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วตัถุประสงคข์องการศึกษาคร้ังน้ีเพื่อศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์
ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยการ
วเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค  

 
ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความลม้เหลวทางการเงิน การวิเคราะห์

จ าแนกกลุ่มโดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินจากขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ไม่สามารถค านวณทางสถิติได้
เน่ืองจากขอ้มูลไม่มีการแจกแจงปกติตามเง่ือนไข ขอ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี อตัราส่วนท่ีมีผลต่อความ
ลม้เหลวทางการเงิน คือ อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนขายสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม และขอ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี อตัราส่วนท่ีมีผลต่อความลม้เหลวทางการเงิน คือ 
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม โดยสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินถูกตอ้ง
โดยเฉล่ียร้อยละ 75.76 และร้อยละ 66.66 ตามล าดบั ส าหรับผลการศึกษาโดยใชว้ธีิการวเิคราะห์
ความถดถอยโลจิสติค โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินจากขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี และ 3 ปี อตัราส่วนท่ี
มีผลต่อความลม้เหลวทางการเงิน คือ อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม ขอ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี 
อตัราส่วนท่ีมีผลต่อความลม้เหลวทางการเงิน คือ อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ
อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม โดยสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินถูกตอ้งโดย
เฉล่ียร้อยละ 84.40 ร้อยละ 74.24 และร้อยละ 80.30 ตามล าดบั 

 
จากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลทั้ง 2 วธีิ การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคให้ร้อยละความ

ถูกตอ้งโดยเฉล่ียสูงกวา่การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม และการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินจะมี
ความถูกตอ้งเพิ่มมากข้ึนถา้ใชข้อ้มูลในระยะเวลาใกลเ้คียงกบัปีท่ีเกิดความลม้เหลวทางการเงิน 

     /  /  
     ลายมือช่ือนิสิต  ลายมือช่ืออาจารยท่ี์ปรึกษาวิทยานิพนธ์หลกั   



Wanpen  Pumivisate  2011: Use of Financial Ratios in Predicting Financial Failure of 
Companies Listed in the Stock Exchange of Thailand.  Master of Accountancy, 
Major Filed: Accounting, Department of Accounting.  Thesis Advisor: Associate 
Professor  Doosanee  Songmuang, M.Acc.  155 pages. 

 
 

The purpose of this study describes a discriminant analysis and logistic regression 
analysis for identification of companies listed in the Stock Exchange of Thailand, at risk of 
financial failure by using financial ratios as independent variables.  

 
The study shows that the financial ratios have dramatic impacts on the financial failure 

of companies. In the discriminant analysis, using one-year historical financial data imposes a 
certain constrain on statistic calculation since its result falls outside the normal distribution. 
Retain earnings to total asset ratio and net sale to total asset ratio, based on two-year historical 
financial data, are significant to predict the financial failure with 75.76% accuracy while retain 
earnings to total asset ratio, based on three-year historical financial data, is significant to predict 
the financial failure with 66.66% accuracy. On the other hand, in the logistic regression 
analysis, using one-year and three-year historical financial data to compute the retain earnings to 
total asset ratio yields the significance to predict the financial failure with accuracy of 84.40% 
and 74.24% respectively. Additionally, retain earnings to total asset ratio and net sale to total 
asset ratio, based on two-year historical financial data, are significant to predict the financial 
failure with 80.30% accuracy. 
 

From those two analytical methods, the percentage of accuracy derived from logistic 
regression analysis is greater than the one derived from discriminant analysis. This implies that 
both of the discriminant analysis and the logistic regression analysis will increase the level of 
accuracy in the prediction as the historical financial data including the data of the period that 
companies faced the financial failure. 
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 ดว้ยวธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี 
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บทที ่1 
 

บทน า 
 

ความส าคัญของปัญหา 
 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นแหล่งกลางส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย ์มีเป้าหมาย
เพื่อกระจายโภคทรัพยห์รือทุนใหท้ัว่ถึงและเป็นธรรม ให้ประชาชนไดมี้ส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของ
กิจการ และภาคธุรกิจสามารถระดมเงินทุนไดโ้ดยง่าย ขณะเดียวกนัก็มีบทบาทหนา้ท่ีในการก ากบั
ดูแลบริษทัหลกัทรัพยท่ี์เป็นสมาชิก  เพื่อใหก้ระบวนการซ้ือขายหลกัทรัพยด์ าเนินไปอยา่งมีระเบียบ 
ยติุธรรม และโปร่งใส 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          
 การลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เป็นทางเลือกหน่ึงท่ีมี
ความส าคญั ในการวางแผนออมเงินระยะยาว ดว้ยการซ้ือหลกัทรัพยใ์นธุรกิจท่ีมีความเช่ือมัน่วา่จะ
สร้างผลก าไรและเจริญรุ่งเรืองต่อไปในวนัขา้งหนา้ ความคาดหวงัให้ราคาของหลกัทรัพยท่ี์ถืออยูมี่
ค่าเพิ่มข้ึน ถา้ธุรกิจนั้นสามารถสร้างผลก าไร และเงินปันผลมากข้ึนไดอ้ยา่งสม ่าเสมอ และเม่ือถึง
เวลาท่ีตดัสินใจขายหลกัทรัพยน์ั้นออกไป ก็อาจจะมีมูลค่ามากกวา่เม่ือแรกซ้ือมาหลายเท่าตวัก็
เป็นได ้นอกจากน้ีจะเป็นประโยชน์ต่อผูป้ระกอบการธุรกิจแขนงต่าง ๆ  รวมทั้งกิจการของรัฐท่ีจะ
สามารถขยายทุน และขอบข่ายการด าเนินงานไดอ้ยา่งคล่องตวัยิง่ข้ึน เป็นโอกาสใหแ้ก่ผูมี้เงินออมท่ี
จะไดเ้พิ่มทางเลือกในการลงทุน และเพิ่มผลตอบแทนจากเงินออมของตนเองไดม้ากข้ึน อยา่งไรก็
ตามการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยก์็มีความเส่ียง เช่นเดียวกนักบัการลงทุนในประเภทอ่ืน ๆ หาก
ธุรกิจนั้นเผชิญกบัสภาวะท่ีไม่เอ้ืออ านวย ผลการประกอบการตกต ่า หรือประสบกบัภาวะขาดทุนจน
ตอ้งปิดกิจการลง  ยอ่มส่งผลใหเ้งินปันผลท่ีพึงจะไดรั้บลดลง หรือผลเสียหายอ่ืนๆ เกิดข้ึน เพื่อให้
การตดัสินใจเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ ผูล้งทุน หรือผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งอ่ืนๆ ควรศึกษาและติดตาม
ขอ้มูลใหดี้ก่อนการตดัสินใจลงทุนใดๆ  
 
 เพื่อคุม้ครองผลประโยชน์ของผูล้งทุนและสร้างความเช่ือมัน่ใหก้บัผูล้งทุนท่ีไดล้งทุนหรือ
ตอ้งการท่ีจะลงทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดอ้อกมาตรการหลายรูปแบบ อาทิ กฎเกณฑ ์
ขอ้บงัคบัต่างๆ ดูแลการด าเนินงานของบริษทัสมาชิก และผูท่ี้เก่ียวขอ้งทุกฝ่าย เช่น การน ามาตรการ
หยดุการซ้ือขายหลกัทรัพยช์ัว่คราวกรณีท่ีมีเหตุการณ์ไม่ปกติเกิดข้ึน ตลอดจนใหมี้การเปิดเผย และ
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เผยแพร่ขอ้มูลเก่ียวกบัหลกัทรัพย,์ บริษทัจดทะเบียน, งบการเงิน และการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์หมี้
รูปแบบท่ีหลากหลายไปยงัผูล้งทุนอยา่งทัว่ถึง เพื่อใหผู้ล้งทุนไดใ้ชใ้นการวเิคราะห์ วิจยัดา้น
หลกัทรัพยป์ระกอบการพิจารณาลงทุนอยา่งมีเหตุมีผล ซ่ึงสะทอ้นถึงปัจจยัพื้นฐานไดดี้ยิง่ข้ึน  
การวเิคราะห์หลกัทรัพย ์เป็นวธีิการหน่ึงในการวเิคราะห์พิจารณาขอ้มูลต่างๆ เพื่อการลงทุน ซ่ึง
ประกอบไปดว้ยแนวทางการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis) และการวเิคราะห์
ปัจจยัดา้นเทคนิค (Technical Analysis) การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานโดยการพิจารณาถึงขอ้มูลงบ
การเงินของบริษทัจดทะเบียนเป็นการวเิคราะห์เบ้ืองตน้เพื่อใหท้ราบถึงผลการด าเนินงานหรือฐานะ
ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน เพื่อน ามาใชป้ระเมินและตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์
เหมาะสมส าหรับการลงทุนได ้ 
 
 การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานร่วมกบัการวเิคราะห์ทางสถิติ มีการศึกษา ทั้งในประเทศและ
ต่างประเทศ อาทิ Altman (1968),  Abdullah et al. (2008),  ผลาทิพย ์(2543),  ขวญัใจ (2546) และ
กญัญาลกัษณ์ (2548) เป็นตน้ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อพยากรณ์ความลม้ละลายหรือ ความลม้เหลว
ของบริษทั เพื่อใชเ้ป็นสัญญาณเตือนภยัทางการเงิน และช่วยในการพิจารณาในการตดัสินใจและ
บริหารงานอยา่งมีประสิทธิภาพเพิ่มมากข้ึน การศึกษาคร้ังน้ีจึงใชอ้ตัราส่วนทางการเงินซ่ึงเป็น
ปัจจยัพื้นฐานของทุกบริษทัร่วมกบัการวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิทางสถิติ 2 วธีิ ไดแ้ก่การวเิคราะห์
จ าแนกประเภทหรือการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant  Analysis) และการวเิคราะห์ความ
ถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ซ่ึงสามารถใชเ้ป็นทางเลือกหน่ึงในการวเิคราะห์
ปัจจยัพื้นฐานในการลงทุนได ้
  

วตัถุประสงค์ของการศึกษา 
 
 1.  เพื่อศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม      
(Discriminant  Analysis) 
 
 2.  เพื่อศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค   
(Logistic Regression Analysis) 
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 3.  เพื่อเปรียบเทียบผลการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant  Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 

 
ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 

 
 1.  นกัลงทุนสามารถใชเ้ป็นแนวทางในการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานในการวเิคราะห์
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนได ้
 
 2.  ในการบริหารจดัการแต่ละบริษทัสามารถประยกุตใ์ชใ้นการประเมินประสิทธิภาพการ
ด าเนินงานของบริษทั เพื่อวางแผนในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจในอนาคต และปรับปรุง
ประสิทธิภาพการปฏิบติังาน  
 
 3.  อตัราส่วนทางการเงิน ท่ีเป็นผลลพัธ์จากการศึกษา สามารถใชใ้นการพฒันาสมการ ใน
การเป็นฐานขอ้มูลของการพฒันาระบบสารสนเทศในการตดัสินใจในอนาคตได ้ซ่ึงเป็นประโยชน์
ส าหรับภาครัฐหรือหน่วยงานก ากบัดูแล เพื่อสนบัสนุนความช่วยเหลือ หรือประเมินความเส่ียงความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ 
 

ขอบเขตของการศึกษา 
 
 การศึกษาน้ีเก็บรวบรวมขอ้มูลงบการเงินรวมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้กลุ่มธุรกิจการเงิน ซ่ึงประกอบดว้ยหมวดธุรกิจ ธนาคาร 
เงินทุนและหลกัทรัพย ์ประกนัภยัและการประกนัชีวติ โดยฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยอ์อนไลน์ Set 
Market analysis and Reporting Tool (SETSMART on Internet) โดยคดัเลือกขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ.
2550 – พ.ศ. 2552 และขอ้มูลส าหรับการวิเคราะห์ยอ้นหลงัใชข้อ้มูลระหวา่งปี พ.ศ. 2547-2552 ซ่ึง
แบ่งบริษทัท่ีศึกษาออกเป็น 2 ประเภท คือ 
 
 1.  บริษทัลม้เหลวทางการเงิน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนท่ีอยูใ่นประกาศรายช่ือหลกัทรัพย์
จดทะเบียนท่ีถูกเพิกถอน (Delisted Securities) และบริษทัจดทะเบียนเขา้ข่ายถูกเพิกถอนท่ีมีสถานะ 
NC (Non – compliance), SP (Suspension) และ NPG (Non-Performing Group) ในกระดานการซ้ือ
ขายของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงอาจจะตอ้งจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการ โดยก าหนด
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คุณสมบติัประชากรในการศึกษาเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในช่วง
ระหวา่งปี พ.ศ.2550 – พ.ศ. 2552 
 
 2.  บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ท่ีไม่มีสถานะตามเหตุการณ์ท่ีระบุไวใ้นขอ้ท่ี 1  
 
 ในการวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงสถิติใชก้ารวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) และ
การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ  
 

นิยามศัพท์ 
 
 ความล้มเหลวทางการเงิน หมายถึง ภาวะความไม่แน่นอนทางการด าเนินงานหรือฐานะ
การเงินท่ีเป็นสาระส าคญั อาจท าใหบ้ริษทัถูกเพิกถอน หรือเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนในอนาคตได ้
 
 ตลาดหลกัทรัพย์ หมายถึง ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 บริษัทจดทะเบียน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 บริษัทล้มเหลวทางการเงิน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนท่ีอยูใ่นประกาศรายช่ือหลกัทรัพยจ์ด
ทะเบียนท่ีถูกเพิกถอน (Delisted Securities) และบริษทัจดทะเบียนเขา้ข่ายถูกเพิกถอนท่ีมีสถานะ NC 
(Non – compliance), SP (Suspension) และ NPG (Non-Performing Group) ในกระดานการซ้ือขาย
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ 
 
 บริษัทไม่ล้มเหลวทางการเงิน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนท่ียงัคงด าเนินงานไดต้ามปกติ 
สามารถด ารงสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ภายใตข้อ้ก าหนด
และหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก าหนด 
 
 สมการพยากรณ์ในการจ าแนกกลุ่ม หมายถึง สมการท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์ทางสถิติเพื่อใช้
ในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน  ซ่ึงในการศึกษาน้ี แบ่งบริษทัจด
ทะเบียนออกเป็น 2 กลุ่ม คือ บริษทัลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน 
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บทที ่2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

 การศึกษาคร้ังน้ี มีแนวคิด ทฤษฏี และหลกัเกณฑต่์างๆ รวมถึงงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
ประกอบดว้ย 
 
 1.  แนวคิด และทฤษฏี 
 
  1.1  งบการเงิน 
 
  1.2  การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
 
  1.3  การวเิคราะห์หลกัทรัพย ์
 
  1.4  การวเิคราะห์ขอ้มูลหลายตวัแปร 
 
 2.  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
  2.1  ขอ้มูลทัว่ไป 
 
  2.2  หลกัเกณฑก์ารเพิกถอนบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 
 3.  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 
 4.  กรอบแนวคิดและสมมติฐานในการศึกษา 
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แนวคิด และทฤษฏี 
 
งบการเงิน 
 
 งบการเงิน (Financial Statement) หมายถึง รายงานขอ้มูลทางการเงินท่ีไดจ้ดัท าข้ึนจาก 
ขอ้มูลทางการเงินท่ีกิจการไดจ้ดบนัทึกไวใ้นรอบระยะเวลาหน่ึง ซ่ึงสามารถแสดงใหเ้ห็นถึงผลการ
ด าเนินการ ฐานะการเงินหรือการเปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการในรอบระยะเวลานั้นๆ ดงันั้น
งบการเงินจึงเป็นส่ือกลางท่ีส าคญัในการส่ือสารขอ้มูลทางการเงินของกิจการไปยงับุคคลภายนอกใน
รูปของการรายงานท่ีเป็นรูปแบบมาตรฐานการบญัชีและงบการเงินถือเป็นส่วนหน่ึงของรายงาน
ทางการเงิน (นุชรี พิเชฐกุล, 2549) 
 
 วตัถุประสงค์ของงบการเงิน 
 
 มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง 2552) เร่ือง การน าเสนองบการเงิน โดยงบการเงินท่ี
จดัท าข้ึนเพื่อวตัถุประสงคท์ัว่ไป หมายถึง งบการเงินท่ีจดัท าข้ึนเพื่อสนองความตอ้งการของผูใ้ชง้บ
การเงินซ่ึงไม่ไดอ้ยูใ่นฐานท่ีจะเรียกร้องใหกิ้จการจดัท ารายงานท่ีมีการดดัแปลงตามความตอ้งการ
ของขอ้มูลท่ีเฉพาะเจาะจง 
 
 ส าหรับแม่บทการบญัชีและมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 35 เร่ืองการน าเสนองบการเงิน ถือ
เป็น “งบการเงินท่ีจดัท าข้ึนเพื่อวตัถุประสงคท์ัว่ไป” หมายถึง งบการเงินท่ีจดัท าข้ึนเพื่อสนองความ
ตอ้งการของผูใ้ชง้บการเงินท่ีไม่อยูใ่นฐานะท่ีจะไดรั้บขอ้มูลเพื่อตอบสนองความตอ้งการส่วนตวั ซ่ึง
ไดแ้ก่ ผูล้งทุน ลูกจา้ง ผูใ้หกู้ ้ผูข้ายสินคา้และบริการ และเจา้หน้ีอ่ืนๆ ลูกคา้ รัฐบาลและหน่วยงาน
ราชการ ตลอดจนสาธารณชนทัว่ไป 
 
 งบการเงินจดัท าข้ึนโดยมีวตัถุประสงคท์ัว่ไป เพื่อใหข้อ้มูลเก่ียวกบัฐานะการเงิน ผลการ
ด าเนินงานและการเปล่ียนแปลงฐานะทางการเงิน อนัเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงินทุกประเภท 
ในการน าไปใชใ้นการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ ซ่ึงผูใ้ชง้บการเงินจะตอ้งประเมินความสามารถของ
กิจการในการก่อให้เกิดเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด รวมถึงจงัหวะเวลาและความแน่นอนของ
การก่อใหเ้กิดเงินสดนั้นจากขอ้มูลท่ีไดจ้ากงบการเงิน (นุชรี พิเชฐกุล, 2549) 
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 สรุปวตัถุประสงค์ของงบการเงิน (เมธากุล เกยีรติกระจาย, ศิลปะพร ศรีจ่ันเพชร, 2547) 
 
 1.  ใหข้อ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ในการตดัสินใจลงทุนและใหสิ้นเช่ือ 
 
 2.  ใหข้อ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ในการประเมินกระแสเงินสด 
 
 3.  ใหข้อ้มูลเก่ียวกบัทรัพยากรทางเศรษฐกิจของกิจการ 
 
 4.  ใหข้อ้มูลเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน 
 
 5. ใหข้อ้มูลเก่ียวกบัฐานะการเงินและการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยสุ์ทธิ 
 
 6.  ใหข้อ้มูลเก่ียวกบัความรับผดิชอบของผูบ้ริหารในการบริหารทรัพยากรของกิจการ 
 
 7.  ใหข้อ้มูลอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น นโยบายการบญัชี ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของงบการเงิน ขอ้มูล
เก่ียวกบันโยบายการบญัชีท่ีกิจการใชเ้ป็นขอ้มูลท่ีจ  าเป็นส าหรับผูใ้ชง้บการเงิน ซ่ึงสามารถอธิบายถึง
วธีิท่ีกิจการปฏิบติัล าเสนองบการเงินได ้
 
 ส่วนประกอบของงบการเงิน เปรียบเทียบตามมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง 2552) 
และฉบบัท่ี 35 เร่ือง การน าเสนองบการเงิน ดงัตารางท่ี 1 
 
ตารางที ่1  เปรียบเทียบส่วนประกอบงบการเงินระหวา่งมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 1 
     (ปรับปรุง 2552) และมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 35 
 
มาตรฐานการบัญชีฉบับที ่1 (ปรับปรุง 2552) มาตรฐานการบัญชีฉบับที ่35 
1.  งบแสดงฐานะการเงิน 1.  งบดุล 
2.  งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 2.  งบก าไรขาดทุน 
3.  งบแสดงการเปล่ียนแปลงส่วนของเจา้ของ 3.  งบก าไรสะสม 
4. งบกระแสเงินสด 4.  งบกระแสเงินสด 
5.  หมายเหตุประกอบงบการเงิน 5.  หมายเหตุประกอบงบการเงิน 
ท่ีมา: มาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง 2552) และฉบบัท่ี 35 
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จากตารางเปรียบเทียบมาตรฐานการบญัชี เร่ือง การน าเสนองบการเงินทั้ง 2 ฉบบั มีการเปล่ียนแปลง
ช่ือเรียกของ งบดุล งบก าไรขาดทุน และงบก าไรสะสม เป็นงบแสดงฐานะการเงิน, งบก าไรขาดทุน
เบด็เสร็จ และงบแสดงการเปล่ียนแปลงส่วนของเจา้ของ ซ่ึงมาตรฐานการบญัชีฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง 
2552) บงัคบัใชว้นัท่ี 1 มกราคม 2554 
 
 องค์ประกอบของงบการเงิน 
 
 องคป์ระกอบต่างๆ ของงบการเงิน แบ่งออกเป็น 2 ประเภท  
 
 1.  องคป์ระกอบซ่ึงเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัการวดัฐานะการเงินในงบดุล ไดแ้ก่ สินทรัพย ์
หน้ีสิน และส่วนของเจา้ของ 
 
 2.  องคป์ระกอบซ่ึงเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัการวดัผลการด าเนินงานในงบก าไรขาดทุน ไดแ้ก่ 
รายไดแ้ละค่าใชจ่้าย 
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ตารางที ่2  องคป์ระกอบของงบการเงิน  

ท่ีมา: นุชรี พิเชฐกุล (2549) 
 
 

องค์ประกอบ
ของงบการเงิน 

ค านิยาม                                          
(Definition) 

ลกัษณะ 
 (Characteristics) 

1.สินทรัพย ์(Asset) ทรัพยากรท่ีอยู่ในความควบคุมของกิจการ 
ทรัพยากรดังกล่าวเป็นผลของเหตุการณ์ใน
อดีต ซ่ึงกิจการคาดวา่จะไดรั้บประโยชน์เชิง
เศรษฐกิจจากทรัพยากรนั้นในอนาคต 

1.มีประโยชนเ์ชิงเศรษฐกิจในอนาคต 
(ก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดในอนาคต)         
2.กิจการไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ
และอยูใ่นความควบคุมของกิจการ                
3.เป็นผลของรายการและเหตุการณ์
ทางบญัชีในอดีต 
 

2.หน้ีสิน 
(Liabilities) 

ภาระผกูผนัในปัจจุบนัของกิจการ ภาระผกู
ผนัดงักล่าวเป็นผลของเหตุการณ์ในอดีตซ่ึง
การช าระภาระผกูผนันั้นคาดวา่จะส่งผลให้
กิจการสูญเสียทรัพยากรท่ีมีประโยชน์เชิง
เศรษฐกิจ 

1.เป็นภาระผกูผนัในปัจจุบนั                         
2.กิจการตอ้งช าระภาระผกูผนัใน
อนาคต     
3.เป็นผลของรายการและเหตุการณ์
ทางบญัชีในอดีต 
 

3.ส่วนของเจา้ของ 
(Owner’ Equity) 

ส่วนไดเ้สียคงเหลือในสินทรัพยข์องกิจการ
หลงัจากหกัหน้ีสินทั้งส้ินออกแลว้ 

เป็นสินทรัพยสุ์ทธิท่ีเหลือหลงัจากหกั
หน้ีสินแลว้ 
 

4.รายได ้(Income) การเพ่ิมข้ึนของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจใน
รอบระยะเวลาบญัชีในรูปกระแสเขา้หรือการ
เพ่ิมค่าของสินทรัพยห์รือการลดลงของ
หน้ีสิน อนัส่งผลใหส่้วนของเจา้ของเพ่ิมข้ึน 
ทั้งน้ีไม่รวมถึงเงินทุนท่ีไดรั้บจากผูมี้ส่วน
ร่วมในส่วนของเจา้ของ 
 

1.ท าใหส่้วนของเจา้ของเพ่ิมข้ึน                 
2.เกิดจากกิจกรรมตามปกติของกิจการ
หรือไม่ก็ได ้                                              
3.ไม่ใช่เงินทุนท่ีไดรั้บจากเจา้ของ 

5.ค่าใชจ่้าย 
(Expense) 

การลดลงของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบ
ระยะเวลาบญัชีในรูปกระแสเงินสดออกหรือ
การลดค่าของสินทรัพย ์หรือการเพ่ิมข้ึนของ
หน้ีสินอนัส่งผลใหส่้วนของเจา้ของลดลง  

1.ท าใหส่้วนของเจา้ของลดลง                   
2.เกิดจากกิจกรรมตามปกติของกิจการ
หรือไม่ก็ได ้                                              
3.ไม่ใช่เงินทุนท่ีจ่ายใหเ้จา้ของ 
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การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน  
 
 งบการเงิน หรือรายงานทางการเงิน เป็นรายงานทางการเงินท่ีนกับญัชีจดัท าข้ึนเพื่อสรุป
ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานระหวา่งช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง การวิเคราะห์งบการเงิน นั้น 
เป็นกระบวนการคน้หาขอ้เท็จจริงเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและการด าเนินงานของธุรกิจเพื่อ
ประโยชน์ในการตดัสินใจ การวเิคราะห์งบการเงินจะตอ้งอาศยั เคร่ืองมือ ซ่ึงมีอยู ่4 ประเภท คือ 
อตัราส่วนทางการเงิน งบแสดงการเคล่ือนไหวของเงินทุนและงบกระแสเงินสด การยอ่ส่วนตาม
แนวด่ิงและแนวโนม้ (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2554) 
 
 อตัราส่วนทางการเงิน เป็นเคร่ืองมือประเภทหน่ึงท่ีช่วยให้สามารถประเมินฐานะทาง
การเงินและความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจไดดี้กวา่ตวัเลขขอ้มูลดิบท่ีแสดงไวใ้นงบการเงิน 
โดยอตัราส่วนทางการเงินก็คือ การน ารายการในงบดุล งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด ท่ีมี
ส่วนสัมพนัธ์กนัมาท าสัดส่วนเปรียบเทียบกนั แลว้ท าให้สามารถตีความหมายของงบการเงินนั้นได้
มากข้ึน ตวัเลขท่ีไดส้ามารถจะส่ือไปถึงธุรกิจวา่มีผลประกอบการดีหรือไม่อยา่งไร (ตลท, 2545) 
  
