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ก าหนดการประชุม 

15 ธันวาคม 2566    
 9.00 น.    พิธีเปิดงานประชุม     
     ประธานจัดงานกล่าวต้อนรับผู้เข้าร่วมน าเสนอผลงาน  
     คณบดีคณะการท่องเที่ยวและการโรงแรม มหาวิทยาลัยธรุกิจบัณฑิตย์  

กล่าวเปิดงานประชุมวชิาการ  
 9.10 - 9.50 น.    บรรยายพิเศษ โดย คุณชชัวาล ม่วงพรวน  

ผู้บริหารจากองค์การบริหารการพัฒนาพื้นที่พิเศษเพ่ือการท่องเที่ยว
อย่างยั่งยืน (อพท.) เรื่อง บทเรียนในการพัฒนาแหล่งท่องเที่ยวไทย
ให้มีความยั่งยืนในโลกยุคใหม่  

 10.00 - 12.00 น.   เริ่มการน าเสนอผลงาน โดยแบ่งออกเป็น 10 ห้อง  
 12.00 น.   ปิดงานประชุม  
 
 Link Zoom สำหรับเข้าร่วมพิธีเปิดงานประชุม 

https://zoom.us/j/96630271737?pwd=SnA5WE1rL29Kc2NwbUg2TXVRSmsxZz09 
Meeting ID 966 3027 1737 
Pass code 1695037353 
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ตารางน าเสนอผลงาน 15 ธันวาคม 2566 เวลา 10.00 – 12.00 น. 
รองศาสตราจารย์ ดร.อัศวิน แสงพิกุล (session chair) 

ห้องสังคมศาสตร์ 1 
Link Zoom : https://zoom.us/j/96630271737?pwd=SnA5WE1rL29Kc2NwbUg2TXVRSmsxZz09 

Meeting ID 966 3027 1737, Pass code 1695037353 
 

ล าดับที ่ เวลา ชื่อ-นามสกุล  ชื่อผลงาน  หมายเลข 
1 10.00 – 10.13 สุชัญญา เหมยากรณ ์ ปัจจัยที่มีผลต่อการประเมินมูลค่ากิจการของบริษัท คาราบาวกรุป๊ จ ากัด (มหาชน) 003 

2 10.13 – 10.26 พัชรณัฏฐ์ สรุพันธ์ไพโรจน์ และ วรรณรพี บานช่ืนวิจิตร การวิเคราะห์มลูค่าหลักทรัพย์ของบริษัท เอสไอเอสบี จ ากัด (มหาชน) 004 

3 10.26 – 10.39 ธนัฐ ฉลองโภคศิลชัย และ วรรณรพี บานช่ืนวิจิตร การวิเคราะห์มลูค่าหลักทรัพย์ กรณีศึกษา บริษัทจ าหน่ายสินคา้เกี่ยวกับงานก่อสร้าง
แห่งหนึ่ง 

005 

4 10.39 -10.52 ดวงพร ช้างช่ืนเวียง และ นงนภัส แก้วพลอย การวิเคราะห์มลูค่าหลักทรัพย์ของบริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จ ากดั (มหาชน)  017 

5 10.52 – 11.05 ธัญกิตติ์  อัครชัยด ารงเดช แนวทางในการพัฒนาการปฏิบัติงานด้านเวชระเบียนตามมาตรฐานคุณภาพ HA 
(Hospital Accreditation) และ JCI Accreditation กรณีศึกษาโรงพยาบาลเอกชน
แห่งหนึ่ง 

031 

6 11.05 – 11.18 ฐิติพร ส าราญศาสตร ์ สภาพคล่อง อัตราการใช้เงินกู้ ผลการด าเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพย์ที่มี
การด าเนินธรุกิจอย่างยั่งยืน 

057 

7 11.18 – 11.31 นันทวรรณ บญุช่วย แบบแสดงรายการข้อมลูประจ าปี 56-1 ในรูปแบบใหม่ (One Report) และมาตรฐาน
การรายงานทางการเงินเกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลดา้นความยั่งยืนกับการเพิ่มโอกาส
ในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนสีเขยีว (Green Finance) 

058 

8 11.31 – 11.44 ธีรเดช แตงเนียม และ สมพงษ์ ศิรโิสภณศลิป ์ ความพึงพอใจและความภักดีของลูกค้าในธุรกิจขนส่งสินค้าประเภทเร่งด่วนทาง
อากาศ 

076 

9 11.44 – 11.57 วรพล โสตถยานสุร และ ธนิษฐ์นันท์ จันทร์แย้ม การศึกษาความพึงพอใจต่อกิจกรรม 5ส ตามแนวคดิวงจรคณุภาพ PDAC ของบริษัท 
TBSC Logistics 

082 
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057 สภาพคล่อง อัตราการใช้เงนิกู้ ผลการด าเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพย์ท่ีมีการด าเนนิธุรกจิอย่างยั่งยืน 
ฐิติพร ส าราญศาสตร ์

660 

058 แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี 56-1 ในรูปแบบใหม่ (One Report) และมาตรฐานการรายงานทางการเงินเกี่ยวกบั
การเปิดเผยข้อมลูด้านความยั่งยืนกบัการเพ่ิมโอกาสในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนสีเขียว (Green Finance) 
นันทวรรณ บญุช่วย 

