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บทคัดยอ 

 การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาผลกระทบของสินทรัพยและหนี้สินที่เปนผลประกอบการของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เก็บขอมูลจากเอกสารรายงานประจําปและขอมูลทางการเงินของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตั้งแตป พ.ศ.2557-2561จํานวน 230 บริษัท และการวิเคราะหขอมูลใชสมการ

ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis)  

 ผลการวิจัยพบวา สินทรัพย ไมมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร สินทรัพยไมหมุนเวียน มีผลกระทบตอ

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และสินทรัพยรวมมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนตอผูถือหุน ในขณะที่ หนี้สิน

หมุนเวียน และหนี้สินไมหมุนเวียน มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และ

หนี้สินรวม มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

คําสําคัญ: ผลกระทบสินทรัพยและหน้ีสิน ผลประกอบการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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Abstract 
The purpose of this research is to study the impact assets and liabilities that are the performance 

of companies listed in the Stock Exchange of Thailand. The data was collected from annual reports and 

data from financial statements from 2014 - 2018 by using a sampling of 230 companies and multiple 

regressions analysis. 

 The results of this research found : the assets do not an impact on the ratio of return to 

profits.Non-current assets affecting the ratio of return on assets. Total assets have an impact on return to 

equity ratio. Current liabilities and non-current liabilities affecting the profit-return ratio and return on 

assets ratio. Total debt affects the return on equity ratio of companies registered in the Stock Exchange of 

Thailand. 

Keywords: Corporate Social Responsibility Report, Corporate Government, The Stock Exchange of 
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บทนํา 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดมีการจัดต้ังข้ึนอยางเปนทางการเม่ือป พ.ศ. 2518 เม่ือนับเวลาจนถึงปจจุบันจะ

เปนระยะเวลานานถึง 44 ปท่ีทําหนาท่ีเปนตลาดรองในการซ้ือขายหลักทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนปจจุบันตลาดหุนไทยมี

บริษัทจดทะเบียนจํานวน 688 บริษัท โดยอยูใน SET 538 บริษัท (78%) โดยในชวงป พ.ศ. 2551 Market cap หรือ มูลคา

บริษัทท้ังหมดท่ีจดทะเบียนในตลาดหุนไทยอยูท่ี 3.6 ลานลานบาท นอยกวามูลคา GDP ของไทยท่ีอยูท่ี 9.6 ลานลานบาท ซ่ึง

นอยกวาเกือบ 3 เทาและในป พ.ศ. 2559 Market cap ของตลาดหุนไทยอยูท่ี 15 ลานลานบาท ซ่ึงมากกวามูลคา GDP ของ

ไทยท่ีอยูท่ี 13 ลานลานบาททําใหตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนทางเลือกหน่ึงท่ีนักลงทุนและผูมีเงินออมใหความ

สนใจ นอกจากการฝากเงินไวกับธนาคารหรือสถาบันการเงินตาง  ๆและยังสามารถชวยใหนักลงทุนมีโอกาสในการเปนเจาของ

กิจการ โดยการนําหลักทรัพยท่ีมีอยูไปขายเพ่ือเปล่ียนเปนเงินสด อีกท้ังยังอาจไดกําไรจากการขายหลักทรัพยท่ีมีราคาสูงข้ึน 

(Capital Gain) หรือไดรับเงินปนผล (Dividend) จากการรวมลงทุนในหลักทรัพยของบริษัทน้ันๆ แตอยางไรก็ตามการลงทุน

กับบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ยังคงมีความผันผวน ท้ังจากการเพ่ิมข้ึนและลดลงจากการขาย

หลักทรัพยของบริษัทฯ ทําใหดัชนีราคาหลักทรัพยของบริษัทฯ มีการปรับตัวเพ่ิมข้ึนและลดลงอยางตอเน่ือง โดยดัชนีราคา

หลักทรัพยของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงเปนอยางมากในชวงป พ.ศ. 2551 เน่ืองจากประเทศไทยเกิดภาวะวิกฤตทาง

การเงินท่ีมีผลมาจากวิกฤตทางการเงินในภาคอสังหาริมทรัพยของสหรัฐอเมริกา ทําใหลุกลามไปยังตลาดเงินของประเทศ

ตาง  ๆในทุกภูมิภาคท่ัวโลก จึงมีผลทําใหดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) ปรับตัวลดลงเปนอยางมาก โดย

การขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติประมาณ 3.92 ลานลานบาท ทําให SET Index ปดตลาดตํ่าสุดของดัชนีราคาหลักทรัพย

โดยเฉล่ีย 449.96 จุด และดัชนีราคาหลักทรัพยสูงสุดในของป พ.ศ.2551 มีคาเฉล่ียอยูท่ี 817.03 จุดซ่ึงถือวาตํ่าสุดหลังเกิด

จากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และส้ินป พ.ศ.2552 ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET index) ปดตลาดท่ี 

734.54 จุด เพ่ิมข้ึนรอยละ 63.25 จาก ณ ส้ินป พ.ศ.2551 โดยมีจุดตํ่าสุดท่ี 411.27 จุดในเดือนมีนาคม และจุดสูงสุดท่ี 

751.86 จุดในเดือนตุลาคม ขณะท่ีดัชนีตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (MAI index) ปดท่ี 215.30 จุด เพ่ิมข้ึนรอยละ 32.14 

จากส้ินปพ.ศ.2551 ดานมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (Market capitalization)  

โดยท่ีในชวงป พ.ศ.2551 จํานวนลูกคาท่ีมีการซ้ือขายกันในตลาดหลักทรัพยเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 107,000 คน และ

ในชวงป พ.ศ.2559 จํานวนลูกคาท่ีมีการซ้ือขายกันในตลาดหลักทรัพยเฉล่ียอยูท่ีเดือนละ 450,000 คน เพ่ิมข้ึนกวา 4 เทา

จากป พ.ศ.2551 จะเห็นไดวาการเติบโตของตลาดหุนท้ังจํานวนบริษัทท่ีเขามาจดทะเบียน และนักลงทุน สงผลใหตลาด

หลักทรัพยฯ มีรายไดเพ่ิมข้ึน ท้ังจากคาธรรมเนียมท่ีเก็บจากบริษัทจดทะเบียน การซ้ือขายหลักทรัพย งานรับฝากหลักทรัพย 

คาบริการขอมูล รวมไปถึงรายไดอ่ืนๆ เชน รายไดจากการอบรมความรู การจัดสัมมนาการลงทุน เปนตน และเม่ือพิจารณา

รายไดและกําไรของตลาดหลักทรัพยป พ.ศ.2557 รายได 5,237 ลานบาท กําไร 1,535 ลานบาทป พ.ศ.2558 รายได 5,215 

ลานบาท กําไร 1,382 ลานบาทป พ.ศ.2559 รายได 6,047 ลานบาท กําไร 1,662 ลานบาทท้ังน้ีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยจะเปนองคกรหน่ึงองคกรท่ีทํากําไรไดดี เน่ืองจากไมมีคูแขงเปรียบเสมือนเปนบริษัทใหญอันดับหน่ึง และอันดับสองใน

ตลาดหลักทรัพย อยางไรก็ตามพัฒนาการและการเช่ือมโยงกันของตลาดทุนท่ัวโลก ทําใหตลาดหลักทรัพยของไทยตองแขงกับ

