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บทคัดยอ 

การวิจัยน้ี มีวัตถุประสงคเพ่ือ เปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของ

บริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลงบการเงินจํานวน 465 บริษัท ในไตรมาสท่ี  2 ของป 2552 

สําหรับตัวแปรท่ีใชในการนํามาวิเคราะหในการวิจัยมีท้ังหมด 12 ตัวแปร แบงออกเปน 5 มิติ คือ 1) มิติดานสภาพ

คลองและความยืดหยุนทางการเงิน 2) มิติดานความสามารถในการใชสินทรัพย 3) มิติดานโครงสรางทางการเงินหรือ

โครงสรางเงินทุน 4) มิติดานความสามารถในการทํากําไร และ 5) มิติดานความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระ

หน้ี ในการวิเคราะหการจัดกลุมน้ัน เลือกใชการจัดกลุมท้ังหมด 6 วิธี คือ 1) Single Linkage 2) Complete Linkage 3) 

Average Linkage 4) Centroid Linkage 5) Median Linkage และ 6) Ward Linkage โดยเลือกเปรียบเทียบจาก 2 

ระยะทาง คือ 1) Correlation Coefficient Distance และ 2) Absolute Correlation Coefficient Distance 

ผลการวิจัยสรุปไดดังน้ี  

1. การจัดกลุมดวย Single Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute Correlation 

Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 7 กลุม และ 6 กลุมตามลําดับ 

2. การจัดกลุมดวย Complete Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute 

Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 2 กลุม และ 7 กลุมตามลําดับ 

3. การจัดกลุมดวย Average Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute 

Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 5 กลุม และ 7 กลุมตามลําดับ 

4. การจัดกลุมดวย Centroid Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute 

Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 5 กลุม และ 3 กลุมตามลําดับ 

5. การจัดกลุมดวย Median Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute 

Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 3 กลุม และ 3 กลุมตามลําดับ 

6. การจัดกลุมดวย Ward Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ Absolute 

Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 2 กลุม และ 2 กลุมตามลําดับ 

อยางไรก็ตาม เม่ือพิจารณาจากอัตราสวนทางการเงินใน 5 มิติแลวพบวาการจัดกลุมดวยวิธี Average 

Linkage และ Centroid Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance ใหผลใกลเคียงกับมิติเดิมมากท่ีสุด 
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Abstract 

The research was purposed for comparing of financial ratios cluster analysis by studying 

financial statement from 465 companies in the second quarter of 2009 fiscal year. There are 12 variables, divide 

into 5 dimensions as 1) Liquidity and Flexibility dimension 2) Asset management dimension 3) Financial 

structure or Capital structure dimension 4) Profitability dimension and 5) Coverage dimension . There are 6 

methods using in cluster analysis as 1) Single Linkage 2) Complete Linkage 3) Average Linkage 4) Centroid 

Linkage 5) Median Linkage and 6) Ward Linkage by comparing 2 distances as 1) Correlation Coefficient 

Distance and 2) Absolute Correlation Coefficient Distance 

The result of studying shows that 

1. Clustering by Single Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute Correlation 

Coefficient Distance can divide financial ratio into 7 and 6 categories respectively. 

2. Clustering by Complete Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute 

Correlation Coefficient Distance can divide financial ratio into 2 and 7 categories respectively. 

3. Clustering by Average Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute 

Correlation Coefficient Distance can divide financial ratio into 5 and 7 categories respectively. 

4. Clustering by Centroid Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute 

Correlation Coefficient Distance can divide financial ratio into 5 and 3 categories respectively. 

5. Clustering by Median Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute 

Correlation Coefficient Distance can divide financial ratio into 3 and 3 categories respectively. 

6. Clustering by Ward Linkage using Correlation Coefficient Distance and Absolute Correlation 

Coefficient Distance can divide financial ratio into 2 and 2 categories respectively. 

However, when we consider 5 dimension of financial statement, using Correlation Coefficient 

Distance causes Average Linkage and Centroid Linkage clustering have the result like the old one. 
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บทที ่1 

บทนํา 

 

ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 

ตลาดเงิน (Financial Market) เปนตลาดกลางซ่ึงทําหนาท่ีเช่ือมโยงระหวางผูมีเงินออม

กับผูท่ีตองการลงทุน  โดยการเปล่ียนเงินออมไปเปนเงินลงทุนผานกลไกลการใหสินเช่ือ และการ

ออกหลักทรัพยจําหนาย ซ่ึงแบงออกเปน 2 ประเภท คือ 1) ตลาดเงิน (Money Market) และ 2) ตลาด

ทุน (Capital Market) โดยผูตองการระดมเงินทุนจะออกตราสารทางการเงินหรือหลักทรัพยในตลาด

ทุนเพื่อขายใหกับบุคคลภายนอกหรือประชาชนโดยท่ัวไปในตลาดแรก โดยมีตลาดรองซ่ึงจัดตั้งข้ึน

เพื่อทําหนาท่ีเปนแหลงกลางเสริมสภาพคลองใหแกหลักทรัพย และชวยสรางความม่ันใจแกผูซ้ือ

หลักทรัพยในตลาดแรก ใหสามารถซ้ือขายเปล่ียนมือความเปนเจาของหลักทรัพย และชวยสราง

ความม่ันใจแกผูซ้ือหลักทรัพยในตลาดแรกวาจะสามารถขายหลักทรัพยนั้นเพื่อเปล่ียนกลับคืนเปน

เงินสดไดเม่ือตองการ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  (The stock Exchange of Thailand) เปน

ตลาดรองท่ีจัดตั้งข้ึนอยางเปนทางการ ซ่ึงกอตั้งข้ึนในวันท่ี 20 พฤษภาคม 2517 ผานการประกาศใช

พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 โดยมีพันธกิจคือ “ เปนศูนยกลางและ

ทางเลือกหลักของผูลงทุน และผูระดมทุนเพื่อสรางความม่ังค่ังทางเศรษฐกิจ ดวยการจัดใหมีตรา

สารและบริการทางการเงินครบวงจร และมีระบบท่ีนาเช่ือถือและเขาถึงไดงาย” ในรอบป 2551 ท่ี

ผานมาภาวะทางการเงินในตลาดหลักทรัพยฯ เปนในทิศทางเดียวทางเดียวกันกับตลาดหลักทรัพย

ท่ัวโลก กลาวคือ ดัชนีราคาหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย ( SET Index) ปรับลงมาปดท่ีระดับ

449.96 จุด ลดลงจาก 858.10 จุด ณ ส้ินป 2550 (ลดลงรอยละ 48) โดยดัชนีสูงสุดของปอยูท่ี 884.19 

และต่ําสุดท่ี 384.15 จุด อยางไรก็ตาม ความนาสนใจของตลาดทุนไทยยังคงดึงดูดผูลงทุนดวย

อัตราสวนปนผลตอบแทนเฉล่ีย (Market Divident Yielld) ท่ีเพิ่มข้ึนจากรอยละ 3.31 ณ ส้ินป 2550 

เปนรอยละ 6.57 ณ ส้ินป 2551 (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 2551) ซ่ึงใหผลตอบแทนสูงกวา

การลงทุนประเภทอ่ืนๆ โดยรวม ดังนั้น การศึกษาเกี่ยวกับสารสนเทศทางการเงินเกี่ยวกับของทรัพย

ตาง ๆ จึงเปนเร่ืองท่ีมีความนาสนใจ โดยเฉพาะการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ( Financial 

Ratios) เปนอีกแนวทางหนึ่งในการทําความเขาใจเกี่ยวกับผลการดําเนินการของบริษัทท่ีอยูในตลาด

หลักทรัพยฯ 
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อัตราสวนทางการเงินจึงเปนเคร่ืองมือทางการเงินท่ีสําคัญอยางหนึ่งในการนําไปใช

วิเคราะหสารสนเทศทางการเงินในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยแตละมิติในอัตราสวน

ทางการเงินประกอบดวยตัวแปรตาง ๆ โดยมีรายละเอียดของตัวแปรในแตละมิติ อยางไรก็ตาม หาก

ผูวิเคราะหขอมูลเกี่ยวกับอัตราสวนทางการเงินดังกลาวแลว ก็จะทําใหผลการวิเคราะหหรือ

สารสนเทศท่ีไดมีความคาดเคล่ือนไป ผูวิจัยจึงมีความสนใจ ตรวจลักษณะโครงการของการจัดกลุม

ของตัวแปรในแตละมิติของอัตราสวนทางการเงินในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

วตัถุประสงค์ของการศึกษา 

เพื่อเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของ

หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ขอบเขตการวจัิย 

1. ประชากรท่ีใชในการวิจัยคือ บริษัทท่ีมีการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยโดยใชรายงานงบการเงินไตรมาศท่ี 2  ในป 2552 จํานวน 465 บริษัท ประกอบดวย งบกําไร

ขาดทุนและงบดุล ยกเวน บริษัทท่ีมีการจัดทํางบการเงินท่ีมีรูปแบบเฉพาะ ไดแก บริษัทกลุม

ธนาคารพาณิชย กลุมเงินทุนและหลักทรัพย และกลุมบริษัทประกันภัยละประกันชีวิต ถือเปนการ

ปฏิบัติตามหลักเกณฑในการจัดทํางบการเงิน ท่ีหนวยงานรัฐเปนผูกําหนด  

2. ตัวแปรท่ีใชในการวิจัย ผูวิจัยเลือกใชตัวแปรท่ีใชในการวิจัยใน 5 มิติ โดยเลือกใชตัว

แปรอัตราสวนทางการเงิน จํานวน 12 ตัวแปร โดยพิจารณาจาก คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธของตัว

แปรแตละคูท่ีมีคานอยกวา 0.9 โดยมีรายละเอียดดังนี้   

2.1 มิติดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน ประกอบดวย 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม  แทนดวย X11 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน แทนดวย 

X12 และอัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองแทนดวย X13  

2.2  มิติดานความสามารถในการใชสินทรัพย ประกอบดวยอัตราการ

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม แทนดวย  X21 และ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร แทนดวย  

X22  

2.3   มิติดานโครงสรางทางการเงินหรือโครงสรางเงินทุน ประกอบดวย 

อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม แทนดวย X31 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอยอดรวมหนี้สิน
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และสวนของผูถือหุน แทนดวย X32 และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอยอดรวมหนี้สินและของผูถือ

หุน แทนดวย X33 

2.4  มิติดานความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย อัตราสวน

กําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย แทนดวย X41 และอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย แทน

ดวย X42  

2.5 มิติดานความพียงพอของเงินสดในการชําระหนี้ ประกอบดวย 

อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอดอกเบ้ียจาย แทนดวย X51 และอัตราสวนกําไร

กอนดอกเบ้ียและภาษีเงินไดตอหนี้สินรวมแทนดวยX52 

 

ขั้นตอนการวจัิย 
1. เก็บรวบรวมขอมูล โดยแหลงท่ีมาของขอมูลในการศึกษาวิจัยคร้ังนี้ไดมาจาก บริษัทท่ี

มีการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชรายงานงบการเงินไตรมาสท่ี 2 ป 2552 

