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บทที ่1 
บทน า 

 
1.1 ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
 ระบบเศรษฐกิจ ประกอบดว้ยหลายส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์ ระบบการเงิน หรือ ตลาดการเงิน 
ก็เป็นส่วนหน่ึงของระบบเศรษฐกิจ และยงัมีความสัมพนัธ์กนักบัตลาดอ่ืนๆท่ีตอ้งอยูร่่วมกนัของระบบเศรษฐกิจ 
ทั้งตลาดแรงงาน ตลาดสินคา้และบริการ การเปล่ียนแปลงของแต่ละตลาดจึงมีผลต่อตลาดอ่ืน ๆ  ท าให้ระบบ
เศรษฐกิจเกิดการเปล่ียนแปลง ซ่ึงการมองระบบเศรษฐกิจ อาจตอ้งพิจารณาถึงการรวมตวักนัของหน่วย
เศรษฐกิจ เช่น การแบ่งเป็นครัวเรือน การแบ่งเป็นธุรกิจ และรัฐบาล (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้
ตลาดทุน, 2557) 
 การประกอบธุรกิจมีปัจจยัหลายประการท่ีผูป้ระกอบการจะตอ้งค านึงถึง ในโอกาสทางธุรกิจ
การเปล่ียนแปลงของตลาด ความไม่แน่นอนทางธุรกิจ เรียกว่า “ความเส่ียง” โดยความหมายของความเส่ียง  
คือ ความไม่แน่นอน ความไม่รู้ ในสถานการณ์บางอยา่งวา่จะเกิดข้ึน หรือ ไม่เกิดข้ึนความเส่ียงใน
การประกอบธุรกิจสามารถส่งผลกระทบทางลบให้กับธุรกิจในระยะยาวได้ เม่ือความเส่ียง 
อยูใ่นกรอบของธุรกิจ “ความเส่ียงทางธุรกิจ” จึงเป็นความไม่แน่นอนท่ีผูป้ระกอบการจะคาดเดา
สถานการณ์ท่ีเกิดข้ึนได้อย่างแน่ชัดและผลกระทบท่ีจะสร้างความเสียหายต่อธุรกิจ ความเส่ียง 
ในเร่ืองเดียวกันส่งผลต่อธุรกิจท่ีแตกต่างกัน ข้ึนอยู่กับการเตรียมพร้อมกับมือและการบริหาร 
ความเส่ียงของผูป้ระกอบการ ซ่ึงความเส่ียงมีสาเหตุการเกิดข้ึนทั้งจากปัจจยัภายนอกธุรกิจ วฒันธรรม
การเมือง กฎหมาย เศรษฐกิจ การแข่งขนั และปัจจยัภายในธุรกิจ ขีดความสามารถ 
ขององคก์รนโยบาย โครงสร้าง เป็นตน้ (Moneywecan, 2562)  
 ในปี 2557 ประเทศไทยเกิดการเปล่ียนแปลงทางการเมืองส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจ 
การลงทุน การชะลอตวัของกิจกรรมทางการคา้ มีการประเมินวา่ ดชันีตลาดหลกัทรัพยจ์ะอยูภ่าวะขาลง
ประมาณ 6  เดือน มีการปรับตวัลดลงของดชันีปัจจุบนั 20% - 30% ต่างประเทศลดระดบัความน่าเช่ือมัน่ 
หลงัจาก 2 ปี ของการเปล่ียนแปลงทางการเมือง การเติบโตของธุรกิจดีข้ึนระดบั 3.2 –23.5%  
ภาคการลงทุนและ การท่องเท่ียวดีข้ึน การประมูล การจดัซ้ือจดัจา้ง e – bidding โปร่งใส 
ในโครงการของรัฐบาลและรัฐวิสาหกิจขยายตวัเพิ่มข้ึน 29.8% ในส่วนการลงทุนของภาคเอกชน
ฟ้ืนตวัอยา่งชา้ๆ รัฐบาลยงัมีการเปล่ียนแปลงภาษี การสนบัสนุน การเก็บภาษีท่ีดินและส่ิงปลูกสร้าง 
เพื่อลดความเหล่ือมล ้ า ทางเศรษฐกิจ การลดภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา และ ภาษีนิติบุคคล 
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เพื่อลดความเหล่ือมล ้ า ทางเศรษฐกิจ การลดภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา และ ภาษีนิติบุคคล  
เพื่อยกขีดความสามารถในการแข่งขัน การขยายกิจการ กระตุ้นการท างานแต่ถึงอย่างไร 
การจะพัฒนาเศรษฐกิจในระยะยาว การขยายตัวของเศรษฐกิจ ประเทศต้องอยู่กับระบบ
ประชาธิปไตย  ในการมี เสถียรภาพทางความคิด การสร้างสรรค์เพื่อให้ เ กิดนวัตกรรม 
ความเป็นอิสระของธนาคารกลาง และ ความเขม้แขง็ของสถาบนั (ประชาไท, 2559) 
 ธุรกิจหน่ึงท่ีได้รับผลกระทบและมีความส าคญักบัระบบเศรษฐกิจของประเทศ ก็คือ 
ธุรกิจซ่ึงมีผลต่อการจา้งงานและการเช่ือมโยงกบัธุรกิจต่างๆ เช่น ธุรกิจการขายวสัดุและอุปกรณ์กิจ
อสังหาริมทรัพยอ์สร้าง ธุรกิจอสังหาริมทรัพย  ์ ซ่ึงธุรกิจรับเหมาก่อสร้างมีสัดส่วนเฉล่ียของ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมของประเทศ (Gross Domestic Product หรือ GDP) อยูท่ี่ประมาณร้อยละ 8.5 ต่อปี 
โดยสามารถแบ่งธุรกิจรับเหมาก่อสร้างภายในประเทศแบ่งเป็นหลกัใหญ่ ได ้ 2 ประเภท คือ ธุรกิจ
รับเหมาก่อสร้างของภาครัฐบาล และ ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างของภาคเอกชนคิดเป็นสัดส่วน 55 : 45 
(นิรัติศยัทุมวงษา, 2560-62)  
 ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างของภาคเอกชนในปี 2560 มีการทรงตวั การลงทุนหดตวัร้อยละ 1.1 
เม่ือเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน การลงทุนของกลุ่มพฒันาโครงการอสังหาริมทรัพย ์ธุรกิจคา้ปลีก 
และกลุ่มอุตสาหกรรม มีความระมดัระวงัมากข้ึน สะทอ้นให้เห็น การหดตวัของภาคเอกชนคิดเป็น
มูลค่าประมาณ 131,182 ลา้นบาท (ร้อยละ 3.1) โดยงานก่อสร้างภาคเอกชนจะมีการกระจุกตวั 
ในการก่อสร้างท่ีอยูอ่าศยั โดยคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 55 ของมูลค่าการก่อสร้างภาคเอกชนทั้งหมด
โดยบริษทัรับเหมาก่อสร้างท่ีมีศกัยภาพทางดา้นการเงิน และการจดัการท่ีดี จะไดรั้บงานโครงการใหญ่ๆ 
ผูป้ระกอบการรายยอ่ยจะไดรั้บงานท่ีมูลค่าไม่มากนกั และแมว้า่การลงทุนของผูป้ระกอบการธุรกิจ
รับเหมาก่อสร้างจะไม่มีการเปล่ียนแปลงมากนัก  แต่ตัวของอุตสาหกรรมธุรกิจก่อสร้าง 
มีการเปล่ียนแปลงค่อนขา้งมาก (ศูนยว์จิยักสิกร, 2560) 
 ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างของภาครัฐบาลสัมพนัธ์กบันโยบายของภาครัฐบาล งานก่อสร้าง
ของภาครัฐบาลแบ่งออกเป็น การสร้างโครงสร้างพื้นฐานของประเทศ คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 70 
ของงานก่อสร้างภาครัฐบาล การก่อสร้างอาคาร เช่น การสร้างอาคารท่ีพกัของขา้ราชการ  
การปรับปรุงบ ารุงรักษา สาธารณูปโภค เช่น โครงการบริหารจดัการทรัพยากรนา้ การปรับปรุง
ระบบไฟฟ้าประปา เป็นต้น ซ่ึงในธุรกิจรับเหมาก่อสร้างทั้งของภาครัฐบาลและภาคเอกชน 
ส่วนใหญ่ผูรั้บเหมาก่อสร้างท่ีได้รับงานจะเป็นรายใหญ่ ซ่ึงได้เปรียบทั้ งทางด้านการเงิน  
การพฒันาเทคนิค และเทคโนโลยี จึงท าให้เกิดความช านาญเฉพาะด้านอย่างต่อเน่ือง ส่วน
ผูป้ระกอบการธุรกิจรับเหมาก่อสร้างขนาดเล็ก (SME) จะมีโอกาสไดรั้บงานผ่านทางการเป็น
ผูรั้บเหมาช่วง (Sub – Contract) (KSME Analysis, 2560)  
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 จากการคาดการณ์งานก่อสร้างของภาครัฐช่วงปี 2560 - 2562 จะมีการเติบโตสูง 
จากเมกะโปรเจกท ์มีโครงการท่ีส าคญั เช่น โครงการรถไฟฟ้ารางคู่ช่วงลพบุรี - ปากน ้ าโพ  ช่วงมาบกะเบา-
ชุมทางถนนจิระ โครงการมอเตอร์เวย  ์สายบางปะอิน - จ.นครราชสีมา สายบางใหญ่ – กาญจนบุรี 
เป็นตน้ และภาครัฐยงัมีการลงทุนโครงการขนาดเล็ก  เช่น โครงการพฒันาแหล่งน ้ าขนาดเล็ก  
งานซ่อมแซมเส้นทางคมนาคม จากปริมาณงานท่ีเพิ่มข้ึนน้ีเป็นปัจจยัให้ธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง  
มีงานตลอดต่อเน่ือง นอกจากงานธุรกิจรับเหมาก่อสร้างภายในประเทศแลว้ การขยายธุรกิจก่อสร้าง
ของไทย ยงัขยายไปยงัประเทศเพื่อนบา้น ประเทศกมัพชูา สปป.ลาว และเมียนมา เน่ืองจากเป็นช่วง
ของการเร่งพฒันาประเทศ จึงไดมี้การขยายโครงสร้างพื้นฐาน การสร้างถนน การสร้างท่ีอยูอ่าศยั
ขนาดใหญ่ จึงเป็นช่องทางในการขยายฐานการลงทุน (นิรัติศยั ทุมวงษา, 2560-62) 
 อย่างไรก็ตามในภาพรวมธุรกิจรับเหมาก่อสร้างท่ีผ่านมามีการชะลอตัวทั้ งมูลค่า 
การลงทุนของภาครัฐบาล และ เอกชน ท่ีลดลงร้อยละ -2.3 และ -0.8 ตามล าดบั อาจเป็นผลมาจาก
ความล่าช้าในการประมูลโครงการ หรือ แมแ้ต่ปัจจยัเส่ียงต่าง ๆของธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง  
เช่น การเปล่ียนแปลงทางการเมือง การเบิกจ่ายงบประมาณของภาครัฐท่ีล่าช้า ท าให้รายไดข้อง
ผูป้ระกอบการไม่เป็นไปตามเป้าหมาย การขาดแหล่งเงินทุนหมุนเวียน ท่ีสถาบนัการเงินระมดัระวงั
การให้สินเช่ือ การขาดแคลนแรงงานภาคก่อสร้าง การใช้แรงงานมีตน้ทุนสูงข้ึนจากการบริหาร
จดัการแรงงานต่างดา้วปี 2560 และ ภาวะทางเศรษฐกิจ จึงก่อให้เกิดการระมดัระวงัในการลงทุน 
ของผูป้ระกอบการ (ส่วนเศรษฐกิจรายสาขา ศูนยว์จิยัเศรษฐกิจ ธุรกิจและเศรษฐกิจฐานราก, 2561) 
 จากปัจจยัเส่ียงท่ีรุมลอ้มธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง สภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ หรือ
แมแ้ต่ปัจจยัภายนอกประเทศลว้นส่งผลต่อภาคธุรกิจ ทั้งทางดา้นการเจริญเติบโต ความเส่ียงของธุรกิจ 
ท่ีไม่เป็นไปตามเป้า การขาดสภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจ การช าระหน้ีท่ีล่าช้ากว่าก าหนด  
จึงเป็นความเส่ียงท่ีบริษทัจะลม้เหลวทางการเงิน และถึงการลม้ละลายได้ ซ่ึงบริษทัท่ีจดทะเบียน  
ในตลาดหลกัทรัพย ์ ก็อาจจะตอ้งฟ้ืนฟูกิจการ หรืออาจจะถูกเพิกถอนออกจากตลาดหลกัทรัพยไ์ด้ 
การดูแลสุขภาพทางการเงินจึงช่วยในการวางแผน การควบคุมเพื่อป้องกนั ช่วยบรรเทาความเสียหาย 
ท่ีอาจจะเกิดข้ึนได ้ ส่งผลยงัผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกส่วน และ ระบบเศรษฐกิจของประเทศวิธีหน่ึงของการวิเคราะห์ 
ความเส่ียงในการเตือนภยัความลม้เหลวทางการเงิน นัน่ก็คือ การวิเคราะห์งบการเงินโดยใชแ้บบจ าลอง
เพื่อพยากรณ์ความเส่ียงความลม้เหลวทางการเงิน ในเมืองไทยมีนกัวชิาการหลายท่านสนใจ 

1.2 วตัถุประสงค์ของการวจัิย 
 2.1 เพื่อศึกษาความสามารถการช าระหน้ีต่อความสามารถการท าก าไร 
 2.2 เพื่อศึกษาความรับผดิชอบต่อสังคมต่อความสามารถการท าก าไร 
 2.3 เพื่อศึกษาการวเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินต่อความสามารถการท าก าไร 
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1.3 สมมุติฐานการวจัิย 
 3.1 ความสามารถในการช าระหน้ีส่งผลต่อก าไรขั้นตน้ 
 3.2 ความสามารถในการช าระหน้ีส่งผลต่อก าไรสุทธิ 
 3.3 ความสามารถในการช าระหน้ีส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
 3.4 ความสามารถในการช าระหน้ีส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 
 3.5 ความรับผดิชอบต่อสังคมส่งผลต่อก าไรขั้นตน้ 
 3.6 ความรับผดิชอบต่อสังคมส่งผลต่อก าไรสุทธิ 
 3.7 ความรับผดิชอบต่อสังคมส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
 3.8 ความรับผดิชอบต่อสังคมส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 
 3.9 วเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินส่งผลต่อก าไรขั้นตน้ 
 3.10 วเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินส่งผลต่อก าไรสุทธิ 
 3.11 วเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
 3.12 วเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 
 
1.4 ขอบเขตของการวจัิย 
 การวิจยัคร้ังน้ีเป็นการศึกษาเพื่อการวิเคราะห์ความเส่ียงดว้ยเคร่ืองมืออตัราส่วนทางการเงิน
ของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ในช่วงปี พ.ศ. 2562 - 2564 เป็นการวจิยัเชิงปริมาณ (Quantitative research) โดยมีขอบเขตการวิจยัดงัน้ี 
 4.1 ขอบเขตดา้นเน้ือหาของการศึกษา 
  งานวจิยัน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) จากงบการเงิน ท่ีปรากฏในรายงานทางการเงิน 
มาค านวณอตัราส่วนทางการเงินของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยช่วงระหวา่งปี 2562 - 2564 เป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2562 
ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี 2564 จ านวน 12 ไตรมาส ซ่ึงเป็นกลุ่มส าคญัท่ีมีผลต่อระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศทั้งยงัเป็นกลุ่มท่ีรับงานจากภาครัฐ ในการก่อสร้างโครงสร้างพื้นฐานของประเทศ 
 4.2 ขอบเขตดา้นตวัแปร 
  4.2.1 ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาประกอบดว้ยตวัแปรอิสระ (Independent Variable) 
  1. ความสามารถช าระหน้ี (Affordability Ratio) คือ ผลการวิเคราะห์จากอตัราส่วน
ภาระหน้ีสินต่อรายได ้เป็นตวัช่วยประเมินหาความสามารถในการช าระหน้ีคืนของลูกหน้ีโดยทัว่ไป 
เพื่อใหก้ารด ารงชีวติเป็นไปไดอ้ยา่งปกติ 
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   1.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Assets ratio : D/A) อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์
ช่วยบ่งบอกวา่ บริษทัมีหน้ีเท่าใดเม่ือเทียบกบัสินทรัพยท์ั้งหมดของบริษทั ซ่ึงอตัราส่วนน้ีสามารถ
สะทอ้นถึงความมัน่คงทางการเงินของบริษทั ยิ่งอตัราส่วนสูงเท่าใด ก็จะยิ่งท าให้ความเส่ียงในการลงทุน
ในบริษทันั้นสูงข้ึนดว้ย เป็นขอ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2562 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2564 
   1.2 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity ratio : D/E) อตัราส่วนท่ี
น าหน้ีสินรวม หารด้วยส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนน้ีจะแสดงโครงสร้างเงินทุนของกิจการว่า
สินทรัพยข์องกิจการมาจากการกูย้ืม หรือมาจากทุนของกิจการ ถา้อตัราส่วนน้ีสูงมีโอกาสท่ีกิจการ
จะไม่สามารถช าระดอกเบ้ียได้สูงตามไปด้วย เน่ืองจากหน้ีสินท่ีมากท าให้กิจการมีภาระผูกพนั 
ท่ีต้องช าระดอกเบ้ียทุกงวดไม่ว่ากิจการนั้นจะก าไรหรือขาดทุน ซ่ึงต่างจากส่วนของผูถื้อหุ้น 
ท่ีหากกิจการขาดทุนอาจจะพิจารณาไม่จ่ายเงินปันผลก็ไดเ้ป็นขอ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 
ของปี 2562 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2564 
  2.วิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน สภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity) นั้นหมายถึง 
ความสามารถในการแปลงสินทรัพยก์ลบัเป็นเงินสด การท่ีเรามีสภาพคล่องสูง นัน่หมายความว่า 
สินทรัพยท่ี์มีนั้นสามารถแปลงเป็นเงินสดไดอ้ยา่งรวดเร็ว สามารถอยู่ในรูปแบบสินทรัพยท์างการเงิน
อย่างเงินสด เงินฝากออมทรัพย์ หรือในรูปแบบกองทุนรวม กองทุนตลาดเงิน เพราะสินทรัพย์
เหล่าน้ีสามารถแปลงกลบัเป็นเงินสดได ้
   2.1 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน เป็นการวดัอตัราส่วนระหว่างสินทรัพย์หมุนเวียนกับ
หน้ีสินหมุนเวยีน 
   2.2 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) เป็นการวดัอตัราส่วนของสินทรัพย์
หมุนเวียนท่ีมีสภาพคล่องสูง เปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็ว จึงตดัรายการสินคา้คงเหลือออกไป (เพราะ
สินคา้คงเหลือเปล่ียนเป็นเงินสดไดช้า้) กบัหน้ีสินหมุนเวยีน 
  3. ความรับผิดชอบต่อสังคม (Coporate Social Responsibility : CSR) หมายถึง  
ความรับผดิชอบของธุรกิจหรือองคก์รต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้ม ซ่ึงคือการด าเนินกิจการภายใตห้ลกั
จริยธรรมและการจดัการท่ีดีโดยรับผิดชอบสังคมและส่ิงเเวดล้อมทั้งภายในและภายนอกองค์กร CSR  
เป็นแนวคิดขององค์การในการด า เ นินกิจกรรม การวางแผน การตัดสินใจ การส่ือสาร
ประชาสัมพันธ์ การบริหารจัดการ และการด าเนินการท่ีค านึงถึงผลกระทบต่อสังคมและ
ส่ิงแวดลอ้ม โดยอาจสอดแทรกเร่ืองน้ีไวใ้นกระบวนการประกอบธุรกิจ เช่น กระบวนการผลิต หรือ
การบริการ การดูแลบุคลากรในองคก์ารและครอบครัว รวมไปถึงการดูแลชุมชนและสังคมโดยรอบ  
เป็นการบูรณาการเอาเป้าหมายเพื่อสังคม เขา้ไปในการด าเนินกิจการ ซ่ึงตอ้งท าดว้ยความสมคัรใจ 
   3.1 การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม 
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   3.2 ความรับผดิชอบต่อสังคม  
 4.2.2 ตวัแปรตาม (Dependent Variable) ในการศึกษาตามวตัถุประสงคข์อ้ท่ี 1 คือ ก าไรขั้นตน้ (Gross Profit)  
 4.2.3 ตวัแปรตามในการศึกษาตามวตัถุประสงคข์อ้ท่ี 2 คือ ก าไรสุทธิ (Net Profit) 
 4.2.4 ตวัแปรตามในการศึกษาตามวตัถุประสงค์ข้อท่ี  3 คือ อตัราผลตอบแทน 
จากสินทรัพยร์วม (ROA) 
 4.2.5 ตัวแปรตามในการศึกษาตามวตัถุประสงค์ข้อท่ี  3 คือ อตัราผลตอบแทน 
จากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 
 

1.5 กรอบแนวคิดของการวจัิย 
 ในการศึกษาน้ีเพื่อวิเคราะห์ความเส่ียงด้วยเคร่ืองมืออัตราส่วนทางการเงินของธุรกิจ
รับเหมาก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีกรอบแนวคิด ท่ีมุ่งเน้น 
ในการศึกษาวิจยัค่าดชันีวดัความเส่ียงในโอกาสจะล้มละลายของกิจการ รวมถึงศึกษาแนวคิด  
ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อน าผลการศึกษามาประมวลผลเป็นขอ้มูลในการตดัสินใจของ  
ผูมี้ส่วนได้เสียในการลงทุน ส าหรับธุรกิจรับเหมาก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทยสามารถสร้างเป็นกรอบแนวคิดส าหรับวดัระดบัความเส่ียง ดงัภาพประกอบท่ี 1 

                                 ตัวแปรอสิระ  
 
 
                                       ตัวแปรตาม 

                        
 

ความรับผดิชอบต่อสังคม  
(Coporate Social Responsibility : CSR) 
1.การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม (Env)  
2.ความรับผดิชอบต่อสังคม (CSR) 
 

วเิคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน  
1.อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio)  
2.อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Ratio) 
ภาพประกอบที ่ 1 กรอบแนวคิดการวจิยั 

ความสามารถในการช าระหน้ี  (Affordability 
Ratio) 
1.หน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Assets) 
2.หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity) ความสามารถในการท า

ก าไร (Profitbility Ratio) 
1.ก าไรขั้นตน้ (Gross Profit) 
2.ก าไรสุทธิ (Net Profit) 
3.อัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยร์วม (ROA) 
4.อัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 
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1.6 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับจากการวจัิย 
 1. นักลงทุน ผูถื้อหุ้นและผูมี้ส่วนได้เสียทุกฝ่าย สามารถประเมินความน่าเช่ือถือ 
จากขอ้มูลในรายงานทางการเงิน รายงานประจ าปีและขอ้มูลต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อประกอบการ
ตดัสินใจลงทุนกบับริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีจดัให้มีโครงสร้าง
คณะกรรมการบริษทัท่ีดีและมีการเปิดเผยขอ้มูลความรับผดิชอบต่อสังคม 
 2. ไดท้ราบถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัผลประกอบการ ซ่ึงไดม้าจากการ
ค านวณวดัค่าความความสัมพนัธ์ ตามวธีิทางสถิติ ของธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้างท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 3. ได้ทราบถึงการเปรียบเทียบผลประกอบการของธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กบั ดชันีการลงทุนภาคเอกชนระหวา่ง ปี 2562 – 2564 
 4. ผูล้งทุนสามารถใชเ้ป็นเคร่ืองมือตรวจสุขภาพทางการเงิน  เพื่อประกอบการพิจารณา
วางแผนการลงทุน และหลีกเล่ียงการลงทุนท่ีมีความเส่ียง 
 
1.7 ความส าคัญและนิยามศัพท์ 
 1. กจิการธุรกิจก่อสร้าง (Construction) หมายถึง กิจการท่ีประกอบการงานก่อสร้างท่ีอยูอ่าศยั
และส่ิงปลูกสร้าง การก่อสร้างขนาดใหญ่ หรือระบบสาธารณูปโภค รวมถึงให้บริการรับเหมา
ตกแต่งภายในการให้ค  าปรึกษาโครงการก่อสร้าง ระบบวิศวกรรม และงานออกแบบท่ีเก่ียวกบั
บริการรับเหมาก่อสร้าง ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  (The Listed Companies)
หมายถึง บริษทั กิจการ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตามเง่ือนไขก าหนด 
การยอมรับ และ การถูกเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 3. ตลาดหลักทรัพย์ (The Stock Exchange of Thailand : SET) หมายถึง ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 4. อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์
ระหวา่งรายการหน่ึงกบัรายการหน่ึง โดยเปรียบเทียบขอ้มูลในอดีต 
 5. การวเิคราะห์งบการเงิน หมายถึง การใชเ้คร่ืองมือต่างๆ ในการประเมินการด าเนินงาน
ของกิจการ โดยการพิจารณาจากงบการเงิน เพื่อใหท้ราบถึงฐานะและความมัน่คงของบริษทันั้นๆใน
การประกอบการตดัสินใจ การลงทุน 
 6. เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจ (Economic Indicators) หมายถึง เคร่ืองมือส าหรับวิเคราะห์
ภาวะเศรษฐกิจในสาขาต่าง ๆ 
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 7. ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (Private Investment Index: PII) เป็นตวัช้ีวดัทิศทางการ
ลงทุนของภาคเอกชน มีดว้ยกนั 5 องคป์ระกอบ ไดแ้ก่ พื้นท่ีไดรั้บอนุญาตก่อสร้างทัว่ประเทศ ดชันี
การจ าหน่ายวสัดุก่อสร้างในประเทศ (รวมถึงปริมาณการจ าหน่ายคอนกรีตและ กระเบ้ือง) มูลค่า
การน าเขา้สินคา้ทุน ณ ราคาคงท่ี (การนาเขา้สินคา้ราคาทุน ณ ราคาคงท่ี รวมถึงหมวดการเคร่ืองบิน 
เรือหวัจกัรรถไฟ และแท่นขุด ของภาคเอกชน) ปริมาณจ าหน่ายรถยนตเ์ชิงพาณิชย ์ มูลค่าการ
จ าหน่ายเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ในประเทศ ณ ราคาคงท่ี 
 8. อัตราส่วนความคล่องตัว (Working Capital to Total Assets) หมายถึง ตวัช้ีวดัสภาพคล่อง 
ของกิจการ ท่ีด าเนินงานค านวณไดจ้ากการน าสินทรัพยห์มุนเวียน (Total Current Assets) ลบดว้ยหน้ีสิน
หมุนเวยีน (Total Current Liabilities) ต่อ สินทรัพยร์วมถา้อตัราส่วนน้ีมีสูง กิจการมีสภาพคล่องท่ีดี 
 9. เงินทุนสะสมจากแหล่งภายใน (Retained Earning to Total Assets) หมายถึง ตวัช้ีวดั
ความสามารถในการมีเงินทุนสะสมในการขยายกิจการ ซ่ึงก าไรสะสมเป็นการสะสมของก าไรตั้งแต่
กิจการเร่ิมด าเนินการถึงปัจจุบนั กรณีกิจการเพิ่มเร่ิมด าเนินการก าไรสะสมก็อาจจะไม่มากนัก  
ซ่ึงถา้ อตัราส่วนน้ีสูงสามารถขยายธุรกิจไดโ้ดยไม่ตอ้งกูย้มื หรือ เพิ่มทุน 
 10. ความสามารถในการท าก าไร (Earning Before Interest and Tax to Total Assets) 
หมายถึง ตวัช้ีวดัความสามารถในประกอบธุรกิจ การประกอบกิจการ เป็นการวดัประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพยข์องกิจการเพื่อก่อให้เกิดรายได ้ โดยไม่ค  านึงถึงภาษีและปัจจยัทางการเงิน  
ซ่ึงถา้อตัราส่วนน้ีสูง บ่งบอกไดถึ้งการบริหารสินทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพของกิจการ 
 11. สัดส่วนโครงสร้างทางการเงิน (Market Capitalization to Equity to Book Value of 
Total Liabilities) หมายถึง ตวัช้ีวดัความอ่อนแอทางการเงินในการก่อหน้ี โดยรวมทั้งหน้ีสินระยะสั้น
และหน้ีสินระยะยาว เป็นภาระหน้ีท่ีทางกิจการตอ้งใชคื้นตามก าหนดเวลา โดยเปรียบเทียบกบัมูลค่า
ของหุ้นสามัญและมูลค่าของหุ้นบุริมสิทธิ ตามราคาท่ีเต็มใจตกลงซ้ือขายกันขณะเวลานั้น  
ถา้มูลค่าตลาดลดลงต ่ากว่าหน้ีสินรวม ถือวา่กิจการอยู่ในวิกฤตทางการเงิน หรือ อาจเรียกไดว้่า
อตัราส่วนน้ีแสดงความเส่ียงท่ีอาจเกิดจากภาระผกูพนัของกิจการ 
 12. มูลค่าตลาด (Market Capitalization) หมายถึง มูลค่าของหลกัทรัพยห์น่ึงในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงในงานวิจยัน้ีใชสู้ตรการค านวณของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 13. สินทรัพย์รวม (Total Assets) หมายถึง สินทรัพยท่ี์กิจการมีอยู ่ทั้งสินทรัพยห์มุนเวียน
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีน ซ่ึงในงานวจิยัน้ีใชใ้นการค านวณหาค่าเฉล่ียถ่วงนา้หนกัเพื่อวดัขนาดสินทรัพย ์
 14. ความเส่ียง (Risk) หมายถึง โอกาสจะลม้ละลายในทางการเงิน เป็นค่าดชันีวดัภาวการณ์
ลม้ละลายของกิจการ ซ่ึงเป็นสูตรการค านวณของ Altman Z-Score Model ส าหรับกิจการท่ีไม่ไดผ้ลิตสินคา้ 
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 15. ผลประกอบการ หมายถึง ก าไร หรือ ขาดทุนในช่วงระยะเวลารอบบญัชีท่ีกิจการจดั
ทางงบการเงิน เพื่อแสดงถึงผลการด าเนินงานของกิจการ 
 16. กิจการที่ไม่ใช่ภาคการผลิต (Non-Manufacturing) หมายถึง กิจการบริการ ซ้ือมาขาย
ไปประกอบดว้ย การคา้ส่ง การก่อสร้าง การจดัการและบริการสนบัสนุน การขนส่งและคลงัสินคา้
การคา้ปลีก เกษตรกรรม การขุด การป่าไม ้ การประมงและการล่าสัตว ์ บริการการศึกษา การทา
เหมืองแร่ คมนาคม ศิลปะบนัเทิงและสันทนาการ การดูแลสุขภาพและความช่วยเหลือทางสังคม
สาธารณูปโภค และ อ่ืน ๆ 
 17.การควบคุมภายใน หมายถึง กระบวนการปฏิบัติงานท่ีถูกก าหนดร่วมกันโดย 
คณะกรรมการ ผูบ้ริหารตลอดจนพนักงานขององค์กรทุกระดับชั้นเพื่อให้เกิดความมัน่ใจอย่าง
สมเหตุสมผลว่า วิธีการหรือการปฏิบติังานตามท่ีก าหนดไวจ้ะท าให้บรรลุวตัถุประสงค์ของการ
ควบคุม โดยผูท่ี้ตอ้งการลงทุน ผูใ้ห้กูเ้งิน จะไดรั้บผลตอบแทน เช่น ดอกเบ้ีย เงินปันผล เป็นตน้ 
ดงันั้นหนา้ท่ีทางเศรษฐกิจของตลาดหลกัทรัพยไ์ดแ้ก่ 
  1. ตลาดหลักทรัพย์ เป็นแหล่งเงินทุนระยะยาวให้ธุรกิจ เงินทุนแหล่งใหญ่  
คือ เงินออม ทั้งของนิติบุคคล หรือ บุคคลธรรมดา โดยตลาดจะท าหน้าท่ีในการดึงเงินออม 
นั้นมารวมกนัเพื่อให้ผูป้ระกอบธุรกิจสามารถหาแหล่งเงินทุนไดง่้ายข้ึน ไม่ตอ้งพึ่งการกูเ้งินอยา่งเดียว 
ขจดัปัญหาความยุง่ยากในการหาเงินทุนในช่วงท่ีกิจการตอ้งการขยายตวั และเป็นการช่วยให้ผูท่ี้มีเงิน
ออมแต่ไม่รู้วา่จะเอาเงินออมไปทาอะไรนอกจากการฝากเงิน ทั้งยงัเป็นการเคล่ือนยา้ยทรัพยากรทุน
ท่ีเกิดประโยชน์มากท่ีสุด 
  2. ตลาดหลกัทรัพยท์  าหนา้ท่ีเคล่ือนยา้ยทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ คือ การซ้ือขายหลกัทรัพย์
นัน่ก็คือหุ้นประเภทต่างๆ ในราคาท่ียุติธรรมให้ความเสมอภาคกบัทุกคน นบัวา่เป็นการเคล่ือนยา้ย
ทุนท่ีมีประสิทธิภาพและรวดเร็ว 
  3. ตลาดหลกัทรัพย ์ท าหนา้ท่ีส่งเสริมให้มีการออมเพิ่มข้ึน ผลประโยชน์ท่ีไดรั้บจากตลาด
หลกัทรัพยใ์นการออมท่ีเพิ่มข้ึน ช่วยใหผู้อ้อมรู้สึกไดเ้ป็นเจา้ของกิจการในธุรกิจท่ีสนใจ ท าให้ผูอ้อม
พยายามออมเงินเพื่อมาลงทุนในหลักทรัพย์ต่างๆ เปล่ียนแนวคิดเดิมในการออมท่ีอยู่ในรูป 
ของการสะสมทอง เงิน เคร่ืองประดบั ซ่ึงไม่ไดช่้วยใหร้ะบบเศรษฐกิจงอกเงยข้ึน มีความคล่องตวัท่ีนอ้ยกวา่ 
  4. ตลาดหลกัทรัพย ์ท าหนา้ท่ีเพิ่มปริมาณเงินทุน จากการท่ีตลาดหลกัทรัพยแ์บ่งออก
ไดเ้ป็น 2 ประเภท นัน่คือ ตลาดแรกหรือตลาดหลกัทรัพยอ์อกใหม่ (Primary Market) ซ่ึงจ าหน่าย
หลกัทรัพยอ์อกใหม่ท่ีไม่เคยมีการซ้ือขายมาก่อน และ ตลาดรอง (Secondary Market) เป็นการซ้ือ
ขายหลกัทรัพยท่ี์เคยผา่นการซ้ือขายมาแลว้ บริษทัใดมีความน่าเช่ือถือในตลาด การออกหลกัทรัพย์
ในการระดมทุนจะง่ายและคล่องตวั สามารถเพิ่มทุนไดง่้าย ผลผลิตจากการประกอบการท่ีเพิ่มข้ึน
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ของธุรกิจนั้นจะขายผลผลิตออกไปท าให้ได้เงินเพิ่มข้ึนเพื่อลงทุนต่อไป อนัเป็นการสร้างเงิน  
สร้างงาน ในระบบเศรษฐกิจ เศรษฐกิจขยายตวั ประชาชนไดรั้บผลดีดว้ย 
  5. ตลาดหลกัทรัพย ์ท าหนา้ท่ีดึงผูส้นใจในการเก็งก าไรเขา้มาสู่ตลาดทุน ผูท่ี้ชอบเก็ง
ก าไรจากการซ้ือขายท่ีดิน เคร่ืองประดบั ทอง โดยการซ้ือทิ้งไวผ้า่นระยะเวลาช่วงหน่ึงท่ีราคาสูงข้ึน 
เพื่อขายเก็งก าไรจากส่วนต่างของราคา ล้วนแต่ไม่เกิดการเพิ่มผลผลิตในระบบเศรษฐกิจ  
ตลาดหลกัทรัพย ์หรือ ตลาดรอง จะช่วยดึงผูท่ี้นิยมเก็งก าไรหนัมาลงทุนในหลกัทรัพยใ์นลกัษณะ
ก าไรส่วนทุน (Capital Gains) เป็นก าไรท่ีเกิดจากการซ้ือหลกัทรัพยร์าคาถูก และ ขายในราคาท่ีสูง
กว่าเป็นเงินไดท่ี้ไม่ตอ้งเสียภาษี จึงช่วยในการระดมทุนจากกลุ่มคนน้ีมาก่อให้เกิดประโยชน์ต่อ
ระบบเศรษฐกิจโดยรวม (คณะกรรมการกลุ่มผลิตชุดวิชาการ การลงทุน, 2529) จากการศึกษา
แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัพบวา่ ตลาดหลกัทรัพย์
เป็นกลไกท่ีส าคญัหลายประการ ทั้งเร่ืองการระดมทุนของหลกัทรัพยต่์างๆ รวมทั้งเป็นตวักลาง 
ในการช่วยให้ระบบเศรษฐกิจของประเทศขยายตวั ผูว้ิจยัจึงสนใจในความส าคญัของตลาด
หลักทรัพยก์ับท่ีมีต่อความสัมพนัธ์กับธุรกิจท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
โดยมุ่งเนน้ไปท่ีธุรกิจรับเหมาก่อสร้างซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งทั้งภาครัฐและเอกชน ซ่ึงจะกล่าวถึง
ในแนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจรับเหมาก่อสร้างต่อไป 
  
2. แนวคิดที่เกี่ยวกับความเส่ียงและการบริหารความเส่ียง  ความเส่ียง (Risk) หมายถึง ความไม่
แน่นอน โอกาส หรือ เหตุการณ์ท่ีทาให้แผนงาน การด าเนินงานไม่บรรลุตามวตัถุประสงค์ส่ง
ผลกระทบต่อองคก์รทางดา้นการเงิน ผลกระทบทางดา้นช่ือเสียง ผลกระทบทางดา้นภาพลกัษณ์ 
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557)  ความเส่ียง (Risk) หมายถึง เหตุการณ์ท่ีอาจจะมีผลลพัธ์
ท่ีเกิดข้ึนจริงเบ่ียงเบนไม่ตรงกบัผลลพัธ์ท่ีคาดหวงั ไม่ว่าการเบ่ียงเบนจะเป็นไปในทางท่ีดีหรือไม่ 
(สันติ กีระนนัทน์, 2546)  จากความหมายท่ีกล่าวมาขา้งตน้ พอสรุปไดว้า่ ความเส่ียง หมายถึง ความ
ไม่แน่นอนของเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนจริง กบัผลลพัธ์ท่ีคาดการณ์ไวมี้การเบ่ียงเบนไปในทิศทางท่ีคาด
ไว ้ซ่ึงการเบ่ียงเบนไปในทางท่ีไม่ดี ยอ่มส่งผลกระทบกบักิจการท่ีจะก่อให้เกิดความลม้เหลวในการ
บริหารดา้นต่าง ๆ ซ่ึงส่งผลต่อการลม้เหลวทางดา้นการเงินดว้ยเช่นกนัการบริหารความเส่ียง คือ 
กระบวนการท่ีปฏิบติัโดยคณะกรรมการ ผูบ้ริหาร บุคลากรในองคก์ร เพื่อช่วยการก าหนดกลยุทธ์ 
แนวทาง และการด าเนินงาน โดยการบริหารความเส่ียงไดรั้บการออกแบบเพื่อให้สามารถบ่งช้ี
เหตุการณ์ สถานการณ์ท่ีอาจมีผลกระทบต่อองค์กร สามารถจดัการความเส่ียงให้อยู่ในระดบัท่ี
องคก์รยอมรับได้ เพื่อให้ไดรั้บความมัน่ใจอย่างสมเหตุสมผล ในการบรรลุเป้าหมายขององค์กร
กระบวนการบริหารความเส่ียง มีการก าหนดขั้นตอนและวิธีการในการบริหารความเส่ียง เพื่อความ
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เป็นไปอยา่งมีระบบ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.) ไดก้ าหนดขั้นตอนส าคญั ในการ
บริหารความเส่ียง 8 ขั้นตอน ประกอบดว้ย 
  1. สภาพแวดลอ้มภายในองคก์ร (Internal Environment) 
  2. การก าหนดวตัถุประสงค(์Objective Setting) 
  3. การบ่งช้ีเหตุการณ์ (Event Identification) 
  4. การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) 
  5. การตอบสนองความเส่ียง (Risk Response) 
  6. กิจกรรมการควบคุม (Control Activities) 
  7. ขอ้มูลและการติดต่อส่ือสาร (Information and Communication) 
  8. การติดตาม (Monitoring) 
  1. สภาพแวดลอ้มภายในองคก์ร (Internal Environment) เป็นพื้นฐานส าคญัส าหรับ
กรอบการบริหารความเส่ียง ซ่ึงมีอิทธิต่อการก าหนดเป้าหมาย กิจการ การบ่งช้ี การประเมิน และ
การจดัการความเส่ียง 
  2. การก าหนดวตัถุประสงค(์Objective Setting) การก าหนดวตัถุประสงคท่ี์ชดัเจนให้
สอดคลอ้งกบัเป้าหมายเชิงกลยุทธ์และความเส่ียงท่ีทางองคก์รยอมรับ โดยการบริหารจดัการให้อยู่
ในกรอบของ Risk Appetite และ Risk Tolerance 
  3. การบ่งช้ีเหตุการณ์ (Event Identification) ควรตอ้งพิจารณาปัจจยัความเส่ียงในทุก
ดา้น เช่น ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ การเงิน บุคลากร การปฏิบติังาน กฎหมาย ภาษีอากร ระบบงาน 
ส่ิงแวดลอ้ม ความสัมพนัธ์ระหวา่งเหตุการณ์ท่ีอาจเกิดข้ึน แหล่งความเส่ียงทั้งจากสภาพแวดลอ้ม
ภายในและสภาพแวดลอ้มภายนอกองคก์ร 
   3.1 สภาพแวดลอ้มภายนอกองคก์ร เป็นองคป์ระกอบต่างๆ ท่ีอยูภ่ายนอกองคก์ร มี
อิทธิพลต่อวตัถุประสงค ์ เป้าหมายขององคก์ร วฒันธรรม การเมือง กฎหมาย ขอ้บงัคบั การเงิน 
เทคโนโลย ีเศรษฐกิจ สภาพแวดลอ้มในการแข่งขนัในการแข่งขนัในประเทศ และต่างประเทศ 
   3.2 สภาพแวดล้อมภายในองค์กร ส่ิงต่างๆท่ีอยู่ภายในองค์กรและมีอิทธิต่อ
เป้าหมายขององคก์ร ขีดความสามารถขององคก์ร ในดา้นทรัพยากร ความรู้ เงินทุน เวลา บุคลากร 
กระบวนการเทคโนโลยี กระบวนการตดัสินใจทั้งท่ีเป็นทางการและไม่เป็นทางการ นโยบาย กล
ยทุธ์ วฒันธรรมองคก์ร ตลาดหลกัทรัพยไ์ดจ้  าแนกประเภทของความเส่ียงออกเป็น 4 ประเภท 
   1. ความเส่ียงดา้นกลยุทธ์ (Strategic Risk) ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก าหนดกล
ยุทธ์ แผนการดาเนินงาน และน าแผนงานดงักล่าวไปปฏิบติัไม่เหมาะสม และยงัรวมถึงการ
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เปล่ียนแปลงปัจจยัทั้งภายในและภายนอกองคก์ร ส่งผลกระทบต่อการก าหนดกลยทุธ์ใหเ้ป็นไปตาม
วตัถุประสงคห์ลกั และแผนการด าเนินงาน 
   2. ความเส่ียงดา้นการปฏิบติัการ (Operation Risk) ความเส่ียงดา้นการปฏิบติังาน
ของแต่ละกระบวนการ กิจการภายในองค์กร รวมถึงความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารจดัการ
ขอ้มูลสารสนเทศ เพื่อใหก้ารปฏิบติังานบรรลุเป้าหมาย ซ่ึงความเส่ียงดา้นการปฏิบติัการจะส่งผลต่อ
ประสิทธิภาพของกระบวนการท างาน ใหบ้รรลุวตัถุประสงคห์ลกัขององคก์ร 
   3. ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริหารทางการเงิน (Financial Risk) ความเส่ียงท่ี
เก่ียวขอ้งกบัการบริหารจดัการทางการเงิน อาจเป็นความเส่ียงท่ีเกิดจากปัจจยัภายใน การจดัการดา้น
สภาพคล่อง ดา้นเครดิต ดา้นเงินลงทุน หรือจากปัจจยัภายนอก การเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจ
การเมือง การเงิน หรือ คู่สัญญาไม่สามารถปฏิบติัตามภาระผกูพนัตามท่ีตกลงกนัได ้
   4. ความเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติัตามกฎระเบียบ (Compliance Risk) ความ
เส่ียงท่ีเก่ียวขอ้งกบัการปฏิบติัตามกฎระเบียบ ขอ้บงัคบัของหน่วยงาน คณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพย ์ ขอ้กฎหมายต่างๆ ท่ีเก่ียวกบัการด าเนินธุรกิจของกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์ ซ่ึงส่งผลต่อ
ภาพลกัษณ์ขององค์กร การประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) แบ่งเป็น 2 กระบวนการ 
ประกอบดว้ย 
    4.1 การวเิคราะห์ความเส่ียง พิจารณาสาเหตุและแหล่งท่ีมาของความเส่ียง
ผลกระทบทางบวกและทางลบ พิจารณาปัจจยัท่ีมีผลกระทบและโอกาสท่ีอาจจะเกิดข้ึน ในการ
วเิคราะห์ควรพิจารณาถึงมาตรการจดัการความเส่ียงท่ีดาเนินการอยู ่ณ ปัจจุบนั รวมถึงประสิทธิผล
ของมาตรการนั้น 
    4.2 การประเมินความเส่ียง จะเปรียบเทียบระดบัความเส่ียงท่ีไดจ้ากการ
วิเคราะห์เทียบกบัระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้ (Risk Appetite) ในกรณีท่ีระดบัความเส่ียงท่ีอยูใ่น
ระดบัท่ียอมรับไดข้องเกณฑ์การยอมรับความเส่ียง  ความเส่ียงดงักล่าวจะไดรั้บการจดัการทนัที 
ระดบัความเสียหาย (Impact) ระดบัความเสียหายจากเหตุการณ์ความเส่ียงแบ่งเป็น 5 ดา้น 
   1. ผลกระทบดา้นการเงิน 
   2. ผลกระทบดา้นช่ือเสียงและภาพลกัษณ์องคก์ร 
   3. ผลกระทบต่อการไม่ปฏิบติัตามกฎ ระเบียบ ขอ้บงัคบั 
   4. ผลกระทบต่อบุคลากรส าคญัของตลาดหลกัทรัพย ์
   5. ผลกระทบต่อความล่าชา้ในการดา เนินงานโครงการส าคญั 
หลงัจากไดรั้บผลการประเมินแลว้ ฝ่ายบริหารความเส่ียง จะด าเนินการดงัน้ี 
   1. วเิคราะห์และสรุปผลการประเมินผล จดัลา ดบัความส าคญัของประเด็นความเส่ียง 



