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บทคัดย่อ 
 งานวิจัยนี้มุ่งศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทั้งในลักษณะภาคตัดขวางและอนุกรมเวลา (Panel Data) จากบริษัทในกลุ่ม
ดังกล่าวจ านวน 10 บริษัท โดยตัวแปรอิสระที่ใช้ในการศึกษา ประกอบด้วย อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ( Total 
Asset Turnover) ก าไรต่อหุ้น (Earnings Per Share) อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี (Price-to-Book Value Ratio) 
และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on Assets) เก็บข้อมูลรายไตรมาสตั้งแต่ ไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2563 จนถึง ไตรมาส
ที่ 4 พ.ศ. 2567 คิดเป็นระยะเวลาทั้งสิ้น 20 ไตรมาส รวมจ านวน 200 ข้อมูล โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณ 
(Multiple Linear Regression)  
 ผลการศึกษา พบว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารในตลาดหลักทรัพย์  
แห่งประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ .05 ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ที่มีอิทธิพลเชิงบวกต่อการ
เติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคาร ในทางกลับกัน พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ก าไรต่อหุ้น และอัตราส่วนราคา
ตลาดต่อราคาตามบัญชีต่อหุ้น มีอิทธิพลเชิงลบกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคาร ผลการวิจัยสามารถ
น าไปใช้เป็นข้อมูลเชิงกลยุทธ์ส าหรับผู้บริหารธนาคารในการวางแผนและปรับนโยบายการด าเนินงาน และช่วยให้นักลงทุนและ
ผู้ถือหุ้นประเมินศักยภาพการเติบโตระยะยาว รวมทั้งเป็นพื้นฐานส าหรับงานวิจัยในอนาคตที่เกี่ยวข้องกับปัจจัยทางการเงิน
และกลยุทธ์เชิงบริหารเพื่อความยั่งยืนขององค์กร 
 

ค าส าคัญ: การเติบโตอย่างยั่งยืน, กลุ่มธุรกิจธนาคาร, ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

ABSTRACT 
 This study aimed to examine the factors influencing the sustainable growth of the banking sector 
listed on the Stock Exchange of Thailand. Secondary data, including both cross-sectional and time-series 
data (Panel data) were collected from ten companies within this sector. The independent variables in the 
study included total asset turnover, earnings per share, price-to-book ratio, and return on assets. The data 
were collected quarterly from the first quarter of 2020 to the fourth quarter of 2024, covering a total 
period of 20 quarters and comprising 200 observations. The analysis employed multiple linear regression.  
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 The findings indicated that a total asset turnover had a positive impact on the sustainable growth 
of the banking sector in Thailand at a statistical significance level of .05. Conversely, return on assets, 
earnings per share, and the market-to-book ratio exhibited a negative effect on the sustainable growth 
rate of the banking sector. The results of this study can serve as strategic information for banking 
executives to plan and adjust operational policies, assists investors and shareholders in evaluating long -
term growth potential, and provides a foundation for future research on financial factors and management 
strategies that promote organizational sustainability. 
 

Keywords:  Sustainable Growth, Banking Sector, Stock Exchange of Thailand 
 

บทน า 
 ในยุคโลกาภิวัฒน์ การเปลี่ยนแปลงของปัจจัยแวดล้อมทางเศรษฐกิจ สังคม และเทคโนโลยีส่งผลต่อทุกภาคส่วนของ
ธุรกิจ โดยเฉพาะอุตสาหกรรมธนาคารที่ต้องเผชิญกับความท้าทายจากความผันผวนทางเศรษฐกิจ พฤติกรรมของผู้บริโภคที่
เปลี่ยนแปลงไปอย่างรวดเร็ว และการพัฒนาเทคโนโลยีทางการเงิน (FinTech) ซึ่งก่อให้เกิดการแข่งขันที่รุนแรงมากขึ้น 
และล้วนมีบทบาทส าคัญต่อการด าเนินงานของภาคธนาคาร โดยบังคับให้สถาบันการเงินต้องปรับตัวเพื่อความอยู่รอดและสรา้ง
ความได้เปรียบทางการแข่งขันในระยะยาว การเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจธนาคารไม่ได้หมายถึงเพียงแค่การขยายตัว  
ในเชิงปริมาณ เช่น การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หรือก าไรสุทธิ แต่ยังรวมถึงการเติบโตในเชิงคุณภาพ ซึ่งเน้นการด าเนินงานภายใต้
หลักธรรมาภิบาล ความรับผิดชอบต่อสังคม และการบริหารความเสี่ยงทางการเงินอย่างมีประสิทธิภาพ (Manchusree, 2015) 
การบริหารจัดการที่ดีต้องค านึงถึงผู้มีส่วนได้เสียทั้งภายในและภายนอกองค์กร ไม่ว่าจะเป็นนักล งทุน ลูกค้า พนักงาน 
และหน่วยงานก ากับดูแล เพื่อให้สามารถรักษาเสถียรภาพทางการเงินและสร้างความเช่ือมั่นในระบบธนาคารได้อย่างต่อเนื่อง 
(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2566) 