674 

059 โครงสร้างปริจเฉทของข่าวออนไลนเ์กี่ยวกับพระสงฆ ์
เกตุวลี สิงห์บตุรา และ ทินวัฒน์ สรอ้ยกุดเรือ 

690 

060 การขอความช่วยเหลือส าหรับแจ้งเหตุฉุกเฉินแบบเรียลไทม์ด้วยแอปพลิเคชนั SOS บนมอืถือ 
รัตติกาล ผลาการ, ชิรพล เหมตระการ, อุดมลักษณ์ อ าพันธุ์, วรัฏฐา สขุพงศ์ไทย, รัชกุล เปรื่องการ และ  
นัศพ์ชาณณั ชินปัญช์ธนะ 

701 

061 การศึกษาความพึงพอใจของนักท่องเที่ยวชาวไทยที่เดินทางมาท่องเที่ยวเกาะมกุด์ อ าเภอกนัตัง จังหวัดตรัง 
รสสุคนธ์ สุขแก้ว 

711 

062 การพัฒนาทักษะดิจิทลัเทคโนโลยีสร้างพฤติกรรมเชิงนวัตกรรมผ่านโมเดลห่วงโซ่คุณค่า 
นิลวดี ศรีนิเวศน,์ ปญัญดา จันทกจิ, ชุมพล รอดแจม่, ทวิชชัย อุรจัฉัท และ ปฐมาภรณ์ ค าช่ืน 

721 

063 การรับรู้ของเจเนอเรชัน่ซี ต่อการสือ่สารการตลาดออนไลน์ผ่านอินฟลูเอนเซอร์ของมหาวิทยาลยัเอกชน กรณีศึกษา 
มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย 
ศิริวรรณ พิญญาณ และ พิชญ์พธู ไวยโชต ิ

732 

064 ผลกระทบของการรับรู้อรรถประโยชน์ที่มีต่อความจงรักภกัดีของลกูคา้ร้านกาแฟดิโอโร่ ในเขตพ้ืนที่จังหวัดปทุมธาน ี
จิระดา บญุใส, อัมภณิี ลาภสมบูรณด์ี และ รัฐกรณ์ พงษ์ประเสรฐิ 

742 

065 การพัฒนาทรัพยากรมนุษย์กบัประสิทธิภาพในการปฏิบัติงาน 
สาธิตา บุญสะอาด และ พนิดา นิลอรุณ 

752 

066 การศึกษาความเต็มใจทีจ่ะจ่ายของผู้บริโภคต่อการซ้ืออะไหล่รถยนต์มอืสอง 
สุภาวณิี บญุใส, อัมภณิี ลาภสมบูรณด์ี และ รัฐกรณ์ พงษ์ประเสรฐิ 

763 

067 แรงจูงใจของนกัท่องเที่ยวชาวไทยในการเดินทางท่องเที่ยวมายังตลาดน ้าบางน ้าผ้ึง อ าเภอพระประแดง จงัหวัด
สมุทรปราการ 
อาภากร เจรญิร่าง 

774 

068 ความคาดหวังของลกูค้าชาวไทยทีม่ีต่อการใช้บริการบริษัทน าเที่ยวประเภท Outbound ในเขตกรุงเทพมหานคร 
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บทคัดยอ 

การวิจัยในครั้งนี้ มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน กลุม

ตัวอยางในการศึกษาวิจัยในครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรม

ทรัพยากร ท่ีมีผลการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand Sustainability 

Investment) ตอเนื่อง 5 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2561 - 2565 จำนวน 15 บริษัท 

ผลการวิจัยพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อัตราสวน

ทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และอัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพย

รวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพย

รวม อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick 

Ratio) อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวน

สินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to 

Equity) มีผลตอการเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05  

 

คำสำคัญ: สภาพคลอง, อัตราการใชเงินกู, ผลการดำเนินงาน, การเติบโตของหลักทรัพย 

 

Abstract 

The purpose of this research is to study liquidity factors and the rate of use of debt 

(Financial Leverage) that affects performance and the growth of securities with sustainable 

business operations. The sample group in this research study was companies listed on the 

Stock Exchange of Thailand in the resource industry group with sustainable business 

performance in the THSI (Thailand Sustainability Investment) Sustainable Stock Price Index 

for 5 consecutive years from 2018 - 2022, totaling 15 companies. 
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The results showed that liquidity factors represented by the quick ratio, current ratio 

and financial leverage ratio, which is measured by the asset to equity ratio, affect the 

operating performance measured by net profit ratio statistically significant at the 0.05 level. 

Liquidity factor represented by quick ratio and current ratio has an effect on operating 

performance as measured by the ratio of net profit to total assets statistically significant at 

the 0.05 level. Liquidity factors represented by quick ratio and current ratio, financial 

leverage which is measured by total assets to equity ratio and debt to equity ratio affect the 

growth of the company measured by net profit growth statistically significant at the 0.05 

level. 

