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บทคััดย่่อ
	 การวิิจััยนี้้�มีีวัตถุุประสงค์์เพื่่�อ 1) ศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วน

ทุุนหมุุนเวีียนและอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ที่ �มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 2) ศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วน

สิินทรัพย์์ ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� และอััตราหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ ที่ �มีีต่อผลตอบแทน	

จากการลงทุุน และ 3) ศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนหนี้้�สิิน ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ และ

อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ที่ �มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน โดยศึึกษาข้้อมููลงบการเงิินจากบริิษััท	

จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทยจำำ�นวน 156 บริิษััท 

	 ผลการวิิจััยพบว่่า 

	 1.	อััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็วส่่งผลต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ที่�มีีนัยสำำ�คัญทางสถิติิเท่่ากัับ .05 

	 2.	อััตราส่่วนเงิินทุุนหมุุนเวีียน อั ตราส่่วนเงิินทุุนหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� อั ตราหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ 

อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ไม่่ส่่งผลกระทบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 

	 3.	อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ไม่่ส่่งผลกระทบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 

คำำ�สำำ�คัญ: อัตราส่่วนสภาพคล่่อง อัตราส่่วนสิินทรัพย์์ อัตราส่่วนหนี้้�สิิน ผลตอบแทนจากการลงทุุน

Abstract
	 The objectives of this research were to study 1) effects of liquidity ratios consisting of 

current ratios and quick ratios affecting the return on investment, 2) effects of asset ratios	

consisting of account receivable turnover ratios and inventory turnover ratios affecting the return 

on investment, and 3) effects of the debt ratios consisting of the debt-to-total-asset ratios and 

the debt-to-equity ratios affecting the return on investment. The research was conducted by 

studying the data from 156 companies listed on the Stock Exchange of Thailand.
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	 The research findings were as follows.

	 1.	The quick ratios affected the return on investment with the statistical significance at 

the level of .05.

	 2.	The current ratios, the account receivable turnover ratios, the inventory turnover ratios, 

the debt-to-total-asset ratios, and the debt-to-equity ratios did not affect the return on investment. 

	 3.	The debt-to-equity ratios did not affect the return on investment. 
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บทนำำ�

	 ตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย  (The Stock Exchange of Thailand : SET) จั ดตั้้�งขึ้้�นโดย	

พระราชบัญญััติิตลาดหลัักทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทย ภายใต้้การกำำ�กับดููแลโดยสำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลัักทรัพย์์

และตลาดหลัักทรัพย์์ (ก.ล.ต.) ทำำ�หน้้าท่ี่�เป็็นศููนย์์กลางการซ้ื้�อขายหลัักทรัพย์์จดทะเบีียนของบริิษััทที่�ขึ้้�นทะเบีียนไว้้ 

และพััฒนาระบบต่่าง ๆ เพื่่�ออำำ�นวยความสะดวกในการซ้ื้�อขายหลัักทรัพย์์ ซ่ึ่�งตลาดทุุน (Capital Market) จัดเป็็น

องค์์ประกอบท่ี่�สำำ�คัญของตลาดหลัักทรัพย์์ เนื่่�องจากเป็็นแหล่่งระดมทุุนระยะยาว โดยผู้�ท่ี่�ต้้องการระดมทุุนจะออก

ตราสารทางการเงิิน หรืือหลัักทรัพย์์ในตลาดทุุน ซ่ึ่�งประกอบด้้วย หุ้้ �นสามััญ หุ้้ �นบุุริิมสิิทธิ หุ้้ �นกู้้� พัันธบัตรรััฐบาล	

หน่่วยลงทุุนของกองทุุนรวม ใบสำำ�คัญแสดงสิิทธิ เป็็นต้้น

	 ตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทยมีีโครงสร้้างกลุ่่�มอุุตสาหกรรม 8 กลุ่่�มและหมวดธุุรกิิจ 28 หมวดมีีการจััด

แบ่่งหมวดธุุรกิิจที่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์ ์เพื่่�อความเหมาะสมกัับการเปรีียบเทีียบข้้อมููลด้้านการลงทุุนได้้อย่า่ง

เหมาะสม โดยจัดกลุ่่�มให้้สามารถสะท้้อนประเภทของธุุรกิิจที่�จดทะเบีียนได้้อย่่างจััดเจน และสะท้้อนให้้เห็็นถึึง

อุุตสาหกรรมของประเทศได้้มายิ่่�งขึ้้�น ซ่ึ่�งหลัักเกณฑ์์การจััดกลุ่่�มอุุตสาหกรรมและหมวดธุุรกิิจนั้้�น จะพิิจารณาจััดตาม

ประเภทของธุุรกิิจที่�สร้้างรายได้้ให้้กิจการเกิินร้้อยละ 50 

	 การลงทุุนในตลาดหลัักทรัพย์น์ั้้�น มีีความยุติุิธรรมและความโปร่่งใส เพื่่�อสร้้างความน่่าเชื่่�อถืือให้้แก่่นัักลงทุุน

ทั้้�งในและต่่างประเทศ และเป็็นการระดมเงิินจากนัักลงทุุนในธุุรกิิจต่าง ๆ เพื่่�อเป็็นประโยชน์ต่่อการพััฒนาเศรษฐกิิจ

