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บทคดัย่อ 
 

 งานวิจัย น้ีมีว ัตถุประสงค์เพื่อศึกษาถึงอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินด้าน
ประสิทธิภาพการดําเนินงาน ซ่ึงประกอบด้วย อัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อัตราส่วน
ความสามารถในการชาํระหน้ี และอตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อความสามารถ
ในการทาํกาํไรท่ีวดัโดยอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่ม SET 100 โดยวิเคราะห์จากงบการเงินยอ้นหลงั 3 ปีคือ ปี 2558 ถึงปี 2560 ได้
ขอ้มูลทั้งส้ิน 246 รายปีบริษทั (Firm years) สถิติท่ีใชคื้อการทดสอบวิเคราะห์ความถดถอย 
เชิงพหุคูณ  
 ผลจากการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลและมีความสัมพันธ์กับ
ความสามารถในการทาํกาํไร คือ อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ีและอตัราส่วนสมรรถภาพ
ในการดาํเนินงาน โดยพบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์มีอิทธิพลและมีความสัมพนัธ์กับ
อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพลและมีความสัมพนัธ์
กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิและอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมี
อิทธิพลและมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้และอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์   
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ABSTRACT 
 

 The purpose of this research were to study the effects of Operating Efficiency Ratios 
on Profitability contain with Liquidity Ratio, Leverage Ratio and Efficiency Ratio that affects 
Profitability measured by Gross profit margin, Net profit margin, Return on Assets and Return on 
Equity of the Listed Company in Thailand: SET 100 by analyzing the financial statements for the 
past 3 years is 2015 to 2018 getting data to analyze total of 246 firm year. Statistics used in data 
analysis were Multiple Regression Analysis.     
 The results of this research found that financial ratios that affects and relating to 
Profitability is Leverage Ratio and Efficiency Ratio by finding that Debt to Asset Ratio that 
affects and related to Gross Profit Margin, Interest Coverage Ratio that affects and relating to Net 
Profit margin and ROA. Inventory Turnover related to Net Profit margin, Total Assets Turnover 
that affects and relating to Gross Profit Margin and ROA.       
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บทที ่1 
บทนํา 

 
1.1 ทีม่าและความสําคญัของปัญหา 
 ตลาดหุ้นไทยในปัจจุบนัยงัคงไดรั้บความสนใจจากนกัลงทุนเป็นอย่างมากเน่ืองจากมี
นกัลงทุนในอตัราสูงมากข้ึนจากในอดีต ซ่ึงในปัจจุบนันกัลงทุนมองว่าการลงทุนในหุน้นั้นสามารถ
สร้างรายไดจ้ากการลงทุนไดม้ากกว่าการนาํเงินไปฝากออมทรัพยห์รือฝากประจาํกบัธนาคาร ซ่ึง
ดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพยอ์ยูท่ี่ร้อยละ 0.2-0.5 และเงินฝากประจาํอยูท่ี่ร้อยละ 0.5-1.5 (ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย, 2561) แต่การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยน์ั้นสามารถใหอ้ตัราเงินปันผลเฉล่ียไดถึ้งร้อย
ละ 3 และมีอตัรากาํไรต่อหุน้ (P/E Ratio) อยูท่ี่ประมาณ 15 เท่า (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 
2561) ดงันั้นจึงเป็นสาเหตุใหมี้ผูท่ี้สนใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยม์ากข้ึนอยา่งต่อเน่ือง แต่ทั้งน้ีการ
ลงทุนท่ีมีผลตอบแทนท่ีสูงก็ย่อมมีความเส่ียงท่ีสูงตามไปดว้ย จึงทาํให้ผูท่ี้มีความรู้ดา้นการเงิน
พยายามหาวิธีหรือกลยทุธ์ท่ีจะช่วยใหน้กัลงทุนสามารถนาํไปเป็นเคร่ืองมือเพื่อท่ีจะใชพ้ิจารณาและ
ตดัสินใจเลือกหุ้นท่ีจะลงทุน เพื่อสร้างกาํไรและความมัง่คัง่ หรือสามารถอยู่รอดในตลาดไดอ้ย่าง
ระยะยาวและมัน่คง (นิธิชยั ปึงตระกลู , 2558)  
 งบการเงินคือรายงานทางการเงินท่ีแสดงถึงขอ้มูลทางการเงิน ณ ส้ินวนัใดวนัหน่ึง 
ไม่ว่าจะเป็นการรายงานโดยงบแสดงฐานะการเงิน งบกาํไรขาดทุน งบแสดงการเปล่ียนแปลงของ
ส่วนของเจา้ของ หรืองบกระแสเงินสด ซ่ึงแต่ละประเภทสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นถึงขอ้มูลท่ีแตกต่าง
กนัแต่มีความสัมพนัธ์ท่ีเก่ียวขอ้งกนั (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) งบการเงินของบริษทัเป็นขอ้มูลท่ี
ช่วยให้ผูบ้ริหารและผูใ้ชง้บการเงินนาํมาใชว้ิเคราะห์ถึงจุดแข็งจุดอ่อนของบริษทัได ้และยงัช่วย
เปรียบเทียบฐานะทางการเงินและประสิทธิภาพในการทาํงานระหว่างบริษทัของตนเองกบับริษทั
อ่ืนๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกนัไดด้ว้ย (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) งบการเงินท่ีมี
คุณภาพนั้นตอ้งมีความเขา้ใจได ้(Understandability) มีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ (Relevance) 
มีความน่าเช่ือถือ (Reliability) และเปรียบเทียบกนัได ้(Comparability) (ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551)  
 การวิเคราะห์งบการเงินเป็นกระบวนการคน้หาขอ้เทจ็จริงเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและ
ผลการดาํเนินงานของกิจการพร้อมทั้งนําขอ้เท็จจริงมาใช้ในการตดัสินใจต่อไป การวิเคราะห์ 
งบการเงินถือไดว้่าเป็นเคร่ืองมือการกลัน่กรองขอ้มูลเบ้ืองตน้ ส่วนการพยากรณ์ฐานะทางการเงิน
ในอนาคตและผลท่ีจะเกิดข้ึนคือการวินิจฉัยปัญหาในการดาํเนินการและการบริหารงานรวมถึง
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ปัญหาอ่ืนๆ ท่ีอาจเกิดข้ึน ซ่ึงประโยชน์ท่ีผูใ้ชง้บการเงินไม่ว่าจะเป็นผูบ้ริหาร นกัลงทุน ผูใ้หสิ้นเช่ือ 
ผูส้อบบญัชี จะไดรั้บขอ้มูลการวิเคราะห์งบการเงินเก่ียวกบัปัญหาทางดา้นการเงิน ภาระหน้ีสิน 
ความเส่ียงของเจา้หน้ี ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์เป็นตน้ (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2549)  
 ขอ้มูลทางการบญัชีท่ีเก่ียวขอ้งกบัประสิทธิภาพการดาํเนินงานนั้นมีมากมาย ซ่ึงสามารถ
ดูไดจ้ากงบการเงิน เช่น งบแสดงฐานะทางการเงิน งบกาํไรขาดทุน งบกระแสเงินสด ทั้งน้ีมีการ
วิเคราะห์ในรูปแบบต่างๆ เช่น อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) ท่ีสามารถสะทอ้นถึง
ประสิทธิภาพไดอ้ย่างแทจ้ริง เพื่อนาํขอ้มูลไปตดัสินใจลงทุนไดอ้ย่างถูกตอ้งและมีความแม่นยาํ   
(วรเชษฐ วินิชสุขสมบติั, 2548)   
  อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) เป็นเคร่ืองมือวิเคราะห์งบการเงินวิธีหน่ึงเพ่ือ
ช่วยในการประเมินฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน และความสามารถในการ 
ทาํกาํไร ช่วยใหผู้ใ้ชง้บการเงินเห็นถึงจุดแขง็จุดอ่อน และความเส่ียงทางการเงินของบริษทั โดยแบ่ง
อตัราส่วนทางการเงินออกเป็น 4 ประเภท คือ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนความสามารถในการ
ทาํกําไร อัตราส่วนสมรรถภาพในการดําเนินงาน อัตราส่วนความสามารถในการชําระหน้ี 
นอกจากน้ีอัตราส่วนทางการเงินยงัสามารถอธิบายถึงฐานะความมั่นคงทางการเงิน ผลการ
ดาํเนินงานของกิจการ โดยการนาํตวัเลขจากงบการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกนัมาหาอตัราส่วนต่างๆ เพื่อง่าย
ต่อการวิเคราะห์และสามารถเลือกใช้อตัราส่วนไดต้ามวตัถุประสงคแ์ละการใชป้ระโยชน์ชองผู ้
วิเคราะห์เพื่อช่วยให้เขา้ใจสุขภาพทางการเงินและผลการดาํเนินงานของกิจการได้ดียิ่งข้ึน (ศิริ
ลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) 
  จากท่ีมาและความสําคญัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ผูว้ิจยัจึงไดเ้กิดแนวคิดท่ีจะศึกษาเก่ียวกบั
อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อความสามารถในการ
ทาํกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อท่ีจะวิจยัว่าอตัราส่วน
ทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานมีอิทธิพลหรือความสัมพนัธ์กบัความสามารถทาํกาํไร 
เพื่อช่วยใหผู้บ้ริหารองคก์รนาํผลวิจยัไปเป็นแนวทางในการพฒันาปรับปรุงเคร่ืองมือในการบริหาร
องคก์รท่ีเหมาะสม  
 
1.2  วตัถุประสงค์ของงานวจัิย 
 1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพ 
การดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนความสามารถในการ 
ชําระหน้ี  และอัตราส่วนสมรรถภาพในการดําเนินงานกับความสามารถในการทํากําไร 
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ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้  
 2 .  เ พื่ อ ศึ กษ า ค ว าม ถึ ง อิ ท ธิ พลขอ งอัต ร า ส่ วนท า ง ก า ร เ งิ นด้ า นปร ะ สิท ธิ ภ าพ 
การดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนความสามารถในการ
ชําระหน้ี และอัตราส่วนสมรรถภาพในการดําเนินงานท่ีมีต่อความสามารถในการทํากําไร 
ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้  
                                                                                                                                                                                         
1.3 สมมติฐานงานวจัิย 
 H1a  : อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 
 H1b  : อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H1c :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
 H1d :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
 H2a  :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 
 H2b  :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H2c   :  อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์
 H2d   :  อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนของ 
ผูถื้อหุน้ 
 H3a  :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 
 H3b  :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H3c  :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์
 H3d  :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนของ
ผูถื้อหุน้  
 H4a  :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 
 H4b  :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H4c  :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
 H4d  :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
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 H5a  :  อตัราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนกาํไร
ขั้นตน้ 
 H5b :  อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H5c : อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
 H5d  :  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
 H6a  :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้  
 H6b  :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ   
 H6c  :  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์  
 H6d  :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 
 H7a  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 
 H7b  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
 H7c  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
จากสินทรัพย ์
 H7d  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้ 
 H8a  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้  
 H8b  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ  
 H8c  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
จากสินทรัพย ์ 
 H8d  :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้  

 
1.4 ขอบเขตของงานวจัิย 
  ในการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีมีต่อ
ความสามารถในการกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 
100 ผูว้ิจยัไดก้าํหนดขอบเขตของการศึกษาเพื่อใหก้ารศึกษาเป็นไปตามวตัถุประสงคด์งัน้ี 
  ขอบเขตดา้นประชากร 
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  ศึกษาเฉพาะกลุ่มบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในดชันี SET 
100 Index ปี 2558-2560 จาํนวน 100 บริษทั 
 
 ขอบเขตดา้นเน้ือหา 
 1. วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการทํางาน  ประกอบด้วย 
อัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อัตราส่วนความสามารถในการชําระหน้ี และอัตราส่วน
สมรรถภาพในการดาํเนินงาน  
 2. วิเคราะห์ความสามารถในการทํากําไร ประกอบด้วย อัตราส่วนกําไรขั้นต้น 
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

 
1.5 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
 งานวิจยัน้ีจะช่วยใหผู้ท่ี้ใชง้บการเงินสามารถใชเ้ป็นแนวทางในการวิเคราะห์อตัราส่วน
ทางการเงิน ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการศึกษาคร้ังน้ีอาจช่วยให้นกัลงทุนสามารถใชใ้นการพิจารณาในการ
เลือกลงทุนได ้นอกจากน้ีผูบ้ริหารองคก์รนาํผลวิจยัไปเป็นแนวทางในการพฒันาปรับปรุงเคร่ืองมือ
ในการบริหารองค์กรท่ีเหมาะสม และช่วยให้นักลงทุนหรือ ผูมี้ส่วนเก่ียวข้องสามารถมอง
ประสิทธิภาพการทาํงานของบริษทัในดา้นอ่ืนๆท่ีมีผลต่อความสาํเร็จขององคก์ร อีกทั้งยงัช่วยใหผู้ท่ี้
มีความสนใจและตอ้งการศึกษาในเร่ืองอตัราส่วนทางการเงินเพื่อใชเ้ป็นฐานความรู้ในการศึกษา 
ต่อยอดไดต่้อไป   
 
1.6 นิยามศัพท์เฉพาะ 
 อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง เคร่ืองมือวิเคราะห์งบการเงินเพื่อ
ช่วยในการประเมินฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน และความสามารถในการทาํ
กาํไร ช่วยใหผู้ใ้ชง้บการเงินเห็นถึงจุดแขง็จุดอ่อน และความเส่ียงทางการเงินของบริษทั 
  อัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใชว้ดั 
สภาพคล่องในการดาํเนินงานของกิจการว่ามีความสามารถในการชาํระหน้ีสินเม่ือถึงกาํหนดชาํระ
ไดม้ากนอ้ยเพียงใด 
  อัตราส่วนความสามารถในการชําระหนี้ (Leverage Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้
แสดงถึงโครงสร้างเงินทุนของบริษทัและเป็นการวดัความเส่ียงท่ีเกิดจากการกูย้มืเงิน ความสามารถ
ในชาํระหน้ีและการจ่ายดอกเบ้ียซ่ึงจะแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการชาํระหน้ีของบริษทั 
ซ่ึงอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการชาํระหน้ี 
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 อตัราส่วนสมรรถภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใชว้ดั
วา่บริษทัมีความสามารถในการบริหารทรัพยสิ์นเพื่อก่อใหเ้กิดรายไดม้ากนอ้ยเพียงใด แสดงใหเ้ห็น
ถึงความสามารถในการบริหารทรัพยสิ์นของผูบ้ริหาร 
 อตัราส่วนความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้
วดัวา่บริษทัมีความสามารถในการสร้างกาํไรไดม้ากนอ้ยเพียงใด ผลตอบแทนต่อสินทรัพยดี์หรือไม่
และช้ีใหเ้ห็นถึงผลการดาํเนินงานท่ีผา่นมาของบริษทั 
 
 



7 

บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎแีละผลงานวจิัยทีเ่กีย่วข้อง 

 
 ในการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีส่งผล
ต่อความสามารถในการทาํกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
กลุ่ม SET 100 ผูว้ิจยัไดท้บทวนและรวบรวมขอ้มูลจาก แนวคิด ทฤษฎี บทความและผลงานวิจยั 
ท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นแนวทางในการวิเคราะห์ขอ้มูล ซ่ึงประกอบดว้ยแนวคิดทฤษฎีและผลงานวิจยั 
ท่ีเก่ียวขอ้งดงัน้ี 
 2.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง  
 2.2 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 2.3 กรอบแนวคิดการวิจยั 

 
2.1 แนวคดิเกีย่วและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้อง 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand : SET) ไดเ้ปิด 
ทาํการซ้ือขายข้ึนอยา่งเป็นทางการคร้ังแรกเม่ือวนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2534 ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยนั้นไดมี้บทบาทท่ีสําคญัหลายอย่างไม่ว่าจะเป็นช่วยในการจดัสรรเงินออมและการ
ลงทุนในระยะยาว ทาํหน้าท่ีเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละเป็นกลไกในการระดม 

เงินออมหรือเงินทุนจากภาคครัวเรือนมาจดัสรรสู่ภาคการผลิต ทาํใหก้ารออมและการลงทุนเป็นไป
อย่างมีประสิทธิภาพ ผูมี้เงินออมมีแรงจูงใจในการออมและมีทางเลือกในการออมและการลงทุน
เพิ่มมากข้ึนและเป็นการเปิดโอกาสให้ประชาชนมีส่วนร่วมเป็นเจ้าของกิจการโดยการออก
หลกัทรัพยแ์ละเสนอขายต่อผูถื้อหุน้และผูล้งทุนจะไดมี้ส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการ และในปัจจุบนั
ตลาดหุน้ไทยยงัคงไดรั้บความสนใจจากนกัลงทุนเป็นอยา่งมากเน่ืองจากมีนกัลงทุนในอตัราสูงมาก
ข้ึนจากอดีต เน่ืองจากในปัจจุบนันกัลงทุนมองว่าการลงทุนในหุ้นนั้นสามารถสร้างรายไดจ้ากการ
ลงทุนได้มากกว่าการนําเงินไปฝากออมทรัพยห์รือฝากประจาํกับธนาคาร ซ่ึงดอกเบ้ียเงินฝาก 
ออมทรัพยอ์ยู่ท่ีร้อยละ 0.2-0.5 และเงินฝากประจาํอยูท่ี่ร้อยละ 0.5-1.5 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 
2561)  
 การวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานทางดา้นบญัชี (Financial Accounting) ในปัจจุบนั
นิยมใช้เคร่ืองมือท่ีเรียกว่า อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) ซ่ึงเป็นวิธีหน่ึงท่ีใชว้ดั
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ประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัสภาพคล่องและความสามารถในการทาํกาํไร อตัราส่วน
ทางการเงินเป็นวิธีท่ีสะดวกและรวดเร็ว การวิเคราะห์ฐานะของกิจการดว้ยวิธีน้ีเป็นประโยชน์ต่อ
ผูบ้ริหารในการวิเคราะห์และวางแผนงานบริหารต่างๆ นอกจากน้ียงัสามารถเปรียบเทียบอตัราส่วน
ทางการเงินของกิจการตนเองกบักิจการคู่แข่งในอุตสาหกรรมเดียวกนัได ้ตลอดจนบุคคลภายนอก 
ท่ีใชง้บการเงิน เช่น นกัลงทุนท่ีจะสามารถใชอ้ตัราส่วนทางการเงินประเมินฐานะทางการเงินและ
ประสิทธิภาพการทาํงานของกิจการไดอ้ยา่งรวดเร็ว โดยในประเทศไทยนั้นสามารถดูอตัราส่วนทาง
การเงินไดท้างเวบ็ไซตข์องสํานกังานคณะกรรมการควบคุมดูแลตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) สาํหรับ
ต่างประเทศจะมีสถาบนัท่ีจดัทาํอตัราส่วนการเงินโดยเฉล่ียของอุตสาหกรรมออกมาอย่างเป็น
ทางการ ไดแ้ก่ Robert Moris Associates, Dun & Bradstreet, Lee Troy’s Almanac of Business and 
Industrial Financial Ratio etc. (วรเชษฐ วานิชสุขสมบติั, 2548)   
  การวิเคราะห์มีหลากหลายวิธี ซ่ึงการวิเคราะห์ตามวิธีปัจจยัพื้นฐานเป็นการประเมินผล
การดาํเนินงาน รายได ้กาํไร เพื่อการคาดการณ์อนาคตตลอดถึงผลการดาํเนินงานของ ซ่ึงมีขั้นตอน
ท่ีสาํคญัดงัน้ี 1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจโดยทัว่ไป (Economic Analysis) เป็นขั้นตอนท่ีมีความสาํคญั
ต่อการวิเคราะห์เน่ืองจากสภาวะเศรษฐกิจมีการเปล่ียนแปลงอยู่เสมอทาํให้บางอุตสาหกรรมอาจ
ไดรั้บผลกระทบต่อผลการดาํเนินงาน ดงันั้นควรมีการวิเคราะห์เศรษฐกิจโดยทัว่ไปเพื่อสามารถ
คาดการณ์ทิศทางของบริษทัท่ีจะลงทุนได ้2. การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) การ
วิเคราะห์วงจรอุตสาหกรรมสภาพการตลาดและการแข่งขนั จะช่วยให้สามารถมองเห็นแนวโน้ม
การเจริญเติบโตเพื่อสามารถคาดการณ์ทิศทางของบริษทัท่ีจะลงทุนได้ 3. การวิเคราะห์บริษทั 
(Company Analysis) เป็นการวิเคราะห์ประเภทของบริษทัและประเภทของหลกัทรัพย ์ซ่ึงแบ่ง
ออกเป็น  การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ ได้แก่  นโยบายการบริหารงาน  ศักยภาพของผู ้บริหาร 
ความสามารถในการแข่งขนัของบริษทั เป็นตน้ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ ซ่ึงวิเคราะห์จากงบ
การเงินของบริษัทในปัจจุบันและอดีตท่ีผ่านโดยการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน เพื่อนํา
อตัราส่วนมาเปรียบเทียบกันกบัธุรกิจท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกนัแลว้นาํมาตีความหาคาํตอบ 
ต่างๆ ท่ีตอ้งการทราบเก่ียวกบับริษทันั้นๆ (เมทินี ลิขิตบุญฤทธ์ิ, 2556) 
 การวิเคราะห์งบการเงิน   
  งบการเงินคือรายงานทางการเงินท่ีแสดงถึงขอ้มูลทางการเงิน ณ ส้ินวนัใดวนัหน่ึง 
ไม่ว่าจะเป็นการรายงานโดย งบกาํไรขาดทุน งบแสดงการเปล่ียนแปลงของส่วนของเจา้ของ หรือ
งบกระแสเงินสด ซ่ึงแต่ละประเภทสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นถึงขอ้มูลท่ีแตกต่างกนัแต่มีความสัมพนัธ์
ท่ีเก่ียวขอ้งกนั (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) งบการเงินของบริษทัเป็นขอ้มูลท่ีช่วยให้ผูบ้ริหารและ
ผูใ้ช้งบการเงินนํามาใช้วิเคราะห์ถึงจุดแข็งจุดอ่อนของบริษทัได้ และยงัช่วยเปรียบเทียบฐานะ
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ทางการเงินและประสิทธิภาพในการทํางานระหว่างบริษัทของตนเองกับบริษัทอ่ืนๆ  ใน
อุตสาหกรรมเดียวกนัไดด้ว้ย (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556)   
  งบการเงินท่ีมีคุณภาพนั้นตอ้งมีความเขา้ใจได ้(Understandability) ช่วยให้ผูใ้ชง้บ
สามารถเขา้ใจในขอ้มูลและเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจ และมีความเก่ียวขอ้งกบัการตดัสินใจ 
(Relevance) สามารถประเมินเหตุการณ์ท่ีเก่ียวขอ้งทั้ งในอดีตและปัจจุบนั รวมถึงการช้ีถึง
ขอ้ผิดพลาดในอดีตได ้มีความน่าเช่ือถือ (Reliability) ไม่มีความผิดพลาดท่ีมีนัยสําคญั ไม่มีความ
ลาํเอียงและตอ้งเป็นตวัแทนอนัเท่ียงธรรม สุดทา้ยตอ้งเปรียบเทียบกนัได ้(Comparability) ไม่ว่าจะ
เปรียบเทียบรอบระยะเวลาบญัชีเดียวกนัหรือรอบระยะเวลาบญัชีท่ีต่างกนั การเปรียบเทียบกนัได ้
ทาํใหผู้ใ้ชง้บการเงินสามารถใชป้ระโยชน์ในการประเมินสถานะทางการเงินและผลการดาํเนินงาน
ของบริษทัได ้(ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551)  
  ตามมาตรฐานการบญัชี ฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง 2560) เร่ือง การนําเสนองบการเงินได้
กาํหนดส่วนประกอบของงบการเงินท่ีสมบูรณ์ ตอ้งประกอบไปดว้ย 1) งบแสดงฐานะการเงิน ณ 
วนัส้ินงวด คือ งบท่ีแสดงฐานนะทางการเงินของกิจการ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง รายงานเก่ียวกับ
สินทรัพย ์หน้ีสินและส่วนของเจา้ของ 2) งบกาํไรขาดทุนและกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จอ่ืนสาํหรับงวด 
งบกาํไรขาดทุน คือ งบท่ีแสดงถึงผลการดาํเนินงาน แสดงใหเ้ห็นถึงรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายของกิจการ 
ถา้หากกิจการมีรายไดม้ากกว่าค่าใชจ่้ายคือกาํไร ในทางตรงกนัขา้มหากรายไดน้อ้ยกว่าค่าใชจ่้ายก็
คือขาดทุน ส่วน งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ คือ งบท่ีแสดงการเปล่ียนแปลงในส่วนของเจา้ของโดย
แสดงกาํไรและขาดทุนท่ีรับรู้ในงบกาํไรขาดทุนสาํหรับงวดโดยรับรู้โดยตรงในส่วนของเจา้ของท่ี
กาํหนดโดยมาตรฐานอ่ืน รวมถึงผลสะสมจากการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชี หรือแก้ไข
ข้อผิดพลาด โดนการแสดงรายการด้วยยอด  ณ  วันท่ีในงบดุลในงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 
3) งบแสดงการเปล่ียนแปลงส่วนของเจ้าของสําหรับงวด คือ งบท่ีแสดงรายละเอียดของการ
เปล่ียนแปลงของรายการในส่วนของเจ้าของตั้ งแต่ต้นงวดถึงส้ินงวด แสดงถึงแหล่งท่ีมาของ
ทรัพยากรทางการเงินของกิจการ 4) งบกระแสเงินสดสาํหรับงวด คือ งบท่ีแสดงถึงรายงานเงินสด
รับ และเงินสดจ่ายวา่มีแหล่งท่ีมาท่ีไปจากท่ีใด โดยแบ่งออกเป็น 3 กิจกรรม คือ กิจกรรมดาํเนินงาน 
กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมจดัหาเงิน 5) หมายเหตุประกอบงบการเงิน ซ่ึงประกอบไปดว้ยนโยบาย
บัญชีท่ีสําคัญและข้อมูลให้คาํอธิบายอ่ืน ท่ีต้องมีการแสดงรายละเอียดของการบัญชีเพิ่มเติม
เน่ืองจากการบนัทึกบญัชีสามารถบนัทึกไดห้ลากหลาย ดงันั้นกิจการควรเปิดเผยนโยบายบญัชีไวใ้น
งบการเงิน ตวัอย่างเช่น วิธีการรับรู้รายได ้การตีราคาสินคา้คงเหลือ การตีราคาทุน ค่าเผื่อหน้ีสูญ 
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ วิธีการคิดค่าเส่ือมราคา และการตดับญัชีสินทรัพยท่ี์ไม่มีตวัตนหรือการ 
ตดัจ่ายท่ีเก่ียวขอ้ง การแปลงค่าเงินตราต่างประเทศ และการจดัทาํงบการเงินรวม 6) งบแสดงฐานะ



