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บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1 ความสําคัญของปญหา 

ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในป พ.ศ.2545 ปรับตัวดีขึ้นในเกือบทุกดาน เมื่อเปรียบเทียบกับป 
พ.ศ.2544 มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มีคาเทากับ 5,430.5 พันลานบาท มีอัตราการ
ขยายตัวอยูที่รอยละ 5.2 สูงกวารอยละ 1.9 ในป พ.ศ.2544 การปรับตัวดีขึ้นคอนขางสูงของภาวะ
เศรษฐกิจโดยรวม เปนผลมาจากการใชจายของครัวเรือนเพิ่มขึ้นรอยละ  4.7 เทียบกับรอยละ 3.7 ใน
ป พ.ศ.2544 และการลงทุนที่เพิ่มขึ้นรอยละ  6.3 เทียบกับรอยละ 0.9 ในป พ.ศ.2544 ทั้งนี้เนื่องจาก
อัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับต่ํา รวมทั้งความเชื่อมั่นของผูบริโภคและผูประกอบการที่ปรับตัวดีขึ้น 
นอกจากนี้ยังมีการสงออกที่เพิ่มขึ้นรอยละ 10.9 และดานการผลิตมีการปรับตัวสูงขึ้นเชนกัน เมื่อ
พิจารณาตามขนาดของวิสาหกิจ พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั่วประเทศไดทําการผลิต
สินคาและบริการใหกับระบบเศรษฐกิจเปนมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (Gross Domestic 
Product : GDP) เทากับ  2,112,934 ลานบาท คิดเปนรอยละ  38.91 ของผลิตภัณฑมวลรวม
ภายในประเทศทั้งหมด ทางดานจํานวนวิสาหกิจในป พ.ศ.2545 มีวิสาหกิจรวมทั้งหมดของประเทศ
ไทยมีจํานวนทั้งสิ้น 1,645,530 ราย เปนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจํานวน 1,639,427 ราย 
หรือคิดเปนรอยละ 99.63 ของวิสาหกิจรวมของทั้งประเทศ มีการจัดตั้งใหมของสถานประกอบการ
เพิ่มขึ้น โดยในป พ.ศ.2545 มีสถานประกอบการใหมที่จดทะเบียนเกิดขึ้น 35,381 ราย มีอัตราการ
ขยายตัว รอยละ 11.41 และมีการยกเลิกกิจการ จํานวน  24,397 ราย 

ป พ.ศ. 2546 ภาวะเศรษฐกิจของไทยไดขยายตัวอยางตอเนื่องจากป พ.ศ. 2545 โดย
เศรษฐกิจของไทยไดขยายตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 6.7 มีมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศอยูใน
ระดับ 5,939,100 ลานบาท ปจจัยสนับสนุนที่ทําใหเศรษฐกิจไทยขยายตัวเพิ่มขึ้น เปนผลมาจากทั้ง
ปจจัยภายในและภายนอกประเทศ การฟนตัวของภาวะเศรษฐกิจโลก และมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ
เพื่อสงเสริมการสงออกของรัฐบาล สวนปจจัยภายในประเทศที่สําคัญ ประกอบดวย อัตราดอกเบี้ย
ภายในประเทศที่อยูในระดับต่ําไดกระตุนการลงทุน และการใชจายภาคเอกชน รวมทั้งผูบริโภคและ
ประชาชนมีกําลังในการซื้อมากขึ้น มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมป พ.ศ. 2546 อยูที่ 2,263,574 ลานบาท เพิ่มขึ้นตอเนื่องจากป พ.ศ. 2545 วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมมีสัดสวน GDP ของทั้งประเทศ มีแนวโนมลดลงจากรอยละ 38.91 ในป

 



 2 

พ.ศ.2545 เปนรอยละ 38.1ในป พ.ศ.2546 ทางดานจํานวนวิสาหกิจมีทั้งหมด 2,006,528 ราย เปน
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจํานวน 1,995,929 ราย หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 99.5 ของ
วิสาหกิจทั้งหมด และมีการจัดตั้งใหมของสถานประกอบการมีแนวโนมเพิ่มขึ้นโดยป พ.ศ. 2546 มี
จํานวนสถานประกอบการใหมที่จดทะเบียนเกิดขึ้น 44,007 ราย เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2545 จํานวน 
8,626 ราย และมีอัตราการขยายตัว รอยละ 24.4 สวนการยกเลิกกิจการในป พ.ศ. 2546 จํานวนทั้งสิ้น 
13,615 ราย 

ป พ.ศ.2547 ประเทศไทยมี GDP มูลคา 6,576,834 ลานบาท โดยคิดเปนอัตราการขยายตัว
ของ GDP รอยละ 6.1 ลดลงจากป พ.ศ.2546 โดยสัดสวนสําคัญของ GDP ยังคงอยูในภาคการผลิต
และการบริการ คือ รอยละ 35.2 และ 31.3ตามลําดับ ดานมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในป พ.ศ.2547 มีมูลคา 2,484,892 ลานบาท มีมูลคาเพิ่มขึ้น
จากป พ.ศ.2546 มูลคา 230,538 ลานบาท คิดเปนอัตราการขยายตัวของ GDP รอยละ 7.1 สัดสวน
ของ GDP ของ SMEs ทั้งประเทศอยูที่รอยละ 37.8 ลดลงเล็กนอยจากป พ.ศ.2546 ในป พ.ศ.2547 มี
จํานวนวิสาหกิจรวมทั้งหมด 2,166,621 ราย เปนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจํานวน 
2,161,577 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ  99.8 ของวิสาหกิจทั้งหมด ทางดานการจัดตั้งใหมของสถาน
ประกอบการมีแนวโนมชะลอตัวลง โดยในป พ.ศ.2547 มีสถานประกอบการใหมที่จดทะเบียน
เกิดขึ้น 44,868 ราย เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2546 จํานวน 821 ราย และมีอัตราการขยายตัว รอยละ 1.9 
สวนการยกเลิกกิจการมีแนวโนมลดลง มีจํานวนทั้งส้ิน 17,761 ราย 

ป พ.ศ.2548 ประเทศไทยมีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจรอยละ 4.5 ในไตรมาสที่ 1 มีอัตรา
การเติบโตเพียงรอยละ 3.2 แตมีการขยายตัวดีขึ้นในไตรมาสที่ 2 และ3 โดยมีอัตราการขยายตัวรอย
ละ 4.6 และ 5.4 ตามลําดับ เนื่องจากมีการขยายตัวในดานการสงออก การผลิต และการทองเที่ยว  ใน
ไตรมาสที่ 4 ของปมีอัตราการขยายตัวที่รอยละ 4.7 ลดลงจากไตรมาสที่ 3 ซ่ึงเปนผลมาจากการใช
จายในภาคครัวเรือนชะลอตัวจากราคาสินคาที่เพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง การเพิ่มอัตราดอกเบี้ยของ
สถาบันการเงิน และการสงออกขยายตัวในอัตราที่ลดลง ในขณะที่การนําเขาสินคาทุนเพิ่มมากขึ้น 
ทําใหเศรษฐกิจขยายตัวโดยเฉล่ียทั้งปที่รอยละ 4.5 ทางดานมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ.2548 มีมูลคา 2,816,641 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.
2547 มูลคา 217,984 ลานบาท คิดเปนอัตราการขยายตัวรอยละ 3.7 ในป พ.ศ.2548 มีจํานวนวิสาหกิจ
รวมทั้งหมด 2,249,718 ราย เปนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม จํานวน 2,239,280 ราย คิดเปน
สัดสวนรอยละ 99.5 ของวิสาหกิจทั้งหมด ในป พ.ศ.2548 มีสถานประกอบการใหมที่จดทะเบียน
เกิดขึ้น 49,534 ราย เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2547 และมีการยกเลิกกิจการเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2547 เปน
จํานวน 26,041 รายในป พ.ศ. 2548  
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มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ป พ.ศ.2549 มี
มูลคา 3,041.895.9 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 38.9 ของ GDP รวมของประเทศ โดยมีสัดสวน
ลดลงจากป พ.ศ.2548 และมีอัตราการขยายตัวอยูที่รอยละ 4.8 ซ่ึงเมื่อพิจารณาในกลุมของ SMEs จะ
พบวา วิสาหกิจขนาดยอมมีบทบาทสําคัญในการสรางผลิตภัณฑมวลรวมมากกวาวิสาหกิจขนาด
กลาง โดยในป พ.ศ.2549 มูลคา GDP ของวิสาหกิจขนาดยอม มีจํานวน 2,043,460.3 ลานบาท 
เพิ่มขึ้น 162,187.1 ลานบาท จากป พ.ศ.2548 คิดเปนอัตราการขยายตัวรอยละ 4.5 และคิดเปน
สัดสวนรอยละ 26.2 ของ GDP รวมของประเทศ ขณะที่ GDP ของวิสาหกิจขนาดกลางมีมูลคาเทากับ 
998,435.6 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2548 จํานวน 89,295.4 ลานบาท คิดเปนอัตราการขยายตัวรอย
ละ 5.3 และคิดเปนสัดสวนรอยละ 12.8 ของมูลคาผลิตภัณฑมวล รวมภายในประเทศ  ทางดานจํานวน
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีจํานวนทั้งสิ้น 2,274,525 ราย คิดเปนรอยละ 99.5 ของวิสาหกิจ
ทั้งประเทศ โดยมีอัตราการขยายเพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2548 รอยละ 1.6 ดานการจัดตั้งและการยกเลกิการ
ดําเนินธุรกิจของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม พบวา การจัดตั้งใหมของกิจการในป พ.ศ. 2549 
มีจํานวน 46,816 ราย ซ่ึงลดลงจากป พ.ศ.2548 เปนจํานวน 2,718 ราย และมีการยกเลิกกิจการเปน
จํานวนทั้งส้ิน 22,078  ราย  
 ภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศไทยในป พ.ศ. 2550 อยูในเกณฑที่ดีพิจารณาไดจากอัตราการ
ขยายตัวของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ มีการขยายตัวรอยละ 4.8 โดยมูลคา GDP มีคา
เทากับ 8,485,200 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ.2549 เทากับ 668,726 ลานบาท สําหรับ GDP ของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม มีมูลคา 3,244,974.5 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 38.2 ของ 
GDP รวมทั้งประเทศ โดยมีอัตราการขยายตัวคิดเปนรอยละ 4.2 ตอป ในป พ.ศ.2550 จํานวน
วิสาหกิจในประเทศไทยมีจํานวนทั้งส้ิน 2.375,368 ราย โดยจัดเปนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอม จํานวน 2,366,227 ราย คิดเปนรอยละ 99.6 ของจํานวนวิสาหกิจทั้งหมด มีการจัดตั้งใหมของ
สถานประกอบการเพิ่มขึ้น โดยในป พ.ศ.2550 มีสถานประกอบการใหมที่จดทะเบียนเกิดขึ้น 40,750 
ราย และมีการยกเลิกกิจการจํานวนทั้งสิ้น 22,237 ราย (สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม, ออนไลน ,2551) 

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (Small And Medium Enterprises : SMEs)มีความสําคัญ
ตอระบบเศรษฐกิจ โดยมีสัดสวนของจํานวนกิจการถึงรอยละ 99 ของจํานวนกิจการทั้งหมด 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีความสําคัญในการเปนรากฐานการพัฒนาความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจทั้งในสวนภูมิภาคและของประเทศ (สถาบันพัฒนาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม,
ออนไลน, 2551) อีกทั้งยังมีบทบาทสําคัญอยางยิ่งตอเศรษฐกิจไทยในหลายดาน ไดแก บทบาทใน
การจางงาน โดย SMEs เปนแหลงจางงานขนาดใหญและกระจายอยูทั่วประเทศ โดยมีสัดสวนการ
จางงานถึงรอยละ 76.7 ของการจางงานรวมทั้งประเทศ บทบาทในการสรางมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม
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ในประเทศ (Gross Domestic Product : GDP)  รวมทั้งยังทํารายไดจากการสงออกสินคาไปขายยัง
ตางประเทศ และสามารถผลิตสินคาเพื่อทดแทนการนําเขา เปนการทําใหประเทศสามารถประหยัด
เงินตราตางประเทศ บทบาทในฐานะเปนแหลงสรางเสริมประสบการณของนักลงทุนหนาใหม 
นอกจากนี้ SMEs ยังเปนหนวยผลิตที่สนับสนุนการเชื่อมโยงไปสูกิจการตางๆและสนับสนุนการ
ประกอบธุรกรรมทางเศรษฐกิจ ไมวาจะเปนการผลิต วัตถุดิบ สินคาขั้นกลาง การจัดจําหนาย การ
ขนสง และความเชื่อมโยงกับกิจการขนาดใหญและภาคการผลิตอ่ืน นอกจากนี้การเกิดขึ้นของ 
SMEs ตามภูมิภาคตางๆของประเทศเทากับเปนการกระจายความเจริญสูภูมิภาค  ซ่ึงเปนสวนหนึ่ง
ของการกระจายรายได (ฝายแผนงานธนาคารกรุงเทพ, 2542) 

ในชวงเศรษฐกิจชะลอตัวอยางรุนแรงตั้งแตป พ.ศ.2540 ธุรกิจ SMEs ไดรับผลกระทบจาก
การชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ทําใหเกิดการขาดสภาพคลองทางการเงิน ปญหาหนี้เสียในธุรกิจ (Non 
Performing Loan : NPL) ประกอบกับในการดําเนินธุรกิจหรือการสรางผลิตภัณฑยังมุงตอบสนอง
ตอความตองการภายในประเทศเปนหลัก ปญหาที่สําคัญ คือ ผูประกอบการ SMEs สวนใหญ ยัง
เผชิญกับปญหาและอุปสรรคในการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงิน กลาวคือ สภาพการณหลังเกิด
วิกฤติเศรษฐกิจทําใหสถาบันการเงินเปลี่ยนวิธีการพิจารณาสินเชื่อ โดยเนนดานเอกสารประกอบ 
การจัดการที่โปรงใส ระบบบัญชีมาตรฐานและหลักทรัพยค้ําประกัน ทําให SMEs สวนใหญไมผาน
การพิจารณาและตองเผชิญกับปญหาที่รุนแรงขึ้น เพราะขาดสภาพคลองทางการเงิน และมีภาระ
หนี้สินสูงเมื่อเทียบกับทุน (ผูจัดการออนไลน,ออนไลน, 2551) สอดคลองกับการศึกษาของธนาคาร
แหงประเทศไทย สํานักงานภาคตะวันออกเฉียงเหนือ (2543) ไดศึกษาเพิ่มเติมและพบวา ในป พ.ศ.
2542 ธุรกิจ SMEs ประสบปญหาสภาพคลองทางดานการเงินเพราะเปนปที่มีภาวะเศรษฐกิจอยูใน
สภาพซบเซาตอเนื่องจากปที่ผานมา และไดรับผลกระทบอยางรุนแรงถึงขั้นปดกิจการเปนจํานวน
มาก ประสบปญหาการขาดสภาพคลองทางการเงิน มีปญหาการชําระหนี้ ซ่ึงกอใหเกิดปญหาหนี้ที่
ไมกอใหเกิดรายไดแกภาคสถาบันการเงิน ปญหาทางการเงินที่ภาคธุรกิจประสบอยูที่สําคัญ ไดแก 
ปญหารายไดตกต่ําเนื่องจากปญหาทางเศรษฐกิจ ปญหาที่สถาบันการเงินไมปลอยสินเชื่อ ปญหาการ
ขาดเงินทุนหมุนเวียน ปญหาการเก็บเงินจากลูกคาไดชา รวมทั้งปญหาตนทุนวัตถุดิบราคาสูงขึ้น 

นอกจากนี้เมื่อพิจารณาดัชนีช้ีวัดผลประกอบการของ SMEs พบวา อัตราผลตอบแทนที่เคย
ไดรับในสัดสวนรอยละ 8.05 ในป พ.ศ.2548 จะลดลงอยางตอเนื่องตามกําไรสุทธิที่ลดลง เหลือเพียง
รอยละ 3.69 ในป พ.ศ.2551 ซ่ึงสงผลตอการลดลงของผลิตภาพทุนและผลิตภาพแรงงานประมาณ
รอยละ 16 และ 17 ตามลําดับในปเดียวกัน ขณะที่ตนทุนในการประกอบการปรับตัวสูงขึ้นกวารอย
ละ 6 และรายไดที่เกิดจากผลิตภัณฑที่ไมเปนที่ตองการของตลาดอีกเกือบรอยละ 50 จากรายไดสุทธิ  
 ผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมเผชิญกับความเสี่ยงที่ยอดขายมีความผัน
ผวน  ดังนั้นผูประกอบการจึงตองมีการบริหารทางการเงินเพื่อใหมีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอและ
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เหมาะสม ทั้งการบริหารเงินสดเขาและเงินสดออก รวมถึงการบริหารจัดการทางดานหนี้สินจากการ
กูยืมในมีการชําระตามเวลาที่กําหนด ผูประกอบการมีความเสี่ยงในการตัดสินใจที่อาจผิดพลาด ซ่ึง
สงผลกระทบใหผลการดําเนินงานประสบปญหาการขาดทุนทางการเงิน เชน ถาเก็บสินคาคงเหลือ
มากเกินไป ก็จะสงผลตอตนทุนในการเก็บรักษาที่สูงขึ้น แตถาเก็บสินคาคงเหลือนอยเกินไปจะทํา
ใหเกิดการสูญเสียโอกาสที่จะสรางรายได ในขณะที่ผูประกอบการที่ลมเหลวมักจะไมมีความรูใน
การจัดการและวางแผนเกี่ยวกับกระแสเงินสดเขาและออก โดยเมื่อเกิดลูกหนี้ทางการคาขึ้นแลว ถา
ประสิทธิภาพการบริหารลูกหนี้ไมดีก็จะเกิดปญหาหนี้เสียและสงผลใหกระแสเงินสดไมเขามาอยาง
ที่คาดหวังไว ในขณะที่ถาเงินสดรับที่เขามาชา ทําใหเกิดภาวะการขาดสภาพคลอง และสงผลกระทบ
ทางลบตอการดําเนินงานดวย (สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน, ออนไลน, 2549) 
 ปญหาทางดานผลตอบแทน และความเสี่ยง สะทอนใหเห็นถึงผลการดําเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของกิจการ โดยผลตอบแทนจะสะทอนถึงความสามารถในการทํากําไรของกิจการ สวน
ความเสี่ยงสะทอนถึงสภาพคลองและความสามารถในการชําระหนี้ ซ่ึงโดยทั่วไปจะใชขอมูลจากงบ
การเงินมาทําการวิเคราะหทางการเงินเพื่อทราบถึงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของ
กิจการ เพื่อนําปญหาตางๆที่เกิดขึ้นมาหาแนวทางในการแกไขการดําเนินงานของธุรกิจใหเปนไป
ตามเปาหมายที่ตองการ เครื่องมือหนึ่งที่ใชในการวิเคราะหงบการเงิน คือ อัตราสวนทางการเงิน แบง
ไดเปน 4 กลุม คือ อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน (Liquidity Ratio) อัตราสวนวัดประสิทธิภาพ
การบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratio) อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน 

(Leverage Ratio) และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) การวิเคราะห
อัตราสวนทางการเงินเพื่อเปนขอมูลประกอบการวินิจฉัยปญหาในการบริหารงาน ฐานะทางการเงิน
และปญหาอื่นๆที่อาจเกิดขึ้นได (นภาพร  นิลาภรณกุล และคณะ, 2548) 
 การศึกษาวิจัยของ Teruel and Solano (2007) ไดทําการศึกษาเรื่องการบริหารจัดการเงินทุน
หมุนเวียนทําใหเกิดผลกําไรกับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม วัตถุประสงคเพื่อพิสูจนวาการ
บริหารจัดการเงินทุนหมุนเวียนทําใหเกิดผลกําไรตอวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศ
สเปน ผลการศึกษาพบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม(Return on Assets : ROA) ของ SMEs
จะลดลงสามารถพิจารณาไดจากชวงระยะเวลาเรียกเก็บหนี้ อายุเฉล่ียของสินคาคงเหลือ และ
ระยะเวลาการจายหนี้ โดยกิจการที่มีผลกําไรมาก มีระยะเวลาเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้ อายุเฉลี่ยของ
สินคาคงเหลือ และระยะเวลาจายหนี้แกเจาหนี้ที่ส้ัน อีกทั้งยังมีวงจรกระแสเงินสดสั้นดวย เปนการ
สนับสนุนวาผลกําไรของกิจการมีความสัมพันธกับระยะเวลาเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้ อายุเฉลี่ยของ
สินคาคงเหลือ และระยะเวลาจายหนี้แกเจาหนี้ ซ่ึงสามารถทําการวิเคราะหไดโดยใชอัตราสวนทาง
การเงิน ซ่ึงเปนเครื่องมือหนึ่งในการวิเคราะหงบการเงิน เพื่อเปนการวัดผลการดําเนินงานทาง
การเงินของกิจการ นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยของ พัชฎาภรณ  แสงทามาตย (2545) ที่ไดศึกษาเรื่อง
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แบบจําลองเชิงเสนตรงสําหรับการบริหารการเงินของสหกรณการเกษตร เนื่องจากผลการดําเนินงาน
ของสหกรณสวนใหญยังขาดสภาพคลองทางการเงิน ไมมีความสามารถในการชําระดอกเบี้ยจาย 
และปญหาการบริหารการเงินสวนใหญเปนปญหามีเงินทุนไมเพียงพอ รวมทั้งปญหาหนี้คางชําระ 
และหนี้สงสัยจะสูญ จึงมีการสรางแบบจําลองเชิงเสนตรงเพื่อใหไดกําไรสูงสุดภายใตขอจํากัดทาง
การเงินตางๆ และมาตรฐานตัวช้ีวัดหรืออัตราสวนทางการเงิน ผลการศึกษาพบวา กอนการปรับปรุง
ประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจ พบวา อัตราสวนทางการเงินที่ใชเปนขอจํากัดในแบบจําลองมี 9 
รายการ ไดแก อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว(Quick Ratio) 
อัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอยอดขายหรือบริการ (Working Capital on Sale) อัตราสวนสภาพ
เส่ียง (Local Leverage Ratio) อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสินทรัพยถาวร(Term Debt to Fixed 
Asset) ระยะเวลาในการเก็บหนี้ถัวเฉลี่ย (Average Collect Period) อายุเฉลี่ยของสินคา(Day 
Inventory) อัตราสวนผลตอบแทนตอยอดขาย (Return on Sale) และ อัตราสวนผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของ (Return on Net Worth) ผลวิเคราะหจากแบบจําลองทําใหกิจการมีกําไร 2,390,761 บาท 
และหลังการปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจใหเทากับสหกรณตนแบบ  สามารถใช
อัตราสวนทางการเงินเปนขอจํากัดในแบบจําลองไดทุกรายการ ผลวิเคราะหแบบจําลองทําใหกิจการ
มีกําไร 32,314,770 บาท 

จากการปญหาที่ธุรกิจ SMEs ประสบมาดังกลาวขางตน ถึงแมวาธุรกิจ SMEs จะมีบทบาท
สําคัญและสามารถสรางมูลคาผลิตภัณฑมวลรวม(GDP)ไดเปนสัดสวนที่มาก แตผูประกอบการก็ยัง
ประสบปญหาในการบริหารจัดการทางดานการเงิน ซ่ึงเปนความเสี่ยงทางการเงินของผูประกอบการ
ในธุรกิจนี้ จึงเปนที่มาของการศึกษาการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมของประเทศไทย ซ่ึงจะศึกษาอัตราสวนทางการเงิน 4 กลุม ไดแก อัตราสวนวัดสภาพ
คลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการ
จัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร โดยใชการวิเคราะหความถดถอย
พหุคูณเพื่อวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย 
 

1.2 วัตถุประสงคการวิจัย 
 การศึกษาวิจยัเร่ือง การวัดผลการดําเนนิงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทย มีวตัถุประสงคที่สําคัญดังตอไปนี ้

1. เพื่อศึกษาถึงสถานการณทัว่ไปของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
2. เพื่อวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
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3. เพื่อเปรียบเทยีบความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

 

1.3 สมมุติฐานการวิจัย 
 เพื่อใหผลของการวิจัยเร่ืองการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมของประเทศไทยตอบสนองวัตถุประสงคของการวิจัย จึงไดกําหนดสมมุติฐานดังตอไปนี้ 
 สมมุติฐานที่ 1 :  ประเภทของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน
แตกตางกัน 
 สมมุติฐานที่ 2 :  ขนาดของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน
แตกตางกัน 
 

1.4 ขอบเขตการวิจัย  
 การศึกษาวิจัยเรื่องการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทย  มีขอบเขตการศึกษาแบงออกเปน 2 สวน โดยสวนแรกเปนการศึกษา
สถานการณทั่วไปของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ไดนําปจจัยทางดานเศรษฐกิจมา
ทําการศึกษา ไดแก อัตราเงินเฟอและอัตราดอกเบี้ย สําหรับสวนที่สองเนนการศึกษาทางดาน
อัตราสวนทางการเงิน 4 กลุมที่มีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินของกิจการ ไดแก (1) 
อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน (2) อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย (3) 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และ(4) อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
โดยกําหนดใหผลการดําเนินงานทางการเงิน คือ กําไรสุทธิของกิจการ ทําการศึกษากลุมวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย เปนไปตามนิยามของกระทรวงอุตสาหกรรม 3 ประเภท 
ไดแก กิจการการผลิต กิจการการบริการ และกิจการคาสงและคาปลีก ซ่ึงมีการดําเนินธุรกิจและจด
ทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย โดยศึกษาเฉพาะขอมูลทาง
การเงินป พ.ศ.2545-2549  ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย จํานวน 322 ราย 
เนื่องจากแนวคิดในการทําการวิจัยในครั้งนี้เริ่มศึกษาเมื่อป พ.ศ. 2551 จึงทําใหมีขอจํากัดในการหา
ขอมูลงบการเงินตั้งแตป พ.ศ. 2550 เปนตนมา เพราะงบการเงินที่วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ที่สงไปยังกรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย มีความไมสมบูรณเปนจํานวนมากจึงไม
สามารถนํามาศึกษาวิจัยในครั้งนี้ได 
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1.5 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
 เพื่อใหสอดคลองกับวัตถุประสงคการศึกษาวิจัยเรื่อง การวัดผลการดําเนินงานทางการเงิน
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมของประเทศไทย คาดวาจะมีประโยชนในการศึกษาวิจัยโดย
ทําใหทราบถึงสถานการณทั่วไปของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม และอัตราสวนทางการเงินที่
มีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม จากการใช
สมการถดถอยพหุคูณ เพื่อนํามาใชประโยชนในการกําหนดแนวทางการแกปญหาทางดานการเงิน
ของ SMEs ตอไป 

 
1.6 คําอธิบายศัพท 

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม : SMEs (Small And Medium Enterprises) หมายถึง 
กิจการการผลิตสินคา กิจการใหบริการ กิจการคาสงและกิจการคาปลีก หรือกิจการอื่นที่กําหนดการ
จัดจางและมูลคาสินทรัพยถาวรของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมออกตามความในมาตรา 4 
แหงพระราชบัญญัติสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม พ.ศ. 2543 ซ่ึงมีลักษณะดังนี้ 
(สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม, ออนไลน, 2551) 

 

ตารางที่ 1.1 ลักษณะของวิสาหกิจขนาดยอม  

ประเภทกิจการ การจางงาน มูลคาสินทรัพยถาวร 

กิจการผลิต ไมเกิน 50 คน ไมเกิน 50 ลานบาท 
กิจการคาสง ไมเกิน 25 คน ไมเกิน 50 ลานบาท 
กิจการคาปลีก ไมเกิน 15 คน ไมเกิน 30 ลานบาท 
กิจการบริการ ไมเกิน 50 คน ไมเกิน 50 ลานบาท 

 

ตารางที่ 1.2 ลักษณะของวิสาหกิจขนาดกลาง 

ประเภทกิจการ การจางงาน มูลคาสินทรัพยถาวร 

กิจการผลิต 50-200 คน เกิน 50-200 ลานบาท 
กิจการคาสง 26-50   คน เกิน 50-100 ลานบาท 
กิจการคาปลีก 16-30   คน เกิน 30-60   ลานบาท 
กิจการบริการ 51-200 คน เกิน 50-200 ลานบาท 

 

กิจการผลิตสินคา หมายความครอบคลุมถึง การผลิตที่เปนลักษณะของการประกอบการ
อุตสาหกรรมทุกประเภท โดยความหมายที่เปนสากลของการผลิต คือ การเปลี่ยนรูปวัตถุใหเปน
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ผลิตภัณฑชนิดใหมดวยเครื่องจักรกลหรือเคมีภัณฑ ทั้งนี้กิจการการผลิตสินคารวมถึงการแปรรูป
ผลิตผลเกษตรอยางงายที่มีลักษณะเปนการอุตสาหกรรม การผลิตที่มีลักษณะเปนวิสาหกิจชุมชน
และการผลิตที่เปนการประกอบอุตสาหกรรมในครัวเรือน (จิตใส  คลองพยาบาล, 2548) 

กิจการการบริการ หมายความครอบคลุมถึง การศีกษา การสุขภาพ การบันเทิง การขนสง 
การกอสรางและอสังหาริมทรัพย การโรงแรมและหอพัก การภัตตาคาร การขายอาหาร การ
ซอมแซม การทองเที่ยว เปนตน (จิตใส  คลองพยาบาล, 2548) 

กิจการคาสงและคาปลีก หมายถึง การใหบริการเกี่ยวกับการคาโดยการคาสง หมายถึง การ
ขายสินคาใหมและสินคาที่ใชแลวใหแกผูคาปลีก สวนการคาปลีก หมายถึง การขายโดยไมมีการ
เปลี่ยนรูปสินคาทั้งสินคาใหมและสินคาใชแลวใหกับประชาชนทั่วไป เพื่อการบริโภคหรือการใช
ประโยชนเฉพาะสวนบุคคลในครัวเรือน รวมถึงการเปนนายหนาหรือตัวแทนการซื้อขาย สถาน
บริการน้ํามันและสหกรณผูบริโภค (จิตใส  คลองพยาบาล, 2548) 

ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ : GDP (Gross Domestic Product) หมายถึง มูลคา
ตลาดของสินคาและบริการขั้นสุดทายที่ถูกผลิตภายในประเทศในชวงเวลาหนึ่งๆ โดยไมคํานึงวา
ผลผลิตนั้นจะผลิตขึ้นมาดวยทรัพยากรของชาติใด (วิกิพีเดีย สารานุกรมเสรี, ออนไลน, 2551) 

ดอกเบี้ย (Interest) หมายถึง คาตอบแทนที่บุคคลหนึ่งตองใชใหแกบุคคลอีกคนหนึ่ง เพื่อ
การที่ไดใชเงินของบุคคลนั้น หรือเพื่อทดแทนการไมชําระหนี้ หรือชําระหนี้ไมถูกตอง (พจนานุกรม 
ฉบับราชบัณฑิตยสถาน, 2542 อางถึงใน เจริญ  เจษฎาวัลย, 2549) 

ภาวะเงินเฟอ (Inflation) หมายถึง ภาวะที่ระดับราคาสินคาและบริการโดยทั่วไปมีคาสูงขึ้น 
อยางตอเนื่อง ในขณะที่สินคาและบริการมีปริมาณคงที่ (สมาคมสถาบันการศึกษาการธนาคารและ
การเงินไทย, 2547) 
 อัตราสวนวัดสภาพคลอง (Liquidity Ratios) หมายถึง กลุมอัตราสวนที่วัดความสามารถ
ของกิจการในการจายชําระหนี้ระยะสั้นที่ครบกําหนดภายใน 1 ป (อภิชาติ  พงศสุพัฒน, 2550) 
 อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratio) หมายถึง 
กลุมอัตราสวนที่วัดวากิจการดําเนินงานโดยใชสินทรัพยอยางมีประสิทธิภาพอยางไร (พรรณุภา  
ธุวนิมิตรกุล, 2548) 
 อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน (Leverage Ratio) หมายถึง อัตราสวนที่
พิจารณาระดับของการกอหนี้ โดยพิจารณาวากิจการใชเงินลงทุนจากการกอหนี้มากกวาสวนของ
เจาของเพียงใด (อภิชาติ  พงศสุพัฒน, 2550) 
 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) หมายถึง กลุมอัตราสวนที่
วัดความสามารถของกิจการในการขยายยอดขายและในการจายคืนหนี้ (อภิชาติ  พงศสุพัฒน, 2550) 
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บทที่ 2 
ปริทัศนวรรณกรรมและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
ในบทนี้ทําการศึกษาถึงปริทัศนวรรณกรรม รวมถึงสภาพทั่วไปของวิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดยอม และงานวิจัยที่เกี่ยวของ มีดังนี้ 
2.1 ลักษณะและปญหาที่เกดิขึ้นกับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย 
      2.1.1 จํานวนและสัดสวนของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม 
      2.1.2 การกระจายตัวของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม 
      2.1.3 ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
      2.1.4 การจางงานของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
      2.1.5 กฎหมายที่เกีย่วของกับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
2.2 การวิเคราะหความถดถอยพหุคณู 
      2.2.1 วิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขาในสมการถดถอยพหุ 
      2.2.2 ปญหาการเกดิ Multicollinearity 
      2.2.3 วิธีการปองกันการเกิดปญหา Multicollinearity  
2.3 ปจจัยทางดานเศรษฐกิจ 
      2.3.1 ภาวะเงินเฟอ 
      2.3.2 อัตราดอกเบี้ย 
2.4 แนวคดิทฤษฎีที่เกีย่วของในการวิจัย 
      2.4.1 งบการเงิน 
      2.4.2 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงนิ 
2.5 วรรณกรรมและงานวิจยัที่เกี่ยวของ 
2.6 กรอบแนวคิดในการวิจยั 
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2.1 ลักษณะและปญหาที่เกิดขึ้นกับวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศไทย 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (SMEs) ของไทยเปนธุรกิจที่มีการกระจัดกระจาย

ครอบคลุมทั่วประเทศ การดําเนินธุรกิจใชเงินลงทุนจํานวนที่ไมสูงมาก และมีการใชวัตถุดิบ
ภายในประเทศเปนปจจัยตอการผลิตมีขนาดเล็ก จึงมีความคลองตัวในการบริหารธุรกิจมากกวา
ธุรกิจขนาดใหญ ขณะเดียวกันธุรกิจ SMEs ยังเปนแหลงที่ทําใหเกิดการจางงาน โดยเมื่อเปรียบเทียบ
กับธุรกิจขนาดใหญแลว ธุรกิจ SMEs มีสัดสวนการจางงานถึงรอยละ 79 ขณะที่ธุรกิจขนาดใหญมี
เพียงรอยละ 21 ยังกอใหเกิดมูลคาตอ GDP (นอกภาคเกษตร)ที่สูงถึง 1.7 ลานลานบาทในชวงที่
เศรษฐกิจชะลอตัวอยางรุนแรงตั้งแตป พ.ศ. 2540 ธุรกิจ SMEs ไดรับผลพวงจากผลกระทบจากการ
ชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ไมวาดานสภาพคลองทางการเงิน ปญหาที่เกิดหนี้เสียในธุรกิจ SMEs จํานวน
มาก  ประกอบกับในการดําเนินธุรกิจหรือการสรางผลิตภัณฑยังมุงที่จะตอบสนองตองการ
ภายในประเทศเปนหลักซ่ึงไมสอดรับกับนโยบายการคาแบบเสรี รัฐบาลเขาใจถึงปญหาของการ
พัฒนาเศรษฐกิจวา หากตองการใหเศรษฐกิจไทยมีความเขมแข็งขึ้น ส่ิงสําคัญคือ ธุรกิจระดับราก
หญาอยางธุรกิจ SMEs จะตองพรอมและแกรงขึ้น เพื่อรับกับกระแสการแขงขันของตลาดโลก เมื่อ
พิจารณาไดจากในแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 9 (พ.ศ.2545-2549) ในสวนของ 
SMEs ไดกําหนดใหมีการพัฒนา SMEs เปนระบบที่ครบวงจรผานสถาบันเฉพาะทางที่ไดรับการ
พัฒนาใหเขมแข็งควบคูไปกับการปรับใชเทคโนโลยีที่เหมาะสม เพื่อเพิ่มผลผลิตและประสิทธิภาพ
การบริหารจัดการ พัฒนาทักษะแรงงาน คุณภาพการผลิต (สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอม, 2550) 

สําหรับปญหาที่เปนอุปสรรคพื้นฐานของธุรกิจ SMEs สามารถแยกออกได คือ  
 1)  ปญหาดานเทคโนโลยีและนวัตกรรม SMEs สวนใหญไมลงทุนในกิจกรรมการวิจัยและ
พัฒนา ทําใหคุณภาพสินคาต่ําลงเปนอุปสรรคตอการนําเทคโนโลยีระดับสูงมาใชผลิตสินคาใหม 
SMEs มีขนาดเล็กจนไมสามารถพัฒนาหรือจัดหาเทคโนโลยีที่ทันสมัยไดเอง SMEs ที่เปนผูสงออก
ยังขาดความสามารถในการปรับเปลี่ยนรูปแบบสินคาตามความตองการของลูกคา นับเปนปญหา
สําคัญสงผลถึงความสามารถในการพัฒนาสินคาและบริการ เพื่อตอบสนองความตองการที่
หลากหลายของลูกคา และสาเหตุดังกลาวเกิดจากปญหาทางดานลิขสิทธิ์ รวมถึงการขาดการถายโอน
ความรูทางเทคโนโลยีจากเจาของเทคโนโลยี ทําใหไมมีการพัฒนาดานความรูทางเทคโนโลยีใหมๆ 
สงผลใหวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีประสิทธิภาพต่ําเมื่อเปรียบเทียบกับคูแขงขัน 
 2)  ปญหาดานการตลาด SMEsไทยมีขีดความสามารถในการแขงขันดานราคาสินคาในระดับ
ที่ต่ํากวาจีน เวียดนาม อินเดีย อินโดนีเซีย SMEs เสียเปรียบธุรกิจขนาดใหญในการเขาถึงการจัดซื้อ
จัดจางของภาครัฐ ทั้งดานเงื่อนไขการรับขอมูลและคาใชจายในการดําเนินการตอหนวยที่สูงกวา 

SMEs สวนใหญยังขาดบุคลากรตลอดจนความรูความสามารถในการเจาะตลาดทั้งในและ
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ตางประเทศ ขาดความรูในการพัฒนาชองทางตลาด เนื่องจากวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใช
ชองทางการตลาดแบบเดิมๆ ทําใหยากตอการเขาถึงกลุมผูบริโภคที่ปจจุบันมีความซับซอนและ
หลากหลายยิ่งขึ้น ทําใหสูญเสียความไดเปรียบทางการแขงขัน 
 3) ปญหาดานสภาพแวดลอมในการทําธุรกิจ SMEs สวนใหญไมทราบถึงนโยบายสงเสริม
ของภาครัฐ ตลอดจนหนวยงานของรัฐที่เกี่ยวของ SMEs ไทยมักขาดระบบขอมูลท่ีเช่ือมโยงถึงกัน 
ทําใหเปนอุปสรรคในการชวยเหลือไดตรงจุดและรวดเร็ว นอกจากนี้ SMEs ไทยมักไมเสนอขอรับ
การสงเสริมจากบีโอไอเนื่องจากยังไมมีความพรอมตอการเขาสูระบบขอมูลที่ดีและโปรงใส  
 4) ปญหาดานทรัพยากรมนุษย SMEs สวนใหญขาดแคลนบุคลากรที่มีคุณภาพ โดยเฉพาะ
ดานวิศวกรรมรวมทั้งยังขาดการบริหารจัดการที่ดี การฝกอบรมและหลักสูตรที่เหมาะสม และ
สามารถนําไปใชไดจริงในปจจุบันยังมีนอยธนาคารพาณิชยสวนใหญยังไมสามารถขยายฐานการ
ดําเนินงานในเรื่องนี้ใหสอดคลองกับความพยายามในการขยายสินเชื่อ  
 5) ปญหาทางดานการเงิน เปนปญหาที่ ผูประกอบการสวนใหญประสบอยู คือ ขาด
หลักทรัพยในการค้ําประกันสินเชื่อ ขาดเงินทุนในการเริ่มธุรกิจใหมและขยายธุรกิจ  การกูยืมผาน
สถาบันการเงินมีปญหาที่ไมสามารถเขาถึงได เนื่องจากการขาดมาตรฐานดานการจัดการ โดยเฉพาะ
อยางยิ่งยังไมมีการจัดทําบัญชีธุรกิจที่ไดมาตรฐาน ทําใหวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีโอกาส
จํากัดในดานสินเชื่อ ไดรับสินเชื่อไมเพียงพอรวมทั้งปญหาที่ตนทุนการกูยืมสูง เปนเหตุใหธุรกิจตอง
พึ่งพาเงินกูนอกระบบและตองจายดอกเบี้ยในอัตราสูง จึงเปนขอจํากัดของการปรับปรุงธุรกิจ หรือ
การเพิ่มประสิทธิภาพการลงทุน รวมไปถึงการกอใหเกิดปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได (Non-
Performing Loans-NPL) ที่ยังเปนอุปสรรคสําคัญของการเขาถึงเงินกูในระบบธนาคารในปจจุบัน 
นอกจากนี้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไมสามารถระดมทุนผานตลาดทุนได เนื่องจากระบบ
การบริหารจัดการยังขาดความพรอมที่จะระดมทุนเพิ่มหรือชักนําใหเกิดการรวมทุนได ประกอบกับ
ผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังมีความประสงคที่จะเปนเจาของธุรกิจเองโดย
ทั้งหมด 
 6) ปญหาดานประสิทธิภาพการผลิต วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีประสิทธิภาพการ
ผลิตที่มีแนวโนมลดต่ําลง คาผลิตภาพการผลิตรวมและผลิตภาพแรงงานมีแนวโนมลดลง จาก
การศึกษาของผูเชี่ยวชาญประเทศญี่ปุน (JICA) ช้ีใหเห็นวาผลจากการที่มีประสิทธิภาพคอนขางต่ํา
ดังกลาวนั้น เปนเพราะหลังจากเกิดวิกฤติการณเศรษฐกิจ เมื่อป พ.ศ. 2540 วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมไดรับผลกระทบคอนขางรุนแรงโดยประมาณรอยละ 79 มีการผลิตลดลงและยังพบวา
ผลกระทบที่เกิดขึ้นดังกลาว วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดรับผลกระทบที่รุนแรงกวา
วิสาหกิจขนาดใหญ  
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นอกจากนี้ผูประกอบการ SMEs สวนใหญ ยังตองเผชิญกับปญหาและอุปสรรคในการขอ
สินเชื่อจากสถาบันการเงิน ซ่ึงเปนส่ิงที่สําคัญที่สุด กลาวคือสถานการณหลังเกิดวิกฤติเศรษฐกิจทํา
ใหสถาบันการเงินเปลี่ยนวิธีการพิจารณาสินเชื่อโดยเนนดานเอกสารประกอบ การจัดการที่โปรงใส 
ระบบบัญชีมาตรฐานและหลักทรัพยค้ําประกันทําให SMEs สวนใหญไมผานการพิจารณาและตอง
เผชิญกับปญหาที่รุนแรงขึ้นเพราะขาดสภาพคลองทางการเงินอยูแลว มีภาระหนี้สินสูงเมื่อเทียบกับ
ทุน  