ในบริบทของประเทศไทย ธุรกิจธนาคารมีบทบาทส าคัญในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ แม้ว่าภาคธนาคารไทยจะมีการ
ขยายตัวอย่างต่อเนื่อง แต่ยังคงเผชิญกับความท้าทายจากปัจจัยหลายประการ ทั้งนโยบายทางด้านการเงินท่ีอัตราดอกเบี้ยที่อยู่
ในระดับต่ า แนวโน้มการปล่อยสินเช่ือที่เปลี่ยนแปลงไป และการปรับตัวของลูกค้าสู่แพลตฟอร์มดิจิทัล โดยในปี 2563 ซึ่งเป็น
ช่วงที่เศรษฐกิจได้รับผลกระทบจาก COVID-19 ธนาคารพาณิชย์ในประเทศไทยมีการปล่อยสินเช่ือรวม ทั้งสิ้น 14.8 ล้านล้าน
บาท ขยายตัวร้อยละ 5.1 จากปีก่อนหน้า โดยสินเช่ือภาคธุรกิจขยายตัวร้อยละ 5.4 ในขณะที่สินเช่ืออุปโภคบริโภคเติบโต  
ร้อยละ 4.6 ลดลงจากปีก่อนหน้าที่ขยายตัวร้อยละ 7.5 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2564) แม้ว่าธุรกิจธนาคารจะสามารถ
รักษาการเติบโตของสินเช่ือได้ แต่ต้องเผชิญกับอัตราหนี้ที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (Non-Performing Loans: NPL) ที่เพิ่มสูงขึ้น 
โดยในปี 2564 อัตราส่วน NPLs ของธนาคารพาณิชย์อยู่ท่ีร้อยละ 3.10 ของสินเช่ือรวม ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ยในช่วงก่อนเกิดวิกฤต 
COVID-19 ที่อยู่ในช่วงร้อยละ 2.5-2.7 (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2564) อย่างไรก็ดี ในปี 2567 จากผลการส ารวจข้อมูลผล
ประกอบการของธนาคารพาณิชย์ จ านวน 10 แห่ง ที่ได้รายงานผลการด าเนินงานอย่างครบถ้วน พบว่า ภาพรวมของก าไรสุทธิ 
อยู่ที่ 252,748 ล้านบาท ซึ่งสะท้อนถึงการเติบโตเพิ่มขึ้นร้อยละ 7.22 เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน ซึ่งมี
ก าไรสุทธิรวม 235,732 ล้านบาท (กรุงเทพธุรกิจ , 2568) ส าหรับผลประกอบการของระบบธนาคารพาณิชย์ในปี 2567 
มีแนวโน้มปรับตัวดีขึ้นจากปีก่อนหน้า เนื่องจากได้รับแรงสนับสนุนจากรายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย ซึ่งเกิดจากการประเมินมูลค่า 
ตราสารทางการเงินเป็นส าคัญ รวมถึงรายได้ดอกเบี้ยสุทธิที่เพิ่มขึ้น ขณะเดียวกัน ค่าใช้จ่ายในการกันส ารองหนี้ลดลงจากปีท่ี
แล้ว ซึ่งเคยมีการตั้งส ารองในระดับสูงเพื่อรองรับความเสี่ยงทางเศรษฐกิจ และในส่วนของสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPL) 
ในไตรมาสที่ 4 ของปี 2567 ยอดคงค้างปรับลดลงมาอยู่ท่ี 532.1 พันล้านบาท ส่งผลให้อัตราส่วน NPL ต่อสินเช่ือรวมปรับตัว
ลดลงมาอยู่ที่ร้อยละ 2.78 ซึ่งเป็นผลหลักจากการบริหารจัดการคุณภาพสินเช่ือของธนาคารพาณิชย์ รวมถึงมาตรการให้ความ
ช่วยเหลือลูกหนี้อย่างต่อเนื่อง (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2568) 

จากข้อมูลข้างต้นจะเห็นได้ว่าธุรกิจธนาคารต้องเผชิญกับความท้าทายหลายประการในการสร้างการเติบโตอย่าง
ยั่งยืน ภายใต้บริบทนี้ การท าความเข้าใจปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนจึงมีความส าคัญยิ่ง งานวิจัยที่ผ่านมาได้
ช้ีให้เห็นว่า ตัวแปรทางการเงินหลายตัวสะท้อนถึงศักยภาพในการแข่งขันและความมั่นคงขององค์กร โดยเฉพาะปัจจัยที่ส าคัญ 
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4 ตัว ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ซึ่งสะท้อนประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์เพื่อสร้างรายได้และได้รับการยืนยัน
ว่ามีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเติบโตอย่างยั่งยืน ก าไรต่อหุ้นซึ่งแม้เป็นดัชนีวัดผลการด าเนินงานที่นักลงทุนให้ความส าคัญ 
แต่บางการศึกษากลับพบความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืนเนื่องจากการมุ่งเน้นการจ่ายปันผลระยะสั้นมากกว่าการ
ลงทุนในอนาคต อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีซึ่งสะท้อนการรับรู้มูลค่าตลาดเมื่อเทียบกับมูลค่าทางบัญชี แม้จะแสดงถึง
ความคาดหวังเชิงบวกจากนักลงทุน แต่ก็ไม่ได้การันตีถึงการสนับสนุนการเติบโตอย่างยั่งยืน และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรพัย์
ซึ่งเป็นตัวช้ีวัดความสามารถในการใช้สินทรัพย์ทั้งหมดเพื่อสร้างก าไรสุทธิ แต่บางการศึกษาพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับการ
เติบโตอย่างยั่งยืน อันเป็นผลจากข้อจ ากัดด้านโอกาสการลงทุนและนโยบายการบริหารที่ระมัดระวัง  (Munu, Susanto & 
Gainau, 2019; Rahim, 2017; อุบลวรรณ ขุนทอง, บุษญา วงศ์สมุทร และบุญธรรม ราชรักษ์, 2565 ; Ahmeti, Kalimashi, 
Ahmeti & Ahmeti, 2024) 