13 

   2. น าเสนอผลการประเมินต่อท่ีประชุมคณะผูบ้ริหารเพื่อคดัเลือกประเด็นความ
เส่ียงท่ีตอ้งจดัการ ด า เนินการจดัหามาตรการความเส่ียงเพิ่มเติมจากปัจจุบนั 
   3. น าเสนอประเด็นความเส่ียงและมาตรการต่างๆ เพื่อจดัการดูแลเพิ่มเติมต่อคณะ 
กรรมการบริหารความเส่ียง คณะกรรมการตรวจสอบ และคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย ์
  5. การตอบสนองความเส่ียง (Risk Response) โดยในการคดัเลือกแนวทางจดัการ
ความเส่ียงท่ีเหมาะสม จะค านึงความเส่ียงท่ียอมรับได ้กบัตน้ทุนท่ีเกิดข้ึน เปรียบเทียบประโยชน์ท่ี
จะไดรั้บรวมถึงขอ้กฎหมาย ขอ้ก าหนดอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้ คือ ระดบั
ความเส่ียงท่ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ยอมรับได ้ โดยยงัคงให้องคก์รสามารถดา เนินธุรกิจ และบรรลุ
เป้าหมาย วตัถุประสงคท่ี์วางไว ้แนวทางในการจดัการความเส่ียง 
   5.1 การหลีกเล่ียง (Avoid) เป็นการดาเนินการเพื่อหลีกเล่ียงเหตุการณ์ท่ีก่อให้เกิด
ความเส่ียงมกัใชก้บัความเส่ียงท่ีรุนแรงสูง ไม่สามารถหาวธีิจดัการใหอ้ยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
   5.2 การร่วมจดัการ (Share) เป็นการร่วมหรือถ่ายโอนความเส่ียงทั้งหมด หรือ
บางส่วนไปยงับุคคล / หน่วยงานภายนอกองคก์ร ให้ช่วยรับภาระความเส่ียงแทน การซ้ือกรมธรรม์
ประกนัภยั 
   5.3 การลด (Reduce) เป็นการจดัหามาตรการ เพื่อลดโอกาสเกิดเหตุการณ์ความ
เส่ียงหรือ ลดผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนให้อยู่ในระดับท่ียอมรับได้ การเตรียมแผนฉุกเฉิน 
(Contingency plan) 
   5.4 การยอมรับ (Accept) ความเส่ียงท่ีเหลืออยูใ่นปัจจุบนัเป็นความเส่ียงท่ียอมรับ
ได ้โดยไม่ตอ้งดา เนินการใดๆ เพื่อลดโอกาส หรือ ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึน มกัใชก้บัความเส่ียงท่ี
ตน้ทุนของมาตรการจดัการสูงไม่คุม้กบัประโยชน์ท่ีไดรั้บ 
  6. กิจกรรมการควบคุม (Control Activities) คือ นโยบายและกระบวนการปฏิบติังาน
เพื่อให้มัน่ใจไดว้่าการจดัการความเส่ียงอยู่ในระดบัท่ียอมรับได ้ ป้องกนัไม่ให้เกิดผลกระทบต่อ
เป้าหมายองคก์ร กิจกรรมควบคุมแบ่งเป็น 4 ประเภท 
   6.1 การควบคุมเพื่อป้องกนั (Preventive Control) ไม่ให้เกิดความเส่ียงและ
ขอ้ผดิพลาดตั้งแต่แรก 
   6.2 การควบคุมเพื่อให้ตรวจพบ (Detective Control) เพื่อให้คน้พบขอ้ผิดพลาดท่ี
ไดเ้กิดข้ึนแลว้ 
   6.3 การควบคุมโดยการช้ีแนะ (Directive Control) ส่งเสริม หรือ การกระตุน้ให้
ส าเร็จตามวตัถุประสงค ์
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   6.4 การควบคุมเพื่อการแกไ้ข (Corrective Control) เพื่อแกไ้ขขอ้ผิดพลาดท่ีเกิดข้ึน
และป้องกนัไม่ใหเ้กิดข้ึนซ ้ าอีกในอนาคต 
  7. ขอ้มูลและการติดต่อส่ือสาร (Information and Communication) การบริหารความ
เส่ียงผูบ้ริหารควรใชข้อ้มูลทั้งในอดีตและปัจจุบนั ขอ้มูลในอดีตจะแสดงแนวโน้มของเหตุการณ์
และช่วยคาดการณ์ในการปฏิบติังานในอนาคต ขอ้มูลปัจจุบนัจะช่วยให้ผูบ้ริหารพิจารณาความเส่ียง
ท่ีเกิดข้ึนในกระบวนการ สายงาน หน่วยงาน เพื่อช่วยให้สามารถปรับเปล่ียนกิจกรรมการควบคุม 
เพื่อใหค้วามเส่ียงอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้
  8. การติดตาม (Monitoring) กระบวนการบริหารความเส่ียงท่ีดาเนินการภายในตลาด
หลกัทรัพยฯ์ มีความจาเป็นตอ้งไดรั้บการส่ือสารถึงการประเมินความเส่ียง  การควบคุม ความ
คืบหน้าในการบริหารความเส่ียง ดูแลติดตามแนวโน้มของความเส่ียง รวมถึงเหตุการณ์ผิดปกติ
เพื่อใหม้ัน่ใจดงัน้ี 
   8.1 เจา้ของความเส่ียง (Risk Owner) มีการติดตามสถานการณ์ วิเคราะห์ และ
บริหารความเส่ียงอยูภ่ายใตค้วามรับผดิชอบอยา่งสม ่าเสมอ เหมาะสม 
   8.2 ความเส่ียงท่ีมีผลกระทบต่อการบรรลุวตัถุประสงค ์ไดรั้บการรายงานถึงความ
คืบหน้าในการบริหารความเส่ียง แนวโน้มความเส่ียงต่อผูรั้บผิดชอบและคณะกรรมการบริหาร
ความเส่ียง 
   8.3 ระบบการควบคุมมีความเพียงพอ เหมาะสม มีประสิทธิภาพสามารถ
ปฏิบติังานไดจ้ริง เพื่อป้องกนั หรือ ลดความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน ปรับปรุงแกไ้ขการควบคุมภายในอยู่
เสมอเพื่อให้สอดคลอ้งกบัสถานการณ์ หรือ การเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนฝ่ายจดัการควรวิเคราะห์ 
ติดตามการเปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอ้มภายในและภายนอกรวมถึงการเปล่ียนแปลงในความ
เส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึน ส่งผลให้ตอ้งมีการทบทวนการจดัการความเส่ียง และ การล าดบัความส าคญั เพื่อ
ใชใ้นการทบทวนกรอบบริหารความเส่ียงโดยรวม (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2557) การ
พิจารณาความเส่ียงท่ีเก่ียวกบัดา้นการเงิน แยกออกเป็นประเด็นต่าง ๆ ไดด้งัน้ี 
   1. ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) 
   2. ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) 
   3. ความเส่ียงเก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rate Risk) 
   4. ความเส่ียงในอ านาจซ้ือ (Purchasing Power Risk) 
   5. ความเส่ียงของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (Reinvestment Rate Risk) 
    1. ความเส่ียงทางธุรกิจ (Business Risk) เป็นความเส่ียงจากกระแสเงินท่ีเกิดข้ึน
จากการด าเนินงาน ทั้งทางดา้นรับ และดา้นจ่ายไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้ความไม่แน่นอนของ
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กระแสเงินสดรับอาจเกิดจากการเปล่ียนแปลงของสภาวะเศรษฐกิจ การแข่งขนั การคาดการณ์กบั
คู่แข่งราคาขาย ปริมาณการขายท่ีแตกต่างจากการประมาณไว ้ กระแสเงินสดจ่าย เป็นความเส่ียงท่ี
เกิดข้ึนทางดา้นตน้ทุนในการด าเนินงานท่ีเปล่ียนแปลงไป ทั้งตน้ทุนคงท่ีและตน้ทุนผนัแปร ซ่ึงการ
เลือกใช้ตน้ทุนคงท่ีในอตัราท่ีแตกต่างกนัจะมีความเส่ียงท่ีต่างกนั จะเป็นความเส่ียงในด้านการ
ด าเนินงาน(Operation Risk) ดงันั้นความเส่ียงทางธุรกิจจึงเกิดจากความเส่ียงทางด้านการขาย 
ประกอบกบัความเส่ียงทางดา้นการด าเนินงาน เป็นผลใหก้ระแสเงินสดท่ีคาดการณ์ไวค้ลาดเคล่ือนได ้
    2. ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเก่ียวกบัวิธีการ
จดัการหาเงินมาใชใ้นการด าเนินงาน ยิ่งมีการกูย้ืมมากเท่าใด ภาระผกูพนัทางการเงิน การชา ระ
ดอกเบ้ียและเงินตน้คืนก็จะสูงตาม ความเส่ียงก็จะมีอตัราสูง ความเส่ียงทางการเงินประกอบดว้ย 
    2.1 ความเส่ียงท่ีธุรกิจนั้นๆ ไม่สามารถช าระดอกเบ้ียและเงินตน้คืน เม่ือครบ
ก าหนด (default risk หรือ credit risk) การท่ีธุรกิจไม่สามารถช าระหน้ีไดต้ามก าหนดหมายถึง 
     1. ความไม่สามารถจ่ายดอกเบ้ียไดต้ามก าหนด 
     2. ความไม่สามารถจ่ายเงินตน้คืนไดต้ามก าหนด 
     3. ความไม่สามารถกนัเงินกองทุนเพื่อไถ่ถอนหุน้กูคื้นไดต้ามก าหนด 
     4. ความไม่สามารถท าตามเง่ือนไขต่างๆ ท่ีระบุไวใ้นสัญญาการกูย้ืมหรือ
สัญญาหุน้กู ้
     5. การลม้ละลาย ในกรณีท่ีธุรกิจมีการลงทุนในหุน้กูข้องธุรกิจอ่ืนใดก็ตาม 
ยิ่งลงทุนดว้ยจานวนเงินมากเท่าใด ความเส่ียงทางการเงินของธุรกิจจะยิ่งสูง ผูบ้ริหารการเงินควรมี
ความรอบคอบในการพิจารณาความเส่ียงทางการเงินไม่ใหสู้งเกินไป 
    2.2 ความเส่ียงเก่ียวกบัอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ การพิจารณาทางการเงิน 
โดยเฉพาะการลงทุน ตอ้งประมาณการเก่ียวกบักระแสเงินสดท่ีจะเกิดจากการลงทุนในอนาคต  
เพื่อนามาเปรียบเทียบกบัตน้ทุนของการลงทุนนั้น ๆ ในกรณีของการลงทุนท่ีกระแสเงินสดใน
อนาคตเป็นเงินตราสกุลอ่ืน (เงินตราต่างประเทศ) ผูล้งทุนตอ้งเผชิญกบัความเส่ียงในอตัรา
แลกเปล่ียนของเงินสกุลเหล่านั้นท่ีเรียกวา่ “Currency risk”ความเส่ียงทางการเงินประกอบดว้ยความ
เส่ียงในการชาระภาระผกูพนัตามก าหนด และความเส่ียงเก่ียวกบัเงินตราต่างประเทศ จะสูงหรือต ่า
ส่วนหน่ึงก็ข้ึนอยูก่บัความเส่ียงทางธุรกิจดว้ย ดงันั้นความเส่ียงทางธุรกิจและความเส่ียงทางการเงิน
ต่างมีความสัมพนัธ์ระหว่างกนั และต่างก็มีความส าคญัในการท าให้กระแสเงินสดทั้งรับและจ่าย
เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไวห้รือไม่ เพียงใดบางคร้ังเรียกความเส่ียงทั้ง 2 ประเด็นวา่ เป็นความเส่ียง
เก่ียวกบักระแสเงินสด (Cash Flow Risk) 
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    3. ความเส่ียงเก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ีย (Interest Rate Risk) หมายถึง การ
เปล่ียนแปลงมูลค่า(ราคาตลาด) ของสินทรัพย์ หรือ อตัราผลตอบแทนเม่ืออตัราดอกเบ้ีย
เปล่ียนแปลงไป อตัราดอกเบ้ียเป็นพื้นฐานในการก าหนดอตัราผลตอบแทนและเป็นอตัราส่วนลดท่ี
ใช้ในการพิจารณาค่าปัจจุบนัของเงินสดท่ีจะไดรั้บในอนาคต เม่ืออตัราส่วนน้ีมีการเปล่ียนแปลง 
การลงทุนใดๆ ท่ีข้ึนอยู่กบัการก าหนดอตัราส่วนลดน้ีจะมีการเปล่ียนแปลงไปดว้ย นอกจากการ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียจะส่งผลกระทบต่อมูลค่าการลงทุนแลว้ ความเส่ียงในเร่ืองของอตัรา
ดอกเบ้ียเป็นเร่ืองส าคญัส าหรับการตดัสินใจเก่ียวกบัตราสารหน้ี เพราะตราสารหน้ีส่วนมากมีอตัรา
ดอกเบ้ียระบุไวแ้น่นอนตลอดระยะเวลาตามอายขุองตราสารหน้ีนั้น ๆ  
    4. ความเส่ียงเก่ียวกบัอ านาจซ้ือ (Purchasing Power Risk) หมายถึง ความเส่ียงท่ี
ระดบัราคาโดยทัว่ไปอาจสูงข้ึนกวา่ท่ีคาดไว ้ถา้ผูซ้ื้อไดท้  าสัญญากบัผูข้ายเร่ืองราคาไวก่้อนท่ีระดบั
ราคาจะสูงข้ึน ผูซ้ื้อจะไดรั้บประโยชน์จากการเพิ่มข้ึนของระดบัราคา ในกรณีการหาเงินทุน ถา้
กิจการหาเงินทุนโดยออกหุน้กูร้ะยะยาวอตัราดอกเบ้ียท่ีระบุไวต้ายตวั เม่ือระดบัราคาสูงข้ึน ธุรกิจผู ้
ออกหุ้นกู ้จะไดรั้บประโยชน์จากการเพิ่มข้ึนของระดบัราคา ผูล้งทุน หรือ ผูใ้ห้กูจ้ะเสียประโยชน์
เพราะจะไดรั้บดอกเบ้ียและเงินตน้คืนในมูลค่าท่ีลดลงความเส่ียงเก่ียวกบัอ านาจซ้ือเป็นความเส่ียงท่ี
กระแสเงินสดท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตอาจมีค่าลดลง เพราะภาวะเงินเฟ้อและผลตอบแทนท่ีไดรั้บจาก
การลงทุนไม่สามารถชดเชยไดเ้พียงพอผูบ้ริหารตอ้งเขา้ใจถึงความเส่ียงเก่ียวกบัอ านาจซ้ือทั้งในแง่
ของการตดัสินใจเพื่อช่วยในการพิจารณาขอ้มูลของความเส่ียงในอ านาจซ้ือท่ีมีต่อกระแสเงินสดท่ี
จะเกิดข้ึนในอนาคต 
    5. ความเส่ียงเก่ียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนต่อ (Reinvestment Rate 
Risk) กระแสเงินสดท่ีไดรั้บจากการลงทุนในระยะแรก ๆ ควรถูกนาไปลงทุนต่อ อตัราผลตอบแทน
ท่ีไดจ้ากการน ากระแสเงินสดท่ีไดไ้ปลงทุนต่อ เรียกกนัว่า “อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนต่อ” 
ความเส่ียงในอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนต่อจะเก่ียวขอ้งกบัการลงทุนในหุน้สามญัและหุ้นกู ้ยงั
ตอ้งค านึงถึงการพิจารณาการลงทุนในสินทรัพยอ่ื์นดว้ย การลงทุนในการผลิตสินคา้ใหม่ การลงทุน
ในเคร่ืองจกัรต่าง ๆ เพื่อไดรั้บกระแสเงินสดจากการลงทุนนั้น ๆ ในอนาคต ซ่ึงมีโอกาสมากท่ีอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนต่อในแต่ละช่วงเวลาท่ีเกิดข้ึนจริงแตกต่างจากท่ีประมาณการณ์ ยิ่งขนาด
กระแสเงินสดต่าง ๆ ท่ีไดรั้บตลอดอายุการลงทุนมากเท่าใด อตัราความเส่ียงในเร่ืองของอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนก็จะยิ่งสูงเท่านั้น และเป็นอีกปัจจยัท่ีควรนา มาพิจารณา (สุมาลี อุณห
นนัทน์) จิวะมิตร, 2547) การด าเนินธุรกิจอาจมีหลาย ๆ คาท่ีมีความหมายในทิศทางเดียวกนั ท่ี
หมายถึงปัญหาท่ีน าไปสู่การล่มสลายขององค์กรธุรกิจ เร่ิมตั้งแต่ระดบัอ่อนไปจนถึงระดบัรุนแรง 
ตวัอยา่งของการใชค้  าท่ีเรียกนั้น 
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    1.ความลม้เหลวทางธุรกิจ (Failure) 
    2.การขาดสภาพคล่อง (Insolvency) 
    3.การผดินดัชา ระหน้ีตามภาระผกูพนั (Default) 
    4.การลม้ละลาย (Bankruptcy)  
    1.การลม้เหลวของธุรกิจ (Failure) ในความหมายของบางกลุ่ม คือ บริษทัลม้ ไม่
สามารถด าเนินกิจการต่อไปได ้หรือ ความลม้เหลวในการไม่บรรลุวตัถุประสงคท่ี์ตั้งเอาไว ้ ซ่ึงใน
แง่มุมของการเงิน เรียกวา่ ความหมายเชิงเศรษฐกิจ ใหนิ้ยามของความลม้เหลวการดา เนินธุรกิจวา่ 
    1.1 หมายถึงอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริง จากการด าเนินธุรกิจหรือด าเนิน
โครงการลงทุนใด ๆ โดยพิจารณาถึงระดบัความเส่ียง (Risk-adjusted return) ต ่ากวา่ผลตอบแทนท่ี
ไดใ้นการดาเนินโครงการลงทุน หรือ การประกอบกิจการในลกัษณะท่ีเหมือนกนัโดยเฉพาะใน
กรณีท่ีมีความเส่ียงเท่ากนั 
    1.2 อตัราผลตอบแทนเฉล่ียจากการดาเนินธุรกิจ หรือ อตัราผลตอบแทนจาก
การดา เนินโครงการลงทุนใด ๆ มีค่าต ่ากวา่ตน้ทุนของเงินทุนถวัเฉล่ีย หรือ อาจหมายถึงความวา่
การขาดทุนทางการเงินส่ิงท่ีควรสังเกต คือ อาจนบัไดว้า่ธุรกิจประสบความลม้เหลว แมว้า่ยงัไม่ได้
ถูกบงัคบัในคดีความใด ๆ อนัเกิดจากการผิดชา ระหน้ีตามภาระผกูพนั ความลม้เหลวในการด าเนิน
ธุรกิจ ตามความหมายทางเศรษฐกิจน้ี มีความหมายอ่อนท่ีสุดในการพิจารณาถึงปัญหาท่ีเกิดข้ึนจาก
การด าเนินธุรกิจ 4 ปัญหา 
    2. การขาดสภาพคล่อง (Insolvency) โดยทัว่ ๆ ไปมีความหมายในการขาด
กระแสเงินสด หรือ ไม่สามารถเปล่ียนสินทรัพยท่ี์มีอยูโ่ดยเฉพาะสินทรัพยห์มุนเวียน ให้กลายเป็น
กระแสเงินสด เพื่อน าไปช าระหน้ีตามภาระผกูพนัทางการเงินท่ีมีต่อบุคคลภายนอก การขาดสภาพ
คล่องอาจจะเป็นสาเหตุเร่ิมตน้ของการนาไปสู่ภาวะลม้ละลายทางธุรกิจท่ีหนกัข้ึนไป การขาดสภาพ
คล่องท่ีน า ไปสู่การลม้ละลายขององคก์รธุรกิจ อาจจะเป็นเพราะวา่ มูลค่าของหน้ีสินโดยรวม มีสูง
กวา่มูลค่าของสินทรัพยร์วม แนวคิดน้ีอาจพิจารณาวา่ ส่วนของเจา้ของ (Equity) ก็คือ Call option 
(Call option คือ ตราสารสิทธิ) ท่ีมีสินทรัพยพ์ื้นฐาน (Underlying assets) คือ มูลค่าของบริษทั 
(Value of firm) โดยมีราคาตลาดของหน้ีสินเป็นราคาสิทธิ (Exercise price) 
    3. การผิดนดัช าระหน้ีตามภาระผกูพนั (Default) คือ การขาดความสามารถใน
การเปล่ียนสินทรัพยเ์ป็นเงิน แลว้นา ไปช าระหน้ีตามภาระผกูพนัทางการเงิน พิจารณาองคป์ระกอบ
ของการผดินดัช าระหน้ีได ้
    3.1 เป็นความสัมพนัธ์ระหวา่งเจา้หน้ีและลูกหน้ี ซ่ึงตกลงภาระผกูพนัและสิทธิ 
(Obligation and claims) ระหวา่งกนัมาตั้งแต่ตน้ 
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    3.2 การผิดนดัช าระหน้ี เกิดข้ึนเม่ือลูกหน้ีขาดความสามารถในการปฏิบติัตาม
ขอ้ตกลง นอกเหนือจากการผิดชาระจากกระแสเงินสด ยงัอาจเกิดการผิดนดัทางเทคนิค(Technical 
default) ลูกหน้ีไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ตกลงระหวา่งกนัไดก้ารผิดนดัช าระหน้ี จากการขาดสภาพ
คล่องในกระแสเงินสด หรือ เป็นการผิดนดัทางเทคนิค อาจท าให้เกิดเหตุการณ์ลุกลามข้ึนได ้หาก
ไม่สามารถประนีประนอมกบัเจา้หน้ีรายท่ีผิดนดัได ้ จะท าให้เจา้หน้ีรายอ่ืนท่ีแมลู้กหน้ีจะไม่ไดผ้ิด
นดั ไดรั้บสิทธิป้องกนัตวัเองในการท่ีจะเรียกให้ลูกหน้ีช าระหน้ี หากเจา้หน้ีรายท่ีลูกหน้ีผิดนดั ได้
นา คดีข้ึนสู่ศาล หากมีการลุกลามดงักล่าวนั้นอาจทา ใหอ้งคก์รลม้ละลายไดใ้นท่ีสุด 
   4. การลม้ละลาย (Bankruptcy) เป็นภาวะท่ีเกิดข้ึนหลงัสุดและรุนแรงท่ีสุดของ
ภาวะขดัขอ้งทางการเงิน โดยนยัของกฎหมายท่ีพดูทัว่ไป 2 มาตราคือ 
   4.1 การลม้ละลาย ชา ระบญัชี และเลิกกิจการ 
   4.2 การปรับโครงสร้างองค์กร แนวคิดของการเกิดกระบวนการปรับโครงสร้าง 
หรือ การปล่อยให้ลม้ละลายก็คือ มูลค่าท่ีแทจ้ริงขององคก์รมากกวา่มูลค่าของการเลิกกิจการ แลว้
น าทรัพยสิ์นขายทอดตลาด ผูบ้ริหาร หรือ เจา้ขององคก์รจะพยายามทา กระบวนการปรับโครงสร้าง
องคก์ร ไม่ใหเ้กิดการลม้ละลาย (สันติ กีระนนัทน์, 2546) จากการศึกษาแนวคิดและทฤษฏีท่ีเก่ียวกบั
ความเส่ียงและการบริหารความเส่ียง ผูว้จิยัพบวา่ความเส่ียงมีแหล่งท่ีมาไดท้ั้งสภาพแวดลอ้มภายใน
องคก์ร และ สภาพแวดลอ้มภายนอกองคก์ร ท่ีเป็นสาเหตุส าคญัท่ีก่อให้เกิดความเส่ียงในดา้นต่าง ๆ 
โดยความเส่ียงหน่ึงท่ีอาจท าใหล้ม้เลิกกิจการได ้นัน่คือความเส่ียงทางดา้นการเงิน ผูว้ิจยัจึงสนใจน า
ความเส่ียงทางดา้นการเงินนั้นมาเป็นตวัแปรตามส าหรับการวิเคราะห์วิเคราะห์ความเส่ียง (โอกาส
จะลม้ละลาย) ดว้ยอตัราส่วนทางการเงิน 
 
3.แนวคิดเกีย่วกบัการวเิคราะห์งบการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน 
 งบการเงิน (Financial Statement) คือ รายงานทางการเงินท่ีส าคญั มีอยู่ 2 ประเภท  
คือ งบดุลและ งบก าไรขาดทุน เพื่อแสดงฐานทางด้านการเงินของธุรกิจ (สมยศ นาวีการ  
และผุสดี รุมาคม,2520) งบการเงิน (Financial Statement) คือ ขอ้มูลการดา เนินงานและฐานะ
ทางการเงินของบริษทันั้นๆ ในช่วงระยะเวลาหน่ึงๆ การวิเคราะห์งบและแปลความหมายจึงเป็น
ประโยชน์ต่อผูมี้ส่วนไดเ้สีย และคู่แข่ง ท่ีจะนา ขอ้มูลนั้นไปประกอบการตดัสินใจ ซ่ึงงบการเงิน 
จะถูกจดัท า ตามขั้นตอนและวิธีการทางบญัชี ผูว้ิเคราะห์งบจึงตอ้งมีความเขา้ใจในตวัเลข  
แปลความหมายออกมาไดอ้ยา่งถูกตอ้งงบการเงินท่ีนา มาวิเคราะห์ควรอยูใ่นรูปประจา งวดท่ีผา่น
การรับรองจากผูส้อบบญัชีรับอนุญาต นั่นคือ งบการเงินท่ีอยู่ในรูปรายงานประจ าปี ซ่ึงจะมี
สาระส าคญัต่างๆ ทั้งรายงานผูส้อบบญัชี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบ ขอ้มูลเก่ียวกบัการ
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ด าเนินงานของกิจการโดยสรุปตลอดปี รายงานคณะกรรมการบริษทั ผูถื้อหุน้และสัดส่วนผูถื้อหุ้น ฯ 
ซ่ึงงบการเงินท่ีจะนา มาวิเคราะห์ประกอบดว้ย 2 ส่วน (สุมาลี (อุณหะนนัทน์) จิวะมิตร, 2546)จาก
ความหมายท่ีกล่าวมาขา้งตน้ พอสรุปไดว้า่ งบการเงิน คือ ขอ้มูลแสดงการผลการด าเนินงานของ
กิจการในช่วงระยะเวลาหน่ึง 
 ส่วนท่ี1 รายงานแสดงขอ้มูลทางการเงิน 
  1.งบดุล (Balance Sheet) เป็นแสดงฐานะทางการเงินของธุรกิจ ณ วนัใดวนัหน่ึง ท่ี
ระบุไวป้กติจะเป็น วนัส้ินงวด ส้ินไตรมาส ส้ินปี โดยในงบดุลจะบอกถึงส่วนของเจา้ของ หน้ีสิน ท่ี
ลงทุนในสินทรัพยอ์ยา่งไร จึงเก่ียวกบัขอ้งกบัรายการ 3 ประเภท คือ สินทรัพย ์ (Assets) หน้ีสิน
(Liabilities) ส่วนของผูถื้อหุน้ (Equity or Net Worth) 
  2. งบก าไรขาดทุน (Income Statement) เป็นงบท่ีแสดงรายงานทางการคา้ ใน
ระยะเวลางวดบญัชีหน่ึงๆ ผลต่างระหวา่งรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายคือผลของการดา เนินงานของงวด
บญัชีนั้นๆ ถา้รายไดม้ากกวา่ค่าใชจ่้าย คือ ก าไร ในทางตรงกนัขา้มถา้รายไดน้อ้ยกวา่ค่าใชจ่้าย คือ
ขาดทุนการวิเคราะห์งบการเงินในการบริหารธุรกิจ การก าหนดเป้าหมาย การบริหารองคก์าร การ
วางแผนงาน นโยบายของบริษทั สาเหตุแห่งทั้งความส าเร็จและความลม้เหลว ลว้นตอ้งอาศยัขอ้มูล
เก่ียวกบังบการเงิน งบการเงินเป็นการสรุปผลการด าเนินงาน และฐานะทางการเงินของธุรกิจนั้นๆ 
การวิเคราะห์และแปลความหมายของงบการเงิน  จะช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถพิจารณาจุดแข็ง 
จุดอ่อนของบริษทัได ้สามารถพิจารณาการดา เนินงานของธุรกิจวา่เป็นไปตามแผนท่ีวางไว ้ช่วยใน
การหาสาเหตุท่ีไม่เป็นไปตามตามแผนท่ีก าหนด ดงันั้นการวิเคราะห์งบการเงินคือ วิธีการคน้หา
ขอ้เทจ็จริงเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจ การวิเคราะห์งบการเงินจึงเป็น
เคร่ืองมือเบ้ืองตน้ในการรู้จกักบัธุรกิจ ผูท่ี้สนใจในการวเิคราะห์งบการเงินจึงมีหลายกลุ่ม ดงัน้ี 
   2.1 เจา้หน้ี สนใจท่ีจะวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อพิจารณาความสามารถในการช าระ
หน้ี สมรรถภาพในการหาก าไร การใชไ้ปของเงินทุน เพื่อวเิคราะห์ถึงความตอ้งการเงินทุน 
   2.2 ผูล้งทุนทัว่ไป สนใจท่ีจะวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อพิจารณาสมรรถภาพในการ
หาก าไร แนวโนม้การท าก าไร อตัราผลตอบแทนและความเส่ียง 
  3. ผูบ้ริหาร สนใจท่ีจะวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อพิจารณาการด าเนินงานและฐาน
ทางการเงินของธุรกิจ ซ่ึงตอ้งอาศยัการวิเคราะห์อยา่งละเอียด เพื่อพิจารณาในการเกิดปัญหาและ
โอกาส ช่วยในการวางแผนงานต่อไป 
  4. หน่วยงานรัฐบาล สนใจท่ีจะวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อพิจารณานโยบายต่างๆ ท่ีเป็น
ประโยชน์ต่อผูป้ระกอบธุรกิจ ผูบ้ริโภค สังคม และประเทศโดยรวม 
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  5. นกัวิชาการ สนใจท่ีจะวิเคราะห์งบการเงิน เพื่อศึกษาและให้ขอ้มูลเสนอแนะการ
จดัท าขอ้มูลเพื่อศึกษา วจิยัท่ีเป็นประโยชน์ใหแ้ก่การศึกษา วงการธุรกิจ และผูท่ี้สนใจทัว่ไปสามารถ
สรุปเป็นประโยชน์ และ จุดมุ่งหมายของการวเิคราะห์งบการเงิน ไดด้งัน้ี 
    5.1 เพื่อเป็นเคร่ืองมือในการกลัน่กรองในการตดัสินใจเบ้ืองตน้ ในการเร่ือง
ของการลงทุน 
    5.2 เป็นเคร่ืองมือช่วยในการพยากรณ์ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน
ของกิจการ ในอนาคต การเปล่ียนแปลงต่างๆ ท่ีส่งผลกระทบต่อธุรกิจ 
    5.3 เพื่อเป็นขอ้มูลในการคิด วิเคราะห์ แกไ้ขปัญหา ทั้งฐานะการเงิน และ
ปัญหาอ่ืนๆ 
    5.4 เพื่อเป็นขอ้มูลในการประเมินผลการด า เนินงาน การปฏิบติังานขั้นตอนใน
การวเิคราะห์งบการเงิน 
    ขั้นแรก ก าหนดเป้าหมายของการวิเคราะห์ให้ชดัเจน วิเคราะห์ในฐานะของ
อะไร เพื่อใคร ตอ้งการประโยชน์จากการวเิคราะห์ และผลการวเิคราะห์ไปใชอ้ยา่งไร 
    ขั้นท่ีสอง รวบรวมขอ้มูลของการดา เนินงานและฐานะทางการเงินของธุรกิจท่ี
ตอ้งการวเิคราะห์ใหเ้พียงพอ 
    ขั้นท่ีสาม ขอ้มูลต่างๆท่ีรวบรวมไดจ้ดัให้อยูใ่นรูปแบบเดียวกนั เพื่อประโยชน์
ในการเปรียบเทียบ 
    ขั้นท่ีส่ี เลือกวิธีและเคร่ืองมือท่ีจะใชใ้นการวิเคราะห์ให้เหมาะสมกบัเป้าหมาย
ของการวเิคราะห์ท่ีตอ้งการ 
    วธีิวเิคราะห์ทางการเงินท่ีส าคญัประกอบดว้ย 
    1.  วธีิการเปรียบเทียบงบการเงิน (Common Size) 
    2.  วธีิการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Ratios) 
    3.  วธีิการวเิคราะห์แนวโนม้ (Trend) 
    4.  วิธีการวิเคราะห์งบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน  หรือ งบแสดง
แหล่งท่ีมาและการใชไ้ปของเงินทุน (The Source & Uses of Funds Statement) 
    ขั้นท่ีหา้ แปลความหมายจากผลการวเิคราะห์ 
    ขั้นท่ีหก สรุปขอ้มูลต่างๆ แสดงความเห็น และการเสนอแนะ เพื่อการตดัสินใจ 
ขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ 
1. งบก าไรขาดทุน 
2. งบดุล 
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3. งบก าไรสะสม 
      4. งบแสดงท่ีมาและการใชไ้ปของเงินทุน 

1. วธีิวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) 
อตัราส่วนทางการเงิน คือ การนาตวัเลขทางการเงินมาพิจารณา เปรียบเทียบวิเคราะห์ฐานะทาง
การเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจในเวลาท่ีแตกต่างกนัของธุรกิจเดียวกนัและในเวลาเดียวกนั
ของธุรกิจต่างๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกนั จึงเป็นวิธีท่ีนาขอ้มูลทางการเงินต่างๆมาค านวณให้
รูปแบบท่ีเป็นมาตรฐานเดียวกนั ดงันั้นอตัราส่วนทางการเงินจึงเป็นขอ้มูลพื้นฐานท่ีให้ค  าตอบกบัผู ้
วิเคราะห์เก่ียวกบัผลการด าเนินงานและฐานทางการเงินของกิจการ การเปรียบเทียบท่ีช่วยให้การ
วเิคราะห์ทางการเงินไดผ้ลตอ้งเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงิน 2 แบบ คือ 
1. การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินของธุรกิจเดียวกนัแต่ในระยะเวลาต่างๆกนั ทั้งในอดีต
จนถึงปัจจุบนัและในอนาคต 
2. การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินของกิจการหน่ึงกบักิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกนั 
ในช่วงเวลาเดียวกนั อตัราส่วนของกิจการอ่ืนๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกนัคือ “อตัราส่วนเฉล่ียของ
อุตสาหกรรม หรือ อตัราถวัเฉล่ียของอุตสาหกรรม” มาจากการค านวณงบการเงินของกิจการท่ี
ประกอบธุรกิจในอุตสาหกรรมเดียวกนัน ามาถวัเฉล่ียดว้ยวิธีการทางคณิตศาสตร์ ซ่ึงในต่างประเทศ
มีหน่วยงานท่ีจดัทา อตัราส่วนโดยเฉล่ียของอุตสาหกรรม เช่น DUN&BRADSTREET, ROBERT 
MORRIS ASSOCIATES เป็นตน้ ประเภทของอตัราส่วนทางการเงินเพื่อให้การวิเคราะห์อตัราส่วน
ทางการเงินไดผ้ลครบถว้น จึงแบ่งอตัราส่วนทางการเงินออกเป็น 4 กลุ่มดงัน้ี 

1. อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงความสามารถในเป็น
อตัราส่วนท่ีแสดงความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้นของกิจการพิจารณาจากเงิน
สดและสนทรัพยท่ี์ใกลเ้งินสดท่ีกิจการมีอยูใ่นขณะหน่ีง วา่เพียงพอต่อการจ่ายช าระ
หน้ีระยะสั้นหรือภาระผกูพนัระยะสั้นดว้ย 
1.1 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน = สินทรัพยห์มุนเวยีน/หน้ีสินหมุนเวยีน (เท่า) 
1.2 อตัราส่วนทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) สินทรัพยบ์างรายการไม่มีความสามารถใน

การเปล่ียนเป็นเงินสดได้คล่องตัว เช่น สินค้าคงเหลือ ถ้าต้องการให้เห็น
ความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั่นของกิจการไดช้ดัเจนยิ่งข้ึน ควรพิจารณา
สินทรัพยท่ี์สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้เร็ว เช่น เงินสด ลูกหน้ี หลกัทรัพยท่ี์
เปล่ียนเป็นเงินสดไดง่้าย ค านวณไดด้งัน้ี  

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Ratio) = สินทรัพยห์มุนเวยีน – สินคา้คงเหลือ/หน้ีสินหมุนเวียน 
(เท่า) 



22 

2. อตัราส่วนแสดงสมรรถภาพในการด าเนินงานหรือความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย ์

(Activity Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัประสิทธิภาพของการบริหารสินทรัพย ์ก่อให้เกิดรายได ้เช่น 
กิจการท่ีใช้เงินลงทุน รวม 10 ล้านบาท ก่อให้เกิดรายได้ 50 ล้านบาท เป็นต้น การประเมิน
ประสิทธิภาพการใช้สินทรัพยต่์างๆ ท่ีกิจการลงทุนไป แต่ละประเภท ก่อให้เกิดรายได้มากน้อย
เพียงใด โดยแยกพิจารณาสินทรัพยแ์ต่ละประเภทตั้งแต่ ลูกหน้ี สินคา้คงเหลือ สินทรัพยป์ระจ า 
ตลอดจนสินทรัพยร์วม ค านวณ ไดด้งัน้ี  

2.1 อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ี (Account Receivable turnover) 
อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ี = ค่าขายเช่ือ/ลูกหน้ี (เท่า) 
ระยะเวลาเฉล่ียในการเก็บเงินจากลูกหน้ี = จ านวนวนัในงวดบญัชี/อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี 
(วนั) หรือ  
ระยะเวลาเฉล่ียในการเก็บหน้ี = ลูกหน้ี/ค่าขายเช่ือ/360 วนั 
ระยะเวลาเฉล่ียในการเก็บเงินจากลูกหน้ี ค านวณไดจ้ากขอ้มูลงบการเงินเป็นผลการด าเนินงานท่ี
เกิดข้ึนจริง มีประโยชน์ในการประเมินผลการบริหารสินเช่ือของกิจการสามารถน าระยะเวลาเก็บ
หน้ีเฉล่ียท่ีค านวณได ้เปรียบเทียบกบัระยะเวลาการให้สินเช่ือแก่ลูกหน้ีท่ีกิจการก าหนดนโยบาย
สินเช่ือได ้

2.2 อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory turnover) เป็นการประเมิน
ประสิทธิภาพในการบริหารสินคา้คงเหลือ ประเมินไดจ้ากการหมุนเวียนของเงิน
ท่ีลงทุนในรูปสินคา้คงเหลือ วา่สามทารถหมุนเวียนไดก่ี้รอบ ก่อให้เกิดรายไดท่ี้
เท่าของเงินท่ีลงทุนไป ค านวณได ้ดงัน้ี  

อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ = ตน้ทุนสินคา้ท่ีขาย/สินคา้คงเหลือ (รอบ) 
ระยะเวลาการเก็บสินคา้คงเหลือเฉล่ีย = จ านวนวนัในงวดบญัชี/อตัราการหมุนเวียนของสินคา้
คงเหลือ (วนั)  

2.3 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยป์ระจ า (Fixed asset turnover) เป็นอตัราส่วนท่ี
ช่วยพิจารณาประสิทธิภาพ ในการบริหารสินทรัพยป์ระจ า ค  านวณ ไดด้งัน้ี  

อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยป์ระจ า = ค่าขาย/สินทรัพยป์ระจ าสุทธิ (เท่า) 
2.4 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total asset turnover) เป็นการพิจารณา

โดยรวมถึงการบริหารเงินลงทุนในสินทรัพยท์ั้งหมดของกิจการท่ีน ามาใชใ้นการ
ด าเนินงานเพื่อก่อใหเ้กิดรายได ้ค านวณไดด้งัน้ี  

 อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม = ค่าขาย/สินทรัพยร์วม (เท่า)  
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3. อตัราสวนแสดงสภาพเส่ียง (Leverage Ratio) เป็นกลุ่มอตัราส่วนท่ีค านวณข้ึนเพื่อเป็นขอ้มูลช่วย
ในการพิจารณาสภาพเส่ียงของกิจการ ซ่ึงมีสาเหตุมาจาก 2 ประการ ไดแ้ก่  

1.ความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากภาระหน้ีสิน (Leverage ratio) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจากนโยบาย
การจดัหาเงินทุนของกิจการ วิเคราะห์จากรายการท่ีประกอบกนัทางดา้นหน้ีสินและส่วนของผูถื้อ
หุน้ในงบดุล 

2. ความเสียงท่ีเกิดข้ึนจากค่าใชจ่้ายประจ าท่ีสูง (Coverage ratio) ค่าใชจ่้ายประจ า 
หมายถึง ค่าใชจ่้ายส าคญัท่ีตอ้งจ่ายตามภาระผกูพนั ส่วนใหญ่ คือ ดอกเบ้ียจ่าย ค่าเช่า และ การจ่าย
ช าระคืนเม่ือครบก าหนดวเิคราะห์ไดจ้ากขอ้มูลในงบก าไรขาดทุน 

2.1 อตัราสวนหน้ีสิน (Debt ratio) พิจารณาขนาดของเงินทนจากเจา้หน้ีท่ีมีอยูใ่น
กิจการ ค านวณไดด้งัน้ี 
อตัราส่วนหน้ีสิน = หน้ีสินทั้งหมด/สินทรัพยร์วม x 100 (%) 