10 

การเงิน ณ วนัตน้งวดของงวดก่อน เม่ือกิจการไดน้าํนโยบายการบญัชีใหม่มาปฏิบติัยอ้นหลงัหรือ
การปรับยอ้นหลงัรายการในงบการเงิน และกิจการไดน้าํนโยบายการบญัชีใหม่มาปฏิบติัยอ้นหลงั 
การปรับงบการเงินยอ้นหลังหรือการจัดประเภทรายการใหม่มีผลกระทบอย่างมีสาระสําคัญ 
ต่อขอ้มูลในงบการแสดงฐานะการเงิน ณ วนัตน้งวดของงวดก่อน กิจการตอ้งนาํเสนองบแสดง
ฐานะการเงิน ณ วนัตน้งวดของงวดก่อนเพิ่มเติม (สภาวิชาชีพบญัชี, 2560) 
 การวิเคราะห์งบการเงินเป็นกระบวนการคน้หาขอ้เทจ็จริงเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและ
ผลการดาํเนินงานของกิจการพร้อมทั้งนําขอ้เท็จจริงมาใช้ในการตดัสินใจต่อไป การวิเคราะห์ 
งบการเงินถือไดว้่าเป็นเคร่ืองมือการกลัน่กรองขอ้มูลเบ้ืองตน้ ส่วนการพยากรณ์ฐานะทางการเงิน
ในอนาคตและผลท่ีจะเกิดข้ึนคือการวินิจฉัยปัญหาในการดาํเนินการและการบริหารงานรวมถึง
ปัญหาอ่ืนๆ ท่ีอาจเกิดข้ึน ซ่ึงประโยชน์ท่ีผูใ้ชง้บการเงินไม่ว่าจะเป็นผูบ้ริหาร นกัลงทุน ผูใ้หสิ้นเช่ือ 
ผูส้อบบญัชี จะไดรั้บขอ้มูลการวิเคราะห์งบการเงินเก่ียวกบัปัญหาทางดา้นการเงิน ภาระหน้ีสิน 
ความเส่ียงของเจา้หน้ี ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์เป็นตน้ (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2549) ซ่ึงใน
การวิเคราะห์งบการเงินเพื่อใช้ในการตดัสินใจของผูใ้ช้งบการเงินและง่ายต่อการวิเคราะห์และ
เปรียบเทียบ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2556) ไดแ้บ่งออกเป็น 4 ประเภท ดงัน้ี  
 1. การย่อส่วนตามแนวด่ิง (Common Size Analysis) เป็นการแปลงค่าตวัเลขของ
รายการต่างๆ ในงบกาํไรขาดทุนและงบดุลให้อยูใ่นรูปแบบของร้อยละตามแนวด่ิง เพื่อทาํให้เห็น
ถึงโครงสร้างทางการเงินแลว้สามารถเปรียบเทียบไดว้า่แต่ละรายการสดัส่วนเป็นเท่าไหร่  
 2. การวิเคราะห์แนวโนม้ (Trend Analysis) เป็นการวิเคราะห์แนวโนม้เพ่ือให้เห็นถึง
การเจริญเติบโตหรืออตัราการเพ่ิมลดของรายการท่ีเราสนใจโดยการนาํงบดุลและงบกาํไรขากทุน
ตั้งแต่ 2 ปีข้ึนไปมาเปรียบเทียบกนั 
 3. การวิเคราะห์งบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุน (Fund Flow Analysis) เป็นการ
วิเคราะห์โดยการดูความเคล่ือนไหวของเงินทุนว่าในแต่ละปีบริษทัจดัหาเงินทุนมาจากท่ีใดและ 
ใชไ้ปในท่ีใดบา้ง ซ่ึงปัจจุบนัเรียกว่างบกระแสเงินสด หรือ Cash Flow ซ่ึงแบ่งออกเป็น 3 ประเภท
คือ กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน กระแสเงินสดจากการลงทุน และกระแสเงินสดจากการจดัหา
เงินทุน  
 4. การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) เป็นการนาํรายการต่างๆ ใน 
งบดุลและงบกาํไรขาดทุนมาหาอตัราส่วนระหว่างกนัแลว้ทาํให้สามารถวิเคราะห์งบการเงินให้ได้
ประโยชน์มากยิ่งข้ึน ซ่ึงอาจจะนําไปเปรียบเทียบกับบริษทัอ่ืนๆ ในอุตสาหกรรมเดียวกันหรือ
อาจจะเปรียบเทียบกบัผลการดาํเนินงานในอดีตกไ็ด ้
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  ในการประเมินผลการดาํเนินงานและฐานะทางการเงินของธุรกิจนั้นจาํเป็นตอ้งมี
เคร่ืองมือในการวดัท่ีแน่นอน ซ่ึงเคร่ืองมือท่ีนิยมใช้ในการวดั คือ การใช้อตัราส่วนทางการเงิน 
(Financial Ratio) ในการหาความสัมพนัธ์ของขอ้มูลตวัเลขทางการเงินในงบการเงิน และนาํมา
วิเคราะห์ แปลความหมายของอัตราส่วนต่างๆ โดยการเปรียบเทียบข้อมูลในอดีต และใช้
เปรียบเทียบกบัขอ้มูลของกิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกนั ณ เวลาเดียวกนั เพื่อให้การวิเคราะห์
อตัราส่วนทางการเงินไดผ้ลครบถว้นและครอบคลุมต่อความตอ้งการของผูท่ี้มีส่วนเก่ียวขอ้งในดา้น
ต่างๆ เช่น ผูบ้ริหาร นักลงทุน เป็นตน้ (กฤติกา กถนานนท์, 2555) ทั้งน้ีการคาํนวณอตัราส่วน
ออกมาเพียงอย่างเดียวอาจไม่เพียงพอ อาจจะตอ้งเพิ่มการเปรียบเทียบหรือใช้เกณฑ์มาตรฐาน 
(Benchmark) มาประกอบดว้ยซ่ึงจะทาํใหท้ราบวา้กิจการมีจุดแขง็จุดอ่อน หรือมีโอกาสไดอ้ยา่งไร
บา้ง (Uyer, 2009) 
  อัตราส่วนทางการเ งิน  (Financial Ratio) เ ป็น เค ร่ืองมือ ท่ี ช่วยในการประเ มิน
ความสามารถในการทาํกาํไร ฐานนะทางการเงินไดดี้กว่าตวัเลขท่ีแสดงไวท่ี้งบการเงิน โดยการนาํ
รายการท่ีมีส่วนสัมพนัธ์กนัในงบกาํไรขาดทุนและงบแสดงฐานะทางการเงินมาทาํเป็นสัดส่วนเพื่อ
เปรียบเทียบกนั ทาํใหตี้ความหมายของงบการเงินไดง่้ายข้ึน (ณฐักานต ์ทรงพฒันะโยธิน, 2558)     
 วรลกัษณ์ อิศรางกูร ณ อยุธยา (2558) ได้ให้ความหมายของอตัราส่วนทางการเงิน 
(Financial Ratio) หมายถึง เคร่ืองมือท่ีวดัฐานะทางการเงินและเป็นตวับ่งบอกถึงจุดแขง็จุดอ่อนใน
การสร้างกาํไรของธุรกิจ และเป็นตวัช้ีวดัความสามารถในการบริหารงานวา่มีประสิทธิภาพมากนอ้ย
เพียงใดดว้ยการวิเคราะห์จากงบการเงินโดยการนาํตวัเลขในงบการเงินมาหาอตัราส่วนเพื่อใชใ้น
การวิเคราะห์เปรียบเทียบและประเมินถึงสภาพคล่องทางการเงิน ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 
ความสามารถในการชาํระหน้ี และความสามารถในการหากาํไรของธุรกิจ  
  โสภณ บุญถนอมวงศ ์(2558) กล่าวว่าความหมายของอตัราส่วนทางการเงิน (Financial 
Ratio) หมายถึง เคร่ืองมือท่ีแสดงใหผู้บ้ริหาร นกัลงทุนและผูใ้ชง้บการเงินไดเ้ห็นถึงส่ิงท่ีเกิดข้ึนกบั
บริษัท และยงัช่วยให้เห็นถึงจุดแข็งจุดอ่อนของบริษัท ทําให้ผูบ้ริหารสามารถวางแผนการ
ดาํเนินการ อีกทั้งยงัช่วยประเมินความเส่ียงทางการเงิน ความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัดว้ย  
และ ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์ (2551) ท่ีไดใ้หก้ล่าวว่าอตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง 
เทคนิคในการวิเคราะห์งบการเงินเพื่อช่วยในการประเมินฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพในการ
ดาํเนินงาน และความสามารถในการทาํกาํไร โดยการนาํขอ้มูลในงบการเงินมาคาํนวณในรูปของ
สัดส่วนหรือร้อยละเพื่อเปรียบเทียบข้อมูลกับปีก่อนๆหรือใช้เปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืนๆ ใน
อุตสาหกรรมเดียวกนั 
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  Wheelen and Hunger (2001) ไดก้ล่าวว่าเคร่ืองมือท่ีจะช่วยในการวิเคราะห์และช่วยให้
ผูใ้ชง้บการเงินสามารถตีความหมายของงบการเงินไดช้ดัเจนมากยิ่งข้ึนคืออตัราส่วนทางการเงิน
เพราะผลการวิเคราะห์มีละเอียดและเป็นการคาํนวณความสมัพนัธ์ของขอ้มูลในงบการเงินเพื่อนาํมา
วิเคราะห์ถึงจุดแข็งจุดอ่อนทางการเงินของบริษทั โดยอตัราส่วนทางการเงินน้ีสามารถใช้ไดก้บั 
ทุกอุตสาหกรรม ทุกขนาดของธุรกิจ ซ่ึงอตัราส่วนทางการเงินน้ีเปรียบเสมือนเขม็ทิศนาํทางในการ
บริหารองค์กร ช่วยให้องค์กรมีประสิทธิภาพในการทาํงานทั้ งในระยะส้ันและระยะยาว และ
สามารถนาํไปสู่เป้าหมายท่ีไดต้ั้งไวไ้ด ้(Ciaran Walsh, 2006)  
  จากความหมายของอตัราส่วนทางการเงินท่ีกล่าวมาขา้งตน้สาํหรับงานวิจยัน้ี อตัราส่วน
ทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง เคร่ืองมือวิเคราะห์งบการเงินเพื่อช่วยในการประเมินฐานะ
ทางการเงิน ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน และความสามารถในการทาํกาํไร ช่วยให้ผูบ้ริหาร 
ผูถื้อหุ้น นกัลงทุน และผูใ้ชง้บการเงินได ้เห็นถึงจุดแขง็จุดอ่อนของบริษทั ความเส่ียงทางการเงิน
ของบริษทั ความสมารถในการดาํเนินงานในดา้นต่างๆ โดยแบ่งออกเป็น 4 ประเภท คือ อตัราส่วน
สภาพคล่อง อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงานและ
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี  
 อตัราส่วนทางการเงินมี 4 ประเภทดงัน้ี  
 1.  อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใชว้ดั
สภาพคล่องในการดาํเนินงานของกิจการว่ามีความสามารถในการชาํระหน้ีสินเม่ือถึงกาํหนดชาํระ
ได้มากน้อยเพียงใด (ไพโรจน์  เย็นเศรณี , 2551) หรือจะกล่าวว่าเป็นอัตราส่วนท่ีแสดงถึง
ความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้นของกิจการ ซ่ึงเป็นการบริหารเงินทุนหมุนเวียน ไม่ว่าจะเป็น
สินทรัพยห์รือหน้ีสิน คาํวา่หมุนเวียน คือ สินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีมีอายไุม่เกิน 1 รอบบญัชี สินทรัพย์
หมุนเวียน ยกตวัอย่างเช่น เงินสด ลูกหน้ีการคา้ ค่าใชจ่้ายจ่ายล่วงหน้า เงินลงทุนระยะสั้น สินคา้
คงเหลือ เป็นตน้ ส่วนหน้ีสินหมุนเวียน เช่น เจา้หน้ีการคา้ ค่าใชจ่้ายคา้งจ่าย เป็นตน้ ซ่ึงการบริหาร
สภาพคล่องเป็นส่ิงท่ีผูบ้ริหารควรให้ความสนใจเป็นอยา่งมากเพราะถา้หากกิจการขาดสภาพคล่อง
อาจทาํให้กิจการเขา้ขั้นวิกฤตได้ (ณัชชา แจ่มนุช, 2559) ซ่ึงอตัราส่วนท่ีใช้วดัสภาพคล่อง 
มี 2 อตัราส่วน ดงัน้ี 
   1.1  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current ratio)  
 

     สินทรัพยห์มุนเวยีน  

    หน้ีสินหมุนเวยีน 
 

= 
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 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัถึงสภาพคล่องในกิจการระยะสั้ น 
โดยพิจารณาถึงความสามารถในการแปลงสินทรัพยห์มุนเวียนให้กลายเป็นเงินสดไดเ้พียงพอและ
ทนัต่อการชาํระหน้ีระยะสั้ น ยิ่งอตัราส่วนมีค่าสูงแสดงว่ากิจการมีความคล่องตวัทางการเงินสูง 
(ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) หากผลลพัธ์ท่ีไดม้ากกว่า 1 แสดงว่ากิจการมีสภาพคล่องดี มีสินทรัพย์
หมุนเวียนมากกว่าหน้ีสินท่ีตอ้งชาํระ ถา้หากตํ่ากว่า 1 แสดงว่ากิจการขาดสภาพคล่อง มีสินทรัพย ์
ไม่เพียงพอท่ีจะจ่ายหน้ีสิน (ซยันุบดิน จินตรา, 2560)   
   1.2  อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick ratio)  

    สินทรัพยห์มุนเวยีน – สินคา้คงเหลือ  

  หน้ีสินหมุนเวียน 
 
 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วเป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัถึงสภาพคล่องในกิจการระยะสั้ น
เช่นเดียวกันกับอัตราเงินทุนหมุนเวียน แต่ท่ีหักสินค้าคงเหลือออก เน่ืองจากเป็นรายการท่ี
เปล่ียนเป็นเงินสดไดย้ากท่ีสุด (ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551) ยิ่งอตัราส่วนมีค่าสูงแสดงว่ากิจการมี
ความคล่องตวัทางการเงินสูงหากผลลพัธ์ท่ีได้มากกว่า 1 แสดงว่ากิจการมีสภาพคล่องสูงและ
เปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็ว เพียงพอท่ีจะจ่ายหน้ีสิน ถา้หากตํ่ากว่า 1 แสดงว่ากิจการสภาพคล่องตํ่า 
มีสินทรัพยห์มุนเวียนนอ้ย (ซยันุบดิน จินตรา, 2560)  
 นอกจากน้ีอตัราส่วนกระแสเงินสดยงัสามารถบอกไดว้่าเงินสดของกิจการในงวดบญัชี
มีการเพิ่มข้ึนหรือลดลงจากสาเหตุใดและยงัแสดงถึงสภาพคล่องท่ีเกิดข้ึนจากการดาํเนินงาน กระแส
เงินสดแสดงใหเ้ห็นวา่กิจการมีเงินสดในมือพอท่ีจะจ่ายชาํระหน้ี ค่าใชจ่้ายต่างๆ จ่ายค่าจา้งพนกังาน 
หรือนาํไปลงทุนไดม้ากน้อยเพียงใด (ณัชชา แจ่มนุช, 2559) ถา้หากกิจการมีปัญหาเร่ืองกระแส 
เงินสด จะแสดงใหเ้ห็นว่ากิจการประสบปัญหาขาดสภาพคล่องและปัญหาในการบริหารจดัการเงิน 
ซ่ึงจะส่งผลใหกิ้จการมีปัญหาดา้นหน้ีสิน ไม่สามารถชาํระหน้ีไดต้ามเวลาท่ีกาํหนดจนอาจไปถึงขั้น
ลม้ละลายไดใ้นท่ีสุด (ทวีศกัด์ิ วิริยจารี, 2559) ซ่ึงสามารถใชสู้ตรคาํนวณ ดงัน้ี  
   1.3  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วม 

       กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

 สินทรัพยร์วม 
 
  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดั 
ในการประเมินความสามารถในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดจากการใช้ทรัพยากรของกิจการ 

= = = 

= 
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ยิ่งอตัราส่วนน้ีมีผลลพัธ์ท่ีสูง แสดงให้เห็นว่ากิจการใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ (ปรียานุช 
วงษสี์ชา, 2559) 
   1.4  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อการลงทุนในสินทรัพยถ์าวร 

    กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

 การลงทุนในสินทรัพย ์
 
 อัตราส่วนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานต่อการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรเป็น
อัตราส่วนท่ีแสดงให้เห็นว่ากิจการมีความจาํเป็นต้องหาเงินทุนจากภายนอกหรือไม่ ถ้าหาก
อตัราส่วนน้ีสูงแสดงวา่กิจการไม่จาํเป็นตอ้งหาเงินทุนจากภายนอก (ปรียานุช วงษสี์ชา, 2559) 
   1.5  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน  

       กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

 หน้ีสินหมุนเวยีน 
 
  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน เป็นอตัราส่วนท่ีแสดง
ใหเ้ห็นถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้นดว้ยเงินสดจากการดาํเนินงานท่ีเกิดข้ึนในระหว่าง
ปี (ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551) 
   1.6  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม 

    กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

    หน้ีสินรวม 
 
  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวมเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงใหเ้ห็น
ถึงความสามารถในการชาํระหน้ีสินทั้งหมดดว้ยเงินสดจากการดาํเนินงานท่ีเกิดข้ึนในระหว่างปี         
(ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) 
   1.7  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อดอกเบ้ียจ่าย 

      กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษีเงินได ้

  ดอกเบ้ียจ่าย 
   

= 

= 

= 
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  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อดอกเบ้ียจ่ายเป็นอตัราส่วนท่ีแสดง 
ให้เห็นว่ากิจการมีความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียได้เพียงพอกับกระแสเงินสดท่ีมี (ปรียานุช 
วงษสี์ชา, 2559) 
   1.8  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ียอดขาย 

    กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 
    ยอดขาย 
 
  อัตราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ียอดขายเป็นอัตราส่วนท่ีใช้วดั
ความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการ แสดงให้เห็นถึงอัตราร้อยละของกระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดาํเนินงานต่อรายได ้ถา้อตัราส่วนน้ีสูงแสดงว่าส่วนมากรายไดข้องกิจการมาจากกระแส
เงินสดจากการดาํเนินงานเป็นส่วนใหญ่ (ปรียานุช วงษสี์ชา, 2559) 
   1.9  อตัราส่วนความพอเพียงของกระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

   กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน 

 เงินลงทุนในสินทรัพยถ์าวร+สินคา้คงเหลือท่ีเพิ่มข้ึน+เงินปันผลจ่าย+การจ่ายชาํระหน้ีสิน 
 
 อัตราส่วนความพอเพียงของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถของกิจการในการก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานท่ีจะสามารถนาํไปชาํระ
หน้ีสิน หลงัจากนั้นนาํไปลงทุนในสินทรัพย ์และนาํไปจ่ายเงินปันผล (ปรียานุช วงษสี์ชา, 2559)  
  2.  อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี (Leverage Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้
แสดงถึงความสามารถในการบริหารหน้ีสินของกิจการ (ณัชชา แจ่มนุช, 2559) หรือแสดง
โครงสร้างเงินทุนของบริษทัและเป็นการวดัความเส่ียงท่ีเกิดจากการกูย้มืเงิน ความสามารถในชาํระ
หน้ีและการจ่ายดอกเบ้ียซ่ึงจะแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการชาํระหน้ีของบริษทั ซ่ึงอตัราส่วน
ท่ีใชว้ดัความสามารถในการชาํระหน้ี มี 4 อตัราส่วน ดงัน้ี (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) 
    2.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio)  

 หน้ีสินรวม 
    สินทรัพยร์วม 

 
  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยเ์ป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงสัดส่วนเงินทุนท่ีมาจาก
การก่อหน้ี ถา้อตัราส่วนน้ีสูงแสดงใหเ้ห็นว่าบริษทัมีภาระหน้ีสินสูง ซ่ึงไม่เป็นผลดีกบับริษทัเพราะ
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บริษทัตอ้งแบกภาระดอกเบ้ีย (จกัรา สายประสงคสิ์น, 2554) หากผลลพัธ์ท่ีไดมี้ค่าตํ่าแสดงว่ากิจการ
มีเงินทุนหรือสินทรัพยจ์ากส่วนของเจา้ของ แต่ถา้หากมีผลลพัธ์สูงแสดงว่ากิจการมีเงินทุนหรือ
สินทรัพยม์ากจากการกูย้มืทาํใหมี้ความเส่ียงสูงกว่า (ซยันุบดิน จินตรา, 2560) อตัราส่วนน้ีแสดงให้
เห็นว่าทุกๆ 100 บาทของสินทรัพยท์ั้ งหมด กิจการมีภาระผูกพนัท่ีจะตอ้งชาํระหน้ีสินเท่าไหร่ 
ถา้หากอตัราส่วนน้ีตํ่าแสดงให้เห็นว่ากิจการมีความเส่ียงทางการเงินตํ่า (ก่ิงกาญจน์ จารุกรุณา, 
2557)   
    2.2  อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยร์วม (Long-term debt to Assets)  

  หน้ีสินระยะยาว 
 สินทรัพยร์วม 

 
  อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงใหเ้ห็นถึงสดัส่วนการ
นาํหน้ีสินระยะยาวมาลงทุนในสินทรัพยท์ั้งหมดวา่เป็นการกูย้มืหรือส่วนของเจา้ของมากกว่ากนั ถา้
หากอตัราส่วนน้ีสูงแสดงให้เห็นว่าบริษทัมีความเส่ียงสูงเพราะมีภาระหน้ีสินจากดอกเบ้ียจ่ายสูง  
(ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) 
   2.3 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio)  

