
 
 

บทที ่ 5 

สรุปการวจิัย อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 
 

 การวิจัยเร่ือง การเปรียบเทียบผลการพยากรณ์ของแบบจ าลองความล้มเหลวทาง
การเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไดแ้ก่แบบจ าลอง Altman Z 
Score  แบบจ าลองโลจิทและ แบบจ าลองโพรบิท  และการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการเกิดปัญหา
ลม้เหลวทางการเงินโดยใชแ้บบจ าลองโทบิท สามารถสรุปผลการวจิยั อภิปรายผลและขอ้เสนอแนะ 
ไดด้งัน้ี 
 

1. สรุปการวจิัย 
 
 งานวิจัยในคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาผลการพยากรณ์ของแบบจ าลองความ
ลม้เหลวทางการเงิน Altman Z Score น ามาเปรียบเทียบกบัแบบจ าลองโลจิท และแบบจ าลองโพ
รบิท ท่ีได้พัฒนาข้ึนในงานวิจยัคร้ังน้ี เพื่อหาแบบจ าลองความล้มเหลวทางการเงินท่ีสามารถ
พยากรณ์จ าแนกกลุ่มบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงินและบริษทัท่ีประสบปัญหาลม้เหลวทาง
การเงินไดแ้ม่นย  ามากท่ีสุดและเหมาะสมท่ีสุดกบับริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ตลอดจนการศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อการเกิดปัญหาลม้เหลวทางการเงินดว้ยแบบจ าลองโทบิท 

ประชากรในงานศึกษาคร้ังน้ีคือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มตวัอย่างในการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ีคือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยท่ีประสบปัญหาล้มเหลวทางการเงิน จ านวน 45 บริษัท จบัคู่กับบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหา
ลม้เหลวทางการเงินอีกจ านวน 45 บริษทั โดยวธีิการสุ่มตวัอยา่งแบบจบัคู่ โดยการเก็บขอ้มูลบริษทั
จดทะเบียนทั้ง 2 กลุ่มจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยผ่านเคร่ืองมือ SETSMART เป็นขอ้มูล
อตัราส่วนทางการเงินซ่ึงได้จากงบการเงินของบริษทัจดทะเบียน โดยเก็บขอ้มูลช่วง 1 ปี 2 ปี 3 ปี 
ก่อนท่ีจะประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงิน  