 
      2.1.1 จํานวนและสัดสวนของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม 
 ในป พ.ศ. 2549 ประเทศไทยมีจํานวนวิสาหกิจรวมทั้งสิ้น 2,287,057 ราย เปนวิสาหกิจ
ขนาดกลาง 9,791 รายและวิสาหกิจขนาดยอม 2,264,734 ราย โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 99.4 ของ
วิสาหกิจทั้งหมด จากการเปรียบเทียบจํานวนวิสาหกิจรวมทุกขนาดในระหวางป พ.ศ. 2547-2549 
พบวาวิสาหกิจรวมในป พ.ศ. 2549 เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2548 จํานวน 37,304 ราย หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 
1.7 สวนวิสาหกิจขนาดใหญในป พ.ศ.2549 ลดลงจากป พ.ศ. 2548 จํานวน 182 ราย หรือลดลงรอย
ละ 4.1 สวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในป พ.ศ. 2549 มีจํานวนทั้งสิ้น 2,274,525 ราย 
เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2548 จํานวน 35,456 ราย คิดเปนรอยละ 1.6 
 จํานวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจําแนกตามประเภทธุรกิจในป พ.ศ. 2549 พบวา 
วิสาหกิจสวนใหญอยูในภาคการคาและการซอมบํารุงจํานวน 911,210 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 
40.0 รองลงมาไดแก ภาคการบริการ 678,199 ราย และภาคการผลิต 675,398 ราย คิดเปนรอยละ 29.7 
และรอยละ 29.6 ของวิสาหกิจรวมทั้งหมด ตามลําดับ 
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ภาพที่ 2.1 สัดสวนของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมตามประเภทธุรกิจ ในป พ.ศ. 2549 
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2549 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2550, 2550, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.265
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 ในป พ.ศ. 2550 จํานวนวิสาหกิจในประเทศไทยมีจํานวนทั้งส้ิน 2,375,368 ราย โดยเปน
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจํานวน 2,366,227 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 99.6 ของจํานวน
วิสาหกิจทั้งหมด ซ่ึงแบงตามประเภทธุรกิจของ SMEs อยูในภาคการคาและการซอมบํารุงมากที่สุด
เปนจํานวน 973,248 ราย คิดเปนรอยละ 41.1 รองลงมาอยูในภาคการบริการ 708,841 ราย คิดเปน
รอยละ 30.0 และอยูในภาคการผลิตจํานวน 668,185 ราย คิดเปนรอยละ 28.2 ของจํานวน SMEs 
ทั้งหมด 
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ภาพที่ 2.2 สัดสวนของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมตามประเภทธุรกิจ ในป พ.ศ. 2550 
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2550 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2551, 2551, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.150  

 
      2.1.2 การกระจายตัวของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 ในป พ.ศ. 2549 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่ตั้งอยูในกรุงเทพและปริมณฑลมาก
ที่สุดโดยมีจํานวน 692,922 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 30.5  ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ทั้งประเทศ ภูมิภาคที่มีจํานวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมากเปนอันดับ 2 คือ ภาค
ตะวันออกเฉียงเหนือ จํานวน 620,469 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 27.3 อันดับถัดมาคือ ภาคเหนือ 
จํานวน 397,129 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 17.5 ภาคใต จํานวน 199,394 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 
8.8 ภาคตะวันออกจํานวน 157,857 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 6.9 ภาคตะวันตกมีจํานวน 106,450 
ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 4.7 และภาคกลางมีจํานวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมนอยที่สุด
เปนจํานวน 95,970 ราย คิดเปนสัดสวนรอยละ 4.2 ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งประเทศ 
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ภาคใต 8.8%
ภาคเหนือ 
  17.5%

ภาคกลาง 4.2%

ภาคตะวันออก
  6.9%

กทม.และ
ปริมณฑล 30.5%

ภาคตะวันตก  
  4.7%ภาคตะวันออก

เฉียง เหนือ27.3%

 
ภาพที่ 2.3 การกระจายตัวของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอมตามภูมภิาคในป พ.ศ. 2549 
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2549 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2550, 2550, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.265
 

 ในป พ.ศ. 2550 จํานวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมตั้งอยูในกรุงเทพและปริมณฑล
มากที่สุดจํานวนทั้งสิ้น 725,683 ราย คิดเปนรอยละ 30.7 ของจํานวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมทั้งหมด รองลงมา คือ ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ ภาคเหนือ ภาคใต ภาคตะวันออก ภาคตะวันตก 
และภาคกลาง ตามลําดับ 
ตารางที่ 2.1  การกระจายตัวของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ป พ.ศ.2550 จําแนกตามภูมิภาค 

ภาค จํานวน SMEs (ราย) สัดสวน (รอยละ) 

   กรุงเทพและปริมณฑล 725,683 30.67 
   ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ 648,058 27.39 
   ภาคเหนือ 401,078 16.95 
   ภาคใต 227,506 9.61 
   ภาคตะวันออก 158,390 6.69 
   ภาคตะวันตก 108,517 4.59 
   ภาคกลาง 94,620 4.00 
   ไมระบ ุ 2,375 0.10 

รวมท้ังสิ้น 2,366,227 100.00 

ท่ีมา: สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม, www, 2550   
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2550 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2551, 2551, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.150

15 
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     2.1.3 ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 ในป พ.ศ. 2549 ธุรกิจ SMEs มีมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 3,041,896 ลานบาท 
หรือรอยละ 38.9 เพิ่มขึ้นจากปกอนรอยละ 4.8 โครงสรางของ GDP ของธุรกิจ SMEs พบวาภาคที่มี
บทบาทสูงสุด ไดแก ภาคบริการ รอยละ 32.2 ภาคการผลิต รอยละ30.3 และภาคการคาและซอม
บํารุง รอยละ 29.2 ตามลําดับ ซ่ึงสวนทางกับมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมของประเทศที่ภาคการผลิตมี
บทบาทสูงสุด รองลงไปคือ ภาคการบริการ และภาคการคาและซอมบํารุงตามลําดับ  
 

ภาคบรกิาร

, 32.2%
ภาคการคา 29.2%

ภาคอ่ืนๆ, 8.3%

ภาคการผลิต 30.3%

ภาพที่ 2.4 ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในป พ.ศ. 2549 
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2549 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2550, 2550, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.265
 

 เศรษฐกิจในป พ.ศ. 2550 มีการขยายตัวของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศรอยละ 4.8 
ซ่ึงลดลงจากป พ.ศ. 2549 ที่มีอัตราการขยายตัวถึงรอยละ 5.1 โดยมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมใน
ประเทศป พ.ศ. 2550 มีมูลคา 8,485,200 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป พ.ศ. 2549 เปนมูลคา 668,726 ลาน
บาท สําหรับ SMEs มีมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 3,244,974.5 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอย
ละ 38.2 ของมูลคาผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศรวมทั้งประเทศ โดยมีอัตราการขยายตัวรอยละ 4.2 
ตอป 
 

      2.1.4 การจางงานของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 ในป พ.ศ.2549 มีการจางงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม จํานวน 8,863,334 คน 
คิดเปนสัดสวนรอยละ 76.7 ของการจางงานรวมของประเทศขยายตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 4.9 สําหรับการ
จางงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมจําแนกตามลักษณะธุรกิจ  พบวาภาคการผลิตมี
สัดสวนการจางงานสูงสุดรอยละ 45.3 ตามมาดวยภาคบริการรอยละ 30.0 และภาคการคารอยละ 24.7 
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สําหรับภูมิภาคที่มีการจางงานหนาแนนที่สุด ไดแก กรุงเทพและปริมณฑล ตามมาดวยภาค
ตะวันออกเฉียงเหนือ ภาคเหนือ ภาคตะวันออก ภาคใต ภาคกลาง และภาคตะวันตก ตามลําดับ 
 

ภาคการคา 24.7%

ภาคการบริการ 30%

ภาคการผลิต 45.3%

 
ภาพที่ 2.5 การจางงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในป พ.ศ. 2549 
หมายเหตุ จาก รายงานสถานการณวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมป พ.ศ. 2549 และแนวโนมป 
พ.ศ. 2550, 2550, http://cms.sme.go.th/cms/c/portal/layout?p_l_id=22.265
 
 การจางงานป พ.ศ. 2550 มีการจางงานในกิจการรวมทั้งสิ้น 11,711,334 คน โดยเปนการจาง
งานในวิสาหกิจขนาดใหญ 2,810,767 คน และเปนการจางงานในสวนของ SMEs จํานวน 8,900,567 
คน คิดเปนรอยละ 76.0 ของการจางงานรวมทั้งหมด ซ่ึงธุรกิจในภาคการผลิตมีการจางงานสูงสุดเปน
จํานวน 3,460,967 คน คิดเปนรอยละ 38.9 รองลงมาคือ ภาคการบริการมีจํานวน 3,007,968 คน คิด
เปนรอยละ 33.8 และภาคการคาและซอมบํารุงจํานวน 2,431,432 คน เปนรอยละ 27.3 ตามลําดับ 
 
      2.1.5 กฎหมายที่เก่ียวของกับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

พระราชบัญญัติ (พ.ร.บ.) สงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม แบงออกเปน 7 หมวด 
49 มาตรา วัตถุประสงคในการประกาศใชพระราชบัญญัติฉบับนี้ คือ โดยที่วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม ซ่ึงเปนกลุมวิสาหกิจสวนใหญของประเทศและมีความสําคัญตอกระบวนการพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมยังขาดความสามารถในการประกอบการทั้งหมดทางดานเทคโนโลยี การผลิต
การจัดการ การตลาด และการเงิน ทําใหไมอาจแขงขันกับวิสาหกิจขนาดใหญได และประกอบกับ
ในสภาพการณปจจุบันที่ประเทศไทยตองเปดเสรีทางดานการลงทุน การบริการ และการคา จึงทาํให
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วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประสบภาวะที่ตองแขงขันกับกิจการคาประเภทเดียวกันมาก
ยิ่งขึ้นทั้งระดับภายในประเทศและระดับนานาชาติ ดังนั้นเพื่อใหวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
สามารถพัฒนากิจการใหเกิดความเขมแข็ง มีประสิทธิภาพและเปนตัวจักรสําคัญในการพัฒนา
เศรษฐกิจของประเทศ จึงสมควรจัดใหมีกระบวนการชวยเหลือ สงเสริมและสนับสนุน และ
มาตรการดานสิทธิและประโยชนที่เหมาะสม นอกจากนี้ไดจัดตั้งสํานักงานสงเสริมวิสาหกิจ ขนาด
กลางและขนาดยอมเปนศูนยกลางประสานระบบการทํางานของสวนราชการ องคกรของรัฐ หรือ
รัฐวิสาหกิจที่มีหนาที่สงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมเพื่อใหเกิดความตอเนื่องและ
สอดคลองในทิศทางเดียวกัน จึงจําเปนตองตราพระราชบัญญัติดังกลาว 

นอกจากนี้ยังสอดคลองกับ พ.ร.บ. สงเสริมการลงทุน แบงออกเปน 7 หมวด 60 มาตรา เปน
กฎหมายดานเศรษฐกิจที่กําหนดขึ้นเพื่อเรงรัดใหเกิดการลงทุนจากทั้งในและตางประเทศเกีย่วพนักบั
ธุรกิจเฉพาะที่มีประกาศใหการสงเสริมเทานั้น เนื่องจากสภาพและความตองการทางเศรษฐกิจและ
สังคมของประเทศไดเปลี่ยนแปลงไปทําใหการดําเนินงานสงเสริมการลงทุนตามกฎหมายวาดวยการ
สงเสริมการลงทุนปจจุบันไมสามารถตอบสนองความตองการของประเทศในดานการเรงรัดการ
ลงทุนเพื่อประโยชนในการสรางงาน การเพิ่มรายไดและการกระจายรายไดใหแกประชาชนไดดีพอ 
จําเปนตองปรับปรุงกฎหมายในเรื่องนี้เสียใหมเพื่อใหความมั่นใจแกผูลงทุน โดยการกําหนดระบบ
การใหสิทธิและประโยชนที่เหมาะสมสําหรับการจูงใจใหมีการลงทุนในกิจการที่รัฐใหความสําคัญ 
และประสงคจะสงเสริมใหมีการคุมครองกิจการที่รัฐใหการสงเสริมที่ทันตอเหตุการณ และใหมี
กลไกการบริหารงานสงเสริมการลงทุนของรัฐที่สามารถอํานวยความสะดวก และขจัดอุปสรรคใน
การลงทุน(สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม, ออนไลน,  2550) 
 

2.2 การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ  
 การวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ เปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม 
(Dependent Variables) ซ่ึงตองเปนตัวแปรเชิงปริมาณ (ตัวแปรแบบชวงหรือแบบอัตราสวน) กับตัว
แปรอิสระ(Independent Variables) ซ่ึงมีจํานวนมากกวาหรือเทากับ 2 ตัวแปรโดยที่จํานวนตัวแปร
ทั้งหมดอาจจะเปนตัวแปรเชิงปริมาณ หรือ บางตัวเปนตัวแปรเชิงปริมาณและบางตัวเปนตัวแปรเชิง
คุณภาพ (กัลยา  วานิชยบัญชา, 2546) 
 โดยการถดถอยเชิงพหุคูณมีวัตถุประสงคหลักอยู 2 ประการดวยกันคือ 

• เพื่อทดสอบสมมุติฐาน(hypothesis) เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางตัวแปรตามและตัวแปร
อิสระแตละตัว โดยการควบคุมอิทธิพลของตัวแปรอิสระอ่ืนทั้งหมด เพื่อจะดูวาตัวแปรอิสระแตละ
ตัวมีความสัมพันธกับตัวแปรตามแบบใดหรือทิศทางใด( เชิงลบหรือเชิงบวก)  และมีอัตรา
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ความสัมพันธกับตัวแปรตามมากนอยเพียงใด โดยดูจากคาสัมประสิทธิ์ถดถอยเชิงสวนซ่ึงเปนตัวเลข
โดยไมคํานึงถึงเครื่องหมาย 

• เพื่อประมาณคาของตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระทุกตัวรวมกันมีความสัมพันธกับตัวแปร
ตามสูง(R ประมาณ 0.80) ยิ่งคาสูงเทาใดการประมาณคาของตัวแปรตามจะถูกตองมากขึ้นเทานั้น 
สมการดังกลาวจะใชไดดีขึ้น ถาตัวแปรอิสระทุกตัวมีความสัมพันธมากกับตัวแปรตาม และตัวแปร
อิสระจะตองไมมีความสัมพันธกันเองสูง (สุชาต  ประสิทธิ์รัฐสินธุ, 2548) 

 
      2.2.1 วิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขาในสมการถดถอยพหุ 
 การวิเคราะหความถดถอยพหุเปนการศึกษาความสัมพันธของตัวแปรตาม(Y) ที่มีตอตัวแปร
อิสระตั้งแต 2 ตัวขึ้นไป เมื่อตัวแปรอิสระมีหลายตัวที่มีความสัมพันธกับตัวแปร จึงตองทําการ
ตัดสินใจเลือกตัวแปรอิสระตัวใดเขาในสมการ หรือเลือกเอาเขาในสมการทั้งหมด โดยการเลือกตัว
แปรอิสระมีวิธีการเลือก 4 วิธี (มัลลิกา  บุนนาค, 2548) ดังนี้คือ 

1) การวิเคราะหถดถอยท่ีเปนไปไดทั้งหมด (All Possible Regression) 
2) การวิเคราะหถดถอยแบบเดินหนา (Forward Regression)  
3) การวิเคราะหถดถอยแบบถอยหลัง (Backward Regression)  
4) การวิเคราะหถดถอยพหุแบบขั้นตอน (Stepwise Regression) 
 

  1) All Possible Regression 
  เปนวิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขาสมการโดยพิจารณาจากสมการถดถอยที่เปนไป
ไดทั้งหมด เชน ถามีตัวแปรอิสระ X1 X2 และ X3 ดังนั้นจะมีสมการถดถอยที่เปนไปไดทั้งหมด 8 
สมการ คือ 

1. ไมมีตัวแปรอิสระตัวใดเลยที่มีความสัมพันธกับ Y 
2.  มีตัวแปรอิสระ X เพียงตัวเดียวที่มีความสัมพันธกับ Y  1 

3.  มีตัวแปรอิสระ X เพียงตัวเดียวที่มีความสัมพันธกับ Y 2 

4.  มีตัวแปรอิสระ X เพียงตัวเดียวที่มีความสัมพันธกับ Y 3 

5.  มีตัวแปรอิสระ X และ X ที่มีความสัมพันธกับ Y 1 2 

6.  มีตัวแปรอิสระ X และ X ที่มีความสัมพันธกับ Y 1 3 

7.  มีตัวแปรอิสระ X และ X ที่มีความสัมพันธกับ Y 2 3 

8.  มีตัวแปรอิสระทั้ง 3 ตัว X  X และ X มีความสัมพันธกับ Y 1 2 3 
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  2) การวิเคราะหถดถอยแบบเดินหนา (Forward Regression)  
  เปนวิธีการคัดเลือกตัวแปรอิสระหรือตัวแปรพยากรณที่สามารถอธิบายการผันแปร
ของตัวแปรตามไดสูงสุด และมีนัยสําคัญทางสถิติเขาในสมการกอน จากนั้นก็คัดเลือกตัวแปรอิสระ
ที่สามารถอธิบายการผันแปรของตัวแปรตามรองลงมา และมีนัยสําคัญทางสถิติเขาในสมการ ซ่ึงจะ
ทําการวิเคราะหจนกระทั่งไมมีตัวแปรอิสระใดที่สามารถอธิบายการผันแปรของตัวแปรตามอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ (สุชาต  ประสิทธิ์รัฐสินธุ, 2548) 

 
  3) การวิเคราะหถดถอยแบบถอยหลัง (Backward Regression)  

  เปนวิธีการวิเคราะหโดยเริ่มจากการวิเคราะหตัวแปรอิสระทุกตัวเขาในสมการ 
จากนั้นก็คัดเลือกตัวแปรอิสระที่ไมสามารถอธิบายการผันแปรของตัวแปรตามอยางมีนัยสําคัญทาง
สถิติหรือตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายการผันแปรของตัวแปรไดนอยท่ีสุดออกจากสมการ ทําการ
วิเคราะหจนกระทั่งไดตัวแปรพยากรณที่สามารถอธิบายการผันแปรของตัวแปรตามอยางมีนัยสําคัญ
ทางสถิติ โดยใชการทดสอบ T-test ทดสอบวามีความสัมพันธระหวาง Y กับ Xi ทีละตัว โดยมี
สมมติฐาน 

 : β   H = 0 0 1 

   H  : β1 i ≠ 0 
  ถาผลการทดสอบ  X ตัวใดใหผลวายอมรับ  H แสดงวา  Xi 0  i ดังกลาวไมมี
ความสัมพันธกับตัวแปรตาม Y ก็จะตัดตัวแปรอิสระตัวนั้นออกไป ทดสอบทีละตัวจนกระทั่งไมมีตัว
แปรอิสระตัวใดถูกตัดออกอีก ก็จะไดสมการถดถอยที่ตองการ 

 
  4) การวิเคราะหความถดถอยพหุแบบขั้นตอน (Stepwise regression analysis)  

  วัตถุประสงคหลัก คือ การไดมาซึ่งสมการที่ประกอบดวยตัวแปรอิสระที่มีนัยสําคัญ
ทางสถิติเทานั้น ถือไดวาเปนสมการที่ดีที่สุดเทาที่จะเปนไปไดจากขอมูลที่ใชในการวิเคราะห โดย
ผลที่ไดจากการวิเคราะหถดถอยแสดงขอมูล 2 ชุด คือ ชุดหนึ่งประกอบดวยตัวแปรที่มีนัยสําคัญทาง
สถิติเทานั้น ซ่ึงสถิติที่ไดรับในชุดนี้จะแบงออกเปนแบบจําลอง (model) มากหรือนอยตามจํานวนตัว
แปรอิสระที่มีผลตอตัวแปรตาม และอีกชุดหนึ่งประกอบดวยตัวแปรที่ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ซ่ึงเปน
วิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขาสมการ โดยนําสวนดีของทั้งวิธีการวิเคราะหถดถอยแบบเดินหนา และ
การวิเคราะหถดถอยแบบถอยหลังมาใช และเปนวิธีที่ไดปองกันการเกิดปญหาตัวแปรอิสระมี
ความสัมพันธกัน (Multicollinearity) ไวดวย 
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  ขั้นตอนของ Stepwise Regression ทําดังนี้ 
  ขั้นที่ 1 เลือกตัวแปรอิสระ X ตัวใดที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม Y สูงที่สุด โดย
ดูจาก correlation matrix ก็จะเลือกตัวแปรอิสระ Xi ตัวนั้น เขาในสมการเปนตัวแรกจะไดสมการใน
ขั้นที่ 1 คือ 
    Y = a  + b  Xi i

  ขั้นที่ 2 จากตัวแปรอิสระที่เหลือ k-1 ตัว เลือกตัวแปรอิสระที่มีคาสหสัมพันธกับตัว

แปรตาม Y สูงที่สุดหรือดูจากการทดสอบ H :ρYX :ρYX= 0, H0 i 1 i ≠ 0 คูใดใหคา p-value ต่ําสุด ก็
จะเลือก Xi ตัวนั้น เขาในสมการเปนตัวที่สอง จะไดสมการในขั้น 2 คือ 

    Y = βo+β1x1+β2X2+….+βkXk+ e 
  ตัวแปรอิสระตัวที่สองที่นําเขาในสมการนี้ เปนตัวแปรอิสระที่สามารถอธิบายความ
แปรปรวนใน Y ไดดีที่สุด สําหรับในสวนที่ยังไมไดอธิบายโดยตัวแปรอิสระตัวแรก คือ Xi ในขั้นที่ 
1 หมายความวา Xi เปนตัวแปรที่ดีที่สุดที่สามารถขจัดคาความคลาดเคลื่อนจากการพยากรณที่เกิดขึ้น 
ในสมการที่ไดจากขั้นที่ 1  
  ขั้นที่ 3 จากตัวแปรอิสระที่เหลือ k-2 ตัว เลือกตัวแปรอิสระโดยใชหลักการเดียวกับ
ขั้นที่ 2 ดําเนินการเพิ่มตัวแปรอิสระเขาในสมการทีละตัวไปเรื่อยๆ จนกระทั่งเพิ่มตัวแปรอิสระเขาใน
สมการแลวไมทําใหคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยพหุเพิ่มขึ้นก็ควรหยุด 
 
      2.2.2 ปญหาการเกิดตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) 
 ปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) มักเกิดขึ้นในการวิเคราะหความ
ถดถอยพหุ ซ่ึงมีตัวแปรอิสระตั้งแต 2 ตัวข้ึนไป และตัวแปรอิสระเหลานั้นมีความสัมพันธกันเอง 
การที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันเองสูง จะทําใหการประมาณคาสถิติตางๆคลาดเคลื่อนไป เชน 
ถาการประมาณคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยเชิงสวน (b1, b ,…, b2 k ) มีความคลาดเคลื่อนไป จะทําให
ไดสมการถดถอยไมถูกตอง ซ่ึงจะสงผลใหการประมาณคาเฉลี่ยของ Y หรือการพยากรณ individual 
Y คลาดเคลื่อนจากความเปนจริง 
 

      2.2.3 วิธีการปองกันการเกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity)  
 ปญหาการเกดิตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน อาจจะหลีกเลี่ยงไดยาก วิธีที่จะไมใหเกิด 
หรือ เกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันนอยที่สุด คือ 

• ทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระแตละคู 
  กอนสรางสมการถดถอยพหุควรจะไดทําการทดสอบวา สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ

ระหวางทุกๆคูของตัวแปรอิสระมีคาเปน 0 หรือไม (H :ρ :ρ ≠ 0) ถาผลการทดสอบ= 0 , H0 ij 1 ij 
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:ρยอมรับ H = 0 ของแตละคู แสดงวา ตัวแปรอิสระทุกตัว (X0 ij 1 , X2 ,…,Xk ) ไมมีความสัมพันธกัน 
สามารถนําตัวแปรอิสระทุกตัวเขาในสมการถดถอยพหุได แตถามีตัวแปรอิสระคูใดคูหนึ่งที่ไดผล
การทดสอบเปนปฏิเสธ H0  แสดงวา ตัวแปรอิสระคูนั้นมีความสัมพันธกันจะตองตัดตัวแปรตัวใดตัว
หนึ่งออกจากสมการ หลักการวาจะเอาตัวแปรอิสระตัวใดออกจากสมการ ใหดูวาตัวแปรอิสระตัวใด
มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม Y นอยกวา ใหเลือกตัวแปรอิสระตัวนั้นออกจากสมการถดถอยพหุ 

• ใชวิธีการวิเคราะหความถดถอยพหแุบบขั้นตอน (Stepwise Regression) 
  วิธีการวิเคราะหความถดถอยพหุแบบขั้นตอน เปนวิธีการเลือกตัวแปรอิสระเขาใน
สมการถดถอยที่ดีที่สุด เพราะไดพยายามขจัดปญหาการเกิดตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน วิธีการ
วิเคราะหความถดถอยพหุแบบขั้นตอน เปนวิธีที่พัฒนาขึ้นมาโดยนําสวนดีของทั้งวิธีการวิเคราะห
ถดถอยแบบเดินหนา และการวิเคราะหถดถอยแบบถอยหลังมาผสมกัน 
 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณเปนการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระ
ซ่ึงมีจํานวนมากกวาหรือเทากับ 2 ซ่ึงในการวิจัยเร่ืองการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมของประเทศไทยไดนําการวิเคราะหถดถอยพหุคูณมาใชวิเคราะห
เพื่อหาความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม คือ ผลการดําเนินงานทางการเงิน กับตัวแปรอิสระ คือ 
อัตราสวนทางการเงินจํานวน 20 อัตราสวน โดยใชการวิเคราะหความถดถอยแบบขั้นตอน เพื่อขจัด
ปญหาการเกิดตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน โดยนําสถิตินี้มาใชในการทดสอบสมมุติฐานการวิจัย 
 

2.3 ปจจัยทางดานเศรษฐกิจ 
      2.3.1 ภาวะเงินเฟอ (Inflation)  
 ภาวะเงินเฟอ หมายถึง ภาวะที่ระดับราคาสินคาและบริการโดยทั่วไปมีคาสูงขึ้นอยาง
ตอเนื่อง ในขณะที่สินคาและบริการมีปริมาณคงที่ 
 สาเหตุของภาวะเงินเฟอมีสาเหตุมาจากการเปลี่ยนแปลงทางดานอุปสงคและอุปทาน โดยมี
รายละเอียด ดังนี้ 
            2.3.1.1 ภาวะเงินเฟอเนื่องมาจากแรงดึงของอุปสงค 
 ภาวะเงินเฟอชนิดนี้เปนเงินเฟอที่เกิดจากความตองการสินคาและบริการที่มากกวาปริมาณ
สินคาและบริการที่เสนอขายสงผลใหระดับราคาสินคาและบริการเพิ่มสูงขึ้น  
 สาเหตุของการเกิดภาวะเงินเฟอเนื่องจากแรงดึงอุปสงค  สามารถพิจารณาไดจาก
องคประกอบหลักของอุปสงคมวลรวมอันไดแก คาใชจายในการบริโภค การลงทุนของภาคเอกชน 
การใชจายของรัฐบาล การสงออกสุทธิ 
 1. ปจจัยที่มีผลตอการเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการบริโภค 
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• ระดับรายไดประชาชาติที่เพิ่มขึ้น เมื่อระดับรายไดประชาชาติที่เพิ่มขึ้นจะสงผลใหรายไดตอ
บุคคลเพิ่มขึ้นดวย และความสามารถในการจับจายใชสอยในการบริโภคก็จะเพิ่มสูงขึ้นดวย 

• อัตราภาษีที่ลดลง อัตราภาษีที่ลดลงจะสงผลใหประชาชนมีรายไดหลังจากหักภาษีแลว
เพิ่มขึ้น ประชาชนก็จะสามารถจับจายใชสอยไดเพิ่มขึ้น 

• การออมที่ลดลง เงินออมที่ถูกลดลงจะถูกนํามาใชในการบริโภคที่เพิ่มขึ้น 
 2. ปจจัยที่สงผลตอการลงทุนของภาคเอกชนที่เพิ่มขึ้น 

• อัตราผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับจากสินคาประเภททุนหนวยสุดทายที่เพิ่มสูงขึ้น 

• อัตราดอกเบี้ยที่ลดลง 
 3. ปจจัยที่สงผลตอการเพิ่มการใชจายของรัฐบาล 

• นโยบายการคลังเนื่องจากการใชจายของภาครัฐบาลจะมากหรือนอยนั้นจะขึ้นอยูกับการ
จัดทํางบประมาณประจําป 

 4. ปจจัยที่สงผลใหรายไดจากการสงออกสุทธเิพิ่มขึ้น 

• มูลคาการสงออกที่เพิ่มขึ้น ถามูลคาการสงออกที่เพิ่มขึ้นมากกวามูลคาการนําเขาจะสงผลให
ประเทศมีรายไดเพิ่มขึ้น มีปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจมากขึ้น หรือการสงออก
ที่เพิ่มขึ้นอาจทําใหเกิดการขาดแคลนสินคาภายในประเทศผลักดันใหระดับราคาสินคา
ภายในประเทศปรับตัวสูงขึ้น 

            2.3.1.2 ภาวะเงินเฟอเนื่องจากแรงดันของตนทุนการผลิต 
 สาเหตุมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาปจจัยการผลิต สงผลใหผูผลิตลดปริมาณการผลิตลงและ
เมื่อสินคามีไมเพียงพอตอความตองการของผูบริโภค ระดับราคาสินคาและบริการจึงเพิ่มสูงขึ้น 

 ผลกระทบจากภาวะเงินเฟอ 
 1.  ผลกระทบตอการกระจายรายได เมื่อเกิดภาวะเงินเฟอ คาของเงินจะลดลง คือการที่เงิน
จํานวนเดิมสามารถซื้อสินคาและบริการไดปริมาณที่นอยลง เพราะสินคาและบริการมีราคาเพิ่ม
สูงขึ้น 
 2.  ผลกระทบตอการลงทุนและการจางงาน เมื่อเกิดภาวะเงินเฟออยางออนจะสงผลดีตอการ
ผลิต การลงทุน และการจางงาน 
 3. ผลกระทบตอฐานะทางการคลังของประเทศ  การเกิดภาวะเงินเฟออยางออนจะสงผลให
รัฐบาลมีรายไดจากการจัดเก็บภาษีเพิ่มขึ้น และในฐานะลูกหนี้ของรัฐบาลทําใหรัฐบาลสามารถจาย
ดอกเบี้ย หรือไถถอนพันธบัตรเงินกูคืนจากประชาชนไดในราคาที่เทาเดิมขณะที่เงินมีคาลดลง 
 4.  ผลกระทบตอการคา การเกิดภาวะเงินเฟอจะสงผลใหสินคาและบริการมีระดับราคา
สูงขึ้น จึงสงออกไดนอยลง แตในขณะเดียวกันกลับมีการนําเขาสินคาและบริการจากตางประเทศ
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มากขึ้น เนื่องจากสินคาและบริการจากตางประเทศมีระดับราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกกวาสินคาและ
บริการภายในประเทศ ซ่ึงอาจสงผลตอเนื่องไปถึงการขาดดุลการคาดุลบริการได 
 
       2.3.2 อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate) 
 อัตราดอกเบี้ย หมายถึง ราคาหรืออัตราคาตอบแทนของการใชเงินทุนหนวยหนึ่งๆในชวง
ระยะเวลาที่กําหนด (สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน, 2548) หรือหมายความวา ราคาหรือรายไดที่ผู
เปนเจาของปจจัยการผลิตไดรับจากบุคคลอื่น ซ่ึงเปนผูนําปจจัยนี้ไปใชในการผลิต โดยคิดเปนรอย
ละของเงินทุนที่นําไปในระยะเวลาหนึ่ง 
 นักเศรษฐศาสตรใหแนวคิดเกี่ยวกับดอกเบี้ยวาเปนราคาของเงินสวนที่เก็บออมไว กลาวได
วา ถาอัตราดอกเบี้ยสูง ประชาชนก็จะมีเงินออมมากขึ้น แตถาอัตราดอกเบี้ยต่ําประชาชนก็จะลดการ
ออมเงิน ถาระยะเวลาใดที่ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีนอยจะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น 
เพราะวาอัตราดอกเบี้ยมีผลเกี่ยวกับการออมนักเศรษฐศาสตรถือวาอัตราดอกเบี้ยเปนราคาของเงิน
โดยตรง อัตราดอกเบี้ยเปนสวนประกอบที่สําคัญที่มีผลตอการผลิต การลงทุน การขยายตัว หรือการ
หดตัวของกิจกกรมทางเศรษฐกิจ (พงศจิรา สินพยัคฆ, 2542) 
 ทฤษฎีดอกเบี้ยของเคนส ไดใหคํานิยามของดอกเบี้ยวา เปนราคาของเงิน เพราะถือวาเงิน
เปนปจจัยการผลิตชนิดหนึ่ง ซ่ึงผลตอบแทนคือ ดอกเบี้ย โดยปกติคิดดอกเบี้ยเปนเปอรเซ็นตของ
เงินกูในระยะเวลาหนึ่ง เรียกดอกเบี้ยที่เปนเปอรเซ็นตวา อัตราดอกเบี้ย ซ่ึงอัตราดอกเบี้ยจะกําหนด
โดยอุปทานของเงิน(Supply of Money) และอุปสงคของเงิน(Demand of Money) โดยปกติระดับ
ของอัตราดอกเบี้ยยอมขึ้นอยูกับความตองการของเจาของเงินสด กลาวไดวา ถาประชาชนมีความ
ตองการถือเงินมาก มีอุปสงคในเงินมาก แตปริมาณเงินเทาเดิม อัตราดอกเบี้ยยอมสูงขึ้น และในทาง
ตรงกันขาม ถาปริมาณของเงินเพิ่มขึ้น แตความตองการถือเงินยังคงที่ อัตราดอกเบี้ยยอมลดลง 
 ทฤษฎีอัตราเงินเฟอและอัตราดอกเบี้ยนํามาใชศึกษาปจจัยทางดานเศรษฐกิจ ที่จะสงผล
กระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงิน เกี่ยวของในดานการกูยืมเงินเพื่อการลงทุนของกิจการ 
รวมทั้งดานตนทุนราคาวัตถุดิบ และกําลังซ้ือของผูบริโภค เพื่อใหกิจการสามารถวิเคราะหปจจัย
ทางดานเศรษฐกิจ เพื่อใหกิจการสามารถวางแผนนโยบายทางดานการเงินตอไป 
 

2.4 แนวคิดทฤษฎีที่เก่ียวของในการวิจัย 
      2.4.1 งบการเงิน (Financial Statement) 
 งบการเงินเปนรายงานที่เสนอขอมูลทางการเงินอยางมีแบบแผน เพื่อแสดงฐานะทางการเงิน 
ผลการดําเนินงาน และรายการทางบัญชีของกิจการ  
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            2.4.1.1 งบดุล (Balance Sheet)  
 งบดุลเปนงบที่แสดงฐานะทางการเงินของกิจการ ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง (Brigham and 
Houston, 1999) รายการในงบดุลจึงเปนรายการที่เกี่ยวของโดยตรงกับการวัดฐานะทางการเงินของ
กิจการซึ่งไดแก สินทรัพย หนี้สิน และสวนของเจาของ 
 สินทรัพยแบงออกเปน 2 ประเภท คือ  
 (1) สินทรัพยหมุนเวียน (Current Assets) หมายถึงเงินสดและสินทรัพยที่อาจขายหรือ
แปลงสภาพเปนเงินสด สินทรัพยหมุนเวียนโดยทั่วไปประกอบดวย เงินสด เงินลงทุนชั่วคราว 
ลูกหนี้การคา ตั๋วเงินรับ เงินใหกูยืมระยะสั้น สินคาคงเหลือ วัสดุส้ินเปลือง รายไดคางรับ และ
คาใชจายลวงหนา 
 (2) สินทรัพยไมหมุนเวียน (Non-Current Assets) หมายถึงสินทรัพยที่มีตัวตน สินทรัพย
ไมมีตัวตน สินทรัพยทางการเงิน และสินทรัพยดําเนินงานที่มีระยะยาว สินทรัพยไมหมุนเวียน
ประกอบดวย เงินลงทุนระยะยาว เงินใหกูยืมระยะยาว ที่ดินอาคารและอุปกรณ สินทรัพยไมมีตัวตน 
และสินทรัพยอ่ืน 

 หนี้สินแบงออกเปน 2 ประเภท คือ  
 (1) หนี้สินหมุนเวียน (Current Liabilities) หมายถึงหนี้สินที่มีระยะเวลาการชําระคืน
ภายใน 1 ป หรือภายในรอบระยะเวลาการดําเนินงานตามปกติของกิจการ รายการที่จัดเปนหนี้สิน
หมุนเวียนไดแก เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมจากธนาคาร เจาหนี้การคา ตั๋วเงินจาย เจาหนี้อ่ืน 
รายไดรับลวงหนา คาใชจายคางจาย เงินปนผลคางจาย เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 
ป และเงินกูยืมระยะสั้น (Bettner, Haka, Meigs and Williams, 2003)  
 (2) หนี้สินไมหมุนเวียน (Non-Current Liabilities) หมายถึงหนี้สินที่มีระยะเวลาการชําระ
เงินนานกวา 1 ป หรือเกินกวารอบระยะเวลาการดําเนินงานตามปกติของกิจการ รายการหนี้สินไม
หมุนเวียนไดแก เงินกูยืมระยะยาว และหุนกู 
 สวนของเจาของในกรณีที่เปนกิจการบริษัท จะเรียกวาสวนของผูถือหุน ซ่ึงจะประกอบดวย
ทุนเรือนหุน สวนเกินมูลคาหุน และกําไรสะสม 
            2.4.1.2 งบกําไรขาดทุน (Income Statement)    
 งบกําไรขาดทนุเปนงบที่สรุปถึงรายไดและคาใชจายของกิจการในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
(Brigham and Houston, 1999) งบกําไรขาดทุนจะรายงานสวนที่เกี่ยวของโดยตรงกับการวัดผลการ
ดําเนินงานซึ่งไดแก รายไดและคาใชจาย 
 รายได (Revenue) หมายถึงจํานวนเงินสด ลูกหนี้ หรือผลตอบแทนที่กิจการไดรับมาจาก
การประกอบการโดยปกติของกิจการกอนหักคาใชจายใดๆจากการขายสินคาหรือใหบริการแกลูกคา 
รายไดแบงออกเปน 2 ประเภท  
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 (1) รายไดโดยตรง (Direct Revenue) หมายถึงรายไดที่เกิดขึ้นตามวิถีการคาโดยปกติของ
กิจการ 
 (2) รายไดอ่ืน (Other Revenue) หมายถึงรายไดที่มิไดเกิดขึ้นตามวิถีการคาโดยปกติของ
กิจการ เชน ดอกเบี้ยรับเงินฝากธนาคาร เงินปนผลรับจากการลงทุนในหุนของกิจการอื่น 
 คาใชจาย  (Expenses) หมายถึงตนทุนของสินคาหรือบริการที่กิจการตองจายไปเพื่อ
กอใหเกิดรายได คาใชจายแบงออกเปน 4 ประเภทไดแก ตนทุนขาย คาใชจายในการขายและบริหาร 
ดอกเบี้ยจาย และภาษีเงินได 
            2.4.1.3 งบกระแสเงินสด (Cash Flow Statement)  
 งบกระแสเงินสด คือ รายงานการเงินที่แสดงแหลงที่มาและใชไปของกระแสเงินสดใน
ระหวางงวดบัญชีที่กําลังพิจารณา แสดงใชทราบวาธุรกิจไดเงินสดมาจากแหลงใดและใชเงินสด
อยางไร ผลตางของเงินสดที่ไดมาทั้งหมดกับเงินสดที่ใชไปทั้งหมดตลอดงวดจะตองเทากับเงินสดที่
เพิ่มขึ้นหรือลดลงในงวดบัญชีนั้น(นภาพร  นิลาภรณกุล และคณะ, 2548) 
 กระแสเงินสดรับและจายจะจําแนกตามประเภทของกิจกรรมในงบกระแสเงินสด ไดดังนี้ 
 (1) กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน (Operating Activities) หมายถึง กิจกรรมหลักที่
กอใหเกิดรายไดของกิจการ และกิจกรรมอื่นที่มิใชกิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรมจัดหาเงิน เปน
กิจกรรมการดําเนินงานโดยปกติของกิจการ โดยจะเกี่ยวของกับการขายสินคาและการใหบริการ 
รวมถึงรายการคาทุกรายการที่เกิดขึ้นในการดําเนินงานที่มีผลกระทบตอกําไรสุทธิของกิจการ 
 (2) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (Investing Activities) หมายถึง การซื้อและจําหนาย
สินทรัพยระยะยาวและเงินลงทุนอ่ืน ซ่ึงไมรวมอยูในรายการเทียบเทาเงินสด หรือเปนกิจกรรม
เกี่ยวกับการลงทุนที่เกิดจากการซื้อ หรือการขายสินทรัพยไมหมุนเวียนและสินทรัพยอ่ืน รวมทั้งการ
ลงทุนในหุนของบริษัทอ่ืน 
 (3) กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (Financing Activities) หมายถึง กิจกรรมที่มีผลให
เกิดการเปลี่ยนแปลงในขนาดและองคประกอบของสวนของผูถือหุนและหนี้สินของกิจการ หรือเปน
กิจกรรมการจัดหาเงินทุนที่เกี่ยวของกับสวนของผูถือหุน หนี้สินระยะยาวและหนี้สินระยะสั้นบาง
รายการ การกูยืมเงินและการชําระคืนเงินกูยืม รวมทั้งการไดรับและชําระคืนแหลงเงินทุนอื่น 
เนื่องจากหนี้ระยะยาว 
 
      2.4.2 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratio Analysis) 
 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินเปนการวิเคราะหถึงความสัมพันธของแตละรายการ
ตางๆในงบการเงิน(ธารี  หิรัญรัศมี และคณะ, 2547) อัตราสวนแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธทาง
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คณิตศาสตรของจํานวนหนึ่งตอจํานวนหนึ่ง ความสัมพันธจะแสดงในรูปรอยละ(Percentage) 
จํานวนเทา (Rate) หรือสัดสวน (Proportion) 
 