2.2  อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อเงินทุนระยะยาวทั้งหมด (Long-term debt to 
total capitalization) แสดงถึงสัดส่วนของเงินทุนจากหน้ีสินระยะยาวท่ีใชเ้ป็นแหล่งเงินทุนประจ า
ของธุรกิจ ส่วนเงินทุนระยะยาว หมายถึง เงินทุนจากแหล่งประจ าทั้งหมดของกิจการ ไดแ้ก่ หน้ีสิน
ระยะยาว หุน้บุริมสิทธ์ิ และส่วนของผูถื้อหุน้ ค  านวณไดด้งัน้ี 
อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อเงินทุนระยะยาวทั้งหมด = หน้ีสินระยะยาว+หุน้บุริมสิทธ์ิ +ส่วนของผู ้
ถือหุน้ 

2.3 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity ratio) เป็นการพิจารณา 
สัดส่วนของหน้ีสินทั้งส้ินเม่ือเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุน้ ค  านวณไดด้งัน้ี 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ = หน้ีสินรวม/ส่วนของผูถื้อหุน้  
วตัถุประสงค์ของการค านวณอตัราส่วนน้ีในแง่ผูถื้อหุ้นเพื่อพิจารณาภาระผกูพนัทั้งหมดท่ีบริษทัมี
ต่อผูมี้สิทธิเรียกร้องในสินทรัพยข์องบริษทัก่อนผูถื้อหุ้น กรณีท่ีบริษทัมีหุ้นบุริมสิทธิเป็นแหล่ง
เงินทุนดว้ย เน่ืองผูถื้อหุน้บุริมสิทธ์ิในการเรียกร้องเพื่อการช าระหน้ีก่อนผูถื้อหุน้สามญั จึงควรรวมผู ้
ถือหุน้บุริมสิทธ์ิเป็นส่วนหน่ึงของหน้ีสินรวมดว้ยอตัราส่วนส าหรับวิเคราะห์ความเส่ียงของกิจการ
ท่ีเกิดจากค่าใชจ่้ายประจ า ประกอบดว้ยอตัราส่วนต่างๆ ดงัน้ี 

2.4 อตัราส่วนแสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย (Interest coverage ratio 
หรือ Times interest earned ratio) เป็นการแสดงความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียจากภาระ
ผกูพนัทางการเงินท่ีส าคญั คือ ดอกเบ้ียจ่าย วิเคราะห์วา่บริษทัมีรายไดก่้อนหกัดอกเบ้ียจ่ายเป็นก่ีเท่า
ของภาระดอกเบ้ียท่ีตอ้งจ่ายในแต่ละงวด ค านวณไดด้งัน้ี 
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   อตัราส่วนแสดงความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย = ก าไรก่อนดอกเบ้ีย
และภาษี/ดอกเบ้ียจ่าย (เท่า)  
   ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียและเงินตน้ = กรณีเงินตน้ครบก าหนด
ตอ้งจ่ายคืนในงวดนั้น  
   ก าไรสุทธิหลงัหกัภาษี+ดอกเบ้ียจ่าย/ดอกเบ้ียจ่าย+เงินตน้ท่ีตอ้งจ่ายคืนใน
งวดนั้น 

2.5 อตัราส่วนแสดงความสามารถในการจ่ายค่าใช้จ่ายประจ า (Fixed charge 
coverage ratio หรือ Cash flow overall coverage ratio) เป็นการแสดงถึงขนาดของกระแสเงินสด
จากการด าเนินงานว่ามีมากน้อยเพียงใดเม่ือเทียบกับค่าใช้จ่ายประจ าของกิจการในงวดนั้นๆ 
ค่าใชจ่้ายประจ า เช่น ดอกเบ้ียจ่าย ค่าเช่า เงินปันผลหุน้บุริมสิทธ์ิ ถา้อตัราส่วนน้ีสูงแสดงวา่ กิจการมี
กระแสเงินสดมากพอส าหรับการจ่ายค่าใชจ่้ายประจ า ค  านวณไดด้งัน้ี 
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการจ่ายค่าใชจ่้ายประจ า =  ก าไรหลงัภาษี + ดอกเบ้ียจ่าย + ค่าเช่า + 
ค่าเส่ือมราคา/ค่าใชจ่้ายประจ าวนั (เท่า)  หรือ 
ก าไรสุทธิหลงัหกัภาษี + ดอกเบ้ียจ่าย + ค่าเช่า + ค่าเส่ือมราคา/ดอกเบ้ียจ่าย + ค่าเช่า + เงินปันผลหุ้น
บุริมสิทธ์ิ + เงินตน้ครบก าหนดช าระคืน (เท่า)  
อตัราส่วนแสดงสมรรถภาพในการหาก าไร (Profitability Ratios) อตัราส่วนกลุ่มน้ีแสดง
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานทั้งหมดของกิจการ ทั้งการขาย การลงทุน สามารถพิจารณาไดเ้ป็น 2 
ส่วนคือ 
ส่วนท่ี 1 อตัราส่วนแสดงสมรรถภาพในการหาก าไรท่ีเก่ียวกบัการขาย 
ส่วนท่ี 2 อตัราส่วนแสดงสมรรถภาพในการหาก าไรท่ีเก่ียวกบัการลงทุน 

4.1 อตัราส่วนก าไรเบ้ืองตน้ต่อค่าขาย (Gross Profit Margin) ค านวณไดด้งัน้ี 
ค่าขายสุทธิ – ตน้ทุนสินคา้ขาย/ค่าขายสุทธิ (%)  

4.2 อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อค่าขาย (Net Profit Margin) หรืออตัราผลตอบแทนจาก 
การขายแสดงถึงอตัราร้อยละของก าไรท่ีบริษทัหาไดจ้ากการด าเนินงานหลงัหักค่าใช้จ่ายทั้งหมด 
รวมถึงภาษี ค านวณไดด้งัน้ี 
ก าไรสุทธิหลงัหกัภาษี/ค่าขาย x 100 
การพิจารณาอัตราส่วนทั้ ง 2 อัตราส่วนน้ีจะช่วยในการพิจารณาการด าเนินงานของกิจการถ้า
อตัราส่วนก าไรเบ้ืองตน้ต่อค่าขายมีอตัราคงท่ีตลอดหลายงวดท่ีผา่นมาแต่อตัราส่วนก าไรสุทธิ 
ต่อค่าขาย หรืออตัราผลตอบแทนจากการขายต ่าลงเร่ือยๆ ในช่วงระยะเวลาเดียวกนั แสดงไดว้่าคา
ใช้จ่ายในการขาย ค่าใช้จ่ายในการบริหาร ค่าใช้จ่ายมีอตัราสูงข้ึน ตอ้งวิเคราะห์รายละเอียดของ
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ค่าใชจ่้ายต่างๆ เพื่อจะทราบถึงสาเหตุท่ีท าให้ก าไรสุทธิลดลง ถา้อตัราก าไรเบ้ืองตน้ต่อค่าขายลดลง
เร่ือยๆ แสดงเบ้ืองต้นว่า ต้นทุนในการผลิตมีสัดส่วนเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกับค่าขายอาจเกิดการ
เปล่ียนแปลงในราคาขายและการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพนอ้ยลง ซ่ึงตอ้งมีการหาสาเหตุต่อไป 
ส่วนท่ี 2 อตัราส่วนแสดงสมรรถภาพในการหาก าไรท่ีเก่ียวกบัการลงทุน มีอตัราส่วนดงัน้ี  

4.3 อตัราส่วนผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment = ROI) เป็นการพิจารณา
ถึงอตัราก าไรท่ีกิจการไดรั้บจากการลงทุนทั้งหมดในงวดนั้นๆ ค านวณไดด้งัน้ี 

ก าไรสุทธิหลงัหกัภาษี/สินทรัพยร์วม X 100 (%) 
ถา้มองในแง่ผูล้งทุน อตัราส่วนน้ีแสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารเงินทุนทั้งหมดของผูบ้ริหาร 
บริษทัและผูล้งทุนสามารถใชพ้ิจารณาเปรียบเทียบเพื่อการตดัสินใจลงทุนเบ้ืองตน้ได ้
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินผูว้ิเคราะห์ควรเขา้ใจถึงปัญหาและขอ้จ ากดัในการ วิเคราะห์พอ
สรุปไดด้งัน้ี 

1. การจดัอุตสาหกรรมท่ีเหมาะสมให้กบักิจการท่ีท าธุรกิจหลายประเภท ขอ้มูล จะมีปัญหา
ในการพิจารณาวา่ธุรกิจดงักล่าวควรอยูใ่นอุตสาหกรรมใด 

2. ปัญหาขอ้มูลอตัราส่วนอุตสาหกรรมถวัเฉล่ียเป็นอตัราส่วนเฉล่ียของอุตสาหกรรมเป็น
ตวัเลขท่ีไดม้าจากการค านวณโดยประมาณ เป็นตวัเลขพื้นฐานทัว่ๆไปมากกวา่ท่ีจะเป็น ค่าเฉล่ียจาก
อตัราส่วนของกิจการทั้งหมดในอุตสาหกรรม 

3. วิธีการทางบญัชีท่ีแตกต่างกนัของธุรกิจต่างๆ ท่ีจะน ามาวิเคราะห์เปรียบเทียบ เช่น 
วธีิการประเมินมูลค่าสินคา้คงเหลือท่ีท าใหห้ลายวธีิ 

4. ขอ้มูลในอดีตกบัภาวะเงินเฟ้อ ขอ้มูลท่ีปรากฏในงบการเงินเป็นขอ้มูลท่ีเกิด จากวิธีการ
ทางบญัชี โดยเฉพาะมูลค่าของสินทรัพย์จะถูกบนัทึกตามราคาต้นทุน เม่ือเวลาผ่านไป มูลค่า
สินทรัพยเ์หล่านั้นจะสูงข้ึนในส่วนท่ีมีภาวะเงินเฟ้อ มูลค่าสินทรัพยต่์าง ๆ จะสูงข้ึนขณะท่ีมูลค่าใน
งบดุลเป็นมูลค่าในอดีตท่ีค่อนขา้งต ่ากว่ามูลค่าตลาด การวิเคราะห์อตัราส่วนต่างๆ ท่ี เก่ียวขอ้งกบั
รายการน้ีจึงตอ้งค านึงถึงและระมดัระวงัในการวเิคราะห์ 

5. รายการพิเศษอ่ืนๆ ท่ีปรากฏในงบการเงิน ในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของบริษทั 
ผูส้นใจทัว่ไปจะใหค้วามส าคญักบั 2 รายการสุดทา้ยในงบก าไรขาดทุน (สุทธิ) แต่อีก รายการหน่ึงท่ี
ควรใหค้วามสนใจคือรายการท่ีไดเ้กิดข้ึนโดยปกติทุกงวด เกิดพิเศษเฉพาะงวดใดงวด หน่ึง เช่นการ
ขายสินทรัพย ์สมรรถภาพในการหาก าไรของกิจการควรประเมินจากก าไร (ขาดทุน) ก่อนรายการ
พิเศษอ่ืน 
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6. การวิเคราะห์ธุรกิจท่ีการด าเนินงานมีลกัษณะเป็นฤดูกาล การวิเคราะห์งบการ เงินเป็น
การวเิคราะห์ในช่วงระยะเวลาใดเวลาหน่ึงจะไม่แสดงถึงผลท่ีเกิดข้ึนจริงในช่วงการด าเนินงานต่างๆ 
ดงันั้นควรใชมู้ลค่าโดยเฉล่ียของงวดนั้นๆ มากกวา่จะใชมู้ลค่าปลายงวดเพียง จ านวนเดียว 

7. การสรุปผลการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ควรพิจารณาอตัราส่วนทางการเงินหลาย 
ๆ อตัราส่วนประกอบกนั ผลท่ีไดจ้ะแสดงถึงส่ิงท่ีผิดปกติท่ีตอ้งน ามาวิเคราะห์เพื่อหาขอ้ มูลอ่ืนๆ 
เพิ่มเติมส าหรับวางแผนธุรกิจต่อไป 
จากการศึกษาแนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกบัการวิเคราะห์งบการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน ผูว้ิจยั
พบว่าการวิเคราะห์งบการเงินด้วยอัตราส่วนทางการเงิน เป็นข้อมูลท่ีส าคัญต่อธุรกิจรับเหมา
หลงัจากปี ค.ศ. 1985 เป็นตน้มา Altman Z – Score ได้รับการยอมรับอย่างกวา้งขวางของ                 
ผูต้รวจสอบบญัชี (Accounting Audit) ท่ีปรึกษาทางการเงินของบริษทัเอกชน, ศาล, และระบบการ 
พิจารณาอนุมติัการกูย้ืมของธนาคารAltman Z – Score ในรูปแบบ Original ถูกสร้างมาเพื่อใชใ้น
การประเมินบริษทัท่ีเป็นผูผ้ลิต สินคา้ (Manufacturing Firm) ท่ีมีสินทรัพยม์ากกวา่ 1ลา้นดอลลาห์
สหรัฐข้ึนไป แต่หลงัจาก Prof.Edward Altman ไดท้  าการพฒันาต่อยอดและปรับปรุง Altman Z – 
Score ให้สามารถน าไปใช ้ประเมินบริษทัท่ีไม่ไดเ้ป็นผูผ้ลิตสินคา้ (Non – Manufacturing Firm) 
โดยการตดัตวัแปรท่ีใชใ้นสูตร บางตวัออกไปและท าการเปล่ียนแปลงค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) 
ของสูตร ขอ้จ ากดัของสมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score คือการไม่สามารถน าไปวิเคราะห์ 
หรือประเมินบริษทัท่ีท าธุรกิจเก่ียวกบัการเงิน เช่น ธนาคาร บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่ม Finance การเงิน ได้
เน่ืองจากความแตกต่างในการบนัทึกบญัชี ความสามารถในการ Leverage เงินทุน, ตน้ทุนรวม การ 
จดัการแหล่งเงินทุนต่าง ๆ (ทีมงานวจิยัระบบการลงทุน, 2560) 
สมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score ประกอบดว้ยอตัราส่วนยอ่ยทั้งหมด 5 อตัราส่วน ในแต่
ละส่วนนั้นจะมีการพิจารณาขอ้มูลทางบญัชีในปัจจยัต่างๆท่ีสามารถบ่งช้ีถึงการพิจารณาฐานะ 46 
ทางการเงิน ท่ีมีความเส่ียงต่อการล้มละลาย (Bankruptcy) โดยปัจจยัท่ีน ามาพิจารณาจะมีค่า 
สัมประสิทธ์ิ(Coefficient) สะทอ้นถึงน ้ าหนกัท่ีแตกต่างกนัของแต่ละปัจจยัโดยขอ้มูลท่ีใช้ในการ
ค านวณสมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score ลว้นเป็นขอ้มูลท่ีสามารถหาไดใ้นงบการเงิน (งบ 
แสดงฐานะทางการเงิน และ งบก าไรขาดทุนเบด็เสร็จ) 
สูตร Altman Z – Score Original Formula (1968) ค านวณไดด้งัน้ี 

Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 0.99X5 
X1 = Working Capital / Total Assets X2 = Retained Earnings / Total Assets X3 = 

EBITDA / Total Assets 
X4 = Market Value of Equity / Total Liabilities X5 = Revenues / Total Assets 
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Altman Z – Score เป็นสูตรท่ีมาจากการวิเคราะห์ค่าและอตัราส่วนจากงบการเงินซ่ึงถา้ใน กรณีท่ี
บริษทัมีการเปล่ียนแปลง (Revised) หรือ ตกแต่งบญัชีอาจท าให้ค่า Z ท่ีไดผ้ิดเพี้ยนไป โดย X1 คือ
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) ต่อสินทรัพยร์วม (Total Assets) ซ่ึงเป็นตวัช้ีวดัถึง
สภาพคล่องของบริษทัในการด าเนินงาน โดยเงินทุนหมุนเวียนนั้นค านวณมาจาก การน าสินทรัพย์
หมุนเวยีน (Total Current Assets) หกัลบดว้นหน้ีสินหมุนเวยีน (Total Current Liability) 
X2 คือ อตัราส่วนก าไรสะสม (Retained Earning) ต่อสินทรัพยร์วมซ่ีงสามารถวดัไดว้า่ บริษทัไดมี้
การสะสมเงินทุนไวส้ าหรับการขยายกิจการหรือไม่ ถา้อตัราส่วนน้ีสูง หมายถึง บริษทัมี ศกัยภาพ
ในการลงทุนขยายกิจการดว้ยเงินทุนของตวัเองโดยไม่ตอ้งการกูยืมหรือเพิ่มทุน X3 คือ อตัราส่วน
รายไดก่้อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม เป็นการหา Return on Assets แบบท่ีไม่น าดอกเบ้ีย
และภาษีเขา้มาค านวณ เน่ืองจากอาจท าให้เกิดความคลาดเคล่ือนได้ ก่อสร้างเป็นอย่างมาก ด้วย
อตัราส่วนทางการเงิน และ การวิเคราะห์ร่วมกนันั้นจะแสดงถึง ประสิทธิภาพในดา้นต่างๆ ของ
ธุรกิจ ผูว้จิยัจึงน ามาสร้างเป็นกรอบแนวคิดในการวิจยัคร้ังน้ี 
4. แบบจ าลองการทดสอบคะแนนของ Altman Z-Score Model 
ระบบการใหค้ะแนน Altman Z-Score นั้นถูกตีพิมพแ์ละเผยแพร่ต่อสาธารณะเป็นคร้ังแรก 
ในปี 1968 โดยเป็นผลงานช้ินส าคญัของ Prof. Edward Altman ศาสตราจารยด์า้น Finance ท่ี New 
York University Stern’s School of Business เร่ิมตน้มากจากแนวคิดท่ีตอ้งการสร้างมาตราวดัเชิง 
ปริมาณ (Quantitative Measure) จากขอ้มูลทางบญัชีท่ีสามารถน ามาใชใ้นการช้ีวดัและคาดเดาความ 
เส่ียงวา่บริษทันั้นๆ จะอยูใ่นภาวะลม้ละลายหรือไม่ (Bankruptcy) ผลการทดสอบเชิงวิชาการท่ีใช ้
ขอ้มูลทางบญัชีในสหรัฐอเมริกาตั้งแต่ปี ค.ศ.1970 – 1999 พบว่า Altman Z- Score สามารถ 
คาดการณ์การลม้ละลายของบริษทัภายในระยะเวลา 1 ปี จากเวลาท่ีประเมินไดถึ้ง 80 – 90 % มีอตัรา 
การผดิพลาด (บริษทัท่ีไม่ไดมี้การลม้ละลายตามคาด) อยูท่ี่ประมาณ 15 – 20 % 
หลงัจากปี ค.ศ. 1985 เป็นตน้มา Altman Z – Score ไดรั้บการยอมรับอย่างกวา้งขวางของผู ้
ตรวจสอบบญัชี (Accounting Audit) ท่ีปรึกษาทางการเงินของบริษทัเอกชน, ศาล, และระบบการ 
พิจารณาอนุมติัการกูยืมของธนาคารAltman Z – Score ในรูปแบบ Original ถูกสร้างมาเพื่อใชใ้น
การประเมินบริษทัท่ีเป็นผูผ้ลิต สินคา้ (Manufacturing Firm) ท่ีมีสินทรัพยม์ากกวา่ 1 ลา้นดอลลาห์
สหรัฐข้ึนไป แต่หลงัจาก Prof.Edward Altman ไดท้  าการพฒันาต่อยอดและปรับปรุง Altman Z – 
Score ให้สามารถน าไปใช ้ประเมินบริษทัท่ีไม่ไดเ้ป็นผูผ้ลิตสินคา้ (Non – Manufacturing Firm) 
โดยการตดัตวัแปรท่ีใชใ้นสูตร บางตวัออกไปและท าการเปล่ียนแปลงค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) 
ของสูตรขอ้จ ากดัของสมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score คือการไม่สามารถน าไปวิเคราะห์ 
หรือประเมินบริษทัท่ีท าธุรกิจเก่ียวกบัการเงิน เช่น ธนาคาร บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่ม Finance การเงินได ้
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เน่ืองจากความแตกต่างในการบนัทึกบญัชี ความสามารถในการ Leverage เงินทุน, ตน้ทุนรวม การ
จดัการแหล่งเงินทุนต่าง ๆ (ทีมงานวจิยัระบบการลงทุน, 2560) 
สมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score ประกอบดว้ยอตัราส่วนยอ่ยทั้งหมด 5 อตัราส่วน ในแต่
ละส่วนนั้นจะมีการพิจารณาขอ้มูลทางบญัชีในปัจจยัต่างๆท่ีสามารถบ่งช้ีถึงการพิจารณาฐานะทาง
การเงิน ท่ีมีความเส่ียงต่อการลม้ละลาย (Bankruptcy) โดยปัจจยัท่ีน ามาพิจารณาจะมีค่าสัมประสิทธ์ิ 
(Coefficient) สะทอ้นถึงน ้ าหนักท่ีแตกต่างกนัของแต่ละปัจจยั โดยขอ้มูลท่ีใช้ในการ  ค  านวณ
สมการแบบจ าลองของ Altman Z – Score ลว้นเป็นขอ้มูลท่ีสามารถหาไดใ้นงบการเงิน (งบ แสดง
ฐานะทางการเงิน และ งบก าไรขาดทุนเบด็เสร็จ) 
สูตร Altman Z – Score Original Formula (1968) ค านวณไดด้งัน้ี 

Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 0.99X5 
X1 = Working Capital / Total Assets X2 = Retained Earnings / Total Assets X3 = 

EBITDA / Total Assets 
X4 = Market Value of Equity / Total Liabilities X5 = Revenues / Total Assets 

Altman Z – Score เป็นสูตรท่ีมาจากการวิเคราะห์ค่าและอตัราส่วนจากงบการเงินซ่ึงถา้ใน กรณีท่ี
บริษทัมีการเปล่ียนแปลง (Revised) หรือ ตกแต่งบญัชีอาจท าใหค้่า Z ท่ีไดผ้ดิเพี้ยนไป โดย  
X1 คืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) ต่อสินทรัพยร์วม (Total Assets) ซ่ึงเป็น
ตวัช้ีวดัถึงสภาพคล่องของบริษทัในการด าเนินงาน โดยเงินทุนหมุนเวียนนั้นค านวณมาจาก การน า
สินทรัพยห์มุนเวยีน (Total Current Assets) หกัลบดว้นหน้ีสินหมุนเวยีน (Total Current Liability) 
X2 คือ อตัราส่วนก าไรสะสม (Retained Earning) ต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงสามารถวดัไดว้า่ บริษทัไดมี้
การสะสมเงินทุนไวส้ าหรับการขยายกิจการหรือไม่ ถา้อตัราส่วนน้ีสูง หมายถึง บริษทัมี ศกัยภาพ
ในการลงทุนขยายกิจการดว้ยเงินทุนของตวัเองโดยไม่ตอ้งท าการกูย้มืหรือเพิ่มทุน  
X3 คือ อตัราส่วนรายไดก่้อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม เป็นการหา Return on Assets แบบ
ท่ีไม่น าดอเบ้ียและภาษีเขา้มาค านวณ เน่ืองจากอาจท าใหเ้กิดความคลาดเคล่ือนได ้
X4 คือ อตัราส่วนของมูลค่าตลาด (Market Capitalization) กบัหน้ีสินรวม (Total Liability) เป็นส่วน
ท่ีประเมินว่ามูลค่าตลาดของบริษทั และ หน้ีสินรวมปัจจุบนัอยู่ในระดับท่ีน่าเป็นห่วง หรือไม่ 
เน่ืองจากมูลค่าตลาดของบริษทัลดลงต ่ากว่าหน้ีสินรวม ถือว่าบริษทัวิกฤตทางการเงิน X5 คือ 
อตัราส่วนรายไดต่้อสินทรัพยร์วม หรือ ท่ีเรียกวา่ Assets Turn Over Ratio สามารถน าไปพิจารณา
ประสิทธิภาพของบริษทัในการใชสิ้นทรัพยเ์พื่อก่อใหเ้กิดรายได ้
ส าหรับ X5 ในกรณีดั้งเดิมนั้นค านวณจาก Net Sale / Total Assets แต่ในบางกรณีบริษทัไม่ มีแหล่ง
รายไดอ่ื้นนอกจากการขายสินคา้โดยใชต้วัแปร Revenues แทน 
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ค่า Z มากกวา่ 3.0 หมายถึง บริษทัมีความมัน่คงทางการเงิน 
ค่า Z ระหวา่ง 2.7 – 3.0 หมายถึง บริษทัมีความมัน่คงทางการเงินแต่ควรระมดัระวงั 
ค่า Z ระหวา่ง 1.8 – 2.7 หมายถึง มีความเป็นไปไดท่ี้บริษทัจะลม้ละลายหรือตอ้งเพิ่มทุน ภายใน 2 ปี 
ค่า Z น้อยกว่า 1.8 หมายถึง มีความเป็นไปไดสู้งท่ีบริษทัจะลม้ละลาย หรือ ตอ้งการเพิ่มทุน จุด
ตดัสินใจในการพิจารณาค่า Z – score 
การใชแ้บบจ าลอง Z - Score เร่ิมตน้ดว้ยการค านวณอตัราส่วนต่าง ๆ แลว้น าไปแทนค่าในสมาการ
เพื่อหา Z – score แลว้จึงน าเอา Z – Score นั้นไปเปรียบเทียบค่าวิกฤต โดยท่ียิ่งค่า Z – Score สูง
เท่าใด ก็หมายความวา่โอกาสของการลม้ละลายขององคก์รมีนอ้ย 
ค่า Z – Score ท่ีค  านวณไดม้านั้น ตกอยูใ่นส่วนใด สามารถแปลความหมายได ้ดงัน้ี  ค่า Z – Score มี
ค่ามากกวา่ 2.67 หมายถึง องคก์รธุรกิจนั้น มีสุขภาพท่ีดี มีโอกาสนอ้ยท่ีองคก์รธุรกิจนั้นจะตกอยูใ่น
ภาวะลม้ละลาย หรือ อยูใ่นภาวะขดัขอ้งทางการเงิน 
ค่า Z – Score ท่ีอยูใ่นช่วง 1.81 – 2.67 (Gray area) สุขภาพองคก์รไม่ชดัเจน ยากท่ีจะ พยากรณ์ถึง
อนาคตวา่จะตกอยูใ่นความยากล าบากทางการเงินหรือจะไม่มีปัญหาทางการเงิน ค่า Z – Score มีค่า
น้อยกว่า 1.81 หมายถึง คาดได้ว่ามีโอกาสค่อนขา้งสูงท่ีจะประสบภาวะ ยากล าบาก หรือ ภาวะ
ขดัขอ้งทางการเงิน (สันติ กีระนนัทน์, 2546) 
ในปี 1985 Prof. Altman มีการปรับปรุงสูตรดั้งเดิมเพื่อท่ีจะได ้ค านวณค่า Z – Score ส าหรับบริษทั
ท่ีไม่ไดผู้ผ้ลิตสินคา้ (Non – Manufacturing firm) มีสูตรค านวณดงัน้ี  

Z = 6.5X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4 
ในการปรับปรุงน้ี Altman ท าการตดั X5 ซ่ึงก็คือ อตัราส่วนรายไดต่้อสินทรัพยร์วมหรือ 
Assets Turn Over Ratio และเปล่ียนค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) เพื่อให้สอดคลอ้ง โดยส่งผลให ้
การแปรผลลพัธ์ของค่า Z มีการเปล่ียนแปลงเล็กนอ้ย 
ค่า Z มากกวา่ หรือ เท่ากบั 2.9 หมายถึง บริษทัมีความมัน่คงทางการเงิน 
ค่า Z ระหวา่ง 1.23 – 2.9 หมายถึง บริษทัมีความมัน่คงทางการเงินแต่ควรระมดัระวงั 
ค่า Z นอ้ยกวา่ 1.23 หมายถึง มีความเป็นไปไดสู้งท่ีบริษทัจะลม้ละลาย หรือ ตอ้ง เพิ่มทุน 
การวดัประสิทธิภาพของ Altman Z – Score ก็คือ การทดสอบวา่ แบบจ าลองนั้นใชใ้นการ พยากรณ์
เปรียบเทียบกบัเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนจริงเป็นอยา่งไรบา้ง เกณฑ์ท่ีใชใ้นการตดัสินแบบจ าลอง ใชไ้ดดี้
หรือไม่นั้น ไม่ได้วดัจากจ านวนกรณีท่ีถูกตอ้งของการพยากรณ์ แต่เป็นตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนจาก การ
พยากรณ์ผิดพลาด สรุปไดว้า่ แบบจ าลองท่ีดีตอ้งให้ค่า Type – I error ท่ีต  ่า เพราะในการ พยากรณ์
การลม้ละลายของธุรกิจนั้น Type – I error มีตน้ทุนท่ีสูงกวา่ Type - II error 
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Altman (1993) และ Khanna and Poulsen (1995) แสดงให้เห็นวา่ ตน้เหตุของการเกิดภาวะ ขดัขอ้ง
ทางการเงินขององคก์ร มีหลายสาเหตุประกอบดว้ย 

1.การกระท าทุจริตของผูบ้ริหาร (Dishonesty)  
2.การขาดความช านาญในงาน (Incompetence)  
3.การบริหารงานผดิพลาดของผูบ้ริหาร (Mismanagement) 
4.ผูบ้ริหารตดัสินใจผดิพลาด (Poor judgment) 

การพยากรณ์ภาวะลม้ละลายขององคก์ร 
1. การลม้ละลายขององคก์รอาจเกิดจากสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจอ่อนตวั ท าให้องคก์ร 

ได้รับผลกระทบอย่างรุนแรง จัดได้ว่าเป็นความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ไม่สามารถหลีกเล่ียงได ้
(Systematic risk) การหลีกเล่ียงไม่ไดด้งักล่าวเป็นการหลีกเล่ียงไม่ไดโ้ดยปราศจากตน้ทุน แต่ยงั
สามารถลดลงไดโ้ดยมีตน้ทุน หรือเรียกวา่ การป้องกนัความเส่ียง (Hedging) 

2. จากสภาพแวดล้อมท่ีองค์กรได้รับผลกระทบโดยไม่สามารถควบคุมสภาพแวดล้อม
เหล่านั้นไดอี้กปัจจยัท่ีส าคญั คือ ปัจจยัภายในองค์กรเอง หากองค์กรมีความเขม้แข็ง องค์กรก็จะ
สามารถ ป้องกนัตนเองไดไ้ม่ประสบปัญหาถึงขั้นลม้ละลาย กิจการท่ีไม่ใช่ภาคการผลิตสินคา้ Non 
– Manufacturing 
สถาบนั Institute for Supply Management (ISM) เป็นสมาคมท่ีเก่าแก่และใหญ่ท่ีสุดในโลกซ่ึงก่อตั้ง
ข้ึนในปี 2458 มีเป้าหมาย คือ 

1. สร้างความประทบัใจให้โลกธุรกิจดว้ยความส าคญัของฟังก์ชัน่การจดัซ้ือ เพื่อความเป็น 
อยูท่ี่ดีทางเศรษฐกิจ 

2. ส่งเสริมกระตุน้ใหบุ้คลากรปรับปรุงตวัเองและมีส่วนร่วมมากข้ึนในการพฒันากบับริษทั
ท่ีพวกเขาใหบ้ริการ 
ISM เป็นสมาคมการศึกษาท่ีไม่แสวงหาก าไรของสหรัฐอเมริกา ให้บริการแก่บริษทัและ องคก์รท่ีมี
ความสนใจการจดัการด้านอุปทาน โดยให้การศึกษาอบรมคุณสมบติัส่งพิมพ์ข้อมูล ปัจจุบนัมี
สมาชิก 50,000 ราย ใน 90 ประเทศ ขอ้มูลและรายงานของสถาบนัมีความส าคญัเพิ่มข้ึน อย่างมี
นยัส าคญั จึงได้รับการจดัอนัดบัในความน่าเช่ือถือท่ีสุดของเศรษฐกิจ และเป็นรายงาน ขอ้มูล ท่ี
ส าคญัต่อสภาวะเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐ จากการส ารวจระดบัชาติคร้ังท่ี 2 ของผูจ้ดัการจดัซ้ือ ท่ี
ติดตามการเปล่ียนแปลงในภาคการผลิต (Manufacturing) และ ไม่ใช่ภาคการผลิต (Non – 
Manufacturing) สมาคมจะท าการรายงาน ดชันีรวมของธุรกิจ ในวนัท าการแรกของแต่ละเดือน ผา่น
ทางเวป็ไซส์ของ ISM (Wikipedia, 2019) 
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ISM Non – Manufacturing Index เป็นดชันีจากการส ารวจผูบ้ริหารดา้นการจดัซ้ือและจดัหา ของ
บริษทัท่ีไม่ใช่ภาคการผลิตมากกวา่ 400 แห่ง ภายใน 60 สาขาทัว่ประเทศ ในการติดตามขอ้มูล ทาง
เศรษฐกิจ การวดัแนวโน้มการจา้งงาน ราคา และ ค าสั่งซ้ือใหม่ กิจการทางธุรกิจ โดยดัชนีมีค่า 
ส าหรับการให้ขอ้มูลเชิงลึกเก่ียวกบัเง่ือนไขทางธุรกิจซ่ึงอาจมีผลกระทบต่อผลผลิตและแรงกดดนั 
เงินเฟ้อ เป็นมุมมองรายละเอียดเก่ียวกบัเศรษฐกิจสหรัฐ ช่วยให้นกัวิเคราะห์คาดการณ์แนวโนม้ทาง 
เศรษฐกิจในระยะยาว นกัลงทุนไดรั้บรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อการเติบโตของ 
ผลผลิตโดยรวม และอตัราเงินเฟ้อ 
กิจการ ธุรกิจ ท่ีไม่ใช่ภาคการผลิตสินคา้ตาม ISM ประกอบดว้ย ศิลปะบนัเทิงและสันทนา การ การ
ขนส่งและคลงัสินคา้ การดูแลสุขภาพและความช่วยเหลือทางสังคม การคา้ปลีก สาธารณูปโภค 
บริการท่ีพกัและอาหาร บริการวิทยาศาสตร์และเทคนิค บริการให้ข้อมูล รัฐประศาสนศาสตร์ 
บริการอ่ืน ๆ เช่น การเงินและการประกนัภยั การเช่าและการเช่าซ้ือ การคา้ส่ง เกษตรกรรม การขุด 
การป่าไม้ การประมงและการล่าสัตว์ บริการการศึกษา การก่อสร้าง การ จดัการและบริการ
สนบัสนุน การท าเหมืองแร่ คมนาคม การคา้ปลีก และ อ่ืน ๆ (Investopedia, 2018) 

จากการศึกษาเก่ียวกบัสมการแบบจ าลองของ Altman Z-Score Model ผูว้ิจยัเลือกท่ีจะใช ้
อตัราส่วนทางการเงินจากแบบจ าลอง ซ่ึงเป็นแบบจ าลองเพื่อใช้ในการวิเคราะห์ความอยู่รอดของ
ธุรกิจ (โอกาสจะลม้ละลาย) การเกิดปัญหาทางการเงินความเส่ียงท่ีอาจเกิดภาวะลม้ละลาย ซ่ึงใน 
งานวจิยัน้ีเลือกใชส้มการแบบจ าลองของ Altman Z – Score ส าหรับกิจการท่ีไม่ไดผ้ลิตสินคา้ (Non 
– Manufacturing firm) โดยน ามาเป็นตวัแปรอิสระส าหรับการวิเคราะห์กบัความเส่ียง (โอกาสจะ
ลม้ละลาย) และ ผลประกอบการ (ก าไร / ขาดทุนสุทธิ) ซ่ึงเป็นตวัแปรตาม 
แนวคิดเก่ียวกบัลกัษณะของกจิการ ธุรกิจ รับเหมาก่อสร้าง การบญัชีและการเงินเพื่อการก่อสร้าง ค่า
นิยามความหมายตามพระราชบญัญติัการจดัซ้ือจดัจา้ง และ บริหารงานพสัดุภาครัฐ พ.ศ. 2560 งาน
ก่อสร้าง หมายความว่า งานก่อสร้างอาคาร งานก่อสร้างสาธารณูปโภค หรือ ส่ิงปลูกสร้าง อ่ืนใด 
และ การซ่อมแซม ปรับปรุง ต่อเติม การร้ือถอน หรือ การกระท าอ่ืนท่ีมีลกัษณะท านอง 
เดียวกนัต่ออาคาร สาธารณูปโภค หรือ ส่ิงปลูกสร้างดงักล่าว รวมทั้งงานบริการท่ีรวมอยู่ในงาน 
ก่อสร้างนั้นดว้ย แต่มูลค่างานบริการนั้นตอ้งไม่สูงกว่ามูลค่าของงานก่อสร้างนั้นๆ เก่ียวกบักรณี 
การซ่อมแซม ต่อเติม ปรับปรุง ร้ือถอน ท่ีถือเป็นงานก่อสร้างตามนยัมาตรา 4 หมายความถึงกรณี 
ดงัต่อไปน้ี 

การปรับปรุง หมายถึง การแก้ไข การกระท าหรือ การด าเนินการ เพื่อให้ส่ิงก่อสร้างท่ีได้
ก่อสร้างไวแ้ลว้ยงัคงสภาพเดิม หรือ การท าให้มีสภาพท่ีดียิ่งข้ึน การร้ือถอน หมายถึง งานร้ือถอน 
หรือ การด าเนินการอ่ืนใด เพื่อการน าส่วนประกอบของการก่อสร้างอนัเป็นโครงสร้างทั้งหมออกไป 
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การต่อเติม หมายถึง การดดัแปลง การเพิ่มเติม เปล่ียนแปลง การลดและขยาย ซ่ึงมี ลกัษณะ
ของขอบเขตแบบ รูปทรง สัดส่วน น ้ าหนกั เน้ือท่ีของโครงสร้างหรือส่วนต่าง ๆ ของ ส่ิงก่อสร้าง
นั้นผดิไปจากเดิม แต่ก็ตอ้งไม่ใช่เป็นกรณีของการซ่อมแซม 

การซ่อมแซม หมายถึง การซ่อม การด าเนินการ การเปล่ียนแปลงส่วนประกอบ ของ
โครงสร้างของส่ิงก่อสร้างนั้นๆ หรือ ส่ิงก่อสร้างทั้งหมดให้คงอยู่สภาพเดิม หรือ การใช้งานได ้
ตามปกติดงัเดิม 
ซ่ึงท่ีกล่าวมาทั้ง การปรับปรุง การร้ือถอน การต่อเติม การซ่อมแซม จ าเป็นตอ้ง ผา่นการรับรองจาก
ผูไ้ด้รับอนุญาตประกอบวิชาชีพ และ มีการควบคุมการปฏิบัติงานตลอด ระยะเวลาของการ
ด าเนินงานนั้นๆ (คณะกรรมการวนิิจฉยัปัญหาการจดัซ้ือจดัจา้งและการบริหาร พสัดุภาครัฐ, 2561) 
ความหมายและขอบเขตของงานก่อสร้าง 

ตามมติคณะรัฐมนตรี เม่ือวนัท่ี 15 มีนาคม 2555 ได้จ  าแนกธุรกิจของงานก่อสร้าง ทาง
ราชการออกเป็น ประเภทหลกั ไดแ้ก่ งานก่อสร้างอาคาร งานก่อสร้างทาง การก่อสร้างสะพาน และ
ท่อเหล่ียม และงานก่อสร้างชลประทาน 
งานก่อสร้างท่ีต้องค านวณราคากลางงานก่อสร้าง หมายถึง กิจกรรม การกระท า การประกอบ           
การติดตั้ง หรือ การด าเนินการอ่ืนใด เพื่อก่อให้เกิดเป็นส่ิงก่อสร้าง ซ่ึงได้แก่ อาคาร โครงสร้าง 
ระบบสาธารณูปโภค หรือส่ิงใด ท่ีมีลกัษณะคงทนถาวรและใช้ประโยชน์ได ้รวมทั้ง การ ร้ือถอน 
การปรับปรุง การต่อเติม การซ่อมแซม ด้วยจากข้อมูลของกรมพฒันาธุรกิจการค้า (ณ วนัท่ี 21 
กนัยายน 2553) กิจการธุรกิจก่อสร้างท่ี ได้จดทะเบียนเป็นนิติบุคคล จ านวนทั้งส้ิน 74,965 ราย 
แบ่งเป็นธุรกิจ 4 กลุ่ม ดงัน้ี 

1. การเตรียมสถานท่ีก่อสร้าง 624 ราย 
2. การก่อสร้างและวศิวกรรมโยธา 61,965 ราย 
3. การติดตั้งภายในอาคาร 10,606 ราย 
4. งานตกแต่งอาคารให้สมบูรณ์ 1,770 ราย โดยกิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย ์และ การก่อสร้าง จ านวน 53 บริษทั ส่วน
ใหญ่ประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพยแ์ละเป็นกิจการ บริษทัก่อสร้างประมาณ 10 กวา่บริษทั 
การแบ่งกลุ่มผูป้ระกอบกิจการธุรกิจก่อสร้าง (Constructor) ในประเทศไทยจะแบ่งลกัษณะ ของ
ผูป้ระกอบการกิจการธุรกิจก่อสร้างตามลกัษณะของการรับงาน สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 กลุ่ม
หลกั คือ ผูป้ระกอบการ / ผูรั้บเหมางานของภาครัฐ และผูรั้บเหมางานภาคเอกชน ซ่ึงจะมี วิธีการคิด
ราคางานท่ีแตกต่างกนั 
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การรับงานภาครัฐของผูป้ระกอบการรับเหมา จะมีการแบ่งย่อยไปตามชนิดของงานท่ีรับ และ
เงินทุนจดทะเบียน เช่น กรมทางหลวง กระทรวงคมนาคม (ร้อยละ 47.34 ของงบงานก่อสร้าง 
ทั้งหมด) แบ่งผูป้ระกอบการท่ีรับงานเพื่อขอจดทะเบียนเป็นผูรั้บเหมางานก่อสร้างชั้นต่างๆ 3 กลุ่ม 
หลัก คือ กลุ่มก่อสร้างทาง กลุ่มก่อสร้างสะพาน และกลุ่มบ ารุงทาง ประกอบด้วย 5 ขั้น ตาม 
ความสามารถในการลงทุน (ทุนจดทะเบียนท่ีช าระมูลค่าหุ้นแลว้) ซ่ึงเป็นเง่ือนไขในการจดัชั้นของ 
ผูป้ระกอบการ คือ ชั้นพิเศษ, ชั้นท่ี 1, ชั้นท่ี 2, ชั้นท่ี 3, และชั้นท่ี 4 โดยตอ้งมีทุนจดทะเบียนขั้นต ่า 
400, 100, 20, 10, และ 5 ลา้นบาท ตามล าดบัการรับงานภาคเอกชนของผูป้ระกอบการกิจการ
รับเหมา สามารถแบ่งออกเป็น 3 กลุ่ม หลกั ตามลกัษณะของงานก่อสร้างดงัน้ี 
  งานโยธา (ถนน สะพาน ฯลฯ) อาคาร (ท่ีอยู่อาศยั /ส านกังาน) งานระบบ (ไฟฟ้า ประปา 
การบ าบดัน ้ าเสีย ท่อ ฯลฯ) ผูป้ระกอบการส่วนใหญ่จะเป็น ประเภทท่ีมีการจดทะเบียนเป็นบริษทั
จ ากดั โดยมีลกัษณะของธุรกิจเป็นกิจการเดียวไม่มีสาขา และ เป็นบริษทัขนาดเล็กเป็นส่วนใหญ่ 
(ส านกัการคา้บริการและการลงทุน กรมเจรจาการคา้ระหวา่ง ประเทศ, 2554) 

