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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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บทคัดยอ 

การวิจัยในครั้งนี้ มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน กลุม

ตัวอยางในการศึกษาวิจัยในครั้งนี้ คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรม

ทรัพยากร ท่ีมีผลการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand Sustainability 

Investment) ตอเนื่อง 5 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2561 - 2565 จำนวน 15 บริษัท 

ผลการวิจัยพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อัตราสวน

ทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และอัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพย

รวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพย

รวม อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick 

Ratio) อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวน

สินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to 

Equity) มีผลตอการเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05  

 

คำสำคัญ: สภาพคลอง, อัตราการใชเงินกู, 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 

 

ท่ีมาและความสำคัญของปญหา 

 การดำเนินธุรกิจสิ่งสำคัญคือเงินทุน (ฝายพัฒนาความรูผูประกอบวิชาชีพ ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย, 2564) เงินทุนเปรียบเสมือนสารตั้งตน และสารหลอเลี้ยงเพ่ือใหธุรกิจดำเนินอยูได ในการจัดหา

เงินทุนของธุรกิจสวนใหญมาจาก 2 แหลงดวยกัน คือ แหลงเงินทุนจากภายนอกท่ีมาหนี้สิน และแหลงเงินทุนท่ี

เปนเงินของเจาของเอง สำหรับองคกรธุรกิจในรูปแบบบริษัทสวนใหญ แหลงเงินทุนมีความหลากหลาย และ

ซับซอนมากข้ึน สามารถแบงไดเปน 2 แหลง ใหญๆ คือ เงินทุนจากแหลงระยะสั้นท่ีมาจากการกอหนี้ระยะสั้น 

เชน การกูยืม และแหลงเงินทุนจากแหลงระยะยาวท่ีมาจากการกอหนี้ระยะยาว การออกหลักทรัพยจำหนาย 

และเงินทุนจากภายใน เชน กำไรสะสม ธุรกิจอาจมีการจัดหาเงินโดยการกอหนี้เปนสวนใหญ หรือใชเงินจาก

สวนของเจาของเปนสวนใหญ ข้ึนอยูกับนโยบายในการจัดหาเงินทุน แตการจัดหาเงินทุนของธุรกิจนั้น สงผล

กระทบในดานของสัดสวนในการบริหารงานและการตัดสินใจ ถาแหลงเงินทุนท่ีธุรกิจใชนั้นมาจากการเพ่ิมทุน 

เชน การออกหุนสามัญจำหนาย ในขณะท่ีการจัดหาเงินทุนโดยการกอหนี้นั้นไมไดทำใหสัดสวนการบริหาร

เปลี่ยนแปลง หนาท่ีในการบริหาร และตัดสินใจยังเปนของผูถือหุน อาจกลาวไดวา สัดสวนการบริหารงาน หรือ

สัดสวนของการถือหุน มีสวนสำคัญในการกำหนดทิศทางการลงทุน การบริหารของบริษัท 

 ในดานการตัดสินใจลงทุนของธุรกิจนั้น สามารถแบงสินทรัพยในการลงทุนออกเปน 2 ประเภท คือ 

สินทรัพยหมุนเวียน และสินทรัพยไมหมุนเวียน การลงทุนในสินทรัพยแตละประเภท สงผลตอสภาพคลอง และ

ผลการดำเนินงานของธุรกิจ นั่นคือ ถาสินทรัพยท่ีธุรกิจลงทุนสวนใหญคือสินทรัพยหมุนเวียน คือสินทรัพยท่ี

เปลี่ยนเปนเงินสดไดภายใน 1 ป สภาพคลองหรือความสามารถในการเปลี่ยนสินทรัพยเปนเงินสดจะสูง แต

ความสามารถในการทำกำไรจะต่ำ เนื่องจากสินทรัพยหมุนเวียนดังกลาวมีมูลคานอย ในขณะท่ีถาสินทรัพยสวน

ใหญท่ีธุรกิจลงทุนเปนสินทรัพยไมหมุนเวียน คือสินทรัพยท่ีเปลี่ยนเปนเงินสดไดชา สภาพคลองของธุรกิจจะ