จากการทบทวนข้างต้น จะเห็นได้ว่าตัวแปรทั้งสี่มิใช่เพียงตัวช้ีวัดทางการเงิน แต่ยังเป็นปัจจัยเชิงกลยุทธ์ท่ีสะท้อนถึง
ประสิทธิภาพการจัดการสินทรัพย์ ความสมดุลระหว่างผลตอบแทนและมูลค่าตลาด รวมถึงแนวทางการใช้ผลก าไรเพื่อการ
ลงทุนที่ต่อเนื่องและมีคุณภาพ ดังนั้น การศึกษาปัจจัยเหล่านี้ในกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยจึงมีความส าคัญยิ่ง เพื่อท าความเข้าใจกลไกท่ีส่งผลต่อความสามารถในการเติบโตอย่างยั่งยืน และสามารถน าไปใช้
เป็นข้อมูลประกอบการก าหนดกลยุทธ์และนโยบายที่สนับสนุนการพัฒนาอย่างมั่นคงในระยะยาว 

 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

นิยามศัพท์เฉพาะ 
 อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน หมายถึง อัตราการเติบโตสูงสุดของกิจการที่สามารถคงไว้ได้โดยไม่ต้องพึ่งพาเงินทุน
จากภายนอก แสดงถึงขีดความสามารถของกิจการในการขยายตัวในระยะยาวอย่างมั่นคง 
 กลุ่มธุรกิจธนาคารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถึง กลุ่มสถาบันการเงินประเภทธนาคารพาณิชย์ที่
ได้รับใบอนุญาตประกอบกิจการธนาคารจากธนาคารแห่งประเทศไทย และได้จดทะเบียนซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์แห่ง  
ประเทศไทย ซึ่งมีหน้าท่ีหลักในการรับฝากเงิน ปล่อยสินเช่ือ และให้บริการทางการเงินแก่ภาคธุรกิจและประชาชนท่ัวไป 
 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม หมายถึง อัตราส่วนท่ีใช้วัดประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ของกิจการในการ
สร้างรายได้ 

ก าไรต่อหุ้น หมายถึง อัตราส่วนใช้วัดผลประกอบการที่แสดงถึงก าไรสุทธิที่กิจการสามารถสร้างได้ต่อหุ้นสามัญ  
หนึ่งหุ้น 

อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี หมายถึง อัตราส่วนที่ใช้เปรียบเทียบระหว่างราคาตลาดของหุ้นต่อหนึ่งหน่วย 
กับมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ หมายถึง อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้วัดประสิทธิภาพของกิจการในการใช้สินทรัพย์
ทั้งหมดที่มีอยู่เพื่อสร้างผลตอบแทนในรูปของก าไรสุทธิ 

 

หลักการ แนวคิด ทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง 
 แนวคิดเกี่ยวกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน (Sustainable Growth Rate: SGR) ถูกพัฒนาโดย Higgins (1977) 
ซึ่งอธิบายถึงอัตราการเติบโตสูงสุดที่บริษัทสามารถรักษาไว้ได้ภายใต้ข้อจ ากัดของนโยบายทางการเงินและโครงสร้างเงินทุนของ
ตนในเชิงการเงิน การเติบโตอย่างยั่งยืนหมายถึงอัตราการขยายตัวของยอดขายที่สอดคล้องกับโครงสร้างทางการเงินและระดับ
การก่อหนี้ที่เหมาะสม โมเดลของ Higgins ค านวณ SGR โดยใช้ตัวแปรส าคัญสองตัวแปร ได้แก่ อัตราการเก็บก าไรไว้ 
(Retention Rate of Earnings: b) และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) โดยสามารถแสดง
เป็นสมการได้ ดังนี ้
 

SGR=b×ROE ----- (1) 
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แบบจ าลองดังกล่าวได้รับการประยุกต์ใช้ในการวิเคราะห์ความสามารถในการเติบโตระยะยาวขององค์กรในหลาย
บริบททางธุรกิจ ซึ่งแสดงให้เห็นถึงความส าคัญของการพิจารณาตัวช้ีวัดทางการเงินท่ีเกี่ยวข้องเพื่อท าความเข้าใจปัจจัยที่มีผล
ต่อการเติบโตอย่างยั่งยืน แนวคิดนี้สะท้อนให้เห็นถึงความส าคัญของตัวช้ีวัดทางการเงินในการประเมินศักยภาพการเติบโต
ระยะยาวขององค์กร งานวิจัยในหลายประเทศตลอดจนงานวิจัยในประเทศไทยต่างยืนยันว่าการพิจารณาปัจจัยทางการเงินท่ี
เหมาะสมมีความส าคัญอย่างยิ่งต่อการท าความเข้าใจกลไกที่ก่อให้เกิดการเติบโตอย่างยั่งยืน  จึงท าการทบทวนงานวิจัยที่
เกี่ยวข้องเกี่ยวกับปัจจัยทางการเงินท่ีมีผลต่ออัตราการเติบอย่างยั่งยืน ดังนี้ 