 

Keywords: Liquidity, Financial Leverage, Performance, Growth of Securities 

 

ท่ีมาและความสำคัญของปญหา 

 การดำเนินธุรกิจสิ่งสำคัญคือเงินทุน (ฝายพัฒนาความรูผูประกอบวิชาชีพ ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2564) เงินทุนเปรียบเสมือนสารตั้งตน และสารหลอเลี้ยงเพ่ือใหธุรกิจดำเนินอยูได ในการจัดหา

เงินทุนของธุรกิจสวนใหญมาจาก 2 แหลงดวยกัน คือ แหลงเงินทุนจากภายนอกท่ีมาหนี้สิน และแหลงเงินทุนท่ี

เปนเงินของเจาของเอง สำหรับองคกรธุรกิจในรูปแบบบริษัทสวนใหญ แหลงเงินทุนมีความหลากหลาย และ

ซับซอนมากข้ึน สามารถแบงไดเปน 2 แหลง ใหญๆ คือ เงินทุนจากแหลงระยะสั้นท่ีมาจากการกอหนี้ระยะสั้น 

เชน การกูยืม และแหลงเงินทุนจากแหลงระยะยาวท่ีมาจากการกอหนี้ระยะยาว การออกหลักทรัพยจำหนาย 

และเงินทุนจากภายใน เชน กำไรสะสม ธุรกิจอาจมีการจัดหาเงินโดยการกอหนี้เปนสวนใหญ หรือใชเงินจาก

สวนของเจาของเปนสวนใหญ ข้ึนอยูกับนโยบายในการจัดหาเงินทุน แตการจัดหาเงินทุนของธุรกิจนั้น สงผล

กระทบในดานของสัดสวนในการบริหารงานและการตัดสินใจ ถาแหลงเงินทุนท่ีธุรกิจใชนั้นมาจากการเพ่ิมทุน 

เชน การออกหุนสามัญจำหนาย ในขณะท่ีการจัดหาเงินทุนโดยการกอหนี้นั้นไมไดทำใหสัดสวนการบริหาร

เปลี่ยนแปลง หนาท่ีในการบริหาร และตัดสินใจยังเปนของผูถือหุน อาจกลาวไดวา สัดสวนการบริหารงาน หรือ

สัดสวนของการถือหุน มีสวนสำคัญในการกำหนดทิศทางการลงทุน การบริหารของบริษัท 

 ในดานการตัดสินใจลงทุนของธุรกิจนั้น สามารถแบงสินทรัพยในการลงทุนออกเปน 2 ประเภท คือ 

สินทรัพยหมุนเวียน และสินทรัพยไมหมุนเวียน การลงทุนในสินทรัพยแตละประเภท สงผลตอสภาพคลอง และ

ผลการดำเนินงานของธุรกิจ นั่นคือ ถาสินทรัพยท่ีธุรกิจลงทุนสวนใหญคือสินทรัพยหมุนเวียน คือสินทรัพยท่ี

เปลี่ยนเปนเงินสดไดภายใน 1 ป สภาพคลองหรือความสามารถในการเปลี่ยนสินทรัพยเปนเงินสดจะสูง แต

ความสามารถในการทำกำไรจะต่ำ เนื่องจากสินทรัพยหมุนเวียนดังกลาวมีมูลคานอย ในขณะท่ีถาสินทรัพยสวน

ใหญท่ีธุรกิจลงทุนเปนสินทรัพยไมหมุนเวียน คือสินทรัพยท่ีเปลี่ยนเปนเงินสดไดชา สภาพคลองของธุรกิจจะ

ต่ำลง แตความสามารถในการทำกำไรจะสูงเนื่องจากเปนการลงทุนในสินทรัพยท่ีสรางรายได  ดังนั้นถาธุรกิจ

ตองการมีสภาพคลองท่ีดีการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนเปนสวนใหญอาจจะเปนทางออก แตตองยอมรับกับ
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ผลกำไรท่ีนอยลง แตในการดำเนินธุรกิจนั้นก็มีความจำเปนท่ีตองการท้ังสภาพคลองท่ีดี และผลการดำเนินงาน

ท่ีดีดวย 

 ในการดำเนินธุรกิจในปจจุบัน ไดใหความสำคัญกับประเด็น ESG คือ การใหความสำคัญกับประเด็น

ทางดานสิ่งแวดลอม (Environmental) สังคม (Social) และบรรษัทภิบาล (Governance) โดยบริษัทสวนใหญ

มุงเนนมาใหความสำคัญกับการเติบโตอยางยั่งยืน การใหความสำคัญกับประเด็นดังกลาวจะทำใหธุรกิจสามารถ

ดำเนินธุรกิจอยางราบรื่น สามารถอยูรวมกับชุมชน สังคม ในประเด็นของนักลงทุนก็เชนเดียวกัน ท่ีหันมาให

ความสำคัญกับการลงทุนอยางยั่งยืน โดยพิจารณาผลการดำเนินงานดานสิง่แวดลอม (Environmental) สังคม 

(Social) และบรรษัทภิบาล (Governance) หรือ ESG ของธุรกิจ ประกอบในการตัดสินใจลงทุน  

 ดังกลาว การศึกษาสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู ผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมี

การดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน โดยมุงเนนไปยังหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร เพ่ือสามารถวิเคราะหได

วามีปจจัยใดบางท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน และการเติบโตของบริษัท ท่ีทำใหบริษัทนั้นๆ มีผลการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand Sustainability Investment) ไดอยางตอเนื่อง 

 

วัตถุประสงคในการวิจัย 

1. เพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู ท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืน  

2. เพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู ท่ีมีผลตอผลการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืน 

 

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1. สามารถทราบถึงปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพยในกลุมทรัพยากรท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยาง

ยั่งยืน เพ่ือสามารถวางแผนในการจัดสรรการลงทุน และการจัดหาเงินลงทุนไดอยางเหมาะสม 

2. เพ่ือเปนแนวทางใหบริษัทสามารถสรางการเติบโตโดยพิจารณาปจจัยท่ีเก่ียวของ 

  

การทบทวนวรรณกรรม 

ปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพย 

Triani, N., & Tarmidi, D. (2019) ทำการศึกษา มูลคาบริษัท ผลกระทบของการตัดสินใจลงทุน การ

ตัดสินใจดานเงินทุน และ นโยบายการจายเงินปนผล การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพ่ือตรวจสอบผลกระทบของ

การตัดสินใจลงทุน การตัดสินใจจัดหาเงินทุน และนโยบายการจายเงินปนผลตอมูลคาบริษัทในบริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย อินโดนี เซีย ใชขอมูลตั้งแตป  ค .ศ. 2013 – 2016 ของหลักทรัพยในกลุม

อสังหาริมทรัพยและอสังหาริมทรัพย จากท้ังหมด 48 บริษัท สุมเหลือ จำนวน 33 บริษัท โดยใชวิธีสุมตัวอยาง

แบบเจาะจง ใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวาการตัดสินใจจัดหาเงินทุนและนโยบายการ
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จายเงินปนผล มีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอมูลคาบริษัท ในขณะท่ีการตัดสินใจลงทุนไมมีผลกระทบอยางมี

นัยสำคัญตอมูลคาบริษัท 

Agung, G., et al., (2021) ทำการศึกษาผลการตัดสินใจลงทุน การตัดสินใจดานการจัดหาเงินทุน

นโยบายการจายเงินปนผล ตอมูลคาบริษัท โดยใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเจาะจง ของบริษัท 22 แหงใน

อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2016 – 2018 

วิเคราะหขอมูลโดยใชการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวา การตัดสินใจลงทุน มีผลเชิงบวกและมีนัยสำคัญตอ

มูลคาบริษัท การตัดสินใจดานการจัดหาเงินทุน ไมมีผลกระทบตอมูลคาบริษัท และนโยบายการจายเงินปนผล 

มีผลเชิงบวกและมีนัยสำคัญตอมูลคาบริษัท  

Hertina, D. (2021) ทำการศึกษา อิทธิพลของอัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน และขนาดบริษัทตอผลตอบแทนจากสินทรัพย ของบริษัทดานอาหารและเครื่องดื่มท้ังหมดท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2014-2018 กลุมตัวอยางวิจัย ท่ีเขาเกณฑโดยใชวิธีสุมตัวอยางแบบ

เจาะจง มี 9 บริษัท ใชสถิติพรรณนาและการวิเคราะหการถดถอย ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนสภาพคลอง 

อัตราสวนหนี้สินตอทุน และขนาดบริษัท สงผลตอความสามารถในการทำกำไร 

Orji, A., et al., (2021) ทำการศึกษาผลกระทบของแหลงเงินทุนจากหนี้สินตอผลการดำเนินงานของ

บริษัทในประเทศไนจีเรีย การศึกษานี้วัดการจัดหาแหลงเงินทุนจากหนี้สิน โดยใชแหลงเงินทุนจากหนี้สินระยะ

ยาว (LTDF) การจัดหาแหลงเงินทุนจากแหลงหนี้สินระยะสั้น (STDF) และการจัดหาเงินทุนจากหุนบุริมสิทธิ 

(PSF) ในขณะท่ีผลการดำเนินงานของบริษัทวัดโดยใชผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ใชแบบจำลอง

การถดถอย OLS และขอมูลสำหรับการศึกษาไดมาจาก NSE Factbook รายงานประจำป พบวาการจัดหา

แหลงเงินทุนจากหนี้สิน มีผลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัทในไนจีเรีย จากขอมูลนี้ จึงมีขอเสนอแนะ

วาบริษัทตางๆ ควรพยายามจัดหาเงินทุนใหกับกิจกรรมการลงทุนโดยใชหนี้สิน 

Queiri et al., (2021) ทำการศึกษา การกำกับดูแลกิจการ โครงสรางความเปนเจาของ และผลการ

ดำเนินงานของบริษัทในตลาดหลักทรัพยมัสกัต (MSM30) เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของ

คณะกรรมการท่ีเลือก องคประกอบความเปนเจาของ และผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยมัสกัต (MSM30) โดยใชขอมูลจากรายงานประจำปท่ีเผยแพรทางออนไลนบนเว็บไซต MSM30 

