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บทคัดย่อ* 

ความเสี่ยงทางธุรกิจและการบริหารเงินสดมีความสำคัญอย่างยิ่งในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้างความเสี่ยงในการบริหารจัดการธุรกิจ และการบริหารเงินสดที่ไม่ดีอาจจะก่อให้เกิดปัญหาทางการเงิน
อย่างรุนแรง อาจจะก่อให้เกิดสภาพคล่องทางการเงินและอาจส่งผลให้การดำเนินงา นหยุดชะงักได้             
โดยการศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษา (1) ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน และ        
(2) การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน โดยใช้กลุ่มตัวอย่างจากบริษัทกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ ระหว่างปี พ.ศ. 2562-
2566 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาทั้งสิ ้น 485 ข้อมูล ทำการวิเคราะห์ผลทางสถิติ โดยใช้ การวิเคราะห์ถดถอย
พหุคูณ 

ผลการศึกษาพบว่า 1) ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการดำเนินงานด้านอัตรากำไร
ขั ้นต้น ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ 2) ระดับความเสี ่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการ
ดำเนินงานด้านอัตรากำไรสุทธิ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ 3) ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงาน
ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิง
ลบ 4) ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของ
ผู้ถือหุ้น ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ 5) วงจรเงินสดส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไร
ขั้นต้น ในทิศทางเดียวกันหรือส่งผลเชิงบวก 6) วงจรเงินสด ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และสภาพคล่อง
กระแสเงินสด ไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านกำไรสุทธิ 7) ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และสภาพ
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คล่องเงินสดส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ในทิศทางเดียวกันหรือส่งผล
เชิงบวก 8) ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น ในทิศทางเดียวกันหรือส่งผลเชิงบวก 

สรุปผลการศึกษาได้ว่าความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลเชิงลบต่ออัตรากำไรขั้นต้น อัตรากำไรสุทธิ 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ในขณะที่วงจรเงินสดส่งผลเชิงบวกต่ออัตรา
กำไรขั้นต้น และความสามารถในการเรียกเก็บหนี้และสภาพคล่องกระแสเงินสดส่งผลเชิงบวกต่อผลตอบแทน
จากสินทรัพย์และผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

คำสำคัญ: ความเสี่ยงทางธุรกิจ; การบริหารเงินสด; ผลการดำเนินงาน; 

 
Abstract 

Business risk and cash management are extremely important in the real estate and 

construction industries. Business risk management And poor cash management can cause 

serious financial problems. It may cause financial liquidity and may result in operations being 

halted. This study aims to study (1) business risks affecting operating results and (2) cash 

management affecting operating results. Using a sample group of companies in the real estate 

and construction group listed on the Stock Exchange of Thailand. This is a quantitative research 

between 2019-2023. A total of 485 data were used in the study for statistical analysis. using 

multiple regression analysis. 

The results of the study found that 1) The level of operational risk affects the 

performance in terms of gross profit margin. In the opposite direction or have a negative effect. 

2) The level of operating risk affects the performance in terms of net profit margin. in the 

opposite direction or have a negative effect. 2) The level of operational risk affects the net 

profit margin performance. In the opposite direction or have a negative effect. 3) The level of 

risk from operations affects the operating results. In terms of the ratio of return on assets in the 

opposite direction or have a negative effect. 4) The level of operational risk affects the 

operating results. In terms of the ratio of return on shareholders' equity In the opposite direction 

or have a negative effect. 5) The cash cycle affects operating results. Gross profit margin In the 

same direction or have a positive effect. 6) Cash cycle, debt collection ability and cash flow 

liquidity Does not affect operating results Net profit 7) Ability to collect debts and cash 

liquidity affects operating results. In terms of the ratio of return on assets in the same direction 

or have a positive effect 8) The ability to collect debt affects operating results. In terms of the 

ratio of return on shareholders' equity in the same direction or have a positive effect 

The conclusion of the study is that operational risk has a negative impact on gross profit 

margin. net profit margin Return on assets and return on shareholders' equity Meanwhile, the 

cash cycle has a positive impact on gross margins. And debt collection ability and cash flow 

liquidity positively affect return on assets and return on equity. 