    หน้ีสินรวม 
ส่วนของผูถื้อหุน้ 

 
  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงโครสร้างเงินทุน
ของบริษทัว่าเป็นการกูย้มืหรือส่วนของเจา้ของมากกว่ากนั ถา้อตัราส่วนน้ีสูงแสดงใหเ้ห็นว่าบริษทั
มีความเส่ียงสูงเพราะมีภาระหน้ีสินจากดอกเบ้ียจ่ายสูง (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์ , 2551) หากผลลพัธ์ท่ี
ไดม้ากกว่า 1 แสดงว่ากิจการมีการจดัหาเงินทุนจากการเป็นหน้ี ถา้ผลลพัธ์สูงมากอาจทาํให้ไม่
สามารถกูเ้พ่ิมได ้ถา้หากตํ่ากว่า 1 แสดงว่ากิจการมีการจดัหาเงินทุนดว้ยหน้ีตํ่า (ซยันุบดิน จินตรา, 
2560)    
   2.4  อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 

    กาํไรก่อนหกัดอกเบ้ียและภาษี 

  ดอกเบ้ียจ่าย 
 
  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย  เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียจากการกู้ยืม ถา้หากอตัราส่วนน้ีสูงแสดงให้เห็นว่าบริษทัมี
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ความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียไดดี้ (จกัรา สายประสงคสิ์น, 2554) หากผลลพัธ์ท่ีไดม้ากกว่า 1 
แสดงว่ากิจการมีรายได้เพียงพอในการจ่ายดอกเบ้ีย ถ้าหากตํ่ากว่า 1 แสดงว่ากิจการมีรายได ้
ไม่เพียงพอท่ีจะจ่ายดอกเบ้ีย (ซยันุบดิน จินตรา, 2560) 
   3.  อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้
วดัว่าบริษทัมีความสามารถในการบริหารทรัพยสิ์นเพื่อก่อให้เกิดรายไดม้ากนอ้ยเพียงใด แสดงให้
เห็นถึงความสามารถในการบริหารทรัพยสิ์นของผูบ้ริหาร (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) ซ่ึงในการ
ดาํเนินธุรกิจ ทุกกิจการตอ้งมีการลงทุนในสินทรัพยท์ั้งหมุนเวียนและไม่หมุนเวียนและอตัราส่วน
สมรรถภาพในการดาํเนินงานน้ีช่วยให้กิจการสามารถเห็นไดว้่าการลงทุนของเจา้ของกิจการและ
เจา้หน้ีไดส้ร้างรายไดใ้ห้งอกเงยข้ึนมามากนอ้ยเพียงใด กิจการมีการใชง้านทรัพยากรท่ีมีอยู่อย่างมี
ประสิทธิภาพหรือไม่ เพื่อการเติบโตต่อไปในระยะยาว (ณชัชา แจ่มนุช, 2559) ซ่ึงอตัราส่วนท่ีใชว้ดั
สมรรถภาพในการดาํเนินงาน มี 4 อตัราส่วน ดงัน้ี 
   3.1  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover)  

 ตน้ทุนขาย  

  สินคา้คงเหลือเฉล่ีย 
 
  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือเป็นอตัราส่วนท่ีวดัถึงความสามารถในการ
บริหารการขายสินคา้โดยเป็นการวดัสภาพคล่องของสินคา้คงเหลือของกิจการ ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่า
สูงแสดงวา่สินคา้คงเหลือสามารถขายออกไดเ้ร็ว ทาํใหเ้งินไม่ไปจมอยูท่ี่สินคา้คงเหลือ และสินคา้
ไม่ลา้สมยั (ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551)  
  แต่ถา้อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือสูงเน่ืองจากสินคา้คงเหลือนอ้ยเกินไป
จะทาํให้สินคา้ไม่พอขายและอาจทาํให้เสียลูกคา้ได ้ดงันั้นควรมีการบริหารสินคา้คงเหลือให้มี 
อยา่งเหมาะสมไม่มากไปและไม่นอ้ยไป โดยใชสู้ตรคาํนวณ ดงัน้ี (ฐิภทัรา ดิตยานนัทกลู, 2559) 
 

    สินคา้ตน้งวด + สินคา้ปลายงวด  
  2 

  และระยะเวลาในการจาํหน่ายสินคา้ (Holding Period) ถา้หากขายไดเ้ร็ว ยิง่ดี สามารถ
คาํนวณไดด้งัน้ี 

   365 วนั  
    อตัราหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 
 

= 

= 

= 
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   3.2  อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Accounts Receivable Turnover)  

    ยอดขาย  

    ลูกหน้ีการคา้เฉล่ีย 
 

  อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี เป็นอตัราส่วนท่ีวดัถึงความสามารถในการเก็บเงิน
จากลูกหน้ีของบริษทั ถา้หากอตัราน้ีมีค่าสูงแสดงว่าบริษทัสามารถเก็บเงินไดเ้ร็ว เพราะแสดงถึง
จาํนวนคร้ังต่อปี ดงันั้นบริษทัควรมีการกาํหนดนโยบายการให้เครดิตอย่างระมดัระวงัเพราะการ 
เก็บเงินไดช้า้ บ่งบอกถึงสภาพการเงินของลูกคา้รายนั้นดว้ย (โสภณ บุญถนอมวงศ,์ 2558) การ
คาํนวณลูกหน้ีการคา้เฉล่ีย มีสูตรดงัน้ี 

  ลูกหน้ีตน้งวด + ลูกหน้ีปลายงวด  
  2 

 
  ระยะเวลาในการเก็บหน้ีเฉล่ีย (Average Collection Period) คือการคาํนวณเพ่ือทาํให้
ทราบถึงระยะเวลาในการเรียกเก็บหน้ีว่าจะใช้เวลามากน้อยเพียงใด เพื่อบ่งบอกถึงคุณภาพของ
ลูกหน้ี ประสิทธิภาพในการเรียกเกบ็หน้ี และนโยบายในการใหเ้ครดิตของบริษทั  
  หากผลท่ีได้มีค่าตํ่าแสดงถึงคุณภาพของลูกหน้ีท่ีสามารชําระเงินได้เร็ว (ฐิภัทรา  
ดิตยานนัทกลู, 2559) สามารถคาํนวณได ้ดงัน้ี 

 365 วนั  

อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี  
 
   3.3  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover)  

    ยอดขาย 
    สินทรัพยร์วม 
 
  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนท่ีวดัถึงความสามารถในการ
บริหารสินทรัพยข์องบริษทั ทาํให้ทราบว่าสินทรัพยท่ี์นาํไปลงทุนแลว้สามารถใชป้ระโยชน์จาก
สินทรัพยน์ั้นไดม้ากนอ้ยเพียงใด และเกิดเป็นรายไดก่ี้เท่าของสินทรัพย ์ถา้หากอตัราส่วนน้ีสูงแสดง
ว่าบริษทัสามารถใชป้ระโยชน์จากสินทรัพยไ์ดเ้ป็นอยา่งดี (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) แต่ถา้หาก 

= 

= 

= 

= 
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ไดค่้าตํ่าแสดงว่ากิจการตอ้งลงทุนสูงเพ่ือดาํเนินกิจการหรือยงัใชสิ้นทรัพยท่ี์มีไม่เตม็ประสิทธิภาพ 
(ซยันุบดิน จินตรา, 2560)  
  อตัราส่วน 3 อตัราส่วนท่ีกล่าวมาขา้งตน้นั้นลว้นแต่เป็นอตัราส่วนท่ีช่วยวดัในด้าน
ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทั ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นในเร่ืองการบริหาร ส่วนอตัราส่วนท่ี 
นกัลงทุนมกัให้ความสาํคญัมากก็คือ อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการทาํกาํไร ซ่ึงส่วนใหญ่
แลว้นักลงทุนมกัให้ความสําคญัในอตัราส่วนน้ีมากกว่าอตัราส่วนอ่ืนๆ เน่ืองจากเป็นการมอง
อนาคตของบริษทัท่ีจะลงทุนว่าบริษทันั้นจะให้ผลตอบแทนกลบัมาในอนาคต ทั้งในรูปแบบเงิน 
ปันผลและกาํไรจากการขายหลกัทรัพย ์ซ่ึงถา้หากกิจการมีความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต
แสดงให้เห็นว่านักลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนกลบัมาอย่างแน่นอน ซ่ึงในการคาํนวณอตัราส่วน
ความสามารถทาํกาํไร เพื่อใช้วดัประสิทธิภาพในการบริหารงานว่าสามารถบรรลุเป้าหมายได้
เพียงใด และวดัความสามารถในการทาํกําไรนั้ น สามารถทาํได้ใน 2 ลักษณะ คือ 1. การวัด
ความสามารถในการทาํกาํไรท่ีมีความสัมพนัธ์กบัยอดขาย 2. การวดัความสามารถในการทาํกาํไรท่ี
มีความสมัพนัธ์กบัการลงทุน (พชัรินทร์ ภทัรวานิชานนท,์ 2553) ซ่ึงไดแ้ก่อตัราส่วนดงัต่อไปน้ี  
  4.  อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ี
ใช้วดัว่าบริษทัมีความสามารถในการสร้างกาํไรไดม้ากน้อยเพียงใด ผลตอบแทนต่อสินทรัพยดี์
หรือไม่และช้ีให้เห็นถึงผลการดาํเนินงานท่ีผ่านมาของบริษทั (ณัฐกานต ์ทรงพฒันะโยธิน, 2558) 
และสามารถสะทอ้นใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุมค่าใชจ่้าย การทาํกาํไร ผลตอบแทนจาก
สินทรัพยร์วมและผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (สรียา อชัฌาสัย, 2555) เพราะอนาคตของ
กิจการยอ่มข้ึนอยู่กบัความสามารถในการทาํกาํไร ซ่ึงกาํไรหรือขาดทุนเป็นผลมาจากการตดัสินใจ 
นโยบาย และการดาํเนินงานของกิจการ และอตัราส่วนน้ีจะช่วยใหผู้บ้ริหารเห็นวา่นโยบาย หรือการ
ดาํเนินงานของกิจการนั้นไดผ้ลเพียงใด (ณัชชา แจ่มนุช, 2559) ซ่ึงอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถ
ในการทาํกาํไรมี 4 อตัราส่วน ดงัน้ี 
   4.1  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin)  

    ขาย-ตน้ทุนขาย  
    ยอดขาย 

 
  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้เป็นอตัราส่วนท่ีเปรียบเทียบระหว่างกาํไรขั้นตน้และยอดขาย
เพ่ือให้เห็นถึงผลตอบแทนขั้นตน้ของกิจการ  ซ่ึงอตัราส่วนน้ีทาํให้ทราบว่ากิจการมีประสิทธิภาพ
ในการบริหารงานดา้นการขายและการจดัซ้ือวตัถุดิบมากนอ้ยเพียงใด ถา้หากอตัราน้ีมีค่าสูงแสดงว่า

= 
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บริษทัมีการควบคุมและบริหารตน้ทุนการผลิตท่ีดี ถา้หากผลลพัธ์ท่ีไดมี้ค่าตํ่า แสดงว่ากิจการอาจจะ
ควบคุมตน้ทุนขายไม่มีประสิทธิภาพมากนกั (ซยันุบดิน จินตรา, 2560)      
   4.2  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

กาํไรสุทธิ  
  ยอดขาย 

 
  อตัราส่วนกาํไรสุทธิเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการทาํกาํไรสุทธิ
วา่เป็นก่ีเปอร์เซ็นตข์องยอดขาย (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) อตัราส่วนกาํไรสุทธิน้ีจะทาํใหท้ราบว่า
กิจการมีการบริหารงานท่ีมีประสิทธิภาพสามารถดาํเนินงานให้บรรลุเป้าหมายมากน้อยเพียงใด  
เป็นเคร่ืองมือท่ีสามารถควบคุมค่าใชจ่้าย อีกทั้งยงัแสดงถึงความมัน่คงของกิจการเพราะหากกิจการ
มีอตัรากาํไรสุทธิสูงแสดงวา่กิจการมีกาํไรสูงซ่ึงเป็นผลดีต่อกิจการและผูถื้อหุน้ดว้ย ถา้หากอตัราน้ีมี
ค่าสูงแสดงว่าบริษทัมีประสิทธิภาพในการทาํกาํไรและสามารถควบคุมค่าใชจ่้ายต่างๆ ไดดี้ แต่ถา้
หากผลลัพธ์ท่ีได้มีค่าตํ่า แสดงว่ากิจการอาจจะควบคุมต้นทุนขายไม่มีประสิทธิภาพมากนัก  
(ซยันุบดิน จินตรา, 2560)      
   4.3  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return On Assets : ROA) 

กาํไรสุทธิ  
  สินทรัพยร์วม 

 
  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยเ์ป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัความสามารถในการใช้
ประโยชน์จากสินทรัพยเ์พื่อให้เกิดกาํไร ทาํให้เห็นว่าผูบ้ริหารสามารถมีการบริหารจัดการท่ีดี
หรือไม่ ถา้หากอตัราน้ีมีค่าสูงแสดงว่าบริษทัมีความสามารถทาํกาํไรสูง และกิจการใชท้รัพยสิ์นได้
อยา่งมีประสิทธิภาพ (ไพโรจน์ เยน็เศรณี, 2551) หากค่า ROA ตํ่า แสดงว่ากิจการใชสิ้นทรัพยท่ี์มีอยู่
ไม่เตม็ประสิทธิภาพเท่าท่ีควร (ซยันุบดิน จินตรา, 2560)     
   4.4  อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Return On Equity : ROE)  

กาํไรสุทธิ  

  ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 

  อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้นแสดงให้เห็นถึงความสามารถบริหารงานของผูบ้ริหาร กิจการมีการลงทุนท่ีดี มีการบริหาร
ค่าใช้จ่ายอย่างมีประสิทธิภาพ ซ่ึงถา้หากอตัราน้ีมีค่าสูงจะทาํให้เห็นว่าผูถื้อหุ้นมีโอกาสได้รับ
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ผลตอบแทนสูง (จกัรา สายประสงค์สิน, 2554) หากค่า ROE ตํ่า แสดงว่ากิจการยงัไม่มี
ประสิทธิภาพมากพอในการทาํกาํไรเพ่ือสร้างผลตอบแทนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ (ซยันุบดิน จินตรา, 2560)     
    ประโยชน์ของการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
  การนาํอตัราส่วนทางการเงินมาใชน้ั้นช่วยให้ผูบ้ริหารสามารถใชก้าํหนดเป้าหมายของ
กิจการได ้และการคาํนวณนั้นสามารถคาํนวณไดง่้าย ไม่ซบัซอ้น และผลลพัธ์ท่ีไดจ้ากการคาํนวณ
สามารถเขา้ใจไดง่้ายเน่ืองจากมีการใชก้นัอยา่งแพร่หลาย (โสภณ บุญถนอมวงศ,์ 2558) และช่วยให้
ผูใ้ชง้บการเงิน มีความสะดวกในการวิเคราะห์งบเพื่อใชป้ระกอบในการตดัสินใจลงทุน นอกจากน้ี
ยงัช่วยให้ผูบ้ริหารยงัมองเห็นสาเหตุของปัญหาทาํให้สามารถแกไ้ขไดท้นัเวลา (ซยันุบดิน จินตรา, 
2560)    
  ขอ้จาํกดัในการใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 
  อย่างไรก็ตามแม้ว่าอัตราส่วนทางการเงินจะเป็นเคร่ืองมือท่ีดีท่ีช่วยให้ผูบ้ริหาร 
นกัลงทุนไดใ้ชว้ิเคราะห์งบการเงิน แต่ก็ยงัมีขอ้จาํกดัในการใชอ้ยู ่เพราะอตัราส่วนทางการเงินนั้น
เป็นการวิเคราะห์งบจากตวัเลขในอดีตถึงแมจ้ะมีการวิเคราะห์งบทุกๆ ปี แต่ปัจจยัภายท่ีไม่สามารถ
ควบคุมไดก้็เป็นตวัแปรสําคญักบัผลการดาํเนินงานของกิจการ เช่น แนวโน้มอุตสาหกรรม อตัรา
ดอกเบ้ีย ภาวะเศรษฐกิจ เป็นตน้ และการใช้อตัราส่วนทางการเงินเปรียบเทียบระหว่างบริษทั 
ก็อาจจะไม่ไดป้ระโยชน์ ถา้หากว่ามีนโยบายการประเมินมูลค่าสินทรัพย ์การตดัค่าเส่ือมราคา หรือ
การลงบญัชีแตกต่างกนั และการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินสามารถเลือกใชไ้ดบ้างอตัราส่วน
เพื่อใหต้รงกบัวตัถุประสงคใ์นการใชง้าน (ณชัชา แจ่มนุช, 2559)  
    
