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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาในคร้ังน้ีมีว ัตถุประสงค์เพื่อศึกษาและวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการ       
บริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์         
แห่งประเทศไทย กลุ่มประชากรในการศึกษาน้ี คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์          
แห่งประเทศไทย เก็บขอ้มูลในช่วงระยะเวลา 3 ปีตั้งแต่ปี 2561 – 2563 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย   
คือ แบบบนัทึกขอ้มูลโดยการรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงิน     
ของบริษัทที่ มีข้อมูลครบถ้วน ท าการค านวณหาอัตราส่วนที่ ใช้เป็นตัววัดประสิทธิภาพ 
ในการบริหารสินทรัพย ์ความสามารถในการท าก  าไร และตวัแปรควบคุม 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ 
และขนาดของกิจการ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้น     
ในขณะที่อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น 
และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ขนาดของกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 
กบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ในขณะที่อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ และอตัราหมุนเวยีน
ของสินคา้คงเหลือไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์

 
ค าส าคญั : ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์ ความสามารถในการท าก  าไร ตลาดหลกัทรัพย ์

แห่งประเทศไทย 
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ABSTRACT 
 

The purpose of this study was to study and analyze the effectiveness of Asset management 
with profitability of listed companies on the stock exchange of Thailand. The population in this 
study was companies listed on the stock exchange of Thailand. Data were collecterd over 3 years 
from 2018 - 2020. The recorded data was acquired through secondary information from the 
financial statements and financial ratios of the company with complete information. Then calculate 
the ratio used as a measure of asset management, efficiency, profitability and control variables. 

The results showed that total asset turnover, account receivable turnover and size of 
business are related in the same direction as the rate of return on equity, while the inventories 
turnover has no relation to the rate of return on equity and turnover of total assets.  The size of the 
entity is related in the same direction as the rate of return of the asset, while the turnover rate of 
trade accounts receivable and the turnover of inventories has no relation to the rate of return on 
assets. 
 
Keyword : EFFICIENCY IN ASSET MANAGEMENT, PROFITABILITY, STOCK MARKET 

OF THAILAND 
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บทที่ 1 
บทน า 

 
1.1  ที่มาและความส าคญัของปัญหา 

ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถือเป็นแหล่งระดมเงินทุนที่ส าคญั โดยท าหน้าที่ 
เป็นศูนยก์ลางในการควบคุมการซ้ือขายหลักทรัพยใ์ห้เป็นไปตามขอ้ก าหนด มีความคล่องตัว 
และยติุธรรม ซ่ึงสร้างความมัน่ใจให้แก่ผูล้งทุน การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยถื์อเป็นกลไกส าคญั 
ในการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศไทยและเป็นทางเลือกหน่ึงของการลงทุนที่ให้ผลตอบแทน
สูงแต่ก็มีความเส่ียงสูงเช่นเดียวกนั ดงันั้นการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยผ์ูล้งทุนตอ้งมีหลกัเกณฑ์  
ในการพิจารณาปัจจัยต่าง ๆ ที่มีผลต่อราคาของหลักทรัพยก่์อนตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย ์
(ยศพฒัน์ พฒันปัญญวฒัน์, 2562) เพราะการตดัสินใจลงทุนของนักลงทุนขึ้นอยู่กับหลายปัจจยั 
รวมถึงมูลค่ากิจการในอนาคตที่มีโอกาสเติบโต และความสามารถในการท าก  าไรซ่ึงเป็นตวัก าหนด
ความสามารถของกิจการในการสร้างข้อได้เปรียบในการแข่งขันและโอกาสในการลงทุน 
ซ่ึงจะให้ผลตอบแทนกับผู ้ลงทุนในอนาคตทั้ งเงินปันผลและก าไรจากการขายหลักทรัพย ์
ซ่ึงความสามารถในการท าก  าไรสามารถวดัไดจ้ากอตัราส่วน เช่น อัตราก าไรขั้นตน้ อัตราก าไร 
จากการด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ (ธารินี   พงศสุ์พฒัน์, 2551) ซ่ึงสามารถพจิารณาไดจ้ากรายงานทางการเงินของธุรกิจ 

การน าเสนอขอ้มูลทางการเงินของธุรกิจอยา่งมีแบบแผน เพื่อแสดงฐานะทางการเงิน       
ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของธุรกิจ ซ่ึงรายงานทางการเงินที่ส าคญัประกอบด้วย            
1) งบแสดงฐานะทางการเงิน (Balance Sheet) เป็นงบการเงินที่แสดงฐานะการเงินของกิจการ 
ณ เวลาใดเวลาหน่ึง งบแสดงฐานะทางการเงินให้รายละเอียดเก่ียวกับทรัพยากรของกิจการ 
(สินทรัพย์)  และสิทธิเรียกร้องเหนือทรัพยากรเหล่ านั้ น (หน้ีสินและส่วนของเจ้าของ) 
ซ่ึงงบแสดงฐานะทางการเงินจะท าให้ทราบเก่ียวกับขนาดของธุรกิจ ลักษณะการลงทุน 
และการจดัหาเงินทุนของกิจการ 2) งบก าไรขาดทุน (Income Statement) เป็นงบการเงินที่ให้ขอ้มูล
เก่ียวกบัผลการด าเนินงานของกิจการส าหรับช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง ประกอบดว้ย รายได ้รายไดอ่ื้น 
ต้นทุนขาย ค่ าใช้จ่ ายในการด า เ นินงาน ค่ าใช้จ่ าย อ่ืน  และก าไรสุทธิหรือขาดทุนสิทธิ 
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3) งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow) เป็นงบการเงินที่ให้ขอ้มูลเก่ียวกบักระแสเงินสดรับ 
และกระแสเงินสดจ่ายของกิจการในช่วงระยะเวลาหน่ึง โดยจะแสดงถึงแหล่งที่มาของเงินสด แหล่ง
ที่ใชไ้ปของเงินสด และเงินสดสุทธิที่เพิม่ขึ้นหรือลดลงในระหวา่งงวด 4) งบแสดงการเปล่ียนแปลง
ในส่วนของเจา้ของ (Statement of Changes in Equity) เป็นงบการเงินที่แสดงการเพิ่มขึ้นหรือลดลง
ของสินทรัพยสุ์ทธิของกิจการในระหว่างงวด 5) หมายเหตุประกอบงบการเงิน (Notes to Financial 
Statement) เป็นรายงานต่อทา้ยงบการเงิน ประกอบดว้ยค าอธิบายและรายละเอียดของจ านวนเงิน 
ที่แสดงในงบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด รวมทั้งขอ้มูลเพิ่มเติม 
ที่มีประโยชน์ เช่น นโยบายการบัญชี หลักเกณฑ์ในการจัดท างบการเงิน เง่ือนไขกรณีพิเศษ 
บางประการ และภาระผกูพนัต่าง ๆ (อภิชาต พงศสุ์พฒัน์, 2548) รายงานทางการเงินจดัท าขึ้นเพือ่ให้
ฝ่ายบริหารใช้เป็นข้อมูลในการตัดสินใจเพื่อวางแผนควบคุม ผลการด าเนินงานและบริหาร
สินทรัพยใ์หมี้ประสิทธิภาพ 

ในดา้นการบริหารสินทรัพยจ์  าเป็นตอ้งมีความรู้เกี่ยวกบัสินทรัพยน์ั้น ๆ มีความเขา้ใจ
ในความตอ้งการของเจา้ของและนกัลงทุนเพือ่จดัการความเส่ียงทางดา้นการเงิน การตดัสินใจลงทุน
ของนกัลงทุนควรตอ้งศึกษาปัจจยัพื้นฐานเพือ่ประกอบการตดัสินใจ ซ่ึงงบการเงินเป็นแหล่งขอ้มูล
ส าคัญที่ใช้น ามาวิเคราะห์เพื่อสนับสนุนการตัดสินใจของนักลงทุนเป็นอย่างมาก งบการเงิน 
ที่น ามาใชใ้นการวเิคราะห์ทางการเงินส่วนใหญ่จะให้ความส าคญักบังบแสดงฐานะทางการเงินและ
งบก าไรขาดทุน เพื่อศึกษาอัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงินของธุรกิจ อัตราส่วนที่แสดงถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารจดัการของธุรกิจ และความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจซ่ึงเป็น
ดชันีช้ีวดัตวัหน่ึงที่ส าคญั 
 
1.2  วัตถุประสงค์ของการศึกษา 

1.  เพื่อศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

2.  เพื่อศึกษาความสามารถในการท าก  าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย 

3.  เพื่อวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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1.3  สมมติฐานการวิจัย 
H1  อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมของบริษัทมีความสัมพันธ์ ในทิศทางเดียวกัน 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H2  อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้าของบริษัทมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H3  อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือของบริษัทมีความสัมพันธ์ ในทิศทางเดียวกัน 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H4  ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 
 

1.4  ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
1.  ตลาดหลักทรัพยส์ามารถน าขอ้มูลจากการศึกษาน้ีไปใช้ประกอบการวางแผนเก่ียวกับ

รายงานทางการเงินในอนาคต 
2.  สภาวิชาชีพบญัชีสามารถน าขอ้มูลจากการศึกษาน้ีไปประกอบการวางแผนเพื่อประยกุตใ์ช้

กบัมาตรฐานการรายงานทางการเงินในอนาคต 
3.  ผูบ้ริหารได้ทราบข้อมูลเก่ียวกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อน าไปเป็นแนวทางในการวางแผนการบริหารกิจการ 
ในอนาคต 

4.  นกัลงทุนไดข้อ้มูลเพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุนในบริษทัที่มีการเติบโต 
5.  นักศึกษาและบุคคลทั่วไปได้ขอ้มูลในการศึกษาประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพยว์่า 

มีความสมัพนัธก์บัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัไปในทิศทางใด 
 
1.5  ขอบเขตงานวิจัย 

การศึกษาคร้ังน้ีได้ศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถ 
ในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดยศึกษาจากขอ้มูล 
งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน ในช่วงระยะเวลา 3ปี ทั้ งตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย 
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1.6  นิยามศัพท์ 
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ หมายถึง การบริหารสินทรัพยข์ององค์กร 

ให้มีคุณค่าหรือใช้งานได้อย่างมีประสิทธิภาพสูงสุด ซ่ึงประกอบด้วยอัตราส่วนต่าง ๆ อาทิเช่น 
อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า อัตราหมุนเวียนของ 
สินคา้คงเหลือ 

ความสามารถในการท าก าไร หมายถึง อตัราส่วนที่แสดงความสามารถในการท าก าไร 
คือ อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น  Return on Equity (ROE)  และอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ 
Return on Asset (ROA) 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถึง บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทยที่น ามาใชใ้นการเก็บขอ้มูล 

 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

บทที่ 2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและผลงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

 
ในการศึกษางานวิจัยเร่ือง ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ ับความสามารถ 

ในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้จิยัไดร้วบรวมแนวคิด
ทฤษฎี เอกสาร และงานวจิยัที่เก่ียวขอ้ง ไวด้งัน้ี 

2.1  แนวคิดและทฤษฎี 
2.1.1  แนวคิดเก่ียวกบัการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
2.1.2  แนวคิดการวเิคราะห์งบการเงินเกี่ยวกบัความสามารถในการท าก าไร 
2.1.3  แนวคิดเก่ียวกบัการบริหารสินทรัพย ์
2.1.4  แนวคิดเก่ียวกบัแหล่งระดมเงินทุน 

2.2  งานวจิยัที่เก่ียวขอ้ง 
2.2.1  อตัราส่วนทางการเงิน 
2.2.2  ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์

2.2.2.1 อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 
2.2.2.2  อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ 
2.2.2.3  อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 
2.2.2.4  ขนาดของกิจการ 
2.2.2.5  อตัราหมุนเวยีนของเจา้หน้ีการคา้ 

2.2.3  ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร 
2.3 กรอบแนวคิดงานวจิยั 
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2.1  แนวคดิและทฤษฎี 
2.1.1  แนวคิดเก่ียวกบัการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

อัตราส่วนทางการเงิน เป็นเคร่ืองมือส าคัญในการวิเคราะห์งบการเงิน ท าให้เห็น
ภาพรวมของบริษัทเพื่อใช้ประโยชน์ในการประเมินฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงาน ตลอดจนความสามารถในการหาก าไรของธุรกิจซ่ึงเกิดจากการเปรียบเทียบโดยน าขอ้มูล
ทางการเงินที่ปรากฎในงบการเงินในช่วงเวลาหน่ึงมาสัมพนัธ์กนัในรูปของสัดส่วนหรือร้อยละ 
อภิชาติ พงศสุ์พฒัน์ (2548) อธิบายการวเิคราะห์อตัราส่วน (Ratio Analysis) ไวว้า่เป็นการน าขอ้มูล
ที่ตอ้งพิจารณาสองรายการมาเปรียบเทียบกนัว่าเป็นสัดส่วนต่อกนัเท่าใด ซ่ึงการวิเคราะห์นั้นจะได้
ผลลัพธ์ออกมาเป็นตัวเลข ซ่ึงจะไม่เกิดประโยชน์ใด ๆ เลยหากผูว้ิเคราะห์ไม่สามารถอ่านค่า
ความหมายที่ได้จากตวัเลขนั้น การที่จะอ่านค่าหรือตีความหมายได้ดีนั้นตอ้งมีการเปรียบเทียบ 
ซ่ึงสามารถเปรียบเทียบไดก้บัตวัเองหรือเปรียบเทียบกบัคู่แข่งขนัหรืออุตสาหกรรม 

ประเภทของอตัราส่วนทางการเงิน ยอ่มขึ้นอยูก่บัวตัถุประสงคข์องการใช้ประโยชน์      
ตามวตัถุประสงค์ในการบริหารการเงินแล้วสามารถแบ่งประเภทอัตราส่วนทางการเงินได้เป็น         
4 ประเภทใหญ่ ๆ ซ่ึงถือได้ว่าเป็นแม่บทในการวิเคราะห์ด้วยอัตราส่วนทางการเงิน คือ (เพชรี 
ขมุทรัพย,์ 2546) 

1. อตัราส่วนวิเคราะห์ความคล่องตวัทางการเงิน (Liquidity Ratios) เป็นอตัราส่วนวดั
ความสามารถในการจ่ายภาระผกูพนัทางการเงินระยะสั้นเม่ือครบก าหนด ตามความหมายน้ีสามารถ
แยกพจิารณาได ้3 ประเด็นคือ (1) สินทรัพยจ์ะตอ้งมากกวา่หน้ีสิน (2) มีความสามารถในการเปล่ียน
สินทรัพยม์าเป็นเงินสดไดเ้ร็ว และ (3) เงินที่ไดจ้ะตอ้งพอที่จะช าระหน้ีที่ครบก าหนด ซ่ึงอตัราส่วน 
ในกลุ่มน้ีแบ่งไดเ้ป็น 2 อตัราส่วนคือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และอตัราส่วน
สินทรัพยค์ล่องตวั (Acid Test Ratio หรือ Quick Ratio) 

2. อตัราส่วนวเิคราะห์ประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพย ์(Activity Ratios) เป็นอตัราส่วน
วดัประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรของบริษทั อัตราส่วนในกลุ่มน้ีเป็นอัตราส่วนเปรียบเทียบ
ระหว่างยอดขายกบัเงินลงทุนในรายการสินทรัพยต์่าง ๆ  แต่ละรายการตามที่ตอ้งการวเิคราะห์ เช่น 
อัตราการหมุนของลูกหน้ี อัตราการหมุนของสินค้า อัตราการหมุนของสินทรัพยถ์าวร ฯลฯ 
การค านวณอตัราส่วนในกลุ่มน้ีจึงเก่ียวขอ้งทั้งงบดุลและงบก าไรขาดทุน ความเร็วของอตัราการ
หมุนจากการใชสิ้นทรัพยท์ี่วดัไดจ้ะบอกถึงประสิทธิภาพจากการบริหารสินทรัพยป์ระเภทนั้น ๆ 
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3.  อัตราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการก่อหน้ี (Leverage Ratios)  ธุรกิจที่ มี
โครงสร้างทางการเงินประกอบดว้ยส่วนของหน้ีสูงมากเม่ือเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุน้แลว้ ธุรกิจนั้น
จะมีความมั่นคงน้อยกว่าเม่ือเปรียบเทียบกับธุรกิจที่มีส่วนของหน้ีต ่า อัตราส่วนภาระแห่งหน้ีน้ี 
ใชว้ดัความอ่อนแอทางการเงิน อนัเกิดจากการก่อหน้ี โดยเฉพาะอยางยิง่ใชว้ดัขนาดของเงินกู ้ยืม 
ที่ธุรกิจไดจ้ดัหา และขนาดของก าไรที่สามารถลดลงไดก่้อนที่ธุรกิจนั้นจะประสบปัญหาการจ่าย
ดอกเบี้ ย เช่น อัตราส่วนแห่งหน้ี (Debt Ratio) อัตราส่วนความสามารถจ่ายดอกเบี้ ย (Interest 
Coverage Ratio) อตัราส่วนความสามารถจ่ายค่าใชจ่้ายทางการเงิน (Fixed Charge Coverage Ratio) 
เป็นตน้ 

4. อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร หรือวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการ
บริหารงานของฝ่ายบริหาร (Profitability Ratios) เป็นอตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการบริหารงาน
ของฝ่ายบริหาร ซ่ึงอตัราส่วนประเภทน้ีจะแบ่งออกเป็น 2 กลุ่มใหญ่ ๆ คือ กลุ่มก าไรสัมพนัธ์กับ
ยอดขายซ่ึงได้จากงบก าไรขาดทุน สะท้อนให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุมค่าใช้จ่าย 
การท าก าไรจากยอดขาย เช่น ผลตอบแทนก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin) ผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน (Operating Profit Margin) ผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) และกลุ่ม
ก าไรสมัพนัธก์บัเงินลงทุนซ่ึงไดจ้ากงบก าไรขาดทุนและงบดุล เช่น ผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
และผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 

การพิจารณาเลือกน าอตัราส่วนทางการเงินมาวิเคราะห์นั้น ไม่จ าเป็นตอ้งเลือกใช้ทุก
อตัราส่วนทั้งหมด ทั้งน้ีขึ้นอยูก่บัเป้าหมายในการวิเคราะห์ และเป็นที่ทราบกนัดีว่า การวิเคราะห์
โดยทัว่ไปมีเป้าหมายเพื่อให้ทราบถึงความสามารถในการท าก  าไรของกิจการ ทั้งน้ีเพราะก าไรเป็น
ตวัช้ีวดัผลการด าเนินงานของกิจการที่ดีตวัหน่ึงที่นิยมใชก้นั โดยมีเทคนิคการวิเคราะห์อตัราส่วน
ทางการเงินดงัการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินที่ตั้งอยูบ่นพื้นฐานของขอ้มูลบญัชีที่มีหลกัการใน
การวดัมูลค่าและการรับรู้รายการตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) 
ไดอ้ธิบายว่า ประเด็นส าคญัในการเลือกใชอ้ตัราส่วนทางการเงินดา้นต่าง ๆ  ในแต่ละอุตสาหกรรม
ขึ้นอยูก่บัความน่าสนใจหรือความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางเงินที่ผูว้ิจยัแต่ละคนจะเลือกตวัแทน
อัตราส่วนทางการเงินในแต่ละด้านไปใช้ในการวิจยั ในการวิจยัน้ีเลือกอัตราส่วนทางการเงินที่
แสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 4 อตัราส่วน และอตัราทางการเงินที่แสดงความสามาถในการ
ท าก าไร 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
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1.  อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) สัณฑพงศ ์คล่องวีระชยั 
(2557) กล่าวว่า อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม แสดงถึงประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์
ทั้งหมดของบริษทัเพื่อก่อให้เกิดรายได้ ถ้าอัตราส่วนยิ่งมากแสดงว่ามีประสิทธิภาพในการใช้
สินทรัพยดี์ โดยแสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม  =   ยอดขาย 

    สินทรัพยร์วม 

2.  อตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover: ART) อตัราส่วนน้ี
แสดงความสัมพันธ์ระหว่างยอดขายเช่ือกับลูกหน้ี ถ้าอัตราส่วนยิ่งมาก แสดงว่าบริษัทมี
ความสามารถในการบริหารลูกหน้ีการคา้ไดดี้ และสามารถเปล่ียนยอดขายเช่ือเป็นเงินสดได้เร็ว 
โดยแสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราหมุนเวยีนลูกหน้ีการคา้  =  ยอดขายเช่ือสุทธิ 

 ลูกหน้ีการคา้เฉล่ีย 

โดยที่ลูกหน้ีการคา้เฉล่ียค  านวณไดจ้าก 

ลูกหน้ีการคา้เฉล่ีย  =  ลูกหน้ีตน้งวด + ลูกหน้ีปลายงวด 

        2 

3.  อัตราหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ (Accounts Payable Turnover: APT) บอกถึงจ านวน
คร้ังโดยเฉล่ียที่จ่ายช าระหน้ีให้เจา้หน้ีภายในรอบระยะเวลา 1 ปีซ่ึงเป็นค่าที่สะทอ้นถึงระยะเวลา
ช าระหน้ี (Payable period) โดยแสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราหมุนเวยีนเจา้หน้ีการคา้  =      ตน้ทุนขาย 

 เจา้หน้ีการคา้เฉล่ีย 

โดยที่เจา้หน้ีการคา้เฉล่ียค  านวณไดจ้าก 
เจา้หน้ีการคา้เฉล่ีย  =  เจา้หน้ีตน้งวด + เจา้หน้ีปลายงวด 

      2 

4.  อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover Ratio: ITR) อตัราส่วนน้ีใช้
วดัการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ เพื่อให้ทราบถึงความคล่องตวัของการบริหารสินคา้คงคลงัวา่
สามารถจ าหน่ายออกไปไดร้วดเร็วเพียงใด หากอัตราส่วนยิ่งสูง แสดงว่าธุรกิจสามารถกระจาย
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สินคา้ออกได้รวดเร็ว อีกทั้งแสดงถึงประสิทธิภาพในการขายสินคา้ของบริษัทด้วย โดยแสดง
อตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ  =      ตน้ทุนขายสินคา้ 

สินคา้คงเหลือเฉล่ีย 

โดยที่สินคา้คงเหลือเฉล่ียค านวณไดจ้าก 
สินคา้คงเหลือเฉล่ีย  =  สินคา้ตน้งวด + สินคา้ปลายงวด 

      2 

5.  อัตราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin: GPM) แสดงให้เห็นประสิทธิภาพของ
บริษทัในการควบคุมตน้ทุนการผลิต ถ้าอัตราส่วนยิ่งสูง แสดงว่าบริษทัมีประสิทธิภาพในการ
ควบคุมตน้ทุนการผลิตต่าง ๆ อันได้แก่ ตน้ทุนที่เกิดจากของเสียระหว่าง การผลิต เวลาการผลิต                  
การซ่อมแซมเคร่ืองจกัรและการบ ารุงรักษาใหต้  ่าลงได ้โดยแสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราก าไรขั้นตน้  =   ขายสุทธิ – ตน้ทุนขาย     x 100 

  ขายสุทธิ 
6.  อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit Margin: OPM) อตัราส่วนน้ีแสดง  

ให้เห็นว่าทุก ๆ 100 บาทของยอดขาย ก่อให้เกิดก าไรจากการด าเนินงานเท่าไหร่อตัราส่วนน้ีจะสูง
หรือต ่าขึ้นอยูก่บัค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน ดงันั้นการเปล่ียนแปลงในอตัราก าไรจากการด าเนินงาน
เม่ือเปรียบเทียบขอ้มูลขา้มปีจะให้ขอ้มูลส าคญัเกี่ยวกบัการควบคุมค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน โดย
แสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน  =  ก าไรจากการด าเนินงาน     x 100 

ขายสุทธิ 
7.  อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) แสดงผลภาพรวมในการด าเนินงาน 

หลงัจากหักค่าใชจ่้ายทุกประเภทแลว้ ถา้ธุรกิจสามารถสร้างก าไรจากการด าเนินงานไดแ้ลว้ ก าไร
สุทธิจะมีมากหรือนอ้ย ขึ้นอยูก่บัค่าใชจ่้ายทางการเงิน คือดอกเบี้ยจ่าย โดยแสดงอตัราส่วนไดด้งัน้ี 

อตัราก าไรสุทธิ  =  ก าไรสุทธิ     x 100 

    ขายสุทธิ 
ข้อจ ากัดในการวิเคราะห์อัตราส่วน (นฤพนธ์ สุขสมยา, 2560) ได้ให้ข้อจ ากัดการ

วเิคราะห์อตัราส่วน ดงัน้ี 
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1.  การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินควรใชใ้นการเปรียบเทียบกิจการที่ด าเนินงาน
เพียงประเภทเดียว บริษทัที่มีขนาดใหญ่มากและมีโครงสร้างธุรกิจหลายประเภทที่ไม่เก่ียวขอ้ง
สัมพนัธ์กนัอยูใ่นกิจการเดียวกนั บางคร้ังก็เป็นเร่ืองยากที่จะทราบว่าบริษทันั้นอยูใ่นอุตสาหกรรม
ใด การน าเอาตวัเลขโดยรวมของทั้งบริษทัมาค านวณอตัราส่วนอาจจะไม่มีความหมาย เพราะเกิด
จากองค์ประกอบของธุรกิจหลายด้านประกอบกนั ดังนั้นการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจึง
มักจะเป็นประโยชน์ในการวิเคราะห์บริษทัที่มีขนาดเล็ก และขอบเขตธุรกิจจ ากดัอยู่เฉพาะดา้น
มากกวา่บริษทัขนาดใหญ่และบริษทัขา้มชาติ 