ตั้งแต พ.ศ. 2552 – 2558 กลุมตัวอยางประกอบดวยบริษัท 14 แหง อยูในภาคสวนท่ีไมใชการเงิน ใชวิธีกำลัง

สองนอยท่ีสุดใน STATA ในการวิเคราะห ผลการศึกษา พบวา คุณลักษณะของบอรด และความเปนเจาของมี

อิทธิพลตอผลการดำเนินงานของบริษัท โดยการถือหุนของนักลงทุนสถาบัน(ผูถือหุนสถาบัน) และขนาดของ

คณะกรรมการบริษัท มีผลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัท 

 

ปจจัยท่ีมีผลตอการเติบโตของหลักทรัพย 

 Heikal, M., Khaddafi, M., & Ummah, A. (2014) ทำการศึกษาอิทธิพลของผลตอบแทนจาก

สินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตรากำไรสุทธิ (NPM) อัตราสวนหนี้สินตอทุน 

(DER) และอัตราสวนสภาพคลอง (CR) เทียบกับการเติบโตของกำไรของบริษัทในกลุมธุรกิจยานยนตในตลาด
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หลักทรัพยอินโดนีเซีย ขอมูลท่ีใชในการวิจัยนี้เปนขอมูลทุติยภูมิ จำนวน 55 ตัวอยาง โดยสุมตัวอยางแบบ

เจาะจง วิธีท่ีใชในการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามคือการทดสอบการถดถอยเชิง

เสนพหุคูณ พบวา ROA, ROE, NPM, DER และ CR สงผลตอการเติบโตของกำไรอยางมีนัยสำคัญ  

Hasanuddin, R., et al., (2021). ทำการศึกษา ผลกระทบของขนาดบริษัท หนี้สิน อัตราสวนสภาพ

คลอง และโอกาสในการลงทุนท่ีมีตอคุณภาพกำไร การศึกษาเชิงประจักษในประเทศอินโดนีเซีย โดยศึกษา

หลักทรัพยไอพีโอ (IPO) ในกลุมอาหารและเครื่องดื่ม ตั้งแตป ค.ศ. 2016 – 2019 รวม 17 บริษัท ใชการ

วิเคราะห T-test F-test และการวิเคราะหการถดถอย พบวาขนาดบริษัท และอัตราสวนหนี้สิน ไมสงผลตอ

คุณภาพกำไร ในขณะท่ีสภาพคลองสงผลเชิงบวกตอคุณภาพกำไร นอกจากนี้พบวาบริษัทขนาดใหญสามารถ

สรางผลกำไรไดมากข้ึนในอนาคต  

Firman, D., & Salvia, S. (2021) ทำการศึกษาผลกระทบของการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรา

กำไรสุทธิ และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ตอการเติบโตของกำไรในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย

การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาวาการหมุนเวียนของสินทรัพยท้ังหมด อัตรากำไรสุทธิ และอัตราสวน

หนี้สินตอทุนมีผลกระทบบางสวนหรือพรอมกันตอการเติบโตของกำไรของบริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยอินโดนีเซีย ประชากรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คือ บริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซีย จำนวน 13 บริษัท และกลุมตัวอยางท่ีเขาเกณฑโดยใชวิธีสุมตัวอยางแบบเจาะจง จำนวน 7 บริษัท 

โดยการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวา การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรากำไรสุทธิ และ

อัตราสวนหนี้สินตอทุน สงผลตอการเติบโตของกำไรของบริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2014 - 2018 พรอมกัน 

 

กรอบแนวคิดในการวิจัย 

             ตัวแปรอิสระ                       ตัวแปรตาม 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

ผลการดําเนินงาน 

- อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

- อัตราสวนกําไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

- อัตราสวนกําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) 

 

การเติบโต 

- การเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

- การเติบโตของกําไร (Profit Growth) 

- การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

ของหลักทรัพยท่ีมีการดําเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

สภาพคลอง (Liquidity) 

- อัตราสวนทุนหมุนเวียนเรว็ (Quick Ratio) 

- อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

 

อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) 

- อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน     

(Asset to Equity)  

- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน             

(Debt to Equity) 
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สมมติฐานการวิจัย 

H1 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตรากำไรสุทธิ  

H2 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสวน

ของผูถือหุน (ROE) 

H3 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สินทรัพยรวม (ROA) 

H4 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

H5 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของกำไร (Profit Growth) 

H6 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

 

ระเบียบวิธีวิจัย  

การศึกษาครั้งนี้ ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มี

วัตถุประสงค เพ่ือศึกษา สภาพคลอง (Liquidity) อัตราการใช เงินกู  (Financial Leverage) ตอผลการ

ดำเนินงาน และการเติบโตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรม

ทรัพยากรท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

ประชากรและกลุมตัวอยางในการวิจัยครั้งนี้คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ท่ีมีผลการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand 

Sustainability Investment) ตอเนือ่ง 5 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2561 - 2565 จำนวน 15 บริษัท  

สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล  

ผูวิจัยไดกาหนดคาสถิติสำหรับการวิเคราะหขอมูลไว ดังนี้  

1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) ไดแก คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ใช

