุนที่แพงกวาเมื่อเทียบกับแหลงเงินทุนระยะสั้นและประการที่สอง คือ เมื่อมีการจัดหา

แหลงเงินทุนระยะยาวมาใชในปริมาณมาก โดยนำบางสวนมาลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนสุทธิสวนที่เปน

การลงในชั่วคราวดวย เมื่อไมมีความจําเปนตองใชก็จะมีเงินทุนระยะยาวเหลือใช โดยกิจการตอง

รับภาระดอกเบ้ียตลอดเวลาของเงินทุนระยะยาวเต็มจำนวนที่จัดหามาแลว ในกรณท่ีีมีเงินทุนเหลือใช

ธุรกิจจึงตองมีการนำไปลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาดเพื่อสรางผลตอบแทนชดเชย

ดอกเบี้ยที่ตองรับภาระดวย 

 

2.8 แนวคิดเกี่ยวกับวงจรเงินสด  

พรรณา ชวนิมิตรกุล (2558 : 375-376) ไดใหความหมายของวงจรเงินสด (Cash Conversion 

Cycle) หมายถึง ระยะเวลานับตั้งแตวันจายชำระคาสินคาใหเจาหนี้การคาจนถึงวันที่ไดรับชำระเงิน

จากลูกหนี้การคา ซึ่งหากมีการจายชำระเงินเร็ว คอืตองมีการจายกอนที่จะไดรับชำระเงินจากการขาย

สินคา กิจการจำเปนตองเตรียมเงินทุนไวใหเพียงพอที่จะหมุนเวียนและเดินหนาไปไดจนกวาจะไดรับ

เงินจากการขายสินคา เมื่อไดรับเงินจากการขายสินคาเขามาแลว กิจการก็จะสามารถหมุนเวียนไดเอง

โดยไมตองอาศัยเงินทุนจากภายนอกอีกตอไป การบริหารเงินทุนหมุนเวียนจึงจำเปนตองอาศัย

เครื่องมือวงจรการดำเนินงานและวงจรเงินสดชวยเพื่อใหสามารถประเมินความตองการเงินทุนและ

จัดเตรียมเงินทุนไวใหเพียงพอได   

สวนประกอบของวงจรเงินสด  

วงจรเงินสดเปนระยะเวลาที่เปรียบเทียบกันระหวางจำนวนวันทั้งหมดนับจากวันซื้อสินคามา

จนขายสินคาไปไดและเก็บเงินไดจากการขายกับจำนวนวันนับตั้งแตซื้อจนกระทั่งจายชำระเจาหนี้ จึง

สามารถแยกสวนประกอบออกได 2 สวน ดังนี้  

 1. วงจรดำเนินงาน (Operating Cycle)  

 2. จำนวนวันจายชำระเจาหนี้การคา (Account Payable Days) โดยสามารถแสดง

การคำนวณไดดงัน้ี 
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 อัตราหมุนเวียนของเจาหนี้ (ครั้ง)  =      
ยอดซื้อเชื่อหรือตนทุนขาย 

เจาหนี้
 

 

  จำนวนวันจายชำระเงินเจาหนี้ (วัน) =     
365 วันในหนึ่งป 

อัตราหมุนเวียนของเจาหนี้ 
  

 

จึงจำเปนตองเขาใจวงจรเงินสดเพ่ือใชเปนเครื่องมือชวยในการบริหารเงินทุนหมุนเวียนตอไป 

และสามารถเขียนใหอยูในรูปของสูตรของการคำนวนไดดังนี้  

วงจรเงินสด = ระยะเวลาหมุนของสินคา + ระยะเวลาการเรียกเก็บหนี้ - ระยะเวลาจายชำระหนี้  

ทั ้งนี ้ เจาหนี ้การคา (Accounts Payable) เปนหนี ้ส ินหมุนเวียนที ่เกิดขึ ้นจากกิจกรรม 

ดำเนินงานหลักของกิจการ โดยที่กิจการยังไมไดชำระหนี้สินที่เกิดจากการซื้อสินคาหรือบริการนั้น ซึ่งโดย

ปกติแลวกิจการสวนใหญมักกำหนดเงื่อนไขในการชำระเงินคาสินคาเพื่อเปนการจูงใจใหลูกคาชำระเงิน

ใหแกกิจการเร็วข้ึน 

นายโสภณ บุญถนอมวงศ (2558) ไดกลาววาอัตราหมุนเวียนเจาหนี ้การคา (Accounts 

Payable Turnover :  APT) บอกถึงจำนวนครั้งโดยเฉลี่ยที่จายชำระหนี้ใหเจาหนี้ภายในรอบระยะเวลา  

1 ป ซึ่งเปนคำที่สะทอนถึงระยะเวลาชำระหนี้ (Payable period) โดยมีงานวิจัยของ Okwuoan (2005) 

สนับสนุนวา บริษัทมีระยะเวลาชำระหนี้ถามีคามากแสดงวา บริษัทไมไดใชประโยชนจากระยะเวลา

การไดรับเกิดจากเจาหนี้ ซึ่งอาจจะเสียประโยชนจากสวนตางของอัตราดอกเบี้ยจากเงินทุนที่บริษัท

กูยืมมาในทางตรงกันขาม ถาอัตราสวนนี้ต่ำแสดง บริษัทไมไดใชประโยชนจากการขอรับสวนลดเมื่อ

ชำระเงินทันที ซึ่งอาจจะทำใหตนทุนสินคาของบริษัทเพิ่มขึ้น กำไรลดลง ดังนั้นผูบริหารตองแนใจวา

บริษัทมีระยะเวลาในการชำระหนี้ใหเจาหนี้อยูในระดับที่เหมาะสมไมมากหรือนอยเกินไป นอกจากนี้ 

Leahy (2012) เห็นวา ระยะเวลาชำระหนี้สะทอนถึงความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในดานการ

เจรจาตอรองระยะเวลาการชำระคาสินคาในการจัดซื้อ ผลกระทบของอัตราสวนนี้ตอผลกำไรของ

บริษัทขึ้นอยูกับการจัดการทางการเงินของบริษัท ถาบริษัทตองกูยืมเงินมาดำเนินงานในการชำระหนี้ 

แลวระยะเวลาชำระหนี้ใหเจาหนี้นอยหรือสั้น บริษัทอาจจะมีอัตราผลกำไรต่ำ 

วิธีการบริหารสภาพคลองโดยใชวงจรเงินสด  

พรรณภา ธุวนิมิตรกุล (2558 : 379) ไดเสนอวา การจัดเตรียมเงินทุนที่จำเปนเพื่อนำมาจาย

ชำระเจาหนี้และจายคาใชจายดำเนินงานอ่ืนนี้ ไดมาจากการกูยืมและการระดมทุนจากเจาของ ซึ่งหากมี

ปญหาไมสามารถเตรียมเงินไดในจำนวนมากอยางนี้ กิจการสามารถแกไขการดำเนินงานเพื่อลดความ
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ตองการเงินทุนลงได โดยการลดวงจรเงินสดหรือลดระยะเวลาระหวางการจายชำระคาสินคาและการรับ

ชำระจากลูกหนี้ใหเหลือสั้นลงโดย  

 1. ลดระยะเวลาสินคาคงคลัง ใหสั ้นลงโดยปรับกระบวนการผลิตใหใชเวลาสั ้นลง 

เก็บรักษาสินคาในปริมาณท่ีเหมาะสมเปนการเพิ่มอัตราการหมุนเวียนสินคาคงคลังใหเร็วข้ึน  

 2. ลดระยะเวลารับชำระหนี้จากลูกหนี้ ใหสั้นลงโดยการเรงรัดการเก็บเงินใหมีประสิทธิภาพ 

เปนการเพ่ิมอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ไดเร็วข้ึน  

 3. ขยายระยะเวลาจายชำระหนี้ใหแกเจาหนี ้ใหนานขึ ้นโดยการตอรองขอระยะเวลา 

การชำระเงินใหยาวข้ึนเปนการลดอัตราการหมุนเวียนของเจาหนี้การคาใหชาลง 

 

2.9 แนวคิดเกี่ยวกับความสามารถในการทำกำไร  

ผูบริหารจะตองคำนึงถึงการลงทุนในสินทรัพยตาง ๆ ของกิจการ ประกอบดวยการลงทุนในสอง 

ดานที่สำคัญ ไดแก การลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนหรือที่เรียกวาเงินทุนหมุนเวียน เชน เงินสด ลูกหนี้ 

สินคาคงคลัง เพื่อใหการผลิตและการขายเปนไปอยางตอเนื่องไมสะดุดหรือหยุดชะงัก อันกอใหเกิด 

ความเสียหายตอการดำเนินงานถือเปนการลงทุนระยะสั้นเพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) 

ทั้งนี้ การลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนในอัตราสวนที่สูง ยอมทำใหมีสภาพคลองสูงโดยสามารถเปลี่ยน

สินทรัพยหมุนเวียนเปนเงินเพื่อจายชำระหนี้ไดตามกำหนดเวลาที่ตองการนอกจากนี้ การลงทุนในเงินทุน

หมุนเวียนในสัดสวนที่สูง ทำใหเงินลงทุนรวมในสินทรัพย (Total Asset) มีปริมาณมากมีผลทำใหอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ซึ่งวัดดวยผลกำไรสุทธิหลังภาษีเทียบกับเงินลงทุนในสินทรัพยทั้งหมด

ยอมจะมีคาต่ำกวากรณีที่มีการลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนในสัดสวนที่ต่ำกวา (พรรณภา ธุวนิมิตรกุล, 2558) 

สวนในการลงทุนในสินทรัพยถาวรเปนการลงทุนเพื่อสรางการเติบโตและสรางรายไดในระยะยาวใหแก

กิจการเงินลงทุนทั้งสองสวนตางมีความสำคัญตอความอยูรอดและความเจริญเติบโตของกิจการ รวมถึง

การสรางมูลคาเพิ่มสูงสุดใหแกผูเปนเจาของ จึงตองมีการใชอัตราสวนทางการเงินเพ่ือวิเคราะหขอมูล  

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) คือ การใชอัตราสวนทางการเงินเพื ่อพิจารณา

ความสามารถในการทำกำไร (Profitability) อัตราสวนกำไรสุทธิ มีการคำนวณ ดังนี้  

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM)  =     
กำไรสุทธิ

รายได
  

 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on assets) หมายถึง อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพใน

การทำงาน (efficiency ratio) จากอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยเมื่อเปรียบเทียบกับสวนการลงทุน 

มีการคำนวณได ดังนี้  
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อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return On Asset : ROA) =      
กำไรสุทธิ

สินทรัพยรวม
 

 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity) หมายถึง อัตราสวนทางการเงินที่

เปรียบเทียบระหวางกำไรสุทธิ (Net Profit) และสวนของผูถือหุน (Equity) มีคาสูงเทาไรยิ่งดี เพราะ

แสดงใหเห็นวาผลตอบแทนจากเงินสวนของเจาของนั้นใหผลตอบแทนท่ีสูง มีการคำนวณ ดังนี้  

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return On Equity : ROE) =  
กำไรสุทธิ

สวนของผูถือหุน
 

 

2.10 งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

ธรากร หทัยเจริญลาภ (2553) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางการจัดการเงินทุน

หมุนเวียนกับความสามารถในการทำกำไรของกิจการที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมการผลิตที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) ตั ้งแตป 2543 - 2552  

กลุมตัวอยาง คือ บริษัทกลุมอุตสาหกรรมการผลิต จํานวน 68 บริษัท ผลการวิจัย พบวา การจัดการ

เงินทุนหมุนเวียนมีความสำคัญกับกิจการที่อยูในอุตสาหกรรมการผลิต ตัวแปร คือ ระยะเวลาใน 

การเก็บสินคาคงเหลือ วงจรเงินสด และวงจรการคามีความสัมพันธกับความสามารถในการทำกำไร

ของกิจการในทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ กิจการลดระยะเวลาของวงจรดังกลาวจะสามารถชวยเพิ่ม

ความสามารถในการทำกำไรของกิจการได นอกจากนี้ยังพบวา กิจการไดใชนโยบายแบบระมัดระวังใน

การลงทุนในเงินทุนหมุนเวียน (Conservative policy of working capital management) กิจการ

เลือกทีจ่ะลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนในระดับสูงเพราะชวยเพิ่มความสามารถในการทำกำไรของกิจการ

ไดและพบวา กิจการควรดำเนินนโยบายแบบระมัดระวังในการจัดหาเงินลงทุนในเงนิทุนหมุนเวียน คือ 

การจัดหาแหลงเงินทุนระยะยาวมาใชในการลงทุนในเงินทุนหมุนเวียนมากกวาแหลงเงินทุนระยะสั้น 

ทำใหเพิ่มความสามารถในการทำกำไรใหกับกิจการได อีกทั้งยังพบวาอัตราสวนหนี้สินทางการเงินมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามและมีนัยสำคัญกับความสามารถในการทำกำไรจากการดำเนินงาน 

หมายความวา ถาเพิ่มสัดสวนของหนี้สินทางการเงินตอสินทรัพยรวมจะทำใหความสามารถในการทำ

กำไรของกิจการลดลง 

  จุฑามาส จรุงกลิ่น (2554) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่กำหนดความสามารถในการทำกำไร

ของธุรกิจจาหารและเครื่องดื่มที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตัวแปรอิสระ ไดแก 

ขนาดของกิจการ ตนทุนวัตถุดิบของอาหาร สภาพคลองทางการเงิน ประเภทของอาหาร ประสิทธิภาพ

การดําเนินงาน ประสิทธิภาพของพนักงาน และความเขมแข็งของเงินทุน ตัวแปรตาม ไดแก ความสามารถ

ในการทำกำไร โดยวัดจากอัตรากำไรสุทธิ ผลการศึกษา พบวา ขนาดของกิจการมีผลกระทบเชิงบวก
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ตอความสามารถในการทำกำไรที่นัยสำคัญทางสถิติที่ 0.10 ตนทุนของวัตถุดิบ สภาพคลองทางการเงิน 

ความเขมแข็งของเงินทุน ประสิทธิภาพของพนักงาน ประสิทธิภาพการดำเนินงานไมมีผลกระทบตอ

ความสามารถในการทำกำไรที่นัยสำคัญทางสถิติที่ 0.10 

  หนึ่งนุช ศรีสวัสดิ์ (2558) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลกระทบตออัตรากำไรสุทธิและ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอไอ ตัวแปรที่ใชในการวิจัย

ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม ขนาดของกิจการ ยอดขาย 

ระยะเวลาการขายสินคาเฉลี่ย ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย และระยะเวลาชำระหนี้เฉลี่ยความสามารถใน

การทำกำไร ซึ่งวัดดวยอัตรากำไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย กลุมตัวอยาง คือ บริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอไอ รวม 40 บริษัท ทุกกลุมอุตสาหกรรม ยกเวนกลุมธุรกิจการเงนิ 

เก็บขอมูลตั้งแตป พ.ศ.2553 - 2557 ผลการศึกษา พบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนและยอดขายมี

นัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 กับความสามารถในการทำกำไร แตอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม 

และขนาดของกิจการมีความสัมพันธในทิศทางตรงกัน 

อัมรินทร สิทธิโคง (2559) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางลักษณะของธุรกิจกับ 

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการศึกษา

พบวา ความสามารถในการทำกําไรและอัตราสวนทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญใน

ทิศทางเดียวกันกับวงจรเงินสด ซึ ่งอธิบายไดวา หากกิจการมีความสามารถในการทำกําไรและ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้นจะสงผลใหระยะเวลาของวงจรเงินสดยาวนานขึ้น นอกจากนี้ยังพบวา 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน ขนาดของธุรกิจและการเติบโตของยอดขายมีความสัมพันธอยาง

มีนัยสําคัญในทิศทางตรงกันขามกับวงจรเงินสด ซึ่งอธิบายไดวาหากกิจการมีกระแสเงินสดจาก

กิจกรรมดําเนินงาน ขนาดของธุรกิจและการเติบโตของยอดขายที่เพ่ิมสูงข้ึน จะสงผลใหระยะเวลาของ

วงจรเงินสดนั้นสั้นลง 

สุธาสินี สุวรรณภักดิ์ และ อรุณรัตน เทวงศา (2561) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธ

ระหวางการบริหารเงินทุนหมุนเวียนกับความสามารถในการทำกำไร กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนใน

อุตสาหกรรมเกษตรและอาหารของไทย กลุมตัวอยาง คือ บริษัทในกลุ มอุตสาหกรรมเกษตรและ

อาหารของไทยทั้งหมดที่จดทะเบียนนิติบุคคลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จำนวน 58 บริษัท 

ที่มีขอมูลแสดงงบฐานะทางเงินและผลการดำเนินงานอยางตอเนื่อง ตั้งแตป พ.ศ. 2554 - 2559  

ตัวแปรที่วัดการบริหารเงินทุนหมุนเวียนไดแก วงจรเงินสด อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราสวน

สินทรัพยหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม ผลการศึกษา

พบวา วงจรเงินสดมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับความสามารถในการทำกำไร อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติ อธิบายไดวา ถาธุรกิจมีวงจรเงินสดที่สั้นทำใหไดรับเงินจากการขายสินคาเขามาเร็ว 
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ธุรกิจจะสามารถหมุนเวียนเงินทุนไดเอง โดยไมตองอาศัยเงินทุนจากภายนอกสงผลใหความสามารถใน

การทำกำไรเพิ ่มขึ ้น ในทางตรงขามถาธุรกิจมีวงจรเงินสดนาน คือ มีระยะเวลาชำระหนี้ที ่เร็วแตมี

ระยะเวลาในการรับชำระเงินจากลูกหนี้ที่ชา กิจการก็จะขาดเงินทุนหมุนเวียนจำเปนตองจัดหาเงินทุน

จากภายนอกมาหมุนเวียนจนกวาจะไดรับเงินจากการขายสินคาก็จะทำใหเสียตนทุนทางการเงินสงผล

ตอกำไรลดลง นอกจากนี้ยังพบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับ

ความสามารถในการทำกำไรอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งความสัมพันธในทางตรงขามนี้ อาจอธิบายไดวา 

เมื่อบริษัทมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูง บริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนจํานวนมาก  

สภาพคลองสูง ซึ่งอาจสงผลใหโอกาสในการทำกําไรของบริษัทลดนอยลงและทำใหความสามารถใน

การทำกำไรลดลงดวย 

  สายธาร บุญปองหา (2562) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลตอความสามารถในการทำ

กำไรของบริษัทจดทะเบียนในกลมุอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื ่อสารในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ตัวแปรอิสระที่ใชในการวิจัย ไดแก อัตราเงินทุนหมุนเวียน อัตราเงินทุน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม และอัตราหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน ตัวแปรตามที่ใชในการวิจัย 

ไดแก อัตราสวนกำไรขั้นตน อัตราสวนกำไรสุทธิ อัตราสวนกำไรจากการดำเนินงาน อัตราสวน

ผลตอบแทนตอสินทรัพย และอัตราสวนผลตอบแทนผูถือหุน มีตัวแปรควบคุม ขนาดของกิจการ 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศไทย และ อัตราแลกเปลีย่นเงนิบาทตอดอลลารสหรัฐ ผลการศึกษา 

พบวา อัตราสวนหนี้ส ินตอสวนของผู ถือหุ นมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราสวน 

กำไรสุทธิ อัตราสวนกำไรจากการดำเนินงานและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมอยางมีนัยสำคัญ

ทางสถิติและขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธกับอัตราสวนความสามารถในการทำกำไรทั้ง 5 อัตราสวน 

คือ อัตราสวนกำไรขั้นตน อัตรากำไรสุทธิ อัตราสวนกำไรจากการดำเนินงาน อัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวมและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

ปยะพร นัดพบสุข (2562) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลกระทบตอความสามารถในการ

ทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย  

ตัวแปรอิสระ ไดแก ขนาดของธุรกิจ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนหนี้สิน 

(Debt Ratio) การเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) สินทรัพยท่ีมีตัวตน (Tangibility) และตัวแปรตาม 

ไดแก ความสามารถในการทำกำไร คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ประชาการที่ใชใน

การศึกษาครั้งนี้ ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย ประเภทที่อยูอาศัย จำนวน 14 บริษัท 

ชวงป พ.ศ.2553 - 2563 จากผลการวิจัย พบวา ขนาดของบริษัทมีผลตอการเปลี่ยนแปลงของอัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ในทิศทางบวก ระดับนัยสำคัญที่ 0.01 อัตราสวนของหนี้สินมีผลตอ
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การเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในระดับนัยสำคัญที่ 0.01 และยอดขาย (Sale 

Growth) ไมสงผลตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA)  

  อัญชลี เมืองเจริญ (2563) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่มีผลตอความสามารถในการทำกำไร

ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค 

ตัวแปรอิสระ คือ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการดำเนินงาน สภาพคลองทางการเงิน 

ระดับความเสี่ยงทางการเงินและราคาน้ำมันดิบ ตัวแปรตาม คือ อัตราผลตอบแทนผูถือหุน และอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย ขอมูลที่นำมาใชในการวิจัยมาจากงบการเงินและรายงานทางการเงิน

ประจำป กลุมตัวอยาง คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม

พลังงานและสาธารณูปโภค จำนวน 32 บริษัท เก็บขอมูล ตั้งแตป พ.ศ. 2555 - 2560 ผลการวิจัย 

พบวา สภาพคลองทางการเงินมีผลตอความสามารถในการทำกำไรที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 

ทางดานอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ทางดานอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 

(ROA) อัตราสวนนี ้แสดงถึงสภาพคลองทางการเงินจะสามารถบอกไดวา ธุรกิจมีความสามารถใน 

การชำระหนี้หรือมีความสามารถในการเปลี่ยนสินทรัพยใหเปนทุนไดดีมากนอยเพียงใด หากธุรกิจมี

สภาพคลองสูงแสดงใหเห็นวาธุรกิจสามารถที่จะนำทุนดังกลาวไปกอใหเกิดรายไดและกำไรแกธุรกิจได

ซึ่งก็จะสงผลตอความสามารถในการทำกำไร และการเติบโตของยอดขายไมมีผลตอความสามารถใน

การทำกำไรที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 ทางดานอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) 

ทางดานอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA)   

  จิรัญญา ตาวงษ (2563) ศึกษาวิจัย เรื่องอิทธิพลของการจัดการเงินทุนหมุนเวียนและ

อัตราสวนกระแสเงินสดที่มีตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ตัวแปรอิสระที่ใชในการวิจัย คือ การจัดการเงินทุน

หมุนเวียน ไดแกระยะเวลาในการเก็บเงินจากลูกหนี้ ระยะเวลาในการเก็บสินคาคงเหลือ ระยะเวลาใน

การชำหนี้ อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนกระแสเงินสด 

ไดแก กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานตอหนี้สินรวม กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานตอ

รายได กระแสเงินสดจากกิจกรรมดำเนินงานตอสินทรัพยรวมเฉลี่ย กระแสเงินสดจากกิจกรรม

ดำเนินงานตอกำไรสุทธิ ตัวแปรตาม คือ ความสามารถในการทำกำไร ไดแก อัตรากำไรสุทธิ อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ประชากรที่ใชในการวิจัย 

ไดแก บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ในป พ.ศ. 

2559 - 2563 จำนวน 61 บริษัท ผลการศึกษา พบวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนและ

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนไมมีอิทธิพลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยและอัตราสวน
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ยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนไมมีอิทธิพลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร 

  กฤศณัฏฐ วิรัตนวรกร (2563) ศึกษาวิจัย เรื่อง ศักยภาพในการเติบโตของธุรกิจที่สงผล

กระทบตอความสามารถในการทำกำไรและผลตอบแทนหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนกลุม SET 100 

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตัวแปรอิสระ คือ การเติบโตของยอดขาย สภาพคลองทาง

การเงิน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และตัวแปรตาม คือ อัตราผลตอบแทนสวนของเจาของ 

อัตรากำไรสุทธิ อัตราสวนเงินปนผลตอบแทนและกำไรจากสวนตางราคา ประชากร คือ บริษัท 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยกลุม SET 100 จำนวน 73 บริษัท เก็บรวบรวมขอมูลตั้งแตป 2560 -

2562 ผลการวิจัย พบวา การเติบโตของยอดขายมีผลกระทบทางบวกตออัตราผลตอบแทนสวนของ

เจาของ ซึ่งแสดงใหเห็นวา หากบริษัทมียอดขายทีเ่พ่ิมข้ึน ผลการดำเนินงานของบริษัทเพ่ิมขึ้นเชนกัน 

นอกจากนี้การเติบโตของยอดขายสงผลทางบวกตอกำไรจากสวนตางและการเติบโตของยอดขาย

สงผลทางลบตออัตราสวนเงินปนผลตอบแทน แตไมมีผลกระทบตออัตรากำไรสุทธิ สภาพคลองทาง

การเงินมีผลกระทบทางบวกตออัตราสวนเงินปนผลตอบแทน แสดงวา หากบริษัทมีสภาพคลองทาง

การเงินสูง บริษัทจะมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอตอการชำระหนี้ในระยะสั้น ซึ่งจะสงผลตอการจายเงิน

ปนผล และสภาพคลองทางการเงินไมมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนสวนของเจาของ อัตรากำไรสุทธิ 

กำไรจากสวนตางราคา นอกจากนี้อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงผลทางลบตออัตรากำไรสุทธิ

แตไมมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนสวนของเจาของกำไรจากสวนตางราคา และอัตราสวนเงิน 

ปนผลตอบแทน  

  ณัฐวดี โพธิพฤกษ (2563) ศึกษาวิจัย เรื่อง อิทธิพลของโครงสรางผูถือหุนและโครงสราง

เงินทุนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรและผลตอบแทนหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน กลุม 

SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตัวแปรอิสระ ประกอบดวย โครงสรางผูถือหุน ไดแก 

สัดสวนการถือหุนของนักลงทุนสถาบัน สัดสวนการถือหุนของนักลงทุนตางชาติ สัดสวนการถือหุนของ

ผูถือหุนรายใหญ และสัดสวนการถือหุนของผูบริหาร โครงสรางเงินทุน ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสวน

ของผูถือหุน และอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม ตัวแปรตาม ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนและผลตอบแทนหลักทรัพย ไดแก อัตราสวนเงินปนผลตอบแทน 

โดยใชกลุมตัวอยาง คือ บริษัทกลุม SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป 2560 - 

2562 จำนวน 231 บริษัท ผลการศึกษา พบวา โครงสรางผูถือหุน ในดานสัดสวนการถือหุนของผูถือ

หุนรายใหญ มีอิทธิพลในทิศทางบวกตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัท ซึ่งวัดจากผลตอบแทน

จากสินทรัพยแสดงใหเห็นวาสัดสวนการถือหุนของผูถือหุนรายใหญมีบทบาทสำคัญตอการเพิ่มผล 

การดำเนินงานของบริษัทจะเพิ่มอำนาจและอิทธิพลใหแกผูถือหุนตอการตัดสินใจของบริษัทโครงสราง
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เงินทุน ดานอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม มีอิทธิพลทางลบตอความสามารถในการทำกำไรของ

บริษัท และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมมีอิทธิพลตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย   

  ณัฐพัชร จูเปย (2564) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางขนาดของกิจการและ

ความสามารถในการทำกําไร ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน กลุม

อุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย ตัวแปรอิสระที่ใชในการวิจัย คือ การเติบโตของยอดขาย 

ขนาดของกิจการ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน และระยะเวลา

ชําระหนี้เฉลี่ย และตัวแปรตาม คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม ประชากร คือ บริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย จํานวน 14 บริษัท 

เก็บขอมูล ตั้งแตป 2554 - 2564 ผลการวิจัย พบวา อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธใน

ทิศทางลบกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย หากอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนลดลงจะทำให 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยเพิ่มขึ้น และขนาดของกิจการและอัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวมมี

ความสัมพันธในทิศทางบวก หากขนาดของกิจการเพิ่มขึ้นจะทำใหอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย

เพิ่มขึ้นดวย การเติบโตของยอดขาย และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยมีความสัมพันธในทิศทางบวก 

หากการเติบโตของยอดขายเพ่ิมขึ้นจะทำใหอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยเพ่ิมข้ึนดวย  

  ภูษณิศา สงเจริญ (2565) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนและ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไท ตัวแปรอิสระ 

ไดแก อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวมและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ตัวแปรตาม ไดแก 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผู ถือหุ น อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ประชากร คือ บริษัท 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย SET 50 ชวงป พ.ศ. 2561 - 2563 จำนวน 150 

บริษัท ผลการวิจัย พบวา โครงสรางเงินทุนในรูปแบบของอัตราสวนหนี้ส ินตอสินทรัพยรวมมี

ความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถในการทำกำไรจากอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน และมี

ความสัมพันธเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย และโครงสรางเงินทุนในรูปแบบของ

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนมีความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถในการทำกำไรจากอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

  ณัฐวุฒิ รัตนา (2565) ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่มีผลตอความสามารถในการทำกำไรของ

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจโรงแรม ตัวแปร

อิสระที่ใชในการศึกษา ไดแก อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการดำเนินงาน สภาพคลอง

ทางการเงิน ระดับความเสี่ยงทางการเงิน และการบริหารสินคาคงเหลือ ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษา 

คือ ความสามารถในการทำกำไร ประกอบดวย อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราผลตอบแทน

สวนของผูถือหุน ประชากร คือ กลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดการทองเที่ยวและสันทนาการ ธุรกิจ
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โรงแรม รวมทั้งสิ้น 13 กิจการ โดยเก็บขอมูลจากงบการเงิน ป พ.ศ. 2561 - 2563 ผลการศึกษา 

พบวา สภาพคลองทางการเงินมีผลตอความสามารถในการทำกำไร มีความสัมพันธในเชิงลบกับอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยแตไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน  

   Deloof (2003) ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางการจัดการเงินทุนหมุนเวียนและ

ความสามารถในการทำกําไรของบริษัทในเบลเยี่ยม โดยเก็บขอมูลจากงบการเงิน ตั้งแต ป ค.ศ. 1992 - 

1996 จํานวน 1,009 บริษัท โดยตัวแปรอิสระ คือ การจัดการเงินทุนหมุนเวียน ประกอบดวย ระยะเวลา

ในการจัดเก็บเงินจากลูกหนี้ ระยะเวลาในหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ ระยะเวลาในการจายชําระหนี้ 

และวงจรเงินสด ตัวแปรตาม คือ ความสามารถในการทำกำไร ประกอบดวย กําไรสุทธิและกําไรขั ้นตน

จากการดําเนินงาน โดยมีตัวแปรควบคุมไดแก ขนาดของกิจการ อัตราการเติบโตของยอดขายและ

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู ถือหุ น ผู ศึกษาทำการวิเคราะหการถดถอย (Regression analysis) 

ผลการวิจัยพบวา กิจการสามารถเพิ่มความสามารถในการทำกําไร โดยการลดระยะเวลาในการเก็บเงิน

จากลูกหนี้และลดระยะเวลาการหมุนของสินคาคงเหลือ นอกจากนี้ความสามารถในการทำกําไรยังมี

ความสัมพันธเชิงลบกับระยะเวลาในการชําระหนี้และวงจรเงินสด 

  Azam & Haider (2011) ศึกษาวิจัย เรื่องผลกระทบของการจัดการเงินทุนหมุนเวียนกับ

ผลการดำเนินงานของบริษัทที ่ไมใชสถาบันการเงินซึ่งจดทะเบียนใน Karachi Stock Exchange 

(KSE-30) วัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหผลกระทบของการจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มีตอความสามารถ

ในการทำกําไรของบร ิษ ัทที ่จดทะเบียนใน ใน Karachi Stock Exchange (KSE-30) ใช ข อมูล 

งบการเงิน ตั้งแตป 2001 - 2010 กลุมตัวอยาง จํานวน 177 บริษัท โดยกำหนดใหผลการดําเนินงาน

เปนตัวแปรตามซึ่งวัดคาโดยใชอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุน กําหนดการจัดการเงินทุนหมุนเวียนเปนตัวแปรอิสระวัดคาโดยใชระยะเวลาในการเก็บเงิน

จากลูกหนี้ ระยะเวลาในการเก็บสินคาคงเหลือระยะเวลาในการจายชําระหนี้ วงจรเงินสด อัตราสวน

ยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน อัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนสินทรัพย

หมุนเวียนตอหนี้สนิรวม และอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ผลการศึกษา พบวา ระยะเวลาในการจัดเก็บ

สินคาคงเหลือ วงจรเงินสด และวงจรดําเนินงานสุทธิมีความสัมพันธเชิงลบกับผลการดําเนินงานของ

กิจการทั้งที่วัดจากอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

แสดงใหเห็นวา ผลการดําเนินงานของกิจการจะดีขึ้นหากกิจการลดจํานวนวันในการถือครองสินคามี

วงจรเงินสดและวงจรดําเนินงานที ่สั ้น สําหรับระยะเวลาการจายชําระหนี ้และอัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียนมีความสัมพันธเชิงบวกกับผลการดําเนินงานของกิจการ แสดงใหเห็นวาความสามารถใน 

การดําเนินงานของกิจการจะเพิ ่มขึ ้น หากกิจการมีเครดิตเทอมกับเจาหนี ้การคาที ่ยาวนานและ 

มีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนที่สูงหรือมีสภาพคลองสูง 
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  Farah & Nina (2016) ศึกษาวิจัย เรื่องปจจัยที่สงผลกระทบตอความสามารถในการทำ

กำไรของบริษัทขนาดกลางขนาดเล็ก (SMEs) ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศอินโดนีเซีย 

โดยตัวแปรที่ใชในการวิจัย ไดแก ขนาดของบริษัท อายุของบริษัท และความรวมมือในอุตสาหกรรม 

ผลการศึกษา พบวา ขนาดของบริษัท และความรวมมือในอุตสาหกรรมมีผลอยางมากตอความสามารถ 

ในการทำกำไร ในขณะที่อายุของบริษัทท่ีผันแปรไมไดมีอิทธิพลตอความสามารถในการทำกำไรอยางมี

นัยสำคัญ 

   Martha (2017) ศึกษาวิจัย เรื่องปจจัยที่สงผลกระทบตอความสามารถในการทำกำไรของ

บริษัทอสังหาริมทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศอินโดนิเซีย คือ กลุมธุรกิจขนาดเล็ก 

กลางและใหญ การศึกษาโดยใชผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset : ROA) เปนตัววัด

ความสามารถในการทำกำไร จากการศึกษา พบวา จำนวนสินคาคงเหลือและมีจำนวนวันจายชำระหนี้

มีความสัมพันธเชิงบวกอยางมีนัยสำคัญกับการความสามารถในการทำกำไร ขนาดของธุรกิจและ

สินทรัพยที่มีตัวตนมีความสัมพันธเชิงบวกกับความสามารถในการทำกำไร จำนวนวันรับชำระหนี้ 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหนี้สินและการเติบโตของยอดขายมีความสัมพันธเชิงลบกับ

ความสามารถในการทำกำไร 

  Lusy, Hermanto, Panjaitan & Widyastuti (2018) ศึกษาวิจัย เรื ่อง ผลกระทบของ

อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงตอผลตอบแทนตอสินทรัพยและ

ผลตอบแทนตอสวนของผู ถือหุ นของบริษัทรานอาหารรายยอยและกวยเตี๋ยว รวม 10 บริษัทที ่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย (ISX) เก็บขอมูลตั้งแตป 2014 - 2017 ผลการวิจัย พบวา 

อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงผลตอผลตอบแทนตอสินทรัพย 

(ROA) และผลตอบแทนตอสวนของผู ถือหุน (ROE) อยางมีนัยสำคัญ การทดสอบคาสัมประสิทธิ์

สมการถดถอยแบบพหุคูณ แสดงผลวา อัตราสวนสภาพคลองมีระดับนัยสำคัญที่ 0.014 หมายความวา 

อัตราสวนสภาพคลองมีผลเชิงบวกตอผลตอบแทนตอสินทรัพย ที่ 0.033 แสดงใหเห็นวาสินทรัพย

หมุนเวียนท่ีเพ่ิมขึ้น 1% จะทำใหผลตอบแทนตอสินทรัพยเพ่ิมขึ้น 3.3% 

  Chandra et al. (2019) ศึกษาวิจัยเรื่อง ผลกระทบของโครงสรางเงินทุน ความสามารถ

ในการทำกำไร และโอกาสการเติบโตขององคกรตอตลาดหลักทรัพยในประเทศอินโดนีเซีย พบวา 

ปจจัยที่มีอิทธิพลตอโครงสรางเงินทุน ไดแก อัตราภาษีที่แทจริง ความยืดหยุนทางการเงิน การเติบโต 