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดประสิทธิภาพขององค์กรใน
การน าสินทรัพย์ไปสร้างรายได้ โดยค านวณจากยอดขายสุทธิต่อสินทรัพย์รวมทั้งหมด อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมที่
สูงสะท้อนถึงความสามารถขององค์กรในการใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งมีความเชื่อมโยงโดยตรงกับความสามารถใน
การรักษาการเติบโตอย่างยั่งยืน งานวิจัยของ Munu et al. (2019) และ Ahmeti et al. (2024) พบว่า ประสิทธิภาพของการ
ใช้สินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเติบโตขององค์กร ขณะที่งานของ อภิญญา จุ้ยด้วง (2564) และ อุบลวรรณ ขุนทอง 
และคณะ (2565) ในบริบทประเทศไทยก็ยืนยันว่าการเพิ่มประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์  ช่วยให้ธุรกิจสามารถลดการพึ่งพา
เงินทุนจากภายนอกและรักษาเสถียรภาพการด าเนินงานในระยะยาว 

ก าไรต่อหุ้น (Earnings Per Share) เป็นอัตราส่วนสะท้อนถึงก าไรสุทธิท่ีบริษัทสามารถสร้างได้ต่อหุ้นสามัญหนึ่งหุ้น 
โดยทั่วไป ก าไรต่อหุ้นที่สูงถูกตีความว่าเป็นสัญญาณของผลการด าเนินงานท่ีดีและความสามารถในการสร้างผลตอบแทนแก่นัก
ลงทุน อย่างไรก็ตาม งานวิจัยหลายช้ิน เช่น Rahim (2017) และ อุบลวรรณ ขุนทอง และคณะ (2565) ช้ีว่า ก าไรต่อหุ้นที่สูง
มิได้สะท้อนถึงการเติบโตอย่างยั่งยืนเสมอไป เนื่องจากบริษัทที่มีก าไรต่อหุ้นสูงอาจมุ่งเน้นการจ่ายปันผลหรือผลตอบแทน 
ระยะสั้น มากกว่าการลงทุนเพื่อการขยายตัวในอนาคต ส่งผลให้ความสามารถในการเติบโตระยะยาวถูกจ ากัด 

อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี (Price-to-Book Value Ratio) เป็นอัตราส่วนที่เปรียบเทียบมูลค่าตลาดของหุ้น
กับมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีที่สูงสะท้อนถึงความคาดหวังในเชิงบวกของนักลงทุนต่อศักยภาพ
ของบริษัท แต่ไม่ได้หมายความว่าบริษัทจะสามารถรักษาการเติบโตได้อย่างยั่งยืน งานวิจัยของ Ahmeti et al. (2024) พบว่า
อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี มีความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืน ข้อค้นพบนี้สอดคล้องกับงานของ 
อุบลวรรณ ขุนทอง และคณะ (2565) ซึ่งแสดงให้เห็นว่ามูลค่าตลาดที่สูงอาจสะท้อนการคาดการณ์ผลประกอบการระยะสั้น 
มากกว่าการลงทุนเชิงโครงสร้างเพื่อความมั่นคงในอนาคต 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on Assets) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดประสิทธิภาพขององค์กรในการน า
สินทรัพย์ไปสร้างก าไรสุทธิ โดยทั่วไป อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ที่สูงเป็นสัญญาณของการใช้ทรัพยากรอย่างมี
ประสิทธิภาพ แต่ผลการศึกษาหลายช้ินกลับแสดงให้เห็นถึงความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์และ
อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน เช่น Rahim (2017) และ Ahmeti et al. (2024) ที่พบว่าองค์กรที่มีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรพัย์
สูงมักมีข้อจ ากัดในการลงทุนเพิ่มเติม เนื่องจากเน้นการรักษาผลก าไรปัจจุบันมากกว่าการลงทุนเพื่อการเติบโตระยะยาว 

จากแนวคิดและงานวิจัยที่เกี่ยวข้องดังกล่าว สามารถสรุปได้ว่าปัจจัยทางการเงินทั้ง 4 ปัจจัย ต่างมีบทบาทและอาจ
ส่งผลต่ออัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนในมิตทิี่แตกต่างกัน อย่างไรก็ตาม งานวิจัยเกี่ยวกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนในกลุ่มธรุกจิ
ธนาคารยังมีอยู่อย่างจ ากัด เนื่องจากธุรกิจธนาคารมีโครงสร้างทางการเงินและกลไกการด าเนินงานที่แตกต่างจากธุรกิจ
ประเภทอื่น ดังนั้น งานวิจัยนี้มุ่งเน้นศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยการศึกษา 
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กรอบแนวคิดการวิจัย 
 
 
 
 
 
 

 

ภาพประกอบ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย 
 

วิธีด าเนินการวิจัย 
1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง          
การศึกษาครั้งนี้ใช้ข้อมูลแบบพาเนล (Panel Data) ซึ่งเป็นการผสมผสานระหว่างข้อมูลภาคตัดขวาง (Cross-