จํานวน 465 บริษัท ประกอบดวยงบกําไรขาดทุน และงบดุล 

2. การวิเคราะหขอมูล โดยใชโปรแกรม Minitab มาใชในการวิเคราะหขอมูล และนํา

ขอมูลท่ีไดจากการวิเคราะหขอมูลมาสรุปผล 

 3.โดยเปนการสรุปการเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวน

ทางการเงินของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
1. ทําใหทราบถึงผลการเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวน

ทางการเงินของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.  สามารถทราบและเขาใจทฤษฎีตาง ๆ ท่ีเกี่ยวของกับ การวิเคราะหกลุม และการ

วิเคราะหทางการเงินแบบอัตราสวนทางการเงิน 
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บทที2่ 

เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

 

การวิจัยเร่ือง “การเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการ

เงินของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” ไดใชแนวคิดท่ีเกี่ยวของมาศึกษาเพื่อเปน

แนวทางในการวิจัยตางๆ โดยแบงออกเปน 4 สวน ดังนี ้

สวนท่ี 1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

  1.1 จุดเร่ิมตนของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

  1.2 โครงสรางการกํากับดูแลตลาดทุน 

  1.3 บทบาทของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยตอการพัฒนาเศรษฐกิจ 

  1.4 พันธกิจ 

  1.5 วิสัยทัศน 

  1.6 ลักษณะการดําเนินงาน 

สวนท่ี 2 อัตราสวนทางการเงิน 

  2.1 ความหมายอัตราสวนทางการเงิน 

  2.2 ประโยชนของการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

  2.3 ประโยชนของการวิเคราะหงบการเงินท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุน 

  2.4 ประเภทของอัตราสวนทางการเงิน 

สวนท่ี 3 การวิเคราะหกลุม 

  3.1 วิธีการรวมกลุมแบบมีลําดับช้ัน 

  3.2 วิธีการรวมกลุมแบบไมมีลําดับช้ัน 

สวนท่ี  4 งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ  
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1. ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

1.1 จุดเร่ิมต้นของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มีจุดเร่ิมตนจากการประกาศใชแผนพัฒนาเศรษฐกิจ

และสังคมแหงชาติฉบับท่ี 1 (พ.ศ. 2504 - 2509) เพื่อรองรับการเติบโตและสงเสริมความม่ันคงทาง

เศรษฐกิจและพัฒนาคุณภาพชีวิตของประชาชน ตอมาแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับ

ท่ี 2 (พ.ศ. 2510 - 2514) ไดกําหนดการพัฒนาตลาดทุน เปนสวนสําคัญสวนหนึ่งในการจัดตั้งตลาด

หลักทรัพย ตามแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับท่ี 2 นั้น เนนใหตลาดทุนมีบทบาทท่ี

สําคัญ คือการเปนแหลงระดมเงินทุน เพื่อสนับสนุนการพัฒนาเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม 

พัฒนาการของตลาดทุนของไทย สามารถแบงออกไดเปน 2 ยุค คือ 1) ตลาดหุนกรุงเทพ 

(Bangkok Stock Exchange) 2) ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ภายใตช่ือภาษาอังกฤษวา The 

Securities Exchange of Thailand โดยแตละยุคมีรายละเอียดดังนี ้

 1.1.1 ตลาดหุนกรุงเทพ การจัดตั้งตลาดหุนของไทยเร่ิมข้ึนในเดือน

กรกฎาคม พ.ศ. 2505 ในรูปหางหุนสวนจํากัด ในปตอมาไดจดทะเบียนเปนบริษัทจํากัดและเปล่ียน

ช่ือเปน “ตลาดหุนกรุงเทพ” ( Bangkok Stock Exchange) ซ่ึงมีลักษณะเปนเปนองคกรเอกชน

ถึงแมวาจะมีพื้นฐานในการจัดตั้งท่ีดีการซ้ือขายหุนในตลาดหุนกรุงเทพ ก็ไมไดรับความสนใจมาก

นัก มูลคาการซ้ือขายมีเพียง 160 ลานบาทในปพ.ศ. 2511 และ 114 ลานบาท ในปพ.ศ.  2512 การซ้ือ 

ขายมีปริมาณลดลงเปน 46 ลานบาทในป พ.ศ. 2513 และลดลงเหลือ 28 ลานบาทในป พ.ศ.  2514 

การซ้ือขายหุนกูมี มูลคาถึง 87 ลานบาทในป พ.ศ. 2515 แตการซ้ือขายหุนก็ยังคงไมเปนท่ีสนใจ 

โดยมูลคาการซ้ือขายหุนท่ีต่ําสุดมีเพียง 26 ลานบาทเทานั้น และในท่ีสุดตลาดหุนกรุงเทพก็ตองปด

กิจการลง  

ตลาดหุนกรุงเทพนั้นไมประสบความสําเร็จเทาท่ีควร เนื่องจากขาดการสนับสนุนจาก

ภาครัฐ ประกอบกับประชาชนยังขาดความรูความเขาใจท่ีเพียงพอในเร่ืองตลาดทุน   
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1.1.2 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ภายใตช่ือภาษาอังกฤษวา The 

Securities Exchange of Thailand แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับท่ี 2 (พ.ศ. 2510 - 

2514) ไดเสนอแผนการจัดตั้งตลาดทุนดังกลาวข้ึนเปนคร้ังแรก โดยใหมีเคร่ืองมืออํานวยความ

สะดวกและมาตรการสําหรับการซ้ือขายหลักทรัพยท่ีเหมาะสมในป พ.ศ. 2512 รัฐบาลไดทําการ

วาจางศาสตราจารยซิดนีย เอ็ม รอบบ้ินส ศาสตราจารยประจําภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลัย

โคลัมเบีย สหรัฐอเมริกา เพื่อมาทําการศึกษาชองทางการพัฒนาตลาดทุนไทย ในป พ.ศ. 2515 

รัฐบาลไดเขามามีบทบาทโดยการแกไข "ประกาศคณะปฏิวัติ ท่ี 58 เกี่ยวกับการควบคุมธุรกิจ การคา 

ท่ีมีผลกระทบตอความปลอดภัยและความเปนอยูของประชาชน" การแกไขดังกลาวสงผลใหรัฐบาล

สามารถกํากับดูแล การดําเนินงานของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย ซ่ึงทําใหการดําเนินงานเปนไป

อยางมีระเบียบและยุติธรรม หลังจาก นั้นในป พ.ศ. 2517 ไดมีการประกาศใชพระราชบัญญัติตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2517 โดยมีวัตถุประสงค เพื่อจะจัดใหมีแหลงกลางสําหรับการซ้ือ

ขายหลักทรัพย เพื่อสงเสริมการออมทรัพยและการระดมเงินทุนในประเทศ ตามมาดวยการแกไข

บทบัญญัติเกี่ยวกับรายไดเพื่อใหสามารถนําเงินออมมาลงทุนในตลาดทุนได ในป พ.ศ. 2518 

รูปแบบทางกฎหมายตางๆไดรับการปรับแกจนลงตัว และในวันท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ตลาด

หลักทรัพยแหง ประเทศไทย (ช่ือภาษาอังกฤษในขณะนั้นคือ The Securities Exchange of 

Thailand) ไดเปดทําการซ้ือขายข้ึนอยางเปน ทางการคร้ังแรกและไดทําการเปล่ียนช่ือภาษาอังกฤษ

เปน "The Stock Exchange of Thailand" (SET) เม่ือวันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2534 

1.2 โครงสร้างการกาํกบัดูแลตลาดทุน  

พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดใหการดําเนินงาน

ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อยูภายใตการกํากับดูแลของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย

และตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) และกําหนดอํานาจหนาท่ีใหคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย เปนผูกําหนดนโยบายและควบคุมการดําเนินงานของตลาดหลักทรัพยฯ โดยสามารถ

เขียนเปนแผนภาพไดดังรูปท่ี 1 
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ภาพที ่1 โครงสรางกํากับดูแลตลาดทุน 

1.3 บทบาทของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยต่อการพฒันาเศรษฐกจิของประเทศ 

1.3.1 ประโยชนตอการจัดสรรเงินออมและการลงทุนระยะยาว ตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนสถาบันการเงินท่ีมีความสําคัญในตลาดทุนและตลาดการเงินไทย 

ทําหนาท่ีเปนศูนยกลางในการซ้ือขายหลักทรัพย และเปนกลไก หรือตัวกลางในการระดมเงินออม

หรือเงินทุนสวนเกินจากภาคครัวเรือนมาจัดสรรสูภาคการผลิตท่ีตองการเงินทุน ทําใหการออมและ

การลงทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ ผูมีเงินออมมีแรงจูงใจในการออมและมีทางเลือกในการออม

และการลงทุนเพิ่มมากข้ึนเม่ือเงินออมเขาสูระบบการเงินผานกลไกตลาดการลงทุนเพิ่มมากข้ึนก็จะ

มีชองทางและโอกาสในการระดมทุนระยะยาวในตลาดทุนเพิ่มข้ึนดวย ทําใหการใชทรัพยากรหรือ

เงินออมเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ สนับสนุนการพัฒนาธุรกิจและระบบเศรษฐกิจโดยตรง 

  1.3.2 ประโยชนตอหารปรับโครงสรางทางการเงินของธุรกิจและระดม

เงินทุนจากตลาดทุนโดยผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และอีกทางเลือกหนึ่งในการระดม

ทุนของธุรกิจตางๆ นอกเหนือจากการกูเงินจากสถาบันการเงินโดยท่ัวไป ทําใหกิจการนั้นสามารถ

กระทรวงการคลัง 

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย 

และตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 

กลุมตลาดหลักทรัพยและบริษัทในเครือ 

ผูประกอบ

ธุรกิจ 
ตลาดรอง ตลาดแรก 
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ระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อใชในการลงทุนและดําเนินธุรกิจไดตามท่ีตองการโดยไมตองมีภาระจาก

ดอกเบ้ียเงินกูและสักสวนหนี้ท่ีเพิ่มข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกับสัดสวนของเจาของ 

  1.3.3 เปดโอกาสใหประชาชนมีสวนรวมเปนเจาของกิจการ การท่ีบริษัทจด

ทะเบียนสามารถระดมทุนผานตลาดทุนผานตลาดทุนโดยการออกหลักทรัพยและเสนอขายตอผูถือ

หุนและผูลงทุนท่ัวไปนั้น ถือเปนโอกาสอันดีสําหรับผูลงทุนหรือผูมีเงินออมท่ีจะมีสวนรวมเปน

เจาของกิจการท่ีเสนอขายหลักทรัพยดังกลาว 

  1.3.4 ชวยขยายฐานภาษีของรัฐบาล เนื่องจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดเอ็ม เอ ไอ เปนตลาดท่ีมีการบริหารจัดการท่ีเปนมาตรฐาน

และโปรงใส มีระบบบัญชีท่ีดีรวมท้ังมีการจัดทํางบการเงินและรายงานผลการดําเนินงานท่ีถูกตอง 

และเปนไปตามมาตรฐาน และมีการเปดเผยขอมูลไปยังผูถือหุนและผูเกี่ยวของอ่ืนๆ อยางแพรหลาย 