2.2 งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง  
  อตัราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยในการวิเคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการ
ดาํเนินงานเพื่อใชใ้นการเปรียบเทียบผลการดาํเนินงานในอดีตและปัจจุบนั หรือเทียบกบัคู่แข่งขนั
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกัน นอกจากน้ีอตัราส่วนทางการเงินยงัเป็นตวัช่วยของนักลงทุนอีก
เคร่ืองมือหน่ึงเพราะนกัลงทุนจะพิจารณาถึงความสามารถในการทาํกาํไร ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บ
และแนวโนม้การเจริญเติบโตของบริษทัในอนาคต (เดือนศิริ ดวงแกว้, 2556) ซ่ึงนกัลงทุนส่วนใหญ่
มกัจะใหค้วามสาํคญักบัความสามารถในการทาํกาํไรเพราะนกัลงทุนตอ้งการผลตอบแทนท่ีจะไดม้า
ในอนาคตไม่วา่จะเป็นในรูปแบบของเงินปันผลหรือส่วนต่างจากการขายหลกัทรัพย ์
 มีงานวิจยัหลายงานท่ีเก่ียวขอ้งกบัอตัราส่วนทางการเงิน ในปี 2551 ไดมี้การศึกษาถึง
ความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการทาํกาํไรกบัอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของ
บริษทัในหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมจากผลการศึกษาพบว่าอตัราส่วนความสามารถในการ 
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ทาํกาํไรทั้ง 4 อตัราส่วนไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อยอดขาย และอตัราส่วนกาํไรต่อการดาํเนินงานต่อยอดขาย  
มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยสําคัญ 
หมายความว่า ถา้หากอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรเพิ่มข้ึนหรือลดลง สามารถคาดการณ์
ได้ว่าอัตราผลตอบแทนจากหลักทรัพย์จะเพิ่มข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกัน (นพพล  
หาญวิชยัวฒันา, 2551) ซ่ึงผลการศึกษาในคร้ังน้ีมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัท่านอ่ืนท่ีผลการศึกษา
พบว่าอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร ทั้ง 4 ดา้นมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนต่างราคาหุ้น ซ่ึงทาํให้เห็นว่าอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรเป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดั
ความสามารถในการหารายไดแ้ละกาํไรของกิจการซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความสามารถในการก่อหน้ี 
ความสามารถในการเพิ่มทุน สภาพคล่องของกิจการและความสามารถในการเจริญเติบโตของ
บริษทั (ซยันุบดิน จินตรา , 2560)  
 นอกจากน้ียงัมีการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับอัตรา
ผลตอบแทนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงผลการศึกษาพบว่าอตัราส่วนทางการเงิน
ท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย ์โดยเป็นความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และอตัราส่วนทางการเงินท่ี
สามารถใชเ้ป็นตวัแปรสมการพยากรณ์ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์คือ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุน้ (ROE) เน่ืองจากผูล้งทุนใหค้วามสาํคญักบัประสิทธิภาพการเปล่ียนเงินลงทุนไปเป็นกาํไรใน
กิจการ (อนุวตัร รองเงิน, 2559) ซ่ึงผลการศึกษาน้ีมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัอ่ืนท่ีพบว่า 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ (Debt to equity ratio) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) และอตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) โดยเป็นความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั (ณฐัพล จกัรภีร์ศิริสุข, 2559)  
 เดือนศิริ ดวงแกว้ (2556) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กลุ่มบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ 
ไอ ซ่ึงจากการวิจยัพบวา่อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพย ์คือ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นถึง
ประสิทธิภาพในหารบริหารงาน เพราะหากกิจการมีการบริหารจดัการระยะเวลาการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือท่ีดี จะส่งผลใหผ้ลตอบแทนของกิจการดีข้ึนตามไปดว้ย (Gaur, 2013) นอกจากน้ียงั
พบว่าอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์ระดบันยัสาํคญัเท่ากบั 0.05 แต่ก็งานวิจยัอ่ืนท่ีไดผ้ลไม่สอดคลอ้งกบังานวิจยัน้ี โดยพบ
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ในการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร จากการศึกษาพบว่าไม่ว่าจะเป็น อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วน
การหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร อตัรากาํไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มี
อตัราส่วนทางการเงินใดเลยท่ีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์อาจ
เป็นเพราะอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเป็นการบ่งบอกถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้น  
ซ่ึงเป็นเพียงมุมมองระยะสั้นเท่านั้นนักลงทุนมกัคาดหวงักาํไรจากส่วนต่างราคาหลกัทรัพยแ์ละ 
เงินปันผลมากกวา่ซ่ึงเป็นผลการดาํเนินงานในระยะยาวของบริษทั จึงทาํใหน้กัลงทุนใหค้วามสนใจ
กบัอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่มากนกั ส่วนในดา้นอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร 
สาเหตุท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์อาจเน่ืองมาจาก
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร เป็นอตัราส่วนท่ีสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความสามารถในการ
ใชสิ้นทรัพยซ่ึ์งไม่ไดส้ะทอ้นออกมาในรูปของกาํไรของบริษทัอยา่งชดัเจน และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้นถึงแม้จะเป็นอัตราส่วนท่ีใช้ว ัดผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุ้น  
โดยผลลพัธ์ท่ีบอกให้ทราบว่าเงินลงทุนของกิจการในส่วนของผูถื้อหุ้นไดน้าํไปบริหารการลงทุน
เพื่อก่อใหเ้กิดผลประโยชน์ต่อกิจการแต่ก็ไม่ไดมี้ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพย ์(ฐิภทัรา ดิตยานนักลู, 2559)  
 งานวิจยัของ ธาราทิพย ์สิริจินดา (2553) มีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัน้ี เพราะผล
การศึกษาท่ีได้พบว่าอตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย  ์อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัรา
ผลตอบแทนจากยอดขายไม่มีความสมัพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพยอ์าจเน่ืองมาจากอตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพยแ์ละอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน
ไม่ได้สะท้อนถึงกาํไรจากการดาํเนินงานของบริษัท ทาํให้นักลงทุนไม่ได้ให้ความสําคัญกับ
อตัราส่วนทางการเงินน้ีเพื่อใช้ในการลงทุน รวมถึงอตัราผลตอบแทนจากยอดขายแม้จะเป็น
อตัราส่วนท่ีอธิบายความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทั แต่ถึงอย่างนั้นอตัราผลตอบแทนจาก
ยอดขายในแต่ละอุตสาหกรรมย่อมมีสัดส่วนท่ีแตกต่างกันไปจึงทาํให้อัตราผลตอบแทนจาก
ยอดขายไม่ไดเ้ป็นปัจจยัหลกัในการพิจารณาตดัสินใจเลือกหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน  
 วนิชา เลิศพิริยสุวฒัน์ (2550) ไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนกระแสเงินสด
กบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต์ จากการศึกษาพบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงานมี
ความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติและสามารถ
อธิบายความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตไดแ้ละมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ 
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ถา้กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึน ความสามารถในการทาํกาํไรใน
อนาคตก็จะเพิ่มข้ึนตามไปด้วย ในทางกลับกันหากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีการ
เปล่ียนแปลงลดลงจะทาํให้ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตลดลงเช่นกนัซ่ึงผูใ้ชง้บการเงิน
สามารถนําอตัราส่วนกระแสเงินสดไปใช้เป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์งบการเงินเพื่อทาํการ
ตดัสินใจไดอ้ย่างถูกตอ้งและแม่นยาํมากข้ึน ต่อมาในปี 2553 ไดมี้การศึกษาถึงความสัมพนัธ์
ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดกบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ ผลการศึกษาพบว่า
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรใน
อนาคตอยา่งมีนยัสาํคญั โดยท่ีเม่ืออตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน
จะทาํใหค้วามสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตเพ่ิมข้ึนดว้ย ซ่ึงผูบ้ริหารสามารถนาํขอ้มูลท่ีไดม้าใช้
ในการจดัการทางการเงินใหส้อดคลอ้งกบัผลกาํไรในอนาคตได ้(สุรีย ์วงสืบชาติ, 2553)  
 ในปี 2559 ได้มีการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนกระแสเงินสดกับ
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ จาก
การศึกษาพบว่าอตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนกระแส
เงินสดจากการดาํเนินงานต่อการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัความสามารถ
ในการทาํกาํไรในอนาคต กล่าวคือ สินทรัพยห์มุนเวียนของกิจการเป็นสินทรัพยท่ี์จะสร้างผลกาํไร
ในระยะสั้นและสินทรัพยถ์าวรจะสร้างผลกาํไรในระยะยาว ซ่ึงการลงทุนในประเภทเคร่ืองจกัร 
อุปกรณ์เทคโนโลยีเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและประสิทธิผลในการผลิต รวมทั้งยงัก่อให้เกิดการใช้
สินทรัพยเ์พื่อสร้างความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต นอกจากน้ียงัพบความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อยอดขายกบัความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต 
เน่ืองจากรายไดจ้ากการขายและการใหบ้ริการเป็นรายไดป้กติจากการดาํเนินงาน เป็นกระแสเงินสด
จากการดาํเนินงานท่ีส่งผลให้เกิดกาํไรเพื่อใช้ในการคาดคะเนยอดขายและกาํไรในอนาคตได ้ 
(ปรียานุช วงษสี์ชา, 2559)   
  กฤติกา กถนานนท ์(2555) ไดศึ้กษาเร่ืองผลกระทบของการบริหารเงินทุนหมุนเวียนต่อ
ความสามารถในการทาํกาํไรและมูลค่าของกิจการของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย จากการศึกษาพบว่าการบริหารสินทรัพยห์มุนเวียนไม่ว่าจะเป็นเงินสด ลูกหน้ี และ
สินคา้คงเหลือมีผลกระทบกบัความสามารถในการทาํกาํไรโดยวงจรเงินสดมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกนัขา้มอยา่งมีนยัสาํคญักบัความสามารถในการทาํกาํไร กล่าวคือถา้กิจการลดระยะเวลา
ของวงจรเงินสดให้สั้นลง โดยการลดระยะเวลาในการเก็บเงินจากลูกหน้ี ลดระยะเวลาในการเก็บ
สินคา้คงเหลือ และยืดเวลาในการจ่ายชําระหน้ี เพื่อให้สามารถนําเงินสดมาใช้ในการบริหาร
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สินทรัพยห์มุนเวียนไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ และยงัพบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนสินทรัพย์
หมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วมกบัความสามารถในการทาํกาํไร กล่าวคือ หากมีการลงทุนในสินทรัพย์
หมุนเวียนเพิ่มมากข้ึนจะส่งผลให้ความสามารถในการทาํกาํไรเพิ่มตามไปด้วย เน่ืองจากการมี
สินทรัพย์หมุนเวียนหรือลูกหน้ีเพิ่มแสดงให้เห็นว่ากิจการขายได้มากข้ึน ทาํให้กําไรเพิ่มข้ึน 
นอกจากน้ีการมีสินคา้คงเหลือเกบ็ไวใ้ชใ้นปริมาณท่ีเหมาะสมยงัช่วยลดตน้ทุนวตัถุดิบท่ีอาจมีความ
ผนัผวน และยงัช่วยลดปัญหาของสินคา้ขาดมือทาํให้กิจการสามารถดาํเนินการไดอ้ย่างราบร่ืน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถในการทาํ
กาํไร ซ่ึงหมายความวา่ ถา้กิจการมีหน้ีสินมากข้ึนจะทาํใหค้วามสามารถในการทาํกาํไรลดลง เพราะ
การใชเ้งินทุนสูงจะส่งผลใหกิ้จการมีตน้ทุนในการก่อหน้ีท่ีสูงข้ึน การบริหารสินทรัพยเ์ป็นส่ิงสาํคญั
สําหรับการดําเนินงานของกิจการ หากขาดการบริหารท่ีดีจะทาํให้ขาดความราบร่ืนในการ
ดาํเนินงาน ดงันั้นผูบ้ริหารควรมีการติดตามผลอยา่งสมํ่าเสมอเพื่อให้การดาํเนินงานเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพซ่ึงจะทาํใหเ้กิดสมรรถภาพในการหากาํไรไดม้ากข้ึน (กฤติกา กถนานนท,์ 2555)   
  ภควรรธก์ คูบุญญอารักษ ์(2555) ศึกษาเร่ืองการบริหารสินทรัพยก์บัความสามารถใน
การทํากําไรของธนาคารไทย ซ่ึงผลท่ีได้ พบว่า เงินลงทุนในหลักทรัพย์ต่อสินทรัพย์รวมมี
ความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรของธนาคารไทยในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือถา้
หากมีการลงทุนในหลกัทรัพยเ์พ่ิมมากข้ึนจะทาํให้ความสามารถในการทาํกาํไรของธนาคารลดลง 
และยงัพบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนเงินให้สินเช่ือต่อสินทรัพยร์วมกบัความสามารถในการ
ทาํกาํไร ซ่ึงเป็นความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม กล่าวคือ เม่ือธนาคารเนน้การลงทุนในเงินให้
สินเช่ือมากข้ึนจะทาํให้ความสามารถในการทาํกาํไรของธนาคารลดลง ซ่ึงมีงานวิจยัอ่ืนท่ีไดผ้ล
ขดัแยง้กนั คืองานวิจยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์ (2558) ท่ีไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่าง
ความสามารถในการทาํกาํไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วน
แสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงานมีความสมัพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ในเชิงบวก เม่ืออตัราส่วน
แสดงความสามารถในการดาํเนินงานเพ่ิมข้ึนอตัรากาํไรขั้นตน้จะเพิ่มตามไปดว้ย นอกจากอตัรา
กาํไรขั้นตน้แลว้เม่ือลองเปล่ียนตวัแปรเป็นอตัรากาํไรสุทธิผลลพัธ์ท่ีไดก้็ยงัเป็นความสัมพนัธ์ในเชิง
บวกเม่ืออตัราส่วนแสดงความสามารถในการดาํเนินงานเพิ่มข้ึนอตัรากาํไรสุทธิจะเพ่ิมตามไปดว้ย 
ในส่วนของอตัราหมุนของสินทรัพยร์วมก็มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัรากาํไรขั้นตน้อตัรากาํไร
สุทธิ เพราะเม่ือบริษทัมีการใชเ้คร่ืองจกัรเพื่อผลิตสินคา้มากข้ึนและนาํไปจาํหน่ายไดม้ากข้ึนก็ทาํให้
ยอดขายเพิ่มข้ึนซ่ึงส่งผลใหบ้ริษทัไดก้าํไรมากข้ึนในส่วนของอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้
พบว่ามีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัรากาํไรขั้นตน้อตัรากาํไรสุทธิ เน่ืองจากบริษทัมีความสามารถ
ในการเก็บหน้ีไดเ้ร็วทาํให้มีเงินสดเขา้มาในบริษทัมากทาํให้บริษทัมีสภาพคล่องส่งผลให้บริษทัมี
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กาํไรมากข้ึน อตัราสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับอตัรากาํไรขั้นตน้อตัรากาํไรสุทธิ
เน่ืองจากบริษทัมีความสามารถในการจาํหน่ายสินคา้ไดเ้ร็วทาํให้ไม่มีสินคา้คงเหลือมากเกินความ
จาํเป็น ซ่ึงจากการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ดงักล่าวแลว้สรุปไดว้่าอตัราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือ
ท่ีช่วยใหผู้บ้ริหารหรือผูใ้ชง้บการเงินเห็นถึงความสัมพนัธ์ของตวัเลขในงบการเงินท่ีช่วยบ่งบอกถึง
สถานะของกิจการได ้(โสภณ บุญถนอมวงศ,์ 2558) 
  นอกจากน้ียงัมีการศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์อม็ เอ ไอ ผลการศึกษาพบว่าอตัราส่วนทาง
การเงินท่ีสามารถใชพ้ยากรณ์ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์MAI ได ้คือ อตัราส่วนสินทรัพย์
หมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนกาํไรต่อหุ้น 
และอตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน โดยท่ีอตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวียนเร็ว อตัราส่วนผลตอบแทน
ต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนกาํไรต่อหุน้ และอตัราส่วน
เงินปันผลตอบแทน มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยสําคญั หมายถึงยิ่ง
อตัราส่วนทางการเงินทั้ง 5 ตวัน้ีมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึน ราคาหลกัทรัพยก์็จะเพ่ิมข้ึนตามไปดว้ย 
ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์รวม  อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นนั้ นมี
ความสัมพนัธ์เชิงลบกบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงหมายความว่าถา้หากอตัราส่วนทั้ง 2 อตัราส่วนน้ีมีค่า
มากข้ึน ราคาหลกัทรัพยก์็ยิ่งจะลดลง (สิริกาญจน์ ตายนะศานติ, 2555) ซ่ึงผลการวิจยัน้ีมีความ
สอดคล้องกับงานวิจัยของท่านอ่ืนท่ีพบว่า อัตราส่วนทาการเงินท่ีสามารถใช้พยากรณ์ราคา
หลกัทรัพยไ์ด ้มีทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน คือ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนกาํไรสุทธิ
และอตัราส่วนหมุนเวียนสินทรัพยถ์าวร โดยท่ีอตัราส่วนอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และ 
อตัราส่วนกาํไรสุทธิมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกับราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยสําคญั ในขณะท่ี
อตัราส่วนหมุนเวียนสินทรัพยถ์าวรมีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบัราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยสําคญั 
(นนัทนา ศรีสิริยาภรณ์, 2557) และในปีเดียวกนันั้นมีผูว้ิจยัท่ีไดผ้ลการศึกษาท่ีมีความสอดคลอ้งกนั
กบัผลวิจยัน้ี ซ่ึงไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาเฉล่ียของหลกัทรัพย์
ในตลาดหลกัทรัพยเ์อม็ เอ ไอ ผลท่ีได ้คือ อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาเฉล่ียของ
หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์MAI ไดแ้ก่ อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวียนเร็ว อตัราส่วนหมุนเวียน
ลูกหน้ีการคา้ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น โดย
อัตราส่วน 4 อัตราส่วนน้ีมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกับราเฉล่ียของหลักทรัพย์ กล่าวคือ เม่ือ
อตัราส่วนทางการเงินทั้ง 4 มีค่าเพิ่มข้ึน ราคาเฉล่ียของหลกัทรัพยใ์นไตรมาสต่อไปก็จะเพิ่มข้ึนตาม
ไปดว้ย และในทางกลบักนัหากอตัราส่วนทางการเงินมีค่าลดลง ราคาเฉล่ียของลกัทรัพยใ์นไตรมาส
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ถัดไปก็จะลงลงไปด้วย นอกจากน้ียงัพบความสัมพันธ์ท่ีมีความสัมพันธ์กับราคาเฉล่ียของ
หลกัทรัพยใ์นเชิงลบ กล่าวคือ เม่ืออตัราส่วนทางการเงินมีค่าเพิ่มข้ึน ราคาเฉล่ียของหลกัทรัพยใ์น
ไตรมาสถดัไปจะลดลง และถา้หากอตัราส่วนทางการเงินมีค่าลดลง ราคาเฉล่ียของหลกัทรัพยใ์น
ไตรมาสถัดไปจะเพิ่มข้ึน ซ่ึงอัตราส่วนนั้ นคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ และอัตรา
หมุนเวียนสินคา้คงเหลือ (ประภาพร แสงคลา้ย, 2557)  
  คนัธนิทธ์ิ พฒิุประพฒัน์ (2559) ไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงิน
ต่อราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ผลจากการศึกษาพบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์ต่อ
ผลตอบแทนราคาหลักทรัพย์หุ้นสามัญในทิศทางตรงกันข้าม แต่อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนราคาหลกัทรัพยหุ์้นสามญัในทิศทางเดียวกนั นอกจากน้ี 
ยงัพบว่าอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรมีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
และอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงเป็นความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคา
หลกัทรัพย ์แต่อตัราผลตอบแทนกาํไรสุทธิพบว่ามีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัราคา
หลกัทรัพย ์(เมทินี ลิขิตบุญฤทธ์ิ, 2556)  
  นอกจากน้ี มณีรัตน์ ใจรักสันติสุข (2560) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจากผลการวิจยัพบว่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยน์อ้ยท่ีสุดเม่ือเทียบกบัอตัราส่วนทางการเงินอ่ืนๆ อตัราส่วนราคา
ตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบญัชีมีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ถา้
หากราคาตลาดมีการปรับข้ึนหรือลดลงราคาหลกัทรัพยก์็จะปรับไปในทิศทางเดียวกนั ในส่วนของ
อตัรากาํไรสุทธิพบวา่การเปล่ียนแปลงอตัรากาํไรสุทธิมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์
อย่างมีนัยสําคญัอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์มีความสัมพนัธ์กับราคาหลักทรัพย ์
นอ้ยมาก สาํหรับอตัราส่วนกาํไรสะสมต่อสินทรัพยร์วมพบว่ามีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์
โดยมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวก และสุดทา้ยอตัราส่วนมูลค่าตลาดของหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชีของ
หน้ีสินรวม พบวา่มีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยค่์อนขา้งมาก   
  สุกิจ กิจแพทย ์ (2557) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
ผลตอบแทนของผูบ้ริหารของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จากการศึกษา
พบวา่ อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้มีความสมัพนัธ์กบัค่าตอบแทนผูบ้ริหารในเชิงบวกและสามารถ
พยากรณ์ค่าตอบแทนผูบ้ริหารได ้กล่าวคือหากอตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้นมีค่าสูงผลตอบแทน
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ผูบ้ริหารก็จะสูงตามไปดว้ย ซ่ึงมีงานวิจยัอ่ืนท่ีไดผ้ลท่ีสอดคลอ้งกนั นอกจากจะพบความสัมพนัธ์
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นกบัอตัราผลตอบแทนผูบ้ริหารแลว้ยงัพบว่า อตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัรากาํไรท่ีไดจ้ากการดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของ 
ผูถื้อหุ้นและสามารถใช้เป็นตวัแปรในการพยากรณ์ผลตอบแทนผูบ้ริหารได้เช่นกัน (พชัรินทร์  
ภทัรวานิชานนท,์ 2553) 
  มีการศึกษาถึงการวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานของกิจการ โดยมีการศึกษาถึงการวดั
ประสิทธิภาพการดาํเนินงานของธนาคารพาณิชยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ผลจากการศึกษาพบว่าธนาคารพาณิชยบ์างแห่งมีการใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ และมี
ความสามารถในการหาแหล่งเงินฝากไดอ้ยา่งดี และพบว่าปัจจยัท่ีสาํคญัท่ีมีผลต่อประสิทธิภาพการ
ดาํเนินงานของธนาคารพาณิชยคื์อ ดอกเบ้ียจ่าย และเงินใหสิ้นเช่ือ (วรเชษฐ วินิชสุขสมบติั , 2548)  
  ศรัญญา ปัญญาแก้ว (2551) ได้ศึกษาและวิเคราะห์ผลการดําเนินงานของธุรกิจ
ประกันภยัท่ีประสบความสําเร็จและความลม้เหลวจากการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินของ
บริษทัประกนัคุม้ภยัไม่มีความสัมพนัธ์กบัภาวะลม้ละลายของธุรกิจ แต่ถา้หากผลตอบแทนขั้นตน้
ลดลงจะทาํให้เกิดภาวะลม้ละลายของธุรกิจไดเ้น่ืองจากผลตอบแทนขั้นตน้เป็นรายไดห้ลกัของ
ธุรกิจซ่ึงเกิดจากรายไดจ้ากการรับประกนัภยัดงันั้นถา้กาํไรขั้นตน้สูงข้ึนก็จะทาํให้บริษทัมีความ
เส่ียงจากภาวะลม้ละลายของธุรกิจน้อยลง จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินดา้นผลตอบแทนขั้นตน้ต่อภาวะลม้ละลายของธุรกิจโดยส่วนใหญ่ไม่มีผลกระทบต่อบริษทั
ในระยะยาว ส่วนบริษทัสัมพนัธ์ประกนัภยั มีแนวโน้มของภาวะลม้ละลายเน่ืองจากมีบริษทัมีเงิน
เบิกเกินบญัชีมากเกินไป และค่าใชจ่้ายดาํเนินงานอีกจาํนวนมาก ทาํให้มีความเส่ียยงสูงท่ีบริษทัจะ
เกิดภาวะลม้ละลาย ดงันั้นควรมีการแกไ้ขและป้องกนัเพื่อไม่ใหเ้กิดภาวะลม้ละลายโดยการควบคุม
ค่าใชจ่้ายท่ีไม่จาํเป็นและใชก้ารส่งเสริมการขายท่ีเสียค่าใชจ่้ายน้อยแต่ให้เกิดประโยชน์มากเพื่อ
ควบคุมค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงาน 
  ณัชชา แจ่มนุช (2559) ไดศึ้กษาถึงประสิทธิภาพการดาํเนินงานทางการเงินของบริษทั
อสังหาริมทรัพยข์นาดเลก็และขนาดกลางท่ีจดทะเบียนในเขตกรุงเทพมหานครจากการศึกษาพบว่า
ความสามารถในการบริหารสภาพคล่องของของบริษทัขนาดเล็กมีสภาพคล่องสูงกว่าบริษทัขนาด
กลางเน่ืองจากสินทรัพยห์มุนเวียนในบริษทัขนาดเล็กมีมูลค่ามากกว่าบริษทัขนาดกลาง เน่ืองจาก 
มีสินค้าคงเหลือจํานวนมาก ความสามารถในการบริหารทรัพย์สินพบว่าบริษัทขนาดเล็กมี
ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานมากกว่าบริษทัขนาดกลาง และธุรกิจประเภทซ้ือมาขายไปจะมี
ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยม์ากกวา่ธุรกิจใหเ้ช่า ความสามารถในการทาํกาํไรพบวา่บริษทั
ขนาดกลางมีความสามารถในการทาํกาํไรได้มากกว่าบริษัทขนาดเล็ก แต่เม่ือวิเคราะห์อัตรา
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ผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ละอตัราตอบแทนผูถื้อหุ้นพบว่าบริษทัขนาดเลก็มีอตัราท่ีสูงกว่าบริษทั
ขนาดกลางโดยปัจจยัหลกัเกิดจากดอกเบ้ียจ่าย สุดทา้ยความสามารถในการบริหารแหล่งเงินทุนและ
โครงสร้างเงินทุนพบว่าบริษทัส่วนใหญ่มีแหล่งเงินประกอบการจากการกูเ้งินมากกว่าส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ 
  นพวรรณ สิมมา (2557) ไดว้ิเคราะห์ผลการดาํเนินงานทางการเงินและปัจจยัท่ีส่งผลต่อ
ความสามารถในการทํากําไรของอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืมท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์ผลจากการศึกษาพบว่าอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คง
คลัง อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม มีอิทธิพลทางบวกอย่างมีนัยสําคัญต่อ
ความสามารถในการทาํกาํไรวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม การเพิ่มข้ึนของตวัแปร
ดงักล่าวส่งผลให้ความสามารถในการทาํกาํไรเพ่ิมข้ึน  ดงันั้น ผูบ้ริหารควรให้ความสําคญัต่อการ
บริหารลูกหน้ีและการบริหารสินคา้คงเหลือใหมี้ประสิทธิภาพเพื่อเพิ่มความสามารถในการทาํกาํไร 
ซ่ึงผลการศึกษาน้ีมีความสัมพนัธ์กบังานวิจยัอ่ืนท่ีไดผ้ลการศึกษาว่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้
คงคลงัมีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยสําคญักบัความสามารถในการทาํกาํไรในทิศทางตรงกนัขา้มกนั 
กล่าวคือหากกิจการมีอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงคลงัตํ่าลง จะส่งผลให้กิจการมีความสามารถ
ในการทาํกาํไรสูงข้ึน นอกจากน้ียงัพบว่า อตัราเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์
รวมมีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัความสามารถในการทาํกาํไรอยา่งมีนยัสาํคญั แสดง
ว่าหากกิจการมีอตัราเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วมตํ่าลงจะส่งผลให้
ความสามารถในการทาํกาํไรเพิ่มมากข้ึน (ทิพยพุา อุดมใหม่, 2559) ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบั Okwo 
and Other (2012) ท่ีไดท้าํการศึกษาถึงการจดัการทางการเงินเพื่อกาํหนดความสามารถในการทาํ
กาํไร ซ่ึงจากการศึกษาพบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อผูถื้อหุน้ อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทางบวกกบัความสามารถในการทาํกาํไร ในขณะท่ี
อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงคลงันั้นมีความสมัพนัธ์ในเชิงลบกบัความสามารถในการทาํกาํไร  
  ไพโรจ เยน็เศรณี (2551) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
ความเส่ียงในการพิจารณาในการพิจารณาให้สินเช่ือทางการคา้ ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จากการวิเคราะห์พบว่าบริษทัในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารส่วนใหญ่มีสภาพคล่องทางการเงินอยู่ในระดับ  ในด้าน
ความสามารถในการทาํกาํไรของกลุ่มอุตสาหกรรมน้ีค่อนขา้งตํ่าเพราะมีคู่แข่งค่อนขา้งสูง และมี
ตน้ทุนผลิตสูง ดา้นการบริหารงานด้านลูกหน้ีและเจา้หน้ีพบว่าการจ่ายชาํระหน้ีเร็วกว่าการรับ 
ชาํระหน้ี เน่ืองจากวตัถุดิบส่วนใหญ่เป็นสินคา้เกษตรทาํให้ตอ้งชาํระค่าสินคา้แก่เกษตรกรหรือ
พอ่คา้คนกลางในเวลาอนัสั้น ส่วนดา้นความสามารถในการก่อหน้ีนั้นพบวา่หน้ีสินทั้งหมดเม่ือเทียบ
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กบัสินทรัพยท์ั้งหมดแลว้พบว่าการลงทุนส่วนใหญ่มาจากการก่อหน้ีภายนอกมากกว่า เน่ืองจาก
ธุรกิจเหล่าน้ีตอ้งใชเ้ทคโนโลยีในและเคร่ืองจกัรในการผลิต ผลจากการวิเคราะห์ระดบัความเส่ียง
ในการพิจารณาใหสิ้นเช่ือทางการคา้ พบวา่บริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมน้ีส่วนใหญ่อยูใ่นระดบัความ
เส่ียงตํ่า และยงั พบว่าทุกอตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบัความเส่ียงในการพิจารณาให้
สินเช่ือ โดยสามารถสรุปได้ว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีสามารถบ่งช้ีความเส่ียงในการพิจารณา
สินเช่ือได ้คือ อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร อตัราส่วน
ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน อตัราส่วนความสามารถในการก่อหน้ี อตัราส่วนกระแสเงินสด
สามารถบ่งช้ีความเส่ียงในการพิจารณาสินเช่ือได้ในระดับความเส่ียงตํ่า นอกจากน้ียงัพบว่า
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์ทุกระดบัความเส่ียงในการพิจารณาสินเช่ือคือ อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว และอตัราส่วนกาํไรสุทธิ เน่ืองจากลกัษณะของกิจการในกลุ่มอุตสาหกรรมน้ีมี
สินค้าคงเหลือค่อนข้างสูง  ทําให้เ งินไปจมอยู่กับสินค้าคงเหลือจนขาดสภาพคล่อง  และ
ความสามารถในการทาํกาํไรค่อนขา้งตํ่าซ่ึงส่งผลต่อการชาํระหน้ีซ่ึงสาํคญัในการพิจารณาสินเช่ือ 
จะเห็นไดว้่าอตัราส่วนทางการเงินน้ีสามารถประเมินความเส่ียงการพิจารณาให้สินเช่ือในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารได ้นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัของ พิษณุ นนัดี (2559) ท่ีไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์
ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงในการพิจารณาให้สินเช่ือทางการค้าของกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างโดยการวิเคราะห์จากขอ้มูลในงบการเงิน ผลจากการ
วิเคราะห์พบวา่อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างมีภาพคล่องทางการเงินท่ีดี ทาํใหส้ามารถ
ชาํระหน้ีระยะสั้นไดดี้ อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างดว้ยลกัษณะของธุรกิจท่ีมีสินคา้
คงเหลือสูงจึงทาํให้อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วตํ่าซ่ึงอาจทาํให้เกิดปัญหาดา้นสภาพคล่องทาง
การเงิน ดา้นความสามารถในการทาํกาํไรของกลุ่มอุตสาหกรรมน้ีอยูใ่นระดบัตํ่า เน่ืองจากลกัษณะ
ของธุรกิจท่ีมีตน้ทุนผนัแปรสูง ท่ีส่วนใหญ่นั้นมาจากค่าใชจ่้ายในการดาํเนินการและดอกเบ้ียเงิน
กูย้ืม จึงส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนอยู่ในระดบัท่ีไม่สูงมากนกั ดา้นความสามารถในการ
ดาํเนินงานพบว่าการบริหารสินคา้คงเหลือเพื่อท่ีจะเกิดเป็นรายไดน้ั้นใช้ระยะเวลาค่อนขา้งนาน 
ทาํใหเ้งินไปจมอยูท่ี่สินคา้คงเหลือมาก ในดา้นการบริหารลูกหน้ีและเจา้หน้ีนั้นพบว่ากิจการมีอตัรา
การหมุนเวียนของลูกหน้ีอยู่ในระดบัท่ีสูง และการบริหารเจา้หน้ีก็สามารถชาํระหน้ีไดเ้ร็วตาม
กาํหนดเวลา แต่การบริหารสินทรัพยเ์พื่อก่อใหเ้กิดรายไดน้ั้นอยูใ่นระดบัตํ่าเน่ืองจากมีการลงทุนใน
สินทรัพยสู์ง ดา้นความสามารถในการก่อหน้ีพบว่าอุตสาหกรรมน้ีมีการลงทุนในสินทรัพยจ์าํนวน
มากและเงินทุนส่วนใหญ่มาจากการกูย้ืมจากภายนอกมากกว่ามาจากส่วนของผูถื้อ ดา้นกระแสเงิน
สดของอุตสาหกรรมน้ีพบว่ากระแสเงินสดเพื่อใชใ้นการดาํเนินงานค่อนขา้งตํ่าทาํให้ไม่สามารถ
ชาํระหน้ีสินทั้งหมดของกิจการได ้นอกจากน้ียงัพบว่าอตัราสภาพคล่องทางการเงิน ความสามารถ
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ในการทาํกาํไรและกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานของอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง
มีแนวโนม้จะลดลงในขณะท่ีความสามารถในการก่อหน้ีนั้นสูงข้ึนเน่ืองจากตอ้งกูเ้งินมาเพ่ือสร้าง
สภาพคล่องให้กบักิจการ ส่วนแนวโน้มของความสามารถในการทาํกาํไรอยู่ในระดบัตํ่าเน่ืองจาก
ภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัอยา่งต่อเน่ือง ดงันั้นผูใ้หสิ้นเช่ือตอ้งเพ่ิมความระมดัระวงัในการพิจารณา 
สินเช่ือ โดยการทบทวนมาตรการสินเช่ือให้เขม้งวดข้ึนหรือการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพอ่ืนๆ 
ประกอบดว้ยเพื่อลดความเส่ียงดา้นการใหสิ้นเช่ือ ดงันั้นหากใชเ้คร่ืองมือทางการเงินน้ีคดัลูกคา้เพื่อ
พิจารณาสินเช่ือควรใชเ้คร่ืองมืออ่ืน หรือ ปัจจยัอ่ืนประกอบการพิจารณาเพ่ือให้สินเช่ือท่ีมีคุณภาพ
และเกิดประโยชน์ทั้งผูกู้แ้ละสถาบนัการเงิน (พิษณุ นนัดี, 2559)  
  นอกจากน้ีงานท่ีสอดคลอ้งอีกงานวิจยัหน่ึงคือ งานวิจยัท่ีศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงินกบัความเส่ียงในการพิจารณาใหสิ้นเช่ือทางการคา้ และอตัราส่วนทางการเงิน
ท่ีสามารถบ่งช้ีระดบัความเส่ียงได ้ซ่ึงผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบั
ความเส่ียงในการพิจารณาใหสิ้นเช่ือทางการคา้ของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้างได้แก่ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราส่วนกําไรขั้นต้น 
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุ้น อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
หน้ีสินต่อสินทรัพย ์อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนความสามารถในการ
ชาํระดอกเบ้ีย อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินหมุนเวียน และอตัราส่วน
กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานต่อหน้ีสินรวม นอกจากน้ียงัผลการวิจยัยงัพบว่า อตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัทุกระดบัความเส่ียงในการพิจารณาใหสิ้นเช่ือทางการคา้ ดงันั้นผูใ้ห้
สินเช่ือจึงสามารถนาํอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยม์าใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจในการ
พิจารณาให้สินเช่ือทางการคา้ไดทุ้กกลุ่มระดบัความเส่ียงซ่ึงจะช่วยให้การตดัสินใจมีความถูกตอ้ง
มากยิง่ข้ึน (ศิริลกัษณ์ มกรพนัธ์, 2551) 
  มีงานวิจัยในต่างประเทศท่ีศึกษาเก่ียวกับผลกระทบของอัตราส่วนทางการเงินต่อ
ประสิทธิภาพทางการเงินของบริษทัในประเทศอินเดีย โดยการศึกษาขอ้มูลจากงบการเงินยอ้นหลงั 
7 ปี อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชว้ิเคราะห์ในงานวิจยัน้ี ไดแ้ก่ อตัราส่วนดา้นสภาพคล่อง อตัราส่วน
ดา้นความสามารถในการก่อหน้ี อตัราส่วนดา้นความสามารถในการทาํกาํไร จากการศึกษาพบว่าใน
อตัราส่วนทั้งหมด มีเพียง 3 อตัราส่วนเท่านั้นท่ีมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัประสิทธิภาพทางการเงิน
ของบริษทัอย่างมีนัยสําคญั คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนกาํไรสุทธิ และอตัราส่วน
หน้ีสิน (Moohamed and Azmi, 2014)  
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  Mary and Matthew (2013) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินท่ีเป็น
ตวัช้ีวดัผลกาํไรของบริษทัแห่งหน่ึงในประเทศไนจีเรีย โดยการศึกษาขอ้มูลจากงบการเงินยอ้นหลงั 
11 ปี อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชว้ิเคราะห์ในงานวิจยัน้ี ไดแ้ก่ อตัราหมุนของสินทรัพยร์วม อตัรา
หมุนของสินคา้คงคลงั อตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ จากผลการศึกษาพบว่า 
อตัราส่วนท่ีมีความสมัพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทัอยา่งมีนยัสาํคญั คืออตัราหมุนของสินคา้
คงเหลือ ส่วนอตัราส่วนท่ีเหลือ เช่น อตัราหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ อตัราหมุนของสินทรัพยร์วมไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัรากาํไรขั้นตน้ของบริษทั ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของผูว้ิจยัท่านอ่ืนท่ี
พบว่าอตัราส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรคืออตัราส่วนท่ีแสดงถึงสภาพ
คล่องของกิจการเน่ืองจากพบว่าบริษทัท่ีมีสภาพคล่องสูงจะมีประสิทธิภาพในการทาํกาํไรดีกว่า
บริษทัท่ีมีสภาพคล่องนอ้ย (Vieira, 2010)  
  Nguyen (2001) ไดศึ้กษาถึงการจดัการทางการเงินและความสามารถในการทาํกาํไรของ
บริษทัขนาดเลก็ในเวียดนามซ่ึงผลการวิจยัพบว่าความสามารถทาํกาํไรและแนวทางในการจดัการ
ทางการเงินนั้นมีความสัมพนัธ์กนั นอกจากน้ียงัพบว่าอตัราส่วนสภาพคล่องกบัอตัราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัขนาดเลก็อยา่งมีนยัสาํคญั 
ในขณะท่ีอตัราส่วนหน้ีสินนั้นไม่มีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัขนาด
เลก็ ซ่ึงพบวา่มีงานวิจยัอ่ืนๆ ท่ีมีความสอดคลอ้งกนักบังานวิจยัน้ีท่ีไดศึ้กษาถึงความสมัพนัธ์ระหว่าง
การจดัการเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัปูนซีเมนต์ในประเทศ
ซาอุดิอาระเบีย จากผลการศึกษาพบวา่อตัราส่วนสภาพคล่องเป็นอตัราส่วนท่ีมีความสาํคญัมากท่ีสุด
ซ่ึงมีผลกระทบต่อความสามารถในการทาํกาํไรอย่างมีนัยสําคญั นอกจากน้ียงัพบว่าเม่ือบริษทัมี
หน้ีสินเพิ่มข้ึนจะทาํใหค้วามสามารถในการกาํไรลดลง (Almazari, 2013)  
  และมีงานวิจัยท่ีศึกษาเก่ียวกับความสัมพนัธ์ระหว่างการบริหารเงินทุนหมุนเวียน 
โครงสร้างเงินทุนกบัความสามารถในการทาํกาํไร Gill and other (2010) ไดศึ้กษาถึงความสัมพนัธ์
ระหว่างการบริหารเงินทุนหมุนเวียนและความสามารถในการทาํกาํไร : บริษทัอเมริกนัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์นิวยอร์ก จากการศึกษาพบว่ามีความสัมพันธ์ระหว่างวงจรการ
เปล่ียนแปลงเงินสดกบัความสามารถในการทาํกาํไรซ่ึงเป็นกาํไรขั้นตน้ กล่าวคือ หากมีการจดัการ
วงจรเงินสดท่ีถูกตอ้งและมีการบริหารลูกน้ีท่ีเหมาะสมสามารถสร้างผลกาํไรให้บริษทัได ้ซ่ึงมี
งานวิจัยอ่ืนท่ีสอดคลองกันคืองานวิจัยท่ีศึกษาถึงความสัมพนัธ์ระหว่างประสิทธิภาพเงินทุน
หมุนเวียนกบัความสามารในการทาํกาํไร ผลจากการศึกษาพบว่าอตัราส่วนการหมุนเวียนสินคา้ 
คงคลงัและอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไรในเชิงลบ 
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กล่าวคือถ้าหากอัตราส่วนการหมุนเวียนสินค้าคงคลังและอัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีตํ่า  
จะส่งผลใหค้วามสามารถในการทาํกาํไรสูง (Khalid, 2012) 
   จากการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งท่ีไดก้ล่าวมาขา้งตน้นั้นสามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วน
ทางการเงินไม่ว่าจะเป็นอตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน หรืออตัราส่วนแสดง
ความสามารถในการทาํกาํไร ก็มีส่วนช่วยในการวิเคราะห์สถานะภาพของธุรกิจไดซ่ึ้งผลท่ีไดย้อ่ม
แตกต่างกนัไปตามประเภทของธุรกิจ สภาพเศรษฐกิจ ในช่วงเวลานั้น และขอ้มูลท่ีไดก้็ข้ึนอยู่กบั
มุมมองท่ีผูใ้ช้จะใชป้ระโยชน์ ดงันั้นผูว้ิจยัจึงศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพการทาํงานกบัความสามารถในการกาํไรท่ีกล่าวมาขา้งตน้
เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการทาํวิจยัคร้ังน้ีเพื่อใหข้อ้มูลในการวิจยัมีความน่าเช่ือถือมายิง่ข้ึนและยงัช่วย
กาํหนดกรอบแนวคิดในการวิจยัคร้ังน้ีดว้ย 
 