 

Keywords: Business Risk; Cash Management; Operational Performance 
 



Journal of Roi Kaensarn Academi 

ปีที่ 9 ฉบับท่ี 7 ประจำเดือนกรกฎาคม 2567 

35 

 

 

 

บทนำ 
 ในปัจจุบันที่เต็มไปด้วยความไม่แน่นอนและความเปลี่ยนแปลงของสภาพการณ์ทางเศรษฐกิจและ
สังคม ธุรกิจในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ก็ต้องเผชิญกับความเสี่ยง
ทางธุรกิจที่หลากหลาย ซึ่งส่งผลต่อผลการดำเนินงานและการบริหารเงินสดขององค์กรในกลุ่มนี้อย่างมี
นัยสำคัญ การเป็นองค์กรในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างนั้น ต้องเผชิญกับความเสี่ยงต่าง ๆ ที่มีต่อธุรกิจ 
เช่น ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของราคาวัสดุก่อสร้าง ความเสี่ยงจากเจ้าของโครงการหรือลูกค้าที่ไม่
ประสงค์รับผิดชอบ หรือความเสี่ยงจากเหตุสูญเสียทางธรรมชาติ เป็นต้น ทั้งนี้ความเสี่ยงเหล่านี้อาจส่งผล
กระทบต่อการดำเนินงานและสภาพคล่องทางการเงินขององค์กรในกลุ ่มนี ้ได้โดยตรง เพื่อที่จะเข้าใจถึง
ผลกระทบของความเสี่ยงทางธุรกิจและการบริหารเงินสดต่อผลการดำเนินงานขององค์กรในกลุ่มนี้ การศึกษา
และวิจัยในส่วนนี้เป็นสิ่งที่สำคัญ โดยจะต้องสำรวจและวิเคราะห์ปัจจัยต่าง ๆ ที่ส่งผลต่อความเสี่ยงทางธุรกิจ
และการบริหารเงินสด เช่น การวิเคราะห์ความเสี่ยงทางกลยุทธ์ที่มีต่อโครงการ การประเมินความเสี่ยงทาง
การเงินและการวางแผนการบริหารเงินสด เป็นต้น และหากสามารถทำความเข้าใจและวิเคราะห์ความเสี่ยงได้
อย่างถูกต้อง จะช่วยให้องค์กรสามารถดำเนินธุรกิจอย่างมั่นคงและยั่งยืนได้ในระยะยาว กลยุทธ์การบริหาร
ความเสี่ยงของธุรกิจ ตลอดจนแนวทางในการบริหารสภาพคล่องทางการเงิน เพื่อให้ธุรกิจยืนหยัดได้อย่าง
เข้มแข็งภายใต้ภาวะวิกฤติปัจจุบันและสามารถเติบโตต่อไปในอนาคต การบริหารความเสี่ยงเป็นสิ่งสำคัญที่สุด
ในภาพรวมของการดำเนินธุรกิจ เนื่องจากความเสี่ยงมีลักษณะต่าง ๆ และสามารถมีผลกระทบต่อธุรกิจได้
อย่างหลากหลาย โดยการบริหารความเสี่ยงเป็นกระบวนการที่มุ่งเน้นไปที่การรักษาสภาพคล่องที่เหมาะสมของ
ธุรกิจให้มีความเสถียรและสามารถรับมือกับสถานการณ์ที ่เปลี ่ยนแปลงได้คำแนะนำที ่สำคัญสำหรับผู้
บริหารธุรกิจคือการให้ความสำคัญกับสภาพคล่องทางการเงิน ซึ ่งเป็นตัวบ่งชี ้สำคัญที ่สามารถบอกถึง
ความสามารถในการรับมือกับสถานการณ์ฉุกเฉินและความไม่แน่นอนของตลาดได้ การบริหารจัดการความ
เสี่ยงทางการเงนิเป็นการตัดสินใจที่สำคัญในการให้ความสำเร็จแก่ธุรกิจ (จิตรลดา วิวัฒน์เจริญวงศ์, 2562)  
 การบริหารความเสี่ยงที่ดีจะช่วยให้ธุรกิจสามารถดำเนินธุรกิจตามวัตถุประสงค์หรือวัตถุประสงค์ที่ระบุ
ไว้ได้ วัดประสิทธิภาพการดำเนินงานและความสามารถของฝ่ายบริหารในการสร้างผลกำไรให้กับผู้ถือหุ้น 
อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการวัดประสิทธิภาพการดำเนินงานหรือการจัดการสินทรัพย์ หรือตอบแทนผู้ถือ
หุ้นและเป็นปัจจัยในการวัดผลการปฏิบัติงาน การจัดการสินทรัพย์และผลตอบแทนของผู้ถือหุ้น ได้แก่ อัตรา
กำไรขั้นต้น อัตรากำไรจากการดำเนินงาน อัตรากำไรสุทธิ ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และผลตอบแทนของ      
ผู้ถือหุ้น (นุชจรี พิเชฐกุล, 2555)  
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 เมื ่อพิจารณาแล้วพบว่า ความเสี ่ยงทางธุรกิจและการบริหารเง ินสดที ่ ไม ่ด ีในอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้างสามารถส่งผลกระทบร้ายแรงต่อผลการดำเนินงานของบริษัท การวางแผน
ทางการเงินที่รอบคอบ การจัดการความเสี่ยงทางธุรกิจ และการบริหารเงินสดอย่างมีประสิทธิภาพเป็นสิ่งที่
จำเป็นเพื่อให้ธุรกิจสามารถดำเนินไปได้อย่าต่อเนื่องและประสบความสำเร็จ บริษัทจะสามารถเผชิญกับความ
ท้าทายและสร้างโอกาสในการเติบโตได้ในอนาคต จึงทำให้ผู้วิจัยเล็งเห็นและสนใจที่จะศึกษา ความเสี่ยงทาง
ธุรกิจและการบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ผู้วิจัยหวังว่าจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ที่สนใจจะลงทุนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมและก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 โดยสรุปได้ว่าการวิจัยครั้งนี้มีจุดมุ่งหมายเพื่อศึกษาว่า ความเสี่ยงทางธุรกิจอันได้แก่ ระดับความเสี่ยง
ทางการเงิน ระดับความเสี ่ยงจากการดำเนินงาน และการบริหารเงินสด ซึ ่งประกอบด้วย วงจรเงินสด 
ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และสภาพคล่องกระแสเงินสด ส่งผลต่อผลการดำเนินงานหรือไม่ ด้วยการทำ
ความเข้าใจความสัมพันธ์นี้ และวิเคราะห์การวิจัย รวมถึงสรุปผลการวิจัยและนำเสนอแนวทางการจัดการความ
เสี่ยงทางธุรกิจที่มีประสิทธิภาพและการบริหารเงินสดเพื่อสร้างความยั่งยืนในการดำเนินธุรกิจ และ การศึกษา
และวิจ ัยเกี ่ยวกับความเสี ่ยงทางธุรกิจและการบริหารเง ินสดที ่ส ่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่ม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นสิ่งที่น่าสนใจและมี
ความสำคัญอย่างมาก โดยการวิจัยในส่วนนี้อาจจะช่วยให้เข้าใจถึงความเสี่ยงที่เกิดขึ้นในธุรกิจดังกล่าวได้อย่าง
ลึกซึ้งและมีความเข้าใจ เพื่อให้องค์กรสามารถวางแผนและดำเนินการในการบริหารจัดการความเสี่ยงและ
การเงินสดได้อย่างมีประสิทธิภาพและคุ้มค่า 
 