บรรยายขอมูลท่ัวไป 

2. การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ (Multiple regression)  

ในการศึกษานี้สามารถสรางแบบจำลองการถดถอยไดดังนี ้

Net Profit Margin = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (1) 

ROE   = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (2) 

ROA   = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (3) 

Sale Growth  = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (4) 

Profit Growth  = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (5) 

Asset Growth  = β0 + β1QR1  + β2CR2  + β3AE3+ β4DE4  + e   (6) 

โดยท่ี Net Profit Margin คือ อัตรากำไรสุทธิ ROE คือ ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ROA คือ 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม Sale Growth คือ การเติบโตของยอดขาย Profit Growth คือ การเติบโต
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ของกำไร Asset Growth คือ การเติบโตของสินทรัพย QR คือ อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว CR คือ อัตราสวน

ทุนหมุนเวียน AE คือ อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน DE คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  

β0 คือ คาคงท่ี βi คือ สัมประสิทธิ์การถดถอย และ e คือ คาความคลาดเคลื่อน 

 

ผลการวิจัย 

สถิติพรรณนา 

ตารางท่ี 1 แสดงคาสถิติพรรณนาของปจจัย สภาพคลอง (Liquidity) อัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน  

ตัวแปร Min Max Mean Std. Deviation 

QR .310 3.580 1.482 .835 

CR .370 4.330 1.712 .886 

AE 1.210 5.740 2.500 1.026 

DE .140 3.910 1.077 .806 

Net Profit Margin -.547 .687 .188 .227 

ROE -.152 .303 .094 .091 

ROA -.042 .138 .048 .040 

Sale Growth -.534 2.611 .173 .475 

Profit Growth -5.024 4.240 -.235 1.242 

Asset Growth -.053 .511 .099 .133 

ตารางท่ี 1 แสดงคาสถิติเชิงพรรณนาสำหรับปจจัย สภาพคลอง (Liquidity) ท่ีวัดดวยอัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ท่ีวัดดวยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอ

สวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ท่ีมีตอผลการดำเนินงานท่ีวัดดวยอัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin)

อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) และการเติบโต

ท่ีวัดดวยอัตราการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) และอัตรา

การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) ของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยอยู

ท่ี 1.482 และ 1.712 ตามลำดับ (SD = 0.835, 0.886) แสดงถึงการมีสภาพคลองท่ีดี มีความสามารถในการ

ชำระหนี้สินระยะสั้นได โดยเม่ือพิจารณาอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) มีคาสูงสุดอยู ท่ี 3.580 และ 4.330 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุม

ทรัพยากรท่ีมีสภาพคลองสูง มีความสามารถในการเปลี่ยนหลักทรัพยเปนเงินสดและชำระหนี้สินระยะสั้นได

อยางรวดเร็ว 
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อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (Debt to Equity) มีคาเฉลี่ยอยูท่ี 2.500 และ 1.077 ตามลำดับ (SD = 1.026, 0.806) แสดงถึงบริษัทโดย

เฉลี่ยแลวมีการจัดหาเงินทุนโดยการกูยืมสูงกวาการใชเงินทุนจากสวนของผูถือหุน หรือเงินทุนจากสวนของ

เจาของ ทำใหบริษัทมีความเสี่ยงสูงข้ึน แตในขณะเดียวกันยังเปนโอกาสในการทำกำไรของบริษัทดวย และ

อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity) มีคาสูงสุดอยูท่ี 5.740 และ 3.910 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุมทรัพยากรมีการ

ใชเงินทุนจากการกูยืมเปนจำนวนมาก ท้ังนี้อาจมีผลตอความเสี่ยงท่ีจะเกิดข้ึนในการชำระหนี้ และโอกาสในการ

จัดหาเงินทุนเพ่ิมเติมท่ีนอยลงในอนาคต 

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวน

กำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) มีคาเฉลี่ยอยูท่ี 0.188, 0.094 และ 0.048 ตามลำดับ (SD = 0.227, 0.091, 

0.040) แสดงถึงบริษัทโดยเฉลี่ยแลวมีความสามารถในการทำกำไรท่ีนอยเม่ือเปรียบเทียบกับยอดขาย รวมท้ัง

การใชประโยชนจากสินทรัพยท้ังหมด และเงินทุนท่ีไดจากสวนของผูถือหุนในการสรางผลตอบแทนทำไดนอย 

และอัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนกำไร

สทุธติอสินทรัพยรวม (ROA) มีคาสูงสุดอยูท่ี 0.687, 0.303 และ 0.138 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุม

ทรัพยากรมีความสามารถในการทำกำไรท่ีดี รวมท้ังการใชประโยชนจากสินทรัพยในการการสรางผลตอบแทน 

และการใชเงินทุนจากผูถือหุนไดอยางคุมคา 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) และอัตรา

การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) มีคาเฉลี่ยอยู ท่ี 0.173, -0.235 และ 0.099 ตามลำดับ (SD = 

0.475, 1.242, 0.133) แสดงถึงบริษัทโดยเฉลี่ยมีการเติบโตของยอดขาย และการลงทุนในสินทรัพยเพ่ิมมากข้ึน