2.3 กรอบแนวคดิการวจัิย 
  ในการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการทาํงานท่ีส่งผล 
ต่อความสามารถในการทาํกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กลุ่ม SET 100 ผูว้ิจยัไดก้าํหนดกรอบแนวคิดการวิจยัจามขอบเขตของการศึกษาตามวตัถุประสงค์
การวิจยั ตามภาพท่ี 2.1  
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ภาพที ่2.1 ภาพกรอบแนวคิดการวิจยั 

ความสามารถในการทาํกาํไร :  
- อตัราส่วนส่วนกาํไรขั้นตน้  
 (Gross Profit Margin)  
- อตัราส่วนส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
- อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
- อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

 

อตัราส่วนทางการเงนิด้านประสิทธิภาพการดาํเนินงาน : 

1. อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงนิ  

 (Liquidity Ratio) 

- อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) 

- อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Ratio) 

- กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน 

 (Operating Cash Flow) 

2. อตัราส่วนความสามารถในการชําระหนี ้ 

 (Leverage Ratio) 

- อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์ 

  (Debt to Asset Ratio) 

- อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย 

 (Interest Coverage Ratio) 

3. อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน 

(Efficiency  Ratio) 

- อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ี  

  (Average Collection Period) 

- อตัราส่วนการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ 

 (Inventory Turnover) 

- อตัราส่วนการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม  

 (Total Assets Turnover) 



ตารางที ่2.1  สรุปทบทวนวรรณกรรม  

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

Ali  Uyer Cash conversion cycle 

Firm Size 

Profitability 

2009 The relationship of cash 

conversion cycle with firm size 

and profitability: An empirical 

investigation in Turkey 

ความสัมพนัธ์ของวงจรการเปลี่ยนแปลง
เ งิ น ส ด กั บ ข น า ด ข อ ง บ ริ ษั ท แ ล ะ
ความสามารถในการทํากําไร  ผลจาก
การศึกษาพบว่าค่าเฉลี่ยตํ่าสุดของ Cash 

conversion cycle (CCC) อยูท่ี่ 35 วนั และ
ค่าเฉลี่ยสูงสุดอยู่ 165 วนั นอกจากนี้ยงั
พบว่า CCC มีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกบั
ขนาดของบริษทัและความสามารถในการ
ทาํกาํไรอยา่งมีนยัสาํคญั 

Ahmad  Aref Almazari Work Capital Management 

Profitability 

 

2013 The Relationship between 

Working Capital 

Management and Profitability: 

Evidence from Saudi Cement 

Companies 

อตัราส่วนสภาพคล่องเป็นอตัราส่วนที่มี
ความสําคญัมากที่สุดซึ่งมีผลกระทบต่อ
ความสามารถในการทํากําไรอย่าง มี
นัยสําคญั นอกจากนี้ยงัพบว่าเมื่อบริษทัมี
หนี้สินเพิ่มขึ้นจะทาํให้ความสามารถใน
การกาํไรลดลง 
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ตารางที ่2.1 (ต่อ) 
 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

Amarjit  Gill and other Work Capital Management 

Profitability 

2010 The Relationship Between 

Working Capital Management 

And Profitability: Evidence From 

The United States 

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
นิวยอร์ก มีความสัมพนัธ์ระหว่างวงจรการ
เปลี่ยนแปลงเงินสดกับความสามารถใน
การทาํกาํไร ซึงเป็นกาํไรขั้นตน้ กล่าวคือ 

หากมีการจดัการวงจรเงินสดที่ถูกตอ้งและ
มีการบริหารลูกนี้ที่เหมาะสมสามารถสร้าง
ผลกาํไรใหบ้ริษทัได ้

Charity  Shamboko 

 

 

 

 

Financial Ratios 2013 The Relationship between 

Profitability and Financial Ratios 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธ์ 

กับความสามารถในการทํากําไร  คือ
อัตร า ส่วน เ งินสด  อัตร า ส่วนการใช้
สินทรัพย์ และอัตราส่วนความสามารถ 

ในการก่อหนี้ 
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 ตารางที ่2.1  (ต่อ) 
 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
Chisti  Khalid  working capital 

Profitability 

2012 The relationship between 

working capital efficiency and 

Profitability   

 

อัตราส่วนการหมุนเวียนสินค้าคงคลัง
และอัตราการหมุนเวี ยนของลูกหนี้ 

มีความสัมพนัธ์กับความสามารถในกา 
ทํากําไรในเ ชิงลบ  กล่าวคือถ้าอัตรา 
อัตรา ส่วนการหมุนเวียนสินค้าคงคลัง
และอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ตํ่ า  
จะส่งผลให้ความสามารถในการทํา 
กาํไรสูง  

Kieu  Minh Nguyen  Financial management 

profitability 

2001 Financial management and 

profitability of small and medium 

enterprises   

 

อัตราส่วนสภาพคล่องกับอัตราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยม์ีความสัมพนัธ์
กับความสามารถในการทํากําไรของ
บริษทัขนาดเล็กอย่างมีนยัสาํคญั ในขณะ
ที่อตัราส่วนหนี้สินนั้นไม่มีความสัมพนัธ์
กับความสามารถในการทํากําไรของ
บริษทัขนาดเลก็ 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

Marziyeh Rezaei and 

Mohammad Reza 

Pourali  

 

Capital Structure 

Profitability 

2015 The Relationship between Capital 

Structure and Profitability : 

Evidence from Iran 

อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงคลัง 

อตัราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อตัราส่วน
เงินสดมีความสัมพนัธ์กันในเชิงลบกับ
ความสามารถในการทาํกาํไร  

Mohammad and Saad  Working Capital 

Profitability 

2010 Working Capital Management : 

The Effect of Market Valuation 

and Profitability in Malaysia 

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่ใชว้ดัดว้ย 

วงจรเงินสด อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัรา
หนี้สินหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม และ
อตัราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพยร์วมมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกันขา้มกัน
กบัความสามารถในการทาํกาํไร 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
Okwo and Other Financial Management 

Profitability 

2012 

 

Financial Management as a 

Determinant of Profitability: a 

Study of Selected Pharmaceutical 

Firms in Nigeria. 

 

อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตรา 
ก า รห มุน เ วี ย นขอ ง สิ นท รัพ ย์ร ว ม  

มี ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ใ น ท า ง บ ว ก กั บ
ความสามารถในการทาํกาํไร ในขณะที่
อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงคลัง 

นั้ น มี ค ว า ม สั ม พัน ธ์ ใ น เ ชิ ง ล บ กับ
ความสามารถในการทาํกาํไร 

Renato Schwambach 

Vieira  

 

Liquidity 

profitability 

2010 The relationship between liquidity 

and profitability 

อั ต ร า ส่ ว น ที่ มี ค ว า ม สั ม พั น ธ์ กั บ
ค ว ามส าม า รถ ในก า รทํา กํ า ไ ร คื อ
อัตราส่วนที่แสดงถึงสภาพคล่องของ
กิจการเนื่องจากพบว่าบริษัทที่มีสภาพ
คล่องสูงจะมีประสิทธิภาพในการทํา
กาํไรดีกวา่บริษทัที่มีสภาพคล่องนอ้ย 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
กฤติกา  กถนานนท ์ วงจรเงินสด 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 

อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีน
ต่อสินทรัพย ์

อตัราส่วนหนี้สินหมุนเวียนต่อ
สินทรัพย ์

อตัราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย ์

ความสามารถในการทาํกาํไร 

มูลค่ากิจการ 

2555 ผลกระทบของการบริหารเงินทุน
หมุนเวียนต่อความสามารถในการ
ทํากําไรและมูลค่าของกิจการ  :  

กรณีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนมีผล กระทบ
กบัความสามารถในการทาํกาํไรและมูลค่า
ขอ ง กิ จ ก า ร ที่ จ ดทะ เ บี ยน ในตล า ด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย การที่บริษทั
ทําวงจร เ งินสดให้สั้ นลงจะสามารถ 

เพิ่มความสามารถในการทํากําไรและ 

มูลค่าของกิจการได้ นอกจากนี้การลด 

อตัรา ส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพยร์วมลง
ก็ช่วยเพิ่มความสามารถในการทาํกาํไร
ของกิจการใหม้ากขึ้นดว้ย 

กิ่งกาญจน์  จารุกรุณา อตัราส่วนทางการเงิน 

ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

2557 ผ ล ก ร ะ ท บ ต่ อ ก า ร วิ เ ค ร า ะ ห์
เปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงิน
ของกิจการกบัค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

เ มื่อคํานวณค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม
ด้วยวิ ธี ที่แตกต่างกัน  กรณีศึกษา 
อุตสาหกรรมสปา ปี 2556 

การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินกบั
ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมที่คาํนวณด้วยวิธีที่
แตกต่างกันนั้ น ส่งผลกระทบต่อการ
ตดัสินใจเพื่อดาํเนินธุรกิจสปาไม่แตกต่าง 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ)  

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

คนัธนิทธิ์  พฒุิประพฒัน์  อตัราส่วนทางการเงิน 

ราคาหลกัทรัพย ์

2559 ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน 

ทางการเ งินต่อราคาหลักทรัพย ์

ในกลุ่มอุตสาหกรรมพลังงานและ
สาธารณูปโภค ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

อตัราส่วนททางการเงินที่มีความสัมพนัธ์
กับราคาหลักทรัพย์ ได้แก่ อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ อตัราส่วนวดั
มูลค่าตลาดทางการบัญชีต่อหุ้น  และ
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 

จกัรา  สายประสงคส์ิน 

 

 

 

 

อตัราส่วนทางการเงิน 2554 โปรแกรมศึกษาความเป็นไปไดข้อง
โครงการและวิเคราะห์อัตราส่วน
ทางการเงิน 

การใช้โปรแกรมศึกษาความเป็นไปได้
ของโครงการโดยการวิ เคราะห์ความ
เหมาะสมของการลงทุนจากอตัราส่วน
ทางการเงิน พบว่าผูใ้ช้งานสามารถใช้
โปรแกรมเพื่อช่วยในการลงทุนและ
สามารถพิจารณาผลประกอบการจากการ
ลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้น 
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ตารางที ่2.1   (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ชญานุช  อิ่มอกใจ อตัราส่วนทางการเงิน 

มูลค่าหลกัทรัพย ์

2558 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน
และการประเมินมูลค่าหลักทรัพย์
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหมวด
ธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ ์

อตัราส่วนทางการเงินของธุรกิจสื่อและ
สิ่งพิมพเ์มื่อเปรียบเทียบกบัค่าเฉลี่ยหมวด
ธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพแ์ลว้อยู่ในเกณฑ์ที่
ต ํ่ากว่าจึงส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยม์ีราคา
ตํ่ากวา่ที่ควรจะเป็น 

ซยันุบดิน  จินตรา 
 

 

 

 

 

 

 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพย์
รวม 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วนของ
ผูถ้ือหุน้ 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อรายได ้

อตัราส่วนกาํไรจากการ
ดาํเนินงานต่อรายได ้

อตัราส่วนต่างราคาหุน้ 

2560 ความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถ
ในการทาํกาํไรกบัอตัราผลคอบแทน
จากส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัท
หมวดพลงังานและสาธารณูปโภคที่
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนต่างราคาหุน้อยา่งมีนยัสาํคญั  
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ฐาณิต  อภิเชษฐโ์ยธา 
 

 

 

 

 

การเปลี่ยนแปลงของเงินปันผล 

การเปลี่ยนแปลงของกาํไรใน
อนาคต 

2554 ความสัมพนัธ์ของการเปลี่ยนแปลง
ของเงินปันผลกบัความสามารถใน
การทาํกาํไรในอนาคตของบริษทัที่
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย  

การเปลี่ยนแปลงของเ งินปันผลไม่มี
ความสมัพนัธ์กบัความสามารถทาํกาํไรใน
อนาคตอาจ เ ป็น เพราะผู ้บ ริหารอาจ
ประเมินกาํไรในอนาคตสูงเกินไป ทาํให้
จาํนวนการจ่ายเงินปันผลไม่ได้สะทอ้น
กาํไรในอนาคตที่แทจ้ริงของบริษทั  

ฐิภทัรา  ดิตยานนัทกลู อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพย ์

 

 

 

 

2559 ความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทาง
การเงินกับอัตราผลตอบแทนจาก
ก า ร ล ง ทุ น ในหลักท รั พ ย์ ที่ จ ด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสาร 

อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
ส า ร ส น เ ท ศ แ ล ะ ก า ร สื่ อ ส า ร ไ ม่ มี
ความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพย ์
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ณชัชา  แจ่มนุช ขนาดธุรกิจ 

จาํนวนทุนจดทะเบียน 

จาํนวนปีที่ดาํเนินการ 

ประเภทธุรกิจ 

อตัราส่วนทางการเงิน 

2559 ประสิทธิภาพการดําเนินงานทาง
การเงินของบริษทัอสังหาริมทรัพย์
ขนาด เล็กและขนาดกลาง ที่จด
ทะเบียนในเขตกรุงเทพมหานคร 

บริษัทอสังหาริมทรัพย์ขนาดเล็กและ
ขนาดกลางที่จดทะเบียนในเขตกรุงเทพฯ 

ควรไดร้ับการให้คาํแนะนาํและปรึกษาใน
ดา้น เงินทุน การตลาด เพื่อสามารุแข่งขนั
และขยายกิจการ รวมทั้ งสถาบนัการเงิน
ควรมีการจดัอบรมในการลงทุน ปรับกล
ยุทธ์และแผนการบริหารเ งินทุนของ
โครงการ เพื่อสามารถมีเงินทุนในการ 