โดยรวมอีีกด้้วย ซ่ึ่�งการลงทุุนในปััจจุบัันมีีหลากหลายรููปแบบ เช่่น การซ้ื้�อกองทุุนรวม การฝากเงิินกัับธนาคาร หรืือ

แม้้แต่่การลงทุุนซ้ื้�อตราสารหนี้้�และพัันธบัตร เป็็นต้้น จึงทำำ�ให้้การลงทุุนในตลาดหลัักทรัพย์เ์ป็็นท่ี่�นิิยมสำำ�หรัับนัักลงทุุน

เป็็นอย่า่งมาก เนื่่�องจากได้้รับผลตอบแทนเป็็นรููปแบบเงิินปัันผลและกำำ�ไรจากการซ้ื้�อขายหลัักทรัพย์ ์ซ่ึ่�งผลตอบแทน

จะได้้มากหรืือน้้อยขึ้้�นกัับประสิิทธิภาพของตลาดทุนุ นอกจากนี้้�การท่ี่�นัักลงทุุนจะตััดสิินใจลงทุนุนั้้�นมีีความเสี่่�ยงมาก

หากลงทุุนแล้้วไม่่ได้้รับผลตอบแทนตามท่ี่�นัักลงทุุนได้้คาดการณ์์ไว้้ (กัังสดาล วงษ์์สกุล, 2562)

	 หลัักในการลงทุุนท่ี่�เป็็นท่ี่�นิิยมมีี 2 รููปแบบ คืือ 1) การวิิเคราะห์์หลัักทรัพย์์โดยใช้้ปัจจัยพื้�นฐาน เป็็นการใช้้

วิิเคราะห์์ภาวะเศรษฐกิิจ  ภาวะอุุตสาหกรรม และภาวะกิิจการ เพื่่�อนำำ�มาใช้้ในการกำำ�หนดมููลค่่าของหลัักทรัพย์์	

2) การวิิเคราะห์์ปััจจัยทางเทคนิิค เพื่่�อการศึึกษาราคาหุ้้�นและตลาดในอดีีต โดยใช้้หลัักสถิติิ เพื่่�อนำำ�มาใช้้ในการ	

คาดการณ์์การเคลื่่�อนไหวของราคาหุ้้�นในอนาคต และช่่วยให้้นักลงทุุนตััดสิินใจในการลงทุุนท่ี่�เร็็วขึ้้�นและเหมาะสม 

	 ดัังนั้้�นในการศึึกษานี้้� ผู้ �ศึึกษาจึึงสนใจการลงทุุนท่ี่�ใช้้การวิิเคราะห์์ปััจจัยพื้�นฐาน โดยใช้้ข้้อมููลอััตราส่่วน

ทางการเงิิน ของบริิษััทที่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทยที่�มีีผลต่่อเงิินปัันผลต่่อหุ้้�น และกำำ�ไรต่่อหุ้้�น 

ผู้้�ศึึกษาจึึงสนใจที่�จะทำำ�การศึึกษาถึึงผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง อั ตราส่่วนสิินทรัพย์์และอััตราส่่วนหนี้้�สิิน	

ท่ี่�มีีต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน เพื่่�อใช้้ประกอบการตััดสิินใจในการลงทุุนของนัักลงทุุน นั กวิิเคราะห์์หลัักทรัพย์	

นัักวิิเคราะห์์ทางการเงิิน หรืือผู้้�ท่ี่�สนใจนำำ�ไปประกอบการให้้คำำ�แนะนำำ�แก่่ผู้้�ลงทุุนต่่อไป
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วััตถุุประสงค์์ของการวิิจััย

	 1.	เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน และอััตราส่่วน

ทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ที่�มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 

	 2.	เพื่่�อศึึกษาผลกระทบอััตราส่่วนสิินทรัพย์ ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนลููกหนี้้� และอััตรา

หมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ ที่�มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 

	 3.	เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนหนี้้�สิิน ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ และอััตราหนี้้�

สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ที่�มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน 

3 
 

ซึ่งผลตอบแทนจะได้มากหรือน้อยขึ้นกับประสิทธิภาพของตลาดทุน นอกจากน้ีการที่นักลงทุนจะตัดสินใจลงทุนนั้นมี
ความเสี่ยงมากหากลงทุนแล้วไม่ได้รับผลตอบแทนตามที่นักลงทุนได้คาดการณ์ไว้ (กังสดาล วงษ์สกุล, 2562) 
 หลักในการลงทุนที่เป็นที่นิยมมี 2 รูปแบบ คือ 1) การวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐาน เป็นการใช้
วิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอุตสาหกรรม และภาวะกิจการ เพื่อน ามาใช้ในการก าหนดมูลค่าของหลักทรัพย์       
2) การวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค เพื่อการศึกษาราคาหุ้นและตลาดในอดีต โดยใช้หลักสถิติ เพื่อน ามาใช้ในการ
คาดการณ์การเคลื่อนไหวของราคาหุ้นในอนาคต และช่วยให้นักลงทุนตัดสินใจในการลงทุนที่เร็วขึ้นและเหมาะสม  