ต่ำลง แตความสามารถในการทำกำไรจะสูงเนื่องจากเปนการลงทุนในสินทรัพยท่ีสรางรายได  ดังนั้นถาธุรกิจ

ตองการมีสภาพคลองท่ีดีการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนเปนสวนใหญอาจจะเปนทางออก แตตองยอมรับกับ
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ผลกำไรท่ีนอยลง แตในการดำเนินธุรกิจนั้นก็มีความจำเปนท่ีตองการท้ังสภาพคลองท่ีดี และผลการดำเนินงาน

ท่ีดีดวย 

 ในการดำเนินธุรกิจในปจจุบัน ไดใหความสำคัญกับประเด็น ESG คือ การใหความสำคัญกับประเด็น

ทางดานสิ่งแวดลอม (Environmental) สังคม (Social) และบรรษัทภิบาล (Governance) โดยบริษัทสวนใหญ

มุงเนนมาใหความสำคัญกับการเติบโตอยางยั่งยืน การใหความสำคัญกับประเด็นดังกลาวจะทำใหธุรกิจสามารถ

ดำเนินธุรกิจอยางราบรื่น สามารถอยูรวมกับชุมชน สังคม ในประเด็นของนักลงทุนก็เชนเดียวกัน ท่ีหันมาให

ความสำคัญกับการลงทุนอยางยั่งยืน โดยพิจารณาผลการดำเนินงานดานสิง่แวดลอม (Environmental) สังคม 

(Social) และบรรษัทภิบาล (Governance) หรือ ESG ของธุรกิจ ประกอบในการตัดสินใจลงทุน  

 ดังกลาว การศึกษาสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู ผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมี

การดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน โดยมุงเนนไปยังหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร เพ่ือสามารถวิเคราะหได

วามีปจจัยใดบางท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน และการเติบโตของบริษัท ท่ีทำใหบริษัทนั้นๆ มีผลการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand Sustainability Investment) ไดอยางตอเนื่อง 

 

วัตถุประสงคในการวิจัย 

1. เพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู ท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืน  

2. เพ่ือศึกษาปจจัยสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู ท่ีมีผลตอผลการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนิน

ธุรกิจอยางยั่งยืน 

 

ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1. สามารถทราบถึงปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพยในกลุมทรัพยากรท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยาง

ยั่งยืน เพ่ือสามารถวางแผนในการจัดสรรการลงทุน และการจัดหาเงินลงทุนไดอยางเหมาะสม 

2. เพ่ือเปนแนวทางใหบริษัทสามารถสรางการเติบโตโดยพิจารณาปจจัยท่ีเก่ียวของ 

  

การทบทวนวรรณกรรม 

ปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานของหลักทรัพย 

Triani, N., & Tarmidi, D. (2019) ทำการศึกษา มูลคาบริษัท ผลกระทบของการตัดสินใจลงทุน การ

ตัดสินใจดานเงินทุน และ นโยบายการจายเงินปนผล การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพ่ือตรวจสอบผลกระทบของ

การตัดสินใจลงทุน การตัดสินใจจัดหาเงินทุน และนโยบายการจายเงินปนผลตอมูลคาบริษัทในบริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย อินโดนี เซีย ใชขอมูลตั้งแตป  ค .ศ. 2013 – 2016 ของหลักทรัพยในกลุม

อสังหาริมทรัพยและอสังหาริมทรัพย จากท้ังหมด 48 บริษัท สุมเหลือ จำนวน 33 บริษัท โดยใชวิธีสุมตัวอยาง

แบบเจาะจง ใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวาการตัดสินใจจัดหาเงินทุนและนโยบายการ
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จายเงินปนผล มีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอมูลคาบริษัท ในขณะท่ีการตัดสินใจลงทุนไมมีผลกระทบอยางมี

นัยสำคัญตอมูลคาบริษัท 

Agung, G., et al., (2021) ทำการศึกษาผลการตัดสินใจลงทุน การตัดสินใจดานการจัดหาเงินทุน