            2.4.2.1 อัตราสวนที่ใชวัดสภาพคลองทางการเงนิ (Liquidity Ratio) 

เปนอัตราสวนที่วัดความสามารถของกิจการในการจายชําระหนี้สินระยะสั้น ที่ครบกําหนด
ภายใน 1 ป หากกิจการมีสภาพคลองเพียงพอก็จะไมเกิดปญหาอันเนื่องมาจากการผิดนัดชําระหนี้
ตามภาระผูกพันทางการเงิน ระดับสภาพคลองที่กิจการตองการ ขึ้นกับความผันผวนของกระแสเงิน
สดที่กิจการจะไดรับในระยะสั้นและความจําเปนที่จะตองมีการยืดหยุนทางการเงิน (พรรณุภา     
ธุวนิมิตรกุล, 2548) อัตราสวนสภาพคลอง มีดังนี้ 

 

 (1) อัตราสวนเงินทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนต่ําจะแสดงถึง สินทรัพยหมุนเวียนมีเปนกี่เทาของหนี้สินหมุนเวียน

ที่มีอยู สินทรัพยหมุนเวียนเปนเงินลงทุนที่สามารถเปลี่ยนกลับเปนเงินสดไดภายในระยะเวลา 1 ป 
ในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนเปนภาระผูกพันระยะสั้นที่ตองจายคืนภายในระยะเวลา 1 ปเชนกัน 
 

  อัตราสวนเงินทุนหมุนเวยีน =  สินทรัพยหมุนเวยีน  
                             หนี้สินหมุนเวียน  

อัตราสวนทุนหมุนเวียนต่ําจะแสดงใหทราบวากิจการขาดสภาพคลอง แตการที่กิจการมี
อัตราสวนนี้สูงมาก อาจชี้ใหเห็นวากิจการเก็บเงินสดที่ไมไดใชประโยชนเปนจํานวนมากเกิน ลูกหนี้
การคาของกิจการมีเปนจํานวนมากเกินเพราะเก็บเงินไดชา หรือ กิจการมีสินคาคงเหลือมากเกินไป 
 

 (2) อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio หรือ Acid-Test Ratio)  
 เปนอัตราสวนแสดงความสัมพันธระหวางสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูงกับหนี้สินหมุนเวียน 
เนื่องจากอัตราสวนนี้ใชวัดถึงสภาพคลองที่สามารถจะชําระหนี้สินระยะสั้นไดงาย ดังนั้นจึงไมรวม
เอาสินคาคงเหลือเขามาคํานวณดวย เนื่องจากสินคาคงเหลือมีสภาพคลองนอยที่สุดและเปลี่ยนเปน
เงินสดไดชา 
 

   อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว =  สินทรัพยหมุนเวยีน - สินคาคงเหลือ
                              หนี้สินหมุนเวยีน  

อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็วหากคาที่ไดออกมาสูงหรือมากกวา 1 แสดงวา กิจการมี
ความสามารถมากพอที่จะชําระหนี้สินระยะสั้นไดทันที ซ่ึงผลลัพธที่ไดจะแสดงถึงสินทรัพยสภาพ
คลองสูงเปนกี่เทาของหนี้สินระยะสั้น 
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 (3) อัตราสวนเงินสดหมนุเวียน (Current Cash Debt Coverage Ratio)  
 เนื่องจากอัตราสวนเงินทนุหมุนเวยีนมีขอเสียตรงที่ใชยอดคงเหลือของสินทรัพยหมนุเวยีน
และหนี้สินระยะสั้นตอนสิ้นงวดบัญชี ซ่ึงไมไดแสดงถึงฐานะของกจิการระหวางงวดบัญชี 
 
  อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
      หนี้สินระยะสั้นถัวเฉลี่ย 
 

            2.4.2.2 อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย (Asset Management Ratio) 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย วัดวากิจการดําเนินงานโดยใชสินทรัพย

อยางมีประสิทธิภาพอยางไร อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน มีดังนี้  
 

 (1) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) 
 

  อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร =    ยอดขายสุทธ ิ
                                     สินทรัพยถาวรสุทธิ  

อัตราสวนนี้วดัประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยถาวรของกิจการ 
 

 (2) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) 
 

 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม = ยอดขายสุทธ ิ
                           สินทรัพยรวม 

อัตราสวนนี้วัดประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยทั้งหมดของกิจการ โดยเทียบวาเงินลงทุน
ในสินทรัพย 1 บาท จะกอใหเกิดรายได คือ ยอดขายกี่บาท 
  

 (3) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (Account Receivable Turnover Ratio) 
 เปนอัตราสวนที่แสดงถึงรอบการหมุนเวียนของลูกหนี้ หรือหมายความวากิจการสามารถ
เปลี่ยนสินคาใหเปนลูกหนี้ในงวดบัญชีนั้นไดกี่รอบ 
 
  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ = ยอดขายเชื่อ    
              ลูกหนี ้ 
 อัตราสวนหมุนเวียนของลูกหนี้ หากคาที่ไดออกมาสูงแสดงวากิจการมีการหมุนเวียนของ
ลูกหนี้ไดดี 
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 (4) อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลอื (Inventory Turnover Ratio) 
 เปนอัตราสวนที่แสดงความสัมพันธระหวางตนทุนขายกับสินคาคงเหลือ หรือเปนการแสดง
วาสามารถเปลี่ยนสภาพสินคาคงเหลือเปนใหเงินสดหรือลูกหนี้ไดมากนอยเพียงใด และใชวัดวา
กิจการมีสินคาคงเหลืออยูในคลังสินคาในปริมาณที่เหมาะสมหรือไม ผลลัพธที่ไดจากการคํานวณจะ
ออกมาในหนวยของจํานวนรอบ และในแตละรอบใชเวลาในการเปลี่ยนสภาพสินคาคงเหลือใหเปน
เงินสดหรือลูกหนี้ไดกี่วัน 
 

 ตนทุนขาย  อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ =   
               สินคาคงเหลือ 

  ระยะเวลาการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ = สินคาคงเหลือX 365
                  ตนทุนขาย 
      หรือ =    365     
                 อัตราการหมุนเวยีนของสินคาคงเหลือ 

 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือหากคาที่ไดออกมาสูงแสดงวาดี กิจการมีการ
ซ้ือมาขายไปไดคลอง แตถาเปนระยะเวลาการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือที่คํานวณไดซ่ึงมีหนวย
เปนวันมีคาต่ําจึงจะดี แสดงวาในระยะเวลาการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือแตละรอบใชเวลาไม
นาน จะเห็นไดวาถาอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือซ่ึงมีหนวยเปนรอบมีคาสูงก็จะสงผลทํา
ใหระยะเวลาการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือซ่ึงมีหนวยเปนวันมีคาต่ํา ผลลัพธที่ไดออกมาถือวาดี
ตอกิจการ 

 
 (5) Capital Intensity Ratio 
 อัตราสวนนี้เปนสวนกลับของอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวม บอกถึงเงินลงทุนที่ใชในการ
สรางรายไดวามีสัดสวนเปนกี่เทาของยอดขาย 

สินทรัพยรวม Capital Intensity Ratio =  
                                                    ยอดขาย 
 

            2.4.2.3 อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน (Leverage Ratio) 
อัตราสวนกลุมนี้จะพิจารณาระดับของการกอหนี้ โดยพิจารณาวากิจการใชเงินลงทุนจาก

การกอหนี้มากกวาสวนของเจาของเพียงใด หากสัดสวนการกอหนี้สูง กิจการจะมีความเสี่ยงสูงจาก
โอกาสที่กิจการจะถูกฟองยึดทรัพยเนื่องจากการผิดนัดชําระหนี้ตามภาระผูกพัน และจะพิจารณาถึง
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ขอบเขตความสามารถของกิจการในการนํากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมาจายภาระดอกเบี้ย 
อัตราสวนวัดการกอหนี้มีดังนี้ 

 
 (1) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (Total Debt to Total Asset Ratio) 
 อัตราสวนที่เปรียบเทียบระหวางหนี้สินรวมกับสินทรัพยรวม อัตราสวนนี้แสดงใหทราบวา
การลงทุนทั้งหมดนั้นไดมาจากการกอหนี้สินเปนรอยละเทาใดของสินทรัพยทั้งหมด 
 
  อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม =  หนี้สินรวม 

                          สินทรัพยรวม  
 อัตราสวนที่ไดหากมีคาต่ําจะเปนที่นาพอใจของเจาหนี้เพราะมีความเสี่ยงนอย กิจการมี
สินทรัพยมากพอที่จะชําระหนี้สินได แตถาอัตราสวนมีคาสูงแสดงวากิจการมีสินทรัพยสวนใหญ
ไดมาจากการกอหนี้สิน  
 
 (2) อัตราสวนหนี้สินตอทุน (Total Debt to Equity Ratio) 
 เปนอัตราสวนระหวางหนี้สินตอทุน อัตราสวนนี้แสดงใหทราบวากิจการมีการลงทุนดวย
สวนของผูถือหุนกับการลงทุนดวยการกอหนี้จากสถาบันการเงิน แบบใดมากกวากัน เพื่อดูวากิจการ
มีความเสี่ยงในแงของเจาหนี้สูงหรือไม 
 
  อัตราสวนหนีสิ้นตอทุน =   หนี้สินรวม

             สวนของเจาของ 
 อัตราสวนนี้หากมีคาสูงแสดงวามีความเสี่ยงทั้งตอเจาหนี้และกิจการ เจาหนี้มีความเสี่ยงใน
การที่จะไมไดรับชําระหนี้สิน และกิจการมีความเสี่ยงตอสิทธิ์ในการเรียกรองสินทรัพยภายหลัง
เจาหนี้ เพราะการที่อัตราสวนนี้มีคามาก จะแสดงวากิจการมีหนี้สินมากกวาทุน 
 
 (3) อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของเจาของ (Long-term Debt to Equity) 
 เปนอัตราสวนที่แสดงความสัมพันธระหวางหนี้สินระยะยาวกับสวนของเจาของ อัตราสวน
นี้ช้ีใหเห็นถึงความสําคัญของหนี้สินระยะยาวตอเงินลงทุนทั้งหมดโดยไมเกี่ยวของกับหนี้สินระยะ
ส้ัน 

หนี้สินระยะยาว   อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวนของเจาของ=   
                  สวนของเจาของ 
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 อัตราสวนที่ไดหากมีคาต่ํากวา 1 จึงจะดี ถามีคามากกวาหรือเทากับ 1 จะถือวาไมดี 
เพราะปนตัวบงชี้วากิจการมีภาระหนี้สินในระยะยาวมากกวาทุนที่มีอยู ผลของการวิเคราะหจะสรุป
ไดวาธุรกิจมรความเสี่ยงมาก จึงควรจะมีการปรับเปลี่ยนนโยบายหรือมีการลดเงินทุนจากการกอ
หนี้สินลง 
 
 (4) อัตราสวนความเปนเจาของ (Proprietary Ratio) 
 แสดงถึงสัดสวนความเปนเจาของในกิจการ บอกถึงความมั่นคงทางการเงินในระยะยาว 
 
  อัตราสวนความเปนเจาของ = สวนของเจาของ

            สินทรัพยรวม 
 อัตราสวนนี้ถามีคาสูงแสดงถึงเจาของนําเงินมาลงทุนในสัดสวนที่สูง ซ่ึงชวยลดความเสี่ยง
ทางการเงินของธุรกิจลง 
 
 (5) อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ (Equity Multiplier Ratio) 
 อัตราสวนนี้เปนสวนกลับของอัตราสวนความเปนเจาของ โดยแสดงขนาดของสินทรัพยวา
เปนกี่เทาของสวนของเจาของ 
 
  อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ = สินทรัพยรวม 
          สวนของเจาของ 
 อัตราสวนนี้จะมีคามากขึ้น หากมีการกูยืมเพิ่มขึ้น ยอมหมายถึงวามีการใชเงินทุนจากเจาของ
นอยลง 
 
 (6) Cash Debt Coverage Ratio 
 อัตราสวนนี้วัดความสามารถในการจายคืนหนี้สินจากเงินสดที่กิจการหาไดจากกิจกรรม
ดําเนินงาน 
 
  Cash Debt Coverage Ratio = กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        หนี้สินรวมถัวเฉลี่ย 
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            2.4.2.4 อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) 
อัตราสวนกลุมนี้จะวัดความสามารถของกิจการในการขยายยอดขายและในการจายคืนหนี้ 

อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (อภิชาติ  พงศสุพัฒน, 2550) มีดังนี้ 
 

 (1) อัตราสวนกําไรขั้นตนตอยอดขาย (Gross Profit Margin) 
 เปนอัตราสวนที่แสดงความสัมพันธระหวางกําไรขั้นตนตอยอดขาย อัตราสวนนี้ช้ีใหเห็นวา
กิจการมีประสิทธิภาพในการกําหนดนโยบายการผลิต การซื้อสินคามาเพื่อขาย และการตั้งราคาขาย
มากนอยเพียงใด 

 อัตราสวนกําไรขั้นตนตอยอดขาย = กําไรขั้นตน 
                 ยอดขายสุทธ ิ

 หากผลการคํานวณที่ไดออกมาสูงแสดงวากิจการมีอัตรากําไรขั้นตนดี ซ่ึงอาจเปนผลมาจาก
กิจการมีนโยบายการคาที่ดี และมีตนทุนในการขายหรือตนทุนในการผลิตต่ํา 
 
 (2) อัตราสวนกําไรจากการดาํเนินงาน (Operating Profit Margin) 
 เปนอัตราสวนเปรียบเทียบระหวางกําไรสุทธิกอนหักดอกเบี้ยและภาษีตอยอดขาย 
อัตราสวนนี้ใชวัดประสิทธิภาพในการทํากําไร โดยพิจารณาวาสามารถควบคุมคาใชจายในการขาย
และบริหารไดดีเพียงใด ถาคาใชจายในสวนนี้สูงจะทําใหอัตรากําไรจากการดําเนินงานมีคานอย 
 

 อัตราสวนกําไรจากการดําเนนิงาน =   กําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษ ี
               ยอดขายสุทธ ิ

 หากผลการคํานวณที่ไดออกมาสูง แสดงวากิจการมีประสิทธิภาพในการควบคุมคาใชจาย
ในการขายและบริหารที่ดี จึงเปนผลทําใหกําไรสุทธิจากการดําเนินงานหรือกําไรสุทธิกอนหัก
ดอกเบี้ยและภาษีไดสูงเปนที่นาพอใจ 
 
 (3) อัตราสวนกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
 เปนอัตราสวนระหวางกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินไดกับยอดขาย อัตราสวนนี้แสดงใหทราบ
ถึงความสามารถในการทํากําไรภายหลังจากที่ไดมีการควบคุมคาใชจายตางๆแลว 
 

 อัตราสวนกําไรสุทธิ = กําไรสุทธิ  
           ยอดขายสุทธิ  
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 หากผลการคํานวณที่ไดออกมาสูง แสดงวากิจการไดดําเนินงานดานตางๆมีประสิทธิภาพ
มากและสามารถควบคุมคาใชจายและตนทุนสินคาใหต่ําลงได 
 
 (4) อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on Total Assets) : ROA 
 เปนอัตราสวนที่แสดงถึงความสัมพันธระหวางกําไรสุทธิกับการลงทุนในสินทรัพยทั้งหมด
ของกิจการ ยกเวนสินทรัพยที่ไมมีตัวตน 
 

 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม = กําไรสุทธิ
             สินทรัพยรวม 

หากผลการคํานวณที่ไดออกมาสูง แสดงวากิจการไดประโยชนสูงสุดจากการนําสินทรัพย
ทั้งหมดไปลงทุน และไมเกิดการสูญเปลาจากการลงทุน การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนนี้ เปนการวัดถึงความสามารถในการทํากําไรจากการลงทุนทั้งหมดของกิจการ 

 
 (5) อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของเจาของ (Return on Equity) : ROE 
 เปนอัตราสวนที่แสดงถึงความสัมพันธระหวางกําไรสุทธิกับสวนของเจาของ อัตราสวนนี้
ใชในการวิเคราะหถึงผลตอบแทนที่ไดรับวามีสัดสวนเทาใดจากเงินทุนของเจาของที่ลงทุนไป 
 

 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของเจาของ =  กําไรสุทธ ิ
     สวนของเจาของ 

 หากผลการคํานวณที่ไดออกมาสูง แสดงวากิจการมีกําไรมากจากการนําเอาสวนของเจาของ
มาลงทุนและคุมคามากกวาการเสียโอกาสที่จะนําเอาเงินทุนไปลงทุนทํากิจการลักษณะอื่น 
 
 (6) อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย (Cash Return on Sales Ratio)  
 
  อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
                ยอดขายสุทธิ 
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 ดังนั้นสามารถสรุปภาพรวมของอัตราสวนทางการเงินทั้งหมดที่นําไปวิเคราะหไดตาม
ตารางที่ 2.2 
 

ตารางที่ 2.2 สรุปสูตรอัตราสวนทางการเงิน 

อัตราสวน สูตร 
1. อัตราสวนที่ใชวัดสภาพคลองทาง
การเงิน (Liquidity Ratio) 
 

 

1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 
(Current Ratio) 
 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = สนิทรัพยหมุนเวียน  
                                           หนี้สินหมุนเวียน  
 

1.2 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick 
Ratio หรือ Acid-Test Ratio) 

 อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว = สินทรัพยหมุนเวียน - สินคาคงเหลือ
                                     หนี้สินหมุนเวียน  
 

1.3 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน (Current 
Cash Debt Coverage Ratio) 
 

 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน = กระแสเงินสดกิจกรรมดําเนินงาน
                                                       หนี้สินระยะสั้นถัวเฉลี่ย 

2. อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการ
บริหารสินทรัพย (Asset Management 
Ratio) 
 

 

2.1 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
ถาวร (Fixed Asset Turnover) 

 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร = ยอดขายสุทธิ    
                                                              สินทรัพยถาวรสุทธิ  
 

2.2 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวม (Total Asset Turnover) 
 

 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม= ยอดขายสุทธ ิ
                                                               สินทรัพยรวม 
 

2.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 
(Receivable Turnover Ratio) 

 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ = ยอดขายเช่ือ
             ลูกหนี้  
 

2.4 อัตราการหมุนเวียนของสินคา
คงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) 
 

 อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ = ตนทุนขาย  
                   สินคาคงเหลือ 
 

2.5 Capital Intensity Ratio  Capital Intensity Ratio = สินทรัพยรวม 
                                             ยอดขาย 
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ตารางที่ 2.2 สรุปสูตรอัตราสวนทางการเงิน (ตอ) 

อัตราสวน สูตร 
3. อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการ
จัดการหนี้สิน (Leverage Ratio) 
 

 

3.1 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพย
รวม (Total Debt to Total Asset Ratio) 
 

 อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม= หนี้สินรวม 
                                                          สินทรัพยรวม  
 

3.2 อัตราสวนหนี้สินตอทุน (Total Debt 
to Equity Ratio) 
 

 อัตราสวนหน้ีสินตอทุน =  หนี้สินรวม  
                                         สวนของเจาของ 
 

3.3 อัตราสวนหนี้สินระยะยาวตอสวน
ของเจาของ (Long-Term Debt to Equity) 

 อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสวนของเจาของ = หนี้สินระยะยาว  
                                             สวนของเจาของ  
 

3.4 อัตราสวนความเปนเจาของ 
(Proprietary Ratio) 
 

 อัตราสวนความเปนเจาของ = สวนของเจาของ
                                                  สินทรัพยรวม 

3.5 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของ
เจาของ (Equity Multiplier Ratio) 

 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ = สินทรัพยรวม 
                                                                        สวนของเจาของ 

3.6 Cash Debt Coverage Ratio 
 
 

 Cash debt coverage ratio = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
                                                        หนี้สินรวมถัวเฉลี่ย 

4. อัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Ratios) 
 

 

4.1 อัตราสวนกําไรขั้นตนตอยอดขาย 
(Gross Profit Margin) 
 

 อัตราสวนกําไรขั้นตนตอยอดขาย = กําไรขั้นตน 
                                                         ยอดขายสุทธิ 
 

4.2 อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน 
(Operating Profit Margin) 
 

 Operating Profit Margin  = กําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี      
                                            ยอดขายสุทธิ 
 

4.3 อัตราสวนกําไรสุทธิ (Net Profit 
Margin) 
 

 อัตราสวนกําไรสุทธิ = กําไรสุทธ ิ 
                                    ยอดขายสุทธิ  
 

35 
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ตารางที่ 2.2 สรุปสูตรอัตราสวนทางการเงิน (ตอ) 

อัตราสวน สูตร 
 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม = 4.4 อัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพย

รวม (Return on total assets) : ROA 
กําไรสุทธิ

                                                          สินทรัพยรวม 
  

 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของเจาของ = 4.5 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของ (Return on Equity) : ROE 

กําไรสุทธ ิ
                                                        สวนของเจาของ 

  
4.6 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย 
(Cash return on sales ratio) 

 Cash return on sales ratio = กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
                                                                 ยอดขายสุทธ ิ
 

ท่ีมา : พรรณุภา ธุวนิมิตรกุล, 2548 
 
 อัตราสวนทางการเงินมีความสําคัญอยางยิ่งตอการวิจัยในครั้งนี้ โดยการวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงินในกลุมตางๆทําใหเห็นถึงฐานะทางการเงิน การบริหารจัดการหนี้สิน รวมทั้งปญหาที่
ธุรกิจกําลังประสบอยู เมื่อวิเคราะหอัตราสวนในแตละตัวทําใหเห็นจุดที่เปนปญหาของกิจการ 
สามารถแกปญหาไดตรงจุด นอกจากนี้ยังไดนําอัตราสวนทางการเงินมาเปนตัวแปรอิสระในการ
วิเคราะหถดถอยพหุคูณ เพื่อหาความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน ทําใหทราบวาอัตรา
สวนตัวใดที่มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน เพื่อหาขอเสนอแนะตอผูประกอบการ
ในการวางแผน และเตรียมพรอมในการบริหารจัดการทางการเงินที่เหมาะสม เพื่อใหกิจการสามารถ
อยูรอดตอไปได 
 

2.5 วรรณกรรมและงานวจิัยท่ีเก่ียวของ 
 งานวิจัยที่ไดทบทวนสําหรับการศึกษาในครั้งนี้เปนงานวิจัยที่เกี่ยวของทั้งวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอม โดยศึกษาถึงผลตอบแทนทางการเงินที่ใชเทคนิคการประเมินโครงการ การ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน รวมทั้งการประยุกตใชแบบจําลองทางการเงินดังกลาวขางตนเพื่อใช
ในการพยากรณ นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยตางประเทศไดมาจากฐานขอมูล Emerald ซ่ึงเปนฐานขอมูล
วารสารอิเล็กทรอนิคส ดานการจัดการ การบริหาร และสาขาที่เกี่ยวของ ซ่ึงงานวิจัยตางประเทศที่
เกี่ยวของและนาสนใจ มีดังนี้ 
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 Yeh and Chen (1997) ศึกษาเรื่อง การประเมินประสิทธิภาพของธนาคารในประเทศ
ไตหวัน มีวัตถุประสงคเพื่อวัดการจัดการประสิทธิภาพของธนาคารพาณิชยและสถานะ การ
ดําเนินงาน โดยใช DEA model ทําการเปรียบเทียบ DEA กับอัตราสวนทางการเงิน เลือกอัตราสวน
ทางการเงิน 7 อัตราสวน วิเคราะหธนาคารพาณิชย 34 ธนาคาร ดรรชนีช้ีวัดประกอบดวยทั้ง 3 ดาน 
ไดแก การวัดผลกําไร การวัดตนทุน และการวัดความมั่นคง ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวาง 
DEA กับภาวะที่ใหผลกําไรโดยใชคา Correlation Coefficient ระหวาง DEA กับกําไรของธนาคาร 
ผลการศึกษาพบวา ผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment) ผลตอบแทนจากสินทรัพย
(Return on Assets) มีคา Correlation Coefficient ใกลเคียงกัน คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนเทากับ 
0.16 และผลตอบแทนจากสินทรัพยเทากับ 0.34 นอกจากนี้มีการนํา BCG Matrix มาใชอธิบาย
ความสัมพันธระหวางการบริหารจัดการประสิทธิภาพของธนาคารกับภาวะที่ใหผลกําไร ไดผลวา 9 
จาก 34 ธนาคารอยูในกลุม Super Stars ซ่ึงเปนกลุมที่มีลักษณะประสิทธิภาพสูงและผลกําไรสูง และ 
12 จาก 34 ธนาคารอยูในกลุม Problem Child ซ่ึงมีลักษณะประสิทธิภาพต่ําและผลกําไรต่ํา มีการนํา 
12 ธนาคารที่อยูในกลุม Problem Child มาปรับเปล่ียน Input ในการดําเนินงาน พบวา 5 จาก 7 
ธนาคารของรัฐจัดอยูในกลุม Problem Child แสดงใหเห็นวาธนาคารของรัฐอาจจะจัดการแหลง
เงินทุนไดนอยกวาธนาคารเอกชนหรือธนาคารพาณิชย 

 
Teruel and Solano (2007) ไดทําการศึกษาเรื่องการบริหารจัดการเงินทุนหมุนเวียนทําให

เกิดผลกําไรของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม วัตถุประสงคเพื่อพิสูจนวาการบริหารจัดการ
เงินทุนหมุนเวียนทําใหเกิดผลกําไรตอวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในประเทศสเปน ไดทาํการ
เก็บรวบรวมขอมูลของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งสิ้น 8,872 กิจการ ตั้งแตป ค.ศ. 1996 - 
2002  

ตัวแปรที่ใชในการศึกษา คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย(Return on Assets : ROA) เปน
ตัวแปรตาม สวนตัวแปรอิสระ ไดแก ระยะเวลาในการเรียกเก็บหนี้(Number of Days Accounts 
Receivable : AR)   อายุเฉลี่ยของสินคาคงเหลือ(Number of Days of Inventory : INV) ระยะเวลาใน
การจายหนี้(Number of Days Accounts Payable : AP)  วงจรกระแสเงินสด(Cash Conversion Cycle : 
CCC)  การเติบโตของยอดขาย (The Sales Growth : SGROW) ระดับการกอหนี้ (Financial Debt Level 

: DEBT)  มูลคาของสินทรัพย (Value of Assets in Thousand Euros : ASSETS) และการเติบโตของ
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ  (Annual GDP Growth: GDPGR) ผลลัพธของการบริหารจัดการ
เงินทุนหมุนเวียนทําใหเกิดผลกําไรของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม โดยใชสมการ ดังนี้ 

 = β ROAit 0 + β + β + β + β + β + ηAR SIZE SGROW DEBT GDPGR1 it 2 it 3 it 4 it 5 it i 

+ λ+ εt it 
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 = β ROAit 0 + β + β + β + β + β + ηINV SIZE SGROW DEBT GDPGR1 it 2 it 3 it 4 it 5 it i 

+ λ+ εt it 

 = β ROAit 0 + β + β + β + β + β + ηAP SIZE SGROW DEBT GDPGR1 it 2 it 3 it 4 it 5 it i 

+ λ+ εt it 

 = β ROAit 0 + β + β + β + β + βCCC SIZE SGROW DEBT GDPGR1 it 2 it 3 it 4 it 5 it+ 

ηi + λ+ εt it 

 ผลการศึกษาพบวา โดยทั่วไปธุรกิจขนาดเล็ก ซ่ึงหมายถึงธุรกิจที่มีสินทรัพยมากกวา 6 ลาน
ยูโร มีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยประมาณรอยละ 8 ระยะเวลาการเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้
ประมาณ 96 วัน ระยะเวลาในการจายหนี้ประมาณ 97 วัน การเติบโตของยอดขายโดยเฉลี่ยรอยละ 
13  มีระดับหนี้สินรอยละ 24.74  ในชวงระยะเวลาทีทําการวิเคราะห ตั้งแตป ค.ศ.1996-2002 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของประเทศสเปน มีอัตราการเติบโตโดยเฉลี่ยรอยละ 3.66 การ
วิเคราะหตัวแปรหลายตัว พบวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยของธุรกิจ SMEs ลดลงจากระยะเวลา
ในการเรียกเก็บหนี้ อายุเฉลี่ยของสินคาคงเหลือ และระยะเวลาในการชําระหนี้ที่นาน ผลกําไรของ
กิจการสามารถปรับปรุงไดโดยลดอายุเฉล่ียของสินคาคงเหลือ โดยกิจการที่มีผลกําไรมากมี
ระยะเวลาเรียกเก็บหนี้จากลูกหนี้ อายุเฉล่ียของสินคาคงเหลือ และระยะเวลาจายหนี้แกเจาหนี้ส้ัน อีก
ทั้งยังมีวงจรกระแสเงินสดสั้นดวย  
 

 Suhaila, Shah Bin and Hakeim (2008) ศึกษาความยืดหยุนของผลการดําเนินงานบริษัท 
Shariah ที่อยูในอุตสาหกรรมไรสวน มีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหขอมูลที่เก็บรวบรวมโดยใช 
Multiple Regression สําหรับระบุบริษัทที่มีผลการดําเนินงานดีและผลการดําเนินงานต่ํา และใช
เทคนิค Multiple Discriminant Analysis (MDA) แบงแยกอัตราสวน รวมทั้งระบุอัตราสวนที่สามารถ
แบงแยกบริษัทที่มีผลการดําเนินงานดีและบริษัทที่มีผลการดําเนินงานต่ํา  พบวา คา Correlation ของ
อุตสาหกรรมไรสวนมีคาเทากับ 0.883 คากําลังสองแสดงใหเห็นความเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตาม 
คาเฉลี่ยกําลังสองประมาณ 0.7796 หมายความวารอยละ 77.96 ของการเปลี่ยนแปลงตัวแปรตาม

สามารถอธิบายฟงกช่ันในการจําแนก มีทําการวิเคราะหโดยประยุกตเทคนิค α Jensen จัดอันดับ
ความยืดหยุนของบริษัท Shariah นําอัตราสวนทางการเงิน 20 อัตราสวน ประยุกตใชกับ MDA ใน
การสรางแบบจําลอง ไดสมการ ดังนี้ 
  Z = -2.999+ 0.046R6 + 0.021R8

 โดยที่ R6 =Inventory turnover 
  R8= Credit turnover/day 
 จากการวิเคราะหทําใหสามารถพิสูจนแบบจําลองวามีความถูกตองถึง 88.46% 
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 Lin,  Yu and Lieu (2008) เปนการศึกษาการใชแบบจําลองทางสถิติเพื่อสรางแบบจําลอง
เตือนภัยทางการเงินในการพยากรณการลมละลายทางการเงิน โดยทําการทดลองใชอัตราสวนทาง
การเงินและที่ไมใชอัตราสวนทางการเงินเปนตัวแปรในการวิเคราะหกลุมธุรกิจ โดยใช K-S test,  M-
U test และ Logit Regression Model ใชตัวแปรอิสระ 37 ตัว แบงเปนตัวแปรทางการเงิน 28 ตัวแปร 
และตัวแปรที่ไมใชทางการเงิน 9 ตัวแปร 
 การทดสอบ Kolmogorov-Smirnov Test (K-S test) เปนการทดสอบแบบไมใชพาราเมตริก 

และตั้งสมมติฐานที่ระดับนัยสําคัญ α =0.05  
 H0 : พาราเมตริกของอัตราสวนทางการเงินเปนเสนตรง 
 H1 : พาราเมตริกของอัตราสวนทางการเงินไมเปนเสนตรง 

ผลการทดสอบ พบวา คา p-value < 0.05 ที่ระดับนัยสําคัญ  จึงปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1

 การทดสอบ Mann-Whitney-Wilcoxon Test (M-U test) เปนการทดสอบการลมละลายและ
ไมลมละลายของบริษัท 
 H0 : พาราเมตริกของอัตราสวนทางการเงินสําหรับ 2 กลุมเหมือนกัน 
 H1 : พาราเมตริกของอัตราสวนทางการเงินสําหรับ 2 กลุมแตกตางกัน 

ผลการทดสอบ พบวา คา p-value < 0.05 ที่ระดับนัยสําคัญ  จึงปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1

 การวิเคราะหการถดถอยโลจิก (Logit Regression Analysis) 
 Logit Regression Analysis 1 ป กอนเกิดเหตุการณลมละลายทางการเงิน จะไดสมการ ดังนี้ 
  Logit = -4.448007592 + 0.080696X1 – 0.04218 X – 0.02178 X6 7 

  โดยที่ X = Debt Ratio 1 

   X = Time Interest Earned 6 

   X = Interest Expense Ratio 7 

 Logit Regression Analysis 2 ป กอนเกิดเหตุการณลมละลายทางการเงิน จะไดสมการ ดังนี้ 
  Logit = -7.03669 + 0.0676X1 + 0.0449X – 0.000000042X + 0.0272 X16 19 25

  โดยที่ X = Debt Ratio 1 

   X = Operating Expense Ratio 16 

   X = After-Tax Margin 19 

   X = Retention Ratio 25 

 Logit Regression Analysis 3 ป กอนเกิดเหตุการณลมละลายทางการเงิน จะไดสมการ ดังนี้ 
  Logit = -1.1538 - 0.01467X  + 3.1478X – 0.3932X26 32 36

  โดยที่ X = Cash Flow Ratio 26 

   X = Establishment of independent directors and supervisors 32 
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   X = Pledge ratio for shares held by directors and supervisors 36 

 จากการทดสอบความถูกตองสําหรับการพยากรณกอนเกิดเหตุการณลมละลาย 1 ป มี
ความถูกตอง 92.93% ความถูกตองในการพยากรณกอนเกิดเหตุการณลมละลาย 2 ป มีความถูกตอง 
94.95% ความถูกตองในการพยากรณกอนเกิดเหตุการณลมละลาย 3 ป มีความถูกตอง 90.91% 
  
 งานวิจัยภาษาไทยที่ไดทบทวนสําหรับการศึกษาในครั้งนี้ เปนงานวิจัยที่ เกี่ยวของทั้ง
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม งานวิจัยทางการเงินที่ศึกษาถึงผลตอบแทนทางการเงินที่ใช
เทคนิคการประเมินโครงการ การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน รวมทั้งการประยุกตใชแบบจําลอง
ทางการเงินเพื่อใชในการพยากรณ ไดมาจากฐานขอมูลวิทยานิพนธอิเล็กทรอนิคส  ศูนยบรรณสาร
และส่ือการศึกษา มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีสุรนารี ซ่ึงงานวิจัยที่เกี่ยวของและนาสนใจ มีดังนี้ 
  

จิรสุดา  แพงกลอม (2544) ไดทําการศึกษาเรื่อง ผลการดําเนินงานทางการเงินของสหกรณ
และผลตอบแทนทางการเงินของการจัดตั้งโรงงานผสมอาหารสัตวของสหกรณโคนมพิมาย จํากัด 
อําเภอเมือง จังหวัดนครราชสีมาซึ่งมีวัตถุประสงคเพื่อทําการวิเคราะหผลการดําเนินงานทางการเงิน
ของสหกรณ ทําการระบุปญหาและขอเท็จจริงเกี่ยวกับการดําเนินงาน ตลอดจนฐานะทางการเงิน 
โดยใชอัตราสวนทางการเงินในการวิเคราะห วัตถุประสงคขอที่สอง คือ วิเคราะหผลตอบแทนทาง
การเงินในการจัดตั้งโรงงานผสมอาหารสัตวและวิเคราะหความออนไหวของโครงการ โดยทําการ
เปรียบเทียบระหวางเงินลงทุนหรือคาใชจายกับรายไดหรือผลประโยชนจากการดําเนินโรงงาน การ
วิเคราะหใชเกณฑการตัดสินใจ 3 เกณฑ คือมูลคาปจจุบันสุทธิ(Net Present Value : NPV) อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุน(Benefit Cost Ratio : BCR) และอัตราผลตอบแทนภายใน(Internal Rate of 
Return : IRR) ผลการศึกษาพบวา ผลการดําเนินงานทางการเงิน ในชวงป 2535-2343 สหกรณมี
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเฉลี่ยและอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว เทากับ 2.14 และ 1.96 เทา 
ตามลําดับ อัตราสวนของการหมุนเวียนลูกหนี้เฉลี่ย เทากับ 14.69 คร้ัง มีระยะเวลาจัดเก็บหนี้เฉลี่ย 
เทากับ 25.32 วัน อัตราการหมุนเวียนของสินคาเฉลี่ย เทากับ 148.61 คร้ัง ผลตอบแทนจากการลงทุน
เฉล่ีย เทากับ 2.92 เปนตน ผลการวิเคราะหช้ีใหเห็นวาสหกรณมีฐานะทางการเงินอยูในเกณฑดี แตมี
ปญหาในการเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้การคา ทางดานการจัดตั้งโรงงานผสมอาหารสัตวมีความ
เหมาะสมในการลงทุน เนื่องจากไดรับผลตอบแทนทางการเงิน คือ NPV มีคาเทากับ 11,046,808.13 
บาท BCR มีคาเปน 1.048 และ IRR รอยละ 55 การลงทุนมีความออนไหวมากและไมสามารถรับ
สภาวะกรณีการเพิ่มขึ้นของคาใชจายรอยละ 4 และการลดลงของรายไดรอยละ 4 ได 
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ปาริชาติ  วงศสรรค (2545) ไดศึกษาเรื่องการเปรียบเทียบผลตอบแทนทางการเงินของการ
ลงทุนทําสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลางที่ไดรับการสงเสริมจากกองทุนสงเคราะห การทํา
สวนยางในอําเภอแกลง จังหวัดระยอง เปนการศึกษาเพื่อกําหนดระยะเวลาที่เหมาะสมในการปลูก
ทดแทนและเพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนทางการเงินของการลงทุนทําสวนยางขนาดเล็กและขนาด
กลางในพื้นที่อําเภอแกลง จังหวัดระยอง พบวา ตนยางเกาในสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลาง
ควรไดรับการตัดโคนปลูกแทนในปที่ 22 และ 23 ตามลําดับ สวนผลตอบแทนทางการเงินของการ
ลงทุนทําสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลาง โดยใหเสียคาเสียโอกาสของการลงทุนที่รอยละ 8 
ตอป พบวา NPV เทากับ 69,275.30 บาท และ 1,698,602.67 บาท BCR เทากับ 1.20 และ1.35  IRR 
เทากับรอยละ 11 และรอยละ 13 ตามลําดับ ผลการลงทุนทําสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลาง
จะใหผลตอบแทนที่คุมคาทางการเงิน เมื่อมีการทดสอบคาความแปรเปลี่ยนและการวิเคราะหความ
ออนไหวทางดานคาใชจายและรายได พบวา การลงทุนทําสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลางมี
ความเสี่ยงในการลงทุนต่ํา จึงทําใหโครงการลงทุนความเปนไปไดในการลงทุน สวนการวิเคราะห
การเปรียบเทียบระหวางการทําสวนยางพาราขนาดเล็กและขนาดกลาง พบวา การลงทุนทําสวน
ยางพาราขนาดกลางใหผลตอบแทนที่คุมคามากกวาการลงทุนทําสวนยางพาราขนาดเล็ก 

 
พัชฏาภรณ  แสงทามาตย (2545) ไดทําการศึกษาแบบจําลองเชิงเสนตรงสําหรับการบริหาร

การเงินของสหกรณการเกษตร โดยทําการศึกษาตัวแทนของสหกรณตัวอยาง 2 กลุม ไดแก สหกรณ
การเกษตรสะเมิง จํากัด และสหกรณการเกษตรเชียงแสน จํากัด ผลการวิเคราะหแบบจําลองของ
สหกรณการเกษตรสะเมิง จํากัด กอนการปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจ พบวา อัตราสวนที่
ใชเปนขอจํากัดในแบบจําลองได มี 9 รายการ ไดแก อัตราสวนทุนหมุนเวียน(Current Ratio) 
อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว(Quick Ratio) อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย(Working Capital 
on Sale) อัตราสวนสภาพเสี่ยง (Local Leverage Ratio) อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยถาวร(Term 
Debt to Fixed Asset) ระยะเวลาในการเก็บหนี้ถัวเฉลี่ย(Average Collect Period) อายุเฉลี่ยของสินคา
(Day Inventory) อัตราสวนผลตอบแทนตอยอดขาย(Return on Sale) และ อัตราสวนผลตอบแทน
ของสวนของเจาของ(Return on Net Worth) ผลวิเคราะหจากแบบจําลองทําใหกิจการมีกําไร 
2,390,761 บาท โดยสหกรณตองปลอยเงินกูระยะสั้นเพิ่มตองเรงรัดการชําระดอกเบี้ยจากลูกหนี้ราย
เดิมและรายใหมใหได หลังการปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจใหเทียบเทาสหกรณตนแบบ 
สามารถใชอัตราสวนทางการเงินเปนขอจํากัดในแบบจําลองไดทุกรายการ (15 รายการ) ผลการ
วิเคราะหแบบจําลองทําใหมีกําไร 32,314,770 บาท สวนสหกรณการเกษตรเชียงแสน จํากัด กอนการ
ปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจ พบวา อัตราสวนที่ใชเปนขอจํากัดในแบบจําลองได มี 7 
รายการ ไดแก อัตราสวนทุนหมุนเวียนเร็ว(Quick Ratio) อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนตอยอดขาย
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(Working Capital on Sale) อัตราสวนสภาพเสี่ยง (Local Leverage Ratio) ระยะเวลาในการเก็บหนี้ถัว
เฉลี่ย(Average Collect Period) อายุเฉลี่ยของสินคา(Day Inventory) อัตราสวนผลตอบแทนตอ
ยอดขาย(Return on Sale) และ อัตราสวนผลตอบแทนของสวนของเจาของ(Return on Net Worth) 
ผลการวิเคราะหทําใหมีกําไร 24,469,240 บาท หลังการปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหารธุรกิจ 
พบวา อัตราสวนทางการเงินที่ใชเปนขอจํากัดในแบบจําลองดวยคามาตรฐาน 12 รายการ เพิ่มจาก
กอนปรับปรุง อีก 5 รายการ ไดแก อัตราสวนดอกเบี้ยจาย(Interest Coverage Ratio)  อัตราสวน
หนี้สินระยะยาวตอสินทรัพยคงที่(Term Debt to Fixed Asset) อัตราสวนหนี้สิน(Debt Service Ratio) 
อัตราสวนการหมุนเวียนสินคาคงเหลือ(Inventory Turnover) และ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
(Return on Local Asset) ผลวิเคราะหทําใหมีกําไรจากการดําเนินงาน 27,909,090 บาท 

 
รัตติยา  ปาทาน (2547) ไดทําการศึกษาเรื่องการเปรียบเทียบความมั่นคงทางการเงินระหวาง