เอกลักษณ การใชสินทรัพย ขนาดของบริษัท ปจจัยที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไร ไดแก 

สภาพคลอง การเติบโต อายุบริษัท เอกลักษณ ความผันผวน และการหมุนเวียนของสินทรัพย โอกาส

ในการเติบโตมีอิทธิพลเชิงลบและมีนัยสำคัญตอโครงสรางเงินทุน ซึ่งหมายความวาการเพิ่มโอกาสใน
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การเติบโตสามารถกำหนดไดวาเปนคาเสื่อมราคาที่เพ่ิมขึ้นซึ่งจะไมใชเปนหลักประกันสำหรับผูจัดการ

ในการเพ่ิมหนี้ หนี้สินที่เพ่ิมขึ้นนี้จะสงผลตอการลดโอกาสในการเติบโต 

 

สรุป 

  วิจ ัย เรื ่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที ่ส งผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูวิจัยไดทำการศึกษาแนวคิดและทฤษฎีตาง ๆ รวมถึงงานวิจัยทั้งใน

ประเทศและตางประเทศที่เกี ่ยวของกับโครงสรางทางการเงิน การบริหารเงินทุนหมุนเวียน และ

ความสามารถในการทำกำไร เพื ่อไดมาซึ ่งกรอบแนวคิดของงานวิจัย โดยมีตัวแปรอิสระ ไดแก 

โครงสรางทางการเงิน ประกอบดวย ขนาดของบริษัท สภาพคลองทางการเงิน และอัตราหนี้สิ้นตอ

สวนของผูถือหุน การบริหารเงินทุนหมุนเวียน ประกอบดวย วงจรเงินสด การเติบโตของยอดขายและ

อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน ตัวแปรตาม คือ ความสามารถในการทำกำไร ประกอบดวย 

อัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน และ อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย ซึ่งทฤษฎีที่เก่ียวของกับโครงสรางทางการเงินและการบริหารเงินทุนหมุนเวียน ไดแก ทฤษฎี

โครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Merton H. Miller ทฤษฎีตนทุนการลมละลาย (Bankruptcy 

Theory) ทฤษฎีการจับจังหวะตลาด (Market Timing Theory) ทฤษฎีเกี ่ยวกับการจัดหาแหลง

เงินทุนที่จะอธิบายเก่ียวกับความสำคัญของเงินทุน ขอพิจารณาในการจัดหาเงินทุน ประเภทของแหลง

เงินทุน เปนตน และแนวคิดเกี่ยวกับความสามารถในการทำกำไร ซึ่งอธิบายถึงอัตราสวนทางการเงิน 

ที่ใชในวิเคราะหขอมูลดานกำไรของบริษัท เพื่อนำขอมูลที่ไดมาวิเคราะหและกำหนดแนวทางใน 

การดำเนินธุรกิจตอไปในอนาคต รวมถึงการสรางมูลคาเพ่ิมสูงสุดใหแกบริษัท ซึ่งขอมูลเหลานี้มีสวนชวย

ในการทำความเขาใจเก่ียวกับโครงสรางทางการเงิน การบริหารเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถใน

การทำกำไรใหดียิ่งข้ึน รวมถึงนำมาใชในการสนับสนุนงานตัวแปรที่ใชในการศึกษาวิจัยในครั้งนี้อีกดวย 

   



 
 

 

ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

1 ธรากร หทัยเจริญลาภ (2553) 

ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางการจัดการ

เงินทุนหมุนเวียนกับความสามารถในการทำ

กำไรของกิจการที ่อยู  ในกลุ มอุตสาหกรรม 

การผลิตที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แห  งประเทศไทย (The Stock Exchange of 

Thailand : SET) 

          

ระยะเวลาในการเก็บสินคา

คงเหลือ วงจรเง ินสด และ

วงจรการคามีความสัมพันธ

ก ับความสามารถในการทำ

กำไรของกิจการในทิศทาง

ตรงกันขาม 

2 จุฑามาส จรุงกลิ่น (2554)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่กำหนดความสามารถ

ในการทำกำไรของธุรกิจจาหารและเครื่องดื่มที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

       

  

 

ขนาดของกิจการมีผลกระทบ

เชิงบวกตอความสามารถใน

การทำกำไรและสภาพคลอง

ทางการเงินไมมีผลกระทบตอ

ความสามารถในการทำกำไร 
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   ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

3 หนึ่งนุช ศรีสวัสดิ์ (2558)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลกระทบตออัตรา

กำไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย

ของบร ิษ ัทจดทะเบียนในตลาดหล ักทรัพย  

เอ็ม เอไอ 

       

 

  

ยอดขายมีความสัมพันธใน

ท ิศทางเด ียวก ันกับความ 

สามารถในการทำกำไร แต

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพย

และขนาดของกิจการมีความ 

สัมพันธในทิศทางตรงกันขาม  

4 อัมรินทร สิทธิโคง (2559)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางลักษณะ

ของธุรกิจกับการจัดการเงินทุนหมุนเวียนของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

          

ความสามารถในการทำกําไร

และอัตราสวนทุนหมุนเวียน 

มีความสัมพันธนัยสําคัญใน

ทิศทางเดียวกันกับวงจรเงินสด 
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

5 สุธาสินี สุวรรณภักดิ์ และ อรุณรัตน เทวงศา 

(2561)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางการบริหาร

เงินทุนหมุนเวียนกับความสามารถในการทำกำไร 

กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในอุตสาหกรรม

เกษตรและอาหารของไทย 

          

วงจรเง ินสดมีความส ัมพ ันธ  

ในทิศทางตรงกันขามกับความ 

สามารถในการทำกำไร อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติ  

6 สายธาร บุญปองหา (2562)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลตอความสามารถ

ในการทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในกลมุ

อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

          

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู

ถือหุนมีความสัมพันธในทิศทาง

ตรงกันขามกับ NPM ROE อยาง

มีนัยสำคัญทางสถิติและขนาด

ของธุรกิจม ีความสัมพันธกับ 

ROA ROE NPM GPM OPM  
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

7 ปยะพร นัดพบสุข (2562)  

ศ ึกษาว ิจ ัย เร ื ่อง ปจจัยที ่ส งผลกระทบตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย 

        

 

 

ขน าดข อง บร ิ ษ ั ท ม ี ผ ล ต อ 

การเปล ี ่ยนแปลงของอ ัตรา

ผลตอบแทนตอส ินทร ัพย ใน 

ทิศทางบวก ระดับนัยสำคัญที่ 

0.01 และยอดขายไมสงผลตอ

อ ัตราส วนผลตอบแทนจาก

สินทรัพย 

8 อัญชลี เมืองเจริญ (2563) 

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่มีผลตอความสามารถใน

การทำกำไรของบริษัทที ่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย อุตสาหกรรม

พลังงานและสาธารณูปโภค 

       

 

  

สภาพคลองทางการเงินมีผลตอ 

ROA ROE และการเติบโตของ

ยอดขายไมมีผลตอ ROA ROE 

นัยสำคัญทางสถิติ 0.05 

 

 

40 



 
 

 

 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

9 จิรัญญา ตาวงษ (2563)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง อิทธิพลของการจัดการเงินทุน

หมุนเวียนและอัตราสวนกระแสเงินสดที่มีตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบร ิษ ัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร 

       

 

  

อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพย

หมุนเวียนและอัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียนไมมีอิทธิพลเชิงบวกตอ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

10 กฤศณัฏฐ วิรัตนวรกร (2563)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ศักยภาพในการเติบโตของ

ธุรกิจที่สงผลกระทบตอความสามารถในการ

ทำกำไรและผลตอบแทนหลักทรัพยของบริษัท

จดทะเบียนกลุม SET 100 ในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

          

ก า ร เ ต ิ บ โ ตข องย อด ข า ย มี

ผลกระทบทางบวกต อ ROE 

สภาพคล องทางการเง ินไม  มี

ผลกระทบตอ ROE NPM และ

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุนสงผลทางลบตอ NPM แตไม

มีผลกระทบตอ ROE 
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

11 ณัฐวดี โพธิพฤกษ (2563)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง อิทธิพลของโครงสรางผูถือหุน

และโครงสรางเงินทุนที่สงผลตอความสามารถ

ในการทำกำไรและผลตอบแทนหลักทรัพย 

ของบริษัทจดทะเบียนกลุม SET100 ในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

       

 

  

อัตราสวนหนี ้ส ินตอสวนของ 

ผู ถือหุ นไม มีอ ิทธิพลตออัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพย   

12 ณัฐพัชร จูเปย (2564)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ความสัมพันธระหวางขนาด

ของกิจการและความสามารถในการทำกําไร 

หลักฐานจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยในกลุ มอุตสาหกรรมบริการ 

หมวดธุรกิจพาณิชย 

        

 

 

อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

มีความสัมพันธในทิศทางลบกับ 

ROA ขนาดของกิจการ และการ

เติบโตของยอดขายมีความสัมพันธ

ในทิศทางบวกกับ ROA 
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ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

13 ภูษณิศา สงเจริญ (2565)  

ศึกษาว ิจ ัย เร ื ่อง ความส ัมพันธ ระหว าง

โครงสรางเงินทุนและความสามารถในการทำ

กำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

       

 

  

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

ห ุ นม ีความส ัมพันธ เช ิงลบกับ

ความสามารถในการทำกำไรจาก

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 

14 ณัฐวุฒ ิรัตนา (2565)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่มีผลตอความสามารถใน

การทำกำไรของบริษัทที ่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย อุตสาหกรรม

บริการ ธุรกิจโรงแรม 

       

 

  

สภาพคลองทางการเงินมีผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรและ

ม ีความส ัมพันธ ในเช ิงลบกับ

อัตราผลตอบ แทนจากสินทรพัย

แตไมมีความสัมพันธกับอัตรา

ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน 
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

15 Deloof (2003)  

ศึกษาวิจัย เรื ่อง ความสัมพันธระหวางการ

จัดการเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถใน

การทำกําไรของบริษัทในเบลเย่ียม 

        

 

 

ความสามารถในการทำกําไรมี

ความสัมพันธเชิงลบกับระยะเวลา

ในการชําระหนี้และวงจรเงินสด 

16 Azam & Haider (2011)  

ศึกษาวิจัย เรื ่อง ผลกระทบของการจัดการ

เงินทุนหมุนเว ียนกับผลการดำเนินงานของ

บริษัทที่ไมใชสถาบันการเงินซึ่งจดทะเบียนใน 

Karachi Stock Exchange (KSE-30) 

          

วงจรเง ินสดม ีความส ัมพ ันธ  

เชิงลบอัตราสวนผลตอบแทนตอ

สินทรัพยและอัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุน 

17 Farah & Nina (2016)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยที่สงผลกระทบตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทขนาด

กลางขนาดเล็ก (SMEs) ทีจ่ดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยประเทศอินโดนีเซีย 

        

 

 

ขนาดของบริษัทมีผลอยางมาก

ตอความสามารถในการทำกำไร 
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

18 Martha (2017)  

ศึกษาว ิจ ัย เร ื ่อง ปจจัยที ่ส งผลกระทบตอ

ความสามารถในการทำกำไร ของบร ิษัท

อส ังหาร ิมทร ัพย ท ี ่ จดทะเบ ียนในตลาด

หลักทรัพยประเทศอินโดนิเซีย 

        

 

 

ขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธ

เชิงบวกกับความสามารถในการทำ

กำไร อัตราสวนหนี้สินและการ

เติบโตของยอดขายมีความสัมพันธ

เชิงลบกับความสามารถในการทำ

กำไร 

19 Lusy, Hermanto, Panjaitan & Widyastuti 

(2018)  

ศึกษาวิจัย เรื ่อง ผลกระทบของอัตราสวน

สภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอทุนตอ

ผลตอบแทนตอสินทรัพยและผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุนของบริษัทรานอาหารรายยอย

และกวยเตี๋ยว 

          

อ ัตราส  วนสภาพคล  อ งและ

อัตราสวนหนี ้ส ินตอสวนของ 

ผูถือหุนสงผลตอผลตอบแทนตอ

สินทรัพยและผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุนอยางมีนัยสำคัญ 
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 ตารางที่ 1 สรุปผลการศกึษางานวิจัยที่เก่ียวของ (ตอ) 

ลำดับ งานวิจัย 
ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

ผลการศึกษา 
SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

20 Chandra et al. (2019)  

ศึกษาวิจัย เรื่อง ผลกระทบของโครงสรางเงินทุน 

ความสามารถในการทำกำไรและโอกาสการเติบโต

ขององคกรตอตลาดหลักทรัพยในประเทศ

อินโดนีเซีย 

        

 

 

ปจจัยที ่สงผลตอความสามารถ 

ในการทำกำไร ไดแก สภาพคลอง 

การเติบโต อายุบริษัท   
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บทท่ี 3 

วิธีการดำเนินการวิจัย 

 

  การศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่

สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2563 - 2565 โดยมีวิธีการดำเนินการ

วิจัย ดังนี ้

  3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง (Population and Samples) 

  3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย (Research Variables) 

  3.3 การเก็บรวบรวมขอมูล (Data Gathering) 

  3.4 การวิเคราะหขอมูล (Data Analysis)  

 

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 

 ประชากร ที่ใชในการวิจัยในครั้งนี้เปนบริษัทบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย

และกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จำนวน 168 บริษัท ขอมูล ณ วันท่ี  

8 มกราคม 2566 (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2566) 

  กลุมตัวอยาง 

 ผูทำวิจัยไดเลือกกลุมตัวอยางแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Sampling) โดยมีหลักเกณฑ

ในการเลือกดังนี้  

  1. เปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง กอนป พ.ศ. 2563 ยกเวน กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย 

และทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย 

  2. เปนบริษัทที ่มีขอมูลครบถวน ซึ่งประกอบไปดวยงบการเงิน รายงานประจำป 

(แบบ 56 - 1) และหมายเหตุประกอบงบการเงนิ ตั้งแตป พ.ศ. 2563 - 2565 ครบถวนยอนหลัง 3 ป 

  3. เปนงบการเงินที่มีรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม ของทุกป 

(รอบระยะเวลาบัญชีปกติ) 

   



48 

 

 

 4. เปนบริษัทจดทะเบียนที่ไมอยูในระหวางฟ นฟูกิจการในตลาดหลักทรัพย (Companies 

under Rehabilitation) ในระหวางป พ.ศ. 2563 - 2565 

 การวิจัยครั้งนี้ ผูทำวิจัยไดเลือกกลุมตัวอยางบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตามหลักเกณฑที่กำหนด พบวา มีบริษัทที่

สามารถนำมาวิเคราะห จำนวน 92 บริษัท ดังนี้  

  บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง   จำนวน     168     บริษัท 

  หัก กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย จำนวน     (32)     กองทุน 

  หัก ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยและ 

  สิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย จำนวน     (29)     บริษัท 

  หัก บริษัทที่มีขอมูลงบการเงินไมครบถวย 3 ป จำนวน      (15)     บริษัท 

  รวม บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย 

  และกอสรางท่ีใชในการวิจัย  จำนวน      92     บริษัท 

 

3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 

  ตัวแปรที่ศึกษา ประกอบดวย ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) และตัวแปรตาม 

(Dependent Variables) โดยมีการคำนวณคาตัวแปรที่ใชในการวิจัย ดังตอไปนี ้

  3.2.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) คือ อัตราสวนที่ของปจจัยที่คาดวาจะ

สงผลตอความสามารถในการทำกำไร ไดแก  

  โครงสรางเงนิทุน ประกอบดวย  

  1. ขนาดของบริษัท (Company size) 

  ขนาดของบริษัท หมายถึง มูลคาสินทรัพยของบริษัท ขนาดของบริษัทมีผลตอการ

พิจารณาใหกูเงินจากสถาบันการเงินและอาจสงผลตอการจัดการเงินทุนหมุนเวียน โดยสงผลในเรื่อง

อำนาจการตอรองของบริษัทกับเจาหนี้และลูกหนี้ ในการศึกษาครั้งนี ้จะวัดขนาดของบริษัทจาก 

คาลอกการทีมของสินทรัพยรวม  

  2. สภาพคลองทางการเงิน (Liquidity)  

  สภาพคลองทางการเงิน  หมายถึง ความพรอมของเงินสดหรือรายการเทียบเทาเงินสด

เพ่ือตอบสนองความตองการในการดำเนินงานระยะสั้น สามารถคำนวณ ไดดังนี้ 

 

สภาพคลองทางการเงิน = 
สินทรัพยหมุนเวียน

หนี้สินหมุนเวียน
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  3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Dept to equity ratio) 

  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  อัตราสวนนี้จะแสดงโครงสรางเงินทุนของกิจการวา

สินทรัพยของกิจการมาจากการกูยืมหรือมาจากทุนของกิจการ หากมีคาสูงแสดงวาบริษัทดำเนินธุรกิจ

ดวยการกูยืมมากกวาใชเงินทุนจากสวนของเจาของ ทำใหบริษัทมีภาระหนี้ที่สูงและมีความเสี่ยงสูง 

สูตรในการคำนวน คือ 

  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  =  
หนี้สินรวม

สวนของผูถือหุน
 

   

  การบริหารเงินทุนหมุนเวียน ประกอบดวย 

  1. วงจรเงินสด (Cash Conversion Cycle) 

   วงจรเงนิสด หมายถึง เปนอัตราสวนหนึ่งที่แสดงใหเห็นวาระยะเวลาตั้งแตเริ่มผลิตสินคา

หรือบริการใชเวลาก่ีวันกวาจะไดรับเงินกลับมา โดยวงจรเงินสดยิ่งสั้นยิ่งดี (มีคานอย) แสดงวา กิจการ

มีสภาพคลองสูงสามารถขายสินคาและเก็บเงินจากลูกหนี้ไดเร็ว เมื่อเทียบกับระยะเวลาในการชำระหนี้ 

ใหเจาหนี้ คํานวณไดดงัน้ี  

 

  วงจรเงินสด = ระยะเวลาในการเก็บเงนิจากลูกหนี้ + ระยะเวลาในการเก็บสินคา 

    คงเหลือ – ระยะเวลาในการจายชำระหนี้   

 

  2. การเติบโตของยอดขาย ( Sales Growth) 