นโยบายการจายเงินปนผล ตอมูลคาบริษัท โดยใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเจาะจง ของบริษัท 22 แหงใน

อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2016 – 2018 

วิเคราะหขอมูลโดยใชการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวา การตัดสินใจลงทุน มีผลเชิงบวกและมีนัยสำคัญตอ

มูลคาบริษัท การตัดสินใจดานการจัดหาเงินทุน ไมมีผลกระทบตอมูลคาบริษัท และนโยบายการจายเงินปนผล 

มีผลเชิงบวกและมีนัยสำคัญตอมูลคาบริษัท  

Hertina, D. (2021) ทำการศึกษา อิทธิพลของอัตราสวนสภาพคลอง อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน และขนาดบริษัทตอผลตอบแทนจากสินทรัพย ของบริษัทดานอาหารและเครื่องดื่มท้ังหมดท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2014-2018 กลุมตัวอยางวิจัย ท่ีเขาเกณฑโดยใชวิธีสุมตัวอยางแบบ

เจาะจง มี 9 บริษัท ใชสถิติพรรณนาและการวิเคราะหการถดถอย ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนสภาพคลอง 

อัตราสวนหนี้สินตอทุน และขนาดบริษัท สงผลตอความสามารถในการทำกำไร 

Orji, A., et al., (2021) ทำการศึกษาผลกระทบของแหลงเงินทุนจากหนี้สินตอผลการดำเนินงานของ

บริษัทในประเทศไนจีเรีย การศึกษานี้วัดการจัดหาแหลงเงินทุนจากหนี้สิน โดยใชแหลงเงินทุนจากหนี้สินระยะ

ยาว (LTDF) การจัดหาแหลงเงินทุนจากแหลงหนี้สินระยะสั้น (STDF) และการจัดหาเงินทุนจากหุนบุริมสิทธิ 

(PSF) ในขณะท่ีผลการดำเนินงานของบริษัทวัดโดยใชผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) ใชแบบจำลอง

การถดถอย OLS และขอมูลสำหรับการศึกษาไดมาจาก NSE Factbook รายงานประจำป พบวาการจัดหา

แหลงเงินทุนจากหนี้สิน มีผลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัทในไนจีเรีย จากขอมูลนี้ จึงมีขอเสนอแนะ

วาบริษัทตางๆ ควรพยายามจัดหาเงินทุนใหกับกิจกรรมการลงทุนโดยใชหนี้สิน 

Queiri et al., (2021) ทำการศึกษา การกำกับดูแลกิจการ โครงสรางความเปนเจาของ และผลการ

ดำเนินงานของบริษัทในตลาดหลักทรัพยมัสกัต (MSM30) เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางคุณลักษณะของ

คณะกรรมการท่ีเลือก องคประกอบความเปนเจาของ และผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยมัสกัต (MSM30) โดยใชขอมูลจากรายงานประจำปท่ีเผยแพรทางออนไลนบนเว็บไซต MSM30 

ตั้งแต พ.ศ. 2552 – 2558 กลุมตัวอยางประกอบดวยบริษัท 14 แหง อยูในภาคสวนท่ีไมใชการเงิน ใชวิธีกำลัง

สองนอยท่ีสุดใน STATA ในการวิเคราะห ผลการศึกษา พบวา คุณลักษณะของบอรด และความเปนเจาของมี

อิทธิพลตอผลการดำเนินงานของบริษัท โดยการถือหุนของนักลงทุนสถาบัน(ผูถือหุนสถาบัน) และขนาดของ

คณะกรรมการบริษัท มีผลเชิงบวกตอผลการดำเนินงานของบริษัท 

 

ปจจัยท่ีมีผลตอการเติบโตของหลักทรัพย 

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

สินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตรากำไรสุทธิ (NPM) อัตราสวนหนี้สินตอทุน 