บริษัทขนาดเล็กและบริษัทขนาดใหญที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปน
การศึกษาเพื่อเปรียบเทียบผลการดําเนินงานและฐานะทางการเงิน รวมทั้งศึกษาความสัมพันธ
ระหวางขนาดของบริษัทกับความมั่นคงทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยไดมีการประมวลผลและวิเคราะหขอมูลโดยการทดสอบดวยสถิติทั้งแบบที่ไมใช
พารามิเตอร (Nonparametric Statistic Test) ที่ใชแบบจําลองของ Mann-Whitney U Test และสถิติที่
ใชพารามิเตอรซ่ึงเปนการวิเคราะหความแปรปรวนของตัวแปรหลายตัว (Multivariate Analysis of  
Varaince : MANOVA) 

ไดทําการวิเคราะหขอมูลอัตราสวนทางการเงินของกลุมบริษัทขนาดเลก็และบริษัทขนาด
ใหญในตลาดหลักทรัพยโดยแบงการวิเคราะหออกเปน 3 สวน 

สวนที่ 1 การแสดงผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดวยสถิติเชิงพรรณนา จากการ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน พบวา กลุมบริษัทขนาดใหญมีสภาพคลอง ประสิทธิภาพในการ
บริหารสินทรัพย ความสามรถในการชําระหนี้และมีสมรรถภาพในการทํากําไรมากกวากลุมบริษัท
ขนาดเล็ก 

สวนที่ 2 การแสดงผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดวยสถิติ MANOVA ใชวิเคราะห
แบบ one-way MANOVA ซ่ึงประกอบดวยตัวแปรอิสระ คือ Market Capitalization และตัวแปรตาม 
คือ อัตราสวนทางการเงิน 13 อัตราสวน จากการศึกษาพบวา ในป พ.ศ. 2543 บริษัทขนาดใหญมีสภาพ
คลองสูงกวาบริษัทขนาดเล็ก แตในป พ.ศ. 2544 และ 2545 บริษัทขนาดใหญและบริษัทขนาดเล็กมี
สภาพคลองไมแตกตางกัน ในป พ.ศ. 2543 และ 2545 บริษัทขนาดใหญมีประสิทธิภาพในการจัดเก็บ
หนี้สูงกวาบริษัทขนาดเล็ก และบริษัทขนาดใหญมีความสามารถในการชําระหนี้สูงกวาบริษัทขนาด
เล็ก สวนในปพ.ศ. 2543 บริษัทขนาดใหญมีความสามารถในการบริหารสินคาและสินทรัพยรวมเพื่อ
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กอใหเกิดรายไดสูงกวาบริษัทขนาดเล็ก สวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยดานอื่นๆไม
แตกตางกัน และในปพ.ศ. 2544 บริษัทขนาดใหญและบริษัทขนาดเล็กมีความสามารถในการชําระ
หนี้ไมแตกตางกัน 

สวนที่ 3 การแสดงผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินดวยสถิติแบบไมใชพารามิเตอร
(Nonparametric Statistic Test) ที่ใชแบบจําลองของ Mann-Whitney U Test จากการศึกษาพบวา 
บริษัทขนาดใหญมีสภาพคลอง ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ความสามารถในการชําระหนี้ 
และสมรรถภาพในการทํากําไรสูงกวาบริษัทขนาดเล็ก ยกเวนการบริหารสินทรัพยถาวรเพื่อ
กอใหเกิดรายไดนั้นไมแตกตางกัน 

จากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินนั้นชวยทําใหผูลงทุนประเมินศักยภาพและมลูคาของ
กิจการที่สนใจจะลงทุน ซ่ึงสะทอนใหเห็นถึงภาพรวมและความมั่นคงของกิจการนั้นและสงผลให
นักลงทุนมีกําไรหรือขาดทุนจากการลงทุนในหลักทรัพยได 

 
 ศิริพร  สุพิทยากุล (2547) ทําการศึกษาเรื่อง การใชตัวแบบของ Fairfield และ Yohn เพื่อ
พยากรณความสามารถในการทํากําไร กรณีศึกษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย โดยศึกษาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงปพ.ศ.2541-2546 
จํานวนทั้งส้ิน 109 บริษัท ใชการวิเคราะหความถดถอยแบบเชิงพหุ เพื่อทดสอบถึงการพยากรณ
ความสามารถในการทํากําไรของตัวแปรที่อยูในตัวแบบการพยากรณ และใชคา Vuong (1989) Z-
Statistic เพื่อเปรียบเทียบตัวแบบตางๆ ผลการศึกษาพบวา ตัวแบบที่ใชการเปลี่ยนแปลงอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิโดยไมแยกองคประกอบในการพยากรณและตัว
แบบที่ใชการแยกการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิเปนการ
เปลี่ยนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิและและการเปลี่ยนแปลงอัตรากําไร
ที่สามารถใชในการพยากรณความสามารถในการทํากําไรกับบริษัทได 
 การแยกการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิเปนการ
เปลี่ยนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิและการเปลี่ยนแปลงอัตรากําไร จะ
ใหขอมูลเกี่ยวกับสถานการณทางการเงินของกิจการไดชัดเจนกวาการพิจารณาเพียงการเปลี่ยนแปลง
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิ จึงทําใหการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิเปนการเปลี่ยนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยในการ
ดําเนินงานสุทธิและการเปลี่ยนแปลงอัตรากําไรสามารถพยากรณความสามารถในการทํากําไรได
ดีกวาการไมแยกองคประกอบในการพยากรณ 
 การแยกการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิ เปนการ
เปลี่ยนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิและการเปลี่ยนแปลงอัตรากําไร 
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สามารถอธิบายความสามารถในการทํากําไรในอนาคตไดดีกวาการใชการแยกกําไรในปปจจุบัน
ออกเปนกําไรสวนที่เปนเงินสดและกําไรสวนที่คงคางในการพยากรณ 
 ในการพยากรณความสามารถในการทํากําไรป พ.ศ. 2546 ผลการวิจัยที่ไดไมสอดคลองกับ
สมมติฐานการวิจัย เปนเพราะมีปจจัยภายนอกอื่นๆ ซ่ึงมีผลตอความสามารถในการทํากําไรในป 
พ.ศ. 2546 ที่ไมไดรวมไวในตัวแบบ โดยปจจัยภายนอกสวนหนึ่งมาจากปญหาเศรษฐกิจโลกที่มีผล
ตอเศรษฐกิจในประเทศไทย แตในครึ่งปหลังเศรษฐกิจประเทศไทยดีขึ้นอยางมาก ทําใหในระหวาง
ป พ.ศ. 2546 ภาวะเศรษฐกิจของไทยมีความแตกตางกันอยางมากจึงอาจเปนสาเหตุที่สําคัญที่มีผลตอ
ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ในป พ.ศ. 2546 ที่ใหผลการวิจัยผิดไปจากสมมติฐานการวิจัย 
 

พรพิศ  จันทรจตุรภัทร (2548) ศึกษาถึงการกํากับดูแลและคุณภาพรายงานทางการเงินของ
ธุรกิจ SMEs ในเขตภาคเหนือ พบวา ธุรกิจ SMEs ในเขตภาคเหนือ สวนใหญเปนบริษัทที่ดําเนิน
ธุรกิจการเกษตร ผูทําบัญชีของธุรกิจ SMEs ในภาคเหนือที่มีเงินทุนเริ่มแรกมากกวา 150 ลานบาท
ขึ้นไป มีความเห็นดวยเกี่ยวกับการกํากับดูแลกิจการ ดานความซื่อสัตย ดานความโปรงใส และความ
เปนอิสระมากกวาผูทําบัญชีธุรกิจ SMEs ในเขตภาคเหนือที่มีเงินทุนเริ่มแรกนอยกวา 50 ลานบาท 
และ 50-100 ลานบาท และผูทําบัญชีธุรกิจ SMEs ในเขตภาคเหนือที่มีเงินทุนเริ่มแรกมากกวา 150 
ลานบาทขึ้นไปมีความเห็นเกี่ยวกับคุณภาพรายงานทางการเงินดานความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ
มากกวาผูทําบัญชีธุรกิจ SMEs ในเขตภาคเหนือที่มีเงินทุนเริ่มแรกนอยกวา 50 ลานบาท และ 50-100 
ลานบาท อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 จากการวิเคราะหผลกระทบและความสัมพันธของ
การกํากับดูแลกิจการ พบวา ดานความโปรงใส ความนาเชื่อถือ และดานความเปนอิสระมี
ความสัมพันธและผลกระทบเชิงบวกดานความเขาใจได ดานความเปนอิสระและดานความยุติธรรม 
มีความสัมพันธและผลกระทบเชิงบวกดานความเกี่ยวของกับการตัดสินใจ ดานความโปรงใสมี
ความสัมพันธและผลกระทบเชิงบวกกับดานความเชื่อถือได ดานความยุติธรรมและดานความ
โปรงใส มีความสัมพันธและผลกระทบเชิงบวกกับดานการเปรียบเทียบกันได  

 
 วิมาลา  ไลยโฆษิต (2548) ศึกษาเรื่อง การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของธุรกิจโรงแรม
และรีสอรท ในเขตจังหวัดสุราษฎรธานี ไดทําการศึกษาโรงแรมและรีสอรทซ่ึงเปนนิติบุคคลที่มี
หองพักจํานวน 100 หองขึ้นไป เปนจํานวนทั้งส้ิน 18 ราย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหอัตราสวน
ทางการเงินของธุรกิจโรงแรมและรีสอรท และเพื่อวิเคราะหหาอัตราสวนเฉลี่ย รวมถึงศึกษาจุดแข็ง
และจุดออนทางการเงินของธุรกิจ ทําการวิเคราะหงบการเงินโดยใชงบดุล งบกําไรขาดทุน และ
รายละเอียดประกอบงบการเงินมาวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน โดยใชโปรแกรมสําเร็จรูป Excel 
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ผลการศึกษาพบวา ธุรกิจโรงแรมและรีสอรทในเขตจังหวัดสุราษฎรธานีมีอัตราสวนสภาพคลองอยู
ในเกณฑที่ดี อัตราสวนแสดงหนี้สินอยูในเกณฑที่สูง และอัตราสวนแสดงผลการดําเนินงานอยูใน
ระดับที่นาพอใจ แตสําหรับอัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการทํากําไรยังอยูในเกณฑที่ต่ํา ผลที่ได
จากการวิเคราะหอัตราสวนทําใหทราบจุดแข็งทางดานการเงินของธุรกิจ คือ การมีสภาพคลองทาง
การเงินที่คอนขางดี ประกอบกับมีการบริหารจัดการตนทุนที่มีประสิทธิภาพ สําหรับจุดออนทาง
การเงิน คือ กลุมธุรกิจยังมีความเสี่ยงทางการเงิน เนื่องจากมีหนี้สินอยูในสัดสวนที่สูง และมี
ศักยภาพในการทํากําไรอยูในเกณฑที่ไมสูงนัก 
 
 วีรชาติ  อินตา (2548) ทําการศึกษาเรื่อง การวิเคราะหความมั่นคงทางการเงินของธนาคาร
พาณิชยไทยระหวาง พ.ศ. 2536-2540 โดยอาศัยการประยุกตใชแบบจําลอง The Z – Score Model ใน
การชี้วัดความมั่นคงทางการเงิน มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาระดับการรับภาระความเสี่ยงของธนาคาร
พาณิชยไทยอันมีผลตอความมั่นคงทางการเงิน รวมทั้งวิเคราะหความมั่นคงทางการเงินของธนาคาร
พาณิชยไทย โดยทําการศึกษาธนาคารพาณิชย 15 แหง แบงกลุมธนาคารออกเปน 3 กลุม ไดแก กลุม
ธนาคารขนาดใหญ 4 ธนาคาร ธนาคารขนาดกลาง 6 ธนาคาร และธนาคารขนาดเล็ก 5 ธนาคาร  
 การศึกษาความเสี่ยงของธนาคารพาณิชยมี 3 ดาน ประกอบดวย ความเสี่ยงจากการกูยืม 
ความเสี่ยงจากเงินใหกูยืม และความเสี่ยงเงินกูจากตางประเทศ พบวา มีธนาคารจํานวน 14 แหงที่มี
ความเสี่ยงสูง ธนาคารที่มีความเสี่ยงต่ํามีเพียง 1 แหง คือ ธนาคารกสิกรไทย ซ่ึงเปนธนาคารที่อยูใน
กลุมธนาคารขนาดใหญ  
 ในการประยุกตแบบจําลอง The Z – Score Model พบวา คาเฉลี่ย Overall Z-Score Index 
ของระบบธนาคารพาณิชยไทย เทากับ 1.3998 เปนคาของทั้งระบบที่จะใชเปนเกณฑในการพิจารณา
วาธนาคารพาณิชยไทยมีความมั่นคงทางการเงิน  ดังสมการ ดังนี้ 
  1.3998 = 1.2 X1+ 1.4 X2 +3.3 X3 +0.6 X4 +1.0 X5

 โดยที่  X1 = Current Assets / Total Assets 
  X2 = Retained Earnings / Total Assets 
  X3 = Profit Before Tax / Total Assets 
  X4 = Net Worth / Total Liabilities 
  X = Total Interest and Dividend Income / Total Assets 5 

 หากธนาคารใดมีคาเฉลี่ย Z-Score สูงกวาคาเฉลี่ย Overall Z-Score Index ที่ถือเปนบรรทัด
ฐาน จะถือวาธนาคารนั้นมีความมั่นคงทางการเงิน หากธนาคารใดมีคาเฉลี่ย Z-Score ต่ํากวาคาเฉลี่ย
ของทั้งระบบจะถือวาธนาคารนั้นไมมีความมั่นคงทางการเงิน ผลการการศึกษาพบวา ธนาคาร
พาณิชยจํานวน 13 แหง มีคาเฉลี่ย Z-Score ต่ํากวาคาเฉลี่ยของทั้งระบบ มีเพียง 2 ธนาคารที่มีคาเฉลี่ย 
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Z-Score สูงกวาคาเฉลี่ยของทั้งระบบ ซ่ึงแสดงถึงความมั่งคงทางการเงิน ไดแก ธนาคารกรุงเทพและ
ธนาคารกสิกรไทย 

 
ปราณี  นิลกรณ และคณะ. (2550) ทําการศึกษาวิธีจําแนกกลุมแบบพาราเมตริกและนอน

พาราเมตริก กรณีศึกษาการใชอัตราสวนทางการเงินพยากรณกลุมกําไรหรือขาดทุนของสหกรณ
การเกษตร วัตถุประสงคเพื่อศึกษาวิธีการจําแนกกลุมแบบพาราเมตริก 2 วิธี ไดแก การวิเคราะหการ
จําแนกและวิธีการถดถอยโลจิสติก กับวิธีการจําแนกกลุมแบบนอนพาราเมตริก 2 วิธี ไดแก ตนไม
การตัดสินใจและเครือขายประสาทเทียม เมื่อนํามาใชในการพยากรณสถานะกําไรหรือขาดทุนของ
สหกรณการเกษตรโดยใชอัตราสวนทางการเงินเปนตัวแปรพยากรณใหผลในการพยากรณได
ถูกตองแตกตางกันอยางไร และอัตราสวนทางการเงินใดบางที่ใชในการพยากรณได จากการศึกษา
พบวา ความแมนยําในการพยากรณ เครือขายประสาทเทียม(Neural Networks เรียกยอๆวา NN) ให
ความถูกตองสูงสุด รองลงมาคือ    ตนไมการตัดสินใจ(Decision Trees เรียกยอๆวา DT)  ตามดวย 
การวิเคราะหการถดถอยโลจิสติก(Logistic Regression หรือ Logistic Analysis เรียกยอๆวา Logistic) 
และ  การวิเคราะหการจําแนก(Discriminant Analysis เรียกยอๆวา DA)  ตามลําดับ   

ในการวิเคราะหการจําแนก จากตัวแปรพยากรณทั้งสิ้น 17 ตัว พบวา ตัวแปรที่ใชพยากรณ
ไดดีในแงสามารถจําแนกเปนกลุมกําไรหรือขาดทุนไดอยางมีนัยสําคัญมีจํานวน 7 ตัว ประกอบดวย 
อัตราสวนดานความเพียงพอของทุน 3 ตัว คือ อัตราสวนหนี้สินตอทุน(X11) อัตราสวนทุนสํารองตอ
สินทรัพย(X ) อัตราการเติบโตของหนี้(X12 14) อัตราสวนดานขีดความสามารถในการบริหาร 1 ตัว คือ 
อัตราการเติบโตของธุรกิจ(X ) และ อัตราสวนดานการทํากําไร 3 ตัว ไดแก เงินออมตอสมาชิก(X31 41) 
หนี้สินตอสมาชิก(X ) และอัตราการเติบโตของทุนสํารอง(X42 44) ตัวแบบที่ไดสามารถใชจําแนกกลุม
สหกรณกําไรและขาดทุนไดอยางมีนัยสําคัญ (Wilks’ Lambda = 0.27, p-value < 0.00, Canonical 
Correlation = 0.85) โดยมีสมการจําแนกดังนี้ 

 - 0.564 logX  + 0.472 logX  – 0.274 logXคะแนนจําแนก = - 0.797 logX11 12 14 31 + 0.453 
logX  + 0.492 logX  + 0.509 logX41 42 44

 เมื่อคะแนนจําแนกคือ คาคะแนนที่ใชแบงวาสหกรณจะอยูในกลุมทํากําไร หรือในกลุม
ขาดทุน    

การวิเคราะหการถดถอยโลจิสติกแบบขั้นตอน(stepwise logistic regression) พบวา จากตัว
แปรพยากรณทั้งส้ิน 17 ตัว พบวา ตัวแปรที่ใชพยากรณไดดีในแงการจําแนกเปนกลุมกําไรหรือ
ขาดทุนไดอยางมีนัยสําคัญมีจํานวน 3 ตัว ประกอบดวยอัตราสวนดานความเพียงพอของเงินทุนตอ
ความเสี่ยง  2 ตัว คือ อัตราสวนหนี้สินตอทุน(X ) อัตราการเติบโตของทุนสหกรณ(X11 13) และ
อัตราสวนดานการทํากําไร 1 ตัว ไดแก หนี้สินตอสมาชิก(X )  ตัวแบบที่ไดสามารถใชจําแนกกลุม42
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2สหกรณกําไรและขาดทุนไดอยางมีนัยสําคัญ(Model Chi-square = 193.36, p < 0.00; Nagelkerke R  
= 0.86)  โดยมีสมการดังนี้ 

 + 0.120 X  + 00.163 Xlog(p/(1-p)) = 0.358 – 1.191 X11 13 42 

โดย  p คือ ความนาจะเปนที่สหกรณจะอยูกลุมทํากําไร(Y = 1)    
การใชตนไมการตัดสินใจจําแนกสหกรณการเกษตร ผลการวิเคราะหพบวาตัวแปรพยากรณ

ที่สามารถใชจําแนกไดแกอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 2 อัตราสวน ไดแก  อัตราการ
เติบโตของทุนสํารอง(X ) และอัตราคาใชจายดําเนินงานตอกําไรกอนหักคาใชจายดําเนินงาน(X44 43)  
ตนไมการตัดสินใจ ไดกฎการตัดสินใจจํานวน 3 กฎดังนี้ 

กฎที่ 1 ถาอัตราการเติบโตของทุนสํารอง(X44)ของสหกรณใดนอยกวา -.000256195 
สหกรณนั้นจะถูกจําแนกเปนสหกรณที่ขาดทุน  

กฎที่ 2  ถาอัตราการเติบโตของทุนสํารอง(X44)ของสหกรณใดมากกวา -.000256195 และ
อัตราคาใชจายดําเนินงานตอกําไรกอนหักคาใชจายดําเนินงาน(X43) มากกวา 123.696  สหกรณนั้น
จะถูกจําแนกเปนสหกรณที่ขาดทุน 

กฎที่ 3  ถาอัตราการเติบโตของทุนสํารอง(X44)ของสหกรณใดมากกวา -.000256195 และ
อัตราคาใชจายดําเนินงานตอกําไรกอนหักคาใชจายดําเนินงาน(X43) นอยกวา 123.696  สหกรณนั้น
จะถูกจําแนกเปนสหกรณที่กําไร  

 
สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม. (2550)  ไดทําการศึกษาสุขภาพ

ทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในป  พ.ศ.  2549 โดยทําการวิเคราะหจาก
อัตราสวนทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคธุรกิจตางๆ จากการศึกษาพบวา 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคามีความสามารถในการบริหารจัดการธุรกิจที่ดีขึ้นใน
ดานการบริหารสภาพคลอง และการบริหารภาระหนี้สิน ขณะที่ประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และ
ความสามารถในการทํากําไรกลับลดลงอยางมาก สวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการ
บริการมีความสามารถในการบริหารจัดการธุรกิจที่ลดลงในหลายๆดาน โดยเฉพาะความสามารถใน
การทํากําไรที่ลดลงจนถึงระดับขาดทุน นอกจากนี้การบริหารสภาพคลอง ถึงแมจะมีแนวโนมที่ดีขึ้น
ในป พ.ศ. 2549 แตก็ยังประสบปญหาสภาพคลอง ดานประสิทธิภาพในการดําเนินงานมีเพียงการ
บริหารสินคาคงเหลือที่ดีขึ้น และการบริหารภาระหนี้สิน มีอัตราสวนหนี้สินรวมที่ดีขึ้นเล็กนอย 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีความสามารถในการบริหารจัดการธุรกิจดขีึน้ใน
หลายๆดาน ไดแก การบริหารสภาพคลอง การวัดประสิทธิภาพในการดําเนินงาน และการบริหาร
ภาระหนี้สิน อยางไรก็ตาม SMEs ในกลุมนี้มีความสามารถในการทํากําไรที่ลดลงอยางมาก 

 



 

 

2 

ในการศึกษาเรื่องการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทย ซ่ึงในงานวิจัยนี้ไดทําการศึกษาผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอม โดยทําการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน และนํามาเปนตัวแปรอิสระใน
การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ ผูวิจัยจึงไดทําการศึกษางานวิจัยทั้งในประเทศและตางประเทศที่มีความ
เกี่ยวของในดานการบริหารการเงิน ผลการดําเนินงานทางการเงิน อัตราสวนทางการเงิน วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอม รวมทั้งสถิติที่ใชในการวิเคราะห เพื่อเปนแนวทางในการทําวิจัย และ
ประยุกตใชใหเกิดประโยชนตองานวิจัยในครั้งนี้ 

 
2.6 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

 การวิจัยคร้ังนี้ไดนําอัตราสวนทางการเงินมาทําการวิเคราะห อัตราสวนทางการเงินหลักๆ
ประกอบดวย อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร มา
เปนตัวแปรอิสระในการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ เพื่อหาความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน (กําไรสุทธิของกิจการ)ซ่ึงเปนตัวแปรตาม โดยศึกษาถึงประเภทและขนาดของวิสาหกิจที่
แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินที่แตกตางกัน มีกรอบแนวคิดที่ไดจาก
การศึกษาคนควาทฤษฎีที่เกี่ยวของ เพื่อกําหนดตัวแปรที่ใชในการศึกษา  

จากวัตถุประสงคและสมมุติฐานขางตน สามารถเขียนกรอบการวิจยัไดตามภาพที ่2.6 
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ภาพที่ 2.6 กรอบแนวคิดในการวิจัย 

 

ตัวชี้วัดทางการเงิน 

(อัตราสวนทางการเงิน) 

• อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน 

• อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหาร
สินทรัพย 

• อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการ
จัดการหนี้สิน 

• อัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไร 

 

 

การวิเคราะหถดถอยพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) 

ขนาดของ SMEs 

• วิสาหกิจขนาดกลาง 

• วิสาหกิจขนาดยอม 

 

ผลการดําเนินงานทางการเงิน 

(กําไรของกิจการ) 
 

ประเภทของ SMEs 

• กิจการบริการ 

• กิจการการผลิต 

• กิจการคาปลีกและคาสง 

  

ตัวแปรตาม ตัวแปรอิสระ 

 

 



   
 

บทที่ 3 
 วิธีดําเนินการวิจัย 

 

3.1 วิธีการวจิัย 
ในการดําเนินการศึกษาวิจัยเร่ือง การวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดยอมของประเทศไทยดวยวิธีวิเคราะหตัวแบบจําลองถดถอยพหุคูณ(Multiple 
Regression ) ซ่ึงมีรูปแบบของการวิจัยเปนการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ใชขอมูล
อัตราสวนทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมโดยใชอัตราสวนทางการเงิน ไดแก 
อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัด
ประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรในการสราง
แบบจําลองดวยวิธีการทางสถิติ โดยมีลําดับของการวิจัยตามขั้นตอนดังตอไปนี้ 
 1. เลือกปญหา เพื่อนํามากําหนดหัวขอของงานวิจัย 
       2. คนควาเอกสาร งานวิจัย และทฤษฎีที่เกี่ยวของ เพื่อเรียบเรียงความเปนมาและความสําคัญ
ของปญหา 

3. กําหนดวัตถุประสงคใหครอบคลุมกับเนื้อหาของงานวิจัย 
4. กําหนดสมมุติฐานใหสอดคลองกับวัตถุประสงคที่ตั้งไว 
5. กําหนดขอบเขตของงานวิจัย ประกอบดวยตัวแปรที่จะศึกษา และกรอบแนวคิดของ

งานวิจัย 
6. ระบุประชากรที่จะทําการศึกษา เพื่อคํานวณกลุมตัวอยางที่จะทําการรวบรวมขอมูล  
7. เก็บรวบรวมขอมูลจากกลุมตัวอยางที่ไดจากการคํานวณ 
8. นําขอมูลที่ไดมาทําการวิเคราะหผล และทดสอบสมมุติฐาน 
9. สรุป และอภิปรายผลที่ไดจากการวิเคราะห และทดสอบสมมุติฐาน 
10. ระบุขอเสนอแนะที่ไดจากงานวิจัย 
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3.2 ประชากรและกลุมตัวอยาง  
      3.2.1 ประชากร 
 ประชากรที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งหมดที่จด
ทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย 
      3.2.2 กลุมตัวอยาง และการกําหนดขนาดของกลุมตัวอยาง 
 ขนาดของกลุมตัวอยางที่ใชในแบบจําลอง คือ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใน
ประเทศไทยที่มีการจดทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย แบงเปน
กลุมประเภทของกิจการ 3 ประเภท ไดแก กิจการการผลิต กิจการการบริการ กิจการคาสงและคา
ปลีก ซ่ึงเปนกลุมประชากรที่ทราบจํานวนที่แนนอน  
 การเลือกกลุมตัวอยางใชวิธีแบบไมอาศัยความนาจะเปน กําหนดขนาดของกลุมตัวอยาง
แบบโควตา โดยกําหนดขนาดกลุมตัวอยางจากตารางสําเร็จรูปของ Askin และ Colton (1963, p151-
152 อางถึงใน นราศรี ไววนิชกุล และชูศักดิ์ อุดมศรี, 2545 หนา 132) และกําหนดโควตาของวิสาหกิจ
ทั้ง 3 ประเภท ตามสัดสวนจํานวนของวิสาหกิจที่ยังคงอยูจริงโดยเทียบกับขอมูลสถิติในเดือน
สิงหาคม พ.ศ.2551 ดังรายละเอียดตามตารางที่ 3.1 
 

ตารางที่ 3.1 การกําหนดขนาดตัวอยางในการวิจัย 

ประเภท SME จํานวนที่คงอยู ป พ.ศ. 2551 กําหนดโควตาจํานวน 
กลุมตัวอยาง 

ภาคการผลิต            165,299 (29.99)     = 29.99%x322  = 97 
ภาคบริการ              79,626 (14.45)     = 14.45%x322  = 46 
ภาคการคาปลีก/คาสง            306,195 (55.56)     = 55.56%x322  = 179 

รวม           551,120 (100.00) 322* 

ท่ีมา : กรมพัฒนาธุรกิจการคา, www, 2551. และจากการคํานวณ 
หมายเหต ุ* ขนาดตัวอยางกําหนดจากตารางสําเร็จรูปของ Askin และ Colton, 1963. 
 
 จากตารางที่ 3.1 ดังกลาวจึงไดกําหนดขนาดตัวอยางในภาคการผลิต 97 ราย ภาคบริการ 46 
ราย และภาคการคาปลีกหรือคาสง 179 ราย เปนจํานวนทั้งหมด 322 ราย  
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3.3 ตัวแปรที่ทําการวิจัย 
ผูศึกษากําหนดตัวแปรเพื่อใชในการวิจัย ดังนี้  

      3.3.1 ตัวแปรอิสระ คือ อัตราสวนทางการเงิน 4 กลุมอัตราสวน ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลอง
ทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการ
จัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 
      3.3.2 ตัวแปรตาม คือ ผลการดําเนินงานทางการเงิน ไดแก กําไรสุทธิของกิจการ 

 
3.4 การเก็บรวบรวมขอมลู 

ขอมูลที่ใชศึกษาเพื่อทําการวิเคราะหผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมของประเทศไทยดวยการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ คือ ขอมูลแบบทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ที่รวบรวมไดจากงบการเงินรายป ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่จด
ทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย เปนขอมูลที่สามารถสืบคนได
จาก กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย และขอมูลจากวิทยานิพนธ ตํารา และเอกสารอื่นๆ ที่
เกี่ยวของโดยนําขอมูลงบการเงินในป พ.ศ. 2545-2549 ของกลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่
ดําเนินการอยูจนถึงป พ.ศ.2551 จํานวน 322 ราย มาใชในการวิเคราะหขอมูลการวิจัย 
 

3.5 การวิเคราะหขอมูล 
 การสรางแบบจําลองเพื่อใชวิเคราะหผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมของประเทศไทยมีวิธีการวิเคราะหขอมูลดังนี้ คือ 
 1. กลุมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่ยังดําเนินกิจการอยูถึงป พ.ศ.2551 คัดเลือกกลุม
วิสาหกิจที่มีงบการเงินและขอมูลในป  พ.ศ. 2545-2549 ที่สมบูรณเพียงพอ โดยกําหนดจํานวน
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่สามารถดําเนินงานอยูตามการคํานวณขนาดของกลุมตัวอยาง
เปนจํานวนทั้งส้ิน 322 ราย 
 2. คํานวณอัตราสวนทางการเงินจากงบการเงินในป พ.ศ. 2545-2549 ของกลุมตัวอยาง และ
ใชคาของอัตราสวนทางการเงินดังกลาวทั้ง 5 ป เปนตัวแปรอิสระในการสรางแบบจําลอง 
 3. คัดเลือกตัวแปรอิสระหรืออัตราสวนทางการเงินที่เหมาะสมสําหรับสรางแบบจําลองโดย
ใชโปรแกรมสําเร็จรูปและเพื่อปองกันปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) จึง
เลือกใชการวิเคราะหอยางมีลําดับขั้น  (Stepwise Analysis) ที่กําหนดใหนําตัวแปรอิสระที่ไมมี
ความสัมพันธกับตัวแปรตามออกจากแบบจําลองที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติเทากับ 0.05 
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 4. สรางสมการหรือตัวแบบจําลอง (Model of Analysis) โดยทั่วไปจะเปนไปตามสมการการ
ถดถอยพหุคูณ เพื่อใหสอดคลองกับสมมุติฐานที่กําหนดไวลวงหนา จึงไดทําการวิเคราะหโดยแบง
สมการออกตามประเภทธุรกิจของ SMEs เปน 3 สมการ ดังรายละเอียด 
 

• สมการถดถอยที่ 1 สําหรับกิจการการผลิต 
 

= βY1 1+β +β +β +βX X X X11 11 12 12 13 13 14 14

 
 โดยที่ : Y1 = ผลกําไรของธุรกิจประเภทการผลิต 
  X = อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน 11

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 12

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน 13

  X = อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 14

  β1, β , β , β  และ β  คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ X , X , X11 12 13 14 11 12 13 และ 
X14

 

• สมการถดถอยที่ 2 สําหรับกิจการการบริการ 
 

= βY2 2+β +β +β +βX X X X21 21 22 22 23 23 24 24

 
 โดยที่ :  Y2 = ผลกําไรของธุรกิจประเภทการบริการ 
  X = อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน 21

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 22

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน 23

  X = อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 24

  β2, β , β , β  และ β  คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ X , X , X21 22 23 24 21 22 23 และ 
X24
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• สมการถดถอยที่ 3 สําหรับกิจการการคาสงและคาปลีก 
 

= βY3 3+β +β +β +βX X X X31 31 32 32 33 33 34 34

 
 โดยที่ :  Y3 = ผลกําไรของธุรกิจประเภทการคาสงและคาปลีก 
  X = อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน 31

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 32

  X = อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน 33

  X = อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 34

  β3, β , β , β  และ β  คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระ X , X , X31 32 33 34 31 32 33 และ 
X34

 
 5. ทดสอบสมมุติฐานในการวิเคราะหการถดถอยพหุคณู (Multiple Regression) 
 ทดสอบวา มีความสัมพันธระหวางตัวแปรตาม (Y) กับชุดของตัวแปรอิสระ k ตัวหรือไม 
โดยมีสมมุติฐานเพื่อการทดสอบ คือ  

   H  : β0 1 = β = β2 3 =….=β = 0 k 

   H  : β  อยางนอย 1 ตัว ไมเทากับ 0 1 i

 
 ผลการทดสอบสมมุติฐานพิจารณาจากคาทดสอบสถิติ F-Test ในตารางวิเคราะหความ

แปรปรวนวามีนัยสําคัญทางสถิติหรือไม ถาคา Sig. มีคานอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด α = 0.05 
จะสรุปวาปฏิเสธ H0 แสดงวามีตัวแปรอิสระ X อยางนอย 1 ตัวแปรที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม 

Y หมายความวา ตัวแบบ Y= βo+β β1x1+ 2X2+…+βkXk ใชแทนรูปแบบความสัมพันธระหวางตัว
แปรตาม Y และตัวแปรอิสระ X ทั้ง k ตัวได หรือตัวแปรอิสระ X ทั้ง k ตัวมีสวนสําคัญในการทํานาย
ตัวแปรตามไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 6. ทดสอบสมมุติฐานเกี่ยวกับ βi ทีละตัว 

จะทําการทดสอบตอไป เพื่อดูวา βถาทดสอบ F-test ไดผลปฏิเสธ H0 i   ตัวใดไมเทากับ 0 โดยทดสอบที
ละตัว และมีสมมุติฐานเพื่อการทดสอบ คือ  

   H  : β  = 0 0 i

   H  : β  ≠ 01 i  
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 สถิติที่ใชในการทดสอบสมมุติฐานเกี่ยวกับคาสัมประสิทธิ์การถดถอย β  และ βi 0 คือการ

ทดสอบ t-test ถาคา Sig. มีคานอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด α = 0.05 จะสรุปวาปฏิเสธ H0 นั่นคือ 
ตัวแปรอิสระ X สามารอธิบายความผันแปรในตัวแปรตาม Y ได สําหรับการทดสอบสมมุติฐาน

เกี่ยวกับ β0 ถาสรุปวายอมรับ H0  นั่นคือ เสนถดถอยเชิงเสนที่แสดงความสัมพันธระหวางตัวแปร
ตาม Y กับตัวแปรอิสระ Xi  ตางๆผานจุดกําเนิด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



   
 

 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 
 การศึกษาวิจัยเร่ือง การวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทย โดยใชแบบจําลองถดถอยพหุคูณทําการวิเคราะหขอมูลจากงบดุลและงบกําไร
ขาดทุนป พ.ศ. 2545-2549 ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่ยังดําเนินกิจการอยู มีผล
การศึกษาในประเด็นตอไปนี้ 
 4.1 ลักษณะทัว่ไปของกลุมตัวอยาง 
 4.2 อัตราสวนทางการเงินของกลุมตัวอยาง 
 4.3 ผลการทดสอบสมมุติฐาน 
 4.4 การอภิปรายผล 
 

4.1 ลักษณะทั่วไปของกลุมตัวอยาง 
 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่ใชเปนกลุมตัวอยางในการสรางสมการถดถอยพหุคูณมี
จํานวน 322 ราย โดยแบงตามสัดสวนของแตละกลุมประเภทของกิจการของประชากรจํานวน 3 
ประเภท ไดแก ภาคการผลิต ภาคบริการ และภาคการคาปลีกและคาสง 
 กลุมตัวอยางภาคการผลิตมีทั้งหมด 97 ราย เปนกิจการที่ผลิตอาหารและเครื่องดื่ม 38 ราย 
(รอยละ 39.18) กิจการผลิตสิ่งทอ 16 ราย (รอยละ 16.49) กิจการผลิตชิ้นสวนและอุปกรณ 6 ราย (รอย
ละ 6.18) กิจการผลิตรถจักรยานยนต 19 ราย (รอยละ 19.59) และเปนกิจการผลิตอ่ืนๆ รอยละ 18.56 
กลุมตัวอยางภาคบริการจํานวนทั้งหมด 46 ราย แบงเปนกิจการทองเที่ยวและโรงแรมรอยละ 63.04 
กิจการทําความสะอาดอาคารรอยละ 17.39 กิจการบริการขนสงรอยละ 4.35 และเปนกิจการบริการ
อ่ืนๆ รอยละ 15.22 กลุมตัวอยางภาคการคาปลีกและคาสงจํานวนทั้งสิ้น 179 ราย เปนกิจการขายของ
ชํารอยละ 36.31 กิจการขายของใชแลวรอยละ 11.17 กิจการขายเครื่องเขียนและอุปกรณรอยละ 43.58 

และเปนการคาขายอื่นๆ รอยละ 8.94 ดังรายละเอียดในตารางที่ 4.1 
 
 
 



 57 

ตารางที่ 4.1 จํานวนของวิสาหกิจจําแนกตามกลุมประเภทวิสาหกิจภาคการผลิต ภาคบริการและภาค
 การคาสงและคาปลีก 

กลุมอุตสาหกรรม จํานวน (ราย) รอยละ 

ภาคการผลิต   
          กิจการผลิตอาหารและเครื่องดื่ม 38 39.18 
          กิจการผลิตส่ิงทอ 16 16.49 
          กิจการผลิตช้ินสวนและอุปกรณ 6 6.18 
          กิจการผลิตรถจักรยานยนต 19 19.59 
          อ่ืนๆ 18 18.56 

รวม 97 100.00 

ภาคบริการ   
          กิจการทองเที่ยวโรงแรม 29 63.04 
          กิจการบริการทําความสะอาดอาคาร 8 17.39 
          กิจการบริการขนสง 2 4.35 
          อ่ืนๆ 7 15.22 

รวม 46 100.00 

ภาคการคาปลีกและคาสง   
          กิจการขายของชํา 65 36.31 
          กิจการขายของใชแลว 20 11.17 
          กิจการขายเครื่องเขียนและอุปกรณ 78 43.58 
          อ่ืนๆ 16 8.94 

รวม 179 100.00 
ที่มา : จากกรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชยและจากการคํานวณ 
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ตารางที่ 4.2 จํานวนของวิสาหกิจจําแนกตามรายได สินทรัพย และกําไร 

ประเภท จํานวน (ราย) รอยละ 

รายได   
          นอยกวา 130,000,000 บาท 310 96.3 
          130,000,000 - 259,999,999 บาท 9 2.8 
          260,000,000 - 390,000,000 บาท 1 0.3 
          มากกวา 390,000,000 บาท 2 0.6 

รวม 322 100 

ประเภทของ SMEs   
          วิสาหกจิขนาดกลาง 37 11.5 
          วิสาหกจิขนาดยอม 285 88.5 

รวม 322 100 

สินทรัพย   
          นอยกวา 45,000,000 บาท 271 84.2 
          45,000,000 – 89,999,999 บาท 40 12.4 
          90,000,000 – 135,000,000 บาท 4 1.2 
          มากกวา 135,000,000 บาท 7 2.2 

รวม 322 100 

ผลประกอบการ   
      ขาดทุน   
          นอยกวา 7,500,000 บาท 95 29.50 
          7,500,000 – 15,000,000 บาท 5 1.56 
          มากกวา15,000,000 บาท 2 0.62 
      กําไร   
          นอยกวา 13,500,000 บาท 218 67.70 
          13,500,000 – 27,000,000 บาท 1 0.31 
          มากกวา 27,000,000 บาท 1 0.31 

รวม 322 100 

ที่มา : จากกรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชยและจากการคํานวณ 
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 จากตารางที่ 4.2 แสดงจํานวนและรอยละของวิสาหกิจที่ทําการศึกษาเมื่อพิจารณาจําแนก
ตามรายได สินทรัพย และกําไร สามารถอธิบายได ดังนี้ 
 (1) รายได 
 วิสาหกิจสวนใหญมีรายได นอยกวา 130,000,000 บาท จํานวน 310 ราย คิดเปนรอยละ 96.3 
รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีรายได 130,000,000 – 259,999,999 บาท จํานวน 9 ราย คิดเปนรอยละ 2.8 
วิสาหกิจที่มีรายได 260,000,000 – 390,000,000 บาท จํานวน 1 ราย คิดเปนรอยละ 0.3 และวิสาหกิจที่
มีรายไดมากกวา 390,000,000 บาท จํานวน 2 ราย คิดเปนรอยละ 0.6 ตามลําดับ 
 (2) ประเภทของ SMEs แบงตามสินทรัพยตามคํานิยาม 
 วิสาหกิจสวนใหญเปนวิสาหกิจขนาดยอม จํานวน 285 ราย คิดเปนรอยละ 88.5 และเปน
วิสาหกิจขนาดกลาง จํานวน 37 ราย คิดเปนรอยละ 11.5 ตามลําดับ 
 (3) สินทรัพย 
 วิสาหกิจสวนใหญมีสินทรัพยรวม นอยกวา 45,000,000 บาท จํานวน 271 ราย คิดเปนรอย
ละ 84.2 รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย 45,000,000 – 89,999,999 บาท จํานวน 40 ราย คิดเปน
รอยละ 12.4 เปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย มากกวา 135,000,000 บาท จํานวน 7 ราย คิดเปนรอยละ 2.2 
และเปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย 90,000,000 – 135,000,000 บาท จํานวน 4 ราย คิดเปนรอยละ 1.2 
ตามลําดับ 
 (4) ผลประกอบการ 
 วิสาหกิจสวนใหญมีผลประกอบการอยูในชวงที่ขาดทุนนอยกวา 7,500,000 บาท จํานวน 95 
ราย คิดเปนรอยละ 29.50 รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีผลประกอบการขาดทุนระหวาง 7,500,000 – 
15,000,000 บาท จํานวน 5 ราย คิดเปนรอยละ 1.56 เปนวิสาหกิจที่มีผลประกอบการขาดทุนมากกวา 
15,000,000 บาท จํานวน 2 ราย คิดเปนรอยละ 0.62 ตามลําดับ นอกจากนี้ยังเปนวิสาหกิจที่มีกําไร
นอยกวา 13,500,000 บาท จํานวน 218 ราย คิดเปนรอยละ 67.70 รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีกําไร
ระหวาง 13,500,000 – 27,000,000 บาท จํานวน 1 ราย คิดเปนรอยละ 0.31 เปนวิสาหกิจที่มีกําไร
มากกวา 27,000,000 บาท จํานวน 1 ราย คิดเปนรอยละ 0.31 ตามลําดับ 
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ตารางที่ 4.3 คาเฉลี่ยของปจจัยทางดานเศรษฐกิจ 