2.  การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินของกิจการกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม การที่
อตัราส่วนออกมาดีกว่าค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมอาจจะไม่ไดห้มายความว่ากิจการนั้นดีกว่ากิจการ
อ่ืน ๆ ค่าเฉล่ียของกิจการอุตสาหกรรมอาจไม่ไดส้ะทอ้นผลการด าเนินงานที่ดีเสมอไป อตัราส่วน
ค่าเฉล่ียมาตรฐานของอุตสาหกรรมเป็นเพียงค่าเฉล่ียเท่านั้น การที่อัตราส่วนของกิจการดีกว่า
อตัราส่วนเฉล่ียของอุตสาหกรรม ก็ไม่ไดห้มายถึงกิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารงานดีเช่นกนั 
โดยปกติแลว้ค่าเฉล่ียมาตรฐานของอุตสาหกรรมจะเป็นแนวทางประเมินสถานะทางการเงินโดย
เฉล่ียของบริษทัที่อยูใ่นอุตสาหกรรมนั้น ๆ แต่ไม่ไดห้มายความวา่ อตัราส่วนค่าเฉล่ียมาตรฐานของ
อุตสาหกรรมจะเป็นอตัราส่วนที่บริษทัตอ้งยดึถือเป็นเกณฑใ์นการประเมินสถานะทางการเงินเสมอ
ไป 

3.  ปัจจยัเก่ียวกบัฤดูกาล เป็นอีกปัจจยัหน่ึงที่มีผลกระทบต่อการวเิคราะห์อตัราส่วนทาง
การเงิน อาจมีผลท าให้อตัราส่วนเบี่ยงเบนไป เช่น สินคา้ชนิดเคร่ืองกนัหนาวจะขายไดม้ากในช่วง
ฤดูหนาว อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้ในช่วงฤดูหนาวจะสูงกวา่ในช่วงฤดูอ่ืน ๆ ผูว้เิคราะห์อาจจะ
ตอ้งอาศยัการหาค่าเฉล่ียตามวงจรของฤดูกาลเพือ่ใหส้ามารถวเิคราะห์ส่วนของรายไดอ้ยา่งครบถว้น 

4.  การตกแต่งบญัชี (Window Dressing) โดยฝ่ายบริหารเพือ่ใหง้บการเงินดูดีกว่าที่ควร
จะเป็น จะท าใหผ้ลการวเิคราะห์ต่างไปจากความเป็นจริงและไม่ไดข้อ้มูลตามที่ตอ้งการ 

5.  การใชม้าตรฐานและวิธีปฏิบติัทางบญัชีที่แตกต่างกนัอาจจะบิดเบือนหากน าเอามา
เปรียบเทียบกนัดว้ยอตัราส่วนโดยตรง เช่น การบนัทึกสินคา้คงคลงั หรือวิธีการตดัค่าเส่ือมราคา 
หรือการใชว้ธีิเช่าซ้ือในจ านวนสูงจะท าใหมู้ลค่าของสินทรัพยข์องกิจการต ่ากวา่ความเป็นจริง เทียบ
กบักิจการที่ใชสิ้นทรัพยแ์บบเดียวกนัแต่ไม่ไดเ้ช่าซ้ือและใชก้ารจดัซ้ือโดยตรง 

6.  เป็นไปได้ยากที่จะมีกิจการใดมีอตัราส่วนทางการเงินดีทั้งหมดหรือไม่ดีทั้งหมด 
ส่วนใหญ่มักจะมีอัตราส่วนทางการเงินที่ดีบา้ง ไม่ดีบา้งผสมกันไป จึงยากที่จะบอกได้ว่าโดย
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ภาพรวมแลว้กิจการดีหรือไม่ดี ยกเวน้จะก าหนดน ้ าหนกัความส าคญัของสดัส่วนทางการใดมากกว่า
อตัราส่วนอ่ืน ๆ 

7.  ในบางสถานการณ์การที่จะระบุบทสรุปว่า อัตราส่วนลักษณะใดที่ถือว่าดีและ
ลกัษณะใดที่ถือว่าไม่ดีก็ไม่อาจจะกระท าไดแ้บบชดัเจน เช่น สภาพคล่องที่สูงมากอาจจะมองว่าดี 
ในด้านสภาพคล่องแต่ถ้ามากเกินไปก็แสดงถึงการมีสินทรัพยท์ี่ไม่ท  ารายได้สูงด้วย หรือการ
หมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวรที่สูงอาจจะสะทอ้นว่าการใชสิ้นทรัพยเ์ป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ 
หรืออาจจะมองวา่กิจการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรนอ้ยไปก็ได ้

8.  อตัราเงินเฟ้อมีส่วนในการบิดเบือนตวัเลขหรือมูลค่าของรายการในงบการเงิน ท าให้
มูลค่าตามงบการเงินไม่สะทอ้นมูลค่าที่แทจ้ริง (True Values) ของกิจการโดยอตัราเงินเฟ้อกระทบ
ต่อค่าเส่ือมราคา ตน้ทุนสินคา้คงคลงั ก  าไรของกิจการดว้ย ในการพิจารณาผลการด าเนินงานของ
กิจการใด ๆ ในช่วงเวลาที่ยาวต่อเน่ืองอาจจะตอ้งน าเอาอตัราเงินเฟ้อมาร่วมพจิารณาดว้ย 

ประโยชน์ของอตัราส่วนทางการเงิน เพชรี ขนุทรัพย ์(2548) ไดอ้ธิบายไว ้ดงัน้ี 
1.  การค านวณอตัราส่วนทางการเงินท าไดง้่ายไม่ซับซ้อน ไม่เป็นการเพิ่มภาระในการ

ท างานใหก้บัฝ่ายบญัชีและการเงิน หรือผูท้ี่ตอ้งการใชข้อ้มูลน้ีเพือ่การบริหารจดัการภายในบริษทั 
2.  การวิเคราะห์ในรูปอตัราส่วนทางการเงิน เป็นการวิเคราะห์ควบคู่กนัไปทั้งทางดา้น 

งบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุน และขอ้มูลประกอบอ่ืน ๆ จึงช่วยให้เห็นภาพรวมได้
ชดัเจนยิง่ขึ้น 

3.  การแปลความหมายของอตัราส่วนทางการเงินท าไดง้่าย เน่ืองจากนิยามของแต่ละ
อตัราส่วนมีการตีพมิพแ์ละน าเสนออยา่งแพร่หลาย จึงสามารถน าขอ้มูลดงักล่าวไปใชไ้ดท้นัที 

4.  ผูบ้ริหารสามารถน าอตัราส่วนทางการเงินมาเป็นดชันีขี้วดัหรือก าหนดเป้าหมายใน
การปฏิบติังานขององคก์รในเบื้องตน้ได ้

2.1.2  แนวคิดการวเิคราะห์งบการเงินเกี่ยวกบัความสามารถในการท าก าไร 
แนวคิดการวเิคราะห์งบการเงินเก่ียวกบัความสามารถในการท าก าไรของ ยจีูน เอฟ บริง 

แฮมและหลุยส์ ซี การ์เพนสกี (Eugene F.Bringham; & Louis C. Gapenski. 1994) กล่าวใน สมชาย 
แสงศิริ (2553) ว่า การศึกษาความสามารถในการท าก าไรนั้นสามารถจดักระท าไดห้ลายวิธีดว้ยกนั 
ไม่ว่าจะเป็นการวิเคราะห์งบการเงิน การวิเคราะห์งบกระแสเงินสด อตัราส่วนทางการเงิน หรือวิธี
อ่ืน ๆ ซ่ึงในการวิเคราะห์งบการเงินแบ่งเป็น 2 แบบ คือการวิเคราะห์งบการเงินตามแนวด่ิง 
(Common Size) เพื่อหาอตัราร้อยละของรายการบญัชีทุกประเภทว่ามีสัดส่วนมากน้อยเท่าใดของ
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รายการบญัชีทั้งหมด และการวิเคราะห์งบการเงินแบบแนวโน้ม (Trend Analysis) เพื่อวิเคราะห์หา
อตัราการเพิม่ของรายการบญัชีในปัจจุบนัเทียบกบัอดีต ส่วนการวเิคราะห์งบกระแสเงินสด เป็นการ
วเิคราะห์แหล่งที่มาและที่ใชไ้ปของเงินสด ซ่ึงแบ่งเป็น 3 ขั้นตอนในการวเิคราะห์คือ กระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินจากกิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน ทั้งน้ี 
เพือ่วเิคราะห์วา่กระแสเงินสดส่วนใหญ่ไดม้าแหล่งใดนั้นเอง 

อตัราส่วนทางการเงินกลุ่มวดัความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย 
2.1.2.1  อัตราผลตอบแทนจากการด าเนินงาน (Operating Margin) เป็นอัตราส่วน

ระหว่างก าไรจากการด าเนินงานกับรายได้สุทธิ สะทอ้นให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุม
ค่าใชจ่้ายการ ด าเนินงาน 

อตัราผลตอบแทนจากการด าเนินงาน (%)   =   ก าไรจากการด าเนินงาน     x 100 

    รายไดสุ้ทธิ 
2.1.2.2  อตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นอตัราส่วนระหว่าง

ก าไรสุทธิกบั รายไดสุ้ทธิสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความสามารถในการท าก  าไร 

อตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ (%)   =   ก าไรสุทธิ     x 100 

           รายไดสุ้ทธิ 
2.1.2.3  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Total Assets) อัตราส่วนน้ี

แสดงถึงให้ เป็นผลตอบแทนที่ไดจ้ากการใชสิ้นทรัพยว์่า ไดผ้ลตอบแทนเพียงพอหรือไม่ เป็นการ
วดัสดัส่วนของก าไรต่อสินทรัพยท์ั้งหมด 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (%)   =   ก าไรสุทธิ     x 100 

               สินทรัพยร์วม 
2.1.2.4  อตัราส่วนผลตอบแทนของส่วนผูถื้อหุ้น (Return On Equity) อตัราส่วนน้ีเป็น

การวดั ผลตอบแทนต่อเจา้ของหรือผูถื้อหุ้น คือผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุ้น โดยเฉพาะ
แสดงให้เห็น ความสามารถของฝ่ายบริหารที่จดัใชสิ้นทรัพยใ์ห้มีประโยชน์ให้มากที่สุดและกูเ้งิน
จากบุคคลภายนอก มาใชใ้นการด าเนินงานใหไ้ดผ้ลประโยชน์มากกวา่ดอกเบี้ยที่ตอ้งจ่ายไปเป็นการ
วดัสดัส่วนของก าไรต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (%)   =      ก าไรสุทธิ        x 100 

                   ส่วนของผูถื้อหุน้ 
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อตัราส่วนทางการเงินจะมีความหมายไดต้อ้งน าเปรียบเทียบกบั 
1.  อตัราส่วนเฉล่ียของอุตสาหกรรม ซ่ึงหาไดจ้ากการเฉล่ียอตัราส่วนทางการเงินของ

กลุ่ม บริษทัที่ท  าธุรกิจเดียวกันเพื่อใช้เป็นบรรทดัฐานในการเปรียบเทียบ แต่เน่ืองจากการจดัท า
ตวัเลขเหล่าน้ีค่อนขา้งยุง่ยากและตอ้งใชเ้วลานานในการเก็บรวบรวมขอ้มูล 

2.  อตัราส่วนทางการเงินในอดีตของธุรกิจ เป็นการเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนทางการ
เงินของบริษทัเองในช่วงการด าเนินงานที่ผา่นมาซ่ึงจะท าใหม้องเห็นภาพของธุรกิจไดดี้ที่สุด 

3.  อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทคู่แข่งการเปรียบเทียบจะท าให้เห็นถึงจุดอ่อน 
จุดแข็งของ ธุรกิจเทียบกับบริษทัคู่แข่งและท าให้สามารถก าหนดกลยุทธ์ในการแข่งขนัได้ แต่มี
ขอ้จ ากดัคือ ขอ้มูลทางการเงินที่จะน ามาวเิคราะห์เปรียบเทียบกนั ควรจะมีระบบบญัชี วธีิการบนัทึก
บญัชีและรอบระยะเวลาบญัชีเดียวกนัดว้ยซ่ึงในความเป็นจริงเป็นไปไดค้่อนขา้งยาก 

ส่วนประกอบของงบการเงิน สรียา อัชฌาสัย (2553) ได้อธิบายความหมายของ  
งบการเงินไวว้่า ในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจของผูบ้ริหาร นักวิเคราะห์ ผูล้งทุน สถาบนัการเงิน 
และ ผูส้นใจโดยทัว่ไปนั้น จ  าเป็นตอ้งอาศยัขอ้มูลที่ไดจ้ากงบการเงิน ซ่ึงเป็นที่ยอมรับกนัโดยทัว่ไป
ว่า เป็นข้อมูลที่มีความส าคัญต่อการตัดสินใจเป็นอย่างยิ่ง เพราะงบการเงินเป็นรายงานผล
ประกอบการทางการเงินของกิจการ โดยจดัท าขึ้นตามหลกัการบญัชีที่รับรองทัว่ไป ซ่ึงแสดงให้เห็น
ถึงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และการเปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการ ดงัที่มีนกัวชิาการ
อธิบายความหมายของงบการเงินไวว้า่ “งบการเงินเป็นการน าเสนอขอ้มูลทางการเงินที่มีแบบแผน 
เพื่อแสดงฐานะการเงินและรายการทางบญัชีของกิจการ มีเป้าหมายในการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัฐานะ
การเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดของกิจการซ่ึงเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงินในการ
ตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ” (อภิชาต พงศสุ์พฒัน์, 2548) ขอ้มูลส าคญัต่าง ๆ ที่เป็นส่วนประกอบของงบ
การเงินที่ควรรู้จกัไดแ้ก่ งบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด งบแสดงการ
เปล่ียนแปลงในส่วนของเจา้ของ และหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

1.  งบแสดงฐานะทางการเงิน (Balance Sheet) เป็นงบการเงินที่แสดงฐานะการเงินของ
กิจการ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง งบแสดงฐานะทางการเงินให้รายละเอียดเกี่ยวกบัทรัพยากรของกิจการ 
(สินทรัพย)์ และสิทธิเรียกร้องเหนือทรัพยากรเหล่านั้ น (หน้ีสินและส่วนของเจ้าของ) ซ่ึงงบ 
แสดงฐานะทางการเงินจะท าให้ทราบเกี่ยวกับขนาดของธุรกิจ ลกัษณะการลงทุน และการจดัหา
เงินทุนของกิจการ 
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2.  งบก าไรขาดทุน (Income Statement) เป็นงบการเงินที่ให้ข้อมูลเก่ียวกับผลการ
ด าเนินงานของกิจการส าหรับช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง ประกอบด้วย รายได้ รายได้อ่ืน ตน้ทุนขาย 
ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน ค่าใชจ่้ายอ่ืน และก าไรสุทธิหรือขาดทุนสิทธิ 

3.  งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow) เป็นงบการเงินที่ให้ข้อมูลเก่ียวกับ
กระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจ่ายของกิจการในช่วงระยะเวลาหน่ึง โดยจะแสดงถึงแหล่งที่มา
ของเงินสด แหล่งที่ใชไ้ปของเงินสด และเงินสดสุทธิที่เพิ่มขึ้นหรือลดลงในระหว่างงวด โดยแยก
เป็น 3 กิจกรรม คือ 

3.1  กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจาก
กิจกรรมหลกัของกิจการ ซ่ึงเป็นกิจกรรมที่ก่อให้เกิดรายไดข้องกิจการหรือจากกิจกรรมอ่ืนที่ไม่ใช่
กิจกรรมการลงทุนหรือกิจกรรมการจดัหาเงิน 

3.2  กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจากการซ้ือ
หรือขายหรือจ าหน่ายสินทรัพยร์ะยะยาวและเงินลงทุนอ่ืนของกิจการซ่ึงไม่รวมอยู่ในรายการ
เทียบเท่าเงินสด 

3.3  กระแสเงินสดจากกิจกรรมการจดัหาเงิน หมายถึง กระแสเงินสดที่เกิดจาก
รายการหน้ีสินระยะยาวและส่วนของเจา้ของหรือจากกิจกรรมอ่ืนใดที่มีผลให้เกิดการเปล่ียนแปลง
ในขนาดและโครงสร้างของส่วนของเจา้ของและส่วนของการกูย้มืของกิจการ 

4.  งบแสดงการเปล่ียนแปลงในส่วนของเจา้ของ (Statement of Changes in Equity) เป็น
งบการเงินที่แสดงการเพิม่ขึ้นหรือลดลงของสินทรัพยสุ์ทธิของกิจการในระหวา่งงวด 

5.  หมายเหตุประกอบงบการเงิน (Notes to Financial Statement) เป็นรายงานต่อทา้ย 
งบการเงิน ประกอบด้วยค าอธิบายและรายละเอียดของจ านวนเงินที่แสดงในงบแสดงฐานะ  
ทางการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด รวมทั้งขอ้มูลเพิม่เติมที่มีประโยชน์ เช่น นโยบาย
การบญัชี หลกัเกณฑใ์นการจดัท างบการเงิน เง่ือนไขกรณีพเิศษบางประการ และภาระผกูพนัต่าง ๆ 

ในส่วนของการวิเคราะห์งบการเงินนั้ น ก้องเกียรติ สหายรักษ์ (2548) กล่าวว่า 
การวิเคราะห์งบการเงินเปรียบเทียบของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ในอุตสาหกรรมกลุ่มพลังงาน โดยใช้วิธีวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Method) เป็นการ
วิเคราะห์ในแนวตั้ง (Vertical Analysis) คือการเปรียบเทียบระหว่างรายการหน่ึงกบัรายการอ่ืนใน 
งบการเงินเดียวกนัโดยรายการแต่ละรายการจะแสดงออกมาเป็นอตัราร้อยละของตวัเลขที่เป็นฐาน
เดียวกนัในงบการเงินนั้น ๆ  ซ่ึงเทียบตวัเลขที่เป็นฐานเท่ากบัอตัราร้อยละ 100 และหาอตัราร้อยละ
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ของรายการอ่ีนตามสัดส่วนต่อตัวเลขที่ เป็นฐานและการวิเคราะห์ในแนวนอน (Horizontal 
Analysis) เป็นการเปรียบเทียบระหว่างรายการหน่ึงกบัรายการเดียวกนัของบริษทัเดียวกนัในต่าง
งวดระยะเวลาหรือหลายงวด โดยรายการจะแสดงออกมาเป็นอตัราร้อยละของตวัเลขปีที่เป็นฐาน 
ซ่ึงเทียบตวัเลขปีที่เป็นฐานเท่ากบัร้อยละ 100 และหาอตัราร้อยละของรายการเดียวกนัของบริษทั
เดียวกนัในงวดระยะเวลาต่อมาตามสัดส่วนต่อตวัเลขของปีที่เป็นฐานจากการค านวณอตัราส่วน
ทางการเงินจากรายงานทางการเงินของประจ าปี ของกลุ่มพลงังานเป็นระยะเวลา 5 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 
2542 – 2546 ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนเฉล่ียด้านสภาพคล่องยงัมีปัญหาอยู่บา้งส่งผลให้ไม่
สามารถหาเงินสดมาช าระหน้ีระยะสั้นได ้ตอ้งจดัหาเงินทุนส ารองจาก แหล่งเงินลงทุนระยะยาว 
เพื่อรักษาสภาพคล่องของบริษทัและยงัพบว่าความสามารถในการท าก าไรลดลงจากเดิม เน่ืองจาก
ค่าใช้จ่ายในการผลิตเพิ่มขึ้น จากการที่มีสินคา้คงเหลือมากเกินไปและขาดประสิทธิภาพในการ
ควบคุมค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ลดลง เน่ืองจาก
อุตสาหกรรมพลังงานมีการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรมูลค่าสูง ในส่วนของการพยากรณ์พบว่า 
อุตสาหกรรมกลุ่มพลงังานมีแนวโนม้ของยอดขายที่เพิม่ขึ้น 

ความสามารถในการท าก าไรของบริษทั วิเคราะห์ไดจ้ากอตัราส่วนการท าก าไรหลาย
รูปแบบ ซ่ึงมีงานวิจยัที่เก่ียวขอ้ง ประกอบดว้ย ภานุวฒัน์ เบญจปฐมรงค ์(2562) อธิบายไวว้่า ก าไร
เป็นผลตอบแทนที่ไดจ้ากการด าเนินงาน กิจการที่มีการด าเนินงานที่มีประสิทธิภาพ ประสิทธิผล 
และเป็นที่ยอมรับของตลาด ย่อมส่งผลให้กิจการนั้นมีก าไรที่ดี สามารถเติบโตต่อไปในอนาคต 
รวมทั้งเป็นที่สนใจของนกัลงทุน ดงันั้นก าไรจึงเป็นตวับ่งช้ีที่ส าคญัอยา่งหน่ึงถึงความส าเร็จในการ
ประกอบกิจการ ส่วนใหญ่การคาดการณ์ความสามารถในการท าก าไรที่ควรจะเป็นมกัเป็นไปตาม
แนวปฏิบติัของทางบญัชี กล่าวคือ มีการพิจารณาเพียงในแง่มุมของการเติบโตของยอดขาย ตน้ทุน 
และประมาณการค่าใช้จ่ายต่าง ๆ เป็นส าคัญ จึงเกิดเป็นข้อสังเกตที่น่าสนใจว่าการคาดการณ์
ความสามารถในการท าก าไรในวิธีดงักล่าวนั้น เหมาะสมเพียงพอหรือไม่ หรือยงัมีปัจจยัดา้นอ่ืนที่
ควรน ามาใชพ้จิารณาในการคาดการณ์ความสามารถในการท าก  าไรของกิจการ 

นอกจากน้ี บุษยา สุโฆสิต (2551) อธิบายถึง การวเิคราะห์ความสามารถในการท าก  าไร 
(Measures of Profitability) โดยน างบก าไรขาดทุนประจ าปีขึ้นมาพิจารณาอตัราส่วนทางการเงิน 
ต่าง ๆ ที่เป็นหวัใจส าคญัที่จะบอกถึงก าไรของกิจการ ไดแ้ก่ อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ อตัราร้อยละของ
ก าไรจากการด าเนินงาน ก าไรสุทธิ ต่อยอดขาย ก าไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ความเห็นของสาธารณะชนโดยรวมเช่ือว่าการด าเนินธุรกิจ



16 

โดยทัว่ไปจะมีก าไรถึง 30% หรือมากกวา่ ต่อราคาขายสินคา้ แต่แทจ้ริงแลว้ความคิดน้ีห่างไกลความ
เป็นจริง ธุรกิจที่ประสบความส าเร็จมากที่สุดมีก าไรสุทธิระหว่าง 5% หรือบางคร้ัง 15% ต่อรายได้
จากการขาย ตวัอย่างที่เห็นได้คือ บริษทั Kmart ซ่ึงด าเนินธุรกิจคา้ปลีกประเภท Super Market ที่
ประสบความส าเร็จมากที่สุดจากงบก าไรขาดทุนปี 2544 มีก าไรสุทธิเพียง 518 ลา้นเหรียญดอลล่าร์ 
จากยอดขาย 33,674 ลา้นเหรียญดอลล่าร์ คิดเป็นอตัราก าไรสุทธิต่อยอดขายเท่ากบั 1.5% เท่ากบัวา่
รายไดจ้ากการขายทุก ๆ  1 ดอลล่าร์มีตน้ทุนขายสูงกว่า 98 เซ็นตผ์ลของการประเมินความสามารถ
ในการท าก าไรนั้นเป็นเคร่ืองช้ีความสามารถในการบริหารจดัการของฝ่ายบริหารระดบัต่าง ๆ ซ่ึงถือ
เป็นผลส าเร็จหรือลม้เหลว จ าเป็นตอ้งน ามาปรับปรุงแกไ้ขวางแผนในอนาคตต่อไป สอดคลอ้งกบั 
โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) กล่าวว่า การด าเนินกิจการของทุกบริษทัลว้นตอ้งสร้างผลก าไรใหไ้ด ้
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เป็นเคร่ืองมือที่ส าคญัแสดงให้ฝ่าย
บริหาร เจ้าของกิจการ ตลอดจนนักลงทุนเห็นว่ามีอะไรเกิดขึ้ นกับธุรกิจหน่ึง ๆ อีกทั้ งยงัเป็น
เคร่ืองมือที่ช้ีให้เห็นถึงส่วนที่มีความมัน่คงแข็งแรงและจุดอ่อนทางการเงินของธุรกิจนั้น ๆ  และยงั
ช่วยในการวางแผนและควบคุมการด าเนินงาน ตลอดจนใชใ้นการประเมินความสามารถในการท า
ก าไรและความเส่ียงทางการเงินของกิจการ ซ่ึง 1) อตัราส่วนทางการเงินเม่ือเปรียบเทียบกบัขอ้มูล
ของกิจการในอดีต จะช่วยให้ผูว้ิเคราะห์สามารถประเมินได้ว่า ความสามารถในการท าก าไรและ
ความเส่ียงทางการเงินของกิจการในปัจจุบนัสูงกวา่หรือต ่ากวา่ในอดีต และ 2) อตัราส่วนทางการเงิน
เม่ือเปรียบเทียบกับขอ้มูลของกิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน ณ เวลาเดียวกัน จะช่วยให้ผู ้
วิเคราะห์สามารถประเมินไดว้่าความสามารถในการท าก  าไรและความเส่ียงทางการเงินของกิจการ
ในปัจจุบนัสูงหรือต ่ากวา่ของกิจการอ่ืนที่ประกอบธุรกิจประเภทเดียวกนั 