ตลาดหุนในตางประเทศดวย เน่ืองจากปจจุบันบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหลายแหงสามารถ

เลือกไปจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพยในตางประเทศไดเชนกัน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย., 2561: ออนไลน) 

ดวยเหตุดังกลาวขางตนผูรวมลงทุนและผูประกอบการตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จําเปนตองทราบถึงปจจัยท่ี

มีผลกระทบตอสินทรัพยและหน้ีสินท่ีเปนผลประกอบการของบริษัทฯ เพ่ือจะใชในการคาดการณราคาหลักทรัพยในอนาคต 

สามารถลดความเส่ียง และสรางผลกําไรจากการลงทุน ผูวิจัยจึงทําการศึกษาผลกระทบตอสินทรัพยและหน้ีสินท่ีเปนผล

ประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงผลท่ีไดจากการวิจัยจะเปนประโยชนตอการ

พัฒนาหรือปรับปรุงศักยภาพการแขงขันของตลาดทุนไทย สรางอัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ อัตราสวนผลตอบแทนจาก
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สินทรัพย และอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุนของบริษัทสมาชิกท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ใหมี

ประสิทธิภาพดีย่ิงข้ึนอยางตอเน่ือง 

 

วัตถุประสงคของการวิจัย 

เพ่ือศึกษาผลกระทบของสินทรัพยและหน้ีสินท่ีเปนผลประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 ผูวิจัยไดศึกษาและรวบรวมแนวคิดทฤษฎี ตลอดจนงานวิจัยตางๆ ท่ีเก่ียวของเพ่ือนํามาใชเปนกรอบในการกําหนด

แนวทางการวิจัย โดยสรุปรวมเปนประเด็นสําคัญ ดังน้ี 

1 แนวคิดท่ีเก่ียวกับการเงิน 

การศึกษาแนวคิดเก่ียวกับการเงิน อันเปนการแสดงฐานะทางการเงินของกิจการน้ันๆ จะทําใหทราบถึง

สินทรัพย อัตราสวนทางการเงิน และหน้ีสิน ซ่ึงผูบริหารหือเจาของกิจการสามารถนําขอมูลทางการเงินมาวิเคราะห เพ่ือการ

วางแผน และปรับปรุงกิจการของตนใหดีข้ึน และยังสามารถใชทํารายงานประกอบการกูยืมเงินจากสถาบันทางการเงินสําหรับ

นําไปขยายกิจการ โดยมีเน้ือหาท่ีศึกษาดังน้ี 

1. สินทรัพย (Assets) หมายถึง ทรัพยากรตางๆ ท่ีอยูในความควบคุมของกิจการ อาจจะเปนส่ิงท่ีมีตัวตน 

หรือไมมีตัวตน ท่ีสามารถตีราคาเปนตัวเงินไดท่ีเปนผลมาจากเหตุการณในอดีตท่ีกิจการคาดวาจะไดรับประโยชนเชิงเศรษฐกิจ

ในอนาคต ซ่ึงหมายความถึงศักยภาพของสินทรัพยท่ีทําใหเกิดกระแสเงินสด และรายการเทียบเทาเงินสดแกกิจการของตนท้ัง

ทางตรงและทางออม เชน นํามาใชในการผลิตสินคาหรือบริการ นําไปแลกกับสินทรัพยอ่ืน นําไปชําระหน้ี  นําไปแบงปนสวน

ทุนใหกับเจาของ(สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ, 2552)สินทรัพยแบงออกเปน 3 ประเภท คือ สินทรัพยหมุนเวียน 

สินทรัพยไมหมุนเวียน และสินทรัพยไมมีตัวตน 

1.1 สินทรัพยหมุนเวียน ไดแก 1) เงินสด และเงินฝากธนาคาร (cash on hand and banks)2) เงินลงทุน

ช่ัวคราว (short-term investment) และ 3) ลูกหน้ีการคา (accounts receivable)4) ต๋ัวรับเงิน (notes receivable) 5) 

เงินใหกูยืมระยะส้ัน (short-term loans) 6) สินคาคงเหลือ (Inventory) 7) วัสดุส้ินเปลือง (supplies) 8) รายไดคางรับ 

(accrued revenue) 9) คาใชจายลวงหนา (prepaid expense) 

1.2 สินทรัพยไมหมุนเวียน คือ สินทรัพยท่ีมีลักษณะคงทนถาวร เพ่ือไวใชในการดําเนินงานตามปกติของ

กิจการ และมีอายุการใชงานนานกวา 1 ป ถือเปนสินทรัพยท่ีมีสภาพคลองตํ่ากวาสินทรัพยหมุนเวียน เชน ท่ีดิน อาคาร 

อุปกรณ เครื่องจักร สินทรัพยไมมีตัวตน และสินทรัพยอ่ืน เปนตน ซ่ึงเปนตัวสนับสนุนใหกิจการสามารถไปเพ่ือกอใหเกิดรายได

สินทรัพยไมหมุนเวียนในกิจการโดยท่ัวไป ประกอบดวย สินทรัพยมีตัวตน เชน เงินกูระยะยาว ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ สินทรัพย

ไมมีตัวตน เชน ลิขสิทธ์ิ สิทธิบัตร สัมปทาน เครื่องหมายการคา สิทธิการเชา เงินลงทุนระยะยาว เชน หุนสามัญ หุนบุริมสิทธิ 

1.3 สินทรัพยไมมีตัวตน หมายถึง  สินทรัพยท่ีไมเปนตัวเงินท่ีสามารถระบุไดและไมมีกายภาพ ซ่ึงตางจาก

สินทรัพยท่ีเปนตัวเงินไดแก สิทธิบัตร (Patent) ลิขสิทธ์ิ (Copyrights) สิทธิการเชา (Leasehold) สัมปทานและการอนุญาตให

ใชสิทธิ(Franchises  and  Licening)เคร่ืองหมายการคาและย่ีหอการคา(Trademark and Tradename) และคาความนิยม 

(Goodwill)  

2. อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) เปนการนําตัวเลขท่ีอยูในงบการเงิน มาหาอัตราสวนเพ่ือใชในการ

วิเคราะหเปรยีบเทียบกับกิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบกับผลการดําเนินงาน  ดังน้ันอัตราสวนเงินสด (Cash ratio) จึงหมายถึง 

อัตราสวนท่ีใชวิเคราะห สภาพคลองของกิจการท่ีต้ังอยูบนหลักความระมัดระวังท่ีสุด โดยนําสินทรัพยหมุนเวียนท่ีเปนเงินสด 

และ หลักทรัพยในความตองการของตลาด หารดวย หน้ีสินหมุนเวียน หากอัตราสวนน้ีสูงหมายถึงกิจการมีสภาพคลองสูง แต
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หากสูงมากอาจหมายถึงกิจการถือเงินสดไวมากเกินไปทําใหประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยลดลง จึงควรดูอัตราสวน

ประสิทธิภาพ 

3. หน้ีสิน (liability)หน้ีสินเปนภาระผูกพันในปจจุบันของกิจการ โดยภาระผูกพันเปนผลของเหตุการณในอดีตซ่ึงการ