วัตถุประสงค์การวิจัย  
1. เพ่ือศึกษาความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
2. เพ่ือศึกษาการบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 

ระเบียบวิธีวิจัย  
การวิจัยครั้งนี้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ เป็นข้อมูลทุติยภูมิจากงบการเงิน และนำมาวิเคราะห์ข้อมูลจาก

ความสัมพันธ์ของ ตัวแปรอิสระ ได้แก่ ความเสี่ยงทางธุรกิจ ประกอบด้วย ระดับเสี่ยงจากการดำเนินงาน ระดับ
ความเสี่ยงทางการเงิน และ การบริหารเงินสด ประกอบด้วย วงจรเงินสด ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ 
และสภาพคล่องกระแสเงินสด โดยตัวแปรตาม ได้แก่ ผลการดำเนินงานซึ่งประกอบด้วย อัตรากำไรขึ้นต้น 
อัตรากำไรสุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  
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ประชากรและตัวอย่าง  
ประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาวิจัย คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จำนวน 97 บริษัท กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาวิจัยโดยใช้
วิธีเลือกแบบเจาะจง โดยศึกษาเฉพาะบริษัทที่มีการจัดทำงบการเงินโดยกำหนดระยะเวลาของบริษัทที่มีผลการ
ดำเนินงานระหว่างปี พ.ศ. 2562– พ.ศ. 2566 รวมระยะเวลาทั้งสิ้น 5 ปี และมีข้อมูลงบการเงินเพียงพอในการ
คำนวณหาตัวแปร ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัยทั้งหมด 485 ข้อมูล สามารถสรุปได้ดังนี้ 
 

ตารางท่ี 1 ตารางสรุปบริษัทที่ใช้เป็นกลุ่มตัวอย่างในงานวิจัย  
กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค จำนวนประชากร จำนวนกลุ่มตัวอย่าง 

1. หมวดธุรกิจวัสดุก่อสร้าง 18 บริษัท 90 ข้อมูล 
2. หมวดธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 53 บริษัท 265 ข้อมูล 
3. หมวดธุรกิจบริการรับเหมาก่อสร้าง 26 บริษัท 130 ข้อมูล 

รวมทั้งสิ้น 97 บริษัท 485 ข้อมูล 
ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย.,2567 
 

เครื่องมือการวิจัย  
การศึกษาวิจัยครั้งนี้ใช้เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูล เป็นข้อมูลทุติยภูมิจาก งบการเงิน และ

