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บทคัดย่อ 

สินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผลประกอบการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย   
มีผลมาจากก าไรสุทธิ ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น ซึ่งปัจจัยดังกล่าวสามารถเป็น
เครื่องชี้วัดความล้มเหลวหรือความเจริญก้าวหน้าของกิจการ โดยสัดส่วนรายได้ของการด าเนินงานมีผลต่อก าร
เปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ผลก าไรและเงินทุนหมุนเวียนของสินทรัพย์ จะเป็นตัวชี้วัด
สถานการณ์ทางการเงินของบริษัท นอกจากนี้ ปัจจัยดังกล่าวจะเป็นทิศทางให้บริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย น ามาใช้ในการปรับปรุงการด าเนินงานให้มีประสิทธิภาพและเกิดประสิทธิผลต่อไป 
 
ค าส าคัญ: ผลกระทบ, สินทรัพย์, หนี้สิน, ผลประกอบการ, ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

 
Abstract 

 Assets and liabilities which are the results of companies listed on the Stock Exchange of 
Thailand. Those are arise from earnings, return on assets and return on equity shareholders such 
factors can be an indicating to business is progression and failures. Whereas the proportion of 
income by an operations affects the change in the rate of return on assets, profit and working 
capital assets. The above will be a measure of the financial situation of the company. 
Furthermore, these factors will determine the direction for the companies listed on the stock 
exchange of Thailand for further improvement of an operations to the effectiveness and 
efficiency.   
 
 Keywords: IMPACT, ASSETS, LIABILITIES, TURNOVER, THE STOCK EXCHANGE OF THAILAND 
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 บทน า 
การลงทุนในตลาดทุน เป็นทางเลือกหนึ่งที่มีความเหมาะสมอย่างยิ่งส าหรับผู้ที่มีเงินออม โดยเฉพาะผู้ร่วม

ลงทุนกับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่ต้องการความหลากหลายในการลงทุน ทั้งประเภทของสินค้าที่จะ
ลงทุน และผลตอบแทนจากการลงทุน เพราะในตลาดหุ้นนั้นจะมีสินค้า หรือ ตราสารการลงทุนหลายประเภท ซึ่ง
จะได้รับเอกสารดังกล่าวออกโดยบริษัท ผู้ประกอบธุรกิจในหลายประเภททั้งภาคอุตสาหกรรม และการค้าพาณิชย์ 
ให้นักลงทุนเลือกลงทุนได้ตามความต้องการ ทั้งนี้ การเข้ามาลงทุนและถือหุ้น ผู้ร่วมลงทุนกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในกิจการใด ๆ ก็จะได้รับผลประโยชน์ทั้งต่อตนเองและต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศไทย 
เพราะท าให้ประชาชนผู้ร่วมทุนมีส่วนร่วมเป็นเจ้าของกิจการต่าง ๆ ที่มีศักยภาพ หรือธุรกิจที่มีแนวโน้มการเติบโตที่
ดี และมีโอกาสได้รับผลตอบแทนทางการเงินจากการลงทุนในรูปแบบต่าง ๆ เช่น การได้รับเงินปันผลสิทธิในการ
จองซ้ือหุ้นออกใหม่ หรือก าไรจากการซื้อขายหลักทรัพย์ เป็นต้น (วิไลวรรณ ภานุวิศิทธิ์แสง, 2559) 

 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการจัดตั้งขึ้นอย่างเป็นทางการเมื่อปี พ.ศ. 2518 เมื่อนับเวลาจนถึง
ปัจจุบันจะเป็นระยะเวลานานถึง 44 ปีที่ท าหน้าที่เป็นตลาดรองในการซื้อขายหลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียน 
ปัจจุบันตลาดหุ้นไทยมีบริษัทจดทะเบียนจ านวน 688 บริษัท โดยอยู่ใน SET 538 บริษัท (78%) โดยในช่วงปี พ.ศ. 
2551 Market cap หรือมูลค่าบริษัททั้งหมดที่จดทะเบียนในตลาดหุ้นไทยอยู่ที่ 3.6 ล้านล้านบาท น้อยกว่ามูลค่า 
GDP ของไทยที่อยู่ที่ 9.6 ล้านล้านบาท ซึ่งน้อยกว่าเกือบ 3 เท่า และในปี พ.ศ. 2559 Market cap ของตลาดหุ้น
ไทยอยู่ที่ 15 ล้านล้านบาท ซึ่งมากกว่ามูลค่า GDP ของไทยที่อยู่ที่ 13 ล้านล้านบาท ท าให้ตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยเป็นทางเลือกหนึ่งที่นักลงทุนและผู้มีเงินออมให้ความสนใจนอกจากการฝากเงินไว้กับธนาคารหรือ
สถาบันการเงินต่างๆ และยังสามารถช่วยให้นักลงทุนมีโอกาสในการเป็นเจ้าของกิจการ โดยการน าหลักทรัพย์ที่มี
อยู่ไปขายเพ่ือเปลี่ยนเป็นเงินสด อีกทั้งยังอาจได้ก าไรจากการขายหลักทรัพย์ที่มีราคาสูงขึ้น (Capital Gain) หรือ
ได้รับเงินปันผล (Dividend) จากการร่วมลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทนั้น ๆ แต่อย่างไรก็ตามการลงทุนกับบริษัท
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ยังคงมีความผันผวน ทั้งจากการเพ่ิมขึ้นและลดลงจากการขาย
หลักทรัพย์ของบริษัทฯ ท าให้ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของบริษัทฯ มีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นและลดลงอย่างต่อเนื่อง โดย
ดัชนีราคาหลักทรัพย์ของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงเป็นอย่างมากในช่วงปี พ.ศ. 2551 เนื่องจากประเทศไทยเกิด
ภาวะวิกฤตทางการเงินที่มีผลมาจากวิกฤตทางการเงินในภาคอสังหาริมทรัพย์ของสหรัฐอเมริกา ท าให้ลุกลามไปยัง
ตลาดเงินของประเทศต่าง ๆ ในทุกภูมิภาคทั่วโลก จึงมีผลท าให้ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย            
(SET Index) ปรับตัวลดลงเป็นอย่างมาก โดยการขายสุทธิของนักลงทุนต่างชาติประมาณ 3.92 ล้านล้านบาท ท า
ให้ SET Index ปิดตลาดต่ าสุดของดัชนีราคาหลักทรัพย์โดยเฉลี่ย 449.96 จุด และดัชนีราคาหลักทรัพย์สูงสุดใน
ของปี พ.ศ.2551 มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 817.03 จุดซึ่งถือว่าต่ าสุด หลังเกิดจากวิกฤตเศรษฐกิจในปี พ.ศ.2540 และสิ้นปี 
พ.ศ.2552 ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET index) ปิดตลาดที่ 734.54 จุด เพ่ิมข้ึนร้อยละ 63.25 จาก 
ณ สิ้นปี พ.ศ.2551 โดยมีจุดต่ าสุดที่ 411.27 จุดในเดือนมีนาคม และจุดสูงสุดที่ 751.86 จุดในเดือนตุลาคม ขณะที่