ชําระภาระผูกพันน้ันจะสงผลใหกิจการตองสูญเสียทรัพยากรท่ีมีประโยชนเชิงเศรษฐกิจ ดังน้ัน หน้ีสินจึงเปนผลของรายการ

และเหตุการณบัญชีท่ีไดเกิดข้ึนแลวในอดีต กอใหเกิดภาระผูกพันในปจจุบันท่ีกิจการจะตองจายชําระหน้ีสิน น้ันใหหมดไปใน

อนาคตอยางหลีกเล่ียงไมได หน้ีสินแบงออกเปนหน้ีสินหมุนเวียน และหน้ีสินไมหมุนเวียน 

3.2 กําไรและการวิเคราะหจุดคุมทุน 

กําไร หมายถึง สวนตางของรายรับรวมและตนทุนรวม ตนทุนในทางเศรษฐศาสตร จะหมายถึงโอกาสท่ีสูญเสียไป

จากการทําปจจัยการผลิตมาใชในกิจกรรมอยางหน่ึงท่ีไปทําใหไมเกิดกิจกรรมอีกอยางหน่ึง ดังน้ันจึงรวมตนทุนคาเสียโอกาส

เขาไวในการคํานวณกําไรดวย ประกอบดวย กําไรทางบัญชีหมายถึง ผลตางของรายรับและคาใชจายตางๆ ท่ีบันทึกไวในบัญชี

และกําไรทางเศรษฐศาสตรหมายถึง ผลตางของรายรับและรายจายตางๆท่ีบันทึกไวในบัญชี รวมกับตนทุนคาเสียโอกาสตาง  ๆ

การวิเคราะหจุดคุมทุนคือ การวิเคราะหปริมาณการผลิตและขายท่ีทําใหรายรับคุมกับตนทุนคํานวณไดจาก การ

หาปริมาณการผลิตท่ีเปนจุดคุมทุน ซ่ึง รายรับรวม เทากับ ตนทุนท้ังหมด สวนรายรับท้ังหมด หมายถึงผลลัพธของราคา

ผลผลิตตอหนวยของจํานวนผลผลิตท้ังหมด    

ตนทุนท้ังหมด คือตนทุนคงท่ีท้ังหมด (TFC) รวมกับตนทุนผันแปรท้ังหมด (TVC)ท้ังน้ีตนทุนคงท่ีท้ังหมด (Total 

Fixed cost : TFC) ไดแก ตนทุนในการจัดหาปจจัยคงท่ีเพ่ือการผลิต เชน คากอสราง คาท่ีดิน คาเคร่ืองจักร เปนตน และ

ตนทุนผันแปรท้ังหมด (Total Variable cost : TVC) ไดแก ตนทุน ในการจัดหาปจจัยแปรผัน เชน คาจางแรงงาน คาวัตถุดิบ 

เปนตน สําหรับผลผลิต จะเปนผลลัพธของตนทุนคงท่ีท้ังหมดตอจํานวนผลลัพธราคาตอหนวยลบดวยคาเฉล่ียตนทุนผันแปร 

3.3 ความสามารถในการทํากําไร 

การวิเคราะหความสามารถในการทํากําไรอาจพิจารณาไดหลายดานแตดานท่ีสําคัญคือความสามารถในการใช

สินทรัพยท่ีมีอยูของธุรกิจใหเกิดประโยชนเม่ือเปรียบเทียบกับธุรกิจท่ีมีขนาดใกลเคียง หรือเปรียบเทียบกับธุรกิจท้ังระบบ 

สําหรับเครื่องช้ีความสามารถในการบริหารสินทรัพยใหเปนประโยชนท่ีนิยมใชกัน ท้ังน้ีจากศึกษาอัตราสวนวัดความสามารถใน

การทํากําไร (Profitability Ratio) ซ่ึงจะวัดวาธุรกิจสามารถท่ีจะทํากําไร และกระแสเงินสดไดมากข้ึนหรือนอยลง โดยสามารถ

คํานวณไดดังน้ี 

อัตราผลตอบแทนท่ีสูง เปนความสามารถในการํากําไรของกิจการมีสูง โดยแยกพิจารณาไดหลายอัตราสวน เชน 

1) อัตรากําไรสุทธิ ท่ีเปนผลตอบแทนภายหลังการหักคาใชจายทุกอยางแลว ซ่ึงเปนการวัดประสิทธิภาพการทํากําไรจาก

สินทรัพยท้ังหมดท่ีกิจการมีอยู และผลตอบแทนผูถือหุนท่ีไดจากนํากําไรสุทธิมาหรสวนของผูถือหุน อันเปนผลในสวนของเงินท่ี

ผูถือหุนลงทุนแลวจะไดผลตอบแทนมากนอยเพียงใด 2) อัตราสวนกําไรข้ันตน เปนอัตราสวนทางการเงินท่ีเปรียบเทียบ

ระหวางผลกําไรข้ันตนกับยอดขาย เปนอัตราสวนท่ีใชวัดและประเมินผลประสิทธิภาพในการดําเนินงานของกิจการ เชน การ

ควบคุมตนทุนการผลิต การแขงขันกับอุตสาหกรรมคูแขงเปนตน  

การวิเคราะหผลท่ีไดจากการคํานวณ จะพิจารณาจาก (1) อัตราสวนกําไรข้ันตนท่ีคํานวณไดมีคามาก แสดงวา

กิจการสามารถทํากําไรไดดีลงทุนนอยไดแตผลกําไรท่ีมาก ท่ีบงบอกถึงกิจการสามารถควบคุมตนทุนการผลิตไดดี (2) 

อัตราสวนกําไรข้ันตนท่ีคํานวณไดมีคานอย แสดงวากิจการไมสามารถกําไรไดดี ลงทุนเงินแตไดผลกําไรนอย อาจมีผลมาจาก

กิจการไมสามารถควบคุมตนทุนการผลิตได หรืออาจเปนเพราะวาในอุสาหกรรมท่ีกิจการน่ันๆทําอยูมีคูแขงอยูมากจึงทําใหไม

สามารถต้ังราคาเพ่ือทํากําไรไดดี 3) อัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ คือ กําไรสุทธิจากผลการดําเนินงานของกิจการตอหุนสามัญ

ของกิจการท่ีซ้ือขายอยูในตลาดหุนแลวสามารถคํานวณไดจาก4) ผลตอบแทนสุทธิตอสินทรัพย (ROA) เปนอัตราสวนท่ีใชวัด

ความสามารถในการทํากําไรซ่ึงความสามารถในการนําสินทรัพยหรือทรัพยากรท่ีมีอยูไปกอใหเกิดรายได หรือผลตอบแทนวามี
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มากนอยเพียงใด ท้ังน้ีโดยไมคํานึงวาสินทรัพยน้ันมาจากเงินกูยืมหรือมาจากเงินทุนของผูถือหุน ดังน้ันหนวยธุรกิจท่ีมี

ความสามารถในการทํากําไรสูงจะมี ROA สูง 

ดังน้ัน ผลประกอบการของธุรกิจศึกษาไดจากความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจประกันฯ จะสามารถ

พิจารณาจากอัตราผลตอบแทนสุทธิตอสินทรัพย (ROA) และจากผลตอบแทนสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROA) (จิรัตน สังขแกว, 

2540) 