ซ่ึงขอมูลและรายงานทางการเงินดังกลาวนอกจากจะเปนประโยชนตอผูลงทุนในการวิเคราะหการ

ลงทุนและเปนประโยชนตอเจาหนาท่ีของบริษัทในการวิเคราะหการลงทุนและติดตามฐานะ

ทางการเงินของธุรกิจแลว ยังเปนประโยชนตอหนวยงานภาครัฐท่ีเกี่ยวของดวย เปนขอมูลฐานภาษี

ท่ีถูกตองและจะชวยจัดเก็บภาษีท่ีเกี่ยวของกับการดําเนินงานของบริษัทเปนไปอยางสะดวก ถูกตอง

และครบถวยอีกดวย 

  1.3.5 ชวยลดภาระหนี้ตางประเทศ การนําบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยเพื่อตองการระดมเงินทุนนั้น นับเปนการระดมเงินทุนโดยผานตลาดทุนในประเทศเพื่อ

ธุรกิจภายในของประเทศ เงินทุนท่ีบริษัทจดทะเบียนตางๆ ระดมมาใชนั้น จะถูกใชไปในการดําเนิน

ธุรกิจท่ีเกิดข้ึนในประเทศเปนหลัก ไมวาจะเปนการลงทุนในธุรกิจประเภทใหมหรือการขยาย

กิจการ ดังนั้นตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จึงทําหนาท่ีเปนกลไกสําคัญท่ีชวยตอบสนองความ

ตองการเงินทุนของธุรกิจภายในประเทศซ่ึงนอกจากการลดความตองการกูยืมเงินจากสถาบัน

การเงินภายในประเทศแลว ยังชวยลดความตองการกูยืมเงินตราสารจากประเทศไดอีกดวย 

  1.3.6 เปนดัชนีช้ีการพัฒนาทางเศรษฐกิจของประเทศ ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยเปนท้ังแหลงระดมทุนและแหลงเงินทุนท่ีมีประสิทธิภาพ ซ่ึงเปนท่ีสนใจของธุรกิจท่ี

ตองการลงทุน และผูท่ีเงินออมท่ีตองการจะลงทุนรวมท้ังเปนกลไกสําคัญในการระดมเงินทุนและ

จัดสรรเงินทุนระยะยาวใหแกภาคธุรกิจตางๆ ซ่ึงจะชวยสนับสนุนตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจ
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โดยรวมของประเทศ ดังนั้น ภาวะการณซ้ือขายหลักทรัพยในขณะนั้นๆ จะมีความสําคัญและ

สัมพันธกับทิศทางและแนวโนมของพัฒนาการทางเศรษฐกิจ เนื่องจากกลไกตลาดทุนในขณะนั้น

จะสะทอนถึงความตองการเพื่อการลงทุนของภาคการผลิตและความเช่ือม่ันของผูลงทุน ซ่ึงอาจ

กลาวไดวาพัฒนาการ และภาวะของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนดัชนีช้ีการพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศท่ีสําคัญประการหนึ่ง 

1.4 พนัธกจิ เปนศูนยกลางและทางเลือกหลักของผูลงทุนและผูระดมทุน เพื่อสราง

ความม่ังค่ังทางเศรษฐกิจ ดวยการจัดใหมีตราสารและบริการทางการเงินครบวงจร มีระบบท่ี

นาเช่ือถือและเขาถึงไดงาย  

1.5 วสัิยทศัน์ เปนตลาดทุนท่ีไดรับการยอมรับ มีความนาเช่ือถือ มีทีมงานท่ีมี

ความสามารถ มุงม่ันในการสรางสรรคสินคาและบริการท่ีทันสมัยและมีสภาพคลอง เพื่อตอบสนอง

ตอความตองการของ ลูกคา ผูเกี่ยวของ และสังคม   

1.6 ลกัษณะการดําเนินงาน 

1.6.1 ถือเปนนิติบุคคลท่ีจัดตั้งข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย พ.ศ. 2517 

1.6.2 มีหนาท่ีสงเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศ และเปนศูนยกลางในการซ้ือขายหลักทรัพยและใหบริการท่ีเกี่ยวของ โดยไม

นําผลกําไรมาแบงปนกัน 

1.6.3 ชวยสนับสนุนใหประชาชนมีสวนรวมในการเปนเจาของกิจการธุรกิจและ

ดําเนินอุตสาหกรรมภายในประเทศ 

1.6.4 เร่ิมเปดทําการซ้ือขายหลักทรัพยคร้ังแรก เม่ือวันท่ี 30เมษายน 2518  

1.6.5 การดําเนินงานภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย พ.ศ. 2535 

1.6.6 การดําเนินงานหลัก ๆ  ไ ดแก การรับหลักทรัพยจดทะเบียนและดูแลการ

เปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน การซ้ือขายหลักทรัพยและการกํากับดูแลบริษัทสมาชิกสวนท่ี

เกี่ยวของกับการซ้ือขายหลักทรัพย ตลอดจนถึงการเผยแพรขอมูลและการสงเริมความรูใหแกผู

ลงทุน (ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 2550) 
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2. อตัราส่วนทางการเงิน 

2.1 ความหมายของอตัราส่วนทางการเงิน 

 อัตราสวนทางการเงิน ( Financial Ratio) เปนเคร่ืองมือทางการเงินชนิดหนึ่ง ท่ีใช

เปรียบเทียบระหวางรายงานการเงินท่ีเกี่ยวของกันจากงบการเงิน หรือเปรียบเทียบขอมูลตัวเลขใน

งบการเงิน ซ่ึงไดแก งบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด ตั้งแต 2 ขอมูลท่ีเกี่ยวของกันหรือ

มีความสัมพันธกันเพื่อหาอัตราสวนหรือรอยละ ความสัมพันธระหวางรายการอาจเปนรายการในงบ

เดียวกันหรือตางงบท่ีอยูในชวงเวลาเดียวกันก็ได เชน เปรียบเทียบรายการในงบดุลดวยกันหรืองบ

กําไรขาดทุนดวยกัน หรือเปรียบเทียบรายการในงบดุลกับงบกําไรขาดทุนท่ีอยูในชวงเวลาเดียวกัน 

เปนตน แลวทําใหตีความหมายของงบการเงินนั้นได ซ่ึงตัวเลขท่ีไดสามารถท่ีจะส่ือไปถึงธุรกิจวา 

ธุรกิจนั้นมีผลประกอบการท่ีดีหรือไมดีอยางไร มีปญหาท่ีธุรกิจควรจะแกไขตรงจุดใดบางอยางไร 

ซ่ึงถาหากวามีการตัดสินใจลงทุนบนขอมูลเหลานี้ ก็จะเปนทางหนึ่งท่ีชวยใหลดความเส่ียงจากการ

ขาดทุนได ดังนั้นการวิเคราะหโดยใชอัตราสวนทางการเงิน ทําใหสามารถวิเคราะหงบการเงินได

ประโยชนมากข้ึน โดยอาจนําอัตราสวนทางการเงินท่ีไดของบริษัทหนึ่งไปเปรียบเทียบกับอีกบริษัท

หนึ่ง หรืออาจนําไปเปรียบเทียบกับคาเฉล่ียของอุตสาหกรรม หรือกับอัตราสวนของบริษัทนั้นๆ ใน

อดีตได จึงนับวาการวิเคราะหงบการเงินเปนขอมูลพื้นฐานท่ีนําไปใชเพื่อคาดการณแนวโนมของ

ความสามารถในการทํากําไรในอนาคตของบริษัทนั้นๆ ซ่ึงจะทําใหการตัดสินใจลงทุนใน

หลักทรัพยของผูลงทุนเปนไปอยางมีหลักเกณฑและถูกตองแมนยํามากข้ึน 

2.2 ประโยชน์ของการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 

2.2.1 ทําใหทราบสภาพคลองของธุรกิจ และความสามารถในการชําระคืนหนี้สิน

ระยะส้ันเม่ือถึงกําหนดซ่ึงจะเปนประโยชนตอผูบริหารในการวางแผนควบคุมธุรกิจ และเจาหนี้

ระยะส้ันในการใหสินเช่ือ 

2.2.2 ทําใหทราบประสิทธิภาพในการดําเนินงาน หรือ ความสามารถในการใช

สินทรัพยของกิจการท้ังประเภทสินทรัพยหมุนเวียน สินทรัพยถาวร เชน ประสิทธิภาพในการ
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บริหารลูกหนี้ ประสิทธิภาพในการบริหารสินคา และประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยถาวร ซ่ึงจะ

เปนประโยชนตอผูบริหาร เจาหนี้ และผูลงทุน 

2.2.3 ทําใหทราบความสามารถในการชําระหนี้ระยะยาว และสภาพความเส่ียงของ

ธุรกิจวามีโครงสรางเงินทุนเปนอยางไร มีการนําเงินทุนจากแหลงหนี้สินมาใชในกิจการเทาใด หรือ 

นําเงินจากแหลงเจาของมาใชมากนอยเพียงใด และทําใหทราบความสามารถในการจายคืนเงินตน

และดอกเบ้ียของกิจการ ซ่ึงจะเปนประโยชนตอผูบริหาร เจาหนี้ระยะยาวและผูลงทุน 

2.2.4 ทําใหทราบประสิทธิภาพในการทํากําไรตอยอดขาย ประสิทธิภาพในการทํา

กําไรจากการใชสินทรัพย และประสิทธิภาพในการทํากําไรจากการใชแหลงเงินทุนสวนของเจาของ 

นโยบายการจายเงินปนผล และขอมูลตาง ๆ ท่ีเปนประโยชนตอการตัดสินใจลงทุน 

2.2.5 ผูบริหาร เจาหนี้ และผูลงทุน ตลอดจนบุคคลท่ีเกี่ยวของกับธุรกิจไดขอมูล

จากการวิเคราะหอัตราสวนทางเงิน เพื่อประกอบการตัดสินใจไดถูกตองมากยิ่งข้ึน 

 2.3 ประโยชน์ของการวเิคราะห์งบการเงินทีมี่ผลต่อการตัดสินใจลงทุนในหลกัทรัพย์ 

  2.3.1 ทําใหทราบวาบริษัทท่ีจะลงทุนมีความสามารถในการทํากําไรในอดีต

เปนอยางไร ในอนาคตมีแนวโนมจะทํากําไรไดมากข้ึนหรือไม ดังนั้นจึงตองใสใจกับความสามารถ

ในการทํากําไรของธุรกิจดวย ซ่ึงนั้นหมายถึงผลตอบแทนท่ีจะไดรับ 

   2.3.2 ทําใหทราบวามีปญหาทางการเงินหรือไม และถาหากกิจการมีการ

ลมเลิกไป จะรับไดหรือไม ทรัพยสินท่ีมีอยูนั้นตองจายชําระคืนใหแกเจาหนี้ท้ังหมดกอน กิจการจึง

จะไดรับสวนท่ีเหลือคืน ซ่ึงบางคร้ังทรัพยสินท่ีมีอยูหลังจายคืนเจาหนี้แลวอาจจะไมพอจายคืนสวน

ของเจาของ นั่นหมายถึงความเส่ียงท่ีผูเปนเจาของจะไดรับ 

    2.3.3 ทําใหทราบเกี่ยวกับประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยของบริษัท 

เชน ลูกหนี้ของบริษัทมีคุณภาพหรือไม มีการชําระหนี้ตามปกติหรือลาชา ถามีความลาชาบริษัทได