 การแบ่งประเภทอตัราส่วนทางการเงิน 
 
 การวเิคราะห์งบการเงิน โดยทัว่ไปจะมีการวางเป้าหมายไวด้งัน้ี (ตลท., 2545) 
 
 1.  เพื่อใหท้ราบถึงความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจและแนวโนม้ในอนาคต ซ่ึงจะ
เป็นตวัช้ีวดัถึงโอกาสท่ีจะท าก าไรในอนาคตของนกัลงทุนในหุน้ของบริษทั ดว้ยสามารถในการท า
ก าไรสูง 
 
 2.  เพื่อใหท้ราบถึงระดบัความเส่ียงของธุรกิจท่ีท าใหผู้ล้งทุนขาดทุน หากธุรกิจมีความเส่ียง
ในเร่ืองต่อไปน้ีสูง 
 
      2.1  ความเส่ียงของธุรกิจ (Business Risk) โดยดูความผนัผวนของยอดขายและตน้ทุน
ซ่ึงกระทบต่อการท าก าไร 
 
      2.2  ความเส่ียงทางการเงิน (Financial Risk) เป็นการพิจารณาวา่ธุรกิจมีความสามารถ    
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ในการจ่ายคืนหน้ีสินมากนอ้ยเพียงใด หมายความวา่ ถา้ธุรกิจไม่มีความสามารถในการจ่ายคืนหน้ีสิน
หรือดอกเบ้ีย จะท าใหธุ้รกิจนั้นมีภาระผกูพนัท่ีจะตอ้งหารายไดใ้นอนาคตมาจ่ายคืนหน้ีและถา้หา
รายไดไ้ม่เพียงพอก็มีโอกาสลม้ละลาย ท าใหผู้ล้งทุนขาดทุนตามไปดว้ย 
 
  2.3  ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง (Liquidity Risk) ธุรกิจมีความสามารถในการระดมทุน
จากภายนอกบริษทัมากนอ้ยเพียงใด เช่น การกูย้มืเงินจากธนาคาร การออกหุ้นกู ้หรือหุน้สามญั เป็น
ตน้ ถา้ธุรกิจมีความสามารถต ่าโอกาสท่ีจะเกิดปัญหาขาดสภาพคล่องทางากรเงินในอนาคตก็มีสูง    
     
 จากเป้าหมายการวิเคราะห์งบการเงินขา้งตน้ สามารถแบ่งประเภทอตัราส่วนทางการเงินท่ี
ใชใ้นการวเิคราะห์ไดเ้ป็น 4 ประเภทอตัราส่วนประกอบดว้ย 
 
 1.  อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios)  
 
 2.  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง (Liquidity Ratios)  
 
 3.  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการท างาน (Activity Ratios)  
 
 4.  อตัราส่วนวดัภาระหน้ีสิน (Leverage Ratios)  
 
 1.  อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร  
 
 อตัราส่วนน้ีใชว้ดัความประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝ่ายบริหาร แบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม 
  
  1.  กลุ่มก าไรสัมพนัธ์กบัเงินลงทุน 
  
  2.  กลุ่มก าไรสัมพนัธ์กบัยอดขาย 
 
 กลุ่มก าไรสัมพนัธ์กบัเงินลงทุน  
 
 เป้าหมายของอตัราส่วนกลุ่มน้ีก็เพื่อวดัความสามารถในการหาก าไรจากเงินลงทุนใน
รูปแบบต่างๆ เช่น เงินลงทุนในสินทรัพยร์วม เงินลงทุนในสินทรัพยใ์ชด้ าเนินงาน และเงินลงทุน
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จากทุนส่วนของเจา้ของ เป็นตน้ ตวัเงินลงทุนท่ีจะน ามาใชใ้นการวดัข้ึนอยูก่บัวตัถุประสงคเ์ป็น
ส าคญั (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2554) 
 
  1.1  อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  
 
    ก าไรสุทธิในท่ีน้ี คือ ก าไรสุทธิหลงัจากหกัค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ นอกเหนือจากค่าใชจ่้าย
ในการด าเนินงาน เช่น ดอกเบ้ีย ภาษีเงินได ้เป็นตน้  
 

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  = 
ก าไรสุทธิ 

สินทรัพยร์วม 
  
  1.2  อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
  
    อตัราส่วนน้ีเป็นการวดัผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมกบัส่วนของก าไรสะสม ซ่ึง
ก าไรสะสมแสดงใหเ้ห็นก าไรส่วนท่ีเหลือจากส่วนของผูถื้อหุน้แลว้ ซ่ึงเป็นก าไรคงเหลือของกิจการ 
 

อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม = 
ก าไรสะสม 

สินทรัพยร์วม 
 
  1.3  อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อสินทรัพยร์วมหรืออตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยร์วม  
 
    อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อสินทรัพยร์วม การใชก้ าไรจากการด าเนินงาน 
เป็นการวดัผลตอบแทนท่ียงัไม่ไดแ้บ่งผลตอบแทนส่วนของเจา้หน้ี (ดอกเบ้ีย) ส่วนของรัฐบาล 
(ภาษี) และส่วนของเจา้ของ (ก าไรส่วนของผูถื้อหุน้) 
 

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อสินทรัพยร์วม = 
ก าไรจากการด าเนินงาน 

สินทรัพยร์วม 
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 กลุ่มก าไรสัมพนัธ์กบัยอดขาย 
 
 อตัราส่วนน้ีใชใ้นการประเมินประสิทธิภาพในการบริหารงานของฝ่ายบริหาร ซ่ึงอตัราส่วน
น้ีแสดงใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพในการควบคุมค่าใชจ่้าย การท าก าไรจากยอดขาย (เพชรี ขมุทรัพย,์ 
2554) 
 
  1.4  อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขาย  
 
          อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขายเป็นการวดัผล ผลตอบแทนโดยสรุปจากการประ
ธุรกิจ วา่ไดม้ากหรือนอ้ยเพียงใด เม่ือเปรียบเทียบกบัยอดขายและก าไรสุทธิ 
 

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อขายสุทธิ =  
ก าไรสุทธิ 

ขายสุทธิ 
 
 2.  อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง  
 
 ในกรณีท่ีอตัราส่วนน้ีสูง หมายถึงสภาพคล่องทางการเงินสูง ดว้ย 2 อตัราส่วน คือ 
 
  2.1  อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีนหรืออตัราส่วนทุนหมุนเวยีน 
  
    หากธุรกิจจ าเป็นตอ้งช าระหน้ีสินระยะสั้นทั้งหมด ณ วนัน้ี จะมีความสามารถ
แปลงสินทรัพยห์มุนเวยีนมาเป็นเงินสดเพื่อจ่ายคืนหน้ีไดห้รือไม่  ดงันั้นยิง่อตัราส่วนน้ีสูงมากแสดง
วา่ธุรกิจมีสภาพคล่องมากเท่านั้น แต่ถา้สูงมากเกินไป อาจจะเป็นไปไดว้า่ธุรกิจมีการถือสินทรัพย์
หมุนเวยีนไวม้ากเกินความจ าเป็น โดยเฉพาะเงินสดในมือซ่ึงน่าจะน าไปลงทุนเพื่อให้เกิดดอกผล
เพิ่มเติมมากกวา่จะถือเอาไวเ้ฉยๆ โดยปกติอตัราส่วนเงินทุนเวยีนไม่ควรนอ้ยกวา่ 1 
 

อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีน = 
สินทรัพยห์มุนเวยีน 

หน้ีสินหมุนเวยีน 
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   2.2  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม  
    
    ทุนหมุนเวยีนเป็นการเปรียบเทียบ ระหวา่งสินทรัพยห์มุนเวยีนกบัหน้ีสิน
หมุนเวยีน 
 

ทุนหมุนเวยีน = สินทรัพยห์มุนเวยีน – หน้ีสินหมุนเวยีน 
 
    ทุนหมุนเวยีนแสดงใหเ้ห็นถึงสภาพคล่องในการด าเนินงานตามปกติของ
กิจการและแสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น 
 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม = 
สินทรัพยห์มุนเวยีน - หน้ีสินหมุนเวยีน 

สินทรัพยร์วม 
 
 3.  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการท างาน  
 
  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่บริษทั
ลงทุนไปก่อใหเ้กิดรายได ้และมีประสิทธิภาพหรือไม่ ยิง่อตัราส่วนน้ีสูงแสดงวา่สินทรัพยส์ามารถ
นั้นถูกใชไ้ปอยา่งมีประสิทธิภาพสูง สร้างรายไดไ้ดม้าก ในกรณีท่ีอตัราส่วนน้ีมีแนวโนม้ต ่า แสดง
ใหเ้ห็นถึงตน้ทุนการเสียโอกาสมากข้ึน หรือการบริหารสินทรัพยท่ี์ไม่มีประสิทธิภาพ  
 
  3.1  อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วมหรืออตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม  
 

อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม = 
ขายสุทธิ 

สินทรัพยร์วม 
 
 4.  อตัราส่วนวดัภาระหนีสิ้น  
 
  อตัราส่วนวดัภาระหน้ีสิน เป็นการวดัความสามารถในการจ่ายคืนหน้ีสินระยะยาว และ
ความสามารถในการลงทุนใหม่ในอนาคต อตัราส่วนน้ีแสดงถึงโครงสร้างทุนของธุรกิจวา่ประกอบ
ไปดว้ยหน้ีสินและส่วนของทุนเป็นเท่าไหร่ ซ่ึงถา้หากสัดส่วนน้ีสูงมากเท่าไหร่ ก็แสดงวา่ธุรกิจมี
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ความเส่ียงสูงในการด าเนินธุรกิจและความสามารถในการกูย้มืใหม่เพื่อรักษาสภาพคล่องจะต ่า 
โอกาสท่ีจะเกิดปัญหาถูกฟ้องลม้ละลายก็อาจจะเป็นไปได ้หากไม่สามารถจดัหาเงินทุนหมุนเวยีน
หรือเพิ่มทุนในส่วนของเจา้ของได ้ประกอบไปดว้ย 4 อตัราส่วน คือ 
 
   4.1  อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม  
    
          อตัราส่วนน้ีจะแสดงใหเ้ห็นโครงสร้างการจดัหาทุนวา่มาจากการก่อหน้ีกบัส่วน
ของเจา้ของเท่าไหร่ ยิง่อตัราส่วนน้ีสูง ความเส่ียงทางการเงินก็สูง และความสามารถในการจดัหา
หรือก่อหน้ีเพิ่มในอนาคตจะต ่า เน่ืองจากสถาบนัการเงินจะไม่กลา้เส่ียงท่ีจะใหเ้งินเพิ่ม หรือถา้การ
กูย้มืเงินก็จะมีขอ้จ ากดัหรือคิดดอกเบ้ียในอตัราท่ีสูง ซ่ึงก็จะเป็นภาระตน้ทุนใหธุ้รกิจเพิ่มสูงข้ึน การ
ก่อหน้ีเพิ่มไม่ไดจ้ะท าใหธุ้รกิจตอ้งหนัไปจดัหาเงินจากส่วนของเจา้ของแทน ซ่ึงจะใหผ้ลตอบแทน
ในส่วนของเจา้ของลดลง 
 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม = 
หน้ีสินรวม 

สินทรัพยร์วม 
 
  4.2  อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้นหรืออตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน  
 
    อตัราส่วนน้ีแสดงให้เห็นวา่ ส่วนของหน้ีสินบางส่วนไม่ไดรั้บความคุม้ครองจาก
ส่วนของเจา้ของ ยิง่อตัราส่วนน้ีมากก็แสดงวา่บริษทัมีการก่อหน้ีมากจนมีความเส่ียงทางดา้นการเงิน
ท่ีจะไม่สามารถจ่ายคืนหน้ีไดใ้นอนาคตและมีภาระดอกเบ้ียท่ีจ่ายสูง  
 
   อยา่งไรก็ตามในการพิจารณาอตัราส่วนน้ี ก าหนดให ้หน้ีสิน หมายถึง ภาระผกูพนั
ท่ีธุรกิจจะตอ้งช าระดว้ยสินทรัพยห์รือบริการ ซ่ึงในการพิจารณาอตัราส่วนทางการเงินโดยทัว่ไปจะ
หมายถึง 
   - เงินกูร้ะยะยาว 
   - เงินกูร้ะยะยาวและเงินกูร้ะยะสั้น (รวมถึงหน้ีสินท่ีมีดอกเบ้ีย) 
   - หน้ีสินระยะยาวกบัหน้ีสินหมุนเวยีน 

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น = 
หน้ีสินรวม 

ส่วนของผูถื้อหุ้น 
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  4.3  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม  
  
    เป็นอตัราส่วนท่ีพิจารณาจากส่ิงท่ีเกิดข้ึนจริงเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงเป็นเงินสด
ของสินทรัพยห์มุนเวยีน การหมุนของสินทรัพยห์มุนเวยีน และความจ าเป็นขั้นต ่าในการใชจ่้ายใน
การด าเนินงาน ซ่ึงเป็นอตัราส่วนท่ีขจดัขอ้ดอ้ยเก่ียวกบัคุณภาพสินทรัพยห์มุนเวยีน ไม่วา่จะเป็น
คุณภาพของลูกหน้ีท่ีไม่ดี คุณภาพของสินคา้ท่ีลา้สมยัจะไม่มีอิทธิพลต่ออตัราส่วนน้ี 
 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม = 
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 

หน้ีสินรวม 
 
การวเิคราะห์หลกัทรัพย์ 
 
 การวเิคราะห์หลกัทรัพย ์เป็นการวเิคราะห์ท่ีประกอบดว้ยขั้นตอนการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
การศึกษาและวเิคราะห์ขอ้มูล และการตีความผลท่ีไดจ้ากการศึกษา เพื่อน ามาพิจารณาก าหนด
หลกัทรัพย ์หรือกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน วตัถุประสงคเ์บ้ืองตน้ของการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์คือ 
การวเิคราะห์อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงหลกัทรัพย ์และกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนท่ีดี
ท่ีสุด ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด ณ ความเส่ียงระดบัหน่ึง อยา่งไรก็ตามการก าหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ
หลกัทรัพย ์และการวางรูปแบบของกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนใหดี้ท่ีสุดนั้น ข้ึนอยูก่บัระดบัของความ
เส่ียงท่ีผูล้งทุนสามารถยอมรับได ้ซ่ึงอาจแตกต่างกนัไป ดงันั้น ผูว้เิคราะห์หลกัทรัพยจ์  าเป็นตอ้ง
วเิคราะห์ขอ้มูล ตรวจสอบ และตดัสินใจใหส้อดคลอ้งกบั เป้าหมายการลงทุนท่ีผูล้งทุนตั้งไวอ้ยา่ง
ชดัเจน และสมเหตุสมผล 
 
 วธีิการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 แนวทางหลกั  
 
 1.  การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน  (Fundamental Analysis) 
 
 2.  การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค  (Technical Analysis) 
 
 การวเิคราะห์ปัจจัยพืน้ฐาน  (Fundamental Analysis) 
 
 การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน หมายถึง การพิจารณาปัจจยัแวดลอ้มต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัผล 
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การด าเนินงานของบริษทั ทั้งปัจจยัภายใน เช่น ความสามารถในการก่อให้เกิดรายไดแ้ละก าไรของ
บริษทั ภาระหน้ีสินของบริษทั โดยสามารถพิจารณาจากขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีเป็นตวัเลข ไดแ้ก่ งบ
การเงิน และขอ้มูลท่ีเป็นเชิงคุณภาพ เช่น ประวติัผูบ้ริหารของบริษทั ส่วนแบ่งทางการตลาด 
โครงการในอนาคต รวมทั้งปัจจยัภายนอก เช่น ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ภาวะอุตสาหกรรม ราคา
น ้ามนั อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียนทั้งในอดีตและปัจจุบนั รวมถึงปัจจยัในต่างประเทศ เพื่อน ามา
ประมาณการงบการเงินและหามูลค่าหรือราคาท่ีแทจ้ริงของตวัหุ้น ซ่ึงโดยส่วนใหญ่จะเป็นการลงทุน
ในระยะกลางและระยะยาว 
 
 การวเิคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพืน้ฐาน ประกอบไปด้วย 
 
 1.  การวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ (Economic Analysis) 
 
 2.  การวเิคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
 
 3.  การวเิคราะห์บริษทั (Company Analysis) 
 
 การวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกจิ (Economic Analysis) 
 
 ในการวเิคราะห์ภาวะเศรษฐกิจตอ้งวิเคราะห์ทั้งภาวะเศรษฐกิจโลกและในประเทศ รวมถึง
แนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจในอนาคต เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจโลกจะมีผลต่อ
ประเทศไทยเช่นกนั ปัจจยัท่ีตอ้งพิจารณา ไดแ้ก่ การพยากรณ์เก่ียวกบัอตัราการเติบโตของรายได้
ประชาชาติของแต่ละประเทศ การพยากรณ์เก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้ 
 
 การวเิคราะห์ภาวะอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
  
 การวเิคราะห์อุตสาหกรรมเนน้การวเิคราะห์วงจรอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) สภาพ
การตลาดและการแข่งขนั ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรม วา่จะมีแนวโนม้อตัราการเจริญเติบโต
อยา่งไร ซ่ึงข้ึนอยูก่บัปัจจยัหลายอยา่งดว้ยกนั เช่น นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหก้ารสนบัสนุนหรือ
เป็นอุปสรรค โครงสร้างการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล โครงสร้างของอุตสาหกรรมแต่
ละประเภท เป็นตน้ 
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 การวเิคราะห์บริษัท (Company Analysis) 
 
 การวเิคราะห์บริษทัเพื่อศึกษาถึงบริษทัท่ีควรลงทุน และราคาหลกัทรัพยท่ี์ควรซ้ือ โดยควร
จะวเิคราะห์ทั้งในเชิงคุณภาพ และในเชิงปริมาณ 
  
 1.  ขอ้มูลเชิงคุณภาพ เป็นขอ้มูลท่ีเป็นขอ้ความในลกัษณะบรรยาย อาจเป็นขอ้มูลอดีต 
ปัจจุบนั หรือแนวโนม้ในอนาคตเก่ียวกบับริษทั ไดแ้ก่ ประวติัความเป็นมา ลกัษณะการด าเนินงาน 
แผนงานในอนาคต ผลกระทบของภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม ผลกระทบของการเปล่ียนแปลง
เชิงโครงสร้าง เป็นตน้ 
 
 2.  ขอ้มูลเชิงปริมาณ เป็นขอ้มูลท่ีวดัไดใ้นเชิงตวัเลขท่ีมาจากกิจกรรมดา้นต่างๆ ของบริษทั 
ขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีส าคญั คือ งบการเงิน ซ่ึงเป็นรายงานผลประกอบการทางการเงินของบริษทั ซ่ึง
ตอ้งมีการวเิคราะห์งบการเงิน โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน วเิคราะห์ตามแนวด่ิง วเิคราะห์ Common 
Size มีการประมาณการงบการเงิน 3-5 ปี พร้อมกบัมีการจดัท างบกระแสเงินสดเพื่อท าการประเมิน
มูลค่าหลกัทรัพยต่์อไป 
 
 การวเิคราะห์ปัจจัยทางเทคนิค  (Technical Analysis) 
 
 การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค  หมายถึง การวเิคราะห์พฤติกรรมราคาหุ้นในอดีต โดยใช้
หลกัสถิติและความตอ้งการซ้ือและความตอ้งการขายหุน้ในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง แลว้น ามา
คาดการณ์ราคาหุน้ในอนาคต และจงัหวะการลงทุนซ้ือขายหุน้ท่ีเหมาะสม โดยเช่ือวา่ แนวโนม้ของ
ราคาหลกัทรัพยจ์ะหมุนเวียนกลบัมาเป็นอยา่งท่ีเคยเป็นในอนาคตอีก 
 
 ปัจจุบนั มีการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน และการวิเคราะห์ทางเทคนิคกนัอยา่งกวา้งขวาง 
เน่ืองจากการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานใชร้ะยะเวลานานเพื่อพิสูจน์ผลการวเิคราะห์ เพราะตอ้งรอให้
ปัจจยัพื้นฐานท่ีคาดการณ์วา่จะกระทบผลการด าเนินงานของธุรกิจและราคาหุน้เกิดข้ึนก่อน การ
วเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานจึงเหมาะกบัผูล้งทุนระยะกลางและระยะยาวท่ีตอ้งการก าไรจากส่วนต่างของ
ราคาหลกัทรัพย ์(Capital Gain) และเงินปันผล (Dividend) ขณะท่ีผูล้งทุนระยะสั้นท่ีซ้ือขายเร็วเพื่อ
หวงัก าไรจากส่วนต่างของราคาหลกัทรัพย ์มกัจะเนน้ท่ีการวเิคราะห์ทางเทคนิคมากกวา่ ในทาง
ปฏิบติั ควรใชข้อ้มูลท่ีไดท้ั้งจากการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน และปัจจยัทางเทคนิคมาประกอบการ
ตดัสินใจลงทุน ทั้งน้ีเพื่อใหไ้ดผ้ลการตดัสินใจท่ีมีความถูกตอ้งและน่าเช่ือถือยิง่ข้ึน 
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การวเิคราะห์ข้อมูลหลายตัวแปร (Multivariate Analysis) 
 
 ในปัจจุบนังานวจิยัส่วนใหญ่ จะมีตวัแปรหรือปัจจยัท่ีศึกษาเก่ียวขอ้งมากมายหลายตวัแปร 
เทคนิคส าหรับการวเิคราะห์ขอ้มูลหลายตวัแปรเป็นการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ของตวัแปรตั้งแต่ 3 
ตวัแปรข้ึนไปพร้อมๆ กนั เทคนิคท่ีใชว้เิคราะห์ขอ้มูลหลายตวัแปรมีหลายเทคนิค โดยสามารถ
แบ่งกลุ่มเทคนิคการวิเคราะห์ตามลกัษณะการแบ่งกลุ่มหน่วยหรือขอ้มูล โดยการแบ่งกลุ่มตวัอยา่ง 
ไม่วา่จะเป็น องคก์ร บุคคล ท่ีคลา้ยคลึงกนัอยูก่ลุ่มเดียวกนั ถา้ต่างกนัจะอยูต่่างกลุ่มกนั เทคนิคท่ีใชมี้
หลายชนิด เช่น การวเิคราะห์กลุ่ม (Cluster Analysis) การวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Discriminant 
Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
 
 1.  การวเิคราะห์กลุ่ม (Cluster Analysis) 
 
  เป็นเทคนิคท่ีใชแ้บ่งกลุ่มคน สัตว ์ส่ิงของ องคก์ร ฯลฯ ออกเป็นกลุ่มยอ่ย โดยใหห้น่วยท่ี
อยูใ่นกลุ่มเดียวกนัมีความคลา้ยคลึงในเร่ืองท่ีจะศึกษา ส่วนหน่วยท่ีอยูต่่างกลุ่มจะมีความแตกต่างใน
เร่ืองท่ีสนใจศึกษา เช่น งานดา้นสังคมศาสตร์ อาจจะแบ่งกลุ่มตามพฤติกรรมต่างๆ หรือตามทศันคติ 
โดยใหค้นท่ีอยูก่ลุ่มเดียวกนัมีพฤติกรรมในเร่ืองท่ีสนใจคลา้ยกนั หรือทางดา้นการตลาด อาจจะแบ่ง
ลูกคา้ตามพฤติกรรมการบริโภค โดยใหลู้กคา้ท่ีมีพฤติกรรมการบริโภคคลา้ยกนัไวใ้นกลุ่มเดียวกนั 
ส่วนลูกคา้ท่ีอยูต่่างกลุ่มกนัมีพฤติกรรมการบริโภคท่ีแตกต่างกนั ทางดา้นสาธารณสุขอาจแบ่ง
ประชากรตามระดบัการดูแลตนเอง เช่น การออกก าลงักาย การรักษาสุขภาพ อาหาร ส่ิงแวดลอ้ม 
เป็นตน้ 
 
  ส าหรับเทคนิคการวเิคราะห์กลุ่มนั้นไม่จ  าเป็นตอ้งทราบกลุ่มยอ่ยมาก่อนวา่มีก่ีกลุ่มและ
ไม่ทราบมาก่อนวา่หน่วยใดอยูก่ลุ่มใด แต่เทคนิคน้ีจะช่วยพิจารณาและจดัให้วา่หน่วยใดควรอยูก่ลุ่ม
ใด โดยศึกษาจากตวัแปรท่ีคาดวา่จะท าใหห้น่วยท่ีอยูต่่างกนัมีความแตกต่างกนั เทคนิคน้ีจึงไม่มีการ
แบ่งตวัแปรวา่ตวัแปรใดเป็นตวัแปรอิสระ หรือตวัแปรใดเป็นตวัแปรตาม 
 
 2. การวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Discriminant Analysis) 
 
  การวเิคราะห์จ าแนกประเภทเป็นการแบ่งกลุ่มคน สัตว ์ส่ิงของ หรือหน่วยงาน ฯลฯ 
ออกเป็นกลุ่มยอ่ยอยา่งนอ้ย 2 กลุ่ม โดยมีการแบ่งตวัแปรออกเป็นตวัแปรตามหรือตวัแปรอิสระ โดย
มีตวัแปรตาม 1 ตวัซ่ึงเป็นตวัแปรเชิงคุณภาพ ส่วนตวัแปรอิสระอาจจะประกอบดว้ยตวัแปรเชิง
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ปริมาณและตวัแปรเชิงคุณภาพ วธีิน้ีผูว้เิคราะห์จะตอ้งท าการแบ่งกลุ่มหน่วยดว้ยตนเองมาก่อน เช่น 
ฝ่ายสินเช่ือของสถาบนัการเงินแบ่งลูกคา้สินเช่ือตามสภาพหน้ี เป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มลูกหน้ีชั้นดี และ
กลุ่มลูกหน้ีท่ีมีปัญหา โดยให้ผูว้เิคราะห์เป็นผูแ้บ่งตามสภาพหน้ีท่ีแทจ้ริงของลูกหน้ี ดงันั้นลูกหน้ีท่ี
อยูใ่นกลุ่มเดียวกนัจะมีสภาพหน้ีเหมือนกนั ส่วนลูกหน้ีท่ีมีสภาพหน้ีต่างกนัจะอยูค่นละกลุ่ม ส่วนตวั
แปรอิสระท่ีคาดวา่เป็นปัจจยัท่ีท าใหลู้กหน้ีมีสภาพต่างกนั เช่น ปริมาณหน้ี อตัราดอกเบ้ีย รายได ้
ภาษี เป็นตน้ 
 