3.4งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

สุภาพร ประเสริฐสิริเจริญ (2551) ศึกษาปจจัยท่ีมีผลตอสินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยไทยท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา สัดสวนรายไดจากการดําเนินงานตอคาใชจายเก่ียวกับอุปกรณ (TEC) มีผลตอการ

เปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ของธนาคารพาณิชยท้ังระบบและธนาคารขนาดใหญมีความพันธ

ในทิศทางเดียวกับ ROA และสัดสวนเงินใหสินเช่ือตอเงินฝาก (LD) มีผลตอการเปล่ียนแปลงของ ROA ของธนาคารพาณิชยท้ัง

ระบบ สําหรับสัดสวนรายไดจากคาธรรมเนียมและบริการตออายุไดท้ังหมด (FBI) และสัดสวนรายไดจากการปริวรรตเงินตรา

ตอรายไดท้ังหมด (GFFE) มีผลตอการเปล่ียนแปลงของ ROA ในกลุมธนาคารขนาดใหญเทาน้ัน สวนงานวิจัยของ วันเพ็ญ ภูมิ

วิเศษ (2554) ศึกษาการใชอัตราสวนทางการเงินในการพยากรณความลมเหลวของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยใชวิธีการวิเคราะหจําแนกประเภท และวิธีการวิเคราะหถดถอยโลจิสติค กลุมตัวอยางมี 2 กลุม คือ บริษัท

ลมเหลวทางการเงิน 21 บริษัท และบริษัทไมลมเหลวทางการเงิน 47 บริษัทจากผลการศึกษาการวิเคราะหแบบจําแนก

ประเภท อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลตอความลมเหลวทางการเงิน คืออัตราสวนกําไรสะสมตอสินทรัพยรวม และอัตราสวน

ขายสุทธิตอสินทรัพยรวม โดยสามารถพยากรณความลมเหลวทางการเงินไดถูกตองและผลการศึกษาการวิเคราะหถดถอยโลจิ

สติค พบวา อัตราสวนท่ีมีผลตอความลมเหลว คือ อัตราสวนกําไรสะสมตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนขายสุทธิตอสินทรัพย

รวม สามารถพยากรณความลมเหลวทางการเงินไดถูกตอง 

วรยุทธ ย่ิงดํารง (2554) ศึกษาปจจัยท่ีมีผลตอกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทท่ีเปนธุรกิจครอบครัวกับบริษัทท่ีไมเปน

ธุรกิจครอบครัวท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารหมวด

ธุรกิจการเกษตร พบวา 1) ดัชนีราคาผูบริโภคหมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม (CPI) สามารถอธิบายความสัมพันธตอกําไรสุทธิตอ

หุนของบริษัทท่ีเปนธุรกิจครอบครัวและบริษัทท่ีไมเปนธุรกิจครอบครัวท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยใน

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารหมวดธุรกิจการเกษตร อยางมีนัยสําคัญทางสถิติในทิศทางเดียวกัน ซ่ึงตรงตาม

สมมติฐานท่ีต้ังไวและเปนไปตามทฤษฎีกาวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 2) อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (DE) มีความสัมพันธ

กับกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทท่ีไมเปนธุรกิจครอบครัวท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในอุตสาหกรรมเกษตร

และอุตสาหกรรมอาหาร หมวดธุรกิจการเกษตร อยางมีนัยสําคัญและไมตรงตามสมมติฐาน 3) อัตราสวนทุนหมุนเวียน (CUR) 

ไมมีผลตอกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทท่ีเปนธุรกิจครอบครัวและบริษัทท่ีไมเปนธุรกิจครอบครัวท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยในอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร หมวดธุรกิจการเกษตร และเคร่ืองด่ืมอยางมีนัยสําคัญทาง

สถิติ 

สุรียพร จันทรงาม (2555) ศึกษาการวิเคราะหงบการเงินของอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร กรณีศึกษา บริษัท 

สุรพล ฟูดส จํากัด (มหาชน) และบริษัทยอยพบวา สภาพคลองอยูในเกณฑท่ีดีมาก ในสวนของสินทรัพยหมุนเวียนตอหน้ีสิน

หมุนเวียนของบริษัทฯ ในป พ.ศ. 2551-2552 และ 2555 มีสภาพคลองมากเพราะมีสินทรัพยหมุนเวียนไว 2.08 – 2.68 และ 

2.07 บาท ทุกหน้ีสินหมุนเวียน 1 บาท สวนป พ.ศ. 2553 มีสภาพคลองลดลงในสวนของสินทรัพยหมุนเวียนตอหน้ีสิน

หมุนเวียน คือ 1.36 เทา เพราะมีสินทรัพยหมุนเวียนไว 1.36 บาท สําหรับทุกๆหน้ีสินหมุนเวียน 1 บาท โดยท่ัวไปอัตราสวน

เงินทุนหมุนเวียนควรจะมีคาอยางนอยเปน 2: 1 ดานประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทฯ มีอัตราการหมุนเวียนของ

ลูกหน้ีอยูในเกณฑท่ีดี สวนสินคาคงเหลือ ระยะเวลาการขายสินคา และการบริหารจัดการสินคาคงเหลือไปในทิศทางท่ีดีข้ึน 



423 
วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยการจัดการและเทคโนโลยีอีสเทิรน   ปท่ี 17 ฉบับท่ี 1 มกราคม – มิถุนายน 2563 

UMT Poly Journal ISSN:2673-0618 

ดานความสามารถในการกอหน้ีของบริษัทมีโครงสรางเงินทุนสวนมากมาจากแหลงเงินทุนภายในบริษัทฯ ทําใหบริษัทไมตอง

รับภาระดอกเบ้ียความสามารถในการชําระหน้ีอยูในเกณฑดีข้ึนดานความสามารถในการทํากําไร บริษัทมีความสามารถในการ

ทํากําไรอยูในเกณฑท่ีดี อาจจะมีลดลงบางแตก็ไมมากนักเม่ือเทียบกันท้ัง 5 ป 

แกวมณี อุทิรัมย (2556) ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ผลการศึกษาพบวา กลุม

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน และกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุตสาหกรรม 

อัตราสวนทางการเงินท้ัง 20 อัตราสวนไมมีความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ในกลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและ

กอสราง มีเพียงอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ในกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากรมี

เพียงอัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบ้ียท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ในกลุมอุตสาหกรรมบริการมี

ระยะเวลาในการขายสินคา อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย อัตรากําไรสุทธิ อัตรากําไรตอหุน และอัตราผลตอบแทนจากเงิน

ปนผลท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ในกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี อัตราสวนทางการเงินทุกอัตราสวนตางมี

ความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ยกเวนอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยและอัตรากําไรจากการดําเนินงานท่ีไมมี

ความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย และในกลุมรวมทุกกลุมอุตสาหกรรมมีเพียงอัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี 

และอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลท่ีมีความสัมพันธกับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย 

เนาวรัตน ศรีพนากุล (2556) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอโครงสรางเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยทําการศึกษากับกลุมตัวอยางจากบริษัทท่ีอยูในกลุมดัชนี SET50 ชวงป พ.ศ. 2552-2556 