(DER) และอัตราสวนสภาพคลอง (CR) เทียบกับการเติบโตของกำไรของบริษัทในกลุมธุรกิจยานยนตในตลาด
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หลักทรัพยอินโดนีเซีย ขอมูลท่ีใชในการวิจัยนี้เปนขอมูลทุติยภูมิ จำนวน 55 ตัวอยาง โดยสุมตัวอยางแบบ

เจาะจง วิธีท่ีใชในการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามคือการทดสอบการถดถอยเชิง

เสนพหุคูณ พบวา ROA, ROE, NPM, DER และ CR สงผลตอการเติบโตของกำไรอยางมีนัยสำคัญ  

Hasanuddin, R., et al., (2021). ทำการศึกษา ผลกระทบของขนาดบริษัท หนี้สิน อัตราสวนสภาพ

คลอง และโอกาสในการลงทุนท่ีมีตอคุณภาพกำไร การศึกษาเชิงประจักษในประเทศอินโดนีเซีย โดยศึกษา

หลักทรัพยไอพีโอ (IPO) ในกลุมอาหารและเครื่องดื่ม ตั้งแตป ค.ศ. 2016 – 2019 รวม 17 บริษัท ใชการ

วิเคราะห T-test F-test และการวิเคราะหการถดถอย พบวาขนาดบริษัท และอัตราสวนหนี้สิน ไมสงผลตอ

คุณภาพกำไร ในขณะท่ีสภาพคลองสงผลเชิงบวกตอคุณภาพกำไร นอกจากนี้พบวาบริษัทขนาดใหญสามารถ

สรางผลกำไรไดมากข้ึนในอนาคต  

Firman, D., & Salvia, S. (2021) ทำการศึกษาผลกระทบของการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรา

กำไรสุทธิ และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน ตอการเติบโตของกำไรในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย

การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาวาการหมุนเวียนของสินทรัพยท้ังหมด อัตรากำไรสุทธิ และอัตราสวน

หนี้สินตอทุนมีผลกระทบบางสวนหรือพรอมกันตอการเติบโตของกำไรของบริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยอินโดนีเซีย ประชากรท่ีใชในการศึกษาครั้งนี้คือ บริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซีย จำนวน 13 บริษัท และกลุมตัวอยางท่ีเขาเกณฑโดยใชวิธีสุมตัวอยางแบบเจาะจง จำนวน 7 บริษัท 

โดยการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ พบวา การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรากำไรสุทธิ และ

อัตราสวนหนี้สินตอทุน สงผลตอการเติบโตของกำไรของบริษัทยานยนตท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซียในชวงป ค.ศ. 2014 - 2018 พรอมกัน 

 

กรอบแนวคิดในการวิจัย 

             ตัวแปรอิสระ                       ตัวแปรตาม 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

ผลการดําเนินงาน 

- อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

- อัตราสวนกําไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

- อัตราสวนกําไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) 

 

การเติบโต 

- การเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

- การเติบโตของกําไร (Profit Growth) 

- การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

ของหลักทรัพยท่ีมีการดําเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

สภาพคลอง (Liquidity) 

- อัตราสวนทุนหมุนเวียนเรว็ (Quick Ratio) 

- อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

 

อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) 

- อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน     

(Asset to Equity)  

- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน             

(Debt to Equity) 
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สมมติฐานการวิจัย 

H1 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตรากำไรสุทธิ  

H2 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสวน

ของผูถือหุน (ROE) 

H3 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สินทรัพยรวม (ROA) 

H4 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

H5 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของกำไร (Profit Growth) 

H6 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

 

ระเบียบวิธีวิจัย  

การศึกษาครั้งนี้ ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มี

วัตถุประสงค เพ่ือศึกษา สภาพคลอง (Liquidity) อัตราการใช เงินกู  (Financial Leverage) ตอผลการ

ดำเนินงาน และการเติบโตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรม

ทรัพยากรท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

ประชากรและกลุมตัวอยางในการวิจัยครั้งนี้คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ท่ีมีผลการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืนอยูในดัชนีราคาหุนยั่งยืน THSI (Thailand 