sectional Data) และข้อมูลอนุกรมเวลา (Time-series Data) โดยมุ่งเน้นศึกษาบริษัทท่ีอยู่ในกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ข้อมูลที่น ามาใช้ครอบคลุมระยะเวลาตั้งแต่ ไตรมาส 1 พ.ศ. 2563 ถึงไตรมาส 4 
พ.ศ. 2567 คิดเป็นเวลาทั้งหมด 20 ไตรมาส เนื่องจากช่วงเริ่มต้นปี 2563 ถือเป็นช่วงที่ประเทศไทยได้รับผลกระทบจากการ
ระบาดของ COVID-19 ซึ่งส่งผลต่อการปล่อยสินเช่ือ การด าเนินงาน และความเสี่ยงด้านการเงินของธนาคาร  และช่วงปี 
2565–2567 เป็นช่วงที่เศรษฐกิจไทยเริ่มฟื้นตัว ธนาคารพาณิชย์สามารถปรับปรุงผลประกอบการลด NPL และสร้างก าไร
เพิ่มขึ้น การเลือกช่วงเวลานี้ช่วยให้สามารถวิเคราะห์การเติบโตอย่างยั่งยืนในภาวะเศรษฐกิจท่ีมีทั้งความท้าทายและการฟื้นตัว
ได้ กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษาถูกคัดเลือกโดยใช้วิธีการเลือกแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Sampling) ก าหนดให้เป็น
บริษัทในกลุ่มธุรกิจธนาคารที่มีข้อมูลทางการเงินครบถ้วน และสามารถน ามาใช้วิเคราะห์เพื่อให้สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ของ
การวิจัยได้ ในขั้นตอนการคัดเลือก พบว่ามีบริษัทที่ตรงตามเง่ือนไขและสามารถน ามาศึกษาได้ทั้งสิ้น 10 บริษัท จึงมีกลุ่ม
ตัวอย่างทั้งสิ้น 200 ตัวอย่าง 

2. วิธีรวบรวมข้อมูล 
ข้อมูลตัวแปรทั้งหมดที่ใช้ในการวิเคราะห์ทางสถิติได้รับการบันทึกและรวบรวมจากงบการเงินของบริษัทที่ศึกษา 

โดยอ้างอิงจากฐานข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผ่านระบบ SET Market Analysis and Reporting Tool 
(SETSMART) ซึ่งเป็นแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ส าหรับการวิเคราะห์ข้อมูลทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 3. สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์           
 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ของการวิจัยมี ดังนี ้

 3.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การศึกษานี้ด าเนินการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาเพื่อให้เข้าใจ 
ลักษณะทั่วไปของข้อมูล โดยพิจารณาค่าสถิติเบื้องต้น ได้แก่ ค่าสูงสุด (Maximum), ค่าต่ าสุด (Minimum), ค่าเฉลี่ยเลขคณิต 
(Mean) และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพื่อแสดงการกระจายตัวของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 
  3.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณด าเนินการโดยใช้แบบจ าลองทาง
สถิติผ่านการวิเคราะห์ถดถอยเชิงซ้อนพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อประเมินความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร
อิสระและตัวแปรตาม โดยมุ่งเน้นศึกษาปัจจัยที่ส่งผลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่งช่วยให้สามารถระบุและตีความปัจจัยที่มีนัยส าคัญทางสถิติที่ส่งผลต่อการเติบโตของธุรกิจ  
ในระยะยาว โดยแบบจ าลองที่ใช้ในการศึกษาปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคาร สามารถแสดง
ได้ผ่านสมการแบบจ าลองดังต่อไปนี้ 
 

SGRit = β0+β1TATit+β2EPSit+β3PBVit + β4ROAit + u ----- (2) 
 

ตัวแปรอิสระ 

1. อัตราการหมุนเวียนของสินทรพัย์รวม   
2. ก าไรต่อหุ้น  
3. อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบญัช ี 
4. อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

ตัวแปรตาม 

อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน 
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โดยที ่  SGR  หมายถึง  อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน 
       TAT  หมายถึง  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
       EPS  หมายถึง  ก าไรต่อหุ้น 
       PBV  หมายถึง  อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญช ี
       ROA หมายถึง  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

 

ผลการวิจัยและอภิปรายผล 
 ผลการวิจัย 
 ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาของข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา ดังตารางที่ 1 ประกอบด้วยตัวแปรส าคัญที่เกี่ยวข้องกบั
การเติบโตอย่างยั่งยืนของบริษัท ได้แก่ อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน (SGR), อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT), 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) และอัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชีต่อหุ้น (PBV) และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) พบว่า 
อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน (SGR) ค่าเฉลี่ยของกลุ่มตัวอย่างอยู่ท่ี 9.01% โดยมีค่าต่ าสุดที่ -175.74% และค่าสูงสุดที่ 17.89% 
อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.06 เท่า โดยมีค่าต่ าสุดที่ -0.05 เท่า และค่าสูงสุดที่ 0.11 เท่า 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.53 บาทต่อหุ้น โดยมีค่าต่ าสุดที่ -0.01 บาทต่อหุ้น และค่าสูงสุดที่ 6.54 บาทต่อหุ้น 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชีต่อหุ้น (PBV) ค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 0.75 เท่า โดยมีค่าต่ าสุดที่ 0.32 เท่า และค่าสูงสุดที่ 
1.97 เท่า และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) กลุ่มตัวอย่างมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 2.69 เท่า โดยมีค่าต่ าสุดที่ -2.02 เท่า และ
ค่าสูงสุดที่ 7.31 เท่า 
 

ตาราง 1 ผลการวิเคราะหส์ถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 
ตัวแปร ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าสูงสุด ค่าต่ าสุด 

อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน (SGR) -175.74 17.89 9.01 21.12 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) -0.05 0.11 0.06 0.02 
ก าไรต่อหุ้น (EPS) -0.01 6.54 1.53 1.62 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี (PBV) 0.32 1.97 0.75 0.38 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) -2.02 7.31 2.69 1.41 

  