 
การประชมุวิชาการระดบัชาติ และสมัมนาเครือข่ายพฒันาสงัคม/ชมุชนภาคใต้ ครัง้ท่ี 1  “ภาคีเครือข่ายกบัการพฒันาสงัคมท่ียัง่ยืน” 

 

 13 

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI index) ปิดที่ 215.30 จุด เพ่ิมข้ึนร้อยละ 32.14 จากสิ้นปี พ.ศ. 2551 ด้าน
มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market capitalization) (สรุปภาวะตลาดหลักทรัพย์และการซื้อขายหลักทรัพย์- 
ประจ าปี พ.ศ.2552) 

โดยที่ในช่วงปี พ.ศ.2551 จ านวนลูกค้าที่มีการซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์เฉลี่ยอยู่ที่เดือนละ 107,000 
คน และในช่วงปี พ.ศ.2559 จ านวนลูกค้าที่มีการซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์เฉลี่ยอยู่ที่เดือนละ 450,000 คน 
เพ่ิมขึ้นกว่า 4 เท่าจากปี พ.ศ.2551 จะเห็นได้ว่าการเติบโตของตลาดหุ้นทั้งจ านวนบริษัทที่เข้ามาจดทะเบียน และ
นักลงทุน ส่งผลให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีรายได้เพ่ิมข้ึน ทั้งจากค่าธรรมเนียมที่เก็บจากบริษัทจดทะเบียน การซื้อขาย
หลักทรัพย์ งานรับฝากหลักทรัพย์ ค่าบริการข้อมูล รวมไปถึงรายได้อ่ืน ๆ เช่น รายได้จากการอบรมความรู้ การจัด
สัมมนาการลงทุน เป็นต้น และเม่ือพิจารณารายได้และก าไรของตลาดหลักทรัพย์ ปี พ.ศ.2557 รายได้ 5,237 ล้าน
บาท ก าไร 1,535 ล้านบาท ปี พ.ศ.2558 รายได้ 5,215 ล้านบาท ก าไร 1,382 ล้านบาท ปี พ.ศ.2559 รายได้ 
6,047 ล้านบาท ก าไร 1,662 ล้านบาท ทั้งนี้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจะเป็นองค์กรหนึ่งองค์กรที่ท าก าไร
ได้ดี เนื่องจากไม่มีคู่แข่งเปรียบเสมือนเป็นบริษัทใหญ่อันดับหนึ่ง และอันดับสองในตลาดหลักทรัพย์ อย่างไรก็ตาม
พัฒนาการและการเชื่อมโยงกันของตลาดทุนทั่วโลก ท าให้ตลาดหลักทรัพย์ของไทยต้องแข่งกับตลาดหุ้ นใน
ต่างประเทศด้วย เนื่องจากปัจจุบันบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหลายแห่งสามารถเลือก
ไปจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์ในต่างประเทศได้เช่นกัน (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2561) 

ด้วยเหตุดังกล่าวข้างต้นผู้ร่วมลงทุนและผู้ประกอบการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ าเป็นต้องทราบ
ถึงสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผลประกอบการของบริษัทฯ เพ่ือจะใช้ในการคาดการณ์ราคาหลักทรัพย์ในอนาคต 
สามารถลดความเสี่ยง และสร้างผลก าไรจากการลงทุน ซึ่งผลที่ได้จากการศึกษานี้ จะเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนา
หรือปรับปรุงศักยภาพการแข่งขันของตลาดทุนไทย สร้างอัตราผลตอบแทนก าไรสุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นของบริษัทสมาชิกที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ให้มีประสิทธิภาพดียิ่งขึ้นอย่างต่อเนื่อง 
 
วัตถุประสงค ์

เพ่ือศึกษาสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผลประกอบการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 
 
แนวคิดที่เกี่ยวกับการเงินคืออะไร และประกอบด้วยอะไรบ้าง 

แนวคิดที่เกี่ยวกับการเงิน อันเป็นการแสดงฐานะทางการเงินของกิจการนั้น ๆ จะท าให้ทราบถึงสินทรัพย์ 
อัตราส่วนทางการเงิน และหนี้สิน ซึ่งผู้บริหารหือเจ้าของกิจการสามารถน าข้อมูลทางการเงินมาวิเคราะห์ เพ่ือการ
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วางแผน และปรับปรุงกิจการของตนให้ดีขึ้น และยังสามารถใช้ท ารายงานประกอบการกู้ยืมเงินจากสถาบันทาง
การเงินส าหรับน าไปขยายกิจการ ซึ่งประกอบด้วยดังต่อไปนี้ 

1. สินทรัพย์ (Assets) หมายถึง ทรัพยากรต่าง ๆ ที่อยู่ในความควบคุมของกิจการ อาจจะเป็นสิ่งที่มีตัวตน 
หรือไม่มีตัวตน ที่สามารถตีราคาเป็นตัวเงินได้ที่เป็นผลมาจากเหตุการณ์ในอดีตที่กิจการคาดว่าจะได้รับประโยชน์
เชิงเศรษฐกิจในอนาคต ซึ่งหมายความถึงศักยภาพของสินทรัพย์ที่ท าให้เกิดกระแสเงินสด และรายการเทียบเท่าเงิน
สดแก่กิจการของตนทั้งทางตรงและทางอ้อม เช่น น ามาใช้ในการผลิตสินค้าหรือบริการ น าไปแลกกับสินทรัพย์อ่ืน 
น าไปช าระหนี้ น าไปแบ่งปันส่วนทุนให้กับเจ้าของ (สภาวิชาชีพบัญชี ในพระบรมราชูปถัมภ์, 2552)  

2. อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) เป็นการน าตัวเลขที่อยู่ในงบการเงิน มาหาอัตราส่วนเพื่อใช้ใน
การวิเคราะห์เปรียบเทียบกับกิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบกับผลการด าเนินงาน   ดังนั้นอัตราส่วนเงินสด (Cash- 
ratio) จึงหมายถึง อัตราส่วนที่ใช้วิเคราะห์ สภาพคล่องของกิจการที่ตั้งอยู่บนหลักความระมัดระวังที่สุด โดยน า
สินทรัพย์หมุนเวียนที่เป็นเงินสด และ หลักทรัพย์ในความต้องการของตลาด หารด้วย หนี้สินหมุนเวียน หาก
อัตราส่วนนี้สูงหมายถึงกิจการมีสภาพคล่องสูง แต่หากสูงมากอาจหมายถึงกิจการถือเงินสดไว้มากเกินไปท าให้
ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ลดลง จึงควรดูอัตราส่วนประสิทธิภาพ 