ในการส ารวจอุตสาหกรรมก่อสร้าง พ.ศ. 2557 เป็นการส ารวจคร้ังท่ี 4 คร้ังล่าสุด มีการ
จดัท าทุก 5 ปีไดก้ล่าวถึงลกัษณะการด าเนินการของอุตสาหกรรมก่อสร้างอุตสาหกรรมก่อสร้าง 1 
แห่ง สามารถด าเนินกิจการได้หลายลกัษณะ ทั้งเป็นแบบรับเหมา เฉพาะค่าแรงงาน รับงานและ
ด าเนินการเองทั้งหมด การจา้งเหมาหรือให้ผูอ่ื้นช่วยด าเนินการบางส่วน และการรับช่วงงานจาก
ผูรั้บเหมาอ่ืน ระยะเวลาในการด าเนินกิจการของอุตสาหกรรม ก่อสร้างส่วนใหญ่ด าเนินกิจการ
ระหวา่ง 10 – 19 ปี ร้อยละ 42.3 และมากกวา่ 20 ปี ข้ึนไป ร้อยละ 17.8 โดยทุนจดทะเบียนตั้งแต่ 50 
ลา้นบาทข้ึนไป มีร้อยละ 7.9 วงเงินรับเหมาก่อสร้างทัว่ประเทศ ส่วนใหญ่ท่ีมีวงเงินรับเหมาก่อสร้าง
ตั้งแต่ 50 ลา้นบาทข้ึนไป มีร้อยละ 4.5 มูลค่าการก่อสร้าง ค่าใชจ่้าย และ มูลค่าในการด าเนินกิจการ 
ทั่วทั้ งประเทศมีมูลค่าในการก่อสร้างหรือรายรับในการ ด าเนินกิจการปี 2556 รวมทั้ ง ส้ิน 
445,277.41 ล้านบาท ในจ านวนน้ีเป็นค่าใช้จ่าย 299,237.30 ล้านบาท และมูลค่าเพิ่ม 145,990.11 
ลา้นบาท ซ่ึงหากพิจารณาจากมูลค่าเพิ่มของการก่อสร้างจ าแนกตาม หมู่ยอ่ยอุตสาหกรรมก่อสร้าง
พบว่ามูลค่าเพิ่มส่วนใหญ่มาจากการก่อสร้างอาคาร   86,256.26   ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 59.1 
รองลงมาเป็นการก่อสร้างถนนและรถไฟ 19,303.70 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 13.2 พิจารณา
ความสัมพนัธ์ของอุตสาหกรรมก่อสร้างจะมีความสัมพนัธ์กบัด้านการจา้งงาน ค่าตอบแทนของ
ลูกจา้ง และความสัมพนัธ์กบันโยบายภาครัฐบาล โดยอุตสาหกรรมก่อสร้างทัว่ ประเทศ ร้อยละ 9.1 
มีการรับงานจากภาครัฐบาล ร้อยละ 50 หรือ มากกวา่ในสัดส่วนสูงท่ีสุด ร้อย ละ 52.9 (ส านกังาน
สถิติแห่งชาติ, 2558) 
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เม่ือพิจารณารายไดข้องผูป้ระกอบการกิจการธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง ขนาดใหญ่ 5 อนัดบัแรก ในช่วง 
9 เดือนแรกของปี 2560 พบว่ามีรายไดร้วมอยู่ท่ี 101,594 ล้านบาท หากพิจารณาจากยอดขายท่ีรอ
รับรู้รายได ้(backlog) ท่ีเป็นรายไดใ้นอีก 3 - 5 ปี มีอยูจ่  านวน 554,810 ลา้นบาท สะทอ้นให้เห็นถึง
ผลประกอบการท่ีเติบโตจากส้ินปี 2559 ท่ีมี backlog 457,000 ลา้นบาท สะทอ้น ให้เห็นถึงรายไดท่ี้
ทยอยเขา้มาในอนาคต ทั้งน้ีจากปริมาณงานก่อสร้าง การเขา้ไปรับงานโครงการ ลงทุนโครงสร้าง
พื้นฐานของประเทศในกลุ่ม CLM ไดแ้ก่ กมัพูชา สปป.ลาว และเมียนมา ส่งผลดี ต่อธุรกิจรับเหมา
ก่อสร้างทั้งระบบ โดยเฉพาะผูป้ระกอบการรับเหมาก่อสร้างรายใหญ่ อาทิ CK, ITD, STEC, TTCL 
และ UNIQ โดยจะมี backlog เพิ่มข้ึน 200,000 – 300,000 ลา้นบาท โครงการก่อสร้างโครงสร้าง
พื้นฐานท่ีคาดวา่จะเปิดประมูล ในปี 2561 

-รถไฟฟ้า 8 สาย 
-รถไฟฟ้าสายสีแดงบางซ่ือ – มกักะสัน – หวัล าโพง 
-รถไฟไฮสปีดกรุงเทพฯ – พิษณุโลก, กรุงเทพฯ – ระยอง, กรุงเทพฯ – โคราช, กรุงเทพฯ – หวัหิน 
-รถไฟทางคู่เฟส 2 และทางคู่สายใหม่ 
-ทางด่วน 3 สาย 
-สถานีขนส่ง 3 โครงการ 
-ท่าเรือแหลมฉบงัเฟส 3 
-ท่าเรือเฟอร์ร่ีเช่ือมอ่าวไทยตอนบน 
-รถเมลไ์ฟฟ้าจ านวน 200 คนั 
-ระบบบริหารตัว๋ร่วม 
-ปรับปรุงระบบล าเลียงกระเป๋าสัมภาระสนามบินสุวรรณภูมิ รวมเป็นจ านวน 1,661,103.60 ลา้นบาท 

ท่ีมา : ประชาชาติธุรกิจ 
(ส่วนเศรษฐกิจรายสาขา ศูนยว์จิยัเศรษฐกิจ ธุรกิจและเศรษฐกิจฐานราก, 2561) 
การบญัชีและการเงินเพื่อการก่อสร้าง 
การลงทุนในการกิจการ สินทรัพยเ์ป็นส่ิงท่ีผูป้ระกอบการตอ้งจดัหาเพื่อด าเนินกิจกรรม โดยการ
ลงทุนในสินทรัพยจ์ะแบ่งเป็น 2 ประเภท 
1. การลงทุนในสินทรัพยถ์าวร (Non-current Assets) เป็นสินทรัพยท่ี์อายุการใชง้านหลายปี เช่น 
โรงงาน เคร่ืองจกัร ตลอดจนอุปกรณ์ต่างๆ ท่ีใชใ้นกระบวนการผลิตสินคา้หรือบริการซ่ึงจ าเป็นตอ้ง
มีไวต้ลอดระยะเวลาท่ียงัด าเนินกิจการอยู ่
2. การลงทุนในสินทรัพยห์มุนเวียน เช่น เงินสด ลูกหน้ี และสินคา้คงเหลือ ซ่ึงเป็นทรัพยสิ์น ท่ี
สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดภ้ายใน 1 ปี หรือ ภายในรอบการด าเนินงานปกติ (Normal Operation 
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Cycle) กล่าวคือ ระยะเวลาท่ีเร่ิมจากการแปรรูปจากเงินสดเป็นสินค้าคงเหลือ และจากสินค้า 
คงเหลือกลบัมาเป็นเงินสดอีกคร้ังหน่ึง 
โดยทัว่ไปสินทรัพยห์มุนเวียนของกิจการรับเหมาก่อสร้าง จะประกอบด้วย เงินสดและเงิน ฝาก
ธนาคาร ลูกหน้ีการคา้ ลูกหน้ีเงินประกนัผลงานตามสัญญาก่อสร้างท่ีถึงก าหนดช าระในหน่ึงปี เงิน
ให้กูย้ืมระยะสั้นและเงินทดรองแก่กิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั วสัดุคงเหลือ และสินทรัพยห์มุนเวียน อ่ืน
เป็นตน้ (คณะกรรมการกลุ่มผลิตชุดวิชาการบญัชีและการเงินเพื่องานก่อสร้าง, 2544) การจดัหา
เงินทุนของกิจการธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง 

โครงสร้างทางการเงิน หมายถึง แหล่งเงินทุนท่ีจดัหามาเพื่อลงทุนในสินทรัพยต่์างๆ จะ 
ประกอบดว้ยหน้ีสินหมุนเวยีน หน้ีสินระยะยาว และส่วนของผูถื้อหุ้น โดยหน้ีสินหมุนเวียนจดัเป็น
แหล่งเงินทุนระยะสั้น ส่วนหน้ีสินระยะยาวและส่วนของผูถื้อหุน้จดัเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาว และ
โครงสร้างเงินทุนจดัเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาว กล่าวไดว้า่โครงสร้างเงินทุนจดัเป็นส่วนหน่ึงของ
โครงสร้างทางการเงิน 

หลกัเกณฑ์การพิจารณาการด าเนินกิจการธุรกิจก่อสร้าง กิจการธุรกิจรับเหมาก่อสร้างเป็น
การด าเนินงานภายใตแ้ผนงานท่ีจดัอยูใ่นรูแบบของ “โครงการ” เป็นกิจการมีการก าหนดช่วงเวลา
ของกิจกรรมท่ีชัดเจนทั้งการเร่ิมตน้และส้ินสุด เช่น การก าหนดโครงการก่อสร้าง การจดัเตรียม
แผนงาน การบริหารงาน การบริหารเงินทุนหมุนเวยีน การควบคุมงานและการติดตาม จดัเป็นธุรกิจ
ท่ีมีความเส่ียงสูง จ าเป็นตอ้งศึกษาความเป็นไปไดข้อง โครงการ การบริหารโครงการก่อสร้าง การ
จดัการดา้นเงินทุนหมุนเวียนของโครงการให้สอดคลอ้ง และเหมาะสม เพื่อผลประโยชน์หลงัจาก
การด าเนินงานโครงการส้ินสุดลง 
การพิจารณาการด าเนินกิจการธุรกิจก่อสร้างประกอบดว้ย 

1. คุณสมบติัของผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง 
2. ผลการด าเนินงานท่ีผา่นมา 
3. การพิจารณารายละเอียดโครงการ 

1. คุณสมบติัของผูป้ระกอบการกิจการธุรกิจก่อสร้าง 
1.1 โครงสร้างองค์กรนบัเป็นส่วนส าคญัท่ีจะน าพาให้กิจการไปสู่ความส าเร็จ องค์ กรท่ีดี

จะช่วยในการด าเนินงานให้มีความคล่องตัว ส่วนใหญ่โครงสร้างของธุรกิจก่อสร้างนั้ นจะ
ประกอบดว้ย สายงานหลกั และสายงานสนบัสนุน 
สายงานหลกัจะมีหนา้ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินงานโครงการก่อสร้างโดยตรง เช่น 
วิศวะกร ผูค้วบคุมงาน คนงานต่างๆ ในโครงการ ส่วนสายงานสนบัสนุนจะช่วยให้สายงานหลกั 
ด าเนินงานใหบ้รรลุผล ไดแ้ก่ สายการบญัชี-การเงิน สายธุรการ เป็นตน้ 
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1.2 ความรู้ความสามารถและประสบการณ์ ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง จะตอ้งมี ความรู้
และประสบการณ์เป็นอยา่งดี สามารถเลือกใชเ้ทคโนโลยีสมยัใหม่ในการลดตน้ทุน การเลือก วสัดุ
อุปกรณ์ ในการปฏิบติังานไดต้รงตามขอ้ก าหนด 

1.3 ช่ือเสียงและความส าเร็จในงานท่ีผ่านมา ประวติัการท างานท่ีผ่านมาจะสามารถ 
ช้ีให้เห็นถึงความสามารถ คุณภาพในการด าเนินงาน มีความรับผิดชอบ แมว้า่งานนั้นจะเกิดปัญหา 
เกิดความเสียหาย หรือมีผลขาดทุนก็ตาม 
2. ผลการด าเนินงานท่ีผา่นมา 

2.1 ลกัษณะของงานและมูลค่างานท่ีผา่นมา พิจารณาถึงผลงาน ลกัษณะงาน และ 
การด าเนินงานท่ีผา่นมา เพื่อน ามาเปรียบเทียบกบังานปัจจุบนั ประเมินศกัยภาพของงานท่ีจะรับดว้ย 

2.2 จ  านวนและปริมาณงานท่ีก าลงัด าเนินงานในปัจจุบนั ผูป้ระกอบการธุรกิจ ก่อสร้างตอ้ง
พิจารณาถึงศกัยภาพของตนเองในการรับงานพิจารณาถึงปริมาณงานระยะเวลาท่ีท างาน และเงินทุน
หมุนเวยีนในปัจจุบนั เพียงพอต่อการด าเนินงานท่ีมีอยู ่หรือ งานใหม่ท่ีจะรับในการด าเนินการดว้ย 

2.3 ความพร้อมของบุคลากรในองค์กร ในธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง จะมี ความสัมพนัธ์กบั
งานราชการ หรือ หน่วยงานท่ีต้องติดต่อ สถาบนัการเงิน บริษทั / ร้านค้าวสัดุ อุปกรณ์ในการ
ก่อสร้าง ผูว้า่จา้ง จึงจ าเป็นตอ้งจดัหาบุคลากรใหเ้พียงพอกบัการด าเนินงาน 

2.4 ความพร้อมของเคร่ืองมือและเคร่ืองจกัร ในธุรกิจรับเหมาก่อสร้างจะมี เคร่ืองจกัร
หลากหลายประเภทท่ีเหมาะสมกบังานแตกต่างกนั จึงตอ้งรู้จกัและเลือกใชเ้คร่ืองจกัรให้ เหมาะสม
กบังานเพื่อความรวดเร็วในการท างาน และ สามารถลดตน้ทุนในการก่อสร้างงานนั้นๆได ้ในการ
เช่า หรือ ซ้ือเคร่ืองจกัรท่ีใช้ในการด าเนินงานเพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุด ผูป้ระกอบการ ธุรกิจ
ก่อสร้างจะตอ้งซ้ือเคร่ืองจกัรท่ีสามารถใชไ้ดใ้นงานทัว่ๆไป และเช่าเคร่ืองจกัรส าหรับงาน เฉพาะ
คราว หรือ งานกรณีพิเศษ การเช่าซ้ือเคร่ืองมือเคร่ืองจกัรสามารถผอ่นช าระกบัทางสถาบนัการเงิน 
โดยสถาบนัการเงินจะพิจารณาตรวจสอบภาระผกูพนั หรืองวดการผอ่นช าระของเคร่ืองจกัร กบัทาง
สถาบนัการเงินประกอบดว้ย 
3. การพิจารณารายละเอียดโครงการ 

3.1 ประเภทโครงการ โครงการก่อสร้างมีมากมายหลายขนาด โครงการขนาดเล็ก มกัจะมี
การก่อสร้าง หรือ เทคนิคไม่สลบัซบัซอ้น ระยะเวลาการก่อสร้างสั้น เช่น การก่อสร้างบา้น 
จดัสรร อาคารพาณิชย์ การก่อสร้างโรงงานอุตสาหกรรม เป็นตน้ ส่วนโครงการขนาดใหญ่ ใช ้
เงินทุน มีระยะเวลาการก่อสร้างนานมากกวา่ 3 ปี ใชเ้ทคนิคการก่อสร้างแบบพิเศษ วสัดุก่อสร้างบาง 
รายการตอ้งน าเขา้ จากต่างประเทศ เช่นโครงการก่อสร้างรถไฟฟ้าใตดิ้น การวางท่อก๊าซธรรมชาติใต ้
ทะเลดงันั้นการพิจารณาโครงการก่อสร้างตอ้งละเอียด และ ชดัเจน เพื่อประโยชน์ท่ีไดรั้บเป็นส าคญั 
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3.2 เจา้ของโครงการ (ผูว้า่จา้ง) จะแบ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ เจา้ของโครงการ 
ก่อสร้างภาครัฐ และ เจา้ของโครงการภาคเอกชน ในกรณีของเจา้ของโครงการภาคเอกชน จะตอ้ง 
พิจารณาถึงสถานะทางการเงิน แหล่งท่ีมาของเงินทุนท่ีจะน ามาช าระงานก่อสร้าง หรือ สถาบนั 
การเงินท่ีสนับสนุน เป็นตน้ ในส่วนของเจา้ของโครงการภาครัฐ ควรพิจารณาถึงระยะเวลา การ 
จ่ายเงินค่างวดงาน ท่ีผูป้ระกอบการจะไดรั้บ หากหน่วยงานราชการช าระเงินค่างวดงานล่าชา้ หรือ 
จดัสรรการแบ่งจ่ายเงินค่างวดงานท่ีไม่เหมาะสม จะท าใหผู้ป้ระกอบการขาดสภาพคล่องทางการเงิน 
และ ไม่สามารถด าเนินงานตามโครงการก่อสร้างได ้

3.3 สถาบนัการเงิน ในการด าเนินงานโครงการก่อสร้าง ผูป้ระกอบการตอ้งมีแหล่ง เงินทุน
ท่ีมาสนับสนุน ควรพิจารณาถึง นโยบายทา งสถาบันการเ งินท่ีสนับสนุนสินเ ช่ือให้แ ก่ 
ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง ให้สามารถด าเนินงานไดอ้ยา่งต่อเน่ือง รวมทั้งตอ้งมีเงินส ารองไวใ้ช ้
ในกรณีฉุกเฉินด้วย เพราะการไม่มีแหล่งเงินทุนสนับสนุนในการก่อสร้างผูป้ระกอบการอาจ
ประสบ ปัญหาทางการเงิน โครงการอาจหยดุด าเนินการ ก่อใหเ้กิดความเสียหายได ้

3.4 ท่ีตั้งโครงการ ผูป้ระกอบการกิจการธุรกิจก่อสร้างจะตอ้งไปตรวจสอบสถาน 
ท่ีตั้ งโครงการ เพื่อพิจารณา และ ศึกษารายละเอียดโครงการ เช่น ท่ีตั้ งโครงการ ท่ีพกัคนงาน 
แรงงานท้องถ่ิน เคร่ืองจกัร พิจารณาถึงแวดล้อมในการขนส่ง การคมนาคม ภยัธรรมชาติ ตาม 
ฤดูกาล เพื่อท่ีเตรียมแกไ้ขปัญหาท่ีอาจเกิดข้ึนได ้

3.5 สัญญาว่าจ้าง  เ ป็นสัญญาการก่อสร้างท่ีบันทึกข้อตกลงระหว่างผู ้ว่าจ้างและ 
ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง ในการก าหนดเง่ือนไข และ ขอ้ตกลงต่าง ๆ เช่นการ ระยะเวลาการ 
ด าเนินงาน การเบิกเงินล่วงหนา้การเบิกจ่ายเงินค่างวดงาน การค ้าประกนัสัญญา รายละเอียดการหกั 
เงินจ่ายล่วงหน้า การหักเงินประกนัผลงาน การหักเงินคืนค ้ าประกนัผลงาน การตรวจสอบและ 
ควบคุมการท างาน ค่าปรับกรณีการผิดสัญญา เป็นตน้โดยส่วนใหญ่งานก่อสร้างจะมีรายละเอียด 
ค่อนขา้งเยอะ ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างอาจไม่สามารถท าไดท้ั้งหมด หรือ งานบางประเภทอาจ
ต้องใช้ผู ้เช่ียวชาญเฉพาะทาง เข้ามาช่วยในการด าเนินงาน ผู ้ท่ี เข้ามารับช่วงงาน จะเรียกว่า
“ผูรั้บเหมาช่วง” หรือ “ผูรั้บเหมายอ่ย” ซ่ึงจะตอ้งมีการพิจารณาถึงคุณสมบติั ฐานะทางการเงิน ดว้ย 

3.6 การด าเนินงานโครงการ ผูป้ระกอบการกิจการธุรกิจก่อสร้างจะตอ้งพิจารณา 
รายละเอียดเพื่อใหเ้กิดความผดิพลาดนอ้ยท่ีสุด การวางแผนท่ีดี การควบคุมงาน การตรวจสอบ งาน 
การก าหนดงบประมาณให้สอดคลอ้งและเพียงพอในการด าเนินงาน ระบบบญัชี และ การเงินท่ี
ชดัเจน 

3.7 ตน้ทุนโครงการ ประกอบดว้ย ค่าวสัดุอุปกรณ์ก่อสร้าง ค่าแรงงาน เคร่ืองมือ 
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เคร่ืองจกัร ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานและบริหาร ภาษี ดอกเบ้ียจ่าย ค่าธรรมเนียมธนาคาร เป็นตน้ 
ซ่ึงผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างจะตอ้งมีความช านาญในการประเมินราคาวสัดุก่อสร้าง ค่าแรงงาน 
ค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ เพื่อทราบตน้ทุนของโครงการส่งผลต่อก าไรในการด าเนินงานของแต่ละโครงการ 

3.8 ประมาณการกระแสเงินสดรับ – จ่าย (Cash Flow Projection) เป็นเคร่ืองมือทางการเงิน
ท่ีส าคญัแสดงให้เห็นถึงแหล่งท่ีมาและการใชไ้ปของเงินทุน รวมถึงกระแสเงินสดรับ จ่าย ในช่วง
ระยะเวลาหน่ึง โดยการประมาณการกระแสเงินสดรับ-จ่าย ยงัแสดงให้เห็นถึงนโยบาย ทางการเงิน 
และการบริหารส่วนทุน หรือ ส่วนของเจา้ของ เงินกูย้ืมกรรมการ เงินกูย้ืมธนาคาร รายรับค่างวดแต่
ละงวด แหล่งเงินทุนของกิจการธุรกิจรับเหมาก่อสร้างสามารถแบ่งออกเป็น 
1. แหล่งเงินทุนระยะสั้น (Short – term Loans) คือ เงินทุนท่ีกิจการไดม้าจากการก่อหน้ี ระยะสั้น 
ก าหนดไม่เกิน 1 ปี ซ่ึงจะน าไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียน หรือ การลงทุนในสินทรัพย์ หมุนเวียน ท่ี
สามารถเปล่ียนสภาพเป็นเงินสดไดภ้ายในระยะเวลา 1 ปี สามารถแบ่งไดด้งัน้ี 

1.1 เครดิตทางการคา้ คือ การท่ีผูข้ายให้สินคา้ หรือ บริการก่อนการช าระเงิน โดย ยงัไม่ตอ้ง
ช าระเงิน 

1.2 สินเช่ือจากสภาบนัการเงิน ไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน บริษทั หลกัทรัพย ์บริษทั
เครดิตฟองซิเอร์ 

1.3 สินเช่ือนอกระบบ เป็นตลาดการเงินท่ีมีอยูท่ ัว่ไป ไม่มีหน่วยงานมาควบคุม 
ดูแล ไม่ตอ้งผา่นขั้นตอนการวเิคราะห์สินเช่ือจากสถาบนัการเงิน ไดแ้ก่ การกูย้ืมระหวา่งบุคคล การ 
เล่นแชร์ การขายลดเช็คหรือตัว๋เงินระหวา่งบุคคลหรือธุรกิจท่ีไม่ผา่นสถาบนัการเงิน 
2. แหล่งเงินทุนระยะปานกลาง (Intermediate – term Financing) คือ การจดัหาเงินทุนท่ีมี 
ก าหนดการช าระคืนเกิน 1 ปี แต่ไม่เกิน 5 ปี โดยจะน าไปลงทุนในลูกหน้ีสินคา้ การจดัหาเคร่ืองจกัร 
หรือขยายกิจการ การช าระหน้ีควรมาจากรายไดจ้ากการด าเนินงาน โดยแหล่งเงินทุนท่ีส าคญั ไดแ้ก่ 
ธนาคารพาณิชย ์บริษทัประกนัชีวิต บริษทัเงินทุน สถาบนัการเงินของรัฐบางแห่ง เช่น บรรษทั 
เงินทุนอุตสาหกรรมขนาดยอ่ม เป็นตน้ 
3. แหล่งเงินทุนระยะยาว หมายถึง เงินท่ีไดจ้ากการก่อหน้ี ท่ีมีก าหนดการคืนเกิน 5 ปี และ เงินท่ีได้
จากส่วนของผูถื้อหุ้น ไดแ้ก่ การออกหุ้นทุน หุ้นสามญั และ หุ้นบุริมสิทธิ ซ่ึงจะน าไปลงทุน ใน
สินทรัพยถ์าวร เช่น การสร้างโรงงาน การซ้ือท่ีดิน เป็นตน้ ตราสารหน้ี คือ สัญญากูย้ืมท่ีผูอ้อก
ให้กบัผูใ้ห้กูโ้ดยระบุรายละเอียดและเง่ือนไขเก่ียวกบั การกูย้ืมนั้นๆ ซ่ึงจะมีท่ีออกโดยรัฐบาล หรือ 
รัฐวสิาหกิจ เรียกวา่ พนัธบตัร 