ดังนั้นในการศึกษานี้ ผู้ศึกษาจึงสนใจการลงทุนที่ใช้การวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน โดยใช้ข้อมูลอัตราส่วนทาง
การเงิน ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มีผลต่อเงินปันผลต่อหุ้น และก าไรต่อหุ้น        
ผู้ศึกษาจึงสนใจที่จะท าการศึกษาถึงผลกระทบของอัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนสินทรัพย์และอัตราส่วนหนี้สินที่
มีต่อผลตอบแทนจากการลงทุน เพื่อใช้ประกอบการตัดสินใจในการลงทุนของนักลงทุน นักวิเคราะห์หลักทรัพย์ 
นักวิเคราะห์ทางการเงิน หรือผู้ที่สนใจน าไปประกอบการให้ค าแนะน าแก่ผู้ลงทุนต่อไป 

 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
 

1. เพื่อศึกษาผลกระทบของอัตราส่วนสภาพคล่อง ซึ่งประกอบด้วย อัตราส่วนทุนหมุนเวียน และอัตราส่วน
ทุนหมุนเวียนเร็ว ท่ีมีต่อผลตอบแทนจากการลงทุน  

2. เพื่อศึกษาผลกระทบอัตราส่วนสินทรัพย์ ซึ่งประกอบด้วย อัตราส่วนทุนหมุนเวียนลูกหนี้ และอัตรา
หมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ที่มีต่อผลตอบแทนจากการลงทุน  

3. เพื่อศึกษาผลกระทบของอัตราส่วนหนี้สิน ซึ่งประกอบด้วย อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ และอัตรา
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ที่มีต่อผลตอบแทนจากการลงทุน  

กรอบแนวคิดการวิจัย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตัวแปรอิสระ 

ผลตอบแทนจากการลงทุน: 

   - ก าไรต่อหุ้น (EPS) 

 

อัตราส่วนสภาพคล่อง: 
1. อัตราส่วนทุนหมุนเวียน 
2. อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 

อัตราส่วนสินทรัพย์: 
1. อัตราหมุนเวียนของลูกหนี ้
2. อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ 
 

 อัตราส่วนหนี้สิน: 
1. อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ 
2. อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น 
 

 

ตัวแปรตาม 

 

 

ภาพที่่� 1 กรอบแนวคิิดการวิิจััย

	 สมมติิฐานการวิิจััย

	 สมมติิฐานท่ี่� 1 อัตราส่่วนสภาพคล่่องวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยกำำ�ไรต่่อหุ้้�น

	 สมมติิฐานท่ี่� 2 อัตราส่่วนสภาพคล่่องวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยเงิินกำำ�ไรต่่อหุ้้�น

	 สมมติิฐานท่ี่� 3 อัตราส่่วนสิินทรัพย์์วััดด้้วยอัตราหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยกำำ�ไรต่่อหุ้้�น

	 สมมติฐิานที่่� 4 อัตราส่ว่นสิินทรัพย์วั์ัดด้้วยอัตราส่ว่นของสินิค้้าคงเหลืือ ส่งผลกระทบเชิิงลบต่อ่ผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยกำำ�ไรต่่อหุ้้�น
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	 สมมติิฐานท่ี่� 5 อัตราส่่วนหนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ ส่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยกำำ�ไรต่่อหุ้้�น 

	 สมมติิฐานท่ี่� 6 อัตราส่่วนหนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ส่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนวััดด้้วยกำำ�ไรต่่อหุ้้�น

วิิธีีการดำำ�เนิินการวิิจััย

	 ประชากรและตััวอย่าง

	 ประชากร

	 ประชากรในการศึึกษาวิิจััยนี้้� คืือ บริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทย จำำ�นวน 156 บริิษััท

	 ตััวอย่าง

	 การวิิจััยครั้้�งนี้้� ผู้ �วิิจััยได้้ศึึกษาจากงบการเงิินของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย	

โดยเลืือกกลุ่่�มตััวอย่่างเป็็นบริิษััทที่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทยทุุกกลุ่่�มอุุตสาหกรรมที่่�มีีผล	

การดำำ�เนิินงานเป็็นผลกำำ�ไรตลอด 3 ปี  ย กเว้้นกลุ่่�มอุุตสาหกรรมธุุรกิิจการเงิิน เนื่่�องจากธุุรกิิจการเงิินไม่่มีีสินค้้า	

คงเหลืือ มีีจำ ำ�นวนบริิษััททั้้�งสิ้้�น 156 ซ่ึ่�งผู้้�วิิจััยทำำ�การเก็็บรวบรวมข้้อมููลติิดต่่อกัันเป็็นระยะเวลา 3 ปี  ระหว่่างปีี	

พ.ศ. 2560–พ.ศ. 2562 

	 ตััวแปรที่่�ใช้้ในการวิิจััย

	 ตััวแปรอิสระ (Independent Variable) ได้้แก่่ อั ตราส่่วนสภาพคล่่อง ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วน

ทุุนหมุุนเวีียน และอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว อั ตราส่่วนสิินทรัพย์์ ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนลููกหนี้้� 

และอัตัราหมุนุเวีียนของสินิค้้าคงเหลืือ อัตราส่่วนหนี้้�สิิน ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์ ์และอัตัราหนี้้�

สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น

	 ตััวแปรตาม (Dependent Variable) ได้้แก่่ ผลตอบแทนจากการลงทุุน ได้้แก่่ กำำ�ไรต่่อหุ้้�น

	 สถิติิที่่�ใช้้ในการวิิจััย

	 1.	การวิิเคราะห์์ค่่าสถิติิเชิิงพรรณนา (Descriptive statistics) 