ผลการทดสอบความแม่นย  าในการพยากรณ์ ของแบบจ าลองความลม้เหลวทางการเงิน 
Altman Z score ช่วงระยะเวลา 1 ,2, 3 ปี และรวมขอ้มูล 3 ปีก่อนประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงิน 
สามารถสรุปได้ว่าแบบจ าลอง Altman Z Score มีการพยากรณ์ถูกตอ้งในปีท่ี t-1,t-2,t-3 และรวม
ขอ้มูล 3 ปี อยู่ท่ี ร้อยละ 60, ร้อยละ 59, ร้อยละ 65 และ ร้อยละ 61 ตามล าดบั ซ่ึงถือว่ามีระดบัการ
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พยากรณ์ท่ีถูกตอ้งไม่สูงมากนกั และเม่ือพิจารณาค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 1 (Type I error) ซ่ึงคือ
การพยากรณ์ผิดพลาดโดยพยากรณ์ว่าบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาล้มเหลวทางการเงินเป็นบริษทัท่ี
ประสบปัญหาทางล้มเหลวทางการเงิน และค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 2 (Type II error) คือการ
พยากรณ์ผดิพลาดโดยพยากรณ์วา่บริษทัท่ีประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงินเป็นบริษทัท่ีไม่ประสบ
ปัญหาลม้เหลวทางการเงิน โดยมีค่าความผดิพลาดเฉล่ียอยูท่ี่ ร้อยละ 50 และ ร้อยละ 27 ตามล าดบั 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลและทดสอบความแม่นย  าในการพยากรณ์ของแบบจ าลองโลจิท 
และแบบจ าลองโพรบิท พบวา่ตวัแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อการจ าแนกประเภทกลุ่ม
บริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงินกบับริษทัท่ีประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงินอยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติของทั้งสองแบบจ าลอง คือ กลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัระดบัก าไร ไดแ้ก่ อตัราส่วนก าไร
สะสมต่อสินทรัพยร์วม อตัราก าไรสุทธิ กลุ่มอตัราช้ีวดัสภาพความเป็นหน้ี ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสิน
รวมต่อส่วนของเจา้ของ อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยร์วม กลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัสภาพคล่อง 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม และแบบจ าลองทั้งสองสามารถพยากรณ์ได้
ถูกตอ้งมากท่ีสุดในปีท่ี t-2 คือถูกตอ้งท่ี ร้อยละ 80 และ ร้อยละ 79 ตามล าดบั ส่วนปีท่ี t-1 และ t-3 
ผลการพยากรณ์ถูกตอ้งเท่ากนัท่ี ร้อยละ 74 และ ร้อยละ 76 ตามล าดบั และเม่ือน าขอ้มูลอตัราส่วน
ทางการเงิน 3 ปีมาทดสอบรวมกนั ผลการพยากรณ์ถูกตอ้งอยูท่ี่ ร้อยละ 79 เท่ากนั ค่าความผดิพลาด
ประเภท ท่ี  1 (Type I error) และค่ าความผิดพลาดประเภท ท่ี  2 (Type II error) ของทั้ งสอง
แบบจ าลอง มีค่าความผิดพลาดนอ้ยท่ีสุดในปีท่ี t-2 คือ ร้อยละ 7, ร้อยละ 33 และ ร้อยละ 9, ร้อยละ 
33 ตามล าดบั ส่วนปีท่ี t-1 และ t-3 ให้ค่าความผิดพลาดทั้งสองค่าของทั้งสองแบบจ าลองเท่ากนัท่ี 
ร้อยละ 18, ร้อยละ 33 และ ร้อยละ 11, ร้อยละ 37 ตามล าดบั  และขอ้มูล 3 ปีมาทดสอบรวมกนั จะมี
ค่าความผดิพลาด อยูท่ี่ ร้อยละ 8 และ ร้อยละ 34 เท่ากนัทั้งสองแบบจ าลอง 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใช้แบบจ าลองโทบิท  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งตวั
แปรอิสระอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อปัญหาความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน 
สรุปไดว้า่ ตวัแปรอิสระท่ีไดจ้ากแบบจ าลองโทบิท  ไดต้วัแปรท่ีเป็นตวัแปรเดียวกนักบัแบบจ าลอง 
โลจิท และ แบบจ าลองโพรบิท สนบัสนุนความน่าเช่ือถือของแบบจ าลองโลจิท และโพรบิทให้มี
มากข้ึน และนอกจากน้ีตวัแปรอิสระท่ีได ้ยงัสอดคลอ้งกบัค่าเฉล่ียในการทดสอบสถิติเชิงพรรณใน
การศึกษาวจิยัคร้ังน้ีดว้ย นัน่คือ ตวัแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีค่าเฉล่ียไม่แตกต่างกนัมากใน
การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาก็จะไม่ปรากฏเป็นตวัแปรอิสระท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติ  ในการจ าแนก
กลุ่มและมีอิทธิพลต่อปัญหาลม้เหลวทางการเงินในแบบจ าลองโลจิท, โพรบิทและ แบบจ าลองโท
บิท ดว้ย 
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สรุปได้ว่า แบบจ าลองโลจิท  มีค่าการพยากรณ์ถูกต้องมากท่ีสุดรองลงมาคือ
แบบจ าลองโพรบิท  และแบบจ าลอง Altman Z Score ให้ค่าความแม่นย  าในการพยากรณ์น้อยท่ีสุด 
และเม่ือพิจารณาค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 1 (Type I error) แบบจ าลองโลจิทมีค่าความผิดพลาด
น้อยท่ีสุด ขณะท่ีค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 2 (Type II error) แบบจ าลอง Altman Z Score มีค่า
ความผดิพลาดนอ้ยท่ีสุด 
 