บทที ่2 
วรรณกรรมและงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 

 
 ในการศึกษาการวิจยัเร่ือง “ความสามารถในการช าระหน้ี ความรับผิดชอบต่อสังคมและ
วิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงินส่งผลต่อความสามารถท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง” ผูว้ิจยัได้คน้ควา้แนวคิด
ทฤษฎี ตลอดจนเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นเคร่ืองมือในการศึกษา โดยประกอบดว้ย 
แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งดงัต่อไปน้ี 
 2.1 แนวคิดเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2.2 แนวคิดเก่ียวกบัความเส่ียงและการบริหารความเส่ียง 
 2.3 แนวคิดเก่ียวกบัการวเิคราะห์งบการเงินและอตัราส่วนทางการเงิน 
 2.4 แนวคิดเก่ียวกบัลกัษณะของธุรกิจกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง การบญัชี
และการเงินเพื่อการก่อสร้าง 
 2.5 เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจ และรายงานเศรษฐกิจช่วงปี 2562 – 2564 
 2.6 งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 
2.1 แนวคิดเกีย่วกบัตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 ตลาดการเงิน (Financial Market) คือ ตลาดท่ีเกิดข้ึนตามวิวฒันาการของระบบเงิน ท า
หน้าท่ีในการเช่ือมโยงผูท่ี้มีเงินออมและผูท่ี้ตอ้งการเงิน  เป็นการเปล่ียนเงินออมเป็นการลงทุน 
(สุมาลี อุณหนนัทน์) จิวะมิตร, 2547) 
 ตลาดการเงิน คือ ตวักลางทางการเงิน ท่ีใหผู้ท่ี้ตอ้งการระดมทุนจากสินทรัพยท์างการเงิน
ได ้ท าการสร้างสินทรัพยท์างการเงินออกขาย เช่น หุ้นบุริมสิทธ์ิหุ้นสามญั หุ้นกู ้และ วอแรนต ์เป็น
ตน้ เพื่อหาเงินทุนจากผูท่ี้ตอ้งการลงทุน หรือหาผลตอบในสินทรัพยท์างการเงิน (หลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุน เอ็มเอฟซี) จากความหมายท่ีกล่าวมาตลาดการเงิน หมายถึง ตวักลางในระดมทุนหรือ
สินทรัพยจ์ากการออม เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนทางการเงิน ตลาดการเงินแบ่งเป็นประเภทตามเกณฑ์
การน าสินทรัพยอ์อกขาย ตลาดการเงินแบ่งได ้2 ประเภท ตลาดแรก (Primary Market) หมายถึง ผู้
ระดมทุนสร้างสินทรัพยท์างการเงินออกขายเป็น คร้ังแรก และ ขายให้ผูท่ี้มีเงินทุนโดยตรงโดยไม่
ผา่นคนกลาง เช่น การซ้ือขายหุ้นใหม่ (Initial Public Offering : IPO) ซ่ึงเป็นการลงทุนท่ีแทจ้ริง 
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เพราะผูท่ี้ระดมทุนเป็นผูท่ี้ตอ้งการใชเ้งินและใชเ้งินท าธุรกรรมทางเศรษฐกิจตลาดรอง (Secondary 
Market) หมายถึง การระดมทุนท่ีผา่นจากตลาดแรกมาแลว้ ซ่ึงไม่ไดเ้ป็นการซ้ือขายสินทรัพยท์าง
การเงิน ออกใหม่ท่ีแสดงถึงผูเ้ป็นเจา้หน้ีหรือ เจา้ของ แต่เป็นการเปล่ียนมือผูถื้อครองสินทรัพยท์าง
การเงิน เพื่อช่วยให้ผูถื้อครองในตลาดแรกนั้นสามารถเปล่ียนสินทรัพยเ์ป็นเงินทุน เพื่อช่วยเสริม
สภาพคล่องไดธุ้รกรรมทางการเงินในตลาดแรกนั้น เกิดข้ึนคร้ังเดียว แต่ธุรกรรมทางการเงินใน
ตลาดรอง นั้นเกิดข้ึนไดห้ลายคร้ัง จึงส่งผลใหก้ารเงินสะสมในตลาดรองเพิ่มมากข้ึนเร่ือยๆ ตวัอยา่ง
ตลาดรองทางการเงินของไทยไดแ้ก่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of 
Thailand : SET) เป็นตน้ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในปี 2517 ไดมี้การประกาศใช้
พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงคเ์พื่อเป็นแหล่งกลางสาหรับการซ้ือ
ขายหลกัทรัพย ์ส่งเสริมการออม การระดมทุนภายในประเทศ และมีการแกไ้ขปรับปรุงในปี 2518 
เก่ียวกบัขอ้กฎหมาย เพื่อให้เหมาะสม และ มีช่ือว่า ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ใช้
ภาษาองักฤษในขณะนั้นคือ (Securities Exchange of Thailand) มีการเปิดซ้ือขายหลกัทรัพยอ์ยา่ง
เป็นทางการ ในวนัท่ี 1 มกราคม 2534 มีการเปล่ียนช่ือภาษาองักฤษ “The Stock Exchange of 
Thailand : SET” โดยเร่ิมการเปิดซ้ือขายคร้ังแรกเม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2535 ด า เนินการภายใต ้
พ.ร.บ. หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 เป็นตน้มา ไดก้ าหนดมาตรการต่างๆ ส่งเสริม
การพฒันาตลาดอยา่งต่อเน่ือง เช่น การจดัตั้งกระดานซ้ือขายหลกัทรัพยส์า หรับผูล้งทุนต่างประเทศ 
พฒันาการซ้ือขายหุน้โดยใชม้าร์จ้ินท่ีตอ้งด า รงไว ้มีการขยายเวลาการซ้ือขายในช่วงบ่ายออกไปอีก
คร่ึงชัว่โมง (ช่วงเชา้ 10.00 น. – 12.30 น. ช่วงบ่าย 14.30 น. -16.30 น.) ในปี 2537 ก่อตั้งบริษทั ศูนย์
รับฝากหลกัทรัพย ์(ประเทศไทย) เป็นศูนยก์ลางการชาระราคาและส่งมอบหลกัทรัพย ์ประกนัการ
ชาระราคาและส่งมอบหลักทรัพย์ทุกรายการท่ีเกิดข้ึนในการซ้ือขายผ่านตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย นอกจากน้ี ยงัมีการจดัทา ดชันีราคาหุ้น SET50 Index เพื่อใชเ้ป็นสินคา้อา้งอิงในตรา
สารอนุพนัธ์ รวมถึงการพฒันาดชันี SET100 ข้ึนใช้ในปี 2548 บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์แบ่งไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ 
  1. บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นธุรกิจขนาดใหญ่ มี
มูลค่าทุนช าระแลว้หลงัการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนไม่ต ่ากวา่ 300 ลา้นบาท มีคุณสมบติัตามท่ี
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ก าหนด 
  2. บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative 
Investment : MAI) มีมูลค่าทุนช าระแลว้หลงัการเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชนต ่ากวา่ 20 ลา้น
บาท เป็นธุรกิจขนาดกลาง และ ขนาดเล็ก รวมถึงธุรกิจใหม่ท่ีมีศกัยภาพในการเติบโตสูง (ศูนย์
ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน, 2557) ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้จัดกลุ่ม
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อุตสาหกรรม (Industry Group) ในปี 2547 โดยดชันีกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลกัทรัพย  ์เป็นการ
ค านวณราคาหุ้นสามญัแต่ละกลุ่มธุรกิจจดัแบ่งเป็นหมวดธุรกิจ เพื่อให้มีความกระชบัและชดัเจน 
และเป็นการจดัรวมหมวดธุรกิจ (Sector)ในธุรกิจท่ีสอดคลอ้งกนัมาอยู่ดว้ยกนั ดชันี SET 50 
(SET50 Index) เป็นการถวัเฉล่ียของมูลค่าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์จะค านวณจากราคาหุ้นท่ี
จดทะเบียนจ านวน 50 บริษทัท่ีมีมูลค่าทุนค านวณตามราคาขาย (Market Capitalization) สูง สภาพ
คล่องในการซ้ือขายสูง วนัฐานท่ีใชใ้นการเปรียบเทียบ คือ 16 สิงหาคม 2538 โดยจะมีการทบทวน
ทุก 6 เดือน ดชันีตลาดหลกัทรัพย์ กบั SET50 มีค่า สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 
Coefficient) สูงมาก โดยในอดีตทั้งสองมีค่าประมาณ 0.9996 นัน่คือ การเคล่ือนไหวทั้ง 2 ดชันีไป
ในทิศทางเดียวกนั ในอตัราส่วนท่ีเท่ากนั โดยหลกัทรัพยท่ี์น ามาค านวณ SET50 เกือบเป็นตวัแทน
ของตลาดทั้งหมด เน่ืองจากหลกัทรัพยท์ั้ง SET50 ท่ีนา มาค านวณดชันี SET50 มีมูลค่ารวมตาม
ตลาดสูงเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีผูส้นใจลงทุนดชันี SET100 (SET100 Index) ก าหนดข้ึนมาเพื่อใชว้ดั
ระดบัราคาของหลกัทรัพย ์เช่นเดียวกบั ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์และ SET50 โดยจะเป็นการนาบริษทั
จดทะเบียนขนาดใหญ่ มีสภาพคล่องสูง 100 อนัดบัแรกมาค านวณเป็นดชันี ซ่ึง 50 อนัดบัแรกจะ
เป็นบริษทัใน SET50 บทบาทของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยต่อการพฒันาเศรษฐกิจ มี
ภาระหนา้ท่ี ส าคญั ดงัน้ี 
  1. ระดมเงินทุนระยะยาว เพื่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ 
  2. ด าเนินงานอยา่งมีระบบ มีประสิทธิภาพ โปร่งใส ยติุธรรม 
  3. คุม้ครอง ดูแล ผลประโยชน์ของผูล้งทุน 
  4. ส่งเสริมการพฒันาตลาดทุนโดยรวมของประเทศ 
 บทบาทในการจดัสรรเงินออมและการระดมเงินทุนระยะยาว  โดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เป็นตวักลางส าคญัของตลาดการเงินไทย ในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์กลไกในการออม
หรือ เงินทุนส่วนเกิน (Pooling of Resources) จากภาคครัวเรือนสู่ภาคการผลิต (Transfer and 
Allocation of Resources) ผูมี้เงินออมจะมีแรงจูงใจและทางเลือกมากข้ึน เม่ือเงินออมผา่นกลไกของ
ตลาด ก่อใหเ้กิดโอกาสในการระดมเงินทุนระยะยาว สนบัสนุนการพฒันาธุรกิจและระบบเศรษฐกิจ 
การลงทุนใหม่ๆ การขยายกิจการ มีผลโดยตรงต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ในเร่ืองของการผลิต การ
จา้งงาน ระดบัราคาสินคา้ในตลาด การคา้ระหวา่งประเทศ หรือ การเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศโดยรวม ตลาดหลกัทรัพย์ เป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขาย และ แลกเปล่ียนหลกัทรัพย  ์ทั้งหุ้น
สามญั หุน้บุริมสิทธิ หุน้กู ้หน่วยลงทุน เป็นตน้ ผูล้งทุนสามารถเปล่ียนหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนเป็น
เงินสด ในราคาท่ีเหมาะสมตามกลไกของตลาด  ช่วยในการเสริมสภาพคล่องของผูถื้อครอง
หลกัทรัพย ์ ซ่ึงเป็นส่ิงจูงใจให้ผูอ้อมเขา้มาลงทุน โดยจะมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุน 
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เช่น ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์ เงินปันผล หรือ ดอกเบ้ีย เป็นตน้ สภาพคล่องของการหมุนเวียน
หลกัทรัพย ์และ การออม ส่งผลดีต่อตลาดการเงิน นาไปสู่การหมุนเวียนของเงินในตลาดมีส่วนใน
การส่งเสริมกิจกรรมต่อเศรษฐกิจและการเติบโต ในการเป็นแหล่งระดมทุนการเงินระยะยาว การ
เป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ท าให้อุปสงค์ และอุปทานของตลาดสะทอ้นออกมาตามความเป็นจริงของความตอ้งการตามกลไก
ตลาด เน่ืองจาก กิจกรรมท่ีดียอ่มส่งผลต่อความตอ้งการของผูล้งทุนท าให้ราคาหลกัทรัพยท่ี์ออกโดย
กิจกรรมนั้นปรับสูงข้ึนตามความตอ้งการของผูล้งทุนประโยชน์ต่อการปรับโครงสร้างทางการเงิน
ของธุรกิจ การระดมทุนผา่นตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นทางเลือกหน่ึงนอกเหนือจากการกูย้ืมจากสถาบนั
การเงินทัว่ไป สามารถระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อใชใ้นการด า เนินการ การลงทุน ตามความตอ้งการ 
โดยไม่ตอ้งกงัวลเก่ียวกบัภาระดอกเบ้ียเงินกูแ้ละ สัดส่วนหน้ีสินเม่ือเทียบกบัส่วนของเจา้ของ การ
พึ่งพาแหล่งเงินกูเ้พียงอย่างเดียวมีผลต่อความเส่ียง ความมัน่คงในฐานะเจา้ของกิจการ เม่ือสัดส่วน
หน้ีสินเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ สภาพคล่องของกิจการต่อความสามารถในการชา ระหน้ีอาจมีผลกระทบได ้
การระดมทุนผา่นทางแหล่งเงินทุนจากตลาดทุนเป็นการเพิ่มสัดส่วนของผูถื้อหุ้น ท าให้อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อ (Debt/Equity Ratio) อยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมกบัสภาพการด าเนินธุรกิจ ช่วย
ใหต้น้ทุนทางการเงินอยูใ่นระดบัต ่ากวา่การกูย้ืมปกติ ทั้งยงัไดรั้บสิทธิประโยชน์จากการเป็นบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ช่วยในการยกระดบัการบริหาร การด าเนินธุรกิจ 
ภาพลกัษณ์ของกิจการ และสิทธิประโยชน์ทางภาษีอากรดว้ย กิจการท่ีสนใจเขา้มาระดมทุนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์ สามารถเลือกระดมทุนในรูปแบบท่ีหลากหลายท่ีเหมาะสมกบัโครงสร้างทาง
การเงินของธุรกิจ และ ความตอ้งการของผูล้งทุน เช่น การออกหลกัทรัพยท่ี์เป็นประเภทหุ้น หุ้น
สามญั หุน้บุริมสิทธิ หุน้กู ้ใบส าคญัแสดงสิทธิ เพื่อ ระดมทุนจากผูถื้อหุ้น ผูล้งทุน ประชาชนทัว่ไป 
ท าใหกิ้จการมีความยดืหยุน่ในการบริหารโครงสร้างทางการเงินดชันีช้ีการพฒันาทางเศรษฐกิจของ
ประเทศ ตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นแหล่งระดมเงินทุน เป็นท่ีสนใจของธุรกิจ จดัสรรเงินทุนระยะยาวให้
ภาคธุรกิจต่างๆ ก่อให้เกิดการขยายตวัในตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ จะ
สังเกตไดว้า่ ภาวการณ์ซ้ือขายหลกัทรัพย ์หรือ การด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย์ สัมพนัธ์ และ มี
ความส าคญั ท่ีสะทอ้นถึงความตอ้งการเพื่อการลงทุนของภาคธุรกิจ รวมถึง ความเช่ือมัน่ของผู ้
ลงทุนท่ีมีต่อการขยายตวั ศกัยภาพทางธุรกิจในการหนุนการพฒันาเศรษฐกิจ หรือ จะกล่าวไดว้่า 
การพฒันา และภาวะของตลาดหลกัทรัพยฯ์ เป็นดชันีช้ีการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศท่ีส าคญั 
(ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2557) ตลาดหลกัทรัพยก์บัภาวะเศรษฐกิจ การเคล่ือนไหว
ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยส์ามารถบอกทิศทางของภาวะเศรษฐกิจได ้ กล่าวคือ ราคาหุ้น
สามญัมกัจะเปล่ียนแปลงไปตามภาวะเศรษฐกิจ แต่ระยะเวลาจะบอกล่วงหนา้จะเร็วหรือชา้ คือการ
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มองยอ้นกลบั มีการคาดคะเนวา่ ภาวะเศรษฐกิจจะเป็นอยา่งไรในอนาคต ราคาหุ้นจะเปล่ียนแปลง
ไปตามการคาดนั้นล่วงหนา้ท่ีคาดไว ้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะมีหนา้ท่ีทางเศรษฐกิจโดย
คร่าวๆ วา่เป็นสถาบนัท่ีระดมเงินทุนระยะยาว เป็นศูนยก์ลางให้ผูป้ระกอบการคา้อุตสาหกรรม ผูท่ี้
ตอ้งการกูย้มืเงิน กบัผูท่ี้ตอ้งการลงทุนผูท่ี้ตอ้งการให้กูเ้งิน ไดมี้การติดต่อสัมพนัธ์กนั โดยผูต้อ้งการ
กูย้ืมเงินจะออกเป็นตราสารของตนเอง เช่น หุ้นกู ้ หุ้นทุน พนัธบตัร ออกมาจ าหน่าย ภาคเอกชน 
เรียกว่า หุ้นกูซ่ึ้งสามารถออกไดเ้ฉพาะบริษทัท่ีจดทะเบียน “มหาชน” เท่านั้น การออกตราสารหน้ี 
จะช่วยให้เกิดประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ และ ผูอ้อกตราสารสามารถระดมทุนได ้
โดยตรง จึงมีตน้ทุนทางการเงินท่ีต ่ากว่าการกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน ตราสารทุน จดัเป็นแหล่ง
เงินทุนระยะยาว ไดแ้ก่ หุ้นสามญั (Common Stock) และ หุ้นบุริมสิทธิ (Preferred Stock) โดยหุ้น
สามญัเป็นหลกัทรัพยท่ี์กิจการออกมาเพื่อรวบรวมเงินทุนไปใช ้ ในการด าเนินงานของกิจการ โดย
แบ่งออกเป็นหุ้น ๆ ละ เท่า ๆ กนั มีสิทธิออกเสียงในการประชุม หากมีปริมาณหุ้นมากพอ มีสิทธิ
ควบคุมการบริหารงานของกิจการได ้โดยผูถื้อหุ้นจะไดรั้บ ผลตอบแทนในรูปเงินปันผล ในส่วน
ของหุน้บุริมสิทธิ เป็นหุ้นทุนแบ่งออกเป็นหุ้น ๆละเท่า ๆ กนั ผูถื้อหุ้นบุริมสิทธิไม่มีสิทธิในการ
ออกเสียงเลือกคณะกรรมการบริหารงาน แต่มีสิทธิในการเรียก หุ้นคืน สามารถแปรสภาพจากหุ้น
บุริมสิทธิเป็นหุ้นสามญัไดผู้ถื้อหุ้นบุริมสิทธิได้รับผลตอบแทน  เป็นเงินปันผล ในกรณีการเลิก
กิจการ ผูถื้อหุน้บุริมสิทธิจะไดสิ้ทธิในการช าระหน้ีคืนทุนไดก่้อนหุ้นสามญั แต่หลงัหุ้นกูจึ้งมีความ
เส่ียงนอ้ยกวา่หุน้สามญั สินเช่ือท่ีธนาคารให้บริการแก่ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง แบ่งออกเป็น 2 
ประเภท คือ 
  1. สินเช่ือท่ีมิใช่เงินสด (Non-cash Credit) หมายถึง การท่ีธนาคารให้สินเช่ือโดยยงัไม่
จ่ายเงินใหแ้ก่ลูกคา้ แต่ธนาคารมีภาระผกูพนัในการชดใชก้รณีลูกคา้ผิดเง่ือนไขในสัญญาท่ีธนาคาร 
รับรอง หรืออาวลั ธนาคารจะได้รับค่าตอบแทนเป็น “ค่าธรรมเนียม” สินเช่ือท่ีไม่ใช่เงินสด 
ประกอบดว้ย 
   1.1 หนงัสือรับรองเครดิต หรือ ฐานะทางการเงิน (Financial Status Certificate) 
ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างจะขอใหธ้นาคารออกหนงัสือรับรองวงเงินท่ีไดรั้บจากธนาคาร เพื่อขอ 
สิทธิจดทะเบียนเป็นผูป้ระกอบการก่อสร้าง ตามระเบียบของหน่วยงานราชการ 
   1.2 หนงัสือสนบัสนุนทางการเงิน (Financial Support Certificate) หน่วยงานของ
ทางราชการจะก าหนดใหผู้ป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างน าหลกัฐานหนงัสือสนบัสนุนทางการเงินมา 
ประกอบในการยื่นซองประกวดราคา โดยธนาคารเป็นผูใ้ห้การสนบัสนุนทางการเงินในการออก 
หนงัสือรับรองการให้วงเงินสินเช่ือ ในวงเงินไม่ต ่ากว่าร้อยละ 30 ของราคากลาง ว่าสามารถ 
ด าเนินงานก่อสร้างไดเ้สร็จตามระยะเวลาท่ีก าหนดไวต้ามสัญญา 
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   1.3 หนงัสือค ้าประกนัการยืน่ซองประกวดราคา (Bid Bond) การประกวดราคาของ 
หน่วยงานราชการ ผูป้ระกอบการตอ้งยื่นหลกัประกนัอาจอยูใ่นรูปของเงินสด เช็คท่ีธนาคารรับรอง 
การจ่าย (Certified Cheque) Cashier’s Cheque หรือ หนงัสือค ้าประกนัท่ีออกโดยธนาคาร ในวงเงิน 
ประกนัประมาณร้อยละ 3 - 10 ของมูลค่างาน ระยะเวลาการประกนั 60- 90 วนั นบัแต่วนัประมูล
งาน เม่ือผูป้ระกอบการก่อสร้างไดรั้บการตดัสินใหเ้ป็นผูช้นะการประกวดราคา หากไม่มาท าสัญญา 
จา้งในระยะเวลาท่ีก าหนด เจา้ของโครงการมีสิทธ์ิริบหลกัประกนัได ้
   1.4 หนังสือค ้ าประกันการปฏิบติัตามสัญญา (Performance Bond) เม่ือ
ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างได้รับงานประมูล เจ้าของโครงการ หรือ ผูว้่าจ้าง จะเรียกให้มาท า
สัญญา วางหนงัสือประกนัการปฏิบติังาน เป็นประกนักบัผูว้า่จา้งประมาณร้อยละ 5 - 10 ของมูลค่า
งานตาม สัญญาจา้ง การค ้าประกนัจะมีอายุตลอดระยะเวลาการท างานตามสัญญาจา้ง และอาจตอ้ง
ค ้าประกนั ผลการท างานอีกประมาณ 1 - 2 ปี ตามสัญญาระบุ 
   1.5 หนังสือค ้ าประกนัการรับเงินล่วงหน้า (Advance Payment Guarantee) 
ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างสามารถเบิกเงินค่างานล่วงหน้าไดป้ระมาณร้อยละ 10-15 ของมูลค่า
ตาม สัญญาจา้ง เพื่อน าไปหมุนเวียนในการด าเนินงานโครงการนั้นๆ โดยผูป้ระกอบการธุรกิจ
ก่อสร้าง จะตอ้งจดัหาหนงัสือค ้าประกนัของธนาคารมาวางเป็นหลกัประกนัการคืนให้แกเจา้ของ
โครงการ หรือ เจา้ของโครงการจะหกัเงินในการส่งมอบงานของผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างใน
อตัราประมาณร้อยละ 15 ในแต่ละงวดก็ได ้
   1.6 หนงัสือประกนัผลงาน (Retention Guarantee) งานก่อสร้างบางโครงการ อาจ
ก าหนดเง่ือนไขการหักเงินค่างานตามการส่งมอบในแต่ละงวดประมาณร้อยละ 10 เพื่อประกนั 
ผลงานท่ีส่งมอบ เจา้ของโครงการจะคืนเงินประกนัท่ีหกัเก็บไวใ้ห้แก่ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง 
ในงวดสุดทา้ย 
   1.7 หนงัสือค ้าประกนัการซ่อมแซม (Maintenance Guarantee) ผูป้ระกอบการ 
ธุรกิจก่อสร้างจะต้องออกหนังสือประกันการซ่อมแซมส่วนท่ีช ารุดภายหลังการก่อสร้างให้กับ 
หน่วยงานเอกชน หรือ หน่วยงานราชการบางแห่ง หลงัจากส่งมอบงานเสร็จแลว้ (งานราชการส่วน 
ใหญ่ไม่ค่อยมีเพราะใชห้นงัสือค ้าประกนัสัญญาแทน) 
   1.8 หนงัสือค ้าประกนัการจ่ายค่าวสัดุก่อสร้าง หรือ ค่าบริการ (Supplier’s Credit 
Guarantee) ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างจะไดรั้บวงเงินเครดิตจากผูจ้  าหน่ายวสัดุก่อสร้าง ในการ 
สั่งซ้ือวสัดุก่อสร้าง เช่น เหล็ก ปูนซีเมนต์ เสาคอนกรีต เป็นตน้ โดยผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง 
จะตอ้งออกหนงัสือค ้ าประกนัเต็มจ านวนวงเงินเครดิตให้แก่ผูจ้  าหน่าย เม่ือผูป้ระกอบการธุรกิจ 
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ก่อสร้างไดรั้บวสัดุก่อสร้างแลว้อาจจะจ่ายตัว๋เงินลงวนัท่ีล่วงหนา้ ตามขอ้ตกลงอาจไม่เกิน 90 วนั 
ใหแ้ก่ผูจ้  าหน่าย หรือ การวางหนงัสือค ้าประกนัการใชไ้ฟฟ้าในการด าเนินงานแทนการวางเงินสด ได ้
   1.9 เลตเตอร์ออฟเครดิต (Letter of Credit : L/C) และ ทรัสตร์ีซีท (Trust Receipt 
:T/R) ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างท่ีสั่งวสัดุก่อสร้าง ทั้งภายในประเทศ หรือต่างประเทศล่วงหน้า 
เพื่อป้องกนัการขาดแคลนวตัถุดิบ การเปล่ียนแปลงทางดา้นราคา การรอการผลิต ในการซ้ือวสัดุ 
ก่อสร้างในประเทศ ขอให้ธนาคารเปิดเลตเตอร์ออฟเครดิตภายในประเทศ (Domestic Letter of 
Credit หรือ DL/C) การสั่งซ้ือวตัถุดิบจากต่างประเทศ ขอให้ธนาคารเปิดเลตเตอร์ออฟเครดิต 
(Letter of Credit หรือ L/C) ให้แก่ผูจ้  าหน่ายโดยมีการระบุเง่ือนไขขอ้ตกลงระหวา่งกนั เช่นราคา
วสัดุ เวลา และสถานท่ีส่งมอบ ก าหนดการจ่ายเงิน เม่ือผจูจ้  าหน่ายส่งมอบวสัดุแลว้ ผูป้ระกอบการ
ธุรกิจก่อสร้าง จะตอ้งติดต่อธนาคารเพื่อท าทรัสตรี์ซีท (Trust Receipt : T/R) เพื่อน าวสัดุก่อสร้างไป
ด าเนินการ ก่อสร้าง ธนาคารจะท าหนา้ท่ีเป็นผูรั้บรองการจ่ายเงินของผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้าง 
   1.10 การรับรองตัว๋เงิน (Acceptance) การอาวลัตัว๋เงิน (Aval) ผูจ้  าหน่ายวสัดุ อาจ 
ใหเ้ครดิตแก่ผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างดว้ยการรับตัว๋เงินท่ีรับรองโดยธนาคาร    ระยะเวลาไม่เกิน 
90 วนั เม่ือตัว๋เงิน Aval ครบก าหนด ผูจ้  าหน่ายจะใช้วิธีการเรียกเก็บเงิน เช่นเดียวกบัฝากธนาคาร 
เรียกเก็บเช็ค 
  2. สินเช่ือท่ีเป็นเงินสด แบ่งออกเป็น 
   2.1 วงเงินเบิกเงินเกินบญัชี (O/D) และเงินกูร้ะยะสั้นในรูปตัว๋สัญญาใชเ้งิน (P/N) 
ในการประกอบการธุรกิจก่อสร้างจ าเป็นตอ้งใช้เงินทุนหมุนเวียนจ านวนมาก เพื่อเป็นค่าใช้จ่าย 
ต่างๆ โดยเฉพาะในช่วงแรกก่อนการได้รับเงินค่าจา้งงวดแรก เช่น ค่าแรง ค่าวสัดุก่อสร้าง 
เคร่ืองจกัร การขนยา้ยอุปกรณ์เป็นตน้ ธนาคารจะพิจารณาการใหสิ้นเช่ือวงเงินเบิกเงินเกินบญัชี การ 
กูเ้งินระยะสั้นในรูปตัว๋สัญญาใชเ้งินเพื่อใหเ้พียงพอกบัการด าเนินงานโครงการได ้
  2.2 วงเงินขายลดตัว๋สัญญาใชเ้งินตามมูลค่าการส่งมอบงวดงาน (Discounted P/N 
Against Billing) หลงัจากการส่งมอบงานผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสร้างตอ้งรอการเบิกจ่ายเงินงวด 
บางโครงการอาจใช้เวลานานท าให้ขาดเงินทุนหมุนเวียน ในการด เนินงานโครงการงวดถดัไป  
ธนาคารอาจให้ความช่วยเหลือดว้ยการรับซ้ือลดตัว๋สัญญาใชเ้งิน อาจใชห้ลกัฐานการตรวจรับมอบ 
งานจากผูว้า่จา้งมาประกอบการพิจารณา 
  2.3 วงเงินกูย้ืม (Term Loan) วงเงินกูน้ี้ใชส้ าหรับการซ้ืออุปกรณ์ก่อสร้างขนาดใหญ่ 
เช่น Tower Crane รถเครน รถบดถนน เป็นตน้ กรณีการกูท้ ั้งโครงการ (Project Financing) จะมี
เง่ือนไขการช าระคืนตามการรับเงินแต่ละงวด และช าระหน้ีปิดวงเงินเม่ือส้ินสุดโครงการการ
ติดตามการควบคุมการใช้สินเช่ือของสถาบนัการเงิน ผูด้  าเนินการโครงการจะตอ้ง จดัสรรบริหาร
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ทรัพยากรต่างๆ ให้เหมาะสมและเกิดประโยชน์สูงสุด มีการจดัท ารายงาน(Repot) หรือ แผนภูมิ 
(Chart) เพื่อแสดงความคืบหนา้ของงาน ส่วนใหญ่จะก าหนดให้เขา้ใจง่ายมีสาระส าคญัครบถว้น 
ควบคุมโครงการจากตารางปฏิบติังาน (Works Schedule) ประมาณการกระแส เงินสดรับ – จ่าย 
(Cash Flow Forecast) ในแต่ละโครงการตอ้งก าหนดเง่ือนไขการช าระหน้ีท่ีสอดคลอ้งตามประมาณ
การรายรับ – จ่ายของโครงการ ภาระหน้ีท่ีสนบัสนุนจะตอ้งไดรั้บคืนเสร็จ ส้ินเม่ือเสร็จโครงการ 
ภายใตห้ลกัการดงัน้ี 
   1. การพิจารณาสนับสนุนวงเงินสินเช่ือ ธนาคารจะแยกพิจารณาตามแต่ละ
โครงการ (Project by Project) 
   2. การติดตามควบคุมวงเงินสินเช่ือ หรือ เง่ือนไขการช าระหน้ีตอ้งสอดคลอ้งกบั 
งบประมาณรายรับ – จ่าย หรือสรุปวา่ การช าระหน้ีคืนมาจากรายไดข้องโครงการ 
   3. เม่ือด าเนินการโครงการเสร็จ หรือ ปิดโครงการเรียบร้อยแล้วภาระหน้ีท่ี
สนบัสนุน จะตอ้งช าระคืนเสร็จส้ินพร้อมกนัดว้ยมาตรฐานทางบญัชี เร่ือง สัญญาก่อสร้างสัญญา
ก่อสร้าง หมายถึง สัญญาท่ีท าข้ึนเฉพาะ เพื่อก่อสร้างสินทรัพยร์ายการเดียว เช่น สะพาน ตึก เข่ือน 
ท่อส่งน ้ ามนั ถนน อุโมงค ์หรือ สินทรัพยห์ลายรายการท่ีสัมพนัธ์กนั อยา่งใกลชิ้ด พึ่งพาอาศยักนั
ดา้นการออกแบบ การใชเ้ทคโนโลยี หนา้ท่ี วตัถุประสงคใ์นการใชง้าน ขั้นสุดทา้ย เช่น สัญญา
ก่อสร้างโรงกลัน่น ้ามนั สัญญาก่อสร้างโรงงานและอุปกรณ์ (สภาวชิาชีพ บญัชี, ราชกิจจานุเบกษา, 2559) 
   สัญญาคงท่ี หมายถึง สัญญาก่อสร้างท่ีมีการตกลงราคาคงท่ี หรือดว้ยอตัราคงท่ีต่อ 
หน่วยผลผลิตท่ีระบุในสัญญา บางกรณีราคา หรือ อตัราท่ีตกลงกนัข้ึนอยู่กบัการเปล่ียนแปลงของ 
ตน้ทุนตามเง่ือนไขท่ีระบุ สัญญาตน้ทุนบวกส่วนเพิ่ม หมายถึง สัญญาก่อสร้างซ่ึงกิจการจะไดรั้บคืน
ตน้ทุน บวกส่วนเพิ่มซ่ึงส่วนเพิ่มนั้นเป็นอตัราร้อยละของตน้ทุนดงักล่าว รายไดค้่าก่อสร้าง ตอ้ง
ประกอบดว้ย 
   1. จ านวนรายไดเ้ม่ือเร่ิมแรกตามท่ีตกลงไวใ้นสัญญา 
   2. จ านวนเงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงสัญญาอนัเกิดจากการดดัแปลงงาน 
การเรียกร้องค่าชดเชย การจ่ายเงินเพื่อจูงใจ หากเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ 
    2.1 อยูใ่นขอบเขตของการเป็นไปไดท่ี้ค่อนขา้งแน่นอนท่ีจะใหเ้กิดรายได ้และ 
    2.2 สามารถวดัมูลค่าไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
   3. กิจการตอ้งวดัมูลค่ารายไดค้่าก่อสร้าง ดว้ยมูลค่ายุติกรรมของส่ิงตอบแทนท่ี
ไดรั้บ หรือ ท่ีคา้งรับ การวดัมูลค่ารายไดจ้ะถูกกระทบจากความไม่แน่นอนต่าง ๆ ในอนาคตข้ึนอยู่
กบัเหตุการณ์นั้น ๆ กิจการจึงตอ้งทบทวนประมาณการเม่ือเหตุการณ์เกิดข้ึน หรือ ความไม่แน่นอน
นั้น หมดไป รายไดค้่าก่อสร้างในแต่ละงวดอาจเพิ่มข้ึน หรือ ลดลง ดงัต่อไปน้ี 
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    3.1 กิจการและลูกคา้อาจตกลงดดัแปลงงาน หรือ ตกลงเก่ียวกบัความเสียหายท่ี
ท าใหร้ายไดค้่าก่อสร้างในแต่ละงวดเพิ่มข้ึน หรือ ลดลง จากท่ีเคยตกลงกนัไว ้
    3.2 รายไดท่ี้ตกลงกนัไวต้ามสัญญาราคาคงท่ีอาจเพิ่มข้ึน เน่ืองจากการเพิ่ม ข้ึน
ของตน้ทุนซ่ึงเป็นไปตามขอ้ก าหนดในสัญญา 
    3.3 จ านวนรายไดค้่าก่อสร้างลดลงเน่ืองจากค่าปรับท่ีเกิดจากความล่าชา้ท่ี ไม่
สามารถปฏิบติังานใหแ้ลว้เสร็จตามสัญญา ซ่ึงเป็นความผดิของกิจการผูรั้บเหมาก่อสร้าง 
    3.4 สัญญาคงท่ีก าหนดจากราคาคงท่ีต่อหน่วยของผลผลิตซ่ึงท าให้รายได้
ก่อสร้างเพิ่มข้ึนเม่ือจ านวนหน่วยผลิตเพิ่มข้ึน 
   4. การดดัแปลงงานตามค าสั่งของลูกคา้ท าให้ขอบเขตงานสัญญาเปล่ียนแปลงไป
ซ่ึงอาจท าให้รายได้ค่าก่อสร้างเพิ่มข้ึน หรือ ลดลง เช่น การเปล่ียนแปลงรายละเอียด หรือ การ 
ออกแบบของสินทรัพย์ การเปล่ียนแปลงระยะเวลาของสัญญา จ านวนเงินท่ีเก่ียวข้องกับการ 
ดดัแปลงงานจะรวมเป็นรายไดค้่าก่อสร้างก็ต่อเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ต่อไปน้ี 
    4.1 เป็นไปไดค้่อนขา้งแน่นอนท่ีลูกคา้จะอนุมติัการดดัแปลงและจ านวน รายได้
ท่ีเกิดข้ึนจากการดดัแปลงนั้นๆ 
    4.2 สามารถวดัมูลค่าของจ านวนรายไดไ้ดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
   5. ค่าชดเชย หมายถึง จ านวนเงินท่ีกิจการผูรั้บเหมาก่อสร้างจะเรียกเก็บจากลูกคา้
หรือ บุคคลท่ีสาม เพื่อเรียกคืนตน้ทุนท่ีไม่ไดร้ะบุในสัญญา เช่น ค่าชดเชยท่ีเกิดจากลูกคา้ท าให้การ 
ก่อสร้างล่าชา้ ความผิดพลาดในการก าหนดรายละเอียด การออกแบบ หรือ การดดัแปลงงานท่ีมีขอ้ 
โตแยง้กนัอยู ่การวดัมูลค่ารายไดท่ี้เกิดจากการชดเชยมีความไม่แน่นอนสูงและมกัข้ึนอยูก่บัผลการ
เจรจา ดงันั้นการจะรับรู้รายได้ค่าชดเชยเป็นรายไดค้่าก่อสร้างก็ต่อเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ 
ดงัต่อไปน้ี 
    5.1 มีการเจรจาถึงขั้นตกลงท าให้มีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ท่ีลูกค้าจะ
รับผดิชอบต่อการเรียกร้องนั้น และ 
    5.2 เป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีลูกคา้จะยอมรับจ านวนเงินนั้นและเป็นจ านวน เงิน
ท่ีสามารถวดัมูลค่าไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
   6. จ  านวนเงินท่ีจ่ายเพื่อการจูงใจ หมายถึง เงินจ านวนเพิ่มเติมท่ีกิจการไดรั้บหาก 
ผลงานเป็นไปตามมาตรฐาน หรือ สูงกว่าท่ีก าหนด เช่น สัญญาอาจระบุว่าหากท างานเสร็จก่อน
ก าหนดสัญญาจะมีการจ่ายเงินให้แก่ผูรั้บเหมาก่อสร้างเพื่อเป็นการจูงใจ กิจการจะรวมเงินจูงใจน้ี 
เป็นรายไดค้่าก่อสร้างไดก้็ต่อเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ต่อไปน้ี 
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    6.1 งานก่อสร้างแล้วเสร็จจนถึงขั้นท่ีมีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่นอนท่ี 
ผลงานจะเป็นไปตามมาตรฐานท่ีก าหนดไวห้รือ สูงกวา่ และ 
    6.2 สามารถวดัมูลค่าของเงินท่ีจ่ายใหเ้พื่อการจูงใจไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ ตน้ทุนการ
ก่อสร้าง ประกอบดว้ยดงัต่อไปน้ี 
    1. ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงกบังานก่อสร้างตามสัญญา 
    2. ต้นทุนท่ีเก่ียวข้องกับงานก่อสร้างทัว่ไป ซ่ึงสามารถปันส่วนให้กับงาน
ก่อสร้าง ตามสัญญา และ 
    3. ตน้ทุนอ่ืนท่ีสามารถเรียกจากผูว้า่จา้งไดภ้ายใตเ้ง่ือนไขสัญญาก่อสร้าง 
    4. ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงกบังานก่อสร้างตามสัญญารวมถึงรายการต่อไปน้ี 
    4.1 ตน้ทุนค่าแรงงานและค่าควบคุมงานท่ีเกิดข้ึน ณ สถานท่ีก่อสร้าง 
    4.2 ตน้ทุนวสัดุท่ีใชใ้นการก่อสร้าง 
    4.3 ค่าเส่ือมราคาของอาคารและอุปกรณ์ท่ีใชใ้นงานก่อสร้าง 
    4.4 ต้นทุนในการยา้ยอาคาร เคร่ืองจักร และวสัดุไปหรือกลับจากสถานท่ี
ก่อสร้าง 
    4.5 ตน้ทุนในการเช่าอาคารและอุปกรณ์ 
    4.6 ตน้ทุนในการออกแบบและการให้ความช่วยเหลือดา้นเทคนิคท่ีเก่ียว ขอ้ง
โดยตรงกบัสัญญางานก่อสร้าง 
    4.7 ประมาณการตน้ทุนในการแกไ้ขและประกนัผลงานซ่ึงรวมตน้ทุนใน การ
รับประกนัท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึน 
    4.8 ค่าชดเชยท่ีบุคคลท่ีสามเรียกร้อง 
   5. ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบักิจกรรมการก่อสร้างโดยทัว่ไปท่ีสามารถปันส่วนให้กบั
งานก่อสร้างตามสัญญารวมถึงรายการต่อไปน้ี 
    5.1 ค่าประกนัภยั 
    5.2 ตน้ทุนการออกแบบและการให้ความช่วยเหลือดา้นเทคนิคซ่ึงไม่เก่ียว ขอ้ง
โดยตรงกบังานก่อสร้างตามสัญญา และ 
    5.3 ค่าโสหุย้การก่อสร้าง 
   6. ตน้ทุนอ่ืนท่ีสามารถเรียกเก็บจากผูว้า่จา้งอาจรวมถึงตน้ทุนค่าบริหารงานทัว่ไป 
และตน้ทุนในการพฒันาท่ีกิจการสามารถเรียกเก็บตามเง่ือนไขท่ีระบุไวใ้นสัญญา 
   7. ตน้ทุนท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัการก่อสร้างและไม่สามารถปันส่วนให้กบังานก่อสร้าง 
ไดไ้ม่น าไปรวมเป็นตน้ทุนของสัญญาก่อสร้าง ตน้ทุนดงักล่าวรวมถึง 
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    7.1 ตน้ทุนการบริหารทัว่ไปซ่ึงการเรียกช าระคืนไม่ระบุในสัญญา 
    7.2 ตน้ทุนในการขาย 
    7.3 ตน้ทุนในการวจิยัและพฒันาซ่ึงการเรียกช าระคืนไม่ระบุในสัญญา 
    7.4 ค่าเส่ือมราคาของอาคารและอุปกรณ์ท่ีไม่ไดใ้ช้งานไม่ไดน้ ามาใช้ใน การ
ก่อสร้างดงักล่าว 
   8. ตน้ทุนการก่อสร้างรวมถึงตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างในช่วงเวลาตั้งแต่ท่ี 
กิจการแน่ใจว่าได้รับงานแน่นอนจนกระทั้งงานก่อสร้างนั้นแล้วเสร็จตามสัญญา อย่างไรก็ตาม 
ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัสัญญาก่อสร้างซ่ึงเคยเกิดข้ึนเพื่อประกนัวา่กิจการไดรั้บงานก่อสร้างจะ
ถือเป็นตน้ทุนก่อสร้างหากสามารถระบุตน้ทุนดงักล่าวไดอ้ยา่งชดัเจน สามารถวดัมูลค่าไดอ้ยา่งน่า 
เช่ือถือ มีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่นอนท่ีกิจการจะไดรั้บงานก่อสร้างนั้น ถา้กิจการเคยรับรู้ตน้ทุน
ท่ีเกิดข้ึนเพื่อประกนัวา่กิจการจะไดรั้บงานก่อสร้างเป็นค่าใช้จ่ายในงวดท่ีเกิดข้ึน หากในงวดต่อมา 
กิจการไดรั้บงานก่อสร้างนั้นกิจการตอ้งไม่น าตน้ทุนนั้นกลบัมารวมเป็นตน้ทุนก่อสร้าง การรับรู้
รายไดแ้ละตน้ทุนค่าก่อสร้าง 
   1. เม่ือกิจการสามารถประมาณผลของงานก่อสร้างตามสัญญาไดอ้ย่างน่าเช่ือถือ 
กิจการตอ้งรับรู้รายไดแ้ละตน้ทุนการก่อสร้างท่ีเก่ียวขอ้งกบัสัญญาก่อสร้างเป็นรายไดแ้ละค่าใชจ่้าย 
อา้งอิงจากขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้าง ณ วนัส้ินรอบระยะเวลารายงาน กิจการตอ้งรับรู้ผลขาด 
ทุนท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนจากงานก่อสร้างตามสัญญาเป็นค่าใชจ่้ายทนัที 
   2. ในกรณีสัญญาเป็นสัญญาคงท่ี กิจการสามารถประมาณผลของงานก่อสร้างตาม 
สัญญาไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือก็ต่อเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ต่อไปน้ี 
    2.1 รายไดค้่าก่อสร้างทั้งส้ินสามารถวดัมูลค่าไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
    2.2 มีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่นอนท่ีกิจการจะไดรั้บประโยชน์เชิง เศรษฐกิจ
ท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้าง 
    2.3 ต้นทุนท่ีจะจ่ายจนกระทัง่งานก่อสร้างแล้วเสร็จตามสัญญาสามารถวดั 
มูลค่าได้อย่างน่าเช่ือถือ และขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้าง ณ วนัส้ินรอบระยะเวลาสามารถ 
ประมาณไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ และ  
    2.4 ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างสามารถระบุไดอ้ยา่งชดัเจนและวดัมูลค่า
ได้อย่างน่าเช่ือถือ ท าให้กิจการสามารถเปรียบเทียบตน้ทุนการก่อสร้างท่ีเกิดข้ึนจริงกบัตน้ทุนท่ี
ประมาณการไว ้
   3. ในกรณีสัญญาก่อสร้างเป็นสัญญาตน้ทุนบวกเพิ่ม กิจการสามารถประมาณผล 
งานก่อสร้างตามสัญญาไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือเม่ือเป็นไปตามเง่ือนไขทุกขอ้ต่อไปน้ี 
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    3.1 เป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีกิจการจะไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจท่ีเก่ียว ขอ้ง
กบังานก่อสร้าง และ 
    3.2 ตน้ทุนท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างสามารถระบุไดอ้ยา่งชดัเจนและวดัมูลค่า
ไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ ไม่วา่กิจการจะเรียกตน้ทุนคืนจากผูว้า่จา้งหรือไม่ 
   4. การรับรู้รายได้และ ค่าใช้จ่ายโดยอ้างอิงกับขั้นความส าเร็จของสัญญางาน
ก่อสร้าง เรียกว่า วิธีอตัราส่วนของงานท่ีท าเสร็จ เป็นการจบัคู่รายได้ค่าก่อสร้างกับต้นทุนการ
ก่อสร้างท่ีเกิดข้ึนตามขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้างท าให้รายไดแ้ละค่าใชจ่้ายมีความสัมพนัธ์กนั
ตามอตัรา ส่วนของงานท่ีท าเสร็จ 
   5. ภายใตอ้ตัราส่วนของงานท่ีท าเสร็จ กิจการรับรู้รายไดค้่าก่อสร้างเป็นรายไดใ้น
ก าไรหรือขาดทุนในรอบระยะเวลาบญัชีท่ีท าการก่อสร้าง โดยกิจการมกัรับรู้ตน้ทุนการก่อสร้างเป็น 
ค่าใช้จ่ายในก าไร หรือขาดทุนในรอบระยะเวลาบญัชีท่ีท าการก่อสร้าง ตน้ทุนการก่อสร้างทั้งส้ิน 
ตามสัญญาส่วนท่ีคาดวา่จะสูงเกินกวา่รายไดค้่าก่อสร้างทั้งส้ินตามสัญญารับรู้เป็นค่าใชจ่้ายทนัที 
  6. กิจการรับเหมาก่อสร้างอาจมีต้นทุนการก่อสร้างท่ีเกิดข้ึน ซ่ึงเก่ียวขอ้งกิจกรรม
ก่อสร้างท่ีท าในอนาคต ให้รับรู้เป็นสินทรัพยห์ากมีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีกิจการจะไดรั้บ 
ตน้ทุนนั้นคืน ตน้ทุนนั้นถือเป็นจ านวนเงินท่ีกิจการจะไดรั้บจากลูกคา้ จดัประเภทเป็นงานระหวา่ง 
ก่อสร้าง 
  7. กิจการสามารถประมาณผลของงานก่อสร้างตามสัญญาได้อย่างน่าเช่ือถือเม่ือมี 
ความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีกิจการจะไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างนั้น 
อยา่งไรก็ตาม เม่ือมีความไม่แน่นอนเกิดข้ึนเก่ียวกบัจ านวนเงินท่ีเรียกเก็บไดซ่ึ้งน าไปรวมเป็นรายได ้
ตามสัญญาก่อสร้าง 
  8. ตามปกติกิจการสามารถประมาณการไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือหลงัการท าสัญญาท่ีระบุ ถึง
รายการทุกขอ้ต่อไปน้ี 
    8.1 สิทธิตามกฎหมายของคู่สัญญาแต่ละสายในสินทรัพยท่ี์ก่อสร้าง 
    8.2 ส่ิงตอบแทนท่ีจะแลกเปล่ียนกนั และ ลกัษณะและเง่ือนไขการช าระเงิน
ตามปกติ กิจการจะมีการจดัท างบประมาณและรายงานทางการเงินท่ีมีประสิทธิผล เม่ือมีเหตุจ าเป็น
กิจการตอ้งทบทวนและปรับปรุงประมาณการรายไดค้่าก่อสร้างและตน้ทุนค่าก่อสร้างตามความ
คืบหนา้ของงานก่อสร้าง การทบทวนและปรับปรุงประมาณการน้ีไม่ถือเป็นเหตุท่ี แสดงว่ากิจการ
ไม่สามารถประมาณผลงานของงานก่อสร้างตามสัญญาไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ  



51 

   9. กิจการอาจก าหนดขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้างไดห้ลายลกัษณะโดยใชว้ิธีท่ี 
สามารถวดัผลงานท่ีท าไดอ้ย่างน่าเช่ือถือ วิธีท่ีใช้ข้ึนอยู่กบัลกัษณะของสัญญาซ่ึงอาจรวมวิธีใดวิธี 
หน่ึงต่อไปน้ี 
    9.1 อตัราส่วนของตน้ทุนการก่อสร้างท่ีเกิดข้ึนของงานท่ีท าเสร็จจนถึง ปัจจุบนั
กบัประมาณการตน้ทุนก่อสร้างทั้งส้ิน 
    9.2 การส ารวจเน้ืองานท่ีไดท้  าแลว้ หรือ 
    9.3 การส ารวจอตัราส่วนของงานก่อสร้างท่ีท าเสร็จกบังานก่อสร้าง ทั้ง หมด
ตามสัญญาโดยพิจารณาการส ารวจกายภาพ ทั้งน้ีค่างวดงานและเงินรับล่วงหนา้จากลูกคา้ไม่สะทอ้น
ถึงปริมาณงานท่ีท าเสร็จ 
   10. เม่ือกิจการก าหนดขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้างโดยอา้งอิงกบัตน้ทุนการก่อ 
สร้างท่ีเกิดข้ึนจริงจนถึงปัจจุบนัเป็นตน้ทุนท่ีสะทอ้นให้เห็นถึงงานท่ีท าเสร็จเท่านั้น ตวัอยา่งตน้ทุน 
การก่อสร้างท่ีไม่น ามารวมเป็นตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนจนถึงปัจจุบนัไดแ้ก่ 
    10.1 ต้นทุนก่อสร้างท่ีเก่ียวข้องกับการด าเนินการก่อสร้างในอนาคต เช่น 
ตน้ทุนของวสัดุท่ีไดส่้งไปสถานท่ีก่อสร้างแต่ยงัไม่ไดน้ าไปใชห้รือ วสัดุท่ีไดเ้ตรียมไวเพื่อใชใ้นงาน
ก่อสร้างแต่ยงัไม่ไดน้ าไปใช้ เวน้แต่วสัดุดงักล่าวไดจ้ดัท าข้ึน สร้างข้ึนโดยเฉพาะงานก่อสร้าง นั้น 
และ 
    10.2 กิจการต้องรับรู้ต้นทุนก่อสร้างท่ีเกิดข้ึนในระหว่างงวดเป็นค่าใช้จ่าย 
กิจการตอ้งรับรู้ผลขาดทุนท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนจากงานก่อสร้างเป็นค่าใชจ่้ายทนัที 
   11. ในช่วงแรกของการก่อสร้าง กิจการมกัไม่ประมาณผลของงานก่อสร้างตาม 
สัญญาไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ แต่อาจมีความเป็นเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีกิจการจะไดรั้บตน้ทุนการสร้าง 
ท่ีเกิดข้ึนคืน กิจการตอ้งรับรู้รายไดเ้พียงไม่เกินจ านวนตน้ทุนการก่อสร้างท่ีเกิดข้ึนซ่ึงเป็นจ านวนท่ี
สามารถเรียกคืนจากลูกคา้ได ้เม่ือกิจการไม่สามารถประมาณผลของการก่อสร้างไดอ้ยา่งน่าเช่ือถือ 
จะไม่มีการรับรู้ก าไร แต่อาจมีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีตน้ทุนการก่อสร้างทั้งส้ินตามสัญญาจะ 
สูงกวา่รายไดท้ั้งส้ินตามสัญญา ใหกิ้จการรับรู้จ านวนท่ีสูงกวา่เป็นค่าใชจ่้ายทนัที 
   12. กิจการตอ้งรับรู้ตน้ทุนการก่อสร้างตามสัญญาท่ีไม่มีความเป็นไปได ้ค่อนขา้ง 
แน่ท่ีจะเรียกคืนจากผูว้า่จา้งได ้เป็นค่าใชจ่้ายทนัที 
   13. กิจการตอ้งรับรู้ตน้ทุนการก่อสร้างท่ีไม่มีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีจะเรียก
คืนจากผูว้า่จา้งไดเ้ป็นค่าใชจ่้ายทนัที สถานการณ์ท่ีไม่มีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ในการเรียกคืน
ตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนจากลูกคา้ซ่ึงกิจการตอ้งรับรู้เป็นค่าใชจ่้ายทนัทีไดแ้ก่ 
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    13.1 สัญญาท่ีไม่มีผลบงัคบัตามกฎหมายอย่างสมบูรณ์เน่ืองจากมีขอ้สงสัย 
อยา่งมากเก่ียวกบัความถูกตอ้งของสัญญา 
    13.2 งานก่อสร้างตามสัญญาจะส าเร็จหรือไม่ ข้ึนอยูก่บัการตดัสินคดี หรือ การ
ตีความตามกฎหมาย 
    13.3 งานก่อสร้างท่ีเก่ียวขอ้งกบัอสังหาริมทรัพยท่ี์อาจเวยีนคืนหรือยดึคืน 
    13.4 ลูกคา้ไม่สามารถปฏิบติัตามภาระผกูพนัในสัญญาก่อสร้าง หรือ 
    13.5 กิจการผูรั้บเหมาก่อสร้างไม่สามารถปฏิบติัตามให้เสร็จส้ิน หรือ บรรลุ
ภาระผกูพนัตามสัญญาก่อสร้างได ้
   14. เม่ือความไม่แน่นอน ซ่ึงท าให้กิจการไม่สามารถประมาณผลของงานก่อสร้าง 
ไดอ้ย่างน่าเช่ือถือได้หมดไป กิจการตอ้งรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบังานก่อสร้างตาม  
ขอ้ก าหนดการรับรู้ขาดทุนท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึน 
    1. เม่ือมีความเป็นไปไดค้่อนขา้งแน่ท่ีตน้ทุนการก่อสร้างทั้งส้ินจะสูงกวา่รายได้
ค่า ก่อสร้างทั้งส้ิน กิจการตอ้งรับรู้ผลขาดทุนท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนทนัที 
    2. ผลการขาดทุนดงักล่าวไม่ค  านึงวา่ 
     2.1 งานก่อสร้างสัญญาไดเ้ร่ิมแลว้หรือไม่ 
     2.2 ขั้นความส าเร็จของงานก่อสร้าง หรือ 
     2.3 จ านวนก าไรท่ีคาดว่าจะเกิดข้ึนจากสัญญาก่อสร้างอ่ืน ซ่ึงไม่ถือเป็น 
สัญญาก่อสร้างเดียวกนั 

การเปิดเผยขอ้มูล 

1. กิจการตอ้งเปิดเผยขอ้มูลทุกกรณีต่อไปน้ี 

1.1 จ านวนรายไดค้่าก่อสร้างท่ีรับรู้เป็นรายไดร้ะหวา่งงวด 

1.2 วธีิท่ีใชใ้นการก าหนดรายไดค้่าก่อสร้างท่ีรับรู้เป็นรายไดร้ะหวา่งงวด และ 

1.3 วธีิท่ีใชใ้นการก าหนดขั้นตอนความส าเร็จของงานระหวา่งก่อสร้าง 

2. กิจการตอ้งเปิดเผยขอ้มูลต่อไปน้ีเก่ียวกบัสัญญางานก่อสร้างท่ีอยูร่ะหวา่งท า ณ ส้ินรอบ

ระยะเวลารายงาน 

2.1 จ  านวนของตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนและก าไรท่ีรับรู้ (หกัดว้ยขาดทุนท่ีรับรู้) จนถึงปัจจุบนั 

2.2 จ านวนเงินรับล่วงหนา้ และ 

2.3 จ านวนเงินประกนัผลงาน 
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3. เงินประกนัผลงาน หมายถึง จ านวนเงินงวดท่ีเรียกเก็บท่ียงัไม่ไดรั้บช าระจนกว่า จะเป็นไป

ตามเง่ือนไขท่ีระบุไวใ้นสัญญาท่ีเก่ียวขอ้งกบัการจ่ายเงินดงักล่าว หรือ จนกวา่จะกิจการ ผูรั้บงาน

จะท าการแกไ้ขขอ้บกพร่องของงานก่อสร้างใหแ้ลว้เสร็จ เงินงวดท่ีเรียกเก็บ หมายถึง จ านวนเงินท่ี

กิจการผูรั้บงานเรียกเก็บจากลูกคา้ส าหรับงานท่ีไดท้  าตามสัญญาแลว้ไม่วา่เงินนั้น ลูกคา้จะไดจ่้าย

แล้วหรือไม่ก็ตาม เงินรับล่วงหน้าหมายถึง จ านวนเงินท่ีกิจการผูรั้บงานได้รับก่อน การเร่ิม

ปฏิบติังานท่ีเก่ียวขอ้ง 

4. กิจการตอ้งแสดงรายการทุกขอ้ต่อไปน้ี 

4.1 จ านวนเงินทั้งส้ินท่ีกิจการมีสิทธิเรียกร้องจากลูกคา้ ส าหรับงานก่อ สร้างทุกสัญญาเป็น

สินทรัพยข์องกิจการ และ 

4.2 จ านวนเงินทั้งส้ินท่ีลูกคา้มีสิทธิเรียกร้องจากกิจการ ส าหรับงานก่อ สร้างทุกสัญญาเป็น

หน้ีสินของกิจการ 

5. จ  านวนเงินทั้งส้ินท่ีกิจการมีสิทธิเรียกร้องจากลูกคา้ ส าหรับงานก่อสร้างตาม สัญญาเป็น

จ านวนสุทธิของ 

5.1 ตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนบวกดว้ยก าไรท่ีรับรู้หกัดว้ย 

5.2 ผลรวมของขาดทุนท่ีรับรู้และเงินงวดท่ีเรียกเก็บ 

ส าหรับงานก่อสร้างท่ีอยู่ระหว่างท าทุกสัญญา ซ่ึงตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนบวกด้วยก าไรท่ีรับรู้ (หักด้วย

ขาดทุนท่ีรับรู้) มีจ  านวนเกินกวา่เงินงวดท่ีเรียกเก็บ 

6. จ  านวนเงินทั้งส้ินท่ีลูกคา้มีสิทธิเรียกร้องจากกิจการ ส าหรับงานก่อสร้างตาม สัญญาเป็นจ านวนเงิน

สุทธิของ 

6.1 ตน้ทุนท่ีเกิดข้ึนบวกดว้ยก าไรท่ีรับรู้หกัดว้ย 

6.2 ผลรวมของขาดทุนท่ีรับรู้และเงินงวดท่ีเรียกเก็บ 

ส าหรับงานก่อสร้างท่ีอยูร่ะหวา่งท าทุกสัญญาซ่ึงเงินงวดท่ีเรียกเก็บมีจ านวนเกินกวา่ตน้ทุน ท่ี

เกิดข้ึนบวกดว้ยก าไรท่ีรับรู้ (หกัดว้ยขาดทุนท่ีรับรู้) 

7. กิจการตอ้งเปิดเผยหน้ีสินท่ีอาจเกิดข้ึนและสินทรัพยท่ี์อาจเกิดข้ึนตามขอ้ก าหนด ท่ีระบุใน

มาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 37 ( ปรับปรุง 2559) เร่ืองการประมาณการหน้ีสินท่ีอาจเกิดข้ึน และ

สินทรัพยท่ี์อาจเกิดข้ึนจากรายการต่างๆ (เม่ือมีประกาศใช)้   เช่นตน้ทุนในการรับประกนัผลงาน 
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การเรียกร้องค่าเสียหาย ค่าปรับ หรือผลขาดทุนอ่ืนๆ ท่ีอาจเกิดข้ึน 

จากการศึกษาแนวคิดเก่ียวกบัลกัษณะของธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง การบญัชีและการเงินเพื่อ การ

ก่อสร้าง ผูว้จิยัพบวา่ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างมีลกัษณะความสัมพนัธ์กบัภาครัฐบาล และ ภาคเอกชน 

เป็นธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัเศรษฐกิจของประเทศ ทั้งมีวิธีการจดัท างบ การจดัประเภทในหมวดหมู่ 

ของงบการเงินท่ีมีความเฉพาะเจาะจง แตกต่างไปจากธุรกิจทั่วไป ผูว้ิจ ัยจึงสนใจลงทุนใน 

หลกัทรัพยธุ์รกิจรับเหมาก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงันั้นผูว้ิจยัจึง 

เลือกศึกษางานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง 

6.เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจ (Economic indicator) 

ดชันีและเคร่ืองภาวะเศรษฐกิจจดัท า เพื่อใช้เป็นเคร่ืองมือส าหรับวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจใน 

สาขาต่าง ๆ ประกอบด้วย ดชันีพอ้งเศรษฐกิจและดชันี ช้ีน าเศรษฐกิจ ดชันีการอุปโภคบริโภค 

ภาคเอกชน ดชันีการลงทุนภาคเอกชน ดชันีคา้ปลีก ดชันีคา้ส่ง ดชันีผลิตภาพแรงงาน เคร่ืองช้ี

ภาวการณ์ ท่องเท่ียว ดชันีราคาท่ีอยูอ่าศยั เคร่ืองช้ีธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์ดชันีค่าเงินบาท และดชันี 

ความเช่ือมัน่ภาคธุรกิจ (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2018) 

ปัจจยัหลกัๆท่ีส่งผลต่อภาวะเศรษฐกิจ 

1. สภาวะทางการเมือง ความมัน่คงทางการเมืองเป็นตวับ่งช้ีความมัน่คงและเสถียรภาพ ทาง

เศรษฐกิจ การเมืองมีความมัน่คงมาก นโยบายทางการเงินและการคลงัท่ีชดัเจน นกัลงทุนแต่ละ 

ประเทศจะเขา้มาลงทุนในประเทศไทยมากข้ึน การสร้างงานและการจา้งแรงงานก็เพิ่มข้ึนท าให ้

เศรษฐกิจในอนาคตดีข้ึนราคาทรัพยสิ์นก็ดีข้ึนดว้ย 

2. อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัราคาหลกัทรัพยใ์น ตลาด

หลกัทรัพย ์เน่ืองจากการขยายตวัทางเศรษฐกิจท าให้ผลประกอบการของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ดีข้ึนเป็นการจูงใจให้นักลงทุนเข้ามาลงทุนในบริษัทจดทะเบียนในตลาด 

หลกัทรัพยม์ากข้ึน 

3. อัตราดอกเบ้ีย เป็นปัจจัยท่ีเ ก่ียวเน่ืองกับภาวะเศรษฐกิจโดยตรง อัตราดอกเบ้ียจะมี 

ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัภาวะตลาดหลกัทรัพย ์การลงทุน อุตสาหกรรมท่ีได้รับ 

ผลกระทบจะเป็นอุตสาหกรรมก่อสร้าง และ กลุ่มบนัเทิง รวมทั้งหลักทรัพยท่ี์ประกอบธุรกิจ 