3. หนี้สิน (liability) หนี้สินเป็นภาระผูกพันในปัจจุบันของกิจการ โดยภาระผูกพันเป็นผลของเหตุการณ์ใน
อดีต ซึ่งการช าระภาระผูกพันนั้นจะส่งผลให้กิจการต้องสูญเสียทรัพยากรที่มีประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ ดังนั้น หนี้สิน
จึงเป็นผลของรายการและเหตุการณ์บัญชีที่ได้เกิดขึ้นแล้วในอดีต ก่อให้เกิดภาระผูกพันในปัจจุบันที่กิจการจะต้อง
จ่ายช าระหนี้สินนั้น ให้หมดไปในอนาคตอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ หนี้สินแบ่งออกเป็นหนี้สินหมุนเวียน และหนี้สินไม่
หมุนเวียน 
 
แนวคิดประเภทของสินทรัพย์ที่ควรรู้ 

สินทรัพย์แบ่งออกเป็น 3 ประเภท คือ สินทรัพย์หมุนเวียน สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน และสินทรัพย์ไม่มีตัวตน 
1. สินทรัพย์หมุนเวียน ได้แก่  
    1.1 เงินสด และเงินฝากธนาคาร (cash on hand and banks)  
    1.2 เงินลงทุนชั่วคราว (short-term investment)  
    1.3 ลูกหนี้การค้า (accounts receivable)  
    1.4 ตั๋วรับเงิน (notes receivable)  
    1.5 เงินให้กู้ยืมระยะสั้น (short-term loans)  
    1.6 สินค้าคงเหลือ (Inventory)  
    1.7 วัสดุสิ้นเปลือง (supplies)  
    1.8 รายได้ค้างรับ (accrued revenue)  
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    1.9 ค่าใช้จ่ายล่วงหน้า (prepaid expense) 
2. สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน คือ สินทรัพย์ที่มีลักษณะคงทนถาวร เพ่ือไว้ใช้ในการด าเนินงานตามปกติของ

กิจการ และมีอายุการใช้งานนานกว่า 1 ปี ถือเป็นสินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องต่ ากว่าสินทรัพย์หมุนเวียน เช่น ที่ดิน 
อาคาร อุปกรณ์ เครื่องจักร สินทรัพย์ไม่มีตัวตน และสินทรัพย์อ่ืน เป็นต้น ซึ่งเป็นตัวสนับสนุนให้กิจการสามารถไป
เพ่ือก่อให้เกิดรายได้สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนในกิจการโดยทั่วไป ประกอบด้วย สินทรัพย์มีตัวตน เช่น เงินกู้ระยะยาว 
ที่ดิน อาคาร อุปกรณ์ สินทรัพย์ไม่มีตัวตน เช่น ลิขสิทธิ์ สิทธิบัตร สัมปทาน เครื่องหมายการค้า สิทธิการเช่า เงิน
ลงทุนระยะยาว เช่น หุ้นสามัญ หุ้นบุริมสิทธิ 

3. สินทรัพย์ไม่มีตัวตน หมายถึง สินทรัพย์ที่ไม่เป็นตัวเงินที่สามารถระบุได้และไม่มีกายภาพ ซ่ึงต่างจาก
สินทรัพย์ที่เป็นตัวเงิน ได้แก่ สิทธิบัตร (Patent) ลิขสิทธิ์ (Copyrights) สิทธิการเช่า (Leasehold) สัมปทานและ
การอนุญาตให้ใช้สิทธิ (Franchises and Licening) เครือ่งหมายการค้าและยี่ห้อการค้า 
(Trademark and Tradename) และค่าความนิยม (Goodwill)  
 
แนวคิดประเภทของหนี้สิ้น 
 หนี้สินแบ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ หนี้สินหมุนเวียน และหนี้สินไม่หมุนเวียน 
 1. หนี้สินหมุนเวียน (Current liability) หมายถึง หนี้สินซึ่งมีระยะเวลาการช าระคืนภายใน 1 ปี หรือ
ภายในรอบระยะเวลาการด าเนินงานตามปกติของบริษัท ด้วยสินทรัพย์หมุนเวียนหรือด้วยการก่อหนี้สินระยะสั้น
อ่ืนแทน ได้แก่ เงินเบิกเกินบัญชีธนาคาร เงินกู้ยืมระยะสั้น ตั๋วเงินจ่าย ใช้จ่ายค้างจ่ายและรายได้รับล่วงหน้า ทั้งนี้
กิจการต้องจัดประเภทหนี้สินเป็นหนี้สินหมุนเวียนเมื่อเป็นไปตามเง่ือนไขข้อใดข้อหนึ่งต่อไปนี้ 

   1.1 กิจการคาดว่าจะมีการช าระภายในรอบระยะเวลาด าเนินงานตามปกติของกิจการ 
   1.2 กิจการถือไว้โดยมีวัตถุประสงค์เบื้องต้นคือมีไว้เพ่ือค้า 
   1.3 ถึงก าหนดช าระภายใน 12 เดือนนับจากรอบระยะเวลารายงาน 
   1.4 กิจการไม่มีสิทธิอันปราศจากเงื่อนไขให้เลื่อนการช าระหนี้ออกไปอีกเป็นเวลาไม่น้อยกว่า 12 เดือน 

นับจากรอบระยะเวลารายงานหนี้สินหมุนเวียนในกิจการ 
2. หนี้สินไม่หมุนเวียน (Non-current liability) หมายถึง ภาระผูกพันของกิจการที่จะต้องสูญเสีย

ทรัพยากรที่มีประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคต แต่ยังไม่ต้องจ่ายช าระภายในรอบระยะเวลาบัญชี (1 ปี) หรือรอบ
ระยะเวลาด าเนินงานปกติ (ถ้าเกิน 1 ปี) ได้แก่ หุ้นกู้ พันธบัตร ตั๋วเงินจ่ายระยะยาว หนี้จ านอง และหนี้สินที่เกิด
จากสัญญาเช่า เป็นต้น ทั้งนี้เหตุผลของการออกหนี้สิ้นไม่หมุนเวียน ประกอบด้วย  

    2.1 เป็นเพียงแหล่งเงินทุนเดียวที่ม ี
               2.2 มีตน้ทุนต่ ากว่า 
               2.3 ได้ผลประโยชน์ด้านภาษี 
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               2.4 ผู้ถือหุ้นทุนเดิมไม่เสียสิทธิ์ในการออกเสียง 
               2.5 ผู้ถือหุ้นมีโอกาสได้รับประโยชน์จากแหล่งที่กู้ยืม 
 