หาแนวทางในการแกไขหรือไม หรือในการบริหารสินคาคงคลัง มีการเก็บสินคาคงคลังมากเกิน

ความจําเปนหรือไม และการท่ีบริษัทสามารถเปล่ียนสินคาใหเปนเงินสดไดเร็ว ธุรกิจจะมีเงินทุน
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หมุนเวียนไปหาผลประโยชนไดเร็วถือวามีประสิทธิภาพ การบริหารสินทรัพยท่ีขาดประสิทธิภาพ

จะทําใหธุรกิจเกิดปญหาขาดสภาพคลองทางการเงินอาจจะตองปดกิจการได เปนตน 

2.4 ประเภทของอตัราส่วนทางการเงิน 

 ในการวิจัยนี้ไดใชอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) ซ่ึงเปนเคร่ืองมือท่ีใชในการ

วิเคราะหงบการเงิน ซ่ึงเกิดจากการทําความเขาใจเกี่ยวกับโครงสรางและองคประกอบของงบ

การเงิน ไดแก งบดุล งบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด รายการทางบัญชีตางๆ ท่ีอยูในงบ

การเงินจะถูกนํามาหาความสัมพันธระหวากัน เพื่อใหเห็นถึงสถานะทางการเงินของธุรกิจในแตละ

ดาน ซ่ึงวิเคราะหออกมาในรูปของสัดสวนหรืออัตรารอยละ โดยสามารถแบงออกเปน 5 ประเภท 

ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน ( Liquidity Ratio) อัตราสวนวัด

ความสามารถในการใชสินทรัพย ( Activity Ratio) อัตราสวนวิเคราะหโครงสรางทางการเงินหรือ

โครงสรางเงินทุน ( Capital Structure Ratio) อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร 

(Profitability Ratio) และอัตราสวนวิเคราะหความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระหนี้ โดยมี

รายละเอียดดังนี้ 

2.4.1 ดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน (Liquidity Ratio) 

 อัตราสวนประเภทนี้ใชวัดสภาพคลอง และความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ันหาก

อัตราสวนนี้มีคานอยกวา 1 หมายความวากิจการมีหนี้สินหมุนเวียนมากกวาสินทรัพยหมุนเวียนทํา

ใหอาจมีปญหาในการชําระหนี้ระยะส้ันได หากอัตราสวนนี้มากกวา 1 แสดงวากิจการมีสินทรัพย

หมุนเวียนมากพอท่ีจะชําระหนี้ระยะส้ัน แตหากมีคาสูงกวา 1 มาก ๆ อาจหมายถึงประสิทธิภาพใน

การใชสินทรัพยของกิจการไมดีพอ อยางไรก็ตามสินทรัพยหมุนเวียนบางประเภท เชน สินคา

คงเหลือ อาจมีมูลคาลดลงหากตองรีบขายเพื่อนําไปชําระหนี้ ทําใหบางทีเราอาจใชอัตราสวนท่ีไม

นําสินคาคงเหลือมาคิดดวย หรือเรียกวา อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว ประกอบดวยอัตราสวนดังนี ้

2.4.1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม เปน

อัตราสวนท่ีใชในการวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน โดยแสดงใหเห็นถึงสัดสวนของมูลคา

สินทรัพยหมุนเวียนหลังจากชําระหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม  หากคาท่ีไดมีคาสูง แสดงวา
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กิจการมีเงินทุนหมุนเวียนมากเพียงพอท่ีจะชําระคาใชจายอ่ืนท่ีนอกเหนือจากหนี้สินหมุนเวียน ถา

คาท่ีไดมีคาต่ําแตไมถึงกับติดลบ แสดงวากิจการมีเงินทุนหมุนเวียนนอยแตยังสามารถชําระหนี้สิน

ระยะส้ันได แตหากคาท่ีไดติดลบแสดงวากิจการประสบปญหาสภาพคลองทางการเงิน ไมมีเงินทุน

หมุนเวียนเพียงพอท่ีจะชําระหนี้สินระยะส้ัน มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

สินทรัพยหมุนเวียน - หนี้สินหมุนเวียน 

สินทรัพยรวม 

2.4.1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน เปนอัตราสวนท่ีแสดง

ใหเห็นถึงสภาพคลองของกิจการระยะส้ัน โดยพิจารณาถึงความสามารถของกิจการในการแปลง

สภาพสินทรัพยใหกลายเปนเงินสดไดเพียงพอ และทันตอการชําระหนี้ระยะส้ัน ซ่ึงช้ีใหเห็นถึง

ฐานะทางการเงินระยะส้ันในการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ( Current Ratio) ผลลัพธจะ

ออกมาเปน "เทา" เชน 1.5 เทา 2.3 เทา เปนตน และสามารถใชเปนดัชนีท่ีบงบอกถึงศักยภาพของ

กิจการในการชําระหนี้ ถาผลลัพธออกมามีคาสูงแสดงวากิจการมีศักยภาพในการชําระหนี้สิน

หมุนเวียนในระยะส้ัน ในทางตรงกันขามถาผลออกมามีคาต่ําแสดงวากิจการไมมีศักยภาพในการ

ชําระหนี้สินหมุนเวียนในระยะส้ันซ่ึงกิจการจะตองแปลงหนี้สินระยะส้ันใหเปนหนี้สินระยะยาว 

เพิ่มยอดเงินสดคงเหลือ หรือลดการจายเงินปนผล ฯลฯ มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

สินทรัพยหมุนเวียน  

หนี้สินหมุนเวียน 

2.4.1.3 อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลอง สามารถใชเปน

ดัชนีในการวิเคราะหศักยภาพในการชําระหนี้ระยะส้ันดวยเงินสด หลักทรัพย และลูกหนี้ทางการคา 

เชนเดียวกันกับการวิเคราะหอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ( Current Ratio) ผลลัพธจะออกมาเปน 

"เทา" ถาผลลัพธออกมามีคาสูงแสดงวากิจการมีศักยภาพในการชําระหนี้ระยะส้ันไดเร็ว ในทาง

ตรงกันขามถาผลออกมามีคาต่ํากิจการสมควรท่ีจะจายชําระหนี้สินหมุนเวียนของตน เพิ่มเงินสดจาก

นักลงทุน แปลงหนี้สินระยะส้ันใหเปนหนี้สินระยะยาว ฯลฯ มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

สินทรัพยหมุนเวียน - สินคาคงเหลือ - คาใชจายลวงหนา 

หนี้สินหมุนเวียน 
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2.4.2 ดานความสามมารถในการใชสินทรัพย (Activity Ratio) 

อัตราสวนนี้เปนการแสดงถึงความสามารถในการบริหารสินทรัพยท่ีมีอยู เพื่อใช

สรางรายไดหลักใหเกิดข้ึนในองคกร ซ่ึงถือไดวาเปนการวัดประสิทธิของการลงทุนโดยรวม หรือ

อีกนัยหนึ่งอาจจะพิจารณาไดวา เปนการแสดงถึงความสามารถของผูบริหารองคกร วาเทียบกับคู

แขงขันอุตสาหกรรมแลว มีความสามารถในการจัดการลงทุน โดยมีอัตราสวนดังนี้ 

2.4.2.1 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม สามารถท่ีใช

เปนดัชนีในการวัดการใชสินทรัพยรวมของกิจการในการกอใหเกิดรายได (ขาย)ผลลัพธท่ีออกมาจะ

เปนคร้ัง เชน 2 คร้ัง  3 คร้ัง ถาจํานวนคร้ังยิ่งมากแสดงวากิจการมีศักยภาพในการใชสินทรัพยในกอ

รายไดสูง มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

 

2.4.2.2 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร เปนดัชนีใน

การวัดประสิทธิภาพการใชสินทรัพยถาวรในการดําเนินงานของกิจการ (การขาย/รายได) ผลลัพธท่ี

ออกมาจะเปนคร้ัง เชน 2 คร้ัง  3 คร้ัง ถาจํานวนคร้ังยิ่งมากแสดงวากิจการมีศักยภาพในการใช

สินทรัพยในกอรายไดสูง มีสูตรการคํานวณดังนี ้

รายไดรวม 

สินทรัพยถาวร 

 

2.4.3 ดานโครงสรางทางการเงิน หรือโครงสรางเงินทุน (Capital 

Structure Ratio) 

ใชเปนดัชนีในการวัดหนี้สินและสินทรัพยท่ีนํามาใชในการลงทุน และเพื่อ

วิเคราะหวากิจการมีศักยภาพในการกอหนี้เพิ่มมากนอยเพียงใด ผลลัพธจะเปน % ในทางปฏิบัติ

กิจการจะตองพยายามทําใหมีอัตราต่ําท่ีสุดเทาท่ีจะทําได เพราะวาถาอัตราสวนสูง จะทําใหกิจการ

ขาดเครดิตในการขอกูเงินจากแหลงตางๆ ซ่ึงประกอบดวยอัตราสวน ดังนี ้

รายไดรวม 

สินทรัพยรวม 
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2.4.3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม สามารถใชเปน

ดัชนีในการวัดหนี้สินและสินทรัพยท่ีนํามาใชในการลงทุน และเพื่อวิเคราะหวากิจการมีศักยภาพใน

การกอหนี้เพิ่มมากนอยเพียงใด ผลลัพธจะเปน % ในทางปฏิบัติกิจการจะตองพยายามทําใหมีอัตรา

ต่ําท่ีสุดเทาท่ีจะทําได เพราะวาถาอัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยสูง จะทําใหกิจการขาดเครดิตในการ

ขอกูเงินจากแหลงตางๆ มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

หนี้สินรวม 

สินทรัพยรวม 

 

2.4.3.2 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอยอดรวมหนี้สินและ

สวนของผูถือหุน เปนอัตราสวนท่ีแสดงท่ีแสดงถึงโครงสรางเงินทุนท่ีเกิดจากการจัดหาเงินจาก

ภายนอกในระยะส้ันวาเปนสัดสวนเทาใดกับโครงสรางเงินทุนท้ังหมดของกิจการ หากคาท่ีไดมีคา

ต่ํา แสดงวากิจการมีความเส่ียงทางการเงินนอยซ่ึงกิจการสามารถจะชําระหนี้ไดตามกําหนดเวลา แต

หากคาท่ีไดมีคาสูง แสดงวากิจการมีความเส่ียงทางการเงินสูงซ่ึงกิจการอาจไมสามารถชําระหนี้ได

ตามกําหนดเวลา มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

 

2.4.3.3 อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอยอดรวมหนี้สินและ

สวนของผูถือหุน เปนอัตราสวนท่ีแสดงถึงโครงสรางเงินทุนของกิจการท่ีเกิดจากการจัดหาเงินทุน

ภายนอกในระยะยาววาเปนสัดสวนเทาใดกับโครงสรางเงินทุนท้ังหมดของกิจการ และเปนการ

ประเมินภาระผูกพันท่ีกิจการตองจายชําระหนี้ในระยะยาวหากคาท่ีไดมีคาต่ํา แสดงวากิจการมีความ

เส่ียงทางการเงินนอยซ่ึงกิจการสามารถจะชําระหนี้ไดตามกําหนดเวลา แตหากคาท่ีไดมีคาสูง แสดง

วากิจการมีความเส่ียงทางการเงินสูงซ่ึงกิจการอาจไมสามารถชําระหนี้ไดตามกําหนดเวลา มีสูตร