  วตัถุประสงคข์องการวเิคราะห์จ าแนกประเภท คือ การหาสาเหตุวา่มีตวัแปรหรือปัจจยั
ใดบา้งท่ีท าใหลู้กหน้ีมีสภาพหน้ีต่างกนั และปัจจยัใดบา้งมีความส าคญัมากต่อสภาพหน้ี โดยเขียน
สมการความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้และตวัแปรอิสระใหอ้ยูใ่นรูปเชิงเส้น นอกจากนั้นยงั
สามารถใหส้มการความสัมพนัธ์เชิงเส้นในการพยากรณ์กลุ่ม โดยทราบค่าของตวัแปรอิสระ ดงันั้น
จากตวัอยา่งเร่ืองลูกคา้สินเช่ือ จะพยากรณ์วา่ลูกหน้ีรายใหม่จะมีสภาพหน้ีอยา่งไรในอนาคต เม่ือ
ทราบรายได ้ปริมาณหน้ี อาชีพ ฯลฯ เป็นตน้ 
 
 3.  การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
  
  เทคนิคการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติคมีวตัถุประสงคเ์หมือนกบัเทคนิคการวิเคราะห์
จ าแนกประเภท คือ หาปัจจยัท่ีท าใหก้ลุ่มต่าง และพยากรณ์กลุ่มใหก้บัหน่วยใหม่ โดยมีตวัแปรตาม
เป็นตวัแปรเชิงคุณภาพ ส่วนตวัแปรอิสระอาจจะประกอบไปดว้ยทั้งตวัแปรเชิงปริมาณและตวัแปร
เชิงคุณภาพ และจะตอ้งทราบมาก่อนวา่มีก่ีกลุ่มและทราบวา่หน่วยใดอยูก่ลุ่มใดมาก่อน แต่ส่วนท่ี
แตกต่างจากกวเิคราะห์จ าแนกประเภทคือ สมการท่ีแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวั
แปรอิสระไม่ไดอ้ยูใ่นรูปเชิงเส้น และส่ิงท่ีพยากรณ์ คือจะพยากรณ์โอกาสท่ีแต่ละหน่วยจะอยูใ่น
กลุ่มท่ีสนใจ จากตวัอยา่งเร่ืองสภาพหน้ีของลูกหน้ี สมการท่ีแสดงความสัมพนัธ์จะไม่ไดอ้ยูใ่นรูปเชิง
เส้นและส่ิงท่ีพยากรณ์คือ โอกาสท่ีลูกหน้ีท่ีมาขอกูจ้ะเป็นหน้ีท่ีมีปัญหา เช่นนายวรีะชยัมาขอกูแ้ละ
พยากรณ์ไดว้า่โอกาสท่ีนายวรีะชยัจะเป็นลูกหน้ีท่ีมีความเส่ียง หรือมีปัญหาในอนาคตเป็น 0.9 ทาง
สถาบนัการเงินอาจตดัสินใจไม่ใหกู้ ้เป็นตน้ 
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ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

 ตลาดหลกัทรัพย ์เป็นสถาบนัการเงินหรือศูนยก์ลางท่ีอ านวยความสะดวกในการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์หลกัทรัพยท่ี์ซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยจ์ะเป็นหลกัทรัพยร์ะยะยาว ไดแ้ก่ พนัธบตัร 
หุน้กู ้หุน้ทุน และสิทธ์ิในการซ้ือหุน้ใหม่ของธุรกิจ ขอ้มูลทัว่ไปตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ประกอบดว้ยเน้ือหา ดงัน้ี 
 
 1.  ขอ้มูลทัว่ไปตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 2.  หลกัเกณฑก์ารเพิกถอนบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 
ข้อมูลทัว่ไปตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย “ตลาดหลกัทรัพย”์ เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตาม
พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยพ.ศ.2517 โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อท าหนา้ท่ีเป็น
ตลาดหรือศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพย ์และใหบ้ริการท่ีเก่ียวขอ้งโดยไม่น าผลก าไรมาแบ่งปันกนั 
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ มีช่ือภาษาองักฤษในระยะแรกวา่ “Securities Exchange of Thailand” เร่ิมเปิดท า
การซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 ซ่ึงต่อมาไดเ้ปล่ียนช่ือภาษาองักฤษ
เป็น “The Stock Exchange of Thailand” เม่ือวนัท่ี 1 มกราคม 2534  
 
 การประกอบธุรกจิของตลาดหลกัทรัพย์สรุปได้ดังนี้ 
 
 1.  การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และการจดัระบบการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 
 2.  การก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์บริษทัจดทะเบียน และบริษทัสมาชิก 
 
 3.  การใหบ้ริการระบบงานหลงัการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ ไดแ้ก่ 
การเป็นส านกัหกับญัชี การบริการช าระราคาและส่งมอบหลกัทรัพยแ์ละสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ 
บริการรับฝากหลกัทรัพย ์ศูนยป์ฏิบติัการบริการบริษทัหลกัทรัพย ์
 
 4.  การใหบ้ริการงานนายทะเบียน ไดแ้ก่ นายทะเบียนหลกัทรัพย ์นายทะเบียนกองทุน 
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 5.  การบริหารศูนยก์ลางการซ้ือขาย และเป็นท่ีปรึกษา เพื่อการซ้ือขายสัญญาซ้ือขาย
ล่วงหนา้ หรือตราสารทางการเงินทุกประเภทรวมทั้งบริการอ่ืนท่ีเก่ียวเน่ืองกบัธุรกรรมการซ้ือขาย
ของสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ 
 
 6.  การใหบ้ริการระบบงานดา้นคอมพิวเตอร์ เทคโนโลยสีารสนเทศ และระบบเครือข่าย
ส่ือสารท่ีเก่ียวขอ้ง หรือเช่ือมโยงกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การช าระราคาและส่งมอบหลกัทรัพย ์
 
 7.  การเผยแพร่ความรู้ดา้นการเงินและการลงทุนไปยงัประชาชนทัว่ไป 
 
 8.  การบริหารกองทุนเปิดเพื่อสนบัสนุนการลงทุนของผูล้งทุนชาวต่างประเทศในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 9.  การจดัการลงทุนโดยออกตราสารประเภทใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจาก
หลกัทรัพยอ์า้งอิงประเภท Non- voting Depository Receipt (NVDR) และประเภท Depository 
Receipt (DR) ตามท่ีคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ก าหนดแก่ผู ้
ลงทุนและน าเงินท่ีไดจ้ากการออกตราสารดงักล่าวไปลงทุนในหุน้ซ่ึงเป็นหลกัทรัพยข์องบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ หรือหุน้ของบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บอนุมติัจากส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยใ์หเ้สนอขายต่อประชาชนหรือหลกัทรัพยอ่ื์นท่ี 
ก.ล.ต. ก าหนด 
 
 ตลาดหลกัทรัพย์แบ่งออกตามลกัษณะได้ดังนี ้คือ 
 
 1.  ตลาดหลกัทรัพยท่ี์เป็นระบบ (Organized Market) คือตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีระเบียบแบบ
แผน จดัตั้งข้ึนตามกฎหมายโดยไดรั้บอนุญาตใหท้ าการซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ด ้ท าการซ้ือขายเฉพาะ
หลกัทรัพยท่ี์ไดม้าตรฐาน คือเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน หรือบริษทัท่ีไดรั้บอนุญาต ทั้งน้ีเพื่อเป็น
หลกัประกนัใหผู้ล้งทุนเก่ียวกบัความปลอดภยัของหลกัทรัพยน์ั้น ไดแ้ก่ The New York Stock 
Exchange (NYSE) และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Securities Exchange of Thailand) 
เป็นตน้ 
 
 2.  ตลาดหลกัทรัพยท่ี์ไม่เป็นระบบ (Over the Counter Market) คือ ตลาดหลกัทรัพย ์
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ท่ีไม่มีระเบียบแบบแผน (OTC) ไม่มีกฎเกณฑเ์หมือนตลาดหลกัทรัพยท่ี์เป็นระบบ หลกัทรัพยท่ี์ท า
การซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยน้ี์ มีทั้งหลกัทรัพยท่ี์ผา่นการซ้ือขายมาแลว้ และหลกัทรัพยอ์อกใหม่ 
การซ้ือขายกระท าโดยผา่น “ผูค้า้หลกัทรัพย”์ (dealer) ซ่ึงอาจกระท าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นนาม
ของตนเอง โดยรับซ้ือหลกัทรัพยผ์า่นประชาชนและขายโดยตรงใหก้บัประชาชนทัว่ไป ผลตอบแทน
ท่ีไดอ้ยูใ่นรูปก าไร (ขาดทุน) ส่วนทุน (Capital gain or Capital loss) หรือในบางคร้ังผูค้า้หลกัทรัพย์
อาจท าหนา้ท่ีเป็นตวัแทนซ้ือขายหุน้ ก็จะไดค้่านายหนา้ (Commission) เป็นค่าตอบแทนหลกัทรัพยท่ี์
ซ้ือขายในตลาดน้ี เป็นหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีไม่จดทะเบียนหรือบริษทัท่ีไม่ไดรั้บอนุญาต 
หลกัทรัพยพ์วกน้ีจึงมีความเส่ียงค่อนขา้งสูง 
 
 ตลาดหลกัทรัพย์ทีอ่อกใหม่ (Primary Market) 
 
 ตลาดหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ (Primary Market) หมายถึง ตลาดหลกัทรัพยท่ี์เก่ียวขอ้งการ
จดัหาเงินทุนระยะยาว กรณีท่ีบริษทัก่อตั้งข้ึนใหม่ หรือมีการเพิ่มทุน โดยการน าหลกัทรัพย ์เช่น หุน้
สามญั หุน้บุริมสิทธิและหุน้กู ้หรือพนัธบตัรออกจ าหน่าย การจ าหน่ายน้ีอาจจ าหน่ายโดยตรงต่อผู ้
ลงทุน หรือทางออ้ม โดยผา่นสถาบนัการเงิน เช่น สถาบนัเพื่อการลงทุน (Investment Bank) ตลาด
หุน้ (Stock Exchange) ผูค้า้หลกัทรัพยแ์ละนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย ์เรียกวา่ “ตลาดหลกัทรัพยอ์อก
ใหม่” หรือตลาดแรก (Primary Market) 
 
 ตลาดหลกัทรัพย์รอง (Secondary Market) 
 
 เป็นตลาดหลกัทรัพยท่ี์ท าการซ้ือขายขายหลกัทรัพยท่ี์เคยผา่นการซ้ือขายในตลาดแรกแลว้ 
 เพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายแลกเปล่ียนหุน้ โดยผูถื้อหุน้จะน าหุน้ของตนมาขายในตลาด
รอง และผูป้ระสงคจ์ะลงทุนก็จะมาหาซ้ือหุน้ท่ีตนตอ้งการไดใ้นตลาดน้ี ตลาดรองเป็นตลาด
หลกัทรัพยท่ี์เป็นระบบ และท าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ฉพาะหลกัทรัพยท่ี์ไดข้ึ้นบญัชี (Listed 
Securities) 
 
 หลกัทรัพย์ 
 
 หลกัทรัพยเ์ป็นองคป์ระกอบท่ีส าคญัของตลาดหลกัทรัพย ์หากขาดหลกัทรัพยแ์ละสินคา้ 
แลว้ก็จะไม่มีตลาด หลกัทรัพยท่ี์น ามาซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์จะตอ้งเป็นหลกัทรัพย ์
จดทะเบียน และหลกัทรัพยอ์นุญาต ซ่ึงแบ่งออกเป็น 4 ประเภท ดงัน้ี 
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 1.  พนัธบตัรรัฐบาล พนัธบตัรรัฐวสิาหกิจ 
 2.  หุน้สามญั 
 3.  หุน้บุริมสิทธิ 
 4.  หุน้กู ้หรือพนัธบตัรธุรกิจ 
 
 หลกัทรัพย์จดทะเบียน 
 
 หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน หมายถึง หลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บการจดทะเบียนหรือไดรั้บการอนุญาตให้
ท าการซ้ือขายไดใ้นตลาดหลกัทรัพย ์(พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535) 
หรือหมายถึง หลกัทรัพยท่ี์มีคุณสมบติัครบตามเกณฑแ์ละเง่ือนไขท่ีรัฐมาตรีวา่การกระทรวงการคลงั
ก าหนด และบริษทัจ ากดัท่ีจะยืน่ขอใหห้ลกัทรัพยข์องบริษทัหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนไวก้บัตลาด
หลกัทรัพย ์เรียกวา่ “บริษทัหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน” (Listed Company) 
 
 บทบาทตลาดหลกัทรัพย์ 
 
 ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ตลาดหลกัทรัพยมี์บทบาท
ส าคญั ดงัน้ี  
 
 1.  ท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และพฒันาระบบต่างๆ ท่ี
จ  าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ 
 
 2.  ด าเนินธุรกิจใดๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น การท าหนา้ท่ีเป็นส านกัหกั
บญัชี (Clearing House) ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือกิจกรรมอ่ืน ๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง  
 
 3.  การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์
 
 ในตลาดทุนไทย การออม การระดมทุน และการลงทุน มีความหลากหลาย และมีตลาดตรา
สารการเงินท่ีครบถว้นตามมาตรฐานสากล นอกเหนือจากตลาดหลกัทรัพยห์ลกัแลว้ ยงัมีตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ตลาดตราสารหน้ี ตลาดอนุพนัธ์ และตลาดซ้ือขายสินคา้เกษตรล่วงหนา้ ซ่ึง



  
25 

เกือบทั้งหมดอยูใ่นโครงสร้างเดียวกนัท่ีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และมีความเช่ือมโยงกนั
อยา่งสมบูรณ์ เอ้ืออ านวยใหมี้การระดมทุนไดอ้ยา่งหลากหลาย ปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์บ่ง
โครงสร้างเป็น 8 กลุ่มอุตสาหกรรม 26 หมวดธุรกิจ ดงัน้ี 
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ตารางที ่3  โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยฯ์  
 

หมายเหตุ: มีผลตั้งแต่ 31 มีนาคม 2552 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2553) 
 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกจิ 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
(AGRO) 

AGRI ธุรกิจการเกษตร 
FOOD อาหารและเคร่ืองด่ืม 

สินค้าอุปโภคบริโภค (CONSUMP) FASHION แฟชัน่ 
HOME ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน 
PERSON ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์

ธุรกจิการเงนิ (FINCIAL) BANK ธนาคาร  
FIN เงินทุนและหลกัทรัพย ์ 
INSUR  ประกนัภยัและประกนัชีวติ  

สินค้าอุตสาหกรรม (INDUS) AUTO ยานยนต ์
IMM วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 
PAPER กระดาษและวสัดุการพิมพ ์
PETRO ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์
PKG บรรจุภณัฑ ์

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง                                              
(PROPCON) 

CONMAT วสัดุก่อสร้าง 
PFUND กองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย ์
PROP พฒันาอสงัหาริมทรัพย ์

ทรัพยากร (RESOURC) ENERG พลงังานและสาธารณูปโภค 
MINE เหมืองแร่ 

บริการ (SERVICE ) COMM พาณิชย ์
HELTH การแพทย ์
MEDIA ส่ือและส่ิงพิมพ ์
PROF บริการเฉพาะกิจ 

 TOURISM การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 
TRANS ขนส่งและโลจิสติกส์ 

 

เทคโนโลย ี(TECH) ETRON ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ 

ICT 
เทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร  
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หลกัเกณฑ์การเพกิถอนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ 
 
 หลกัเกณฑก์ารเพิกถอนบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์แบ่งตามวธีิการไดเ้ป็น 2 ส่วน 
คือ 
 
 1.  หลกัเกณฑท่ี์ก าหนดโดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 2.  หลกัเกณฑต์ามพระราชพระราชบญัญติัลม้ละลาย ฉบบัท่ี 4 พ.ศ.2541 และฉบบัท่ี 5     
พ.ศ.2542 
 
 หลกัเกณฑ์ทีก่ าหนดโดยตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลท., 2552) 
 
 การเพิกถอนหลกัทรัพย ์(Delisting) คือ การถอนหลกัทรัพยอ์อกจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ด
ทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หลกัเกณฑท่ี์ก าหนดโดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ในส่วนของการเพิกถอนหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ เร่ืองการเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน, 
ประกาศตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวธีิการเก่ียวกบัการจดัท า
แผนด าเนินงานเพื่อแกไ้ขเหตุแห่งการเพิกถอน รวมไปถึงนโยบายการประกาศเขา้เกณฑอ์าจถูกเพิก
ถอน กรณีบริษทัจดทะเบียนน าส่งงบการเงินล่าชา้เกินกวา่ก าหนด และแนวทางการด าเนินการต่อ
บริษทัจดทะเบียนท่ีมีการด าเนินงานหรือฐานนะการเงินท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน 
 
 การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แบ่งได้
เป็น 2 กรณี 
 
 1.  การเพิกถอนเม่ือบริษทัจดทะเบียนร้องขอ 
 
 2.  การเพิกถอนเม่ือมีเหตุแห่งการเพิกถอน 
 
 การเพกิถอนเมื่อบริษัทจดทะเบียนร้องขอ 
 
 บริษทัจดทะเบียนเลือกขอเพิกถอนหลกัทรัพยโ์ดยร้องขอ หรือโดยสมคัรใจ จะมีการแต่งตั้ง
ท่ีปรึกษาทางการเงินโดยความเห็นชอบของคณะกรรมการอิสระโดยมีการแจง้มติคณะกรรมการของ
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บริษทัในส่วนของการเพิกถอนหุน้ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือหุน้ถูกเพิกถอนใหหุ้น้
นั้นส้ินสภาพจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 
 การเพกิถอนเมื่อมีเหตุแห่งการเพกิถอน 
 
 ขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน พ.ศ. 
2542  หุน้สามญัอาจถูกเพิกถอนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนได ้เม่ือเกิดกรณีดงัต่อไปน้ี 
 
 1.  หุน้สามญัมีคุณสมบติัไม่ครบตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยว์า่ดว้ย 
การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในส่วนของคุณสมบติัของหลกัทรัพย ์
 
 2.  บริษทัจดทะเบียนมีทุนช าระแลว้เฉพาะหุน้สามญันอ้ยกวา่ 60 ลา้นบาท 
 
 3.  บริษทัจดทะเบียนฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบติัตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพย ์ขอ้ตกลงการจดทะเบียนหลกัทรัพยก์บัตลาดหลกัทรัพย ์
ตลอดจนหนงัสือเวยีนท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดใหถื้อปฏิบติั อนัอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อ
สิทธิประโยชน์หรือการตดัสินใจของผูล้งทุนหรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
 
 4.  บริษทัจดทะเบียนเปิดเผยขอ้มูลอนัเป็นเท็จในแบบค าของบการเงินหรือรายงานท่ียืน่ต่อ
ตลาดหลกัทรัพยห์รือท่ีเปิดเผยต่อประชาชนทัว่ไป อนัอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อสิทธิ
ประโยชน์หรือการตดัสินใจของผูล้งทุน หรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
 
 5.  บริษทัจดทะเบียนไม่เปิดเผยขอ้มูลท่ีเป็นสาระส าคญั หรือมีขอ้ผดิพลาดในการเปิดเผย
ขอ้มูลท่ีเป็นสาระส าคญั อนัอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อสิทธิประโยชน์หรือการ ตดัสินใจของผู ้
ลงทุน หรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
 
 6.  บริษทัจดทะเบียนมีการด าเนินงานหรือฐานะการเงินในกรณีใดกรณีหน่ึงดงัต่อไปน้ี 
 
  6.1  สินทรัพยท่ี์ใชใ้นการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียนไดล้ดลงหรือก าลงัจะลดลง
ในจ านวนท่ีมีนยัส าคญัอนัเน่ืองมาจากการขาย การจ าหน่าย การใหเ้ช่า การแยกส่วนออกไป การหยดุ
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ผลิต การละทิ้ง การท าลาย การเส่ือมคุณภาพ การถูกยดึ การถูกเวนคืน หรือกรณีอ่ืนใดท่ีท าใหเ้กิดผล
ในลกัษณะเดียวกนั 
 
  6.2  มีการหยดุประกอบกิจการทั้งหมดหรือเกือบทั้งหมดไม่วา่ดว้ยเหตุใด โดยไม่ค  านึง
วา่การหยดุประกอบกิจการนั้นจะเน่ืองมาจากการกระท าของบริษทัจดทะเบียนหรือบุคคลอ่ืนใด 
 
  6.3  ผูส้อบบญัชีรายงานวา่ไม่แสดงความเห็นหรือแสดงความเห็นวา่ งบการเงินไม่
ถูกตอ้งเป็นเวลา 3 ปีติดต่อกนั 
 
  6.4  ฐานะการเงินซ่ึงเปิดเผยในงบการเงินหรืองบการเงินรวมฉบบัล่าสุดท่ีผา่น 
การตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีแลว้ แสดงวา่ส่วนของผูถื้อหุน้มีค่านอ้ยกวา่ศูนย ์
 
 7.  บริษทัจดทะเบียนมีการช าระบญัชีเพื่อเลิกกิจการ 
 
 8.  บริษทัจดทะเบียนถูกศาลสั่งพิทกัษท์รัพยห์รือมีเหตุอยา่งใดอยา่งหน่ึงท่ีมีลกัษณะ
คลา้ยคลึงกนั 
 
 9.  บริษทัจดทะเบียนด าเนินการใดๆ ในลกัษณะท่ีอาจก่อใหเ้กิดความเสียหายอยา่งร้ายแรง
ต่อประโยชน์ของผูถื้อหุ้น 
 
 10.  บริษทัจดทะเบียนมีลกัษณะการประกอบธุรกิจไม่เหมาะสมท่ีจะด ารงอยูใ่นฐานะบริษทั
จดทะเบียน 
 
 11.  บริษทัจดทะเบียนเปล่ียนแปลงการถือหุน้ในบริษทัยอ่ยหรือบริษทัร่วม ซ่ึงมีผลกระทบ
อยา่งร้ายแรงต่อผลการด าเนินงาน ฐานะการเงินและสภาพคล่องของบริษทัจดทะเบียน 
 
 12.  บริษทัจดทะเบียนเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนหรือถูกเพิกถอนหุน้ซ่ึงจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยต่์างประเทศ 
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 แนวทางการด าเนินการต่อบริษัทจดทะเบียนเมื่อเข้าข่ายถูกเพกิถอน  
 
 เม่ือมีเหตุแห่งการเพิกถอน เพื่อใหบ้ริษทัจดทะเบียนมีแนวทางในการด าเนินการแกไ้ขกรณี
การด าเนินงานและฐานะการเงินอยา่งชดัเจน และเพื่อดูแลสิทธิประโยชน์ของผูถื้อหุน้รายยอ่ย อีกทั้ง
ดูแลบริษทัท่ีมีฐานะการเงินไม่แขง็แรงโดยวธีิแยกกลุ่มออกมาจากบริษทัท่ีมีฐานะการเงินแขง็แรง 
และกระตุน้ใหบ้ริษทัเร่งฟ้ืนฟูกิจการโดยยงัคงมีสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนต่อไป ตลาด
หลกัทรัพยจึ์งไดก้ าหนดแนวทางภายใตห้ลกัการ ดงัต่อไปน้ี 
 
 1.  การข้ึนเคร่ืองหมาย NC (Non - compliance)  
 
      การข้ึนเคร่ืองหมาย NC เพื่อแสดงใหผู้ล้งทุนทราบวา่เป็นหลกัทรัพยข์องบริษทัจด
ทะเบียนท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน ตลาดหลกัทรัพยจ์ะประกาศวา่บริษทัตอ้งจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการ
และปรับปรุงคุณสมบติัการเป็นบริษทัจดทะเบียน และมีหนงัสือแจง้บริษทัจดทะเบียน 
 
 2.  การข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension)  
 
  การข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension) เพื่อสั่งหา้มการซ้ือขายหลกัทรัพยข์องบริษทัจด
ทะเบียนเป็นเวลา 30 วนันบัจากวนัประกาศวา่หลกัทรัพยข์องบริษทัเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน พร้อมทั้ง
ใหเ้วลา 2 ปี ในการฟ้ืนฟูกิจการ โดยมีหลกัเกณฑใ์นการข้ึนเคร่ืองหมาย SP ดงัน้ี 
 
  2.1  มีขอ้มูลหรือข่าวสารท่ีส าคญัท่ีอาจมีผลกระทบต่อสิทธิประโยชน์ของผูถื้อ
หลกัทรัพย ์ภาวะการณ์ซ้ือขายหลกัทรัพยข์องบริษทัใดบริษทัหน่ึงน่าสงสัยวา่จะมีผูล้งทุนบางกลุ่ม 
ทราบขอ้มูลหรือข่าวสารท่ีส าคญั, บริษทัร้องขอใหต้ลาดหลกัทรัพยส์ั่งหา้มการซ้ือขายหลกัทรัพย์
ของตนเป็นการชัว่คราว หรือมีเหตุอ่ืนใดท่ีอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
 
  2.2  บริษทัฝ่าฝืนหรือละเลยไม่ปฏิบติัตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ขอ้บงัคบั ระเบียบ ประกาศ ค าสั่งมติกรรมการ ขอ้ตกลง ตลอดจนหนงัสือเวยีนท่ีตลาด
หลกัทรัพยก์ าหนดใหบ้ริษทัปฏิบติัตาม 
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  2.3  บริษทัไม่น าส่งงบการเงินใหต้ลาดหลกัทรัพยภ์ายใน 5 วนั นบัแต่วนัท่ีตลาด
หลกัทรัพยข้ึ์นเคร่ืองหมาย NP (Notice Pending) ไวบ้นกระดานของหลกัทรัพย ์บริษทัจดทะเบียน
ตอ้งรายงาน และตลาดหลกัทรัพยอ์ยูร่ะหวา่งรอขอ้มูลจากบริษทั  
 
  2.4  บริษทัน าส่งงบการเงินล่าชา้ติดต่อกนั 3 คร้ัง 
 
  2.5  หลกัทรัพยอ์ยูร่ะหวา่งการพิจารณาเพิกถอน หรืออยูร่ะหวา่งการปรับปรุง
สถานภาพเพื่อใหพ้น้ข่ายการถูกเพิกถอน 
 
  2.6  หลกัทรัพยจ์ะครบก าหนดเวลาในการไถ่ถอน หรือการแปลงสภาพหรือการใชสิ้ทธิ 
หรือการขายคืน 
 