2.1.3  แนวคิดเก่ียวกบัการบริหารสินทรัพย ์
ในส่วนของการบริหารสินทรัพย ์ส านักงานตรวจสอบภายในทหารบก, (2550): น.7 

ไดใ้ห้ความหมายถึงกระบวนการที่เป็นระบบโดยเร่ิมตั้งแต่การวางแผน การใชง้าน การซ่อมแซม
และบ ารุงรักษา การควบคุมตลอดจนถึงการจ าหน่ายสินทรัพย ์นอกจากน้ียงัไดมี้การจดัท าแผนการ
ปฏิรูป ระบบบริหารงานภาครัฐ โดยการปรับเปล่ียนบทบาท ภารกิจ และวิธีการบริหารงานภาครัฐ
ควบคู่กับแผนการปรับเปล่ียนระบบงบประมาณ การเงินและการพสัดุ ระบบบญัชีเกณฑ์คงคา้ง        
( Accrual Basis ) ไดถู้กน ามาใชแ้ทนการบญัชีเกณฑเ์งินสด (Cash Basis) และไดมี้การปรับระบบ
บริหารสินทรัพยท์ี่มีการลงบญัชี ที่ดิน อาคาร ส่ิงปลูกสร้างและครุภณัฑ์อ่ืน ๆ แยกออกจากกนั 
เพื่อใชแ้สดงในงบแสดงฐานะทางการเงิน มีการบนัทึกรายการค่าเส่ือมราคาบญัชีสินทรัพย ์ซ่ึงจะ 
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ท าให้ตวัเลขมีความหมายมากกว่าการบนัทึกแต่เพียงราคาทุนอยา่งเดียว รวมทั้งจะท าให้ทราบถึง
สถานภาพของสินทรัพยข์อง หน่วยราชการนั้น ๆ ด้วยการบริหารสินทรัพยอ์ย่างเป็นระบบที่ดี 
จึงเร่ิมเขา้มามีบทบาทและ มีความส าคญัมากขึ้น ในกระบวนการบริหารสินทรัพยจ์ะประกอบไป
ดว้ยขั้นตอนต่าง ๆ ที่เก่ียวเน่ืองกนัคือ การวางแผนก าหนดความตอ้งการใช้สินทรัพย ์การจดัการ
เพื่อให้ไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์การใชง้านและดูแลรักษาสินทรัพย ์รวมถึงการการจดัสินทรัพยห์รือการ
จ าหน่ายสินทรัพยเ์ม่ือหมดความจ าเป็น 

2.1.4  แนวคิดเก่ียวกบัแหล่งระดมเงินทุน 
ในปัจจุบนัสามารถหาแหล่งเงินทุนไดจ้ากหลายรูปแบบ จิราวฒัน์ แสงเป๋า (2559) กล่าว

ไวว้า่ แหล่งระดมเงินทุน หรือตลาดทุนที่ส าคญัของประเทศไทยในปัจจุบนั ไดแ้ก่ 
1.  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand - SET) เป็นแหล่ง

ระดมเงินทุนที่มีความส าคญัและไดรั้บความนิยมอยา่งมาก ท าหนา้ที่เพือ่แลกเปล่ียนซ้ือขายตราสาร
ทุนของบริษทัที่น ามาจดทะเบียนไว ้เพื่อให้บริษทัสามารถระดมเงินทุนเพิ่มเติมจากภายนอกได้
โดยสะดวกและมีกฎเกณฑค์วบคุมเพื่อให้การด าเนินงานซ้ือขายเป็นไปอยา่งเป็นระเบียบ ซ่ึงมีทุน
ช าระแลว้หลงัการออกจ าหน่ายคร้ังแรกตั้งแต่ 300 ลา้นบาทขึ้นไป จึงท าให้บริษทัที่เขา้จดทะเบียน
เป็นบริษัทที่ มีขนาดใหญ่ที่ มีผลการด าเนินงานที่ ดีมาอย่างต่อเน่ือง (ตลาดหลักทรัพย์แห่ง       
ประเทศไทย, 2559) 

2.  ตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment - MAI) โดยมี
วตัถุประสงคใ์นการก่อตั้งทัว่ไปเสมือนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แต่ตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม 
เอ ไอ จดัตั้งมาเพือ่มุ่งเนน้ไปที่กิจการขนาดกลางและขนาดยอ่ม โดยไดผ้อ่นผนัหลกัเกณฑต์่าง ๆ ให้
ลดนอ้ยลง เช่น ทุนช าระแลว้ขั้นต ่าลดลงเป็น 20 ลา้นบาท เพือ่เป็นการเปิดและขยายโอกาสให้ธุรกิจ
ที่ยงัมีเงินทุนไม่เพยีงพอ ยงัไม่สามารถเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถ
มีหนทางในการระดมทุนจากสาธารณะไดเ้พิม่ขึ้น (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2559) 
 
2.2  งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

จากการทบทวนงานวิจัยที่เก่ียวข้องกับประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์กับ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยัได้
รวบรวมงานวจิยัที่เก่ียวขอ้งไวด้งัน้ี 
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2.2.1  อตัราส่วนทางการเงิน 
จากการศึกษาผลกระทบของโครงสร้างเงินทุนที่มีต่อความสามารถในการท าก าไรของ

บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยธ์ากา ในงานวิจยัของ Amin and Jamil (2015) ที่ตรวจสอบ
บริษทัปูนซีเมนต ์7 แห่ง โดยวดัโครงสร้างทุนของกิจการ พจิารณาจากหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพย์
รวม และหน้ีระยะสั้นต่อสินทรัพยร์วม ผลการด าเนินงานของบริษทัวดัจากผลตอบแทนต่อส่วนของ
ผูถื้อหุน้และผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ผลการศึกษาพบวา่หน้ีสินระยะสั้นต่อสินทรัพยร์วมมีผลใน
เชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั และยงัสอดคลอ้งกบัการศึกษา
ตน้ทุนและความสามารถในการท าก าไรของบริษทัการบินไทย จ ากัด (มหาชน) สมชาย แสงศิริ 
(2553) พบว่า การวิเคราะห์ความสามารถในการท าก  าไรของบริษทั จากอัตราส่วนทางการเงิน 
4 อตัรา คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนจากการด าเนินงาน อตัราผลตอบแทน
จากก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ บริษทัมีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ละ
อตัราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิสูงสุดในปี 2546 ส่วนอตัราผลตอบแทนจากการด าเนินงานและ
อัตราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นสูงสุดในปี 2545 ผลการวิเคราะห์ที่ได้มีความสอดคล้องกนั 
จึงสามารถสรุปไดว้่า บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) สามารถท าก าไรจากการประกอบกิจการ
ได ้เน่ืองจากผลการวิเคราะห์จากทั้ง 4 อตัราส่วนมีค่าเป็นบวก ส่วนปี 2551 ไม่สามารถท าก าไรจาก
การประกอบกิจการไดเ้พราะผลการวิเคราะห์มีค่าเป็นลบ ทั้ง 4 อตัราส่วน เน่ืองจากบริษทัประสบ
ปัญหาขาดทุนจากการด าเนินงาน 

ในทางกลบักนั ยงัไดศึ้กษาความสมัพนัธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนและ ความสามารถ
ในการด าเนินงานของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผ่านแบบจ าลอง 
3 แบบจ าลอง นฤมลวรรณ์ ตั้งกิจเจริญพร (2558) พบวา่ 

แบบจ าลองที่ 1 ศึกษาความสัมพนัธ์ผ่านอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
พบว่าอัตราส่วนหน้ีสินทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมดของบริษทัมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบั
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ ในขณะที่ไม่สามารถสรุปได้ว่าอัตราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ
สินทรัพย ์มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

แบบจ าลองที่ 2 ศึกษาความสัมพนัธ์ผ่านอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 
(ROE) พบวา่อตัราส่วนหน้ีสินทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมดของบริษทัมีความสมัพนัธเ์ชิงลบ
กบัอตัราผลตอบแทนของส่วนของเจา้ของ และไม่สามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ
สินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนของส่วนของเจา้ของมีความสมัพนัธก์นัทางสถิติ 
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แบบจ าลองที่ 3 ศึกษาความสมัพนัธผ์า่นอตัราส่วน Q (TQ) พบวา่อตัราส่วนหน้ีสิน
ทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมดของบริษทัมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราส่วน Q (TQ) และไม่
สามารถสรุปได้ว่าอัตราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์เชิงบวกทางสถิติกับ
อตัราส่วน Q (TQ) 

ซ่ึงสอดคล้องกับงานวิจัยของ Muhammad, Shah & Islam (2014)  ที่ได้ตรวจสอบ
ผลกระทบของโครงสร้างเงินทุนของบริษทัที่จดทะเบียนในกลุ่มธุรกิจซีเมนตข์องตลาดหลกัทรัพย์
การาจี พบว่าหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) และ
อัตราก าไรสุทธิ (NPM) และมีความสัมพนัธ์เชิงลบกับผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) และ
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) สรุปไดว้า่ ระดบัที่เหมาะสมของโครงสร้างเงินทุนจะตอ้ง
ไดรั้บการพฒันาเพือ่ใหมี้ประสิทธิภาพตามเป้าหมายของธุรกิจ 

ส าหรับงานวิจัยของ Assad Naim Nasimi and Rashid Naim Nasimi (2018) ที่ศึกษา
ผลกระทบของโครงสร้างเงินทุนต่อการท าก าไรของบริษทัในปากีสถาน สามโมเดล พบวา่ 

จากแบบจ าลองที่ 1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตรา
ก าไรสุทธิ ส าหรับอตัราส่วนหน้ีสินมีผลกระทบในเชิงลบต่ออตัราก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัที่มี
อตัราส่วนหน้ีสินสูงกวา่ มีความรับผดิชอบมากกวา่ 

จากแบบจ าลองที่ 2 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอัตราส่วนหน้ีสินมี
ผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนหน้ีสินเพิ่มขึ้น ผลตอบแทน
จากสินทรัพยจ์ะลดลง 

จากแบบจ าลองที่ 3 อัตราส่วนหน้ีสินมีผลกระทบในเชิงลบอย่างไม่มีนัยส าคัญต่อ
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ส าหรับอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีผลกระทบเชิงบวก
อยา่งมีนยัส าคญัต่อผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ กล่าวคือ ระดบัหน้ีที่ธุรกิจมีอาจท าใหบ้ริษทัไม่
ตอ้งเสียภาษีซ่ึงเพิม่ความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 

เช่นเดียวกบั Nasimi (2016) ที่ไดศึ้กษาผลกระทบต่อโครงสร้างเงินทุนต่อการท าก าไร
ของบริษทั 30 แห่งที่จดทะเบียนในดชันี FTSE-100 ของตลาดหลกัทรัพยล์อนดอน พบวา่ อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีผลกระทบในเชิงลบต่อผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และผลตอบแทนจาก
เงินลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น นอกจากน้ียงัพบว่าการ
ครอบคลุมดอกเบี้ยมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
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หุ้น และผลตอบแทนจากเงินลงทุน กล่าวคือ ตอ้งใชโ้ครงสร้างเงินทุนในระดบัที่เหมาะสมที่สุด
เพือ่ใหป้ระสิทธิภาพเป็นไปตามเป้าหมาย 

ในทางตรงกนัขา้ม ยงัไดศึ้กษาอตัราส่วนทางการเงินที่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์
กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ จ านวน 3 บริษทั รัศมี 
ศรีลาวงศ ์(2561) พบวา่ 

1. อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) คือ อตัราส่วนที่แสดงถึงประสิทธ์ิ
ภาพในการลงทุนจากสินทรัพย ์สามารถน าสินทรัพยไ์ปใชป้ระโยชน์ไดม้ากแค่ไหน อยา่งไรก็ตาม
ผลการทดสอบพบวา่อตัราส่วนน้ีไม่มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพย ์

2. อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) เป็นอตัราส่วนทางการเงินที่ใชใ้น
การวเิคราะห์เพือ่วดัผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อยา่งไรก็ตามผลการทดสอบพบวา่อตัราส่วน
น้ีไม่มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพย ์

3. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) เป็นอตัราส่วนทางการเงินที่ใชว้ิเคราะห์
โครงสร้างเก่ียวกับเงินทุนของบริษทัว่ามีสัดส่วนของหน้ีสินรวมของกิจการ และเปรียบเทียบกับ
ส่วนของเจา้ของเป็นเท่าใด อยา่งไรก็ตามผลการทดสอบพบว่าอตัราส่วนน้ีไม่มีความสัมพนัธ์กับ
ราคาหลกัทรัพย ์

4. อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี (DSCR) เป็นอตัราส่วนที่ใชว้ดัความสามารถ
ในการช าระหน้ีอย่างไรก็ตามผลการทดสอบพบว่าอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพนัธ์กับราคา
หลกัทรัพย ์

ส่วนการเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดของ
หลกัทรัพยใ์นกลุ่มตวัอยา่ง SET50 และ MAI ของ มาโนช สูอ าพนั (2552) พบวา่ อตัราส่วนที่ใช้ใน
การวิจยัไดแ้ก่ ดา้นความสามารถในการท าก าไร (Profitability) จากอตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย 
(Return on Sales :  ROS) , อัตราผลตอบแทนต่อ สินทรัพย์ (Return on Assets :  ROA) , อัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE), ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earnings Per Share 
: EPS), อัตราส่วนราคาซ้ือขายต่อมูลค่าตามบญัชี (Price to Book Ratio : P/BV), อัตราส่วนราคา
ตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio : P/E) ดา้นความสามารถในการก่อหน้ี (Leverage Ratios) จาก
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratios :  DE) , อัตราส่วนกลับแสดง
ความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบี้ย (Inversed Time-interest Earning Ratio : INVT) , ราคาตาม
บญัชีต่อหุน้ (Book Value Per Share : BVPS) พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสมัพนัธก์บัราคา
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ตลาดของหลักทรัพย์ทั้ งในกลุ่ม SET50 และ MAI ได้แก่ ราคาหลักทรัพย์ในกลุ่ม SET50 มี  
ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อยอดขาย 
(Return on Sales :  ROS) , อัตราผลตอบแทนต่อ สินทรัพย์ (Return on Assets :  ROA) , อัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE), ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earnings Per Share 
:  EPS)  และราคาตามบัญชีต่อ หุ้น (Book Value Per Share :  BVPS)  เ ช่น เ ดียวกับการศึกษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างความสามารถในการท าก าไรกบัอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างระหว่างราคา
หุ้นของบริษทัในหมวดพลงังานและสาธารณูปโภคที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ซยันุบดิน จินตรา (2560) พบวา่ 

1. อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (ROA) มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
จากส่วนต่างราคาหุน้บริษทั เอ็ม ดี เอ็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) และบริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ  ากดั 
(มหาชน) 

2. อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (ROE)  มีความสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุน้บริษทั เอ็ม ดี เอ็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) 

3. อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อรายได ้(NPM) มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากส่วน
ต่างราคาหุ้นบริษทั เด็มโก ้จ  ากดั (มหาชน) บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) และ
บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) 

4. อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อรายได้ (OIM) มีความสัมพนัธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นบริษทั เด็มโก้ จ  ากัด (มหาชน) และบริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากัด 
(มหาชน) 

และยงัศึกษาเก่ียวกบัอตัราส่วนทางการเงินดา้นสินทรัพย ์ : ตวัช้ีวดักลุ่มอุตสาหกรรม 
กรณีศึกษา บริษทัในอุตสากรรมวสัดุก่อสร้าง (Construction Materials) และอุตสาหกรรมพาณิชย ์
(Commerce) ซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อัจฉรา ปวงปัน (2549) พบว่า 
อตัราส่วนทางการเงินที่จะเป็นตวัช้ีวดักลุ่มอุตสาหกรรม โดยเลือกใชก้ลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุก่อสร้าง 
และอุตสาหกรรมพาณิชย์ซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และเลือกใช้
อตัราส่วนทางการเงินดา้นสภาพคล่อง (Liquidity) จากอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
ด้านประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย ์ (Efficiency) จากอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย ์ (Asset 
Turnover) และดา้นความสามารถในการท าก  าไร (Profitability) จากอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
(Return on Assets : ROA) พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมวัสดุก่อสร้างและอุตสาหกรรมพาณิชย์มี
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อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยแ์ตกต่างกนัอยา่งมีนัยส าคญั ในขณะที่
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยไ์ม่แตกต่างกนั เม่ือพจิารณาในรายละเอียด พบวา่ กลุ่มวสัดุก่อสร้างมี
ความคล่องตวัในการด าเนินงานของกิจการสูงกวา่ กลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชยท์  าให้มีความสามารถ
ในการช าระหน้ีเม่ือครบก าหนด และจ่ายค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่าง ๆ ที่เกิดขึ้นได้สูงกว่า 
ในขณะที่กลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชยมี์ประสิทธิภาพในการด าเนินงานสูงกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุ
ก่อสร้าง ซ่ึงแสดงถึงกลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชย ์ผูบ้ริหารสามารถหารายไดแ้ละก าไรที่จะเกิดขึ้นจาก
สินทรัพยท์ั้งหมด ไดมี้ประสิทธิภาพมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุก่อสร้าง 

อีกทั้งงานวิจยัของ เปรมารัช วิลาลัย, พทัธนันท์ เพชรเชิดชู และศิริเดช ค  าสุพรหม 
(2563) ที่ศึกษาการจดัการก าไรผ่านการใชดุ้ลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจ และการจดัการ
ก าไรผา่นรายการคงคา้ง กบัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต พบวา่ การจดัการก าไรผา่นการ
ใชดุ้ลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจพิจารณาจากการประมาณค่าผิดปกติจากกระแสเงินสด
จากกิจกรรมด าเนินงาน มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไรใน
อนาคต ทางตรงกันขา้มการจดัการก าไรผ่านการใช้ดุลยพินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจการ
ประมาณค่าผิดปกติจากค่าใช้จ่ายในดุลยพินิจของผูบ้ริหารการส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ มี
ความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต การจดัการก าไรผา่น
รายการคงคา้งไม่มีความสมัพนัธก์บัความสามารถในการท าก าไรในอนาคต 

2.2.2  ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์
2.2.2.1  อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 

จากการศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและ
ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์ โสภณ บุญถนอมวงศ์ (2558) ได้อธิบายว่า อัตราหมุนของ
สินทรัพยร์วม (Total Asset Turnover) เป็นอัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถของบริษทัในการ
สร้างรายได้จากสินทรัพยท์ั้งหมดที่บริษทัลงทุนไป อัตราส่วนน้ียิ่งมีค่าสูงย่อมแสดงให้เห็นถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยข์องกิจการ จากผลการวจิยัพบวา่ อตัราหมุนของสินทรัพยร์วม
มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบักบัอตัราก าไรขั้นตน้ กบัอตัราก าไรจากการด าเนินงาน และกบัอตัราก าไร
สุทธิ กล่าวคือ เม่ือบริษทัมีการใชง้านเคร่ืองจกัรหรือทรัพยสิ์นอ่ืนๆ มาผลิตสินคา้ น าไปจ าหน่ายได้
เร็ว ท  าใหเ้กิดยอดขายหรือรายไดเ้พิม่ขึ้น ก็ท  าใหบ้ริษทัมีโอกาสไดรั้บผลก าไรเพิม่ขึ้น ซ่ึงผลการวจิยั
ส่วนใหญ่มีผลไปในทิศทางเดียวกนั สอดคล้องกับงานวิจยัเร่ืองการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง
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อตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่ากิจการของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ เอ็ม เอ ไอ ปวณีา 
แซ่จู และ เบญจพร โมกขะเวส (2564) ไดอ้ธิบายไวด้งัน้ี 

1. วดัค่าโดยใชมู้ลค่ากิจการ (Tobin’s Q) พบว่าอตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์
ต่อมูลค่ากิจการนั้นมีเพยีงอตัราก าไรขั้นตน้และอตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม ที่แสดงใหเ้ห็นถึง
การมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับมูลค่ากิจการ แสดงให้เห็นว่าอัตราก าไรขั้ นต้น 
มีความสมัพนัธก์บัมูลค่ากิจการ เพราะก าไรขั้นตน้ก็เป็นตวัที่บ่งบอกถึงผลการประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงานของกิจการ ณ วนัเวลาเดียวกนั และแสดงใหเ้ห็นวา่อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมก็มี
ความสัมพนัธ์กับมูลค่ากิจการเช่นกัน ซ่ึงอาจเป็นไปได้ว่ากิจการที่สามารถใช้สินทรัพยท์ี่มีอยู่
ทั้งหมดสร้างยอดขายไดสู้งก็จะส่งผลต่อมูลค่ากิจการเช่นกนั 

2. วดัค่าโดยใชอ้ตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น (P/E) พบว่าอตัราส่วนทางการเงิน 
ที่มีความสัมพนัธ์ต่อมูลค่ากิจการนั้ นมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม ที่แสดงใหเ้ห็นถึงการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัมูลค่ากิจการ แสดงใหเ้ห็น
วา่อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนมีความสมัพนัธก์บัมูลค่ากิจการ เพราะเงินทุนหมุนเวยีนก็เป็นตวัที่บ่ง
บอกถึงสภาพคล่องในการด าเนินงานของกิจการ ณ วนัเวลาเดียวกัน และอัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วมก็มีความสัมพนัธ์กับมูลค่ากิจการเช่นกัน ซ่ึงอาจเป็นไปได้ว่ากิจการที่สามารถใช้
สินทรัพยท์ี่มีอยูท่ ั้งหมดสร้างยอดขายไดสู้งก็จะส่งผลต่อมูลค่ากิจการ 

3. วดัค่าโดยใชอ้ตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) พบว่า อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์
ต่อมูลค่ากิจการนั้นมีเพยีงอตัราก าไรขั้นตน้และอตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมที่แสดงให้เห็นถึง
การมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับมูลค่ากิจการ แสดงให้เห็นว่าอัตราก าไรขั้นต้นมี
ความสัมพนัธ์กบัมูลค่ากิจการ เพราะก าไรขั้นตน้ก็เป็นตวัที่บ่งบอกถึงผลการประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงานของกิจการ ณ วนัเวลาเดียวกนั และแสดงใหเ้ห็นวา่อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมก็มี
ความสัมพนัธ์กบัมูลค่ากิจการเช่นกนั ซ่ึงอาจเป็นไปไดว้่ากิจการที่สามารถใชสิ้นทรัพยท์ี่มีอยูส่ร้าง
ยอดขายไดสู้งก็จะส่งผลต่อมูลค่ากิจการ และขอ้เสนอแนะเพือ่การวจิยัคร้ังต่อไปคือควรศึกษาขอ้มูล
ที่เป็นปัจจุบนั และติดตามการเปล่ียนแปลงของกฎเกณฑ์ใชอ้ยา่งสม่าํเสมอ เพื่อให้ขอ้มูลที่น ามาใช้
ในการสร้างแบบจ าลองมีความเหมาะสมกบัปัจจุบนั 

รวมถึงงานวิจยัเร่ืองการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างระดับการก ากับดูแลกิจการกับ
ความสามารถในการบริหารสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ณัฐพล จนัทราภรณ์ (2559) พบว่าระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ไดรั้บการจดัอนัดบัและประเมินผล
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การก ากบัดูแลกิจการโดยสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย ในภาพรวมมีความสัมพนัธ์
กบัความสามารถในการบริหารสินทรัพยข์องกลุ่มธุรกิจสินคา้อุตสาหกรรมในดา้นอตัราการหมุน
ของสินคา้ และอตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีลกัษณะความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั 
กล่าวคือ หากบริษทัไดรั้บการจดัอนัดบัและประเมินผลในเกณฑท์ี่สูงจะส่งผลต่อความสามารถใน
การบริหารสินทรัพยเ์ก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้นสูงขึ้นตามไปดว้ย และหากบริษทัไดรั้บ
การจัดอันดับและประเมินผลในเกณฑ์ที่ต  ่าจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพย์
เก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้นต ่าลงไปดว้ยเช่นกนั 

2.2.2.2 อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ 
งานวิจยัที่เก่ียวกบัอตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ ผูว้ิจยัไดท้  าการศึกษาเร่ือง

ความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์โสภณ 
บุญถนอมวงศ ์(2558) ไดอ้ธิบายว่าอตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) 
เป็นอตัราส่วนที่ใชว้ดัความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีทางการคา้ของบริษทั จากผลการวิจยัพบวา่ 
อตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ กบัอตัราก าไรจากการ
ด าเนินงาน และกบัอตัราก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีประสิทธิภาพในการเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ี 
หรือเป็นการแปรสภาพลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด กิจการที่ขายสินคา้และจดัเก็บเงินเป็นจ านวนมาก
ไดเ้ร็ว จึงท าใหมี้เงินสดเขา้มาใชใ้นกิจการไดเ้ร็ว บริษทัไม่ขาดสภาพคล่อง ท าใหผ้ลก าไรของบริษทั
มีเพิ่มขึ้น เพื่อให้ผูบ้ริหารบริษทัสามารถก าหนดนโยบายการจดัเก็บหน้ีที่มีประสิทธิภาพที่ดีขึ้น ซ่ึง
สอดคล้องกับ งานวิจัยเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนจาก
หลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มการเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย (SET) และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ (MAI) ภาณุพงศ ์ตรีสกุลพงษ ์จตุร์วทิย ์เขียวชะอุ่ม และ
จิรารัช พิพฒัน์นราพงศ์ (2563) พบว่าอัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนจาก
หลกัทรัพยข์องทั้ง 2 บริษทั โดยอตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหน้ีการคา้ (ART) มีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกันกับผลตอบแทนจากหลักทรัพย ์ เน่ืองจากถ้ากิจการได้รับช าระหน้ีเพิ่มขึ้น ก็จะท าให้มี
ผลตอบแทนมากขึ้ น แต่อย่างไรก็ตามผลการวิเคราะห์น้ีไม่สอดคล้องกับงานวิจัยของ ณัฐพล          
วชิรมนตรี (2561) ที่ศึกษาพบว่าอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้และผลตอบแทนจากหลกัทรัพย์
ไม่มีความสัมพนัธ์กนั อีกทั้งเร่ืองปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET100 และตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ จิราวฒัน์ แสงเป๋า 
(2559) พบว่าปัจจยัความสามารถในการช าระหน้ีในช่วงปี พ.ศ.2556 – 2558 มีอิทธิพลในทิศทาง
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ตรงกันขา้มกับระดับการก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบัญชีในภาพรวมของทั้ งสองตลาด ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 และในตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ ในส่วนของปี พ.ศ.
2558 มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบญัชีในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มSET100 โดยบริษทัในกลุ่ม SET100 ที่เป็นบริษทัขนาดใหญ่มีสภาพคล่องใน
การซ้ือขายหลกัทรัพยสู์งและมีความสามารถในการท าก  าไรที่ดี เม่ือมีก าไรจากการด าเนินงานแลว้
นั้ น จึงท าให้ความสามารถที่จะช าระหน้ีได้มากเช่นเดียวกัน แสดงให้เห็นว่า เม่ือบริษัทมี
ความสามารถช าระหน้ีได้สูง เป็นส่ิงที่แสดงถึงความสามารถในการบริหารงานของผูบ้ริหารที่
ท  างานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพเป็นไปตามเป้าหมายของบริษทัจึงไม่จ  าเป็นจดัหาเงินทุนจากการก่อ
หน้ีจากแหล่งภายนอกเพื่อเป็นแนวทางในการบงัคบัการบริหารของผูบ้ริหารบริษทั ซ่ึงสอดคลอ้ง
กับการศึกษาอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลักทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่ง 
และโลจิสติกส์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดสักร สีดา (2561) พบว่าอตัราหมุนเวียนของ
ลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มที่ส่งผล
ต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ ซ่ึงอตัราหมุนเวียนของลูกหน้ี
การคา้เป็นอตัราส่วนที่ใชว้ดัความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีทางการคา้ โดยอตัราส่วนน้ีจะบ่งช้ีถึง
จ านวนคร้ังโดยเฉล่ียในรอบปีบญัชีที่บริษทั ได้เรียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ โดยทัว่ไปหากค่า
อตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการแปรลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด 

ในส่วนของปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค หมวดแฟชั่น นฤพล     
อ่อนวมิล และ พธิาน แสนภกัดี (2564) ไดอ้ธิบายไวด้งัน้ี 

1. อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีโดยอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
และความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัราส่วนก าไรต่อ
หุน้ จึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ศศิวมิล หนูกลาง (2554) เร่ือง การศึกษาปัจจยัที่มีผลต่อก าไรสุทธิ
ต่อหุ้น ของบริษทัที่เป็นธุรกิจครอบครัวกับบริษทัที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในหมวดอุตสาหกรรมขนส่งและโลจิสติกส์ พบวา่อตัราส่วนหน้ีสินต่อ 
ส่วนของผูถื้อหุน้ ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยไม่มีความสมัพนัธก์บัก าไรสุทธิต่อหุน้ 

2. อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีในส่วนของอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้
ถือหุน้ไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัรามูลค่าหุน้ทางบญัชีต่อหุน้ และความสามารถใน
การจ่ายดอกเบี้ ยส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออัตรามูลค่าหุ้นทางบญัชีต่อหุ้นในเชิงบวก 
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เพราะนักลงทุนเล็งเห็นแนวโน้มการเจริญเติบโตการด าเนินงานของกิจการในอนาคตค่อนขา้งดี มี
ความเส่ียงทางการเงินอยูใ่นระดบัที่ยอมรับไดห้รือมีโอกาสสร้างก าไรไดสู้งขึ้นในอนาคตท าให้นัก
ลงทุนมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนสูงขึ้นทั้งในรูปของเงินปันผลและส่วนต่างราคาหุน้ 

2.2.2.3  อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 
จากการศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและ

ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) อธิบายว่าอตัราหมุนของสินคา้
คงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการ
บริหารสินคา้ วตัถุดิบ และวสัดุบรรจุ ของบริษทั จากผลการวิจยัพบว่า อัตราหมุนเวียนสินค้า
คงเหลือมีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ กบัอตัราก าไรจากการด าเนินงาน และกบัอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีความสามารถที่จะผลิตสินคา้แลว้น าไปจ าหน่ายไดร้วดเร็ว ท าใหบ้ริษทั
มีรายรับได้เร็วขึ้นหรือมีเพิ่มขึ้น จึงท าให้บริษทัมีผลก าไรเพิ่มขึ้นผูบ้ริหารสามารถพิจารณาจาก
อตัราส่วนน้ีไดว้า่ ธุรกิจมีสินคา้คงเหลือไวม้ากเกินความจ าเป็นหรือไม่ เงินที่ลงทุนไปกบัสินคา้นั้น
กว่าจะเปล่ียนสภาพมาเป็นเงินสดตอ้งใช้เวลานานหรือไม่ ซ่ึงอตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือสูงก็
แสดงวา่สินคา้สามารถขายไดค้ล่อง แต่ในทางกลบักนัถา้อตัราหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือต ่า ก็แสดงวา่
เงินทุนของธุรกิจก็จะจมอยูก่บัสินคา้นาน เพราะธุรกิจตอ้งใชเ้วลานานกว่าจะเปล่ียนสินคา้มาเป็น
เงินสดได ้ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ศิวชั จนัทรโชติ (2559) ที่ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประ เทศไทย พบว่าอัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ( Inventory Turnover)  มี
ความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ผลการทดสอบค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์แบบ
เพียร์สัน พบว่า เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้ งไว้ คืออัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงซ้อน พบว่า 
เป็นไปตามสมมติฐานที่ตั้งไวค้ือ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลักทรัพยใ์นทิศทางเดียวกันเน่ืองจากค่าสัมประสิทธ์ิความถดถอยมาตรฐานมีค่าเป็นบวก 
หมายความว่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทาง
เดียวกนั 
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ในส่วนของงานวิจยัเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจยัพื้นฐานอตัราส่วนทางการเงินกบั
ปัจจยัดา้นอารมณ์ของนักลงทุนต่ออตัราผลตอบแทนหุ้นสามญั ของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET50 และ MAI กานต ์วงศเ์ปียง (2556) ไดอ้ธิบายไวด้งัน้ี 

1. ตลาด SET50 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current ratio) อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยร์วม (Return on Assets) อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory turnover) และ 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE ratio) ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนหุน้สามญั
ในตลาด SET50 ที่ แสดงว่าอัตราส่วนทาง การเงินทั้ ง 4 ด้านดังกล่าว ไม่สามารถอธิบายการ
เปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนหุ้นสามญัได ้อาจจะเป็นเพราะตลาด SET50 นั้นมีตลาดที่ใหญ่ 
ปัจจยัพื้นฐานที่เป็นอตัราส่วนทางการเงินของแต่ละบริษทัไม่ไดส้ะทอ้นต่ออตัราผลตอบแทนหุน้
สามญัส าหรับบริษทันั้น ๆ 

2. ตลาด MAI อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (Current ratio) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น (DE ratio) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหุ้นสามญัในตลาด MAI แสดงว่า
อตัราส่วนทางการเงิน 2 ดา้นดงักล่าว ไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนหุ้น
สามญัได ้ส าหรับอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Assets) และอตัราการหมุนเวียน
ของสินคา้คงเหลือ (Inventory turnover) มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหุ้นสามญัในทิศทาง
เดียวกันและทิศทางตรงกันข้ามตามล าดับ หมายความว่าถ้านักลงทุนต้องการลงทุนใน MAI 
สามารถดูค่า ROA และ ค่า Inventory turnover ของแต่ละรายบริษทัได ้ถา้ตอ้งการผลตอบแทนสูง 
บริษทันั้นควรจะตอ้งมีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมที่สูง และอตัราการหมุนเวียนของสินคา้
คงเหลือที่ต  ่า โดยอาจจะเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมนั้น ๆ 

2.2.2.4  ขนาดของกิจการ 
ผูว้ิจยัได้ศึกษาขนาดของกิจการจากงานวิจยัเร่ืองผลกระทบของโครงสร้าง

เงินทุนที่มีต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มธุรกิจการแพทยใ์นตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย นฤพนธ ์สุขสมยา (2560) พบวา่ขนาดของกิจการมีผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มธุรกิจการแพทยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เม่ือขนาดของกิจการเพิ่มขึ้น ส่งผลให้สามารถท าก าไรเพิ่มขึ้น และยงัท าการศึกษาเร่ืองปัจจัยที่มี
อิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม
SET100 และตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ จิราวฒัน์ แสงเป๋า (2559) พบวา่ ปัจจยัดา้นขนาดของบริษทั
มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกนักบัระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบญัชีและระดบัการก่อหน้ีสินตาม
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มูลค่าราคาตลาดทั้งในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET100 และในตลาดหลักทรัพย ์
เอ็ม เอ ไอ แสดงให้เห็นว่าบริษทัที่มีขนาดใหญ่หรือสินทรัพยจ์  านวนมากนั้นจะสามารถท าการ 
ก่อหน้ีไดม้ากกว่าบริษทัขนาดเล็ก เน่ืองจากบริษทัขนาดใหญ่สามารถน าสินทรัพยเ์หล่านั้นมาเป็น
หลกัประกนัในการก่อหน้ีได ้จึงท าใหเ้จา้หน้ีหรือสถาบนัการเงินผูใ้หกู้ย้มืเงินสามารถใหกู้ย้มืเงินได้
จ  านวนมาก และบริษทัขนาดใหญ่ย่อมมีความน่าเช่ือถือ มีทางเลือกในการก่อหน้ีมากกว่าบริษทั
ขนาดเล็ก ส าหรับงานวิจยัของ Ayesha (2010) ที่ท  าการตรวจสอบปัจจยัของโครงสร้างเงินทุนจาก
หน่วยงานภาครัฐและเอกชน 91 แห่ง โดยใชค้วามสามารถในการจบัตอ้งได ้ความสามารถในการท า
ก าไร ขนาดของบริษทั และการเติบโตของบริษทัเป็นตวัแปรอิสระ โดยที่ค่าตน้ทุนผนัแปรถูกใช้
เป็นตวัแปรตาม ผลการศึกษาพบวา่ ความสามารถในการจบัตอ้งได ้ขนาดของบริษทั และการเติบโต
ของบริษทัมีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัค่าตน้ทุนผนัแปร ส าหรับขนาดของบริษทัมีความสมัพนัธ์เชิง
ลบกบัการก่อหน้ีในบริษทัมหาชน แต่ความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัการก่อหน้ีในบริษทัเอกชน และส่วน
ของความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับการก่อหน้ีในบริษัทมหาชน แต่มี
ความสมัพนัธเ์ชิงลบในบริษทัเอกชน 

ในทางกลับกัน งานวิจยัของ ธงชัย กิจเจริญรุ่งโรจน์ (2561) ที่ศึกษาความสัมพนัธ์
ระหว่างโครงสร้างเงินทุนและต้นทุนของเงินทุนกับคุณภาพก าไร พบว่าคุณภาพก าไรมี
ความสัมพนัธ์ตรงขา้มกบัขนาดของกิจการ (Size) โอกาสเติบโต (Growth) และมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับตน้ทุนของหน้ีสิน (CoD) กล่าวคือบริษทัที่มีการจดัการก าไรที่สูงจะมีขนาด
กิจการที่ เล็กและโอกาสการเติบโตที่ต  ่ า  แต่จะมีต้นทุนของหน้ีสินที่ เกิดจากการกู้ยืมที่ สู ง 
เช่นเดียวกบังานวิจยัของ Mazur (2007) ที่ท  าการศึกษาเร่ือง The Determinants of Capital Structure 
Choice: Evidence from Polish Companies กลุ่มตวัอยา่งคือบริษทัในประเทศโปแลนด์ จ  านวน 238 
บริษัท ใช้สถิติ  Correlation และ  Multiple Regression ผลการศึกษาพบว่าโครงสร้างสินทรัพย์ 
ประสิทธิภาพในการท าก าไร ขนาดของบริษทั สภาพคล่อง มีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบัอตัราส่วน
หน้ีสิน ในขณะที่ลกัษณะเฉพาะของผลิตภณัฑท์ี่มีความสมัพนัธใ์นเชิงบวกกบัอตัราส่วนหน้ีสิน 

2.2.2.5  อตัราหมุนเวยีนของเจา้หน้ีการคา้ 
ในงานวิจัยเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรและ

ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์โสภณ บุญถนอมวงศ์ (2558) ได้อธิบายว่า อัตราหมุนเวียน
เจา้หน้ีการคา้ (Accounts Payable Turnover) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่แสดงถึงความสามารถ
ช าระหน้ีคืนใหแ้ก่เจา้หน้ีของบริษทั โดยปกติแลว้ กิจการยอ่มอยากใหอ้ตัราหมุนเวียนเจา้หน้ีมีค่าต  ่า 
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ซ่ึงหมายถึงการจ่ายเงินช าระเจา้หน้ีชา้ลง ในอุตสาหกรรมการผลิตเคร่ืองส าอางส่วนใหญ่เจา้หน้ี
การคา้จะให้เครดิต(ยอดซ้ือเช่ือ) กับโรงงานขนาดเล็กประมาณ 30 วนัถ้าให้เครติดนานกว่านั้น 
เจา้หน้ีหรือผูจ้  าหน่ายวตัถุดิบและบรรจุภณัฑม์กัจะคิดค่าใชจ่้ายและแฝงเขา้ไปอยูใ่นราคาวตัถุดิบ
หรือบรรจุภณัฑท์ี่ขายให้โรงงาน ผูบ้ริหารอาจจะตอ้งพิจารณาเลือกเครดิตที่เหมาะสมกบักิจการ ถา้
กิจการมีเงินทุนเพียงพอ ไม่ตอ้งกูเ้งินมา ก็สามารถต่อรองขอลดราคากบัผูจ้  าหน่ายได ้เป็นการลด
ตน้ทุนวตัถุดิบและบรรจุภณัฑท์ี่ใชผ้ลิตสินคา้ ท  าให้กิจการมีก าไรเพิ่มขึ้น ซ่ึงผูว้ิจยัไดท้  าการศึกษา
ผลการวิจัยของ นฤพล อ่อนวิมล และ พิธาน แสนภักดี (2564) เร่ืองปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อ
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค หมวดแฟชัน่ ไวด้งัน้ี 

1. อัตราส่วนสภาพคล่องในส่วนของระยะเวลาขายสินคา้ส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานต่ออัตราส่วนก าไรต่อหุ้นในเชิงลบ และระยะช าระหน้ีเฉล่ียส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานต่ออัตราส่วนก าไรต่อหุ้นในเชิงบวก ซ่ึงสอดคล้องกับบทความของธนาคารพัฒนา
วสิาหกิจ ขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย (2562) น าเสนอแนวคิดทฤษฎีวงเงินสด (Cash 
Cycle) โดยอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย และอตัราหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ 
ไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออัตราส่วนก าไรต่อหุ้น และแนวคิดเงินทุนหมุนเวียน 
คือ เงินทุนที่กิจการตอ้งใชห้มุนเวียนส าหรับการด าเนินงานก่อนที่กิจการจะได้รับเงินสดจากการ 
ขายสินคา้และ บริการ หรือการช าระหน้ีจากลูกหน้ีการคา้ 

2. อตัราส่วนสภาพคล่องในส่วนของอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ระยะเวลาขายสินคา้ 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย ระยะช าระหน้ีเฉล่ีย และอตัราหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ไม่ส่งผลกระทบต่อ 
ผลการด า เนินงานต่ออัตรามูลค่าหุ้นทางบัญชีต่อหุ้น จึงสอดคล้องกับงานวิจัยของ ฐิภัทรา 
ดิตยานันทกูล (2559) เร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพยท์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ที่พบวา่ อตัราส่วนสภาพคล่องมีความสมัพนัธก์บัอตัรามูลค่า
หุน้ทางบญัชีต่อหุน้ 

2.2.3  ปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร 
ในดา้นของปัจจยัที่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร จากงานวิจยัของ อญัชลี   

เมืองเจริญ (2563) ได้ท  าการศึกษาปัจจยัที่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค พบว่า 
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สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร ทางดา้นอตัราผลตอบแทนจากส่วน
ของผูถื้อหุ้น (ROE) ทางดา้นอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) อตัราส่วนน้ีแสดงถึงสภาพ
คล่องทางการเงินจะสามารถบอกไดว้า่ธุรกิจมี ความสามารถในการช าระหน้ีหรือมีความสามารถใน
การเปล่ียนสินทรัพยใ์ห้เป็นทุนได้ดีมากน้อย เพียงใด หากธุรกิจมีสภาพคล่องสูงแสดงให้เห็นว่า
ธุรกิจสามารถที่จะน าทุนดังกล่าวไปก่อให้เกิด รายได้และก าไรแก่ธุรกิจได้ซ่ึงก็จะส่งผลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรและส่งผลกระทบต่อราคา หลกัทรัพยใ์นล าดบัถดัไปดว้ยเช่นกนั 

อีกทั้งงานวิจยัเร่ืองปัจจยัที่ก  าหนดความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของจุฑามาส จรุงกล่ิน (2554) พบวา่ ขนาดของธุรกิจ
มีอิทธิพลในเชิงบวกต่อความสามารถในการท าก าไรของอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืมในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในขณะที่ประสิทธิภาพของพนักงานมีอิทธิพลในเชิงลบต่อ
ความสามารถในการท าก าไร นอกจากน้ียงัพบว่าบริษทัที่ผลิตอาหารและเคร่ืองด่ืมมีความสามารถ
ในการท าก าไรต ่ ากว่าบริษัทที่ผลิตวัตถุ ดิบ อย่างไรก็ตามต้นทุนของวัตถุดิบ สภาพคล่อง 
ประสิทธิภาพการด าเนินงาน และความเขม้แข็งของเงินทุนไม่มีผลกระทบต่อความสามารถในการ
ท าก าไร ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ศรัญญา สิงห์วะราช (2562) ที่ศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วน
ทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการด าเนินงานที่ส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 พบว่า อัตราส่วนสภาพคล่องทาง
การเงินไม่มีความสัมพนัธ์และไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร อาจเป็นเพราะ
อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินเป็นอตัราส่วนที่วดัถึงผลระยะสั้นของกิจการและเป็นการบ่งบอก
ถึงความสามารถในการท าก าไรซ่ึงเป็นผลการด าเนินงานในระยะยาว ส่วนงานวิจยัของ วิกานดา       
ใจสมุทร (2558) ที่ศึกษาอิทธิพลของปริมาณหน้ีที่ไม่ก่อให้เกิดรายได ้(NPLs) ต่อความสามารถใน
การท าก าไรของธนาคารพาณิชยท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า ปริมาณ
สินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได ้ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของธนาคารพาณิชยใ์น
ประเทศไทย 

จากการทบทวนวรรณกรรม ผูว้จิยัสรุปรายละเอียดผลงานที่ศึกษาโดยแสดงรายละเอียด
ตามตารางที่ 2.1 และ ตารางที่ 2.2 ดงัน้ี 
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ตารางที่ 2.1  สรุปผลงานวจิยัที่ศึกษาเก่ียวกบัความสามารถในการท าก าไร 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
อจัฉรา ปวงปัน 
(2549) 

ผลการศึกษาพบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุก่อสร้างและ
อุตสาหกรรมพาณิชยมี์อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัรา
หมุนเวียนของสินทรัพย์แตกต่างกัน ในขณะที่อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยไ์ม่แตกต่างกัน เม่ือพิจารณาใน
รายละเอียด พบว่า กลุ่มวสัดุก่อสร้างมีความคล่องตวัใน
การด าเนินงานของกิจการสูงกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชย ์
ท  าใหมี้ความสามารถในการช าระหน้ีเม่ือครบก าหนดไดสู้ง
กวา่ ในขณะที่กลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชยมี์ประสิทธิภาพใน
การด าเนินงานสูงกว่ากลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุก่อสร้าง ซ่ึง
แสดงถึงกลุ่มอุตสาหกรรมพาณิชย ์ผูบ้ริหารสามารถหา
รายได้และก าไรที่จะเกิดขึ้ นจากสินทรัพยท์ั้ งหมดได้มี
ประสิทธิภาพมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมวสัดุก่อสร้าง 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROA 

รัศมี ศรีลาวงศ ์
(2561) 

จากการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินที่มีผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพย ์พบวา่ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อัตราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนความสามารถ
ในการช าระหน้ี ไม่มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพย ์

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

ฐิภทัรา 
ดิตยานนัทกูล 
(2559) 

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
พบวา่ อตัราส่วนสภาพคล่องมีความสมัพนัธก์บัอตัรามูลค่า
หุน้ทางบญัชีต่อหุน้ 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
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ตารางที่ 2.1  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
นฤมลวรรณ์ 
ตั้งกิจเจริญพร 
(2558) 

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนและ
ความสามารถในการด า เนินงาน ผ่านแบบจ าลอง 3 
แบบจ าลอง พบวา่ 

แบบจ าลองที่  1 ศึกษาความสัมพันธ์ผ่านอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์พบว่าอตัราส่วนหน้ีสินทั้งหมด
ต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมดของบริษทัมีความสัมพนัธ์เชิง
ลบกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ ในขณะที่ไม่
สามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพย ์
มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

แบบจ าลองที่  2 ศึกษาความสัมพันธ์ผ่านอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น พบว่าอตัราส่วนหน้ีสิน
ทั้ งหมดต่ อ ส่ วนของ เ จ้าของทั้ งหมดของบ ริษัท มี
ความสัมพนัธ์เชิงลบกับอัตราผลตอบแทนของส่วนของ
เจา้ของ และไม่สามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนหน้ีสินระยะ
ยาวต่อสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนของส่วนของ
เจา้ของมีความสมัพนัธก์นัทางสถิต ิ
แบบจ าลองที่ 3 ศึกษาความสมัพนัธผ์า่นอตัราส่วน Q (TQ) 
พบวา่อตัราส่วนหน้ีสินทั้งหมดต่อส่วนของเจา้ของทั้งหมด
ของบริษัทมีความสัมพนัธ์เชิงลบกับอัตราส่วน Q (TQ) 
และไม่สามารถสรุปได้ว่าอัตราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อ
สินทรัพยมี์ความสมัพนัธ์เชิงบวกทางสถิติกบัอตัราส่วน Q 
(TQ) 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 
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ตารางที่ 2.1  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
มาโนช 
สูอ าพนั (2552) 

ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์ 
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยท์ั้งในกลุ่ม SET50 และ MAI 
ไดแ้ก่ ราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่ม SET50 มีความสัมพนัธ์กบั
อัตราส่วนทางการเงินทั้งหมด 4 อัตราส่วน ได้แก่ อัตรา
ผลตอบแทนต่อยอดขาย, อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ,์ 
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น, ก าไรสุทธิต่อหุ้น 
และราคาตามบญัชีต่อหุน้ 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

สมชาย แสงศิริ 
(2553) 

ผลการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก  าไรของ
บริษัทจากอัตราส่วนทางการเงิน 4 อัตรา คือ  อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนจากการ
ด าเนินงาน อัตราผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ และอัตรา
ผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น พบว่า บริษทั การบินไทย 
จ ากดั (มหาชน) สามารถท าก าไรจากการประกอบกิจการ
ได ้เน่ืองจากผลการวิเคราะห์จากทั้ง 4 อตัราส่วนมีค่าเป็น
บวก ส่วนปี 2551 ไม่สามารถท าก าไรจากการประกอบ
กิจการได้เพราะผลการวิ เคราะห์มีค่ า เ ป็นลบ ทั้ ง  4 
อตัราส่วน เน่ืองจากบริษทัประสบปัญหาขาดทุนจากการ
ด าเนินงาน 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

ศศิวมิล 
หนูกลาง 
(2554) 

จากการศึกษาปัจจัยที่ มีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น พบว่า
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ความสามารถในการ
จ่ายดอกเบี้ยไม่มีความสมัพนัธก์บัก าไรสุทธิต่อหุน้ 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
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ตารางที่ 2.1  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
ซยันุบดิน 
จินตรา (2560) 

ผลการศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งความสามารถในการท า
ก าไรกับอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างระหว่างราคาหุ้น 
พบวา่ 

1.  อัตรา ส่วนก า ไร สุท ธิต่ อ สินท รัพย์ร วม  มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น
บริษทั เอ็ม ดี เอ็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) และบริษทั ผลิตไฟฟ้า
ราชบุรี โฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) 

2. อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น
บริษทั เอ็ม ดี เอ็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) 

3. อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อรายได ้มีความสมัพนัธก์บั
อัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นบริษัท เด็มโก้ 
จ  ากัด (มหาชน) บริษัท ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ  ากัด 
(มหาชน) และบริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) 

4. อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อรายได ้มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้น
บริษทั เด็มโก ้จ  ากดั (มหาชน) และบริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั 
(มหาชน) 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

วกิานดา 
ใจสมุทร 
(2558) 

จากการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ พบว่า ปริมาณสินเช่ือ
ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได ้ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROA 
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ตารางที่ 2.1  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
อญัชลี 
เมืองเจริญ 
(2563) 