ปจจัยทางดานเศรษฐกิจ คาเฉล่ีย (รอยละ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

1. อัตราเงินเฟอ   

• ป 2545 0.617 0.000 

• ป 2546 1.792 0.000 

• ป 2547 2.733 0.000 

• ป 2548 4.525 0.000 

• ป 2549 4.667 0.000 

2. อัตราดอกเบี้ยเงินกู   

• ป 2545 7.237 0.000 

• ป 2546 6.411 0.000 

• ป 2547 6.000 0.000 

• ป 2548 6.152 0.000 

• ป 2549 7.572 0.000 

ที่มา : จากธนาคารแหงประเทศไทย และจากการคํานวณ 
 
 จากตารางที่ 4.3 แสดงคาเฉลี่ยของปจจัยทางเศรษฐกิจของวิสาหกิจที่ทําการศึกษาไดแก 
อัตราเงินเฟอ และอัตราดอกเบี้ย สามารถอธิบายได ดังนี้ 
 อัตราเงินเฟอ พบวา อัตราเงินเฟอในป พ.ศ.2549 มีอัตรามากที่สุด มีคาเฉลี่ยถึง 4.667 
รองลงมาคือ ป พ.ศ.2548 พ.ศ.2547 พ.ศ.2546 และพ.ศ.2545 ซ่ึงมีคาเฉลี่ยของอัตราเงินเฟอ เทากับ 
4.525 2.733 1.792 และ 0.617 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาชวงเวลาที่ทําการศึกษาอัตราเงินเฟอของ
ประเทศมีแนวโนมสูงขึ้นทุกป  
 อัตราดอกเบี้ย พบวา อัตราดอกเบี้ยเงินกูในป พ.ศ. 2549 มีอัตราสูงที่สุด มีคาเทากับ 7.572 
รองลงมาคือ ป พ.ศ.2545 มีคาเทากับ 7.237 สวนในป พ.ศ.2547 พ.ศ.2548 และพ.ศ.2549 มีอัตรา
ดอกเบี้ย มีคาเทากับ 6.411 6.000 และ 6.152 ตามลําดับ จะเห็นวาตั้งแตป พ.ศ. 2547 อัตราดอกเบี้ยมี
แนวโนมเพิ่มขึ้น  
 การที่อัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นจะสงผลใหสินคาและบริการมีระดับราคาสูงขึ้น และคาของ
เงินจะลดลง คือ การที่เงินจํานวนเดิมสามารถซื้อสินคาและบริการไดปริมาณที่นอยลง ผูบริโภคลด
การจับจายใชสอย ซ่ึงสงผลกระทบตอธุรกิจ ทําใหยอดขายของธุรกิจ SMEs ลดลง สงผลใหผลการ
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ดําเนินงานทางการเงินมีแนวโนมลดลงเชนกัน สวนอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่เพิ่มขึ้นจะสงผลกระทบตอ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ทําใหผูประกอบการมีตนทุนอันเนื่องมาจากการกูยืมเงินเพิ่มขึ้น
ตามอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้น 
 

4.2 อัตราสวนทางการเงินของกลุมตัวอยาง 
 ผลการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ไดแก  
อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัด
ประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร มีดังนี้ 
ตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง 

คาเฉล่ีย (เทา) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนสภาพคลอง
(Liquidity Ratios) 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

1. อัตราสวนเงนิทุน
หมุนเวียน (Current 
Ratio)  

      

• ป 2545 15.564 6.451 11.804 49.466 15.053 30.470 

• ป 2546 7.876 5.832 8.567 18.323 13.360 21.895 

• ป 2547 7.380 6.836 15.733 13.840 15.388 59.371 

• ป 2548 11.744 7.510 13.450 21.525 16.769 38.040 

• ป 2549 34.518 6.327 9.170 138.586 15.869 30.203 

• เฉล่ีย 5 ป 15.416 6.591 11.745 13.634 34.035 27.001 

2. อัตราสวนเงนิทุน
หมุนเร็ว (Quick Ratio)  

      

• ป 2545 10.014 6.290 6.368 42.549 15.080 22.096 

• ป 2546 4.603 5.688 4.007 15.193 13.362 8.333 

• ป 2547 5.276 6.724 8.199 13.186 15.412 34.848 

• ป 2548 8.341 7.355 7.115 18.370 16.815 21.866 
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ตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะหอัตราสวนสภาพคลอง (ตอ) 

คาเฉล่ีย (เทา) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนสภาพคลอง
(Liquidity Ratios) 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

• ป 2549 30.873 6.180 4.845 137.977 15.911 14.543 

• เฉล่ีย 5 ป 11.821 6.447 6.107 32.977 13.671 12.986 

3. อัตราสวนเงนิสด
หมุนเวียน (Current 
Cash Debt Coverage 
Ratio)  

      

• ป 2545 0.092 0.379 0.126 16.910 3.990 10.209 

• ป 2546 0.771 0.360 -1.045 13.083 10.603 8.379 

• ป 2547 1.026 0.923 -0.357 3.384 13.574 4.635 

• ป 2548 0.842 1.290 0.901 3.382 18.087 13.049 

• ป 2549 1.070 -0.283 0.389 6.277 3.018 5.157 

• เฉล่ีย 5 ป 0.760 0.534 0.003 5.201 8.512 4.154 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 
 จากตารางที่  4.4 แสดงผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดสภาพคลอง ประกอบดวย อัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน สามารถอธิบายผลการ
วิเคราะหได ดังนี้ 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งใน
ภาคการผลิต ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนลดลง
ในชวงป พ.ศ. 2546 เนื่องจากวิสาหกิจมีหนี้สินหมุนเวียนเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราสวนเงินทุน
หมุนเวียนลดลง เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมในภาคการผลิตมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการคาปลีกและคาสง และภาคการบริการ ซ่ึงมี
คาเทากับ 15.416 11.745 และ 6.591 เทา ตามลําดับ แตอยางไรก็ตามอัตราสวนนี้ยังคงมากกวา 1 
แสดงวาวิสาหกิจยังคงมีสินทรัพยหมุนเวียนมากกวาหนี้สินหมุนเวียน สําหรับมาตรฐานธุรกิจ
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โดยทั่วไปแลวหากกิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนมากกวา 2 เทาของหนี้สินหมุนเวียนถือวาดี ซ่ึง
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนทั้ง 5 ป มีมากกวา 2 เทา แสดงให
เห็นวาเจาหนี้มีความเสี่ยงตอวิสาหกิจนอย 
 อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว (Quick Ratio) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีลักษณะ
แนวโนมของการลดลงและการเพิ่มขึ้นของอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเปนไปในทิศทางเดียวกับ
อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน โดยสินทรัพยหมุนเวียนที่วิสาหกิจมีอยูนั้นมีสินทรัพยบางตัวที่
เปลี่ยนเปนเงินสดไดชา ไดแก สินคาคงเหลือ จึงนํามาหักออกเพื่อหาอัตราสวนทุนหมุนเร็ว เมื่อ
พิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็ว 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมี
คามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสง ซ่ึงมีคาเทากับ 11.821 6.447 
และ 6.107 เทา ตามลําดับ จากการคํานวณจึงยืนยันไดวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังคงมี
ความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นและมีฐานะทางการเงินอยูในเกณฑดี 
 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน (Current Cash Debt Coverage Ratio) พบวา วิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนมีแนวโนมเพิ่มขึ้น แตในป พ.ศ.
2549 มีอัตราลดลงและมีคาติดลบ เนื่องจากมีกูยืมในสวนของหนี้สินระยะสั้นเพิ่มมากขึ้น สวนภาค
การผลิตมีอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนคอนขางดี เนื่องจากมีคาเปนบวกทุกปและมีแนวโนมเพิ่มขึ้น 
ทางดานภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนโดยเฉลี่ยนอยกวาทุกภาค และมีคาติดลบถึงสองป คือ 
ป พ.ศ.2546 และพ.ศ.2547 หากพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนเงินสดหมุนเวียน 5 ป วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมในภาคผลิตมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสง 
ซ่ึงมีคาเทากับ 0.760 0.534 และ 0.003 เทา ตามลําดับ 
 จากการวิเคราะหอัตราสวนวัดสภาพคลอง  พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมี
ความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้น มีฐานะทางการเงินอยูในเกณฑดี แสดงถึงการมีสภาพคลอง
สูง 
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ตารางที่ 4.5 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย 

คาเฉล่ีย (เทา) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนวัด
ประสิทธิภาพการ
บริหารสินทรัพย 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-คา
สง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-คา
สง 

1. อัตราหมุนเวียน
สินทรัพยถาวร 
(Fixed Asset 
Turnover)   

      

• ป 2545 12.186 4.912 32925.55 22.815 10.007 376371.101 

• ป 2546 18.291 6.973 48932.270 51.752 19.347 427621.473 

• ป 2547 19.126 6.720 40669.78 55.448 21.432 301221.582 

• ป 2548 24.115 8.222 80563.86 126.382 30.362 894802.676 

• ป 2549 909.002 4.991 12534.81 8292.943 9.837 100836.288 

• เฉล่ีย 5 ป 196.544 6.363 43671.99 1660.283 15.912 271806.035 

2. อัตราหมุนเวียน
สินทรัพยรวม (Total 
Asset Turnover)  

      

• ป 2545 2.601 1.676 3.010 3.088 2.231 4.006 

• ป 2546 2.960 3.304 3.611 6.470 10.516 5.011 

• ป 2547 3.056 2.931 3.080 5.859 7.563 3.598 

• ป 2548 2.487 2.180 3.477 3.699 4.083 5.491 

• ป 2549 2.157 2.300 3.513 2.464 5.413 5.814 

• เฉล่ีย 5 ป 2.652 2.478 3.338 5.741 3.652 3.825 

3.Capital Intensity 
Ratio 

      

• ป 2545 1.303 3.125 129.553 2.880 5.726 1591.998 

• ป 2546 1.020 2.367 1.807 1.225 3.197 8.414 

• ป 2547 0.902 3.137 8.336 0.965 5.993 81.992 
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ตารางที่ 4.5 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย (ตอ) 

คาเฉล่ีย (รอบ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนวัด
ประสิทธิภาพการ
บริหารสินทรัพย 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-คา
สง 

• ป 2548 0.942 4.328 10.336 0.926 11.765 88.183 

• ป 2549 1.262 0.463 2.387 2.510 16.512 14.334 

• เฉล่ีย 5 ป 1.086 2.688 30.484 1.185 3.634 319.785 

4. อัตราการหมุนเวียน
ของลูกหนี้ (Account 
Receivable 
Turnover) 

      

• ป 2545 15.476 25.904 118.992 57.264 95.664 1007.158 

• ป 2546 26.357 26.512 19.025 166.098 129.883 96.989 

• ป 2547 20.627 26.892 274.448 114.052 94.017 3068.197 

• ป 2548 62.849 32.716 23.731 510.952 113.222 125.926 

• ป 2549 27.428 77.692 31.979 186.399 262.706 171.310 

• เฉล่ีย 5 ป 30.547 37.943 93.608 159.800 105.006 649.159 

5. อัตราการหมุนของ
สินคา (Inventory 
Turnover)  

      

• ป 2545 19.210 37.648 32.389 47.530 105.560 166.984 

• ป 2546 17.867 26.567 34.459 38.240 77.891 138.437 

• ป 2547 12.512 47.045 24.932 20.389 141.392 85.393 

• ป 2548 18.058 53.236 57.687 44.471 149.236 431.400 

• ป 2549 15.549 55.192 23.516 34.448 138.096 71.208 

• เฉล่ีย 5 ป 16.639 43.938 34.597 26.979 105.602 114.172 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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 ตารางที่ 4.5  ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ประกอบดวย
อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวม Capital Intensity Ratio อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ และอัตราการหมุนของสินคา สามารถอธิบายผลการวิเคราะหได ดังนี้ 
 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร (Fixed Asset Turnover) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราการหมุนเวียนสินทรัพยถาวรสูงมาก แสดงใหเห็นวา ในภาค
การคาปลีกและคาสงมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรนอยเกินไป รองลงมา คือ วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมในภาคการผลิต สวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตราการ
หมุนเวียนสินทรัพยถาวรนอยที่สุด แสดงใหเห็นวา ในภาคการบริการมีการลงทุนในสินทรัพยถาวร
ที่สูง ซ่ึงสอดคลองเมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการบริการ 
ซ่ึงมีคาเทากับ 43,671.99 196.544 และ 6.363 เทา ตามลําดับ 
 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมมีอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมที่คลายกับอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร กลาวคือ เมื่อพิจารณา
คาเฉลี่ยอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวม 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและ
คาสงมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการบริการ ซ่ึงมีคาเทากับ 3.338 2.652 และ 
2.478 เทา ตามลําดับ 
 Capital Intensity Ratio พบวา เมื่อพิจารณาคาเฉล่ีย Capital Intensity Ratio ทั้ง 5 ปของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด รองลงมา คือ วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการ และวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิต 
มีคาเทากับ 30.484 2.688 และ 1.086 เทา ตามลําดับ   
 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (Account Receivable Turnover) พบวา วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมในภาคการบริการมีแนวโนมอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้เพิ่มขึ้น แสดงวากิจการ
สามารถเปลี่ยนสินคาใหเปนลูกหนี้ไดดีขึ้น หากพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 5 ป 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการ
บริการ และภาคการผลิต ซ่ึงมีคาเทากับ 93.608 37.943 และ 30.547 รอบ ตามลําดับ 
 อัตราการหมุนของสินคา (Inventory Turnover) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ในภาคการบริการมีอัตราการหมุนของสินคามีแนวโนมเพิ่มขึ้น และมีอัตราที่สูงกวาวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมที่อยูในภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสง แสดงวาสินคาสามารถขาย
ไดงาย สามารถเปลี่ยนสินคาคงเหลือใหเปนเงินสดไดดี และมีสภาพคลองสูง สวนวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสง มีลักษณะแนวโนมของการลดลง
และการเพิ่มขึ้นของอัตราการหมุนของสินคาเปนไปในทิศทางเดียวกัน หากพิจารณาคาเฉลี่ยอัตรา
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การหมุนของสินคา 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคบริการมีคามากที่สุด รองลงมาคือ 
ภาคการคาปลีกและคาสง และภาคการผลิต ซ่ึงมีคาเทากับ 43.938 34.597 และ 16.639 รอบ ตามลําดับ 
จากการคํานวณอัตราการหมุนของสินคาสูงอยูในเกณฑที่ดี แสดงใหเห็นถึง การมีสภาพคลองที่สูง
เชนกัน 
 จากการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราการหมุนเวียนสินทรัพยถาวรสูงมาก แสดงใหเห็นวา 
ภาคการคาปลีกและคาสงมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรนอยเกินไป แสดงใหเห็นวา วิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงยังขาดประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย 
 
ตารางที่ 4.6 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน 

คาเฉล่ีย (เทา) 
(Mean) 

คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Std. Deviation) 

อัตราสวน
ประสิทธิภาพในการ

จัดการหนี้สิน 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

1. อัตราสวนความเปน
เจาของ (Proprietary 
Ratio)  

      

• ป 2545 0.460 3.169 0.090 0.999 22.533 1.215 

• ป 2546 0.164 -22.846 -0.023 1.583 154.191 1.734 

• ป 2547 0.272 -7.574 -0.152 0.947 49.862 2.273 

• ป 2548 0.202 -3.163 -0.086 1.325 21.394 1.836 

• ป 2549 0.317 -3.928 -1.006 1.050 26.709 11.651 

• เฉล่ีย 5 ป 0.283 -6.869 -3.395 0.900 45.949 42.310 

2. อัตราสวนสนิทรัพย
รวมตอสวนของ
เจาของ (Equity 
Multiplier Ratio)  

      

• ป 2545 28.752 0.037 10.370 357.477 5.385 69.121 

• ป 2546 13.882 1.300 4.642 116.425 3.427 24.141 
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ตารางที่ 4.6 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน (ตอ) 

คาเฉล่ีย (เทา) 
(Mean) 

คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Std. Deviation) 

อัตราสวน
ประสิทธิภาพในการ

จัดการหนี้สิน 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

• ป 2547 0.619 3.837 3.834 12.028 19.971 17.190 

• ป 2548 1.145 1.869 35.636 11.410 11.681 336.945 

• ป 2549 1.396 3.690 -1.748 4.303 8.832 53.553 

• เฉล่ีย 5 ป 9.159 2.147 10.547 58.539 6.629 59.468 

3. อัตราสวนหนี้สิน
รวม (Total Debt 
Ratio)  

      

• ป 2545 0.703 4.441 1.078 0.936 22.492 2.300 

• ป 2546 0.827 23.847 1.058 1.585 154.191 1.733 

• ป 2547 0.732 8.574 1.151 0.946 49.862 2.273 

• ป 2548 0.703 4.159 5.433 1.094 21.394 57.124 

• ป 2549 0.684 4.977 2.062 1.060 26.702 11.651 

• เฉล่ีย 5 ป 0.729 9.199 2.157 0.863 54.907 11.787 

4. อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุน (Total Debt to 
Equity Ratio)  

      

• ป 2545 27.690 -0.919 9.587 257.475 5.393 69.147 

• ป 2546 2.583 0.299 3.665 25.984 3.429 24.138 

• ป 2547 -0.381 2.837 2.834 12.028 19.971 17.190 

• ป 2548 0.154 0.869 34.569 11.409 11.681 336.955 

• ป 2549 0.371 2.737 -2.734 4.310 8.825 53.553 

• เฉล่ีย 5 ป 6.083 1.165 9.584 54.160 6.625 59.447 
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ตารางที่ 4.6 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจดัการหนี้สิน (ตอ) 

คาเฉล่ีย (เทา) 
(Mean) 

คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Std. Deviation) 

อัตราสวน
ประสิทธิภาพในการ

จัดการหนี้สิน 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

5. อัตราหนี้สนิระยะ
ยาว (Long-Term 
Debt to Equity 
Ratio)  

      

• ป 2545 0.364 0.760 -1.742 0.870 2.265 29.448 

• ป 2546 0.645 0.612 0.325 2.000 1.830 3.080 

• ป 2547 0.501 0.722 0.399 1.212 1.697 7.930 

• ป 2548 0.550 0.617 0.370 1.976 1.482 5.290 

• ป 2549 0.597 0.633 -0.000 2.157 1.470 4.691 

• เฉล่ีย 5 ป 0.531 0.669 -0.129 1.235 1.653 7.767 

6. Cash Debt 
Coverage Ratio 

      

• ป 2545 1.661 1.197 -0.053 7.692 3.710 7.283 

• ป 2546 0.933 1.666 -0.060 10.542 7.294 2.892 

• ป 2547 0.808 1.616 -0.014 2.938 13.187 1.834 

• ป 2548 0.590 1.357 0.528 2.352 17.933 4.198 

• ป 2549 0.914 0.266 0.212 6.089 1.417 2.096 

• เฉล่ีย 5 ป 0.981 1.220 0.122 3.835 8.155 1.679 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 
 ตารางที่ 4.6  ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน ประกอบดวย 
อัตราสวนความเปนเจาของ อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ อัตราสวนหนี้สินรวม 
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อัตราสวนหนี้สินตอทุน อัตราหนี้สินระยะยาว และCash Debt Coverage Ratio สามารถอธิบายผล
การวิเคราะหได ดังนี้ 
 อัตราสวนความเปนเจาของ (Proprietary Ratio) พบวา  เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนความ
เปนเจาของ 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีคามากที่สุด แสดงใหเห็นวา 
ภาคการผลิตมีความมั่นคงทางการเงินในระยะยาว อันเนื่องมาจากเจาของกิจการนําเงินมาลงทุนใน
สัดสวนที่สูง รองลงมาคือ ภาคการคาปลีกและคาสง และภาคการบริการ ซ่ึงมีคาเทากับ 0.283 -3.395 
และ -6.869 เทา ตามลําดับ 
 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ (Equity Multiplier Ratio) พบวา วิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีแนวโนมการเพิ่มขึ้นและลดลงของอัตราสวนสินทรัพยรวมตอ
สวนของเจาของเปนไปในทิศทางเดียวกับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและ
คาสง เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของ 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการบริการ 
ซ่ึงมีคาเทากับ 10.547 9.159 และ 2.147 เทา ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีขนาดของสินทรัพยตอสวนของเจาของมาก โดยในป พ.ศ. 2548 
มีอัตราสวนนี้สูงขึ้นอยางมาก เพราะมีการกูยืมเพิ่มมากขึ้น 
 อัตราสวนหนี้สินรวม (Total Debt Ratio) พบวา เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวนหนี้สินรวม5 
ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการคาปลีก
และคาสง และภาคการผลิต ซ่ึงมีคาเทากับ 9.199 2.157 และ 0.729 เทา ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการไดสินทรัพยมาจากการกอหนี้ ซ่ึงทําใหมีความ
เส่ียงทางการเงิน หากอัตราดอกเบี้ยมีคาสูงขึ้น โอกาสที่จะไมสามารถชําระคืนเงินตนมีสูงมากกวา
ภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสง 
 อัตราสวนหนี้สินตอทุน (Total Debt to Equity Ratio) พบวา เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราสวน
หนี้สินตอทุน 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด 
รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการบริการ ซ่ึงมีคาเทากับ 9.584 6.083 และ 1.165 เทา ตามลําดับ 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมภาคการคาปลีกและคาสงมีหนี้สินมากกวาทุน แสดงใหเห็นถึง
ความเสี่ยงทั้งตอเจาหนี้และกิจการ เจาหนี้มีความเสี่ยงตอการที่จะไมไดรับการชําระหนี้คืนจาก
กิจการ 
 อัตราหนี้สินระยะยาว (Long-Term Debt to Equity Ratio) พบวา เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ย
อัตราสวนหนี้สินระยะยาว 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีคามากที่สุด 
รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสง ซ่ึงมีคาเทากับ 0.669 0.531 และ -0.129 เทา 
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ตามลําดับ ซ่ึงวิสาหกิจทั้ง 3 ภาคมีอัตราหนี้สินระยะยาวมีคาต่ํากวา 1 ซ่ึงอยูในเกณฑที่ดี เพราะกิจการ
มีภาระหนี้สินในระยะยาวนอยกวาทุนที่มีอยู 
 
 Cash Debt Coverage Ratio พบวา หากพิจารณาคาเฉลี่ย Cash Debt Coverage Ratio 5 ป 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และ
ภาคการคาปลีกและคาสง ซ่ึงมีคาเทากับ 1.220 0.981 และ 0.122 เทา ตามลําดับ แสดงใหเห็นถึง
ความสามารถในการจายคืนหนี้สินจากเงินสดที่กิจการไดจากกิจกรรมดําเนินงาน 
 จากการวิเคราะหอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สินโดยภาพรวมพบวา 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการไดสินทรัพยมาจากการกอหนี้ ซ่ึงทําใหมีความ
เส่ียงทางการเงิน หากอัตราดอกเบี้ยมีคาสูงขึ้น โอกาสที่จะไมสามารถชําระคืนเงินตน นอกจากนี้เมื่อ
พิจารณาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมภาคการคาปลีกและคาสงมีหนี้สินมากกวาทุน แสดงให
เห็นถึงความเสี่ยงทั้งตอเจาหนี้และกิจการ เจาหนี้มีความเสี่ยงตอการที่จะไมไดรับการชําระหนี้คืน
จากกิจการ  จึงแสดงใหเห็นวาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังมีการจัดการหนี้สินไมมี
ประสิทธิภาพ 
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ตารางที่ 4.7 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร 

คาเฉล่ีย (รอยละ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํา

กําไร 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

1. อัตรากําไรขัน้ตน 
(Gross Profit Margin)  

      

• ป 2545 17.566 49.666 22.316 23.283 36.145 19.418 

• ป 2546 19.856 52.838 21.488 20.062 28.698 23.430 

• ป 2547 19.777 53.207 24.587 17.593 28.975 20.912 

• ป 2548 20.239 50.421 24.486 17.342 28.243 19.705 

• ป 2549 18.504 56.323 22.879 19.031 29.062 20.592 

• เฉล่ีย 5 ป 19.188 52.556 23.151 15.987 25.300 16.987 

2. อัตรากําไรจากการ
ดําเนินงาน(Operating 

Profit Margin)  

      

• ป 2545 -8.139 -8.918 -127.901 48.084 38.526 1161.873 

• ป 2546 -0.614 1.417 -7.631 29.105 26.893 52.902 

• ป 2547 -1.765 -6.993 -30.152 27.514 33.312 391.771 

• ป 2548 -0.646 -8.782 -71.987 23.365 45.018 711.741 

• ป 2549 0.597 -0.870 -51.808 23.663 17.550 589.838 

• เฉล่ีย 5 ป -2.114 -4.829 -57.896 20.767 22.303 328.952 

3.อัตรากําไรสทุธิ (Net 
Profit Margin)  

      

• ป 2545 -11.109 -14.538 15.622 49.640 40.919 1208.243 

• ป 2546 -2.349 -7.571 -14.151 30.787 23.435 103.488 

• ป 2547 -4.178 -13.415 -31.559 29.157 40.967 391.648 

• ป 2548 -0.565 -13.582 -75.756 24.232 46.984 724.477 
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ตารางที่ 4.7 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (ตอ) 

คาเฉล่ีย (รอยละ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนวัด
ความสามารถในการ

ทํากําไร 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

• ป 2549 -1.559 -6.592 -48.045 24.344 25.211 515.414 

• เฉล่ีย 5 ป -3.952 -11.139 -30.853 20.767 27.705 341.212 

4.อัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพย (Return 
on Asset)  

      

• ป 2545 -3.220 -9.005 -5.634 71.452 58.362 48.962 

• ป 2546 -16.844 -72.339 -6.668 190.962 504.816 76.247 

• ป 2547 1.224 9.368 2.978 39.258 144.137 19.806 

• ป 2548 -3.491 14.187 1.398 65.307 74.076 23.144 

• ป 2549 3.034 16.956 -3.608 21.430 89.176 33.283 

• เฉล่ีย 5 ป -3.696 -7.941 -5.365 44.584 81.636 46.569 

5.อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของเจาของ 
(Return on Equity)  

      

• ป 2545 57.820 16.685 6.956 472.827 63.291 367.485 

• ป 2546 11.916 16.524 64.322 264.249 36.583 658.771 

• ป 2547 23.782 -48.637 5.980 55.098 401.019 84.439 

• ป 2548 14.731 9.426 -445.411 44.682 162.011 6625.704 

• ป 2549 6.928 280.032 -46.364 37.020 1721.941 569.223 

• เฉล่ีย 5 ป 23.049 54.806 -83.103 110.728 350.566 1339.981 
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ตารางที่ 4.7 ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร (ตอ) 

คาเฉล่ีย (รอยละ) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
(Mean) (Std. Deviation) 

อัตราสวนวัด
ความสามารถในการ

ทํากําไร 
การผลิต การ

บริการ 
คาปลีก-
คาสง 

การผลิต การ
บริการ 

คาปลีก-
คาสง 

6.อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขาย 
(Cash Return on 
Sales Ratio)  

      

• ป 2545 -0.086 -0.187 0.510 0.836 0.511 5.867 

• ป 2546 0.003 -0.080 -0.119 0.932 0.255 0.901 

• ป 2547 -0.013 -0.137 0.087 0.378 0.416 1.493 

• ป 2548 -0.026 -0.170 0.153 0.290 0.474 2.695 

• ป 2549 0.012 -0.078 -0.417 0.422 0.270 5.166 

• เฉล่ีย 5 ป -0.022 -0.130 0.043 0.262 0.291 1.657 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 
 ตารางที่ 4.7  ผลการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย อัตรา
กําไรขั้นตน อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอเงินลงทุน อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของ และอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย สามารถอธิบายผลการ
วิเคราะหได ดังนี้ 
 อัตรากําไรขั้นตน (Gross Profit Margin) พบวา เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตรากําไรขั้นตน 5 ป 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีคามากที่สุด แสดงใหเห็นวา ในภาคบริการมี
ประสิทธิภาพในการควบคุมตนทุนไดดี รองลงมาคือ ภาคการคาปลีกและคาสง และภาคการผลิต ซ่ึง
มีคาเทากับรอยละ 52.556 23.151 และ 19.188 ตามลําดับ 
 อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating Profit Margin) พบวา คาเฉลี่ยอัตรากําไรจากการ
ดําเนินงาน 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีคามากที่สุด สะทอนถึงการ
ควบคุมคาใชจายในการขายและบริหารที่ดีกวาภาคอื่นๆ รองลงมาคือ ภาคการบริการ และภาคการคา
ปลีกและคาสง ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ -2.114 -4.829 และ -57.896 ตามลําดับ แตยังมีการบริหาร
คาใชจายในการขายและบริหารไมมีประสิทธิภาพที่เพียงพอ เนื่องจากอัตราสวนนี้ติดลบทุกป 
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 อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคา
ปลีกและคาสงมีอัตราลดลงอยางเห็นไดชัด สะทอนใหเห็นถึงปญหาในการบริหารจัดการในการ
ควบคุมคาใชจายและตนทุนของกิจการ สวนภาคการผลิตมีอัตรากําไรสุทธิสูงกวาภาคการบริการ 
เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตรากําไรสุทธิ 5 ป วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีคามาก
ที่สุด รองลงมาคือ ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสง ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ  -3.952            
-11.139 และ -30.853 ตามลําดับ แตทุกภาคของวิสาหกิจมีอัตรากําไรสุทธิติดลบ ช้ีใหเห็นถึงปญหา
ในการควบคุมคาใชจายและตนทุนของกิจการยังไมมีประสิทธิภาพที่ดี 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (Return on Asset) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ในภาคการบริการมีแนวโนมของอัตราผลตอบแทนตอเงินลงทุนเพิ่มขึ้นในป พ.ศ.2547-2549 แสดง
วาวิสาหกิจไดรับประโยชนจากการสินทรัพยทั้งหมดไปลงทุน สะทอนถึงความสามารถในการทํา
กําไรจากการลงทุน เมื่อพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย 5 ป วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมในภาคการผลิตมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการคาปลีกและคาสง และภาคการ
บริการ ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ -3.696 -5.365 และ -7.941 ตามลําดับ อัตราสวนนี้มีคาติดลบ นั่นคือ ยัง
ขาดประสิทธิภาพในการทํากําไรจากการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของ (Return on Equity) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสงมีแนวโนมของอัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของลดลง สวนวิสาหกิจในภาคการบริการมีแนวโนมของอัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของเพิ่มขึ้นในป พ.ศ.2548-2549 แสดงวากิจการมีกําไรจากการนําเอาสวนของเจาของไปลงทุน 
หากพิจารณาคาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของ 5 ป จะเห็นไดวาวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการบริการมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและคาสง 
ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 54.806 23.049 และ -83.103 ตามลําดับ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย (Cash Return on Sales Ratio) พบวา หากพิจารณา
คาเฉลี่ยอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย 5 ป จะเห็นไดวาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใน
ภาคภาคการคาปลีกและคาสงมีคามากที่สุด รองลงมาคือ ภาคการผลิต และภาคการบริการ ซ่ึงมีคา
เทากับรอยละ 0.043 -0.022 และ -0.130 ตามลําดับ แสดงใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไรที่
กิจการไดจากเงินสดของกิจกรรมดําเนินงาน 
 จากการวิเคราะหอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมยังมีการบริหารคาใชจายในการขายและบริหาร รวมทั้งการควบคุมตนทุนที่ยังไมมี
ประสิทธิภาพที่เพียงพอ นอกจากนี้ยังขาดประสิทธิภาพในการทํากําไรจากการลงทุนอีกดวย 
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4.3 ผลการทดสอบสมมุตฐิาน 
 การวิจัยเร่ืองการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ของประเทศ มีการกําหนดสมมติฐานที่สําคัญ 2 ประเด็น ดังตอไปนี้ 
 สมมุติฐานที่ 1 :  ประเภทของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน
ไมแตกตางกัน 
 สมมุติฐานที่ 2 :  ขนาดของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานไม
แตกตางกัน 
 
 การวิเคราะหเพื่อทดสอบสมมุติฐานในครั้งนี้ ใชสถิติวิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ 
(Correlation Coefficient) และใชการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

เพื่อหาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม อัตราสวนทางการเงินดังกลาว ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัด
ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวน
วัดความสามารถในการทํากําไร โดยอัตราสวนทั้ง 4 กลุมมีจํานวนอัตราสวนทั้งสิ้น 20 อัตราสวน 
โดยใชอัตราสวนทั้ง 5 ป มาเปนตัวแปรอิสระในการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ จึงทําใหมี
อัตราสวนทั้งส้ิน 100 อัตราสวนมาเปนตัวแปรอิสระในการศึกษาครั้งนี้ 
ผลการทดสอบสมมุติฐานสรุปไดดังนี้ 
 

การทดสอบสมมุติฐานที่  1 : ประเภทของธุรกิจ SMEs ท่ีแตกตางกันมีผลกระทบตอผลการ        
 ดําเนินงานแตกตางกัน 
 

 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 1 นั้นจะตองมีการตรวจสอบขอกําหนด (Assumption) ของการ
วิเคราะหถดถอยพหุคูณ โดยที่ตัวแปรอิสระทุกตัวจะตองมีความสัมพันธกันไมเกิน 0.80 เพราะจะทํา
ใหเกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) โดยทดสอบความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระ ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหาร
สินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไร ทั้งนี้หากตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธสูงเกิน 0.80 แสดงวาตัวแปรอิสระไมเปนอิสระ
ตอกันและจะไมสามารถแยกอิทธิพลของตัวแปรหนึ่งออกจากตัวแปรหนึ่งได โดยจะตองตัดตัวแปร
อิสระที่มีความสัมพันธเกิน 0.80 ออกไป (Stevens, 1996 อางถึงใน เพชรนอย สิงหชางชัย, 2546, หนา 
70) และเนื่องจากกลุมตัวอยางที่ทําการศึกษามีจํานวนมาก จึงตั้งขอกําหนด (Assumption) ใหขอมลูมี
การแจกแจงแบบปกติ 
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 จากการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินของกิจการที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมี
ความสัมพันธเชิงบวกและเชิงลบกันอยางมีนัยสําคัญที่ระดับ 0.01 และ 0.05 โดยผลการวิเคราะหได
กําหนดใหตัวแปรจะตองไมมีคาความสัมพันธสูงเกิน 0.80 ซ่ึงจากการทดสอบพบวามีตัวแปรอิสระ
ที่มีคาความสัมพันธกันเองสูงเกิน 0.80 คือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2545 พ.ศ. 2547 และ 
พ.ศ. 2549 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2545 อัตราการหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 
2546 อัตราการหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2546 อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2545 พ.ศ. 
2546 พ.ศ. 2547 พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2549 อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2545 พ.ศ. 2546 และ พ.ศ. 
2547 Capital Intensity Ratioป พ.ศ. 2546 พ.ศ. 2547 พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2549  อัตราสวนสินทรัพย
รวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2547 พ.ศ. 2548 และ พ.ศ. 2549 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 
2548 และ พ.ศ. 2549 อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2545 พ.ศ. 2546 และ พ.ศ. 2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2548 และCash Debt Coverage 
Ratioป พ.ศ. 2547 จึงตัดตัวแปรเหลานี้ออก สวนตัวแปรที่เหลือสามารถนําตัวแปรเหลานี้ไป
วิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณตอไป สําหรับรายละเอียดในการทดสอบคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ สามารถศึกษาเพิ่มเติมไดในภาคผนวก ข 
 การสรางสมการถดถอยพหุคูณใชขอมูลทางการเงินของกลุมตัวอยางซึ่งไดจากงบดุล และ
งบกําไรขาดทุน ในป พ.ศ. 2545-2549 โดยใชคาเฉลี่ยอัตราสวนทางการเงินที่คํานวณจากงบการเงิน
ของทั้ง 5 ป เปนตัวแปรอิสระ ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ใชอัตราสวนทางการเงินจํานวน 100 อัตราสวน 
แตเมื่อพิจารณาคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธพบวามีตัวแปรอิสระที่มีคาความสัมพันธสูงเกิน 0.80 
ดังนั้นจึงมีอัตราสวนที่สามารถนํามาวิเคราะหการถดถอยพหุคูณเหลือเพียง 71 อัตราสวน 
 การคัดเลือกตัวแปรอิสระหรืออัตราสวนทางการเงินที่เหมาะสมสําหรับสมการถดถอย
พหุคูณใชโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ และใชการวิเคราะหอยางมีลําดับขั้น(Stepwise Analysis) เพื่อ
ปองกันปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) ดังแสดงในตารางที่ 4.8 
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ตารางที่ 4.8 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผล
 การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมโดยรวม 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

NPM 79,840.785 0.466 6.031 0.000 2

TDR 12,796.080 0.158 2.492 0.014 4

27,114.124 0.276 4.337 0.000 ROE3

GPM 52,533.650 0.232 3.769 0.000 5

COS 3,079,371 0.496 3.549 0.001 1

LTDER 920,078.5 0.209 3.230 0.002 1

COS 3,342,968 0.285 3.538 0.001 3

-153,079 -0.168 -2.459 0.015 COS5

NPM -37,986.4 -0.349 -2.479 0.014 1

ROE 3,023,543 0.134 2.089 0.039 2

Constant -1,546,132  -3.313 0.001 
 

R= 0.713 R = 0.508 R   = 0.473 F= 14.441 Sig. = 0.000 2  2
adj

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่   4.8 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ตัวแปร
ทั้งหมดที่เลือกโดยวิธี Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 อัตราสวน ที่มีความสัมพันธตอ
ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่
ระดับ 0.05  เมื่อพิจารณารายละเอียดพบวา ตัวแปรอิสระ(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ) ที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม คือ อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 
อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.
2546 สวนตัวแปรที่เหลือไมสามารถนํามาพยากรณที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม  
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จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 
2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 เทากับ 79,840.785 
12,796.080 27,114.124 52,533.650 3,079,371 920,078.5 3,342,968 -153,079 -37,986.4 แ ล ะ 

3,023,543 ตามลําดับ นั่นคือ เมื่ออัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงิน
สดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 เปลี่ยนไปรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม(กําไรสุทธิ)เปล่ียนไปเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของ
ตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ 79,840.785 12,796.080 27,114.124 52,533.650 3,079,371 920,078.5 
3,342,968 -153,079 -37,986.4 และ 3,023,543 ตามลําดับ และเมื่อพิจารณาสัมประสิทธิ์ความถดถอย
มาตรฐาน(Beta) จะเห็นวา อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 มีคามากที่สุดคือ 0.496 
แสดงวาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมากกวาตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ 
(R2) มีคาเทากับ 0.508 หมายความวา อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 สามารถอธิบายผลการดําเนินงานทางการเงินของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมได 0.508 หรือรอยละ 50.8 จะไดสมการถดถอยพหุคูณดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = -1,546,132 + 79,840.785 NPM + 12,796.080 TDR2  4 + 
27,114.124 ROE3 + 52,533.650 GPM  + 3,079,371 COS + 920,078.5 LTDER + 3,342,968 COS5 1 1   3 
-153,079 COS5 - 37,986.4 NPM1 + 3,023,543 ROE2 

 
 โดยที่  NPM2  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 
  TDR4  = อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 
  ROE3  = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 
  GPM5  = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 
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  COS1  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 
  LTDER1= อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 
  COS3     = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 
  COS5     = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 
  NPM  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 1

  ROE2 = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 
 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 79,840.785
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงิน
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 79,840.785 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอื่น ๆ คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 
อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาว
ป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มี
คาคงที่ 
 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 12,796.080
หมายความวา ถาอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 12,796.080 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 
อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป 
พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 27,114.124 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอย
ละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 27,114.124 โดยที่กําหนดให
ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตรากําไรขั้นตนป 
พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
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 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 52,533.650
หมายความวา ถาอัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 52,533.650 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 
อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป 
พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 3,079,371 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 3,079,371 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป  พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
920,078.5 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 920,078.5 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป 
พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 3,342,968 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 3,342,968 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 153,079 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 
จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 153,079 โดยที่กําหนดใหตัวแปร
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อิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.
2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 37,986.4
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงิน
เปล่ียนแปลงลดลงรอยละ 37,986.4 โดยท่ีกําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไร
ขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.
2549 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 3,023,543 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอย
ละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 3,023,543 โดยที่กําหนดให
ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทน
ตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย
ป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 
และอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย  อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มาศึกษาถึงผลกระทบที่มีตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินแลว เห็นวายังมีปจจัยอ่ืน ไดแก ปจจัยทางดานเศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศ การเมือง 
และภาวะของราคาพลังงาน หรือปจจัยอ่ืนๆ ซ่ึงปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม เทากับ -1,546,132 
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ตารางที่ 4.9 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผล
 การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจบริการ 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

NPM 51,326.264 0.504 4.770 0.000 2

TER 188,000.90 0.425 4.027 0.000 1

233,621.30 0.218 2.079 0.044 TAT1

Constant -89,418.20  -0.275 0.785 

= 0.539 R   = 0.506 F= 16.361 Sig. = 0.000 R= 0.734 R2  2
adj

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่   4.9 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
บริการ ตัวแปรทั้งหมดที่เลือกโดยวิธี Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 อัตราสวน ที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
บริการไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ  0.05  เมื่อพิจารณารายละเอียดพบวา  ตัวแปรอิสระ
(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ) ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจบริการ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 สวนตัวแปรที่เหลือไมสามารถนํามา
พยากรณที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภท
ธุรกิจบริการ   

จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 

อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เทากับ 51,326.264 
188,000.90 และ 233,621.30 ตามลําดับ นั่นคือ เมื่ออัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เปลี่ยนไปรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจบริการ(กําไรสุทธิ)
เปลี่ยนไปเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ 51,326.264 188,000.90 และ 
233,621.30 ตามลําดับและเมื่อพิจารณาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน(Beta) จะเห็นวา อัตรา
กําไรสุทธิป  พ.ศ.2546 มีคามากที่สุดเทากับ 0.504 แสดงวาอัตรากําไรสุทธิป  พ.ศ.2546 มี
ความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจบริการ
มากกวาตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ(R2) มีคาเทากับ 0.539 หมายความวา 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวม 
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ป พ.ศ.2545 สามารถอธิบายผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ประเภทธุรกิจบริการได 0.539 หรือรอยละ 53.9 จะไดสมการถดถอยพหุคูณดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = -89,418.20 + 51,326.264 NPM2 + 188,000.90 TER1 + 
233,621.30 TAT1