	 การวิเิคราะห์ค่์่าสถิติิเชิิงพรรณนา ได้้แก่่ 1. ค่าร้้อยละ สำำ�หรับัอธิิบายค่า่ร้้อยละของข้้อมููลตััวแปรอิสิระและ

ตััวแปรตามท่ี่�ได้้จากข้้องมููลงบการเงิิน 2. ค่าสููงสุุด (Maximum) 3. ค่าต่ำำ��สุด 

	 2.	การวิิเคราะห์์ความถดถอยแบบพหุคููณ (Multiple Regression Analysis)

	 ใช้้ทดสอบสมมติิฐานการวิิจััยเพื่่�อหาอิิทธิพลหรืือหาผลกระทบตามสมมติิฐานท่ี่�ตั้้�งขึ้้�นตามตััวแปรตาม ได้้แก่่ 

กำำ�ไรต่่อหุ้้�น โดยแสดงเป็็นตััวแบบสมการถดถอยเชิิงพหุคููณ

	 การเก็็บรวบรวมข้้อมูล

	 การศึึกษาวิิจััยเรื่่�อง ผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง อั ตราส่่วนสิินทรัพย์์และอััตราส่่วนหนี้้�สิินท่ี่�มีีต่อ

ผลตอบแทนจากการลงทุุนของบริิษััทที่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย  ได้้ใช้้ข้้อมููลทุุติิยภููมิ	

(Secondary Data) ซ่ึ่�งแหล่่งข้้อมููลท่ี่�ใช้้ได้้รวบรวมมาจากแบบแสดงรายงานข้้อมููลประจำำ�ปี (แบบ 56-1) ของบริิษััท

จดทะเบีียนของตััวอย่่าง โดยทำำ�การเก็็บรวบรวมข้้อมููลติิดต่่อกัันระหว่่างปีี พ .ศ. 2560–2562 รวมเป็็นระยะเวลา	

3 ปี รวมทั้้�งสิ้้�น 156 บริิษััท
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สรุปผลการวิิจััย

	 1.	ผลการวิิเคราะห์์ค่่าสถิติิเชิิงพรรณนา 

	 	 สรุปค่่าเฉล่ี่�ยของข้้อมููลท่ี่�ใช้้สำำ�หรัับการวิิจััยครั้้�งนี้้� มีีจำ ำ�นวนตััวแปรอิิสระและตััวแปรตามรวมทั้้�งหมด	

8 ตัวแปร ดังนี้้�

ตารางที่่� 1 ผลการวิิเคราะห์์ค่่าสถิติิเชิิงพรรณนา

5 
 

   ตัวแปรตาม (Dependent Variable) ได้แก่ ผลตอบแทนจากการลงทุน ได้แก่ ก าไรต่อหุ้น 
 สถิติทีใ่ช้ในการวิจัย 
  1. การวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics)  

การวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ 1. ค่าร้อยละ ส าหรับอธิบายค่าร้อยละของข้อมูลตัวแปรอิสระ
และตัวแปรตามที่ได้จากข้องมูลงบการเงิน 2. ค่าสูงสุด (Maximum) 3. ค่าต่ าสุด  
  2. การวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ใช้ทดสอบสมมติฐานการวิจัยเพื่อหาอิทธิพลหรือหาผลกระทบตามสมมติฐานที่ตั้งขึ้นตามตัวแปรตาม 
ได้แก่ ก าไรต่อหุ้น โดยแสดงเป็นตัวแบบสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 การศึกษาวิจัยเรื่อง ผลกระทบของอัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนสินทรัพย์และอัตราส่วนหนี้สินที่มีต่ อ

ผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ซึ่งแหล่งข้อมูลที่ใช้ได้รวบรวมมาจากแบบแสดงรายงานข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษัท
จดทะเบียนของกลุ่มตัวอย่าง โดยท าการเก็บรวบรวมข้อมูลติดต่อกันระหว่างปี พ.ศ. 2560–2562 รวมเป็นระยะเวลา 
3 ปี รวมทั้งสิ้น 156 บริษัท 

 
สรุปผลการวิจัย 
 
 1. ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา  

 สรุปค่าเฉลี่ยของข้อมูลที่ใช้ส าหรับการวิจัยครั้งนี้ มีจ านวนตัวแปรอิสระและตัวแปรตามรวมทั้งหมด 8 ตัวแปร 
ดังนี ้

 

ตารางที่ 1 ผลการวิเคราะห์ค่าสถติิเชิงพรรณนา 

 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 468 .10 15.48 1.8313 2.00384 
QR 468 .04 13.02 1.1509 1.54850 
RT 468 .07 356.04 13.1460 31.12523 
IT 468 .21 153.94 9.9225 13.29627 
DA 468 .02 9.07 .4227 .49574 
DE 468 .02 8.00 .6114 .57114 
DPS 468 .01 14.18 .7732 1.57305 
EPS 468 -1.49 158.02 2.5116 9.78516 

Valid N (listwise) 468     

	 1.	อััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน (CR) พบว่่า มีีค่าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 1.8313 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า หนึ่่�งรอบระยะเวลา

ดำำ�เนิินงานของบริิษััทมีีสภาพคล่่องดีี เพราะมีีสินทรัพย์ห์มุุนเวีียนมากกว่่าหนี้้�สิินหมุุนเวีียน ทำำ�ให้้บริิษััทมีีความสามารถ