  การเติบโตของยอดขาย หมายถึง การวัดการเติบโตของยอดขายในระยะเวลาตางกัน 

เพ่ือบอกถึงความกาวหนาของธุรกิจ โดยเปรียบเทียบยอดขายที่เกิดขึ้นในปจจุบันกับยอดขายในป 

ที่ผานมา คำนวณไดดงันี้     

 

 การเติบโตของยอดขาย =   
(ยอดขายปจจุบัน  ยอดขายปกอนหนา) 

ยอดขายปกอนหนา
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  3. อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (Gross Working Capital Turnover Ratio)  

 อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนเปนอัตราสวนที่แสดงประสิทธิภาพในการใช

สินทรัพยหมุนเวียนของบริษัท เพื่อใหเกิดรายไดอัตราสวนนี้ยิ่งสูง แสดงใหเห็นวา กิจการมีประสิทธิภาพ

ในการใชสินทรัพยหมุนเวียนดี  คำนวณไดดังนี้  

 อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน =   
รายไดสุทธ ิ

สินทรัพยหมุนเวยีน
 

 

  3.2.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) คือ อัตราสวนที่แสดงถึงความสามารถใน

การทำกำไร ไดแก 

  1. อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

  อัตรากำไรสุทธิ หมายถึง การใชอัตราสวนทางการเงินเพื่อพิจารณาความสามารถใน

การทำกำไร (Profitability) อัตราสวนกำไรสุทธิ มีการคำนวณ ดังนี้  

 

  อัตรากำไรสุทธ ิ=       
กำไรสุทธิ

รายได
 

   

  2. อัตรากำไรขั้นตน (Gross Profit Margin) 

  อัตรากำไรขั้นตน หมายถึง อัตราสวนทางการเงินที่เปนการเปรียบเทียบระหวางกำไร

ขั้นตน (Gross Profit) กับยอดขาย (Sales) และบงบอกถึงประสิทธิภาพในการดำเนินงานของกิจการได

เปนอยางด ี   

 

  อัตรากำไรข้ันตน =       
กำไรขั้นตน 

ยอดขาย
 

 

  3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity) 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity) หมายถึง อัตราสวนทาง

การเงินที่เปรียบเทียบระหวางกำไรสุทธิ (Net Profit) และสวนของผูถือหุน (Equity) มีคาสูงเทาไรยิ่งดี 

เพราะแสดงใหเห็นวาผลตอบแทนจากเงินสวนของเจาของนั้นใหผลตอบแทนที่สูง มีการคำนวณ ดังนี้ 
  

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน =  
กำไรสุทธิ

สวนของผูถอืหุน
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  4. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Asset) 

  อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการจัดสรรและ

บริหารสินทรัพยของบริษัทมีอยู ว าใหเกิดแสตอบแทนในรูปคาไรใหกับบริษัทมากนอยเพียงใด 

อัตราสวนนี้ยิ่งมีคามากยิ่งดี แสดงถึงบริษัทมีการจัดสรรการใชสินทรัพยที่มีอยูไดอยางมีประสิทธภิาพ 

คำนวณไดดังนี้  

  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  =  
กำไรสุทธิ

สินทรัพยรวม
  

 

ตารางที่ 2 แสดงอัตราสวนของตัวแปรท่ีใชในการวิจัย 

ตัวแปร ความหมาย อัตราสวนทางการเงิน 

SIZE ขนาดของบริษัท คาลอกการทีมของสินทรัพยรวม 

LIQ สภาพคลองทางการเงิน LIQ = 
สินทรัพยหมุนเวยีน

หนี้สินหมุนเวียน
 

 

D/E 
อัตราสวนหนีส้ินตอสวนของ 

ผูถือหุน D/E = 
หนี้สนิรวม

สวนของผูถือหุน
 

CCC วงจรเงนิสด 
CCC = ระยะเวลาในการเก็บเงนิจากลูกหนี้ + ระยะเวลาใน 

          การเก็บสินคาคงเหลือ – ระยะเวลาในการจายชำระหนี ้

SG การเติบโตของยอดขาย SG =   
(ยอดขายปจจุบัน  ยอดขายปกอนหนา) 

ยอดขายปกอนหนา
 

GTA 
อัตราสวนยอดขายตอ

สินทรัพยหมุนเวียน 
GTA =  

รายไดสุทธิ 

สินทรัพยหมุนเวียน
  

NPM อัตรากำไรสุทธ ิ NPM =       
กำไรสุทธิ 

รายได
 

GPM อัตรากำไรขั้นตน GPM =       
กำไรขั้นตน

ยอดขายสุทธิ
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ตารางที่ 2 แสดงอัตราสวนของตัวแปรท่ีใชในการวิจัย (ตอ) 

ตัวแปร ความหมาย อัตราสวนทางการเงิน 

ROE 
อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุน 
ROE =  

กำไรสุทธิ

สวนของผูถือหุน
 

ROA 
อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย ROA =    
กำไรสุทธิ

สินทรัพยรวม
  

 

3.3 การเก็บรวบรวมขอมูล  

  ผูทำวิจัยไดรวบรวมและจัดเก็บขอมูลจากงบการเงิน รายงานประจำป (แบบ 56 - 1) ของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 

ในระหวางป พ.ศ. 2563 – 2565 รวมระยะเวลา 3 ป รวม 92 บริษัท โดยรวบรวมขอมูลจากฐานขอมูล 

SETSMART ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เว็บไซตของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

www.set.or.th  

 

3.4 การวิเคราะหขอมูล 

 การศึกษาครั้งนี้เปนการศึกษาวิจัย เรื่องปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย การวัดคาขอมูลในการวิจัยครั้งนี้ ผู วิจัย 

แบงการวิเคราะหขอมูลเปน 2 สวน โดยสถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูลมีรายละเอียดดังนี ้

  - สติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เปนมิติที่ใชสรุปลักษณะเบื้องตนของขอมูล 

แตละตัวแปร ไดแก คารอยละ (Percentage) คาเฉลี่ย (Mean) คามัธยฐาน (Median) คาเบี่ยงเบน 

มาตรฐาน (Standard Deviation) คาต่ำสุด (Minimum) และคาสูงสุด (Maximum) เพื่อแสดงถึง 

ภาพรวมทั่วไปของขอมูลและลักษณะการแจกแจงคาทางสถิติเบื้องตน  

  - สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) การทดสอบสมมติฐาน โดยมีระดับนัยสำคัญ

ทางสถิติที่ 0.05  

  การนำขอมูลอัตราสวนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง จำนวน 92 บริษัท ซึ่งเปนขอมูลในชวงป 

พ.ศ. 2563 – 2565 มาวิเคราะหดวยโปรแกรม SPSS (Statistical Package for the Social Science 

for Windows) ซึ่งมีข้ันตอนดังนี้  
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  3.4.1 การหาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธแบบ Pearson product moment correlation 

coefficient เปนการหาคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธแบบเพียรสันหรือความสัมพันธของตัวแปรที่นำมา 

ศึกษา ซึ่งคาตัวแปรสหสัมพันธจะมีคาอยูระหวาง 0 ถึง ± 1 โดยหากมีคาที่เขาใกล 1 ตัวแปรจะมี 

ความสัมพันธกันสูง จะทำใหการประมาณคาดวยสมการถดถอยมีความแมนยำนอยลง โดยทั่วไป 

คาสหสัมพันธไมควรเกิน 0.80 โดยมีเกณฑการแปลผลระดับความสัมพันธ (ธานินทร ศิลปจารุ, 2553) 

ดังนี้ 

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน   ความหมายของระดับความสัมพันธ 

  ± 0.81 ถึง ± 1.00   มีความสัมพันธอยูในระดับสูงมาก 

  ± 0.61 ถึง ± 0.80    มีความสัมพันธอยูในระดับสูง 

  ± 0.41 ถึง ± 0.60    มีความสัมพันธอยูในระดับปานกลาง 

  ± 0.21 ถึง ± 0.40    มีความสัมพันธอยูในระดับต่ำ 

  ± 0.01 ถึง ± 0.20    มีความสัมพันธอยูในระดับต่ำมาก 

โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธจะมีคาระหวาง -1 ‹ r ‹ 1 

  คา r เปนลบ แสดงวา x และ y มีความสัมพันธกันในทิศทางตรงกันขาม 

  คา r เปนบวก แสดงวา x และ y มีความสัมพันธกันในทิศทางเดียวกัน 

  คา r เปนศูนย แสดงวา x และ y ไมมีความสัมพันธกัน 

 3.4.2 การวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ (Multiple Linear Regression) เพื่อใช

ในการวิเคราะหหาตัวแปรอิสระหรือปจจัยที่มีอิทธิพลตอตัวแปรตามที่ศึกษา ซึ่งประกอบดวยตัวแปร

อิสระหลายตัวกับตัวแปรตาม 1 ตัว โดยใชวิธีแบบลำดับขั้น (Stepwise Selection) ในการศึกษา เพราะ

เปนวิธีในการเลือกตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตามมากที่สุดเขามากอน หลังจากนั้นก็จะ

เลือกตัดตัวแปรใดที่ควรตัดออกจากสมการจะทำแบบนี้ไปเรื่อย ๆ  จนกระทั่งไมสามารถเลือกตัวแปรอิสระ

เขาสมการและตัดตัวแปรออกจากสมการได จึงจะถือวาไดสมการถดถอยที่เหมาะสมและประมาณ 

คาสัมประสิทธิ์โดยวิธี Ordinary Least Square (OLS) ตามสมการดังนี้ (เนาวรัตน ศรีพนากุล, 2556) 

ซึ่งการศกึษาในครั้งนี้สามารถเขียนสมการไดดังนี ้

  สมมติฐานที่ 1 ปจจัยของโครงสรางสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัท 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

    NPM = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 
 

 

 



54 

 

 

  สมมติฐานที่ 2 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสทุธิ

ของบริษัทกลุ มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย    

   NPM = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

 

  สมมติฐานท่ี 3 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรข้ันตนของบริษัท

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

GPM = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 

 

  สมมติฐานที่ 4 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตน

ของบริษัทกลุ มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

   GPM = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

 

 สมมติฐานที่ 5 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

ROE = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 

 

 สมมติฐานท่ี 6 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

   ROE = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

 

  สมมติฐานที่ 7 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย

แหงประเทศไทย 

ROA = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 
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  สมมติฐานที่ 8 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

    ROA = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

  โดย NPM GPM ROE ROA = อัตรากำไรสุทธ ิอัตรากำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพยและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ตามลำดับ  

  a = คาคงที่ (Constant) 

ตัวแปรอิสระ (โครงสรางเงินทุน) ไดแก 

  SIZE = ขนาดของบริษัท 

  LIQ = สภาพคลองทางการเงิน 

  D/E = เงินอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

ตัวแปรอิสระ (การจัดการเงินทุนหมุนเวียน) ไดแก 

  CCC = วงจรเงนิสด 

  SG = การเติบโตของยอดขาย 

  GTA = อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน 

  ε = คาความคลาดเคลื่อน 

  Beta (β) หมายถึง สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน ซึ่งไมมีหนวย คือ ถาคาตัวแปร

อิสระใดมีคา Beta มาก แสดงวา ตัวแปรอิสระนั้นจะมีความสัมพันธกับตัวแปรตามมากกวาตัวแปร

อิสระที่ม ีBeta นอย สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐานจะอยูในรูปคะแนนมาตรฐาน (Z-Score) 
 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

บทท่ี 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

งานวิจัยน้ีเปนการศึกษาวิจัย เรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียน 

ที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เสนอโดยแบงผลการศึกษาเปน 2 สวน ดังนี ้

4.1 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

4.2 การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 

สัญลักษณท่ีใชนำเสนอผลการวิเคราะหขอมูล 

ตัวแปรอิสระ     

  SIZE หมายถึง  ขนาดของบริษัท 

  LIQ  หมายถึง สภาพคลองทางการเงิน 

  D/E  หมายถึง อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

  CCC หมายถึง วงจรเงินสด 

  SG หมายถึง การเติบโตของยอดขาย 

  GTA หมายถึง อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน 

ตัวแปรตาม 

  GPM หมายถึง อัตรากำไรข้ันตน 

  NPM หมายถึง อัตรากำไรสุทธ ิ

  ROE หมายถึง  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

  ROA หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 

 

4.1 การวิเคราะหสถิติเชงิพรรณนา  

  การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ของตัวแปรตามเพ่ือวิเคราะห

คาสถิติ ไดแก คาต่ำสุด (Minimum) คาสูงสุด (Maximum) คาเฉลี่ย (Mean) และสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน (Standard Deviation) ซึ่งมีรายละเอียด ดังนี้ 
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ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรที่ใชในการศึกษา 

Descriptive Statistics 

Variables N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SIZE 276 8.68 11.96 10.13 0.62 

LIQ 276 0.15 8.51 2.04 1.39 

D/E 276 0.04 13.38 1.55 1.57 

CCC 276 -425.92 8,357.81 5.99 1,065.12 

SG 276 -1.00 71.18 0.33 4.32 

GTA 276 0.03 1.40 0.44 0.31 

NPM 276 -137.20 82.93 1.24 24.95 

GPM 276 -36.12 78.96 24.70 16.13 

ROE 276 -68.66 39.01 3.22 13.17 

ROA 276 -17.90 24.13 3.99 6.20 

Valid N (listwise) 276     

 

จากตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระ คือ ขนาดของบริษัท 

สภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน วงจรเงินสด การเติบโตของยอดขาย 

และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน และผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาม 

คือ อัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุน แสดงผลดวยคาเฉลี่ยรวม โดยใชขอมูลระหวางป 2563 - 2565 ไดดังนี ้

  ขนาดของบริษัท (SIZE) มีคาต่ำสุดเทากับ 8.68 คาสูงสุดเทากับ 11.96 คาเฉลี่ย

เทากับ 10.13 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.62 

  สภาพคลองทางการเงนิ (LIQ) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.15 คาสูงสุดเทากับ 8.51 คาเฉลี่ย

เทากับ 2.04 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.39 

  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.04 คาสูงสุดเทากับ 

13.38 คาเฉลี่ยเทากับ 1.55 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.57 

  วงจรเงินสด (CCC) มีคาต่ำสุดเทากับ -425.92 คาสูงสุดเทากับ 8,357.81 คาเฉลี่ย

เทากับ 5.99 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1,065.12 

  การเติบโตของยอดขาย (SG) มีคาต่ำสุดเทากับ -1.00 คาสูงสุดเทากับ 71.18

คาเฉลี่ยเทากับ 0.33 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 4.32 
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  อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.03 คาสูงสุด

เทากับ 1.40 คาเฉลี่ยเทากับ 0.44 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.31 

  อัตรากำไรสุทธิ (NPM) มีคาต่ำสุดเทากับ -137.20 คาสูงสุดเทากับ 82.93 คาเฉลี่ย

เทากับ 1.24 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 24.95 

  อัตรากำไรขั้นตน (GPM) มีคาต่ำสุดเทากับ -36.12 คาสูงสุดเทากับ 78.96 คาเฉลี่ย

เทากับ 24.70 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 16.13 

  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) มีคาต่ำสุดเทากับ -68.66 คาสูงสุด

เทากับ 39.01 คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 13.17 

  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มีคาต่ำสุดเทากับ -17.90 คาสูงสุดเทากับ 

24.13 คาเฉลี่ยเทากับ 3.99 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 6.20 

 

4.2 การวิเคราะหสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) 

  2.1  การวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธเพียรสัน (Pearson Correlation Coefficient) 

  การวิเคราะหความสัมพันธแบบเพียรสัน (Pearson Product Moment Correlation) (r) 

เพ่ือศึกษาความสัมพันธของตัวแปรท่ีนำมาศึกษา ซึ่งคาตัวแปรสหสัมพันธจะมีคาอยูระหวาง 0 ถึง ± 1 

โดยหากมีคาที่เขาใกล 1 ตัวแปรจะมีความสัมพันธกันสูงจะทำใหการประมาณคาดวยสมการถดถอยมี

ความแมนยำนอยลง โดยทั่วไปคาสหสัมพันธไมควรเกิน 0.80 (ธานินทร ศิลปจาร,ุ 2553) เครื่องหมาย

บวกและลบแสดงทิศทางของความสัมพันธโดยเครื่องหมายบวกแสดงวาตัวแปร 2 ตัว แปรผันไปใน

ทิศทางเดียวกัน สวนเครื่องหมายลบแสดงวาตัวแปร 2 ตัวแปรผันแบบผกผันกัน คือแปรผันในทิศทาง

ตรงกันขามกัน 

  จากการทดสอบความสัมพันธของตัวแปรจากกลุมตัวอยาง คือ บริษัทกลุ มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จำนวน 92 บริษัท 

ระหวางป พ.ศ. 2563 - 2565  แสดงผลเปนตารางไดดังนี ้
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ตารางที่ 4 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปร (Pearson Correlation) 
 

Correlations 

 SIZE LIQ D/E CCC SG GTA NPM GPM ROE ROA 

SIZE 1          

LIQ -0.081 1         

D/E 0.049 -.369** 1        

CCC 0.060 .116* 0.020 1       

SG 0.069 0.083 -0.011 0.002 1      

GTA -.270** .100* -0.052 -.267** 0.023 1     

NPM .212** 0.054 -0.077 -.179** 0.045 .189** 1    

GPM .238** 0.046 -0.064 .180** 0.042 -.263** .389** 1   

ROE .173** .154** -.303** -.104* 0.058 .267** .658** .395** 1  

ROA .128* .166** -.172** -0.096 0.065 .432** .638** .437** .765** 1 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 

 ผลจากการทดสอบความสัมพันธของตัวแปร ตามตารางท่ี 4 พบวา ความสัมพันธของตัวแปร

มีคาสหสัมพันธ (r) อยูระหวาง -0.011 -  0.765 โดยตัวแปรแตละคูมีคาไมเกิน 0.80 (ธานินทร ศิลปจารุ, 

2553) ซึ่งจะไมทำใหเกิดปญหา Multicollinearity จึงสามารถใชตัวแปรทั้งหมดนี้ในการวิเคราะห 

การถดถอยได 

 จากตารางที่ 4 พบวา อัตรากำไรสุทธิ (NPM) มีความสัมพันธเชิงบวกกับขนาดของบริษัท 

(SIZE) และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 

โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได คือ 0.212 และ 0.189 ตามลำดับ มีความสัมพันธเชิงลบกับวงจร

เงินสด (CCC) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได คือ -0.179  

 อัตรากำไรขั้นตน (GPM) มีความสัมพันธเชิงบวกกับขนาดของบริษัท (SIZE) วงจรเงินสด (CCC) 

และอัตรากำไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได 

คือ 0.238 0.180 และ 0.389 ตามลำดับ มีความสัมพันธเชิงลบกับอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพย

หมุนเวียน (GTA) อยางมีนัยสำคญัทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได คอื -0.263 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) มีความสัมพันธเชิงบวกกับขนาดของบริษัท 

(SIZE) วงจรเงินสด (CCC) อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) อัตรากำไรสุทธิ (NPM) 



60 

 

 

และอัตรากำไรขั้นตน (GPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได 

คือ 0.173 0.154 0.267 0.658 และ 0.395 ตามลำดับ มีความสัมพันธเชิงลบกับอัตราสวนหนี้สินตอ

สวนของผู ถ ือห ุ น (D/E) และวงจรเง ินสด (CCC) อยางมีน ัยสำคัญทางสถิติที ่ระดับ 0.01 โดย 

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธที่ได คือ -0.303 และ -0.104 ตามลำดับ 

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ) มีความสัมพันธเชิงบวกกับสภาพคลองทางการเงิน 

(LIQ) อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) อัตรากำไรสุทธิ (NPM) อัตรากำไรขั ้นตน 

(GPM) และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดย

คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธท่ีได คอื 0.166 0.432 0.638 0.437 และ 0.765 ตามลำดับ มีความสัมพันธ

เชิงบวกกับขนาดของบริษัท (SIZE) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ

ที่ได คือ 0.128 มีความสัมพันธเชิงลบกับอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) โดยคาสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธที่ได คือ -0.172 

 

  2.2 การวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

  ผูศึกษาใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ เพื่อวิเคราะหปจจัยของโครงสรางเงินทุนและ

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุ มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ปรากฏผลดังนี ้

  สมมติฐานที่ 1 ปจจัยของโครงสรางสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทกลุม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

   NPM = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 
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ตารางที่ 5 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานที่ 1 

 

หมายเหต ุ  R = 0.234, R2 = 0.055,  F = 5.274  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

  

 จากตารางที ่ 5 การวิเคราะหค า Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 

กลาวคือ มีคาอยูระหวาง 1.007 - 1.158  ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถ

ทดสอบดวยสถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวา ขนาดของบริษัท (SIZE) มีผลในทิศทาง

เดียวกันตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) ไมมีผลตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสำคัญ 

ทางสถิต ิ

 

  สมมติฐานที่ 2 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

   NPM = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
T Sig. 