 
  โดยที ่ NPM  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 2

   TER1  = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 
   TAT1  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้  
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 51,326.264
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงิน
เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 51,326.264 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ คือ อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป  พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
188,000.90 หมายความวา ถาอัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 188,000.90 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอืน่ๆ คอื 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
233,621.30 หมายความวา ถาอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผล
การดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 233,621.30 โดยท่ีกําหนดใหตัวแปรอิสระ
อ่ืนๆ คือ อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และอัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 และ
อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มาศึกษาถึงผลกระทบที่มีตอผลการดําเนินงานทางการเงิน
แลว เห็นวายังมีปจจัยอ่ืน ไดแก ปจจัยทางดานเศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศ การเมือง และ
ภาวะของราคาพลังงาน หรือปจจัยอ่ืนๆ ซ่ึงปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม เทากับ -89,418.20 
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ตารางที่ 4.10 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผล
 การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการ
 ผลิต 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

OPM 47,128.014 0.192 2.503 0.014 4

ROE 73,643.592 0.708 8.777 0.000 3

NPM 139,488.8 0.749 8.410 0.000 2

ROA 44,711.461 0.306 4.384 0.000 \3

ROE 8,313.393 0.383 4.653 0.000 2

TER -70,671.80 -0.320 -3.920 0.000 2

1,656,218 0.251 3.561 0.001 LTDER1

CCD -95,087.8 -0.217 -3.243 0.002 2

INT -27,327.60 -0.227 -2.688 0.009 1

Constant -1,203,998  -2.688 0.009 

= 0.680 R   = 0.647 F= 20.561 Sig. = 0.000 R= 0.825 R2  2
adj

ที่มา : จากการคํานวณ 
 จากตารางที่   4.10 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
การผลิต ตัวแปรทั้งหมดที่เลือกโดยวิธี Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 อัตราสวน ที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
การผลิตไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 เมื่อพิจารณารายละเอียดพบวา ตัวแปรอิสระ
(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ) ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการผลิต คือ อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 
อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอตัรา
การหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 สวนตัวแปรที่เหลือไมสามารถนํามาพยากรณที่มีผลตอผลการ
ดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการผลิต  
 จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของอัตรากําไรจากการดําเนินงาน
ป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป  พ.ศ.2546 
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อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป 
พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 เทากับ 47,128.014 73,643.592 139,488.8 

44,711.461 8,313.393 -70,671.80 1,656,218 -95,087.8 และ -27,327.60 ตามลําดับ นั่นคือ เมื่ออัตรา
กําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 
อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 เปลี่ยนไปรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการ
ผลิต(กําไรสุทธิ)เปลี่ยนไปเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ 47,128.014 

73,643.592 139,488.8 44,711.461 8,313.393 -70,671.80 1,656,218 -95,087.8 และ -27,327.60 
ตามลําดับ และเมื่อพิจารณาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน(Beta) จะเห็นวาอัตรากําไรสุทธิป 
พ.ศ.2546 มีคามากที่สุดเทากับ 0.749 แสดงวาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการผลิตมากกวาตัวแปรอิสระตัว
อ่ืนๆ สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ(R2) มีคาเทากับ 0.680 หมายความวา อัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.
2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสด
หมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 สามารถอธิบายผลการดําเนินงาน
ทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการผลิตได 0.680 หรือรอยละ 68.0 
จะไดสมการถดถอยพหุคูณดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = - 1,203,998 + 47,128.014 OPM4 + 73,643.592 ROE3 + 
139,488.8 NPM + 44,711.461 ROA2 \3 + 8,313.393 ROE2-70,671.80 TER2 + 1,656,218 LTDER1 -
95,087.8 CCD2 - 27,327.60 INT1

  
 โดยที ่ OPM    = อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 4

  ROE3   = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 
  NPM2   = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 
  ROA\3   = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 
  ROE2   = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 
  TER2   = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 
  LTDER = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 1 
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  CCD2  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวยีนป พ.ศ.2546 
  INT1  = อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 

 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้  
 อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
47,128.014 หมายความวา ถาอัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผล
การดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 47,128.014 โดยท่ีกําหนดใหตัวแปรอิสระ
อ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป  พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป  พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป  พ.ศ.2546 
อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป 
พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 73,643.592 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอย
ละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 73,643.592 โดยที่กําหนดให
ตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 
อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป 
พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 139,488.8 
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงนิ
เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 139,488.8 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอตัรา
การหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 44,711.461 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 44,711.461 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของ
ป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวน
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หนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 
และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 8,313.393 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 8,313.393 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของ
ป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราสวน
หนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 
และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป  พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
70,671.80 หมายความวา ถาอัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปล่ียนแปลงลดลงรอยละ 70,671.80 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 
และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป  พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
1,656,218 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ  1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 1,656,218 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และ
อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
95,087.8 หมายความวา ถาอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 95,087.8 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ คือ 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 และ
อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
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 อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
27,327.60 หมายความวา ถาอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปล่ียนแปลงลดลงรอยละ 27,327.60 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 และ
อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 
อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สิน
ระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.
2545 มาศึกษาถึงผลกระทบที่มีตอผลการดําเนินงานทางการเงินแลวเห็นวายังมีปจจัยอ่ืน ไดแก ปจจยั
ทางดานเศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศ การเมือง และภาวะของราคาพลังงาน หรือปจจัยอ่ืนๆ 
ซ่ึงปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอม เทากับ - 1,203,998 
 
ตารางที่ 4.11 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผล
         การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทกิจการคา
         ปลีกและคาสง 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

TDR 25,266.916 0.635 13.680 0.000 4

ART -4,145.209 -0.177 -3.192 0.002 2

LTDER -78,303.60 -0.162 -3.474 0.001 5

ROA 31,355.313 0.273 4.899 0.000 3

-1,238.448 -0.200 -4.169 0.000 ROE1

EMR 4,077.684 0.124 2.704 0.008 1

LTDER -33,702.40 -0.118 -2.463 0.015 3

ROA 5,173 0.111 2.318 0.022 1

Constant 369,711.60  3.284 0.001 

= 0.645 R   = 0.628 FR= 0.803 R2  2
adj  = 38.394 Sig. = 0.000 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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 จากตารางที่  4.11 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
การคาปลีก-คาสง ตัวแปรทั้งหมดที่เลือกโดยวิธี Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 
อัตราสวน ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม
ประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสงไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  เมื่อพิจารณารายละเอยีด
พบวา ตัวแปรอิสระ(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ) ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสง คือ อัตราหนี้สิน
รวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 

อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 สวนตัวแปรที่เหลือไมสามารถนํามาพยากรณที่มีผลตอผล
การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคา
สง  
 จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  
อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพย
รวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เทากับ 25,266.916 -4,145.209 -78,303.60 31,355.313 -1,238.448 
4,077.684 -33,702.40 และ 5,173 ตามลําดับ เปลี่ยนไปรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสง(กําไรสุทธิ)
เปลี่ยนไปเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ 25,266.916 -4,145.209         
-78,303.60 31,355.313 -1,238.448 4,077.684 -33,702.40 และ 5,173 ตามลําดับ และเมื่อพิจารณา
สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน(Beta) จะเห็นวาอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 มีคามากที่สุด
เทากับ 0.635 แสดงวาอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสงมากกวาตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ
สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) มีคาเทากับ 0.645 หมายความวา อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  
อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพย
รวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545สามารถอธิบายผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและ
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ขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสงได 0.645 หรือรอยละ 64.5 จะไดสมการถดถอยพหคุณู
ดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = 369,711.60 + 25,266.916 TDR4 - 4,145.209 ART2-78,303.60 

LTDER5 + 31,355.313 ROA3 - 1,238.448 ROE1 + 4,077.684 EMR - 33,702.40 LTDER1 3 + 5,173 
ROA1

  
 โดยที ่ TDR4  = อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548   
  ART2   = อัตราการหมุนเวยีนของลกูหนี้ป พ.ศ.2546 
  LTDER = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 5  

  ROA3   = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 
  ROE1   = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 
  EMR1   = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 
  LTDER = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 3  

  ROA1   = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้  
 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 25,266.916 
หมายความวา ถาอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 25,266.916 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป 
พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
4,145.209 หมายความวา ถาอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผล
การดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 4,145.209 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ 
คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป 
พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
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 อัตราหนี้สินระยะยาวป  พ.ศ.2549 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
78,303.60 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 78,303.60 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ 
อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพย
รวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 31,355.313 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 31,355.313 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพย
รวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 1,238.448 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอย
ละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 1,238.448 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอื่นๆ คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราสวนสินทรัพยรวม
ตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป  พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงิน 4,077.684 หมายความวา ถาอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป 
พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 
4,077.684 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียน
ของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.
2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป  พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
33,702.40  หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปล่ียนแปลงลดลงรอยละ 33,702.40 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
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อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป 
พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 5,173 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะ
ทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 5,173 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระ
อ่ืนๆ คือ อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 และอัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2547 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.
2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มาศึกษาถึง
ผลกระทบที่มีตอผลการดําเนินงานทางการเงินแลว เห็นวายังมีปจจัยอ่ืน ไดแก ปจจัยทางดาน
เศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศ การเมือง และภาวะของราคาพลังงาน หรือปจจัยอ่ืนๆ ซ่ึงปจจัย
ดังกลาวมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม เทากับ 
369,711.60 
 
การทดสอบสมมุติฐานที่ 2 : ขนาดของธุรกิจ SMEs ท่ีแตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงาน
 แตกตางกัน 
 
 ในการทดสอบสมมติฐานที่ 2 นั้นจะตองมีการตรวจสอบขอกําหนด (Assumption) ของการ
วิเคราะหถดถอยพหุคูณ โดยที่ตัวแปรอิสระทุกตัวจะตองมีความสัมพันธกันไมเกิน 0.80 เพราะจะทํา
ใหเกิดปญหาตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกัน (Multicollinearity) โดยทดสอบความสัมพันธระหวาง
ตัวแปรอิสระ ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหาร
สินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํา
กําไร ทั้งนี้หากตัวแปรอิสระดังกลาวมีความสัมพันธสูงเกิน 0.80 แสดงวาตัวแปรอิสระไมเปนอิสระ
ตอกันและจะไมสามารถแยกอิทธิพลของตัวแปรหนึ่งออกจากตัวแปรหนึ่งได โดยจะตองตัดตัวแปร
อิสระที่มีความสัมพันธเกิน 0.80 ออกไป (สุชาติ ประเสริฐรัฐสินธุ, 2540)  
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ตารางที่ 4.12 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอ
 ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดยอม 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

LTDER -356,132 -0.742 -5.990 0.000 3

ART -1,511.582 -0.194 -3.886 0.000 2

48,771.733 0.172 3.635 0.000 LTDER4

COS 843,089.3 0.954 6.229 0.000 3

NPM 11,162.834 0.798 4.540 0.000 2

LTDER 307,353.1 0.406 4.333 0.000 2

COS 405,929.4 0.329 3.851 0.000 2

-6,963.236 -0.156 -3.131 0.002 GPM2

ROA 5,862.779 0.155 3.164 0.002 4

LTDER 46,552.768 0.169 2.201 0.029 5

CDC -14,507.4 -0.099 -2.169 0.031 2

FAT 0.309 0.088 1.984 0.049 1

Constant 537,498.9  6.280 0.000 

= 0.627 R   = 0.603 F= 26.615 Sig. = 0.000 R= 0.792 R2  2
adj

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่  4.12 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดยอม ตัวแปรทั้งหมดที่เลือกโดยวิธี 
Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 อัตราสวน ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดยอมไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  เมื่อพิจารณารายละเอียด
พบวา ตัวแปรอิสระ(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ) ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดยอม คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้
ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย
ป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพย
ถาวรป พ.ศ.2545 สวนตัวแปรที่เหลือไมสามารถนํามาพยากรณที่มีผลตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดยอม   
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 จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage 
Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 เทากับ -356,132 -1,511.582 
48,771.733 843,089.3 11,162.834 307,353.1 405,929.4 -6,963.236 5,862.779 46,552.768               
-14,507.4 และ0.309 ตามลําดับ นั่นคือ เมื่ออัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return on 
Asset) เปลี่ยนไปรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดยอม(กําไรสุทธิ)
เปลี่ยนไปเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ -356,132 -1,511.582 
48,771.733 843,089.3 11,162.834 307,353.1 405,929.4 -6,963.236 5,862.779 46,552.768               
-14,507.4 และ0.309 ตามลําดับ และเมื่อพิจารณาสัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน(Beta) จะเห็น
วาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 มีคามากที่สุดเทากับ 0.954 แสดงวาอัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของวิสาหกิจขนาด
ยอมมากกวาตัวแปรอิสระตัวอ่ืนๆ สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) มีคาเทากับ 0.627 
หมายความวา อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไร
ขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 
สามารถอธิบายผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดยอมได 0.627 หรือรอยละ 62.7 จะ
ไดสมการถดถอยพหุคูณดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = 537,498.9 - 356,132 LTDER3 - 1,511.582 ART2 + 
48,771.733 LTDER4 + 843,089.3 COS3 + 11,162.834 NPM2 + 307,353.1 LTDER2 + 405,929.4 
COS2 - 6,963.236 GPM2 + 5,862.779 ROA4 + 46,552.768 LTDER - 14,507.4 CDC5 2 + 0.309 FAT1

 
 โดยที ่ LTDER3 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 
  ART2   = อัตราการหมุนเวยีนของลกูหนี้ป พ.ศ.2546 
  LTDER4 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 
  COS3   = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 
  NPM2   = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 
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  LTDER = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 2 

  COS2   = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 
  GPM2   = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 
  ROA   = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 4 

  LTDER = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 5 

  CDC2   = Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
  FAT1   = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 
 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้  
 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 356,132 
หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ  356,132 โดยท่ีกําหนดใหตัวแปรอิสระอื่น ๆ คือ อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป 
พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตรา
หมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
1,511.582 หมายความวา ถาอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผล
การดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 1,511.582 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ 
คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
48,771.733 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 48,771.733 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ 
คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
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สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 843,089.3 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 843,089.3 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืน ๆ คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 
อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.
2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 11,162.834 
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงนิ
เปล่ียนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 11,162.834 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงิน
สดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.
2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียน
สินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
307,353.1 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 307,353.1 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาว
ป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 405,929.4 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 405,929.4 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิ
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ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 6,963.236 
หมายความวา ถาอัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 6,963.236 โดยท่ีกําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ อัตราหนี้สิน
ระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 
อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาว
ป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป 
พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตรา
หมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 5,862.779 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 
จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 5,862.779 โดยที่กําหนดใหตัวแปร
อิสระอ่ืนๆ คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป 
พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรา
กําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหนี้สินระยะยาวป  พ.ศ.2549 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
46,552.768 หมายความวา ถาอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 46,552.768 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ 
คือ อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป 
พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
14,507.4 หมายความวา ถา Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปล่ียนแปลงลดลงรอยละ 14,507.4 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาว
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ป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป 
พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 และ
อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีคาคงที่ 
 อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
0.309 หมายความวา ถาอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 0.309 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ 
อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาว
ป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป 
พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 และ
Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป 
พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
หนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพย
ถาวรป พ.ศ.2545 มาศึกษาถึงผลกระทบที่มีตอผลการดําเนินงานทางการเงินแลว เห็นวายังมีปจจัย
อ่ืน ไดแก ปจจัยทางดานเศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศ การเมือง และภาวะของราคาพลังงาน 
หรือปจจัยอ่ืนๆ ซ่ึงปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอม เทากับ 537,498.9 
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ตารางที่ 4.13 การวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอ
 ผลการดําเนินงานทางการเงินของกิจการขนาดกลาง 

ตัวแปรพยากรณ B Beta t Sig. 

ROA 275,556.90 0.409 8.189 0.000 2

ROA 172,913.60 0.328 11.155 0.000 1

547,503.30 0.774 12.833 0.000 ROA4

ROA5  88,272.726 0.257 10.880 0.000 
CCD -682,516 -0.133 -4.442 0.000 4

CIR 18,244.795 0.157 7.594 0.000 1

NPM -71,433.30 -0.292 -5.822 0.000 4

-3,686,811 -0.149 -4.289 0.000 COS2

NPM 46,546.317 0.154 2.750 0.011 2

CDC -933,844 -0.059 -2.235 0.034 4

Constant -737,344  -3.252 0.003 

= 0.990 R   = 0.986 F= 69.411 Sig. = 0.000 R= 0.995 R2  2
adj

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

จากตารางที่  4.13 การวิ เคราะหถดถอยแบบพหุคูณของอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง ตัวแปรทั้งหมดที่เลือกโดย
วิธี Stepwise ไดแก อัตราสวนทางการเงินทั้ง 71 อัตราสวน ที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงาน
ทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  เมื่อพิจารณา
รายละเอียดพบวา ตัวแปรอิสระ(อัตราสวนทางการเงินของกิจการ)  ที่มีความสัมพันธตอผลการ
ดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital 
Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.
2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 สวนตัวแปรที่เหลือ
ไมสามารถนํามาพยากรณที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง  
 จากตารางดังกลาวยังพบวา สัมประสิทธิ์การถดถอย (B) ของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม
ป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 
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Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย
ป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 เทากับ 
275,556.90 172,913.60 547,503.30 88,272.726 -682,516 18,244.795 -71,433.30 -3,686,811 
46,546.317 และ -933,844 ตามลําดับ นั่นคือ เมื่ออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity 
Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548  เปลี่ยนไปรอยละ 1 จะทํา
ใหผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง(กําไรสุทธิ)เปลี่ยนไปเนื่องจากการ
เปล่ียนแปลงของตัวแปรดังกลาว เทากับรอยละ 275,556.90 172,913.60 547,503.30 88,272.726       
-682,516 18,244.795 -71,433.30 -3,686,811 46,546.317 และ -933,844 ตามลําดับ และเมื่อพิจารณา
สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน(Beta) จะเห็นวา อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 
มีคามากที่สุดเทากับ 0.774 สวนคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) มีคาเทากับ 0.990 หมายความวา 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 
อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt 
Coverage Ratioป พ.ศ.2548 สามารถอธิบายผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลาง
ได 0.990 หรือรอยละ 99.0  จะไดสมการถดถอยพหุคูณดังนี้ 
 ผลการดําเนินงานทางการเงิน = -737,344 + 275,556.90 ROA2 + 172,913.60 ROA1 + 
547,503.30 ROA + 88,272.726 ROA4 5 - 682,516 CCD4 + 18,244.795 CIR1 - 71,433.30 NPM4 - 
3,686,811 COS2 + 46,546.317 NPM2 - 933,844 CDC4

 

 โดยที ่ ROA2 = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546  
  ROA1  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
  ROA4  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 
  ROA5  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 
  CCD4  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวยีนป พ.ศ.2548 
  CIR1  = Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 
  NPM4  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 
  COS2  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 
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  NPM2  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 
  CDC4  = Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 
จากสมการแสดงผลการดําเนนิงานทางการเงินนั้นสามารถอธิบายไดดังนี้  
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 275,556.90 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 275,556.90 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.
2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มี
คาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 172,913.60 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 172,913.60 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.
2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มี
คาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 547,503.30 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 547,503.30 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.
2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มี
คาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 88,272.726 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 88,272.726 โดยที่กําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
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รวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.
2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มี
คาคงที่ 
 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
682,516 หมายความวา ถาอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 682,516 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 
Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย
ป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มีคาคงที่ 
 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
18,244.795 หมายความวา ถา Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 18,244.795 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอืน่ๆ คอื 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 
อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มี
คาคงที่ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 71,433.30 
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงิน
เปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 71,433.30 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสด
หมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป 
พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มีคาคงที่ 
 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน 3,686,811 หมายความวา ถาอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 3,686,811 โดยท่ีกําหนดใหตัว
แปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม
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ป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2548 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มีคาคงที่ 
 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 46,546.317 
หมายความวา ถาอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการดําเนินงานทางการเงิน
เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นรอยละ 46,546.317 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คือ อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป  พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป  พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสด
หมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มีคาคงที่ 
 Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน 
933,844 หมายความวา ถา Cash debt coverage ratioป พ.ศ.2548 เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหผลการ
ดําเนินงานทางการเงินเปลี่ยนแปลงลดลงรอยละ 933,844 โดยที่กําหนดใหตัวแปรอิสระอื่นๆ คือ 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 
อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 และอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มีคาคงที่ 
 ในกรณีที่ไมนําปจจัย อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity Ratioป พ.ศ.
2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรสุทธิ
ป พ.ศ.2546  และ Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 มาศึกษาถึงผลกระทบที่มีตอผลการ
ดําเนินงานทางการเงินแลว เห็นวายังมีปจจัยอ่ืน ไดแก ปจจัยทางดานเศรษฐกิจทั้งภายในและ
ตางประเทศ การเมือง และภาวะของราคาพลังงาน หรือปจจัยอ่ืนๆ ซ่ึงปจจัยดังกลาวมีผลกระทบตอ
ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม เทากับ -737,344 
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ตารางที่ 4.14 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของประเภทของกิจการที่มีความสัมพันธ
 ตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ประเภทการ
บริการ 

ประเภทการ
ผลิต 

ประเภทการ 
คาปลีก-คาสง 

อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546     

√ √ √  

อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.
2548 

    

√ √ 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2547 

    

√ √ 

อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 
2549 

    

√ 

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2545 

    

√ 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2545 

    

√ √ 

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2547 

    

√ 

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2549 

    

√ 

อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545     

√  
อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2546 

    

√ √ 
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ตารางที่ 4.14 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของประเภทของกิจการที่มีความสัมพันธ
 ตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ประเภทการ
บริการ 

ประเภทการ
ผลิต 

ประเภทการ 
คาปลีก-คาสง 

อัตราสวนหนีสิ้นตอทุน
ป พ.ศ.2545 

    

√ 

อัตราหมุนเวยีนสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2545 

    

√ 

อัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานป พ.ศ.2548 

    

√ 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.
2547 

    

√ √ 

อัตราสวนหนีสิ้นตอทุน
ป พ.ศ.2546 

    

√ 

อัตราสวนเงินสด
หมุนเวียนป พ.ศ.2546 

    

√ 

อัตราการหมุนของสินคา
ป พ.ศ.2545 

    

√ 

อัตราการหมุนเวียนของ
ลูกหนี้ป พ.ศ.2546 

    

√ 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2549 

    

√ 

อัตราผลตอบแทนตอ
สวนของเจาของป พ.ศ.
2545 

    

√ 
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ตารางที่ 4.14 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของประเภทของกิจการที่มีความสัมพันธ
 ตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ประเภทการ
บริการ 

ประเภทการ
ผลิต 

ประเภทการ 
คาปลีก-คาสง 

อัตราสวนสินทรัพยรวม
ตอสวนของเจาของป 
พ.ศ.2545 

    

√ 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2547 

    

√ 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพย รวมป  พ .ศ .
2545 

    

√ 

 
 
 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของประเภทของกิจการที่มีความสัมพันธตอผล
การดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม พบวา อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.
2546 อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2547 อัตรากําไร
ขั้นตนป พ.ศ. 2549 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2545 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.
2549 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 และอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมโดยรวม สวนอัตรากําไร
สุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545  
มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภท
ธุรกิจการบริการ อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป 
พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 มี
ความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจ
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การผลิต อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะ
ยาวป พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2547 อัตราผลตอบแทนตอสวนของ
เจาของป พ.ศ.2545 อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2547 และอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงาน
ทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมประเภทธุรกิจการคาปลีกและคาสง 
 ยอมรับสมมุติฐานที่ 1 ประเภทของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการ
ดําเนินงานแตกตางกัน 

 
ตารางที่ 4.15 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของขนาดของกิจการที่มีความสัมพันธตอ
 ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ขนาดยอม ขนาดกลาง 
 

อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2545 
 

 

√ 

  

อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 
 

 

√ 

 

√ 

 

√ 

อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 
 

   

√ 

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2546 

 

√ 

  

อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2547 

 

√ 

  

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2545 

 

√ 

  

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2546 

  

√ 

 

√ 

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2547 

 

√ 

 

√ 

 

108 

 



 146

ตารางที่ 4.15 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของขนาดของกิจการที่มีความสัมพันธตอ
 ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ขนาดยอม ขนาดกลาง 
 

อัตราผลตอบแทนเงินสด
ตอยอดขายป พ.ศ.2549 

 

√ 

  

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2545 

 

√ 

  

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2546 

  

√ 

 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2547 

  

√ 

 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2548 

  

√ 

 

อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2549 

  

√ 

 

อัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.
2548 

 

√ 

  

อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 
2546 

  

√ 

 

อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 
2549 

 

√ 

  

อัตราการหมุนเวียนของ
ลูกหนี้ป พ.ศ.2546 

  

√ 

 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 

   

√ 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2546 

   

√ 

109 
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ตารางที่ 4.15 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของขนาดของกิจการที่มีความสัมพันธตอ
 ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 

ผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาด
ยอม 

ตัวแปรอิสระ 
(อัตราสวนทางการเงิน) 

โดยรวม ขนาดยอม ขนาดกลาง 
 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 

   

√ √ 

อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 

   

√ 

Cash debt coverage ratioป 
พ.ศ.2546 

   

√ 

Cash debt coverage ratioป 
พ.ศ.2548 

   

√ 

อัตราหมุนเวียนสินทรัพย
ถาวรป พ.ศ.2545 

   

√ 

 

อัตราสวนเงินสดหมุนเวียน
ป พ.ศ.2548 

   

√ 

Capital Intensity Ratioป 
พ.ศ.2545 

   

√ 

 
 สรุปการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณของขนาดของกิจการที่มีความสัมพันธตอผลการ
ดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม พบวา อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.
2547 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทน
เงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 อัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2549 Cash debt coverage ratioป พ.ศ.2546 
และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางดานขนาด
ของกิจการของวิสาหกิจขนาดยอม สวนอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป  พ.ศ.2546 อัตรา

 



 148111 

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2549 อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital Intensity 
Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 อัตรา
กําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และCash debt coverage ratioป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธตอผลการ
ดําเนินงานทางดานขนาดของกิจการของวิสาหกิจขนาดกลาง 
 ยอมรับสมมุติฐานที่ 2  ขนาดของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการ
ดําเนินงานแตกตางกัน 

 
4.4 การอภิปรายผล 
 การศึกษาวิจัยเรื่องการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทย ไดมีการศึกษาคนควางานวิจัยที่เกี่ยวกับผลตอบแทนทางการเงิน และการ
วิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงมีประเด็นที่สอดคลอง และขัดแยงกับงานวิจัยที่ไดทําการ
วิเคราะหขอมูล รวมทั้งมีขอคนพบใหมที่ไดจากงานวิจัย ดังตอไปนี้ 
 
       4.4.1 อภิปรายผลการวิเคราะหลักษณะทั่วไปของกลุมตัวอยาง 

จากการวิเคราะหลักษณะทั่วไปของกลุมตัวอยาง พบวา วิสาหกิจสวนใหญมีรายไดนอยกวา 
130,000,000 บาท รอยละ 96.3 และแบงขนาดของวิสาหกิจสวนใหญเปนวิสาหกิจขนาดยอม รอยละ 
88.5 และเปนวิสาหกิจขนาดกลาง รอยละ 11.5 ทางดานสินทรัพยรวม วิสาหกิจสวนใหญมีสินทรัพย
รวมนอยกวา 45,000,000 บาท รอยละ 84.2 ทางดานผลประกอบการ พบวา วิสาหกิจสวนใหญมีผล
ประกอบการอยูในชวงที่ขาดทุนนอยกวา 7,500,000 บาท รอยละ 29.50 นอกจากนี้ยังเปนวิสาหกิจที่มี
กําไรนอยกวา 13,500,000 บาท รอยละ 67.70  

 อัตราเงินเฟอในป พ.ศ.2549 มีอัตรามากที่สุด รองลงมาคือ ป พ.ศ.2548 พ.ศ.2547 พ.ศ.2546 

และพ.ศ.2545 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาชวงเวลาที่ทําการศึกษาแนวโนมอัตราเงินเฟอของประเทศ
สูงขึ้นทุกป สวนอัตราดอกเบี้ย พบวา อัตราดอกเบี้ยเงินกูในป พ.ศ. 2549 มีอัตราสูงที่สุด และตั้งแตป 
พ.ศ. 2547 อัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมเพิ่มขึ้น การที่อัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นจะสงผลใหสินคาและ
บริการมีระดับราคาสูงขึ้น และคาของเงินจะลดลง คือ การที่เงินจํานวนเดิมสามารถซื้อสินคาและ
บริการไดปริมาณที่นอยลง ผูบริโภคลดการจับจายใชสอย ซ่ึงสงผลกระทบกับธุรกิจ ทําใหยอดขาย
ของธุรกิจลดลง และสงผลใหผลการดําเนินงานทางการเงินมีแนวโนมลดลงเชนกัน สําหรับอัตรา
ดอกเบี้ย เงินกูที่ เพิ่มขึ้นนั้นจะสงผลกระทบตอวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม  ทําให
ผูประกอบการมีตนทุนอันเนื่องมาจากการกูยืมเงินเพิ่มขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้น 
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      4.4.2 อัตราสวนทางการเงินของกลุมตัวอยาง 
กลุมอัตราสวนวัดสภาพคลอง พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งในภาคการผลิต 

ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีมากกวา 2 เทา แสดงให
เห็นวา เจาหนี้มีความเสี่ยงตอวิสาหกิจนอย วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีลักษณะแนวโนม
ของการลดลงและการเพิ่มขึ้นของอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเปนไปในทิศทางเดียวกับอัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน แสดงใหเห็นวาวิสาหกิจมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นและมีฐานะทาง
การเงินอยูในเกณฑดี มีความสอดคลองกับการศึกษาของสํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม (2550) เมื่อพิจารณาตามประเภทของธุรกิจ พบวา วิสาหกิจในภาคการคาปลีกและคาสง 
และภาคการผลิตมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้น แตวิสาหกิจในภาคการบริการกลับมี
อัตราสวนนี้ลดลง 
 กลุมอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย พบวา อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร
ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราการหมุนเวียนสินทรัพย
ถาวรสูงมาก แสดงใหเห็นวา ภาคการคาปลีกและคาสงมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรนอยเกินไป 
อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมที่คลายกับอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวน Capital Intensity Ratio มากที่สุด วิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีแนวโนมอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้เพิ่มขึ้น แสดงวา
กิจการสามารถเปลี่ยนสินคาใหเปนลูกหนี้ไดดีขึ้น อัตราการหมุนของสินคาสูงอยูในเกณฑที่ดี 
 กลุมอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมในภาคการบริการมีการไดสินทรัพยมาจากการกอหนี้ ซ่ึงทําใหมีความเสี่ยงทางการเงิน หาก
อัตราดอกเบี้ยมีคาสูงขึ้น โอกาสที่จะไมสามารถชําระคืนเงินตน นอกจากนี้วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอมภาคการคาปลีกและคาสงมีหนี้สินมากกวาทุน แสดงใหเห็นถึงความเสี่ยงทั้งตอเจาหนี้และ
กิจการ เจาหนี้มีความเสี่ยงตอการที่จะไมไดรับการชําระหนี้คืนจากกิจการ เมื่อพิจารณาประเภทของ
ธุรกิจ พบวา วิสาหกิจในภาคการคาปลีกและคาสง และวิสาหกิจในภาคการผลิต มีการบริหารภาระ
หนี้สินที่ดีขึ้นในป พ.ศ.2549 สอดคลองกับการศึกษาของสํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม (2550) แตในภาคการบริการกลับมีความขัดแยงกับการศึกษาดังกลาวที่พบวา มีการ
บริหารภาระหนี้สิน มีอัตราสวนหนี้สินรวมที่ดีขึ้นเล็กนอย แตงานวิจัยในครั้งนี้มีอัตราหนี้สินรวมที่
แยลงในป พ.ศ.2549 

 กลุมอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร  พบวา  ภาพรวมของอัตราสวนวัด
ความสามารถในการทํากําไร พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมยังมีการบริหารคาใชจายใน
การขายและบริหาร รวมทั้งการควบคุมตนทุนที่ยังไมมีประสิทธิภาพที่เพียงพอ นอกจากนี้ยังขาด
ประสิทธิภาพในการทํากําไรจากการลงทุนอีกดวย มีความสอดคลองกับการศึกษาของสํานักงาน
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สงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม (2550) พบวา ความสามารถในการทํากําไรในป พ.ศ. 
2549 ลดลงอยางมากจนถึงระดับขาดทุน 

 

      4.4.3 อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับผลประกอบการของวิสาหกิจขนาดกลางและ
 ขนาดยอม  
 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการ ภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและ
คาสง มีอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธกับผลการ ดําเนินงานทางการเงินของกิจการแตกตาง
กัน กลาวคือ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 มี
ความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการ

บริการมากกวาตัวแปรอิสระอื่นๆ (β = 0.504) สวนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการ
ผลิตมีอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 ที่มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมากวาตัวแปรอิสระอื่นๆ (β = 0.749) และวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 ที่มี
ความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคา

ปลีกและคาสงมากกวาตัวแปรอิสระอ่ืน ๆ (β  = 0.635) สรุปไดวา ประเภทของธุรกิจ SMEs ที่แตกตาง
กันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานแตกตางกัน 
 ทางดานวิสาหกิจขนาดยอมอัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2547 ที่มี

ความสัมพันธกับผลการดําเนินงานของวิสาหกิจขนาดยอมมากวาตัวแปรอิสระอื่นๆ (β   = 0.954) 
สวนวิสาหกิจขนาดกลางมีอัตราสวนผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2548 มีความสัมพันธกับ

ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางมากกวาตัวแปรอิสระอื่นๆ (β = 0.774) สรุป
ไดวา ขนาดของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานแตกตางกัน  
 จากการวิเคราะห พบวา ทั้งประเภทและขนาดของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่
แตกตางมีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงินแตกตางกัน ผูประกอบการวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอมสามารถประยุกตใชสมการถดถอยพหุคูณ โดยพิจารณาอัตราสวนทางการเงินที่
มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานในกิจการของตนเอง เพื่อหาแนวทางในการวางแผนการบริหาร
ทางการเงินที่เหมาะสมกับกิจการแตละประเภท 

 
 
 
 
 

 



   
 

 

บทที่ 5 
สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

การศึกษาวิจัยเรื่องการวัดผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมของประเทศไทยดวยวิธีวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ( Multiple Regression ) มีรูปแบบของการ
วิจัยเปนการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ใชขอมูลอัตราสวนทางการเงินของวสิาหกจิ
ขนาดกลางและขนาดยอมโดยใชอัตราสวนทางการเงิน ไดแก อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน 
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน 
และอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไรในการสรางแบบจําลองดวยวิธีการทางสถิติ โดยมี
วัตถุประสงคของการศึกษา (1) เพื่อศึกษาถึงสถานการณดานเศรษฐกิจของวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอม (2) เพื่อศึกษาผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม และ
(3) เพื่อทําการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอม 
 ประชากรที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งหมดที่จด
ทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย แบงเปนกลุมประเภทของกิจการ 
3 ประเภท ไดแก กิจการการผลิต กิจการการบริการ กิจการคาสงและคาปลีก ซ่ึงเปนกลุมประชากรที่
ทราบจํานวนที่แนนอน ขนาดตัวอยางในภาคการผลิต 97 ราย ภาคบริการ 46 ราย และภาคการคา
ปลีกหรือคาสง 179 ราย เปนจํานวนทั้งหมด 322 ราย คัดเลือกกลุมตัวอยางใชวิธีแบบไมอาศัยความ
นาจะเปน กําหนดขนาดของกลุมตัวอยางแบบโควตา 
 ขอมูลที่ใชในการศึกษาคือขอมูลแบบทุติยภูมิที่รวบรวมไดจากงบการเงินรายป ของ
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่จดทะเบียนเปนนิติบุคคล ณ กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวง
พาณิชย เปนขอมูลที่สามารถสืบคนไดจาก กรมพัฒนาธุรกิจการคา กระทรวงพาณิชย และขอมูลจาก
วิทยานิพนธ ตํารา และเอกสารอื่นๆ ที่เกี่ยวของโดยนําขอมูลงบการเงินในป พ.ศ. 2545-2549 โดยใช
คาอัตราสวนทางการเงินที่คํานวณจากงบการเงินของทั้ง 5 ป เปนตัวแปรอิสระในการสรางสมการ
ถดถอยพหุคูณ ผลการศึกษาสรุปไดดังนี้ 
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      5.1.1 สถานการณท่ัวไปของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม  
 ศึกษาถึงสถานการณทั่วไปของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีรายละเอียดดังนี้ 
 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมที่ใชเปนกลุมตัวอยางในการสรางสมการถดถอยพหุคณูมี
จํานวนทั้งหมด 322 ราย โดยแบงตามสัดสวนของแตละกลุมประเภทของกิจการของประชากร
จํานวน 3 ประเภท ไดแก ภาคการผลิต ภาคบริการ และภาคการคาปลีกและคาสง 

กลุมตัวอยางภาคการผลิตมีทั้งหมด 97 ราย เปนกิจการที่ผลิตอาหารและเครื่องดื่ม 38 ราย 
(รอยละ 39.18) กิจการผลิตส่ิงทอ 16 ราย (รอยละ 16.49) กิจการผลิตชิ้นสวนและอุปกรณ 6 ราย 
(รอยละ 6.18) กิจการผลิตรถจักรยานยนต 19 ราย (รอยละ 19.59) และรอยละ 18.56 เปนกิจการผลิต
ดานอื่นๆ กลุมตัวอยางภาคบริการจํานวนทั้งหมด 46 ราย แบงเปนกิจการทองเที่ยวโรงแรมรอยละ 
63.04 กิจการทําความสะอาดอาคาร รอยละ 17.39 กิจการบริการขนสงรอยละ 4.35 และเปนกิจการ
บริการอื่นๆ รอยละ 15.22 กลุมตัวอยางภาคการคาปลีกและคาสงจํานวนทั้งสิ้น 179 ราย เปนกิจการ
ขายของชํารอยละ 36.31 กิจการขายของใชแลวรอยละ 11.17 กิจการขายเครื่องเขียนและอุปกรณรอย
ละ 43.58 และเปนการคาขายอื่นๆ รอยละ 8.94 
 วิสาหกิจสวนใหญมีรายได นอยกวา 130,000,000 บาท รอยละ 96.3 รองลงมาเปนวิสาหกิจ
ที่มีรายได 130,000,000 – 259,999,999 บาท รอยละ 2.8 วิสาหกิจที่มีรายได 260,000,000 – 390,000,000 

บาท รอยละ 0.3 และวิสาหกิจที่มีรายไดมากกวา 390,000,000 บาท รอยละ 0.6 วิสาหกิจที่นํามาศึกษา
สวนใหญเปนวิสาหกิจขนาดยอม รอยละ 88.5 และเปนวิสาหกิจขนาดกลาง รอยละ 11.5 สินทรัพย
รวม นอยกวา 45,000,000 บาท รอยละ 84.2 รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย 45,000,000 – 

89,999,999 บาท รอยละ 12.4 เปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย มากกวา 135,000,000 บาท รอยละ 2.2 และ
เปนวิสาหกิจที่มีสินทรัพย 90,000,000 – 135,000,000 บาท รอยละ 1.2 ทางดานผลประกอบการ พบวา 
วิสาหกิจสวนใหญมีผลประกอบการอยูในชวงที่ขาดทุนนอยกวา  7,500,000 บาท  รอยละ  29.50 

รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีผลประกอบการขาดทุนระหวาง 7,500,000 – 15,000,000 บาท รอยละ 1.56 
เปนวิสาหกิจที่มีผลประกอบการขาดทุนมากกวา 15,000,000 บาท รอยละ 0.62 ตามลําดับ นอกจากนี้
ยังเปนวิสาหกิจที่มีกําไรนอยกวา 13,500,000 บาท รอยละ 67.70 รองลงมาเปนวิสาหกิจที่มีกําไร
ระหวาง 13,500,000 – 27,000,000 บาท รอยละ 0.31 เปนวิสาหกิจที่มีกําไรมากกวา 27,000,000 บาท 
รอยละ 0.31 ตามลําดับ 
 ทางดานเศรษฐกิจของวิสาหกิจ พบวา อัตราเงินเฟอในป พ.ศ.2549 มีอัตรามากที่สุด มี
คาเฉลี่ยถึง 4.667 รองลงมาคือ ป พ.ศ.2548 พ.ศ.2547 พ.ศ.2546 และพ.ศ.2545 ตามลําดับ ซ่ึงมี
คาเฉลี่ยของอัตราเงินเฟอ เทากับ 4.525 2.733 1.792 และ 0.617 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวาชวงเวลาที่
ทําการศึกษาแนวโนมอัตราเงินเฟอของประเทศสูงขึ้นทุกป สวนอัตราดอกเบี้ย พบวา อัตราดอกเบี้ย
เงินกูในป พ.ศ. 2549 มีอัตราสูงที่สุด มีคาเทากับ 7.572 รองลงมาคือ ป พ.ศ.2545 มีคาเทากับ 7.237 
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สวนในป พ.ศ.2547 พ.ศ.2548 และพ.ศ.2549 มีอัตราดอกเบี้ย มีคาเทากับ 6.411 6.000 และ 6.152 
ตามลําดับ จะเห็นวาตั้งแตป พ.ศ. 2547 อัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมเพิ่มขึ้น 
 การที่อัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นจะสงผลใหสินคาและบริการมีระดับราคาสูงขึ้น และคาของ
เงินจะลดลง คือ การที่เงินจํานวนเดิมสามารถซื้อสินคาและบริการไดปริมาณที่นอยลง ผูบริโภคลด
การจับจายใชสอย ซ่ึงสงผลกระทบกับธุรกิจ ยอดขายของธุรกิจลดลง สงผลใหผลการดําเนินงานทาง
การเงินมีแนวโนมลดลงเชนกัน สวนอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่เพิ่มขึ้นสงผลกระทบตอวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอม ทําใหผูประกอบการมีตนทุนอันเนื่องมาจากการกูยืมเงินเพิ่มขึ้นตามอัตรา
ดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้น 
 ในการทําธุรกิจทุกประเภทจะมีการลงทุนในสินทรัพยเพื่อกอใหเกิดรายไดหรือยอดขายแก
กิจการ แตดวยปจจัยทางดานเศรษฐกิจ เชน อัตราเงินเฟอที่เพิ่มสูงขึ้น จะทําใหผูบริโภคลดการ
จับจายใชสอย สงผลกระทบตอยอดขายของกิจการที่ลดลงเชนกัน ทําใหกิจการขาดประสิทธิภาพใน
การบริหารสินทรัพย สวนอัตราดอกเบี้ยเงินกูนั้นเปนตนทุนในการกอหนี้ของกิจการ ผูประกอบการ
ที่มีสินทรัพยมาจากการกอหนี้ จะทําใหมีความเสี่ยงทางการเงิน เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มสูงขึ้น 
สงผลใหกิจการมีโอกาสที่จะไมสามารถชําระคืนเงินตน ถูกฟองยึดทรัพยอันเนื่องมาจากการผิดนัด
ชําระหนี้ตามภาระผูกพัน และขาดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน 
 