เพ่ือสรางรายได แตการเติบโตของกำไรติดลบหมายความวาถึงแมการเติบโตของยอดขายจะสูงข้ึน แตอาจ

เนื่องมาจากตนทุนขาย หรือคาใชจายในการขายและบริหาร รวมถึงตนทุนทางการเงินท่ีสูงข้ึน เปนผลทำให

กำไรของบริษัทลดลง  

 

การทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

การวิเคราะหการถดถอย 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน (อัตราสวนกำไรสุทธิ)  

Independent 

variable 
B Std. Error T Sig 

(Constant) .597 .089 6.732 .000 

QR .355 .090 3.957 .000 

CR -.330 .085 -3.887 .000 

AE -.166 .071 -2.355 .021 

DE .043 .090 .474 .637 
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จากตารางท่ี 2 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ี

ระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวนทุน

หมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธ ิ

 นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) มีผลในทางลบตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 

ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน (อัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพย

รวม : ROA) 

Independent variable B Std. Error T Sig 

(Constant) .076 .019 3.978 .000 

QR .060 .019 3.089 .003 

CR -.053 .018 -2.923 .005 

AE .001 .015 .043 .966 

DE -.024 .019 -1.258 .213 

จากตารางท่ี 3 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม 

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอการเติบโตของบริษัท (การเติบโตของกำไรสุทธิ) 

Independent variable B Std. Error T Sig 

(Constant) -.752 .606 -1.241 .219 

QR 2.558 .613 4.170 .000 

CR -2.596 .581 -4.466 .000 

AE 1.250 .483 2.588 .012 

DE -1.814 .614 -2.953 .004 

จากตารางท่ี 4 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอการเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ 
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บริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนเปนจำนวนมาก สินทรัพยนั้นอาจเปนสินคาคงเหลือ ซ่ึงสินทรัพย

ดังกลาวไมไดสรางรายไดหรือผลตอบแทนมากพอในการสรางผลกำไร หรืออาจมีตนทุนในการเก็บรักษา กำไร

ของบริษัทจึงลดลง ในทางตรงกันขาม หากสภาพคลองของบริษัทนอยลง อาจเนื่องมาจากมีการลงทุนใน

สินทรัพยท่ีสรางรายไดมากข้ึน เชน สินทรัพยถาวร ทำใหความสามารถในการทำกำไรเพ่ิมข้ึน 

สอดคลองกับผลการศึกษาของวัชธนพงศ และ พรรณทิพย (2564) ทำการศึกษาความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนทางการเงินกับความสามารถในการทำกำไรของกลุมธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู ถือหุน มี

ความสัมพันธกับความสามารถในการทำกำไร ซ่ึงวัดโดยอัตรากำไรสุทธิในทิศทางเดียวกัน แตแตกตางกับผล

การศึกษาครั้งนี้ในดานของทิศทางความสมัพันธ 

 นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) มีผลในทางลบตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 นั่นคือเม่ือบริษัทมีการกอหนี้เพ่ิมมากข้ึนความสามารถในการทำกำไรจะนอยลง ซ่ึงเปนผลมา

จากภาระตนทุนทางการเงินท่ีมากข้ึน สงผลตอผลประกอบการ ทำใหมีความเสี่ยงเพ่ิมข้ึน 

สมมติฐานท่ี 2 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สวนของผูถือหุน (ROE) 

 พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ไมสอดคลองกับการศึกษาของ Lusy, L., et al., (2018) ท่ีทำการศึกษา 

ผลกระทบของอัตราสวนสภาพคลอง และอัตราสวนหนี้สินตอทุน ตอผลตอบแทนตอสินทรัพยและผลตอบแทน

ตอผู ถือหุนของบริษัทในกลุมยอยอาหารและบะหม่ี ท้ังหมด 10 แหงท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซีย (ISX) พบวา อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอทุนมีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอ ROA 

และ ROE  

สมมติฐานท่ี 3 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สินทรัพยรวม (ROA) 

ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนทุนหมุนเวียน

เร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 

0.05 ท้ังนี้ อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม 

เชนเดียวกันเม่ือพิจารณาในดานสภาพคลองของบริษัทท่ีสูงข้ึน อันเปนผลจากการท่ีบริษัทมีการลงทุน

ในสินทรัพยหมุนเวียนมากข้ึน หรือการมีหนี้สินหมุนเวียนท่ีนอยลง ทำใหการใชประโยชนจากสินทรัพยในการ

สรางผลตอบแทนทำไดนอยลง 

สอดคลองกับการศึกษาของ Madushanka, K. H., & Jathurika, M. (2018) ทำการศึกษาผลกระทบ

ของอัตราสวนสภาพคลองตอความสามารถในการทำกำไร (บริษัทผูผลิตท่ีจดทะเบียนในศรีลังกา) พบวา
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อัตราสวนสภาพคลองทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) มีผลเชิงบวกและมีความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญกับ

ความสามารถในการทำกำไร (ROA) ของบริษัทในกลุมผูผลิตท่ีจดทะเบียนในประเทศศรีลังกา 

ในขณะท่ีผลการศึกษาของ Tumanggor, M. (2020) และ Sari, W. N., et al., (2022) ท่ีพบวา