 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระ 
พบว่าไม่มีคู่ตัวแปรใดที่มีค่าสัมประสทิธ์ิสหสมัพันธ์เข้าใกล้ 1 หรือเท่ากับ 1 รวมถึงไม่มีค่ามากกว่า 0.80 ซึ่งบ่งช้ีว่าตัวแปรอิสระ
แต่ละตัวไม่มีความสัมพันธ์กันในระดับสูง ส าหรับค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที่ได้จากการวิเคราะห์ พบว่ามีจ านวน 4 คูต่ัวแปรที่
มีค่าต่ ากว่า 0.20 ซึ่งสะท้อนถึงความสัมพันธ์ที่อยู่ในระดับต่ ามาก นอกจากน้ี พบว่า มี 2 คู่ตัวแปรที่มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์
อยู่ในช่วง 0.21–0.40 ซึ่งยังคงอยู่ในระดับต่ า และ 4 คู่ตัวแปรที่มีค่าความสัมพันธ์อยู่ระหว่าง 0.41–0.60 ซึ่งจัดอยู่ในระดับ
ปานกลาง ตามที่แสดงในตารางที่ 2 

 

ตาราง 2 ผลการทดสอบความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรโดยใช้ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพันธ์ของเพียร์สัน 
ตัวแปร SGR TAT EPS PBV ROA 
SGR 1 0.009 -0.001 -0.45*** -0.22*** 
TAT  1 0.23*** 0.46*** 0.57*** 
EPS   1 0.13 0.09 
PBV    1 0.46*** 
ROA     1 

หมายเหตุ: *** หมายถึง ณ ระดับนัยส าคญัที่ 0.01  
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จากผลการวิเคราะห์ในตารางที่ 3 สามารถแสดงสมการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนของ
บริษัทในกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ดังนี ้

 

SGR  =  -7.88 + 0.74TAT - 1.29EPS – 0.28PBV - 0.13ROA  ------ (3) 
 

ผลการศึกษา พบว่า อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.01 กับการเติบโตอย่างยั่งยืน กล่าวคือ หากอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์เพิ่มขึ้น 1 หน่วย จะท าให้อัตราการเติบโตอย่าง
ยั่งยืนเพิ่มขึ้นประมาณ 0.74 หน่วย ในทางกลับกัน หากอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมลดลง จะท าให้อัตราการเติบโต
อย่างยั่งยืนลดลงตามไปด้วย ซึ่งสะท้อนว่าธนาคารที่สามารถใช้สินทรัพย์เพื่อสร้างรายได้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ จะมีศักยภาพ
ในการขยายตัวอย่างมั่นคงและยั่งยืนมากข้ึน 

ก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 กับการเติบโตอย่างยั่งยืน โดยหากก าไรต่อ
หุ้นเพิ่มขึ้น 1 หน่วย จะท าให้อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนลดลงประมาณ 1.29 หน่วย ตรงกันข้าม หากก าไรต่อหุ้นลดลง อัตรา
การเติบโตอย่างยั่งยืนกลับมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น ข้อค้นพบนี้สะท้อนว่า บริษัทที่มีก าไรต่อหุ้นสูงอาจเน้นการจ่ายปันผลหรือสร้าง
ผลตอบแทนระยะสั้น มากกว่าการลงทุนเชิงกลยุทธ์เพื่อการเติบโตระยะยาว 

อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีมีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับการเติบโตอย่าง
ยั่งยืน กล่าวคือ หากอัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีเพิ่มขึ้น 1 หน่วย จะท าให้อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนลดลงประมาณ 
0.28 หน่วย ในทางตรงกันข้าม หากอัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีลดลง อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนจะเพิ่มขึ้น สะท้อนว่า
การที่ราคาหุ้นสูงเกินกว่ามูลค่าทางบัญชีมาก อาจไม่ได้มาจากการลงทุนที่ยั่งยืน แต่เป็นการสะท้อนการเก็งก าไรหรือตลาด
คาดการณ์เชิงบวกเกินจริง 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 กับการเติบโตอย่างยั่งยืน 
โดยหากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น 1 หน่วย จะท าให้อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนลดลงประมาณ 0.13 หน่วย และ
หากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ลดลงเล็กน้อย อัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนกลับมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น ข้อค้นพบนี้บ่งช้ีว่าการท า
ก าไรจากสินทรัพย์ในระดับสูงอาจไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับการขยายตัวระยะยาว 

 

ตาราง 3 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย 
ตัวแปร Standardized Coefficient Beta t-statistic Sig. 
ค่าคงท่ี -7.88 -2.29 0.02** 
TAT 0.74 9.15 0.00*** 
EPS -1.29 -1.76 0.03** 
PBV -0.28 -8.46 0.00*** 
ROA -0.13 -7.99 0.00*** 

Adjusted R2 0.43 
F-Statistics 39.05*** 

หมายเหตุ: *** หมายถึง ณ ระดับนัยส าคญัที่ 0.01 และ ** หมายถึง ณ ระดับนัยส าคญัที่ 0.05 
 

 อภิปรายผล 
 ผลการศึกษาวิจัยเกี่ยวกับปัจจัยที่ส่งผลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของบริษัทในกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยสามารถอภิปรายผลได้ ดังนี ้