สร้างโครงการจนแลว้เสร็จ 

ณฐักานต ์ ทรงพฒันะ
โยธิน 

อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 

2558 ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
ทางการเงินกับอัตราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสาร 

ตวัแบบจาํลองทั้ง 4 แบบสามารถอธิบาย
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินกับอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหุ้นสามัญไม่ต่างกันดังนั้ นนัก
ลงทุนสามารถใชอ้ตัราส่วนทางการเงินที่
เป็นเกณฑ์เงินสดหรือเกณฑ์คงค้างได้
เหมือนกนัเนื่องจากไดผ้ลที่ไม่ต่างกนั 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ณฐัพล  จกัรภีร์ศิริสุข อตัราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 

เงินทุนหมุนเวยีน 

อตัราหมุนของสินคา้คงเหลือ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 

อตัราผลตอบแทน 

2559 ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ทางการ เ งินกับผลตอบแทน 

ของหลักทรัพย์ของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย  กรณีศึกษากลุ่ม
อุตสาหกรรมเหลก็ 

อัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธ์ 

กับอัตราผลตอบแทน ได้แก่ อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น  อัตราส่วน
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม และ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  

 

เดือนศิริ  ดวงแกว้ อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 

ขนาดของสินทรัพย ์

2556 ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย ์

กลุ่มบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กบั
อัตร าผลตอบแทนจากการลง ทุนใน
หลักทรัพย์ คือ อัตราการหมุนเวียนของ
สินคา้คงเหลือ และอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถ้ือหุ้น ซึ่งผลจากการทดสอบ
อาจกล่าวได้ว่าการนําข้อมูลทางบัญชีที่
แสดงอยู่ในงบการเงินมาวิเคราะห์นั้น เป็น
ประโยชน์ต่อการตดัสินใจเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพยไ์ม่มากนัก อาจจะตอ้งพิจารณา
อตัราส่วนหรือปัจจยัอื่นๆ ประกอบดว้ย  
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

ทวีศกัดิ์ วิริยจารี  อตัราส่วนกระแสเงินสด 

ความลม้เหลวทางการเงิน 

 

 

 

 

2559 ความสามารถของอัตราส่วน
กระแสเงินสดในการคาดการณ์
ความล้มเหลวทางการเงินของ
บ ริ ษัท จ ดท ะ เ บี ย น ในตล า ด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

อตัราส่วนกระแสเงินสดมีความสัมพนัธ์
อย่างมีนัยสําคัญกับความล้มเหลวทาง
การเงิน  ซึ่งผู ้ใช้งบการเงินสามารถนํา
อัตราส่วนกระแสเงินสดมาคาดการณ์
ความล้มเหลวทางการเงินเพื่อประกอบ 

การตดัสินใจในการลงทุนได ้

ทิพยย์พุา  อุดมใหม่ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงคลงั 

ระยะเวลาในการเกบ็สินคา้คงคลงั 

ความสามารถในการทาํกาํไร 

2559 ความสัมพนัธ์ระหว่างการจดัการ
สินคา้คงคลงักบัความสามารถใน
ก า ร ทํ า กํ า ไ ร ข อ ง บ ริ ษัท จ ด
ทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงคลังมี
ความสัมพันธ์กับความสามารถในการ 

ทํากํา ไรอย่ า ง มีนัยสํ าคัญในทิศทาง 

ตรงข้ามกันแสดงให้เห็นว่าหากบริษัท
สามารถบริหารให้อัตราการหมุนเวียน
ของ สินค้า ค งคลังตํ่ า ล ง จะ ช่ ว ย เพิ่ ม
ความสามารถในการทาํกาํไรใหม้ากขึ้น 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ธาราทิพย ์ สิริจินดา 
 

 

 

 

 

 

 

อตัราผลตอบแทนจากยอดขาย 

อตัราหมุนเวยีนของสินทรัพย ์

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน 

อตัราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนของเจา้ของ 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
สินทรัพย ์

2553 ความสั มพัน ธ์ ระหว่ า ง 

อัตราส่วนทางการเงินกับ
อัตร าผลตอบแทนของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์

อตัราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนของผูถ้ือ
หุ้นต่อมูลค่าตามบญัชีของส่วนของผูถ้ือ
หุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยอ์าจเป็นเพราะอตัราส่วนมูลค่า
ตลาดของส่วนของผูถ้ือหุ้นต่อมูลค่าตาม
บัญชีสามารถสะท้อนฐานะทางการเงิน
ของบริษทัได ้

 

นพพล  หาญวชิยัวฒันา อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อยอดขาย 

อตัราส่วนกาํไรต่อการดาํเนินงานต่อ
ยอดขาย 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุน้ 

2551 ความสั มพัน ธ์ ระหว่ า ง
ความสามารถในการทํา
กาํไรกบัอตัราผลตอบแทน
จากส่วนต่างราคาหุ้นของ
บ ริ ษัท ใ นหม ว ด ธุ ร กิ จ
อาหารและเครื่องดื่ม 

อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร 

มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทน 

จ าก ส่วน ต่ า งร าคา หุ้น  ก ล่ าว คือ  ถ้า
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร 

มีการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์จะ
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั 

 

47 



ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
นพวรรณ  สิมมา 
 

 

 

 

 

 

 

อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร 

 

2557 การวดัผลการดาํเนินงานทาง
การ เ งินและการวิ เ คร าะ ห์
ความสามารถในการทาํกาํไร
ของอุตสาหกรรมอาหาร 

อั ต ร า ส่ ว น ท า ง ก า ร เ งิ น ที่ มี ผ ล ต่ อ
ความสามารถทํากําไรในอุตสาหกรรม
อาหาร คืออตัราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 

อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงคลงั และ
อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวียนต่อสินทรัพย์
รวม ดงันั้น ผูบ้ริหารควรใหค้วามสาํคญัต่อ
การริหารลูกหนี้และสินคา้คงคลงัเพื่อเพิ่ม
ความสามารถในการทาํกาํไร 

นนัทนา  ศรีสุริยาภรณ์ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 

อตัราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 

อตัราส่วนหมุนเวยีนสินทรัพยถ์าวร 

อตัราส่วนมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุน้ 

ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์

2557 ความสัมพันธ์ระหว่างอัตรา 
ส่วนทางการ เ งินและราคา
ตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่ม
ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

อตัราส่วนทางการเงินที่สามารถใชใ้นการ
พยากรณ์ราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มธนาคาร  

มีทั้ ง สิ้น  3  อัตรา ส่วน  คือ  อัตรา ส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนกาํไร
สุทธิ และอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์
ถาวร 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
นิธิชยั  ปึงตระกลู อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนของหุน้ 

2558 กล ยุ ท ธ์ ใ น ก า ร ล ง ทุ น โ ด ย ใ ช ้

อัต ร า ส่ วนสํ า คัญท า งก า ร เ งิ น 

เพื่ อแ บ่งแยกบ ริษัท ที่ ให้อัตร า
ผลตอบแทนมาก กว่าตลาด และ
บริษทัที่ให้อตัราผลตอบแทนน้อย
กวา่ตลาด 

การใช้อตัราส่วนทางการเงินที่สําคญัมา
วิเคราะห์ผลการดาํเนินงานทาํให้ทราบว่า
บ ริษัทมีผลการดํา เ นินงานดี ขึ้นหรือ 

ลดลงอย่างไรซึ่งล้วนแต่ส่งผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนในอนาคตทั้งสิ้น และอตัรา
ผลตอบแทนในการลงทุนในไตรมาสที่ 1 

เป็นกลยุทธ์ที่แนะนําให้นักลงทุนใช้ใน
การลงทุนจริง  

บุษรินทร์  ทรงศรีสวสัดิ์  2552 การประเมินประสิทธิภาพของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทย โดยใช้วิธีดีอี
เอและอตัราส่วนทางการเงิน 

การวิเคราะห์ประสิทธิภาพดว้ยอตัราส่วน
ทางก าร เ งิน ช่ วยสะท้อนให้ เ ห็น ถึ ง
ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานในแต่ละ
ดา้นของธนาคารเอนาํอตัราส่วนทางการ
เงินมาวิเคราะห์ร่วมกบั DEA จะช่วยให้
สามารถวิเคราะห์ความมีประสิทธิภาพ
ของธนาคารในเชิงลึกได ้ 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

ประภาพรรณ  แสงคลา้ย อตัราส่วนทางการเงิน 2557 ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเ งินกับราคาเฉลี่ยของ
หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย ์

เอม็ เอ ไอ (MAI)  

อัตราส่วนทางการเงินทางที่มีความ 

สัมพนัธ์ในเชิงบวกกับราคาเฉลี่ยของ
หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย  ์เอ็ม เอ 

ไอ ได้แก่ อัตราส่วนสภาพคล่องหมุน
เร็ว อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การคา้ 
อตัราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น 

และอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถ้ือหุ้น 

และอัตราส่วนทางการ เ งินทาง ที่ มี
ความสัมพนัธ์ในเชิงบลกับราคาเฉลี่ย
ของหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม 

เอ ไอ ได้แก่ อตัราส่วนการหมุนเวียน
ของสินทรัพย์ และอัตราหมุนเวียน
สินคา้คงเหลือ 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

พชัรินทร์  ภทัรวานิชานนท ์ ความสามารถในการทาํกาํไร 

ผลตอบแทนของผูบ้ริหาร 

2553 ความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถ
ในการทาํกาํไรกบัอตัราผลตอบแทน
ของผูบ้ริหารของบริษัทจดทะเบียน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ความสามารถในการทาํกําไรมีความ 

สัมพัน ธ์ เ ชิ งบวก เพี ยง เล็กน้อยกับ
ผลตอบแทนของผูบ้ริหาร 

พิษณุ  นนัดี อตัราส่วนทางการเงิน 

กิจการที่คาดวา่ประสบความ
ลม้เหลวทางการเงิน 

กิจการที่คาดวา่ไม่ประสบความ
ลม้เหลวทางการเงิน 

2559 การพยากรณ์ความล้ม เหลวทาง
การเงินของกิจการเพื่อเป็นหลกัเกณฑ์
เบื้องตน้ในการพิจารณาสินเชื่อธุรกิจ 

SMEs ของสถาบนัการเงิน 

อัตราส่วนทางการเงินนํามาประยุกต ์

ใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวทาง
การเงินของกิจการ SMEs ให้ผลที่
แม่นยาํในระดบัหนึ่งเพียงเท่านั้น ดงันั้น
ควรนาํปัจจยัหรือเงื่อนไขอื่นๆ พิจารณา
ประกอบไปดว้ย 

 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

ปรียานุช  วงษส์ีชา  อตัราส่วนกระแสเงินสด 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ
เจา้ของ  

2559  ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
กระแสเงินสดกับความสามารถใน 

การทาํกาํไรในอนาคตของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์อม็ เอ ไอ  

อัตรา ส่วนกระแสเ งินสดจากการ
ดาํเนินงานมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับ
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต  
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ไพโรจน์  เยน็เศรณี อตัราส่วนทางการเงิน 

ความเสี่ยงในการพิจารณาใหส้ินเชื่อ
ทางการคา้ 

2551 ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อัตราส่วนทางการเ งินกับ
ความเสี่ยงในการพิจารณา 
ให้สินเชื่อทางการคา้ : กรณี 

ศึ ก ษ า  ก ลุ่ ม เ ก ษ ต ร แ ล ะ
อุตสาหกรรมอาหาร ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

อตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบัความ
เสี่ยงในการพิจารณาให้สินเชื่อทางการค้า  
แต่ไม่มีอตัราส่วนทางการเงินตวัใดที่สามารถ
บ่งชี้ทุกระดับความเสี่ยงในการพิจารณาให้
สินเชื่อทางการคา้ 

ภควรรธก ์ คูบุญญ
อารักษ ์

 2555 การบ ริห าร สินท รัพย์กับ
ความสามารถในการทาํกาํไร
ของธนาคารไทย 

อัต ร า ส่ วนท า ง ก า ร เ งิ น ที่ มี อิ ท ธิ พล ต่ อ
ความสามารถในการทาํกาํไรของธนาคาร คือ 

อตัราส่วนเงินลงทุนในหลกัทรัพยต์่อสินทรัพย์
รวม และอตัราส่วนเงินใหส้ินเชื่อต่อสินทรัพย์
รวม 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

มณีรัตน์  ใจรักสนัติสุข อตัราส่วนทางการเงิน 

ราคาหลกัทรัพย ์

2560 การวิเคราะห์อตัราส่วนทาง
การเงินของบริษทัในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารใน
ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบญัชี 

มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกันกับ
ราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรม
เ กษตรและ อุ ตส าหกรรมอ าหาร ใน 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอย่างมี
นยัสาํคญั  

เมทินี  ลิขิตบุญฤทธิ์ อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร 

ราคาหลกัทรัพย ์

2556 คว ามสั มพัน ธ์ ร ะหว่ า ง
อัตราส่วนความสามารถ 

ในการทํากําไรกับราคา
ห ลั ก ท รั พ ย์ ข อ ง บ ริ ษัท 

จ ด ท ะ เ บี ย น ใ น ต ล า ด
หลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

อัตราส่วนความสามารถในการทาํกําไร 

มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคา
หลกัทรัพย ์
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

 วนิชา  เลิศพิริยสุวฒัน ์ อตัราส่วนกระแสเงินสด 

ความสามารถในการทาํกาํไร  

 2550 ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
กระแสเงินสดกบัความสามารถ
ในการทํากําไรในอนาคต  : 

บริษัทจดทะ เ บี ยนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
หมวดอุตสาหกรรมยานยนต ์ 

อตัราส่วนกระแสเงินสดมีความสัมพนัธ์กบั
ความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคตโดย
มีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั  

วรเชษฐ วานิชสุขสมบตัิ ขนาดของธนาคารพาณิชย ์

โครงสร้างการเป็นเจา้ของ 

ประสิทธิภาพการดาํเนินงาน  

2548 ก า ร วั ด ป ร ะ สิ ท ธิ ภ า พ ก า ร
ดาํเนินงานของธนาคารพาณิชย์
ที่ จ ด ท ะ เ บี ย น ใ น ต ล า ด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ภายใตก้ารควบรวมกิจการ 

ธนาคารพาณิชยแ์ต่ละขนาดมีประสิทธิภาพ
การดาํเนินงานที่แตกต่างส่วนปัจจยัที่สาํคญั
ที่มีผลต่อประสิทธิภาพในการทาํงาน คือ 

ดอกเบี้ยจ่ายและเงินใหส้ินเชื่อ  

   

54 



ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 

วรลกัษณ์ อิศรางกรู ณ อยธุยา คะแนนประเมินการกาํกบัดูแล
กิจการที่ดี 

อตัราส่วนทางการเงิน 

2558 ความสัมพันธ์ระหว่างระดับ
คะแนนการกํากับดูแลกิจการ
และผลการดํา เ นินงานของ
บ ริษัทจดทะ เ บี ยนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ค ะ แ น น ก า ร กํ า กั บ ดู แ ล กิ จ ก า ร มี 

ความสัมพนัธ์กับความสามารถในการทาํ
กําไรในด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพยร์วมอย่างมีนัยสําคญัและไม่พบ
ความสมัพนัธ์ในดา้นอื่นๆ 

ศรัญญา ปัญญาแกว้ อตัราส่วนทางการเงิน 

ดชันีวดัภาวะลม้ละลายของธุรกิจ 

2551 การวิเคราะห์ผลการดาํเนินงาน
ของธุรกิจประกันภัยที่ประสบ
ความสาํเร็จและความลม้เหลว : 

กรณีศึกษา บจก.ประกันคุม้ภัย 

และ บจก.สมัพนัธ์ประกนัภยั   

การใช้อัตราส่วนทางการเงินนั้นสามารถ
ช่วยในการวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานของ
บริษัทได้ เนื่องจากผลที่ได้สามารถช่วย
ป้องกันไม่ให้ เ กิดภาวะล้มละลายของ 

ธุรกิจได ้
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
ศิริลกัษณ์  มกรพนธ์ อตัราส่วนทางการเงิน 

ความเสี่ยงในการพิจารณาใหส้ินเชื่อ
ทางการคา้ 

2551 ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อัตราส่วนทางการเ งินกับ
ความเสี่ยงในการพิจารณาให้
สินเชื่อทางการคา้ กรณีศึกษา
บริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 

อตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบั
ความเ สี่ยงในการพิจารณาให้สินเ ชื่อ
ทางการคา้ของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างอย่าง มี
นยัสาํคญั 

สรียา  อชัฌาสยั อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ 

2553 การศึกษาความสามารถใน
การทาํกําไรของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แ ห่ ง ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย ใ น
อุตสาหกรรมการแพทย ์

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสมัพนัธ์กบั
อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ คือ 

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น
โดยมีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั 

สิริกาญจน์  ตายนะศานติ อตัราส่วนทางการเงิน 

ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด MAI  

2555 ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อัตราส่วนทางการเ งินกับ
ราคาหลกัทรัพย ์: การศึกษา
บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์MAI 

อตัราส่วนทางการเงินสามารถใชพ้ยากรณ์
ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด MAI ได ้
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ตารางที ่2.1  (ต่อ)  

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
สุกิจ กิจแพทย ์ อตัราผลตอบแทนต่อผูถ้ือหุน้ 

อตัราส่วนหนี้สินต่อทุน 

อตัราสภาพคล่องหมุนเร็ว 

ค่าตอบแทนผูบ้ริหาร 

2557 ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อัตรา ส่วนทางการ เ งินกับ
ผลตอบแทนของผู ้บ ริหาร 

กรณีศึกษา บริษทัจดทะเบียน
ในตล า ดหลัก ท รั พ ย์แ ห่ ง
ประเทศไทย (SET100)  

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์ 

กบัผลตอบแทนของผูบ้ริหารในเชิงบวก
ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ 

สุรีย ์วงศส์ืบชาติ อตัราส่วนที่ใชว้ดัโครงสร้างทางการเงิน 

อตัราส่วนในการวดัความสามารถการ
ทาํกาํไร 

2553 ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อัตราส่วนกระแสเงินสดกับ
ความสามารถในการทาํกาํไร
ในอนาคต : บริษทัจดทะเบียน
ในตล า ดหลัก ท รั พ ย์แ ห่ ง
ประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรม
อิเลก็ทรอนิกส์ 

อตัราส่วนกระแสเงินสดมีความสัมพนัธ์
กับความสามารถในการทํากําไรใน
อนาคตอยา่งมีนยัสาํคญั 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
โสภณ บุญถนอมวงศ ์ อตัราส่วนทางการเงิน 2558 ความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถ

ในการทาํกําไรและประสิทธิภาพ
การบริหารสินทรัพย ์

อตัราส่วนทางการเงินที่แสดงประสิทธิภาพ
ในการดํา เ นินงาน มีความสัมพัน ธ์กับ 

อตัรากาํไรขั้นตน้ในเชิงบวก กล่าวคือหาก
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการทาํงาน
เพิ่มขึ้น  อัตรากําไรขั้นต้นจะเพิ่มขึ้นตาม 

ไปดว้ย 

อนุวตัร รองเงิน อตัราส่วนทางการเงิน 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน 

ในตลาดหลกัทรัพย ์

2559 ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน 

ทางการเงินกับผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์กรณีศึกษา : บริษทัที่ 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้าง 

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยแ์ละนํามาใช้
เป็นตัวแปรในการพยากรณ์ผลตอบแทน
หลักทรัพย์ คือ อัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถ้ือหุน้ 
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ตารางที ่2.1  (ต่อ) 

 

ชื่อผูศ้ึกษา ตวัแปรที่ศึกษา ปี เรื่องที่ศึกษา ผลการศึกษา 
อจัฉรา จนัทกลุ อตัราส่วนทางการเงิน 

ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

2557 ผ ล ก ร ะ ท บ ต่ อ ก า ร วิ เ ค ร า ะ ห์
เปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงิน
ของกิจการกบัค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

เมื่อคาํนวณค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

ด้วยวิ ธี ที่แตกต่างกัน  กรณีศึกษา 
อุตสาหกรรมที่พกั ปี 2556 

 

การเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงิน
ของกิจการกับค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมที่
คาํนวณด้วยวิธีที่แตกต่างกันทาํให้มีผล
การวิเคราะห์ที่ต่างกนัมาก ซึ่งส่วนใหญ่
ผลการวิเคราะห์ด้วยวิธีหาขา้เฉลี่ยอย่าง
ง่ายแย่กว่า  จึงควรระมัดระวังในการ
นาํมาใชเ้ปรียบเทียบกบักิจการ 
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บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิัย 

 
 ในการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีส่งผล
ต่อความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผูว้ิจยั
ไดร้ะเบียบวิธีวิจยั ดงัน้ี 
 
3.1 ประชากรและตัวอย่าง 
 ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ีคือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
จาํนวน 550 บริษทัและตวัอยา่งของการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในดชันี SET 100 ปี 2560 โดยเก็บขอ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ตั้งแต่ปี 2558-2560 ไดข้อ้มูลท่ี
ใชว้ิเคราะห์จาํนวนทั้งส้ิน 246 รายปีบริษทั (Firm years)  
 ตวัแปรท่ีใชศึ้กษาในการวิจยัคร้ังน้ี มีดงัน้ี  
 ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดาํเนินงาน โดยแบ่ง
ออกเป็น 3 อตัราส่วนดงัน้ี 
 1. อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity Ratio) ประกอบดว้ย 3 ตวัแปร  
  1.1 อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
  1.2 อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
  1.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Operating Cash Flow) 
 2. อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี (Leverage Ratio) ประกอบดว้ย 2 ตวัแปร 
  2.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio) 
  2.2 อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
 3. อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน (Efficiency Ratio) ประกอบดว้ย 3 ตวัแปร 
  3.1 อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
  3.2 อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
  3.3 อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Average Collection Period) 
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 ตวัแปรตาม คือ ความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย 4 อตัราส่วน ดงัน้ี 
 1. อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin)  
 2. อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 3. อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 
 4. อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

 
3.2 การเกบ็รวบรวมข้อมูล  
 ขอ้มูลท่ีรวบรวมเพ่ือทาํวิจยัเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงเป็นขอ้มูลเก่ียวกบั
ทฤษฎีอตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) ดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานและความสามารถ
ในการทาํกาํไร โดยคน้ควา้จากหนังสือ ตาํราวิชาการ วิทยานิพนธ์และผลงานวิจยัโดยใชข้อ้มูล
เหล่าน้ีมาเป็นแนวทางศึกษา  
 นอกจากน้ียงัไดเ้กบ็ขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในดชันี SET 100 ปี 2558 – 2560 จาํนวนทั้งส้ิน 246 รายปีบริษทั (Firm years)  

 
3.3 วธีิการวเิคราะห์ข้อมูลและสถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 
 ในการวิจยัคร้ังน้ีใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณในการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่าง
ตวัแปรและทดสอบอิทธิพลของตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการ
ดาํเนินงาน ประกอบดว้ย 3 อตัราส่วน คือ 1) อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน ไดแ้ก่ อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และกระแสเงินสด
สุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Operating Cash Flow) 2) อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี 
ไดแ้ก่  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio) และอตัราส่วนความสามารถในการ
ชาํระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 3) อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน ไดแ้ก่ อตัรา
การหมุนเวียนของลูกหน้ี (Average Collection Period) อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
(Inventory Turnover) และอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) ท่ีมี
ผลต่อตวัแปรตาม คือ ความสามารถในการทาํกาํไร ไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ (Gross Profit 
Margin) อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ (ROA) 
และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น (ROE) ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในดชันี SET 100  
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 สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลสาํหรับงานวิจยัน้ี ประกอบดว้ย การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิง
พรรณนา (Descriptive Analysis) การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) 
และการทดสอบวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
 1.  การหาค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยการนาํขอ้มูลของบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในดชันี SET 100 มาแจกแจงเป็นจาํนวนร้อยละ  
ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เพื่ออธิบายลกัษณะทัว่ไปของตวัอยา่ง  
 2.  การหาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) ศึกษาความสัมพนัธ์โดย
การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ (Independent) หรือตวัแปร X กบั 
ตวัแปรตาม (Dependent) หรือตวัแปร Y ว่าตวัแปรทั้งสองมีความสัมพนัธ์กนัมากนอ้ยเพียงใด หาก
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์น้ีมีค่าใกล ้-1.0 หมายความว่าตวัแปรทั้งสองตวัมีความสัมพนัธ์กนัอยา่ง
มากในเชิงตรงกนัขา้ม แต่ถา้หากมีค่าใกล ้+1.0 หมายความว่าตวัแปรทั้งสองตวัมีความสัมพนัธ์กนั
โดยตรงมาก และถา้หากมีค่าเป็น 0 หมายความวา่ตวัแปรทั้งสองไม่มีความสมัพนัธ์ต่อกนั 
 3. การทดสอบวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เป็น
การหาอิทธิพลของตวัแปรอิสระท่ีส่งผลต่อตวัแปรตาม ท่ีมีความสมัพนัธ์อยูใ่นรูปแบบเชิงเสน้ตรง 
 จากระเบียบวิธีวิจยัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ทาํให้ทราบถึงประชากรและตวัอย่าง ตวัแปร การ
เก็บรวบรวมขอ้มูล เคร่ืองมือวิจยั วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูลในคร้ังน้ี ในบทถดัไปจะกล่าวถึงผลการ
วิเคราะห์ขอ้มูลและการทดสอบสมมติฐานของการวิจยัต่อไป  
 