ผลการศึกษาพบว่า สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรทางด้านอตัราผลตอบแทน
จากส่วนของผู ้ถือหุ้น ทางด้านอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยอ์ตัราส่วนน้ีแสดงถึงสภาพคล่องทางการเงินจะ
สามารถบอกได้ว่าธุรกิจมีความสามารถในการช าระหน้ี
หรือมีความสามารถในการเปล่ียนสินทรัพยใ์ห้เป็นทุนได้ดี
มากน้อยเพียงใด หากธุรกิจมีสภาพคล่องสูงแสดงให้เห็น
ว่าธุรกิจสามารถที่จะน าทุนดังกล่าวไปก่อให้เกิด รายได้
และก าไรแก่ธุรกิจไดซ่ึ้งก็จะส่งผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรและส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพยใ์นล าดับ
ถดัไปดว้ยเช่นกนั 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

ศรัญญา 
สิงห์วะราช 
(2562) 

ผลการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้น
ประสิทธิภาพการด าเนินงานที่ส่งผลต่อความสามารถใน
การท าก าไร พบว่า อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินไม่มี
ความสัมพนัธ์และไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท า
ก าไร อาจเป็นเพราะอตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินเป็น
อัตราส่วนที่วดัถึงผลระยะสั้นของกิจการและเป็นการบ่ง
บอกถึงความสามารถในการท าก าไรซ่ึงเป็นผลการ
ด าเนินงานในระยะยาว 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
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ตารางที่ 2.1  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
เปรมารัช 
วลิาลยั, 
พทัธนนัท ์
เพชรเชิดชู 
และศิริเดช 
ค าสุพรหม 
(2563) 

ผลการศึกษา พบวา่ การจดัการก าไรผา่นการใช้ดุลย
พินิจในการสร้างรายการทางธุรกิจพิจารณาจากการ
ประมาณค่าผิดปกติจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด า เ นินงาน มีความสัมพันธ์ ในทิศทาง เ ดียวกันกับ
ความสามารถในการท าก าไรในอนาคต ทางตรงกันขา้ม
การจดัการก าไรผ่านการใชดุ้ลยพินิจในการสร้างรายการ
ทางธุรกิจการประมาณค่าผดิปกติจากค่าใชจ่้ายในดุลยพินิจ
ของผู ้บ ริหารการส า รองค่ า เผื่ อห น้ีสงสัยจะ สูญ มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถใน
การท าก าไรในอนาคต การจดัการก าไรผ่านรายการคงคา้ง
ไม่มีความสัมพนัธ์กับความสามารถในการท าก าไรใน
อนาคต 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROA 

Amin and 
Jamil (2015) 

ผลการด าเนินงานของบริษทัวดัจากผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นและผลตอบแทนจากสินทรัพย ์พบว่า
หน้ีสินระยะสั้นต่อสินทรัพยร์วมมีผลในเชิงบวกอย่างมี
นยัส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 

Nasimi (2016) ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผู ้ถือ หุ้น มีผลกระทบใน เชิงลบอย่า งมีนัยส าคัญต่ อ
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และผลตอบแทนจากเงินลงทุนมี
ผลกระทบเชิงบวกอยา่งมีนัยส าคญัต่อผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น นอกจากน้ียงัพบว่าการครอบคลุมดอกเบี้ ยมี
ผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อผลตอบแทนต่อ
สินท รัพย์ ผลตอบแทนต่อ ส่วนของผู ้ ถื อ หุ้น  และ
ผลตอบแทนจากเงินลงทุน 

ความสามารถ
ในการท าก าไร 
* ROE 
* ROA 
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ตารางที่ 2.2  สรุปผลงานวจิยัที่ศึกษาเก่ียวกบัประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
ณัฐพล 
จนัทราภรณ์ 
(2559) 

ผลการศึกษาพบว่า ระดับการก ากับดูแลกิจการที่
ได้รับการจดัอนัดับและประเมินผลการก ากบัดูแลกิจการ
โดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย ใน
ภาพรวมมีความสัมพนัธ์กับความสามารถในการบริหาร
สินทรัพยข์องกลุ่มธุรกิจสินคา้อุตสาหกรรมในด้านอัตรา
การหมุนของสินคา้ และอตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม 
ซ่ึงมีลกัษณะความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ 
หากบริษทัไดรั้บการจดัอนัดบัและประเมินผลในเกณฑ์ที่
สูงจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพย์
เก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้นสูงขึ้นตามไปดว้ย และ
หากบริษทัไดรั้บการจดัอนัดบัและประเมินผลในเกณฑ์ที่
ต  ่ าจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพย์
เก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้นต ่าลงไปดว้ยเช่นกนั 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

ภาณุพงศ ์
ตรีสกุลพงษ ์, 
จตุร์วทิย ์
เขียวชะอุ่ม 
และ จิรารัช 
พพิฒัน์นรา
พงศ ์(2563) 

ผลการศึกษาพบว่า  อัตราส่วนทางการเ งินมี
ความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนจากหลักทรัพยข์องทั้ ง 2 
บริษัท โดยอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ (ART) มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับผลตอบแทนจาก
หลกัทรัพย ์เน่ืองจากถา้กิจการไดรั้บช าระหน้ีเพิ่มขึ้น ก็จะ
ท าใหมี้ผลตอบแทนมากขึ้น 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
ปวณีา แซ่จู 
และ เบญจพร 
โมกขะเวส 
(2564) 

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน
กับ มูลค่ า กิ จการของบ ริษัทที่ จดทะ เบี ยนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ พบวา่ 

1. วดัค่าโดยใชมู้ลค่ากิจการ พบวา่ อตัราก าไรขั้นตน้
มีความสมัพนัธก์บัมูลค่ากิจการ เพราะก าไรขั้นตน้ก็เป็นตวั
ที่บ่งบอกถึงผลการประสิทธิภาพในการด าเนินงานของ
กิจการ ณ วันเวลาเดียวกัน และแสดงให้เห็นว่าอัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วมก็มีความสัมพนัธ์กับมูลค่า
กิจการเช่นกนั 

2. วดัค่าโดยใชอ้ตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้ 
พบวา่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนมีความสมัพนัธก์บัมูลค่า
กิจการ เพราะเงินทุนหมุนเวียนก็เป็นตวัที่บ่งบอกถึงสภาพ
คล่องในการด าเนินงานของกิจการ ณ วนัเวลาเดียวกนั และ
อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมก็มีความสัมพนัธ์กับ
มูลค่ากิจการเช่นกนั 

3. วดัค่าโดยใชอ้ตัราก าไรต่อหุ้น พบว่า อตัราก าไร
ขั้นตน้มีความสมัพนัธก์บัมูลค่ากิจการ เพราะก าไรขั้นตน้ก็
เป็นตวัที่บ่งบอกถึงผลการประสิทธิภาพในการด าเนินงาน
ของกิจการ ณ วนัเวลาเดียวกนั และแสดงให้เห็นว่าอัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วมก็มีความสัมพนัธ์กับมูลค่า
กิจการเช่นกนั 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
ณัฐพล 
วชิรมนตรี 
(2561) 

จากผลการศึกษาพบว่า อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี
การคา้และผลตอบแทนจากหลกัทรัพยไ์ม่มีความสัมพนัธ์
กนั 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

ดสักร สีดา 
(2561) 

ผลการศึกษาพบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มที่ส่งผลต่อมูลค่าตาม
ราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ ซ่ึง
อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เป็นอัตราส่วนที่ใช้วดั
ความ  สามารถในการเ รียก เก็บหน้ีทางการค้า  โดย
อตัราส่วนน้ีจะบ่งช้ีถึงจ านวนคร้ังโดยเฉล่ียในรอบปีบญัชีที่
บริษทัไดเ้รียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ โดยทัว่ไปหากค่า
อตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการแปร
ลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

นฤพนธ ์
สุขสมยา 
(2560) 

ผลการศึกษาพบว่า ขนาดของกิจการมีผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม ธุรกิจ
การแพทยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือขนาด
ของกิจการเพิม่ขึ้น ส่งผลใหส้ามารถท าก าไรเพิม่ขึ้น 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

ธงชยั กิจเจริญ
รุ่งโรจน์ (2561) 

ผลการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนและ
ตน้ทุนของเงินทุนกบัคุณภาพก าไร พบว่า คุณภาพก าไรมี
ความสัมพนัธ์ตรงขา้มกบัขนาดของกิจการ โอกาสเติบโต 
และมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับต้นทุนของ
หน้ีสิน กล่าวคือบริษทัที่มีการจดัการก าไรที่สูงจะมีขนาด
กิจการที่เล็กและโอกาสการเติบโตที่ต  ่า แต่จะมีตน้ทุนของ
หน้ีสินที่เกิดจากการกูย้มืที่สูง 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
ศิวชั จนัทรโชติ 
(2559) 

ผลการศึกษาพบว่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ
มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ผล
การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน และ
ผลการทดสอบสมการถดถอยเชิงซ้อน พบว่า เป็นไปตาม
สมมติฐานที่ตั้ งไว้คือ  ค่ าสัมประสิท ธ์ิความถดถอย
มาตรฐานมีค่าเป็นบวก 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

นฤพล อ่อน
วมิล และ 
พธิาน 
แสนภกัดี 
(2564) 

จากการศึกษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงาน พบวา่ 

1. อัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีโดย
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบี้ ยไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงาน
ต่ออตัราส่วนก าไรต่อหุน้ 

2. อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีในส่วน
ของอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ไม่ส่งผลกระทบ
ต่อผลการด าเนินงานต่ออัตรามูลค่าหุ้นทางบญัชีต่อหุ้น 
และความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ ยส่งผลกระทบต่อผล
การด าเนินงานต่ออัตรามูลค่าหุ้นทางบญัชีต่อหุ้นในเชิง
บวก เพราะนักลงทุนเล็งเห็นแนวโนม้การเจริญเติบโตการ
ด าเนินงานของกิจการในอนาคตค่อนขา้งดี มีความเส่ียง
ทางการเงินอยู่ในระดับที่ยอมรับได้หรือมีโอกาสสร้าง
ก าไรได้สูงขึ้นในอนาคตท าให้นักลงทุนมีโอกาสได้รับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงขึ้นทั้งในรูปของเงินปันผล
และส่วนต่างราคาหุน้  

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
นฤพล อ่อน
วมิล และ 
พธิาน 
แสนภกัดี 
(2564) 

จากการศึกษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อประสิทธิภาพในการ
ด าเนินงาน พบวา่ 

3. อตัราส่วนสภาพคล่องในส่วนของระยะเวลาขาย
สินค้าส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออัตราส่วน
ก าไรต่อหุ้นในเชิงลบ และระยะช าระหน้ีเฉล่ียส่งผล
กระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัราส่วนก าไรต่อหุ้นใน
เชิงบวก 

4. อัตราส่วนสภาพคล่องในส่วนของอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน ระยะเวลาขายสินคา้ ระยะเวลาเก็บหน้ี
เฉล่ีย ระยะช าระหน้ีเฉล่ีย และอตัราหมุนเวยีนเจา้หน้ีการคา้
ไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออัตรามูลค่าหุ้น
ทางบญัชีต่อหุน้  

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

ธนาคารพฒันา
วสิาหกิจ ขนาด
กลางและขนาด
ยอ่มแห่ง
ประเทศไทย 
(2562) 

จากบทความน าเสนอแนวคิดทฤษฎีวงเงินสด (Cash Cycle) 
พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย 
และอัตราหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ไม่ส่งผลกระทบต่อผล
การด าเนินงานต่ออัตราส่วนก าไรต่อหุ้น และแนวคิด
เงินทุนหมุนเวียน คือ เงินทุนที่กิจการตอ้งใช้หมุนเวียน
ส าหรับการด าเนินงานก่อนที่กิจการจะได้รับเงินสดจาก
การขายสินคา้และ บริการ หรือการช าระหน้ีจากลูกหน้ี
การคา้ 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
จิราวฒัน์ 
แสงเป๋า (2559) 

1. ผลการศึกษาปัจจยัความสามารถในการช าระหน้ี 
พบว่า ในช่วงปี พ.ศ.2556 – 2558 มีอิทธิพลในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกบัระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบญัชีใน
ภาพรวมของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม 
SET100 และตลาดหลักทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ ในส่วนของปี 
พ.ศ.2558 มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัระดบัการก่อ
หน้ีสินตามมูลค่าทางบญัชีในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มSET100 โดยบริษทัในกลุ่ม SET100 ที่เป็นบริษทั
ขนาดใหญ่มีสภาพคล่องในการซ้ือขายหลกัทรัพยสู์งและมี
ความสามารถในการท าก าไรที่ ดี  เม่ือมีก าไรจากการ
ด าเนินงานแลว้นั้น จึงท าให้ความสามารถที่จะช าระหน้ีได้
มากเช่นเดียวกนั 

2. ผลการศึกษาปัจจยัด้านขนาดของบริษทั พบว่ามี
อิทธิพลในทิศทางเดียวกันกับระดับการก่อหน้ีสินตาม
มูลค่าทางบญัชีและระดับการก่อหน้ีสินตามมูลค่าราคา
ตลาด แสดงให้เห็นว่าบริษทัที่มีขนาดใหญ่หรือสินทรัพย์
จ  านวนมากนั้นจะสามารถท าการก่อหน้ีไดม้ากกว่าบริษทั
ขนาดเล็ก เน่ืองจากบริษทัขนาดใหญ่สามารถน าสินทรัพย์
เหล่านั้นมาเป็นหลกัประกนัในการก่อหน้ีได ้

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
จุฑามาส 
จรุงกล่ิน 
(2554) 

ผลการศึกษาพบวา่ ขนาดของธุรกิจมีอิทธิพลในเชิงบวกต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของอุตสาหกรรมอาหารและ
เคร่ืองด่ืมในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในขณะที่
ประสิทธิภาพของพนักงานมี อิทธิพลใน เ ชิงลบต่อ
ความสามารถในการท าก าไร 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

โสภณ 
บุญถนอมวงศ ์
(2558) 
 
 

1. จากผลการวิจยัของอตัราหมุนของสินทรัพยร์วมพบว่า 
อัตราหมุนของสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับ
อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ เม่ือบริษทัมีการใชง้านเคร่ืองจกัรหรือ
ทรัพยสิ์นอ่ืนๆ มาผลิตสินคา้ น าไปจ าหน่ายได้เร็ว ท  าให้
เกิดยอดขายหรือรายได้เพิ่มขึ้ น ก็ท  าให้บริษัทมีโอกาส
ไดรั้บผลก าไรเพิม่ขึ้น 
2. จากผลการวิจยัของอตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ พบว่า 
อัตราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั
อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีประสิทธิภาพในการเรียกเก็บ
เงินจากลูกหน้ี หรือเป็นการแปรสภาพลูกหน้ีการคา้เป็น
เงินสด กิจการที่ขายสินคา้และจดัเก็บเงินเป็นจ านวนมาก
ไดเ้ร็ว จึงท าให้มีเงินสดเขา้มาใชใ้นกิจการไดเ้ร็ว ท าให้ผล
ก าไรของบริษทัมีเพิม่ขึ้น 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
โสภณ 
บุญถนอมวงศ ์
(2558) 
 
 
 

3. จากผลการวจิยัของอตัราหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ พบวา่ 
อตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับ
อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีความสามารถที่จะผลิตสินคา้
แลว้น าไปจ าหน่ายไดร้วดเร็ว ท าให้บริษทัมีรายรับได้เร็ว
ขึ้น จึงท าให้บริษทัมีผลก าไรเพิ่มขึ้น ซ่ึงอัตราหมุนเวียน
สินคา้คงเหลือสูงก็แสดงว่าสินคา้สามารถขายไดค้ล่อง แต่
ในทางกลบักนัถา้อตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือต ่า ก็แสดง
วา่เงินทุนของธุรกิจก็จะจมอยูก่บัสินคา้นาน 
4. จากผลการวจิยัของอตัราหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ที่แสดง
ถึงความสามารถช าระหน้ีคืนให้แก่เจา้หน้ีของบริษทั โดย
ปกติแลว้ กิจการยอ่มอยากใหอ้ตัราหมุนเวยีนเจา้หน้ีมีค่าต  ่า 
ซ่ึงหมายถึงการจ่ายเงินช าระเจา้หน้ีชา้ลง ในอุตสาหกรรม
การผลิตเคร่ืองส าอางส่วนใหญ่เจา้หน้ีการคา้จะให้เครดิต
(ยอดซ้ือเช่ือ) กบัโรงงานขนาดเล็กประมาณ 30 วนัถา้ให้  
เครติดนานกวา่นั้น เจา้หน้ีหรือผูจ้  าหน่ายวตัถุดิบและบรรจุ
ภณัฑม์กัจะคิดค่าใชจ่้ายและแฝงเขา้ไปอยูใ่นราคาวตัถุดิบ
หรือบรรจุภัณฑ์ที่ขายให้โรงงาน ผู ้บริหารอาจจะต้อง
พจิารณาเลือกเครดิตที่เหมาะสมกบักิจการ 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
กานต ์วงศเ์ปียง 
(2556) 

จากการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างปัจจัยพื้นฐาน
อตัราส่วนทางการเงินกบัปัจจยัดา้นอารมณ์ของนักลงทุน
ต่ออตัราผลตอบแทนหุน้สามญั พบวา่ 

1. ตลาด SET50 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อัตราการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือ และ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหุ้นสามญั การเงิน
ทั้ง 4 ด้านไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนหุน้สามญัได ้

2. ตลาด MAI อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์
กบัอตัราผลตอบแทนหุน้สามญั แสดงวา่อตัราส่วนทางการ
เงิน 2 ดา้นดงักล่าว ไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของ
อตัราผลตอบแทนหุ้นสามญัได ้ส าหรับอตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหุน้
สามัญในทิศทางเดียวกัน และอัตราการหมุนเวียนของ
สินค้าคงเหลือความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนหุ้น
สามญัในทิศทางตรงกนัขา้ม 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
Assad Naim 
Nasimi and 
Rashid Naim 
Nasimi (2018) 

จากการศึกษาผลกระทบของโครงสร้างเงินทุนต่อการท า
ก าไรของบริษทัในปากีสถาน สามโมเดล พบวา่ 

จากแบบจ าลองที่ 1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้นมีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตราก าไรสุทธิ ส าหรับ
อตัราส่วนหน้ีสินมีผลกระทบในเชิงลบต่ออตัราก าไรสุทธิ 
กล่าวคือ  บริษัทที่ มีอัตราส่วนหน้ีสินสูงกว่า  มีความ
รับผดิชอบมากกวา่ 

จากแบบจ าลองที่ 2 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้น  และอัตราส่วนหน้ีสินมีผลกระทบเชิงลบต่อ
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือ ถ้าอัตราส่วนหน้ีสิน
เพิม่ขึ้น ผลตอบแทนจากสินทรัพยจ์ะลดลง 

จากแบบจ าลองที่ 3 อัตราส่วนหน้ีสินมีผลกระทบ
ในเชิงลบอยา่งไม่มีนัยส าคญัต่อผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้น ส าหรับอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมี
ผลกระทบเชิงบวกอยา่งมีนัยส าคญัต่อผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น กล่าวคือ ระดบัหน้ีที่ธุรกิจมีอาจท าให้บริษทั
ไม่ตอ้งเสียภาษีซ่ึงเพิ่มความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทั 

ประสิทธิภาพใน
การบริหาร
สินทรัพย ์

Mazur (2007) ผลการศึกษาพบว่าโครงสร้างสินทรัพย ์ประสิทธิภาพใน
การท าก าไร ขนาดของบริษทั สภาพคล่อง มีความสมัพนัธ์
ในเชิงลบกับอัตราส่วนหน้ีสิน ในขณะที่ลักษณะเฉพาะ
ของผลิตภณัฑ์ที่มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกับอตัราส่วน
หน้ีสิน 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์
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ตารางที่ 2.2  (ต่อ) 
 

ผูศ้ึกษา 
ประเด็นที่ศึกษา 

ผลการศึกษา ตวัแปรที่ศึกษา 
Muhammad, 
Shah & Islam 
(2014) 

ผลการศึกษาพบว่าหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมี
ความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ และอตัราก าไร
สุทธิ และมีความสัมพันธ์เชิงลบกับผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์และผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น สรุปได้
ว่า ระดับที่เหมาะสมของโครงสร้างเงินทุนจะตอ้งไดรั้บ
การพฒันาเพือ่ใหมี้ประสิทธิภาพตามเป้าหมายของธุรกิจ 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

Ayesha (2010) ผลการศึกษาพบว่า ความสามารถในการจบัตอ้งได ้
ขนาดของบริษทั และการเติบโตของบริษทัมีความสัมพนัธ์
เชิงบวกกับค่าตน้ทุนผนัแปร ส าหรับขนาดของบริษัทมี
ความสัมพนัธ์เชิงลบกับการก่อหน้ีในบริษทัมหาชน แต่
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัการก่อหน้ีในบริษทัเอกชน และ
ส่วนของความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพันธ์ 
เชิงบวกกบัการก่อหน้ีในบริษทัมหาชน แต่มีความสัมพนัธ์
เชิงลบในบริษทัเอกชน 

ประสิทธิภาพ 
ในการบริหาร
สินทรัพย ์

 

 ดังนั้ น โดยสรุปจากที่ศึกษาผลงานวิจัย พบว่ามีหลักฐานต่าง ๆ ที่แสดงให้เห็นชัดว่า
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถในการท าก าไร ในอนาคตมีความเก่ียวขอ้ง
กนั จึงสนใจศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถใน
การท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ 

อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 

(Total Assets Turnover) 

อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ 

(Accounts Receivable Turnover) 

อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 

(Inventory Turnover Ratio) 

ความสามารถในการท าก าไร 

ROE: อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ROA: อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์

ตัวแปรควบคุม 

ขนาดของกิจการ (Firm Size) 

2.3  กรอบแนวคดิในการวิจัย 
 

ตัวแปรต้น       ตัวแปรตาม 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 



 
 

บทที่ 3 
ระเบียบวธิีวจิัย 

 
การวิจัยน้ี เป็นการศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์กับความสามารถ 

ในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นงานวิจยัเชิงปริมาณ 
(Quantitative Research) โดยมีระเบียบวธีิวจิยัดงัรายละเอียดต่อไปน้ี 
 

3.1  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
กลุ่มประชากรในการศึกษา น้ี  คือ  บริษัทที่ จดทะเบียนในตลาดหลักท รัพย ์

แห่งประเทศไทย เก็บขอ้มูลในช่วงระยะเวลา 3 ปีตั้งแต่ปี 2561 – 2563 รวมทั้งส้ิน 658 บริษทั 
จ  านวน 1,869 ขอ้มูล และมีกลุ่มตวัอยา่ง 450 บริษทั จ  านวน 1,317 ขอ้มูล 

 

ตารางที่ 3.1 กลุ่มตวัอยา่งในการศึกษา 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนข้อมูล ปี 2561 - ปี 2563 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 158 
สินคา้อุปโภคบริโภค 123 
ธุรกิจการเงิน 184 
สินคา้อุตสาหกรรม 279 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 474 
ทรัพยากร 160 
บริการ 345 
เทคโนโลยี 146 
หกั บริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (184) 
หกั บริษทัท่ีไม่สามารถเก็บขอ้มูลไดค้รบถว้น (368) 
รวมจ านวนตวัอย่างที่ใช้ในการศึกษา 1,317 
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3.2  เคร่ืองมือที่ใช้ในการศึกษาวิจัยและการสร้างเคร่ืองมือในการวิจัย 
เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี ใช้แบบบนัทึกขอ้มูลโดยการรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ 

จากงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
โดยศึกษาจากงบการเงินที่ มีข้อมูลครบถ้วน ตั้ งแต่ปี  พ.ศ. 2561 – 2563 ระยะเวลา 3 ปี 
ท าการค านวณหาอตัราส่วนที่ใช้เป็นตวัวดัประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์ความสามารถ 
ในการท าก าไร และตวัแปรควบคุม 
 
3.3  วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล 

การศึกษาคร้ังน้ี ผู ้วิจัยเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ จากงบการเงินและอัตราส่วน 
ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยฐานขอ้มูลออนไลน์จาก 
www.setsmart.com ซ่ึง เป็นข้อมูลทางการบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2561 – 2563 ระยะเวลา 3 ปี 

 
3.4  วิธีการวิเคราะห์ข้อมูลหรือสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

1.  การวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่  ค่าเฉล่ีย ค่าสูงสุด ค่าต  ่าสุด และ 
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพื่อวิเคราะห์ลักษณะทัว่ไปของประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย  ์
กบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2.  ทดสอบสมมติฐานของประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการ 
ท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้เทคนิคการวิเคราะห์ 
การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) เพือ่วเิคราะห์ความสมัพนัธ์ 

โดยที่สมมติฐานของการศึกษา คือ 
H1 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H2 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษทัมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H3 อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษทัมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั 

กบัความสามารถในการท าก าไร 
H4 ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 
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ได้พัฒนาสมมติฐานมาจาก Assad Naim Nasimi and Rashid Naim Nasimi (2018)       
ไดด้งัน้ี 

สมการที่ 1 
ROEi,t = β0 + β1TATRi,t + β2ARTRi,t + β3ITRi,t + β4SIZEi,t + ɛi,t 
โดยที่ 