การคํานวณ ดังนี ้

หนี้สินระยะยาว 

หนี้สินรวม + สวนของผูถือหุน 

หนี้สินหมุนเวียน 

หนี้สินรวม + สวนของผูถือหุน 
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2.4.4 ดานความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratio) 

ใชวัดความสามารถของกิจการโดยตรง สะทอนใหเห็นแสดงถึงระดับผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม

ของบริษัทวาอยูในระดับใด และมีแนวโนมการเพิ่มข้ึนของสินทรัพยเปนเทาไร  ซ่ึงประกอบไปดวย

อัตราสวน ดังนี ้

2.4.4.1 อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย 

อัตราสวนนี้เปนการวัดความสามารถในการจัดการ แสดงใหเห็นถึงรายไดจากการขายคงเหลือ

หลังจากหักคาใชจายท้ังส้ินแลว หากคาท่ีไดมีคาสูงแสดงวากิจการมีความสามารถในการทํากําไร

ข้ันตนจากยอดขายมาก แตหากคาท่ีไดมีคาต่ําแสดงวากิจการมีความสามารถในการทํากําไรข้ันตน

ตอยอดขายนอยมาก มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

กําไรจากการดําเนินงาน 

ยอดขาย 

2.4.4.2 อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย เปนดัชนีท่ีใช

วัดศักยภาพของกิจการในการทํากําไรตอการลงทุนในสินทรัพยรวม ผลลัพธท่ีออกมาจะตองแปลง

เปน % (ทํากําไรไดกี่ % ตอการลงทุน 100 บาทในสินทรัพย) % ยิ่งสูงยิ่งดี ถาต่ํากวามาตรฐานหรือ

คาเฉล่ียในอุตสาหกรรมกิจการสามารถท่ีจะเพิ่มไดดวยการเพิ่มกําไร ดวยการลดคาใชจาย เพิ่ม

ยอดขายใหสูงข้ึน หรือขายสินทรัพยท่ีไมกอใหเกิดประโยชน มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้

กําไรสุทธิ 

สินทรัพยรวม 

 2.4.5 ดานความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระหนี้(Coverage Ratio) 

เปนการวิเคราะหความพอเพียงของกระแสเงินสดท่ีใชในการชําระหนี้ของกิจการ เพื่อใชในการ

ประเมินความม่ันคงของกิจท่ีมีตอภาระผูกพัน  ประกอบดวยอัตราสวน ดังนี ้

2.4.5.1 อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอ

ดอกเบ้ียจาย  แสดงถึงความสามารถในการชําระดอกเบ้ียเงินกูของบริษัทถาอัตราสวนนี้  มีคาสูง 

แสดงวาบริษัทมีความสามารถเพียงพอท่ีจะชําระดอกเบ้ียไดด ี แตหากคาท่ีไดมีคาต่ํา แสดงวา

กิจการมีความสามารถในการชําระดอกเบ้ียต่ํา มีสูตรการคํานวณ ดังนี ้
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กําไรกอนดอกเบ้ีย และภาษีเงินได 

ดอกเบ้ียจาย 

2.4.5.2 อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอ

หนี้สิน เปนอัตราสวนท่ีใชวิเคราะหความสามารถในการชําระหนี้ แสดงใหเห็นถึงความสามารถใน

การบริหารงานของผูบริหารในการชําระหนี้สินของกิจการอัตราสวนนี้ยิ่งสูงก็ยิ่งเพิ่มความม่ันใจแก

เจาหนี้ในการท่ีจะไดรับชําระดอกเบ้ีย การท่ีอัตราสวนนี้ลดลงอาจจะเนื่องมาจากสาเหตุใดสาเหตุ

หนึ่งหรือหลายสาเหตุ เชน ดอกเบ้ียจายสูงเกินไป หรือเงินกูเพิ่มข้ึน หรือ กําไรลดลง  มีสูตรการ

คํานวณ ดังนี ้

กําไรกอนดอกเบ้ีย และภาษีเงินได 

หนี้สินรวม 

 

3. การวเิคราะห์กลุ่ม (Cluster Analysis) 

 การวิเคราะหกลุม เปนวิธีการทางสถิติท่ีใชวิเคราะหขอมูลเชิงพหุ (Multivariate Data) 

โดยมีเปาหมายเพื่อจัดกลุมขอมูลและไมมีขอสมมติเกี่ยวกับวามีจํานวนกี่กลุม หรือทราบลวงหนาวา

โครงสรางของกลุมขอมูลเปนอยางไร การจัดกลุมอาศัยความคลายคลึงหรือความแตกตางกัน ผล

ของการวิเคราะหกลุมอาจทําใหสารสนเทศเกี่ยวกับมิติของขอมูล (Dimensionality) คาผิดปกติ 

(Outliers) ความสัมพันธท่ีสนใจของขอมูล เปนตน การวัดความสัมพันธของการวิเคราะหกลุมนิยม

จัดตามสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (ปราณี นิลกรณ 2547) สําหรับเทคนิคการรวมกลุมแบงออกเปน 2 

วิธีการ คือ 

3.1 วธีิการรวมกลุ่มแบบมีลาํดับช้ัน (Hierarchical Clustering Methods) 

 ทําโดยการนําส่ิงของมารวมกันทีละลําดับ (successive merged) หรือไมก็แบงกลุมใหญ

ออกเปนกลุมยอยไปเร่ือย ๆ   ตามลําดับ  (successive division) แนวทางในการรวมกลุมลําดับช้ันมี 2 

แนวทาง คือ 

 1) Agglomerative hierarchical methods เปนวิธีท่ีเร่ิมตนดวยส่ิงของแตละส่ิง โดยตอน

เร่ิมตนจะมีจํานวนกลุมเทากับจํานวนส่ิงของ เสร็จแลวก็จะจัดส่ิงของท่ีคลายคลึงกันท่ีสุดเขากลุม 
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จากนั้นก็นํากลุมท่ีจัดไวแลวนั้นมาดูวากลุมใดคลายกัน แลวรวมกันเปนกลุมใหญข้ึน จนในท่ีสุดเม่ือ

ความคลายคลึงกันลดลง ทุกกลุมก็ถูกรวมเขากลุมเดียวกันหมด 

 2) Division hierarchical methods ทําในทิศทางตรงกันขาม กลุมของส่ิงของ 1 กลุมถูก

แบงเปน 2 กลุม เพื่อใหส่ิงของในกลุมหนึ่ง “ ตางจาก ” ส่ิงของในอีกกลุมหนึ่ง จากนั้นก็แบงกลุม

ยอยเหลานี้ใหยอยลงไปอีก ทําเชนนี้ไปเร่ือย ๆ จนกระท้ังจํานวนกลุมยอยเทากับจํานวนส่ิงของ นั่น

คือส่ิงของแตละช้ินถือเปนกลุมกลุมหนึ่ง ๆ 

 วิธีท้ังสองวิธีอาจแสดงใหดูไดในแผนภาพ 2 มิติ ซ่ึงเรียกวา “ เดนโดรแกรม

(dendrogram) ”  จะเห็นวาเดนโดรแกรมแสดงการรวมกันหรือการแยกกลุมท่ีท่ีเกิดข้ึนในแตละ

ระดับ ซ่ึงมีวิธีการ Linkage methods ท่ีเหมาะสําหรับใชไดท้ังกับกลุมส่ิงของ และการจัดกลุมตัว

แปร ซ่ึงวิธีการของ Linkage มี  6  แบบคือ 

1) Single Linkage ขอมูลเขาสําหรับวิธี Single Linkage อาจเปนระยะทาง หรือความ

คลายคลึงกันระหวางคูของส่ิงของเร่ิมตนกลุมจากส่ิงของแตละช้ิน แลวพิจารณารวมกลุมโดยการ

รวมส่ิงของท่ีอยูใกลกันท่ีสุดเขาดวยกัน  วิธี Single Linkage นี้จะรวมกลุมเขาดวยกัน โดยเลือกกลุม

ท่ีมีระยะทางระหวางกันส้ันท่ีสุด (shortest link) วิธีนี้จึงไมสามารถแยกกลุมท่ีใกลเคียงกันออกจาก

กันได แตอีกแงหนึ่ง วิธี  Single Linkage นี้เปนวิธีหนึ่งในเพียง 2-3 วิธีท่ีสามารถแยกกลุมท่ีมี

ลักษณะไมเปนทรงรี (nonellipsoidal cluster) ออกจากกันได แนวโนมของ single linkage ท่ีจะเลือก

เอา cluster ท่ีมี string ยาว ๆ คลาย ๆ กัน เรียก chaining ซ่ึง chaining นี้อาจนําไปสูความผิดพลาดได 

ถาส่ิงของอีกสุดปลายหนึ่งไมคลายกัน cluster ท่ีเกิดจากวิธี Single Linkage จะไมเปล่ียนแปลงถา

เปล่ียนระยะทางท่ีใชในการคํานวณ โดยระยะทางท่ีใชใหมยังคงมีลําดับแบบเดิม โดยเฉพาะอยางยิ่ง

ชุดของสัมประสิทธ์ิความคลายคลึงใน monotone แบบเดียวกันจะกอใหเกิดการแบงกลุมอยาง

เดียวกัน 

 2) Complete Linkage การจัดกลุมโดยวิธี Complete - Linkage จะคลาย ๆ กับการจัด

กลุมแบบ Single Linkage ตางไปเพียงอยางเดียว คือในแตละข้ันตอน ระยะทางระหวางแตละ 

cluster จะถูกกําหนดโดยระยะทางระหวางสมาชิก 2 ตัวจากในแตละ cluster ท่ีอยูไกลกันท่ีสุด 

ดังนั้น Complete Linkage จึงรับประกันวาส่ิงของทุก ๆ ช้ินใน cluster ตองหางกันไมเกินระยะทาง

สูงสุดระยะหนึ่ง หรืออยางนอยท่ีสุดตองคลายกันเทานี้ ( minimum similarity ) 
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3)   Average Linkageวิธี Average Linkage คือวาระยะทางระหวาง 2 cluster เปน

ระยะทางเฉล่ียของระยะทางระหวางทุก ๆ คูของส่ิงของ ใน 2 clusterนั้น ขอมูลเขาอาจเปนระยะทาง

หรือตัววัดความคลายคลึงก็ได และอาจใชจัดกลุมส่ิงของหรือตัวแปรก็ได อัลกอริทึมสําหรับวิธี 

Average Linkage นี้ทําตามข้ันตอนเชนเดียวกับอัลกอริทึมโดยท่ัวไปท่ีใหไว โดยเร่ิมตนดวยการ

คนหาระยะทางใน D = {dik} เพื่อหาส่ิงของท่ีคลายคลึงกันท่ีสุด (อยูใกลกันท่ีสุด) U และ V ส่ิงของ

เหลานี้นํามารวมกันเพื่อรวมเปนกลุม (UV)  

 4) Centroid Linkage พิจารณาจากระยะหางจากคาเฉล่ียทุกตัวแปร ถา Cases ใดมีคา

นอยกวาจะถูกนํามารวมกลุม ดังนั้นระยะหางระหวางกลุมจึงเทากับระยะหางจากคาเฉล่ียทุกตัวแปร