Collinearity Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -88.659 24.611  -3.602 0.000   

SIZE 8.881 2.391 0.220 3.714 0.000* 0.993 1.007 

LIQ 0.829 1.142 0.046 0.726 0.469 0.860 1.163 

D/E -1.131 1.008 -0.071 -1.122 0.263 0.864 1.158 

a. Dependent Variable: NPM     



62 

 

 

ตารางที่ 6 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานที่ 2 

 

 หมายเหตุ   R = 0.236, R2 = 0.055,  F = 5.324  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

  

 จากตารางที่ 6 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.001 – 1.077 ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาวงจรเงินสด (CCC) และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพย

หมุนเวียน (GTA) มีผลในทิศทางเดียวกันตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

การเติบโตของยอดขาย (SG) ไมมีผลตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ 

  

  สมมติฐานที่ 3 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตนของบริษัท 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

GPM = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 

  

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -2.145 2.893  -0.741 0.459   

CCC -0.003 0.001 -0.139 -2.274 0.024* 0.929 1.077 

SG 0.243 0.340 0.042 0.715 0.475 0.999 1.001 

GTA 12.017 4.861 0.151 2.472 0.014* 0.928 1.077 

a. Dependent Variable: NPM  
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ตารางที่ 7 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานที่ 3 

 

 หมายเหตุ   R = 0.253, R2 = 0.064,  F = 6.185  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

 

 จากตารางที่ 7 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.007 – 1.163  ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาขนาดของบริษัท (SIZE) มีผลในทิศทางเดียวกันตออัตรา

กำไรขั้นตน (GPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) และอัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) ไมมีผลตออัตรากำไรขั้นตน (GPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิต ิ

 

  สมมติฐานที่ 4 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตนของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

GPM = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -40.037 15.829  -2.529 0.012   

SIZE 6.380 1.538 0.244 4.148 0.000* 0.993 1.007 

LIQ 0.516 0.735 0.044 0.702 0.483 0.860 1.163 

D/E -0.607 0.648 -0.059 -0.936 0.350 0.864 1.158 

a. Dependent Variable: GPM 
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ตารางที่ 8 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานที่ 4 

 

 หมายเหตุ   R = 0.290, R2 = 0.084,  F = 8.336  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

  

 จากตารางที่ 8 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.001 – 1.077 ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาวงจรเงินสด (CCC) และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพย

หมุนเวียน (GTA) มีผลในทิศทางเดียวกันตออัตรากำไรข้ันตน (GPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

การเติบโตของยอดขาย (SG) ไมมีผลตออัตรากำไรข้ันตน (GPM) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ 

 

 สมมติฐานที่ 5 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

ROE = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) 28.780 1.841  15.630 0.000   

CCC 0.002 0.001 0.118 1.967 0.050* 0.929 1.077 

SG 0.174 0.216 0.047 0.802 0.423 0.999 1.001 

GTA -11.916 3.093 -1.232 -3.852 0.000* 0.928 1.077 

a. Dependent Variable: GPM    
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ตารางที่ 9 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานที่ 5 

 

 หมายเหตุ   R = 0.361, R2 = 0.131,  F = 13.626  * มนีัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

 

 จากตารางที่ 9 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.007 – 1.163 ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาขนาดของบริษัท (SIZE) ) และอัตราสวนหนี้สินตอสวน

ของผูถือหุน (D/E) มีผลในทิศทางเดียวกันตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สภาพคลองทางการเงนิ (LIQ) ไมมีผลตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) อยางมีนัยสำคัญทางสถิต ิ

 

สมมติฐานที่ 6 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ROE = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

 

 

 

 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -35.804 12.460  -2.874 0.004   

SIZE 4.105 1.211 0.192 3.391 0.001* 0.993 1.007 

LIQ 0.595 0.578 0.063 1.029 0.304 0.860 1.163 

D/E -2.427 0.510 -0.289 -4.757 0.000* 0.864 1.158 

a. Dependent Variable: ROE    
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ตารางที่ 10 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานท่ี 6 

 หมายเหตุ   R = 0.274, R2 = 0.075,  F = 7.335  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

 

 จากตารางที่ 10 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.001 – 1.077  ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีผลใน

ทิศทางเดียวกันตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

วงจรเงินสด (CCC) และการเติบโตของยอดขาย (SG) ไมมีผลตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) อยางมีนัยสำคัญทางสถิต ิ

 

  สมมติฐานที่ 7 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

   ROA = a +  β SIZE +  β LIQ +  β D/E + ε 

 

 

 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -1.263 1.512  -0.836 0.404   

CCC 0.000 1.001 -0.036 -0.590 0.556 0.929 1.077 

SG 0.160 0.178 0.053 0.901 0.368 0.999 1.001 

GTA 10.738 2.539 0.256 4.229 0.000* 0.928 1.077 

a. Dependent Variable: ROE 
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 ตารางที่ 11 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานท่ี 7 

 

 หมายเหต ุ  R = 0.250, R2 = 0.063,  F = 6.070  * มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

 

 จากตารางที่ 11 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.007 – 1.163  ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาขนาดของบริษัท (SIZE) สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีผลในทิศทางเดียวกันตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

(ROA) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05  

 

  สมมติฐานที่ 8 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย 

   ROA = a +  β CCC +  β SG +  β GTA + ε 

 

 

 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) -11.176 6.091  -1.835 0.068   

SIZE 1.460 0.592 0.145 2.467 0.014* 0.993 1.007 

LIQ 0.580 0.283 0.130 2.051 0.041* 0.860 1.163 

D/E -0.518 0.249 -0.131 -2.075 0.039* 0.864 1.158 

a. Dependent Variable: ROA 



68 

 

 

ตารางที่ 12 ผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณของสมมติฐานท่ี 8 

หมายเหต ุ  R = 0.436, R2 = 0.190,  F = 21.289  * มนีัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 
 

 จากตารางที่ 12 การวิเคราะหคา Variance Inflation Factor (VIF) พบวา นอยกวา 10 กลาวคือ 

มีคาอยูระหวาง 1.001 – 1.077  ซึ่งนอยกวา 10 นั่นคือ ไมเกิด Multicollinearity สามารถทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณไดและสรุปไดวาอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีผลใน

ทิศทางเดียวกันตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA )อยางมีน ัยสำคัญทางสถิต ิที ่ 0.05  

วงจรเงินสด (CCC) และการเติบโตของยอดขาย (SG) ไมมีผลตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) 

อยางมีนัยสำคัญทางสถิต ิ

 

สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

ตารางที่ 13 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐาน 

ผลการวิเคราะห 
การทดสอบ

สมมติฐาน 
ที่ระดับ

ความเชื่อม่ัน 

รอยละ 95 

ทิศทาง/ 

การมีผล 

สมมติฐานท่ี 1 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนที่มี

ผลตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) 

1. ขนาดของบริษัท (SIZE) 

2. สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) 

 

 

มีผล 

ไมมีผล 

ไมมีผล 

 

 

+ 

 

 

 

 

ยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ไมยอมรับ 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

 (Constant) 0.123 0.666  0.184 0.854   

CCC 0.000 0.000 0.021 0.367 0.714 0.929 1.077 

SG 0.079 0.078 0.055 1.013 0.312 0.999 1.001 

GTA 8.618 1.119 0.436 7.704 0.000* 0.928 1.077 

a. Dependent Variable: ROA 
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ตารางที่ 13 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน (ตอ) 

สมมติฐาน 

ผลการวิเคราะห 

การทดสอบ

สมมติฐาน 

ที่ระดับ

ความเชื่อม่ัน 

รอยละ 95 

ทิศทาง/ 

การมีผล 

สมมติฐานท่ี 2 ปจจัยของการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนท่ีมีผลตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) 

1. วงจรเงินสด (CCC)  

2. การเติบโตของยอดขาย (SG) 

3. อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน 

(GTA) 

 

 

มีผล 

ไมมีผล 

มีผล 

 

 

+ 

 

+ 

 

 

ยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ยอมรับ 

สมมติฐานท่ี 3 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนที่มี

ผลตออัตรากำไรข้ันตน (GPM) 

1. ขนาดของบริษัท (SIZE) 

2. สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) 

 

 

มีผล 

ไมมีผล 

ไมมีผล 

 

 

+ 

 

 

 

 

ยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ไมยอมรับ 

สมมติฐานท่ี 4 ปจจัยของการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนท่ีมีผลตออัตรากำไรข้ันตน (GPM) 

1. วงจรเงินสด (CCC)  

2. การเติบโตของยอดขาย (SG) 

3. อัตราสวนยอดขายตอสนิทรพัยหมุนเวียน (GTA) 

 

 

มีผล 

ไมมีผล 

มีผล 

 

 

+ 

 

+ 

 

 

ยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ยอมรับ 

สมมติฐานท่ี 5 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนที่มี

ผลตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) 

1. ขนาดของบริษัท (SIZE) 

2. สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) 

 

 
มีผล 

ไมมีผล 

มีผล 

 

 
+ 

 

+ 

 

 
ยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ยอมรับ 
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ตารางที่ 13 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน (ตอ) 

สมมติฐาน 

ผลการวิเคราะห 

การทดสอบ

สมมติฐาน 

ที่ระดับ

ความเชื่อม่ัน 

รอยละ 95 

ทิศทาง/ 

การมีผล 

สมมติฐานท่ี 6 ปจจัยของการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนท่ีมีผลตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพย (ROE)  

1. วงจรเงินสด (CCC)  

2. การเติบโตของยอดขาย (SG) 

3. อัตราสวนยอดขายตอสนิทรพัยหมุนเวียน (GTA) 

 

 
ไมมีผล 

ไมมีผล 

มีผล 

 

 
 

 

+ 

 

 
ไมยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ยอมรับ 

สมมติฐานท่ี 7 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนที่มี

ผลตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROA) 

1. ขนาดของบริษัท (SIZE) 

2. สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) 

3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) 

 

 
มีผล 

มีผล 

มีผล 

 

 
+ 

+ 

+ 

 

 
ยอมรับ 

ยอมรับ 

ยอมรับ 

สมมติฐานท่ี 8 ปจจัยของการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนท่ีมีผลตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพย (ROA) 

1. วงจรเงินสด (CCC)  

2. การเติบโตของยอดขาย (SG) 

3. อัตราสวนยอดขายตอสนิทรพัยหมุนเวียน (GTA) 

 

 
ไมมีผล 

ไมมีผล 

มีผล 

 

 
 

 

+ 

 

 
ไมยอมรับ 

ไมยอมรับ 

ยอมรับ 

 

 



 

 

 

บทท่ี 5 

สรุปผลอภิปรายผลและขอเสนอแนะ 

 

  การศึกษา เรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเก็บขอมูลประกอบไปดวยงบการเงิน รายงานประจำป (แบบ 56-1) 

และหมายเหตุประกอบงบการเงิน เปนรายป ตั้งแตป พ.ศ. 2563 – 2565 โดยกลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัย

มีทั้งหมด 92 บริษัท ตัวแปรที่นำมาศึกษา คือ ตัวแปรอิสระ ไดแก ขนาดของบริษัท สภาพคลองทาง

การเงนิ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน วงจรเงินสด การเติบโตของยอดขายและอัตราสวนยอดขาย

ตอสินทรัพยหมุนเวียน ตัวแปรตาม ไดแก อัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตนอัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุนและอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม วิธีการศึกษาใชการวิเคราะหขอมูลเบื้องตน โดยสถิติ

เชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การทดสอบคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson 

Correlation) และการทดสอบคาสัมประสิทธิ์สมการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)

 ผูวิจัยสามารถสรุปผลการวิจัยโดยแบงเปน 3 สวน ดังนี ้

  5.1 สรุปผลการวิจัย 

  5.2 อภิปรายผล 

  5.3 ขอเสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

  5.1.1. สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

  ขนาดของบริษัท (SIZE) มีคาต่ำสุดเทากับ 8.68 คาสูงสุดเทากับ 11.96 คาเฉลี่ย

เทากับ 10.13 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.62 

  สภาพคลองทางการเงนิ (LIQ) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.15 คาสูงสุดเทากับ 8.51 คาเฉลี่ย

เทากับ 2.04 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.39 

  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.04 คาสูงสุดเทากับ 

13.38 คาเฉลี่ยเทากับ 1.55 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.57 

 วงจรเงินสด (CCC) มีคาต่ำสุดเทากับ -425.92 คาสูงสุดเทากับ 8,357.81 คาเฉลี่ย

เทากับ 5.99 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1,065.12  
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 การเติบโตของยอดขาย (SG) มีคาต่ำสุดเทากับ -1.00 คาสูงสุดเทากับ 71.18คาเฉลี่ย

เทากับ 0.33 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 4.32 

  อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีคาต่ำสุดเทากับ 0.03 คาสูงสุด

เทากับ 1.40 คาเฉลี่ยเทากับ 0.44 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.31 

  อัตรากำไรสุทธิ (NPM) มีคาต่ำสุดเทากับ -137.20 คาสูงสุดเทากับ 82.93 คาเฉลี่ย

เทากับ 1.24 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 24.95 

  อัตรากำไรขั้นตน (GPM) มีคาต่ำสุดเทากับ -36.12 คาสูงสุดเทากับ 78.96 คาเฉลี่ย

เทากับ 24.70 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 16.13 

  อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) มีคาต่ำสุดเทากับ -68.66 คาสูงสุด

เทากับ 39.01 คาเฉลี่ยเทากับ 3.22 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 13.17 

  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) มีคาต่ำสุดเทากับ -17.90 คาสูงสุดเทากับ 

24.13 คาเฉลี่ยเทากับ 3.99 และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 6.20 

 5.1.2. สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน เรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนที่สงผลตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตป พ.ศ. 2563 - 2565 พบวา 

  สมมติฐานที่ 1 ปจจัยของโครงสรางสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทกลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา ขนาดของ

บริษัท (SIZE) มีคา Sig. เทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติท่ี 0.05 แสดงวา ขนาดของ

บริษัทสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) และอัตราสวนหนี้สินตอ

สวนของผูถือหุน (D/E) มีคา Sig. เทากับ 0.469 และ 0.263 ตามลำดับ ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญ

ทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา สภาพคลองทางการเงินและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมสงผลเชิง

บวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 

  สมมติฐานที่ 2 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

วงจรเงินสด (CCC) และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีคา Sig. เทากับ 0.024 และ 

0.014 ตามลำดับ ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติท่ี 0.05 แสดงวา วงจรเงินสดและอัตราสวนยอดขาย

ตอสินทรัพยหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง การเติบโตของยอดขาย (SG) มีคา Sig. 
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เทากับ 0.475 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา การเติบโตของยอดขาย ไมสงผล

เชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง 

  สมมติฐานที่ 3 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั้นตนของบริษัทกลุม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา 

ขนาดของบริษัท (SIZE) มีคา Sig. เทากับ 0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา 

ขนาดของบริษัทสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรขั ้นตนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) และ

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีคา Sig. เทากับ 0.483 และ 0.350 ตามลำดับ ซึ่งมากกวา

ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา สภาพคลองทางการเงินและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของ 

ผูถือหุนไมสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรข้ันตนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 

  สมมติฐานที่ 4 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรข้ันตนของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย พบวา วงจรเงินสด (CCC) และอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีคา Sig. เทากับ 

0.050 และ 0.000 ตามลำดับ ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา วงจรเงินสดและ

อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง การเติบโตของ

ยอดขาย (SG) มีคา Sig. เทากับ 0.423 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา การเติบโตของ

ยอดขาย ไมสงผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 

  สมมติฐานที่ 5 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุนของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย พบวา ขนาดของบริษัท (SIZE) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีคา Sig. 