ROE อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 
TATR อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
ARTR อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) 
ITR อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) 
SIZE ขนาดของกิจการ โดยคิดจากลอการิธึมของสินทรัพยข์องบริษทั i ในปีที่ t 
ɛ ค่าความคลาดเคล่ือน 
i บริษทั 
t ปีที่เก็บขอ้มูล 
 

สมการที่ 2 
ROAi,t = β0 + β1TATRi,t + β2ARTRi,t + β3ITRi,t + β4SIZEi,t + ɛi,t 
โดยที่ 

ROA อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ (Return on Asset) 
TATR อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
ARTR อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) 
ITR อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) 
SIZE ขนาดของกิจการ โดยคิดจากลอการิธึมของสินทรัพยข์องบริษทั i ในปีที่ t 
ɛ ค่าความคลาดเคล่ือน 
i บริษทั 
t ปีที่เก็บขอ้มูล 

 



 
 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
การศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไร 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในคร้ังน้ีแบ่งการน าเสนอเป็น 4 ส่วน 
มีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

4.1  การวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนาของตวัแปร 
4.2  การวเิคราะห์ความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปร 
4.3  การวเิคราะห์สมมติฐาน 

4.3.1  อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

4.3.2  อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษัทมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

4.3.3  อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษัทมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

4.3.4  ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถ 
ในการท าก าไร 

 
4.1 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนาของตัวแปร (Descriptive Statistics) 

ในการศึกษาคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดว้ิเคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนาเพื่อตอ้งการทราบคุณลกัษณะ
ทั่วไปของตัวแปรที่ ศึกษา โดยใช้สถิติต่าง ๆ ประกอบด้วย ค่าต  ่ าสุด (Minimum) ค่าสูงสุด 
(Maximum)  ส ถิ ติส าห รับการวัดค่ ากลางของข้อ มูล  คื อ  ค่ า เฉ ล่ี ย  (Mean)  ส ถิติส าห รับ 
การวัดการกระจายของข้อมูล คือ ค่าเบี่ยงเบน (Standard Deviation) ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
แสดงรายละเอียดในตารางที่ 4.1 ดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที่ 4.1 ค่าสถิติเชิงพรรณา 
 

ตวัแปร Min Max Mean Std. Dev 

ROE -96.15 79.78 5.17 15.36 
ROA -40.31 59.97 5.08 8.05 
TATR 0.01 5.56 0.78 0.62 
ITR 0.01 213.54 12.92 20.96 
ARTR 0.02 281.53 13.51 26.07 
SIZE 5.01 9.41 6.85 0.67 

 
ตารางที่ 4.2 รายละเอียดตวัแปรที่ใชใ้นการศึกษา 
 

ตวัแปร ค าอธิบาย 
ROE อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
ROA อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์
TATR อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม 
ITR อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 
ARTR อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ 
SIZE ขนาดของกิจการ โดยคิดจากลอการิธึมของสินทรัพยข์องบริษทั i ในปีที่ t 
ɛ ค่าความคลาดเคล่ือน 
i บริษทั 
t ปีที่เก็บขอ้มูล 

 
จากการวิเคราะห์ตารางที่ 4.1 แสดงให้เห็นว่าประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์

มีความสัมพันธ์กับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ดงัน้ี 

1.  อัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น (ROE) มีค่าต  ่าสุด(Min) ร้อยละ -96.15 ค่าสูงสุด
(Max) ร้อยละ 79.78 ค่าเฉล่ีย(Mean) ร้อยละ 5.17 และค่าเบี่ยงเบน(Std. Dev) ร้อยละ 15.36  
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2.  อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ (ROA) มีค่าต  ่าสุด(Min) ร้อยละ -40.31 ค่าสูงสุด
(Max) ร้อยละ 59.97 ค่าเฉล่ีย(Mean) ร้อยละ 5.08 และค่าเบี่ยงเบน(Std. Dev) ร้อยละ 8.05 

3.  อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover)  มีค่าต  ่ า สุด(Min) 
ร้อยละ 0.01 ค่าสูงสุด(Max) ร้อยละ 5.56 ค่าเฉล่ีย(Mean) ร้อยละ 0.78 และค่าเบี่ยงเบน(Std. Dev) 
ร้อยละ 0.62 

4.  อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ( Inventory Turnover Ratio) มีค่าต  ่าสุด(Min) 
ร้อยละ 0.01 ค่าสูงสุด(Max) ร้อยละ 213.54 ค่าเฉล่ีย(Mean) ร้อยละ 12.92 และค่าเบี่ยงเบน 
(Std. Dev) ร้อยละ 20.96 

5.  อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) มีค่าต  ่าสุด(Min) 
ร้อยละ 0.02 ค่าสูงสุด(Max) ร้อยละ 281.53 ค่าเฉล่ีย(Mean) ร้อยละ 13.51 และค่าเบี่ยงเบน 
(Std. Dev) ร้อยละ 26.07 

6.  ขนาดของกิจการ มีค่าต  ่าสุด(Min) ร้อยละ 5.01 ค่าสูงสุด(Max) ร้อยละ 9.41 ค่าเฉล่ีย
(Mean) ร้อยละ 6.85 และค่าเบี่ยงเบน(Std. Dev) ร้อยละ 0.67 
 
4.2  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร (Correlation Coefficient) 

ในการศึกษาน้ีมีการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรต้น ใช้การวิเคราะห์
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของเพียร์สัน (r) เพื่อดูความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรก่อนการวิเคราะห์ 
การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่าง 
ตัวแปรต้นและตัวแปรตามพร้อมทั้ งตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระด้วยกัน 
โดยหากค่าสัมประสิทธ์ิสหพันธ์เป็นลบ แสดงว่ามีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม 
แต่หากค่าเป็นบวก แสดงว่ามีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน และหากมีค่าเป็น 0 แสดงว่า 
ตวัแปรทั้งสองไม่มีความสมัพนัธต์่อกนั ค่า r ที่ไดจ้ากการวเิคราะห์ขอ้มูลค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์
อธิบายถึงระดบัของค่า r ดงัน้ี (ชูศรี วงศรั์ตนะ, 2553 อา้งใน ปนดัดา วงษศิ์ริ, 2563) 

1. ถา้ค่า r เขา้ใกล ้1 หรือประมาณ 0.70 – 0.90 ถือวา่มีความสมัพนัธอ์ยูใ่นระดบัสูง 
2. ถ้าค่า r เขา้ใกล้ 0.50 หรือประมาณ 0.30 – 0.70 ถือว่ามีความสัมพนัธ์อยู่ในระดบั  

ปานกลาง 
3. ถา้ค่า r เขา้ใกล ้0.00 หรือประมาณ 0.00 – 0.30 ถือวา่มีความสมัพนัธอ์ยูใ่นระดบัต ่า 
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4. ถา้ค่า r เป็น 0 แสดงว่าไม่มีความสัมพนัธ์กนัในเชิงเส้นตรง แต่อาจมีความสัมพนัธ์ 
ในรูปแบบอ่ืน 

จากการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของตัวแปรกับประสิทธิภาพในการ 
บริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย พบว่าผลการวิเคราะห์ไม่มีตัวแปรตัวใดที่ มีความสัมพันธ์จนเกิดปัญหา 
โดยผูว้จิยัไดจ้  าแนกตวัแปรในตารางที่ 4.3 ดงัน้ี 
 
ตารางที่ 4.3 การวเิคราะห์ความสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปร (Correlation Coefficient) 
 

 
หมายเหตุ **มีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.01 

    * มีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั 0.05 
 

จากตารางที่ 4.3 เป็นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของตัวแปรประสิทธิภาพในการ 
บริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย  เม่ือพจิารณาค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปรแต่ละคู่ พบวา่ 

1. อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตราหมุนเวียนของ 
สินค้าคงเหลือ แต่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า ขนาดของกิจการ 
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
อาจกล่าวได้ว่า ถ้าอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มมากขึ้ นจะส่งผลให้อัตราหมุนเวียน 

 TATR ITR ARTR SIZE ROA ROE 
TATR 1.000      
ITR -0.014 1.000     
ARTR 0.084** -0.041 1.000    
SIZE -0.084** 0.018 0.149** 1.000   
ROA 0.244** -0.002 0.083** 0.158** 1.000  
ROE 0.254** -0.005 0.112** 0.177** 0.858** 1.000 
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ของลูกหน้ีการคา้ อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิม่ขึ้น และ
กิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น 

2. อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ไม่มีความสัมพนัธ์กับความสามารถในการ 
ท าก าไร อาจกล่าวไดว้า่ อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือไม่ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไร
เพิม่ขึ้นหรือลดลง 

3. อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของ 
สินค้าคงเหลือ แต่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ขนาดของกิจการ 
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
อาจกล่าวได้ว่า ถ้าอัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เพิ่มมากขึ้นจะส่งผลให้อัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มขึ้น และ
กิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น 

4. ขนาดของกิจการ ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ 
แต่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า 
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
อาจกล่าวไดว้า่ ถา้กิจการมีขนาดใหญ่จะส่งผลใหอ้ตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราหมุนเวียน
ของลูกหน้ีการคา้ อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้เพิม่ขึ้น 

5. อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของ 
สินค้าคงเหลือ แต่มีความสัมพนัธ์กับอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อัตราหมุนเวียนของ 
ลูกหน้ีการค้า ขนาดของกิจการ และอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
อาจกล่าวได้ว่า ถ้าอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยเ์พิ่มมากขึ้นจะส่งผลให้อัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม อตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ และอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มขึ้น และ
กิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น 

6. อัตราผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้น ไม่ มีความสัมพันธ์กับอัตราหมุนเวียนของ 
สินค้าคงเหลือ แต่มีความสัมพนัธ์กับอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อัตราหมุนเวียนของ 
ลูกหน้ีการค้า ขนาดของกิจการ และอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย ์อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 
อาจกล่าวได้ว่า ถ้าอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มมากขึ้ นจะส่งผลให้อัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม อตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ และอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยเ์พิ่มขึ้น และ
กิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น 



57 

4.3  การวิเคราะห์สมมติฐาน 
การศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไร 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้การวิเคราะห์สมการถดถอย
พหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  

จากการศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงัตารางที่ 4.4 และ 4.5 ดงัน้ี 
 
ตารางที่ 4.4  การวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่ มีความสัมพนัธ์กับอัตรา

ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (ROE) 
 

Enter Method 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients            t P Value 

B Std. Error Beta 
(Constant) -30.042 4.196  -7.160 0.000 
TATR 6.530 0.650 0.264 10.053 0.000 
ITR -0.001 0.019 -0.000 -0.063 0.950 
ARTR 0.036 0.016 0.061 2.308 0.021 
SIZE 4.330 0.602 0.191 7.187 0.000 
 

จากตารางที่  4.4 เป็นการวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ที่ มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ พบวา่ 

สมการที่ 1 ROEi,t = β0 + β1TATRi,t + β2ARTRi,t + β3ITRi,t + β4SIZEi,t + ɛi,t 
1.  ผลการวิเคราะห์ H1 อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 

ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 
จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม พบว่า อัตราหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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2.  ผลการวิเคราะห์ H2 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษทัมีความสัมพนัธ ์
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวเิคราะห์อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ พบวา่ อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ี
การคา้มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

3.  ผลการวิเคราะห์ H3 อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ พบว่า อัตราหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

4.  ผลการวิเคราะห์ H4 ขนาดของกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดี ยวกัน 
กบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวเิคราะห์ขนาดของกิจการ พบวา่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เ ดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู ้ถือ หุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย 

 
ตารางที่ 4.5  การวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่มีความสัมพนัธ์ก ับอัตรา

ผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) 
 

Enter Method 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients              t P Value 

B Std. Error Beta 
(Constant) -11.835 2.219  -5.334 0.000 
TATR 3.307 0.343 0.255 9.628 0.000 
ITR 2.761 0.010 0.000 0.003 0.998 
ARTR 0.011 0.008 0.036 1.342 0.180 
SIZE 2.072 0.319 0.174 6.503 0.000 
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จากตารางที่  4.5 เป็นการวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ที่ มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์พบวา่ 

สมการที่ 2 ROAi,t = β0 + β1TATRi,t + β2ARTRi,t + β3ITRi,t + β4SIZEi,t + ɛi,t 
1.  ผลการวิเคราะห์ H1 อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 

ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 
จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม พบว่า อัตราหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2.  ผลการวิเคราะห์ H2 อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษทัมีความสัมพนัธ ์
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวเิคราะห์อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ พบวา่ อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ี
การค้าไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

3.  ผลการวิเคราะห์ H3 อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ พบว่า อัตราหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

4.  ผลการวิเคราะห์ H4 ขนาดของกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดี ยวกัน 
กบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวเิคราะห์ขนาดของกิจการ พบวา่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักท รัพย  ์
แห่งประเทศไทย 
 
 
 
 



 
 

บทที่ 5 
บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไร 

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีว ัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์ระหว่างประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์ับความสามารถในการท าก าไร 
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

การสรุปผลและอภิปรายผลการศึกษา  ผู ้วิจัยจะน า เสนอสรุปผลการศึกษา 
ตามวัตถุประสงค์และการอภิปรายผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลจากการทบทวนวรรณกรรม  
เพื่อเป็นการสนับสนุนผลการศึกษา นอกจากน้ี ยงัมีการน าเสนอข้อจ ากัดและข้อเสนอแนะ 
ส าหรับการศึกษาในอนาคต โดยมีรายละเอียดตามล าดบัดงัน้ี 

5.1  สรุปผลการศึกษา 
5.2  อภิปรายผลการศึกษา 
5.3  ประโยชน์ที่ไดรั้บ 

5.4  ขอ้เสนอแนะ 

 
5.1  สรุปผลการศึกษา 

สรุปผลการศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีรายละเอียดดงัน้ี 

5.1.1 วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่มีความสัมพนัธ์ก ับอตัราผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้ 

5.1.1.1  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 1 (H1) อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของ
บริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียน 
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ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้น 
ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรเพิม่ขึ้น และในทางกลบักนั เม่ืออตัราหมุนเวยีนของสินทรัพย์
รวมลดลง ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 

5.1.1.2  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 2 (H2) อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า 
ของบริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้าของบริษัทมีความสัมพันธ์ 
ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้ามี
ความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียน  
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เพิ่มขึ้น 
ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรเพิ่มขึ้น และในทางกลบักนั เม่ืออตัราหมุนเวียนของลูกหน้ี
การคา้ลดลง ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 

5.1.1.3  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 3 (H3) อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของ
บริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือของบริษัทมีความสัมพนัธ ์
ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
ไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย หมายความวา่ อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือไม่ส่งผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไร 

5.1.1.4  ผลการวเิคราะห์สมมติฐานที่ 4 (H4) ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิ เคราะ ห์ขนาดของ กิจการ มีความสัมพันธ์ ในทิศทาง เ ดี ยวกัน 
กับความสามารถในการท าก าไร พบว่า ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 
กับอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมายความวา่ เม่ือกิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรเพิม่ขึ้น และในทาง
กลบักนั เม่ือกิจการมีขนาดเล็กลง ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 
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5.1.2  วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
ของสินทรัพย ์

5.1.2.1  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 1 (H1) อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของ
บริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษัทมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้น 
ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรเพิม่ขึ้น และในทางกลบักนั เม่ืออตัราหมุนเวยีนของสินทรัพย์
รวมลดลง ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 

5.1.2.2  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 2 (H2) อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของ
บริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้าของบริษัทมีความสัมพันธ์ 
ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย หมายความวา่ อตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ไม่ส่งผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไร 

5.1.2.3  ผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 3 (H3) อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของ
บริษทัมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือของบริษัทมีความสัมพนัธ ์
ในทิศทางเดียวกันกับความสามารถในการท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย หมายความวา่ อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือไม่ส่งผลต่อความสามารถในการ
ท าก าไร 

5.1.2.4  ผลการวเิคราะห์สมมติฐานที่ 4 (H4) ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

จากผลการวิ เคราะ ห์ขนาดของ กิจการ มีความสัมพันธ์ ในทิศทาง เ ดี ยวกัน 
กับความสามารถในการท าก าไร พบว่า ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 
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กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมายความวา่ เม่ือกิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรเพิม่ขึ้น และในทาง
กลบักนั เม่ือกิจการมีขนาดเล็กลง ส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลง 
 
5.2  อภิปรายผลการศึกษา 

การอภิปรายผลการศึกษาประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จากผลการวิเคราะห์ขอ้มูลใน
บทที่ 4 ซ่ึงผูว้จิยัไดอ้ภิปรายผลการศึกษาไวด้งัน้ี 

5.2.1  วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้ พบวา่ 

5.2.1.1  ผลการวิเคราะห์อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบวา่ อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนั
กับอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้น ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไร
เพิ่มขึ้น และในทางกลับกนั เม่ืออัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมลดลง ส่งผลให้ความสามารถ 
ในการท าก าไรลดลง สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) พบวา่ อตัราหมุนของ
สินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธเ์ชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ เม่ือบริษทัมีการใช้งานเคร่ืองจกัรหรือทรัพยสิ์นอ่ืน ๆ มาผลิตสินคา้ น าไป
จ าหน่ายไดเ้ร็ว ท าใหเ้กิดยอดขายหรือรายไดเ้พิม่ขึ้น ก็จะท าใหบ้ริษทัมีโอกาสไดรั้บผลก าไรเพิม่ขึ้น  

รวมถึงงานวิจัยของ ปวีณา  แซ่ จู  และ  เบญจพร โมกขะเวส  (2564)  พบว่า  
จากการวดัค่าโดยใชมู้ลค่ากิจการ และวดัค่าโดยใชอ้ตัราก าไรต่อหุ้น ผลคืออตัราก าไรขั้นตน้ และ
อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่ากิจการ และจากการ
วดัค่าโดยใช้อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น ผลคืออัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่ากิจการ และงานวิจยัของ ณัฐพล จนัทราภรณ์ 
(2559) พบวา่ระดบัการก ากบัดูแลกิจการในภาพรวมมีความสมัพนัธก์บัความสามารถในการบริหาร
สินทรัพยข์องกลุ่มธุรกิจสินคา้อุตสาหกรรมในดา้นอัตราการหมุนของสินคา้ และอตัราการหมุน 
ของสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีลกัษณะความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ หากบริษทัไดรั้บการ
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จดัอนัดบัและประเมินผลในเกณฑท์ี่สูงจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพยเ์ก่ียวกับ
สินคา้และสินทรัพยร์วมนั้นสูงขึ้นตามไปดว้ย และหากบริษทัไดรั้บการจดัอนัดบัและประเมินผลใน
เกณฑท์ี่ต  ่าจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพยเ์ก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้น
ต ่าลงไปดว้ยเช่นกนั 

จากผลการศึกษาสรุปไดว้า่ อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น หมายความว่าบริษทัมีการน าสินทรัพยไ์ปใชป้ระโยชน์
ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพจึงท าใหมี้รายไดเ้พิม่ขึ้น ส่งผลให ้ผูถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนที่สูงขึ้น 

5.2.1.2  ผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบวา่ อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั
กับอัตราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เพิ่มขึ้น ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไร
เพิ่มขึ้น และในทางกลบักนั เม่ืออัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ลดลง ส่งผลให้ความสามารถ 
ในการท าก าไรลดลง สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) พบวา่ อตัราหมุนเวยีน
ลูกหน้ีการคา้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัรา
ก าไรสุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีประสิทธิภาพในการเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ี หรือแปรสภาพลูกหน้ี
การคา้เป็นเงินสด กิจการที่ขายสินคา้และจดัเก็บเงินเป็นจ านวนมากไดเ้ร็ว จึงท าใหมี้เงินสดเขา้มาใช้
ในกิจการไดเ้ร็ว เช่นเดียวกบังานวิจยัของ ภาณุพงศ ์ตรีสกุลพงษ ์จตุร์วิทย ์เขียวชะอุ่ม และจิรารัช 
พพิฒัน์นราพงศ ์(2563) พบวา่อตัราส่วนทางการเงินมีความสมัพนัธก์บัผลตอบแทนจากหลกัทรัพย์
ของทั้ ง 2 บริษัท โดยอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้ามีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน 
กบัผลตอบแทนจากหลกัทรัพย ์เน่ืองจากถา้กิจการไดรั้บช าระหน้ีเพิ่มขึ้นก็จะท าให้มีผลตอบแทน
มากขึ้น 

ในทางกลบักนั งานวจิยัของ ดสักร สีดา (2561) พบวา่อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มที่ส่งผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์ โดยอตัราส่วนน้ีจะบ่งช้ีถึงจ านวนคร้ังโดยเฉล่ียในรอบปีบญัชีที่บริษทัไดเ้รียกเก็บ
เงินจากลูกหน้ีการคา้ โดยทัว่ไปหากค่าอตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการแปร
ลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด 
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และในทางตรงกันข้าม งานวิจัยของ ณัฐพล วชิรมนตรี (2561) พบว่าอัตราส่วน
หมุนเวียนลูกหน้ีการคา้และผลตอบแทนจากหลกัทรัพยไ์ม่มีความสมัพนัธ์กนั เช่นเดียวกบังานวิจยั
ของ นฤพล อ่อนวิมล และ พิธาน แสนภกัดี (2564) พบว่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี
โดยอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้และความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยไม่ส่งผลกระทบต่อ
ผลการด าเนินงานต่ออตัราส่วนก าไรต่อหุ้น และอตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีในส่วน
ของอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัรามูลค่าหุน้
ทางบญัชีต่อหุน้ 

จากผลการศึกษาสรุปไดว้่า อตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้มีความสมัพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ หมายความวา่บริษทัสามารถเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ได้
เร็วจึงท าให้บริษทัมีเงินสดหมุนเวียนเพิ่มขึ้น ส่งผลให้อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มมากขึ้น 
หมายถึงผูถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนสูงขึ้น 

5.2.1.3  ผลการวิเคราะห์อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบว่า อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนของผู ้ถือ หุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประ เทศไทย 
ไม่ยอมรับสมมติฐานที่3 (H3) เน่ืองจากอตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือไม่ส่งผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไร สอดคล้องกับงานวิจัยของ กานต์ วงศ์เปียง (2556) พบว่า อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในกลุ่มตลาด SET50 ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทน
หุ้นสามญั แสดงว่าอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 4 ดา้นไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนหุ้นสามญัได ้อาจจะเป็นเพราะตลาด SET50 นั้นมีตลาดที่ใหญ่ ปัจจยัพื้นฐานที่เป็น
อตัราส่วนทางการเงินของแต่ละบริษทัไม่ไดส้ะทอ้นต่ออตัราผลตอบแทนหุ้นสามญัส าหรับบริษทั
นั้น ๆ และในตลาด MAI อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนหุน้สามญั แสดงวา่อตัราส่วนทางการเงิน 2 ดา้นไม่สามารถ
อธิบายการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนหุน้สามญัได ้ส าหรับอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวม และอัตราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหุ้นสามญั 
ในทิศทางเดียวกนัและทิศทางตรงกนัขา้มตามล าดบั หมายความว่าถา้นักลงทุนตอ้งการลงทุนใน
ตลาด MAI สามารถดูอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์และอตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของ
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แต่ละรายบริษัทได้ ถ้าต้องการผลตอบแทนสูง บริษัทนั้ นควรจะต้องมีอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยร์วมที่สูง และอัตราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือที่ต  ่า โดยอาจจะเปรียบเทียบกับ
ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมนั้น ๆ 

ในทางกลบักนั งานวจิยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) พบวา่ อตัราหมุนเวยีนสินคา้
คงเหลือมีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัราก าไร
สุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีความสามารถที่จะผลิตสินคา้แล้วน าไปจ าหน่ายไดร้วดเร็ว ท าให้บริษทั 
มีรายรับไดเ้ร็วขึ้นหรือมีเพิ่มขึ้น จึงท าให้บริษทัมีผลก าไรเพิ่มขึ้น ซ่ึงอตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ
สูงก็แสดงว่าสินคา้สามารถขายได้คล่อง แต่ในทางกลับกันถ้าอัตราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือต ่า 
ก็แสดงวา่เงินทุนของธุรกิจก็จะจมอยูก่บัสินคา้นานเพราะธุรกิจตอ้งใชเ้วลานาน กวา่จะเปล่ียนสินคา้
มาเป็นเงินสดได ้เช่นเดียวกบังานวิจยัของ ศิวชั จนัทรโชติ (2559) พบว่าอตัราการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 

จากผลการศึกษาสรุปได้ว่า อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น นั่นหมายความว่าหากบริษทัสามารถขายสินคา้ไดเ้ร็วก็จะไม่ส่งผล
ใหผู้ถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนสูงขึ้นตาม 

5.2.1.4  ผลการวิเคราะห์ขนาดของบริษัทมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับ
ความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบว่า ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความว่า 
เม่ือกิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรเพิ่มขึ้น และในทางกลับกัน 
เม่ือกิจการมีขนาดเล็กลง ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรลดลง สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ 
นฤพนธ์ สุขสมยา (2560) พบว่า ขนาดของกิจการมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 
จดทะเบียนในกลุ่มธุรกิจการแพทยใ์นตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือขนาดของกิจการ
เพิ่มขึ้น ส่งผลให้สามารถท าก าไรเพิ่มขึ้น และงานวิจยัของ จิราวฒัน์ แสงเป๋า (2559) พบว่า ปัจจยั
ดา้นขนาดของบริษทัมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกนักบัระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบญัชีและ
ระดบัการก่อหน้ีสินตามมูลค่าราคาตลาดทั้งในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET100 และ
ในตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ แสดงให้เห็นว่าบริษทัที่มีขนาดใหญ่หรือสินทรัพยจ์  านวนมากนั้น 
จะสามารถท าการก่อหน้ีไดม้ากกวา่บริษทัขนาดเล็ก เน่ืองจากบริษทัขนาดใหญ่สามารถน าสินทรัพย์
เหล่านั้นมาเป็นหลกัประกนัในการก่อหน้ีได ้