2. อภิปรายผล 
 

ในการศึกษาเปรียบเทียบแบบจ าลองความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อให้ได้แบบจ าลองท่ีแม่นย  าและเหมาะสมมากท่ีสุด ได้
ขอ้สรุปวา่แบบจ าลองโลจิทและแบบจ าลองโพรบิท ใหผ้ลการพยากรณ์ถูกตอ้งใกลเ้คียงกนัมาก โดย
แบบจ าลองโลจิทมีการพยากรณ์ถูกตอ้งมากท่ีสุดในทุก ๆ ปีก่อนเกิดปัญหาล้มเหลวทางการเงิน 
แบบจ าลอง Altman Z Score ให้ผลการพยากรณ์ถูกตอ้งน้อยท่ีสุด นอกจากน้ีเม่ือพิจารณาค่าความ
ผดิพลาดประเภทท่ี 1 และประเภทท่ี 2  การศึกษาคร้ังน้ีพบวา่แบบจ าลองโลจิทให้ค่าความผดิพลาด
ประเภทท่ี 1 น้อยท่ีสุด แต่แบบจ าลอง Altman Z Score กบัให้ค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 2 น้อย
ท่ีสุดเช่นกนั จึงเป็นการยากท่ีจะบอกไดว้า่แบบจ าลองใดแบบจ าลองหน่ึงมีความเหมาะสมมากกวา่
กนั ถ้ามองในภาพรวมแบบจ าลองโลจิทมีความเหมาะสมมากกว่ามีความแม่นย  าสูงกว่าและมีค่า
ความผิดพลาดประเภทท่ี 1 น้อยกว่าซ่ึงก็คือการเข้าใจว่าบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาล้มเหลวทาง
การเงินเป็นบริษทัท่ีประสบปัญหาล้มเหลวทางการเงินหากตดัสินใจผิดพลาดก็จะส่งผล ให้เสีย
โอกาสในการท าก าไรจากการลงทุน แต่หากพิจารณาค่าความผิดพลาด โดยพิจารณาในแง่ความ
เสียหายหากเขา้ไปลงทุนซ่ึงเป็นความเสียหายท่ีรุนแรงมากกว่า แบบจ าลอง Altman Z score จะมี
ความเหมาะสมมากกว่าเน่ืองจากให้ค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 2 น้อยกว่าซ่ึงก็คือการเข้าใจว่า
บริษทัท่ีประสบความแล้วเหลวทางการเงินเป็นบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน มีค่าความ
ผิดพลาดน้อยกว่า ดงันั้นการเลือกแบบจ าลองท่ีจะน าไปใช้ยอมข้ึนอยู่ท่ีมุมมองและวตัถุประสงค์
ของนกัลงทุนในการบริหารความเส่ียงในการลงทุน  ในการลงทุนหรือการแกปั้ญหาลม้เหลวทาง
การเงินย่อมต้องพิจารณาปัจจยัอ่ืน ๆท่ีเก่ียวข้องให้รอบด้านไม่ว่าจะเป็น งบการเงินของบริษัท 
โครงสร้างของบริษัท ภาวะตลาด  ภาวะเศรษฐกิจ นโยบายของภาครัฐท่ีเก่ียวข้อง ซ่ึงจากการ
รวบรวมผลการศึกษาวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัปัญหาลม้เหลวทางการเงิน ยงัไม่มีงานวิจยัใดท่ีให้ค่าความ
ถูกตอ้งร้อยเปอร์เซ็นต์ ดงันั้นจึงตอ้งใช้ความระมดัระวงัในการเลือกใช้แบบจ าลองความลม้เหลว
ทางการเงินใหม้ากท่ีสุด 
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นอกจากน้ีหากพิจารณาถึงตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินท่ีเป็นปัจจัยบ่งช้ีปัญหา
ลม้เหลวทางการเงินไดดี้มีความสามารถในการจ าแนกกลุ่ม ซ่ึงเป็นตวัแปรท่ีปรากฏในแบบจ าลอง 
โลจิท, โพรบิท และ โทบิท ได้แก่ อตัราส่วนในกลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัระดบัก าไร ได้แก่ อตัราส่วน
ก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนก าไรสุทธิ  แสดงให้เห็นวา่ก าไรสะสม และก าไรสุทธิ 
สามารถช้ีวดัและแยกความแตกต่างระหว่างบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาฯ และประสบปัญหาไดดี้ฯ 
อนัเน่ืองมาจาก ก าไรสะสมไดจ้ากการรวมก าไรสุทธิตั้งแต่กิจการด าเนินธุรกิจมา ก าไรสุทธิแสดงถึง
ประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยข์องกิจการ การน าสินทรัพยท่ี์มีอยูเ่ปล่ียนเป็นยอดขายให้ไดม้าก
ท่ีสุด โดยมีต้นทุนขายและต้นทุนด าเนินงานต ่าสุด ยอมท าให้มีก าไรสุทธิมากท่ีสุด ซ่ึงต่างจาก
อตัราส่วนท่ีเก่ียวข้องกับยอดขายเช่น อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย ์ซ่ึงหาได้จาก ยอดขายต่อ