เก่ียวกบัสินคา้ ฟุ่มเฟือย โดยเม่ือดอกเบ้ียสูงข้ึน อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดเงินสูงข้ึน 
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ในขณะท่ีความเส่ียงในการถือเงินเพื่อเก็งก าไร มีน้อยกว่าการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ การ

เปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ียมีผลกระทบต่อเงินไหลเขา้ออกของเงินทุนจากต่างประเทศดว้ย 

4. ราคาน ้ามนัในตลาดโลก มีผลกระทบในทิศทางตรงขา้มกบัราคาหลกัทรัพย ์แต่ส่งผล ในหุ้น

กลุ่มพลงังาน เน่ืองจาก หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มพลงังานมีขนาด ใหญ่

ท่ีสุด และมีการกระจุกตวัในกลุ่มน้ีมาก ท าให้ร าคานมนัมีผลกระทบในทิศทางเดียวกนักบั ราคา

ดชันีหลกัทรัพย ์และราคาน ้ามนัยงัมีผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อและอตัราดอกเบ้ีย 

5. อตัราการแลกเปล่ียนเงินตราระหวา่งประเทศ จะมีผลเฉพาะอุตสาหกรรมท่ีตอ้งพึ่งพา อยา่งไร

ก็ตาม อตัราแลกเปล่ียนยงัมีผลกระทบต่อกระแสเงินทุนระยะสั้นท่ีเขา้มาเพื่อเก็งก าไร ใน ตลาด

อตัราแลกเปล่ียน ตราสารหน้ี และตลาดหุน้ ท าใหมี้ความไม่แน่นอน มีความผนัผวนสูงข้ึน 

6. อตัราเงินเฟ้อ เงินเฟ้อเกิดข้ึนเม่ือราคาสินคา้ต่างๆ มีการปรับตวัสูงข้ึน แต่จริงๆ แล้วภาวะ     

เงินเฟ้อไม่จ  าเป็นวา่สินคา้ทุกตวัตอ้งปรับราคาสูงข้ึนทั้งหมด อาจเป็นสินคา้บางรายการบาง ชนิดท่ี

มีราคาสูง แต่บางชนิดราคาอาจลดลง แต่ส่ิงท่ีส าคญั คือ ราคารวมทั้งหมดโดยเฉล่ียสูงข้ึน (ปราย, 

2009) 

การวเิคราะห์เศรษฐกิจ คือ การวเิคราะห์การขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 

(Gross Domestic Product) หรือ GDP จะมีการวิเคราะห์เป็นรายไตรมาส โดยขอ้มูล GDP ราย

ไตร มาสจะมีความล่าชา้กวา่ปัจจุบนัประมาณ 2 เดือน จึงเป็นขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีมีลกัษณะตามหลงั

ภาวะเศรษฐกิจท่ีเกิดข้ึน (Lagging Indicator) จึงมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งหาขอ้มูลเคร่ืองช้ีวดัภาวะ

เศรษฐกิจ ท่ีมาช่วยบ่งช้ีภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบนั เพื่อการวิเคราะห์สถานการณ์เศรษฐกิจในการ

วางแผนทาง ธุรกิจเคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจ (Economic Indicator) มีทั้งแบบ เคร่ืองช้ีเศรษฐกิจแบบ

พอ้ง (Coincident Economic Indicator) ท่ีบ่งช้ีภาวะเศรษฐกิจปัจจุบนั และ เคร่ืองช้ีน าภาวะ

เศรษฐกิจ (Leading Economic Indicator) ท่ีบ่งช้ีแนวโนม้ภาวะเศรษฐกิจในอนาคต โดยปัจจุบนัมี

หน่วยงาน ต่างๆ ท าขอ้มูลเคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจหลายแห่ง ขอ้มูลส่วนใหญ่มาจากหลายหน่วยงาน 

เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) เป็นขอ้มูลท่ีเนน้ภาคการเงิน และดุลการช าระเงินส านกังาน 

เศรษฐกิจการคลงั )สศค (.เป็นขอ้มูลรายไดแ้ละรายจ่ายภาครัฐ ส านกังานเศรษฐกิจการเกษตร เป็น 

ผลผลิตและราคาสินค้า  เกษตร ส านักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม เ ป็นข้อมูลผลผลิต 

ภาคอุตสาหกรรม และ กระทรวงพาณิชย ์เป็นขอ้มูลดา้นราคาสินคา้ 
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ดชันีการลงทุนภาคเอกชน )Private Investment Index หรือ PII) 

ดชันีการลงทุนภาคเอกชน  )PII) ธนาคารแห่งประเทศ ไทย  )ธปท  (.จดัท าข้ึนตั้งแต่ พ .ศ  .2452 

เพื่อใช้ติดตามภาวะและประเมินแนวโนม้การลงทุนภาคเอกชน  )Real Private Investment: IPR) 

เป็นประจ าทุกเดือน เพื่อให้สามารถสะทอ้น IPR ไดใ้กลเ้คียงท่ีสุด ประกอบดว้ย 4  องคป์ระกอบ 

ไดแ้ก่ 

1 . พื้นท่ีไดรั้บอนุญาตก่อสร้างทัว่ประเทศ )เฉล่ียเคล่ือนท่ี  9 เดือน( 

2  . ดชันีการจ าหน่ายวสัดุก่อสร้างในประเทศ  )ประกอบด้วย ยอดจ าหน่ายปูนซีเมนต์ ซีเมนต์

พอร์ตแลนด์ ซีเมนต์ผสม และ ซีเมนต์อ่ืน ๆ   (ปูนเม็ด คอนกรีตผสมเสร็จ เสาเข็มคอนกรีต  พื้น

ส าเร็จรูปคอนกรีต อิฐบล็อก ท่อซีเมนต์ เคร่ืองสุขภณัฑ์ กระเบ้ืองปูพื้น –  บุผนงั กระเบ้ืองซีเมนต ์

ใยหินลอนคู ่และ กระเบ้ืองหลงัคา 

3 . มูลค่าการน าเขา้สินคา้ทุน ณ ราคาคงท่ี    ) การน าเขา้สินคา้ราคาทุน ณ ราคาคงท่ี  รวมถึง หมวด

การเคร่ืองบิน เรือ หวัจกัรรถไฟ และแท่นขดุ ของภาคเอกชน( 

5 . ปริมาณจ าหน่ายรถยนตเ์ชิงพาณิชย ์)ยกเวน้รถจกัรยานยนต ์และ รถยนตน์ัง่ส่วนบุคคล ไม่กิน 

7 คน( 

4 . มูลค่าการจ าหน่ายเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ในประเทศ ณ ราคาคงท่ี 

แต่ละองคป์ระกอบจะใชข้อ้มูลท่ีปรับฤดูกาลและเฉล่ียเคล่ือนท่ี   3  เดือน ยกเวน้พื้นท่ีรับอนุญาต

ก่อสร้างซ่ึงเฉล่ียเคล่ือนท่ี  9 เดือน เป็นดชันีช้ีภาวะอุปสงคภ์ายในประเทศท่ีส าคญัอีกตวัหน่ึง ท่ีช้ีทิศ

ทางการลงทุนของภาคธุรกิจ เป็นข้อมูลกิจกรรมบางประเภทท่ีสามารถจดัเก็บได้รวดเร็วและ 

คดัเลือกแล้วว่าเป็นตัวแทน  )proxy) ท่ีช้ีสภาวะการขยายตัวหรือหดตัวของการลงทุนโดย

ภาคเอกชน หรือธุรกิจไดอ้ยา่งมีนยัยะส าคญั  ) ทีมเศรษฐกิจมหภาค, 2442(  

จากการศึกษาแนวคิด และ ปัจจัยเก่ียวกับ เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจ และ ดัชนีการลงทุน 

ภาคเอกชน ผูว้จิยัพบวา่ดชันีการลงทุนภาคเอกชนมีความสัมพนัธ์กบัการเติบโตของธุรกิจรับเหมา 

ก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัจึง   น ามาสร้างเปรียบเทียบหา 

ความสัมพนัธ์ท่ีเกิดข้ึน เพื่ออภิปรายผลการวจิยัคร้ังน้ี 

รายงานสถานการณ์ทางเศรษฐกิจช่วงปี 2563 - 2564 

รายงานภาวะเศรษฐกิจไทย ปี 2455  เศรษฐกิจไทยปี 2455  ขยายตวัร้อยละ 3.9  ตามการ ส่งออก
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และการท่องเท่ียว สอดคล้องกับเศรษฐกิจโลกท่ีฟ้ืนตวัชัดเจนกระจายตวัมากข้ึน อุปสงค์ใน 

ประเทศขยายตวัค่อยเป็นค่อยไป แรงขบัเคล่ือนเศรษฐกิจจากภาครัฐชะลอตวัจากปีก่อน เศรษฐกิจ

ไทยขยายตัวได้ดีโดยได้รับแรงขับจากการส่งออกสินค้าทั้งในประเภทสินค้าและตลาด ตาม

เศรษฐกิจของประเทศคู่คา้และปริมาณการคา้โลกท่ีขยายตวัการขยายก าลงัการผลิต การยา้ยฐาน

การผลิตมาในประเทศไทยช่วงก่อนหน้าการส่งออก บริการขยายตวัตามจ านวนนักท่อง เท่ียวท่ี

เพิ่มข้ึนในเกือบทุกสัญชาติ แรงขบัเคล่ือนเศรษฐกิจจากภาครัฐชะลอการลงทุนจากปีก่อน เน่ืองจาก

มีบางโครงการล่าชา้จากแผนทั้งขอ้จ ากดัดา้นประสิทธิภาพการเบิกจ่าย ปัญหาการเขา้พื้นท่ี  ภาวะ

ฝนตกหนกั การบริโภคภาคเอกชนค่อยเป็นค่อยไป และความเช่ือมัน่ครัวเรือนท่ีปรับตวัดีข้ึน แต่

โดยรวมปัจจยัสนบัสนุนการบริโภคภาคเอกชนยงัไม่แขง็แกร่ง หน้ีครัวเรือนยงัสูง รายไดค้รัว 

เรือนนอกภาคเกษตรกรรมบางส่วนไดรั้บผลกระทบจากการจา้งงานท่ีลดลง ดา้นการลงทุนภาค 

เอกชนมีแนวโนม้ดีข้ึนจากปีก่อนสอดคลอ้งกบัการขยายตวัดา้นการส่งออก และ ความเช่ือมัน่ของ 

ผูป้ระกอบการท่ีปรับดีข้ึน แต่การลงทุนภาคเอกชนยงัอยู่ในระดบัต ่า  ผูป้ระกอบการบางส่วนยงัมี

ก าลงัการผลิตส่วนเกินเหลืออยู่และบางส่วนรอความชัดเจนของ พ .ร .บ  .เขตพฒันาพิเศษภาค

ตะวนัออก  )EEC) ซ่ึงประกาศใชบ้งัคบัเป็นกฎหมายกลางเดือนกุมภาพนัธ์ปี 2451  แรงขบัเคล่ือน

เศรษฐกิจจากภาครัฐชะลอลงจากปีก่อน เน่ืองจากไดเ้ร่งเบิกจ่ายไปแลว้ในปีก่อนรวมทั้งผลของ 

พ .ร .บ  .การจดัซ้ือจดัจา้งและการบริหารพสัดุภาครัฐ พ .ศ   .2452  ท่ีท าให้ใช้ ระยะเวลาเพิ่มข้ึน 

ประกอบกบัมีบางโครงการล่าช้าจากแผนงานจากขอ้จ ากดัดา้นประสิทธิภาพการ เบิกจ่าย ปัญหา

การเขา้พื้นท่ี รวมถึงสภาพอากาศแปรปรวนและฝนท่ีตกหนกั อยา่งไรก็ดี การลงทุน ในโครงสร้าง

พื้นฐานบางโครงการสามารถด าเนินการไดต่้อเน่ือง เช่น รถไฟฟ้าสายสีส้ม โครงการ ก่อสร้างทาง

หลวงพิเศษ เป็นตน้ การลงทุนภาคเอกชนมีแนวโนม้ดีข้ึนจากปีก่อนโดยเฉพาะการลงทุนของกลุ่ม

ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัภาคการส่งออกสินคา้แต่โดยรวมยงัอยูใ่นระดบัต ่า สอดคลอ้งกบัความเช่ือมัน่

ของผูป้ระ กอบการท่ีปรับตวัดีข้ึนเป็นการลงทุนในหมวดเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์สอดคลอ้งกบัการ

น าเขา้สินคา้ ทุนขณะท่ีการลงทุนในหมวดก่อสร้างหดตวัจากปีก่อนเล็กนอ้ย ทั้งน้ีก็ยงัเป็นผลจากท่ี

ผูป้ระกอบ การบางส่วนยงัมีก าลงัการผลิตเหลืออยู ่ขณะท่ีบางส่วนก็รอความชดัเจนของ พ .ร .บ .

เขตพฒันา พิเศษภาคตะวนัออก  )EEC) คาดวา่ในระยะขา้งหนา้ การลงทุนโครงสร้างพื้นฐานของ

ภาครัฐและ การด าเนินการโครงการ EEC ท่ีชัดเจนข้ึนหลงัสภานิติบญัญติัมีความเห็นชอบร่าง 
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พ .ร .บ  .เม่ือวนัท่ี   2  กุมภาพนัธ์ 2451  จะช่วยกระตุน้ให้ .การลงทุนภาคเอกชนเพิ่มข้ึนได้    ) ธนาคารแห่ง

ประเทศไทย, 2452(  

รายงานภาวะเศรษฐกิจไทย ปี 2463  การลงทุนภาคเอกชนค่อนขา้งทรงตวัจากปีก่อน กระจุกตวั

อยู่ในภาคบริการและสาธารณูปโภคโดยเฉพาะธุรกิจพลงังานทดแทน ขณะท่ีการลงทุนในภาค 

อุตสาหกรรมฟ้ืนตวัเฉพาะอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ เคร่ืองใชไ้ฟฟ้า ยานยนตแ์ละช้ินส่วน โดย

ใน ปี 2463  การลงทุนภาคเอกชนเป็นปีแรกท่ีทรงตวัหลงัจากท่ีหดตวัติดต่อกนั 3  ปี โดยยงักระจุก

ตวัใน ภาคบริการ เช่น ร้านอาหาร และ ธุรกิจการคา้ท่ีเติบโตดีตามภาคการท่องเท่ียว ธุรกิจพลงังาน 

ทดแทนไดรั้บผลดี จากนโยบายการส่งเสริมจากภาครัฐการลงทุนในอุตสาหกรรม เหล่าน้ีสะทอ้น 

จากการขยายตวัของยอดจ าหน่ายเคร่ืองจกัรในประเทศ โดยเฉพาะเคร่ืองท าความเยน็ปริมาณการ 

น าเขา้สินคา้ทุนโดยเฉพาะเคร่ืองก าเนิดไฟฟ้า และ หมอ้แปลงไฟฟ้า ขยายตวัเล็กน้อยจากระยะ

เดียวกนัของปีก่อน เน่ืองจากตน้ปีมีมาตรการส่งเสริม ความเป็นอยูป่ระกอบกบัในช่วงคร่ึงปีหลงั

การก่อสร้างท่ีอยูอ่าศยัปรับตวัดีข้ึนสอดคลอ้งกบัภาวะ อสังหาริมทรัพยท่ี์ผูป้ระกอบการทยอยการ

เปิดโครงการท่ีอยูอ่าศยัแนบราบ การลงทุนภาครัฐในโครงสร้างพื้นฐานท่ีมีมูลค่าและความชดัเจน

มากข้ึน รวมถึงมาตรการ ส่งเสริมการลงทุนท่ีมีการต่ออายุมาตรการจนถึงปี 2464  การฟ้ืนตวั

ต่อเน่ืองของภาคเอกชนส่งออก จะเป็นปัจจยัสนบสันุนความเช่ือมนัใหภ้าคเอกชนลงทุนเพิ่มข้ึน 

ภาคอสังหาริมทรัพยใ์นปี 2463  ชะลอตวัจากปีก่อนตามภาวะเศรษฐกิจท่ีฟ้ืนตวัแบบค่อย เป็น

ค่อยไป มาตรการส่งเสริมกระตุน้ภาคอสังหาริมทรัพยส่์งผลให้อุปสงค์เร่งข้ึนชั่วคราว แต่หลงั

มาตรการส้ินสุดลงในเดือนเมษายน ปี 2463 อุปสงคก์็ปรับตวัลดลง สถาบนัลการเงินปฏิเสธการให ้

สินเช่ือมากข้ึนตามภาวะความกงัวลเก่ียวกบัภาระหนา้ท่ีอยูใ่นระดบัสูง อุปสงคโ์ดยรวมจึงชะลอลง 

ส าหรับผูป้ระกอบการอสังหาริมทรัพย ์มีการปรับตวัเพื่อตอบสนองอุปสงคท่ี์เพิ่มข้ึนตามมาตรการ 

เนน้การขายท่ีอยูอ่าศยั โดยเฉพาะท่ีอยูอ่าศยัแนวราบท่ีขยายตวัไดเ้ป็นคร้ังแรกในรอบ 5  ปี ซ่ึงส่วน

ใหญ่เป็นประเภททาวน์เฮาส์ ขณะท่ีอาคารชุดเปิดใหม่ยงัคงหดตวัเป็นปีท่ี   3   ) ธนาคารแห่งประเทศ 

ไทย, 2449(  

รายงานภาวะเศรษฐกิจไทย ปี 2442 เศรษฐกิจฟ้ืนตวัอยา่งค่อยเป็นค่อยไป ขยายตวัร้อยละ 

2.2  แรงขบัเคล่ือนหลักมาจากการใช้จ่ายภายในประเทศ การเร่งเบิกจ่ายภาครัฐพร้อมออก

มาตรการ ต่างๆ การบริโภคภาคเอกชนขยายตวัไดเ้พราะไดรั้บปัจจยัสนบัสนุนจากรายไดค้รัวเรือน
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นอกภาค เกษตร ราคาน ้ ามนัท่ีลดลงต่อเน่ือง แต่มีปัจจยัถ่วงจากจากหน้ีท่ีสูง รายไดค้รัวเรือนภาค

เกษตรท่ีอยู ่ในระดบัต ่าเพราะผลกระทบจากภยัแลง้ การส่งออกสินคา้ท่ีหดตวั ดา้นปริมาณท่ีไดรั้บ

ผลกระทบ จากเศรษฐกิจของประเทศคู่คา้หลกัท่ีชะลอตวั การเร่งซ้ือรถยนตใ์นประเทศช่วงปลายปี

ก่อนการ ปรับข้ึนภาษีสรรพสามิตในปี 2449   อุปสงคใ์นประเทศฟ้ืนตวัอยา่งค่อยเป็นค่อยไป และ

การส่งออก ท่ีซบเซา ส่งผลให้การลงทุนภาคเอกชนหดตวัแมจ้ะปรับตวัดีในไตรมาสสุดทา้ยแต่ยงั

จ ากดัเฉพาะ บางธุรกิจ   ได้แก่    การลงทุนในหมวดโทรคมนาคมเพื่อขยายโครงข่ายหลงัการ

ประมูลคล่ืนความถ่ี   5 G และหมวดพลงังานทดแทนจากนโยบายของภาครัฐ การลงทุนภาคเอกชน

หดตวัติดกนัเป็นปีท่ี   3  เน่ืองจากก าลงัการผลิตส่วนเกินของธุรกิจยงั เพียงพอ แมก้ารใช้จ่ายใน

ประเทศจะทยอยฟ้ืนตวัตามการใชจ่้ายทั้งของภาครัฐและครัวเรือน แต่ โดยรวมก็ไม่สามารถชดเชย

การส่งออกไดส้อดคลอ้งกบัสินเช่ือภาคธุรกิจเพื่อลงทุนในสินทรัพย ์ถาวรท่ีขยายตวัเล็กน้อย การ

ระดมทุนผา่นตราสารทุน และ ตราสารหน้ีท่ีชะลอลง การลงทุนดา้น การก่อสร้างค่อนขา้งทรงตวั 

ขยายตวัเล็กนอ้ยในช่วงคร่ึงปีแรกสะทอ้นจากพื้นท่ีรับอนุญาตก่อสร้าง ประเภทท่ีอยูอ่าศยัท่ีเพิ่มข้ึน

เล็กน้อย มีการหดตวัเล็กน้อยในช่วงคร่ึงปีหลงั การลงทุนในโครงสร้าง พื้นฐานขนาดใหญ่ของ

ภาครัฐส่วนใหญ่ล่าชา้กวา่ท่ีก าหนดไว ้

ภาคอสังหาริมทรัพยใ์นปี 2442  ชะลอ ลงจากปีก่อน ตามเศรษฐกิจท่ีฟ้ืนตวัอย่างชา้ๆ การปล่อย

สินเช่ือท่ีระมดัระวงั ผูบ้ริโภคชะลอการตดัสินใจ ท าใหผู้ป้ระกอบการชะลอการเปิดโครงการ ใหม่ 

เนน้ขายท่ีอยูอ่าศยัท่ีเหลือในตลาดแทน )ธนาคารแห่งประเทศไทย  

 ขอ้จ ากดัจากปัจจยัภายในประเทศ และ ภายนอกประเทศ สถานการณ์การเปล่ียนแปลงทาง

การเมือง ส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานบางส่วนของภาครัฐ หน้ีครัวเรือนท่ีสูงข้ึน ความ

ระมดัระวงัในการ ปล่อยสินเช่ือการส่งออกสินคา้ฟ้ืนตวัชา้ตามอุปสงคต่์างประเทศท่ีขยายตวัค่อย

เป็นค่อยไป โดย เฉพาะประเทศจีน ญ่ีปุ่น และ กลุ่มยุโรป ในช่วงคร่ึงปีหลังภาครัฐกลับมา

ด าเนินการเบิกจ่าย งบประมาณไดต้ามปกติ มีการขยายการลงทุนของธุรกิจโทรคมนาคม แต่การ

ฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจยงัเป็นไปไดอ้ยา่งชา้ๆ ความเช่ือมัน่นกัท่องเท่ียวยงัไม่กลบัมา ธุรกิจส่วนใหญ่

ยงัชะลอการลงทุน รอการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจและรอภาครัฐลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน การ

ลงทุนภาคเอกชนหดตวัอยา่งต่อเน่ืองจากปีก่อน การลงทุนทั้งในเคร่ืองจกัรและการก่อสร้าง เพราะ

ความไม่แน่นอนจากสถานการณ์ทางการเมือง หน่วยงานราชการบางแห่งไม่สามารถด าเนินการได้
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ตามปกติ การส่งออกฟ้ืนตวัช้า ธุรกิจชะลอการลงทุน เพื่อรอความชัดเจน จากสถานการณ์ทาง

การเมืองและเศรษฐกิจ การลงทุนในช่วงคร่ึงปีหลงัดีข้ึนเทียบกบัคร่ึงปีแรกส าหรับ การลงทุนดา้น

การก่อสร้างมีสัญญาณฟ้ืนตวั ธุรกิจทยอยเปิดตวัโครงการใหม่โดยเฉพาะอาคารชุด ตามแนว

รถไฟฟ้า แต่การลงทุนในหลายอุตสาหกรรมยงัต ่ากว่าปกติ หลายธุรกิจยงัรอความชัดเจน ของ

นโยบายรัฐบาลและโครงการลงทุนของภาครัฐ ภาคอสังหาริมทรัพยห์ดตวัจากปีก่อนลดลงทั้ง

ทางด้านอุปสงค์และอุปทาน ตามความกังวล ของสถานการณ์ทางการเศรษฐกิจและการเมือง 

สถาบนัการเงินระมดัระวงัการใหสิ้นเช่ือผูป้ระกอบ การปรับตวัโดยเปิดขายโครงการท่ีมีขนาดเล็ก 

และเล่ือนการเปิดขายบางโครงการ ช่วงคร่ึงปีหลงั สถานการณ์ทางเศรษฐกิจและการเมืองปรับตวั

ดีข้ึน ส่งผลให้ตลาดอสังหาริมทรัพย์โดยรวมฟ้ืนตวั ได้บ้าง สะท้อนความเช่ือมัน่ท่ีดีข้ึนของ

ผูป้ระกอบการในธุรกิจน้ี  ) ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2447(  

 

7.งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 
อรรถพงศ์ พีระเช้ือ (2561) ไดศึ้กษาตวัแบบพยากรณ์บริษทัจดทะเบียนท่ีอาจถูกเพิกถอนจาก

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อ พฒันาตวัแบบพยากรณ์ 

บริษทัจดทะเบียนท่ีอาจถูกเพิกถอนจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชว้ิธีทางสถิติการ 

วิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติก ประชากร 430 บริษทั ตวัแปรตามคือสถานะของบริษทัตาม

ประกาศ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี พ.ศ. 2559 ตวัแปรอิสระ ได้แก่ อตัราส่วนทาง

การเงินจ านวน 19 อตัราส่วนของปี พ.ศ. 2558 (ปีก่อนท่ีจะถูกเพิกถอน) 

ผลการศึกษาพบว่า ตัวแบบพยากรณ์ประกอบด้วยตัวแปรอิสระจ านวน 3 ตัวแปร ได้แก่ 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (TLTA) อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม 

(CATA) และอัตราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีเงินได้ต่อสินทรัพย์รวม (EBTA) มี

ความสามารถ พยากรณ์ล่วงหนา้ 1 ปี ไดถู้กตอ้งร้อยละ 99.53 พยากรณ์ล่วงหนา้ 2 ปี ไดถู้กตอ้งร้อยละ 

98.60 และพยากรณ์ล่วงหนา้ 3 ปี ไดถู้กตอ้งร้อยละ 97.21 

ชยาภรณ์ มงคงเสรีชัย (2560) ได้ศึกษาการวิเคราะห์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษทัท่ี        

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต ์การศึกษา 

คร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงการน าอตัราส่วนทางการเงินมาใช้ในการวิเคราะห์แนวโน้ม
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สภาพ ของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมยานยนตท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

และ เพื่อศึกษาความแม่นย  าของแบบจ าลองการวเิคราะห์ภาวะความลม้เหลวทางการเงินของAltma 

ส าหรับบริษัทอุตสาหกรรมยานยนต์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย                 

ผลการศึกษาพบวา่ ค่าคะแนนมาตรฐาน (EM – Score) ตามทฤษฎีการพยากรณ์ความ ลม้เหลวของ 

Altman บริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

ส่วนใหญ่นั้นจดัอยูใ่นกลุ่ม Safe Zone) ร้อยละ 85.08 กล่าวคือ บริษทักลุ่มน้ีไม่เส่ียงต่อการภาวะ

ล้มละลายภายใน 1 - 2 ปีน้ีค่อนข้างแน่นอน และระดับความถูกต้องจากการวิเคราะห์กับ

สถานะปัจจุบนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต ์การพยากรณ์ความ 

ลม้เหลวทางการเงินของ Altman พยากรณ์ไดถู้กตอ้งคิดเป็นร้อยละ 92.38 Panrod Tidathip (2017) 

ได้ศึกษาการวิเคราะห์ความเส่ียงจากภาวะล้มละลายโดยใช้ อตัราส่วนทางการเงินของ บริษทั

พฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์ระดบัความเส่ียง (ภาวะล้มละลาย) ของบริษทั

พฒันา อสังหาริมทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินและความเส่ียง (β) กลุ่มตวัอย่างคือ บริษทั พฒันาอสังหาริมทรัพย ์55 แห่งในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้โมเดล Z-Score ของ Altman เป็นเคร่ืองมือในการวิจยัและ

วิเคราะห์ ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับความเส่ียง (β) ตามสัมประสิทธ์ิ

สหสัมพนัธ์ของ เพียร์สัน 

ผลการศึกษาพบวา่ ระดบัความเส่ียงในบริษทัเหล่าน้ีมีความเส่ียงต่อการลม้ละลายต ่ามาก และ 

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัความเส่ียง (β) อยู่ในระดบัปานกลาง เงินทุน 

หมุนเวียนของ บริษทัหารดว้ยสินทรัพยร์วม ก าไรสะสมของ บริษทัหารดว้ยสินทรัพยร์วมก าไร

ก่อนดอกเบ้ียและภาษีหารดว้ยสินทรัพยร์วม และ ยอดขายของบริษทัหารดว้ยสินทรัพยร์วมมีความ 

เก่ียวขอ้งกบัความเส่ียง (β) ในลกัษะตรงกนัขา้ม ขณะท่ีมูลค่าตลาดของส่วนของเจา้ของและหุ้น 

บุริมสิทธิหารดว้ยหน้ีสิน มีความเก่ียวขอ้งกบัความเส่ียง (β) ในลกัษณะเดียวกนั อรวรรณ บุญบูชา

ไชย และ นนัทชยั สาสดีอ่อง (2559) ไดศึ้กษา วเิคราะห์ความน่าจะเป็น ของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยต่อภาวะลม้เหลวทางการเงินโดยใช ้Z- Score Model การศึกษา

คร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อศึกษาความน่าจะเป็นของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
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ประเทศไทยต่อภาวะลม้เหลวทางการเงินโดยใช ้Z- Score Model ขอ้มูลท่ีใช ้ในการศึกษามาจาก

กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ยกเวน้กลุ่ม ธุรกิจการเงิน 

ประกอบดว้ยหมวดธนาคาร เงินทุนและหลกัทรัพยป์ระกนัภยัและประกนัชีวิต โดยเก็บขอ้มูลใน

ระหว่างปี พ.ศ. 2550 – 2554 ผลการศึกษาพบว่า บริษทัเซ็นทรัลอุตสาหกรรมกระดาษ จ ากัด 

(มหาชน) (CPICO) มี อตัราส่วนทางการเงินต ่าสุดประกอบดว้ย อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อ

สินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อ    

สินทรัพยร์วม อตัราส่วนราคา หุ้นสามญัตามบญัชีต่อหน้ีสินรวม และบริษทั เคเทค คอนสตรัคชัน่ 

จ  ากดั (มหาชน) (KTECH) มี อตัราส่วนทางการเงินต ่าสุดประกอบด้วย อตัราส่วนก าไรก่อน

ดอกเบ้ียและภาษีต่อ   สินทรัพยร์วม อตัราส่วนราคาหุ้นสามญัตามบญัชีต่อหน้ีสินรวม ซ่ึงบริษทั

ทั้งสองแห่งน้ีมีความเป็นไปไดสู้งมากท่ี จะเกิดภาวะลม้ละลาย จากการใช ้Z-Score Model ในปี 

พ.ศ. 2550 - 2554 

พรปวีณ์ วงศพ์ร้อมสุข (2559) ได้ศึกษาการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัท 

พฒันาอสังหาริมทรัพย์ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การศึกษาคร้ังน้ีมี 

วตัถุประสงค ์เพื่อสร้างแบบจ าลองส าหรับการคาดการณ์โอกาสท่ีจะเกิดความลม้เหลวทางการเงิน 

ล่วงหนา้ 2 ปี ของบริษทัพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยใช้อตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ ระหว่างปี พ.ศ. 2453 – 2550 โดยก าหนดตวัแทน 

บริษทัพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์ลม้เหลวทางการเงิน 20 บริษทั ซ่ึงอยูใ่นหมวดฟ้ืนฟูการด าเนินงาน 

(REHABCO) และตวัแทนบริษทัพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์ไม่ล้มเหลวทางการเงิน จ านวน 41 

บริษทั ซ่ึงอยูใ่นหมวดการด าเนินงานปกติ (NON – REHABCO) 

ผลการศึกษาพบวา่ การวเิคราะห์แบบ Binary Logistic Regression มีความเช่ือมัน่ระดบัร้อยละ 95 มีตวัแปร

อิสระ 2 ตวัท่ีมีความสามารถในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินไดอ้ย่างมีนยัส าคญั ไดแ้ก่ 

อตัราส่วนทุนต่อหน้ีสินรวม (ETL) และ ลอการิทึมของสินทรัพยร์วม (LnTA) 

แบบจ าลองน้ีไดก้ าหนด Cutting Point ท่ี 0.4 ท าให้แบบจ าลองมีความสามารถในการพยากรณ์ได ้

ถูกตอ้งร้อยละ 90.29 มีความผิดพลาดแบบ Type I error ร้อยละ 12.20 และความผิดพลาดแบบ 

Type II error ร้อยละ 8.67 

 ภรณ์ทิพย์ ชูรอด (2557) ได้ศึกษาเร่ือง การพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัท              
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จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อทดสอบ 

ความสามารถในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์แห่งประเทศไทยระหวา่งปี พ.ศ. 2551 - 2556 ใชแ้บบจ าลอง EM-Score ของ Altman 

(1995) และ พฒันาแบบจ าลองการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินดว้ยวิธีการวิเคราะห์จ าแนก

ประเภท (MDA) และดว้ยวิธีการถดถอยแบบโลจิท (Logit) เพื่อเปรียบเทียบหาแบบจ าลองท่ี

เหมาะสมกับบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า 

แบบจ าลอง EM – Score มีความสามารถในการพยากรณ์ความลม้เหลว ถูกตอ้งเฉล่ียร้อยละ 96.10 

แบบจ าลองท่ีพฒันาด้วยวิธีการวิเคราะห์จ าแนกประเภท (MDA) และ แบบจ าลองท่ีพฒันาดว้ย

วิธีการถดถอยแบบโลจิท มีความถูกต้องในการพยากรณ์ร้อยละ 96.33 และ ร้อยละ 97.27 

ตามล าดบั แบบจ าลอง EM – Score มีความผิดพลาดในการจ าแนกกิจการท่ีเขา้ข่ายถูกเพิกถอน 

(Type I error) ต ่าสุด และแบบจ าลองท่ีพฒันาดว้ยเทคนิควิเคราะห์ถดถอยแบบโลจิท มีความ

ผดิพลาดในการจ าแนกกิจการท่ีไม่เขา้ข่ายถูกเพิกถอน (Type II error) ต ่าท่ีสุด 

ศุภกิตต์ิ ภกัดีศรีศกดัา และ ธนินท์รัฐ รัตนพงศภ์ิญโญ (2555) ไดศึ้กษาเร่ือง การวิเคราะห์ ความ

เส่ียงดว้ยเคร่ืองมืออตัราส่วนทางการเงินของบริษทัท่ีอยู่ในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์น ตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ เพื่อวิเคราะห์ความเส่ียง (โอกาสท่ี 

กิจการจะลม้ละลาย) เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินกบัค่าความเส่ียง (β) ของ

บริษทัท่ีอยู่ในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดย

สุ่ม มาจากประชากรทั้งหมด จ านวน 5 บริษทั การศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิผลการศึกษาพบวา่ 

บริษทัท่ีอยูก่ลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีระดบั

ความเส่ียง (โอกาสท่ีกิจการจะล้มละลาย) ค่อนข้างต ่า และความสัมพนัธ์ ของอตัราส่วนทาง

การเงินกบัค่าความเส่ียง (β) อยูใ่นระดบัท่ีต ่า โดยอตัราส่วนทางการเงินกบัค่าความเส่ียง (β) มี

ความสัมพนัธ์กนั เอกสิทธ์ิ เขม้งวด (2554) ไดศึ้กษาเร่ือง การศึกษาความแม่นย  าและพฒันาตวัแบบ 

Altman’s EM-Score Model ส าหรับการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยการศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค ์ 

1) เพื่อทดสอบความแม่นย  าของตวั แบบ Altman’s EM- Score Model ในฐานะตวับ่งช้ีความ

ลม้เหลวทางการเงินล่วงหนา้ 1 ปีและ 2 ปี 
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2) เพื่อพฒันาตวัแบบ Altman’s EM – Score Model โดยเพิ่มอตัราส่วนทางการเงิน 2 อตัราส่วน 

ไดแ้ก่ อตัราส่วนกระแสเงินสดจาการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย ์

รวม ร่วมกบัอตัราส่วนทางการเงินเดิม โดยเทคนิคการวิเคราะห์แบบจ าแนกกลุ่ม และเทคนิคการ

วเิคราะห์แบบถดถอยโลจิสติก  

3) เพื่อเปรียบเทียบความแม่นย  าในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน ล่วงหนา้ 1 ปี และ 2 

ปี ก่อนท่ีบริษทัจะประสบความลม้เหลวทางการเงินโดยเปรียบเทียบ ความสามารถในการพยากรณ์

ระหวา่งตวัแบบ Altman’s EM – Score Model และตวัแบบท่ี ผูว้จิยัพฒันาข้ึนมาใหม่ 

ผลการศึกษาพบว่า ตวัแบบ Altman’s EM – Score มีความสามรถในการพยากรณ์สถานะ ของ

บริษทัล่วงหน้า 1 ปี และ 2 ปี ได้ถูกต้องเฉล่ียร้อยละ 95.0 และ ร้อยละ 93.33 ตามล าดบัแต่มี

ความสามารถแม่นย  าน้อยกว่า สมการจ าแนกกลุ่มซ่ึงเป็นผลมาจากการพฒันาตวัแบบ โดยใช้

เทคนิคการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มท่ีสามารถพยากรณ์ไดถู้กตอ้งเฉล่ีย ร้อยละ 98.3 และ ร้อยละ 93.3 

และสมการ Logistic Response Function ซ่ึงเป็นผลมาจากการพฒันาตวัแบบโดยใชเ้ทคนิคการ 

วิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติกท่ีมีความแม่นย  ามากท่ีสุดร้อยละ 100.0 และร้อยละ 96.67 

ตามล าดบั 

 จากงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งผูว้ิจยัมีความเห็นว่าเป็นงานวิจยัท่ีศึกษาเก่ียวกบัการวิเคราะห์ความ เส่ียง 

(โอกาสล้มละลาย) ด้วยอตัราส่วนทางการเงิน และความสัมพนัธ์ของค่าความเส่ียง (β) ท่ีมี

ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน ของกิจการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ณ ช่วงเวลาหน่ึงโดยใช้สมการโมเดล Z-Score ของ Altman เป็นเคร่ืองมือในการวิจยัและ 

วเิคราะห์ขอ้มูลเพื่อหาความเส่ียงและความสัมพนัธ์ของค่าความเส่ียง (β) ระหวา่งตวัแปรอิสระท่ีมี

ผลต่อตวัแปรตามทางผูว้ิจยัจึงมีความเห็นว่าสามารถน ามาใช้เป็นแนวทางในการศึกษาส าหรับ

งานวิจยัฉบบัน้ี ผลท่ีไดส้ามารถน าไปประยุกตใ์ชใ้นการวางแผนการตรวจสุขภาพทางการเงินของ

กิจการและประกอบการตดัสินใจในเชิงธุรกิจ 

 

 

 



บทที ่3 

วธิีการด าเนินการวจิัย 

  
 ในการด าเนินการวิจยัเร่ือง “ความสามารถในการช าระหน้ี ความรับผิดชอบต่อสังคมและวิเคราะห์
สภาพคล่องทางการเงินส่งผลต่อความสามารถท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง” เป็นการวิจยัเชิงประมาณ (Quantitative Research) 
โดยการใชส้ถิติการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณแบบขั้นตอน (Stepwise Multiple Regression Analysis) 
ในการทดสอบขอ้มูล โดยมีตวัแปรอิสระเป็นอตัราส่วนทางการเงิน และข้อมูลในงบการเงิน ผูว้ิจยัได้
ก าหนดวตัถุประสงคเ์พื่อวเิคราะห์ความเส่ียงดว้ยเคร่ืองมืออตัราส่วนทางการเงินของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง หมวดธุรกิจบริการ รับเหมาก่อสร้าง ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ทั้งน้ี ผูว้จิยัไดน้ าเสนอระเบียบวธีิการวจิยัโดยเรียงตามล าดบัและแบ่งเป็น 5 ส่วน ดงัน้ี 
 3.1 การก าหนดรูปแบบการวจิยั 
 3.2 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
 3.3 เคร่ืองมือในการวจิยั 
 3.4 การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
 3.5 การวเิคราะห์ขอ้มูลและสถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 
 
3.1  การก าหนดรูปแบบการวิจัย 
 ส าหรับการศึกษาเร่ือง อิทธิพลของโครงสร้างคณะกรรมการบริษัทและการเปิดเผยข้อมูล 
ความรับผิดชอบต่อสังคมท่ีมีต่อมูลค่ากิจการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
มีรูปแบบการวิจยัเป็นการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) ผูว้ิจยัได้เร่ิมด าเนินการจดัท าวิจยั 
โดยการสืบคน้และคน้หาโครงสร้างคณะกรรมการบริษทัและการเปิดเผยขอ้มูลความรับผิดชอบต่อสังคม 
ท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ และน าขอ้มูลท่ีไดไ้ปประมวลผลขอ้มูล วิเคราะห์ขอ้มูล สรุปผลการวิจยั อภิปรายผล 
และขอ้เสนอแนะ 
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3.2 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรทีใ่ช้ในการวจัิย  
 ประชากรท่ีใชใ้นการวจิยั คือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  )TES(  
โดยจะศึกษาขอ้มูลระหวา่งปี 2452-2455 รวมระยะเวลา  3  ปี ยกเวน้บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรม

ธุรกิจการเงิน จ านวน 107 บริษทั เน่ืองจากความแตกต่างดา้นโครงสร้างทางการเงินและแนวปฏิบติั
ทางบญัชีของธุรกิจประเภทดงักล่าวมีความแตกต่างกบัแนวปฏิบติัของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรม 

)ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ,2454(  
 
3.3 เคร่ืองมือในการวจัิย 
 การวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเชิงปริมาณ  )huaatitative ResearuQ  ( มีวิธีด าเนินการศึกษาคน้ควา้
และมีวิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูลเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ  )Teuoadary Data  (ทั้งในส่วนของตวัแปรอิสระ 

)eadeieadeat dariable (และตวัแปรตาม )Deieadeat dariable(  
 
3.4 การเกบ็รวบรวมข้อมูล  
 ผูว้ิจยัใช้ขอ้มูลในการศึกษาโดยไดจ้ากการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากฐานขอ้มูลการบริการ
ระบบขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยฉ์บบัออนไลน์ (SET Market Analysis & Reporting Tool : SETSMART) 
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงอยูใ่นรูปแบบรายงานขอ้มูลประจ าปี 56-1 และรายงานประจ าปี 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อรวบรวมตัวแปรอิสระ คือ  
ความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบดว้ย  ความสามารถในการช าระหน้ี  )Affordability Ratio)
ประกอบดว้ย หน้ีสินต่อสินทรัพย ์ )Debt to Assets) หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  )Debt to Equity) 
และความรับผิดชอบต่อสังคม  ) Coporate Social Responsibility : CSR)  ประกอบด้วยการดูแลรักษา
ส่ิงแวดลอ้ม  และความรับผดิชอบต่อสังคม  )Coporate Social Responsibility : CSR) และการเปิดเผยขอ้มูล 
ความรับผิดชอบต่อสังคม (Corporate Social Responsibility Disclosure) และวิเคราะห์สภาพคล่อง
ทางการเงิน ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียน  )Current Ratio) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว )Quick 
Ratio) ส่วนตวัแปรตาม คือ ความสามารถในการท าก าไร  )Profitbility Ratio) ประกอบดว้ย ก าไร
ขั้นต้น  )Gross Profit) ก าไรสุทธิ  )Net Profit) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม  )ROA)  
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE)  
 
 
 



67 

3.5 การวเิคราะห์ข้อมูลและสถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 
 การศึกษาวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดว้างแผนการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยจะน าขอ้มูลท่ีไดร้วบรวม
เก่ียวกบัความสามารถในการช าระหน้ี  )Affordability Ratio) ประกอบดว้ย หน้ีสินต่อสินทรัพย ์
(Debt to Assets) หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity) และความรับผิดชอบต่อสังคม 
 )Coporate Social Responsibility : CSR) ประกอบดว้ย การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม ความรับผิดชอบ
ต่อสังคม และวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และ
อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) เพื่อการวิเคราะห์ค่าทางสถิติตามวตัถุประสงคท่ี์ก าหนดไว ้
โดยก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 คือมีนยัส าคญัทางสถิติ  

 

 
 
 