นำมาวิเคราะห์ข้อมูลจากความสัมพันธ์ของ ตัวแปรอิสระ ได้แก่ ความเสี่ยงทางธุรกิจ ประกอบด้วย ระดับเสี่ยง
จากการดำเนินงาน (DOLit) ระดับความเสี่ยงทางการเงิน (DFLit) และ การบริหารเงินสด ประกอบด้วย 
วงจรเงินสด (CCCit)  ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ (RTRit) และสภาพคล่องกระแสเงินสด (CFLit) และ 
ตัวแปรตาม ได้แก่ ผลการดำเนินงานซึ่งประกอบด้วย อัตรากำไรขึ้นต้น  (GPMit)  อัตรากำไรสุทธิ (NPMit)  

อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROAit) และอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROEit)    

การเก็บและรวบรวมข้อมูล  
การเก็บรวบรวมข้อมูลในการศึกษาค้นคว้าครั้งนี้ ผู้วิจัยวางแผนเก็บรวบรวมข้อมูลงบการเงินของ

ทั้งสิ้น 97บริษัท 485 ข้อมูล โดยจะจัดเก็บเป็นรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2562 ถึงปี 2566 รวมระยะเวลาทั้งสิ้น 5 ปี 
โดยข้อมูลจะเป็นข้อมูลทุติยภูมิจากฐานข้อมูลของ SETSMART ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

การวิเคราะห์ข้อมูล  
การวิจัยครั้งนี้ใช้สถิติในการวิเคราะห์เพื่อให้สามารถสรุปผลการศึกษา ได้ดังนี้ (1) สถิติเชิงพรรณนา 

ประกอบด้วย ค่าสูงสุด ค่าต่ำสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (2) ค่าสถิติเชิงอนุมาน ประกอบด้วย การ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ การทดสอบสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน ค่าองค์ประกอบการขยาย 
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และการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ โดยก่อนการทดสอบสมมติฐานผู้วิจัยได้ตรวจสอบข้อมูลว่ามีความ
เหมาะสมกับการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณหรือไม่ ดังนี้ การวิเคราะห์ค่าความทนทาน (Tolerance) และ
ค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน (Variance Inflation Factor : VIF) สำหรับตัวแปรอิสระในแต่ละตัว
นั้น เพื่อให้ตัวแปนนั้นไม่มีปัญหาความเป็นเส้นตรงร่วมอย่างมากหรือตัวแปรอิสระไม่มีความซ้ำซ้อน ค่าความ
ทนทานจะต้องมากกว่า 0.1 และค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวนต้องไม่เกิน 10 ซึ่งค่าองค์ประกอบการ
ขยายความแปรปรวน (VIF) อยู่ระหว่าง 1.022 – 1.046 และค่าความทนทาน (Tolerance) อยู่ระหว่าง 
0.956 – 0.978 แสดงให้เห็นว ่า ตัวแปรในแต่ละตัวไม่ม ีความเป็นเส้นตรงร่วมกันอย่างมาก ไม่เกิด 
Multicollinearity หรือไม่มีความซ้ำซ้อนกันในการวัด ซึ่งสามารถทดสอบด้วยสถิติการถดถอยแบบพหุคูณได้  

 

กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

 
 

แผนภาพที่ 1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

ผลการวิจัย 
 การวิจัยครั้งนี้ มีผลการวิจัยได้ตามวัตถุประสงค์ของการวิจัย ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้  

1. ผลการศึกษาความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผลการดำเนินงานแบ่งออกเป็น 4 ด้าน ประกอบด้วย 
ด้านอัตรากำไรขั้นต้น ด้านอัตรากำไรสุทธิ ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตราส่วน
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  
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ตารางท่ี 2 : ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.015 , Sig= 0.041 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 
 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 1 ความเสี่ยงทางธุรกิจ
ส่งผลเชิงลบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ ดัง
ข้อมูลที่แสดงพบว่า ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2  =  0.015) แสดงว่า ความเสี่ยงทางธุรกิจสามารถอธิบาย
การส่งผลต่อผลการดำเนินงานด้านอัตรากำไรขั้นต้น ได้เพียงร้อยละ 1.5  

ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี้ ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงาน มีค่า   Sig. = 

0.036 ซึ่งหมายความว่าระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น 
อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ ทั้งนี้ ระดับความเสี่ยงทางการเงินไม่ส่งผลต่อ
ผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น 

  

ตารางท่ี 3 : ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ 
 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.046, Sig= 0.017 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 

 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม สมมติฐานที่ 2  ความเสี่ยงทางธุรกิจ
ส่งผลเชิงลบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ จากผลการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ ดังข้อมูล
ที ่แสดงพบว่า ค่าสัมประสิทธิ ์การตัดสินใจ (R2= 0.046) แสดงว่า ความเสี ่ยงทางธุรกิจสามารถอธิบาย
ผลกระทบต่อผลการดำเนินงานด้านอัตรากำไรขั้นต้น ได้เพียงร้อยละ 4.6   