 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม พบว่า มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน กล่าวคือ 
หากธนาคารสามารถเพิ่มประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์เพื่อสร้างรายได้ จะช่วยเพิ่มศักยภาพในการเติบโตอย่างมั่นคง เนื่องจาก
สะท้อนถึงการจัดการทรัพยากรที่มีอยู่ให้เกิดประโยชน์สูงสุด และลดการพึ่งพาเงินทุนจากภายนอก ผลการศึกษานี้สอดคล้อง
กับงานวิจัยของ Munu, et.al (2019) ในอินโดนีเซีย และ Ahmeti et al. (2024) ในโคโซโว ซึ่งพบว่าค่าอัตราการหมุนเวียน
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ของสินทรัพย์รวมที่สูงมีส่วนสนับสนุนการขยายตัวระยะยาวของธุรกิจ ตลอดจนงานของอภิญญา ดวงจุ้ย ( 2564) และอุบล
วรรณ ขุนทอง และคณะ (2565) ท่ียืนยันว่า การใช้สินทรัพย์อย่างมีประสิทธิภาพเป็นปัจจัยหลักที่ส่งผลต่อการเติบโตอย่าง
ยั่งยืนของกิจการ 

 ก าไรต่อหุ้น กลับพบว่า มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งสะท้อนว่าธนาคารที่มีก าไรต่อหุน้
สูงอาจมุ่งเน้นการสร้างผลตอบแทนระยะสั้นและการจ่ายเงินปันผลมากกว่าการน าก าไรไปลงทุนเพื่อการขยายตัวในอนาคต 
ผลลัพธ์ดังกล่าวสอดคล้องกับงานวิจัยของ Rahim (2017) ในมาเลเซีย และ อุบลวรรณ ขุนทอง และคณะ (2565) ในประเทศ
ไทย ที่พบว่าก าไรต่อหุ้น สูงไม่จ าเป็นต้องน าไปสู่การเติบโตที่ยั่งยืนเสมอไป แต่ในบางกรณีกลับเป็นข้อจ ากัดต่อการพัฒนาใน
ระยะยาว 

อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี พบว่า มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน ผลการศึกษานี้
ช้ีให้เห็นว่าการที่หุ้นมีราคาตลาดสูงกว่ามูลค่าทางบัญชีมาก อาจไม่ได้สะท้อนการเติบโตที่แท้จริง แต่สะท้อนถึงแรงเก็งก าไร
และความคาดหวังเชิงบวกเกินจริงของนักลงทุน ซึ่งอาจไม่ยั่งยืนในระยะยาว ข้อค้นพบนี้สอดคล้องกับงานของ Ahmeti et al. 
(2024) ที่พบว่า PBV มีแนวโน้มส่งผลลบต่อการเติบโตอย่างยั่งยืน และสอดคล้องกับงานวิจัยในประเทศไทยโดย อุบลวรรณ 
ขุนทอง และคณะ (2565) ที่ระบุว่าการพึ่งพามูลค่าตลาดมากเกินไปไม่ใช่ปัจจัยที่สนับสนุนการเติบโตที่มั่นคง 

อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ พบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน แม้อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ จะสะท้อนถึงประสิทธิภาพในการสร้างก าไรจากการใช้สินทรัพย์ แต่ผลการศึกษาช้ีว่าการมีอัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์สูงเกินไปอาจไม่ได้สนับสนุนการเติบโตในระยะยาว เนื่องจากองค์กรอาจมุ่งเน้นการรักษาก าไรปัจจุบัน มากกว่าการ
ลงทุนเพื่อการขยายตัว ผลลัพธ์นี้สอดคล้องกับงานวิจัยของ Rahim (2017) และ Ahmeti et al. (2024) ที่พบความสัมพันธ์
เชิงลบระหว่างอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และการเติบโตอย่างยั่งยืน และยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ อุบลวรรณ ขุนทอง 
และคณะ (2565) ท่ีเสนอว่าอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เป็นตัวช้ีวัดที่สะท้อนก าไรในปัจจุบัน แต่ไม่สามารถยืนยันได้ถึงการ
เติบโตที่มั่นคงในอนาคต 

 

องค์ความรู้ใหม ่
 ผลการวิจัยครั้งนี้ได้สร้างองค์ความรู้ใหม่ในเชิงประจักษ์ที่ช่วยเสริมความเข้าใจเกี่ยวกับปัจจัยทางการเงินที่มีผลต่อ
การเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจธนาคาร โดยพบว่าอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับการเติบโต
อย่างยั่งยืน แม้จะไม่ใช่องค์ความรู้ใหม่ในเชิงทฤษฎี แต่ผลลัพธ์ที่ได้ช่วยยืนยันว่าในบริบทของธุรกิจธนาคารไทย การบริหาร
จัดการสินทรัพย์อย่างมีประสิทธิภาพเป็นปัจจัยส าคัญที่สนับสนุนความสามารถในการเติบโตอย่างยั่งยืน ในขณะที่ก าไรต่อหุ้น
กลับพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าการมุ่งเน้นสร้างผลก าไรต่อหุ้นสูงไม่ได้เป็น
หลักประกันของการเติบโตระยะยาว หากแต่เป็นข้อจ ากัดที่อาจท าให้ธนาคารละเลยการลงทุนเพื่อการพัฒนาที่ต่อเนื่อง 
เช่นเดียวกับอัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชีที่พบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืน แสดงให้เห็นว่าการมี
มูลค่าตลาดสูงเกินไปมิได้หมายความว่าธนาคารจะสามารถรักษาการเติบโตได้ในระยะยาว แต่กลับสะท้อนถึงแรงกดดันจาก
ตลาดทุนที่อาจส่งผลเสียต่อความมั่นคงขององค์กร ขณะเดียวกันอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ก็พบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบ
กับการเติบโตอย่างยั่งยืนเช่นกัน ซึ่งเป็นประเด็นที่ส าคัญต่อการตีความ เพราะแม้อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์จะสะท้อนถึง
ความสามารถในการท าก าไร แต่การมุ่งเน้นเพียงตัวช้ีวัดนี้อาจไม่สอดคล้องกับการขยายตัวอย่างยั่งยืนในอนาคต 
 