  2.7  มีเหตุการณ์ท่ีอาจส่งผลกระทบร้ายแรงต่อการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
ซ่ึงหากบริษทัด าเนินการใหพ้น้เหตุเพิกถอนไดใ้น 2 ปี: ตลาดหลกัทรัพยจ์ะปลดเคร่ืองหมาย NC 
และ SP เพื่ออนุญาตใหซ้ื้อขายหลกัทรัพยข์องบริษทัไดต้ามปกติ 
 
 3.  กลุ่มบริษทัจดทะเบียนท่ีแกไ้ขการด าเนินงานไม่ไดภ้ายในก าหนด NPG (Non-
Performing Group)  
 
 เม่ือบริษทัจดทะเบียนด าเนินการใหพ้น้เหตุเพิกถอนไม่ไดใ้น 2 ปี ตลาดหลกัทรัพยจ์ะถอน
ช่ือหลกัทรัพยอ์อกจากกระดานซ้ือขายหลกัทรัพยไ์ปอยูใ่นกลุ่มบริษทัจดทะเบียนท่ีแกไ้ขการ
ด าเนินงานไม่ไดภ้ายในก าหนด NPG โดยตลาดหลกัทรัพยฯ์ จะด าเนินการตามมาตรการพิเศษกบั
บริษทัในกลุ่ม NPG โดยงดเผยแพร่หลกัทรัพยใ์นกลุ่มบริษทัจดทะเบียนท่ีแกไ้ขการด าเนินงานไม่ได้
ตามก าหนด (Non-Performing Group) ในฟังกช์ัน่ “ขอ้มูล ณ ขณะเวลาซ้ือขาย” ทุกฟังกช์ัน่ท่ีมีการ
แสดงราคาของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มดงักล่าว แต่ยงัคงเผยแพร่ข่าวของบริษทัในกลุ่มน้ีตามปกติ 
เน่ืองจากบริษทัเหล่าน้ียงัคงมีสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนและมีหนา้ท่ีปฏิบติัตามขอ้ก าหนดของ
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และสามารถยา้ยกลบัสู่หมวดปกติไดเ้ม่ือด าเนินการใหมี้คุณสมบติัพน้เหตุเพิก
ถอน 
 นอกจากการเพิกถอนบริษทัจดทะเบียนออกจากตลาดหลกัทรัพยเ์ม่ือมีเหตุแห่ง 
การเพิกถอนแลว้ บริษทัจดทะเบียนท่ีน าส่งงบการเงินล่าชา้เกินกวา่ 180 วนั ซ่ึงเขา้เกณฑอ์าจถูกเพิก
ถอนเน่ืองจากงบการเงินเป็นสารสนเทศท่ีส าคญัและจ าเป็นต่อการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์การ
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ท่ีบริษทัจดทะเบียนน าส่งงบการเงินล่าชา้เกินกวา่ก าหนดหรือไม่สามารถน าส่งงบการเงินได ้ถือวา่
บริษทัเขา้ข่ายการไม่เปิดเผยขอ้มูลท่ีเป็นสาระส าคญัอนัอาจเกิดผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อสิทธิ
ประโยชน์หรือการตดัสินใจของผูล้งทุนและถือเป็นสัญญาณเตือนภยัอยา่งหน่ึงถึงปัญหาการ
ด าเนินงานและการบริหารภายในบริษทั ซ่ึงอาจท าความเสียหายอยา่งมากมายต่อผูถื้อหุ้น ตลาด
หลกัทรัพยจ์ะข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension) จนกวา่บริษทัจะส่งงบการเงินได ้ 
 
 หากบริษทัจดทะเบียนน าส่งงบการเงินล่าชา้เป็นเวลานานติดต่อกนัมากกวา่ 180 วนั ตลาด
หลกัทรัพยจ์ะประกาศรายช่ือหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนออกจากการ
เป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน อยา่งไรก็ตาม บริษทัจดทะเบียนสามารถใหต้ลาดหลกัทรัพยพ์ิจารณาเหตุ
แห่งการเพิกถอนเม่ือบริษทัจดทะเบียนสามารถส่งงบการเงินภายในเวลาท่ีก าหนด 2 งวด ติดต่อกนั
ภายหลงัจากการส่งงบการเงินงวดท่ีล่าชา้ 
 
 กรณีบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการ จะมีการแต่งตั้งท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
เพื่อจดัท าแผนฟ้ืนฟูและด าเนินการเสนอต่อท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทั ทั้งน้ีการจดัท าแผนฟ้ืนฟู
กิจการตอ้งมีสมมุติฐานอยา่งสมเหตุสมผล มีขั้นตอนท่ีเป็นรูปธรรมในรายละเอียด และแสดงวธีิการ
วดัผลการด าเนินงานในทุกขั้นตอน บริษทัจดทะเบียนเองตอ้งน าส่งแผนฟ้ืนฟูกิจการต่อตลาด
หลกัทรัพย ์พร้องทั้งมีการรายงานความคืบหนา้ของการด าเนินการท่ีเกิดข้ึนจริงเปรียบเทียบกบัแผน
ฟ้ืนฟูกิจการ ต่อตลาดหลกัทรัพยทุ์กไตรมาส โดยน าส่งพร้อมกบัการน าส่งงบการเงิน 
 
 อยา่งไรก็ตาม บริษทัสามารถเลือกท่ีจะท าแผนฟ้ืนฟูกิจการเพื่อแกไ้ขเหตุแห่งการเพิกถอน 
หรือเลือกยืน่ค  าร้องต่อศาลเสนอแผนฟ้ืนฟูกิจการตามพระราชบญัญติัลม้ละลาย หรืออาจจะเลือกท่ี
จะเพิกถอนหลกัทรัพยโ์ดยสมคัรใจ ซ่ึงการเลือกแต่ละทางเลือกก็เพื่อประโยชน์ของบริษทั 
 
 หลกัเกณฑ์ตามพระราชพระราชบัญญตัิล้มละลาย ฉบับที ่4 พ.ศ.2541 และฉบับที ่5 พ.ศ.
2542 
 
 กรณีบริษทัจดทะเบียนยืน่ค  าร้องต่อศาลเพื่อเสนอแผนฟ้ืนฟูตามกฎหมายวา่ดว้ยลม้ละลาย มี
การอนุโลมใหผู้จ้ดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการซ่ึงศาลเป็นผูเ้ห็นชอบในการจดัตั้ง นอกจากน้ีมีการอนุโลมให้
ใชแ้ผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีเจา้หน้ีและศาลเห็นชอบตามแผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีผูถื้อหุน้อนุมติั ซ่ึงบริษทัจด
ทะเบียนตอ้งน าส่งแผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีผา่นความเห็นชอบจากศาลต่อตลาดหลกัทรัพย ์อยา่งไรก็ตาม
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ส าหรับกรณีท่ีบริษทัฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายลม้ละลายตอ้งรายงานความคืบหนา้ในการฟ้ืนฟู
กิจการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทุก 3 เดือน 
 

งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 
 

Beaver (1966) ไดศึ้กษาเร่ือง อตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลว โดยมีการ
เลือกกลุ่มตวัอยา่งในการศึกษาคดัเลือกโดยการเปรียบเทียบกลุ่มอุตสาหกรรมและขนาดของ
สินทรัพยท่ี์ใกลเ้คียงกนัเพื่อลดปัญหาท่ีจะส่งผลกระทบต่ออตัราส่วนทางการเงิน โดยแบ่งเป็น Failed 
Firms และ Nonfailed Firms กลุ่มละ 79 บริษทั ประกอบธุรกิจใน 38 ธุรกิจ ในระหวา่งปี 1954-1964 
เก็บขอ้มูล 5 ปี ยอ้นหลงั ขนาดสินทรัพยอ์ยูร่ะหวา่ง 6-45 ลา้นเหรียญสหรัฐ โดยเฉล่ียทั้งหมด ขนาด
สินทรัพย ์คือ 6 ลา้นเหรียญสหรัฐ ท าการวเิคราะห์ทางสถิติโดยใชเ้ทคนิค Univariable  Analysis  (A 
Dichotomous Classification Test) เพื่อศึกษาความแตกต่างค่าเฉล่ียของอตัราส่วนทางการเงินเพื่อ
แยกความแตกต่างระหวา่งสองกลุ่ม โดยใชต้วัแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 6 ประเภท 
ประกอบดว้ย Cash-flow Ratios, Net-Income Ratios, Dept to Total-Asset Ratios, Liquid-Asset to 
Total-Asset Ratios, Liquid-Asset to Current Debt Ratios, Turnover Ratios จ านวน 30 อตัราส่วน 
ผลการศึกษาพบวา่มี 6 อตัราส่วนท่ีสามารถแบ่งแยกความแตกต่างระหวา่งสองกลุ่มไดดี้ท่ีสุด คือ 
อตัราส่วนกระแสเงินสดต่อหน้ีสินรวม อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวม
ต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน อตัราส่วน
ระยะเวลาของการไม่ไดรั้บสินเช่ือ (No-Credit Interval) 
 

Altman (1968) เป็นบุคคลแรกท่ีประสบความส าเร็จในการใชว้ธีิ Stepwise Multiple 
Discriminant  Analysis ในการพฒันาตวัแบบในการพยากรณ์ภาวะลม้ลายของธุรกิจ (The Prediction 
of corporate bankruptcy) โดยการเก็บขอ้มูลยอ้นหลงั ก่อนท่ีธุรกิจจะประสบปัญหาลม้ละลาย การ
ประยกุตใ์ชข้อ้มูลทางการบญัชีจากอตัราส่วนทางการเงินซ่ึงเป็นการวิเคราะห์เชิงเทคนิคในการ
ประเมินประสิทธิภาพการปฏิบติังาน มาประมวลผลโดยใชเ้ทคนิคทางสถิติในการวิเคราะห์ขอ้มูล 
กบักลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาจ านวน 66 บริษทั แบ่งเป็น Bankrupt firm และ Non-bankrupt 
firms ส าหรับ Bankrupt firm (ด าเนินงานอยูภ่ายใตก้ฎมาตรา 10 National Bankruptcy  ของ
สหรัฐอเมริกา) ในระหวา่งปี ค.ศ. 1946-1965 จ านวน 33 บริษทั โดยมีค่าเฉล่ียขนาดสินทรัพยอ์ยูท่ี่ 
0.7-25.9 ลา้นเหรียญสหรัฐ และสุ่มเลือก Non-bankrupt firm ท่ียงัด าเนินงานอยูจ่นถึงปี 1966 มาจบัคู่ 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูลประกอบไปดว้ยอตัราส่วนจาก 5 ประเภท ไดแ้ก่ 
Liquidity, Probability, Leverage, Solvency และ Activity รวมทั้งหมด 22 อตัราส่วน ผลการศึกษา



  
34 

จากการทดสอบความแม่นย  าในการพยากรณ์สามารถพยากรณ์ถูกตอ้งเฉล่ียร้อยล่ะ 95 ส าหรับการ
พยากรณ์ล่วงหนา้ 1 ปี อยา่งไรก็ตามเม่ือระยะเวลาผา่นไปนานข้ึนความสามารถในการพยากรณ์ของ
แบบจ าลองดงักล่าวจะลดลง และอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญัในการจ าแนกกลุ่มในพยากรณ์ภาวะ
ลม้ละลายประกอบไปดว้ย 5 อตัราส่วนดงัน้ี อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
ก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
ยอดขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนมูลค่าตลาดส่วนของผูถื้อหุ้นต่อหน้ีสินรวม ในการ
ประยกุตใ์ชข้อ้มูลกบัการวเิคราะห์ Altman ไดเ้สนอกบัสถาบนัการเงินควรจะจดัใหมี้สินเช่ือธุรกิจ 
ในส่วนของบริษทัเองควรจะจดัใหมี้การควบคุมภายในองคก์รท่ีดีและจดัใหมี้การวเิคราะห์การลงทุน
ดว้ย 

 
Altman model Z = 0.012A + 0.014B + 0.033C + 0.006D + 0.999E 

                Z < 2.675; then the firm is classified as "failed" 
                                WHERE   A = อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม 
                                                  B = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม 
                                                  C = อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม 
                                                  D = อตัราส่วนมูลค่าตลาดส่วนของผูถื้อหุ้นต่อหน้ีสินรวม                                                  
                                                  E = อตัราส่วนยอดขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
                                                  Z = Overall Index 
 

Ohlson (1980) ศึกษาเร่ือง อตัราส่วนทางการเงินและความเป็นไปไดใ้นการพยากรณ์ จาก
การศึกษาท่ีผา่นมา การวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิ Multivariate Discriminant Analysis (MDA) มี
ขอ้จ ากดัหลายประการ เช่น การสมมติใหก้ารแจกแจงของตวัแปรมีการแจกแจงปกติ ผลลพัธ์ท่ีได้
จากการวเิคราะห์วธีิน้ีเป็นตวัเลขท่ีเรียงล าดบัความส าคญั และในการวเิคราะห์ก็มีค่าความคาดเคล่ือน
ระหวา่งกลุ่ม จึงมีการเปล่ียนแปลงวธีิการศึกษาโดยไดป้ระยกุตใ์ชเ้ทคนิค Condition Logit  Analysis 
ตวัอยา่งในการศึกษาใชว้ธีิสุ่มตวัอยา่งแบบ Random ซ่ึงไม่ไดค้ดัเลือกตวัอยา่งแบบจบัคู่ (Paired 
Sample) เน่ืองจากเช่ือวา่ลกัษณะของตวัแปรอิสระสามารถน ามาใชใ้นการประมาณค่าได ้ขอ้มูลท่ีใช้
ในการวเิคราะห์ช่วงระหวา่งปี ค.ศ. 1970 – 1979 จ านวนทั้งส้ิน 2,163 บริษทั แบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม 
ไดแ้ก่ กลุ่ม Bankrupt firms (ด าเนินงานอยูภ่ายใต ้Chapter X, Chapter XI) จ านวน 105 บริษทั และ 
Non bankrupt firms จ านวน 2,058 บริษทั ใชต้วัแปรอิสระจ านวน 9 ตวัแปร ผลการศึกษาพบวา่ 
อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีน และผล
ขาดทุนติดต่อกนัในช่วง 2 ปีสุดทา้ย มีความสัมพนัธ์เชิงบวก ขณะท่ี ขนาดของสินทรัพย ์อตัราส่วน
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เงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนเงินกองทุนจาก
การด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม และการเปล่ียนแปลงก าไรสุทธิ มีความสัมพนัธ์เชิงลบต่อความเป็นไป
ไดท่ี้บริษทัจะประสบภาวะลม้ละลาย นอกจากน้ีแบบจ าลองท่ีไดพ้บวา่มีความสามารถในการ
พยากรณ์โดยเฉล่ียในระดบัสูงถึงร้อยละ 96 อยา่งไรก็ตามจากผลการศึกษาขา้งตน้ Ohson แบ่งปัจจยั
ท่ีสามารถพยากรณ์ความเป็นไปไดท่ี้บริษทัจะประสบภาวะลม้ละลาย เป็น 4 ปัจจยั คือ 1.ขนาดของ
สินทรัพย ์(Log=Asset/GNP Price Index) 2.อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงเป็น
โครงสร้างทางการเงินของบริษทั 3.อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนเงินกองทุน
จากการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม ซ่ึงเป็นส่วนวดัประสิทธิภาพในการปฏิบติังาน 4.อตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีนรวมกนั ซ่ึงวดั
มูลค่าของสภาพคล่องในปัจจุบนั 

 
Abdullah et al. (2008) ไดศึ้กษาการพยากรณ์ความลม้เหลวของบริษทัในตลาดหลกัทรัพย์

ประเทศมาเลเซีย โดยศึกษาเปรียบเทียบ 3 วธีิ คือ การวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Multiple 
Discriminant analysis (MDA) การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic regression) และการ
วเิคราะห์ดว้ยแบบจ าลอง Hazard (Hazard model) ตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษา 10 ตวัแปร โดยสุ่ม
ตวัอยา่ง Distressed listed company และ Non listed company ระหวา่งปี 1990-2000 จบัคู่ขนาด
สินทรัพยแ์ละอุตสาหกรรมเดียวกนั จ านวน 52 บริษทั และตวัอยา่งในการทดสอบ (holdout sample) 
จ านวน 20 บริษทั ผลการศึกษา ในการพยากรณ์ดว้ยแบบจ าลอง Hazard ใหค้วามถูกตอ้งถึงร้อยละ 
94.9 ซ่ึงใหค้วามถูกตอ้งในการพยากรณ์สูงสุดกวา่อีก 2 วธีิ อยา่งไรก็ตามในการวเิคราะห์ตวัอยา่งใน
การทดสอบ การวเิคราะห์แบบจ าแนกประเภทใหค้วามถูกตอ้งสูงสุดถึงร้อยละ 85 และปัจจยัท่ีเป็น
ตวับ่งช้ีภาวะลม้ละลาย คือ อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม นอกจากน้ีการขยายตวัของก าไรสุทธิ 
เป็นส่วนท่ีมีสาระส าคญัในการวเิคราะห์จ าแนกประเภท ส่วนในการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค
และการวเิคราะห์ดว้ยแบบจ าลอง Hazard  อตัราส่วนผลตอบแทนของการลงทุนเป็นตวับ่งช้ีความ
ลม้เหลวในการพยากรณ์ 
 

ผลาทิพย ์เติมสุขนิรันดร (2543) ศึกษาเร่ือง วกิฤตการณ์และความมัน่คงของธนาคารพาณิชย ์
บริษทัเงินทุน และบริษทัเงินทุนหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย เพื่อสร้างแบบจ าลองในการพยากรณ์
ความมัน่คงทางการเงินของบริษทัและวเิคราะห์เพื่อใหท้ราบถึงดชันีทางการเงินตวัใดท่ีสามารถช้ีวดั
ฐานะความมัน่คงไดบ้า้ง เทคนิคตวัแบบท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล คือแบบจ าลองโพรบิท (Probit 
Model) และแบบจ าลองโลจิท (Logit Model) ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาส่วนแรกเป็นธนาคารพาณิชย์
ไทยจ านวน 15 แห่ง แบ่งเป็นธนาคารท่ีไม่ถูกธนาคารแห่งประเทศไทยควบคุม ณ ส้ินปี 2540 จ านวน 
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11 แห่งและธนาคารท่ีถูกธนาคารแห่งประเทศไทยถูกควบคุมในปี 2540จ านวน 4 แห่ง บริษทัเงินทุน 
ส่วนท่ีสองคือบริษทัเงินทุนและบริษทัเงินทุนหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย  จ  านวน 91 แห่ง แบ่งเป็น 
บริษทัท่ีเกิดวกิฤตการณ์ 33 แห่ง และบริษทัท่ียงัด าเนินการอยูใ่นปี 2540 จ านวน 58 แห่ง ส าหรับ
การศึกษาคร้ังน้ียดึวกิฤตการณ์ท่ีเกิดข้ึนกบัสถาบนัการเงินปี 2540 ขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์สร้าง
แบบจ าลองปี 2537-2539 ผลการศึกษาพบวา่วกิฤตการณ์ท่ีเกิดข้ึน เน่ืองจากปัญหาลูกหน้ีดอ้ยคุณภาพ
จ านวนมาก อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความส าคญัต่อความน่าจะเป็นในเหตุการณ์น้ี คือ อตัราส่วน
ดอกเบ้ียคา้งรับต่อเงินใหกู้ย้มืและลูกหน้ี ซ่ึงสะทอ้นสภาพคล่องและคุณภาพลูกหน้ี และอตัราส่วน
ก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงแสดงประสิทธิภาพในการท าก าไร โดยแบบจ าลองมีความแม่นย  า
ในการพยากรณ์ร้อยละ 90 ในส่วนของการวเิคราะห์บริษทัเงินทุน และบริษทัเงินทุนหลกัทรัพย ์
แสดงใหเ้ห็นวา่ วกิฤตการณ์เกิดจากปัญหาสภาพคล่อง และสัดส่วนลูกหน้ีดอ้ยคุณภาพก็เพิ่มสูงข้ึน 
โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลต่อความน่าจะเป็นในการเกิดเหตุการณ์ เรียงล าดบัตาม
ความส าคญั คือ อตัราส่วนเงินกูย้มืต่อส่วนของผูถื้อหุ้นซ่ึงแสดงถึงภาระหน้ีสิน อตัราส่วนดอกเบ้ีย
คา้งรับต่อเงินใหกู้ย้มืและลูกหน้ีสะทอ้นสภาพคล่องและคุณภาพลูกหน้ี และอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม ซ่ึงแสดงถึงประสิทธิภาพของการท าก าไร ความแม่นย  าในการพยากรณ์เท่ากบัร้อยละ 
86-88 ซ่ึงแบบจ าลองโพรบิท และแบบจ าลองโลจิท จะให้ผลการศึกษาท่ีใกลเ้คียงกนั 
 

ณพงศธ์วชั โพธิกิจ (2543) ศึกษาเร่ือง แบบจ าลองวดัความมัน่คงทางการเงินของธนาคาร
พาณิชไทย เพื่อพฒันาแบบจ าลองวดัความมัน่คงทางการเงินในการใชเ้ป็นสัญญาณเตือนภยัล่วงหนา้ 
วธีิการศึกษาใชก้ารวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Discriminant Analysis) เปรียบเทียบกบัการจดัอนัดบั
ของธนาคารแห่งประเทศไทย วเิคราะห์โดยใชข้อ้มูลอตัราส่วนทางการเงินขอ้มูลรายคร่ึงปี 2539  ถึง
คร่ึงปีแรกของปี 2541 ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา คือธนาคารพาณิชยจ์  านวน 15 ธนาคาร แบ่งเป็น 2 
กลุ่ม คือกลุ่มกลุ่มธนาคารพาณิชยท่ี์มีความมัน่คง จ านวน 9 ธนาคาร และกลุ่มธนาคารพาณิชยท่ี์ไม่มี
ความมัน่คงซ่ึงถูกแทรกแซงจากรัฐตามมาตรา 14 สิงหาคม 2541 จ านวน 6 ธนาคาร   และมีการ
เปรียบเทียบกบัผลการวิเคราะห์ความมัน่คง โดยประยกุตใ์ชก้ารจดัอนัดบัของธนาคารพาณิชยต์าม
เกณฑข์องธนาคารแห่งประเทศไทย จากการวเิคราะห์จ าแนกประเภทอตัราส่วนทางการเงิน 25 
อตัราส่วน มี 5 อตัราส่วนท่ีสามารถแสดงความแตกต่าง คือ อตัราส่วนเงินกูย้มืทั้งหมดต่อส่วนของผู ้
ถือหุน้ อตัราการขยายตวัของเงินกองทุนต่ออตัราการขยายตวัของเงินใหสิ้นเช่ือ อตัราส่วนก าไรสุทธิ
หลงัหกัภาษีต่อสินทรัพยร์วมถวัเฉล่ีย อตัราส่วนดอกเบ้ียคา้งรับต่อเงินใหสิ้นเช่ือ และการขาดทุน
ติดต่อกนั โดยแบบจ าลองท่ีพฒันาข้ึนมีความถูกตอ้งในการจ าแนกประเภทและมีความน่าเช่ือถือทาง
สถิติในระดบัสูง 
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พิมลยพุา สุวรรณะชฎ (2544) ศึกษาเร่ือง ความเป็นไปไดข้องบริษทัในการเป็นหน้ีท่ีไม่
ก่อใหเ้กิดรายไดแ้ละหน้ีท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดเ้ทียม วตัถุประสงคเ์พื่อสร้างแบบจ าลองในการ
ประมาณความมัน่คงของบริษทั และเตรียมมาตรการป้องกนัเพื่อไม่ใหบ้ริษทัเหล่าหน้ีกลายเป็นหน้ีท่ี
ไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้(Non-performing Loan) โดยประยกุตใ์ชเ้ทคนิคการวิเคราะห์โดยแบบจ าลอง 
โพรบิทและแบบจ าลองโลจิท ตวัอยา่งประชากรท่ีใชใ้นการศึกษาคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 125 บริษทั แบ่งเป็นบริษทัท่ีเป็นหน้ีดี จ  านวน 78 บริษทั และ
บริษทัท่ีเป็นหน้ีท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้จ  านวน 47 บริษทั ใชข้อ้มูลจากงบการเงินในช่วงปี 2540-2541 
ในการค านวณอตัราส่วนทางการเงิน ผลการศึกษาการประมาณค่าโดยรวมแม่นย  าท่ีสุดส าหรับขอ้มูล
ปี 2540 ประกอบดว้ยตวัแปรอิสระ 5 ตวัแปร คือ อตัราส่วนวดัความสามารถในการช าระหน้ี 
อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีน อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อสินทรัพย์
รวม อตัราส่วนยอดขายต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม มีความแม่นย  า
ในการประมาณค่าโดยรวมดว้ยแบบจ าลองโพรบิทร้อยละ 80.80 และแบบจ าลองโลจิทร้อยละ 80.00 
ส าหรับการประมาณค่าขอ้มูลปี 2541 ประกอบไปดว้ยตวัแปรอิสระ 3 ตวัแปร คือ อตัราส่วน
สินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีน อตัราส่วนยอดขายต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสิน
รวมต่อสินทรัพยร์วม โดยมีความแม่นย  าในการประมาณค่าทั้งแบบจ าลองโพรบิท และแบบจ าลอง 
โลจิทร้อยละ 82.40 
 