อัตราสวนทุนหมุนเร็ว และอัตราสวนทุนหมุนเวียนไมสงผลตอผลตอบแทนจากสินทรัพยอยางมีนัยสำคัญ 

นอกจากนี้การศึกษาของ Saleem, Q., & Rehman, R. U. (2011) ท่ีทำการศึกษาผลกระทบของอัตราสวน

สภาพคลองตอความสามารถในการทำกำไร พบวา อัตราสวนทุนหมุนเร็ว และอัตราสวนทุนหมุนเวียนไมสงผล

ตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยอยางมีนัยสำคัญ มีเพียงอัตราสวนสภาพคลองเทานั้นท่ีมีผลตออัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย เทานั้นอยางอยางมีนัยสำคัญ ในขณะท่ีไมมีนัยสำคัญตอ ROE และ ROI 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวก ในขณะท่ีอัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบ เนื่องจาก

อัตราสวนอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วเปนอัตราสวนท่ีบอกถึงความสามารถในการชำระหนี้สินระยะสั้น เนื่องจาก

มีการตัดรายการสินคาคงเหลือออกไป ท่ีถือวาเปนรายการหลักท่ีมีมูลคาของสินทรัพยหมุนเวียน (Current 

Asset) สูงท่ีสุด การท่ีบริษัทมีอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วท่ีสูง สามารถชำระหนี้ระยะสั้นได ตนทุนทางการเงิน

นอยลง ผลตอบแทนหรือกำไรเพ่ิมสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับสินทรัพยท้ังหมดท่ีไดลงทุนไป 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Asset) สูงอาจจะมาจากสินคาคงคลังท่ีมีจำนวนมาก มีคาใชจายใน

การจัดเก็บสินคา สินคาอาจไมสามารถขายไดหากเก็บไวนาน มีตนทุนสูง เปลี่ยนเปนเงินสดไมไดโดยทันที 

ดังนั้นความสามารถในการทำกำไร และความสามารถในการสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยท่ีมีอยูของบริษัทจึง

นอยลงดวย  

สมมติฐานท่ี 4 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 

0.05 ดังกลาวอาจมีปจจัยอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอการเติบโตของยอดขาย เชน การลงทุนในสินทรัพยของธุรกิจ หรือการ

ใชประโยชนจากสินทรัพยในการกอใหเกิดยอดขายหรือรายได 

สมมติฐานท่ี 5 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของกำไร (Profit Growth) 

พบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอ

การเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวน

ทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทาง

ลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ 

นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีผลตอการเติบโตของ

บริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนสินทรัพยรวมตอ

สวนของผูถือหุน (Asset to Equity) มีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีผลในทางลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ  

สอดคลองกับผลการศึกษาของ Heikal, M., Khaddafi, M., & Ummah, A. (2014) ทำการศึกษา

อิทธิพลของผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตรากำไรสุทธิ 
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(NPM) อัตราสวนหนี้สินตอทุน (DER) และอัตราสวนสภาพคลอง (CR) เทียบกับการเติบโตของกำไรของบริษัท

ในกลุมธุรกิจยานยนตในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย พบวา อัตราสวนหนี้สินตอทุน และอัตราสวนสภาพคลองมี

ผลในทิศทางลบตอการเติบโตของกำไรอยางมีนัยสำคัญ 

ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนสูงข้ึน แตไมมีสวนสรางผลกำไร เนื่องจากบริษัทตองเสียคาใชจายในการ

จัดเก็บและความเสียหายของสินคา ดังนั้นผลกระทบของอัตราสวนทุนหมุนเวียนท่ีมีตอผลกำไรจึงเปนลบ 

สมมติฐานท่ี 6 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ี

ระดับ 0.05 ดังกลาวอาจมีปจจัยอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอการเติบโตของสินทรัพยอันหมายถึงขนาดของกิจการ เชน 

ความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ โดยผลการดําเนินงานของธุรกิจจะดีหรือไมนั้นควรใหความสำคัญกับ

ความสามารถในการสรางรายได และการควบคุมตนทุนหรือคาใชจายท่ีเกิดข้ึน 

 

ขอเสนอแนะจากผลการวิจัย  

1. บริษัทหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ควรใหความสำคัญกับอัตราสวนสภาพคลอง และ

อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to 

Equity) มากข้ึน เนื่องจากมีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัท  

2. ไมวาจะเปนปจจัยดานสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ตางมีผลตอการ

เติบโตชองบริษัทท่ีวัดดวยอัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) ดังนั้นบริษัทควรท่ีจะมีวิธีการจัดสรรการ

ลงทุนในสินทรัพยอยางเหมาะสมเพ่ือมีสภาพคลองท่ีดี และไดรับผลตอบแทนตามท่ีคาดหวัง รวมท้ังการจัดหา

เงินทุนโดยการกูยืม การกอหนี้มากข้ึน มีผลทำใหการเติบโตของกำไรลดลง จึงควรพิจารณาในดานโครงสราง

ของเงินทุนใหเหมาะสม 
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