สรุป 
 การวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืนของกลุ่มธุรกิจธนาคารที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีตัวแปรอิสระ ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วน
ราคาตลาดต่อราคาบัญชี และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิจากงบการเงินรายไตรมาสของธนาคาร
พาณิชย์ 10 แห่ง ในช่วงไตรมาสที่ 1 พ.ศ. 2563 ถึงไตรมาสที่ 4 พ.ศ. 2567 รวมทั้งสิ้น 200 ตัวอย่าง และวิเคราะห์ข้อมูลโดย
ใช้แบบจ าลองการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) ผลการวิจัย พบว่า อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีอิทธิพลต่ออัตราการเติบโตอย่างยั่งยืน
ของกลุ่มธุรกิจธนาคารในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในลักษณะที่แตกต่างกัน โดยอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม
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เป็นตัวแปรที่มีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยส าคัญต่อการเติบโตอย่างยั่งยืน สะท้อนให้เห็นว่าการบริหารจัดการสินทรัพย์
อย่างมีประสิทธิภาพสามารถช่วยสนับสนุนความสามารถในการขยายตัวระยะยาวและลดการพึ่งพาเงินทุนจากภายนอกได้
อย่างเป็นระบบ ในขณะที่ก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ มีความสัมพันธ์
เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งช้ีให้เห็นว่าตัวช้ีวัดทางการเงินที่มุ่งเน้นผลตอบแทนระยะสั้นหรือมูลค่าตลาดสูง มิได้เป็น
หลักประกันของการเติบโตที่มั่นคงและต่อเนื่อง ตรงกันข้ามอาจสะท้อนให้เห็นถึงข้อจ ากัดของการขยายตัวทางธุรกิจ  
ในระยะยาว 

โดยสรุป งานวิจัยนี้ช้ีให้เห็นว่า ความสามารถในการเติบโตอย่างยั่งยืนของธุรกิจธนาคารไทยมิได้ขึ้นอยู่กับการสร้าง
ก าไรหรือมูลค่าตลาดเพียงอย่างเดียว แต่ขึ้นอยู่กับประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรและการจัดการสินทรัพย์ใ นเชิงกลยุทธ ์
ซึ่งถือเป็นประเด็นส าคัญที่ภาคธุรกิจและผู้ก าหนดนโยบายควรให้ความส าคัญเพื่อสร้างการเติบโตที่มั่นคงและยั่งยืนในระบบ
การเงินของประเทศ 

 

ข้อเสนอแนะ 
1. ข้อเสนอแนะจากการวิจัย 
ผลการวิจัยชี้ให้เห็นว่าตัวแปรทางการเงินท้ังสี่มีอิทธิพลต่ออัตราการเติบโตอย่างยั่งยืนในลักษณะที่แตกต่างกัน ดังนั้น 

ในเชิงปฏิบัติ ธนาคารควรให้ความส าคัญกับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมในฐานะปัจจัยหลักที่สามารถสนับสนุนการ
เติบโตระยะยาวอย่างมั่นคง เนื่องจากเป็นตัวแปรที่สะท้อนถึงประสิทธิภาพของการใช้ทรัพยากรเพื่อสร้างรายได้ และช่วยลด
ความเสี่ยงจากการพึ่งพาเงินทุนจากภายนอก ในทางกลับกัน ก าไรต่อหุ้นและอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ แม้เป็นตัวช้ีวัดที่
ได้รับความนิยมในการประเมินผลการด าเนินงาน แต่ผลการวิจัยยืนยันว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับการเติบโตอย่างยั่งยืน จึงควร
ถูกใช้เพื่อการติดตามผลระยะสั้นเท่านั้น ไม่ควรถูกน ามาใช้เป็นเกณฑ์ก าหนดกลยุทธ์เพื่อการขยายตัวในอนาคต ขณะที่
อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาบัญชี ควรถูกใช้ในฐานะตัวช้ีวัดเพื่อการวิเคราะห์เชิงเปรียบเทียบในตลาดทุน มากกว่าการใช้เป็น
เครื่องมือท านายศักยภาพการเติบโตเชิงโครงสร้าง 

2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยคร้ังต่อไป      
งานวิจัยครั้งนี้ได้ช้ีให้เห็นถึงบทบาทของตัวแปรทางการเงินที่มีผลต่อการเติบโตอย่างยั่งยืน แต่ยังมีข้อจ ากัดในด้าน

การครอบคลุมปัจจัยที่หลากหลาย การศึกษาครั้งต่อไปควรขยายกรอบการวิจัยโดยบูรณาการปัจจัยที่ไม่ใช่ทางการเงิน เช่น 
นโยบายการก ากับดูแล ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีทางการเงิน (FinTech) และปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อม สังคม 
และธรรมาภิบาล (ESG) ซึ่งล้วนมีบทบาทส าคัญต่อการสร้างความยั่งยืนในธุรกิจธนาคาร นอกจากนี้ ควรมีการศึกษา 
เชิงเปรียบเทียบระหว่างกลุ่มธุรกิจในอุตสาหกรรมอื่น หรือในบริบทต่างประเทศ เพื่อสร้างองค์ความรู้เชิงเปรียบเทียบที่มีความ
ครอบคลุมและเป็นสากลมากข้ึน 
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