 



บทที ่4 
ผลการศึกษา 

   
  ในบทน้ีจะนาํเสนอผลการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพ
การดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 ตามวตัถุประสงค์การวิจัยขอ้ท่ี 1. เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์
ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพ
คล่องทางการเงิน อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี และอตัราส่วนสมรรถภาพในการ
ดาํเนินงานกบัความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไร
สุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 2. เพื่อศึกษา
ความถึงอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบด้วย 
อัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อัตราส่วนความสามารถในการชําระหน้ี และอัตราส่วน
สมรรถภาพในการดาํเนินงานท่ีมีต่อความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไร
ขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนผลตอบแทน
ของผูถื้อหุน้ ซ่ึงนาํเสนอผลการศึกษาไวด้งัต่อไปน้ี 
  4.1  ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
  4.2  ผลการวดัค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Pearson Correlation) 
  4.3  ผลการทดสอบวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
 
4.1 ผลการวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  
 การวิเคราะห์ผลโดยใชส้ถิติเชิงพรรณนาโดยลกัษณะของประชากรของการศึกษาคร้ังน้ี
คือขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในดชันี SET 100 ปี 2558– 
2560 ซ่ึงผลการศึกษาเป็นการสรุปถึงลกัษณะทัว่ไปในขั้นตน้ของขอ้มูลจะอยู่ในรูปแบบของการ
แจกแจงความถ่ี การหาสัดส่วนร้อยละ ค่าเฉล่ีย ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน และเม่ือ
ไดท้าํการเก็บขอ้มูลแลว้มีบางบริษทัท่ีไม่มีขอ้มูลจึงไดท้าํการตดัรายช่ือบริษทันั้นออกไป ทาํให้
ประชากรท่ีนาํมาศึกษาในคร้ังน้ีเหลือเพียง 246 รายปีบริษทั (Firm year) โดยงานวิจยัเร่ืองอิทธิพล
ของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อความสามารถในการกาํไร



64 

ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 ไดน้าํเสนอผลการ
วิเคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนา ดงัน้ี 
 
ตารางที ่4.1  ลกัษณะทัว่ไปของบริษทั 
 
ลกัษณะ จํานวน ร้อยละ 

ประเภทอุตสาหกรรม 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 8 9.76 
สินคา้อุปโภคบริโภค 0 0 
ธุรกิจการเงิน 2 2.44 
สินคา้อุตสาหกรรม 3 3.66 
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 23 28.05 
ทรัพยากร 17 20.73 
บริการ 22 26.83 
เทคโนโลย ี 7 8.54 

รวม 82 100 

ทุนจดทะเบียนทีชํ่าระแล้ว (ล้านบาท) 
นอ้ยกวา่ 10,000 64 78.05 
10,000 ข้ึนไป 18 21.95 

รวม 82 100 
 
 จากตารางท่ี 4.1 พบว่าลกัษณะทัว่ไปของบริษทัส่วนใหญ่อยู่ในอุตสาหกรรมประเภท

อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง คิดเป็นร้อยละ 28.05 รองลงมาคืออุตสาหกรรมประเภทบริการคิดเป็น
ร้อยละ 26.83 และอุตสาหกรรมประเภททรัพยากร คิดเป็นร้อยละ 20.73 ตามลาํดบั สาํหรับขนาด
ของทุนจดทะเบียนท่ีชาํระแลว้ส่วนใหญ่นอ้ยกวา่ 10,000 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 78.05 
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ตารางที ่4.2 ค่าตํ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของบริษทั 
 

Variable Minimum Maximum Mean Std.Deviation 
Current Ratio .16 9.96 1.86 1.37 
Quick Ratio .09 9.80 1.26 1.17 
Operating Cash Flow -9982.97 306100.34 12650.62 34840.77 
Debt to Asset Ratio .11 8.50 .54 .54 
Interest Coverage Ratio -625.62 1179.89 47.76 158.43 
Average Collection Period .07 3956.20 84.06 316.11 
Gross Profit Margin -.85 .94 .28 .20 
Net Profit Margin -5.20 1.61 .14 .51 
ROA  -.33 .62 .08 .09 
ROE -.68 5.46 .21 .56 

 
 จากตารางท่ี 4.2  สามารถสรุปค่าตํ่าสุด ค่าสูงสูด ค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
ไดด้งัน้ี อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่าตํ่าสุดเท่ากบั .16 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 9.96 ค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.86 
และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 1.37 โดยมีค่าเฉล่ีย 1.86 หมายถึง กิจการมีสินทรัพยห์มุนเวียนเพื่อ
ใชใ้นการชาํระหน้ีสินหมุนเวียนไดเ้ป็น 1.86 เท่าของหน้ีสินหมุนเวียน    
 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีค่าตํ่าสุดเท่ากบั .09 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 9.80 ค่าเฉล่ียเท่ากบั 
1.26 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 1.17 โดยมีค่าเฉล่ีย 1.26 หมายถึง กิจการมีสินทรัพย์
หมุนเวียนท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดอ้ย่างรวดเร็วเพื่อใชใ้นการชาํระหน้ีสินหมุนเวียนไดเ้ป็น 
1.26  เท่าของหน้ีสินหมุนเวียน      
 กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -9982.97 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 
306100.34 ค่าเฉล่ียเท่ากบั 12650.62 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 34840.77 โดยมีค่าเฉล่ีย 
12650.62 หมายถึง กิจการมีเงินสดในมือพอท่ีจะจ่ายชาํระหน้ี ค่าใชจ่้ายต่างๆ จ่ายค่าจา้งพนักงาน 
หรือนาํไปลงทุนได ้12650 ลา้นบาท 
 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั .11 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 8.50 ค่าเฉล่ียเท่ากบั 
.54 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี .53 โดยมีค่าเฉล่ีย .54 หมายถึง ทุกๆ 100 บาทของสินทรัพย์
ทั้งหมด กิจการมีภาระผกูพนัท่ีจะตอ้งชาํระหน้ีสิน เท่ากบั 54 บาท ซ่ึงแสดงว่าคร่ึงหน่ึงเป็นเงินทุน
ท่ีมาจากการก่อหน้ี 
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 อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -625.62 ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 
1179.89 ค่าเฉล่ียเท่ากับ 47.76 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 158.43 โดยมีค่าเฉล่ีย 47.76 
หมายถึง กิจการมีความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียจ่าย ไดเ้ป็น 47.76 เท่า 
 อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั .07 ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 3956.20 ค่าเฉล่ีย
เท่ากบั 84.06  และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 316.11 โดยมีค่าเฉล่ีย 84.06 หมายถึง จาํนวนวนัใน
การเรียกเกบ็หน้ีเฉล่ียอยูท่ี่ประมาณ 84 วนั แสดงใหเ้ห็นวา่ระยะเวลาการเกบ็หน้ีใชเ้วลานานถึงเกือบ 
3 เดือน 
 อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -.85 ค่าสูงสุดอยู่ท่ี .94 ค่าเฉล่ียเท่ากบั .28 และ
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี .20 โดยมีค่าเฉล่ีย .28 หมายถึง ยอดขายทุกๆ 100 บาทจะทาํกาํไร
ขั้นตน้ .28 บาท    
 อตัราส่วนกาํไรสุทธิมีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -5.20 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 1.61 ค่าเฉล่ียเท่ากบั .14 และ
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ .51 โดยมีค่าเฉล่ีย .14 หมายถึง ยอดขายทุกๆ 100 บาทจะทาํกาํไรสุทธิ 
.14 บาท   
 อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -.33 ค่าสูงสุดอยู่ท่ี .62 ค่าเฉล่ีย
เท่ากบั .08 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ .09 โดยมีค่าเฉล่ีย .08 หมายถึง การลงทุนในสินทรัพย์
ทุก 100 บาทจะผลตอบแทนเท่ากบั .08 บาท  
 อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั -.68 ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 5.46 ค่าเฉล่ีย
เท่ากบั .21 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี .56 โดยมีค่าเฉล่ีย .21 หมายถึง เงินทุนจากส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ 100 บาทสามารถใหผ้ลตอบแทน .21 บาท  

   
4.2  ผลการวดัค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) 
 การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระ (Independence Variable) 
และตวัแปรตาม (Dependence Variable) ว่าตวัแปรทั้งสองมีความสัมพนัธ์กนัมากนอ้ยเพียงใด หาก
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์น้ีมีค่าใกล ้-1.0 หมายความว่าตวัแปรทั้งสองตวัมีความสัมพนัธ์กนัอยา่ง
มากในเชิงตรงกนัขา้ม แต่ถา้หากมีค่าใกล ้+1.0 หมายความว่าตวัแปรทั้งสองตวัมีความสัมพนัธ์กนั
โดยตรงมาก และถา้หากมีค่าเป็น 0 หมายความว่าตวัแปรทั้งสองไม่มีความสัมพนัธ์ต่อกนั สาํหรับ
งานวิจยัน้ีมีตวัแปรอิสระ 8 ตวัแปร คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน (Operating Cash 
Flow)  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio) อตัราส่วนความสามารถในการชาํระ
ดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Average Collection Period) 
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อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัราส่วนการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover ) และตวัแปรตาม 4 ตวัแปร ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไร
ขั้นตน้ (Gross Profit Margin) อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์(ROA) และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (ROE) ซ่ึงผลการศึกษามีดงัน้ี 
 
ตารางที ่4.3  ผลการวดัค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Pearson Correlation) 

  

 จากตารางท่ี 4.3  ผลการวดัค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) พบว่า 
ตวัแปรอิสระและตวัแปรตามมีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญั โดยอตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพ
ในการดาํเนินงาน 5 อตัราส่วนไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Asset Ratio) 
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) อตัราส่วนการหมุนเวียน
ของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets 
Turnover ) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Average Collection Period) มีความสัมพนัธ์กบั
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร 3 อตัราส่วน ซ่ึงไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ (Gross 
Profit Margin) อตัราส่วนกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) และอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
(ROA) และตวัแปรท่ีมีความสมัพนัธ์ ไดแ้ก่  
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 อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้อยา่งมีนยัสาํคญั
ทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยูร่ะหว่าง .236 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 นัน่คือ
หากอัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์มีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงอัตราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพยก์จ็ะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย  
 อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิ
อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยูร่ะหว่าง .160 ท่ีระดบันยัสาํคญัทาง
สถิติ 0.05 กล่าวคือ หากอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือ
ลดลงอตัราส่วนกาํไรสุทธิกจ็ะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย และยงัพบวา่อตัราส่วนความสามารถในการ
ชาํระดอกเบ้ียมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยอ์ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ โดย
มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยูร่ะหว่าง .323 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 นัน่คือ หากอตัราส่วน
ความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงอตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพยก์จ็ะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย  
 อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสัมพันธ์กับว่าอัตราส่วนกําไรสุทธิอย่างมี
นยัสาํคญัทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยู่ระหว่าง -.577 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 
0.01 หมายความว่าหากอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะทาํให้
อตัราส่วนกาํไรสุทธิเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
 อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิอยา่ง
มีนยัสาํคญัทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยูร่ะหว่าง -.215 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 
0.01 นัน่คือ หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 
จะทาํใหอ้ตัราส่วนกาํไรสุทธิเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้อยา่งมี
นยัสาํคญัทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยู่ระหว่าง -.147 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 
0.05 กล่าวคือ หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง
จะทาํให้อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้เปล่ียนแปลงตามไปดว้ย และยงัพบว่าอตัราส่วนการหมุนเวียนของ
สินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยโ์ดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
อยูร่ะหว่าง .180 ท่ีระดบันยัสาํคญัทางสถิติ 0.01 นัน่คือหากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย ์
มีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยก์็จะเปล่ียนแปลงตาม 
ไปดว้ย 
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 จากตารางท่ี 4.3  สามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินนั้นไม่ไดมี้
ความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรในดา้นใดเลย และอตัราส่วนความสามารถ
ในการชาํระหน้ีสินท่ีมีความสัมพนัธ์กับความสามารถในการทาํกาํไร ได้แก่ อตัราส่วนหน้ีสิน 
ต่อสินทรัพย์มีความสัมพนัธ์กับอตัราส่วนกาํไร อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย 
มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนกําไรสุทธิ และอัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ีย 
มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์  
 นอกจากน้ีอตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงานท่ีมีความสัมพนัธ์กับอตัราส่วน
ความสามารถในการทาํกําไร ได้แก่ อัตราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสัมพนัธ์กับ
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ และอตัราส่วน
การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
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ตารางที ่4.4 ผลการวดัค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณดา้นกาํไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin)  
 

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 
อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดําเนินงาน Gross Profit Margin 
อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน :  

 Current Ratio 
-.007 
(.014) 

 Quick Ratio 
-.004 
(.017) 

 Operating Cash Flow 
2.23 

(.000) 
อตัราส่วนความสามารถในการชําระหนี ้:   

 Debt to Asset Ratio 
.097*** 
(.025) 

 Interest Coverage Ratio 
.000** 
(.000) 

อตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน:   

 Inventory Turnover 
7.80 

(.000) 

 Total Assets Turnover 
-.042** 
(.014) 

 Average Collection Period 
-4.14 
(.000) 

R2 .098 
ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ *p < 0.10 , **p < 0.05 , ***p < 0.01  
แสดงค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยและแสดงความคลาดเคล่ือนมาตรฐานไวใ้นวงเลบ็ 
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 จากตารางท่ี 4.4 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการทดสอบพบว่า  
ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย อตัราการหมุนเวียน
ของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
ผลการวิจยัช้ีให้เห็นว่า อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี ซ่ึงวดัดว้ยอตัราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพย์มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนกาํไรขั้นต้นอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติระดับ 0.01 ซ่ึงยอมรับ
สมมติฐานท่ี H4a ท่ีว่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ นัน่คือหาก
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะมีอิทธิพลทาํให้อตัราส่วน
กาํไรขั้นตน้เปล่ียนแปลงไปด้วย และยงัพบว่าอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมี
อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้อย่างมีนยัสาํคญัทางสถิติระดบั 0.05 ซ่ึงยอมรับสมมติฐานท่ี  H5a 
ท่ีว่าอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ ซ่ึงหมายความ
ว่าหากอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะมี
อิทธิพลทาํใหอ้ตัราส่วนกาํไรขั้นตน้เปล่ียนแปลงไปดว้ย  
  นอกจากน้ีอตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วนการหมุนเวียน
ของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติระดบั 0.05 ซ่ึง
ยอมรับสมมติฐานท่ี H8a ท่ีวา่อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไร
ขั้นตน้ กล่าวคือหากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลง
จะมีอิทธิพลทาํใหอ้ตัราส่วนกาํไรขั้นตน้เปล่ียนแปลงไปดว้ย 
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ตารางที ่4.5  ผลการวดัค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณดา้นกาํไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 
อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดําเนินงาน Net Profit Margin 
อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน :  

 Current Ratio 
-.003 
(.029) 

 Quick Ratio 
.022 

(.034) 

 Operating Cash Flow 
-3.01 
(.000) 

อตัราส่วนความสามารถในการชําระหนี ้:   

 Debt to Asset Ratio 
.273*** 
(.051) 

 Interest Coverage Ratio 
.001*** 
(.000) 

อตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน :   

 Inventory Turnover 
-2.35 
(.000) 

 Total Assets Turnover 
-.097*** 

(.029) 

 Average Collection Period 
-.001 
(.000) 

R2 .442 
ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ *p < 0.10 , **p < 0.05 , ***p < 0.01  
แสดงค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยและแสดงความคลาดเคล่ือนมาตรฐานไวใ้นวงเลบ็ 

 
 จากตารางท่ี 4.5 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการทดสอบพบว่า  
ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
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อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย อตัราการหมุนเวียน
ของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
ผลการวิจยัช้ีให้เห็นว่า อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพย์มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนกําไรสุทธิอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติระดับ 0.01 ซ่ึงยอมรับ
สมมติฐานท่ี  H4b ท่ีว่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ นัน่คือหาก
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะมีอิทธิพลทาํให้อตัราส่วน
กาํไรสุทธิเปล่ียนแปลงไปดว้ย และยงัพบว่าอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพล
ต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติระดบั 0.01 ซ่ึงยอมรับสมมติฐานท่ี H5b ท่ีว่า
อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนกาํไรสุทธิ กล่าวคือหาก
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะมีอิทธิพลทาํให้
อตัราส่วนกาํไรสุทธิเปล่ียนแปลงไปดว้ย  
  นอกจากน้ีอตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วนการหมุนเวียน
ของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติระดบั 0.01 ซ่ึงยอมรับ
สมมติฐานท่ี  H8b ท่ีว่าอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
กล่าวคือหากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะมี
อิทธิพลทาํใหอ้ตัราส่วนกาํไรสุทธิเปล่ียนแปลงไปดว้ย 
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ตารางที ่4.6  ผลการวดัค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์(ROA) 
 

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 
อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดําเนินงาน ROA 
อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน :  

 Current Ratio 
.002 

(.006) 

 Quick Ratio 
-.005 
(.007) 

 Operating Cash Flow 
6.35 

(.000) 
อตัราส่วนความสามารถในการชําระหนี ้:   

 Debt to Asset Ratio 
.028** 
(.011) 

 Interest Coverage Ratio 
.000*** 
(.000) 

อตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน :   

 Inventory Turnover 
4.29 

(.000) 

 Total Assets Turnover 
.008 

(.006) 

 Average Collection Period 
-2.99 
(.000) 

R2 .144 
ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ *p < 0.10 , **p < 0.05 , ***p < 0.01  
แสดงค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยและแสดงความคลาดเคล่ือนมาตรฐานไวใ้นวงเลบ็ 
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 จากตารางท่ี 4.6 แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการทดสอบพบว่า  
ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย อตัราการหมุนเวียน
ของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
ผลการวิจยัช้ีให้เห็นว่า อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี ซ่ึงวดัดว้ย อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยอ์ยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติระดบั 0.05 ซ่ึง
ยอมรับสมมติฐานท่ี H4c ท่ีว่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์นัน่คือหากอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะมีอิทธิพล
ทําให้อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์เปล่ียนแปลงไปด้วย  และยังพบว่าอัตราส่วน
ความสามารถในการชําระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์อย่างมี
นยัสาํคญัทางสถิติระดบั 0.01 ซ่ึงยอมรับสมมติฐานท่ี H5c ท่ีว่าอตัราส่วนความสามารถในการชาํระ
ดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือหากอตัราส่วนความสามารถใน
การชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะมีอิทธิพลทาํใหอ้ตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพยเ์ปล่ียนแปลงไปดว้ย  
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ตารางที ่4.7  ผลการวดัค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณด้านอัตราส่วนผลตอบแทนของ 
ผูถื้อหุน้ (ROE) 
 

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 
อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดําเนินงาน ROE 
อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน :  

 Current Ratio 
-.038 
(.041) 

 Quick Ratio 
-.009 
(.048) 

 Operating Cash Flow 
5.79 

(.000) 
อตัราส่วนความสามารถในการชําระหนี ้:   

 Debt to Asset Ratio 
.102 

(.073) 

 Interest Coverage Ratio 
.000 

(.000) 
อตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงาน :   

 Inventory Turnover 
-1.24 
(.000) 

 Total Assets Turnover 
-.006 
(.042) 

 Average Collection Period 
.000 

(.000) 
R2 .028 

ระดบันยัสาํคญัทางสถิติ *p < 0.10 , **p < 0.05 , ***p < 0.01  
แสดงค่าสมัประสิทธ์ิถดถอยและแสดงความคลาดเคล่ือนมาตรฐานไวใ้นวงเลบ็ 

 
 จากตารางท่ี 4.7  แสดงค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุ ผลการทดสอบพบว่าตวัแปร
อิสระไม่มีอิทธิพลต่อตวัแปรตาม 
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ตารางที ่4.8  ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจยัดว้ยการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis) ดา้นสภาพคล่องทางการเงิน  
 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
H1a :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ ปฏิเสธสมมติฐาน 
H1b  :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ ปฏิเสธสมมติฐาน 
H1c :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 จากสินทรัพย ์  

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H1d :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 ของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H2a :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้  ปฏิเสธสมมติฐาน 
H2b  :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ ปฏิเสธสมมติฐาน 
H2c :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 จากสินทรัพย ์ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H2d :  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 ของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H3a :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไร
 ขั้นตน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H3b :  กระแสเงินสดสุทธิจากการดาํเนินงานมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไร
 สุทธิ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H3c : กระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
 ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H3d : กระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงานมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
 ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

 
  จากตารางท่ี 4.8 สามารถสรุปไดว้า่อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินนั้นไม่ไดมี้อิทธิต่อ
อตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไรในดา้นใดเลย  
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ตารางที ่4.9  ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจยัดว้ยการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis) ดา้นความสามารถในการชาํระหน้ี 
 

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
H4a :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้  ยอมรับสมมติฐาน 
H4b :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ ยอมรับสมมติฐาน 
H4c :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 จากสินทรัพย ์  

ยอมรับสมมติฐาน 

H4d :  อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
 ของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H5a :  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมี อิทธิพลต่อ
 อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ยอมรับสมมติฐาน 

H5b :  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมี อิทธิพลต่อ
 อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

ยอมรับสมมติฐาน 

H5c :  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมี อิทธิพลต่อ
 อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

ยอมรับสมมติฐาน 

H5d :  อัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเ บ้ียมี อิทธิพลต่อ
 อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

 
  จากตารางท่ี 4.9  สามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี ซ่ึงวดัดว้ย 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์มีอิทธิพลต่ออัตราส่วนกําไรขั้นต้น ยอมรับสมมติฐานท่ี H4a 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ ยอมรับสมมติฐานท่ี H4b อตัราส่วน
หน้ีสินต่อสินทรัพยมี์อิทธิพลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย  ์ยอมรับสมมติฐานท่ี H4c 
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ ยอมรับสมมติฐาน
ท่ี H5a อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรสุทธิ ยอมรับ
สมมติฐานท่ี H5b และอัตราส่วนความสามารถในการชําระดอกเบ้ียมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ยอมรับสมมติฐานท่ี H5c 
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ตารางที ่4.10 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิจัยด้วยการวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ดา้นสมรรถภาพในการดาํเนินงาน 
  

สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
H6a :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีส่งผลกระทบต่ออตัราส่วนกาํไร
  ขั้นตน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H6b :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีส่งผลกระทบต่ออตัราส่วน 
  กาํไรสุทธิ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H6c :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีส่งผลกระทบต่ออตัราส่วน 
  ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H6d :  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีส่งผลกระทบต่ออตัราส่วน 
  ผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H7a :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H7b :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H7c :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H7d :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H8a :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ 

ยอมรับสมมติฐาน 

H8b :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 

ยอมรับสมมติฐาน 

H8c :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

ปฏิเสธสมมติฐาน 

H8d :  อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อ 
  อตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

ปฏิเสธสมมติฐาน 
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 จากตารางท่ี 4.10 สามารถสรุปไดว้า่ อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน ซ่ึงวดัดว้ย 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ ยอมรับสมมติฐานท่ี 
H8a และอัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลอัตราส่วนกําไรสุทธิ ยอมรับ
สมมติฐานท่ี H8b   