จํานวน 42 บริษัท โดยยกเวนธุรกิจกลุมการเงินในการกําหนดโครงสรางเงินลงทุนโดยใชอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

และตัวแปร ประกอบดวย อัตราดอกเบ้ียเงินกูเฉล่ียของธนาคารพาณิชย ความสามารถในการทํากําไรสภาพคลอง อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย และขนาดของกิจการ ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลอง และอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน ขนาดของกิจการมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับ

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือ 8 หุน สวนอัตราดอกเบ้ียเงินกูเฉล่ียของธนาคารพาณิชย (MLR) และความสามารถในการทํา

กําไรไมมีความสัมพันธกับอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

ธันยกร จันทรสาสน (2558) ศึกษาความสัมพันธระหวางหน้ีสินและคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ของประเทศไทย ผลการวิจัยพบวา โดยเฉล่ียบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ มี

คุณภาพกําไรคอนขางตํ่า เพราะมีการจัดการกําไรคอนขางสูง ปริมาณหน้ีสินมีอิทธิพลเชิงบวกตอคุณภาพกําไรท้ังหน้ีสินรวม 

หน้ีสินหมุนเวียน และหน้ีสินไมหมุนเวียน รวมท้ังหน้ีสินท่ีมาจากสถาบันการเงินและไมไดมาจากสถาบันการเงิน น่ันคือ 

ภาพรวมของบริษัทในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอไอ มีแนวโนมท่ีจะมีกําไรนอยลง ทําใหมีคุณภาพกําไรในระดับสูงข้ึน เม่ือบริษัท

มีการกอหน้ีสินในปริมาณท่ีเพ่ิมข้ึน 

วิไลวรรณ ภานุวิศิทธ์ิแสง (2559) ศึกษาปจจัยท่ีมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนของหุนสามัญของบริษัทจด

ทะเบียนในกลุมอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ (ROE) และอัตราการเติบโตของยอดขาย (SG) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับ

อัตราผลตอบแทนของหุนสามัญอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนอัตราสวนเงินปนผลตอบแทน (DY)  มีความสัมพันธในทิศ

ทางตรงขามกับอัตราผลตอบแทนของหุนสามัญอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สําหรับอัตราสวนทางการเงินอ่ืน ไดแก อัตราสวน

หน้ีสินตอสวนของเจาของ (DE) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) อัตราราคาหุนตอมูลคาหุนทางบัญชี (PBV) อัตรา

มูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (MC) ไมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในกลุม

อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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วัชธนพงศ ยอดราช (2560) ศึกษาผลกระทบของการเปล่ียนแปลงความสามารถในการทํากําไรและความเส่ียงท่ี

มีตอราคาหลักทรัพยของบริษัทในตลาดหลักทรัพยใหม (MAI) พบวา อัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรสิทธิ และอัตราสวนหน้ีสิน

ตอสงผูถือหุน มีผลตอราคาหลักทรัพยของบริษัทในตลาดหลักทรัพยใหม ผูลงทุนจะตองศึกษาขอมูลกอนการตัดสินใจลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพยใหม ผูลงทุนจะตองจัดการความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนเพ่ือลดปญหาและดําเนินกิจการใหประสบความสําเร็จอยาง

มีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 

สุภาวลัย วงศใหญ (2560) ศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนกับมูลคาบริษัท กรณีศึกษาบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา หน้ีสินของโครงสรางเงินทุนมีความสัมพันธเชิงลบกับมูลคาบริษัท น่ันคือ 

ถาบริษัทมีหน้ีสินของโครงสรางเงินทุนสูงจะทําใหมูลคาบริษัทตํ่า และเม่ือทดสอบแยกตามกลุมอุตสาหกรรมจะพบ

ความสัมพันธเชิงลบในกลุมสินคาอุตสาหกรรม ทรัพยากร และบริการ และตัวแปรขนาดบริษัท โอกาสในการเติบโตมี

ความสัมพันธเชิงลบกับมูลคาบริษัท แตความสามารถในการทํากําไร และสินทรัพยท่ีมีตัวตนมีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคา

บริษัท 

 

วิธีดําเนินการวิจัย 

 การศึกษาคร้ังน้ีใชระเบียบวิธีการวิจัยเชิงคุณภาพ (qualitative research) โดยใชกระบวนการวิจัยเชิงเอกสาร 

(document research) โดยใชขอมูลจากงบการเงิน จากรายงานประจําป และผลประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ประกอบดวย อัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตรา

ผลตอบแทนตอสวนผูถือหุนท่ีเปนขอมูลยอนหลัง 5 ป ต้ังแตป พ.ศ.2557-2561และแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 

56-1) เปนเคร่ืองมือในการเก็บรวบรวมขอมูล รวมท้ังจากเอกสารท่ีเก่ียวของ เชน บทความทางวิชาการ ส่ิงพิมพ ตํารา และ

งานวิจัย เพ่ือใชอางอิงผลการวิจัยครั้งน้ี และนําขอมูลทุติยภูมิท่ีไดจากการรวบรวมมาทําการทดสอบสมมติฐานการวิจัย โดยใช

โปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ 

 

สรุปผลการวิจัย 

สินทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยสินทรัพยหมุนเวียน มีคาเฉล่ีย 6.8494 

มีคาตํ่าสุด -173.67 และคาสูงสุด 58.41 สินทรัพยไมหมุนเวียน มีคาเฉล่ีย 8.0517 มีคาตํ่าสุด -61.69 และคาสูงสุด 39.95 

และสินทรัพยรวม มีคาเฉล่ีย 10.7152  คาตํ่าสุด  -74.79 คาสูงสุด 77.91 หน้ีสินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย หน้ีสินหมุนเวียน มีคาเฉล่ีย -3.5354 มีคาตํ่าสุด -993.50 และคาสูงสุด 54.93 หน้ีสินไมหมุนเวียน มีคาเฉล่ีย 

7.4149 มีคาตํ่าสุด -50.31 และคาสูงสุด 40.83 และหน้ีสินรวม มีคาเฉล่ีย 9.4580 คาตํ่าสุด  -100.15 คาสูงสุด 82.32 

สําหรับผลประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยพบวา อัตราสวนผลตอบแทน

กําไร ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ความสามารถในการควบคุมตนทุน มีคาเฉล่ีย -28.320 มีคา

ตํ่าสุด -3786.40 และคาสูงสุด 57.32 การเปล่ียนแปลงของตนทุน มีคาเฉล่ีย 8.1133 มีคาตํ่าสุด -29.34 และคาสูงสุด 50.64 

คาใชจายในการบริหารจัดการ มีคาเฉล่ีย 10.2644 มีคาตํ่าสุด -128.86 และคาสูงสุด 67.44 อัตราสวนผลตอบแทนจาก

สินทรัพย ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ความสามารถในการทํากําไร มีคาเฉล่ีย 4.9604 มีคา

ตํ่าสุด -215.47 และคาสูงสุด 47.34 อัตรากําไรตอยอด มีคาเฉล่ีย 6.9144 มีคาตํ่าสุด -32.32 และคาสูงสุด 75.06 อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพย มีคาเฉล่ีย 8.7571 มีคาตํ่าสุด -54.03 และคาสูงสุด 81.27 และอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน 

ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ความสามารถในการสรางผลตอบแทนจากเงินลงทุน มีคาเฉล่ีย 

5.8672  มีคาตํ่าสุด -125.58 และคาสูงสุด 56.31 สวนแบงกําไรระหวางป มีคาเฉล่ีย 6.4777 มีคาตํ่าสุด -51.97 และคาสูงสุด 

59.97 กําไรสุทธิหลังหักภาษี มีคาเฉล่ีย 7.7434 มีคาตํ่าสุด -116.08 และคาสูงสุด 64.78 
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ผลการทดสอบตัวแปรท่ีมีผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีดังน้ี 

สมมติฐานท่ี 1สินทรัพยมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NPM = 0 + 1(CAS) + 2(NCAS) + 3(TAS) + e  

 

ตารางที่ 1 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณของสินทรัพยมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร ของบริษัทท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 10.882 8.620  1.262 .208   

CAS .549 .629 .095 .873 .384 .395 2.529 

NCAS .614 1.629 .063 .377 .706 .167 4.987 

TAS -.062 .801 -.011 -.077 .939 .243 4.112 

SEest = 91.53406, R = .141, R2 = .020, adjust R2 = .006, F= 1.420, p-value = .238 

จากตารางท่ี 1 พบวา คา VIF ท่ีไดไมเกิน 5 แสดงวา ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง  เม่ือทําการทดสอบดวย

สถิติการถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรดานสินทรัพย ประกอบดวย สินทรัพยหมุนเวียน(CAS) สินทรัพยไมหมุนเวียน (NCAS) และ

สินทรัพยรวม (TAS) ไมมีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร (NPM) ท้ังน้ีตัวแปรดานสินทรัพย สามารถอธิบายการ

เปล่ียนแปลงของอัตราสวนผลตอบแทนกําไร (NPM) ไดเพียงรอยละ 0.6 ขณะท่ีอีกรอยละ 99.4 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน  

สมมติฐานท่ี 2 สินทรัพย มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ROA = 0 + 1(CAS) + 2(NCAS) + 3(TAS) + e  

ตารางที่ 2 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณของสินทรัพยกับอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 2.183 .450  4.835 .000   

CAS -.028 .033 -.059 -.865 .388 .395 2.529 

NCAS .728 .085 .902 8.533** .000 .167 4.987 

TAS -.043 .042 -.089 -1.019 .310 .243 4.112 

SEest = 4.79521, R = .780, R2 = .608, adjust R2 = .603, F= 108.755, p-value = .000 

**มีระดับนัยสําคัญ .01 

ROA = .902(NCAS)  

จากตารางท่ี 2 พบวา คา VIF ท่ีไดรับมีคาไมเกิน 5 แสดงวา ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง  เม่ือทําการ

ทดสอบดวยสถิติการถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรดานสินทรัพย ประกอบดวย สินทรัพยหมุนเวียน(CAS) และสินทรัพยรวม (TAS) 

ไมมีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) ขณะท่ี สินทรัพยไมหมุนเวียน (NCAS)มีอิทธิพลตออัตราสวน
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ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) ท่ีระดับนัยสําคัญ .01 โดยสินทรัพยไมหมุนเวียน (NCAS) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลง

ของอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) ไดรอยละ 60.3  ขณะท่ีอีกรอยละ 39.7 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน  

สมมติฐานท่ี 3 สินทรัพย มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ของบรษัิทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ROE = 0 + 1(CAS) + 2(NCAS) + 3(TAS) + e  

ตารางที่ 3 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณของสินทรัพยกับอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุนของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 1.941 .762  2.549 .012   

CAS -.023 .056 -.028 -.415 .679 .395 2.529 

NCAS .280 .144 .205 1.942 .053 .167 4.987 

TAS .500 .071 .617 7.062** .000 .243 4.112 

SEest = 8.08754, R = .781, R2 = .611, adjust R2 = .605, F= 109.738, p-value = .000 

**มีระดับนัยสําคัญ .01 

ROE = .617(TAS)  

จากตารางท่ี 3 พบวา คา VIF ท่ีไดรับมีคาไมเกิน 5 แสดงวา ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง เม่ือทําการ

ทดสอบดวยสถิติการถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรดานสินทรัพย ประกอบดวย สินทรัพยหมุนเวียน(CAS) และสินทรัพยไมหมุนเวียน 

(NCAS) ไมมีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน (ROE) ขณะท่ี สินทรัพยรวม (TAS)มีอิทธิพลตออัตราสวน

ผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน (ROE) ท่ีระดับนัยสําคัญ .01 โดยสินทรัพยรวม (TAS) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของ

อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน (ROE) ไดรอยละ 60.5  ขณะท่ีอีกรอยละ 39.5 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน 

สมมติฐานท่ี 4 หน้ีสิน มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 

NPM = 0 + 1(LBC) + 2(NLBC) + 3(TLB) + e  

ตารางที่ 4 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณหน้ีสินกับอัตราสวนผลตอบแทนกําไร ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 2.865 .589  4.861 .000   

LBC .946 .005 1.006 199.123** .000 .972 1.073 

NLBC -.280 .115 -.031 -2.442* .015 .149 3.727 

TLB -.029 .064 -.006 -.456 .649 .153 4.547 

SEest = 6.51733, R = .998, R2 = .995, adjust R2 = .995, F= 14017.873, p-value = .000 

*มีระดับนัยสําคัญ .05, **มีระดับนัยสําคัญ .01 

NPM = 1.006(CAS) -.031(NCAS)  



427 
วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยการจัดการและเทคโนโลยีอีสเทิรน   ปท่ี 17 ฉบับท่ี 1 มกราคม – มิถุนายน 2563 

UMT Poly Journal ISSN:2673-0618 

จากตารางท่ี 4 พบวา คา VIF ท่ีไดรับไมเกิน 5 ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง เม่ือทําการทดสอบดวยสถิติการ

ถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรหน้ีสิน ประกอบดวย หน้ีสินหมุนเวียน (LBC) และหน้ีสินไมหมุนเวียน (NLBC)มีอิทธิพลตอ

อัตราสวนผลตอบแทนกําไร (NPM) ท่ีระดับนัยสําคัญ .01 และ .05 โดยหน้ีสินไมหมุนเวียน (NLBC) มีอิทธิพลตออัตราสวน

ผลตอบแทนกําไร (NPM) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอัตราสวนผลตอบแทนกําไร (NPM) ไดรอยละ 99.5 ขณะท่ีอีกรอย

ละ 0.5 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน ในขณะท่ี หน้ีสินรวม (TLB) ไมมีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร (NPM) 

สมมติฐานท่ี 5 หน้ีสินมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ROA = 0 + 1(LBC) + 2(NLBC) + 3(TLB) + e  

 

ตารางที่ 5 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณหน้ีสินกับอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพยของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย  (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 2.166 .332  6.518 .000   

LBC -.001 .003 -.018 -.514 .608 .972 1.073 

NLBC .870 .065 1.154 13.445** .000 .149 3.727 

TLB -.130 .036 -.304 -3.594** .000 .153 4.547 

SEest = 3.67378, R = .878, R2 = .770, adjust R2 = .767, F= 234.542, p-value = .000 