แนวคิดผลประกอบการคืออะไร  

ผลประกอบการ หมายถึง รายรับที่บริษัทได้มาจากการด าเนินกิจกรรมทางธุรกิจตามปกติหรือเป็นผลจาก
การขายสินค้าและบริการให้กับลูกค้า โดยบริษัทผู้ประกอบกิจการมีรายได้เป็นดอกเบี้ย เงินปันผล หรือค่าสิทธิที่
จ่ายโดยบริษัทอ่ืน ซึ่งอาจพิจารณาจากนโยบายในการลดต้นทุน การสร้างความตระหนักในการลดต้นทุน การ
วิเคราะห์งานเพ่ือลดต้นทุนด้วย TOWS Matrix ความสามารถในการลดต้นทุน การเปลี่ยนแปลงของรายได้ ก าไร
และการวิเคราะห์จุดคุ้มทุน รายได้สุทธิ และการเติบโตของธุรกิจ 
 
แนวคิดการวิเคราะห์งานเพื่อลดต้นทุนด้วย TOWS Matrix เป็นอย่างไร 

การลดต้นทุน เป็นงานที่สามารถหาทางด าเนินการได้ตลอดเวลา ซึ่งคนในองค์กรมักจะคิดถึงการลดต้นทุน 
เมื่อเกิดปัญหาหรือวิกฤติเท่านั้น การลดต้นทุนในองค์กรธุรกิจสามารถท าได้ 2 แนวทางหลัก ๆ ได้แก่ (1) การ
สูญเสียทรัพยากร และ (2) การใช้พลังงานอย่างมีประสิทธิภาพ  

1. การสูญเสียทรัพยากรในองค์กร ซึ่งประกอบไปด้วยเครื่องจักรเครื่องมือต่าง ๆ ผลิตภัณฑ์ และวัตถุดิบ 
เครื่องจักรเป็นทรัพย์สินที่มีมูลค่าสูง และเป็นสิ่งจ าเป็นในการเปลี่ยนหรือแปรรูปวัตถุดิบให้เป็นผลิตภัณฑ์ ดังนั้น
องค์กรธุรกิจควรใช้หรือเปลี่ยนเครื่องจักรให้เป็นเครื่องที่มีประสิทธิภาพสูงมาแทนเครื่องจักรเก่าที่มีประสิทธิภาพต่ า 
และควรปรับปรุงประสิทธิภาพของกระบวนการบริหารจัดการในแต่ละขั้นตอนให้สามารถใช้ประโยชน์เครื่องจักร 
(Utilization) สูงสุดและให้เกิดของเสียน้อยที่สุด 

2. การใช้พลังงานอย่างมีประสิทธิภาพ เป็นมาตรการหรือข้อก าหนดใหม่ที่ผู้ประกอบการทุกรายไม่
สามารถหลีกเลี่ยงได้เนื่องจากมันมีความส าคัญที่ส่งผลกระทบต่อส่วนรวมด้วยจนองค์กรที่ก ากับดูแลเรื่องมาตรฐาน
อุตสาหกรรมอย่าง ISO ก็ออกมาตรฐาน ISO 5001ส าหรับให้สถานประกอบการท าระบบการจัดการด้านพลังงาน 
(Energy Management Systems) หรือหน่วยงานรัฐในประเทศพัฒนาแล้ว 

TOWS Matrix ซึ่งเป็นการวิเคราะห์จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และข้อจ ากัด  เพ่ือก าหนดยุทธศาสตร์การ
ด าเนินธุรกิจด้านต่าง ๆ ที่น ามาใช้เพ่ือการประกบคู่ที่มีประสิทธิภาพวิธีหนึ่ง ทั้งนี้ TOWS ย่อมาจาก Threats – 
Opportunities – Weaknesses – Strengths ซึ่งหมายถึง อุปสรรค - โอกาส – จุดอ่อน – จุดแข็ง ดังนี้ 
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การวิเคราะห์งานเพ่ือลดต้นทุน ด้วย TOWS Matrix เป็นการจัดท าตาราง 9 ช่อง คือ ปัจจัยส าคัญ 4 ช่อง 
ช่องการด าเนินงาน 4 ช่องกับอีก 1 ช่อง บอกที่มาของปัจจัยว่าเป็นปัจจัยภายนอกหรือปัจจัยภายใน สามารถ
ด าเนินการดังนี้  

1. วิเคราะห์ปัจจัยภายนอกที่เป็น โอกาส (O) ที่ส าคัญที่สุดของบริษัท หรือหน่วยธุรกิจ  
2. วิเคราะห์ปัจจัยภายนอกที่เป็น อุปสรรค (T) ที่ส าคัญที่สุดของบริษัท หรือหน่วยธุรกิจก าลังเผชิญอยู่ใน

ปัจจุบันหรืออนาคต  
3. วิเคราะห์ปัจจัยภายในที่เป็นจุดแข็ง (S) ที่ส าคัญที่สุดของบริษัท หรือหน่วยธุรกิจ  
4. วิเคราะห์ปัจจัยภายในที่เป็นจุดอ่อน (W) ที่ส าคัญที่สุดของบริษัท หรือหน่วยธุรกิจ  
5. จับคู่วิเคราะห์จุดแข็งภายใน (S) กับโอกาสภายนอก (O) เพ่ือรวมตัวเป็นการวิเคราะห์ SO  
6. จับคู่วิเคราะห์จุดอ่อนภายใน (W) กับโอกาสภายนอก (O) เพ่ือรวมตัวเป็นการวิเคราะห์งาน WO  
7. จับคู่วิเคราะห์จุดแข็งภายใน (S) กับอุปสรรค (T) เพ่ือรวมตัวเป็นการวิเคราะห์งาน ST  
8. จับคู่วิเคราะห์จุดอ่อนภายใน (W) กับ อุปสรรค (T) เพ่ือรวมตัวเป็นการวิเคราะห์งาน WT หลังจากที่มี

การประเมินสภาพแวดล้อมโดยการวิเคราะห์ให้เห็นถึงจุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และอุปสรรค แล้วก็จะน าข้อมูล
ทั้งหมดมาวิเคราะห์การด าเนินงานในรูปแบบความสัมพันธ์แบบแมตริกซ์ 
 

 
 

แนวคิดความส าคัญของก าไรและการวิเคราะห์จุดคุ้มทุน  
ก าไร หมายถึง ส่วนต่างของรายรับรวมและต้นทุนรวม ต้นทุนในทางเศรษฐศาสตร์ จะหมายถึงโอกาสที่