 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

DOLit -.170 -1.734 .036* 

DFLit -.075 -.761 .449 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

DOLit -.251 -2.590 .011* 

DFLit -.039 -.402 .689 
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ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี้ ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงาน มีค่า Sig. = 0.011 

ซึ่งหมายความว่าระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ อย่างมี
นัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ ทั้งนี้ ระดับความเสี่ยงทางการเงินไม่ส่งผลต่อผลการ
ดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ 

 
 

ตารางท่ี 4 : ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 

 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.052, Sig= 0.025* 

*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 
 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 3 ความเสี่ยงทางธุรกิจ 
ส่งผลเชิงลบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ จากผลการวิเคราะห์ความถดถอย
แบบพหุคูณ ดังข้อมูลที่แสดงพบว่า ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2 = 0.052) แสดงว่า ความเสี่ยงทางธุรกิจ
อธิบายผลกระทบต่อผลการดำเนินงานด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ได้เพียงร้อยละ 5.2 

ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี ้ ระดับความเสี ่ยงทางการเงิน มีค่า Sig. = 0.007         

ซึ่งหมายความว่าระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงลบ ทั้งนี้ ระดับความเสี่ยงทางการเงิน
ไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

 

ตารางท่ี 5 : ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น   

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.104, Sig= 0.001 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 
 
 
 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

DOLit -.266 -2.765 .007** 

DFLit -.001 -0.005 .996 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

DOLit -.342 -3.654 .000*** 

DFLit -.068 -.724 .187 
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การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 4 ความเสี่ยงทางธุรกิจ
ส่งผลเชิงลบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น จากผลการวิเคราะห์ความ
ถดถอยแบบพหุคูณ ดังข้อมูลที่แสดงพบว่า ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ  (R2 = 0.104) แสดงว่า ความเสี่ยง
ทางธุรกิจอธิบายผลกระทบต่อผลการดำเนินงานด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ร้อยละ 
10.40 

ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี้ ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงาน มีค่า Sig. = 0.000 

ซึ่งหมายความว่าระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางตรงกันข้ามหรือส่งผลเชิงบวก ทั้งนี้ ระดับความเสี่ยง
ทางการเงิน ไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

2. ผลการศึกษาการบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผลการดำเนินงานแบ่งออกเป็น 4 ด้าน ประกอบด้วย ด้าน
อัตรากำไรขั้นต้น ด้านอัตรากำไรสุทธิ ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตราส่วนผลตอบแทน
จากส่วนของผู้ถือหุ้น  

 

ตารางท่ี 6 : การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.097, Sig= 0.004 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 

 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม สมมติฐานที่ 5 การบริหารเงินสดส่งผล
เชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น จากผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ดังข้อมูลที่แสดง
พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2  =  0.097) แสดงว่า การบริหารเงินสดอธิบายผลกระทบต่อผลการ
ดำเนินงานด้านอัตรากำไรขั้นต้น ได้เพียงร้อยละ 9.7  

ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี้ วงจรเงินสด มีค่า Sig. = 0.003 ซึ่งหมายความว่า วงจร
เงินสดส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้นอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางเดียวกันหรือส่งผล
เชิงบวก ทั้งนี้ ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และสภาพคล่องกระแส เงินสดไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน 
ด้านอัตรากำไรขั้นต้น 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

CCCit .287 3.016 .003** 

RTRit .163 1.708 .091 

CFLit .111 1.170 .245 
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ตารางท่ี 7 : การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ  
 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.033, Sig= 0.1 

*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 
 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 6 การบริหารเงินสด
ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ จากผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ดังข้อมูลที่
แสดงพบว่า  ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2  = 0.33) แสดงว่า การบริหารเงินสดอธิบายผลกระทบต่อผลการ
ดำเนินงานด้านอัตรากำไรสุทธิ ได้เพียงร้อยละ 3.3 

ผลจากการทดสอบสมมติฐานสรุปผลได้ ดังนี้ วงจรเงินสด  ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และ
สภาพคล่องกระแสเงินสด ไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรสุทธิ 
 

ตารางท่ี 8 : การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.037, Sig= .042 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 

 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 7 การบริหารเงินสด
ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ จากผลการวิเคราะห์การถดถอย
เชิงพหุคูณ ดังข้อมูลที่แสดงพบว่า  ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2 = 0.037) แสดงว่า การบริหารเงินสด
อธิบายผลกระทบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ได้เพียงร้อยละ 3.7 

 
 
 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

CCCit .128 1.296 .198 

RTRit .150 1.518 .132 

CFLit .164 1.668 .099 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

CCCit .011 .113 .910 

RTRit .197 1.994 .047* 

CFLit .189 1.924 .050* 



Journal of Roi Kaensarn Academi 

ปีที่ 9 ฉบับท่ี 7 ประจำเดือนกรกฎาคม 2567 

43 

 