ของแตละกลุม 

             5) Median Linkage  ถูกกลาวถึงวาเปนวิธี “weighted pair group method โดยใช 

centroid” (Jain and Dubes, 1967) หรือ วิธี  “weighted centroid” ถูกคิดคนข้ึนคร้ังแรกโดย Gower 

(1967) เพื่อท่ีจะหาของเสียของวิธี centroid method ถาขนาดของขอมูล 2 กลุมรวมกันแลวคอนขาง

แตกตาง ตอจากนั้น centroid ของกลุมใหมจะใกลเคียงกับ centroid ของกลุมใหญกวาและอาจจะมี

คาประมาณเทากับกลุมนั้น (Everit 1993) ในวิธี Median Linkage centroid ของกลุมใหมไมข้ึนกับ

ขนาดของกลุมใหม ขอเสียของวิธีนี้คือจะไมเหมาะสมกับการวัด เชน การถดถอยสหสัมพันธ  

              6) Ward Linkage พิจารณาจากระยะหางจาก Case ทีละคูในกลุมแลวนํามารวมกลุม

โดยพยายามใหคา Sum of Square of Distance ในแตละกลุมนอยท่ีสุด ดังนั้นระยะหางระหวางกลุม

จึงเทากับ Sum of Square of Distance ระหวางกลุมจากทุกตัวแปร 

3.2 วธีิการรวมกลุ่มแบบไม่มีลาํดับช้ัน (Nonhierarchical Clustering Methods) 

 วิธีการรวมกลุมแบบไมมีลําดับช้ันออกแบบเพื่อรวมกลุมส่ิงของท่ีมากกวาจะรวมตัว

แปร เปนกลุมของส่ิงของ K กลุม จํานวนกลุม K อาจกําหนดลวงหนาหรือกําหนดในระหวาง

กระบวนการในการกลุมก็ได เนื่องจากวิธีการแบบนี้ไมจําเปนตองกําหนดเมตริกซระยะทาง และไม

ตองเก็บขอมูลไวในหนวยความจําในการคํานวณ จึงสามารถใชกับขอมูลขนาดใหญไดดีกวาวิธีแบบ 

มีลําดับช้ัน วิธีการแบบไมมีลําดับช้ันเร่ิมจาก 

1)  เร่ิมแบงส่ิงของออกเปนกลุมเร่ิมตน K กลุม 

2)  นําส่ิงของท้ังหมดมา โดยจัดส่ิงของเหลานั้นเขากลุมท่ีมีเซนทรอยด (หรือคาเฉล่ีย) 

อยูใกลส่ิงของนั้นท่ีสุด (ระยะทางมักคํานวณโดยใชระยะทางยุคลิดกับคาสังเกตซ่ึงแปลงใหเปนคา
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มาตรฐานก็ได) คํานวณเซนทรอยดใหมสําหรับกลุมท่ีมีส่ิงของเพิ่มเขาไป และกลุมท่ีสูญเสียส่ิงของ

ไป 

3)   ทําข้ันท่ี 2 ซํ้าใหมจนกระท้ังไมมีการจัดส่ิงของใหม แทนท่ีจะเร่ิมจากการแบง

ส่ิงของเปน K กลุมในข้ันท่ี 1 อาจกําหนดเซนทรอยดเร่ิมตน K เซนทรอยดแทนและทําข้ันท่ี 2 ตอก็

ไดการกําหนดส่ิงของใหกลุมในข้ันสุดทายจะข้ึนอยูกับการจัดส่ิงของเปน K กลุมตอนตน สําหรับ

การเลือกเซนทรอยดตอนตนอาจเลือกจากประสบการณ พบวาการจัดส่ิงของเขากลุมใหมจะอยูตอน

จัดกลุมใหมตอนแรก ๆ(ปราณี  นิลกรณ 2548) 
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4. งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

วันวิสา ไพรัชวรรณ  (2550) ศึกษาในหัวขอเร่ือง การวิเคราะหองคประกอบหลักขอมูล

ความม่ันคงทางการเงินของธนาคารพาณิชยตั้งแตป พ.ศ. 2547-2549: การวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพื่อ

ศึกษาความม่ันคงทางการเงินจากอัตราสวนทางการเงินของธนาคารพาณิชย ตั้งแตป พ.ศ.2547-2549 

จํานวน 14 ธนาคาร โดยใชตัวแปรอัตราสวนทางการเงิน 17 ตัวแปรจากการวิเคราะหผลการวิจัย

พบวา องคประกอบหลักความม่ันคงทางการเงินของธนาคารในประเทศไทยแตละปมี 4 

องคประกอบ ดังนี ้

ปี 2547 มีองคประกอบหลักความม่ันคงทางการเงินของธนาคารพาณิชยประกอบดวย 

1) องคประกอบดานเงินกองทุนและสภาพคลองของธนาคาร 2) องคประกอบดานคาใชจายและ

ความสามารถในการทํากําไร 3) องคประกอบดานการกูยืมระหวางธนาคารและคาเผ่ือหนี้สงสัยจะ

สูญท่ีเกิดจากการใหกูยืม และ 4) องคประกอบดานการบริหารเงินกูและสินเช่ือของธนาคาร 

ปี 2548 มีองคประกอบหลักความม่ันคงทางการเงินของธนาคารพาณิชย ประกอบดวย 

1) องคประกอบดานคุณภาพในการจัดการและความสามารถในการทํากําไร 2) องคประกอบดาน

การบริหารเงินกูและสินเช่ือของธนาคาร 3) องคประกอบดานความสามารถในการจัดหาและ

บริหารเงินของธนาคาร และ 4) องคประกอบเงินทุนและคาใชจายของธนาคาร 

ปี 2549 มีองคประกอบหลักความม่ันคงทางการเงินของธนาคารพาณิชย ประกอบดวย 

1) องคประกอบดานการสรางผลตอบแทนของธนาคาร 2) องคประกอบดานดอกเบ้ีย เงินปนผล 

และการวัดคุณภาพการจัดการดานคาใชจายของธนาคาร 3) องคประกอบดานสภาพคลองของ

ธนาคาร และ 4) องคประกอบดานคุณภาพการจัดการดานการสรางรายไดและคาเผ่ือหนี้สูญของ

ธนาคาร 

ผลการวิจัยในคร้ังนี้สามารถท่ีจะนําไปเปนสัญญาณเตือนภัยลวงหนาใหกับธนาคารพาณิชยได ซ่ึง

เปนการเตรียมความพรอมในการรับมือวิกฤติการณตางๆ ท่ีอาจเกิดข้ึน โดยสามารถนําไปสราง
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นโยบาย กลยุทธการปองกันและตั้งรับใหแกธนาคารพาณิชย เพื่อเปนการสรางความม่ันคงทางการ

เงินใหกับระบบธนาคารพาณิชย 

ศิริลักษณ ศุทธชัย และ นภาพร ลิขิตวงศขจร (2549) ศึกษาในหัวขอเร่ือง ความสามารถ

ในการดําเนินงานของกองทุนหมูบานในจังหวัดขอนแกน: การพิจารณาขอมูลทางการเงิน โดยมี

วัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสามารถในการดําเนินงานของกองทุนหมูบาน โดยเนนศึกษาขอมูลทาง

การเงินของกองทุนหมูบานจํานวน 400 กองทุน ใน 4 อําเภอในจังหวัดขอนแกน ผูวิจัยไดพิจารณา

อัตราสวนทางการเงินรวมกับการใชวิธีการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) 

วิธีการจัดกลุม (Cluster Analysis) และการทดสอบความสัมพันธ (Correlation) ผลการวิจัยพบวา 

กองทุนหมูบานโดยสวนใหญมีความสามารถในการบริหารทางการเงินใกลเคียงกัน มีบางหมูบาน

เทานั้นท่ีมีอัตราสวนทางการเงินท่ีแตกตางซ่ึงแสดงวา หมูบานเหลานั้นอาจมีความสามารถในการ

บริหารทางการเงินแตกตางไปจากกองทุนหมูบานสวนใหญ นอกจากนี ้ ผลการวิจัยยังพบวากองทุน

หมูบานท่ีมีเปอรเซ็นตในการปนสวนรายไดเขาเปนเงินสมทบกองทุนสูงอาจมีความสามารถในการ

บริหารกองทุนฯ ใหพัฒนาเปนสถาบันทางการเงินไดอยางเขมแข็งงานวิจัยนี้อาจเปนจุดเร่ิมตนของ

การนําขอมูลทางการเงินท่ีไดมีการจัดทําโดยกองทุนหมูบานมาประยุกตใชในการวิจัย และอาจจะ

กอใหเกิดการพัฒนารูปแบบการดําเนินงานและการบริหารกองทุนหมูบานอยางเปนระบบมากข้ึน 

 ธาราชัย โชคสุชาติ (2547) ศึกษาปจจัยท่ีมีอิทธิพลตอการตัดสินใจลงทุนในกองทุน

รวมประเภทตราสารทุนของนักลงทุนท่ัวไป โดยศึกษาถึงระดับความสําคัญปจจัยดานตางๆ อัน

ประกอบดวย ปจจัยดานแหลงขอมูลขาวสาร ปจจัยดานสภาพแวดลอม ปจจัยดานขอมูลขาวสาร 

ปจจัยดานลักษณะกองทุนรวม ปจจัยดานพฤติกรรมการตัดสินใจในท่ีมีอิทธิพลตอการตัดสินใจ

ลงทุนในกองทุนรวมประเภทตราสารทุนของนักลงทุนท่ัวไป ผูวิจัยใชวิธีเฉล่ียกลุมตัวอยางใน

จํานวนเทากันในการแจกแบบสอบถามไปยังบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน ผลการศึกษาพบวา 

ปจจัยท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในกองทุนประเภทตราสารทุนท่ีนักลงทุนใหความสําคัญมาก

ท่ีสุดคือ อัตราผลตอบแทนท่ีคาดวาจะไดรับ และรองลงมาคือ เปนผลประโยชนทางดานภาษีท่ีจะ

ไดรับ 
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 ชุติกาญจน ชํานาญพฤกษา (2547) ศึกษาในหัวขอเร่ืองความสัมพันธของดัชนีวัดทาง

การเงินกับการจัดอันดับเครดิตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมี

วัตถุประสงคเพื่อการพัฒนาตัวแบบท่ีใชในการพยากรณการจัดอันดับเครดิตของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและทดสอบความสามารถในการพยากรณของตัวแบบ โดยได

นําอัตราสวนทางการเงินจํานวน 17 อัตราสวนมาทําการวิเคราะหจําแนกตัวแปรและการวิเคราะห

ความถดถอยโลจิสติค โดยใชขอมูลท่ีประกอบดวยอัตราสวนทางการเงินในงบการเงินในชวงป 

พ.ศ. 2542-2545 ผลการวิจัยพบวา ขอมูลทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับการจัดอันดับเครดิตของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดแก อัตราสวนหนี้สินรวมตอยอดรวม

หนี้สินและสวนของผูถือหุน อัตราสวนกําไรข้ันตนตอยอดขาย และอัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ีย

ภาษีเงินได คาเส่ือมราคาและรายการตัดจายตอหนี้สินรวม 

 รัตติยา ปาทาน (2547) ศึกษาในหัวขอเร่ืองการเปรียบเทียบความม่ันคงทางการเงิน

ระหวางบริษัทขนาดใหญ และบริษัทขนาดเล็กท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยมีวัตถุประสงคเพื่อเปรียบเทียบผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินระหวางบริษัทขนาดเล็ก 

และบริษัทขนาดใหญ ซ่ึงแบงขอมูลบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

ออกเปน 2 กลุม คือ 1) กลุมบริษัทท่ีมีขนาดเล็ก โดยกําหนดให Market Capitalization นอยกวา 

3,000 ลานบาท ซ่ึงใชขอมูลอัตราสวนทางการเงินในป พ.ศ. 2543-2545 จํานวน 13 อัตราสวนมาทํา

การวิเคราะห เพื่อช้ีใหเห็นถึงผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงินในอดีตของบริษัทได 

ผลการวิจัยพบวา บริษัทขนาดใหญมีสภาพคลอง ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย

ความสามารถในการชําระหนี้และสมรรถภาพในการทํากําไรสูงกวาบริษัทขนาดเล็ก 
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บทที ่3 
วธีิดําเนินการวจัิย 

 

การวิจัยนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อ เปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปร

อัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงในการดําเนินการวิจัยคร้ังนี้

ไดแบงวิธีการดําเนินการวิจัยออกเปน 4 สวน คือ แหลงท่ีมาและลักษณะของขอมูล ตัวแปรท่ีใชใน

การศึกษา เคร่ืองมือท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล และขอมูลท่ีใชในการวิจัย โดยในแตละสวนมี

รายละเอียดดังตอไปนี ้

 

1.  แหล่งทีม่าและลกัษณะของข้อมูล 

การวิจัยคร้ังนี ้ เปนการศึกษาการเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปร

อัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยใชขอมูลจากงบการเงินของ

หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ขอมูลท่ีใช เปนขอมูลจากงบการเงินไตรมาสท่ี 2 ป 

2552  ท่ีไดจากการคนหาในเว็บไซตตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ( www.set.or.th ) รวมท้ังส้ิน 

465 บริษัท และ ทําการเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของ

หลักทรัพยตาง  

 

2. ตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

ตัวแปรท่ีใชในการวิจัยเปนอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) มีจํานวน 5 ดาน (ชุติ

กาญจน ชํานาญพฤกษา 2547) มีรายละเอียดดังนี ้ 

2.1 มิติดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน ประกอบดวย อัตราสวนเงินทุน

หมุนเวยีนตอสินทรัพยรวม  แทนดวย X11 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน แทนดวย X12 และ

อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองแทนดวย X13  

 

http://www.set.or.th/�
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2.2 มิติดานความสามารถในการใชสินทรัพย ประกอบดวยอัตราการหมุนเวียน

ของสินทรัพยรวม แทนดวย  X21 และ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร แทนดวย X22  

2.3 มิติดานโครงสรางทางการเงินหรือโครงสรางเงินทุน ประกอบดวย อัตราสวน

หนี้สินตอสินทรัพยรวม แทนดวย X31 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอยอดรวมหนี้สินและสวนของ

ผูถือหุน แทนดวย X32 และอัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอยอดรวมหนี้สินและของผูถือหุน แทนดวย 

X33 

2.4 มิติดานความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย อัตราสวนกําไรจากการ

ดําเนินงานตอยอดขาย แทนดวย X41 และอัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย แทนดวย X42  

2.5  มิติดานความพียงพอของเงินสดในการชําระหนี้ ประกอบดวย อัตราสวนกําไรกอน

ดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอดอกเบ้ียจาย แทนดวย X51 และอัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียและภาษี

เงินไดตอหนี้สินรวมแทนดวย X52 

อยางไรก็ตามมีหลายอัตราสวนทางการเงินท่ีมีความใกลเคียงกันจนเสมือนเปนคา

เดียวกัน ทําใหไมสามารถแยกความแตกตางระหวางอัตราสวนได แนวทางหนึ่งท่ีนํามาใชคัดเลือก

ตัวแปรตาง ๆ คือ การพิจารณาความสัมพันธระหวางตัวแปรจากคาสัมประสิทธิสหสัมพันธท่ีมีคา

นอยกวา 0.9 

 

3. ข้อมูลทีใ่ช้ในการวจัิย 

การวิจัยนี้มีการเก็บรวบรวมขอมูลจากแหลงทุติยภูมิ(Secondary data) ซ่ึงเปนการเก็บ

รวบรวมขอมูลจากขอมูลงบการเงินของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 465 

บริษัท ซ่ึงเปนขอมูลงบการเงิน ไตรมาสท่ี  2 ป 2552 ขอมูลท่ีนํามาใชในการทําวิจัย คืองบการเงิน

ของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดแก งบกําไรขาดทุน งบดุล ซ่ึงมีท้ังส้ิน 8 

หมวดอุตสาหกรรม แตสามารถนํามาวิเคราะหไดเพียง 7 หมวดอุตสาหกรรม ยกเวน บริษัทท่ีมีการ

จัดทํางบการเงินท่ีมีรูปแบบเฉพาะ ไดแกบริษัทกลุมธนาคารพาณิชย กลุมเงินทุนและหลักทรัพย 

และกลุมบริษัทประกันภัยและประกันชีวิต ถือเปนการปฏิบัติตามเกณฑในการจัดทํางบการเงินท่ี

หนวยงานรัฐเปนผูกําหนด  
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4. เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล 

การวิเคราะหขอมูล จะใชโปรแกรม Minitab และ Microsoft Office Excel ในการคํานวณ 

และนําผลมาเปรียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงิน ประกอบดวยการ

วิเคราะหขอมูลดังนี้ 

 4.1  การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติพรรณนา มีรายละเอียด ดังนี ้

 การหาคาเฉล่ีย (Mean)  สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน(SD)  สัมประสิทธ์ิความแปรผัน(CV)  คา

นอยสุด(Minimum)   มัธยฐาน(Median)  คามากสุด(Maximum)  คาความเบ(Skewness)  คาความโดง

(Kurtosis) 

4.2 วิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเลือกใชการจัดกลุมท้ังหมด 6 วิธี ไดแก 1) คือ 1) Single Linkage 

2) Complete Linkage 3) Average Linkage 4) Centroid Linkage 5) Median Linkage และ 6) Ward 

Linkage โดยเลือกเปรียบเทียบจาก 2 ระยะทาง คือ 1) Correlation Coefficient Distance และ 2) 

Absolute Correlation Coefficient Distance 
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บทที ่4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

การวิจัยคร้ังนี้ ไดทําการศึกษาเพื่อเพื่อ จัดกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของบริษัท

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังนี้ 

1. ดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน 

2. ดานความสามารถในการใชสินทรัพย 

3. ดานโครงสรางทางการเงินหรือโครงสรางเงินทุน 

4. ดานความสามารถในการทํากําไร 

5. ดานความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระหนี ้

การวิจัยเปนการดําเนินการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิจากงบการเงินของบริษัทใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 465 บริษัท อันประกอบดวยงบดุล และงบกําไรขาดทุน 

จากนั้นนํามาคํานวณหาอัตราสวนทางการเงินจํานวน 5 ดาน สําหรับการนําเสนอผลการวิจัยท่ีได

จากการวิเคราะหขอมูลแบงเปน 2 สวนคือ 1) การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติพรรณนา และ 2) 

วิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงิน  

 

1. การวเิคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติพรรณนา 

ในสวนนี้จะอธิบายลักษณะของขอมูลเบ้ืองตนดวยสถิติพรรณนา ประกอบดวย 

คาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด   มัธยฐาน คามากสุด ของ

อัตราสวนทางการเงินจํานวน 12 ตัวแปร ผลการวิเคราะหขอมูลมีดังนี ้

 ดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน 

 1.1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (X11) มีคาเฉล่ีย สวน

เบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด  มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคา

ความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ -1.40  30.00  -2,148.02  -621.14  0.11  0.84  -20.70 

และ 428.66  ตามลําดับ 

 1.1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (X12) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ  และคาความโดง 

ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ 2.14  2.86  133.47  0.00  1.32  27.52 5.23 และ 37.83  ตามลําดับ 
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1.1.3 อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลอง (X13) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานสัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคาความโดง 

ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ 1.30  1.96  150.21  -1.16  0.77  21.12  5.72 และ 48.93 ตามลําดับ 

1.2 ดานความสามารถในการใชสินทรัพย 

1.2.1 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (X21) มีคาเฉล่ีย สวน

เบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด  มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคา

ความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  0.74  4.96  672.55  0.00  0.41  102.64  20.39 และ 

419.95 ตามลําดับ 

1.2.2 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (X22) มีคาเฉล่ีย สวน

เบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคา

ความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  1.59  3.60  226.56  0.00  0.78  60.00  11.07 และ 

165.66 ตามลําดับ 

1.3 ดานโครงสรางทางการเงินหรือโครงสรางเงินทุน 

1.3.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม (X31) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคาความโดง 

ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  2.16  30.19  1,398.03  0.02  0.47 621.81  20.39 และ 417.43 

ตามลําดับ 

1.3.2 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอยอดรวมหนี้สินและสวนของผูถือ

หุน (X32) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปร คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด 

มีคาความเบ และคาความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  1.85  30.01  1,623.44  0.02  0.30 

621.81 20.70  และ 428.75  ตามลําดับ 

1.3.3 อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอยอดรวมหนี้สินแลสวนของผูถือหุน 

(X33) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน  คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด 

มีคาความเบ และคาความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ 0.15  0.46  300.47  0.00  0.06  8.82  

15.53 และ 285.63 ตามลําดับ 

1.4 ดานความสามารถในการทํากําไร 

1.4.1 อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย (X41) มีคาเฉล่ีย 

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด  มัธยฐาน คามากสุด   มีคาความเบ 

และคาความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  -1.65  33.81  -2,043.16  -700.17  0.06 1.17  -

20.70 และ 428.55  ตามลําดับ 
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1.4.2 อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย (X42) มีคาเฉล่ีย สวน

เบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด มีคาความเบ และคา

ความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ -0.04  0.73  -1,946.18  -11.69  0.01  4.11  -12.58  และ 

191.55 ตามลําดับ 

1.5 ดานความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระหนี ้

1.5.1 อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอดอกเบ้ียจาย 

(X51) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน  คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด 

มีคาความเบ และคาความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  146.50  1,304.80  890.80  -

8,188.00  3.90 15,940.60  7.52 และ 85.50 ตามลําดับ  

1.5.2 อัตราสวนกําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินไดตอหนี้สินรวม 

(X52) มีคาเฉล่ีย สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน สัมประสิทธ์ิความแปรผัน คานอยสุด มัธยฐาน คามากสุด 

มีคาความเบ และคาความโดง ของอัตราสวนทางการเงิน เทากับ  0.07  0.38  522.04  -5.10 1.91  -

6.08 และ 88.21  ตามลําดับ 

 
ตารางที ่1   คาเฉล่ีย (Mean)  สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน(SD)  สัมประสิทธ์ิความแปรผัน(CV)  คานอย

สุด(Minimum)   มัธยฐาน(Median)  คามากสุด (Maximum) คาความเบ(Skewness) คา

ความโดง(Kurtosis) ของอัตราสวนทางการเงิน 

 