สูญเสียไปจากการท าปัจจัยการผลิตมาใช้ในกิจกรรมอย่างหนึ่งที่ไปท าให้ไม่เกิดกิจกรรมอีกอย่างหนึ่ง ดังนั้นจึงรวม
ต้นทุนค่าเสียโอกาสเข้าไว้ในการค านวณก าไรด้วย ประกอบด้วย ก าไรทางบัญชี หมายถึง ผลต่างของรายรับและ
ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ที่บันทึกไว้ในบัญชี และก าไรทางเศรษฐศาสตร์ หมายถึง ผลต่างของรายรับและรายจ่ายต่าง ๆ ที่
บันทึกไว้ในบัญชีรวมกับต้นทุนค่าเสียโอกาสต่าง ๆ 
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การวิเคราะห์จุดคุ้มทุน คือ การวิเคราะห์ปริมาณการผลิตและขายที่ท าให้รายรับคุ้มกับต้นทุน ค านวณได้
จากการหาปริมาณการผลิตที่เป็นจุดคุ้มทุน ซึ่ง รายรับรวม เท่ากับ ต้นทุนทั้งหมด ส่วนรายรับทั้งหมด หมายถึง 
ผลลัพธ์ของราคาผลผลิตต่อหน่วยของจ านวนผลผลิตทั้งหมด    

ต้นทุนทั้งหมด คือ ต้นทุนคงที่ทั้งหมด (TFC) รวมกับต้นทุนผันแปรทั้งหมด (TVC) ทั้งนี้ต้นทุนคงที่ทั้งหมด 
(TFC) ได้แก่ ต้นทุนในการจัดหาปัจจัยคงที่เพ่ือการผลิต เช่น ค่าก่อสร้าง ค่าท่ีดิน ค่าเครื่องจักร เป็นต้น และต้นทุน
ผันแปรทั้งหมด (TVC) ได้แก่ ต้นทุน ในการจัดหาปัจจัยแปรผัน เช่น ค่าจ้างแรงงาน ค่าวัตถุดิบ เป็นต้น ส าหรับ
ผลผลิต จะเป็นผลลัพธ์ของต้นทุนคงท่ีทั้งหมดต่อจ านวนผลลัพธ์ราคาต่อหน่วยลบด้วยค่าเฉลี่ยต้นทุนผันแปร 
 
แนวคิดความสามารถในการท าก าไร เกี่ยวข้องกับการวิเคราะห์ธุรกิจอย่างไร 

การวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรอาจพิจารณาได้หลายด้าน แต่ด้านที่ส าคัญคือ ความสามารถใน
การใช้สินทรัพย์ที่มีอยู่ของธุรกิจให้เกิดประโยชน์เมื่อเปรียบเทียบกับธุรกิจที่มีขนาดใกล้เคียง หรือเปรียบเทียบกับ
ธุรกิจทั้งระบบ ส าหรับเครื่องชี้ความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ให้เป็นประโยชน์ที่นิยมใช้กัน ทั้งนี้จากศึกษา
อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) ซึ่งจะวัดว่าธุรกิจสามารถที่จะท าก าไรและกระแส
เงินสดได้มากขึ้นหรือน้อยลง โดยสามารถค านวณได้ดังนี้ 

อัตราผลตอบแทนที่สูง เป็นความสามารถในการท าก าไรของกิจการมีสูง โดยแยกพิจารณาได้หลาย
อัตราส่วน เช่น  

1. อัตราก าไรสุทธิ ที่เป็นผลตอบแทนภายหลังการหักค่าใช้จ่ายทุกอย่างแล้ว ซึ่งเป็นการวัดประสิทธิภาพ
การท าก าไรจากสินทรัพย์ทั้งหมดที่กิจการมีอยู่ และผลตอบแทนผู้ถือหุ้นที่ได้จากน าก าไรสุทธิมาหารส่วนของผู้ถือ
หุ้น อันเป็นผลในส่วนของเงินที่ผู้ถือหุ้นลงทุนแล้วจะได้ผลตอบแทนมากน้อยเพียงใด  

2. อัตราส่วนก าไรขั้นต้น เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่เปรียบเทียบระหว่างผลก าไรขั้นต้นกับยอดขาย เป็น
อัตราส่วนที่ใช้วัดและประเมินผลประสิทธิภาพในการด าเนินงานของกิจการ เช่น การควบคุมต้นทุนการผลิต การ
แข่งขันกับอุตสาหกรรมคู่แข่ง เป็นต้น  

 
การวิเคราะห์ผลที่ได้จากการค านวณ จะพิจารณาจากดังต่อไปนี้  

1. อัตราส่วนก าไรขั้นต้นที่ค านวณได้มีค่ามาก แสดงว่ากิจการสามารถท าก าไรได้ดีลงทุนน้อยแต่ได้ผลก าไร
ที่มาก บ่งบอกถึงกิจการสามารถควบคุมต้นทุนการผลิตได้ดี  

2. อัตราส่วนก าไรขั้นต้นที่ค านวณได้มีค่าน้อย แสดงว่ากิจการไม่สามารถท าก าไรได้ดี ลงทุนเงินแต่ได้ผล
ก าไรน้อย อาจมีผลมาจากกิจการไม่สามารถควบคุมต้นทุนการผลิตได้ หรืออาจเป็นเพราะว่าในอุตสาหกรรมที่
กิจการนั้น ๆ ท าอยู่มีคู่แข่งอยู่มากจึงท าให้ไม่สามารถตั้งราคาเพ่ือท าก าไรได้ดี  

http://doithai.com/article/42/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3
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3. อัตราผลตอบแทนก าไรสุทธิ คือ ก าไรสุทธิจากผลการด าเนินงานของกิจการต่อหุ้นสามัญของกิจการที่
ซื้อขายอยู่ในตลาดหุ้นแล้ว สามารถค านวณได้จาก  

4. ผลตอบแทนสุทธิต่อสินทรัพย์  (ROA) เป็นอัตราส่วนที่ ใช้วัดความสามารถในการท าก าไรซึ่ง
ความสามารถในการน าสินทรัพย์หรือทรัพยากรที่มีอยู่ไปก่อให้เกิดรายได้ หรือผลตอบแทนว่ามีมากน้อยเพียงใด 
ทั้งนี้โดยไม่ค านึงว่าสินทรัพย์นั้นมาจากเงินกู้ยืมหรือมาจากเงินทุนของผู้ถือหุ้น ดังนั้นหน่วยธุรกิจที่มีความสามารถ
ในการท าก าไรสูงจะมี ROA สูง  

ดังนั้น ผลประกอบการของธุรกิจศึกษาได้จากความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจประกันฯ จะ
สามารถพิจารณาจากอัตราผลตอบแทนสุทธิต่อสินทรัพย์ (ROA) และจากผลตอบแทนสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(ROA) (จิรัตน์ สังข์แก้ว, 2540) 
 
แนวคิดการพัฒนาความย่ังยืนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยส่งเสริมและพัฒนาการด าเนินงานด้านความยั่งยืนของบริษัทจดทะเบียน
อย่างต่อเนื่อง โดยด าเนินการใน 4 เรื่องหลัก (กลุ่มตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2561) ได้แก่  

1. พัฒนาเครื่องมือเพ่ือส่งเสริมการเรียนรู้และการปฏิบัติด้านความยั่งยืนให้เกิดขึ้นจริงในกระบวนการ
ด าเนินธุรกิจของบริษัทจดทะเบียน  