 

 

จากการทดสอบพบว่า ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ มีค่า Sig. = 0.047 และสภาพคล่องกระแส
เงินสด ค่า Sig. = 0.050 ซึ่งหมายความว่า ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ และสภาพคล่องกระแสเงินสด
ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทาง
เดียวกันหรือส่งผลเชิงบวก ทั้งนี้ วงจรเงินสดไม่ส่งต่อผลการดำเนินงานด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ 

 

ตารางท่ี 9 : การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

หมายเหตุ : n = 485, R2 = 0.043  Sig= 0.05 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.05 *มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.01 ***มีนัยสำคัญทางสถิติที่ 0.001 

 

การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตาม ตามสมมติฐานที่ 8 การบริหารเงินสด
ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น จากผลการวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุ ดังข้อมูลที่แสดงพบว่า  ค่าสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2 = 0.043) แสดงว่า การบริหารเงนิสด
อธิบายผลกระทบต่อผลการดำเนินงาน อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ได้เพียงร้อยละ 4.3 

จากผลการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ดังข้อมูลที่แสดงพบว่า  ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ 
มีค่า Sig. = 0.042 ซึ่งหมายความว่า ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ ส่งผลต่อผลการดำเนินงาน ด้าน
อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ในทิศทางเดียวกันหรือส่งผลเชิงบวก 
ทั้งนี้ วงจรเงินสดและสภาพคล่องกระแสเงินสด ไม่ส่งต่อผลการดำเนินงานด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น   

โดยที่ 
GPMit แทน    อัตรากำไรขั้นต้น ของบริษัท i ในปีที่ t 
NPMit  แทน    อัตราส่วนกำไรสุทธิ ของบริษัท i ในปีที่ t 
ROAit  แทน    อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ของบริษัท i ในปีที่ t 
ROEit  แทน    อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ของบริษัท i ในปีที่ t 
DOLit   แทน    ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงาน  ของบริษัท i ในปีที่ t 
DFLit  แทน ระดับความเสี่ยงทางการเงิน ของบริษัท i ในปีที่ t 

Variable 
Standardized  

Coefficients Beta 
t-value Sig. 

CCCit .125 1.274 .206 

RTRit .178 1.807 .042* 

CFLit .172 1.758 .082 
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CCCit  แทน    วงจรเงินสด ของบริษัท i ในปีที่ t 
RTRit   แทน    ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ ของบริษัท i ในปีที่ t 

 

อภิปรายผลการวิจัย 
การวิจัยเรื ่องความเสี ่ยงทางธุรกิจและการบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การวิเคราะห์ข้อมูลโดยเฉลี่ย
ระหว่างปี พ.ศ. 2562 ถึงปี พ.ศ. 2566 โดยผู้วิจัยอภิปรายผลการวิจัยได้ตามวัตถุปร ะสงค์ของการวิจัย ซึ่งมี
รายละเอียดดังนี้  

1.  ความเสี่ยงทางธุรกิจที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที ่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ความเสี่ยงทางธุรกิจประกอบด้วย ระดับความเสี่ยงจากการ
ดำเนินงาน และระดับความเสี่ยงทางการเงิน โดยผลจากการดำเนินงานประกอบด้วย อัตรากำไรขั้นต้น อัตรา
กำไรสุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  

ระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานส่งผลเชิงลบต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น ด้านอัตรา
กำไรสุทธิ ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราผลซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ Alfredo Juan 

Grau Grau, Araceli Reig (2021) ที ่ได ้ศ ึกษาการความเส ี ่ยงทางธ ุรก ิจและผลการดำเน ินงาน โดย
วัตถุประสงค์ของงานวิจัยนี้คือการวิเคราะห์ผลกระทบที่ความเสี่ยงจากการดำเนินงานมีต่อความสามารถในการ
ทำกำไรของธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) นอกจากนี้ยังพิจารณาถึงความสำคัญของสภาพแวดล้อม
ทางสถาบันและกฎหมายต่อความเสี่ยงที ่บริษัทต่าง ๆ ต้องรับ โดยผลการวิจัยพบว่าความเสี่ยงจากการ
ดำเนินงานความสามารถในการทำกำไร อันประกอบด้วย อัตรากำไรขั ้นต้น อัตรากำไรสุทธิ อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น นอกเหนือจากการส่งผลต่อความสามารถใน
การทำกำไรแล้วยังส่งผลต่อความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการทำกำไรในระดับที่แตกต่างกันไป ขึ้นอยู่
กับระดับความเสี่ยงจากการดำเนินงานของบริษัท 
 ระดับความเสี่ยงทางการเงินไม่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานด้านอัตรากำไรขั้นต้น ด้านอัตรากำไรสุทธิ 
ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งสอดคล้องกับ
งานวิจัยของ อัญชลี เมืองเจริญ (2561) ที่ได้ศึกษาปัจจัยที่มีผลต่อความสามารถในการทำกำไรของบริษัทที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งปประเทศไทย อุตสาหกรรมพลักงานและสาธารณูปโภค โดยวิเคราะห์ข้อมูล
ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อความสามารถในการทำกำไร ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น จากผลการวิจัยพบว่า ระดับความเสี่ยงทางการเงิน ไม่มีผลต่อความสามารถ
ในการทำกำไร ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น  และ
สอดคล้องกับงานวิจัยของ สายชล มูลจิต (2562) พบว่าระดับความเสี่ยงไม่มีผลกระทบต่อความสามารถในการ
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ทำกำไร ซึ่งประกอบไปด้วย ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ด้านอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือ
หุ้น และด้านอัตรากำไรสุทธิ 

2. การบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การบริหารเงินสด ประกอบด้วย วงจรเงินสด ความสามารถในการเรียก
เก็บหนี้ และสภาพคล่องกระแสเงินสด โดยผลจากการดำเนินงานประกอบด้วย อัตรากำไรขั้นต้น อัตรากำไร
สุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

วงจรเงินสด ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตรากำไรขั้นต้น ซึ่งสอดคล้องกับ งานวิจัยของ    
ธมลวรรณ กุลวิจิตร (2565) ที่ได้ศึกษาปัจจัยของโครงสร้างเงินทุนและการบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่ส่งผลต่อ
ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยผลการวิจัยพบว่า วงจรเงินสด ส่งผลเชิงบวกต่อผลอัตรากำไรขั้นต้น ซึ่ง
สอดคล้องกับงานวิจัยของ วลัยพร วงศ์ปราโมทย์ (2562) ที่พบการศึกษาพบว่า วงจรเงินสด เป็นตัวแปรสำคัญ
ต่อการเปลี่ยนแปลงขอความสามารถในการทำกำไรมากที่สุด ซึ่งเป็นส่วนสำคัญในการตัดสินใจในการลงทุนใน
หลักทรัพย์ และสอดคล้องกับงานวิจัยของจิตรลดา วิวัฒน์เจริญวงศ์ (2562) ที่กล่าวไว้ว่าผู้บริหารควรให้
ความสำคัญในการวางแผนเกี ่ยวกับเงินสด และสภาพคล่องของกิจการเพื ่อให้เกิดประสิทธิภาพในการ
หมุนเวียนเงินสดให้กิจการไม่ขาดสภาพคล่อง   

ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงานด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ และผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ อัศวิณี เทพสวัสดิ์ (2562) ได้
ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการบริหารเงินทุนหมุนเวียนกับผลการดำเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100 ระหว่างปี พ.ศ.2560 -2562 ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วน
หมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญ โดย
สามารถอภิปรายได้ว่า หากมีการหมุนเวียนของลูกหนี้เร็วขึ้น สามารถเรียกเก็บลูกหนี้ได้ไว ส่งผลให้มีสภาพ
คล่องที่ดี แต่อย่างไรก็ตามหากกิจการมีสภาพคล่องสูงเกินไปก็อาจจะไม่เหมาสม กิจการควรจัดสรรเงินทุน
หมุนเวียนให้อยู่ในระดับที่เหมาะสม  

สภาพคล่องกระแสเงินสด ส่งผลเชิงบวกต่อผลการดำเนินงาน ด้านอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของกฤษฎา อึ้งทองหล่อ (2565) ได้ศึกษาความสามารถในการชำระหนี้  
ความรับผิดชอบต่อสังคมและการวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน ส่งผลต่อความสามารถในการทำกำไรของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง   โดยเล็งเห็น
ถึงความสำคัญของความเสี่ยงของธุรกิจ สภาวะเศรษฐกิจ สภาพคล่องในการดำเนินธุรกิจ  และการควบคุมเพ่ือ
ป้องกันและบรรเทาความเสียหายที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคต จากการศึกษาพบว่า การเติบโตของยอดขายมี
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ผลกระทบทางบวกต่ออัตราส่วนของเจ้าของและกำไรจากส่วนต่างราคา ซึ่งกล่าวได้ว่า หากกิจการมีการเติบโต
ของยอดขายสูงขึ้น จะส่งผลให้กิจการมีกำไรสุทธิสูงขึ้นตาม และจากงานวิจัยของจิตรลดา วิวัฒน์เจริญวงศ์ 
(2562) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างการจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มีต่อกำไรสุทธิ อัตรากำไรต่อหุ้น และอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ โดยวิเคราะห์หาความสัมพันธ์
ระหว่างปัจจัยตัวแปร ผลการศึกษาพบว่า เงินทุนหมุนเวียนสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับกำไรสุทธิ แสดงให้
เห็นว่าผู้บริหารควรให้ความสำคัญในการวางแผนเกี่ยวกับเงินสด และหนี้สินหมุนเวียนให้มีประสิทธิภาพ การ
พิจารณาสภาพคล่องของกิจการ เงินที่หมุนเวียนในกิจการไม่ให้ขาดสภาพคล่อง สำหรับธนาคารสามารถ
วิเคราะห์ความเสี่ยงของกิจการก่อนอนุมัติให้สินเชื่อว่ามีความสามารถในการจ่ายชำระหนี้มากหรือน้อย ส่วน
นักลงทุนก็สามารถใช้ข้อมูลในการวิเคราะห์เปรียบเทียบกิจการที่เป็นคู่แข่งเพื่อดูจุดเด่น จุดด้อยสำหรับเลือก
ลงทุนในกิจการท่ีดีกว่า 
 