Variable Mean SD CV Minimum Median Maximum Skewness Kurtosis 

x11 -1.40 30.00 -2,148.02 -621.14 0.11 0.84 -20.70 428.66 

x12 2.14 2.86 133.47 0.00 1.32 27.52 5.23 37.83 

x13 1.30 1.96 150.21 -1.16 0.77 21.12 5.72 48.93 

x21 0.74 4.96 672.55 0.00 0.41 102.64 20.39 419.95 

x22 1.59 3.60 226.56 0.00 0.78 60.00 11.07 165.66 

x31 2.16 30.19 1,398.03 0.02 0.47 621.81 20.32 417.43 

x32 1.85 30.01 1,623.44 0.02 0.30 621.81 20.70 428.75 

x33 0.15 0.46 300.47 0.00 0.06 8.82 15.53 285.63 

x41 -1.65 33.81 -2,043.16 -700.17 0.06 1.17 -20.70 428.55 

x42 -0.04 0.73 -1,946.18 -11.69 0.01 4.11 -12.58 191.55 

x51 146.50 1,304.80 890.80 -8,188.00 3.90 15,940.60 7.52 85.50 

x52 0.07 0.38 522.04 -5.10 0.05 1.91 -6.08 88.21 
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2. การวเิคราะห์การจัดกลุ่มตัวแปรอตัราส่วนทางการเงิน 

 การจัดกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ผูวิจัยจะใชท้ังหมด 6 Linkage คือ 1) Single Linkage 2) Complete Linkage 3) Average 

Linkage 4) Centroid Linkage 5) Median Linkage และ 6) Ward Linkage โดยจะแสดงในรูปเดนโด

แกรม และเลือกใชระยะทางในการจัดกลุม 2 แบบ คือ 1) Correlation Coefficient Distance และ 2) 

Absolute Correlation Coefficient Distance นอกจากนี้ ผูวิจัยจะไดพิจารณาจุด Cut Off เพื่อทําการ

จัดกลุม 

2.1 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Single Linkage 

 การจัดกลุมตัวแปรจํานวน  12 ตัวแปร ดวยวิธี Single Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.1 

โดยมีรายละเอียด ดังนี้ 

  1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off 

ท่ีประมาณ 60.19 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 7 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X42 X21 และ X52  

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X51  

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X31 และ X32  

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X22 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X12 และ X13 

กลุมท่ี 6 ประกอบดวยตัวแปร X41 

กลุมท่ี 7 ประกอบดวยตัวแปร X33 

  2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัย

กําหนดจุด Cut Off ท่ีประมาณ 17.96 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 6 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 X42 X21 และ X52 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X51 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร  X12 และ X13 

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X22 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X33 

กลุมท่ี 6 ประกอบดวยตัวแปร X41 
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กราฟท่ี 2 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Single Linkage 

  

2.2 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Complete Linkage 

การจัดกลุมตัวแปรจํานวน 12 ตัวแปร ดวย Complete Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.2 โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

 1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ี

ประมาณ 28.50 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 2 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X42 X12 และ X13  

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X21 X22 X31 X32 X51 X52 X33 และ X41 

 2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut 

Off ท่ีประมาณ 16.50 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 7 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 และ X42 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X41 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X51 และ X52 

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X12 และ X13 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X33  

กลุมท่ี 6 ประกอบดวยตัวแปร X21 

 กลุมท่ี 7 ประกอบดวยตัวแปรX22 
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กราฟท่ี 3 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Complete Linkage 

 

2.3 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Average Linkage 

 การจัดกลุมตัวแปรจํานวน  12 ตัวแปร ดวยวิธี  Average Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.3 โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

 1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ีประมาณ 

47.25 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 5 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X42 X21 X51 และ X52  

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X12 X13 และ X41 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X22  

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X31 และ X32 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X33 

 2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ี

ประมาณ 13.43 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 7 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 และ X42 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X21 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร  X22 

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X12 และ X13 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X33 

กลุมท่ี 6 ประกอบดวยตัวแปร X51 และ X52 

 กลุมท่ี 7 ประกอบดวยตัวแปร X41 
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กราฟท่ี 4 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Average Linkage 

 

2.4 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Centroid Linkage 

 การจัดกลุมตัวแปรจํานวน  12 ตัวแปร ดวยวิธี  Centroid Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.4 โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

 1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ีประมาณ 

64.15 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 5 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 และ X42  

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X52 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X21 

กลุมท่ี 4 ประกอบดวยตัวแปร X51 X12 X13 X41 X22 และ X33 

กลุมท่ี 5 ประกอบดวยตัวแปร X31 และ X32 

 2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ี

ประมาณ 30.19 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 3 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 และ X42 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X12 และ X13 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X52 X21 X22 X33 X51 และ X41 
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กราฟท่ี 5 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Centroid Linkage 

 

2.5 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Median Linkage 

 การจัดกลุมตัวแปรจํานวน  12 ตัวแปร ดวยวิธี Median Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.5 โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

 1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ี

ประมาณ 60.93 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 3 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 และ X42  

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X52 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X51 X12 X13 X41 X22 X21 X31 X32 และ X33 

 2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut 

Off ท่ีประมาณ 22.22 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 3 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 และ X42 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X21 

กลุมท่ี 3 ประกอบดวยตัวแปร X12 X13 X52 X51 X33 X22 และX41 
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กราฟท่ี 6 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Median Linkage 

 

2.6 การจัดกลุ่มด้วยวธีิ Ward Linkage 

 การจัดกลุมตัวแปรจํานวน  12 ตัวแปร ดวยวิธี  Ward Linkage แสดงดังรูปท่ี 2.6 โดยมี

รายละเอียด ดังนี้ 

 1. เม่ือพิจารณาจาก Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut Off ท่ี

ประมาณ 2.04 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 2 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X42 X21 X22 X33 X41 X51 X52 X13 และ 

X12 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X31 และ X32 

 2. เม่ือพิจารณาจาก Absolute Correlation Coefficient Distance ผูวิจัยกําหนดจุด Cut 

Off ท่ีประมาณ -100.5 ทําใหสามารถแบงกลุมตัวแปรออกเปน 2 กลุม ดังนี ้

กลุมท่ี 1 ประกอบดวยตัวแปร X11 X32 X31 และ X42 

กลุมท่ี 2 ประกอบดวยตัวแปร X12 X13 X21 X22 X33 X41 X51 และ X52 

 

 
กราฟท่ี 7 การจัดกลุมอัตราสวนทางการเงินดวยวิธี Ward Linkage 
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บทที ่5 

สรุป อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

ในการทําวิจัยคร้ังนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัว

แปรอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เม่ือทําการวิเคราะห

ขอมูลอัตราสวนทางการเงินของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 465 แลว 

สามารถสรุปและอภิปรายผลการวิจัยโดยแบงเปน 2 สวน ดังนี ้

สวนท่ี 1 สรุปผลการวิจัย 

สวนท่ี 2 ขอเสนอแนะ 

 

1. สรุปผลการวจัิย 

การศึกษาเปรียบเทียบวิธีการวิเคราะหการจัดการกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของ

บริษัทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลงบการเงินจํานวน 465 บริษัท ในไตรมาส

ท่ี 2 ของป 2552 สําหรับตัวแปรท่ีใชในการนํามาวิเคราะหในการวิจัยมีท้ังหมด 12 ตัวแปร แบง

ออกเปน 5 มิติ คือ 1) มิติดานสภาพคลองและความยืดหยุนทางการเงิน 2) มิติดานความสามารถใน

การใชสินทรัพย 3) มิติดานโครงสรางทางการเงินหรือโครงสรางเงินทุน 4) มิติดานความสามารถใน

การทํากําไร และ 5) มิติดานความเพียงพอของกระแสเงินสดในการชําระหนี้ ในการวิเคราะหการจัด

กลุมนั้น เลือกใชการจัดกลุมท้ังหมด 6 วิธี คือ 1) Single Linkage 2) Complete Linkage 3) Average 

Linkage 4) Centroid Linkage 5) Median Linkage และ 6) Ward Linkage โดยเลือกเปรียบเทียบจาก 

2 ระยะทาง คือ 1) Correlation Coefficient Distance และ 2) Absolute Correlation Coefficient 

Distance 

ผลการวิจัยสรุปไดดังนี ้ 

1. การจัดกลุมดวย Single Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 7 

กลุม และ 6 กลุมตามลําดับ 

2. การจัดกลุมดวย Complete Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 2 

กลุม และ 7 กลุมตามลําดับ  
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3. การจัดกลุมดวย Average Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 5 

กลุม และ 7 กลุมตามลําดับ 

4. การจัดกลุมดวย Centroid Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 5 

กลุม และ 3 กลุมตามลําดับ 

5. การจัดกลุมดวย Median Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 3 

กลุม และ 3 กลุมตามลําดับ 

6. การจัดกลุมดวย Ward Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance และ 

Absolute Correlation Coefficient Distance พบวาสามารถแบงกลุมอัตราสวนทางการเงินออกเปน 2 

กลุม และ 2 กลุมตามลําดับ 

อยางไรก็ตาม เม่ือพิจารณาจากอัตราสวนทางการเงินใน 5 มิติแลวพบวาการจัดกลุม

ดวยวิธี Average Linkage และ  Centroid Linkage เม่ือใช Correlation Coefficient Distance ใหผล

ใกลเคียงกับมิติเดิมมากท่ีสุด 

 

2. อภิปรายผล 

 จากผลการวิจัย พบวา การจัดกลุมดวยวิธี Average Linkage และ Centroid Linkage เม่ือ

ใชระยะ Correlation Coefficient Distance จะใหผลใกลเคียงกับมิติเดิมมากท่ีสุด ซ่ึงท้ัง 2 วิธีนี้

พิจารณาจากคาเฉล่ีย มาใชในการจัดกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินของบริษัทในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังนั้น การจัดกลุมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินในขอมูลตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยคร้ังตอไป จึงควรเลือกใช วิธี Average Linkage และ Centroid Linkage 

โดยใชระยะ Correlation Coefficient Distance 

 

3. ข้อเสนอแนะ  

2.1 การวิจัยคร้ังนี้เปนการมุงศึกษาการจัดกลุมตัวแปรทางการเงินของบริษัทในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยไดนําขอมูลมาจากบริษัทท้ังหมดในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยซ่ึงมีจํานวนมาก ทําใหการวิเคราะหขอมูลไดยาก ในการพิจารณาคร้ังตอไปอาจจะมีการ

พิจารณาอัตราสวนทางการเงินตามประเภทของอุตสาหกรรม ซ่ึงจะทําใหการวิเคราะหขอมูลสะดวก

ข้ึน 
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2.2 ในการทําวิจัยคร้ังตอไปอาจเพิ่มตัวแปรท่ีมีอัตราสวนทางการเงินใหมๆ เขาไป 

เพื่อใหมีความหลากหลายมากข้ึน และเพื่อใหการจําแนกประเภทเปนไปอยางชัดเจนยิ่งข้ึน 

2.3 การวิเคราะหขอมูลมีการใชขอมูลรายไตรมาสเพียงไตรมาสเดียว ซ่ึงขอมูลทาง

การเงินจะมีการเปล่ียนแปลงทุกไตรมาสจึงไมสามารถผลการวิจัยมาใชไดโดยตรง 
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