Sustainability Investment) ตอเนือ่ง 5 ป ตั้งแตป พ.ศ. 2561 - 2565 จำนวน 15 บริษัท  

สถิติท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล  

ผูวิจัยไดกาหนดคาสถิติสำหรับการวิเคราะหขอมูลไว ดังนี้  

1. การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) ไดแก คาเฉลี่ย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ใช

บรรยายขอมูลท่ัวไป 

2. การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ (Multiple regression)  

ในการศึกษานี้สามารถสรางแบบจำลองการถดถอยไดดังนี ้

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 ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ROA คือ 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม Sale Growth คือ การเติบโตของยอดขาย Profit Growth คือ การเติบโต
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ของกำไร Asset Growth คือ การเติบโตของสินทรัพย QR คือ อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว CR คือ อัตราสวน

ทุนหมุนเวียน AE คือ อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน DE คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน  

β0 คือ คาคงท่ี βi คือ สัมประสิทธิ์การถดถอย และ e คือ คาความคลาดเคลื่อน 

 

ผลการวิจัย 

สถิติพรรณนา 

ตารางท่ี 1 แสดงคาสถิติพรรณนาของปจจัย สภาพคลอง (Liquidity) อัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ผลการดำเนินงาน และการเติบโตของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน  

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 แสดงคาสถิติเชิงพรรณนาสำหรับปจจัย สภาพคลอง (Liquidity) ท่ีวัดดวยอัตราสวนทุน

หมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราการใชเงินกู (Financial 

Leverage) ท่ีวัดดวยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอ

สวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ท่ีมีตอผลการดำเนินงานท่ีวัดดวยอัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin)

อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) และการเติบโต

ท่ีวัดดวยอัตราการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) และอัตรา

การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) ของหลักทรัพยท่ีมีการดำเนินธุรกิจอยางยั่งยืน 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยอยู

ท่ี 1.482 และ 1.712 ตามลำดับ (SD = 0.835, 0.886) แสดงถึงการมีสภาพคลองท่ีดี มีความสามารถในการ

ชำระหนี้สินระยะสั้นได โดยเม่ือพิจารณาอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) และอัตราสวนทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) มีคาสูงสุดอยู ท่ี 3.580 และ 4.330 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุม

ทรัพยากรท่ีมีสภาพคลองสูง มีความสามารถในการเปลี่ยนหลักทรัพยเปนเงินสดและชำระหนี้สินระยะสั้นได

อยางรวดเร็ว 
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อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (Debt to Equity) มีคาเฉลี่ยอยูท่ี 2.500 และ 1.077 ตามลำดับ (SD = 1.026, 0.806) แสดงถึงบริษัทโดย

เฉลี่ยแลวมีการจัดหาเงินทุนโดยการกูยืมสูงกวาการใชเงินทุนจากสวนของผูถือหุน หรือเงินทุนจากสวนของ

เจาของ ทำใหบริษัทมีความเสี่ยงสูงข้ึน แตในขณะเดียวกันยังเปนโอกาสในการทำกำไรของบริษัทดวย และ

อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity) มีคาสูงสุดอยูท่ี 5.740 และ 3.910 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุมทรัพยากรมีการ

ใชเงินทุนจากการกูยืมเปนจำนวนมาก ท้ังนี้อาจมีผลตอความเสี่ยงท่ีจะเกิดข้ึนในการชำระหนี้ และโอกาสในการ

จัดหาเงินทุนเพ่ิมเติมท่ีนอยลงในอนาคต 

อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวน

กำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม (ROA) มีคาเฉลี่ยอยูท่ี 0.188, 0.094 และ 0.048 ตามลำดับ (SD = 0.227, 0.091, 

0.040) แสดงถึงบริษัทโดยเฉลี่ยแลวมีความสามารถในการทำกำไรท่ีนอยเม่ือเปรียบเทียบกับยอดขาย รวมท้ัง

การใชประโยชนจากสินทรัพยท้ังหมด และเงินทุนท่ีไดจากสวนของผูถือหุนในการสรางผลตอบแทนทำไดนอย 

และอัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) และอัตราสวนกำไร

สทุธติอสินทรัพยรวม (ROA) มีคาสูงสุดอยูท่ี 0.687, 0.303 และ 0.138 ตามลำดับ แสดงวามีบางบริษัทในกลุม

ทรัพยากรมีความสามารถในการทำกำไรท่ีดี รวมท้ังการใชประโยชนจากสินทรัพยในการการสรางผลตอบแทน 

และการใชเงินทุนจากผูถือหุนไดอยางคุมคา 

อัตราการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) และอัตรา

การเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) มีคาเฉลี่ยอยู ท่ี 0.173, -0.235 และ 0.099 ตามลำดับ (SD = 

0.475, 1.242, 0.133) แสดงถึงบริษัทโดยเฉลี่ยมีการเติบโตของยอดขาย และการลงทุนในสินทรัพยเพ่ิมมากข้ึน

เพ่ือสรางรายได แตการเติบโตของกำไรติดลบหมายความวาถึงแมการเติบโตของยอดขายจะสูงข้ึน แตอาจ

เนื่องมาจากตนทุนขาย หรือคาใชจายในการขายและบริหาร รวมถึงตนทุนทางการเงินท่ีสูงข้ึน เปนผลทำให

กำไรของบริษัทลดลง  

 

การทดสอบสมมติฐานการวิจัย 

การวิเคราะหการถดถอย 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน (อัตราสวนกำไรสุทธิ)  

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 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ี

ระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวนทุน

หมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธ ิ

 นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) มีผลในทางลบตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 

ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอผลการดำเนินงาน (อัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพย

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 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อยางมี

นัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 

ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม 

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะหการถดถอยปจจัยท่ีมีผลตอการเติบโตของบริษัท (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 ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และ

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอการเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ 
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บริษัทมีการลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนเปนจำนวนมาก สินทรัพยนั้นอาจเปนสินคาคงเหลือ ซ่ึงสินทรัพย

ดังกลาวไมไดสรางรายไดหรือผลตอบแทนมากพอในการสรางผลกำไร หรืออาจมีตนทุนในการเก็บรักษา กำไร

ของบริษัทจึงลดลง ในทางตรงกันขาม หากสภาพคลองของบริษัทนอยลง อาจเนื่องมาจากมีการลงทุนใน

สินทรัพยท่ีสรางรายไดมากข้ึน เชน สินทรัพยถาวร ทำใหความสามารถในการทำกำไรเพ่ิมข้ึน 

สอดคลองกับผลการศึกษาของวัชธนพงศ และ พรรณทิพย (2564) ทำการศึกษาความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนทางการเงินกับความสามารถในการทำกำไรของกลุมธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนทุนหมุนเวียน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผู ถือหุน มี

ความสัมพันธกับความสามารถในการทำกำไร ซ่ึงวัดโดยอัตรากำไรสุทธิในทิศทางเดียวกัน แตแตกตางกับผล

การศึกษาครั้งนี้ในดานของทิศทางความสมัพันธ 

 นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) มีผลในทางลบตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทาง

สถิติท่ีระดับ 0.05 นั่นคือเม่ือบริษัทมีการกอหนี้เพ่ิมมากข้ึนความสามารถในการทำกำไรจะนอยลง ซ่ึงเปนผลมา

จากภาระตนทุนทางการเงินท่ีมากข้ึน สงผลตอผลประกอบการ ทำใหมีความเสี่ยงเพ่ิมข้ึน 

สมมติฐานท่ี 2 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สวนของผูถือหุน (ROE) 

 พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ไมสอดคลองกับการศึกษาของ Lusy, L., et al., (2018) ท่ีทำการศึกษา 

ผลกระทบของอัตราสวนสภาพคลอง และอัตราสวนหนี้สินตอทุน ตอผลตอบแทนตอสินทรัพยและผลตอบแทน

ตอผู ถือหุนของบริษัทในกลุมยอยอาหารและบะหม่ี ท้ังหมด 10 แหงท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