เทากับ 0.001 และ 0.000 ตามลำดับ ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา ขนาดของ

บริษัทและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสราง สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) มีคา Sig. เทากับ 0.304 ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติท่ี 

0.05 แสดงวา สภาพคลองทางการเงินไมสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
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  สมมติฐานที่ 6 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนตอสงผลเชิงบวกอัตราผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุ นของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวาอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีคา Sig. เทากับ 

0.000 ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน

สงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง วงจรเงินสด (CCC) และการเติบโตของ

ยอดขาย (SG) มีคา Sig. เทากับ 0.556 และ 0.368 ตามลำดับ ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 

0.05 แสดงวา วงจรเงินสดและการเติบโตของยอดขายไมสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย

และกอสราง 

  สมมติฐานที่ 7 ปจจัยของโครงสรางเงินทุนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของ

บริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

พบวา ขนาดของบริษัท (SIZE) สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

(D/E) มีคา Sig. เทากับ 0.014 0.041 และ 0.039 ตามลำดับ ซึ่งนอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 

แสดงวา ขนาดของบริษัท สภาพคลองทางการเงินและอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนสงผล 

เชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  

  สมมติฐานที่ 8 ปจจัยของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA)  มีคา Sig. เทากับ 0.000 ซึ่ง

นอยกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที ่ 0.05 แสดงวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนสงผล 

เชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง วงจรเงินสด (CCC) และการเติบโตของยอดขาย (SG) 

มีคา Sig. เทากับ 0.714 และ 0.312 ตามลำดับ ซึ่งมากกวาระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แสดงวา 

วงจรเงินสดและการเติบโตของยอดขาย ไมสงผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 
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5.2 อภิปรายผล 

  จากการศึกษา เรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตั้งแตป พ.ศ. 2563 - 2565 ผูวิจัยไดอภิปรายผลการวิเคราะหตาม

ตัวแปรที่ไดทำการศึกษา ดังนี้ 

  1. ขนาดของบริษัท (SIZE) มีผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อัตรากำไรขั้นตน (GPM) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผู ถือหุน (ROE) และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) ระดับ

นัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 โดยสอดคลองกับงานวิจัยของจุฑามาส จรุงกลิ่น (2554) ศึกษาวิจัย เรื่อง 

ปจจัยที่กำหนดความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจจาหารและเครื่องดื่มที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่ระบุวา ขนาดของกิจการมีอิทธิพลในเชิงบวกตอความสามารถในการทำ

กำไร สอดคลองกับงานวิจัยของ ณัฐพัชร จูเปย (2564) ที่ระบุวา ขนาดของกิจการและอัตราผลตอบแทน

ตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทางบวก หากขนาดของกิจการเพิ่มขึ้นจะทำใหอัตราผลตอบแทน

ของสินทรัพยเพิ่มขึ้นดวย และสอดคลองกับงานวิจัยของ Farah & Nina (2016) ที่ระบุไววา ขนาดของ

บริษัท มีผลอยางมากตอความสามารถในการทำกำไรมีผลเกี่ยวเรื่องกับผลิตภัณฑที่ผันแปรและ 

ความรวมมือในอุตสาหกรรม แตอายุของบริษัทไมไดมีอิทธิพลตอความสามารถในการทำกำไร 

  2. สภาพคลองทางการเงิน (LIQ) มีผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) และ

ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สอดคลองกับงานวิจัยของ Lusy, Hermanto, Panjaitan & Widyastuti 

(2018) ศึกษาเรื่อง ผลกระทบของอัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอทุนตอผลตอบแทน

ตอสินทรัพยและผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนของบริษัทรานอาหารรายยอยและกวยเตี๋ยว รวม 10 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย (ISX) ผลการศึกษา พบวา อัตราสวนสภาพคลองมี

ระดับนัยสำคัญที่ 0.014 หมายความวา อัตราสวนสภาพคลองมีผลเชิงบวกตอผลตอบแทนตอสินทรัพย 

ที่ 0.033 แสดงใหเห็นวาสินทรัพยหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้น 1% จะทำใหผลตอบแทนตอสินทรัพยเพิ่มข้ึน 

3.3% และสอดคลองกับงานวิจัยของอัญชลี เมืองเจริญ (2563) พบวา สภาพคลองทางการเงนิมีผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรท่ีระดับนัยสำคัญ ทางสถิติ 0.05 ทางดานอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 

(ROA) อัตราสวนนี้แสดงถึงสภาพคลองทางการเงินจะสามารถบอกไดวาธุรกิจมีความสามารถใน 

การชำระหนี้หรือมีความสามารถในการเปลี่ยนสินทรัพยใหเปนทุนไดดีมากนอยเพียงใด หากธุรกิจมี

สภาพคลองสูงแสดงใหเห็นวาธุรกิจสามารถที่จะนำทุนดังกลาวไปกอใหเกิดรายไดและกำไรแกธุรกิจได

ซึ่งก็จะสงผลตอความสามารถในการทำกำไรและสภาพคลองทางการเงินไมสงผลตออัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุน (ROE)  ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สอดคลองกับงานวิจัยของ กฤศณัฏฐ วิรัตนว

รกร (2563) พบวา สภาพคลองทางการเงินไมมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนสวนของเจาของ 
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เนื่องจากหากกิจการใดมีสภาพคลองทางการเงินสูงเกินจุดที่มีความเหมาะสม อาจจะสงผลใหให

กิจการมีความสามารถในการทำกำไรต่ำเนื่องจากกิจการอาจจะนำเงินสดลงทุนในสินทรัพยที่มีสภาพคลอง

มักจะใหอัตราผลตอบแทนที่ตำ่ไปดวย 

 3. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 

(ROA) ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 ไมสอดคลองกับงานวิจัยของณัฐวดี โพธิพฤกษ (2563) พบวา 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมมีอิทธิพลตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยและงานวิจัยของ 

ภูษณิศา สงเจริญ (2565) พบวา อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนไมมีความสัมพันธกับความสามารถ

ในการทำกำไร (อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (D/E) มีผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุน (ROE) ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สอดคลองกับงานวิจัยของ Lusy, Hermanto, 

Panjaitan & Widyastuti (2018) 

  4. วงจรเงินสด (CCC) ไมสงผลตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทน

ตอสวนของผูถือหุน (ROE) ซึ่งสอดคลองกับผลงานวิจัยของสุธาสินี สุวรรณภักดิ์ และอรุณรัตน เทวงศา 

(2561) ทำการศึกษา เรื่อง ความสัมพันธระหวางการบริหารเงินทุนหมุนเวียนกับความสามารถในการ

ทำกำไร กรณีศกึษาบริษัทจดทะเบียนในอุตสาหกรรมเกษตรและอาหารของไทย กลาววา วงจรเงินสด

มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับความสามารถในการทำกำไร (อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติ อธิบายไดวา ถาธุรกิจมีวงจรเงินสด

ที่สั้น ทำใหไดรับเงินจากการขายสินคาเขามาเร็ว ธุรกิจจะสามารถหมุนเวียนเงินทุนไดเอง โดยไมตอง

อาศัยเงินทุนจากภายนอก สงผลใหความสามารถในการทำกำไรเพิ่มขึ ้น ในทางตรงขามถาธุรกิจมี 

วงจรเงินสดนาน คือ มีระยะเวลาชำระหนี้ที ่เร็ว แตมีระยะเวลาในการรับชำระเงินจากลูกหนี้ที ่ชา 

กิจการก็จะขาดเงินทุนหมุนเวียนจำเปนตองจัดหาเงินทุนจากภายนอกมาหมุนเวียน 

  5. การเติบโตของยอดขาย (SG) ไมสงผลตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) อัตรากำไรขั้นตน (GPM) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) สอดคลองกับ

งานวิจัยของปยะพร นัดพบสุข (2562) พบวา ยอดขาย (Sale Growth) ไมสงผลตออัตราสวนผลตอบแทน

จากสินทรัพย (ROA) ซึ่งสอดคลองกับงานวิจัยของอัญชลี เมืองเจริญ (2563) ที่วาอัตราการเติบโตของ

ยอดขายไมมีผลตอความสามารถในการทำกำไรที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติ 0.05 

  6. อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน (GTA) มีผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ (NPM) 

อัตรากำไรขั้นตน (GPM) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุน (ROE) ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 ไมสอดคลองกับงานวิจัยของจิรัญญา ตาวงษ (2563) 

เรื่อง อิทธิพลของการจัดการเงินทุนหมุนเวียนและอัตราสวนกระแสเงินสดที่มีตอความสามารถใน 
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การทำกำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร 

พบวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนไมมีผลกระทบเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมและอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

 

 5.3 ขอเสนอแนะ 

  5.3.1 ขอเสนอแนะจากการวิจัย 

  การศึกษาเรื่อง ปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยตัวแปรอิสระ คือ โครงสรางเงินทุน ซึ่งประกอบดวยขนาดของ

บริษัท สภาพคลองทางการเงิน และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน โดยจากผลการวิจัย พบวา

ขนาดของบริษัทมีผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยที่ระดับนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 สภาพคลองทางการเงินและ

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนมีผลเชิงบวกตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยที่ระดับนัยสำคัญ

ทางสถิติที่ 0.05 โดยผูมีสวนไดเสีย ไดแก ผูบริหาร ผูถือหุน นักลงทุน บริษัทคูคา ของบริษัทของกลุม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสามารถ

นำขอมูลการวิเคราะหนี้ไปประกอบการตัดสินใจในการเลือกลงทุนหรือใชในการปรับเปลี่ยนกลยุทธใน

การจัดการโครงสรางการเงินที่เหมาะสมเพื่อใหบริษัทสรางผลตอบแทนสูงสุด เพิ่มมูลคาใหกับบริษัท

และชวยลดความเสี ่ยงทางการเงินใหกับบริษัท ตัวแปรอิสระ คือ การบริหารเงินทุนหมุนเวียน 

ประกอบดวย วงจรเงินสด การเติบโตของยอดขายและอัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียน 

ผลการวิจัย พบวา อัตราสวนยอดขายตอสินทรัพยหมุนเวียนมีผลเชิงบวกตออัตรากำไรสุทธิ อัตรา

กำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผู ถือหุ นที่ระดับ

นัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 แตวงจรเงินสดไมสงผลตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยและอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน หมายความวา ถาธุรกิจมีวงจรเงินสดนาน คือมีระยะเวลาชำระหนี้ 

ที่เร็วแตมีระยะเวลาในการรับชำระเงินจากลูกหนี้ที่ชา กิจการก็จะขาดเงินทุนหมุนเวียนจำเปนตอง

จัดหาเงินทุนจากภายนอกมาหมุนเวียน และการเติบโตของยอดขายไมสงผลตออัตรากำไรสุทธิ อัตรา

กำไรขั้นตน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน โดยผูบริหาร

ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยสามารถนำขอมูลในสวนนี้มาใชในการประกอบการตัดสินใจและการกำหนดนโยบาย 

การบริหารจัดการเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทใหมีประสิทธิภาพและเหมาะสมกับสถานการณของบริษัท

เนื่องจากหากบริษัทไมสามารถบริหารเงินทุนไดอยางมีประสิทธิภาพ บริษัทอาจเกิดความเสี่ยงใน 
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การลมละลายได ดังนั้นผูบริหารควรวิเคราะหวาปจจัยใดของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่สงผลตอ

การทำกำไรและจัดการกับปจจัยเหลานั ้นใหเหมาะสมกับสถานการณของบริษัท เพื่อกอใหเกิด

ประโยชนและเพ่ิมมูลคาของกิจการไดอยางสูงสุด 

  5.3.2 ขอเสนอแนะงานวิจัยครั้งตอไป 

  1. ควรเลือกศึกษาแยกออกเปนกลุมอุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและ

ตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอไอ เพื่อจะไดขอมูลเกี่ยวกับปจจัยของโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนที่เฉพาะทางมากขึ้น และเลือกศึกษาในอุตสาหกรรมอื่นเพื่อความหลากหลายของขอมูลที่

นำมาวิเคราะห 

  2. ควรคัดเลือกตัวแปรที่คาดวาจะเกี ่ยวของกับโครงสรางเงินทุนและการบริหารเงินทุน

หมุนเวียนของบริษัทนอกเหนือจากตัวแปรในครั้งนี้ เชน ปจจัยดานสภาวะทางเศรษฐกิจมหาภาค 

ปจจัยภายนอกบริษัท เพ่ืออธิบายโครงสรางเงินทุนและการจัดการเงนิทุนหมุนเวียนไดดียิ่งข้ึน 

  3. การเพิ ่มการวิจัยเชิงคุณภาพเขามาเพิ ่มเติมนอกเหนือจากการวิจัยเชิงปริมาณเพื่อ 

ความสมบูรณของขอมูลที่มากขึ้น 
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รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ใชในการศึกษา ป พ.ศ. 2563 - 2565 
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ตารางที่ ก1 รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ใชในการศึกษา ป พ.ศ. 2563 – 2565 จำนวน 92 บริษัท 

ลำดับ ชื่อยอ ชื่อหลักทรัพย 

1 A บริษัท อารียา พรอพเพอรตี้ จำกัด (มหาชน) 

2 AMATA บริษัท อมตะ คอรปอเรชัน จำกัด (มหาชน) 

3 AMATAV บริษัท อมตะ วีเอ็น จำกัด (มหาชน) 

4 ANAN บริษัท อนันดา ดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

5 AP บริษัท เอพี (ไทยแลนด) จำกัด (มหาชน) 

6 APCS บริษัท เอเซีย พรีซิชั่น จำกัด (มหาชน) 

7 AQ บริษัท เอคิว เอสเตท จำกัด (มหาชน) 

8 AWC บริษัท แอสเสท เวิรด คอรป จำกัด (มหาชน) 

9 BKD บริษัท บางกอก เดค-คอน จำกัด (มหาชน) 

10 BLAND บริษัท บางกอกแลนด จำกัด (มหาชน) 

11 CCP บริษัท ผลิตภัณฑคอนกรีตชลบุรี จำกัด (มหาชน) 

12 CGD บริษัท คันทรี่ กรุป ดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

13 CI บริษัท ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท จำกัด (มหาชน) 

14 CK บริษัท ช.การชาง จำกัด (มหาชน) 

15 CMC บริษัท เจาพระยามหานคร จำกัด (มหาชน) 

16 CNT บริษัท คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จำกัด (มหาชน) 

17 COTTO บริษัท เอสซีจี เซรามิกส จำกัด (มหาชน) 

18 CPN บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) 

19 DCC บริษัท ไดนาสตี้เซรามิค จำกัด (มหาชน) 

20 DCON บริษัท ดีคอนโปรดักส จำกัด (มหาชน) 

21 DRT บริษัท ผลิตภัณฑตราเพชร จำกัด (มหาชน) 

22 EMC บริษัท อีเอ็มซี จำกัด (มหาชน) 

23 EPG บริษัท อีสเทิรนโพลีเมอร กรุป จำกัด (มหาชน) 
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ตารางที่ ก1 รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม 

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ใชในการศึกษา ป พ.ศ. 2563 – 2565 จำนวน 92 บริษัท (ตอ) 

ลำดับ ชื่อยอ ชื่อหลักทรัพย 

24 ESTAR บริษัท อีสเทอรน สตาร เรียล เอสเตท จำกัด (มหาชน) 

25 EVER บริษัท เอเวอรแลนด จำกัด (มหาชน) 

26 FPT บริษัท เฟรเซอรส พร็อพเพอรตี้ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) 

27 GEL บริษัท เจนเนอรัล เอนจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) 

28 GLAND บริษัท แกรนด คาแนล แลนด จำกัด (มหาชน) 

29 ITD บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวลอปเมนต จำกัด (มหาชน) 

30 JCK บริษัท เจซีเค อินเตอรเนชั่นแนล จำกัด (มหาชน) 

31 KC บริษัท เค.ซี. พร็อพเพอรตี้ จำกัด (มหาชน) 

32 LALIN บริษัท ลลิล พร็อพเพอรตี้ จำกัด (มหาชน) 

33 LH บริษัทแลนดแอนดเฮาส จำกัด (มหาชน) 

34 LPN บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

35 MBK บริษัท เอ็ม บี เค จำกัด (มหาชน) 

36 MJD บริษัท เมเจอร ดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

37 MK บริษัท มั่นคงเคหะการ จำกัด (มหาชน) 

38 NCH บริษัท เอ็น. ซี. เฮาสซิ่ง จำกัด (มหาชน) 

39 NOBLE บริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

40 NUSA บริษัท ณุศาศิริ จำกัด (มหาชน) 

41 NVD บริษัท เนอวานา ไดอิ จำกัด (มหาชน) 

42 NWR บริษัทเนาวรัตนพัฒนาการ จำกัด (มหาชน) 

43 ORI บริษัท ออริจิ้น พร็อพเพอรตี้ จำกัด (มหาชน) 

44 PF บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอรเฟค จำกัด (มหาชน) 

45 PLAT บริษัท เดอะ แพลทินัม กรุป จำกัด (มหาชน) 

46 PLE บริษัท เพาเวอรไลน เอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) 
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ตารางที่ ก1 รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม 

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ใชในการศึกษา ป พ.ศ. 2563 – 2565 จำนวน 92 บริษัท (ตอ) 

ลำดับ ชื่อยอ ชื่อหลักทรัพย 

47 PPP บริษัท พรีเมียร โพรดักส จำกัด (มหาชน) 

48 PREB บริษัท พรีบิลท จำกัด (มหาชน) 

49 PRECHA บริษัท ปรีชากรุป จำกัด (มหาชน) 

50 PRIN บริษัท ปริญสิริ จำกัด (มหาชน) 

51 PSH บริษัท พฤกษา โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) 

52 PYLON บริษัท ไพลอน จำกัด (มหาชน) 

53 Q-CON บริษัท ควอลิตี้คอนสตรัคชั่นโปรดัคส จำกัด (มหาชน) 

54 QH บริษัท ควอลิตี้เฮาส จำกัด (มหาชน) 

55 RABBIT บริษัท แรบบิท โฮลดิ้งส จำกัด (มหาชน) 

56 RICHY บริษัท ริชี่ เพลซ 2002 จำกัด (มหาชน) 

57 RML บริษัท ไรมอน แลนด จำกัด (มหาชน) 

58 ROJNA บริษัท สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จำกัด (มหาชน) 

59 RT บริษัท ไรททันเน็ลลิ่ง จำกัด (มหาชน) 

60 S บริษัท สิงห เอสเตท จำกัด (มหาชน) 

61 SA บริษัท ไซมิส แอสเสท จำกัด (มหาชน) 

62 SAMCO บริษัท สัมมากร จำกัด (มหาชน) 

63 SC บริษัท เอสซี แอสเสท คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

64 SCC บริษัท ปูนซิเมนตไทย จำกัด(มหาชน) 

65 SCCC บริษัท ปูนซีเมนตนครหลวง จำกัด (มหาชน) 

66 SEAFCO บริษัท ซีฟโก จำกัด (มหาชน) 

67 SENA บริษัท เสนาดีเวลลอปเมนท จำกัด (มหาชน) 

68 SIRI บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) 

69 SKN บริษัท ส.กิจชัย เอ็นเตอรไพรส จำกัด (มหาชน) 
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ตารางที่ ก1 รายชื่อบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรม 