ในการชำำ�ระหนี้้�สิินหมุุนเวีียนท่ี่�เป็็นภาระคงค้้างอยู่่�ในรอบระยะเวลาเดีียวกััน เป็็นสััญญาณท่ี่�ดีีในการลงทุุน	

เพราะหมายถึงสภาพคล่่องในการชำำ�ระหนี้้�ท่ี่�ดีีของบริิษััท

	 2.	อััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว (QR) พ บว่่า มีีค่ าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 1.1509 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า การเก็็บสิินค้้า	

คงเหลืือไว้้เป็็นจำำ�นวนมากสามารถเกิิดความเสีียง นั กลงทุุนส่่วนใหญ่่จึึงคำำ�นวณอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว โดยการ

ตััดรายการสิินค้้าคงเหลืือออก เนื่่�องจากสิินค้้าคงเหลืือเปล่ี่�ยนเป็็นเงิินสดช้้ากว่่าสิินทรัพย์์หมุุนเวีียนชนิดอื่่�น และ

พิิจารณาเฉพาะสิินทรัพย์์ที่่�เปล่ี่�ยนเป็็นเงิินสดได้้อย่่างรวดเร็็ว บริิษััทมีีสภาพคล่่องสููง และปราศจากความเส่ี่�ยง	

ด้้านสภาพคล่่อง เพราะสิินทรัพย์์หมุุนเวีียนท่ี่�มีีอยู่่�สามารถชำำ�ระหนี้้�สิินหมุุนเวีียนท่ี่�มีี โดยไม่่ต้้องขายสินค้้าเพิ่่�ม 

	 3.	อััตราการหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� (RT) พบว่่า มีีค่าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 13.1460 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า การบริิหาร	

ลููกหนี้้�ของแต่่ละบริิษััทได้้ดีี เนื่่�องมีีการขายสินค้้าเป็็นเงิินเชื่่�อและเก็็บหนี้้�ได้้อย่า่งรวดเร็็ว แต่่อย่่างไรก็็ตามการให้้เครดิิต

แก่่ลููกค้้าท่ี่�เข้้มงวดเกิินไป อาจจะกระทบยอดขายให้้ลดลงได้้

	 4.	อััตราการหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ (IT) พ บว่่า มีีค่ าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 9.9225 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า	

การบริิหารสิินค้้าคงเหลืือมีีประสิิทธิในการเปลี่่�ยนสิินค้้าเป็็นยอดขายอยู่่�ในเกณฑ์์ท่ี่�ไม่่ค่่อยดีี  อาจเป็็นเนื่่�องจากขาย

สิินค้้าไม่่ได้้ หรืืออาจเก็็บสิินค้้าคงเหลืือไว้้เป็็นจำำ�นวนมากเกิินไป 



วารสารบัณฑิตวิทยาลัย พิชญทรรศน์ 17(1): มกราคม-เมษายน 256560

	 5.	อััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ (DA) พบว่่า มีีค่าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 0.4227 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทดำำ�เนิิน

ธุุรกิิจของจำำ�นวนสิินทรัพย์์ทั้้�งหมด โดยใช้้เงิินจากบุุคคลภายนอกน้้อยทำำ�ให้้บริิษััทมีีความน่่าเชื่่�อถืือในการขอกู้้�เงิิน	

จากแหล่่ง ๆ ซ่ึ่�งเป็็นการบอกถึึงความเสีียงทางด้้านการเงิิน

	 6.	อััตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (DE) พบว่่า มีีค่าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 0.6114 เท่่า แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทดำำ�เนิิน

ธุุรกิิจด้้วยการกู้้�ยืืมน้้อยกว่่าการใช้้เงิินทุุนจากส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ซ่ึ่�งบริิษััทมีีความสามารในการทำำ�กำำ�ไรได้้สููง

	 7.	กำำ�ไรต่่อหุ่่�น (EPS) พบว่่า มีีค่าเฉล่ี่�ยอยู่่�ที่� 2.5116 แสดงให้้เห็็นว่่า บริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์

แห่่งประเทศไทย มีี ความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรไม่่ค่่อยเป็็นท่ี่�น่่าพอใจ  ซ่ึ่�งผลตอบแทนที่่�ผู้้�ถืือหุ้้�นสามััญจะได้้รัับ	

ถ้้ากำำ�ไรต่่อหุ้้�นสููงแสดงว่่ากิิจการมีีประสิิทธิภาพในการทำำ�กำำ�ไรดีี ส ามารถให้้ผลตอบแทนต่่อผู้้�ถืือหุ้้�นสามััญในราคา	

ท่ี่�สููง

	

	 2.	ผลของการวิิเคราะห์์ความถดถอยแบบพหุคููณ 
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2. ผลของการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ  
 

ตารางที่ 2 ผลของการวิเคราะห์ความถดถอยแบบพหุคูณ 

 

Coefficientsa 
 
 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

 
 
t 

 
 

Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. 
Error 

Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) .787 .162  4.859 .00   
CR -.070 .069 -.089 -1.004 .32 .271 3.696 
QR .217 .089 .214 2.442 .01 .274 3.649 
RT -.001 .002 -.029 -.603 .54 .939 1.065 
IT -.001 .005 -.005 -.115 .91 .989 1.011 
DA -.118 .148 -.037 -.797 .43 .961 1.040 
DE -.100 .133 -.036 -.751 .45 .903 1.107 

a. Dependent Variable: DPS 
     F = 2.416     R = 0.175 (17.5%)     R2 = 0.030 (3%)        Std. Error = 1.55893  
     Durbin-Watson = 1.750     มีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ .05 

เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนทุนหมนุเวียน (CR) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อัตราการหมุนเวียน
ของลูกหนี ้(RT) การหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ (DA) หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(DE) ก าไรต่อหุ่น (EPS) โดยสามารถสรุปผลการศึกษาวิจัยตามข้อสมมติฐาน ได้ดังนี้ 

สมมติฐานที่ 1 อัตราส่วนสภาพคล่องวัดด้วยอัตราส่วนทุนหมุนเวียน ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทน
จากการลงทุน ผลวิจัยพบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0.542 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงว่า 
อัตราส่วนสภาพคล่องวัดด้วยอัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ดังนั้นจึง
ไม่สนับสนุนสมมติฐานที่ 1  

สมมติฐานที่ 2 อัตราส่วนสภาพคล่องวัดด้วยอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อ
ผลตอบแทนจากการลงทุน ผลวิจัยพบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0.015 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .05 
แสดงว่า อัตราส่วนสภาพคล่องวัดด้วยอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุน 
ดังนั้นจึงสนับสนุนสมมติฐานที่ 2  
 สมมติฐานที่ 3 อัตราส่วนสินทรัพย์วัดด้วยอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทน
จากการลงทุน ผลวิจัยพบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0.829 ซ่ึงมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงว่า 
อัตราส่วนสินทรัพย์วัดด้วยอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ไม่ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ดังนั้นจึง
ไม่สนับสนุนสมมติฐานที่ 3  

สมมติฐานที่ 4 อัตราส่วนสินทรัพย์วัดด้วยอัตราส่วนของสินค้าคงเหลอื ส่งผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทน
จากการลงทุน ผลวิจัยพบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0.708 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .05 แสดงว่า 

	 เป็็นการวิิเคราะห์์ข้้อมููลอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน (CR) อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว (QR) อัตราการหมุุนเวีียน

ของลููกหนี้้� (RT) การหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ (IT) อัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ (DA) หนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น 

(DE) กำำ�ไรต่่อหุ่่�น (EPS) โดยสามารถสรุปผลการศึึกษาวิิจััยตามข้้อสมมติิฐาน ได้้ดังนี้้�

	 สมมติิฐานท่ี่� 1 อัตราส่่วนสภาพคล่่องวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.542 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

สภาพคล่่องวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนไม่่ส่่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ดังนั้้�นจึึงไม่่สนับสนุน

สมมติิฐานท่ี่� 1 
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	 สมมติิฐานท่ี่� 2 อัตราส่่วนสภาพคล่่องวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.015 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

สภาพคล่อ่งวััดด้้วยอัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็วส่่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทนจากการลงทุนุ ดังนั้้�นจึึงสนับสนุน

สมมติิฐานท่ี่� 2 

	 สมมติิฐานท่ี่� 3 อัตราส่่วนสิินทรัพย์์วััดด้้วยอัตราหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� ส่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.829 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

สิินทรัพย์วั์ัดด้้วยอัตราหมุุนเวีียนของลููกหนี้้�ไม่่ส่่งผลกระทบเชิิงบวกต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ดังนั้้�นจึึงไม่่สนับสนุน

สมมติิฐานท่ี่� 3 

	 สมมติฐิานที่่� 4 อัตราส่ว่นสิินทรัพย์วั์ัดด้้วยอัตราส่ว่นของสินิค้้าคงเหลืือ ส่งผลกระทบเชิิงลบต่อ่ผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.708 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

สิินทรัพย์วั์ัดด้้วยอัตราส่่วนของสิินค้้าคงเหลืือไม่่ส่่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ดังนั้้�นจึึงไม่่สนับสนุน

สมมติิฐานท่ี่� 4 

	 สมมติิฐานท่ี่� 5 อัตราส่่วนหนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ ส่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.367 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

หนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์ไ์ม่่ส่่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ดังนั้้�นจึึงไม่่สนับสนุน

สมมติิฐานท่ี่� 5 

	 สมมติิฐานท่ี่� 6 อัตราส่่วนหนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ส่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่า ค่า Sig เท่่ากัับ 0.355 ซ่ึ่�งมากกว่่าระดัับนััยสำำ�คัญทางสถิติิท่ี่�ระดัับ .05 แสดงว่่า อัตราส่่วน

หนี้้�สิินวััดด้้วยอัตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นไม่่ส่่งผลกระทบเชิิงลบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ดั งนั้้�นจึึงไม่่

สนับสนุนสมมติิฐานท่ี่� 6 

อภิปรายผลการวิิจััย

	 สามารถอภิิปรายผลการวิิจััยตามวััตถุุประสงค์์ โดยมีีรายละเอีียดดัังนี้้�

	 วััตถุุประสงค์์ท่ี่� 1 เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน 

และอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ที่ �มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ผู้ �วิิจััยทำำ�การวิิเคราะห์์ อั ตราส่่วนสภาพคล่่อง	

ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อั ตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียน (CR) อั ัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว (QR) กั ับผลตอบแทนจากการลงทุุน	