อินโดนีเซีย (ISX) พบวา อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนหนี้สินตอทุนมีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอ ROA 

และ ROE  

สมมติฐานท่ี 3 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอ

สินทรัพยรวม (ROA) 

ผลการศึกษาพบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนทุนหมุนเวียน

เร็ว มีผลตอผลการดำเนินงานท่ีวัดโดยอัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 

0.05 ท้ังนี้ อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม ในขณะท่ี

อัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบตออัตราสวนกำไรสุทธิตอสินทรัพยรวม 

เชนเดียวกันเม่ือพิจารณาในดานสภาพคลองของบริษัทท่ีสูงข้ึน อันเปนผลจากการท่ีบริษัทมีการลงทุน

ในสินทรัพยหมุนเวียนมากข้ึน หรือการมีหนี้สินหมุนเวียนท่ีนอยลง ทำใหการใชประโยชนจากสินทรัพยในการ

สรางผลตอบแทนทำไดนอยลง 

สอดคลองกับการศึกษาของ Madushanka, K. H., & Jathurika, M. (2018) ทำการศึกษาผลกระทบ

ของอัตราสวนสภาพคลองตอความสามารถในการทำกำไร (บริษัทผูผลิตท่ีจดทะเบียนในศรีลังกา) พบวา
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อัตราสวนสภาพคลองทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) มีผลเชิงบวกและมีความสัมพันธอยางมีนัยสำคัญกับ

ความสามารถในการทำกำไร (ROA) ของบริษัทในกลุมผูผลิตท่ีจดทะเบียนในประเทศศรีลังกา 

ในขณะท่ีผลการศึกษาของ Tumanggor, M. (2020) และ Sari, W. N., et al., (2022) ท่ีพบวา

อัตราสวนทุนหมุนเร็ว และอัตราสวนทุนหมุนเวียนไมสงผลตอผลตอบแทนจากสินทรัพยอยางมีนัยสำคัญ 

นอกจากนี้การศึกษาของ Saleem, Q., & Rehman, R. U. (2011) ท่ีทำการศึกษาผลกระทบของอัตราสวน

สภาพคลองตอความสามารถในการทำกำไร พบวา อัตราสวนทุนหมุนเร็ว และอัตราสวนทุนหมุนเวียนไมสงผล

ตออัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยอยางมีนัยสำคัญ มีเพียงอัตราสวนสภาพคลองเทานั้นท่ีมีผลตออัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย เทานั้นอยางอยางมีนัยสำคัญ ในขณะท่ีไมมีนัยสำคัญตอ ROE และ ROI 

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวก ในขณะท่ีอัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทางลบ เนื่องจาก

อัตราสวนอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วเปนอัตราสวนท่ีบอกถึงความสามารถในการชำระหนี้สินระยะสั้น เนื่องจาก

มีการตัดรายการสินคาคงเหลือออกไป ท่ีถือวาเปนรายการหลักท่ีมีมูลคาของสินทรัพยหมุนเวียน (Current 

Asset) สูงท่ีสุด การท่ีบริษัทมีอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วท่ีสูง สามารถชำระหนี้ระยะสั้นได ตนทุนทางการเงิน

นอยลง ผลตอบแทนหรือกำไรเพ่ิมสูงข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับสินทรัพยท้ังหมดท่ีไดลงทุนไป 

อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Asset) สูงอาจจะมาจากสินคาคงคลังท่ีมีจำนวนมาก มีคาใชจายใน

การจัดเก็บสินคา สินคาอาจไมสามารถขายไดหากเก็บไวนาน มีตนทุนสูง เปลี่ยนเปนเงินสดไมไดโดยทันที 

ดังนั้นความสามารถในการทำกำไร และความสามารถในการสรางผลตอบแทนจากสินทรัพยท่ีมีอยูของบริษัทจึง

นอยลงดวย  

สมมติฐานท่ี 4 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) 

พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอการเติบโตของยอดขาย (Sale Growth) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 