 
 
 
 
 



บทที ่5 
สรุปผลการวจิัย อภปิรายผลและข้อเสนอแนะ 

 
 งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาถึงอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการ
ดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อความสามารถในการทาํกาํไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่ม SET 100 ตามวตัถุประสงค์การวิจยัขอ้ท่ี 1. เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพคล่องทาง
การเงิน อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี และอตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงานกบั
ความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น 2. เพื่อศึกษาความถึง
อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการดาํเนินงาน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วน
สภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี และอตัราส่วนสมรรถภาพในการ
ดาํเนินงานท่ีมีต่อความสามารถในการทาํกาํไร ประกอบดว้ย อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไร
สุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุน้  
 ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ีคือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยจาํนวน 550 บริษทัและตวัอยา่งของการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยในดชันี SET 100 ปี 2560 โดยเก็บขอ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ตั้งแต่ปี 2558-2560 ได้
ขอ้มูลท่ีใชว้ิเคราะห์จาํนวนทั้งส้ิน 246 รายปีบริษทั (Firm years) หลงัจากนั้นทาํการเก็บขอ้มูลจาก
งบการเงินแล้วนําข้อมูลท่ีได้มาวิ เคราะห์โดยใช้สถิติ เ ชิงพรรณนา  (Descriptive Statistics) 
ประกอบด้วยค่าความถ่ี ร้อยละ นอกจากนั้ นย ังมีการวิ เคราะห์ข้อมูลแบบสถิติเชิงอนุมาน 
(Inferential statistics) ประกอบดว้ยการวดัค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation) และ
การทดสอบวิ เคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ  (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบ
ความสมัพนัธ์และอิทธิพลของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อ
ความสามารถในการทาํกาํไร โดยแบ่งออกไดด้งัน้ี  
 
5.1  สรุปผลการศึกษา  
 5.1.1 อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินไม่มีความสัมพนัธ์และไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถ
ในการทาํกาํไร อาจเป็นเพราะอตัราส่วนภาพคล่องทางการเงินเป็นอตัราส่วนท่ีวดัถึงผลระยะสั้น
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ของกิจการและเป็นการบ่งบอกถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้ น ซ่ึงเป็นเพียงมุมมอง 
ระยะสั้ นเท่านั้นจึงทาํให้ไม่มีผลต่อความสามารถในการทาํกาํไรซ่ึงเป็นผลการดาํเนินงานใน 
ระยะยาว 
 5.1.2  อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ีท่ีมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํ
กาํไร ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยแ์ละอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย โดย
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์กับอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ หมายความว่าถา้หาก
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ก็จะ
เปล่ียนแปลงตามไปดว้ย และอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยย์งัมีอิทธิพลต่ออตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรา
กาํไรสุทธิและอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยมี์การ
เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะส่งผลให้อตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรากาํไรสุทธิ และอตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อสินทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย นอกจากน้ีอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิและอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์หมายความว่า หาก
อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมีการเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงอตัราส่วนกาํไร
สุทธิและอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ก็จะเปล่ียนแปลงตามไปด้วย และอัตราส่วน
ความสามารถในการชําระดอกเบ้ียยงัมีอิทธิพลต่อต่ออัตรากําไรขั้นต้น อัตรากําไรสุทธิและ
อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือ หากอตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ียมี
การเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะส่งผลให้อตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรากาํไรสุทธิ และอตัราส่วน
หน้ีสินต่อสินทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
 5.1.3 อตัราส่วนสมรรถภาพการดาํเนินงานท่ีมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร 
ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือและอตัราส่วนการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม โดยอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไร
สุทธิ หมายความวา่ หากอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีค่าตํ่าลงจะทาํใหอ้ตัราส่วนกาํไรสุทธิสูงข้ึน 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิ หมายความว่า 
หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีค่าตํ่าลงจะทาํให้อตัราส่วนกาํไรสุทธิสูงข้ึน และ
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรขั้นตน้และอตัราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์หมายความว่า หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีค่าตํ่าลง
จะทําให้อัตราส่วนกําไรขั้นต้นสูงข้ึนและหากอัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์มีการ
เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยก์็จะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
นอกจากน้ีอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมยงัมีอิทธิพลต่ออตัรากาํไรขั้นตน้และอตัรา
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กาํไรสุทธิ กล่าวคือ หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีค่าตํ่าลงจะส่งผลใหอ้ตัราส่วน
กาํไรขั้นตน้และอตัรากาํไรสุทธิสูงข้ึน 
 
5.2 อภิปรายผลการศึกษา 
   สรุปผลการวิจยัอตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพการทาํงานมีความสัมพนัธ์กบั
ความสามารถในการกาํไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถ
อภิปรายไดด้งัน้ี  
   ในเชิงการบริหารกิจการ ผูบ้ริหารส่วนใหญ่ตอ้งการทราบถึงประสิทธิภาพจากการ
บริหารของบริษัท ผูบ้ริหารจึงใช้การวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงานในลักษณะของการ
ก่อใหเ้กิดผลตอบแทนจากเงินท่ีไดล้งทุนไป ซ่ึงก็คือ กาํไร ดงันั้นในการพิจารณาความสัมพนัธ์และ
อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินท่ีจะอธิบายต่อไปน้ี ขออา้งอิงจากขอ้มูลการทดสอบสมมติฐาน
การวิจยัท่ีมีความสมัพนัธ์และอิทธิพลต่อความสามารถในการทาํกาํไร  
 5.2.1 อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัสภาพคล่องในการดาํเนินงาน
ของกิจการว่ามีความสามารถในการชาํระหน้ีสินเม่ือถึงกาํหนดชาํระได้มากน้อยเพียงใดหรือ 
จะกล่าวว่าเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้นของกิจการ ในการศึกษา
คร้ังน้ีไม่พบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนสภาพคล่องกับความสามารถในการทํากําไร 
อาจเน่ืองมาจากอตัราส่วนภาพคล่องทางการเงินเป็นอตัราส่วนท่ีวดัถึงผลระยะสั้นของกิจการ ซ่ึงมี
ความสอดคล้องกับ เดือนศิริ ดวงแก้ว (2556) ท่ีได้กล่าวว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่มี
ความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร อาจเป็นเพราะอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเป็นการบ่ง
บอกถึงความสามารถในการชาํระหน้ีระยะสั้น ซ่ึงเป็นเพียงมุมมองระยะสั้นเท่านั้น และ ธาราทิพย ์
สิริจินดา (2553) ท่ีกล่าววา่อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่มีความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการทาํ
กาํไร เน่ืองมาจากอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่ไดส้ะทอ้นถึงกาํไรจากการดาํเนินงานของบริษทั 
แต่ก็มีบางงานวิจยัท่ีไดผ้ลขดัแยง้กนั คือ Nguyen (2001) ท่ีไดผ้ลการศึกษาว่าอตัราส่วนสภาพคล่อง
กบัอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยมี์ความสัมพนัธ์อย่างมีนัยสําคญั กบัความสามารถในการทาํ
กาํไรของบริษทัขนาดเล็กในประเทศเวียดนาม ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกับงานวิจัยของ Almazari 
(2013) ท่ีไดก้ล่าววา่อตัราส่วนสภาพคล่องเป็นอตัราส่วนท่ีมีความสาํคญัมากท่ีสุดซ่ึงมีผลกระทบต่อ
ความสามารถในการทาํกาํไรอยา่งมีนยัสาํคญั 
 5.2.2 อตัราส่วนความสามารถในการชาํระหน้ี เป็นอตัราส่วนท่ีใชแ้สดงถึงความสามารถใน
การบริหารหน้ีสินของกิจการหรือแสดงโครงสร้างเงินทุนของบริษทัและเป็นการวดัความเส่ียงท่ีเกิด
จากการกูย้ืมเงิน ความสามารถในชาํระหน้ีและการจ่ายดอกเบ้ียซ่ึงจะแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถ
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ในการชําระหน้ีของบริษัท จากผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนความสามารถในการชําระหน้ี 2 
อตัราส่วน คือ อตัราส่วนหน้ีสิน และ อตัราส่วนความสามารถในการชาํระดอกเบ้ีย มีความสัมพนัธ์
และมีอิทธิพลต่ออตัราส่วนความสามารถในการทาํกาํไร ทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไร
ขั้นตน้ อัตราส่วนกาํไรสุทธิ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ กล่าวคือ หากกิจการมี
ประสิทธิภาพในการบริหารหน้ีสินของกิจการไดดี้ มีการบริหารโครงสร้างเงินทุนของบริษทัให้มี
ประสิทธิภาพ มีความสามารถในการชาํระหน้ีได้สูงจะทาํให้ความสามารถในการทาํกาํไรของ
กิจการสูงข้ึนซ่ึง กฤติกา กถนานนท ์ (2555) ไดก้ล่าวไวว้่า การใชเ้งินทุนสูงจะส่งผลให้กิจการมี
ตน้ทุนในการก่อหน้ีท่ีสูงข้ึนซ่ึงอาจทาํใหก้าํไรลดลงและหากอตัราส่วนหน้ีมีค่าตํ่า คือการท่ีกิจการมี
หน้ีสินน้อยลงจะทาํให้ความสามารถในการทาํกาํไรสูงข้ึน ซ่ึงมีความสอดคล้องกับ Almazari 
(2013) ท่ีกล่าววา่ เม่ือบริษทัมีหน้ีสินลดลงจะทาํใหค้วามสามารถในการกาํไรเพิ่มข้ึน 
 5.2.3  อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัว่าบริษทัมีความสามารถ
ในการบริหารทรัพยสิ์นเพื่อก่อให้เกิดรายไดม้ากนอ้ยเพียงใด กิจการมีการใชง้านทรัพยากรท่ีมีอยู่
อยา่งมีประสิทธิภาพหรือไม่ เพื่อการเติบโตต่อไปในระยะยาว แสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการ
บริหารทรัพยสิ์นของผูบ้ริหาร จากผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนสมรรถภาพในการดาํเนินงาน 3 
อตัราส่วน คือ อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ และ
อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  มีความสัมพันธ์และมีอิทธิพลต่ออัตราส่วน
ความสามารถในการทาํกาํไร ทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรขั้นตน้ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ 
และอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์กล่าวคือ หากกิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารการ
ดาํเนินงานของบริษทัไดอ้ยา่งดี มีการบริหารสินทรัพยอ์ยา่งเกิดประโยชน ์มีการบริหารจดัการสินคา้
คงเหลือได้ดี จะส่งผลให้มีกาํไรมากข้ึน ในงานวิจัยน้ีพบว่าหากอตัราส่วนการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วมมากข้ึนจะส่งผลให้กาํไรขั้นตน้และกาํไรสุทธิลงลง อาจเป็นเพราะเงินไปจมอยู่กบั
สินทรัพยท์าํใหก้าํไรตํ่าลง ซ่ึงผลวิจยัน้ีมีความสอดคลอ้งกบั ดารณี เอ้ือชนะจิต (2562) กล่าวว่า เม่ือ
กิจการมีการลงทุนในสินทรัพยร์วมจะส่งผลให้กาํไรสุทธิลดลง และ ภควรรธก์ คูบุญญอารักษ ์
(2555) ท่ีไดผ้ลการวิจยัท่ีสอดคลอ้งกนั ซ่ึงพบว่าถา้หากมีการลงทุนในหลกัทรัพยเ์พ่ิมมากข้ึนจะทาํ
ให้ความสามารถในการทาํกาํไรของธนาคารลดลง แต่มีบางงานวิจยัท่ีไดผ้ลท่ีแตกต่างกนั ไดแ้ก่
งานวิจยัของ โสภณ บุญถนอมวงศ ์ (2558) ท่ีกล่าวว่าเม่ืออตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพิ่มมาก
ข้ึนส่งผลให้อตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรากาํไรสุทธิเพ่ิมข้ึน เพราะเม่ือบริษทัมีการใชเ้คร่ืองจกัรเพื่อผลิต
สินคา้มากข้ึนและนาํไปจาํหน่ายไดม้ากข้ึนกท็าํใหย้อดขายเพิ่มข้ึนซ่ึงส่งผลใหบ้ริษทัไดก้าํไรมากข้ึน
ดว้ย และ กฤติกา กถนานนท ์(2555) ท่ีกล่าวว่าหากมีการลงทุนในสินทรัพยเ์พิ่มมากข้ึนจะส่งผลให้
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ความสามารถในการทาํกําไรเพิ่มตามไปด้วยและเม่ืออัตราส่วนแสดงความสามารถในการ
ดาํเนินงานเพิ่มข้ึนอตัรากาํไรขั้นตน้ อตัรากาํไรสุทธิจะเพิ่มข้ึนเช่นเดียวกนั  
  และในงานวิจัย น้ีย ังพบว่าหากอัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนกาํไรสุทธิ กล่าวคือ หากอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ
ตํ่าลงจะส่งผลให้กาํไรสุทธิเพิ่มข้ึน ซ่ึงมีหลายงานวิจัยท่ีมีความสอดคลอ้งกับงานวิจัยน้ี ได้แก่ 
นพวรรณ สิมมา (2557) ได้กล่าวว่า การบริหารสินคา้คงเหลือให้มีประสิทธิภาพสามารถเพิ่ม
ความสามารถในการทาํกาํไรได ้ซ่ึงผลการศึกษาน้ีมีสอดคลอ้งกบั Okwo and Other (2012) ท่ีกล่าว
ว่า หากกิจการมีอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงคลงัตํ่าลง จะส่งผลให้กิจการมีความสามารถใน
การทาํกาํไรสูงข้ึน และ Khalid (2012) ท่ีพบวา่อตัราส่วนการหมุนเวียนสินคา้คงคลงัมีความสัมพนัธ์
กบัความสามารถในการทาํกาํไรในเชิงลบ กล่าวคือถา้หากอตัราส่วนการหมุนเวียนสินคา้คงคลงัตํ่า
จะส่งผลใหค้วามสามารถในการทาํกาํไรสูง 
  จากการวิจยัสามารถสรุปไดว้่าอตัราส่วนทางการเงินประสิทธิภาพการดาํเนินงานท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการทาํกาํไร ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสิน อตัราส่วนความสามารถใน
การชาํระดอกเบ้ีย อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ และ
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ซ่ึงสามารถกล่าวได้ว่า อัตราส่วนทางการเงินเป็น
เคร่ืองมือหน่ึงท่ีสามารถแสดงให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของขอ้มูลต่างๆ ในงบการเงิน สามารถบ่ง
บอกถึงสถานะทางการเงินและความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการได ้และยงัทาํใหผู้บ้ริหารได้
ทราบถึงศกัยภาพการบริหารงานท่ีผา่นมาเพ่ือท่ีจะไดมี้การปรับปรุง แกไ้ขการดาํเนินงานของกิจการ
ใหมี้ประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน เพื่อสร้างผลตอบแทนให้แก่ผูท่ี้มีส่วนไดเ้สียต่อกิจการและยงัสามารถ
ช่วยเพิ่มการตดัสินใจต่อผูท่ี้สนใจจะลงทุนในอนาคต   
 
5.3 ข้อจํากดัของงานวจัิย 
 งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาถึงอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินดา้นประสิทธิภาพการ
ดาํเนินงานท่ีส่งผลต่อสามารถในการทาํกาํไร เฉพาะบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 เท่านั้นซ่ึงไม่ได้ครอบคลุมถึงบริษทัท่ีไม่ได้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และนอกจากน้ีขอ้มูลของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในกลุ่ม SET 100 มีบางอุตสาหกรรมท่ีไม่ไดเ้ปิดเผยไวใ้นงบการเงินทาํให้ไม่สามารถ
เกบ็ขอ้มูลมาวิจยัไดแ้ละตอ้งทาํการคดัรายช่ือบริษทันั้นออก ทาํใหข้อ้มูลท่ีเกบ็มาอาจไม่ครบถว้นใน
ทุกอุตสาหกรรม 
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5.4  ข้อเสนอแนะ  
 5.4.1 ขอ้เสนอแนะท่ีไดจ้ากงานวิจยั 
 จากผลการวิจัยพบว่าอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการดาํเนินงานนั้นมี
ความสัมพนัธ์และยงัมีอิทธิพลต่อความสามารถในการทาํกาํไรท่ีเป็นผลการดาํเนินงานของบริษทั 
ซ่ึงจากการวิจยัในคร้ังน้ีทาํให้เห็นว่าการบริหารงานให้มีประสิทธิภาพ ไม่ว่าจะเป็นการบริหารใน
ดา้นการเงิน การเก็บเงินจากลูกหน้ี การจ่ายชาํระหน้ี การบริหารคลงัสินคา้ การบริหารสินทรัพย ์
ให้มีประสิทธิภาพว่าสามารถทาํให้การดาํเนินงานของบริษทัดีข้ึนได ้ดังนั้นผูบ้ริหารควรมีการ
จดัการในกระบวนการภายในของบริษทั ทั้งเร่ืองการกาํหนดอายลูุกหน้ี การบริหารสินคา้คงเหลือ
ให้อยูใ่นเกณฑท่ี์เหมาะสม มีการใชสิ้นทรัพยใ์หเ้กิดประโยชน์หรือมีการเพิ่มนวตักรรมใหม่ๆ ท่ีจะ
ช่วยใหสิ้นคา้หรือบริการมีคุณภาพมากข้ึน  
 5.4.2  ขอ้เสนอแนะสาํหรับงานวิจยัในคร้ังต่อไป 
 งานวิจยัน้ีพบว่าอตัราส่วนทางการเงินท่ีวดัประสิทธิภาพการทาํงานมีความสัมพนัธ์กบั
ความสามารถในการทาํกาํไร การศึกษาคร้ังต่อไปควรใชต้วัแปรอ่ืนๆ ท่ีคาดว่าจะมีความสัมพนัธ์ 
กบัความสามารถในการทาํกาํไรของกิจการ เช่น ใชก้ารวดัผลท่ีไม่เป็นตวัเงิน โครงสร้างองคก์ร 
วฒันธรรมองคก์ร สภาพแวดลอ้ม หรือสภาพเศรษฐกิจ เป็นตน้   
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รายช่ือบริษัทในกลุ่ม SET 100 ปี 2560 ทีนํ่ามาเกบ็ข้อมูล 
 

NO SYMBOL COMPANY NAME INDUSTY 
1 AAV ASIA AVIATION PLC Transportation & Logistics 

2 ADVANC ADVANCED INFO SERVICE PLC 
Information & 
Communication Technology 

3 AMATA AMATA CORPORATION PCL Property development 
4 ANAN ANANDA DEVELOPMENT PCL Property development 
5 AOT AIRPORTS OF THAILAND PCL Transportation & Logistics 
6 AP AP (THAILAND) PCL Property development 
7 BA BANGKOK AIRWAYS PCL Transportation & Logistics 
8 BANPU BANPU PCL Energy & Utilities 
9 BCH BANGKOK CHAIN HOSPITAL PCL Health Care Services 
10 BCP BANGCHAK CORPORATION PCL Energy & Utilities 

11 BDMS 
BANGKOK DUSIT MEDICAL 
SERVICES PCL 

Health Care Services 

12 BEC BEC WORLD PCL Media & Publishing 
13 BH BUMRUNGRAD HOSPITAL PCL Health Care Services 
14 BIG BIG CAMERA CORPORTION PCL Commerce 
15 BJC BERLI JUCKER PCL Commerce 
16 BLAND BANGKOK LAND PCL Property development 
17 BPP BANPU POWER PCL Energy & Utilities 
18 CBG CARABAO GROUP PCL Food & Beverage 
19 CENTEL CENTRAL PLAZA HOTEL PCL Tourism & Leisure 
20 CHG CHULARAT HOSPITAL PCL Health Care Services 
21 CK CH.KARNCHANG PCL Construction Services 
22 CKP CK POWER PCL Energy & Utilities 
23 COM7 COM7 PCL Commerce 
24 CPALL CP ALL PCL Commerce 
25 CPF CHAROEN POKPHAND FOODS PCL Food & Beverage 
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NO SYMBOL COMPANY NAME INDUSTY 
26 CPN CENTRAL PATTANA PCL Property development 

27 DELTA 
DELTA ELECTRONICS (THAILAND) 
PCL 

Electronic Components 

28 DTAC 
TOTAL ACCESS COMMUNICATION 
PCL 

Information & 
Communication Technology 

29 EA ENERGY ABSOLUTE PCL Energy & Utilities 
30 EGCO ELECTRICITY GENERATING PCL Energy & Utilities 
31 EPG EASTERN POLYMER GROUP PCL Construction Materials 
32 GFPT GFPT PCL Agribusiness 
33 GLOBAL SIAM GLOBAL HOUSE PCL Commerce 
34 GLOW GLOW ENERGY PCL Energy & Utilities 
35 GPSC GLOBAL POWER SYNERGY PCL Energy & Utilities 
36 GUNKUL GUNKUL ENGINEERING PCL Energy & Utilities 
37 HMPRO HOME PRODUCT CENTER PCL Commerce 

38 INTUCH INTOUCH HOLDINGS PCL 
Information & 
Communication Technology 

39 IRPC IRPC PCL Energy & Utilities 
40 ITD ITALIAN-THAI DEVELOPMENT PCL Construction Services 
41 IVL INDORAMA VENTURES PCL Petrochemicals & Chemicals 
42 KCE KCE ELECTRONICS PCL Electronic Components 
43 LH LAND AND HOUSES PCL Property development 
44 LPN L.P.N DEVELOPMENT PCL Property development 
45 MAJOR MAJOR CINEPLEX GROUP PCL Media & Publishing 
46 MALEE MALEEGROUP PCL Food & Beverage 
47 MEGA MEGA LIFESCIENCES PCL Commerce 
48 MINT MINOR INTERNATIONAL PCL Food & Beverage 
49 MONO MONO TECHNOLOGY PCL Media & Publishing 
50 PSH PRUKSA HOLDING PCL Property development 
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NO SYMBOL COMPANY NAME INDUSTY 
51 PTG PTG ENERGY PCL Energy & Utilities 
52 PTL POLYPLEX (THAILAND) PCL Packaging 
53 PTT PTT PCL Energy & Utilities 

54 PTTEP 
PTTEP EXPLORATION AND 
PRODUCTION PCL 

Energy & Utilities 

55 PTTGC PTT GLOBAL CHEMICAL PCL Petrochemicals & Chemicals 
56 QH QUALITY HOUSES PCL Property development 

57 RATCH 
RATCHABURI ELECTRICITY 
GENERATING HOLDING PCL 

Energy & Utilities 

58 ROBINS ROBINSON PCL Commerce 
59 S SINGHA ESTATE PCL Property development 
60 SAWAD SRISAWARD POWER 1979 PCL Finance & Securities 
61 SCC THE SIAM CEMENT PCL Construction Materials 
62 SCCC SIAM CITY CEMENT PCL Construction Materials 
63 SIRI SANSIRI PCL Property development 
64 SPALI SUPALAI PCL Property development 
65 SPRC STAR PETROLEUM REFINING PCL Energy & Utilities 

66 STEC 
SINO-THAI ENGINEERING AND 
CONSTRUCTION PCL 

Construction Services 

67 STPI STP&I PCL Construction Services 
68 SUPER SUPERBLOCK PCL Energy & Utilities 
69 TASCO TIPCO ASPHALT PCL Construction Materials 

70 THAI 
THAI AIRWAYS INTERNATIONAL 
PCL 

Transportation & Logistics 

71 THANI RATCHTHANI LEASING PCL Finance & Securities 

72 THCOM THAICOM PCL 
Information & 
Communication Technology 

73 TKN 
TAOKAENOI FOOD & MARKETING 
PCL 

Food & Beverage 
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NO SYMBOL COMPANY NAME INDUSTY 
74 TOP THAI OIL PCL Energy & Utilities 
75 TPIPL TPI POLENE PCL Construction Materials 

76 TRUE TRUE CORPORATION PCL 
Information & 
Communication Technology 

77 TTA THORESEN THAI AGENCIES PCL Transportation & Logistics 
78 TU THAI UNION GROUP PCL Food & Beverage 
79 TVO THAI VEGETABLE OIL PCL Food & Beverage 

80 UNIQ 
UNIQUE ENGINEERING AND 
CONSTRUCTION PCL 

Construction Services 

81 WHA WHA CORPORATION PCL Property development 
82 WORK WORKPOINT ENTERTAINMENT PCL Media & Publishing 
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