องค์ความรู้ใหม่  
การวิจัยเร ื ่องความเสี ่ยงทางธุรกิจและการบริหารเง ินสดที ่ส ่งผลต่อผลการดำเนินงาน กลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ครั้งนี้พบองค์ความรู้ใหม่ที่มี
ประโยชน์ต่อกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ดังต่อไปนี้ 

 

 
ภาพประกอบที่ 2 ความเสี่ยงทางธุรกิจและการบริหารเงินสดที่ส่งผลต่อผลการดำเนินงานกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ข้อเสนอแนะ  
 เน ื ่องจากการว ิจ ัยในครั ้งน ี ้ เป ็นการวิจ ัยเช ิงปริมาณ  เก ็บรวบรวมข้อมูลจากบริษ ัทในกลุ่ม
อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ .ศ. 2562 ถึง พ.ศ. 
2566 ระยะเวลารวม 5 ปี จากการรายงานของตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย ผู้วิจัยจึงมีข้อเสนอแนะในการวิจัย
ครั้งถัดไป ดังนี้ 
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(1) ควรมีการวิจัยเชิงคุณภาพ เช่นการสัมภาษณ์ผู้บริหารการเงินในกลุ่มธุรกิจที่สนใจ เพื่อให้เข้าใจถึง
การบริหารความเสี่ยงทางธุรกิจ และมุมมองการบริหารจัดการความเสี่ยงในแต่ธุรกิจ เนื่องจากปัจจัยหรือเหตุ
อันก่อให้เกิดความเสี่ยงของแต่ธุรกิจจะมีข้อแตกต่างกัน และนำข้อมูลเหล่านั้นมารวบรวมเพ่ือนำไปวิเคราะห์ผล
ประกอบการวิจัยเชิงปริมาณ 

(2) เนื่องจากระยะเวลาที่มาศึกษาในการวิจัยครั้งนี้  อยู่ในช่วงระยะเวลาที่ใช้ในวิจัย ระหว่างปี พ.ศ. 
2563 ถึงปี พ.ศ. 2565 ช่วงเวลาเหล่านั้น สภาพเศรษฐกิจในประเทศไทยช่วงที่นั้นอยู่ในสภาวะไม่ปกติ เพราะ
ช่วงเวลานั้นเกิดสถานการณ์การระบาดของไวรัสโควิด-19 ซึ่งบริษัทส่วนหนึ่งได้รับผลกระทบจากสถานการณ์
นั้น ดังนั้นควรเพ่ิมช่วงระยะเวลาในการเก็บรวบรวมข้อมูล เพ่ือให้ครอบคลุมถึงช่วงเวลาที่ปกติ เช่น งานวิจัยใน
อนาคตอาจขยายระยะเวลาในการเก็บรวบรวมข้อมูลเพ่ิมขึ้นเป็น 5 ปี เพ่ือให้ได้ข้อมูลมากพอที่จะทำให้ผลการ
วิเคราะห์มีความแม่นยำมากข้ึน 

(3) แม้ผลการวิจัยจะพบว่า ตัวแปรอิสระบางประเภทไม่มีความสัมพันธ์กับผลการดำเนินงานในการ
วิจัยในครั้งนี้ ก็ไม่ควรประเมินว่าตัวแปรอิสระดังกล่าวนั้นไม่มีส่งผลต่อผลการดำเนินงาน เนื่องจากการทบทวน
วรรณกรรมในอดีตพบว่า ตัวแปรอิสระที่สนับสนุนสมมติฐานของงานวิจัยหนึ่งอาจไม่สนับสนุนสมมติฐานของ
อีกงานวิจัยได้ 
 (4) การวิจัยในครั้งถัดไปควรทำการวิจัยกับปัจจัยอ่ืน ๆ ที่อาจจะส่งผลต่อผลการดำเนินงานของบริษัท
ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ประเทศไทย เช่น ประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพย์ ความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย การจ่ายเงินปันผล เป็นต้น 
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