**มีระดับนัยสําคัญ .01 

 

ROA = 1.154(NLBC) -.304(TLB)  

จากตารางท่ี 5 พบวา คา VIF ท่ีไดรับไมเกิน 5 ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง เม่ือทําการทดสอบดวยสถิติการ

ถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรหน้ีสิน ประกอบดวย หน้ีสินไมหมุนเวียน (NLBC) และหน้ีสินรวม (TLB) มีอิทธิพลตออัตราสวน

ผลตอบแทนจากสินทรัพย(ROA) ท่ีระดับนัยสําคัญ .01 โดยหน้ีสินไมหมุนเวียน (NLBC) และหน้ีสินรวม (TLB)  มีอิทธิพลตอ

อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย(ROA) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) ได

รอยละ 76.7 ขณะท่ีอีกรอยละ 23.3 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน ในขณะท่ี หน้ีสินหมุนเวียน (LBC) ไมมีอิทธิพลตออัตราสวน

ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) 

สมมติฐานท่ี 6 หน้ีสินมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ROE = 0 + 1(LBC) + 2(NLBC) + 3(TLB) + e  
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ตารางที่ 6 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณหน้ีสินกับอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ของบรษัิทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย (n = 226) 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
  

Collinearity Statistic 

ตัวแปร b SEb  t p Tolerance VIF 

(Constant) 2.920 .570  5.125 .000   

LBC .000 .005 -.003 -.082 .935 .972 1.073 

NLBC .201 .111 .158 1.812 .071 .149 3.727 

TLB .526 .062 .727 8.475** .000 .153 4.547 

SEest = 6.29904, R = .874, R2 = .764, adjust R2 = .760, F= 226.294, p-value = .000 

**มีระดับนัยสําคัญ .01 

ROE = .727(TAS)   

จากตารางท่ี 6 พบวา คา VIF ท่ีไดรับไมเกิน 5 ตัวแปรอิสระไมมีความสัมพันธกันเอง เม่ือทําการทดสอบดวยสถิติการ

ถดถอยแบบพหุคูณ ตัวแปรหน้ีสิน ประกอบดวย หน้ีสินหมุนเวียน (LBC) และหน้ีสินไมหมุนเวียน (NLBC) ไมมีอิทธิพลตอ

อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน(ROE) ในขณะท่ี หน้ีสินรวม (TLB) มีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน

(ROE) โดยหน้ีสินรวม (TLB) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอัตราสวนผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน(ROE) ไดรอยละ 76.0 

ขณะท่ีอีกรอยละ 24.0 เกิดข้ึนจากปจจัยอ่ืน  

จากผลการทดสอบสมมติฐานขางตนสรุปไดดังน้ี 

สินทรัพย ท่ีมีผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ 

สินทรัพยไมหมุนเวียน มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย สินทรัพยรวมมีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทน

ตอสวนผูถือหุน  

ดานหน้ีสิน พบวา หน้ีสินหมุนเวียน และหน้ีสินไมหมุนเวียน มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนกําไร อัตราสวน

ผลตอบแทนจากสินทรัพย สําหรับหน้ีสินรวม มีผลกระทบตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราสวนผลตอบแทน

ตอสวนผูถือหุน 

 

อภิปรายผล 

สินทรัพยไมหมุนเวียน มีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และสินทรัพยรวม มีอิทธิพลตออัตราสวน

ผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  เปนเพราะวา สินทรัพยทําใหเกิด

สภาพคลองทางการเงินของกิจการ ซ่ึงสินทรัพยไมหมุนเวียน เปนสินทรัพยท่ีลักษณะคงทนถาวร สินทรัพยไมหมุนเวียนเปน

สินทรัพยท่ีมีสภาพคลองตํ่า เน่ืองจากไมสามารถจะแปลงเปนเงินสดไดในระยะเวลารวดเร็ว เชน ท่ีดิน  อาคาร  อุปกรณ 

เครื่องจักร เปนตน ดังน้ันถากิจการมีความตองการท่ีจะไดรับประโยชนในเชิงเศรษฐกิจในอนาคต เชน นําใชในการดําเนินธุรกิจ 

หรือผลิตสินคาหรือบริการ ก็นําไปแลกกับสินทรัพยอ่ืนๆ นําไปชําระหน้ี หรือแบงปนสวนทุนใหกับเจาของหรือผูถือหุน 

สอดคลองกับแนวคิดของ สุพัฒนา นาคประดิษฐ (2562) ท่ีกลาววา สินทรัพยเปนส่ิงท่ีมีตัวตนหรือไมมีตัวตนอันมีมูลคา ท่ี

กิจการมีสิทธิครอบครองอยางถูกกฎหมาย โดยสินทรัพย แบงออกเปนสินทรัพยหมุนเวียน สินทรัพยไมหมุนเวียน และ

สินทรัพยอ่ืน  ๆไดแก เงินลงทุนระยะยาว ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ เงินฝากธนาคาร ลิขสิทธ์ิ เปนตน โดยผลการวิจัยมีความ

สอดคลองกับผลการวิจัยของ สุภาพร ประเสริฐสิริเจริญ (2551) ศึกษาปจจัยท่ีมีผลตอสินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยไทยท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (ROA) ของธนาคารพาณิชยขนาด
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ใหญ มีความพันธในทิศทางเดียวกับ ROA ประกอบกับสัดสวนเงินใหสินเช่ือตอเงินฝาก (LD) มีผลตอการเปล่ียนแปลงของ 

ROA ของธนาคารพาณิชยท้ังระบบ 

หน้ีสิน ประกอบดวย หน้ีสินหมุนเวียน หน้ีสินไมหมุนเวียน และหน้ีสินรวม เปนตัวแปรท่ีมีอิทธิพลตอผล

ประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยหน้ีสินหมุนเวียน และหน้ีสินไมหมุนเวียน มี

อิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนกําไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สวนหน้ีสินไมหมุนเวียน 

และหน้ีสินรวม มีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย นอกจากน้ี หน้ีสินรวม ยังมีอิทธิพลตออัตราสวนผลตอบแทน

ตอสวนผูถือหุน ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ท้ังน้ีเปนเพราะวา หน้ีสิน เปนภาระผูกพันของ

กิจการในปจจุบันท่ีเปนผลมาจากเหตุการณในอดีต ท่ีสงผลใหกิจการตองเสียทรัพยในอนาคต โดยมีการจายคืนภาระผูกพันน้ัน

ตามระยะเวลา จึงจําเปนอยางย่ิงบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตองกําหนดนโยบาย และแสวงหา

โอกาสเพ่ือลดตนทุนท่ียังคงรักษาความพึงพอใจใหกับลูกคา โดยเนนระดับการบริการท่ีพอเหมาะพอดีกับความพึงพอใจของ

ลูกคา สอดคลองกับผลการวิจัยของ เนาวรัตน ศรีพนากุล (2556) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอโครงสรางเงินทุนของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา  ปจจัยสภาพคลอง และอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยมีความสัมพันธใน

ทิศทางตรงกันขามกับอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และสอดคลองกับผลการศึกษาของ สุภาวลัย วงศใหญ (2560) 

ศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนกับมูลคาบริษัท กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