      5.1.2 เพื่อศึกษาผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม  
 ผลการดําเนินงานทางการเงินสามารถใชอัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมือในการ
วิเคราะห แบงออกเปน 4 กลุมอัตราสวน 

อัตราสวนทางการเงินที่นํามาศึกษา ไดแก  อัตราสวนวัดสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวน
วัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน และ
อัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร มีดังนี้ 

กลุมอัตราสวนวัดสภาพคลอง พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้งในภาคการผลิต 
ภาคการบริการ และภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีมากกวา 2 เทา ซ่ึง
คาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 5 ป เทากับ 15.416 6.591 และ 11.745 เทา ตามลําดับ  แสดงให
เห็นวา เจาหนี้มีความเสี่ยงตอวิสาหกิจนอย วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีลักษณะแนวโนม
ของการลดลงและการเพิ่มขึ้นของอัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วเปนไปในทิศทางเดียวกับอัตราสวน
เงินทุนหมุนเวียน คาเฉลี่ยอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 5 ป เทากับ 11.821 6.447 และ 6.107 เทา 
ตามลําดับ มีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นและมีฐานะทางการเงินอยูในเกณฑดี นอกจากนี้
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการยังมีอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนที่มีแนวโนม
เพิ่มขึ้น แตในป พ.ศ.2549 มีอัตราลดลงซึ่งมีคาติดลบ เนื่องจากมีกูยืมในสวนของหนี้สินระยะสั้น
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เพิ่มมากขึ้น สวนภาคการผลิตมีอัตราสวนเงินสดหมุนเวียนคอนขางดี เนื่องจากมีคาเปนบวกทุกป
และมีแนวโนมเพิ่มขึ้น ทางดานภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนโดยเฉลี่ยนอยกวาทุกภาค  
 กลุมอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย พบวา อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร 
(Fixed Asset Turnover) พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมี
อัตราการหมุนเวียนสินทรัพยถาวรสูงมาก ซ่ึงมีคาเฉลี่ย 5 ปเทากับ 43,671.99 เทา แสดงใหเห็นวา ใน
ภาคการคาปลีกและคาสงมีการลงทุนในสินทรัพยถาวรนอยเกินไป มีอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมที่
คลายกับอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวร และ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีก
และคาสงมีอัตรา Capital Intensity Ratio มากที่สุด วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการ
บริการมีแนวโนมอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้เพิ่มขึ้น แสดงวากิจการสามารถเปลี่ยนสินคาใหเปน
ลูกหนี้ไดดีขึ้น และมีอัตราการหมุนของสินคาสูงอยูในเกณฑที่ดี 
 กลุมอัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอมในภาคการผลิต มีอัตราสวนความเปนเจาของมากที่สุด แสดกงใหเห็นวา ภาคการผลิตมีความ
มั่นคงทางการเงินในระยะยาว อันเนื่องมาจากเจาของกิจการนําเงินมาลงทุนในสัดสวนที่สูง
อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของโดยเฉลี่ยแลวในภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนนี้
มากที่สุด มีคาเฉลี่ย 5 ป เทากับ 10.547 เทา  มีอัตราสวนนี้สูงขึ้น เพราะมีการกูยืมเพิ่มขึ้น วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตราสวนหนี้สินรวมมากที่สุด มีคาเฉลี่ย 5 ป เทากับ 
9.199 เทา แสดงวาไดสินทรัพยมาจากการกอหนี้ ซ่ึงทําใหมีความเสี่ยงทางการเงิน โอกาสที่จะไม
สามารถชําระคืนเงินตนมีสูง ทางดานอัตราสวนหนี้สินตอทุนวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใน
ภาคการคาปลีกและคาสงมีมากที่สุด มีคาเฉลี่ย 5 ป เทากับ 9.584 เทา เจาหนี้มีความเสี่ยงตอการที่จะ
ไมไดรับการชําระหนี้คืนจากกิจการ นอกจากนี้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมทั้ง 3 ภาคมีอัตรา
หนี้สินระยะยาวมีคาต่ํากวา 1 ซ่ึงอยูในเกณฑที่ดี เพราะกิจการมีภาระหนี้สินในระยะยาวนอยกวาทุน
ที่มีอยู และ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตราสวน Cash Debt Coverage 
Ratio มากที่สุด  

กลุมอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใน
ภาคการบริการมีอัตรากําไรขั้นตนมากที่สุด มีคาเฉลี่ย 5 ป เทากับรอยละ 52.556 แสดงใหเห็นวา ใน
ภาคบริการมีประสิทธิภาพในการควบคุมตนทุนไดดี ทางดานอัตรากําไรจากการดําเนินงาน 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิตมีมากที่สุด สะทอนถึงการควบคุมคาใชจายในการ
ขายและบริหารที่ดีกวาภาคอื่นๆ อัตรากําไรสุทธิ พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาค
การคาปลีกและคาสงมีอัตราลดลงอยางเห็นไดชัด สะทอนใหเห็นถึงปญหาในการบริหารจัดการใน
การควบคุมคาใชจายและตนทุนของกิจการ นอกจากนี้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการ
บริการมีแนวโนมของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยเพิ่มขึ้น แตในภาคการผลิต และภาคการคาปลีก
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และคาสงยังมีอัตราสวนนี้ติดลบ มีคาเฉลี่ย 5 ปของภาคการผลิต ภาคการคาปลีกและคาสง และภาค
การบริการ เทากับรอยละ -3.696 -5.365 และ-7.941 ตามลําดับ นั่นคือ ยังขาดประสิทธิภาพในการทํา
กําไรจากการลงทุน วิสาหกิจในภาคการบริการมีแนวโนมของอัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของ
เพิ่มขึ้นในป พ.ศ.2548-2549 แสดงวากิจการมีกําไรจากการนําเอาสวนของเจาของไปลงทุน และ 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการผลิต  และภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตรา
ผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายมากที่สุด แสดงใหเห็นถึงความสามารถในการทํากําไรที่กิจการได
จากเงินสดของกิจกรรมดําเนินงาน 

การศึกษาอัตราสวนทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม พบวา วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมมีอัตราสวนกลุมอัตราสวนวัดสภาพคลองที่สูง มีความสามารถในการ
ชําระหนี้ระยะสั้นและมีฐานะทางการเงินอยูในเกณฑดี  กลุมอัตราสวนวัดประสิทธิภาพการบริหาร
สินทรัพย พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคาสงมีการลงทุนใน
สินทรัพยถาวรนอยเกินไป แสดงถึงการบริหารสินทรัพยยังไมมีประสิทธิภาพเทาที่ควร กลุม
อัตราสวนวัดประสิทธิภาพในการจัดการหนี้สิน พบวา วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมภาคการ
บริการ และภาคการคาปลีกและคาสงมีอัตราสวนในกลุมนี้คอนขางสูง มีความเสี่ยงที่จะไมสามารถ
ชําระหนี้คืนแกเจาหนี้ได กลุมอัตราสวนวัดความสามารถในการทํากําไร พบวา วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมยังเผชิญกับปญหาการควบคุมคาใชจายและตนทุนของกิจการยังไมมีประสิทธิภาพที่ดี
เทาที่ควร 

 
      5.1.3 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงนิท่ีมีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงนิของวิสาหกิจ
   ขนาดกลางและขนาดยอม  
            5.1.3.1 ประเภทของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการ ภาคการผลิต และภาคการคาปลีกและ
คาสง มีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอผลการดําเนินงานทางการเงินของกิจการแตกตางกัน กลาวคอื 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการมีอัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราสวนหนี้สิน
ตอทุนป พ.ศ.2545 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 ที่มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงิน มีคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (R2) เทากับ 0.539 สวนวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอมในภาคการผลิตมีอัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของเจาของป พ.ศ.2546 และ พ.ศ.2547 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2547 อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2545 อัตราสวน
เงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2546 และอัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ.2545 ที่มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงิน (R2= 0.680) และวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคาปลีกและคา
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สงมีอัตราหนี้สินรวมป พ.ศ.2548 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราหนี้สินระยะยาวป 
พ.ศ.2547 และ พ.ศ.2549 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.2545 และ พ.ศ.2547 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ.2545 และอัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ.
2545 ที่มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน (R2= 0.645) ดังนั้นจึงสรุปไดวา ประเภท
ของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานแตกตางกัน 
  

            5.1.3.2 ขนาดของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงินแตกตางกัน กลาวคือ วิสาหกิจขนาดกลางมีอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย
รวมป พ.ศ.2545 พ.ศ.2546 พ.ศ.2548 และ พ.ศ.2549  อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ.2548 Capital 
Intensity Ratioป พ.ศ.2545 อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 และ พ.ศ.2548 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอ
ยอดขายป พ.ศ.2546 และCash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2548 ที่มีความสัมพันธกับผลการ
ดําเนินงานทางการเงิน เมื่อพิจารณาคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ(R2)มีคาเทากับ 0.990 สวนวิสาหกิจ
ขนาดยอมมีอัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ.2546 พ.ศ.2547 พ.ศ.2548 และ พ.ศ.2549  อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ.2546 และ พ.ศ.2547 
อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ.2546 อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ.2546 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมป พ.ศ.
2548 อัตรา Cash Debt Coverage Ratioป พ.ศ.2546 และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ.2545 
ที่มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงิน (R2= 0.627) จากการวิเคราะหสรุปไดวา ขนาด
ของธุรกิจ SMEs ที่แตกตางกันมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานแตกตางกัน 
  

5.2 ขอเสนอแนะ 
 ผลการศึกษาเรื่องผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมใน
ประเทศไทย สามารถสรุปเปนขอเสนอแนะที่ไดจากการวิจัย และขอเสนอแนะจากนักวิจัย ดังนี้ 
 

      5.2.1 ขอเสนอแนะจากการวิจัย 
            5.2.1.1 จากสมการถดถอยพหุคูณ พบวา  วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการคา
ปลีกและคาสงมีอัตราหนี้สินรวมที่มีความสัมพันธอยางมากกับผลการดําเนินงานทางการเงินของ
กิจการ  ดังนั้นผูประกอบการในภาคการคาปลีกและคาสงจึงควรมีการบริหารจัดการหนี้สินที่ดี 
เพราะวิสาหกิจมีสินทรัพยมาจากการกอหนี้ จึงจําเปนตองมีการจัดการในการนําเงินสดมาจายชําระ
หนี้แกเจาหนี้ใหตรงเวลา อาจสงผลใหสถาบันการเงินตางๆ ยินดีใหการสนับสนุนวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอม เชน ขยายระยะเวลาในการชําระหนี้ หรือใหผูประกอบการสามารถเสนอ
เงื่อนไขในการชําระเงินที่เหมาะสม เพื่อใหผูประกอบการมีโอกาสทางธุรกิจมากยิ่งขึ้น  
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            5.2.1.2 วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมในภาคการบริการและการผลิตมีอัตราสวนกําไร
สุทธิที่มีความสัมพันธกับผลการดําเนินงานทางการเงินของกิจการมากที่สุด ดังนั้นผูประกอบการจึง
ควรใหความสําคัญในเรื่องการวางแผนควบคุมและลดคาใชจายในการดําเนินงาน มีการควบคุม
ตนทุน เพื่อใหวิสาหกิจมีผลตอบแทนที่สูงขึ้น 
            5.2.1.3 วิสาหกิจขนาดยอมมีอัตราสวนที่มีความสัมพันธมากที่สุดตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของกิจการ คือ อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขาย ผูประกอบการควรเนนการบริหาร
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการดําเนินงาน ซ่ึงเปนกิจกรรมหลักที่กอใหเกิดรายไดของกิจการ โดยให
ความสําคัญกับการจัดการที่เกี่ยวกับลูกหนี้การคา สินคาคงเหลือ เจาหนี้การคา รวมทั้งคาใชจายคาง
จาย ซ่ึงจะมีผลกระทบตอกําไรสุทธิที่อยูในรูปเงินสดของกิจการ  
            5.2.1.4 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางมากที่สุด ผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางควรมีการบริหาร
สินทรัพยเพื่อใหเกิดผลกําไรมากที่สุดแกกิจการ นั่นคือ กิจการมีการใชสินทรัพยกอใหเกิดยอดขายที่
ดีแลว จะตองมีการควบคุมคาใชจายตางๆใหดีดวย เพ่ือใหไดมาซึ่งกําไรจากการใชสินทรัพย 
 

      5.2.2 ขอเสนอแนะจากนักวิจัย 
            5.2.2.1 ในดานการวิ เคราะหสมการถดถอยพหุคูณนั้นควรมีการนําปจจัยอ่ืนๆ  ที่มี
ผลกระทบตอผลการดําเนินงานของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม ไดแก ปญหาความไมสงบ
ใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต วิกฤตการณความขัดแยงทางการเมืองภายในประเทศไทย วิกฤตการณ
เศรษฐกิจโลก และการจัดหาแหลงเงินทุน ทั้งนี้เนื่องจากผลการดําเนินงานของวิสาหกิจในภาพรวม
ไมสามารถระบุไดโดยใชขอมูลงบการเงินเพียงอยางเดียว 
            5.2.2.2 ควรมีการศึกษาถึงการนําเทคนิคทางสถิติอ่ืนๆ เชน การวิเคราะหความถดถอย
แบบโลจิสติกมาใชในการหาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับผลการดําเนินงานทาง
การเงิน และนํามาเปรียบเทียบเพื่อใหไดสมการถดถอยที่มีความนาเชื่อถือและแมนยําที่สุด 
            5.2.2.3 การแปลผลการวิเคราะหตัวเลขจากแตละอัตราสวน อาจทําใหเกิดความผิดพลาดได  
เชน ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาสูงๆ อาจจะแปลวามีสภาพคลองสูง แตหากมองอีกดานหนึ่ง 
อาจแปลความหมายวาผลการดําเนินงานมีปญหาในการบริหารจัดการเกี่ยวกับกระแสเงินสดของ
กิจการที่มีเงินสดมากเกินไป ดังนั้นจึงตองศึกษาขอมูลเชิงลึกประกอบการวิเคราะหเพิ่มเติม 
            5.2.2.4 ควรมีการศึกษาและเปรียบเทียบผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอม ในชวงกอนและหลังเกิดวิกฤตการณทางเศรษฐกิจของประเทศ 
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อัตราสวนทางการเงิน และสัญลักษณท่ีใชในการวิเคราะหท้ังหมด 100 อัตราสวน 
 

 CUR1  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2545 
 CUR2  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2546 
 CUR3  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2547 
 CUR4  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2548 
 CUR5  = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนป พ.ศ. 2549 
 QUICK1 = อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วป พ.ศ. 2545 
 QUICK2 = อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วป พ.ศ. 2546 
 QUICK3 = อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วป พ.ศ. 2547 
 QUICK4 = อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วป พ.ศ. 2548 
 QUICK5 = อัตราสวนเงินทุนหมุนเร็วป พ.ศ. 2549 
 ART1  = อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2545 
 ART2  = อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2546 
 ART3  = อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2547 
 ART4  = อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2548 
 ART5  = อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ป พ.ศ. 2549 
 INT1  = อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ. 2545 

= อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ. 2546   INT2  

 INT3  = อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ. 2547  
 INT4  = อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ. 2548  
 INT5  = อัตราการหมุนของสินคาป พ.ศ. 2549  
 FAT1  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 2545  
 FAT = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 2546   2  

 FAT3  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 2547   
 FAT4  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 2548   
 FAT5  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยถาวรป พ.ศ. 2549  
 TAT1  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2545 
 TAT = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2546 2  

 TAT3  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2547 
 TAT4  = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2548 
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 TAT = อัตราหมุนเวียนสินทรัพยรวมป พ.ศ. 2549 5  

 CIR1  = Capital Intensity Ratio ป พ.ศ. 2545 
= Capital Intensity Ratio ป พ.ศ. 2546  CIR2  

 CIR3  = Capital Intensity Ratio ป พ.ศ. 2547 
 CIR4  = Capital Intensity Ratio ป พ.ศ. 2548 
 CIR = Capital Intensity Ratio ป พ.ศ. 2549 5  

 PR1   = อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2545  
= อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2546  PR2  

 PR3  = อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2547 
 PR4  = อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2548 
 PR5  = อัตราสวนความเปนเจาของป พ.ศ. 2549 
 EMR1  = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2545 
 EMR2  = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2546  
 EMR = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2547  3  

 EMR = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2548  4  

 EMR5  = อัตราสวนสินทรัพยรวมตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2549  
 TDR1  = อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2545 
 TDR2  = อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2546 
 TDR3  = อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2547 
 TDR = อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2548 4  

= อัตราสวนหนี้สินรวมป พ.ศ. 2549  TDR5  

 TER1  = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 2545 
 TER2  = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 2546  
 TER = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 2547  3  

 TER4  = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 2548  
 TER5  = อัตราสวนหนี้สินตอทุนป พ.ศ. 2549  
 LTDER1 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ. 2545 
 LTDER2 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ. 2546 
 LTDER3 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ. 2547 

= อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ. 2548  LTDER4 

 LTDER5 = อัตราหนี้สินระยะยาวป พ.ศ. 2549 
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 GPM1  = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2545 
 GPM2  = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2546  
 GPM3  = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2547  
 GPM4  = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2548  
 GPM = อัตรากําไรขั้นตนป พ.ศ. 2549  5  

 OPM1  = อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2545 
 OPM = อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2546 2  

= อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2547  OPM3  

 OPM4  = อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2548 
 OPM5  = อัตรากําไรจากการดําเนินงานป พ.ศ. 2549 
 NPM1  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ. 2545 
 NPM2  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ. 2546  
 NPM3  = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ. 2547  
 NPM = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ. 2548  4  

 NPM = อัตรากําไรสุทธิป พ.ศ. 2549  5  

 ROA1  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยป พ.ศ. 2545 
 ROA2  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยป พ.ศ. 2546 
 ROA3  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยป พ.ศ. 2547 
 ROA4  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยป พ.ศ. 2548 
 ROA5  = อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยป พ.ศ. 2549 
 ROE1  = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2545 
 ROE = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2546 2  

 ROE = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2547 3  

 ROE4  = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2548 
 ROE5  = อัตราผลตอบแทนตอสวนของเจาของป พ.ศ. 2549 
 COS1  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2545 
 COS2  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2546 
 COS3  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2547 
 COS4  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2548 
 COS5  = อัตราผลตอบแทนเงินสดตอยอดขายป พ.ศ. 2549 
 CCD1  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ. 2545 
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 CCD2  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ. 2546 
 CCD3  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ. 2547 
 CCD4  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ. 2548 
 CCD5  = อัตราสวนเงินสดหมุนเวียนป พ.ศ. 2549 
 CDC1  = Cash Debt Coverage Ratio ป พ.ศ. 2545 
 CDC = Cash Debt Coverage Ratio ป พ.ศ. 2546 2  

 CDC3  = Cash Debt Coverage Ratio ป พ.ศ. 2547 

 CDC4  = Cash Debt Coverage Ratio ป พ.ศ. 2548 

 CDC5  = Cash Debt Coverage Ratio ป พ.ศ. 2549 
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คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอ
ผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินทีม่ีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.015 - - - - - CUR - - - - - 
1

-0.008 0.463** - - - - - - - - - CUR2

-0.016 0.200** 0.390** - - - - - - - - CUR3

-0.013 0.262** 0.393** 0.734** - - - - - - - CUR4

-0.118* 0.069 0.069 0.170** 0.282** - - - - - - CUR5

0.018 0.851** 0.220** 0.086 0.170** 0.064 - - - - - QUICK1

-0.005 0.315** 0.601** 0.232** 0.317** 0.100 0.397** - - - - QUICK2

-0.017 0.121* 0.213** 0.833** 0.544** 0.176** 0.143* 0.299** - - - QUICK3

-0.012 0.218** 0.237** 0.283** 0.743** 0.284** 0.267** 0.413** 0.376** - - QUICK4

-0.121* 0.060 0.040 0.043 0.191** 0.976** 0.070 0.082 0.057 0.272 - QUICK5

0.267** -0.024 -0.028 -0.020 -0.025 -0.016 -0.024 -0.034 -0.020 -0.030 -0.015 ART1

-0.116* -0.038 -0.041 -0.032 -0.046 -0.023 -0.029 -0.037 -0.034 -0.047 -0.020 ART2

-0.001 -0.021 -0.025 -0.017 -0.022 -0.011 -0.017 -0.026 -0.017 -0.022 -0.010 ART3

-0.023 -0.027 -0.031 -0.024 -0.035 0.015 -0.018 -0.022 -0.020 -0.032 0.020 ART4

-0.015 -0.027 0.018 0.159** 0.092 0.036 -0.008 0.050 0.168** 0.008 -0.014 ART5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 129 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.016 -0.013 -0.026 -0.035 0.007 -0.022 0.011 0.005 -0.025 0.052 -0.017 INT1

-0.019 0.041 -0.034 -0.003 0.040 -0.025 0.072 0.006 0.023 0.093 -0.017 INT2

-0.018 -0.066 -0.057 -0.029 -0.024 -0.036 -0.042 -0.023 -0.008 0.003 -0.028 INT3

-0.011 0.034 0.014 0.027 -0.040 -0.022 -0.021 0.013 -0.011 -0.033 -0.018 INT4

-0.016 -0.060 -0.042 -0.050 -0.065 -0.050 -0.029 0.007 -0.035 -0.042 -0.039 INT5

0.025 -0.019 -0.022 -0.004 -0.011 -0.008 -0.014 -0.019 -0.012 -0.018 -0.009 FAT1

0.019 -0.023 -0.024 -0.008 -0.007 -0.011 -0.016 -0.018 -0.015 -0.007 -0.011 FAT2

-0.011 0.000 0.085 0.003 0.177** 0.012 -0.007 0.115* 0.053 0.273** -0.003 FAT3

0.018 -0.019 -0.008 -0.006 0.242** 0.019 -0.013 0.007 0.001 0.373** 0.021 FAT4

0.010 -0.021 -0.021 -0.009 0.168** 0.014 -0.016 -0.019 -0.016 0.250** 0.014 FAT5

0.021 0.114* -0.006 -0.036 -0.009 -0.031 0.154* 0.063 -0.012 0.014 -0.027 TAT1

0.023 0.041 -0.060 -0.051 -0.052 -0.037 0.062 -0.042 -0.046 -0.041 -0.030 TAT2

0.036 0.020 -0.074 -0.057 -0.035 -0.033 0.044 -0.055 -0.046 -0.011 -0.026 TAT3

0.033 -0.033 -0.061 -0.068 -0.098 -0.060 0.063 -0.036 -0.061 -0.093 -0.053 TAT4

0.026 0.058 -0.050 -0.044 -0.082 -0.065 0.088 -0.029 -0.035 -0.079 -0.057 TAT5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 130 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.004 -0.010 -0.017 -0.013 -0.019 -0.009 -0.005 -0.018 -0.014 -0.019 -0.009 CIR1

-0.047 0.019 0.052 0.063 0.010 0.020 0.010 0.028 0.084 -0.010 -0.010 CIR2

-0.012 -0.012 0.018 0.040 0.008 -0.013 -0.004 0.053 0.076 0.013 -0.012 CIR3

-0.021 0.002 0.026 0.118* 0.155** 0.015 -0.013 -0.004 0.162** 0.174** -0.003 CIR4

-0.027 -0.016 -0.021 0.014 0.039 0.090 -0.008 -0.015 0.026 0.059 0.095 CIR5

0.003 0.002 -0.003 -0.004 -0.007 -0.011 0.006 0.005 0.001 0.000 -0.010 PR1

0.007 0.022 0.026 0.017 0.023 0.012 0.017 0.026 0.017 0.022 0.009 PR2

0.013 0.029 0.034 0.021 0.024 0.018 0.023 0.036 0.023 0.024 0.016 PR3

0.035 0.041 0.044 0.026 0.040 0.028 0.034 0.050 0.031 0.046 0.025 PR4

0.020 0.040 0.042 0.026 0.039 0.027 0.032 0.045 0.028 0.042 0.024 PR5

0.021 -0.027 -0.020 0.006 -0.012 -0.006 -0.021 -0.025 0.005 -0.026 -0.011 EMP1

-0.002 -0.010 -0.018 -0.022 -0.028 -0.015 -0.020 -0.034 -0.022 -0.029 -0.012 EMP2

-0.003 -0.020 -0.008 -0.039 -0.043 -0.023 -0.020 -0.034 -0.045 -0.041 -0.015 EMP3

-0.010 0.042 0.012 -0.021 -0.028 -0.015 0.044 0.039 -0.020 -0.027 -0.013 EMP4

0.012 -0.030 -0.014 0.010 0.013 0.004 -0.047 -0.056 0.005 0.013 0.005 EMP5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 131 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.017 -0.019 0.006 -0.004 -0.030 -0.012 -0.035 -0.044 -0.027 -0.033 -0.009 TDR1

-0.007 -0.022 -0.026 -0.017 -0.023 -0.012 -0.017 -0.026 -0.017 -0.022 -0.009 TDR2

-0.013 -0.029 -0.034 -0.021 -0.024 -0.018 -0.023 -0.036 0.023 -0.024 -0.016 TDR3

0.290** -0.026 -0.030 -0.018 -0.026 -0.016 -0.021 -0.030 -0.017 -0.025 -0.014 TDR4

-0.020 -0.040 -0.043 -0.026 -0.040 -0.028 -0.032 -0.045 -0.028 -0.042 -0.024 TDR5

0.020 -0.025 -0.016 0.007 -0.012 -0.007 -0.021 -0.025 0.005 -0.026 -0.012 TER1

-0.003 -0.023 -0.025 -0.034 -0.045 -0.023 -0.030 -0.049 -0.035 -0.045 -0.017 TER2

-0.003 -0.020 -0.008 -0.039 -0.043 -0.023 -0.020 -0.034 -0.045 -0.041 -0.015 TER3

-0.010 0.042 0.012 -0.021 -0.028 -0.015 0.044 0.039 -0.020 -0.027 -0.012 TER4

0.013 -0.030 -0.015 -0.010 0.013 0.004 -0.047 -0.056 0.005 0.013 0.005 TER5

-0.003 0.015 0.019 0.014 0.022 0.014 0.009 0.015 0.012 0.019 0.012 LTDER1

-0.079 -0.021 -0.010 0.002 0.034 0.029 -0.026 -0.034 -0.009 0.025 0.028 LTDER2

-0.075 -0.012 -0.005 0.002 0.026 -0.008 -0.013 -0.016 -0.005 0.023 -0.010 LTDER3

0.030 -0.016 0.003 0.004 0.007 -0.012 -0.020 -0.017 -0.007 -0.007 -0.014 LTDER4

-0.077 -0.001 0.030 0.022 0.038 0.003 -0.006 0.008 0.010 0.026 -0.001 LTDER5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 132 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.011 -0.042 0.001 0.008 -0.004 -0.053 0.005 0.085 0.046 0.041 -0.055 GPM1

0.081 -0.034 0.001 0.044 0.045 0.001 0.032 0.108 0.098 0.094 -0.010 GPM2

0.058 -0.067 -0.032 0.125* 0.046 -0.034 -0.019 0.038 0.201** 0.079 -0.049 GPM3

0.100 -0.054 -0.014 0.006 0.074 0.020 -0.009 0.056 0.041 0.160** 0.022 GPM4

0.117* -0.055 -0.061 -0.031 -0.034 0.156** 0.026 0.109 0.043 0.024 -0.167** GPM5

0.011 0.004 -0.001 0.014 0.016 0.000 0.007 0.017 0.020 0.022 0.009 OPM1

0.209** 0.006 -0.010 -0.019 -0.017 -0.025 0.025 0.051 0.015 0.028 0.012 OPM2

0.041 0.011 -0.011 -0.036 0.014 0.008 0.003 -0.039 -0.066 0.015 0.007 OPM3

0.034 0.006 -0.008 -0.138* -0.182** -0.001 0.013 0.007 -0.198** -0.212** 0.009 OPM4

0.012 0.009 0.016 0.009 0.017 0.016 0.002 0.014 0.006 0.013 0.013 OPM5

-0.001 -0.015 -0.036 -0.009 -0.016 -0.019 0.001 -0.015 -0.002 -0.008 -0.006 NPM1

0.138* 0.020 0.013 -0.002 0.010 -0.004 0.026 0.047 0.013 0.033 0.016 NPM2

0.045 0.012 -0.009 -0.035 0.016 0.009 0.004 -0.037 -0.065 0.017 0.007 NPM3

0.029 0.005 -0.011 -0.136* -0.179** -0.002 0.013 0.007 -0.194** -0.208** 0.009 NPM4

0.013 0.011 0.018 0.008 0.016 0.018 0.003 0.015 0.003 0.011 0.015 NPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 133 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.128* 0.035 0.121* 0.035 0.043 0.024 0.028 0.194** 0.038 0.039 0.019 ROA1

0.045 0.017 0.040 0.017 0.031 0.014 0.010 0.044 0.018 0.028 0.011 ROA2

0.131* 0.016 0.001 0.007 0.014 -0.027 0.018 0.009 0.017 0.023 -0.028 ROA3

0.149** 0.037 -0.017 0.003 0.018 0.008 0.053 0.008 0.014 0.019 -0.006 ROA4

0.066 -0.004 -0.101 -0.062 0.015 0.005 0.040 -0.008 -0.038 0.016 0.002 ROA5

-0.119* -0.021 -0.016 -0.009 0.004 -0.002 -0.012 0.013 -0.002 0.023 -0.003 ROE1

0.008 -0.027 -0.042 -0.012 -0.021 -0.010 -0.015 -0.021 -0.008 -0.023 -0.009 ROE2

0.034 0.010 0.020 0.015 0.023 -0.010 0.007 0.010 0.016 0.023 -0.014 ROE3

0.010 -0.040 -0.020 0.013 0.018 0.010 -0.046 -0.049 0.013 0.018 0.008 ROE4

0.011 -0.032 -0.067 -0.034 -0.009 -0.004 -0.004 -0.012 -0.012 -0.006 -0.002 ROE5

0.042 0.136* 0.041 0.001 -0.025 -0.016 0.167** 0.076 0.005 -0.032 -0.015 COS1

0.147** 0.019 0.030 0.056 0.057 0.017 0.017 0.063 0.091 0.073 0.011 COS2

0.089 -0.027 -0.020 0.017 0.012 0.017 -0.030 -0.026 0.026 0.018 0.015 COS3

0.023 -0.007 -0.011 0.161** 0.196** -0.021 -0.007 -0.013 0.230** 0.229** -0.023 COS4

0.007 0.009 0.019 0.011 0.028 0.045 0.001 0.014 0.006 0.027 0.043 COS5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 134 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 Y CUR CUR CUR CUR CUR QUICK QUICK QUICK QUICK QUICK1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.041 0.346** 0.235** 0.248** 0.242** 0.027 0.297** 0.201** 0.073 0.043 0.030 CCD1

0.036 -0.085 -0.118* -0.056 -0.019 0.031 0.000 0.365** 0.041 0.073 0.034 CCD2

0.055 -0.006 -0.060 -0.136* -0.131* 0.022 0.035 -0.015 0.046 0.052 0.020 CCD3

0.020 0.047 0.044 0.350** 0.269** 0.166** 0.092 0.162** 0.487** 0.207** 0.032 CCD4

-0.001 0.073 0.101 0.260** 0.261** 0.394** 0.057 0.129* -0.257** 0.098 0.315** CCD5

0.033 0.338** 0.206** 0.092 0.147** 0.067 0.375** 0.366** 0.130* 0.199** 0.065 CDC1

0.007 -0.018 0.302** 0.028 0.031 0.035 -0.004 0.550** 0.057 0.055 0.040 CDC2

0.024 0.035 0.033 0.041 0.025 0.005 0.007 -0.008 0.085 0.047 0.007 CDC3

0.020 0.127* 0.092 0.075 0.166** 0.021 0.124* 0.131* 0.108 0.258** 0.021 CDC4

-0.032 0.083 0.074 -0.013 0.050 0.410** 0.066 0.105 -0.018 0.048 0.426** CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - ART1

0.019 - - - - - - - - - ART2

0.016 0.016 - - - - - - - - ART3

0.030 0.056 0.004 - - - - - - - ART4

0.011 0.047 -0.007 0.575** - - - - - - ART5

-0.017 -0.003 -0.012 0.005 0.029 - - - - - INT1

-0.017 -0.006 -0.014 0.074 0.071 0.720** - - - - INT2

-0.021 -0.007 -0.015 0.031 0.114* 0.253** 0.313** - - - INT3

-0.012 0.014 -0.009 -0.004 0.020 0.049 0.069 0.196** - - INT4

-0.025 0.010 -0.015 0.002 0.124* 0.339** 0.263** 0.462** 0.150** - INT5

-0.006 -0.008 -0.004 -0.006 -0.010 0.001 0.000 0.006 -0.005 -0.005 FAT1

-0.008 -0.010 -0.006 -0.006 -0.014 0.006 0.090 0.040 -0.008 -0.014 FAT2

-0.009 -0.013 -0.007 -0.010 -0.019 -0.008 0.094 0.025 -0.014 -0.033 FAT3

-0.006 -0.010 -0.004 -0.008 -0.013 -0.011 0.005 0.002 -0.007 -0.021 FAT4

-0.009 -0.013 -0.006 -0.009 -0.018 0.000 0.110* 0.042 -0.011 -0.030 FAT5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 136 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.023 0.003 -0.020 0.085 0.024 0.116* 0.142* 0.074 0.013 0.100 TAT1

-0.025 -0.019 -0.015 0.040 0.007 0.025 0.058 0.025 0.042 0.034 TAT2

-0.031 -0.013 -0.024 0.038 -0.007 0.042 0.069 0.076 0.029 0.061 TAT3

-0.029 -0.003 -0.021 0.039 0.015 0.056 0.072 0.076 0.051 0.107 TAT4

-0.030 0.005 -0.010 0.051 0.013 0.045 0.072 0.086 0.024 0.109 TAT5

-0.006 -0.009 -0.004 -0.006 -0.009 -0.013 -0.014 -0.012 -0.007 -0.013 CIR1

-0.010 -0.022 -0.011 -0.021 -0.021 -0.028 -0.046 -0.035 -0.025 -0.035 CIR2

-0.005 -0.013 -0.005 -0.001 0.002 -0.015 -0.020 -0.022 -0.010 -0.010 CIR3

-0.005 -0.007 -0.005 -0.011 -0.017 0.000 0.150** 0.088 -0.013 -0.029 CIR4

-0.001 -0.012 -0.006 -0.007 -0.016 -0.021 0.014 0.002 -0.014 -0.028 CIR5

-0.006 -0.013 -0.003 -0.004 -0.005 -0.008 -0.011 -0.016 -0.004 -0.014 PR1  
0.005 0.010 0.004 0.007 0.012 0.014 0.015 0.016 0.008 0.020 PR2

0.006 0.007 0.005 0.009 0.014 0.017 0.018 0.015 0.010 0.022 PR3  
0.008 -0.013 0.005 0.008 0.014 0.016 0.018 0.018 0.003 0.023 PR4  
0.005 -0.016 0.007 0.009 0.016 0.019 0.022 0.022 0.010 0.029 PR5  

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 137 

 



 141 
 

 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.011 -0.014 -0.006 -0.010 -0.001 -0.011 -0.017 -0.004 -0.006 -0.002 EMR1

-0.010 -0.011 -0.004 -0.010 -0.022 -0.034 -0.005 -0.006 -0.009 0.021 EMR2

-0.025 -0.013 -0.001 -0.005 -0.017 0.041 0.070 0.049 0.079 0.186** EMR3

-0.005 -0.011 -0.004 -0.003 -0.014 -0.008 -0.013 -0.021 -0.010 -0.023 EMR4

0.001 0.009 0.011 0.007 0.007 -0.002 -0.004 -0.005 -0.004 0.018 EMR5

-0.006 -0.009 -0.006 -0.011 -0.019 -0.019 -0.022 -0.020 -0.014 -0.027 TDR1

-0.005 -0.010 -0.004 -0.007 -0.012 -0.014 -0.016 -0.016 -0.008 -0.020 TDR2

-0.006 -0.007 -0.005 -0.009 -0.014 -0.017 -0.018 -0.015 -0.010 -0.022 TDR3

0.880** -0.007 -0.005 -0.008 -0.013 -0.015 -0.018 -0.019 -0.008 -0.022 TDR4

-0.005 0.016 -0.007 -0.009 -0.016 -0.019 -0.021 -0.020 -0.009 -0.029 TDR5

-0.011 -0.014 -0.006 -0.010 -0.002 -0.011 -0.017 -0.004 -0.006 -0.002 TER1

-0.016 -0.008 -0.003 -0.013 -0.038 -0.070 0.019 0.017 -0.007 0.099 TER2

-0.025 -0.013 -0.001 -0.005 -0.017 0.041 0.070 0.049 0.079 0.186** TER3

-0.005 -0.011 -0.004 -0.003 -0.013 -0.008 -0.013 -0.021 -0.010 -0.023 TER4

0.001 0.009 0.011 0.007 0.007 -0.002 -0.004 -0.005 -0.004 0.017 TER5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 138 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.007 -0.016 0.003 0.002 0.003 0.009 0.007 0.006 0.003 0.007 LTDER1

0.067 0.048 0.002 -0.012 -0.014 -0.017 -0.010 0.002 -0.009 -0.022 LTDER2

0.007 0.061 0.002 -0.007 -0.007 -0.009 -0.006 0.002 -0.003 -0.009 LTDER3

0.001 -0.076 -0.005 -0.005 0.000 0.017 0.000 -0.001 0.022 -0.005 LTDER4

0.087 -0.018 -0.001 0.001 0.008 0.023 0.016 0.009 0.021 -0.001 LTDER5

-0.008 0.010 -0.020 -0.037 -0.004 -0.059 -0.076 -0.027 -0.010 -0.002 GPM1

0.006 0.000 -0.061 -0.061 0.005 -0.017 -0.084 0.019 -0.080 -0.015 GPM2

0.048 -0.023 -0.051 -0.063 0.035 -0.015 -0.086 0.005 -0.010 -0.039 GPM3

0.105 -0.033 -0.022 -0.095 0.529 -0.015 -0.090 -0.022 -0.065 -0.030 GPM4

-0.088 -0.041 -0.032 -0.055 -0.043 -0.019 -0.083 -0.055 0.026 -0.035 GPM5

-0.012 0.011 0.006 0.009 -0.007 0.018 0.019 0.016 0.010 0.019 OPM1

0.058 -0.033 0.001 -0.083 -0.052 0.019 0.023 0.032 -0.024 0.042 OPM2

0.011 -0.003 0.005 -0.003 -0.005 0.015 0.017 0.021 0.009 0.014 OPM3

0.010 -0.004 0.005 0.008 0.014 -0.006 -0.192** -0.116* 0.008 0.024 OPM4

-0.030 0.005 0.005 0.008 0.013 0.012 0.009 0.014 0.009 0.021 OPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 139 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.003 -0.002 0.000 0.000 0.001 -0.002 -0.002 0.000 0.000 0.000 NPM1

0.035 -0.011 0.005 0.006 0.007 0.023 0.030 0.032 -0.005 0.038 NPM2

0.010 -0.003 0.005 -0.003 -0.004 0.015 0.018 0.022 0.010 0.017 NPM3

0.010 -0.004 0.005 0.008 0.014 -0.005 -0.188** -0.113* 0.008 0.024 NPM4

-0.035 0.005 0.005 0.008 0.014 0.013 0.007 0.014 0.010 0.022 NPM5

0.052 -0.052 0.002 0.008 0.041 0.017 0.006 0.009 0.014 0.019 ROA1

0.015 0.003 0.005 0.021 0.017 0.021 0.021 0.023 -0.043 0.029 ROA2

0.000 -0.108 0.000 0.005 -0.004 0.004 -0.002 0.020 0.008 -0.016 ROA3

0.038 -0.117* 0.003 -0.016 -0.041 -0.120* -0.035 -0.028 -0.171** -0.048 ROA4

-0.179** -0.107 -0.002 -0.049 0.004 -0.007 -0.015 0.003 0.005 -0.016 ROA5

-0.046 0.004 -0.001 -0.013 0.002 0.008 0.026 0.038 0.007 0.022 ROE1

ROE2
-0.012 0.002 -0.002 -0.013 -0.016 -0.031 0.032 0.043 -0.045 0.140* 

-0.007 0.017 -0.002 0.000 0.006 -0.023 -0.020 -0.007 -0.107 -0.358** ROE3

0.006 0.007 0.005 0.002 0.008 0.006 0.011 0.014 0.008 0.017 ROE4

0.009 -0.007 -0.002 -0.002 -0.004 -0.001 0.001 -0.006 -0.008 -0.008 ROE5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 140 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ART ART ART ART ART INT INT INT INT INT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.015 -0.009 0.002 -0.006 -0.007 -0.009 -0.012 -0.022 -0.008 0.002 COS1

0.041 -0.015 -0.024 0.009 0.022 0.008 0.029 0.029 0.019 0.034 COS2

0.006 -0.049 -0.018 -0.008 -0.002 -0.013 -0.019 -0.002 -0.009 -0.013 COS3

0.017 -0.015 -0.005 -0.008 -0.004 0.015 0.220** 0.131* -0.005 -0.019 COS4

-0.036 0.004 0.008 0.006 0.013 0.015 0.013 0.013 0.007 0.021 COS5

0.009 -0.001 0.002 -0.009 0.016 0.018 0.046 -0.010 -0.033 0.003 CCD1

-0.011 -0.109* -0.001 -0.017 -0.015 0.004 0.000 0.026 0.074 0.027 CCD2

-0.007 -0.065 -0.009 -0.011 0.019 0.004 -0.017 0.015 -0.237** -0.013 CCD3

-0.001 -0.025 -0.007 -0.009 0.202** -0.017 0.000 -0.032 -0.016 -0.039 CCD4

-0.030 -0.064 0.002 -0.019 0.126* -0.016 -0.028 -0.011 -0.028 -0.038 CCD5

-0.001 0.014 0.000 0.000 0.022 0.011 0.059 -0.011 -0.014 -0.006 CDC1

-0.008 -0.027 -0.004 -0.012 -0.012 -0.011 -0.026 0.007 0.005 0.011 CDC2

-0.009 -0.027 -0.013 -0.011 0.020 -0.011 -0.026 0.000 -0.015 -0.008 CDC3

-0.004 -0.017 -0.008 -0.009 0.013 -0.015 -0.005 -0.032 -0.014 -0.031 CDC4

-0.021 -0.020 0.003 -0.017 0.015 -0.018 -0.021 -0.010 -0.013 -0.011 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 141 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - FAT1