ขวญัใจ วชิยัยทุธ์ (2546) ศึกษาการเร่ืองใชข้อ้มูลทางการเงินในการพยากรณ์ธุรกิจพฒันา
อสังหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีเขา้ข่ายฟ้ืนฟูกิจการ การศึกษา
ในคร้ังน้ีเพื่อพฒันาตวัแบบท่ีใชใ้นการพยากรณ์การเขา้ข่ายถูกฟ้ืนฟูกิจการ ซ่ึงเป็นสัญญาณเตือนภยั
ล่วงหนา้ของกลุ่มธุรกิจได ้กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษา คือบริษทัในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์โดยแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์ไม่ถูก
ฟ้ืนฟูกิจการ จ านวน 24 บริษทั และกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยท่ี์เขา้ข่ายถูกฟ้ืนฟูกิจการ 14 บริษทั 
เก็บขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ.2537-2545 โดยการศึกษาขอ้มูลแบ่งเป็น 2 ช่วงเวลา คือ ขอ้มูลระหวา่ง
ช่วงเวลา พ.ศ.2537-2541 ใชใ้นการวเิคราะห์และพฒันาตวัแบบ ส่วนในช่วงเวลา 2542-2545 ใชใ้น
การทดสอบความสามารถในการพยากรณ์ ตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษามีทั้งหมด 18 ตวัแปร เป็น
อตัราส่วนทางการเงิน 15 ตวัแปร และเป็นขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งในงบการเงินอีก 3 ตวัแปร การวเิคราะห์
ทางสถิติเทคนิคท่ีใช ้คือ การวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Multivariate Discriminant Analysis) และ
การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ผลการศึกษาคร้ังน้ีพบวา่ ขอ้มูล
ทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัประเภทของบริษทัพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ไดแ้ก่ อตัราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย ์อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม อตัราการหมุนของสินทรัพยร์วม 
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และอตัราส่วนค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานรวมกบัสินทรัพยร์วมต่อยอดขาย โดยความถูกตอ้งในการ
จดัประเภทจากขอ้มูลท่ีใชใ้นการพฒันาตวัแบบ ส าหรับตวัแบบจากกการวเิคราะห์จ าแนกประเภท
ถูกตอ้งร้อยละ 95.95 และจากตวัแบบจากการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติคถูกตอ้งร้อยละ 97.69 
ในส่วนของการทดสอบความสามารถในการพยากรณ์ของตวัแบบทั้ง 2 ตวัแบบ มีความแม่นย  าใน
การพยากรณ์การเขา้ข่ายถูกฟ้ืนฟูกิจการมากขน้ถา้ระยะเวลาท่ีพยากรณ์ใกลเ้คียงกบัปีท่ีถูกฟ้ืนฟู
กิจการ 
 

กมล ท่าเรือรักษ ์ (2548) ศึกษาเร่ืองรูปแบบจ าลองการพยากรณ์ความลม้เหลวกิจการโดย 
Logit Model เพื่อหาสัญญาณเตือนภยัล่วงหนา้ของความลม้เหลวของธุรกิจ โดยใชเ้ทคนิควธีิ Binary 
Logit  รวบรวมขอ้มูลโดยการจบัคู่ตวัอยา่งตามประเภทอุตสาหกรรมและขนาดของสินทรัพย ์ใช้
ตวัอยา่งของบริษทัท่ีลม้เหลวจ านวน 14 บริษทักบับริษทัท่ีไม่ลม้เหลวจ านวน 44 บริษทั ซ่ึงเป็น
บริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยระหวา่งปี พ.ศ.2545-2547 ผลการวเิคราะห์รูป
แบบจ าลองการพยากรณ์ความลม้เหลวกิจการล่วงหนา้ 1 ปี ก่อนการฟ้ืนฟูกิจการเป็นรูปแบบจ าลอง
ท่ีดีท่ีสุดทั้งการทดสอบเคร่ืองหมายสัมประสิทธ์ิสอดคลอ้งกบัทฤษฏีทางการเงิน และค่านยัส าคญั
ทางสถิติ โดยมีความแม่นย  าร้อยละ 94.30 และปัจจยัท่ีบ่งช้ีความส าคญัต่อความเส่ียงความลม้เหลว 
คือ Debt Ratio 
 

กญัญาลกัษณ์ ณ รังสี (2548) ศึกษาเร่ืองการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของวสิาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอ่มในประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อสร้างแบบจ าลองส าหรับการ
พยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน ขอ้มูลท่ีใชใ้นการสร้างแบบจ าลองรวบรวมจากงบการเงินปี พ.ศ.
2542-2544 แบ่งกลุ่มประเภทธุรกิจออกเป็น 3 ประเภท ไดแ้ก่ กิจการการผลิต กิจการการบริการ และ
กิจการการคา้ปลีกและคา้ส่ง จ  านวน 671 ราย เป็นกลุ่มวสิาหกิจท่ีลม้เหลวทางการเงินจ านวน 321 
ราย และกลุ่มวสิาหกิจท่ีด าเนินงานปกติ 350 ราย โดยการเลือกกลุ่มตวัอยา่งใชว้ธีิแบบไม่อาศยัความ
น่าจะเป็น ก าหนดขนาดของกลุ่มตวัอยา่งแบบโควตา เทคนิคท่ีใชใ้นการสร้างแบบจ าลองดว้ยวธีิ
วเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ผลการศึกษา แบบจ าลองท่ีสร้างข้ึน
ประกอบดว้ยค่าคงท่ีและอตัราส่วนทางการการเงิน 6 อตัราส่วน อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลกระทบ
ต่อความลม้เหลวของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มมากท่ีสุดคือ อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ีย 
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและรายการตดับญัชีต่อหน้ีสินหมุนเวยีน รองลงมาคือ อตัราส่วนรายไดจ้ากการ
ขายหรือการบริการต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนของเจา้ของต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสิน
หมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนสินคา้คงคลงัต่อ
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สินทรัพยห์มุนเวยีน ตามล าดบั และมีความแม่นย  ามากท่ีสุดในการพยากรณ์ล่วงหนา้ 1 ปี โดยมีมี
ความถูกตอ้งร้อยละ 71.82 
 

อาภาพร นามเมือง (2550) ศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีบ่งช้ีความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อศึกษาปัจจยัท่ีสามารถบ่งช้ีความลม้เหลวทาง
การเงินของบริษทัจดทะเบียนล่วงหนา้ 1 ปี 2 ปี และ 3 ปีก่อนท่ีบริษทัจะประสบความลม้เหลวทาง
การเงิน กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาครอบคลุมบริษทัจดทะเบียนในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้
กลุ่มธุรกิจการเงิน จ านวน 70 บริษทั แบ่งเป็นบริษทัท่ีประสบความลม้เหลวทางการเงิน 35 บริษทั 
และบริษทัท่ีไม่ประสบความลม้เหลวทางการเงิน 35 บริษทั ส าหรับบริษทัท่ีประสบความลม้เหลว
ทางการเงินนั้นเป็นบริษทัจดทะเบียนท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนออกจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย และตอ้งจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการ ไดแ้ก่ บริษทัจดทะเบียนท่ีเขา้สู่กลุ่มบริษทัจดทะเบียนท่ีอยู่
ระหวา่งฟ้ืนฟูการด าเนินงาน หรือท่ีมีช่ือยอ่วา่ Rehabco และบริษทัจดทะเบียนท่ีถูกเพิกถอนออกจาก
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงระหวา่งปี พ.ศ.2544-2548 เทคนิคท่ีใชใ้นการวเิคราะห์คือ 
การวเิคราะห์จ าแนกประเภท (Discriminant Analysis) และวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic 
Regression Analysis) ก าหนดตวัแปรอิสระ ท่ีเป็นอตัราส่วนทางการเงินประกอบไปดว้ยอตัราส่วน
จาก 4 ประเภท คือ อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio)  อตัราส่วนวดั
สภาพคล่อง (Liquidity Ratio)  อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการท างาน (Activity Ratio) อตัราส่วน
วดัภาระหน้ีสิน (Leverage Ratio) และตวัแปรอ่ืนๆ ไดแ้ก่ รายงานของผูส้อบบญัชีรับอนุญาต ผล
ขาดทุนสุทธิ 2 ปีติดต่อกนั และขนาดสินทรัพย ์ซ่ึงรวมตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษารวม 24 ตวัแปร
และขอ้มูลบญัชีท่ีใชร้ะหวา่งปี พ.ศ.2541-2547 ผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant Analysis) เพื่อบ่งช้ีความลม้เหลวทางการเงินล่วงหนา้ 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี คือ อตัราส่วน
หน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีความสามารถในการพยากรณ์สถานะของบริษทัไดถู้กตอ้งเฉล่ีย
เท่ากบัร้อยละ 75.70 ร้อยละ 72.90 และร้อยละ 68.60 ตามล าดบั  ส่วนในการวเิคราะห์ความ
ถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ในการวเิคราะห์ล่วงหนา้ 1 ปีก่อนประสบปัญหา
ความลม้เหลวทางการเงิน อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขาย 
และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เป็นปัจจยับ่งช้ีท่ีสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวได้
ถูกตอ้งโดยเฉล่ียไดม้ากท่ีสุดร้อยละ  82.90 และปัจจยัท่ีสามารถบ่งช้ีความลม้เหลวทางการเงิน
ล่วงหนา้ 2 ปี คือ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ปัจจยัท่ีสามารถบ่งช้ีความลม้เหลวทาง
การเงินล่วงหนา้ 3 ปี คือ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และรายงานผูส้อบบญัชีรับอนุญาต 
ซ่ึงสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวไดถู้กตอ้งโดยเฉล่ียร้อยละ  72.90 และร้อยละ 75.70 ตามล าดบั 
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จากการตรวจเอกสารผลการศึกษาท่ีเก่ียวขอ้งสามารถสรุปวตัถุประสงค ์วธีิการศึกษา กลุ่ม

ตวัอยา่งและช่วงเวลาในการศึกษาได ้ดงัตารางท่ี 4 
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ตารางที ่4  สรุปงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง  
 

  ผู้ศึกษา/เร่ือง วตัถุประสงค์ วธีิการศึกษา จ านวนกลุ่มตัวอย่าง ช่วงเวลา 

       Fail Non-Fail ในการศึกษา 

1 Beaver William H. (1966) เพ่ือใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความ- Univariate 79 79 1954-1964 

 

Financial Ratios as Predictors of Failure ลม้เหลวของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรม  
   2 Altman Edward I. (1968) เพ่ือใชอ้ตัราส่วนทางการเงินพยากรณ์ความลม้ละลาย MDA 33 33 1946-1965 

 

Financial  Ratio, Discriminant  Analysis  ดว้ยวธีิการวเิคราะห์จ าแนกประเภท  
   

 

and The Prediction of corporate  
 

 
   

 

bankruptcy 
 

 
   3 Ohlson Jame A. (1980) เพ่ือใชอ้ตัราส่วนทางการเงินพยากรณ์ความเป็นไปได ้ Logit 105 2058 1969-1975 

 

Financial Ratios and the Probabilistic ของความลม้ละลายของกิจการ  
   

 

Prediction of Bankruptcy 
 

 
   4 Abdullah Nur Adiana Haiau (2008) เพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวในการบริหาร โดย- MDA, Logit 26 26 1990-2000 

 

Predicting Corporate Failure of  เปรียบเทียบการวเิคราะห์ การจ าแนกประเภท, ความ-  
   

 

Malaysia's Listed Company:  ถดถอยโลจิสติค และ Hazard Model  
   

 

Comparing Multiple Discriminant Analysis, Logistic and the Hazard Model  
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ตารางที ่4  (ต่อ) 
 

 

ผู้ศึกษา/เร่ือง วตัถุประสงค์ วธีิการศึกษา จ านวนกลุ่มตัวอย่าง ช่วงเวลา 

       Fail Non-Fail ในการศึกษา 

5 ผลาทิพย ์เติมสุขนิรันดร์ (2543) 1.  เพื่อหาสาเหตุท่ีท าให ้บ.มีฐานะท่ีไม่มัน่คง  Probit, Logit 4 11 2537-2539 

 

วกิฤตการณ์และความมัน่คง- (ดชันีทางการเงินตวัใดสามารถช้ีวดัฐานะความมัน่คง)  33 58 
 

 

ของธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน 2.  เพื่อสร้างแบบจ าลองส าหรับพยากรณ์  
   

 

และบริษทัเงินทุนหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย โอกาสท่ีจะเกิดปัญหาทางดา้นความมัน่คงในอนาคต  
   

 

โดยแบบจ าลองโพรบิทและแบบจ าลองโลจิท 
 

 
   6 ณพงศธ์วชั โพธิกิจ (2543) 1.  เพ่ือศึกษาลกัษณะทัว่ไปและการด าเนินธุรกิจ MDA 6 9 2539-2541 

 

แบบจ าลองวดัความมัน่คงทางการเงิน 2.  เพ่ือพฒันาแบบจ าลองท่ีใชว้ดัความมัน่คงทาง  
   

 

ของธนาคารพาณิชยไ์ทย การเงินของธนาคารเปรียบเทียบกบัการจดัอนัดบัของ  
   

  

ธนาคารแห่งประเทศไทย  
   

  

3.  ศึกษาความสามารถในการคาดการณ์ความ-  
   

  

ลม้เหลวของธนาคารล่วงหนา้  
   7 พิมลยพุา สุวรรณะชฎ (2544) 1.  สร้างแบบจ าลองในการประมาณค่าความมัน่คง- Probit, Logit 44 78 2540-2541 

 

การศึกษาความเป็นไปไดข้องบริษทั ของบริษทัเพื่อเป็นสญัญาณเตือนความลม้เหลว  
   

 

ในการเป็นหน้ีท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้ 2.  เพ่ือศึกษาลกัษณะของหน้ีท่ีไม่ก่อใหเ้กิด  
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ตารางที ่4  (ต่อ) 
 

 

ผู้ศึกษา/เร่ือง วตัถุประสงค์ วธีิการศึกษา จ านวนกลุ่มตัวอย่าง ช่วงเวลา 

       Fail Non-Fail ในการศึกษา 

      และหน้ีท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดเ้ทียม รายไดเ้ทียม  
   

 

โดยแบบจ าลองโพรบิทและแบบ   
จ าลองโลจิท 

 

 

   8 ขวญัใจ วชิยัยทุธ์ (2546) 1.  เพื่อพฒันาตวัแบบท่ีใชใ้นการพยากรณ์- MDA, Logit 14 24 2537-2541 

 

การใชข้อ้มูลทางการเงินในการพยากรณ์ การเขา้ข่ายถูกฟ้ืนฟกิูจการ  
   

 

ธุรกิจอสงัหาริมทรัพยท่ี์จดทะเบียนใน 2.  เพื่อทดสอบความสามารถในการพยากรณ์การ-  
   

 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย- เขา้ข่ายถูกฟ้ืนฟกิูจการของตวัแบบท่ีไดพ้ฒันา  
   

 

ท่ีเขา้ข่ายฟ้ืนฟกิูจการ  และใชเ้ป็นสญัญาณเตือนภยัล่วงหนา้ได ้  
   9 กมล ท่าเรือรักษ ์(2548) 1.  เพื่อศึกษาความสมัพนัธ์ของปัจจยับ่งช้ีถึง- Logit 14 44 2545-2547 

 

รูปแบบจ าลองการพยากรณ์ความลม้เหลว ความลม้เหลวของบริษทั  
   

 

ของกิจการโดย Logit  Model 2.  เพ่ือสร้างรูปแบบการพยากรณ์โอกาสท่ีเกิดความ-  
   

 

กรณีศึกษา: บริษทัจดทะเบียนใน ลม้เหลวของกิจการ โดยเลือกตวัแปรอิสระท่ี-  
   

 

ตลาดหลกัทรัพยช่์วงปี พ.ศ. 2545-2547 เหมาะสมเพื่อท าใหเ้ปอร์เซ็นตค์วามถูกตอ้งใน-  
   

  

การพยากรณ์มีค่าสูงสุด  
     

 



   

  

   44 

ตารางที ่4  (ต่อ) 
 

  ผู้ศึกษา/เร่ือง วตัถุประสงค์ วธีิการศึกษา จ านวนกลุ่มตัวอย่าง ช่วงเวลา 

       Fail Non-Fail ในการศึกษา 
10 กญัญาลกัษณ์ ณรังสี (2548) 1.  เพื่อสร้างแบบจ าลองส าหรับพยากรณ์ความ- Logit 321 350 2542-2544 

 

การพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ ลม้เหลวทางการเงินของ SME ดว้ยวธีิการวเิคราะห์-  
   

 

วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม  ความถดถอยโลจิสติค  
   

  

2.  ทดสอบความถูกตอ้งของแบบจ าลองในการ
พยากรณ์ 

 

   11 อาภาพร นามเมือง (2550) เพ่ือศึกษาปัจจยัท่ีสามารถบ่งช้ีความลม้เหลว MDA, Logit 35 35 2541-2547 

 

ปัจจยับ่งช้ีความลม้เหลวทางการเงินของ ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนล่วงหนา้ 1 ปี 2 ปี   
   

 

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ และ 3 ปีก่อนท่ีบริษทัจะประสบความลม้เหลวทาง-  
   

 

แห่งประเทศไทย การเงิน        
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กรอบแนวคิดและสมมติฐานในการศึกษา 
 
 การศึกษาการใชข้อ้มูลทางการบญัชีในรูปแบบอตัราส่วนทางการเงินเป็นตวัแปรอิสระใน
การวเิคราะห์ประมวลผลดว้ยวธีิทางสถิติ เพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจด
ทะเบียน มีการศึกษาอยา่งกวา้งขวางทั้งในประเทศและต่างประเทศ วตัถุประสงคห์ลกัของการศึกษา
ก็เพื่อใหท้ราบถึง อตัราส่วนทางการเงินหรือปัจจยัพื้นฐานใดท่ีส่งผลกระทบต่อความลม้เหลวทาง
การเงิน เพื่อเป็นแนวทางในการวเิคราะห์ขอ้มูลพื้นฐานของบริษทั หรือการประเมินประสิทธิภาพ
ของการด าเนินงานต่อไป  
 
กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 
 ในการพิจารณาคดัเลือกตวัแปรอิสระ คดัเลือกจากผลการศึกษาของงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งท่ีได้
อา้งถึงในการศึกษาในคร้ังน้ี ซ่ึงผลการศึกษาดงักล่าวช้ีใหเ้ห็นวา่ตวัแปรอิสระดงักล่าวมีอิทธิพลอยา่ง
มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีบ่งช้ีถึงความลม้เหลวทางการเงิน จ านวน 10 อตัราส่วนทางการเงิน โดย
อตัราส่วนทางการเงิน หรือตวัแปรอิสระ 7 ตวัแปรมาจากงานศึกษาท่ีผา่นมาท่ีมีความถ่ีมากท่ีสุดของ
การมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัในการศึกษา ซ่ึงสามารถบ่งช้ีถึงความลม้เหลวทางการเงินในอดีต ใน
ส่วนของ 3 อตัราส่วนทางการเงิน คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม 
CFO/TL พิจารณาคดัเลือกเป็นตวัแปรอิสระหน่ึงในการศึกษา ถึงแมว้า่จะมีเพียงการศึกษาเพียงงาน
เดียวเท่านั้นท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่ CFO/TL เป็นตวับ่งช้ี แต่ก็เป็นอตัราส่วนทางการเงินเดียวท่ีเป็น
อตัราส่วนของกระแสเงินสด ซ่ึงอาจแสดงใหเ้ห็นถึงความมีอิทธิพลของกระแสเงินสดในการ
พิจารณาขอ้มูลในการตดัสินใจลงทุนได ้นอกจากนั้นในส่วนของอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อขายสุทธิ 
NI/NS และอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  TL/TE  ซ่ึงเป็นผลการศึกษาของ อาภาพร 
นามเมือง (2550) ในการพิจารณาคดัเลือกอตัราส่วนน้ี เน่ืองจากประชากรท่ีใชใ้นการศึกษามีลกัษณะ
ท่ีคลา้ยคลึงกนั  ระเอียดตารางท่ี 5 แสดงใหเ้ห็นถึงท่ีมาของตวัแปรอิสระท่ีคดัเลือกมาจากงานศึกษา
ในอดีตท่ีมีนยัส าคญัมากท่ีสุด 
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ตารางที ่5 สรุปอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัในงานศึกษาในอดีต 
 

Ratio Beaver Altman Ohlson Abdullah ผลาทพิย์  ณพงศ์ธวชั พมิลยุพา ขวญัใจ  กมล  
กญัญา
ลกัษณ์ อาภาพร  * 

1996 1968 1980 2008 2543 2543 2544 2546 2548 2548 2550 ความถี ่

2Loss 
     

x 
     

1 

Accr-IR/Loan 
     

x 
     

1 

Accr-IR/Loan-AR 
    

x 
      

1 

CA/CL x 
     

x 
    

2 

Cash/TA 
        

x 
  

1 

CFO/TL x 
          

1 

CL/CA 
  

x 
        

1 

CL/TA 
         

x 
 

1 

DR 
      

x 
    

1 

EBIT/TA 
 

x 
    

x x 
   

3 

EBITDA/CL  
         

x 
 

1 

Exp.Admin+TA/NS 
       

x 
   

1 

FU Growth/- 
            Loan Growth, 
     

x 
     

1 
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ตารางที ่5 (ต่อ) 
 

Ratio Beaver Altman Ohlson Abdullah ผลาทพิย์  ณพงศ์ธวชั พมิลยุพา ขวญัใจ  กมล  
กญัญา
ลกัษณ์ อาภาพร  * 

1996 1968 1980 2008 2543 2543 2544 2546 2548 2548 2550 ความถี ่

FU/TL 
  

x 
        

1 

Interest/TA 
        

x 
  

1 

Invent/CA 
         

x 
 

1 

Loan/TE 
    

x x 
     

2 

MS/TL 
 

x 
         

1 

NI Growth 
   

x 
       

1 

NI/NS 
          

x 1 

NI/TA x 
 

x x x x 
  

x 
  

6 

NS/TA 
 

x 
    

x x 
 

x 
 

4 

RE/TA 
 

x 
  

x 
  

x 
 

x 
 

4 

SIZE 
  

x 
        

1 

TE/TA 
         

x 
 

1 

TL/TA x 
 

x x 
  

x 
 

x 
 

x 6 

TL/TE 
          

x 1 

WC/TA x x x                 3 
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 จากอตัราส่วนตวัแปรอิสระดงักล่าว สามารถแบ่งไดเ้ป็น 4 กลุ่มในการวเิคราะห์ถึง
ประสิทธิภาพในดา้นต่างๆ ในการด าเนินงานของบริษทั ประกอบดว้ย อตัราส่วนในการวเิคราะห์
ความสามารถในการท าก าไร อตัราส่วนในการวเิคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วนการ
วเิคราะห์ประสิทธิภาพการด าเนินงาน และอตัราส่วนการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี 
รายละเอียดแสดงในตารางท่ี 6 สรุปตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี 
 
ตารางที ่6  ตวัแปรอิสระแบ่งตามประเภทอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชใ้นการศึกษา 
  

ตัวแปรอสิระ การศึกษาในอดีต 

วเิคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 
 NI/TA อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม Beaver (1966),Ohlson (1980),Abdullah(2008), 

  

ผลาทิพย(์2543),ณพงศธ์วชั(2543),กมล(2548) 

RE/TA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม Altman (1968),ผลาทิพย ์(2543), 

  

 ขวญัใจ (2546),กญัญาลกัษณ์ (2548) 

EBIT/TA อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อน พิมลยพุา (2544),ขวญัใจ (2546) 

 

ดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม 
 NI/NS อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อขายสุทธิ อาภาพร (2550) 

วเิคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน 
 CA/CL อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสิน Beaver(1966),พิมลยพุา(2544) 

WC/TA อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม Beaver(1966),Altman (1968),Ohlson(1980) 

วเิคราะห์ประสิทธิภาพการด าเนินงาน 
 NS/TA อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม Altman(1968),พิมลยพุา(2544),ขวญัใจ(2546) 

วเิคราะห์ความสามารถในการช าระหนี้ 
 TL/TA อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม Beaver(1966),Ohlson (1980),Abdullah(2008),  

  

พิมลยพุา(2544),กมล(2548),อาภาพร(2550) 

TL/TE อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อาภาพร(2550) 

CFO/TL อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกการด าเนินงาน- Beaver (1966) 

  ต่อหน้ิสินรวม   
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 จากแนวคิดทฤษฏี รวมไปถึงในส่วนของงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งต่างๆ จากสมมติฐานขา้งตน้ 
สามารถก าหนดกรอบแนวคิดในการศึกษา ดงัน้ี 
 
 
 
   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 

ภาพที ่1  กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร  
1.  อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
2.  อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม 
3.  อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อสินทรัพยร์วม 
4.  อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อขายสุทธิ 

อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง  
5.  อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสินหมุนเวยีน 
6.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการท างาน  
7.  อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนวดัภาระหนีสิ้น  
8.  อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม 
9.  อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
10.  อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกการด าเนินงานต่อ
หน้ีสินรวม 

 

 
 

 
การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม                 
1.  บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
2.  บริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงิน 

ตัวแปรอสิระ ตัวแปรตาม 

 
การวเิคราะห์                                  
ความถดถอยโลจิสติค  
1.  บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
2.  บริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงิน 
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สมมติฐานในการศึกษา 
 
 ในการศึกษาคร้ังน้ีเพื่อใหท้ราบวา่อตัราส่วนทางการเงินใดท่ีสามารถพยากรณ์ความลม้เหลว
ทางการเงินของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จากการวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยเทคนิค การ
วเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic 
Regression Analysis) แบ่งเป็น บริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินและบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน โดย
ก าหนดรูปแบบเป็นสมมติฐานทางเลือกของการศึกษาดงัต่อไปน้ี 
 
 H1: อตัราส่วนทางการเงินมีความสามารถในการจ าแนกประเภทของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงแบ่งเป็นบริษทัลม้เหลวทางการเงินและบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
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บทที ่3 
 

วธิีการศึกษา 
 
 เพื่อศึกษาถึงอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชพ้ยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีขั้นตอนวิธีการศึกษา ดงัน้ี 
 
 1.  วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
 
 2.  ประชากรในการศึกษา 
  
 3.  ตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 
 
 4.  วธีิการวเิคราะห์ขอ้มูล 
  
  4.1  การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
  
  4.2  การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค 
 

วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 
 การศึกษาในคร้ังน้ีใชข้อ้มูลจากแหล่งขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงไดจ้ากการ
รวบรวมขอ้มูลงบการเงิน และการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้กลุ่มธุรกิจการเงิน ไดแ้ก่ หมวดธนาคาร
พาณิชยห์มวดประกนัภยัและประกนัชีวติ และ หมวดเงินทุนและหลกัทรัพย ์ซ่ึงมีความแตกต่างของ
โครงสร้างทางการเงิน (Ohlson, 1968) แบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม คือกลุ่มบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน 
และกลุ่มบริษทัลม้เหลวทางการเงิน เน่ืองจากวธีิการทางสถิติก าหนด เพื่อใหส้ามารถวเิคราะห์
ประมวลผลเพื่อใหท้ราบถึงตวัแปรอิสระ หรืออตัราส่วนทางการเงินท่ีท าใหบ้ริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทาง
การเงินและบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินมีความแตกต่างกนั  
 