67 

ในทางกลับกัน งานวิจัยของ ธงชัย กิจเจริญรุ่งโรจน์ (2561) พบว่าคุณภาพก าไร 
มีความสัมพนัธ์ตรงขา้มกบัขนาดของกิจการ โอกาสเติบโต และมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั
กบัตน้ทุนของหน้ีสิน กล่าวคือบริษทัที่มีการจดัการก าไรที่สูงจะมีขนาดกิจการที่เล็กและโอกาสการ
เติบโตที่ต  ่า แต่จะมีตน้ทุนของหน้ีสินที่เกิดจากการกูย้มืที่สูง 

จากผลการศึกษาสรุปไดว้า่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัอตัรา
ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ หมายความว่าหากบริษทัที่มีขนาดใหญ่สามารถผลิตสินคา้ไดจ้  านวนมาก
และจ าหน่ายสินคา้ไดร้วดเร็ว ท าใหมี้บริษทัมีรายไดเ้พิม่มากขึ้น ส่งผลใหผู้ถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทน
ที่สูงขึ้น และในทางตรงกันขา้มหากบริษทัที่มีขนาดเล็กสามารถผลิตสินคา้ได้จ  านวนน้อยและ
จ าหน่ายสินคา้ชา้กว่าบริษทัี่มีขนาดใหญ่ ท  าให้มีบริษทัอาจจะมีรายไดน้้อย ส่งผลให้ผูถื้อหุ้นไดรั้บ
ผลตอบแทนที่นอ้ยลง 

5.2.2  วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยท์ี่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
ของสินทรัพย ์พบวา่ 

5.2.2.1  ผลการวิเคราะห์อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบวา่ อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนั
กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมายความว่า เม่ืออตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้น ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไร
เพิ่มขึ้น และในทางกลับกนั เม่ืออัตราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมลดลง ส่งผลให้ความสามารถ 
ในการท าก าไรลดลง สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ปวณีา แซ่จู และ เบญจพร โมกขะเวส (2564) พบวา่ 
จากการวดัค่าโดยใชมู้ลค่ากิจการ และวดัค่าโดยใชอ้ตัราก าไรต่อหุ้น ผลคืออตัราก าไรขั้นตน้ และ
อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่ากิจการ และจากการ
วดัค่าโดยใช้อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น ผลคืออัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอัตรา
หมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธก์บัมูลค่ากิจการ 

รวมถึงงานวิจัยของ ณัฐพล จนัทราภรณ์ (2559) พบว่าระดับการก ากับดูแลกิจการ 
ในภาพรวมมีความสัมพันธ์กับความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ของกลุ่มธุรกิจสินค้า
อุตสาหกรรมในดา้นอตัราการหมุนของสินคา้ และอตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีลกัษณะ
ความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ หากบริษทัได้รับการจดัอันดับและประเมินผลใน
เกณฑท์ี่สูงจะส่งผลต่อความสามารถในการบริหารสินทรัพยเ์ก่ียวกบัสินคา้และสินทรัพยร์วมนั้น
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สูงขึ้นตามไปดว้ย และยงัสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) พบวา่ อตัราหมุน
ของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบักบัอตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
และอัตราก าไรสุทธิ เม่ือบริษทัน าสินคา้ไปจ าหน่ายไดเ้ร็ว ท าให้เกิดยอดขายหรือรายได้เพิ่มขึ้น 
ก็จะท าใหบ้ริษทัมีโอกาสไดรั้บผลก าไรเพิม่ขึ้น 

จากผลการศึกษาสรุปไดว้า่ อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมมีความสมัพนัธใ์นทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์หมายความวา่บริษทัมีการน าสินทรัพยไ์ปหาผลก าไรได้
อย่างมีประสิทธิภาพ ส่งผลให้บริษทัมีรายได้จากการน าสินทรัพยไ์ปใช้เพิ่มมากขึ้นในทิศทาง
ตรงกนัขา้มหากบริษทัมีการน าสินทรัพยไ์ปหาผลก าไรไดอ้ยา่งไม่มีประสิทธิภาพส่งผลให้บริษทั 
มีรายไดจ้ากการน าสินทรัพยไ์ปใชน้อ้ยลง 

5.2.2.2  ผลการวิเคราะห์อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้าไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย 
ไม่ยอมรับสมมติฐานที่2 (H2) เน่ืองจากอตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ไม่ส่งผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไร สอดคล้องกบังานวิจยัของ นฤพล อ่อนวิมล และ พิธาน แสนภกัดี (2564) พบว่า 
อัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีโดยอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นและ
ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ ยไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัราส่วนก าไรต่อหุ้น 
และอัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีในส่วนของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ไม่ส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานต่ออตัรามูลค่าหุ้นทางบญัชีต่อหุ้น เช่นเดียวกบังานวิจยัของ 
ณัฐพล วชิรมนตรี (2561) พบว่าอตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้และผลตอบแทนจากหลกัทรัพย์
ไม่มีความสมัพนัธก์นั 

ในทางกลบักนังานวจิยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) พบวา่ อตัราหมุนเวยีนลูกหน้ี
การคา้มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัราก าไร
สุทธิ กล่าวคือ บริษทัมีประสิทธิภาพในการเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ี หรือแปรสภาพลูกหน้ีการคา้ 
เป็นเงินสด กิจการที่ขายสินคา้และจดัเก็บเงินเป็นจ านวนมากไดเ้ร็ว จึงท าให้มีเงินสดเขา้มาใช้ใน
กิจการไดเ้ร็ว 

และในทางตรงกนัขา้ม งานวจิยัของ จิราวฒัน์ แสงเป๋า (2559) พบวา่ปัจจยัความสามารถ
ในการช าระหน้ีในช่วงปี พ.ศ.2556 – 2558 มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัระดบัการก่อหน้ีสิน
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ตามมูลค่าทางบญัชีในภาพรวมของทั้งในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 และ 
ในตลาดหลักทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ ในส่วนของปี พ.ศ.2558 มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบักลุ่ม
SET100 โดยบริษทัในกลุ่ม SET100 ที่เป็นบริษทัขนาดใหญ่มีสภาพคล่องในการซ้ือขายหลกัทรัพย์
สูงและมีความสามารถในการท าก  าไรที่ ดี  เม่ือมีก าไรจากการด าเนินงานแล้วนั้ น จึงท าให้
ความสามารถที่จะช าระหน้ีไดม้ากเช่นเดียวกนั 

จากผลการศึกษาสรุปได้ว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ไม่มีความสัมพนัธ์กบั
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ ซ่ึงต่อให้บริษัทสามารถเก็บเงินจากลูกหน้ีการค้าได้เ ร็ว 
ก็ไม่ส่งผลใหบ้ริษทัมีก าไรเพิม่มากขึ้น เน่ืองจากอตัราหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ไม่มีผลกระทบต่อ
การสร้างรายของบริษทั 

5.2.2.3  ผลการวิเคราะห์อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือของบริษทัมีความสัมพนัธ์ 
ในทิศทางเดียวกนักบัความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบว่า อัตราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย 
ไม่ยอมรับสมมติฐานที่3 (H3) เน่ืองจากอตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือไม่ส่งผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไร สอดคล้องกับงานวิจัยของ กานต์ วงศ์เปียง (2556) พบว่า อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในกลุ่มตลาด SET50 ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทน
หุ้นสามญั แสดงว่าอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 4 ดา้นไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนหุน้สามญัได ้และในตลาด MAI อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอตัราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้ ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนหุน้สามญั แสดงวา่อตัราส่วนทางการเงิน 
2 ด้านไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนหุ้นสามัญได้ ส่วนอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนั และอตัราการหมุนเวยีนของสินคา้
คงเหลือ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ถา้นักลงทุนตอ้งการผลตอบแทนสูง บริษทันั้นควร
จะตอ้งมีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมที่สูง และอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือที่ต  ่า 
โดยอาจเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมนั้น ๆ 

ในทางกลับกัน งานวิจยัของ ศิวชั จนัทรโชติ (2559) พบว่าอัตราการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั เช่นเดียวกบังานวจิยัของ โสภณ 
บุญถนอมวงศ ์(2558) พบว่า อตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราก าไร
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ขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัราก าไรสุทธิ ถา้อตัราหมุนเวียนสินคา้คงเหลือสูงก็
แสดงว่าสินค้าสามารถขายได้คล่อง แต่ในทางกลับกันถ้าอัตราหมุนเวียนสินค้าคงเหลือต ่า 
ก็แสดงวา่เงินทุนของธุรกิจก็จะจมอยูก่บัสินคา้นานเพราะธุรกิจตอ้งใชเ้วลานานกวา่จะเปล่ียนสินคา้
มาเป็นเงินสดได ้

จากผลการศึกษาสรุปได้ว่า อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์ซ่ึงต่อใหบ้ริษทัสามารถขายสินคา้ไดเ้ร็วก็ไม่ส่งผลใหบ้ริษทัมีก าไร
เพิ่มมากขึ้ น เน่ืองจากอัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือไม่มีผลกระทบต่อการสร้างรายได ้
จากสินทรัพย ์

5.2.2.4  ผลการวิเคราะห์ขนาดของบริษัทมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับ
ความสามารถในการท าก าไร 

ผลการศึกษาพบว่า ขนาดของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายความ
ว่า เม่ือกิจการมีขนาดใหญ่ขึ้น ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรเพิ่มขึ้น และในทางกลับกัน 
เม่ือกิจการมีขนาดเล็กลง ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรลดลง สอดคลอ้งกบังานวิจยัของ            
จิราวฒัน์ แสงเป๋า (2559) พบว่า ปัจจยัดา้นขนาดของบริษทัมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกนักบัระดับ
การก่อหน้ีสินตามมูลค่าทางบัญชีและระดับการก่อหน้ีสินตามมูลค่าราคาตลาดทั้ งในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET100 และในตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทั
ที่มีขนาดใหญ่หรือสินทรัพยจ์  านวนมากนั้นจะสามารถท าการก่อหน้ีได้มากกว่าบริษทัขนาดเล็ก 
เน่ืองจากบริษทัขนาดใหญ่สามารถน าสินทรัพยเ์หล่านั้นมาเป็นหลกัประกนัในการก่อหน้ีได ้รวมถึง
งานวจิยัของ นฤพนธ ์สุขสมยา (2560) พบวา่ ขนาดของกิจการมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มธุรกิจการแพทยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือขนาดของ
กิจการเพิม่ขึ้นส่งผลใหส้ามารถท าก าไรเพิม่ขึ้น 

ในทางกลับกัน งานวิจัยของ ธงชัย กิจเจริญรุ่งโรจน์ (2561) พบว่าคุณภาพก าไร 
มีความสัมพนัธ์ตรงข้ามกับขนาดของกิจการและโอกาสเติบโต แต่มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัตน้ทุนของหน้ีสิน กล่าวคือบริษทัที่มีการจดัการก าไรที่สูงจะมีขนาดกิจการที่เล็กและ
โอกาสการเติบโตที่ต  ่า แต่จะมีตน้ทุนของหน้ีสินที่เกิดจากการกูย้มืที่สูง 
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จากผลการศึกษาสรุปไดว้า่ ขนาดของกิจการมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัอตัรา
ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ หมายความว่าหากบริษทัที่มีขนาดใหญ่สามารถผลิตสินคา้ไดจ้  านวนมาก
และจ าหน่ายสินคา้ไดร้วดเร็ว ท าใหมี้บริษทัมีรายไดเ้พิม่มากขึ้น ส่งผลใหบ้ริษทัไดรั้บผลตอบแทน
จากสินทรัพยสู์งขึ้น และในทางตรงกนัขา้มหากบริษทัที่มีขนาดเล็กสามารถผลิตสินคา้ไดจ้  านวน
นอ้ยและจ าหน่ายสินคา้ชา้กวา่บริษทัี่มีขนาดใหญ่ ท  าใหมี้บริษทัอาจจะมีรายไดน้อ้ย ส่งผลใหบ้ริษทั
ไดรั้บผลตอบแทนจากสินทรัพยน์อ้ยลง 

 
5.3  ประโยชน์ที่ได้รับ 

5.3.1  ตลาดหลักทรัพย ์ได้ประโยชน์จากการน าขอ้มูลไปใช้ประกอบการวางแผนเกี่ยวกบั
รายงานทางการเงินในอนาคตไดอ้ยา่งเหมาะสม 

5.3.2  สภาวิชาชีพบัญชี  ได้ประโยชน์จากการน าข้อมูลไปใช้ประกอบการวางแผน 
เพือ่ประยกุตใ์ชก้บัมาตรฐานการรายงานทางการเงินในอนาคต 

5.3.3  ผูบ้ริหาร เจ้าของกิจการ ได้ประโยชน์จากการน าขอ้มูลไปใช้เป็นแนวทางในการ 
วางแผนการท างานในอนาคตและคาดการณ์สภาพคล่อง ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
ไดอ้ยา่งเหมาะสม 
 
5.4  ข้อเสนอแนะ 

5.4.1  ส าหรับการวิจัยในอนาคตควรมีการศึกษาถึงความแตกต่างระหว่างอัตราส่วน 
ที่ใช้เป็นตัวแทนความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทยว่ามีอัตราส่วนอ่ืนอะไรบ้าง เพื่อน ามาพิจารณาเป็นตัวเลือกในการศึกษา 
หาความสมัพนัธท์ี่มีต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัในงานวจิยัคร้ังต่อไป 

5.4.2  ส าหรับการเก็บขอ้มูลจากฐานขอ้มูลออนไลน์ในงานวจิยัคร้ังต่อไป ควรตรวจสอบขอ้มูล
ที่ตอ้งการน ามาวเิคราะห์วา่มีขอ้มูลครบถว้นตามที่ตอ้งการหรือไม่ เพือ่ใหไ้ดผ้ลวจิยัที่ถูกตอ้ง 
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รายช่ือบริษทัที่ท  าการศึกษา 
 
ล าดับที ่ ตัวย่อ ช่ือบริษัท ประเภทหลักทรัพย์ 

1 3K-BAT * บริษทั ไทย เอ็นเนอร์จี สโตเรจ เทคโนโลย ี
จ  ากดั (มหาชน) 

ยานยนต ์

2 7UP * บริษทั เซเวน่ ยทูิลิต้ีส์ แอนด ์พาวเวอร์ 
จ  ากดั (มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

3 A * บริษทั อารียา พรอพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
4 AAV * บริษทั เอเชีย เอวเิอชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
5 ACC * บริษทั แอดวานซ์ คอนเนคชัน่ คอร์

ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

6 ACE * บริษทั แอ๊บโซลูท คลีน เอ็นเนอร์จ้ี จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

7 ACG * บริษทั ออโตคอร์ป โฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
8 ADVANC * บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ 
และการส่ือสาร 

9 AFC บริษทั เอเซียไฟเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
10 AGE * บริษทั เอเชีย กรีน เอนเนอจี จ  ากดั 

(มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

11 AH * บริษทั อาปิโก ไฮเทค จ ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
12 AHC บริษทั โรงพยาบาลเอกชล จ ากดั (มหาชน) การแพทย ์
13 AI * บริษทั เอเชียน อินซูเลเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
14 AIT * บริษทั แอ็ดวานซ์ อินฟอร์เมชัน่ เทคโนโลย ี

จ  ากดั (มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

15 AJ บริษทั เอ.เจ.พลาสท ์จ ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
16 AJA * บริษทั เอเจ แอดวานซ์ เทคโนโลย ีจ  ากดั 

(มหาชน) 
ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 
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17 AKR * บริษทั เอกรัฐวิศวกรรม จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

18 ALLA * บริษทั ออลล่า จ  ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

19 ALT * บริษทั เอแอลที เทเลคอม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

20 ALUCON บริษทั อลูคอน จ ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
21 AMARIN * บริษทั อมรินทร์พร้ินต้ิง แอนด ์พบัลิชช่ิง 

จ  ากดั (มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

22 AMATA * บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชนั จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
23 AMATAV * บริษทั อมตะ วเีอ็น จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
24 AMC * บริษทั เอเซีย เมทลั จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
25 ANAN * บริษทั อนนัดา ดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

26 AOT * บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
27 AP * บริษทั เอพ ี(ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
28 APCO บริษทั เอเชียน ไฟยโ์ตซูติคอลส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

29 APCS * บริษทั เอเซีย พรีซิชัน่ จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
30 APEX * บริษทั เอเพก็ซ์ ดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

31 APURE * บริษทั อกริเพยีว โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
32 ASEFA * บริษทั อาซีฟา จ  ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ

เคร่ืองจกัร 
33 ASIA * บริษทั เอเชียโฮเตล็ จ  ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ

สนัทนาการ 
34 ASIAN * บริษทั เอเช่ียนซี คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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35 ASIMAR * บริษทั เอเชียน มารีน เซอร์วสิส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ขนส่งและโลจิสติกส์ 

36 AWC * บริษทั แอสเสท เวิรด ์คอร์ป จ ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

37 B52 * บริษทั บี-52 แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
38 BA * บริษทั การบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
39 BAFS * บริษทั บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ 

จ ากดั (มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

40 BANPU * บริษทั บา้นปู จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

41 BCH * บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

42 BCP * บริษทั บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

43 BCT * บริษทั เบอร์ล่า คาร์บอน (ไทยแลนด)์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

44 BDMS * บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) การแพทย ์
45 BEAUTY บริษทั บิวต้ี คอมมูนิต้ี จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
46 BGC * บริษทั บีจี คอนเทนเนอร์ กล๊าส จ ากดั 

(มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

47 BGRIM * บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

48 BH * บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

49 BIG * บริษทั บิ๊ก คาเมร่า คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

50 BJC * บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
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51 BJCHI บริษทั บีเจซี เฮฟวี ่อินดสัทรี จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

52 BKD * บริษทั บางกอก เดค-คอน จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
53 BLAND * บริษทั บางกอกแลนด ์จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
54 BLISS * บริษทั บลิส อินเทลลิเจนซ์ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
55 BPP * บริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
56 BR * บริษทั บางกอกแร้นช ์จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
57 BROCK บริษทั บา้นร็อคการ์เดน้ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
58 BRR * บริษทั น ้ าตาลบุรีรัมย ์จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
59 BSBM บริษทั บางสะพานบาร์มิล จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
60 BTNC บริษทั บูติคนิวซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
61 BTS * บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ขนส่งและโลจิสติกส์ 

62 CBG * บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
63 CCET * บริษทั แคล-คอมพ ์อีเล็คโทรนิคส์ 

(ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) 
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

64 CCP * บริษทั ผลิตภณัฑค์อนกรีตชลบุรี จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุก่อสร้าง 

65 CEN * บริษทั แคปปิทอล เอ็นจิเนียร่ิง เน็ตเวร์ิค 
จ  ากดั (มหาชน) 

เหล็ก 

66 CENTEL * บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากดั 
(มหาชน) 

การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

67 CFRESH * บริษทั ซีเฟรชอินดสัตรี จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
68 CGD * บริษทั คนัทร่ี กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์



86 

69 CHG * บริษทั โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

70 CHOTI * บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒัน์หาดใหญ่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

71 CI * บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท ์จ ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

72 CITY * บริษทั ซิต้ี สตีล จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
73 CK * บริษทั ช.การช่าง จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
74 CKP * บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
75 CM บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ดส์ จ  ากดั

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

76 CMAN * บริษทั เคมีแมน จ ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
77 CMR * บริษทั เชียงใหม่รามธุรกิจการแพทย ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์

78 CNT * บริษทั คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

79 COM7 * บริษทั คอมเซเวน่ จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
80 COTTO * บริษทั เอสซีจี เซรามิกส์ จ  ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
81 CPALL * บริษทั ซีพ ีออลล ์จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
82 CPF * บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

83 CPH * บริษทั คาสเซ่อร์พคีโฮลด้ิงส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

แฟชัน่ 

84 CPI * บริษทั ชุมพรอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ 
จ  ากดั (มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

85 CPL บริษทั ซีพแีอล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
86 CPN * บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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87 CPT * บริษทั ซีพทีี ไดร์ แอนด ์เพาเวอร์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

88 CPW * บริษทั คอปเปอร์ ไวร์ด จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
89 CRANE * บริษทั ชูไก จ ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ

เคร่ืองจกัร 
90 CRC * บริษทั เซ็นทรัล รีเทล คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
พาณิชย ์

91 CSC บริษทั ฝาจีบ จ ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
92 CSP บริษทั ซีเอสพี สตีลเซ็นเตอร์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เหล็ก 

93 CSS * บริษทั คอมมิวนิเคชัน่ แอนด ์ซิสเตม็ส์ 
โซลูชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

พาณิชย ์

94 CTW * บริษทั จรุงไทยไวร์แอนดเ์คเบิ้ล จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

95 CWT * บริษทั ชยัวฒันา แทนเนอร่ี กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

ยานยนต ์

96 DCC * บริษทั ไดนาสต้ีเซรามิค จ ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
97 DCON * บริษทั ดีคอนโปรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
98 DDD * บริษทั ดู เดย ์ดรีม จ ากดั (มหาชน) ของใชส่้วนตวัและ

เวชภณัฑ ์
99 DELTA * บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

100 DEMCO * บริษทั เด็มโก ้จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

101 DOHOME * บริษทั ดูโฮม จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
102 DRT * บริษทั ผลิตภณัฑต์ราเพชร จ ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
103 DTAC * บริษทั โทเทิ่ล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 
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104 DTCI * บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตร่ีส์ จ  ากดั (มหาชน) ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

105 DUSIT * บริษทั ดุสิตธานี จ  ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

106 EA * บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

107 EASON * บริษทั อีซ่ึน แอนด ์โค จ ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
108 EASTW * บริษทั จดัการและพฒันาทรัพยากรน ้ าภาค

ตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

109 EE * บริษทั อีเทอเนิล เอนเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
110 EGCO * บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
111 EKH * บริษทั เอกชยัการแพทย ์จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
112 EMC * บริษทั อีเอ็มซี จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
113 EP * บริษทั อีสเทอร์น พาวเวอร์ กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

114 EPG * บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุก่อสร้าง 

115 ERW * บริษทั ดิ เอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

116 ESSO * บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

117 EVER * บริษทั เอเวอร์แลนด ์จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
118 F&D บริษทั ฟู้ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
119 FANCY * บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จ ากดั 

(มหาชน) 
ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

120 FMT บริษทั ไฟน์ เม็ททลั เทคโนโลยส์ี จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 
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121 FN * บริษทั เอฟเอ็น แฟคตอร่ี เอ๊าทเ์ลท จ ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

122 FORTH * บริษทั ฟอร์ท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

123 FPT * บริษทั เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ต้ี (ประเทศ
ไทย) จ  ากดั (มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

124 FTE * บริษทั ไฟร์เทรดเอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

125 GC บริษทั โกลบอล คอนเน็คชัน่ส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

126 GEL * บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุก่อสร้าง 

127 GENCO * บริษทับริหารและพฒันาเพือ่การอนุรักษ์
ส่ิงแวดลอ้ม จ ากดั(มหาชน) 

บริการเฉพาะกิจ 

128 GFPT * บริษทั จีเอฟพทีี จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
129 GGC * บริษทั โกลบอลกรีนเคมิคอล จ ากดั 

(มหาชน) 
ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

130 GIFT * บริษทั แกรททิทูด อินฟินิท จ ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
131 GLAND * บริษทั แกรนด ์คาแนล แลนด ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

132 GLOBAL * บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
133 GLOCON * บริษทั โกลบอล คอนซูเมอร์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

134 GPI * บริษทั กรังดป์รีซ์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 
(มหาชน) 

ส่ือและส่ิงพมิพ ์

135 GPSC * บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

136 GRAMMY * บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
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137 GRAND * บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส์ แอนด ์
พรอพเพอร์ต้ี จ  ากดั(มหาชน) 

การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

138 GREEN * บริษทั กรีน รีซอร์สเซส จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

139 GULF * บริษทั กลัฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์
จ ากดั (มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

140 GUNKUL * บริษทั กนักุลเอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

141 GYT บริษทั กู๊ดเยยีร์(ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

ยานยนต ์

142 HANA * บริษทั ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส จ ากดั 
(มหาชน) 

ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

143 HFT * บริษทั ฮั้วฟง รับเบอร์ (ไทยแลนด)์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ยานยนต ์

144 HMPRO * บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

145 HTC * บริษทั หาดทิพย ์จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
146 HTECH * บริษทั แฮลเซ่ียน เทคโนโลยี ่จ  ากดั 

(มหาชน) 
วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

147 HUMAN * บริษทั ฮิวแมนิกา้ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

148 ICC * บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 
(มหาชน) 

แฟชัน่ 

149 ICHI * บริษทั อิชิตนั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
150 IHL * บริษทั อินเตอร์ไฮด ์จ  ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
151 ILINK * บริษทั อินเตอร์ล้ิงค ์คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 
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152 ILM * บริษทั อินเด็กซ์ ลิฟวิง่มอลล ์จ  ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