0.874** - - - - - - - - - FAT2

0.001 0.294** - - - - - - - - FAT3

-0.002 0.029 0.111* - - - - - - - FAT4

0.016 0.319** 0.372** 0.793** - - - - - - FAT5

-0.001 -0.004 -0.033 -0.019 -0.013 - - - - - TAT1

-0.010 -0.007 -0.021 -0.013 -0.006 0.595** - - - - TAT2

-0.014 -0.012 -0.021 0.004 0.005 0.585** 0.875** - - - TAT3

0.007 0.045 0.014 -0.019 0.033 0.582** 0.524** 0.614** - - TAT4

0.004 -0.006 -0.045 -0.037 -0.038 0.557** 0.520** 0.522** 0.497** - TAT5

-0.004 -0.005 0.023 -0.004 -0.006 -0.001 -0.046 -0.020 0.002 0.005 CIR1

-0.011 -0.011 0.425** -0.012 -0.015 0.079 -0.143* -0.110* -0.104 -0.117* CIR2

-0.004 -0.006 -0.008 -0.005 -0.007 -0.009 -0.044 -0.033 -0.050 -0.048 CIR3

-0.005 -0.004 0.340** -0.006 -0.008 0.068 0.043 -0.008 0.024 -0.059 CIR4

-0.003 -0.004 0.006 -0.039 0.029 0.027 -0.005 -0.041 -0.040 -0.065 CIR5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 142 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.004 -0.006 -0.004 -0.004 -0.007 -0.007 0.139* 0.578** 0.518** 0.246** PR1

0.004 0.005 0.006 0.004 0.006 0.007 -0.134* -0.592** -0.529** -0.254** PR2

0.003 0.004 0.007 0.006 0.006 0.008 -0.131* -0.589** -0.529** -0.254** PR3

0.003 -0.004 0.000 0.010 -0.002 0.006 -0.127* -0.568** -0.510** -0.244** PR4

0.005 0.006 0.009 0.009 0.008 0.012 -0.116* -0.433** -0.381** -0.180** PR5

-0.005 -0.009 -0.011 -0.004 -0.009 -0.010 0.012 -0.011 0.029 0.029 EMR1

0.000 -0.005 -0.011 -0.002 -0.008 -0.006 -0.040 -0.027 -0.040 -0.046 EMR2

0.011 -0.003 -0.020 -0.006 -0.026 -0.008 -0.022 -0.017 -0.001 0.099 EMR3

-0.005 -0.006 -0.008 -0.005 -0.008 -0.009 -0.036 -0.028 -0.035 -0.024 EMR4

0.003 0.001 0.001 0.001 -0.001 0.002 0.041 0.022 0.032 0.004 EMR5

-0.004 -0.007 -0.013 -0.005 -0.009 -0.010 0.125* 0.566** 0.502** 0.242** TDR1

-0.004 -0.004 -0.006 -0.004 -0.005 -0.007 0.134* 0.0593** 0.529** 0.254** TDR2

-0.003 -0.004 -0.007 -0.006 -0.006 -0.008 0.131* 0.589** 0.529** 0.254** TDR3

-0.004 -0.004 -0.006 -0.006 -0.005 -0.008 -0.004 0.087 0.067 0.029 TDR4

-0.005 -0.006 -0.010 -0.010 -0.008 -0.013 0.121* 0.436** 0.382** 0.182** TDR5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 143 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.005 -0.009 -0.011 -0.004 -0.009 -0.010 0.011 -0.011 0.029 0.029 TER1

0.010 -0.001 -0.017 0.002 -0.009 0.000 -0.044 -0.027 -0.053 -0.068 TER2

0.011 -0.003 -0.020 -0.006 -0.026 -0.008 0.022 -0.017 -0.001 0.099 TER3

-0.005 -0.006 -0.008 -0.005 -0.008 -0.009 -0.036 -0.028 -0.035 -0.024 TER4

0.003 0.001 0.001 0.001 -0.001 0.002 0.041 0.022 0.032 0.004 TER5

0.004 0.006 0.006 0.003 0.006 0.006 -0.039 -0.052 -0.044 -0.090 LTDER1

-0.009 0.001 0.007 -0.010 0.002 -0.007 -0.089 -0.058 -0.017 -0.075 LTDER2

0.000 0.004 0.004 -0.004 0.004 0.000 -0.085 -0.086 -0.085 -0.120* LTDER3

0.000 0.022 0.024 -0.004 0.026 0.012 -0.042 -0.063 -0.034 -0.006 LTDER4

0.004 0.014 0.014 -0.003 0.015 0.008 -0.071 -0.056 -0.088 -0.070 LTDER5

-0.025 -0.032 -0.033 -0.006 -0.025 -0.031 -0.178** -0.047 -0.045 -0.105 GPM1

-0.027 -0.034 -0.032 -0.009 -0.026 -0.034 -0.157** -0.023 -0.030 -0.118* GPM2

-0.031 -0.030 -0.020 -0.028 -0.027 -0.044 0.214** 0.001 -0.049 -0.146* GPM3

-0.030 -0.043 -0.029 -0.002 -0.033 -0.030 -0.210** -0.002 -0.025 -0.144* GPM4

-0.029 -0.038 -0.017 -0.033 -0.055 -0.050 -0.165** 0.018 -0.012 -0.087 GPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 144 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.005 0.005 -0.184** 0.006 0.008 -0.033 0.064 0.025 0.005 0.005 OPM1

0.005 0.000 -0.373** 0.012 -0.007 -0.073 0.067 0.002 -0.023 0.034 OPM2

0.002 0.003 0.007 0.005 0.004 0.007 0.036 0.034 0.042 0.040 OPM3

0.005 0.005 -0.206** 0.006 0.007 -0.038 -0.079 -0.007 -0.044 0.050 OPM4

0.005 0.006 0.002 0.004 0.005 0.007 -0.009 0.029 0.037 0.039 OPM5

0.000 -0.003 -0.214** 0.000 -0.001 -0.049 -0.005 -0.001 0.018 0.027 NPM1

0.007 0.005 -0.224** 0.010 0.001 -0.039 0.082 0.032 0.018 0.054 NPM2

0.002 0.003 0.008 0.006 0.004 0.007 0.039 0.037 0.045 0.043 NPM3

0.006 0.005 -0.225** 0.006 0.007 -0.042 -0.075 -0.005 -0.042 0.051 NPM4

0.005 0.006 0.002 0.004 0.005 0.007 -0.008 0.031 0.039 0.043 NPM5

0.012 -0.003 -0.007 0.010 -0.010 0.006 0.032 -0.317** -0.305** -0.137* ROA1

0.007 0.006 0.006 0.007 0.006 0.011 -0.118* -0.645** -0.650** -0.266** ROA2

0.002 0.001 0.008 0.012 0.004 0.011 0.124* 0.546** 0.490** 0.187** ROA3

0.013 -0.010 -0.023 -0.001 -0.028 -0.007 0.026 0.326** 0.296** 0.135* ROA4

0.014 0.005 -0.025 -0.005 -0.013 -0.004 0.118* 0.291** 0.313** 0.204** ROA5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 145 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.001 0.026 0.028 0.006 0.034 0.022 0.036 -0.009 -0.006 0.029 ROE1

0.002 0.002 -0.005 -0.001 -0.002 -0.001 -0.006 0.001 -0.007 -0.017 ROE2

0.017 0.012 0.000 0.009 0.011 0.015 0.036 -0.022 0.014 -0.004 ROE3

0.004 0.005 0.005 0.003 0.005 0.006 0.028 0.049 0.037 0.042 ROE4

0.001 0.001 -0.002 -0.001 -0.001 -0.001 0.027 0.019 0.054 0.040 ROE5

-0.004 -0.007 -0.007 -0.010 -0.013 -0.012 -0.032 -0.028 -0.027 -0.002 COS1

0.003 0.006 0.008 0.007 -0.011 0.008 0.057 0.040 0.008 0.027 COS2

0.014 0.013 0.012 0.025 0.026 0.029 -0.028 -0.022 0.001 -0.013 COS3

0.001 0.006 0.013 0.012 0.015 0.014 0.118* 0.041 0.081 -0.015 COS4

0.005 0.003 0.003 0.005 0.004 0.006 -0.006 0.028 0.036 0.036 COS5

0.000 -0.009 -0.013 -0.007 -0.013 -0.011 0.062 0.029 0.010 0.038 CCD1

0.002 0.004 0.001 0.003 0.006 0.004 0.078 -0.046 -0.057 -0.017 CCD2

-0.002 -0.004 0.024 0.012 0.010 0.012 0.033 0.027 0.064 -0.037 CCD3

-0.003 0.001 0.119* 0.026 0.004 0.043 0.018 0.032 0.034 0.029 CCD4

-0.005 -0.025 -0.142* -0.031 -0.021 -0.063 -0.013 0.035 0.040 0.011 CCD5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 146 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 FAT FAT FAT FAT FAT TAT TAT TAT TAT TAT1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.004 -0.008 0.011 -0.012 -0.011 -0.010 0.153** 0.047 0.029 0.046 CDC1

-0.004 -0.005 -0.003 -0.004 -0.003 -0.006 0.108 -0.018 -0.006 -0.005 CDC2

-0.006 -0.008 -0.003 0.012 0.008 0.004 0.005 0.007 0.033 0.013 CDC3

-0.005 -0.004 0.189* 0.042 -0.001 0.067 0.030 0.041 0.051 0.043 CDC4

-0.008 -0.015 -0.195** -0.040 -0.002 -0.077 0.017 0.023 0.027 0.002 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 147 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CIR CIR CIR CIR CIR PR PR PR PR PR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - CIR1

0.039 - - - - - - - - - CIR2

-0.005 0.049 - - - - - - - - CIR3

0.030 0.547** 0.002 - - - - - - - CIR4

-0.007 0.074 0.017 0.098 - - - - - - CIR5

0.001 -0.029 0.001 -0.007 -0.027 - - - - - PR1  
0.003 0.012 0.006 0.006 0.005 -0.984** - - - - PR2  
0.004 0.008 0.008 0.008 -0.004 -0.972** 0.997** - - - PR3  
0.004 -0.002 0.009 0.010 -0.022 -0.945** 0.983** 0.991** - - PR4  
0.005 0.006 0.008 0.009 -0.011 -0.728** 0.757** 0.762** 0.767** - PR5  
-0.005 -0.015 -0.007 -0.010 -0.012 -0.006 0.005 0.006 0.007 0.009 EMR1

-0.013 -0.009 -0.006 -0.006 -0.005 0.001 0.006 0.009 0.017 0.014 EMR2

0.045 -0.020 -0.008 -0.005 -0.016 -0.005 0.011 0.013 0.016 0.024 EMR3

-0.001 0.100 -0.003 -0.006 -0.003 0.001 0.005 0.006 0.005 0.007 EMR4

0.021 -0.102 0.003 0.007 0.002 -0.004 -0.001 -0.001 0.003 0.002 EMR5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 148 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CIR CIR CIR CIR CIR PR PR PR PR PR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.009 0.000 -0.011 -0.005 0.011 0.943** -0.977** -0.980** -0.976** -0.753** TDR1

-0.003 -0.012 -0.006 -0.006 -0.004 0.984** -1.000** -0.997** -0.983** -0.757** TDR2

-0.004 -0.008 -0.008 -0.008 0.004 0.972** -0.997** -1.000** -0.991** -0.762** TDR3

-0.004 -0.003 -0.003 -0.006 0.006 0.174** -0.184** -0.186** -0.185** -0.145** TDR4

-0.005 -0.007 -0.008 -0.009 0.011 0.728** -0.757** -0.762** -0.767** -0.999** TDR5

-0.005 -0.016 -0.007 -0.010 -0.012 -0.006 0.005 0.006 0.006 0.009 TER1

-0.028 -0.014 -0.009 -0.006 -0.011 -0.004 0.010 0.013 0.029 0.022 TER2

0.045 -0.020 -0.008 -0.005 -0.016 -0.005 0.011 0.013 0.016 0.024 TER3

-0.001 0.100 -0.003 -0.006 -0.003 0.001 0.005 0.006 0.005 0.007 TER4

0.021 -0.102 0.003 0.007 0.002 -0.004 -0.001 -0.001 0.003 0.002 TER5

0.002 0.014 0.003 0.008 0.014 0.040 0.007 0.022 0.044 0.011 LTDER1

0.031 0.009 -0.010 0.002 0.074 -0.122* 0.090 0.075 0.076 0.054 LTDER2

0.000 0.013 -0.003 0.002 0.043 -0.038 0.041 0.038 0.044 0.021 LTDER3

0.005 0.008 -0.003 0.002 0.058 -0.064 0.051 0.040 0.025 0.031 LTDER4

0.005 0.010 -0.001 0.010 0.084 -0.083 0.044 0.038 0.027 0.023 LTDER5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

149 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CIR CIR CIR CIR CIR PR PR PR PR PR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.058 0.059 0.043 -0.079 0.151** 0.142** -0.165** -0.173* -0.179** -0.027 GPM1

0.007 -0.144** 0.016 -0.079 0.043 0.155** -0.161** -0.166** -0.164** -0.115* GPM2

-0.001 0.009 -0.071 -0.076 0.001 0.152** -0.174** -0.183** -0.185** -0.120* GPM3

0.007 0.057 0.054 -0.061 -0.031 0.157** -0.185** -0.193** -0.196** -0.137* GPM4

0.013 0.041 0.061 -0.052 -0.061 0.150** -0.168** -0.174** -0.174** -0.106 GPM5

-0.948** -0.297** 0.007 -0.231** 0.006 -0.001 -0.002 -0.002 -0.001 -0.005 OPM1

-0.063 -0.810** -0.030 -0.472** -0.149** -0.034 0.061 0.069 0.090 0.062 OPM2

0.004 -0.039 -0.979** 0.000 -0.064 0.003 -0.007 -0.008 -0.006 -0.004 OPM3

-0.017 -0.322** -0.008 -0.952** -0.158** 0.008 -0.006 -0.007 -0.008 -0.006 OPM4

0.004 -0.008 -0.037 -0.021 -0.836** 0.019 -0.002 0.006 0.026 0.018 OPM5

0.874** -0.413** -0.001 -0.267** -0.027 0.008 0.004 0.006 0.010 0.006 NPM1

-0.036 -0.781** -0.014 -0.292** -0.171** 0.010 0.033 0.045 0.070 0.044 NPM2

0.004 -0.043 -0.978** 0.000 -0.067 0.004 -0.008 -0.008 -0.006 -0.005 NPM3

-0.019 -0.352** -0.007 -0.962** -0.156** 0.008 -0.006 -0.008 -0.008 -0.007 NPM4

0.004 -0.011 -0.043 -0.031 -0.838** 0.020 -0.003 0.006 0.025 0.017 NPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 150 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CIR CIR CIR CIR CIR PR PR PR PR PR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.012 -0.021 0.016 0.000 -0.035 -0.341** 0.361** 0.361** 0.365** 0.230** ROA1

-0.003 0.010 0.007 0.007 0.001 -0.845** 0.852** 0.846** 0.826** 0.632** ROA2

-0.003 -0.002 -0.011 -0.008 -0.077 0.760** -0.766** -0.753** -0.723** -0.555** ROA3

-0.001 -0.021 -0.026 -0.017 -0.041 0.334** -0.339** -0.340** -0.284** -0.222** ROA4

0.001 -0.034 -0.054 -0.017 -0.056 0.343** -0.368** -0.371** -0.352** -0.237** ROA5

-0.003 -0.006 -0.002 -0.005 0.001 -0.009 0.005 0.005 0.007 0.019 ROE1

0.024 -0.018 -0.007 -0.009 -0.007 -0.004 0.004 0.005 0.007 0.009 ROE2

-0.004 0.002 -0.003 -0.003 0.005 -0.001 0.003 0.002 0.000 -0.002 ROE3

0.003 -0.106 0.000 0.004 0.002 -0.004 -0.004 -0.005 -0.003 -0.004 ROE4

0.001 -0.008 -0.011 -0.005 -0.004 -0.035 -0.003 -0.015 -0.015 0.002 ROE5

-0.003 -0.135* -0.007 -0.013 -0.047 0.017 0.011 0.019 0.032 0.017 COS1

-0.046 -0.348** 0.071 -0.003 -0.142* -0.002 0.031 0.036 0.048 0.030 COS2

-0.004 0.434** -0.004 0.018 0.029 -0.027 -0.011 -0.019 -0.034 -0.017 COS3

-0.003 -0.016 -0.048 0.740** 0.112* 0.000 -0.001 0.002 0.007 0.004 COS4

0.004 -0.006 -0.043 -0.016 -0.831** 0.018 -0.002 0.006 0.025 -0.021 COS5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 151 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CIR CIR CIR CIR CIR PR PR PR PR PR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.006 -0.042 -0.009 -0.030 -0.115* -0.017 0.005 0.010 0.015 0.009 CCD1

-0.011 -0.012 0.017 -0.003 -0.054 0.011 0.005 0.006 0.016 0.010 CCD2

-0.003 0.017 -0.012 0.027 -0.080 0.007 0.001 0.005 0.018 0.014 CCD3

-0.006 -0.004 -0.007 0.018 -0.037 0.007 0.006 0.014 0.019 0.016 CCD4

-0.006 0.006 -0.013 0.006 -0.366** -0.006 0.005 0.009 0.029 0.021 CCD5

0.008 -0.018 -0.016 -0.013 -0.009 0.002 0.007 0.010 0.016 0.011 CDC1

-0.019 -0.017 0.018 -0.006 -0.007 0.003 0.006 0.008 0.013 0.010 CDC2

-0.009 -0.024 -0.017 -0.006 -0.011 0.004 0.006 0.010 0.016 0.012 CDC3

-0.007 -0.033 -0.015 -0.010 -0.008 0.003 0.006 0.009 0.016 0.012 CDC4

-0.009 -0.024 -0.019 -0.010 0.025 -0.020 0.006 0.010 0.019 0.012 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 EMR EMR EMR EMR EMR TDR TDR TDR TDR TDR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - EMR1

0.072 - - - - - - - - - EMR2

0.124* -0.002 - - - - - - - - EMR3

-0.004 -0.008 0.012 - - - - - - - EMR4

0.004 0.003 -0.101 -0.925** - - - - - - EMR5

-0.006 -0.013 -0.016 -0.011 0.007 - - - - - TDR1

-0.006 -0.007 -0.011 -0.005 0.001 0.977** - - - - TDR2

-0.006 -0.009 -0.013 -0.006 0.001 0.980** 0.997** - - - TDR3

-0.008 -0.010 -0.025 -0.004 -0.003 0.184** 0.184** 0.186** - - TDR4

-0.010 -0.015 -0.020 -0.007 -0.002 0.753** 0.757** 0.762** 0.145** - TDR5

0.600** 0.072 0.124* -0.004 0.004 -0.003 -0.005 -0.006 -0.008 -0.009 TER1

0.220** 0.600** 0.004 -0.012 0.003 -0.017 -0.010 -0.013 -0.019 -0.023 TER2

0.124** -0.002 1.000** 0.012 -0.101 -0.016 -0.011 -0.013 -0.025 -0.020 TER3

-0.004 -0.008 0.010 1.000** -0.925** -0.011 -0.005 -0.006 -0.004 -0.007 TER4

0.004 0.003 -0.101 -0.925** 1.000** 0.007 0.001 0.001 -0.003 -0.002 TER5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 153 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 EMR EMR EMR EMR EMR TDR TDR TDR TDR TDR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.006 0.003 0.010 0.003 0.001 -0.033 -0.007 -0.022 -0.003 -0.011 LTDER1

0.006 -0.015 -0.032 -0.013 0.011 -0.072 -0.090 -0.075 0.058 -0.058 LTDER2

-0.001 -0.005 -0.010 -0.006 0.003 -0.045 -0.042 -0.038 -0.001 -0.021 LTDER3

0.000 -0.031 -0.010 -0.009 0.006 -0.030 -0.050 -0.040 -0.002 -0.031 LTDER4

0.008 -0.016 -0.013 -0.003 0.005 -0.034 -0.047 -0.038 0.087 -0.023 LTDER5

-0.053 0.014 -0.057 -0.023 0.033 0.179** 0.164** 0.173** 0.038 0.025 GPM1

-0.047 -0.022 -0.046 -0.042 0.036 0.163** 0.161** 0.166** 0.055 0.114* GPM2

-0.062 -0.034 -0.076 0.036 -0.028 0.187** 0.174** 0.183** 0.109* 0.119* GPM3

-0.071 -0.033 -0.054 -0.029 0.039 0.207** 0.184** 0.193** 0.171** 0.135* GPM4

-0.062 -0.043 -0.043 -0.030 0.025 0.136* 0.168** 0.173** 0.134** 0.106 GPM5

0.007 0.014 -0.038 -0.001 -0.019 0.007 0.002 0.002 0.009 0.005 OPM1

0.010 0.017 0.047 -0.024 0.024 -0.074 -0.061 -0.069 0.045 -0.062 OPM2

0.006 0.007 0.009 -0.003 0.002 0.010 0.007 0.008 0.011 0.004 OPM3

0.009 0.005 0.005 0.004 -0.004 0.004 0.006 0.007 0.013 0.007 OPM4

0.008 0.007 0.014 0.006 0.000 -0.011 0.002 -0.006 -0.040 -0.017 OPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 154 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 EMR EMR EMR EMR EMR TDR TDR TDR TDR TDR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.001 -0.008 0.045 -0.002 0.018 -0.013 -0.004 -0.006 0.002 -0.006 NPM1

0.011 0.015 0.034 -0.008 0.012 -0.061 -0.034 -0.045 0.020 -0.044 NPM2

0.007 0.007 0.012 -0.002 0.001 0.011 0.008 0.008 0.010 0.005 NPM3

0.009 0.005 0.005 0.004 -0.004 0.005 0.006 0.008 0.013 0.007 NPM4

0.009 0.008 0.015 0.006 -0.001 -0.011 0.003 -0.006 -0.046 -0.017 NPM5

0.011 0.023 0.029 -0.026 0.007 -0.349** -0.361** -0.361** -0.017 -0.230** ROA1

0.009 0.011 0.012 0.003 -0.002 -0.816** -0.852** -0.846** -0.145** -0.632** ROA2

ROA3
0.002 0.000 -0.006 -0.018 -0.003 0.741** 0.766** 0.753** 0.141** 0.555** 

0.001 0.047 -0.039 -0.023 0.048 0.328** 0.340** 0.340** 0.102 0.222** ROA4

0.006 -0.010 0.010 0.005 0.009 0.310** 0.368** 0.371** -0.125** 0.239** ROA5

0.601** 0.038 0.125* -0.003 -0.010 0.000 -0.005 -0.005 -0.050 -0.016 ROE1

0.007 0.397** 0.001 -0.008 0.007 -0.005 -0.004 -0.005 -0.012 -0.009 ROE2

-0.005 0.006 -0.679** -0.021 0.051 -0.002 -0.003 -0.002 -0.013 0.002 ROE3

0.005 0.005 0.000 -0.952** 0.936** 0.010 0.004 0.005 0.005 0.004 ROE4

-0.004 -0.004 -0.040 0.007 -0.004 -0.003 0.003 0.015 0.014 -0.002 ROE5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 155 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 EMR EMR EMR EMR EMR TDR TDR TDR TDR TDR1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.005 0.011 0.030 -0.006 0.010 -0.032 -0.011 -0.019 0.012 -0.017 COS1

-0.010 0.001 0.030 0.004 -0.009 -0.041 -0.031 -0.036 0.034 -0.030 COS2

0.004 -0.019 -0.003 -0.073 0.066 0.040 0.012 0.019 0.017 0.017 COS3

-0.005 -0.001 -0.005 -0.022 0.020 0.003 0.001 -0.002 0.016 -0.004 COS4

0.006 0.005 0.011 -0.014 0.019 -0.009 0.002 -0.006 -0.047 0.021 COS5

0.002 0.024 0.015 0.000 0.006 -0.031 -0.005 -0.010 0.001 -0.009 CCD1

-0.009 -0.008 -0.016 0.001 -0.009 -0.028 -0.005 -0.006 0.001 -0.008 CCD2

0.006 -0.027 -0.010 -0.006 -0.002 0.013 -0.001 -0.005 -0.004 -0.010 CCD3

0.021 -0.008 -0.030 -0.009 -0.002 -0.015 -0.006 -0.014 -0.002 -0.014 CCD4

0.001 -0.017 -0.017 -0.022 0.012 -0.033 -0.005 -0.009 -0.029 -0.021 CCD5

-0.003 0.007 -0.006 -0.004 -0.001 -0.016 -0.007 -0.010 -0.005 -0.010 CDC1

-0.014 -0.016 -0.007 -0.006 0.003 -0.012 -0.006 -0.008 -0.005 -0.007 CDC2

-0.002 -0.020 -0.010 -0.020 0.015 -0.011 -0.006 -0.010 -0.007 -0.008 CDC3

-0.009 -0.006 -0.010 -0.015 0.012 -0.014 -0.006 -0.009 -0.005 -0.008 CDC4

-0.016 -0.014 -0.013 -0.030 0.025 -0.033 -0.006 -0.010 -0.021 -0.013 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 156 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 TER TER TER TER TER LTDER LTDER LTDER LTDER LTDER1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - TER1

0.219** - - - - - - - - - TER2

0.124* 0.004 - - - - - - - - TER3

-0.004 -0.012 0.010 - - - - - - - TER4

0.004 0.004 -0.101 -0.925** - - - - - - TER5

0.006 0.004 0.010 0.003 0.001 - - - - - LTDER1

0.006 -0.021 -0.032 -0.013 0.011 0.436** - - - - LTDER2

-0.001 -0.010 -0.010 -0.006 0.003 0.722** 0.631** - - - LTDER3

0.000 -0.075 -0.010 -0.009 0.005 0.094 0.197** 0.333** - - LTDER4

0.007 -0.043 -0.013 -0.003 0.004 0.028 0.080 0.088 -0.146** - LTDER5

-0.053 0.061 -0.057 -0.023 0.033 -0.053 -0.067 -0.037 -0.055 0.020 GPM1

-0.047 -0.022 -0.046 -0.042 0.036 -0.034 -0.045 -0.009 -0.018 0.014 GPM2

-0.062 -0.048 -0.076 0.036 -0.028 -0.032 -0.008 -0.014 -0.024 0.023 GPM3

-0.070 -0.050 -0.054 -0.029 0.039 -0.022 0.035 -0.009 -0.014 0.063 GPM4

-0.065 -0.073 -0.043 -0.030 0.025 -0.033 -0.024 -0.053 -0.019 0.041 GPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 157 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 TER TER TER TER TER LTDER LTDER LTDER LTDER LTDER1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.007 0.028 -0.038 -0.001 -0.019 -0.005 -0.039 -0.005 -0.008 -0.012 OPM1

0.010 0.030 0.047 -0.024 0.024 -0.019 -0.058 -0.019 0.004 -0.024 OPM2

0.006 0.011 0.009 -0.003 0.002 -0.001 -0.003 -0.004 -0.003 -0.010 OPM3

0.009 0.004 0.005 0.004 -0.004 -0.007 -0.003 -0.003 -0.004 -0.015 OPM4

0.008 0.012 0.014 0.006 0.000 -0.011 -0.083 -0.044 -0.068 -0.099 OPM5

-0.001 -0.022 0.045 -0.002 0.018 -0.002 0.019 -0.004 0.001 -0.003 NPM1

0.011 0.024 0.034 -0.008 0.012 -0.011 -0.040 -0.017 -0.001 -0.013 NPM2

0.007 0.011 0.011 -0.002 0.001 -0.001 -0.006 -0.006 -0.005 -0.010 NPM3

0.009 0.004 0.005 0.004 -0.004 -0.007 -0.001 -0.003 -0.004 -0.015 NPM4

0.008 0.012 0.015 0.006 0.000 -0.012 -0.085 -0.045 -0.068 -0.101 NPM5

0.011 0.049 0.029 -0.026 0.007 -0.089 -0.276** -0.105 -0.046 -0.034 ROA1

0.008 0.019 0.012 0.003 -0.002 -0.014 -0.046 0.021 0.074 0.074 ROA2

0.003 0.008 -0.006 -0.018 -0.003 0.079 -0.046 -0.028 -0.038 -0.074 ROA3

0.001 0.140* -0.039 -0.023 0.049 -0.048 -0.053 -0.091 -0.127* -0.219** ROA4

0.002 -0.025 0.010 0.005 0.009 -0.055 -0.103 -0.081 0.003 -0.095 ROA5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 158 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 TER TER TER TER TER LTDER LTDER LTDER LTDER LTDER1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.601** 0.119* 0.125* -0.003 -0.009 0.009 -0.011 0.002 -0.001 -0.007 ROE1

0.007 0.501** 0.001 -0.008 0.008 0.002 -0.009 -0.005 -0.046 -0.038 ROE2

-0.005 0.020 -0.679** -0.020 0.051 -0.001 0.005 0.006 0.006 0.004 ROE3

0.005 0.007 0.000 -0.952** 0.936** -0.002 0.011 0.005 0.006 0.014 ROE4

-0.007 -0.008 -0.040 0.008 -0.004 0.002 0.001 0.001 -0.002 -0.001 ROE5

0.005 0.009 0.030 -0.006 0.010 -0.001 -0.040 -0.024 -0.019 -0.018 COS1

-0.010 0.007 0.030 0.004 -0.009 -0.017 -0.021 0.013 0.072 0.093 COS2

0.004 -0.006 -0.003 -0.073 0.066 0.007 -0.039 -0.019 -0.012 -0.028 COS3

-0.005 -0.008 -0.005 -0.022 0.020 0.003 -0.020 -0.014 -0.011 -0.017 COS4

0.006 0.011 0.011 -0.014 0.019 -0.010 -0.081 -0.044 -0.068 -0.098 COS5

0.002 0.013 0.015 0.000 0.006 -0.005 -0.100 -0.035 -0.030 -0.035 CCD1

-0.011 -0.011 -0.016 0.001 -0.009 -0.009 -0.158** -0.028 -0.033 -0.051 CCD2

0.008 -0.028 -0.010 -0.006 -0.001 0.008 0.019 -0.007 -0.017 -0.035 CCD3

0.021 -0.020 -0.030 -0.009 -0.001 0.000 -0.026 -0.030 -0.021 -0.035 CCD4

0.001 -0.011 -0.017 -0.022 0.012 0.000 0.017 -0.009 -0.039 -0.046 CCD5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 159 

 



 163 
 

 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 TER TER TER TER TER LTDER LTDER LTDER LTDER LTDER1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.003 -0.003 -0.006 -0.004 0.000 0.002 -0.025 -0.009 -0.014 -0.007 CDC1

-0.014 -0.011 -0.007 -0.006 0.004 0.002 -0.023 -0.007 -0.005 -0.005 CDC2

-0.002 -0.013 -0.010 -0.020 0.017 0.004 -0.015 -0.009 -0.006 -0.007 CDC3

-0.009 -0.011 -0.010 -0.015 0.014 0.003 -0.013 -0.008 -0.010 -0.009 CDC4

-0.017 -0.007 -0.013 -0.030 0.025 0.005 0.006 -0.007 -0.011 -0.006 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 GPM GPM GPM GPM GPM OPM OPM OPM OPM OPM1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - GPM1

0.648** - - - - - - - - - GPM2

0.683** 0.794** - - - - - - - - GPM3

0.588** 0.625** 0.769** - - - - - - - GPM4

0.566** 0.575** 0.714** 0.763** - - - - - - GPM5

0.077 0.017 0.018 0.010 0.000 - - - - - OPM1

-0.032 0.190** 0.019 0.002 -0.006 -0.292** - - - - OPM2

-0.051 -0.029 0.066 -0.040 -0.060 -0.006 0.047 - - - OPM3

0.061 0.065 0.074 0.069 0.068 0.140** 0.295** 0.009 - - OPM4

-0.008 -0.031 0.032 0.021 -0.011 -0.004 0.108 0.081 0.040 - OPM5

-0.034 0.089 0.034 0.019 0.019 -0.682** 0.339** -0.002 0.163** 0.003 NPM1

-0.087 0.303** 0.033 -0.079 -0.052 0.180** 0.822** 0.014 0.173** 0.057 NPM2

-0.056 -0.033 0.062 -0.045 -0.062 -0.006 0.047 1.000** 0.009 0.080 NPM3

0.059 -0.063 0.073 0.067 0.067 0.153** 0.318** 0.008 0.999** 0.039 NPM4

-0.011 -0.033 0.031 0.018 -0.010 -0.004 0.109 0.086 0.052 1.000** NPM5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 161 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 GPM GPM GPM GPM GPM OPM OPM OPM OPM OPM1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.040 0.050 -0.057 -0.068 -0.028 0.019 0.219** -0.006 0.005 0.036 ROA1

-0.098 -0.107 -0.170** -0.170** -0.150** 0.010 0.132** -0.007 -0.008 0.003 ROA2

0.075 0.063 0.100 0.199** 0.138** 0.002 -0.018 0.043 0.010 0.049 ROA3

0.067 0.106 0.125* 0.170** 0.145** 0.003 0.056 0.038 0.034 0.052 ROA4

0.119* 0.169** 0.161** 0.175** 0.286** 0.000 0.043 0.071 0.026 0.084 ROA5

-0.101 -0.105 -0.116** -0.137** -0.131* 0.006 0.046 -0.005 0.001 -0.002 ROE1

0.139* 0.035 0.014 0.019 -0.013 -0.017 0.018 0.009 0.003 0.005 ROE2

0.018 0.029 0.044 -0.029 -0.017 0.003 -0.018 0.002 0.002 -0.003 ROE3

0.026 0.027 -0.036 0.027 0.025 -0.012 0.023 0.005 -0.001 -0.004 ROE4

0.166** 0.158** 0.154** 0.166** 0.184** 0.001 0.027 0.015 0.008 0.009 ROE5

-0.035 0.127* -0.007 -0.069 -0.007 0.011 0.186** 0.004 0.007 0.007 COS1

-0.094 0.261** -0.015 -0.111* -0.053 0.053 0.524** -0.076 -0.006 0.048 COS2

0.077 -0.332** -0.070 0.122* 0.063 -0.008 -0.355** 0.036 0.005 0.118* COS3

-0.083 -0.078 -0.070 -0.045 -0.055 0.005 0.021 0.041 -0.894** 0.017 COS4

-0.026 -0.039 0.025 0.020 -0.034 -0.006 0.098 0.085 0.036 0.995** COS5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 162 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 GPM GPM GPM GPM GPM OPM OPM OPM OPM OPM1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

-0.054 -0.069 -0.092 -0.116* -0.072 0.017 0.124* 0.012 0.027 0.133* CCD1

0.009 0.025 -0.074 -0.069 0.089 0.021 0.160** 0.001 0.007 0.071 CCD2

-0.076 -0.062 -0.077 0.034 0.109 -0.011 0.056 0.031 -0.005 0.086 CCD3

-0.032 0.009 0.022 0.024 0.125* 0.011 -0.008 0.011 -0.016 0.058 CCD4

-0.055 -0.029 -0.004 -0.002 -0.109* -0.003 0.015 0.033 0.007 0.466** CCD5

-0.053 0.002 -0.037 -0.056 0.018 0.010 0.113* 0.016 0.014 0.007 CDC1

-0.022 0.023 -0.083 -0.059 0.096 0.026 0.124* -0.005 0.009 0.006 CDC2

-0.045 -0.068 -0.065 0.035 0.167** 0.010 0.066 0.027 0.016 0.008 CDC3

-0.074 -0.074 -0.088 0.032 0.153** 0.009 0.058 0.022 0.022 0.007 CDC4

-0.029 -0.022 -0.062 -0.009 -0.163** 0.010 0.027 0.017 0.006 0.008 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 NPM NPM NPM NPM NPM ROA ROA ROA ROA ROA1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - NPM1

0.302** - - - - - - - - - NPM2

-0.002 0.016 - - - - - - - - NPM3

0.177** 0.187** 0.008 - - - - - - - NPM4

0.003 0.059 0.086 0.051 - - - - - - NPM5

0.049 0.159** 0.006 0.004 0.036 - - - - - ROA1

0.003 0.071 -0.008 -0.008 0.002 0.552** - - - - ROA2

-0.012 -0.033 0.045 -0.010 0.050 -0.311** -0.716** - - - ROA3

0.002 0.031 0.038 0.035 0.053 -0.164** -0.354** 0.404** - - ROA4

0.003 0.031 0.071 0.025 0.089 -0.140* -0.348** 0.439** 0.529** - ROA5

0.003 0.014 -0.005 0.006 -0.003 0.166** 0.050 0.002 -0.008 -0.018 ROE1

0.028 0.011 0.009 0.003 0.006 0.050 -0.003 0.014 -0.035 -0.009 ROE2

-0.003 -0.009 -0.002 0.002 -0.003 0.021 0.006 -0.017 -0.039 -0.007 ROE3

-0.007 0.010 0.004 -0.001 -0.004 -0.035 -0.012 0.018 0.037 -0.006 ROE4

0.003 0.014 0.014 0.008 0.010 0.034 0.017 0.104 0.403** 0.744** ROE5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 164 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 NPM NPM NPM NPM NPM ROA ROA ROA ROA ROA1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.059 0.325** 0.005 0.006 0.008 0.086 -0.154** -0.014 0.023 0.014 COS1

0.075 0.735** -0.073 -0.008 0.048 0.143* 0.146** -0.060 -0.014 -0.019 COS2

-0.159** -0.768** 0.038 0.003 0.119* -0.035 -0.007 0.133* 0.034 0.040 COS3

-0.001 0.009 0.042 -0.877** 0.005 0.013 -0.001 0.017 0.033 0.009 COS4

-0.001 0.052 0.085 0.034 0.995** 0.042 0.004 0.050 0.051 0.075 COS5

0.033 0.072 0.012 0.028 0.133** 0.392** 0.081 0.003 0.016 -0.005 CCD1

0.000 0.087 0.001 0.007 0.071 0.428** 0.153** 0.023 0.011 0.079 CCD2

-0.024 0.031 0.032 -0.007 0.086 -0.052 -0.010 0.139* 0.097 0.036 CCD3

0.002 0.001 0.012 -0.015 0.058 -0.037 -0.023 0.014 0.104 0.037 CCD4

-0.015 0.016 0.034 0.006 0.467** -0.031 -0.036 0.051 0.072 0.101 CCD5

0.027 0.068 0.017 0.014 0.008 0.496** 0.055 0.001 0.013 0.006 CDC1

-0.008 0.073 -0.004 0.009 0.007 0.304** 0.050 0.030 0.021 0.013 CDC2

-0.006 0.039 0.027 0.016 0.009 -0.011 0.014 0.074 0.068 0.034 CDC3

-0.002 0.037 0.022 0.021 0.007 -0.010 0.005 0.054 0.103 0.035 CDC4

-0.003 0.023 0.018 0.007 0.009 -0.007 -0.014 0.018 0.032 0.051 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 165 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ROE ROE ROE ROE ROE COS COS COS COS COS1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

- - - - - - - - - - ROE1

-0.012 - - - - - - - - - ROE2

-0.023 0.011 - - - - - - - - ROE3

0.017 0.008 0.008 - - - - - - - ROE4

-0.008 0.001 0.012 -0.007 - - - - - - ROE5

-0.021 0.004 0.016 -0.017 0.003 - - - - - COS1

0.011 -0.008 -0.028 -0.003 0.014 0.199** - - - - COS2

-0.016 0.005 -0.009 0.071 0.005 -0.362** -0.634** - - - COS3

0.010 -0.012 -0.004 0.020 0.002 0.001 -0.002 0.024 - - COS4

-0.004 0.003 -0.001 0.013 0.007 0.004 0.040 0.123* 0.018 - COS5

0.084 0.016 0.005 -0.001 -0.001 0.063 -0.046 -0.002 0.012 0.141* CCD1

0.099 0.012 0.003 -0.003 0.029 0.000 0.140* 0.035 0.024 0.069 CCD2

0.002 0.007 0.008 0.004 -0.029 -0.023 0.046 0.083 0.043 0.089 CCD3

-0.004 0.011 0.012 0.007 -0.002 0.003 0.028 0.021 0.095 0.060 CCD4

-0.030 -0.008 0.006 0.018 0.018 -0.016 -0.007 0.073 0.012 0.503** CCD5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 166 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 ROE ROE ROE ROE ROE COS COS COS COS COS1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

0.075 0.015 0.004 0.000 0.000 0.052 0.039 -0.012 0.005 0.009 CDC1

0.039 0.006 0.011 0.003 0.001 -0.003 0.098 0.005 0.010 0.008 CDC2

-0.005 -0.001 0.023 0.018 0.001 -0.025 0.047 0.050 0.033 0.009 CDC3

-0.005 -0.007 0.016 0.014 0.000 -0.001 0.029 0.021 0.049 0.006 CDC4

-0.019 -0.009 0.001 0.025 0.025 -0.008 -0.045 0.011 -0.019 0.057 CDC5

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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 ตารางที่ 1 คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธตอผลการดําเนินงานทางการเงินของวิสาหกจิขนาดกลางและขนาดยอม (ตอ) 
 CCD1 CCD2 CCD3 CCD4 CCD5 CDC1 CDC2 CDC3 CDC4 CDC5

CCD1
- - - - - - - - - 

CCD2
0.057 - - - - - - - - 

CCD3
-0.149** 0.279** - - - - - - - 

CCD4
-0.021 0.157** 0.531** - - - - - - 

CCD5
0.257** 0.088 0.120* 0.310** - - - - - 

CDC1
0.627** 0.246** 0.040 0.111* 0.035 - - - - 

CDC2
0.189** 0.680** 0.323** 0.204** 0.123* 0.372** - - - 

CDC3
-0.025 0.297** 0.852** 0.503** 0.020 0.047 0.379** - - - 

CDC4
0.119* 0.221** 0.676** 0.631** -0.053 0.184** 0.322** 0.802** - 

CDC5

 

-0.075 0.025 0.174** 0.052 -0.032 0.720** 0.039 0.084 0.304** 

 

 

 ** มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 
 *   มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
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ประวัติผูเขียน 
 
 นางสาวกนกกร ศุกรินทร เกิดเมื่อวันที่ 29 มีนาคม พ.ศ. 2525 จบการศึกษาระดับปริญญาตรี 
หลักสูตรบริหารธุรกิจบัณฑิต สาขาการเงิน คณะวิทยาการจัดการ มหาวิทยาลัยขอนแกน เมื่อป พ.ศ. 
2547 ภายหลังสําเร็จการศึกษาไดเขาทํางานกับบริษัทเจริญโภคภัณฑ จํากัด (มหาชน) และ
โรงพยาบาลคายสุรนารี ตามลําดับ และในปการศึกษา พ.ศ.2550 ไดศึกษาตอในระดับปริญญาโท
หลักสูตรการจัดการมหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีสุรนารี 
 ปจจุบัน เปนเจาหนาที่การเงินและบัญชี แผนกการเงิน โรงพยาบาลคายสุรนารี จังหวัด
นครราชสีมา 
 
 
 

 