บทที ่4 
ระเบียบวธิีการวจิัย 

 
 งานวิจยัความสามารถในการช าระหน้ี ความรับผิดชอบต่อสังคมและการวิเคราะห์สภาพคล่อง
ทางการเงินส่งผลต่อความสามารถท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง (AFFORDABILITY RATIO COPORATE SOCIAL 
RESPONSIBILITY AND FINANCIAL LIQUIDITY ANALYSIS AFFECT TO PROFITBILITY 
RATIO OFCONSTRUCTION BUSINESS LISTED ON THE STOCK EXCHANGE OF 
THAILAND) ประกอบดว้ย ตวัแปรอิสระ ความสามารถในการช าระหน้ี ความรับผิดชอบต่อสังคม และ
การวเิคราะห์สภาพคล่องทางการเงินโดยสัญลกัษณ์ และความหมายของตวัแปร มีดงัน้ี 
 DA หมายถึง อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม เป็นการวดัอตัราส่วนระหว่างหน้ีสิน
รวมกบัสินทรัพยร์วม ค่าท่ีไดถ้า้ อตัราส่วนน้ีมีค่าต ่า แสดงวา่ เงินทุนหรือสินทรัพยส่์วนใหญ่มาจาก
เจา้ของกิจการ จึงมีความเส่ียงน้อย ถา้ อตัราส่วนน้ีมีค่าสูง แสดงวา่ เงินทุนหรือสินทรัพยส่์วนใหญ่
มาจากเจา้หน้ี ท าใหกิ้จการมีภาระดอกเบ้ียสูง จึงมีความเส่ียงสูง โอกาสท่ีจะกูย้มืต่อก็มีนอ้ยลง 
 DE หมายถึง อตัราส่วนท่ีน าหน้ีสินรวม หารดว้ยส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนน้ีจะแสดง
โครงสร้างเงินทุนของกิจการว่าสินทรัพยข์องกิจการมาจากการกู้ยืม หรือมาจากทุนของกิจการ  
ถา้อตัราส่วนน้ีสูงมีโอกาสท่ีกิจการจะไม่สามารถช าระดอกเบ้ียไดสู้งตามไปดว้ย เน่ืองจากหน้ีสิน
ท่ีมากท าให้กิจการมีภาระผูกพนัท่ีตอ้งช าระดอกเบ้ียทุกงวดไม่ว่ากิจการนั้นจะก าไรหรือขาดทุน  
ซ่ึงต่างจากส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีหากกิจการขาดทุนอาจจะพิจารณาไม่จ่ายเงินปันผลก็ได ้
 Env หมายถึง การรู้จกัใชท้รัพยากรอยา่งชาญฉลาดให้เป็นประโยชน์ต่อมหาชนมากท่ีสุด 
และเป็นเวลายาวนานท่ีสุด ทั้งน้ีตอ้งสูญเสียทรัพยากรโดยเปล่าประโยชน์น้อยท่ีสุดและจะตอ้งกระจาย 
การใชป้ระโยชน์โดยทัว่ถึงกนั 
 CSR หมายถึง การด าเนินกิจกรรมภายในและภายนอกองคก์ร ท่ีค  านึงถึงผลกระทบต่อสังคม
ทั้งในระดบัใกลแ้ละไกล ดว้ยการใช้ทรัพยากรท่ีมีอยู่ในองค์กรหรือทรัพยากรจากภายนอกองคก์ร 
ในอนัท่ีจะท าใหอ้ยูร่่วมกนัในสังคมไดอ้ยา่งเป็นปกติสุข 
 CR หมายถึง อตัราส่วนระหวา่ง สินทรัพยห์มุนเวียน และ หน้ีสินหมุนเวียน ซ่ึงบ่งบอก
ถึงสภาพคล่องของกิจการในการท่ีจะช าระหน้ีระยะสั้น หากอตัราส่วนน้ีมีค่านอ้ยกวา่ 1 หมายความวา่
กิจการมีหน้ีสินหมุนเวยีนมากกวา่สินทรัพยห์มุนเวยีนท าใหอ้าจมีปัญหาในการช าระหน้ีระยะสั้นได ้
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หากอตัราส่วนน้ีมากกว่า 1  แสดงว่ากิจการมีสินทรัพยห์มุนเวียนมากพอท่ีจะช าระหน้ี ระยะสั้ น  
แต่หากมีค่าสูงกวา่ 1 มาก ๆ อาจหมายถึงประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยข์องกิจการไม่ดีพอ  
 QR หมายถึง อตัราส่วนท่ีปรับปรุงมาจากอตัราส่วนทุนหมุนเวียน ซ่ึงในการค านวณจะไม่น า
สินค้าคงเหลือมาคิดรวมกบัสินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน ๆ เช่น เงินสด ลูกหน้ีการค้า และสินทรัพย ์
ในความตอ้งการของตลาด เน่ืองจากสินคา้คงเหลือสามารถแปลงเป็นเงินสดไดช้้ากว่า และอาจมี
มูลค่าต ่ากว่ามูลค่าทางบญัชี ท าให้อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วบอกถึงสภาพคล่องของกิจการ 
ไดดี้กวา่อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 
 GP หมายถึง ก าไร )ขาดทุน (หลงัหกัตน้ทุนขาย  
 NP หมายถึง ก าไรสุทธิ   =รายได้  -  ต้นทุนขาย  -  ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร  - 

ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ีย – ภาษี  
 ROA หมายถึง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ เป็นสัดส่วนระหว่างก าไรสุทธิ  
 )Net Profit) และสินทรัพยร์วม  )Asset) ซ่ึงวดัผลออกมาเป็นเปอร์เซ็นต์ บ่งบอกว่าบริษทัท าก าไร
ไดม้ากนอ้ยเท่าไรเม่ือเทียบกบัสินทรัพยร์วมของบริษทันั้น 
 ROE หมายถึง เป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีเปรียบเทียบระหวา่ง  “ก าไรสุทธิ   ) Net Profit)” และ 

 “ส่วนของผูถื้อหุ้น   ) Equity)” ยิ่งมีค่าสูงเท่าไหร่ยิ่งดีเพราะแสดงให้เห็นว่าผลตอบแทนจากเงินส่วนของ
เจ้าของนั้นให้ผลตอบแทนท่ีสูง ยิ่งมีค่าท่ีสูงแปลว่าบริษทันั้นสามารถสร้าง  “ก าไรสุทธิ  ”ได้มาก  
ผูว้จิยัไดแ้บ่งการวเิคราะห์ผลการวจิยัออกเป็น 4 ส่วนดงัน้ี 
  4.1 ผลการวเิคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา )Descriptive Statistics) 
  4.2 ผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ )Correlation Coefficient Analysis) 
  4.3 ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณแบบขั้นตอน  )Stepwise Multiple Regression 
Analysis) 
  4.4 สรุปผลการทดสอบตามสมมติฐานการวจิยั 
 
4.1 ผลการวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
 ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) ประกอบดว้ย ค่าต ่าสุด (Minimum) 
ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ของความสามารถ
ในการช าระหน้ี  ประกอบดว้ย หน้ีสินต่อสินทรัพย ์หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และความรับผิดชอบต่อสังคม  
ประกอบด้วย การดูแลรักษาส่ิงแวดล้อม ความรับผิดชอบต่อสังคม และวิเคราะห์สภาพคล่อง 
ทางการเงิน อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน และอตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว 
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ตารางที ่ 1 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณนา 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DA 321 .00 1.50 .4614 .23983 
DE 321 -25.13 9.35 1.0432 2.42172 
ENV 321 .00 1.00 .2741 .44678 
CSR 321 .00 1.00 .5981 .49104 
CR 321 .00 988.90 8.0473 58.02907 
QR 321 .00 216.10 3.7425 17.05541 
GP 321 -5506387.60 101161792.00 1402081.5399 6194637.35054 
NP 321 -6126572.03 95887081.00 1021843.1739 5779029.13995 
ROA 321 -41.40 26.65 2.7286 6.71398 
ROE 321 -123.29 658.03 8.2644 44.96746 
Valid N (listwise) 321     

 ตารางท่ี 1 สามารถอธิบายให้เห็นถึงภาพรวมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 หน้ีสินต่อสินทรัพย์ มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.50 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 0.4614  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.23983 
 หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีค่าต ่าสุดท่ี -25.13 มีค่าสูงสุดท่ี 9.35 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 1.0432 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 2.42172 
 การดูแลรักษาส่ิงแวดล้อม มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.00 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 0.2741  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.44678 
 ความรับผิดชอบต่อสังคม มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.00ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 0.5981  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.49104 
 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 988.90 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 8.0473  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 58.02907 
 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วมีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 216.10 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 3.7425 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 17.05541  
 ก าไรขั้นตน้มีค่าต ่าสุดท่ี -5506387.60 มีค่าสูงสุดท่ี 101161729.00 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่1402081.5399 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 6194637.35054 
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 ก าไรสุทธิมีค่าต ่าสุดท่ี -6126572.03 มีค่าสูงสุดท่ี 95887081.00 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 1021843.1739 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 5779029.13995 
 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมมีค่าต ่าสุดท่ี -41.40 มีค่าสูงสุดท่ี 26.65 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 
2.7286 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 6.713984 
 อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อมีค่าต ่าสุดท่ี -123.29 มีค่าสูงสุดท่ี 658.03 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 
8.2644 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 44.96746 
 
4.2 ผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient Analysis) 
 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์  )Correlation Coefficient Analysis)  
เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ คือ ความสามารถในการช าระหน้ี ประกอบดว้ย 
หน้ีสินต่อสินทรัพย์ หน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น ความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบด้วย  
การวเิคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน อตัราส่วนทุนหมุนเวียน
เร็วใชพ้ิจารณาโดยก าหนดค่าความสัมพนัธ์ไวถ้า้หากมีค่ามากกวา่ 0.80 แสดงวา่จะเกิดปัญหา 
จากการท่ีตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนัในระดบัสูงมาก )Multicollinearity) (Field, 2000) 

ตารางที ่ 2 แสดงผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระ 

  DA DE ENV CSR CR QR 

DA Pearson Correlation 1 .190** .067 .040 .061 -.245** 
 Sig. (2-tailed)  .001 .234 .474 .275 .000 
DE Pearson Correlation  1 -.023 .108 -.020 -.061 
 Sig. (2-tailed)   .678 .054 .716 .274 
ENV Pearson Correlation   1 .390** -.021 -.001 
 Sig. (2-tailed)    .000 .709 .985 
CSR Pearson Correlation    1 .007 -.150** 
 Sig. (2-tailed)     .906 .007 
CR Pearson Correlation     1 .279** 
 Sig. (2-tailed)      .000 
QR Pearson Correlation      1 
 Sig. (2-tailed)       
 จากตารางท่ี 2 สรุปผลไดด้งัน้ี 
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 จากการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระทั้งหมด ประกอบดว้ย 
หน้ีสินต่อสินทรัพย ์หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว เพื่อหาขนาดของความสัมพันธ์เฉพาะตัวแปรอิสระเท่านั้ น  
ถ้าค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์มีค่ามากกว่า 0.8 หรือน้อยกว่า -0.8 ถือว่าตวัแปรอิสระคู่นั้น 
มีความสัมพัน ธ์กันมาก  เ รียกว่ า เ กิดความสัมพัน ธ์  ระหว่า งตัวแปรอิสระด้วยกัน เอง  
และจากตารางท่ี 2 พบวา่ ไม่มีความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปร โดยพิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพนัธ์แบบเพียร์สันน้อยกว่า 0.80 (r<0.80) โดยมีค่าอยู่ระหว่าง 0.190 – 0.00  
แสดงวา่ ไม่เกิดปัญหาการท่ีตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนัในระดบัสูง 

 
4.3 ผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise Multiple Regression Analysis) 
 การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณเพื่อหาอิทธิพลและทดสอบสมมติฐานความสามารถใน 
การช าระหน้ี ประกอบด้วย หน้ีสินต่อสินทรัพย์ หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ผูว้ิจยัได้ท าการวิเคราะห์ 
การถดถอยพหุคูณแบบขั้นตอน )Stepwise Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบสมมติฐานการวจิยัดงัน้ี 
  สมมติฐานที่ 1 : ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความสามารถ
ในการช าระหน้ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรขั้นตน้ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 3 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 1 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 999602.212 752118.811  1.329 .185   
 DA 595674.301 1472772.251 .023 .404 .686 .964 1.037 
 DE 122333.132 145854.455 .048 .839 .402 .964 1.037 
 a. Dependent Variable: GP   
 จากตารางท่ี 3 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวิจยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 1  ตารางท่ี  3  หน้ีสินต่อสินทรัพย ์ไม่มีอิทธิพลต่อก าไร
ขั้นตน้ และหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีอิทธิพลต่อก าไรขั้นตน้ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
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   สมมติฐานท่ี 2 :  ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความสามารถ
ในการช าระหน้ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 4 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 2 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 971751.045 702088.032  1.384 .167   
 DA -137555.191 1374803.762 -.006 -.100 .920 .964 1.037 
 DE 108860.004 136152.248 .046 .800 .425 .964 1.037 
 a. Dependent 
Variable: NP 

 

 จากตารางท่ี 4 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 2 ตารางท่ี 4  หน้ีสินต่อสินทรัพย ์ไม่มีอิทธิพลต่อก าไรสุทธิ 
และหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ไม่มีอิทธิพลต่อก าไรสุทธิของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
  สมมติฐานท่ี 3 : ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความสามารถ 
ในการช าระหน้ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม ของบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 5 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 3 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 6.552 .755  8.682 .000   
 DA -9.759 1.478 -.349 -6.604 .000 .964 1.037 
 DE .652 .146 .235 4.452 .000 .964 1.037 
 a. Dependent Variable: ROA  
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 จากตารางท่ี 5 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 3 ตารางท่ี 5  หน้ีสินต่อสินทรัพย ์มีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมและหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
รวมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
  สมมติฐานท่ี 4   :ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความสามารถ  
ในการช าระหน้ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 6 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 4 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized  
Coefficients 

Standardized  
Coefficients t Sig. 

Collinearity  
Statistics 

B Std. Error Beta   Tolerance VIF 

1 (Constant) -3.347 2.503  -1.337 .182   
 DA 62.519 4.902 .333 12.755 .000 .964 1.037 
 DE -16.523 .485 -.890 -34.038 .000 .964 1.037 

a. Dependent Variable: ROE 
 จากตารางท่ี 6 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 4 ตารางท่ี 6 หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ และหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ฒอสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง 
  สมมติฐานท่ี 5  :ผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความรับผดิชอบต่อสังคม 
มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนก าไรขั้นต้นของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 
 
 
 
 



75 

ตารางที ่ 7 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 5 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized  

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 1149480.391 547812.049  2.098 .037   
 ENV 1165789.395 841521.349 .084 1.385 .167 .848 1.179 
 CSR -112002.593 765665.301 -.009 -.146 .884 .848 1.179 
 a. Dependent Variable: GP  
 จากตารางท่ี 7 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 5 การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มไม่มีอิทธิพลต่อก าไรขั้นตน้ 
และความรับผิดชอบต่อสังคมไม่มีอิทธิพลต่อก าไรขั้นตน้ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
  สมมติฐานท่ี 6  :ผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความรับผิดชอบต่อสังคม  
มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนก าไรสุทธิ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 8 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 6 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized  
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta   Tolerance VIF 

1 (Constant) 781487.558 511203.619  1.529 .127   
 ENV 1029599.313 785285.319 .080 1.311 .191 .848 1.179 
 CSR -70055.139 714498.474 -.006 -.098 .922 .848 1.179 
 a. Dependent Variable: NP 

จากตารางท่ี 8 สรุปผลไดด้งัน้ี 
สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 6 ตารางท่ี 8 การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มไม่มีอิทธิพลต่อ

ก าไรสุทธิ และความรับผดิชอบต่อสังคมไม่มีอิทธิพลต่อก าไรสุทธิ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
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สมมติฐานท่ี 7  :ผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความรับผดิชอบต่อ
สังคม มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 9 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 7 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2.362 .595  3.969 .000   
 ENV .249 .914 .017 .273 .785 .848 1.179 
 CSR .499 .832 .036 .600 .549 .848 1.179 
 a. Dependent Variable: ROA 
 จากตารางท่ี 9 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 7 ตารางท่ี 9  การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มไม่มีอิทธิพล
ต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม และความรับผิดชอบต่อสังคมไม่มีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม  ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 สมมติฐานท่ี 8   :ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงความรับผิดชอบต่อ

สังคม มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 10 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 8 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized  

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t ig. 
Collinearity 

Statistics 

 B Std. Error Beta   Tolerance VIF 

1 (Constant) 13.291 3.953  3.362 .001   
 DA 9.545 6.073 .095 1.572 .117 .848 1.179 
 DE -12.779 5.526 -.140 -2.313 .021 .848 1.179 

a. Dependent Variable: ROE 
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 จากตารางท่ี 10 สรุปผลไดด้งัน้ี 
 สรุปผลการวิจยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 8 ตารางท่ี 10 การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มไม่มีอิทธิพลต่อ
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และความรับผิดชอบต่อสังคมมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทน
จากส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย ์
และก่อสร้าง 
 สมมติฐานท่ี 9   :ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงการวิเคราะห์สภาพ
คล่องทางการเงิน มีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรขั้นตน้ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 11 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 9 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. 
Collinearity 

Statistics 
B Std. Error Beta   Tolerance VIF 

1 (Constant) 1414600.782 356183.590  3.972 .000   
 CR -1503.492 6232.620 -.014 -.241 .810 .922 1.084 
 QR -112.283 21205.772 .000 -.005 .996 .922 1.084 
 a. Dependent Variable: GP  
 จากตารางที ่11 สรุปผลได้ดังนี ้
 สรุปผลการวิจยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 9 ตารางท่ี 11 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพล
ต่อก าไรขั้นตน้ และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีอิทธิพลต่อก าไรขั้นตน้ ของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 สมมติฐานท่ี 10   :ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงการวิเคราะห์สภาพ
คล่องทางการเงิน มีอิทธิพลเชิงบวกต่อก าไรสุทธิ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 
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ตารางที ่ 12 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 10 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 1021461.237 332300.225  3.074 .002   
 CR -1052.257 5814.701 -.011 -.181 .857 .922 1.084 
 QR 2364.648 19783.851 .007 .120 .905 .922 1.084 
 a. Dependent Variable: NP    
 จากตารางที ่12 สรุปผลได้ดังนี ้
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 10 ตารางท่ี 12 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพล
ต่อก าไรสุทธิ และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีอิทธิพลต่อก าไรสุทธิ ของบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 สมมติฐานท่ี 11   :ผลการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงการวิเคราะห์สภาพคล่อง
ทางการเงิน มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 13 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 11 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 
Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2.569 .384  6.694 .000   
 CR .008 .007 .072 1.242 .215 .922 1.084 
 QR .025 .023 .063 1.077 .282 .922 1.084 
 a. Dependent Variable: ROA 
 จากตารางที ่13 สรุปผลได้ดังนี ้
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 11 ตารางท่ี 13  อตัราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพล
ต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
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กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 สมมติฐานท่ี 12   :ผลการวิเคราะห์การถดถ อยพหุคูณเพื่อทดสอบถึงการวิเคราะห์สภาพคล่อง
ทางการเงิน มีอิทธิพลเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละการก่อสร้าง 

ตารางที ่ 14 สรุปผลการวเิคราะห์ตามสมมติฐานขอ้ท่ี 12 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 8.322 2.586  3.219 .001   
 CR .001 .045 .002 .031 .975 .922 1.084 
 QR -.019 .154 -.007 -.120 .904 .922 1.084 
 a. Dependent Variable: ROE 
 จากตารางที ่14 สรุปผลได้ดังนี ้
 สรุปผลการวจิยัตามสมมติฐานขอ้ท่ี 12 ตารางท่ี 14 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพล
ต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 

 



บทที ่5 
สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
 งานวจิยัความสามารถในการช าระหน้ี ความรับผิดชอบต่อสังคมและการวิเคราะห์สภาพ
คล่องทางการเงินส่งผลต่อความสามารถท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง (AFFORDABILITY RATIO 
COPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY AND FINANCIAL LIQUIDITY ANALYSIS AFFECT  
TO PROFITBILITY RATIO OFCONSTRUCTION BUSINESS LISTED ON THE STOCK 
EXCHANGE OF THAILAND) มุ่งเน้นศึกษาความสามารถในการช าระหน้ี ประกอบด้วย หน้ีสินต่อ
สินทรัพย ์หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบดว้ย การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม 
ความรับผิดชอบต่อสังคม  การวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน ประกอบด้วย อตัราส่วนทุน
หมุนเวยีน อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 กลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทยโดยจ ากดัเฉพาะบริษทัท่ีมีการด าเนินงานต่อเน่ืองกนัในระหว่างปี 2562-2564  
รวมทั้งส้ิน 107 บริษทั โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลเป็นรายปี รวมเป็นระยะเวลา 3 ปี คิดเป็นกลุ่มตวัอยา่ง
ทั้งหมดจ านวน 321 ชุด การศึกษาวิจยัคร้ังน้ีมีรูปแบบการวิจยัเป็นการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative 
Research) โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลท่ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ของบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มุ่งเน้นศึกษาความสามารถในการช าระหน้ี ประกอบดว้ย 
หน้ีสินต่อสินทรัพย์ หน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น ความรับผิดชอบต่อสังคม ประกอบด้วย  
การดูแลรักษาส่ิงแวดล้อม ความรับผิดชอบต่อสังคม  การวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน 
ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว ซ่ึงท าการเก็บรวบรวมขอ้มูลจาก
ฐานขอ้มูลท่ีมีการเปิดเผยโดย SETSMART งบการเงิน ขอ้มูลจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี  
(แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี ซ่ึงเป็นขอ้มูลท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณชนและบุคคลทัว่ไป  
และเพื่อความสมบูรณ์ของผลการวิเคราะห์  งานวิจยัน้ีใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณแบบ
ขั้นตอน (Stepwise Multiple Regression Analysis) ซ่ึงจะน าเสนอในประเด็นดงัน้ี 
 5.1 สรุปผลการวจิยั  
 5.2 อภิปรายผลการวจิยั  
 5.3 ขอ้จ ากดัการวจิยั  
 5.4 ขอ้เสนอแนะ 
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5.1 สรุปผลการวจัิย 
 สรุปผลการวจัิยข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
  หน้ีสินต่อสินทรัพย์ มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.50 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 0.4614  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.23983 
  หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ มีค่าต ่าสุดท่ี -25.13 มีค่าสูงสุดท่ี 9.35 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 1.0432 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 2.42172 
  การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.00 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 0.2741 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.44678 
  ความรับผิดชอบต่อสังคม มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 1.00ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 0.5981 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.49104 
  อตัราส่วนทุนหมุนเวียน มีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 988.90 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 8.0473 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 58.02907 
  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็วมีค่าต ่าสุดท่ี 0.00 มีค่าสูงสุดท่ี 216.10 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 3.7425 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 17.05541 
  ก าไรขั้นตน้มีค่าต ่าสุดท่ี -5506387.60 มีค่าสูงสุดท่ี 101161729.00 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 
1402081.5399 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 6194637.35054 
  ก าไรสุทธิมีค่าต ่าสุดท่ี -6126572.03 มีค่าสูงสุดท่ี 95887081.00 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 
1021843.1739 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 5779029.13995 
  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมมีค่าต ่าสุดท่ี -41.40 มีค่าสูงสุดท่ี 26.65 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 
2.7286 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 6.71398 
  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อมีค่าต ่าสุดท่ี -123.29 มีค่าสูงสุดท่ี 658.03 ค่าเฉล่ียอยู่
ท่ี 8.2644 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 44.96746 
 สรุปผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรอสิระ 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระทั้งหมด ประกอบดว้ย หน้ีสินต่อสินทรัพย ์
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้ม อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 
เพื่อหาขนาดของความสัมพนัธ์เฉพาะตวัแปรอิสระเท่านั้น ถา้ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์มีค่ามากกวา่ 0.8 
หรือนอ้ยกวา่ -0.8 ถือวา่ตวัแปรอิสระคู่นั้นมีความสัมพนัธ์กนัมาก เรียกวา่เกิดความสัมพนัธ์ ระหวา่ง
ตวัแปรอิสระด้วยกนัเอง และจากตารางท่ี 2 พบว่า ไม่มีความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปร โดย
พิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สันนอ้ยกว่า 0.80 (r<0.80) โดยมีค่าอยูร่ะหวา่ง 
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0.190 – 0.00 แสดงวา่ ไม่เกิดปัญหาการท่ีตวัแปรอิสระมีความสัมพนัธ์กนัในระดบัสูง 
 
5.2 อภิปรายผล  
 1. สรุปผลการวจัิยข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาของความสามารถในการช าระหนี ้
 การอภิปรายผลการวิจัยจากท่ีได้ศึกษา  เร่ือง ความสามารถในการช าระหน้ี  
ความรับผิดชอบต่อสังคมและการวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงินส่งผลต่อความสามารถท าก าไร
ของบริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพย ์
และการก่อสร้าง สามารถอภิปรายผลตามวตัถุประสงคข์องการวจิยัไดด้งัน้ี 
  1.1 ศึกษาความสามารถการช าระหนีต่้อความสามารถการท าก าไร 
   ความสามารถการช าระหน้ี ประกอบด้วย หน้ีสินต่อสินทรัพย์ และหน้ีสิน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ต่อความสามารถในการท าก าไร ประกอบด้วย ก าไรขั้นต้น ก าไรสุทธิ  
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีระดับนัยส าคญั 
ทางสถิติ 0.05 พบวา่ หน้ีสินต่อสินทรัพย ์ไม่มีอิทธิพลต่อก าไรขั้นตน้ และหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
ไม่ มี อิทธิพลต่อก าไรขั้ นต้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ณัฐวุฒิ รัตนา ,ฐนนัวริน โฆษิตคณิน 
และ นิกข์นิภา บุญช่วย ได้ศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจโรงแรม 
พบว่า อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร นั่นคือมีความสัมพนัธ์ 
กบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์แต่ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น 
หน้ีสินต่อสินทรัพย์ และหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น มีอิทธิพลต่อเชิงลบต่ออัตราก าไรสุทธิ  
ท่ีระดับนัยส าคญัทางสถิติ 0.05 พบว่า การเติบโตของยอดขายมีผลกระทบทางบวกต่ออตัรา
ผลตอบแทนส่วนของเจา้ของและก าไรจากส่วนต่างราคา หากกิจการมีการเติบโตของยอดขายสูงข้ึน 
จะส่งผลให้กิจการมีก าไรสุทธิสูงข้ึน ผลการด าเนินงานของกิจการก็จะดีข้ึน และไม่สอดคล้อง 
กบัการศึกษาของ ปิยะพร นดัพบสุข (2564) ท่ีสรุปวา่ ยอดขายไม่ส่งผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรของบริษัทใดเลย และ อัญชลี เมืองเจริญ (2563) กล่าวว่า อัตราการเติบโตของยอดขาย 
ไม่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั  
  1.2 ศึกษาความรับผดิชอบต่อสังคมต่อความสามารถการท าก าไร 
   ความ รับผิ ดชอบ ต่อสั งคม  ประกอบด้วย  ก า ร ดู แล รักษา ส่ิ งแวดล้อม  
และความรับผิดชอบต่อสังคม ต่อความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย ก าไรขั้นตน้ ก าไร
สุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีระดบันยัส าคญัทาง
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สถิติ 0.05 พบวา่ การดูแลรักษาส่ิงแวดลอ้มไม่มีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น  
และความรับผิดชอบต่อสังคมมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ของบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยสอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของว่าท่ี ร้อยตรีเอกรัตน์ จนัทร์ศิริ ได้ศึกษาเก่ียวกบัประสิทธิผลการบริหารจดัการ 
การอนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอ้มของอุทยานแห่งชาติแม่วงก์ จงัหวดันครสวรรค ์
และจงัหวดัก าแพงเพชร พบว่า ประสิทธิผลการบริหารจดัการการอนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาติ 
และส่ิงแวดล้อมของ อุทยานแห่งชาติแม่วงก์ จังหวดันครสวรรค์และจังหวดัก าแพงเพชร  
ในภาพรวมอยู่ในระดบัมาก เม่ือพิจารณาเป็นรายขอ้ท่ีมีค่าเฉล่ียสูงสุดเรียงจากมากไปหาน้อย 3 
ล าดับแรก คือ อุทยานแห่งชาติแม่วงก์ มีการอนุรักษ์ทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดล้อม  
ส่งเสริมการฟ้ืนฟูธรรมชาติท่ีเส่ือมโทรมให้กลบัมามี ความอุดมสมบูรณ์อยา่งย ัง่ยืนกบัอุทยานแห่งชาติ
แม่วงก์มีการปลูกป่าทดแทนเพื่อฟ้ืนฟูความสมดุลของป่าให้กลับมาอุดมสมบูรณ์อย่างย ั่งยืน 
อุทยานแห่งชาติแม่วงก์มีการป้องกนัการท าลาย ทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดล้อมอย่างไดผ้ล 
กบัพื้นท่ีอุยานแห่งชาติแม่วงก์ถูกบุกรุกลดลง ชุมชนใน และรอบพื้นท่ีเป็นแนวร่วมในการอนุรักษ์
ทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอ้ม ทั้งอาจเป็นเพราะว่า เจา้หน้าท่ีกรมอุทยานแห่งชาติสัตวป่์า  
และพนัธ์ุพืช เจา้หนา้ท่ีอุทยานแห่งชาติแม่วงก์และประชาชน บริเวณโดยรอบอุทยานแห่งชาติแม่วงก ์
เห็นความส าคญัของธรรมชาติท่ีปัจจุบนัน้ีจะมีธรรมชาติลด น้อยลงเล่ือยๆ ถา้ขาดการดูแลรักษา
ทรัพยากรธรรมชาติ ดังนั้ น ทุกคนจะต้องอนุรักษ์และช่วยกันฟ้ืนฟู ทรัพยากรธรรมชาติ 
ให้มีความอุดมสมบูรณ์จนสามารถด ารงอยู่ไปถึงชั่วลูกชั่วหลานตลอดไปอย่าง  ย ั่งยืน  
รวมทั้ ง ทุกคนต้องช่วยกันสอดส่องดูแลพื้ น ท่ี ป่ า เพื่ อลดการบุกรุกทรัพยากรธรรมชาติ  
และความรับผิดชอบต่อสังคม มีผลกระทบทางบวกต่อความสามารถในการท าก าไร  
พบว่าสอดคล้องกับงานวิจัยของ มารีย ัม เจ๊ะเต๊ะ ได้ศึกษาเก่ียวกับ ปัจจัยท่ีมีความสัมพันธ์ 
กับการอนุรักษ์ส่ิงแวดล้อมในโรงเรียนของนักเรียนชั้ นมัธยมศึกษาตอนต้น : กรณีศึกษา  
โรงเรียนธรรมวิทยามูลนิธิอ า เภอเมือง จังหวดัยะลานักเรียนชั้นมัธยมศึกษาตอนต้นท่ีมีอาย ุ 
และระดบัชั้นเรียนต่างกนั มีการอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้มในโรงเรียนต่างกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
ทั้ ง น้ี เ น่ืองจากนัก เ รียนแต่ละระดับชั้ นมีช่วงอายุไปในทิศทางเดียวกับระดับชั้ น ท่ี ศึกษา 
จึงมีความรับผดิชอบต่อการอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้มต่างกนั ทา ใหมี้การอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้มในโรงเรียนต่างกนั 
  1.3 ศึกษาการวเิคราะห์สภาพคล่องทางเงินต่อความสามารถการท าก าไร 
   การวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียน และ
อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว ต่อ ความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย ก าไรขั้นตน้ ก าไรสุทธิ 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีระดับนัยส าคญั 
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ทางสถิติ 0.05 พบว่า อัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร  
และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลเชิงลบต่อความสามารถในการท าก าไร ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง พบวา่สอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของ ภาณะพนัธ์ เพ็ชร์ไพศาล ไดศึ้กษาเก่ียวกบั ผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงิน 
ท่ีมีต่อการวดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
พบวา่อตัราส่วนทุน หมุนเวยีน (CR) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น(EPS) 
และอตัราการจ่ายเงินปันผลต่อหุ้น (DY) ไม่พบตวัแปรท่ีส่งผลกระทบต่ออตัราส่วนราคาตลาด 
ต่อก าไรต่อหุน้ (P/E) ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ  
 
5.3 ข้อจ ากดัการวจัิย  
 เน่ืองจากการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีกลุ่มตวัอยา่งท่ีน ามาใชศึ้กษาเฉพาะบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีด า เ นินงานต่อเ น่ืองในระหว่างปี  2562-2564  
ทั้ งน้ี การจ ากัดขอบเขตของกลุ่มตัวอย่างน้ีอาจจะไม่สามารถใช้เป็นตัวแทนส าหรับทุกบริษัท 
ในประเทศไทย จึงอาจจะไม่สามารถน าไปใช้อา้งอิงไดก้บัธุรกิจอ่ืน รวมถึงการน าไปใช้อา้งอิง 
กบัประเทศอ่ืนได ้ รวมทั้งขอ้จ ากดัและขอบเขตของระยะเวลาท่ีใช้ในการศึกษา (ปี 2562-2564)  
อาจไม่สามารถน าไปใช้อา้งอิงในช่วงเวลาอ่ืนได ้ เน่ืองจากในแต่ละช่วงเวลาอาจจะมีการเปล่ียนแปลง
ของสภาพแวดลอ้มทางบญัชี รวมถึงปัจจยัภายนอกอ่ืน ๆ ท่ีมีส่วนส าคญัในการประกอบธุรกิจ 
ท่ีอาจจะมีการเปล่ียนแปลงได้ โดยเฉพาะในช่วงเวลาท่ีเก็บขอ้มูล มีประเด็นในส่วนของภาวะ
เศรษฐกิจโลกและภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศท่ีไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์โรคระบาดโควิด-19 
 
5.4 ข้อเสนอแนะ 
 5.4.1 ข้อเสนอในการน าผลวจัิยไปใช้ 
  1. ผลการศึกษาวิจัยในส่วนของการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคม  
ไดแ้ก่ ดา้นชุมชนและสังคม และดา้นผลิตภณัฑ์มีอิทธิพลต่อมูลค่ากิจการอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
จึงช่วยสนบัสนุนทฤษฎีผูมี้ส่วนไดเ้สีย (Stakeholder Theory) ซ่ึงเป็นทฤษฎีท่ีอธิบายความสัมพนัธ์
ระหวา่งธุรกิจกบัการตระหนกัถึงผลกระทบจากการด าเนินงานของบริษทัท่ีมีต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย
จ านวนมากและเช่ือว่าบริษทัท่ีมีผลการด าเนินงานทางสังคมท่ีดีส่งผลถึงการมีความสัมพนัธ์ท่ีดี 
กบักลุ่มผูมี้ส่วนไดเ้สียดว้ย ซ่ึงท าใหม้ัน่ใจไดว้า่บริษทัจะประสบความส าเร็จในอนาคต  
 5.4.2 ข้อเสนอแนะในการท าวจัิยคร้ังต่อไป 
  1. กลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษา เน่ืองจากการศึกษาวิจยัน้ีไดท้  าการศึกษาเฉพาะ 
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บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีด าเนินงานต่อเน่ืองในระหว่างปี 2562-2564 
ดงันั้น ในการศึกษาวิจยัคร้ังต่อไปอาจจะท าการศึกษาในกลุ่มธุรกิจอ่ืน อย่างเช่น กลุ่มบริษทัใน
ตลาดหลกัทรัพย ์MAI ทั้งน้ี เพื่อผลการศึกษาวจิยัท่ีชนัเจนมากยิ่งข้ึนเก่ียวกบัอิทธิพลของโครงสร้าง
คณะกรรมการบริษัทและการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อสังคมท่ีมีต่อมูลค่ากิจการ  
หรืออาจจะท าการศึกษาโดยการแยกการศึกษาเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มอุตสาหกรรม เพื่อสะทอ้น
ความชัดเจนมากยิ่งข้ึนว่าโดยแทจ้ริงแล้ว โครงสร้างคณะกรรมการบริษทัและการเปิดเผยขอ้มูล
ความรับผิดชอบต่อสังคมตามตวัแปรดงักล่าวขา้งตน้ท่ีน ามาใช้ศึกษานั้นจะส่งผลให้มูลค่ากิจการ
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมเป็นไปในทิศทางใด 
   2. ส าหรับการวจิยัในคร้ังต่อไปควรใชว้ิธีวิจยัแบบผสมผสาน ทั้งวิธีการวิจยัเชิงปริมาณ
และการวิจยัเชิงคุณภาพเขา้ดว้ยกนั โดยใช้ทั้งการส ารวจร่วมกบัการสัมภาษณ์เชิงลึก ซ่ึงจะท าให้ทราบ 
ถึงข้อมูลในภาพกวา้งครอบคลุมในทุกประเด็น ทราบแนวโน้มเง่ือนไขและบริบททางธุรกิจ  
เพื่อน าขอ้มูลต่างๆ มาประกอบกนัและวเิคราะห์เชิงลึกเพื่อน าไปสู่การวางแผน การปรับใชใ้นเชิงนโยบาย 
และการพยากรณ์ท่ีมีความถูกตอ้งแม่นย  ามากยิง่ข้ึน 
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รายช่ือบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
จากกลุ่มตัวอย่าง จ านวน 107 บริษัท 

 
ล าดับ ช่ือย่อ(หลกัทรัพย์) รายช่ือบริษัท 

1 A บริษทั อารียา พรอพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

2 AMATA บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ากดั (มหาชน) 

3 AMATAV บริษทั อมตะ วีเอ็น จ ากดั (มหาชน) 

4 ANAN บริษทั อนนัดา ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

5 AP บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) 

6 APCS บริษทั เอเซีย พรีซิชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

7 APEX บริษทั เอเพก็ซ์ ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

8 AQ บริษทั เอคิว เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

9 ASW บริษทั แอสเซทไวส์ จ ากดั (มหาชน) 

10 AWC บริษทั แอสเสท เวริด์ คอร์ป จ ากดั (มหาชน) 

11 BJCHI บริษทั บีเจซี เฮฟวี่ อินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) 

12 BKD บริษทั บางกอก เดค-คอน จ ากดั (มหาชน) 

13 BLAND บริษทั บางกอกแลนด์ จ ากดั (มหาชน) 

14 BRI บริษทั บริทาเนีย จ ากดั (มหาชน) 

15 BROCK บริษทั บา้นร็อคการ์เดน้ จ  ากดั (มหาชน) 

16 CCP บริษทั ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบุรี จ  ากดั (มหาชน) 

17 CGD บริษทั คนัทร่ี กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

18 CI บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

19 CIVIL บริษทั ซีวลิเอนจีเนียริง จ  ากดั (มหาชน) 

20 CK บริษทั ช.การช่าง จ ากดั (มหาชน) 

21 CMC บริษทั เจา้พระยามหานคร จ ากดั (มหาชน) 

22 CNT บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ ากดั (มหาชน) 
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ล าดับ ช่ือย่อ(หลกัทรัพย์) รายช่ือบริษัท 

23 COTTO บริษทั เอสซีจี เซรามิกส์ จ  ากดั (มหาชน) 

24 CPN บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) 

25 DCC บริษทั ไดนาสต้ีเซรามิค จ ากดั (มหาชน) 

26 DCON บริษทั ดีคอนโปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) 

27 DRT บริษทั ผลิตภณัฑต์ราเพชร จ ากดั (มหาชน) 

28 EMC บริษทั อีเอม็ซี จ  ากดั (มหาชน) 

29 EPG บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

30 ESTAR บริษทั อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

31 EVER บริษทั เอเวอร์แลนด์ จ ากดั (มหาชน) 

32 FPT บริษทั เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ต้ี (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

33 GEL บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

34 GLAND บริษทั แกรนด ์คาแนล แลนด ์จ ากดั (มหาชน) 

35 ITD บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จ ากดั (มหาชน) 

36 J บริษทั เจเอเอส แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) 

37 JCK บริษทั เจซีเค อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

38 KC บริษทั เค.ซี. พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

39 LALIN บริษทั ลลิล พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

40 LH บริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) 

41 LPN บริษทั แอล.พี.เอน็.ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

42 MBK บริษทั เอม็ บี เค จ ากดั (มหาชน) 

43 MJD บริษทั เมเจอร์ ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

44 MK บริษทั มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) 

45 NCH บริษทั เอ็น. ซี. เฮา้ส์ซ่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

46 NNCL บริษทั นวนคร จ ากดั (มหาชน) 

47 NOBLE บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

48 NUSA บริษทั ณุศาศิริ จ  ากดั (มหาชน) 
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49 NVD บริษทั เนอวานา ดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

50 NWR บริษทัเนาวรัตน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 

51 ORI บริษทั ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) 

52 PACE บริษทั เพซ ดีเวลลอปเมนท ์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

53 PEACE บริษทั พีซแอนดลี์ฟวิง่ จ  ากดั (มหาชน) 

54 PF บริษทั พร็อพเพอร์ต้ี เพอร์เฟค จ ากดั (มหาชน) 

55 PIN บริษทั ป่ินทอง อินดสัเตรียล ปาร์ค จ ากดั (มหาชน) 

56 PLAT บริษทั เดอะ แพลทินมั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

57 PLE บริษทั เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

58 POLAR บริษทั โพลาริส แคปปิตลั จ  ากดั (มหาชน) 

59 PPP บริษทั พรีเมียร์ โพรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) 

60 PREB บริษทั พรีบิลท ์จ ากดั (มหาชน) 

61 PRECHA บริษทั ปรีชากรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

62 PRIN บริษทั ปริญสิริ จ  ากดั (มหาชน) 

63 PSH บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

64 PYLON บริษทั ไพลอน จ ากดั (มหาชน) 

65 Q-CON บริษทั ควอลิต้ีคอนสตรัคชัน่โปรดคัส์ จ  ากดั (มหาชน) 

66 QH บริษทั ควอลิต้ีเฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) 

67 RABBIT บริษทั แรบบิท โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

68 RICHY บริษทั ริช่ี เพลซ 2002 จ ากดั (มหาชน) 

69 RML บริษทั ไรมอน แลนด์ จ ากดั (มหาชน) 

70 ROJNA บริษทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) 

71 RT บริษทั ไร้ทท์นัเน็ลล่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

72 S บริษทั สิงห์ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

73 SA บริษทั ไซมิส แอสเสท จ ากดั (มหาชน) 

74 SAMCO บริษทั สัมมากร จ ากดั (มหาชน) 
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75 SC บริษทั เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

76 SCC บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) 

77 SCCC บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั (มหาชน) 

78 SCP บริษทั ทกัษิณคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) 

79 SEAFCO บริษทั ซีฟโก ้จ ากดั (มหาชน) 

80 SENA บริษทั เสนาดีเวลลอปเมน้ท ์จ ากดั (มหาชน) 

81 SIRI บริษทั แสนสิริ จ  ากดั (มหาชน) 

82 SKN บริษทั ส.กิจชยั เอน็เตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) 

83 SPALI บริษทั ศุภาลยั จ  ากดั (มหาชน) 

84 SQ บริษทั สหกลอิควปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

85 SRICHA บริษทั ศรีราชาคอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

86 STEC 
บริษทั ซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

87 STECH บริษทั สยามเทคนิคคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) 

88 STI บริษทั สโตนเฮน้จ ์อินเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

89 STPI บริษทั เอสทีพี แอนด์ ไอ จ ากดั (มหาชน) 

90 SYNTEC บริษทั ซินเทค็ คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

91 TASCO บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ ากดั (มหาชน) 

92 TEAMG 
บริษทั ทีม คอนซลัต้ิง เอนจิเนียร่ิง แอนด ์แมเนจเมนท ์จ ากดั 
(มหาชน) 

93 TEKA บริษทั ฑีฆาก่อสร้าง จ ากดั (มหาชน) 

94 TOA บริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

95 TPIPL บริษทั ทีพีไอ โพลีน จ ากดั (มหาชน) 

96 TPOLY บริษทั ไทยโพลีคอนส์ จ ากดั (มหาชน) 

97 TRC บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

98 TRITN บริษทั ไทรทนั โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

99 TTCL บริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) 
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100 UMI บริษทั สหโมเสคอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 

101 UNIQ บริษทั ยนิูค เอน็จิเนียร่ิง แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

102 UV บริษทั ยนิูเวนเจอร์ จ ากดั (มหาชน) 

103 VNG บริษทั วนชยั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

104 WGE บริษทั เวล เกรด เอน็จิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) 

105 WHA บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

106 WIIK บริษทั วคิ จ  ากดั (มหาชน) 

107 WIN บริษทั สวนอุตสาหกรรม วนิโคสท ์จ ากดั (มหาชน) 
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ภาคผนวก ข 
ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงนิทีใ่ช้ในการศึกษาของบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอตุสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างปี พ.ศ.2562 - 2564 
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ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงินทีใ่ช้ในการศึกษาของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ปี พ.ศ. 2563 