ผลวิิจััยพบว่่า อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนไม่่มีีผลกระทบต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ 

ฐิิภััทรา ดิตยานัันทกููล (2559) ได้้ศึึกษาเรื่่�อง ความสััมพัันธ์์ระหว่่างอััตราส่่วนทางการเงิินกัับอััตราผลตอบแทนจาก

การลงทุุนในหลัักทรัพย์์ท่ี่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทยในกลุ่่�มอุุตสาหกรรมเทคโนโลยีีสารสนเทศ

และการสื่่�อสาร พบว่่า อัตราส่่วนเงิินทุุนหมุุนเวีียนไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับอััตราผลตอบแทนจากการลงทุุนในหลัักทรัพย์์

ท่ี่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทย และยังัพบว่่าอััตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็วมีีผลกระทบต่่อผลตอบแทน

จากการลงทุุนซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ บุญฤทธิ์์� เหมปราชญ์ และรพีีสร เฟ่ื่�องเกษม (2564) ได้้ศึึกษาเรื่่�อง 

การศึึกษาความสััมพัันธ์์ของอััตราส่่วนทางการเงิิน ในหลัักทรัพย์์กลุ่่�มอุุตสาหกรรมอสัังหาริิมทรัพย์์ และก่่อสร้้าง	

พบว่่า อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนเร็็ว ส่งผลเชิิงบวกต่่อการเปล่ี่�ยนแปลงของผลตอบแทนจากการลงทุุน

	 วััตถุุประสงค์์ท่ี่� 2 เพื่่�อศึึกษาผลกระทบอััตราส่่วนสิินทรัพย์์ ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนทุุนหมุุนเวีียนลููกหนี้้� 

และอััตราหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ ที่ �มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ผู้ �วิิจััยทำำ�การวิิเคราะห์์ อั ตราส่่วน

ทุุนหมุุนเวีียนลููกหนี้้� (RT) อัตราหมุุนเวีียนของสิินค้้าคงเหลืือ (IT) กับผลตอบแทนจากการลงทุุน ผลวิิจััยพบว่่าอััตรา

หมุุนเวีียนลููกหนี้้�ไม่่สงผลกระทบกัับผลตอบแทนจากการลงทุุน และยัังพบอีีกว่่าอััตราหมุุนของสิินค้้าคงเหลืือ	
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ไม่่ส่่งผลกระทบกัับผลตอบแทนจากการลงทุุน ซ่ึ่�งขััดแย้้งกัับผลการศึึกษาของ ไพรัลยา วิ จิิตรประดิิษฐ์์ (2562)	

ได้้ศึึกษาเรื่่�อง อั ตราส่่วนทางการเงิินท่ี่�มีีอิทธิพลต่่ออััตราผลตอบแทนของหลัักทรัพย์์ ของบริิษััทจดทะเบีียน	

ในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย พ บว่่า อั ตราหมุุนเวีียนของลููกหนี้้� มีี ผลให้้อัตราผลตอบแทนของหลัักทรัพย์์	

เพิ่่�มขึ้้�นอย่่างมีีนัยสำำ�คัญทางสถิติิ

	 วััตถุุประสงค์์ท่ี่� 3 เพื่่�อศึึกษาผลกระทบของอััตราส่่วนหนี้้�สิิน ซ่ึ่�งประกอบด้้วย อัตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์ 

และอััตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น ที่ �มีีต่อผลตอบแทนจากการลงทุุน ผู้ �วิิจััยทำำ�การวิิเคราะห์์ อั ตราส่่วนหนี้้�สิิน	

ต่่อสิินทรัพย์์ (DA) อั ตราหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น (DE) กั บผลตอบแทนจากการลงทุุน พ บว่่าอััตราส่่วนหนี้้�สิิน	

ต่่อสิินทรัพย์์ไม่่ส่่งผลกระทบกัับผลตอบแทนจากการลงทุุน และยัังพบอีีกว่่าอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�น	

ไม่่ส่่งผลกระทบกัับผลตอบแทนจากการลงทุนุ ซ่ึ่�งสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ ธาราวันั เพชรเจริญ (2556) ได้้ศึึกษา

เรื่่�องอััตราส่่วนความเสี่่�ยงของหนี้้�สิินท่ี่�มีีต่อราคาหลัักทรัพย์ข์องบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลักัทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทย 

พบว่่าอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อสิินทรัพย์์รวม ไม่่ส่่งผลต่่อราคาหลัักทรัพย์์ และยัังสอดคล้้องกัับผลการศึึกษาของ อนััญญา 

คำำ�พัันธ์์ (2559) ได้้ศึึกษาเรื่่�อง ความสััมพัันธ์์ระหว่่างผลการดำำ�เนิินงานทางการเงิินกัับราคาตลาดของหลัักทรัพย์์	

ของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย  กลุ่่�ม SET 100 พ บว่่า ผลการดำำ�เนิินงานทางการเงิิน	

ซ่ึ่�งวััดจากอััตราส่่วนหนี้้�สิินต่่อส่่วนของผู้้�ถืือหุ้้�นไม่่มีีความสััมพัันธ์์กัับราคาตลาดของหลัักทรัพย์์ 