 ขอ้มูลทางการบญัชีท่ีใชเ้ป็นรายงานงบการเงินรวม เน่ืองจากงบการเงินรวมเป็นงบการเงิน 
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ท่ีน าเสนอเหมือนวา่เป็นกิจการเดียว (ขวญัใจ วชิยัยทุธ์, 2546) หรืองบการเงินเฉพาะบริษทั (ในกรณี
ไม่มีบริษทัยอ่ย) โดยลกัษณะขอ้มูลท่ีใชจ้ะเป็นขอ้มูลงบการเงิน แบบรายงาน 56-1 รวมถึงหมายเหตุ
ทางการเงินท่ีเก่ียวขอ้งท่ีเก็บรวบรวมไวใ้นรูปฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน
รูปการบริการขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยอ์อนไลน์ Set Market analysis and Reporting Tool 
(SETSMART on Internet)  
 

ประชากรในการศึกษา 
  
 ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใน
ทุกกลุ่มอุตสาหกรรม ยกเวน้กลุ่มธุรกิจการเงิน โดยคดัเลือกขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ.2547 – พ.ศ. 2552 
ซ่ึงแบ่งบริษทัท่ีศึกษาออกเป็น 2 ประเภท คือบริษทัลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัไม่ลม้เหลวทาง
การเงิน การพิจารณาคดัเลือกประชากร มีเกณฑใ์นการคดัเลือกประชากร ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยก าหนดคุณสมบติั ดงัน้ี 
 
1. บริษัทจดทะเบียนทีล้่มเหลวทางการเงิน 
  
 1.1  บริษทัจดทะเบียนท่ีอยูใ่นประกาศรายช่ือหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนท่ีถูกเพิกถอน                  
(Delisted Securities)  
 
 1.2  บริษทัจดทะเบียนเขา้ข่ายถูกเพิกถอนท่ีมีสถานะ NC (Non – compliance), SP 
(Suspension) และ NPG (Non-Performing Group) ในกระดานการซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่หลกัทรัพยน์ั้นก าลงัมีปัญหา ไม่สามารถปฏิบติัตามกฎขอ้บงัคบัท่ี
ตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดได ้
 
2.  บริษัทจดทะเบียนทีไ่ม่ล้มเหลวทางการเงิน 
 
 2.1  บริษทัจดทะเบียนท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงิน คือ บริษทัจดทะเบียน  ท่ียงัคงด าเนินงานได้
ตามปกติ สามารถด ารงสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียน  ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ภายใต้
ขอ้ก าหนดและหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยก าหนด โดยไม่มีสถานะตามท่ี
ก าหนดของบริษทัจดทะเบียนท่ีลม้เหลวทางการเงิน 
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 2.2  บริษทัจดทะเบียนท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินจะอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรม และหมวดธุรกิจ 
ท่ีมีขนาดสินทรัพยเ์ฉล่ีย 3 ปี ใกลเ้คียงกบัประชากรในส่วนของบริษทัท่ีลม้เหลวการเงิน 
  
 จากเกณฑก์ารก าหนดขอ้มูลขนาดประชากร และช่วงเวลาการเก็บรวบรวมขอ้มูล บริษทัท่ี
เลือกเพื่อใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีมีจ  านวนรวม 68 บริษทั แบ่งเป็นบริษทัลม้เหลวทางการเงิน จ านวน 
21 บริษทั และบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน จ านวน 47 บริษทั โดยมีสินทรัพยเ์ฉล่ียระหวา่ง  705.84 
– 18,120.70 ลา้นบาท สินทรัพยร์วมโดยเฉล่ียของบริษทัลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัไม่ลม้เหลว
ทางการเงิน 3,479.48 และ 2,794.07 ลา้นบาท ตามล าดบั ซ่ึงผลต่างดงักล่าวแสดงใหเ้ห็นวา่มีความ
แตกต่างระหวา่งสินทรัพยเ์ฉล่ียระหวา่งบริษทัทั้ง 2 ประเภท ส าหรับผลต่างระหวา่งบริษทั (โดยใช้
สินทรัพยโ์ดยเฉล่ียของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินลบดว้ยสินทรัพยเ์ฉล่ียของบริษทัไม่ลม้เหลวทาง
การเงิน หารโดยใชสิ้นทรัพยเ์ฉล่ียของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินเป็นเกณฑ ์ในการคิดค่าความต่าง) 
ค่าสูงสุดและต ่าสุดอยูร่ะหวา่งร้อยละ – 0.60 ถึง 0.43  และค่าเฉล่ียผลต่างของทั้ง 2 กลุ่มเท่ากบั 0.20 
ซ่ึงแสดงในตารางท่ี 7 
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ตารางที ่7  เปรียบเทียบสินทรัพยโ์ดยเฉล่ียของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยท่ี์ใชใ้นการศึกษา 
     ตามกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ 
 

กลุ่ม หมวด ช่ือย่อ สินทรัพย์เฉลีย่ 3 ปี ช่วงเวลา- ผลต่าง 

อุตสาหกรรม ธุรกจิ บริษัท ล้มเหลว ไม่ล้มเหลว ทีศึ่กษา ระหว่างกลุ่ม 

      (ล้านบาท) (ล้านบาท) พ.ศ (ร้อยละ) 

AGRO AGRI RANCH      3,598.16  
 

49-51 
 

  
CPI 

 
2,620.94  49-51 0.27 

  
PPC 

 
3,112.16  49-51 0.14 

  
TRUBB 

 
3,915.61  49-51 -0.09 

  
TAF      1,587.12  

 
48-50 

 

  
CHOTI 

 
1,308.70  48-50 0.18 

  
CM 

 
1,257.54  48-50 0.21 

  
LEE 

 
1,881.41  48-50 -0.19 

  
UVAN 

 
1,413.46  48-50 0.11 

  
TRS         705.84  

 
49-51 

 

  
TLU/E 

 
1,028.47  49-51 -0.46 

 
FOOD ABICO         741.70  

 
48-50 

 

  
SORKON 

 
 924.83  48-50 -0.25 

  
TWFP 

 
 850.18  48-50 -0.15 

  
MALEE      2,209.82  

 
49-51 

 

  
PB 

 
2,590.71  49-51 -0.17 

  
SAUCE 

 
2,178.37  49-51 0.01 

  
SSF 

 
2,362.61  49-51 -0.07 

  
TC 

 
2,113.09  49-51 0.04 

  
SAICO      738.10  

 
49-51 

 

    F&D      795.35  49-51 -0.08 

CONSUMP FASHION HT      1,936.82  
 

47-49 
 

  
TPCORP 

 
     2,462.78  47-49 -0.27 

  
TTL 

 
     1,563.53  47-49 0.19 

 

http://www.set.or.th/set/companyprofile.do?symbol=TRS&language=th&country=TH
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ตารางที ่7  (ต่อ) 
 

กลุ่ม หมวด ช่ือย่อ สินทรัพย์เฉลีย่ 3 ปี ช่วงเวลา- ผลต่าง 

อุตสาหกรรม ธุรกจิ บริษัท ล้มเหลว ไม่ล้มเหลว ทีศึ่กษา ระหว่างกลุ่ม 

      (ล้านบาท) (ล้านบาท) พ.ศ (ร้อยละ) 

CONSUMP FASHION TTTM 
 

     1,533.02  47-49 0.21 

  
UT 

 
     1,970.83  47-49 -0.02 

 
HOME SUN      1,126.51  

 
48-50 

 

    FANCY        1,559.36  48-50 -0.38 

INDUS AUTO AF      2,205.71  
 

47-49 
 

  
BAT-3K 

 
     2,362.37  47-49 -0.07 

  
IRC 

 
     2,388.72  47-49 -0.08 

  
SPG 

 
     2,350.43  47-49 -0.07 

  
SPSU 

 
     3,250.79  47-49 -0.47 

  
TRU 

 
     3,250.05  47-49 -0.47 

  
SECC      1,328.75  

 
49-51 

 

  
IHL 

 
     1,429.04  49-51 -0.08 

    TSC        1,861.81  49-51 -0.40 

PROPCON PROP KTECH      2,926.87  
 

48-50 
 

  
CI 

 
     2,246.47  48-50 0.23 

  
METRO 

 
     2,998.15  48-50 -0.02 

    SAMCO        2,222.70  48-50 0.24 

RESOURC ENERG PICNI      8,845.33  
 

48-50 
 

  
BAFS 

 
     7,219.69  48-50 0.18 

    SCG        5,048.30  48-50 0.43 

SERVICE COMM MINOR      4,666.42  
 

49-51 
 

  
SINGER 

 
     2,937.16  49-51 0.37 

 
MEDIA GMMM      2,997.18  

 
48-50 

 

  
POST 

 
     1,788.78  48-50 0.40 

  
RS 

 
     2,020.27  48-50 0.33 

 

http://www.set.or.th/set/companyprofile.do?symbol=KTECH&language=th&country=TH
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ตารางที ่7  (ต่อ)                                                         
 

กลุ่ม หมวด ช่ือย่อ สินทรัพย์เฉลีย่ 3 ปี ช่วงเวลา- ผลต่าง 

อุตสาหกรรม ธุรกจิ บริษัท ล้มเหลว ไม่ล้มเหลว ทีศึ่กษา ระหว่างกลุ่ม 

      (ล้านบาท) (ล้านบาท) พ.ศ (ร้อยละ) 

SERVICE MEDIA ITV      3,559.20  
 

47-49 
 

  
NMG 

 
     5,680.43  47-49 -0.60 

  
PSAAP      1,128.36  

 
49-51 

 

  
FE 

 
        900.12  49-51 0.20 

  
P-FCB 

 
        924.17  49-51 0.18 

  
SE-ED 

 
     1,681.43  49-51 -0.49 

  
SPORT 

 
     1,101.77  49-51 0.02 

 
TOURISM RHC      1,305.81  

 
47-49 

 

  
CAWOW 

 
     1,163.98  47-49 0.11 

  
SAFARI      4,124.83  

 
47-49 

 

  
OHTL 

 
     2,579.06  47-49 0.37 

    PA       4,323.90  47-49 -0.05 

TECH ETRON MPT      8,492.04  
 

48-50 
 

  
KCE 

 
     9,288.55  48-50 -0.09 

  
METCO 

 
     8,911.81  48-50 -0.05 

 
ICT UCOM    18,120.70  

 
47-49 

 

  
SAMART 

 
   13,106.70  47-49 0.28 

  
UTC         723.86  

 
49-51 

 

    INET           841.82  49-51 -0.16 

ค่าเฉลีย่รวม      3,479.48       2,794.07    0.20 

ท่ีมา: การคดัเลือกประชากรท่ีใชใ้นการศึกษาในตลาดหลกัทรัพย ์
 
 ประชากรท่ีใชใ้นการศึกษา ตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดในการคดัเลือกประชากรและเก็บ
ขอ้มูลระหวา่งปี พ.ศ.2547 – พ.ศ. 2552 รวมทั้งหมด 66 บริษทั ประกอบไปดว้ยบริษทัท่ีเป็น
ประชากรระหวา่งปี พ.ศ. 2550-2552 จ านวน 18 บริษทั 23 บริษทั และ 25 บริษทั ตามล าดบั โดยมี
สถานะเป็นบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินและบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน ซ่ึงแสดงรายละเอียดใน
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ตารางท่ี 8 โดยการเก็บขอ้มูลทางการบญัชีมาวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็นตวัแปรอิสระใน
การศึกษา เป็นขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 
ตารางที ่8  ประชากรในการศึกษา 
 

สถานะ จ านวนบริษัท (ช่วงเวลาที่ศึกษา/ปีทีป่ระกาศ พ.ศ.) รวม 

47-49/2550 48-50/2551 49-51/2552 

Delisted 3 3 4 10 

NPG 2 1 0 3 

NC,SP 0 3 4 7 
 5 7 8 20 
     

Non Fail 13 16 17 46 
 13 16 17 46 
     

รวม 18 23 25 66 

หมายเหตุ: Delisted คือ บริษทัจดทะเบียนท่ีถูกเพิกถอน 
                 NPG, SP, NC คือ บริษทัจดทะเบียนท่ีเขา้ข่ายถูกเพิกถอน หรืออยูร่ะหวา่งฟ้ืนฟู 
    การด าเนินงานในระหวา่งปีท่ีท าการศึกษา 
                 Non Fail คือ บริษทัจดทะเบียนไม่ลม้เหลวทางการเงิน 

    ช่วงเวลาท่ีศึกษา คือ ช่วงระยะเวลาในการเก็บขอ้มูลเพื่อเปรียบเทียบยอ้นหลงัระหวา่งปี 
   ปีท่ีประกาศ คือ ปีท่ีประกาศถูกเพิกถอน (Delisted Securities) หรือมีสถานะ NC              
   (Non – compliance), SP (Suspension) และ NPG (Non-Performing Group) ในกระดาน-

    การซ้ือขายของตลาดหลกัทรัพย ์
 

 อยา่งไรก็ตามในการวเิคราะห์ขอ้มูล กลุ่มธุรกิจ ท่องเท่ียวและสันทนาการ ประชากร บริษทั 
แคลิฟอร์เนีย วา้ว เอก็ซ์พีเรียนซ์ จ ากดั (มหาชน) หรือ CAWOW ขอ้มูลไม่เพียงพอส าหรับการ
วเิคราะห์ จึงตดัประชากรน้ีออกไป ซ่ึงท าใหใ้นส่วนของกลุ่มบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินมีประชากร
จ านวนลดลง การตดัประชากรในส่วนของกลุ่มบริษทัลม้เหลวทางการเงินมีผลต่อคู่บริษทัท่ีไม่
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ลม้เหลวทางการเงินท่ีมีสินทรัพยเ์ฉล่ียใกลเ้คียงกนั จึงท าใหต้อ้งตดับริษทั โรงแรมราชด าริ จ  ากดั 
(มหาชน) หรือ RHC เพื่อใหข้อ้มูลมีความสมดุลกนัระหวา่งกลุ่ม 

 
ตัวแปรทีใ่ช้ในการศึกษา 

 
 การก าหนดตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี แบ่งออกเป็น ตวัแปรตาม และตวัแปรอิสระ ดงัน้ี 
 
1.  ตวัแปรตาม 
 
 แทนค่า 0 ส าหรับบริษทัในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
 แทนค่า 1 ส าหรับบริษทัในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ท่ีลม้เหลวทางการเงิน 
 
2.  ตวัแปรอิสระ 
 
 ตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี จ  านวน 10 ตวัแปรท่ีไดก้ล่าวมาแลว้ในบทท่ี 2 ไดแ้ก่ 
 
 2.1  NI/TA อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  
 2.2  RE/TA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
 2.3  EBIT/TA อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม 
 2.4  NI/NS อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อขายสุทธิ 
 2.5  CA/CL อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสิน 
 2.6  WC/TA อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม 
 2.7  NS/TA อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
 2.8  TL/TA อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม 
 2.9  TL/TE อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
 2.10  CFO/TL อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกการด าเนินงานต่อหน้ีสินรวม 

 
วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล 

 
 ขั้นตอนการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชว้ธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) 
และวธีิการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) มีดงัน้ี 
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การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) 
 
 การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant  Analysis) เป็นเทคนิคการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์
หรือการหาสาเหตุเทคนิคหน่ึง โดยมีตวัแปรตาม 1 ตวั (Y)  ซ่ึงเป็นตวัแปรเชิงคุณภาพ และมีตวัแปร
อิสระ p ตวั (X1, X2, ….,Xp) โดยท่ี  p  1 ตวัแปรตามเชิงคุณภาพหรือตวัแปรเชิงกลุ่ม (Y) ของการ
วเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม เรียกวา่เป็นตวัแปรท่ีแสดงกลุ่ม นัน่คือ การวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม เป็นเทคนิค 
ในการแบ่งกลุ่มคน สัตว ์ส่ิงของ องคก์ร ฯลฯ   ออกเป็นกลุ่มยอ่ยอยา่งนอ้ย 2 กลุ่มข้ึนไป ดงันั้นตวั
แปรตามจะระบุกลุ่มท่ีแต่ละหน่วยอยู ่โดยมีหลกัเกณฑก์ารแบ่ง คือ ใหห้น่วยท่ีอยูก่ลุ่มเดียวกนัท่ีมี
ความคลา้ยกนัในปัจจยัหรือตวัแปรท่ีใชใ้นการแบ่งกลุ่ม ส่วนหน่วยท่ีอยูต่่างกลุ่มกนัจะมีความ
แตกต่างกนัในตวัแปรท่ีใชใ้นการแบ่งกลุ่ม (กลัยา วาณิชยบ์ญัชา, 2552ก) 
 
 วตัถุประสงค์ของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม  
 
 1.  เพื่อศึกษาสาเหตุท่ีท าใหก้ลุ่มมีความแตกต่างกนั ซ่ึงเป็นการศึกษาวา่ตวัแปรใดบา้งเป็นตวั
แปรท่ีท าใหก้ลุ่มแตกต่างกนั โดยการสร้างฟังกช์นัการจ าแนกกลุ่ม ซ่ึงอยูใ่นรูปเชิงเส้น 
 
 2.  เพื่อพยากรณ์หน่วยใหม่ท่ียงัไม่ทราบกลุ่มวา่ควรจะอยูก่ลุ่มใดในอนาคต เช่น                
การพยากรณ์ลูกคา้สินเช่ือรายใหม่ วา่ในอนาคตจะอยูก่ลุ่มใด ถา้พยากรณ์วา่ หน่วยใหม่จะอยูก่ลุ่มท่ีมี
ปัญหา ก็แสดงวา่มีความเส่ียงท่ีจะใหกู้ ้
 
 ข้ันตอนในการวเิคราะห์การวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม  
 
 1.  แบ่งกลุ่มตวัอยา่งขอ้มูลออกเป็น 2 ประเภท คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์
ลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัจดทะเบียนท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงิน พิจารณาอตัราส่วนทางการเงิน
ซ่ึงเป็นตวัแปรอิสระท่ีคาดวา่จะมีความสัมพนัธ์กบัความลม้เหลวทางการเงิน ทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
ท าการทดสอบเง่ือนไขเก่ียวกบัตวัแปรอิสระของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 2 ขอ้  
 
  1.1  การวเิคราะห์การแจกแจงปกติ (Multivariate Normal Distribution) ของตวัแปร
อิสระแต่ละกลุ่ม ดว้ยสถิติทดสอบโคลโมโกรฟ-สเมอร์นอฟ (Kolmogorov-Smirnov หรือ K-S Test) 
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   Kolmogorov-Smirnov เป็นสถิติท่ีใชท้ดสอบวา่ประชากรมีการแจกแจงปกติ ซ่ึง
เป็นวธีิการทดสอบท่ีไม่ใชพ้ารามิเตอร์ หลกัเกณฑข์องการทดสอบของ K-S Test ในการทดสอบการ
แจกแจงของประชากร คือ การเปรียบเทียบความน่าจะเป็นสะสมของตวัอยา่ง (S(x)) กบัความน่าจะ
เป็นสะสมภายใตส้มมติฐาน H0  
 
   H0: ประชากรมีการแจกแจงแบบปกติ 
   H1: ประชากรไม่ไดมี้การแจกแจงแบบปกติ 
 
   สถิติทดสอบ D = maxF(x) – S(x) 
 
   เขตปฏิเสธ ถา้ D มีค่ามากแสดงวา่ S(x) และ F(x) แตกต่างกนัมากจึงปฏิเสธ H0 
นัน่คือถา้ D มากกวา่ค่าวกิฤติ ท่ีก าหนด จะสรุปไดว้า่ ประชากรไม่ไดมี้ก่ีแจกแจงตามท่ีก าหนดไว ้
อยา่งไรก็ตามในการศึกษาคร้ังน้ี ก าหนดนยัส าคญัทางสถิติ 0.05 นัน่คือหากระดบันยัส าคญัจากการ
ทดสอบมากกวา่ 0.05 (Sig>0.05) แสดงวา่ตวัแปรอิสระมีการแจกแจงแบบปกติ หากระดบันยัส าคญั
ทางสถิตินอ้ยกวา่ 0.05 (Sig<0.05) แสดงวา่ตวัแปรนั้นไม่ไดมี้การแจกแจงแบบปกติ 
 
  1.2  การวเิคราะห์ความแปรปรวนร่วม (Variance-covariance Matrix) ของแต่ละกลุ่ม
ดว้ยสถิติทดสอบ Box’s M Test 
 
   การทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระของแต่ละกลุ่มวา่แตกต่างกนั
หรือไม่ ซ่ึงเป็นเง่ือนไขของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม เมทริกซ์ค่าความแปรปรวนร่วมของตวัแปร
อิสระ p ตวั ของทุกกลุ่มตอ้งไม่แตกต่างกนั โดยท่ี 
 
   H0 : Σ1=Σ2 =…=Σk = Σ 
   H1 : มี Σi ≠Σj   อยา่งนอ้ย 1 คู่; i≠j 
  
       ผลของการทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระกลุ่มท่ี 1 และของกลุ่มท่ี 
2 ค่า Sig>0.05 นัน่คือ ยอมรับ H0 นัน่คือความแปรปรวนร่วมของทั้ง 2 กลุ่มไม่แตกต่างกนั จึงน าตวั
แปรอิสระต่างๆ เขา้สมการจ าแนกกลุ่มได ้
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^
D

^
D

 2.  การคดัเลือกตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติและความแปรปรวนร่วมระหวา่งกลุ่มไม่
แตกต่างกนัเขา้สมการหรือฟังกช์นัจ าแนกกลุ่มของวธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant 
Analysis) ดว้ยวธีิ Stepwise   
  
 3.  ก าหนดสมการจากผลท่ีไดจ้ากการประมวลผลวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิจ าแนกกลุ่ม ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.05 ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระอยูใ่นรูปเชิงเส้น (กลัยา 
วาณิชยบ์ญัชา, 2552ข) ดงัสมการดงัต่อไปน้ี 
 
       D  =   β0+β1X1+β2X2+…+βpXp+ e    --------------------- (1) 
  
โดยท่ี                  D  =  เป็นตวัแปรตามและเป็นขอ้มูลเชิงกลุ่ม 
       β0,β1,β2,…βp=  ค่าสัมประสิทธ์ิหนา้ตวัแปรอิสระ  
             X1,  X2,  …,Xp  =  ตวัแปรอิสระหรือตวัแปรจ าแนกกลุ่ม  ; P 1 

                                 e =  ค่าความคลาดเคล่ือน 
 
 ในการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม จะเรียกสมการท่ี (1) วา่ฟังกช์นัการจ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant Function) หรือ สมการจ าแนกกลุ่ม ซ่ึง R.A Fisher ไดเ้ป็นผูคิ้ดตั้งแต่ ปี ค.ศ.1936  
โดยเรียกวา่ Fissher Discriminant Function เม่ือใชข้อ้มูลตวัอยา่งมาประมาณการสมการท่ี (1) จะเป็น  
       
                                                                                                            =   a+b1x1+ b2x2+…+bpxp    --------------------- (2) 
 
  โดยท่ี           = คะแนนจ าแนกกลุ่ม 
              a,b1,b2…,bp = ค่าสัมประสิทธ์ิของสมการจ าแนกกลุ่ม  
                x1,x2,…,xp  = อตัราส่วนทางการเงิน 
                             p   = จ  านวนตวัแปรจ าแนกกลุ่ม 
     
 การประมาณค่าสัมประสิทธ์ิ β0,β1,β2,…βp ดว้ย a, b1, b2…bp ตามล าดบั โดยมีเป้าหมาย
ท่ีท าใหค้วามแตกต่างระหวา่งกลุ่มมีค่ามากท่ีสุด 
   
 4.  อธิบายความเหมาะสมของสมการ ในการพิจารณาตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ 
พิจารณาค่าสถิติ Wilks’Lambda และค่าสถิติ Eigen Value 
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D̂

  4.1  ตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ ดว้ยสถิติ Wilks’Lambda  
 
   ค่า Wilks’Lambda เป็นค่าทดสอบวา่ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระในกลุ่มท่ี 1 แตกต่าง
กบักลุ่มท่ี 2 หรือไม่ ในกรณีท่ีแตกต่างกนั คาดวา่น่าจะเป็นตวัแปรท่ีแบ่งกลุ่มไดดี้ 
 
   H0 : ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระทุกตวัในกลุ่ม 1 ไม่แตกต่างกบัค่าเฉล่ียของตวัแปร
อิสระทุกตวัในกลุ่มท่ี 2 
   H1 : ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระทุกตวัในกลุ่ม 1 แตกต่างกบัค่าเฉล่ียของตวัแปร
อิสระทุกตวัในกลุ่มท่ี 2 

Wilks'Lambda = 
Within-group Sum Square 

Total Sum Square 
 
   พิจารณา Wilks’Lambda จะปฏิเสธ H0  เม่ือค่า Wilks’Lambda  มีค่านอ้ย  (0 
≤Wilks’Lambda≤1)  ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นวา่ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระทุกตวัในกลุ่ม 1 แตกต่างกบั
ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระทุกตวัในกลุ่มท่ี 2 ซ่ึงคาดวา่น่าจะเป็นตวัแปรท่ีแบ่งกลุ่มไดดี้ หรือพิจารณา 
นยัส าคญัทางสถิติ Sig < 0.05 จะปฏิเสธสมมติฐาน H0 ยอมรับ H1   
 
  4.2  ตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ ดว้ยสถิติ Eigen Value 
 
         ค่าสถิติ Eigen Value ถา้มีค่ามากแสดงวา่มีความแตกต่างระหวา่งกลุ่มมาก หมายถึง 
สมการนั้นสามารถจ าแนกกลุ่มของตวัแปรตามไดดี้  
 
                 สถิติทดสอบ Eigen Value =  
 
 
 5.  ประเมินความสามารถในการพยากรณ์กลุ่มของสมการท่ีก าหนดข้ึนจากการวเิคราะห์
ขอ้มูล  
 
 ในการพยากรณ์กลุ่มใหก้บัหน่วยต่างๆ สามารถค านวณคะแนนการจ าแนกกลุ่มและ
จะตอ้งพยากรณ์กลุ่มใหก้บัหน่วยต่างๆ โดยใช ้ 
 

Between - group Sum Square 

Within - group Sum Square 
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                              ค  านวณค่าวกิฤติ  
                                                                                                                                     
 
 
 
วเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
 
 การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคแบบ 2 กลุ่ม (Binary Logistic Regression Analysis) เป็น
เทคนิคการวิเคราะห์ความถดถอยแบบหน่ึง ท่ีตวัแปรตามเป็นตวัแปรเชิงคุณภาพท่ีมีค่าไดเ้พียง 2 ค่า 
(Dichotomy or Binary Variable) ส่วนตวัแปรอิสระเป็นตวัแปรเชิงปริมาณหรือตวัแปรเชิงคุณภาพ
หรืออาจจะมีทั้งตวัแปรเชิงปริมาณและตวัแปรเชิงคุณภาพก็ได ้(กลัยา วาณิชยบ์ญัชา, 2552ก) 
 