NAME YEAR D/A D/E Env Csr CR QR GP NP ROA ROE

A 2562 0.78            3.47            -             -             1.71            0.40            68,941.73                 182,136.31-            1.27-            5.67-            

AMATA 2562 0.52            1.07            -             -             2.18            2.18            908,495.01              730,678.63            4.13            8.54            

AMATAV 2562 0.33            0.50            -             -             0.17            0.17            134,491.54              70,991.13              2.53            3.79            

ANAN 2562 0.63            1.70            -             1.00            1.01            0.67            2,074,914.52           1,459,171.95        3.52            9.49            

AP 2562 0.55            1.22            -             1.00            2.84            2.42            3,629,409.75           2,610,367.13        4.93            10.93         

APCS 2562 1.00            1.22            -             -             1.89            1.87            101,836.68              83,860.83              4.81            5.85            

APEX 2562 0.90            9.35            -             -             0.93            0.92            147,748.87-              371,260.56-            11.91-         123.29-       

AQ 2562 0.50            0.99            -             -             1.62            1.62            -                             -                          -             -             

ASW 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

AWC 2562 0.29            0.41            -             -             8.68            8.68            2,520,776.07           1,081,790.01        1.06            1.49            

BJCHI 2562 0.16            0.19            -             -             4.45            4.45            60,226.13                 47,210.81              1.07            1.29            

BKD 2562 0.19            0.24            -             -             1.72            1.52            138,575.69              110,454.81            5.72            7.09            

BLAND 2562 0.34            0.51            -             -             1.16            0.82            2,160,777.00           1,810,678.00        4.88            7.35            

BRI 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

BROCK 2562 0.02            0.02            -             -             15.32         3.04            23,228.01                 16,224.23              1.28            1.31            

CCP 2562 0.50            0.99            -             -             1.02            0.74            74,426.00                 41,463.00              1.91            3.80            

CGD 2562 0.55            1.20            -             -             0.59            0.59            191,036.78-              526,700.88-            5.58-            12.27-         

CI 2562 0.67            2.07            -             -             3.34            1.03            43,334.82                 50,637.45-              1.15-            3.53-            

CIVIL 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

CK 2562 0.67            1.99            -             -             0.92            0.91            1,785,563.78           452,292.06            0.62            1.85            

CMC 2562 0.42            0.72            -             -             4.29            1.13            27,461.66                 15,942.90              0.41            0.71            

CNT 2562 0.69            2.22            -             -             1.05            1.03            126,521.13              89,005.35              1.33            4.28            

COTTO 2562 0.21            0.27            -             -             2.46            0.79            191,585.00              147,141.00            1.34            1.71            

CPN 2562 0.46            0.84            -             -             0.18            0.18            20,840,108.03         18,615,474.20      15.01         27.56         

DCC 2562 0.62            1.66            -             -             0.43            0.07            1,230,431.27           962,452.60            10.60         28.20         

DCON 2562 0.06            0.06            -             -             13.72         13.15         175,060.75              142,525.14            5.81            6.17            

DRT 2562 0.33            0.50            -             -             1.52            0.60            699,333.47              556,654.38            16.43         24.69         

EMC 2562 0.38            0.60            -             -             2.00            1.72            66,405.47                 58,812.43              1.90            3.05            

EPG 2562 0.01            0.01            -             -             103.80       103.80       502,219.27              492,824.03            7.08            7.12            

ESTAR 2562 0.38            0.63            -             -             2.18            0.18            82,407.96                 56,956.74              0.72            1.17            

EVER 2562 0.59            1.44            -             -             1.39            0.35            527,876.63              156,939.07            2.46            5.98            

FPT 2562 0.51            1.03            -             -             0.46            0.46            1,250,762.00           525,414.00            0.85            1.72            

GEL 2562 0.23            0.29            -             -             0.76            0.39            102,226.39-              139,607.58-            2.65-            3.43-            

GLAND 2562 0.55            1.20            -             -             0.41            0.31            643,492.56              321,497.99            1.26            2.77            

ITD 2562 0.84            5.26            -             -             0.88            0.81            2,364,111.00           50,743.00              0.06            0.37            

J 2562 0.44            0.80            -             -             0.52            0.19            60,142.17                 17,212.98              0.75            1.34            

JCK 2562 0.67            2.05            -             -             2.40            0.64            50,316.87-                 418,279.20-            5.15-            15.72-         

KC 2562 0.74            2.92            -             -             0.79            0.44            108,277.08-              161,916.24-            17.29-         67.74-         

LALIN 2562 0.43            0.76            -             -             3.74            0.04            1,143,783.01           891,254.13            7.73            13.58         

LH 2562 0.49            0.95            -             -             2.68            0.24            11,768,781.87         10,024,906.36      9.79            19.11         

LPN 2562 0.44            0.79            -             -             3.58            0.25            1,336,667.43           1,039,451.44        4.73            8.47            

MBK 2562 0.63            1.67            -             -             0.92            0.92            5,378,958.15           4,066,598.35        7.74            20.70         

MJD 2562 0.59            1.47            -             -             2.01            1.69            742,341.30              307,770.06            2.68            6.62            

MK 2562 0.51            1.05            -             -             3.02            1.27            630,282.05              372,773.55            2.63            5.39            

NCH 2562 0.37            0.59            -             -             3.53            0.03            70,562.90                 21,788.02              0.53            0.85            

NNCL 2562 0.29            0.41            -             -             9.45            4.33            340,303.17              333,679.94            7.84            11.06         

NOBLE 2562 0.73            2.70            -             -             1.00            0.23            3,468,323.25           2,533,334.13        16.16         59.82         

NUSA 2562 0.39            0.64            -             -             1.93            1.35            13,174.60                 263,811.18-            2.56-            4.18-            

NVD 2562 0.44            0.78            -             -             1.76            1.11            346,965.11              272,883.32            3.66            6.53            

NWR 2562 0.70            2.33            -             -             1.00            0.89            207,525.68-              380,993.42-            3.11-            10.36-         

ORI 2562 0.53            1.13            -             -             2.55            2.19            3,534,943.54           3,024,955.21        15.94         33.96         

PACE 2562 1.04            25.13-         -             -             0.56            0.06            5,506,387.60-           6,126,572.03-        27.27-         658.03       

PEACE 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

PF 2562 0.67            2.00            -             -             1.76            1.76            2,817,753.00           1,576,189.00        3.73            11.20         

PIN 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

PLAT 2562 0.07            0.08            -             -             6.94            6.92            1,142,119.02           913,160.56            8.79            9.48            

PLE 2562 0.77            3.41            -             -             1.22            1.22            394,515.52              191,048.57            1.77            7.81            

POLAR 2562 0.09            0.10            -             -             5.64            5.64            18,030.44-                 22,443.14-              0.56-            0.61-            

PPP 2562 0.32            0.46            -             -             1.44            1.04            101,600.44              101,673.28            7.94            11.62         

PREB 2562 0.56            1.26            -             -             1.63            1.60            331,409.32              250,915.21            5.33            12.07         

PRECHA 2562 0.31            0.45            -             -             1.88            0.76            21,862.13-                 23,519.23-              3.82-            5.55-            

PRIN 2562 0.45            0.82            -             -             3.25            1.39            280,509.31              127,184.94            1.52            2.75            

PSH 2562 0.30            0.44            -             -             123.77       123.77       4,193,533.41           3,906,777.65        7.39            10.63         

PYLON 2562 0.37            0.59            -             -             1.88            1.77            331,638.05              272,097.61            16.27         25.91         

Q-CON 2562 0.11            0.12            -             -             2.84            2.09            192,272.48              151,457.67            7.10            7.94            

QH 2562 0.46            0.84            -             -             1.45            0.11            3,474,431.42           2,853,860.80        5.78            10.62         

RABBIT 2562 0.30            0.43            -             -             1.02            0.93            3,169,886.02           2,500,420.77        5.48            7.84            

RICHY 2562 0.59            1.41            -             -             2.80            0.69            197,465.75              120,765.26            2.07            5.00            

RML 2562 0.42            0.72            -             -             0.69            0.56            52,307.52-                 219,407.51-            2.08-            3.58-            

ROJNA 2562 0.63            1.69            -             -             1.54            0.81            2,561,799.42           1,663,403.66        5.50            14.77         

RT 2562 0.84            5.38            -             -             0.72            0.65            233,742.73              139,069.82            3.73            23.83         

S 2562 0.39            0.64            -             -             0.53            0.37            1,111,295.65           460,123.41            1.71            2.80            

SA 2562 0.72            2.51            -             -             2.33            0.45            638,137.00              451,236.00            5.48            19.25         

SAMCO 2562 0.45            0.83            -             -             2.50            0.38            111,101.53              63,237.73              1.43            2.62            

SC 2562 0.59            1.47            -             -             2.15            0.16            2,673,604.01           1,996,977.69        4.94            12.18         

SCC 2562 0.66            1.93            -             -             2.34            2.34            22,607,860.00         20,874,804.00      7.38            21.59         

SCCC 2562 0.48            0.91            -             -             1.33            1.03            4,477,660.42           3,098,592.47        4.36            8.34            

SCP 2562 0.15            0.17            -             -             5.74            5.01            310,668.84              243,837.09            10.25         11.99         

SEAFCO 2562 0.47            0.87            -             -             1.09            0.99            518,654.44              412,966.29            13.77         25.78         

SENA 2562 0.55            1.23            -             -             2.52            0.92            2,063,821.41           1,683,042.84        11.92         26.57         

SIRI 2562 0.69            2.20            -             -             2.31            0.37            3,942,902.35           2,286,764.65        2.54            8.12            

SKN 2562 0.28            0.39            -             -             0.56            0.28            97,201.73                 63,324.70              1.92            2.65            

SPALI 2562 0.38            0.62            -             -             3.01            0.09            6,489,776.00           4,990,001.00        8.64            14.04         

SQ 2562 0.81            4.15            -             -             0.57            0.51            387,035.93              3,531.97                0.03            0.16            

SRICHA 2562 0.13            0.14            -             -             7.94            7.83            70,464.49-                 66,277.36-              4.08-            4.67-            

STEC 2562 0.72            2.60            -             -             0.71            0.71            1,310,941.24           1,036,183.46        2.27            8.17            

STECH 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

STI 2562 0.16            0.19            -             -             8.64            8.64            94,339.09                 77,417.25              10.74         12.77         

STPI 2562 0.14            0.17            -             -             12.04         11.71         2,181,738.27           2,151,187.06        25.53         29.85         

SYNTEC 2562 0.26            0.36            -             -             2.18            2.10            501,731.67              371,361.46            4.66            6.32            

TASCO 2562 0.51            1.04            -             -             1.07            0.51            3,001,861.00           2,483,605.00        10.54         21.51         

TEAMG 2562 0.44            0.79            -             -             2.12            2.12            93,047.53                 82,589.47              5.63            10.11         

TEKA 2562 -             -             -             -             -             -             -                             -                          -             -             

TOA 2562 0.27            0.36            -             -             2.82            2.40            2,582,459.49           2,029,545.89        13.53         18.45         

TPIPL 2562 0.63            1.70            -             -             1.11            0.40            -                             278,752.00            0.34            0.91            

TPOLY 2562 0.61            1.56            -             -             1.06            1.01            139,556.13              103,709.08            3.85            9.84            

TRC 2562 0.75            2.94            -             -             0.80            0.75            244,286.20-              280,256.54-            10.99-         43.31-         

TRITN 2562 0.01            0.01            -             -             91.01         91.01         45,070.61-                 45,127.26-              2.83-            2.86-            

TTCL 2562 0.82            4.41            -             -             1.04            0.99            783,986.14              520,859.51            3.21            17.34         

UMI 2562 0.31            0.45            -             -             2.93            1.55            53,060.53-                 59,147.27-              2.79-            4.04-            

UNIQ 2562 0.84            5.07            -             -             1.19            0.95            1,378,519.96           593,202.33            1.48            8.99            

UV 2562 0.33            0.48            -             -             3.25            3.25            2,976,132.43           2,360,938.49        14.43         21.39         

VNG 2562 0.37            0.58            -             -             0.82            0.47            55,118.23                 28,327.50-              0.30-            0.47-            

WGE 2562 0.55            1.20            -             -             1.01            0.99            138,848.40              108,558.61            17.21         37.93         

WHA 2562 0.55            1.21            -             -             0.92            0.92            2,675,614.97           1,856,676.94        3.98            8.79            

WIIK 2562 0.52            1.08            -             -             1.15            0.68            54,898.59                 15,845.12              0.88            1.83            

WIN 2562 0.53            1.11            -             -             0.15            -             15,099.56                 10,481.58-              1.52-            3.20-            
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NAME YEAR D/A D/E Env Csr CR QR GP NP ROA ROE

A 2563 0.73            2.73            -             1.00            1.29            0.46            556,340.23    185,991.87      1.50            5.58            

AMATA 2563 0.49            0.98            -             1.00            6.23            6.23            810,709.16    619,961.87      3.20            6.34            

AMATAV 2563 0.30            0.43            -             1.00            0.37            0.37            208,846.90    169,161.26      5.92            8.48            

ANAN 2563 0.64            1.77            -             1.00            0.72            0.49            1,052,569.89 283,227.33      0.68            1.88            

AP 2563 0.49            0.97            1.00            1.00            3.60            3.27            2,616,557.52 1,816,661.58   3.77            7.43            

APCS 2563 1.00            1.00            -             1.00            988.90       -             195,704.99    175,486.06      11.14         11.18         

APEX 2563 1.05            22.22-         1.00            -             0.68            0.66            200,453.30-    408,187.06-      17.89-         379.73       

AQ 2563 0.53            1.13            1.00            -             1.52            1.51            496,426.18    -                    -             -             

ASW 2563 0.50            0.98            1.00            1.00            1.51            1.51            496,426.18    469,776.03      19.39         38.41         

AWC 2563 0.39            0.63            -             1.00            0.04            0.04            1,639,578.37 396,887.38      0.34            0.55            

BJCHI 2563 0.13            0.16            1.00            1.00            4.92            3.65            193,026.00-    193,922.00-      5.08-            5.94-            

BKD 2563 0.18            0.22            1.00            1.00            1.14            0.96            78,424.21-      65,618.15-        3.84-            4.70-            

BLAND 2563 0.32            0.46            1.00            1.00            4.61            4.00            2,376,887.34 1,971,674.37   5.54            8.10            

BRI 2563 0.84            5.30            -             1.00            1.17            1.17            391,710.21    272,750.43      5.06            31.87         

BROCK 2563 0.04            0.04            -             1.00            9.01            3.72            50,625.64      34,421.55        2.64            2.74            

CCP 2563 0.48            0.91            -             1.00            1.04            0.69            113,751.00    77,674.00        3.56            6.81            

CGD 2563 0.61            1.55            -             1.00            0.51            0.51            18,731.08      396,623.02-      4.01-            10.22-         

CI 2563 0.68            2.17            -             1.00            1.22            0.36            58,940.29      24,271.67-        0.52-            1.64-            

CIVIL 2563 0.52            1.08            -             1.00            0.83            0.82            83,102.38      69,167.08        3.60            7.50            

CK 2563 0.70            2.32            1.00            1.00            1.25            1.25            1,379,773.85 93,662.07        0.12            0.41            

CMC 2563 0.50            0.98            -             1.00            3.15            0.34            42,116.13      22,283.85        0.50            0.99            

CNT 2563 0.67            2.00            -             1.00            1.08            1.06            102,091.60    73,013.43        1.17            3.49            

COTTO 2563 0.18            0.22            -             1.00            2.97            1.00            657,686.00    566,913.00      5.08            6.22            

CPN 2563 0.62            1.64            1.00            1.00            0.31            0.31            6,209,051.39 3,761,006.56   2.25            5.93            

DCC 2563 0.49            0.96            1.00            1.00            0.51            0.05            1,858,681.93 1,454,943.89   15.48         30.35         

DCON 2563 0.11            0.12            1.00            1.00            6.16            5.91            138,140.73    111,079.15      4.21            4.73            

DRT 2563 0.45            0.81            1.00            1.00            0.94            0.41            670,051.57    549,507.70      15.81         28.56         

EMC 2563 0.32            0.47            1.00            1.00            2.97            2.58            15,945.64-      27,406.73-        0.98-            1.44-            

EPG 2563 0.11            0.12            1.00            -             216.10       216.10       806,742.52    792,599.46      10.06         11.26         

ESTAR 2563 0.31            0.45            1.00            1.00            4.70            1.05            324,442.00    239,865.00      3.23            4.68            

EVER 2563 0.65            1.85            1.00            1.00            0.93            0.25            78,936.63-      354,720.97-      5.50-            15.66-         

FPT 2563 0.49            0.97            1.00            -             0.12            0.12            2,474,651.00 1,425,189.00   2.11            4.16            

GEL 2563 0.27            0.37            -             1.00            0.56            0.34            63,863.74-      84,764.43-        1.50-            2.06-            

GLAND 2563 0.52            1.08            -             1.00            0.35            0.26            615,300.90    368,710.59      1.48            3.08            

ITD 2563 0.86            5.90            -             -             0.78            0.74            1,029,530.00 951,580.00-      1.09-            7.49-            

J 2563 0.59            1.42            -             -             0.31            0.14            120,322.66    56,437.12        1.74            4.22            

JCK 2563 0.74            2.84            -             1.00            1.73            0.37            51,763.00-      420,625.00-      5.06-            19.45-         

KC 2563 0.85            5.46            1.00            1.00            0.80            0.42            69,509.51-      104,498.67-      12.04-         77.86-         

LALIN 2563 0.40            0.67            1.00            1.00            3.70            0.04            1,685,396.81 1,334,299.53   10.70         17.85         

LH 2563 0.52            1.09            1.00            1.00            2.74            0.66            8,866,498.98 7,144,917.42   6.85            14.32         

LPN 2563 0.51            1.06            1.00            1.00            2.16            0.16            776,372.66    511,195.79      2.31            4.75            

MBK 2563 0.69            2.24            1.00            1.00            1.23            1.23            2,057,198.76 616,715.25      1.12            3.64            

MJD 2563 0.60            1.47            1.00            1.00            1.26            1.17            547,195.96    66,480.45        0.57            1.41            

MK 2563 0.54            1.19            -             1.00            2.02            0.81            207,327.00    72,814.00-        0.49-            1.08-            

NCH 2563 0.30            0.43            1.00            1.00            2.66            0.10            181,719.68    122,088.14      3.17            4.53            

NNCL 2563 0.27            0.36            -             1.00            9.90            5.45            370,911.27    352,405.06      8.21            11.17         

NOBLE 2563 0.79            3.75            1.00            1.00            1.00            0.16            601,223.71    272,261.70      1.90            9.05            

NUSA 2563 0.39            0.63            1.00            -             0.73            0.10            62,090.43-      324,891.19-      3.44-            5.61-            

NVD 2563 0.44            0.79            -             1.00            3.03            1.82            43,093.69      85,987.68-        1.19-            2.13-            

NWR 2563 0.75            3.05            -             1.00            1.09            1.00            108,001.00-    307,964.00-      2.27-            9.20-            

ORI 2563 0.48            0.94            1.00            1.00            0.40            0.28            3,162,740.08 2,677,872.62   12.96         25.17         

PACE 2563 1.50            3.01-            1.00            -             0.42            0.04            4,326,371.88- 5,601,411.87-   41.40-         83.40         

PEACE 2563 0.26            0.35            1.00            -             4.12            0.05            177,699.80    133,714.35      7.11            9.59            

PF 2563 0.65            1.84            -             1.00            1.51            1.51            1,526,440.00 599,289.00      1.58            4.47            

PIN 2563 0.38            0.61            1.00            1.00            5.11            0.27            436,184.89    403,894.50      8.65            13.93         

PLAT 2563 0.04            0.04            -             1.00            10.04         9.99            157,921.24    123,305.75      1.29            1.34            

PLE 2563 0.80            4.07            -             1.00            1.10            1.10            258,193.04-    462,557.77-      3.84-            19.47-         

POLAR 2563 0.09            0.10            -             -             5.03            5.03            1,741.76         2,672.21-           0.07-            0.07-            

PPP 2563 0.34            0.51            -             1.00            1.02            0.61            65,568.66-      62,924.64-        5.46-            8.26-            

PREB 2563 0.56            1.26            -             1.00            1.59            1.56            230,231.00    166,601.00      3.56            8.07            

PRECHA 2563 0.24            0.31            -             1.00            4.24            1.84            4,427.56-         11,218.28-        2.07-            2.72-            

PRIN 2563 0.40            0.67            -             1.00            3.43            1.78            477,085.51    283,769.33      3.50            5.85            

PSH 2563 0.36            0.56            -             1.00            4.43            4.43            3,510,230.22 3,027,023.12   5.25            8.17            

PYLON 2563 0.21            0.27            -             1.00            3.68            3.45            219,223.05    182,361.15      14.00         17.72         

Q-CON 2563 0.10            0.12            -             1.00            4.69            3.70            215,740.12    187,661.76      8.33            9.29            

QH 2563 0.42            0.72            -             -             1.80            0.14            2,741,163.70 2,123,419.80   4.64            7.99            

RABBIT 2563 0.27            0.38            -             1.00            3.51            3.26            1,667,543.00- 2,227,140.00-   5.61-            7.71-            

RICHY 2563 0.65            1.86            -             1.00            1.95            0.45            171,023.81    107,409.29      1.53            4.38            

RML 2563 0.43            0.74            -             1.00            0.39            0.30            685,056.00-    849,819.00-      9.23-            16.06-         

ROJNA 2563 0.61            1.56            -             -             2.46            1.17            1,841,517.21 1,077,806.16   3.53            9.03            

RT 2563 0.66            1.93            -             1.00            1.05            0.97            363,091.00    239,151.41      5.90            17.26         

S 2563 0.46            0.87            -             1.00            0.53            0.43            1,686,286.70- 1,914,097.08-   7.24-            13.50-         

SA 2563 0.58            1.36            -             1.00            2.25            0.52            429,697.00    255,964.00      3.21            7.56            

SAMCO 2563 0.43            0.77            -             1.00            1.72            0.20            117,234.95    51,602.42        1.21            2.14            

SC 2563 0.55            1.24            -             1.00            2.36            0.49            2,526,714.78 1,849,637.35   4.73            10.60         

SCC 2563 0.64            1.75            -             1.00            2.37            2.37            ########## ########### 6.28            17.26         

SCCC 2563 0.43            0.75            1.00            1.00            2.65            2.27            5,537,012.03 4,207,366.42   6.01            10.51         

SCP 2563 0.14            0.16            -             1.00            6.62            5.76            278,576.15    215,638.33      8.99            10.40         

SEAFCO 2563 0.46            0.85            -             1.00            1.02            0.93            220,524.77    154,838.95      5.28            9.76            

SENA 2563 0.59            1.46            -             1.00            2.02            0.97            1,467,028.46 1,104,820.61   6.42            15.76         

SIRI 2563 0.64            1.75            -             1.00            2.22            0.47            2,167,455.97 1,014,150.87   1.10            3.01            

SKN 2563 0.31            0.44            -             1.00            0.48            0.24            212,160.83    175,685.61      5.07            7.31            

SPALI 2563 0.47            0.87            -             1.00            2.46            0.06            5,295,090.00 4,016,736.00   6.22            11.66         

SQ 2563 0.76            3.14            -             1.00            0.60            0.53            548,931.49    244,252.83      2.44            10.09         

SRICHA 2563 0.22            0.28            -             1.00            3.74            3.60            146,997.49    146,324.50      7.32            9.34            

STEC 2563 0.68            2.14            -             1.00            0.77            0.77            1,017,057.67 804,306.84      1.94            6.09            

STECH 2563 0.58            1.37            -             1.00            0.83            0.45            193,935.48    140,603.51      7.80            18.50         

STI 2563 0.35            0.54            -             1.00            4.29            4.29            149,201.20    123,098.50      12.01         18.45         

STPI 2563 0.17            0.21            -             1.00            6.24            5.87            485,596.51-    538,240.04-      6.93-            8.38-            

SYNTEC 2563 0.28            0.40            -             1.00            2.16            2.10            419,665.16    353,130.47      4.25            5.94            

TASCO 2563 0.39            0.63            -             1.00            1.19            0.54            3,114,925.00 2,486,063.00   12.80         20.89         

TEAMG 2563 0.48            0.93            -             1.00            1.98            1.98            147,808.30    133,974.57      8.49            16.41         

TEKA 2563 -             -             -             1.00            -             -             -                  -                    -             -             

TOA 2563 0.26            0.35            -             1.00            3.47            3.00            2,693,557.44 2,125,542.49   13.16         17.72         

TPIPL 2563 0.57            1.33            -             1.00            0.93            0.53            3,067,045.00 1,498,152.00   1.48            3.44            

TPOLY 2563 0.60            1.48            -             1.00            0.98            0.93            41,428.03      16,039.95        0.63            1.56            

TRC 2563 0.82            4.41            -             1.00            0.60            0.50            188,204.32-    220,131.34-      9.54-            51.57-         

TRITN 2563 0.03            0.03            -             -             24.01         24.01         32,854.83-      34,460.56-        2.09-            2.15-            

TTCL 2563 0.78            3.52            -             1.00            0.92            0.85            388,455.27    109,894.09      0.79            3.58            

UMI 2563 0.33            0.49            -             1.00            3.14            1.95            62,884.56-      82,029.62-        3.98-            5.93-            

UNIQ 2563 0.80            3.89            -             1.00            1.26            1.04            1,021,104.06 216,853.02      0.68            3.33            

UV 2563 0.24            0.31            -             1.00            5.26            5.26            300,505.07    199,300.92      1.64            2.14            

VNG 2563 0.38            0.63            -             1.00            0.74            0.44            204,948.00    108,711.00      1.15            1.87            

WGE 2563 0.37            0.59            -             1.00            2.09            2.06            3,790.61         630.59-              0.07-            0.10-            

WHA 2563 0.57            1.30            -             1.00            1.00            1.00            1,991,565.63 1,234,592.19   2.62            6.03            

WIIK 2563 0.40            0.66            -             1.00            1.61            1.19            150,079.33    103,642.36      4.91            8.16            

WIN 2563 0.52            1.10            -             1.00            0.24            -             2,729.08         7,710.00-           1.09-            2.29-            
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NAME YEAR D/A D/E Env Csr CR QR GP NP ROA ROE

A 2654 0.76            3.25            -             1.00            1.77            0.63            28,792.55         317,414.56-        2.58-            10.96-         

AMATA 2654 0.47            0.90            1.00            1.00            1.99            1.98            845,986.74      623,694.05        3.26            6.20            

AMATAV 2654 0.28            0.39            1.00            1.00            0.11            0.11            107,275.08      72,712.06           2.53            3.52            

ANAN 2654 0.64            1.77            -             1.00            0.37            0.24            523,100.71      439,200.02-        1.03-            2.84-            

AP 2654 0.47            0.90            -             1.00            4.19            4.05            2,777,019.30   1,909,278.76     4.04            7.66            

APCS 2654 1.00            1.01            1.00            1.00            146.20       -             1,187.76-           2,779.31-             0.18-            0.18-            

APEX 2654 1.14            8.11-            -             -             0.46            0.44            19.34                 150,103.44-        8.30-            59.07         

AQ 2654 0.56            1.25            -             -             0.97            0.89            741,886.50      -                       -             -             

ASW 2654 0.40            0.65            1.00            1.00            4.06            4.06            741,886.50      712,826.82        12.33         20.41         

AWC 2654 0.40            0.68            1.00            1.00            0.28            0.28            1,407,254.00   123,451.01        0.10            0.17            

BJCHI 2654 0.11            0.12            1.00            1.00            6.33            6.33            154,084.68      155,377.12        4.06            4.61            

BKD 2654 0.23            0.30            1.00            1.00            2.05            1.90            55,400.06         43,916.45           2.35            3.05            

BLAND 2654 0.30            0.43            -             1.00            3.22            3.01            868,072.23      700,994.02        1.98            2.84            

BRI 2654 0.58            1.36            1.00            1.00            1.72            1.72            473,321.46      320,831.85        4.48            10.58         

BROCK 2654 0.04            0.04            -             1.00            8.29            3.16            54,689.06         38,008.38           2.88            2.99            

CCP 2654 0.46            0.87            1.00            1.00            0.65            0.38            56,950.00         32,740.00           1.56            2.92            

CGD 2654 0.60            1.52            -             1.00            0.50            0.50            10,402.37         362,329.12-        3.38-            8.51-            

CI 2654 0.64            1.81            -             1.00            1.64            0.61            206,601.32      114,840.52        2.58            7.26            

CIVIL 2654 0.83            4.96            1.00            1.00            0.77            0.75            148,104.37      120,314.83        3.58            21.36         

CK 2654 0.70            2.34            1.00            1.00            1.05            1.05            2,124,954.33   706,403.63        0.94            3.13            

CMC 2654 0.51            1.06            -             1.00            5.26            1.11            162,895.20      69,489.54           1.46            3.01            

CNT 2654 0.64            1.80            1.00            1.00            1.08            1.06            80,383.76-         111,645.64-        2.07-            5.78-            

COTTO 2654 0.19            0.23            -             1.00            3.23            1.36            615,377.00      488,926.00        4.20            5.17            

CPN 2654 0.68            2.15            1.00            1.00            0.19            0.19            4,453,712.26   2,099,910.19     1.06            3.35            

DCC 2654 0.40            0.67            1.00            1.00            0.65            0.06            2,067,138.83   1,644,339.85     16.74         28.00         

DCON 2654 0.06            0.06            -             1.00            13.15         12.49         158,726.00      128,275.87        4.98            5.27            

DRT 2654 0.40            0.66            1.00            1.00            1.29            0.54            711,962.24      579,959.51        16.40         27.25         

EMC 2654 0.29            0.41            1.00            1.00            2.68            2.34            125,210.79-      123,252.81-        4.89-            6.91-            

EPG 2654 0.11            0.13            -             -             105.18       105.18       773,056.13      743,041.05        9.16            10.33         

ESTAR 2654 0.27            0.37            -             1.00            4.14            0.62            59,401.50         31,584.60           0.45            0.62            

EVER 2654 0.67            2.04            -             1.00            1.21            0.41            155,871.96      127,001.75-        1.95-            5.94-            

FPT 2654 0.49            0.98            -             -             0.73            0.73            3,320,764.00   2,374,260.00     3.40            6.73            

GEL 2654 0.28            0.38            -             1.00            0.71            0.51            45,793.43         5,501.52             0.09            0.12            

GLAND 2654 0.52            1.07            1.00            1.00            0.36            0.27            193,357.80      61,154.88           0.24            0.51            

ITD 2654 0.86            6.35            -             -             0.73            0.69            1,646,431.00   581,617.00-        0.64-            4.74-            

J 2654 0.54            1.18            1.00            1.00            0.30            0.19            263,989.74      161,439.71        4.25            9.27            

JCK 2654 0.75            3.02            -             1.00            1.87            0.13            24,660.94         336,275.40-        4.15-            16.69-         

KC 2654 0.64            1.81            -             1.00            1.12            0.65            41,859.21-         75,781.84-           7.96-            22.37-         

LALIN 2654 0.38            0.60            -             1.00            4.04            0.05            1,750,319.20   1,389,062.82     10.50         16.82         

LH 2654 0.53            1.11            -             1.00            2.17            0.62            8,818,517.98   6,936,129.17     6.58            13.89         

LPN 2654 0.53            1.14            1.00            1.00            2.17            0.11            341,745.03      121,902.48        0.56            1.20            

MBK 2654 0.68            2.16            1.00            1.00            1.16            1.15            1,043,919.83   560,318.65-        1.05-            3.31-            

MJD 2654 0.59            1.46            1.00            1.00            1.32            1.28            201,430.89      286,256.14-        2.63-            6.47-            

MK 2654 0.55            1.25            -             1.00            1.53            0.66            180,351.84      141,841.17-        0.96-            2.15-            

NCH 2654 0.33            0.49            1.00            1.00            3.07            0.17            364,311.49      269,371.75        6.19            9.25            

NNCL 2654 0.25            0.34            1.00            1.00            9.39            4.54            395,679.69      365,348.84        8.80            11.78         

NOBLE 2654 0.85            5.64            1.00            1.00            1.00            0.20            981,715.80      721,227.11        4.24            28.13         

NUSA 2654 0.38            0.62            1.00            -             0.69            0.12            164,119.29-      408,883.22-        4.52-            7.33-            

NVD 2654 0.45            0.82            1.00            1.00            3.03            2.01            376,176.46      212,083.71        2.74            4.99            

NWR 2654 0.83            5.05            1.00            1.00            1.03            0.92            442,855.56-      654,549.26-        3.99-            24.12-         

ORI 2654 0.48            0.92            1.00            1.00            0.36            0.33            3,817,217.82   3,307,579.96     13.57         26.04         

PACE 2654 -             -             -             -             -             -             -                     -                       -             -             

PEACE 2654 0.11            0.12            -             1.00            10.34         1.10            271,289.76      215,085.20        12.24         13.71         

PF 2654 0.59            1.44            -             1.00            1.73            1.73            2,030,777.00   1,050,861.00     3.04            7.39            

PIN 2654 0.54            1.18            -             1.00            4.16            0.54            168,752.30      144,119.19        2.79            6.08            

PLAT 2654 0.04            0.04            -             1.00            8.01            7.96            430,169.71-      327,250.97-        3.55-            3.70-            

PLE 2654 0.81            4.24            1.00            1.00            1.03            1.03            406,159.97      181,056.77        1.31            6.86            

POLAR 2654 0.15            0.18            -             -             0.30            0.30            2,406.34-           5,099.58-             0.15-            0.18-            

PPP 2654 0.31            0.45            1.00            1.00            1.07            0.54            15,303.03-         1,026.47             0.09            0.13            

PREB 2654 0.55            1.20            1.00            1.00            1.50            1.47            426,892.41      344,025.91        6.85            15.06         

PRECHA 2654 0.21            0.26            1.00            1.00            5.70            1.61            39,360.85-         42,511.41-           9.08-            11.49-         

PRIN 2654 0.47            0.87            -             1.00            4.30            2.69            265,220.14      117,514.21        1.28            2.40            

PSH 2654 0.33            0.49            1.00            1.00            1.67            1.67            2,881,358.09   2,394,206.52     4.30            6.41            

PYLON 2654 0.20            0.24            1.00            1.00            3.23            3.02            44,703.37         38,202.38           3.20            3.98            

Q-CON 2654 0.11            0.13            1.00            1.00            3.99            3.04            161,442.80      127,380.08        5.75            6.50            

QH 2654 0.39            0.64            -             -             1.28            0.13            2,161,730.80   1,669,660.08     3.78            6.19            

RABBIT 2654 0.21            0.27            -             1.00            8.48            8.08            519,906.87      98,601.18           0.17            0.22            

RICHY 2654 0.59            1.42            -             1.00            1.89            0.44            344,858.38      196,583.45        2.73            6.63            

RML 2654 0.42            0.71            -             1.00            1.05            1.04            103,574.21-      284,560.86-        3.31-            5.67-            

ROJNA 2654 0.59            1.44            -             -             2.48            1.28            2,569,057.79   1,596,636.78     4.99            12.16         

RT 2654 0.66            1.91            -             1.00            1.12            1.03            96,651.55         38,921.40           1.01            2.92            

S 2654 0.46            0.85            1.00            1.00            0.36            0.11            881,052.16-      1,067,966.52-     4.40-            8.15-            

SA 2654 0.66            1.95            -             1.00            2.08            0.74            223,679.00      21,840.00           0.23            0.67            

SAMCO 2654 0.44            0.80            -             1.00            2.63            0.88            105,303.45      56,670.10           1.29            2.31            

SC 2654 0.56            1.27            -             1.00            2.55            0.59            2,686,575.29   2,026,991.05     4.75            10.79         

SCC 2654 0.49            0.97            1.00            1.00            2.67            2.67            ########### 95,887,081.00   26.65         52.49         

SCCC 2654 0.42            0.74            -             1.00            1.08            0.91            5,092,123.00   3,793,778.00     5.29            9.19            

SCP 2654 0.13            0.15            1.00            1.00            7.39            6.03            124,928.13      90,306.50           3.80            4.36            

SEAFCO 2654 0.41            0.70            1.00            1.00            1.11            1.02            36,440.70-         47,813.00-           1.82-            3.09-            

SENA 2654 0.57            1.34            1.00            1.00            1.82            0.73            1,154,230.35   844,047.24        4.72            11.06         

SIRI 2654 0.65            1.89            1.00            1.00            1.60            0.30            2,955,755.99   1,396,320.43     1.41            4.08            

SKN 2654 0.19            0.24            1.00            1.00            1.43            1.03            894,627.16      773,511.78        19.65         24.36         

SPALI 2654 0.41            0.70            1.00            1.00            2.60            0.10            8,526,608.24   6,612,647.04     9.92            16.86         

SQ 2654 0.71            2.47            1.00            1.00            0.47            0.36            591,266.32      329,500.20        3.58            12.40         

SRICHA 2654 0.17            0.21            -             1.00            5.39            5.27            320,621.13      320,258.48        16.25         19.63         

STEC 2654 0.65            1.86            -             1.00            0.74            0.74            683,979.01      550,062.50        1.25            3.58            

STECH 2654 0.48            0.91            -             1.00            1.16            0.71            134,688.33      94,715.65           4.11            7.86            

STI 2654 0.32            0.47            -             1.00            5.18            5.18            188,366.01      161,381.07        15.17         22.37         

STPI 2654 0.17            0.20            -             1.00            6.48            5.96            378,332.93      342,830.17        4.22            5.06            

SYNTEC 2654 0.21            0.27            1.00            1.00            3.43            3.33            303,456.29      247,024.40        3.20            4.07            

TASCO 2654 0.42            0.71            1.00            1.00            1.13            0.45            1,957,855.65   1,553,581.76     8.20            14.07         

TEAMG 2654 0.43            0.77            1.00            1.00            2.23            2.23            153,654.58      131,098.91        7.92            14.02         

TEKA 2654 0.64            1.75            1.00            1.00            1.34            1.28            162,997.99      126,017.56        9.89            27.23         

TOA 2654 0.28            0.39            1.00            1.00            2.97            2.53            2,495,074.58   1,977,949.91     11.14         15.44         

TPIPL 2654 0.56            1.29            1.00            1.00            1.34            0.70            7,955,827.00   5,670,534.00     5.13            11.72         

TPOLY 2654 0.71            2.42            -             1.00            0.77            0.73            275,611.14-      274,443.10-        10.76-         36.80-         

TRC 2654 0.86            6.16            1.00            1.00            0.56            0.56            111,270.20-      139,942.82-        5.93-            42.44-         

TRITN 2654 0.02            0.02            -             -             52.77         52.77         106,522.65-      109,796.14-        5.83-            5.93-            

TTCL 2654 0.78            3.58            1.00            1.00            0.72            0.66            186,216.25      54,851.63-           0.40-            1.83-            

UMI 2654 0.29            0.42            1.00            1.00            3.75            2.47            27,937.13         2,107.59             0.11            0.15            

UNIQ 2654 0.84            5.15            -             1.00            1.23            1.09            838,786.02      31,471.90           0.08            0.48            

UV 2654 0.19            0.24            -             1.00            7.30            7.30            267,321.34      209,781.70        1.77            2.19            

VNG 2654 0.40            0.68            1.00            1.00            1.13            0.89            869,529.97      738,686.30        6.59            11.05         

WGE 2654 0.54            1.17            1.00            1.00            1.23            1.21            67,467.71         60,112.34           4.17            9.06            

WHA 2654 0.54            1.17            1.00            1.00            0.89            0.89            3,016,293.27   2,232,200.97     4.82            10.48         

WIIK 2654 0.12            0.13            -             1.00            7.53            5.45            118,775.72      86,273.82           3.80            4.29            

WIN 2654 0.51            1.03            1.00            1.00            0.22            0.20            25,250.54-         39,322.29-           4.90-            9.92-            
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 **ผลการวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนา 

 
**ผลการวเิคราะห์สหสัมพนัธ์เพยีร์สัน (Pearson Correlation) 
 

 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DA 321 .00 1.50 .4614 .23983 
DE 321 -25.13 9.35 1.0432 2.42172 
ENV 321 .00 1.00 .2741 .44678 
CSR 321 .00 1.00 .5981 .49104 
CR 321 .00 988.90 8.0473 58.02907 
QR 321 .00 216.10 3.7425 17.05541 
GP 321 -5506387.60 101161792.00 1402081.5399 6194637.35054 
NP 321 -6126572.03 95887081.00 1021843.1739 5779029.13995 
ROA 321 -41.40 26.65 2.7286 6.71398 
ROE 321 -123.29 658.03 8.2644 44.96746 
Valid N (listwise) 321     
 

  DA DE ENV CSR CR QR 
DA Pearson Correlation 1 .190** .067 .040 .061 -.245** 

Sig. (2-tailed)  .001 .234 .474 .275 .000 
DE Pearson Correlation  1 -.023 .108 -.020 -.061 

Sig. (2-tailed)   .678 .054 .716 .274 
ENV Pearson Correlation   1 .390** -.021 -.001 

Sig. (2-tailed)    .000 .709 .985 
CSR Pearson Correlation    1 .007 -.150** 

Sig. (2-tailed)     .906 .007 
CR Pearson Correlation     1 .279** 

Sig. (2-tailed)      .000 
QR Pearson Correlation      1 

Sig. (2-tailed)       
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1.ผลการวเิคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ ความสามารถในการช าระหนีต่้อ
ความสามารถท าก าไร 
 Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta   Tolerance VIF 
1 (Constant) 999602.212 752118.811  1.329 .185   

 DA 595674.301 1472772.251 .023 .404 .686 .964 1.037 
 DE 122333.132 145854.455 .048 .839 .402 .964 1.037 
 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta   Tolerance VIF 
1 (Constant) 971751.045 702088.032  1.384 .167   
         

 DA -137555.191 1374803.762 -.006 -.100 .920 .964 1.037 
 DE 108860.004 136152.248 .046 .800 .425 .964 1.037 
 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 6.552 .755  8.682 .000   

 DA -9.759 1.478 -.349 -6.604 .000 .964 1.037 
 DE .652 .146 .235 4.452 .000 .964 1.037 
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -3.347 2.503  -1.337 .182   
 DA 62.519 4.902 .333 12.755 .000 .964 1.037 

 DE -16.523 .485 -.890 -34.038 .000 .964 1.037 
 
2.ผลการวเิคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ ความรับผดิชอบต่อสังคมต่อ
ความสามารถท าก าไร 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1149480.391 547812.049  2.098 .037   
 ENV 1165789.395 841521.349 .084 1.385 .167 .848 1.179 

 CSR -112002.593 765665.301 -.009 -.146 .884 .848 1.179 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 781487.558 511203.619  1.529 .127   

 ENV 1029599.313 785285.319 .080 1.311 .191 .848 1.179 
 CSR -70055.139 714498.474 -.006 -.098 .922 .848 1.179 

 
 
 



105 

 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 2.362 .595  3.969 .000   

 ENV .249 .914 .017 .273 .785 .848 1.179 
 CSR .499 .832 .036 .600 .549 .848 1.179 

 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1414600.782 356183.590  3.972 .000   
 CR -1503.492 6232.620 -.014 -.241 .810 .922 1.084 

 QR -112.283 21205.772 .000 -.005 .996 .922 1.084 
 
3.ผลการวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ วิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงินต่อ
ความสามารถในการท าก าไร 
Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1021461.237 332300.225  3.074 .002   

 CR -1052.257 5814.701 -.011 -.181 .857 .922 1.084 
 QR 2364.648 19783.851 .007 .120 .905 .922 1.084 
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1021461.237 332300.225  3.074 .002   
 CR -1052.257 5814.701 -.011 -.181 .857 .922 1.084 

 QR 2364.648 19783.851 .007 .120 .905 .922 1.084 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 2.569 .384  6.694 .000   
 CR .008 .007 .072 1.242 .215 .922 1.084 

 QR .025 .023 .063 1.077 .282 .922 1.084 
 

 
 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 8.322 2.586  3.219 .001   

 CR .001 .045 .002 .031 .975 .922 1.084 
 QR -.019 .154 -.007 -.120 .904 .922 1.084 
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