0.05 ดังกลาวอาจมีปจจัยอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอการเติบโตของยอดขาย เชน การลงทุนในสินทรัพยของธุรกิจ หรือการ

ใชประโยชนจากสินทรัพยในการกอใหเกิดยอดขายหรือรายได 

สมมติฐานท่ี 5 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของกำไร (Profit Growth) 

พบวา ปจจัยสภาพคลองท่ีแทนดวยอัตราสวนทุนหมุนเวียน และอัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลตอ

การเติบโตของบริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวน

ทุนหมุนเวียนเร็วมีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวนทุนหมุนเวียนมีผลในทาง

ลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ 

นอกจากนี้อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือ

หุน (Asset to Equity) และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีผลตอการเติบโตของ

บริษัท ท่ีวัดโดยการเติบโตของกำไรสุทธิ อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ท้ังนี้อัตราสวนสินทรัพยรวมตอ

สวนของผูถือหุน (Asset to Equity) มีผลในทางบวกตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ ในขณะท่ีอัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) มีผลในทางลบตออัตราการเติบโตของกำไรสุทธิ  

สอดคลองกับผลการศึกษาของ Heikal, M., Khaddafi, M., & Ummah, A. (2014) ทำการศึกษา

อิทธิพลของผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตรากำไรสุทธิ 
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(NPM) อัตราสวนหนี้สินตอทุน (DER) และอัตราสวนสภาพคลอง (CR) เทียบกับการเติบโตของกำไรของบริษัท

ในกลุมธุรกิจยานยนตในตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย พบวา อัตราสวนหนี้สินตอทุน และอัตราสวนสภาพคลองมี

ผลในทิศทางลบตอการเติบโตของกำไรอยางมีนัยสำคัญ 

ท้ังนี้อัตราสวนทุนหมุนเวียนสูงข้ึน แตไมมีสวนสรางผลกำไร เนื่องจากบริษัทตองเสียคาใชจายในการ

จัดเก็บและความเสียหายของสินคา ดังนั้นผลกระทบของอัตราสวนทุนหมุนเวียนท่ีมีตอผลกำไรจึงเปนลบ 

สมมติฐานท่ี 6 ปจจัยสภาพคลอง อัตราการใชเงินกู มีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) 

พบวา ไมมีปจจัยใดท่ีมีผลตอการเติบโตของสินทรัพย (Asset Growth) อยางมีนัยสำคัญทางสถิติท่ี

ระดับ 0.05 ดังกลาวอาจมีปจจัยอ่ืนๆ ท่ีมีผลตอการเติบโตของสินทรัพยอันหมายถึงขนาดของกิจการ เชน 

ความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ โดยผลการดําเนินงานของธุรกิจจะดีหรือไมนั้นควรใหความสำคัญกับ

ความสามารถในการสรางรายได และการควบคุมตนทุนหรือคาใชจายท่ีเกิดข้ึน 

 

ขอเสนอแนะจากผลการวิจัย  

1. บริษัทหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร ควรใหความสำคัญกับอัตราสวนสภาพคลอง และ

อัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ซ่ึงวัดโดยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของผูถือหุน (Asset to 

Equity) มากข้ึน เนื่องจากมีผลกระทบอยางมีนัยสำคัญตอความสามารถในการทำกำไรของบริษัท  

2. ไมวาจะเปนปจจัยดานสภาพคลอง และอัตราการใชเงินกู (Financial Leverage) ตางมีผลตอการ

เติบโตชองบริษัทท่ีวัดดวยอัตราการเติบโตของกำไร (Profit Growth) ดังนั้นบริษัทควรท่ีจะมีวิธีการจัดสรรการ

ลงทุนในสินทรัพยอยางเหมาะสมเพ่ือมีสภาพคลองท่ีดี และไดรับผลตอบแทนตามท่ีคาดหวัง รวมท้ังการจัดหา

เงินทุนโดยการกูยืม การกอหนี้มากข้ึน มีผลทำใหการเติบโตของกำไรลดลง จึงควรพิจารณาในดานโครงสราง

ของเงินทุนใหเหมาะสม 
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