ข้้อเสนอแนะ

	 ข้้อเสนอแนะในการนำำ�ผลการวิิจััยไปใช้้

	 1.	วิิจััยนี้้�เพื่่�อศึึกษา ผลกระทบของอััตราส่่วนสภาพคล่่อง อั ตราส่่วนสิินทรัพย์์และอััตราส่่วนหนี้้�สิินท่ี่�มีี	

ต่่อผลตอบแทนจากการลงทุุนของบริิษััทที่�จดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย  เป็็นเพีียงการวิิเคราะห์์

ข้้อมููลเชิิงปริิมาณเพีียงอย่า่งเดีียวเพื่่�อใช้้สำำ�หรับัการตัดัสิินใจลงทุนุในตลาดหลักัทรัพย์แ์ห่่งประเทศไทย อย่า่งไรก็ต็าม 

นัักลงทุุน หรืือนัักวิิเคราะห์์ข้้อมููล ควรนำำ�ปัจจัยด้้านอื่่�นมาพิิจารณาเพื่่�อประกอบการตััดสิินใจ เพื่่�อเพิ่่�มประสิิทธิภาพ

ในการตััดสิินใจให้้มากขึ้้�น เช่่น ส ภาพเศรษฐกิิจ  และการเมืือง เพื่่�อลดความเส่ี่�ยงจากการลงทุุนเพื่่�อท่ี่�จะได้้รับ	

ผลตอบแทนท่ี่�ดีี

	 2.	จากผลการศึึกษาวิิจััยจะช่่วยสนับสนุนให้้ผู้�ใช้้งบการเงิิน ผู้ �ลงทุุน เพื่่�อใช้้ประกอบการตััดสิินใจลงทุุน	

ในตลาดหลัักทรัพย์์แห่่งประเทศไทย  อย่่างไรก็็ตามข้้อมููลในงบการเงิินรวมถึึงผลการวิิจััย  เป็็นการใช้้ข้้อมููลในอดีีต	

มาวิิเคราะห์์ ดังนั้้�น นักลงทุุนและนัักวิิเคราะห์์ ควรท่ี่�จะติิดตามงบการเงิินของบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรัพย์์ 

ในทุุกไตรมาสเพื่่�อให้้ได้้ข้้อมููลท่ี่�เป็็นปััจจุบัันและลดความเส่ี่�ยงในการลงทุุน 

ข้้อเสนอแนะในการวิิจััยครั้้�งต่่อไป

	 1.	เนื่่�องจากการศึึกษาในงานวิิจััยนี้้�ได้้จำำ�กัดช่่วงเวลาจากปีี พ.ศ. 2560–2562 เท่่านั้้�น ผู้�ท่ี่�จะนำำ�ผลการวิิจััย

เหล่่านี้้�ไปศึึกษาเพิ่่�มเติิม หรืือต่่อยอดความรู้้�จากการวิิจััยครั้้�งนี้้� ควรขยายระยะเวลาในการศึึกษาออกไปอีีกและอาจ

จะกำำ�หนดตััวแปรอิิสระเพิ่่�มเติิมตามความเหมาะสม เพื่่�อให้้ได้้ผลการวิิจััยที่�หลากหลายและเป็็นปััจจุบััน

	 2.	การศึึกษาวิิจััยครั้้�งนี้้� นำ ำ�องค์์ประกอบของงบการเงิิน งบกำำ�ไรขาดทุุนเบ็็ดเสร็จ  โดยยัังไม่่ได้้พิจารณา	

องค์์ประกอบอื่่�นของงบการเงิิน เช่่น งบกระแสเงิินสด หมายเหตุุประกอบงบการเงิิน รายงานของผู้้�สอบบััญชีี 	

รัับอนุุญาต เป็็นต้้น ดั งนั้้�น ในงานวิิจััยต่อไปควรนำำ�องค์์ประกอบเหล่่านี้้�มาร่่วมศึึกษาวิิจััย  เพื่่�อให้้ได้้ผลการวิิจััย	

ท่ี่�ครอบคลุุมองค์์ประกอบของรายงานทางการเงิินมากขึ้้�นกว่่าเดิิม
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กิิตติิกรรมประกาศ

	 งานวิิจััยฉบัับนี้้�สามารถสำำ�เร็็จลุล่่วงไปได้้ด้้วยดีีก็ด้้วยการให้้ความช่่วยเหลืือ การให้้คำำ�แนะนำำ�และการให้้	

ข้้อเสนอแนะด้้วยความเมตตาอัันเป็็นประโยชน์์ต่่อการปรัับปรุุงแก้้ไขงานวิิจััยนี้้�ให้้มีีถููกต้้องตามหลัักวิิชาการและ

ระเบีียบวิิธีีวิจััย จ ากท่่านอาจารย์์ ผู้ �ช่่วยศาสตราจารย์์.ดร.ดารณีี  เอ้ื้�อชนะจิิต อาจารย์์ท่ี่�ปรึึกษางานวิิจััย  รวมถึึง	

คณะกรรมการสอบงานวิิจััย  ตลอดจนเจ้้าของผลงานวิิจััย  งานวิิทยานิิพนธ์์และเอกสารวิิชาการทั้้�งในประเทศไทย	

และต่า่งประเทศทุกุท่่าน ที่่�ผู้้�ศึึกษาได้้นำำ�มาประกอบการศึึกษาค้้นคว้้าและประยุกุต์ใ์ช้้สำำ�หรับัเป็็นแนวทางในการวิจัิัย

ในครั้้�งนี้้�
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