อสังหาริมทรัพยและกอสรางที่ใชในการศึกษา ป พ.ศ. 2563 – 2565 จำนวน 92 บริษัท (ตอ) 

ลำดับ ชื่อยอ ชื่อหลักทรัพย 

70 SPALI บริษัท ศุภาลัย จำกัด (มหาชน) 

71 SQ บริษัท สหกลอิควิปเมนท จำกัด (มหาชน) 

72 SRICHA บริษัท ศรีราชาคอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

73 STEC บริษัท ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียริ่งแอนดคอนสตรัคชั่น จำกัด(มหาชน) 

74 STI บริษัท สโตนเฮนจ อินเตอร จำกัด (มหาชน) 

75 STPI บริษัท เอสทีพี แอนด ไอ จำกัด (มหาชน) 

76 SYNTEC บริษัท ซินเท็ค คอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

77 TASCO บริษัท ทิปโกแอสฟลท จำกัด (มหาชน) 

78 TEAMG บริษัท ทีม คอนซัลติ้ง เอนจิเนียริ่ง แอนด แมเนจเมนท จำกัด (มหาชน) 

79 TOA บริษัท ทีโอเอ เพนท (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) 

80 TPIPL บริษัท ทีพีไอ โพลีน จำกัด (มหาชน) 

81 TPOLY บริษัท ไทยโพลีคอนส จำกัด (มหาชน) 

82 TRC บริษัท ทีอารซี คอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

83 TRITN บริษัท ไทรทัน โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) 

84 TTCL บริษัท ทีทีซีแอล จำกัด (มหาชน) 

85 U บริษัท ยู ซิตี้ จำกัด (มหาชน) 

86 UMI บริษัท สหโมเสคอุตสาหกรรม จำกัด (มหาชน) 

87 UNIQ บริษัท ยูนิค เอ็นจิเนียริ่ง แอนด คอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน) 

88 VNG บริษัท วนชัย กรุป จำกัด (มหาชน) 

89 WGE บริษัท เวล เกรด เอ็นจิเนียริ่ง จำกัด (มหาชน) 

90 WHA บริษัท ดับบลิวเอชเอ คอรปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) 

91 WIIK บริษัท วิค จำกัด (มหาชน) 

92 WIN บริษัท สวนอุตสาหกรรม วินโคสท จำกัด (มหาชน) 
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ภาคผนวก ข 

 

ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิที่ใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง  

ป พ.ศ. 2563 - 2565 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2563 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

1 A 10.12 1.24 2.68 718.39 0.97 0.44 5.59 4.29 23.74 3.39 

2 AMATA 10.60 2.64 1.14 1225.94 -0.52 0.11 7.43 5.23 50.84 32.22 

3 AMATAV 9.89 0.68 1.73 616.93 -1.00 0.06 -1.19 1.87 54.81 -3.85 

4 ANAN 10.64 1.67 1.48 2455.46 -0.44 0.12 -1.27 3.63 30.17 -0.96 

5 AP 10.77 3.76 1.01 824.68 0.31 0.51 15.20 8.99 31.55 14.10 

6 APCS 9.50 1.95 0.77 115.87 -0.16 0.68 0.81 1.72 13.53 0.41 

7 AQ 9.82 1.06 1.16 1166.03 -0.16 0.08 -11.93 -5.62 -3.47 -66.86 

8 AWC 11.10 0.32 0.75 -78.05 -0.67 0.05 -2.56 -0.99 18.84 -30.66 

9 BKD 9.22 1.14 0.23 33.24 -0.42 0.26 -6.25 -5.76 4.63 -20.23 

10 BLAND 10.80 5.09 0.17 155.79 0.15 0.12 2.63 4.42 37.88 24.66 

11 CCP 9.46 1.10 0.92 49.57 -0.07 0.86 6.33 4.64 13.86 3.90 

12 CGD 10.43 0.67 4.80 893.00 6.91 0.14 -8.01 1.18 50.90 -11.35 

13 CI 10.03 1.85 3.43 1582.27 0.01 0.13 -18.46 -1.45 14.48 -27.08 

14 CK 10.92 1.34 2.15 40.56 -0.27 0.22 2.30 2.34 8.39 3.45 

15 CMC 9.74 2.34 1.10 1539.83 -0.19 0.21 2.27 2.06 37.51 4.92 

16 CNT 9.80 1.09 2.02 -36.99 0.04 1.19 3.64 1.61 4.96 1.01 

17 COTTO 10.04 3.43 0.24 138.30 -0.08 0.93 4.85 4.73 28.00 4.17 

18 CPN 11.35 0.78 1.88 69.67 -0.24 0.15 13.56 6.96 46.03 29.00 

19 DCC 9.94 0.71 0.81 105.53 0.05 0.98 39.01 22.78 41.51 18.47 

20 DCON 9.45 6.18 0.14 858.87 -0.21 0.34 3.85 4.44 33.92 9.49 

21 DRT 9.53 1.02 0.76 102.08 -0.09 1.29 26.57 20.09 29.05 12.71 

22 EMC 9.46 2.36 0.50 169.71 0.19 0.51 2.90 2.40 12.37 4.14 

23 EPG 10.15 2.41 0.33 123.28 -0.03 0.73 9.62 8.01 29.10 9.73 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2563 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

24 ESTAR 9.86 4.89 0.47 721.79 0.96 0.37 4.01 3.67 32.07 7.15 

25 EVER 9.98 1.63 2.51 1169.39 -0.33 0.36 5.44 5.02 26.05 3.74 

26 FPT 10.97 2.29 1.90 836.86 -0.06 0.22 9.39 4.96 33.42 15.21 

27 GEL 9.79 0.50 0.64 48.69 -0.22 0.26 -3.83 -1.73 2.02 -9.59 

28 GLAND 10.47 0.30 0.97 486.73 -0.08 0.05 5.35 3.89 78.96 46.56 

29 ITD 11.03 0.84 5.98 -17.99 -0.13 0.50 -8.44 1.70 7.68 -2.05 

30 JCK 9.93 1.79 3.01 8239.58 0.00 0.05 -14.63 -0.76 34.61 -69.81 

31 KC 8.92 0.92 3.23 650.43 -0.32 0.19 -41.29 -7.86 25.76 -66.19 

32 LALIN 10.10 3.71 0.67 999.61 0.24 0.46 19.00 14.07 39.08 22.52 

33 LH 11.09 2.53 1.42 882.94 0.09 0.25 13.96 7.83 30.61 23.00 

34 LPN 10.37 2.34 1.00 1187.98 -0.26 0.32 5.74 4.39 29.94 9.63 

35 MBK 10.76 3.35 1.67 195.49 0.08 0.16 0.66 2.89 23.94 2.08 

36 MJD 10.27 1.61 2.32 631.39 0.23 0.40 3.59 4.20 27.88 2.71 

37 MK 10.25 1.26 1.71 890.41 -0.36 0.19 -0.05 2.13 18.71 -0.11 

38 NCH 9.59 2.61 0.44 799.69 0.46 0.46 4.39 4.28 30.97 6.17 

39 NOBLE 10.28 2.81 2.27 795.28 -0.28 0.57 33.12 12.79 38.86 17.10 

40 NUSA 10.03 0.53 1.15 149.76 -0.63 0.07 -17.29 -4.89 13.12 -126.83 

41 NVD 10.10 2.72 1.67 1929.86 -0.09 0.20 -1.13 1.27 31.16 0.86 

42 NWR 10.17 1.16 3.77 70.23 0.27 0.68 -7.71 0.18 6.88 -2.25 

43 ORI 10.53 1.95 1.81 1188.30 -0.20 0.33 25.32 10.91 39.84 25.28 

44 PF 10.73 1.72 2.83 878.61 -0.39 0.23 -8.26 -1.09 21.31 -14.04 

45 PLAT 10.06 6.03 0.39 -249.21 -0.64 0.08 -2.87 -0.89 26.36 -26.79 

46 PLE 10.07 1.16 3.71 -30.99 -0.08 0.74 -17.37 -2.20 1.13 -5.03 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2563 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

47 PPP 9.60 1.19 0.36 47.85 -0.16 0.67 0.68 1.86 33.98 2.68 

48 PREB 9.22 1.15 1.71 119.31 0.00 0.72 7.54 4.23 10.01 3.86 

49 PRECHA 9.77 7.68 0.23 1146.47 0.57 0.16 -4.19 -2.86 27.99 -21.62 

50 PRIN 8.72 2.87 0.99 1175.73 0.33 0.26 6.70 5.00 34.42 12.39 

51 PSH 9.97 4.35 0.79 1262.06 -0.27 0.38 6.44 5.09 32.03 9.58 

52 PYLON 10.89 3.78 0.26 12.67 -0.09 1.08 17.27 14.58 21.54 12.81 

53 Q-CON 9.36 6.97 0.13 39.36 -0.17 0.76 5.64 6.15 19.22 6.51 

54 QH 10.68 2.91 0.79 1344.58 -0.08 0.20 7.95 5.68 30.86 22.65 

55 RABBIT 10.80 1.41 1.62 466.28 -0.60 0.09 -24.34 -9.84 52.73 -137.20 

56 RICHY 9.87 2.09 2.04 4486.99 -0.32 0.12 4.15 2.22 37.33 11.68 

57 RML 9.97 2.47 0.87 606.64 -0.05 0.34 -13.36 -4.35 17.40 -22.83 

58 ROJNA 10.70 2.29 1.44 296.79 -0.01 0.27 9.69 6.34 21.71 14.33 

59 RT 9.61 1.05 1.92 -18.21 0.22 0.71 24.10 9.34 20.72 8.32 

60 S 10.81 1.46 1.77 659.85 -0.47 0.10 -16.11 -3.97 31.60 -47.43 

61 SA 10.11 1.95 2.28 1037.44 -0.01 0.28 18.12 7.28 42.01 17.62 

62 SAMCO 9.74 2.15 1.17 504.47 -0.17 0.31 1.71 1.67 22.22 2.29 

63 SC 10.65 2.30 1.38 870.04 0.08 0.43 10.48 5.70 30.83 9.92 

64 SCC 11.87 1.33 0.89 47.45 -0.09 0.54 11.36 7.25 22.50 9.16 

65 SCCC 10.89 1.39 1.24 31.70 -0.12 0.54 11.37 7.80 33.38 9.54 

66 SEAFCO 9.49 0.97 0.91 -11.92 -0.16 0.84 9.57 7.08 13.50 5.76 

67 SENA 10.25 2.19 1.50 1031.09 -0.17 0.23 17.44 9.43 45.43 26.23 

68 SIRI 11.05 2.24 1.87 832.18 0.60 0.31 4.90 2.89 23.84 4.18 

69 SKN 9.56 0.49 0.52 -1.41 0.06 0.68 6.84 5.68 23.84 6.58 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2563 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

70 SPALI 10.83 2.61 0.82 1556.72 -0.12 0.31 11.54 9.07 38.05 20.64 

71 SQ 10.00 0.59 3.15 50.16 0.01 0.48 10.52 5.15 20.86 5.02 

72 SRICHA 9.33 3.82 0.29 28.13 0.81 0.77 9.05 8.07 21.28 9.08 

73 STEC 10.64 0.79 1.99 -49.41 0.09 0.82 7.59 2.99 4.41 3.06 

74 STI 9.27 2.00 1.18 8.70 1.20 0.85 22.31 17.67 31.75 11.34 

75 STPI 10.10 2.19 0.65 49.63 0.16 0.15 -10.56 -8.53 4.38 -55.51 

76 SYNTEC 10.03 1.94 0.72 6.52 -0.05 0.75 4.27 3.12 8.90 2.30 

77 TASCO 10.33 1.88 0.42 90.94 -0.29 1.24 25.43 19.25 21.24 13.68 

78 TEAMG 9.30 1.91 1.20 28.20 -0.07 0.85 13.03 7.76 26.70 6.93 

79 TOA 10.22 3.25 0.45 24.90 -0.04 1.00 18.38 16.36 36.87 12.32 

80 TPIPL 11.09 1.02 1.38 154.63 -0.07 0.29 3.45 4.01 27.25 7.86 

81 TPOLY 10.02 0.77 1.33 23.42 0.05 0.38 0.95 4.47 19.79 8.49 

82 TRC 9.57 0.89 8.27 -43.19 -0.07 0.87 -68.66 -12.02 -5.68 -13.99 

83 TRITN 9.43 1.35 0.55 -92.04 0.17 0.52 2.22 2.42 12.06 2.89 

84 TTCL 10.14 1.09 4.37 94.57 -0.35 0.50 8.76 3.53 14.15 2.93 

85 UMI 9.49 1.07 1.32 163.67 -0.04 0.75 -7.52 -1.71 23.59 -5.25 

86 UNIQ 10.53 1.21 3.17 479.50 -0.10 0.32 2.72 3.34 16.97 2.03 

87 UV 10.25 3.76 0.92 1156.49 -0.77 0.25 0.62 0.75 14.76 0.89 

88 VNG 10.28 1.00 2.01 106.51 -0.12 0.44 -9.50 -1.81 12.06 -7.13 

89 WGE 9.01 2.32 0.56 -41.13 -0.43 0.85 9.52 7.24 16.45 5.27 

90 WHA 10.92 1.18 1.57 961.79 -0.34 0.10 8.66 5.18 44.44 34.95 

91 WIIK 9.40 1.34 0.89 176.90 0.33 0.64 9.70 6.98 18.39 6.74 

92 WIN 8.82 0.33 1.38 22.79 -0.38 0.13 -30.25 -9.22 4.88 -80.99 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2564 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

1 A 10.11 1.83 3.14 844.07 -0.44 0.25 -10.34 0.18 17.94 -10.53 

2 AMATA 10.66 1.50 1.07 958.40 0.43 0.13 8.40 6.55 45.67 36.10 

3 AMATAV 10.07 1.00 1.35 244.78 0.00 0.18 20.17 10.22 34.62 42.81 

4 ANAN 10.60 1.59 1.28 2561.73 -0.01 0.11 -2.86 0.60 26.70 -8.12 

5 AP 10.78 4.10 0.86 759.27 71.18 0.53 14.72 9.51 32.43 14.21 

6 APCS 9.55 1.79 0.81 109.14 -0.70 0.39 11.26 8.15 19.75 9.55 

7 AQ 9.78 0.61 1.30 378.15 1.55 0.16 -17.43 -7.56 -28.52 -38.97 

8 AWC 11.16 0.16 0.75 -91.27 -0.38 0.06 1.15 1.77 15.45 19.60 

9 BKD 9.27 2.03 0.30 34.91 0.00 0.23 6.65 6.26 14.64 20.45 

10 BLAND 10.80 2.94 0.19 69.06 -0.66 0.05 -1.77 -0.21 22.90 -17.74 

11 CCP 9.45 0.90 0.80 41.89 -0.03 0.84 1.83 2.80 11.04 1.49 

12 CGD 10.33 0.73 4.33 200.22 -0.03 0.16 -25.16 2.71 49.47 -40.69 

13 CI 10.01 2.11 3.25 1147.96 1.24 0.23 -2.94 1.92 19.42 -4.32 

14 CK 10.92 3.54 1.08 1243.82 -0.27 0.17 3.52 2.84 9.82 6.67 

15 CMC 9.75 1.05 1.88 -51.87 0.02 0.21 1.66 2.42 35.41 3.65 

16 CNT 9.74 3.68 0.25 121.23 -0.18 1.12 -6.47 -1.56 2.86 -2.10 

17 COTTO 10.06 0.54 2.21 172.11 0.12 0.98 6.46 6.54 27.85 5.18 

18 CPN 11.42 1.02 0.53 108.52 -0.11 0.12 10.08 4.46 43.70 23.78 

19 DCC 9.95 8.51 0.09 689.72 -0.01 0.95 32.22 24.13 43.33 20.09 

20 DCON 9.44 1.42 0.61 100.15 0.04 0.37 4.77 5.25 30.84 11.23 

21 DRT 9.54 2.24 0.43 185.93 0.10 1.39 28.67 20.86 28.29 12.13 

22 EMC 9.42 2.34 0.40 135.67 -0.24 0.42 -4.23 -3.15 1.63 -7.89 

23 EPG 10.19 4.20 0.38 1146.85 -0.06 0.63 11.30 8.95 31.18 12.54 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2564 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

24 ESTAR 9.83 1.85 2.10 1204.36 -0.53 0.20 0.45 0.66 26.85 1.42 

25 EVER 9.90 1.62 1.70 1054.61 -0.17 0.34 -5.42 2.62 22.91 -5.39 

26 FPT 10.97 0.59 0.65 9.92 -0.22 0.17 4.76 3.14 30.73 9.97 

27 GEL 9.82 0.21 0.89 641.43 0.04 0.27 -2.42 -0.58 3.52 -6.36 

28 GLAND 10.47 0.81 5.98 -43.69 0.06 0.06 4.04 3.26 78.89 37.91 

29 ITD 10.75 2.21 3.24 6365.00 0.09 1.05 -1.18 2.96 8.54 0.16 

30 JCK 9.94 1.28 1.51 1009.67 0.97 0.06 -11.62 2.74 35.31 -37.62 

31 KC 9.00 4.04 0.60 865.46 -0.27 0.14 -25.20 -4.55 26.00 -64.22 

32 LALIN 10.12 2.15 1.47 776.33 0.14 0.50 17.67 13.64 38.99 21.08 

33 LH 11.10 2.31 1.09 1538.65 0.11 0.27 13.89 7.53 32.40 21.01 

34 LPN 10.38 2.35 1.62 169.48 -0.24 0.32 2.60 2.42 28.92 5.40 

35 MBK 10.74 1.71 2.01 940.53 0.06 0.15 -3.89 1.40 40.88 -9.08 

36 MJD 10.20 0.88 1.94 680.07 -0.40 0.28 -6.44 1.64 33.88 -7.95 

37 MK 10.28 2.99 0.51 451.20 -0.02 0.17 -2.83 1.10 27.02 -5.43 

38 NCH 9.64 2.32 2.60 1039.80 0.42 0.59 9.04 8.26 31.03 9.46 

39 NOBLE 10.31 0.44 1.47 -31.87 -0.36 0.37 16.22 7.20 33.04 12.54 

40 NUSA 10.05 2.00 1.43 1386.44 0.09 0.15 -19.35 -4.70 23.33 -53.10 

41 NVD 10.10 1.08 6.27 43.23 0.22 0.24 8.74 6.22 20.30 14.27 

42 NWR 10.23 2.38 1.22 837.35 0.12 0.66 -29.30 -3.14 0.56 -6.67 

43 ORI 10.55 1.85 2.83 1026.98 0.38 0.45 24.28 13.14 38.01 22.12 

44 PF 10.72 4.16 1.18 4474.71 -0.22 0.18 4.33 2.27 21.49 -1.70 

45 PLAT 10.06 2.39 0.48 -197.01 -0.52 0.04 -6.28 -3.28 -36.12 -114.07 

46 PLE 10.16 1.08 3.95 -57.74 -0.15 0.53 5.82 2.93 8.50 2.07 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2564 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