2. ส่งเสริมบริษัทจดทะเบียนให้เปิดเผยข้อมูลด้านความยั่งยืนผ่านการจัดท ารายงานแห่งความยั่งยืน  
3. ยกย่องและสร้างแรงจูงใจให้แก่บริษัทจดทะเบียนที่มีการปฏิบัติด้านความยั่งยืน  
4. ส่งเสริมและเตรียมความพร้อมให้บริษัทจดทะเบียนที่มีศักยภาพเข้าสู่การประเมินและตัวชี้วัดด้านความ

ยั่งยืน 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมุ่งมั่นพัฒนาความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับการด าเนินธุรกิจอย่างยั่งยืน

ให้แก่บริษัทจดทะเบียน โดยค านึงถึงลักษณะของธุรกิจและพ้ืนฐานความรู้ความเข้าใจของผู้บริหารและผู้ปฏิบัติงาน
ของบริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงจัดกิจกรรมอบรม สัมมนา การให้ค าปรึกษาเชิงลึก รวมทั้งส่งเสริมให้
บริษัทจดทะเบียนน าองค์ความรู้ด้านความยั่งยืนไปปฏิบัติและบูรณาการกับบริหารจัดการองค์กรอย่างจริงจังเพ่ือ
ประโยชน์สูงสุดคือ การน าพาองค์กรไปสู่ความยั่งยืน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีเป้าหมายและกลยุทธ์ในการด าเนินงานด้านการพัฒนาความรู้ด้านความยั่งยืนส าหรับ
บริษัทจดทะเบียน 3 กลุ่มเป้าหมาย ได้แก่ 1) บริษัทที่มีศักยภาพมีความพร้อมเข้าสู่ตัวชี้วัดด้านความยั่งยืนในระดับ
สากล โดยส่งเสริมความพร้อมให้แก่บริษัทที่มีศักยภาพมีความพร้อมเข้าสู่ตัวชี้วัดด้านความยั่งยืนในระดับสากล 2) 
บริษัทที่มีความรู้ความเข้าใจและลงมือปฏิบัติเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลด้วยการจัดท ารายงานแห่งความยั่งยืน
รวมถึงสนใจการลงทุนเพ่ือสังคม โดยผลักดันให้เกิดการปฏิบัติตามแนวทางการพัฒนาอย่างยั่งยืน สนับสนุนการ
เปิดเผยข้อมูลด้วยการจัดท ารายงานแห่งความยั่งยืน และสร้างความรู้ความเข้าใจและส่งเสริมเรื่องการลงทุนเพ่ือ
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สังคม และ 3) บริษัทที่ต้องการความรู้ความเข้าใจเรื่องการด าเนินธุรกิจอย่างยั่งยืน โดยพัฒนาและเผยแพร่หลักการ
มาตรฐานและแนวปฏิบัติด้านความยั่งยืน และส่งเสริมการเรียนรู้และความเข้าใจเรื่องการพัฒนาที่ยั่งยืน (กลุ่ม -
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2561) 

ดังนั้น การพัฒนาคุณภาพบริษัทจดทะเบียนไทย เป็นพันธกิจส าคัญของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ที่ต้องการให้บริษัทจดทะเบียนไทยเติบโตอย่างมั่นคงยั่งยืน พร้อมรับการเปลี่ยนแปลงที่อาจเกิดขึ้นในการด าเนิน
ธุรกิจประกันฯ ให้ความส าคัญกับธุรกิจที่ด าเนินงานอย่างมีจริยธรรม มีมาตรฐานการบริการที่ค านึงถึงความ
รับผิดชอบต่อสังคม สร้างคุณค่าร่วมให้เกิดขึ้นทั้งในมิติเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม สร้างภาพลักษณ์
ประชาสัมพันธ์ และคืนก าไรสู่สังคม ซึ่งจะมีส่วนช่วยสร้างมูลค่าเพ่ิม สร้างความน่าสนใจ สร้างโอกาสในการลงทุน
ให้แก่องค์กร รวมทั้งเป็นการเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขัน รองรับการเปลี่ยนแปลงทาง เศรษฐกิจ สังคม และ
สิ่งแวดล้อมที่อาจเกิดขึ้นในปัจจุบันและอนาคต อีกทั้งเป็นการช่วยผลักดันให้การด าเนินธุรกิจเกิดความยั่งยืน 
บรรลุผลส าเร็จได้อย่างมีประสิทธิภาพในระดับสากล 
 
งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

จากการทบทวนผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้องของ อาภาพร นามเมือง (2550) ศึกษาปัจจัยที่บ่งชี้ความเหลว
ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพ่ือศึกษาปัจจัยที่สามารถบ่งชี้ความล้มเหลว
ทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนล่วงหน้า 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี โดยแบ่งเป็น 2 กลุ่มบริษัทที่ประสบความล้มเหลว
ทางการเงิน และกลุ่มบริษัทที่ไม่ประสบความล้มเหลวทางการเงิน โดยประยุกต์ใช้เทคนิคการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
และวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติค จากผลการศึกษาโดยใช้เทคนิคการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม พบว่า ปัจจัยที่สามารถบ่งชี้
ความล้มเหลวทางการเงินล่วงหน้า 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวมสามารถพยากรณ์
สถานะของบริษัทได้ถูกต้อง และผลการศึกษาเทคนิคการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติค พบว่า ปัจจัยที่สามารถชี้ความ
ล้มเหลวทางเงินล่วงหน้า 1 ปีก่อนที่บริษัทจะประสบความล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อ
สินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขาย และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ปัจจัยที่สามารถบ่งชี้
ความเหลวทางการเงินล่วงหน้า 2 ปี ก่อนที่บริษัทจะประสบความล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อ
สินทรัพย์รวม และปัจจัยที่สามารถบ่งชี้ความล้มเหลวทางการเงินล่วงหน้า 3 ปี ก่อนที่บริษัทจะประสบความ
ล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม และรายงานของผู้สอบบัญชีรับอนุญาต ซึ่งมี
ความสามารถในการพยากรณ์โอกาสที่บริษัทจะประสบความล้มเหลวทางการเงินได้ถูกต้อง ในขณะที่  
ทิพวรรณ  แม่นส ารวจการ (2550) ที่ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พบว่า อัตราเงินปันผลตอบแทนของตลาด อัตราส่วนราคาปิดต่อก าไรสุทธิของตลาด 
มูลค่าตลาดรวมมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนในทิศทางเดียวกัน ส าหรับอัตราดอกเบี้ยลูกค้าชั้นดีและเงิน
กู้ยืมมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนในทิศทางตรงกันข้าม  
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สุภาพร ประเสริฐสิริเจริญ (2551) ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อสินทรัพย์รวมของธนาคารพาณิชย์ไทยที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า สัดส่วนรายได้จากการด าเนินงานต่อค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับอุปกรณ์ 
(TEC) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) ของธนาคารพาณิชย์ทั้งระบบและ
ธนาคารขนาดใหญ่มีความพันธ์ในทิศทางเดียวกับ ROA และสัดส่วนเงินให้สินเชื่อต่อเงินฝาก (LD) มีผลต่อการ
เปลี่ยนแปลงของ ROA ของธนาคารพาณิชย์ทั้งระบบ ส าหรับสัดส่วนรายได้จากค่าธรรมเนียมและบริการต่ออายุได้
ทั้งหมด (FBI) และสัดส่วนรายได้จากการปริวรรตเงินตราต่อรายได้ทั้งหมด (GFFE) มีผลต่อการเปลี่ยนแปลงของ 
ROA ในกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่เท่านั้น ส่วนงานวิจัยของ วันเพ็ญ ภูมิวิเศษ (2554) ศึกษาการใช้อัตราส่วนทาง
การเงินในการพยากรณ์ความล้มเหลวของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้วิธีการ
วิเคราะห์จ าแนกประเภท และวิธีการวิ เคราะห์ถดถอยโลจิสติค กลุ่มตัวอย่างมี 2 กลุ่ม คือ บริษัทล้มเหลวทาง
การเงิน 21 บริษัท และบริษัทไม่ล้มเหลวทางการเงิน 47 บริษัทจากผลการศึกษาการวิเคราะห์แบบจ าแนกประเภท 
อัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่อความล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วน
ขายสุทธิต่อสินทรัพย์รวม โดยสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินได้ถูกต้อง และผลการศึกษาการวิเคราะห์
ถดถอยโลจิสติค พบว่า อัตราส่วนที่มีผลต่อความล้มเหลว คือ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วน
ขายสุทธิต่อสินทรัพย์รวม สามารถพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินได้ถูกต้อง  