สินทรัพยร์วม ซ่ึงไม่สามารถจ าแนกบริษทัท่ีไม่ประสบปัญหาฯ และประสบปัญหาฯ ได้ เพราะ
ยอดขายยงัไม่ไดแ้สดงถึงตน้ทุนต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึน ทั้งสองกลุ่มมีค่าเฉล่ียยอดขายใกลเ้คียงกนั ท าให้
อตัราส่วนหมุนเวียนสินทรัพยข์องทั้งสองกลุ่มใกลเ้คียงกนั แต่เม่ือหักตน้ทุนต่าง ๆ แลว้ กลุ่มท่ีไม่
ประสบปัญหาล้มเหลวทางการเงินมีค่าเฉล่ียของอัตราส่วนก าไรสุทธิมากกว่าอย่างชัดเจน 
นอกจากน้ีอัตราส่วนในกลุ่มน้ียงัมีอัตราส่วนท่ีไม่มีความสามารถแยกกลุ่มได้ชัดเจน ได้แก่ 
อตัราส่วนอตัราก าไรขั้นตน้ อนัเน่ืองมาจากก าไรขั้นตน้ยงัไม่ไดห้กั ดอกเบ้ียจ่าย ภาษี และค่าเส่ือม
ราคา ซ่ึงกลุ่มท่ีประสบปัญหาฯ มีภาระดอกเบ้ียจ่ายเป็นจ านวนมาก เป็นเหตุให้อตัราส่วนน้ีไม่
สะทอ้นปัญหาท่ีชดัเจน เหมือนอตัราส่วน อตัราก าไรสุทธิ สอดคลอ้งกบักลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัสภาพ
ความเป็นหน้ี กลุ่มอตัราช้ีวดัสภาพความเป็นหน้ี ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของเจา้ของ 
และ อตัราส่วนหน้ีสินระยะยาวต่อสินทรัพยร์วม แน่นอนท่ีสุดหากกิจการหรือบริษทัใดมีภาระ
หน้ีสินเป็นจ านวนมากยอ่มมีภาระ ดอกเบ้ียจ่าย มากไปดว้ยตามจ านวนหน้ีสินท่ีมี ไม่วา่กิจการจะมี
ก าไรหรือขาดทุนในปีนั้นหรือเดือนนั้น กิจการก็ตอ้งมีภาระดอกเบ้ียจ่ายอยูดี่ เพราะฉะนั้นหน้ีสินจึง
เป็นตวัช้ีวดัและจ าแนกกลุ่มบริษทัทั้งสองได้อย่างชัดเจน กลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัสภาพคล่อง ได้แก่ 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม ซ่ึงหาได้จาก สินทรัพย์หมุนเวียน ลบ หน้ีสิน
หมุนเวียนหารด้วยสินทรัพยร์วม ซ่ึงสอดคล้องกับกลุ่มอตัราส่วนช้ีวดัสภาพความเป็นหน้ี หาก
กิจการใดมีสินทรัพย์หมุนเวียนสูง เช่น เงินสด เงินฝากธนาคาร ลูกหน้ีการค้า สินค้าคงเหลือ 
มากกว่าหน้ีสินหมุนเวียนหรือหน้ีสินระยะสั้นท่ีตอ้งช าระให้เสร็จส้ินใน 1 ปี ยอมแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น และมีเงินทุนเพียงพอในการด าเนินกิจการ อตัราส่วนน้ีจึงมี
ค่าเฉล่ียของกลุ่มท่ีไม่ประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงินมีค่าเฉล่ียมากกวา่กลุ่มประปัญหาลม้เหลว
ทางการเงินอยา่งชดัเจน และเป็นปัจจยัส าคญัและมีความสามารถในการจ าแนกกลุ่มทั้งสองไดอ้ยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติ 
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จากผลการวเิคราะห์โดยใชแ้บบจ าลองโลจิท โพรบิท และแบบจ าลองโทบิท มีประเด็น
ท่ีน่าสนใจคือ อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราก าไรสุทธิ จะมีผลช้ีวดัโอกาสหรือ
ความน่าจะเป็นท่ีจะเกิดปัญหาความลม้เหลวทางการเงิน ในการทดสอบ 2 ปีติดต่อกนั แต่อตัราส่วน
ทางการเงินประเภทอ่ืนจะปรากฏในแบบจ าลองเพียงปีใดปีหน่ึง ใน 3 ปีก่อนเกิดปัญหาลม้เหลวทาง
การเงิน และเม่ือน าขอ้มูลทั้งหมด 3 ปี มาทดสอบรวมกนั อตัราส่วนท่ีไดใ้นแบบจ าลองโลจิท โพ
รบิทและ แบบจ าลองโทบิท จะเป็นอัตราส่วนประเภทเดียวกันคือ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม และอตัราก าไรสุทธิ แสดงให้เห็นว่า อตัราส่วนทั้งสองประเภทน้ี เป็นอตัราส่วนท่ี
ส าคัญในการใช้เป็นเคร่ืองมือในการระบุความเส่ียงทางการเงิน นอกจากน้ีในการพิจารณา
ปัจจยัพื้นฐานของกิจการหรือบริษทัควรพิจารณาขอ้มูลยอ้นหลงัไปให้ได้มากท่ีสุด เน่ืองจากการ
พิจารณาเพียง 1 ปีหรือปีใดปีหน่ึงก่อนจะประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงิน อาจใหผ้ลการวิเคราะห์
ไม่ชดัเจน  
 