47 PPP 9.50 1.42 0.27 52.49 -0.14 0.64 -4.70 -2.72 27.42 -3.16 

48 PREB 9.18 1.45 1.68 59.00 0.07 0.74 10.74 5.98 13.07 5.26 

49 PRECHA 9.79 6.01 0.26 1575.08 -0.25 0.14 -10.77 -8.09 29.93 -66.99 

50 PRIN 8.68 4.12 1.33 1148.07 -0.06 0.20 6.07 4.17 37.47 12.40 

51 PSH 10.05 3.46 0.63 1092.68 -0.04 0.39 5.45 4.87 28.90 8.45 

52 PYLON 10.86 3.34 0.24 20.21 -0.45 0.65 3.93 3.68 14.02 5.01 

53 Q-CON 9.36 6.31 0.14 57.00 -0.05 0.73 7.12 7.64 19.93 8.67 

54 QH 10.66 2.06 0.71 1328.84 -0.12 0.18 6.24 4.73 29.78 19.98 

55 RABBIT 10.89 1.64 0.87 1019.03 -0.16 0.08 0.27 1.34 63.10 1.40 

56 RICHY 9.88 2.07 1.52 2890.03 0.69 0.19 7.43 4.45 39.94 14.42 

57 RML 9.98 1.12 1.07 488.68 -0.26 0.27 -9.44 -2.31 17.08 -17.99 

58 ROJNA 10.68 2.32 1.52 321.03 0.03 0.30 12.57 7.56 17.65 17.92 

59 RT 9.59 1.12 1.93 -15.16 -0.13 0.64 3.05 2.49 12.79 1.67 

60 S 10.82 1.10 2.01 278.07 0.18 0.12 -0.89 0.52 31.95 -7.32 

61 SA 10.15 2.13 2.24 1627.19 -0.36 0.17 4.00 3.13 36.98 5.90 

62 SAMCO 9.76 2.94 1.26 461.37 -0.17 0.25 1.78 1.45 23.66 2.47 

63 SC 10.70 2.31 1.48 842.58 0.03 0.39 10.64 5.75 30.77 10.51 

64 SCC 11.94 1.38 0.91 44.97 0.33 0.63 13.74 8.74 20.58 10.12 

65 SCCC 10.91 0.98 1.09 29.64 -0.01 0.51 11.95 6.84 30.65 10.27 

66 SEAFCO 9.43 1.05 0.75 3.50 -0.44 0.54 -3.59 -1.71 2.17 -4.03 

67 SENA 10.27 1.97 1.39 1201.25 -0.27 0.16 17.22 8.76 41.91 39.13 

68 SIRI 11.07 1.75 1.85 1024.02 -0.14 0.25 5.27 3.35 31.55 6.52 

69 SKN 9.61 1.61 0.30 -3.89 0.69 1.02 28.00 23.28 44.23 18.53 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2564 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

70 SPALI 10.85 2.74 0.66 1221.24 0.42 0.42 17.98 13.38 39.93 24.08 

71 SQ 9.96 0.47 2.46 23.56 0.00 0.52 13.78 6.18 20.03 6.92 

72 SRICHA 9.34 5.15 0.22 20.77 0.55 1.18 20.22 17.09 20.62 13.86 

73 STEC 10.67 0.77 1.68 -44.95 -0.23 0.60 4.51 2.01 4.61 2.58 

74 STI 9.29 2.00 1.16 3.07 0.10 0.89 19.66 11.67 29.26 9.64 

75 STPI 10.07 4.25 0.47 77.25 0.39 0.23 4.24 4.06 15.09 10.45 

76 SYNTEC 9.99 2.95 0.60 12.78 -0.34 0.54 2.24 1.17 9.79 1.20 

77 TASCO 10.39 1.81 0.56 97.51 -0.07 1.10 14.70 13.54 18.21 8.28 

78 TEAMG 9.34 1.91 1.14 20.01 0.03 0.82 11.62 6.94 25.07 6.26 

79 TOA 10.27 3.00 0.49 32.64 0.08 0.96 16.50 14.23 32.71 10.88 

80 TPIPL 11.13 1.46 1.36 172.81 0.14 0.30 12.34 7.33 34.56 16.92 

81 TPOLY 10.05 1.00 1.98 20.80 0.09 0.17 -21.40 0.83 10.08 -1.92 

82 TRC 9.61 0.89 10.13 -48.33 0.22 0.95 -13.91 -0.35 5.23 -1.53 

83 TRITN 9.42 1.45 0.61 12.30 -0.56 0.26 -24.30 -17.90 -33.76 -68.61 

84 TTCL 10.13 0.91 3.65 102.29 -0.08 0.47 11.06 3.86 13.73 4.54 

85 UMI 9.46 1.04 1.39 140.58 0.06 0.87 -6.19 0.95 23.76 -4.76 

86 UNIQ 10.62 1.21 4.13 255.68 0.01 0.27 0.35 2.27 14.51 0.25 

87 UV 10.23 3.03 0.61 1507.25 -0.27 0.20 0.31 0.44 12.35 0.16 

88 VNG 10.30 1.18 1.70 76.92 0.56 0.65 19.03 8.34 24.95 10.07 

89 WGE 9.20 1.23 1.38 -4.82 0.38 0.75 2.12 1.80 9.15 1.18 

90 WHA 10.92 0.96 1.43 663.51 0.51 0.14 8.72 5.68 45.64 24.68 

91 WIIK 9.43 5.04 0.27 246.52 -0.20 0.49 5.36 5.13 20.49 7.08 

92 WIN 8.90 0.24 0.82 -279.33 -0.15 0.09 22.82 10.61 54.95 82.93 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2565 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

1 A 10.12 1.42 3.10 1000.43 0.02 0.26 4.23 3.68 29.33 4.04 

2 AMATA 10.68 1.32 0.95 769.38 0.31 0.17 12.59 8.81 47.91 38.87 

3 AMATAV 10.09 1.02 1.06 277.95 -0.81 0.22 22.13 12.08 22.21 43.65 

4 ANAN 10.62 1.86 1.66 2447.12 -0.09 0.10 -1.92 1.23 20.94 -4.04 

5 AP 10.83 3.79 0.86 695.80 0.21 0.57 16.99 11.21 33.90 15.18 

6 APCS 9.65 1.94 1.12 174.54 0.06 0.40 -5.94 -5.26 -3.87 -5.64 

7 AQ 9.80 0.39 1.17 684.29 -0.41 0.07 4.66 2.25 17.15 12.95 

8 AWC 11.19 0.15 0.89 -92.51 2.63 0.09 4.76 4.11 45.46 41.45 

9 BKD 9.28 2.57 0.28 71.35 0.76 0.40 8.41 8.19 24.07 15.87 

10 BLAND 10.80 1.48 0.20 42.57 -0.60 0.03 1.28 2.15 23.40 31.07 

11 CCP 9.46 6.54 0.04 415.41 0.06 0.88 1.94 2.87 10.35 1.58 

12 CGD 10.27 0.94 0.84 36.99 0.81 0.34 5.58 7.99 41.71 6.17 

13 CI 10.05 0.82 3.31 -25.49 -0.21 0.19 -11.73 0.05 22.01 -11.78 

14 CK 10.93 1.06 3.53 -41.45 0.48 0.23 4.45 3.03 9.02 5.77 

15 CMC 9.79 1.15 2.48 5.10 -0.03 0.20 -3.02 0.86 29.73 -6.35 

16 CNT 9.79 2.49 1.39 932.51 -0.14 0.86 -12.06 -3.85 -0.61 -4.06 

17 COTTO 10.05 0.96 2.76 -63.67 0.18 1.17 -2.52 -2.40 24.11 -1.72 

18 CPN 11.44 3.46 0.28 105.25 0.43 0.14 13.92 5.81 51.43 28.09 

19 DCC 9.97 0.60 2.04 217.38 -0.01 0.90 27.75 22.12 42.38 19.42 

20 DCON 9.49 1.06 0.56 126.20 0.21 0.39 5.37 5.62 28.61 11.18 

21 DRT 9.57 3.45 0.21 508.93 0.09 1.40 27.60 21.34 26.80 11.92 

22 EMC 9.44 1.66 0.57 117.58 -0.39 0.24 -18.67 -12.48 -30.10 -50.66 

23 EPG 10.21 1.40 0.82 202.86 0.23 0.73 14.01 11.10 31.79 13.55 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2565 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

24 ESTAR 9.81 1.89 0.38 132.45 0.45 0.28 1.07 1.32 28.72 2.81 

25 EVER 9.85 6.11 0.30 759.21 -0.25 0.29 -18.38 -2.98 18.52 -22.68 

26 FPT 11.00 2.67 1.70 1271.22 0.00 0.17 6.99 4.14 37.24 15.08 

27 GEL 9.85 1.52 1.71 1145.83 0.67 0.40 -3.58 -0.82 7.99 -5.35 

28 GLAND 10.47 0.75 0.81 24.76 -0.03 0.06 4.80 3.70 76.98 42.64 

29 ITD 10.78 0.47 0.83 641.98 0.14 1.13 -44.24 -1.11 3.83 -6.60 

30 JCK 9.95 0.81 9.52 -44.17 0.47 0.07 -13.07 1.60 41.34 -42.64 

31 KC 8.99 1.53 2.80 5776.73 0.84 0.21 -24.74 -5.91 25.54 -43.07 

32 LALIN 10.14 1.12 2.08 506.16 -0.05 0.45 14.79 11.76 38.95 20.38 

33 LH 11.09 3.70 0.55 941.64 0.01 0.30 16.38 8.74 33.55 22.80 

34 LPN 10.38 2.23 1.37 679.47 0.84 0.43 5.26 4.21 21.92 5.94 

35 MBK 10.74 2.56 1.03 797.80 -0.03 0.17 1.59 3.32 42.76 4.20 

36 MJD 10.22 1.67 1.49 126.65 -0.41 0.18 -7.20 0.96 31.46 -12.81 

37 MK 10.30 1.85 2.32 1273.14 -0.28 0.13 -0.56 0.55 39.11 -1.66 

38 NCH 9.71 0.97 2.07 919.90 0.03 0.52 11.60 9.68 35.86 12.76 

39 NOBLE 10.35 2.45 0.64 595.25 0.20 0.39 7.87 4.47 25.39 5.24 

40 NUSA 10.19 2.45 2.79 854.34 0.02 0.13 -6.24 -0.31 31.38 -22.09 

41 NVD 10.13 0.86 0.65 295.78 -0.15 0.19 4.04 3.19 33.24 8.35 

42 NWR 10.30 2.54 1.50 1963.52 0.18 0.67 1.61 2.09 6.79 0.49 

43 ORI 10.68 1.12 6.42 16.48 -0.14 0.33 22.83 13.29 43.20 28.89 

44 PF 10.74 2.72 1.41 1023.50 0.08 0.19 0.19 1.27 29.83 -6.61 

45 PLAT 10.08 0.99 0.60 -425.92 1.18 0.08 -4.70 -1.37 20.07 -39.44 

46 PLE 10.13 1.11 4.67 -23.17 0.10 0.61 -6.67 -0.48 2.38 -2.07 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2565 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

47 PPP 9.54 1.30 0.35 55.22 0.06 0.74 -13.06 -9.04 30.42 -13.02 

48 PREB 9.14 1.70 1.51 62.99 0.27 0.91 14.70 7.50 12.72 6.12 

49 PRECHA 9.80 3.66 0.38 833.11 0.64 0.21 -6.19 -4.23 25.33 -22.46 

50 PRIN 8.70 2.92 1.25 1231.06 0.10 0.22 7.83 5.42 42.79 15.44 

51 PSH 10.06 4.88 0.51 960.38 -0.03 0.42 6.35 5.73 31.47 9.90 

52 PYLON 10.84 4.29 0.22 28.72 0.46 0.90 11.80 11.88 18.49 10.35 

53 Q-CON 9.42 4.64 0.20 52.44 0.40 0.89 14.74 15.77 23.91 13.27 

54 QH 10.64 3.83 0.57 1139.47 0.10 0.22 8.74 6.55 33.91 25.35 

55 RABBIT 10.84 2.17 0.68 397.35 0.60 0.12 2.98 3.23 70.06 16.79 

56 RICHY 9.85 2.26 1.38 4089.61 -0.37 0.13 0.44 2.08 35.20 1.40 

57 RML 9.92 0.56 0.92 8357.81 -0.95 0.04 -7.06 -0.54 43.49 -86.26 

58 ROJNA 10.69 2.19 1.48 235.63 0.37 0.37 6.92 4.58 7.75 5.67 

59 RT 9.65 1.11 3.38 -21.04 -0.17 0.45 -26.38 -7.21 -3.82 -15.21 

60 S 10.84 1.40 2.04 213.84 0.62 0.18 3.01 3.19 35.71 3.69 

61 SA 10.22 2.87 2.58 2013.64 -0.07 0.15 3.97 3.23 32.71 8.91 

62 SAMCO 9.76 1.65 1.16 346.45 0.75 0.42 4.65 3.11 25.18 4.69 

63 SC 10.76 2.12 1.64 926.80 0.11 0.38 12.22 6.30 33.22 11.82 

64 SCC 11.96 1.89 1.00 60.84 0.07 0.64 5.78 3.38 13.74 3.04 

65 SCCC 10.87 1.14 1.13 26.57 0.20 0.69 5.23 5.38 26.65 3.90 

66 SEAFCO 9.34 1.20 0.51 25.02 -0.46 0.37 -8.69 -5.55 -7.11 -15.40 

67 SENA 10.37 1.71 1.35 1228.57 0.16 0.16 11.53 5.62 41.69 19.40 

68 SIRI 11.11 2.30 1.89 1133.17 0.17 0.27 10.48 4.86 32.99 11.74 

69 SKN 9.65 2.86 0.22 -3.51 0.00 0.95 20.13 17.38 40.23 16.29 
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ตารางท่ี ข1 ขอมูลอัตราสวนทางการเงนิท่ีใชในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย

แหงประเทศไทย กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ป พ.ศ. 2565 (ตอ) 

ลำดับ หลักทรัพย SIZE LIQ D/E CCC SG GTA ROE ROA GPM NPM 

70 SPALI 10.90 2.49 0.68 1060.43 0.18 0.44 18.45 14.26 38.90 23.39 

71 SQ 9.95 0.52 2.09 -9.51 0.09 0.59 11.06 6.12 14.89 5.88 

72 SRICHA 9.32 5.86 0.22 54.21 -0.38 0.76 2.77 4.08 16.52 3.14 

73 STEC 10.71 0.81 1.55 -59.30 0.10 0.60 4.68 2.20 5.06 2.83 

74 STI 9.33 2.10 1.07 -6.53 0.00 0.81 17.74 11.04 31.00 9.70 

75 STPI 10.05 4.00 0.44 46.64 0.79 0.34 -1.90 -1.29 4.90 -4.92 

76 SYNTEC 9.99 2.44 0.68 34.68 -0.02 0.53 -6.75 -4.17 1.23 -7.94 

77 TASCO 10.42 1.94 0.56 90.38 0.23 1.28 14.98 12.67 15.09 7.08 

78 TEAMG 9.37 1.83 1.26 41.04 -0.08 0.70 10.13 6.03 25.97 6.23 

79 TOA 10.29 3.04 0.43 38.34 0.18 1.08 11.31 10.18 29.08 6.89 

80 TPIPL 11.16 1.54 1.30 186.19 0.24 0.35 13.77 7.10 28.96 15.53 

81 TPOLY 10.08 0.88 2.24 6.76 0.16 0.42 -15.28 2.63 9.73 0.60 

82 TRC 9.64 0.89 13.38 -55.80 -0.13 0.77 -32.00 -1.51 6.66 -3.34 

83 TRITN 9.44 1.16 0.78 50.29 0.16 0.30 -4.94 -2.42 7.22 -10.64 

84 TTCL 10.25 1.01 5.05 36.23 0.78 0.63 23.56 5.20 8.14 5.91 

85 UMI 9.43 1.32 1.04 127.52 0.08 1.12 9.81 11.53 18.67 4.74 

86 UNIQ 10.65 1.22 4.55 61.96 -0.06 0.25 0.51 2.84 9.48 0.36 

87 UV 10.60 1.57 1.94 328.62 3.87 0.39 1.58 2.45 13.90 0.24 

88 VNG 10.30 1.03 1.69 91.04 0.01 0.66 9.72 5.81 19.67 5.63 

89 WGE 9.18 0.91 1.93 -1.78 0.40 1.10 -20.62 -9.18 -3.73 -7.36 

90 WHA 10.94 1.17 1.42 445.88 0.32 0.17 12.92 7.09 44.70 28.84 

91 WIIK 9.43 4.17 0.28 225.35 0.17 0.56 4.56 4.61 16.99 6.28 

92 WIN 8.89 0.31 0.88 -294.63 0.09 0.10 -5.14 -1.67 61.04 -28.45 
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  ชื่อ – สกุล  นางสาวธมลวรรณ กุลวิจิตร 

  วัน เดือน ป เกิด  22 กันยายน 2540 

  สถานท่ีเกิด  จังหวัดสงขลา 

  วุฒิการศึกษา  ป พ.ศ. 2563 

  ปริญญาตรี  บัญชีบัณฑิต มหาวิทยาลัยแมฟาหลวง 

  สถานท่ีทำงาน สำนักงานการตรวจเงินแผนดิน 

  ตำแหนง นักวิชาการตรวจเงินแผนดินปฏิบัติการ 

    

 

 