วรยุทธ ยิ่งด ารง (2554) ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่เป็นธุรกิจครอบครัวกับ
บริษัทที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารหมวดธุรกิจการเกษตร พบว่า 1) ดัชนีราคาผู้บริโภคหมวดอาหารและเครื่องดื่ม (CPI) สามารถ
อธิบายความสัมพันธ์ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่เป็นธุรกิจครอบครัวและบริษัทที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร หมวดธุรกิจ
การเกษตร อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติในทิศทางเดียวกัน ซึ่งตรงตามสมมติฐานที่ตั้งไว้และเป็นไปตามทฤษฎีการ
วิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน 2) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DE) มีความสัมพันธ์กับก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัท
ที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร หมวดธุรกิจการเกษตร อย่างมีนัยส าคัญและไม่ตรงตามสมมติฐาน 3) อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (CUR) ไม่มี
ผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทที่เป็นธุรกิจครอบครัวและบริษัทที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร หมวดธุรกิจการเกษตร และเครื่องดื่ม
อย่างมีนัยส าคัญทางสถิต ิ

สุรีย์พร จันทร์งาม (2555) ศึกษาการวิเคราะห์งบการเงินของอุตสาหกรรมเกษตรและอาหาร 
กรณีศึกษา บริษัท สุรพล ฟู้ดส์ จ ากัด (มหาชน) และบริษัทย่อย พบว่า สภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ท่ีดีมาก ในส่วนของ
สินทรัพย์หมุนเวียนต่อหนี้สินหมุนเวียนของบริษัทฯ ในปี พ.ศ. 2551-2552 และ 2555 มีสภาพคล่องมากเพราะมี
สินทรัพย์หมุนเวียนไว้ 2.08 – 2.68 และ 2.07 บาท ทุกหนี้สินหมุนเวียน 1 บาท ส่วนปี พ.ศ. 2553 มีสภาพคล่อง
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ลดลงในส่วนของสินทรัพย์หมุนเวียนต่อหนี้สินหมุนเวียน คือ 1.36 เท่า เพราะมีสินทรัพย์หมุนเวียนไว้ 1.36 บาท 
ส าหรับทุกๆหนี้สินหมุนเวียน 1 บาท โดยทั่วไปอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนควรจะมีค่าอย่างน้อยเป็น 2 : 1 ด้าน
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัทฯ มีอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้อยู่ในเกณฑ์ที่ดี ส่วนสินค้าคงเหลือ 
ระยะเวลาการขายสินค้า และการบริหารจัดการสินค้าคงเหลือไปในทิศทางที่ดีขึ้น ด้านความสามารถในการก่อหนี้
ของบริษัทมีโครงสร้างเงินทุน ส่วนมากมาจากแหล่งเงินทุนภายในบริษัทฯ ท าให้บริษัทไม่ต้องรับภาระดอกเบี้ย
ความสามารถในการช าระหนี้อยู่ในเกณฑ์ดีขึ้นด้านความสามารถในการท าก าไร บริษัทมีความสามารถในการท า
ก าไรอยู่ในเกณฑ์ที่ดี อาจจะมีลดลงบ้างแต่ก็ไม่มากนักเมื่อเทียบกันทั้ง 5 ปี 

แก้วมณี อุทิรัมย์ (2556) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนที่คาดหมาย
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ผลการศึกษา
พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน และกลุ่มอุตสาหกรรม
สินค้าอุตสาหกรรม อัตราส่วนทางการเงินทั้ง 20 อัตราส่วนไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่คาดหมาย ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง มีเพียงอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน
ที่คาดหมาย ในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรมีเพียงอัตราส่วนวัดความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยที่มีความสัมพันธ์
กับผลตอบแทนที่คาดหมาย ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการมีระยะเวลาในการขายสินค้า อัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพย์ อัตราก าไรสุทธิ อัตราก าไรต่อหุ้น และอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่
คาดหมาย ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี อัตราส่วนทางการเงินทุกอัตราส่วนต่างมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่
คาดหมาย ยกเว้นอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ และอัตราก าไรจากการด าเนินงานที่ไม่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนที่คาดหมาย และในกลุ่มรวมทุกกลุ่มอุตสาหกรรมมีเพียงอัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี และ
อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนที่คาดหมาย 