พบวา หน้ีสินของโครงสรางเงินทุน มีความสัมพันธเชิงลบกับมูลคาบริษัท น่ันคือ ถาบริษัทมีหน้ีสินของโครงสรางเงินทุนสูงจะ

ทําใหมูลคาบริษัทตํ่า และเม่ือทดสอบแยกตามกลุมอุตสาหกรรมจะพบความสัมพันธเชิงลบในกลุมสินคาอุตสาหกรรม 

ทรัพยากร และบริการ และตัวแปรขนาดบริษัท โอกาสในการเติบโตมีความสัมพันธเชิงลบกับมูลคาบริษัท แตความสามารถใน

การทํากําไร และสินทรัพยท่ีมีตัวตนมีความสัมพันธเชิงบวกกับมูลคาบริษัท นอกจากน้ียังสอดคลองกับแนวคิดของ อัญญา ขันธ

วิทย และคณะ (2552) ไดระบุวา อัตราสวนระหวางสินทรัพยหมุนเวียนและหน้ีสินหมุนเวียน ซ่ึงบงบอกถึงสภาพคลองของ

กิจการในการท่ีจะชําระหน้ีระยะส้ัน เชน กิจการใดท่ีมีหน้ีสินหมุนเวียนมากกวาสินทรัพยหมุนเวียนอาจทําใหกิจการน้ันๆ มี

ปญหาในการชําระหน้ีระยะส้ันไดแตหากกิจการใด มีสินทรัพยหมุนเวียนมากพอแสดงวากิจการน้ัน  ๆมีสภาพคลองในการชําระ

หน้ีระยะส้ัน 

ขอเสนอแนะ 

1) จากผลการศึกษาพบวา สินทรัพย ประกอบดวย สินทรัพยไมหมุนเวียน และสินทรัพยรวม มีอิทธิพลตอผล

ประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในดานอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และ

อัตราสวนตอบแทนตอสวนผูถือหุน ดังน้ัน กิจการควรใหความสําคัญกับการบริหารจัดการสินทรัพย ใหเกิดสภาพคลองทาง

การเงินโดยการแปลงสินทรัพยเปนกระแสเงินสดสําหรับนํามาผลิตสินคาหรือบริการ หรือแบงปนผลประโยชนใหกับเจาของ

กิจการหรือผูถือหุน โดยการพิจารณาวิเคราะห และคาดการณผลประกอบการจากสินทรัพย 

2) หน้ีสิน ประกอบดวย หน้ีสินหมุนเวียน หน้ีสินไมหมุนเวียน และหน้ีสินรวม เปนตัวแปรท่ีมีอิทธิพลตอผล

ประกอบการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  กิจการควรพิจารณาตัวเลขทางการบัญชี ในดาน

หน้ีสิน และสินทรัพย ใหสามารถสะทอนถึงอัตราสวนผลตอบแทนกําไร  อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราสวน

ผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน  

1) ควรศึกษาโครงสรางงบการเงินการประกอบกิจการท่ีมีตอแนวโนมอัตราสวนคาตอบแทนของบริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ฃ 

2) ควรมีการศึกษาเปรียบเทียบอัตรากําไรสุทธิ (NPM) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย(ROA) และอัตราผลตอบแทนผูถือหุน 

(ROE) เพ่ือสะทอนการเติบโตการประกอบกิจการของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 



430 
วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยการจัดการและเทคโนโลยีอีสเทิรน   ปท่ี 17 ฉบับท่ี 1 มกราคม – มิถุนายน 2563 

UMT Poly Journal ISSN:2673-0618 

เอกสารอางอิง 

แกวมณี อุทิรัมย. (2556).ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี. วิทยานิพนธการบัญชีมหาบัณฑิต 

มหาวิทยาลัยศรีปทุม. 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.(2561). สืบคนจาก : http://www.set.or.th/set/setInfographic.doc 

จิรัตน สังขแกว.(2540).การลงทุน. กรุงเทพฯ: โรงพิมพมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร. 

ทิพวรรณ  แมนสํารวจการ. (2550). ปจจัยท่ีมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย 

เอ็ม เอ ไอ. วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยรามคําแหง. 

ธันยกร จันทรสาสน. (2558).ความสัมพันธระหวางหน้ีสินและคุณภาพกําไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ 

ไอ ของประเทศไทย. งานวิจัยทุนสนับสนุนมหาวิทยาลัยกรุงเทพ. 

เนาวรัตน ศรีพนากุล. (2556).ปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอโครงสรางเงินทุนของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. 

วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยกรุงเทพ. 

วรยุทธ ย่ิงดํารง. (2554).ปจจัยท่ีมีผลตอกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทครอบครัวกับบริษัทท่ีไมเปนธุรกิจครอบครัวท่ีชดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมอุตสาหกรรมเกษตรกรรมและอุตสาหกรรมอาหาร หมวดธุรกิจ

การเกษตร. วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยหอการคาไทย. 

วัชธนพงศ ยอดราช. (2560). ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงความสามารถในการทํากําไรและความเส่ียงท่ีมีตอราคา

หลักทรัพยของบริษัทในตลาดหลักทรัพยใหม (MAI).วารสารวิจัยและพัฒนา มหาวิทยาลัยราชภฏับุรรีมัย, 12, 1 

(มกราคม-มิถุนายน): 80-89. 

วันเพ็ญ ภูมิวิเศษ. (2554).การใชอัตราสวนทางการเงินในการพยากรณความลมเหลวของบริษัทท่ีจะทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย. วิทยานิพนธบัญชีมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร. 

วิไลวรรณ ภานุวิศิทธ์ิแสง.(2559). ปจจัยท่ีมีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนของหุนสามัญของบริษัทจดทะเบียนในกลุม

อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย.วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต 

มหาวิทยาลัยกรุงเทพ. 

สุพัฒนา นาคประดิษฐ. (2562).ความรูเบ้ืองตนเก่ียวกับการบัญชี. ออนไลน. คนเม่ือ 25 ตุลาคม 2562. เขาถึงไดจาก 

https://sites.google.com/site/nakpradittax/ray-laxeiyd-wicha/khwam-ru-beuxng-tn-keiyw-kab-kar-

baychi/sinthraphy 

สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ. (2552).มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ปรับปรุงป 2552. สืบคน

จาก :http://www.tfac.or.th/Article/Detail/67370 

สุภาพร ประเสริฐสิรเิจรญิ. (2551). ปจจัยท่ีมีผลตอสินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยไทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย. วิทยานิพนธบรหิารธุรกิจมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยหอการคาไทย. 

สุภาวลัย วงศใหญ. (2560).ความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนกับมูลคาบริษัท กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย. วิทยานิพนธบัญชีมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยบูรพา. 

สุรียพร จันทรงาม. (2555).การวิเคราะหงบการเงินของอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร กรณีศึกษา บริษัท สุรพล ฟูดส จํากัด. 

วิทยานิพนธบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยรามคําแหง. 

อัญญา ขันธวิทย, ศิลปพร ศรีจ่ันเพชร และเดือนเพ็ญ จันทรศิริศร.ี (2552). การกํากับดูแลเพ่ือสรางมูลคากิจการ. กรุงเทพฯ: 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. 

 