153 INGRS * บริษทั อิงเกรส อินดสัเตรียล (ไทยแลนด)์ 
จ  ากดั (มหาชน) 

ยานยนต ์

154 INOX บริษทั โพสโค-ไทยน๊อคซ์ จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
155 INTUCH * บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
156 IRC * บริษทั อีโนเว รับเบอร์ (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
ยานยนต ์

157 IRPC * บริษทั ไออาร์พซีี จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

158 IT * บริษทั ไอที ซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
159 ITD * บริษทั อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 

160 IVL * บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั 
(มหาชน) 

ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

161 J บริษทั เจเอเอส แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
162 JCK * บริษทั เจซีเค อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

163 JCT * บริษทั แจก๊เจียอุตสาหกรรม (ไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

164 JMART * บริษทั เจ มาร์ท จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

165 JTS * บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเตม็ส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

166 JWD * บริษทั เจดบัเบิ้ลยดีู อินโฟโลจิสติกส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ขนส่งและโลจิสติกส์ 

167 KAMART * บริษทั คาร์มาร์ท จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
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168 KBS * บริษทั น ้ าตาลครบุรี จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
169 KCE * บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

170 KDH บริษทั ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

171 KEX * บริษทั เคอร่ี เอ็กซ์เพรส (ประเทศไทย) 
จ  ากดั (มหาชน) 

ขนส่งและโลจิสติกส์ 

172 KKC * บริษทั กุลธรเคอร์บี้  จ  ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

173 KSL * บริษทั น ้ าตาลขอนแก่น จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
174 KTIS * บริษทั เกษตรไทย อินเตอร์เนชัน่แนล ชู

การ์ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

175 KWG * บริษทั คิง ไว กรุ๊ป (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

176 KYE บริษทั กนัยงอีเลคทริก จ ากดั (มหาชน) ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

177 L&E * บริษทั ไลทติ์้ง แอนด ์อีควปิเมนท ์จ ากดั 
(มหาชน) 

ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

178 LALIN * บริษทั ลลิล พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
179 LANNA * บริษทั ลานนารีซอร์สเซส จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
180 LEE * บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
181 LH * บริษทัแลนดแ์อนดเ์ฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
182 LHK * บริษทั โลหะกิจ เม็ททอล จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
183 LOXLEY * บริษทั ล็อกซเล่ย ์จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
184 LPH * บริษทั โรงพยาบาล ลาดพร้าว จ  ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์
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185 LPN * บริษทั แอล.พ.ีเอ็น.ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

186 LRH * บริษทั ลากูน่า รีสอร์ท แอนด ์โฮเทล็ จ  ากดั 
(มหาชน) 

การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

187 LST * บริษทั ล ่าสูง (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

188 M * บริษทั เอ็มเค เรสโตรองต ์กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

189 MACO * บริษทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
190 MAJOR * บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพล็กซ์ กรุ้ป จ ากดั 

(มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

191 MAKRO * บริษทั สยามแม็คโคร จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
192 MALEE * บริษทั มาลีกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
193 MANRIN บริษทั แมนดารินโฮเตล็ จ  ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ

สนัทนาการ 
194 MATCH * บริษทั แม็ทช่ิง แม็กซิไมซ์ โซลูชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

195 MATI * บริษทั มติชน จ ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
196 MBK * บริษทั เอ็ม บี เค จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
197 MC * บริษทั แม็คกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
198 M-CHAI บริษทั โรงพยาบาลมหาชยั จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
199 MCS * บริษทั เอ็ม.ซี.เอส.สตีล จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
200 MDX * บริษทั เอ็ม ดี เอ็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
201 MEGA * บริษทั เมกา้ ไลฟ์ไซแอ็นซ์ จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
202 METCO * บริษทัมูราโมโต ้อีเล็คตรอน (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 
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203 MFEC * บริษทั เอ็ม เอฟ อี ซี จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

204 MIDA * บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
205 MILL * บริษทั มิลลค์อน สตีล จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
206 MINT * บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

207 MJD * บริษทั เมเจอร์ ดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

208 MK * บริษทั มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
209 MODERN * บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

210 MONO * บริษทั โมโน เน็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
211 MPIC * บริษทั เอ็ม พคิเจอร์ส เอ็นเตอร์เทนเมน้ท ์

จ  ากดั (มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

212 MSC * บริษทั เมโทรซิสเตม็ส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

213 NC บริษทั นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
214 NEP บริษทั เอ็นอีพ ีอสงัหาริมทรัพย ์และ

อุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

215 NER บริษทั นอร์ทอีส รับเบอร์ จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
216 NEW บริษทั วฒันาการแพทย ์จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
217 NEX * บริษทั เน็กซ์ พอยท ์จ  ากดั (มหาชน) ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 
218 NFC * บริษทั เอ็นเอฟซี จ  ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
219 NMG * บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

220 NNCL บริษทั นวนคร จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
221 NOBLE * บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์



95 

222 NOVA * บริษทั โนวา เอมไพร์ จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
223 NRF * บริษทั เอ็นอาร์ อินสแตนท ์โปรดิวซ์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

224 NUSA * บริษทั ณุศาศิริ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
225 NVD * บริษทั เนอวานา ไดอิ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
226 NWR * บริษทัเนาวรัตน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
227 OCC * บริษทั โอ ซี ซี จ  ากดั (มหาชน) ของใชส่้วนตวัและ

เวชภณัฑ ์
228 OGC * บริษทั โอเชียนกลาส จ ากดั (มหาชน) ของใชใ้นครัวเรือนและ

ส านกังาน 
229 OHTL * บริษทั โอเอชทีแอล จ ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ

สนัทนาการ 
230 OISHI * บริษทั โออิชิ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
231 ORI * บริษทั ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

232 OSP * บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
233 PAF * บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
234 PAP * บริษทั แปซิฟิกไพพ ์จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
235 PATO * บริษทั พาโตเคมีอุตสาหกรรม จ ากดั 

(มหาชน) 
ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

236 PB บริษทั เพรซิเดนท ์เบเกอร่ี จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
237 PCSGH * บริษทั พ.ีซี.เอส.แมชีน กรุ๊ปโฮลด้ิง จ  ากดั 

(มหาชน) 
ยานยนต ์

238 PDJ * บริษทั แพรนดา้ จิวเวลร่ี จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
239 PERM * บริษทั เพิม่สินสตีลเวคิส์ จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
240 PF * บริษทั พร็อพเพอร์ต้ี เพอร์เฟค จ ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

241 PG บริษทั ประชาอาภรณ์ จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
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242 PK * บริษทั พฒัน์กล จ ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

243 PLAT * บริษทั เดอะ แพลทินมั กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

244 PLE * บริษทั เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

245 PM * บริษทั พรีเมียร์ มาร์เก็ตต้ิง จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
246 PMTA * บริษทั พเีอ็ม โทรีเซน เอเชีย โฮลด้ิงส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

247 POMPUI บริษทั ผลิตภณัฑอ์าหารกวา้งไพศาล จ ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

248 PORT * บริษทั สหไทย เทอร์มินอล จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
249 POST * บริษทั บางกอก โพสต ์จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
250 PPP * บริษทั พรีเมียร์ โพรดกัส์ จ  ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
251 PPPM * บริษทั พพี ีไพร์ม จ ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
252 PR9 บริษทั โรงพยาบาลพระรามเกา้ จ  ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์

253 PREB * บริษทั พรีบิลท ์จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
254 PRECHA * บริษทั ปรีชากรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
255 PRG * บริษทั พ ีอาร์ จี คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

256 PRIME * บริษทั ไพร์ม โรด เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

257 PRIN * บริษทั ปริญสิริ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
258 PRINC * บริษทั พร้ินซิเพลิ แคปิตอล จ ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์

259 PRM * บริษทั พริมา มารีน จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
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260 PRO * บริษทั โปรเฟสชัน่แนล เวสต ์เทคโนโลย ี
(1999) จ  ากดั (มหาชน) 

บริการเฉพาะกิจ 

261 PSL * บริษทั พรีเชียส ชิพป้ิง จ  ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
262 PT * บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
263 PTG * บริษทั พทีีจี เอ็นเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
264 PTL * บริษทั โพลีเพล็กซ์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 

(มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

265 PTT * บริษทั ปตท. จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

266 PTTEP * บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม 
จ ากดั (มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

267 PTTGC * บริษทั พทีีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั 
(มหาชน) 

ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์

268 PYLON * บริษทั ไพลอน จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
269 Q-CON * บริษทั ควอลิต้ีคอนสตรัคชัน่โปรดคัส์ 

จ  ากดั (มหาชน) 
วสัดุก่อสร้าง 

270 QH * บริษทั ควอลิต้ีเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
271 RAM * บริษทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์

272 RATCH * บริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

273 RBF * บริษทั อาร์ แอนด ์บี ฟู้ด ซพัพลาย จ ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

274 RCL * บริษทั อาร์ ซี แอล จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
275 RICHY * บริษทั ริช่ี เพลซ 2002 จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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276 RJH * บริษทั โรงพยาบาลราชธานี จ  ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

277 RML * บริษทั ไรมอน แลนด ์จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
278 ROCK บริษทั ร้อกเวิธ จ  ากดั (มหาชน) ของใชใ้นครัวเรือนและ

ส านกังาน 
279 ROH * บริษทั โรงแรมรอยลั ออคิด (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

280 ROJNA * บริษทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

281 RPC * บริษทั อาร์พซีีจี จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

282 RPH บริษทั โรงพยาบาลราชพฤกษ ์จ ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

283 RS * บริษทั อาร์เอส จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
284 RSP * บริษทั ริช สปอร์ต จ ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
285 RT * บริษทั ไร้ทท์นัเน็ลล่ิง จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
286 S & J * บ.เอส แอนด ์เจ อินเตอร์เนชัน่แนล เอน

เตอร์ไพรส์ จ  ากดั (มหาชน) 
ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

287 S * บริษทั สิงห์ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
288 SA * บริษทั ไซมิส แอสเสท จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
289 SABINA * บริษทั ซาบีน่า จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
290 SAFARI * บริษทั ซาฟารีเวลิด ์จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
291 SAM * บริษทั สามชยั สตีล อินดสัทรี จ  ากดั 

(มหาชน) 
เหล็ก 

292 SAMART * บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

293 SAMCO * บริษทั สมัมากร จ ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
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294 SAMTEL * บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

295 SAPPE * บริษทั เซ็ปเป้ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
296 SAT * บริษทั สมบูรณ์ แอ๊ดวานซ์ เทคโนโลย ี

จ  ากดั (มหาชน) 
ยานยนต ์

297 SC * บริษทั เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

298 SCC * บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
299 SCCC * บริษทั ปูนซีเมนตน์ครหลวง จ ากดั 

(มหาชน) 
วสัดุก่อสร้าง 

300 SCG * บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

301 SCGP * บริษทั เอสซีจี แพคเกจจิ้ง จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
302 SCI * บริษทั เอสซีไอ อีเลคตริค จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
303 SCM * บริษทั ซคัเซสมอร์ บีอ้ิงค ์จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
304 SCN * บริษทั สแกน อินเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
305 SCP บริษทั ทกัษิณคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
306 SDC * บริษทั สามารถ ดิจิตอล จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
307 SEAFCO * บริษทั ซีฟโก ้จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
308 SE-ED * บริษทั ซีเอ็ดยเูคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
309 SENA * บริษทั เสนาดีเวลลอปเมน้ท ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

310 SFLEX บริษทั สตาร์เฟล็กซ์ จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
311 SFP * บริษทั อาหารสยาม จ ากดั(มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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312 SGP * บริษทั สยามแก๊ส แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส์ 
จ  ากดั (มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

313 SHANG * บริษทั แชงกรี-ลา โฮเตล็ จ  ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

314 SHR * บริษทั เอส โฮเทล แอนด ์รีสอร์ท จ ากดั 
(มหาชน) 

การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

315 SIAM * บริษทั สยามสตีลอินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั 
(มหาชน) 

ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

316 SINGER * บริษทั ซิงเกอร์ประเทศไทย จ ากดั 
(มหาชน) 

พาณิชย ์

317 SIRI * บริษทั แสนสิริ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
318 SIS * บริษทั เอสไอเอส ดิสทริบิวชัน่ (ประเทศ

ไทย) จ  ากดั (มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

319 SISB * บริษทั เอสไอเอสบี จ  ากดั (มหาชน) บริการเฉพาะกิจ 
320 SITHAI * บริษทั ศรีไทยซุปเปอร์แวร์ จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
321 SKE * บริษทั สากล เอนเนอย ีจ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
322 SKN * บริษทั ส.กิจชยั เอ็นเตอร์ไพรส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
วสัดุก่อสร้าง 

323 SKR * บริษทั ศิครินทร์ จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
324 SLP บริษทั สาล่ี พร้ินทต้ิ์ง จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
325 SMIT บริษทั สหมิตรเคร่ืองกล จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
326 SMPC บริษทั สหมิตรถงัแก๊ส จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
327 SMT * บริษทั สตาร์ส ไมโครอิเล็กทรอนิกส์ 

(ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) 
ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 

328 SNC * บริษทั เอส เอ็น ซี ฟอร์เมอร์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 
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329 SNP * บริษทั เอส แอนด ์พ ีซินดิเคท จ ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 

330 SOLAR * บริษทั โซลาร์ตรอน จ ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

331 SORKON * บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
332 SPACK * บริษทั เอส. แพค็ แอนด ์พร้ินท ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

333 SPC * บริษทั สหพฒันพบิูล จ  ากดั (มหาชน) พาณิชย ์
334 SPCG * บริษทั เอสพซีีจี จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ

สาธารณูปโภค 
335 SPG * บริษทั สยามภณัฑก์รุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
336 SPRC บริษทั สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ  ากดั 

(มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

337 SQ * บริษทั สหกลอิควปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
338 SRICHA * บริษทั ศรีราชาคอนสตรัคชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 

339 SSC * บริษทั เสริมสุข จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
340 SSF * บริษทั สุรพลฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
341 SSSC * บริษทั ศูนยบ์ริการเหล็กสยาม จ ากดั 

(มหาชน) 
เหล็ก 

342 SST * บริษทั ทรัพยศ์รีไทย จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
343 STA * บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเกษตร 

344 STARK * บริษทั สตาร์ค คอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

345 STEC * บริษทั ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิงแอนดค์อน
สตรัคชัน่ จ  ากดั(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 



102 

346 STGT * บริษทั ศรีตรังโกลฟส์ (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

347 STHAI * บริษทั ซนัไทยอุตสาหกรรมถุงมือยาง 
จ  ากดั (มหาชน) 

ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

348 STPI * บริษทั เอสทีพ ีแอนด ์ไอ จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
349 SUC * บริษทั สหยเูน่ียน จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
350 SUPER * บริษทั ซุปเปอร์ เอนเนอร์ย ีคอร์เปอเรชัน่ 

จ  ากดั (มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

351 SUSCO * บริษทั ซสัโก ้จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

352 SUTHA * บริษทั สุธากญัจน์ จ  ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
353 SVH * บริษทั สมิติเวช จ ากดั (มหาชน) การแพทย ์
354 SVI * บริษทั เอสวไีอ จ ากดั (มหาชน) ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 
355 SVOA * บริษทั เอสวีโอเอ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
356 SYMC * บริษทั ซิมโฟน่ี คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

357 SYNEX * บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

358 SYNTEC * บริษทั ซินเทค็ คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

359 TAE บริษทั ไทย อะโกร เอ็นเนอร์ยี ่จ  ากดั 
(มหาชน 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

360 TASCO * บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ  ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
361 TBSP * บริษทั ทีบีเอสพ ีจ ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
362 TC * บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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363 TCC * บริษทั ไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

364 TCCC * บริษทั ไทยเซ็นทรัลเคมี จ  ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
365 TCJ * บริษทั ที.ซี.เจ.เอเซีย จ  ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ

เคร่ืองจกัร 
366 TCMC * บริษทั ทีซีเอ็ม คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
วสัดุก่อสร้าง 

367 TCOAT * บริษทั อุตสาหกรรมผา้เคลือบพลาสติกไทย 
จ ากดั (มหาชน) 

บรรจุภณัฑ ์

368 TEAM * บริษทั ทีมพรีซิชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 
369 TFG * บริษทั ไทยฟู้ดส์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
370 TFI บริษทั ไทยฟิลม์อินดสัตร่ี จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
371 TFMAMA * บริษทั ไทยเพรซิเดนทฟู์ดส์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 

372 TGPRO * บริษทั ไทย-เยอรมนั โปรดกัส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

เหล็ก 

373 TH * บริษทั ตงฮั้ว โฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
374 THAI * บริษทั การบินไทย จ ากดั (มหาชน) ขนส่งและโลจิสติกส์ 
375 THCOM * บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ

และการส่ือสาร 
376 THE * บริษทั เดอะ สตีล จ ากดั (มหาชน) เหล็ก 
377 THG * บริษทั ธนบุรี เฮลทแ์คร์ กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
การแพทย ์

378 THIP บริษทั ทานตะวนัอุตสาหกรรม จ ากดั 
(มหาชน) 

บรรจุภณัฑ ์

379 TIPCO * บริษทั ทิปโกฟู้ดส์ จ  ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
380 TKN * บริษทั เถา้แก่นอ้ย ฟู๊ดแอนดม์าร์เก็ตต้ิง 

จ  ากดั (มหาชน) 
อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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381 TKS * บริษทั ที.เค.เอส. เทคโนโลย ีจ  ากดั 
(มหาชน) 

ส่ือและส่ิงพมิพ ์

382 TKT บริษทั ที.กรุงไทยอุตสาหกรรม จ ากดั 
(มหาชน) 

ยานยนต ์

383 TMD * บริษทั อุตสาหกรรมถงัโลหะไทย จ ากดั 
(มหาชน) 

บรรจุภณัฑ ์

384 TMT บริษทั ทีเอ็มที สตีล จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
385 TNL * บริษทั ธนูลกัษณ์ จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
386 TNPC * บริษทั ไทยนามพลาสติกส์ จ  ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
387 TNR * บริษทั ไทยนิปปอนรับเบอร์อินดสัตร้ี 

จ  ากดั (มหาชน) 
ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

388 TOA * บริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

วสัดุก่อสร้าง 

389 TOG * บริษทั ไทยออพติคอล กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

ของใชส่้วนตวัและ
เวชภณัฑ ์

390 TOP * บริษทั ไทยออยล ์จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

391 TOPP บริษทั ไทย โอ.พ.ีพ.ี จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
392 TPA บริษทั ไทยโพลีอะคริลิค จ  ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
393 TPBI * บริษทั ทีพบีีไอ จ  ากดั (มหาชน) บรรจุภณัฑ ์
394 TPCS * บริษทั ทีพซีีเอส จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
395 TPIPL * บริษทั ทีพไีอ โพลีน จ ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
396 TPIPP * บริษทั ทีพไีอ โพลีน เพาเวอร์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

397 TPOLY * บริษทั ไทยโพลีคอนส์ จ  ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
398 TPP * บริษทั ไทยบรรจุภณัฑแ์ละการพมิพ ์จ  ากดั 

(มหาชน) 
บรรจุภณัฑ ์

399 TR บริษทั ไทยเรยอน จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
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400 TRC * บริษทั ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

401 TRITN * บริษทั ไทรทนั โฮลด้ิง จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
402 TRU * บริษทั ไทยรุ่งยเูนียนคาร์ จ  ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
403 TRUBB * บริษทั ไทยรับเบอร์ลาเทค็ซ์กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเกษตร 

404 TRUE * บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

405 TSC บริษทั ไทยสตีลเคเบิล จ  ากดั (มหาชน) ยานยนต ์
406 TSE * บริษทั ไทย โซล่าร์ เอ็นเนอร์ยี ่จ  ากดั 

(มหาชน) 
พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

407 TSR * บริษทั เธียรสุรัตน์ จ  ากดั (มหาชน) ของใชใ้นครัวเรือนและ
ส านกังาน 

408 TSTE * บริษทั ไทยชูการ์ เทอร์มิเน้ิล จ  ากดั 
(มหาชน) 

ขนส่งและโลจิสติกส์ 

409 TSTH * บริษทั ทาทา สตีล (ประเทศไทย) จ  ากดั 
(มหาชน) 

เหล็ก 

410 TTA * บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ากดั 
(มหาชน) 

ขนส่งและโลจิสติกส์ 

411 TTCL * บริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) บริการรับเหมาก่อสร้าง 
412 TTI * บริษทั โรงงานผา้ไทย จ ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
413 TTT บริษทั โทเร เทก็ซ์ไทล ์(ประเทศไทย) 

จ  ากดั (มหาชน) 
แฟชัน่ 

414 TTW * บริษทั ทีทีดบับลิว จ  ากดั (มหาชน) พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

415 TU * บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
416 TVO * บริษทั น ้ ามนัพชืไทย จ ากดั (มหาชน) อาหารและเคร่ืองด่ืม 
417 TWP บริษทั ไทยไวร์โพรดคัท ์จ  ากดั (มหาชน) เหล็ก 
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418 TWPC * บริษทั ไทยวา จ  ากดั (มหาชน) ธุรกิจการเกษตร 
419 TWZ * บริษทั ทีดบับลิวแซด คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 

(มหาชน) 
เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

420 TYCN บริษทัไทยคูน เวลิดไ์วด ์กรุ๊ป (ประเทศ
ไทย) จ  ากดั (มหาชน) 

เหล็ก 

421 U * บริษทั ย ูซิต้ี จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
422 UAC * บริษทั ยเูอซี โกลบอล จ ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
423 UMI * บริษทั สหโมเสคอุตสาหกรรม จ ากดั 

(มหาชน) 
วสัดุก่อสร้าง 

424 UNIQ * บริษทั ยนิูค เอ็นจิเนียร่ิง แอนด ์คอน
สตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

425 UP บริษทั ยเูน่ียนพลาสติก จ ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
426 UPF บริษทั ยเูน่ียนไพโอเนียร์ จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
427 UPOIC * บริษทั สหอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเกษตร 

428 UTP บริษทั ยไูนเตด็ เปเปอร์ จ  ากดั (มหาชน) กระดาษและวสัดุการ
พมิพ ์

429 UV * บริษทั ยนิูเวนเจอร์ จ  ากดั (มหาชน) พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์
430 UVAN * บริษทั ยนิูวานิชน ้ ามนัปาลม์ จ  ากดั 

(มหาชน) 
ธุรกิจการเกษตร 

431 VARO บริษทั วโรปกรณ์ จ  ากดั (มหาชน) วสัดุอุตสาหกรรมและ
เคร่ืองจกัร 

432 VGI * บริษทั วีจีไอ จ  ากดั (มหาชน) ส่ือและส่ิงพมิพ ์
433 VIBHA * บริษทั โรงพยาบาลวภิาวดี จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
434 VIH * บริษทั ศรีวชิยัเวชววิฒัน์ จ  ากดั (มหาชน) การแพทย ์
435 VNG * บริษทั วนชยั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
436 VNT * บริษทั วนิีไทย จ ากดั (มหาชน) ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
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437 VPO * บริษทั วิจิตรภณัฑป์าลม์ออยล ์จ  ากดั 
(มหาชน) 

ธุรกิจการเกษตร 

438 VRANDA * บริษทั วีรันดา รีสอร์ท จ ากดั (มหาชน) การท่องเที่ยวและ
สนัทนาการ 

439 W * บริษทั วาว แฟคเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ 
440 WACOAL * บริษทั ไทยวาโก ้จ  ากดั (มหาชน) แฟชัน่ 
441 WAVE * บริษทั เวฟ เอ็นเตอร์เทนเมนท ์จ ากดั 

(มหาชน) 
ส่ือและส่ิงพมิพ ์

442 WGE * บริษทั เวล เกรด เอ็นจิเนียร่ิง จ  ากดั 
(มหาชน) 

บริการรับเหมาก่อสร้าง 

443 WHA * บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) 

พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

444 WIIK * บริษทั วคิ จ  ากดั (มหาชน) วสัดุก่อสร้าง 
445 WIN * บริษทั สวนอุตสาหกรรม วนิโคสท ์จ ากดั 

(มหาชน) 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

446 WORK * บริษทั เวร์ิคพอยท ์เอ็นเทอร์เทนเมนท ์
จ ากดั (มหาชน) 

ส่ือและส่ิงพมิพ ์

447 WORLD * บริษทั เวลิด ์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) เทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร 

448 WP * บริษทั ดบับลิวพ ีเอ็นเนอร์ยี ่จ  ากดั 
(มหาชน) 

พลงังานและ
สาธารณูปโภค 

449 WPH * บริษทั โรงพยาบาลวฒันแพทย ์ตรัง จ  ากดั 
(มหาชน) 

การแพทย ์

450 ZEN * บริษทั เซ็น คอร์ปอเรชัน่ กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

อาหารและเคร่ืองด่ืม 
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ประวัติผู้เขียน 
 

ช่ือ-นามสกลุ    นางสาวดุสิตา  อิศรภกัดี  
ประวตัิการศึกษา    พ.ศ.2558  บริหารธุรกิจบณัฑิต 

    มหาวทิยาลยัธุรกิจบณัฑิตย ์
 
ต าแหน่งและสถานที่ท  างานปัจจุบนั นกัวชิาการศึกษา (งานบณัฑิตศึกษา) 

ฝ่ายวชิาการและวจิยั  คณะเทคโนโลยคีหกรรมศาสตร์ 
     มหาวทิยาลยัเทคโนโลยรีาชมงคลพระนคร 
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