เนาวรัตน์ ศรีพนากุล (2556) ศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อโครงสร้างเงินทุนของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยท าการศึกษากับกลุ่มตัวอย่างจากบริษัทที่อยู่ในกลุ่มดัชนี SET50 ช่วงปี พ.ศ. 
2552-2556 จ านวน 42 บริษัท โดยยกเว้นธุรกิจกลุ่มการเงินในการก าหนดโครงสร้างเงินลงทุนโดยใช้อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และตัวแปร ประกอบด้วย อัตราดอกเบี้ยเงินกู้เฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์ ความสามารถ
ในการท าก าไร สภาพคล่อง อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และขนาดของกิจการ ผลการศึกษาพบว่า ปัจจัยสภาพ
คล่อง และอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้น ขนาดของกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือ 8 หุ้น ส่วนอัตราดอกเบี้ย
เงินกู้เฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์ (MLR) และความสามารถในการท าก าไรไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ธันยกร จันทร์สาส์น (2558) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างหนี้สินและคุณภาพก าไรของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ของประเทศไทย ผลการวิจัยพบว่า โดยเฉลี่ยบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
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เอ็ม เอ ไอ มีคุณภาพก าไรค่อนข้างต่ า เพราะมีการจัดการก าไรค่อนข้างสูง ปริมาณหนี้สินมีอิทธิพลเชิงบวกต่อ
คุณภาพก าไรทั้งหนี้สินรวม หนี้สินหมุนเวียน และหนี้สินไม่หมุนเวียน รวมทั้งหนี้สินที่มาจากสถาบันการเงินและไม่
ได้มาจากสถาบันการเงิน นั่นคือ ภาพรวมของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอไอ มีแนวโน้มที่จะมีก าไรน้อยลง ท า
ให้มีคุณภาพก าไรในระดับสูงขึ้น เมื่อบริษัทมีการก่อหนี้สินในปริมาณที่เพ่ิมขึ้น ในขณะที่ วิไลวรรณ ภานุวิศิทธิ์แสง 
(2559) ศึกษาปัจจัยที่มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนของหุ้นสามัญของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรม
อาหารและเครื่องดื่มในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่ า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ (ROE) และอัตราการเติบโตของยอดขาย (SG) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน
กับอัตราผลตอบแทน ของหุ้นสามัญอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ส่วนอัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DY)  มี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับอัตราผลตอบแทนของหุ้นสามัญอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ส าหรับอัตราส่วนทาง
การเงินอ่ืน ได้แก่ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของเจ้าของ (DE) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) อัตรา
ราคาหุ้นต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (PBV) อัตรามูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (MC) ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนของหุ้นสามัญของบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหาร และเครื่องดื่มในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ส าหรับผลการวิจัยของ วัชธนพงศ์ ยอดราช (2560) ศึกษาผลกระทบของการเปลี่ยนแปลง
ความสามารถในการท าก าไรและความเสี่ยงที่มีต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ใหม่ (MAI) พบว่า 
อัตราก าไรขั้นต้น อัตราก าไรสิทธิ และอัตราส่วนหนี้สินต่อส่งผู้ถือหุ้น มีผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในตลาด
หลักทรัพย์ใหม่ ผู้ลงทุนจะต้องศึกษาข้อมูลก่อนการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ใหม่ ผู้ลงทุนจะต้องจัดการ
ความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นเพ่ือลดปัญหาและด าเนินกิจการให้ประสบความส าเร็จอย่างมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
และ สุภาวลัย วงศ์ใหญ่ (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างโครงสร้างเงินทุนกับมูลค่าบริษัท กรณีศึกษาบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า หนี้สินของโครงสร้างเงินทุนมีความสัมพันธ์เชิงลบกับมูลค่า
บริษัท นั่นคือ ถ้าบริษัทมีหนี้สินของโครงสร้างเงินทุนสูงจะท าให้มูลค่าบริษัทต่ า และเมื่อทดสอบแยกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรมจะพบความสัมพันธ์เชิงลบในกลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม ทรัพยากร และบริการ และตัวแปรขนาดบริษัท 
โอกาสในการเติบโตมีความสัมพันธ์เชิงลบกับมูลค่าบริษัท แต่ความสามารถในการท าก าไรและสินทรัพย์ที่มีตัวตนมี
ความสัมพันธ์เชิงบวกกับมูลค่าบริษัท 
 
สรุปผลและอภิปราย 
 จากการศึกษาสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผลประกอบการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เกิดจากองค์ประกอบส าคัญ ได้แก่ สินทรัพย์ หนี้สิน โดยปริมาณหนี้สินหมุนเวียนและหนี้สินไม่
หมุนเวียนมีผลต่อการจัดการก าไรของบริษัท อัตราส่วนผลตอบแทนก าไร จะข้ึนอยู่กับความสามารถในการควบคุม
ต้นทุน การเปลี่ยนแปลงของต้นทุน และค่าใช้จ่ายในการบริหารจัดการอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
ประกอบด้วย ความสามารถในการท าก าไร อัตราก าไรต่อยอดขาย และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น 
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ประกอบด้วย ความสามารถในการสร้างผลตอบแทนจากเงินลงทุน ส่วนแบ่งก าไรระหว่างปี และก าไรสิทธิหลังหัก
ภาษี โดยองค์ประกอบดังกล่าวจะมีความสัมพันธ์กัน ส่งผลให้บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย น าไปใช้เพ่ือการแก้ไขปัญหาด้านการเงินได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยการตรวจสอบ ควบคุมการเปลี่ยนแปลง
ของต้นทุนค่าใช้จ่ายในการด าเนินกิจการ เพ่ือให้เกิดผลตอบแทนและมีผลก าไร ตลอดจนมีแนวทางการพัฒนาให้
บริษัทมีความม่ันคงอย่างยั่งยืน  
 
ผลและวิจารณ์ 
 จากแนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้องดังที่กล่าวมาข้างต้น พบว่า ผลกระทบต่อสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผล
ประกอบการของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เกิดจากองค์ประกอบส าคัญ ได้แก่ 
สินทรัพย์ หนี้สิน โดยปริมาณหนี้สินหมุนเวียนและหนี้สินไม่หมุนเวียนมีผลต่อการจัดการก าไรของบริษัท อัตราส่วน
ผลตอบแทนก าไร จะขึ้นอยู่กับความสามารถในการควบคุมต้นทุน การเปลี่ยนแปลงของต้นทุน และค่าใช้จ่ายใน
การบริหารจัดการอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ประกอบด้วย ความสามารถในการท าก าไร อัตราก าไรต่อ
ยอดขาย และ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น ประกอบด้วย ความสามารถในการสร้างผลตอบแทนจากเงิน
ลงทุน ส่วนแบ่งก าไรระหว่างปี และก าไรสิทธิหลังหักภาษี โดยองค์ประกอบดังกล่าวจะมีความสัมพันธ์กัน ส่งผลให้
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยน าไปใช้เพ่ือการแก้ไขปัญหาด้านการเงินได้อย่างมี
ประสิทธิภาพ โดยการตรวจสอบ ควบคุมการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนค่าใช้จ่ายในการด าเนินกิจการ เพ่ือให้เกิด
ผลตอบแทนและมีผลก าไร  ตลอดจนมีแนวทางการพัฒนาให้บริษัทมีความมั่นคงอย่างยั่งยืน และจากการทบทวน
งานวิจัยที่เกี่ยวข้องพบว่าตัวแปรที่มีผลกระทบต่อสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นผลประกอบการของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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