3. ข้อเสนอแนะ 
 

การน าแบบจ าลองท่ีได้จากการวิจยัในคร้ังน้ีไปใช้ มีประเด็นปัญหาท่ีต้องใช้ความ
ระมัดระวงั แบบจ าลองโลจิทและแบบจ าลองโพรบิทให้ผลการพยากรณ์ในภาพรวมสูงกว่า 
แบบจ าลอง Altman Z Score และมีค่าความผิดพลาดประเภทท่ี 1 น้อยกว่าแบบจ าลอง Altman Z 
Score แต่แบบจ าลอง Altman Z Score ก็มีค่าความผิดพลาดประเภท ท่ี 2 น้อยกวา่แบบจ าลองโลจิท 
และ โพรบิท ดงันั้นนักลงทุนหรือผูท่ี้น าตวัแบบจ าลองไปใช้ จึงต้องพิจารณาถึงความเส่ียงท่ีจะ
เกิดข้ึนจากการน าแบบจ าลองไปใช้ ซ่ึงก็ข้ึนอยู่กบันกัลงทุนเองว่าจะยอมรับความเส่ียงนั้นไดม้าก
นอ้ยเพียงใด ควรพิจารณาปัจจยัอ่ืนๆท่ีเก่ียวขอ้งประกอบกบัการใชแ้บบจ าลอง 
    ตวัแปรอิสระท่ีไดจ้ากแบบจ าลองในการศึกษาวิจยัในคร้ังน้ี ถือเป็นตวัแปรท่ีมีผลต่อ
ปัญหาล้มเหลวทางการเงินอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ มีประโยชน์อย่างมากในการวิเคราะห์
ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Analyst) ของกิจการท่ีจะเขา้ไปลงทุน โดยใชป้ระกอบกบัการวเิคราะห์
ปัจจยัพื้นฐานของกิจการดา้นอ่ืน ๆ เช่น ปัจจยัทางดา้นเศรษฐกิจ ปัจจยัทางดา้นอุตสาหกรรม  การ
น าตวัแปรอิสระท่ีได ้ช่วยนกัลงทุน วิเคราะห์ฐานะและอนาคตของกิจการ ช่วยประหยดัเวลาและ
ค่าใชจ่้ายในการหาขอ้มูลเพื่อวเิคราะห์ก่อนเขา้ไปลงทุน 

ในการศึกษาวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัแบบจ าลองความล้มเหลวทางการเงินของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ขอ้จ ากดัของงานศึกษาวจิยัในคร้ังน้ีและขอ้เสนอแนะ
ในการวจิยัคร้ังต่อไปสามารถสรุปไดด้งัต่อไปน้ี 
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 - กลุ่มบริษทัท่ีประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงิน ในการวิจยัคร้ังต่อไปควรใช้ขอ้มูล
บริษทัท่ีลม้ละลายตามค าสั่งศาล เป็นตวัแทนกลุ่มบริษทัท่ีประสบปัญหาลม้เหลวทางการเงิน เพื่อ
เพิ่มความถูกตอ้งในการพยากรณ์ของแบบจ าลองความลม้เหลวทางการเงิน งานวจิยัคร้ังน้ีมีขอ้จ ากดั
ในดา้นเวลาและงบประมาณจึงใชข้อ้มูลกลุ่มตวัอยา่งบางบริษทัท่ีเขา้ข่ายถูกเพิกถอนออกจากตลาด
หลกัทรัพย ์ซ่ึงอาจยงัไม่สามารถเป็นตวัแทนท่ีชดัเจน  
 - การศึกษาวิจัยค ร้ังต่อไปถ้าเป็นไปได้ควรเพิ่ มตัวแปรอิสระในด้าน อ่ืน  ๆ 
นอกเหนือจากตัวแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงิน เช่น รายงานความคิดเห็นของผูส้อบบัญชี, 
สัดส่วนของผูถื้อหุ้นรายใหญ่, ช่ือเสียงประวติัผูบ้ริหาร,ทศันคติของผูบ้ริหารในด้านการบริหาร
ความเส่ียง, ตวัเลข GDP ก่อนเกิดปัญหาลม้ละลาย, ดชันีผูบ้ริโภค ซ่ึงอาจส่งผลให้แบบจ าลองท่ีได้
สามารถช้ีวดัปัญหาลม้เหลวทางการเงินไดม้ากข้ึน 
 - การศึกษาวจิยัคร้ังต่อไป อาจท าการศึกษาเก่ียวกบัจุดแบ่ง (Cutoff) ค่าความน่าจะเป็น
หรือโอกาสท่ีจะเกิดล้มเหลวทางการเงินท่ีเหมาะสมกับบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย ใน
แบบจ าลองโลจิทและโพรบิท ซ่ึงงานวจิยัน้ีก าหนดใชค้่าความน่าจะเป็นในการแบ่งท่ี 0.5 
 - แยกผลการพยากรณ์เป็นรายอุตสาหกรรมเพื่อความเหมาะสมและชัดเจนของ
แบบจ าลองของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 
 - ในการวิจยัในคร้ังน้ีจ  าเป็นตอ้งตดัตวัอย่างบางตวัอย่างออกไปเน่ืองจากมีขอ้มูลไม่
ครบถ้วน การวิจยัคร้ังต่อไปหากสามารถหาข้อมูลได้ครบถ้วนจะส่งผลให้ค่าความถูกต้องของ
แบบจ าลองมีค่ามากข้ึน 
  
 

 
 
 
 