 วตัถุประสงค์ของการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค  
 
 1.  เพือ่ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามกบัตวัแปรอิสระ หรือศึกษาวา่ตวัแปรอิสระ
ตวัใดบา้งท่ีมีอิทธิพลหรือมีผลกระทบต่อตวัแปรตาม  
 
 2.  เพื่อพยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ โดยการใชส้มการท่ีสร้างข้ึนดว้ยปัจจยั
หรือตวัแปรอิสระท่ีมีผลต่อต่อตวัแปรตามท่ีไดจ้ากการศึกษาในวตัถุประสงคท่ี์ 1 เม่ือทราบค่าตวัแปร
อิสระท่ีท าใหส้ามารถพยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ได ้
 
 ขั้นตอนในการวเิคราะห์วิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค  
  
 1.  แบ่งกลุ่มตวัอยา่งขอ้มูลออกเป็น 2 ประเภท คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยท่ี์
ลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัจดทะเบียนท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงิน พิจารณาอตัราส่วนทางการเงิน
ซ่ึงเป็นตวัแปรอิสระท่ีคาดวา่จะมีความสัมพนัธ์กบัความลม้เหลวทางการเงิน ทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
คดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อเขา้สู่กระบวนการเพื่อสร้างสมการท่ีเหมาะสม ดว้ยวธีิ Stepwise Wald ซ่ึง
เป็นวธีิหน่ึงส าหรับการวิเคราะห์ตวัแปรท่ีเหมาะสมเพื่อใชใ้นสมการการพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงิน 
 

^
^
D

จะพยากรณ์วา่ไมล่ม้เหลวทางการเงิน
จะพยากรณ์วา่ลม้เหลวทางการเงิน

DC

DC≤

>D

D1 + D2=DC
2
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 2. ก าหนดสมการจากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิ Stepwise Wald พิจาณาค่า Sig. ของสถิติ 
Wald เพื่อตรวจสอบความมีนยัส าคญัของตวัแปรอิสระแต่ละตวั ซ่ึงเป็นการทดสอบสมมติฐาน 
เก่ียวกบัสัมประสิทธ์ิความถดถอยโลจิสติค ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
 
  2.1  ก าหนดสมการจากการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค 
 
    การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคท่ีมีตวัแปรอิสระมากกวา่ 1 ตวั ก าหนด p คือ X1,  

X2,  …,Xp  ส่วนตวัแปร Y ยงัคงมีค่าได ้2 ค่า คือ 
 
 
 
 
 
   และ Y ยงัคงมีการแจกจแจงแบบเบอร์นูลี ท่ีมีความน่าจะเป็น p 
 
                                                                                               
P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} =                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                  
 
   
หรือ P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} =  
 
           
 
P{Y = 0, ไม่ลม้เหลวทางการเงิน} = 1 – P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} 
 
      =  
 
 
  Odd Ratio  
 
 

p 
=                                                                                       e 

β0+β1X1+…+βpXp 

1 - p   

 

Y 
1 (ถา้เกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ, ลม้เหลวทางการเงิน) 
0 (ถา้ไม่เกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ, ไม่ลม้เหลวทางการเงิน) 

--------------------- (3) 
 

--------------------- (4) 
 

β0+β1X1+…+βpXp

β0+β1X1+…+βpXp

e

1 + e

-(β0+β1X1+…+βpXp )
1

1 + e

β0+β1X1+…+βpXp

1

1 + e
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bp
e

bp
e

bp
e

bp
e

 ฟังกช์นัตอบสนองโลจิท คือ loge (OR) = In (OR) = β0+β1X1+…+βpXp 

 
 โดย β0,β1, β2, βp = ค่าสัมประสิทธ์ิท่ีประมาณไดจ้ากขอ้มูล 
                                        xp = ตวัแปรอิสระ/อตัราส่วนทางการเงิน 
                                         e = exponential function (e ≅ 2.71828) 
  
   Odd Ratio คือ การปรับใหค้วามสัมพนัธ์อยูใ่นรูปเชิงเส้นจะแสดงถึงโอกาสท่ีจะ
เกิดเหตุการณ์เป็นก่ีเท่าของของโอกาสท่ีจะไม่เกิดเหตุการณ์ เน่ืองจากความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร
ตามและตวัแปรอิสระของการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคไม่ไดอ้ยูใ่นรูปเชิงเส้น  
พิจารณาค่าสัมประสิทธ์ิสรุปได ้ 3 ลกัษณะ คือ 
 
    ถา้ bp> 0   จะท าให ้              >  1 ค่า odds เพิ่มข้ึน หรือโอกาสท่ีจะเกิดความสนใจเพิ่มข้ึน 
   ถา้ bp< 0   จะท าให ้                    <  1 ค่า odds ลดลง หรือโอกาสท่ีจะเกิดความสนใจลดลง 
   ถา้ bp= 0   จะท าให ้                    =  1 ค่า odds ไม่เพิ่มข้ึนหรือลดลง 
 
  2.2  ตรวจสอบความมีนยัส าคญัของตวัแปรอิสระ ดว้ยสถิติทดสอบวอลด ์(Wald Test)   
 
    สถิติทดสอบวอลด ์(Wald Test) เป็นการตรวจสอบวา่ตวัแปรอิสระแต่ละตวัมี
อิทธิพล หรือมีความสัมพนัธ์ต่อโอกาสเกิดเหตุการณ์หรือไม่ หรือเป็นการตรวจสอบความควรจะ
เป็น เช่นการตรวจสอบตวัแปรอิสระ Xi; I = 1, 2, ….,pโดยมีสมมติฐาน คือ 
 
   H0 : βi = 0 ; i = 1, 2, ….p 
   H1 : βi  0 
 
   สถิติทดสอบ คือ Wald =   
   
   ในการประมวลผลขอ้มูลทางสถิติ จะปฏิเสธสมมติฐาน  H0 ถา้ค่า Sig. ≤  0.05 
นัน่คือมีค่าคงท่ีในสมการ ท่ีตวัแปรอิสระมีผลต่อตวัแปรตามท่ีก าหนด 
 

bi

SE(bi)
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 3.  อธิบายความเหมาะสมของสมการ ในการพิจารณาตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ 
พิจารณาค่าสถิติ Hosmer-Lemeshow Test และวดัระดบัความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวั
แปรอิสระ ดว้ยค่าสถิติ Cox & Snell R Square  
 
  3.1  ตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ ดว้ยสถิติ Hosmer-Lemeshow Test  
 
   Hosmer-Lemeshow Test ใชใ้นการตรวจสอบความเหมาะสมหรือความคลอ้งจอง 
(Goodness of fit test) ของสมการถดถอยโลจิสติค โดยก าหนดสมมติฐาน คือ 
    
   H0 : สมการเหมาะสม 
   H1 : สมการไม่เหมาะสม 
 
   โดยท่ี Hosmer-Lemeshow Test มีการแจกแจงโดยประมาณแบบไคก าลงัสองท่ี
องศาอิสระ g – 2 ซ่ึง ไดแ้บ่งขอ้มูลออกเป็น 10 กลุ่มยอ่ย (g = 10) ซ่ึงในการทดสอบก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 หากระดบันยัส าคญัจากการทดสอบมากกวา่ 0.05 (Sig > 0.05) แสดงวา่
สมการความถดถอยโลจิสติคท่ีไดมี้ความเหมาะสม หากค่าท่ีไดน้อ้ยกวา่ 0.05 (Sig < 0.05) แสดงวา่
สมการความถดถอยโลจิสติคท่ีไดไ้ม่มีความเหมาะสม 
  
  3.2  วดัระดบัความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระ ดว้ยค่าสถิติ Cox & 
Snell R Square  
 
   ในการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค การวดัระดบัความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร
ตามกบัตวัแปรอิสระ ซ่ึงเป็นค่าท่ีบอกสัดส่วนหรือเปอร์เซ็นตท่ี์สามารถอธิบายความผนัแปรใน 
Logistic Regression Model โดยสามารถหาความสัมพนัธ์ไดจ้ากการหาค่าสถิติ ดงัต่อไปน้ี 
 
   Cox & Snell R Square (R2

CS) 
 
 
  โดยท่ี                  R2

CS = 1 - 
 
 

2/n

L(O)

L(B)
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 โดยท่ี L(0) = ฟังกช์นัความควรจะเป็นของฟังกช์นัท่ีมีค่าคงท่ีเท่านั้น 
            L(B) = ฟังกช์นัความควรจะเป็นของฟังกช์นัท่ีมีตวัแปรอิสระท่ีก าหนดจะพบวา่ค่า 
R2

CS จะนอ้ยกวา่ 1 เสมอ 
 
  4. ประเมินความสามารถในการพยากรณ์กลุ่มของสมการท่ีก าหนดข้ึนจากการวเิคราะห์
ขอ้มูล 
 
  การประเมินค่าพยากรณ์ คือ P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} และ P{Y = 0, ไม่ลม้เหลว
ทางการเงิน} จะมีค่าอยูร่ะหวา่ง 0 ถึง 1 ดงันั้นจึงก าหนดค่าความน่าจะเป็นในการตดัสินใจ ซ่ึง
ก าหนดให ้Yc เป็นค่าวกิฤติ ท่ีใชใ้นการตดัสินใจ โดยท่ี 0 < Yc < 1 
 
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} > 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัลม้เหลวทางการเงิน  
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} ≤ 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
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บทที ่4 
 

ผลการศึกษาและข้อวจิารณ์ 
 

ผลการศึกษา 
  

 ในการศึกษาคร้ังน้ี ใชว้ธีิวเิคราะห์ทางสถิติ 2 วธีิ คือ การวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
เพื่อศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant  
Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) โดยขอ้มูลท่ีน ามา
วเิคราะห์แบ่งเป็น ขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงินซ่ึงถูกเพิกถอน
หรือเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน ตอ้งจดัท าแผนฟ้ืนฟูกิจการ การน าเสนอการวิเคราะห์ขอ้มูลแบ่งออกเป็น 
3 ส่วน ประกอบดว้ย 
 
 ส่วนท่ี 1 ผลการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม                    
(Discriminant  Analysis) 
 
 ส่วนท่ี 2 ผลการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค                  
(Logistic Regression Analysis) 
 
 ส่วนท่ี 3 เปรียบเทียบผลการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยวธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant  Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
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ส่วนที ่1 ผลการใช้อตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ด้วยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) 

 
 การสร้างสมการเพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยด์ว้ย
วธีิดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม จะวเิคราะห์จากขอ้มูลทางบญัชียอ้นหลงั 1 ปี, 2 ปี และ 3 ปี ก่อน
บริษทัลม้เหลวทางการเงิน ส าหรับตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
โดยวธีิประมวลผลคดัเลือกตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อความเป็นไปไดท่ี้บริษทั
ลม้เหลวทางการเงินใชว้ธีิ Stepwise ก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05  
 
1.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 1 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 1.1  การทดสอบเง่ือนไขเก่ียวกบัตวัแปรอิสระของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
 
  1.1.1  การวเิคราะห์การแจกแจงปกติ (Multivariate Normal Distribution)  
 
    การวเิคราะห์การแจกแจงปกติโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ของตวัแปรอิสระท่ีเป็น
อตัราส่วนทางการเงินดว้ยสถิติทดสอบ K-S Test ใหผ้ลการวเิคราะห์ขอ้มูล ดงัตารางท่ี 9 
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ตารางที ่9   ผลการวเิคราะห์การแจกแจกของตวัแปรอิสระโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี       
                   ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ K-S Test ระดับนัยส าคัญ 
NITA 3.101 0.000 
RETA 2.389 0.000 

EBITTA 3.199 0.000 
NINS 2.060 0.000 
CACL 1.969 0.001 
WCTA 1.189 0.118* 
NSTA 1.418 0.036 
TLTA 1.452 0.030 
TLTE 3.284 0.000 

CFOTL 1.989 0.001 
* หมายเหตุ ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
 
    การทดสอบเง่ือนไขจากการวเิคราะห์การแจกแจงปกติของตวัแปรอิสระในตาราง
ท่ี 9 พบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 มีจ านวน 1 ตวัแปร คือ WCTA 
หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.118 
 
  1.1.2  การวเิคราะห์ความแปรปรวนร่วม (Variance-covariance Matrix)  
 
    การทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระ ส าหรับบริษทัท่ีไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 จากการวเิคราะห์
ค่าสถิติทดสอบ Box's M Test ในตารางท่ี 10 ไดร้ะดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.00 ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่
ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนดท่ี 0.05 แสดงวา่ความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระ แต่ละกลุ่ม
แตกต่างกนั ซ่ึงไม่เขา้เง่ือนไขของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
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ตารางที ่10  ค่าสถิติการทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี 
                    ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

Box's M Test 

Box's M 398.631 
F-statistic Sig. 0.000 

 
   สรุปผลการทดสอบเง่ือนไขของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม ทั้งสองเง่ือนไข พบวา่ 
ถึงแมว้า่ตวัแปรอิสระ WCTA หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม มีการแจกแจงปกติ
ตามเง่ือนไข อยา่งไรก็ตาม เม่ือพิจารณาดว้ยเง่ือนไขในส่วนของความแปรปรวนร่วมของตวัแปร
อิสระ พบวา่ความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระของแต่ละกลุ่มแตกต่างกนั จึงไม่สามารถ
วเิคราะห์ขอ้มูลในขั้นต่อไปได ้ส าหรับการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยใช้
ขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 
2.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 2 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 2.1  การทดสอบเง่ือนไขเก่ียวกบัตวัแปรอิสระของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
 
  2.1.1  การวเิคราะห์การแจกแจงปกติ (Multivariate Normal Distribution) 
 
    การวเิคราะห์การแจกแจงปกติโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ของตวัแปรอิสระท่ีเป็น
อตัราส่วนทางการเงิน ดว้ยสถิติทดสอบ K-S Test ใหผ้ลการวเิคราะห์ขอ้มูล ดงัตารางท่ี 11 
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ตารางที ่11  ผลการวเิคราะห์การแจกแจกของตวัแปรอิสระโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี       
                    ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ K-S Test ระดับนัยส าคัญ 

NITA 1.272 0.079* 
RETA 1.031 0.238* 

EBITTA 1.140 0.148* 

NINS 1.995 0.001 

CACL 1.719 0.005 
WCTA 0.568 0.904* 

NSTA 1.064 0.208* 

TLTA 0.873 0.431* 

TLTE 2.770 0.000 
CFOTL 1.962 0.001 

* หมายเหตุ  ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
 
   การทดสอบเง่ือนไขจากการวิเคราะห์การแจกแจงปกติของตวัแปรอิสระในตาราง
ท่ี 11 พบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 มีจ านวน 6 ตวัแปร คือ NITA 
หรืออตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม 
EBITTA หรืออตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม WCTA 
หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
TLTA หรืออตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.079, 0.238, 
0.148, 0.904, 0.208 และ 0.431 ตามล าดบั 
 
  2.1.2  การวเิคราะห์ความแปรปรวนร่วม (Variance-covariance Matrix) 
 
     การทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระ ส าหรับบริษทัท่ีไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 จากการวเิคราะห์
ค่าสถิติทดสอบ Box's M Test ในตารางท่ี 12 ไดร้ะดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.068 ซ่ึงมีค่ามากกวา่
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ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนดท่ี 0.05 แสดงวา่ความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระของแต่ละ
กลุ่มไม่แตกต่างกนั ซ่ึงเป็นไปตามเง่ือนไขของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม  
 
ตารางที ่12  ค่าสถิติการทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี 
       ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

Box's M Test 

Box's M 7.453 

F-statistic Sig. 0.068 
 
   สรุปผลการทดสอบเง่ือนไขของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม ทั้งสองเง่ือนไข พบวา่ 
ตวัแปรอิสระท่ีผา่นการทดสอบตามเง่ือนไขท่ีก าหนด ไดแ้ก่ NITA หรืออตัราส่วนก าไรสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม EBITTA หรืออตัราส่วนก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม WCTA หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อ
สินทรัพยร์วม NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม TLTA หรืออตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
สินทรัพยร์วม ซ่ึงตวัแปรอิสระดงักล่าวจะน ามาประมวลผลเพื่อสร้างสมการในการพยากรณ์ความ
ลม้เหลวทางการเงินในขั้นต่อไป 
 
 2.2  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อก าหนดสมการ 
 
  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการจ าแนกกลุ่ม ดว้ยวธีิ Stepwise ก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 ไดต้วัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกบริษทัไม่
ลม้เหลวทางการเงิน กบับริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนท่ีบริษทัลม้เหลว
ทางการเงิน ดงัแสดงในตารางท่ี 13 
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ตารางที ่13  ผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกกลุ่มดว้ย 
            วธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ Function1 Sig. 

RETA 3.591 0.000 
NSTA -0.712 0.352 

Constant 0.416 
                                      

  ผลการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม พบวา่ตวัแปรอิสระทั้งหมด 6 ตวัแปร ท่ีเลือกเขา้มาในการ
วเิคราะห์ ส าหรับการประมวลผลมีเพียง 2 ตวัแปรท่ีมีความส าคญัในการจ าแนกบริษทัท่ีไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงิน นัน่คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์
รวม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงแสดงในสมการไดด้งัน้ี 
 
   
                         = 0.416 + 3.591RETA - 0.712 NSTA  
 
โดยท่ี         = คะแนนจ าแนกกลุ่ม (Disciminant Score) 
            RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
            NSTA = อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  
 
 2.3  อธิบายความเหมาะสมของสมการ 
 
  การพิจารณาวา่สมการจ าแนกกลุ่มท่ีสร้างข้ึนมามีความเหมาะสมหรือไม่ ในการ
วเิคราะห์จ าแนกกลุ่มในคร้ังน้ี พิจารณาค่าสถิติ  Wilks’Lambda และค่าสถิติ Eigen Value ดงัตาราง 
ท่ี 14  
  
 
 
 
 

--------------------- (5) 
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ตารางที ่14  ค่าสถิติในการอธิบายความเหมาะสมของสมการดว้ยวธีิการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
      โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน   
 

                                                                               ค่าสถิติ Sig. 

Wilks'Lambda 0.689 0.000 

Eigenvalue 0.451  

 
  ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Wilks’Lambda มีค่า 0.689 และใหค้่านยัส าคญั
ทางสถิติ เท่ากบั 0.00 (Sig.=0.00) นัน่คือ ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน RETA 
หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
ของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงินมีความแตกต่างกนั ท าใหแ้น่ใจวา่
ควรจะใชต้วัแปรอิสระทั้งสองในการจ าแนกกลุ่ม 
 
  ในดา้นความเหมาะสมของตวัแปรอิสระท่ีถูกคดัเลือกเขา้สมการจ าแนกกลุ่ม (5) จาก
ตารางท่ี 14 พบวา่ เม่ือพิจารณาจากค่า Eigenvalue เท่ากบั 0.451 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระมีความ
แตกต่างระหวา่งกลุ่มมากกวา่ความแตกต่างภายในกลุ่มเท่ากบั 0.451 เท่า สรุปไดว้า่ สมการจ าแนก
กลุ่ม (5) สามารถจ าแนกกลุ่มบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดดี้ใน
ระดบัหน่ึง อยา่งไรก็ตามค่าท่ีไดเ้ป็นค่ากลางๆ ค่อนขา้งต ่า  
 
 ค่าสถิติทั้งหมดสอดคลอ้งกนั สามารถสรุปไดว้า่ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม เหมาะสมต่อการน าไปใชใ้น
สมการจ าแนกกลุ่มบริษทัได ้
 
 สมการท่ีแสดงขา้งตน้ เป็นสมการในการค านวณคะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงินออกจากกนั ในการค านวณค่าวกิฤติ  ซ่ึงเป็นจุดแบ่งระดบั
คะแนนจ าแนกกลุ่มวา่แต่ละบริษทัควรเป็นสมาชิกของกลุ่มใด โดยใชค้่ากลางของแต่ละประเภทใน
การค านวณหาจุดแบ่งแยก กล่าวคือคะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัลม้เหลวทางการเงินอยูใ่นช่วง
คะแนน -3.40 ถึง 0.66 และคะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินอยูใ่นช่วง -1.44 
ถึง 1.99 ดงัแสดงในตารางท่ี 15 
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ตารางที ่15  ตารางคะแนนการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มดว้ยวธีิการวเิคราะห์ขอ้มูลการวเิคราะห์ 
       จ  าแนกกลุ่มโดยใชข้อ้มูล 2 ปี ก่อนบริษทัจะลม้เหลวทางการเงิน 
 

ล าดับที่
บริษัท สถานะบริษัท Discriminant Scores Predicted Group 

1 Fail -3.401 1 

2 Fail -3.078 1 

3 Fail -2.597 1 
4 Fail -2.571 1 

5 Fail -2.419 1 

6 Fail -1.929 1 

7 Fail -1.368 1 
8 Fail -1.308 1 

9 Fail -1.126 1 

10 Fail -0.827 1 

11 Fail -0.455 1 
12 Fail -0.338 1 

13 Fail -0.337 1 

14 Fail -0.131 0** 

15 Fail -0.131 0** 

16 Fail -0.057 0** 

17 Fail 0.28 0** 

18 Fail 0.509 0** 

19 Fail 0.553 0** 
20 Fail 0.664 0** 

รวม Discriminant Scores -20.067 
 ค่าเฉลีย่คะแนนบริษัทล้มเหลวทางการเงิน -1.003 
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ตารางที ่15  (ต่อ) 
 

ล าดับที่
บริษัท สถานะบริษัท Discriminant Scores Predicted Group 

21 Non-Fail -1.436 1** 
22 Non-Fail -0.82 1** 

23 Non-Fail -0.798 1** 

24 Non-Fail -0.68 1** 

25 Non-Fail -0.535 1** 
26 Non-Fail -0.48 1** 

27 Non-Fail -0.43 1** 

28 Non-Fail -0.317 1** 

29 Non-Fail -0.303 1** 
30 Non-Fail -0.277 0 

31 Non-Fail -0.254 0 

32 Non-Fail -0.202 0 

33 Non-Fail -0.154 0 
34 Non-Fail -0.146 0 

35 Non-Fail -0.141 0 

36 Non-Fail -0.139 0 

37 Non-Fail -0.131 0 
38 Non-Fail -0.118 0 

39 Non-Fail 0.02 0 

40 Non-Fail 0.148 0 

41 Non-Fail 0.153 0 
42 Non-Fail 0.3 0 

43 Non-Fail 0.371 0 

44 Non-Fail 0.463 0 
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ตารางที ่15  (ต่อ) 
 

ล าดับที่
บริษัท สถานะบริษัท Discriminant Scores Predicted Group 

45 Non-Fail 0.476 0 
46 Non-Fail 0.519 0 

47 Non-Fail 0.537 0 

48 Non-Fail 0.538 0 

49 Non-Fail 0.582 0 
50 Non-Fail 0.703 0 

51 Non-Fail 0.919 0 

52 Non-Fail 0.935 0 

53 Non-Fail 0.942 0 
54 Non-Fail 0.963 0 

55 Non-Fail 0.967 0 

56 Non-Fail 1.104 0 

57 Non-Fail 1.337 0 
58 Non-Fail 1.392 0 

59 Non-Fail 1.477 0 

60 Non-Fail 1.491 0 

61 Non-Fail 1.576 0 
62 Non-Fail 1.809 0 

63 Non-Fail 1.895 0 

64 Non-Fail 1.909 0 

65 Non-Fail 1.912 0 
66 Non-Fail 1.987 0 

รวม Discriminant Scores 20.064 
 ค่าเฉลีย่คะแนนบริษัทไม่ล้มเหลวทางการเงิน 0.436   

หมายเหตุ : 1 = Fail, 0 = Non Fail,   **. Misclassified case   
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 ผลคะแนนทั้งหมดน ามาค านวณหาค่าเฉล่ียของแต่ละกลุ่มคือ 
 

   คะแนนเฉล่ียของบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน = 0.436 
   คะแนนเฉล่ียของบริษทัลม้เหลวทางการเงิน = -1.003 
 
 เม่ือพิจารณาค่าเฉล่ียของคะแนนจ าแนกกลุ่ม สามารถค านวณ ค่าวกิฤติ  ท่ีใชใ้นการจ าแนก
ความเป็นสมาชิกของประเภทของบริษทัท่ีศึกษา ดงัน้ี 
 

ค่าวกิฤติ  = (-1.003 + 0.436) / 2 = - 0.284 
 

 กล่าวคือ ในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัดว้ยวธีิการวเิคราะห์จ าแนก
กลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยการใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี คะแนนจ าแนกกลุ่มท่ีค านวณไดจ้าก
สมการท่ีก าหนด คือ - 0.284 ในกรณีท่ีแทนค่าอตัราส่วนในสมการแลว้ค านวณคะแนนท่ีไดสู้งกวา่ - 
0.284 บริษทันั้นจะเป็นสมาชิกของกลุ่มบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน หากวา่คะแนนท่ีไดต้  ่ากวา่  
- 0.284 บริษทันั้นจะเป็นสมาชิกของกลุ่มบริษทัลม้เหลวทางการเงิน  
 
 2.4  ประเมินความสามารถในการพยากรณ์ 
 
   ผลการจ าแนกกลุ่มของขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม การทดสอบการ
พยากรณ์ถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการ พิจารณาจากอตัราส่วนความถูกตอ้งในการจ าแนก
กลุ่ม ท่ีแสดงในตารางท่ี 16  
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ตารางที ่16  ความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการท่ีก าหนดดว้ยวธีิการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม   
                   โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ประเภทบริษัท ผลการจ าแนกประเภทของสมการ รวม 

  
ไม่ล้มเหลว ล้มเหลว 

 ไม่ล้มเหลว จ านวน 37.00 9.00 46.00 

 
ร้อยละ 80.43 19.57 100.00 

ล้มเหลว จ านวน 7.00 13.00 20.00 

 
ร้อยละ 35.00 65.00 100.00 

ร้อยละของการจ าแนกประเภทถูกตอ้งโดยเฉล่ีย = 75.76 
 ค่าวกิฤต = -0.284       

  
  ตารางท่ี 16 สมการจากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม มีความสามารถในการพยากรณ์การ
ค านวณผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้ง จ  านวน 50 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 75.76 โดยสามารถพยากรณ์
ความถูกตอ้งของบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 37 บริษทั จากจ านวนหน่วย
วเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 46 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 80.43 และค านวณ
ความถูกตอ้งของบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ  านวน 13 บริษทั จากจ านวนหน่วยวเิคราะห์
ท่ีเป็นบริษทัลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 20 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 65 ทั้งน้ีมีการค านวณจ าแนกกลุ่ม
ท่ีผดิพลาดอยู ่16 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 24.24  
 
 สรุปผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม และใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อน
บริษทัลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 พบวา่ ตวัแปรอิสระ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวั
แปรท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน โดยมีความถูกตอ้ง
ในการจ าแนกกลุ่มบริษทัลม้เหลวทางการเงินและบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินเฉล่ีย ร้อยละ 75.76 
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3.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 3 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 3.1  การทดสอบเง่ือนไขเก่ียวกบัตวัแปรอิสระของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
   
  3.1.1  การวเิคราะห์การแจกแจงปกติ (Multivariate Normal Distribution)  
 
    การวเิคราะห์การแจกแจงปกติโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ของตวัแปรอิสระท่ีเป็น
อตัราส่วนทางการเงิน ดว้ยสถิติทดสอบ K-S Test ใหผ้ลการวเิคราะห์ขอ้มูล ดงัตารางท่ี 17  
 
ตารางที ่17   ผลการวเิคราะห์การแจกแจกของตวัแปรอิสระ โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี       
                     ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ K-S Test ระดับนัยส าคัญ 

NITA 2.577 0.000 

RETA 1.031 0.238* 

EBITTA 1.246 0.090* 

NINS 3.578 0.000 
CACL 1.803 0.003 

WCTA 0.582 0.888* 

NSTA 1.032 0.237* 

TLTA 0.683 0.739* 
TLTE 2.050 0.000 

CFOTL 1.481 0.025 
* หมายเหตุ  ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
 
   การทดสอบเง่ือนไขจากการวิเคราะห์การแจกแจงปกติของตวัแปรอิสระในตาราง
ท่ี 17 พบวา่ ตวัแปรอิสระท่ีมีการแจกแจงปกติ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 มีจ านวน 5 ตวัแปร คือ RETA 
หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม EBITTA หรืออตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อน
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ดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม WCTA หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม NSTA 
หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม TLTA หรืออตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ซ่ึงมี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.238, 0.090, 0.888, 0.237และ 0.739 ตามล าดบั 
 
  3.1.2   การวเิคราะห์ความแปรปรวนร่วม (Variance-covariance Matrix) 
 
     การทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระ ส าหรับบริษทัไม่ลม้เหลวทาง
การเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 จากการวเิคราะห์
ค่าสถิติทดสอบ Box's M Test ในตารางท่ี 18 ไดร้ะดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.175 ซ่ึงมีค่ามากกวา่
ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนดท่ี 0.05 แสดงวา่ความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระของแต่ละ
กลุ่มไม่แตกต่างกนั ซ่ึงเป็นไปตามเง่ือนไขของการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม  
 
ตารางที ่18  ค่าสถิติการทดสอบความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี 
       ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

Box's M Test 

Box's M 1.872 

F-statistic Sig. 0.175 
 
   สรุปผลการทดสอบเง่ือนไขของการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม ทั้งสองเง่ือนไข พบวา่  
RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม,  EBITTA  หรืออตัราส่วนก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม WCTA หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อ
สินทรัพยร์วม NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม TLTA  หรืออตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
สินทรัพยร์วม ซ่ึงตวัแปรอิสระดงักล่าวจะน ามาเขา้มาประมวลผลเพื่อสร้างสมการในการพยากรณ์
ความลม้เหลวในขั้นต่อไป 
 
 3.2  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อก าหนดสมการ 
 
  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการจ าแนกกลุ่ม ดว้ยวธีิ Stepwise ก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 ไดต้วัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกบริษทัไม่
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^
D

^
D

ลม้เหลวทางการเงิน กบับริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนท่ีบริษทัลม้เหลว
ทางการเงิน ดงัแสดงในตารางท่ี 19  
 
ตารางที ่19  ผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกกลุ่มดว้ย 
       วธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน   
 

ตัวแปรอสิระ Function1 Sig. 

RETA 4.074 0.000 

Constant -0.63 
  

  ผลการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม พบวา่ตวัแปรอิสระทั้งหมด 5 ตวัแปร ท่ีเลือกเขา้มาในการ
วเิคราะห์ส าหรับการประมวลผล มีเพียงตวัแปรเดียวท่ีมีความส าคญัในการจ าแนกบริษทัไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงิน นัน่คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์
รวม ซ่ึงแสดงในสมการจ าแนกกลุ่มไดด้งัน้ี 
 
 
                 = -0.63 + 4.074RETA  
 
โดยท่ี  = คะแนนจ าแนกกลุ่ม (Disciminant Score) 
            RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
 
 3.3  อธิบายความเหมาะสมของสมการ 
 
  การพิจารณาวา่สมการจ าแนกกลุ่มท่ีก าหนดจากการวเิคราะห์ขอ้มูลมีความเหมาะสม
หรือไม่ ในการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มในคร้ังน้ี พิจารณาค่าสถิติ  Wilks’Lambda และค่าสถิติ Eigen 
Value ดงัตารางท่ี 20  
 
 
 
 

--------------------- (6) 
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ตารางที ่20  ค่าสถิติในการอธิบายความเหมาะสมของสมการดว้ยวธีิการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
      โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน   
 

                                                                             ค่าสถิติ Sig. 

Wilks'Lambda 0.804 0.000 

Eigenvalues 0.243  

 
  ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Wilks’Lambda มีค่า 0.804 และใหค้่านยัส าคญั
ทางสถิติ เท่ากบั 0.00 (Sig.=0.00) นัน่คือ ค่าเฉล่ียของตวัแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน RETA 
หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม ของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินและบริษทัลม้เหลว
ทางการเงินมีความแตกต่างกนั ท าใหแ้น่ใจวา่ควรจะใชต้วัแปรอิสระน้ีในการจ าแนกกลุ่ม 
 
  ในดา้นความเหมาะสมของตวัแปรอิสระท่ีถูกคดัเลือกเขา้สมการจ าแนกกลุ่มท่ี (6)  จาก
ตารางท่ี 20 พบวา่ เม่ือพิจารณาจากค่า Eigenvalue เท่ากบั 0.243 แสดงวา่ ตวัแปรอิสระมีความ
แตกต่างระหวา่งกลุ่มมากกวา่ความแตกต่างภายในกลุ่มเท่ากบั 0.243 เท่า สรุปไดว้า่ สมการจ าแนก
กลุ่มท่ี (6) สามารถจ าแนกกลุ่มบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดดี้ใน
ระดบัหน่ึง อยา่งไรก็ตามค่าท่ีไดเ้ป็นค่ากลางๆ ซ่ึงค่อนขา้งต ่า  
 
 ค่าสถิติทั้งหมดสอดคลอ้งกนั สามารถสรุปไดว้า่ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม เหมาะสมต่อการน าไปใชใ้นสมการจ าแนกกลุ่มบริษทั  
  
 สมการท่ีแสดงขา้งตน้เป็นสมการในการค านวณคะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัลม้เหลวทางการเงินออกจากกนั ในการค านวณค่าวกิฤติ ซ่ึงเป็นจุดแบ่งระดบั
คะแนนจ าแนกกลุ่มวา่แต่ละบริษทัควรเป็นสมาชิกของกลุ่มใด โดยใชค้่ากลางของแต่ละประเภทใน
การค านวณหาจุดแบ่งแยก กล่าวคือ คะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัลม้เหลวทางการเงินอยูใ่นช่วง
คะแนน -3.319 ถึง 1.2035 และคะแนนจ าแนกกลุ่มของบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงินอยูใ่นช่วง -2.26 
ถึง 2.303 ดงัแสดงในตารางท่ี 21   
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ตารางที ่21  ตารางคะแนนการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มดว้ยวธีิการวเิคราะห์ขอ้มูลการวเิคราะห์      
       จ  าแนกกลุ่มโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ล าดับทีบ่ริษัท สถานะบริษัท 
Discriminant 

Scores Predicted Group 

1 Fail -3.319 1 

2 Fail -2.912 0** 

3 Fail -2.545 0** 
4 Fail -1.73 1 

5 Fail -1.201 1 

6 Fail -0.916 1 

7 Fail -0.753 1 
8 Fail -0.753 1 

9 Fail -0.753 1 

10 Fail -0.671 1 

11 Fail -0.63 1 
12 Fail -0.467 0** 

13 Fail -0.386 1 

14 Fail -0.304 1 

15 Fail -0.223 1 

16 Fail -0.141 0** 

17 Fail 0.022 1 

18 Fail 0.837 1 

19 Fail 0.918 0** 
20 Fail 1.203 1 

รวม Discriminant Scores -14.724 
 ค่าเฉลีย่คะแนนบริษัทล้มเหลวทางการเงิน -0.736 
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ตารางที ่21  (ต่อ) 
 

ล าดับทีบ่ริษัท สถานะบริษัท 
Discriminant 

Scores Predicted Group 

21 Non-Fail -2.26 0 
22 Non-Fail -1.404 0 

23 Non-Fail -0.671 0 

24 Non-Fail -0.671 1** 

25 Non-Fail -0.549 0 
26 Non-Fail -0.508 1** 

27 Non-Fail -0.386 1** 

28 Non-Fail -0.345 1** 

29 Non-Fail -0.304 0 
30 Non-Fail -0.304 1** 

31 Non-Fail -0.264 0 

32 Non-Fail -0.264 0 

33 Non-Fail -0.264 1** 
34 Non-Fail -0.223 0 

35 Non-Fail -0.223 0 

36 Non-Fail -0.223 1** 

37 Non-Fail -0.223 1** 
38 Non-Fail -0.182 0 

39 Non-Fail -0.141 1** 

40 Non-Fail -0.101 0 

41 Non-Fail -0.019 0 
42 Non-Fail -0.019 0 

43 Non-Fail 0.103 0 

44 Non-Fail 0.144 1** 
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ตารางที ่21  (ต่อ) 
 

ล าดับทีบ่ริษัท สถานะบริษัท 
Discriminant 

Scores Predicted Group 

45 Non-Fail 0.307 1** 
46 Non-Fail 0.429 0 

47 Non-Fail 0.429 0 

48 Non-Fail 0.551 1** 

49 Non-Fail 0.551 0 
50 Non-Fail 0.592 0 

51 Non-Fail 0.633 1** 

52 Non-Fail 0.755 0 

53 Non-Fail 0.755 1** 
54 Non-Fail 0.796 1** 

55 Non-Fail 1.04 0 

56 Non-Fail 1.122 0 

57 Non-Fail 1.244 0 
58 Non-Fail 1.325 0 

59 Non-Fail 1.325 0 

60 Non-Fail 1.407 1** 

61 Non-Fail 1.448 0 
62 Non-Fail 1.57 0 

63 Non-Fail 1.733 0 

64 Non-Fail 1.774 0 

65 Non-Fail 1.937 1** 
66 Non-Fail 2.303 0 

รวม Discriminant Scores 14.725 
 ค่าเฉลีย่คะแนนบริษัทไม่ล้มเหลวทางการเงิน 0.320   

หมายเหตุ : 1 = Fail, 0 = Non Fail,   **. Misclassified case 



 

 

 
88 

 ผลคะแนนทั้งหมดน ามาค านวณหาค่าเฉล่ียของแต่ละกลุ่มไดด้งัน้ี 
 
   คะแนนเฉล่ียของบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน = 0.320 
   คะแนนเฉล่ียของบริษทัลม้เหลวทางการเงิน = -0.736 
 เม่ือพิจารณาค่าเฉล่ียของคะแนนจ าแนกกลุ่ม สามารถค านวณ ค่าวกิฤติ ท่ีใชใ้นการจ าแนก
ความเป็นสมาชิกของประเภทของบริษทัท่ีศึกษา ดงัน้ี  
 

ค่าวกิฤติ  (-0.736 + 0.320) / 2 = - 0.208 
 
 กล่าวคือ ในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัดว้ยวธีิการวเิคราะห์จ าแนก
กลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยการใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี คะแนนจ าแนกกลุ่มท่ีค านวณไดจ้าก
สมการท่ีก าหนด คือ - 0.208 ในกรณีท่ีแทนค่าอตัราส่วนในสมการแลว้ค านวณคะแนนท่ีไดสู้งกวา่  - 
0.208 บริษทันั้นจะเป็นสมาชิกของกลุ่มบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน หากวา่คะแนนท่ีไดต้  ่ากวา่   - 
0.208 บริษทันั้นจะเป็นสมาชิกของกลุ่มบริษทัลม้เหลวทางการเงิน  
 
 3.4  ประเมินความสามารถในการพยากรณ์ 
 
  ผลการจ าแนกกลุ่มของขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม การทดสอบการพยากรณ์
ถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการ พิจารณาจากอตัราส่วนความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่ม ท่ี
แสดงในตารางท่ี 22  
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ตารางที ่22  ความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการท่ีก าหนดดว้ยวธีิการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
                   โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ประเภทบริษัท ผลการจ าแนกประเภทของสมการ รวม 

  
 

ไม่ล้มเหลว ล้มเหลว 
 ไม่ล้มเหลว จ านวน 29.00 17.00 46.00 

 
ร้อยละ 63.04 36.96 100.00 

ล้มเหลว จ านวน 5.00 15.00 20.00 

 
ร้อยละ 25.00 75.00 100.00 

ร้อยละของการจ าแนกประเภทถูกตอ้งโดยเฉล่ีย =  66.66 
 ค่าวกิฤติ  = -0.208 

    
  ตารางท่ี 22 สมการจากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม มีความสามารถการพยากรณ์ผลการ
จ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้ง จ านวน 44 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 66.66 โดยสามารถพยากรณ์ความถูกตอ้ง
ของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 29 บริษทั จากจ านวนหน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็น
บริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 46 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 63.04 และค านวณความถูกตอ้ง
ของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 15 บริษทั จากจ านวนหน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็น
บริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 20 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 75 ทั้งน้ีมีการค านวณจ าแนกกลุ่มท่ี
ผดิพลาดอยู ่22 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 33.34  
 
  สรุปผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม และใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี
ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 พบวา่ ตวัแปรอิสระ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวัแปรท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์เพื่อบ่งช้ีความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน โดยมีความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มบริษทัท่ีไม่ลม้เหลว
ทางการเงินและบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินโดยเฉล่ียร้อยละ 66.66 
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ส่วนที ่2 ผลการใช้อตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ด้วยการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
 
 การสร้างสมการเพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยด์ว้ย
วธีิดว้ยการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค จะวเิคราะห์จากขอ้มูลทางบญัชียอ้นหลงั 1 ปี, 2 ปี และ 3 
ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ส าหรับตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 10 
อตัราส่วน โดยวธีิประมวลผลคดัเลือกตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อความเป็นไปไดท่ี้
บริษทัลม้เหลวทางการเงิน ดว้ยวธีิ Forward Stepwise (Wald) ก าหนดระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05  
 
1.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 1 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 1.1  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อก าหนดสมการ 
 
  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการจ าแนกกลุ่ม ดว้ยวธีิ Stepwise Wald ก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 ไดต้วัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกบริษทัไม่
ลม้เหลวทางการเงิน กบับริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปีก่อนท่ีบริษทัลม้เหลว
ทางการเงิน ดงัแสดงในตารางท่ี 23  
 
ตารางที ่23  ผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
     ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
       

ตัวแปรอสิระ B Sig. 

RETA -3.954 0.001 
Constant -0.725 

  
  ผลการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค จากอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
มีอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัในการวเิคราะห์ขอ้มูล เพียงอตัราส่วนเดียว คือ RETA หรือ
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อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Wald มีระดบั
นยัส าคญัทางสถิติเท่ากบั 0.001 (Sig.=0.001) มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนด นัน่คือ
มีค่าคงท่ีในสมการ  อตัราส่วน RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมแต่สินทรัพยร์วมเป็นตวัแปรอิสระ
มีผลต่อตวัแปรตามท่ีก าหนด ซ่ึงเป็นค่าท่ีเหมาะสมในการสร้างสมการเพื่อพยากรณ์ความลม้เหลว
ทางการเงินแสดงในสมการไดด้งัน้ี 
 
 
 
 
โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน) = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                    RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
                                              e = ค่าคงท่ี (ประมาณ 2.7183) 
 
 1.2   อธิบายความเหมาะสมของสมการ 
 
   การพิจารณาสมการจ าแนกกลุ่มท่ีก าหนดจากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลมีความเหมาะสม
หรือไม่ ในการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคในคร้ังน้ี พิจารณาสถิติ Hosmer-Lemeshow Test และ
ค่าสถิติ Cox & Snell R Square ดงัแสดงในตารางท่ี 24  
 
ตารางที่ 24   ค่าสถิติในการอธิบายความเหมาะสมของสมการดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
   ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

                                                                              ค่าสถิติ Sig. 

Hosmer and lemshow Chi-square 8.513 0.290 

Cox & Snell R Square 0.320  

 
  ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Hosmer and lemshow ในการทดสอบความ
สอดคลอ้งของสมการโดยพิจารณาค่าสถิติทดสอบ Chi-square ไดค้่าสถิติ 8.513 ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.290 (Sig. = 0.290) สรุปไดว้า่สมการท่ีสร้างข้ึนมีความเหมาะสมสอดคลอ้งระหวา่งตวัแปรอิสระ
และตวัแปรตาม 

------------------ (7) 
 

-(-0.725 - 3.954RETA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =
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  สถิติ Cox & Snell R Square ในการทดสอบความเหมาะสมของสมการซ่ึงมีตวัแปร
อิสระเพียงตวัเดียวท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญั คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์
รวม มีค่าสถิติ Cox & Snell R Square เท่ากบั 0.320 หมายถึง ตวัแปรอิสระ RETA สามารถอธิบาย
โอกาสท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดร้้อยละ 32 อยา่งไรก็ตาม ค่าท่ีไดค้่อนขา้งต ่า 
 
 ค่าสถิติทั้งหมดท่ีสอดคลอ้งกนั สามารถสรุปไดว้า่ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม สามารถน าไปใชใ้นสมการจ าแนกกลุ่มบริษทัได ้
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิการวเิคราะห์ถดถอยโลจิสติค ก าหนดค่าวกิฤติ  ท่ี 0.5 ในการ
ค านวณค่า P (ลม้เหลวทางการเงิน) โดยท่ี   
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} > 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} ≤ 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
 
 1.3  การประเมินความสามารถในการพยากรณ์ 
 
  ผลการจ าแนกกลุ่มของขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค การทดสอบ
การพยากรณ์ความความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการ พิจารณาจากอตัราส่วนความถูกตอ้ง
ในการจ าแนกกลุ่ม ท่ีแสดงในตารางท่ี  25  
 
ตารางที ่25  ความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการท่ีก าหนดดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
            ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ประเภทบริษัท ผลการจ าแนกประเภทของสมการ รวม 

  
 

ไม่ล้มเหลว ล้มเหลว 
 ไม่ล้มเหลว จ านวน 45.00 1.00 46.00 

 
ร้อยละ 97.83 2.17 100.00 

ล้มเหลว จ านวน 9.00 11.00 20.00 

 
ร้อยละ 45.00 55.00 100.00 

ร้อยละของการจ าแนกประเภทถูกตอ้งโดยเฉล่ีย = 84.80 
 ค่าวกิฤต  = 0.5 
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  ตารางท่ี 25  สมการจากการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้ง จ านวน 56 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 84.80 โดย
สามารถค านวณความถูกตอ้งของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 45 บริษทั จาก
จ านวนหน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 46 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 97.83
และพยากรณ์ความถูกตอ้งของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ  านวน 11 บริษทั จากจ านวน
หน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 20 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 55 ทั้งน้ีมีการ
พยากรณ์การจ าแนกกลุ่มท่ีผดิพลาดอยู ่10 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 15.20  
 
 สรุปผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค และใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 
ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 พบวา่ ตวัแปรอิสระ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวัแปรท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงินบริษทัจดทะเบียน โดยมีความถูกตอ้งในการพยากรณ์เฉล่ียร้อยละ 84.80 
 
2.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 2 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 2.1  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อก าหนดสมการ 
 
  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการจ าแนกกลุ่ม ดว้ยวธีิ Stepwise Wald ก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 ไดต้วัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกกลุ่ม
บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน กบับริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนท่ีบริษทั
ลม้เหลวทางการเงิน ดงัแสดงในตารางท่ี 26  
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ตารางที ่26   ผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
         ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ B Sig. 

RETA -5.174 0.001 
NSTA 1.098 0.057 

Constant -1.802 
  

  ผลการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคจากอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัในการวเิคราะห์ขอ้มูล คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วมและ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 
สถิติ Wald มีระดบันยัส าคญัทางสถิติเท่ากบั 0.001 และ 0.057 ตามล าดบั (Sig. = 0.001, Sig. = 
0.057) มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนด นัน่คือมีค่าคงท่ีในสมการ อตัราส่วน RETA  
และ NSTA เป็นตวัแปรอิสระมีผลต่อตวัแปรตามท่ีก าหนด ซ่ึงเป็นค่าท่ีเหมาะสมในการสร้างสมการ
เพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน แสดงในสมการไดด้งัน้ี 
 
 
 
 
โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน) = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                    RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
                                      NSTA = อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
                                              e = ค่าคงท่ี (ประมาณ 2.7183) 
 
 2.2   อธิบายความเหมาะสมของสมการ 
   
  การพิจารณาสมการจ าแนกกลุ่มท่ีก าหนดจากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลมีความเหมาะสม
หรือไม่ ในการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคในคร้ังน้ี พิจารณาสถิติ Hosmer-Lemeshow Test  และ
ค่าสถิติ Cox & Snell R Square  ดงัแสดงในตารางท่ี 27  
 

----------------- (8) 
 

-(-1.802 - 5.174RETA + 1.098NSTA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =
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ตารางที ่27  ค่าสถิติในการอธิบายความเหมาะสมของสมการดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
        ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

                                                                             ค่าสถิติ ระดับนัยส าคัญ 

Hosmer and lemshow chi-square 8.545 0.287 
Cox & Snell R Square 0.296 

  
  ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Hosmer and lemshow ในการทดสอบความ
สอดคลอ้งของสมการโดยพิจารณาค่าสถิติทดสอบ Chi-square ไดค้่าสถิติ 8.545 ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.287 (Sig. = 0.287) สรุปไดว้า่สมการท่ีสร้างข้ึนมีความเหมาะสมสอดคลอ้งระหวา่งตวัแปรอิสระ
และตวัแปรตาม 
 
  สถิติ Cox & Snell R Square ในการทดสอบความเหมาะสมของสมการ คือ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วมและ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม มี
ค่าสถิติ Cox & Snell R Square เท่ากบั 0.296 หมายถึง ตวัแปรอิสระ RETA และ NSTA สามารถ
อธิบายโอกาสท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดร้้อยละ 29.60 อยา่งไรก็ตาม ค่าท่ีไดค้่อนขา้งต ่า 
 
 ค่าสถิติทั้งหมดท่ีสอดคลอ้งกนั สามารถสรุปไดว้า่ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม สามารถน าไปใชใ้นสมการ
จ าแนกกลุ่มบริษทัได ้
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิการวเิคราะห์ถดถอยโลจิสติค ก าหนดค่าวกิฤติ  ท่ี 0.5 ในการ
ค านวณค่า P (ลม้เหลวทางการเงิน) โดยท่ี   
 
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} > 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} ≤ 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
 
 2.3  การประเมินความสามารถในการพยากรณ์ 
 
  ผลการจ าแนกกลุ่มของขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค การทดสอบ
การพยากรณ์ความความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการ พิจารณาอตัราส่วนความถูกตอ้ง 
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ในการจ าแนกกลุ่ม ท่ีแสดงในตารางท่ี 28  
 
ตารางที่ 28  ความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการท่ีก าหนดดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
      ความถดถอยโลจิสติคโดย ใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ประเภทบริษัท ผลการจ าแนกประเภทของสมการ รวม 

    ไม่ล้มเหลว ล้มเหลว 
 ไม่ล้มเหลว จ านวน 43.00 3.00 46.00 

 
ร้อยละ 93.48 6.52 100.00 

ล้มเหลว จ านวน 10.00 10.00 20.00 

 
ร้อยละ 50.00 50.00 100.00 

ร้อยละของการจ าแนกประเภทถูกตอ้งโดยเฉล่ีย = 80.30  
 ค่าวกิฤต = 0.5       

 
  ตารางท่ี 28 สมการจากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้ง จ านวน 53 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 80.30 โดย
สามารถพยากรณ์ความถูกตอ้งของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 43 บริษทั จาก
จ านวนหน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 46 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 93.48 
และพยากรณ์ความถูกตอ้งของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ  านวน 10 บริษทั จากจ านวน
หน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 20 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 50 ทั้งน้ีมีการ
ค านวณจ าแนกกลุ่มท่ีผดิพลาดอยู ่13บริษทั คิดเป็นร้อยละ 19.70  
 
 สรุปผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค และใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 
ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 พบวา่ ตวัแปรอิสระ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวั
แปรท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินบริษทัจดทะเบียน โดยมีความถูกตอ้งใน
การค านวณเฉล่ียร้อยละ 80.30 
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3.  ผลการศึกษาโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 3 ปี ก่อนบริษัทจดทะเบียนล้มเหลวทางการเงิน  
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลมีวธีิการดงัน้ี 
 
 3.1  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเพื่อก าหนดสมการ 
 
  การคดัเลือกตวัแปรอิสระเขา้สู่สมการจ าแนกกลุ่ม ดว้ยวธีิ Stepwise Wald ก าหนดระดบั
นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.05 ไดต้วัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อการจ าแนกกลุ่ม
บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน กบับริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนท่ีบริษทั
ลม้เหลวทางการเงิน ดงัแสดงในตารางท่ี 29  
 
ตารางที่ 29  ผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
         ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ตัวแปรอสิระ B Sig. 

RETA -4.442 0.002 

Constant -0.327 
  

  ผลการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคจากอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 10 อตัราส่วน 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัในการวเิคราะห์ขอ้มูล เพียงอตัราส่วนเดียว คือ RETA หรือ
อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Wald มีระดบั
นยัส าคญั เท่ากบั 0.002 (Sig. = 0.002) ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีก าหนด นัน่คือมี
ค่าคงท่ีในสมการ อตัราส่วน RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวัแปรอิสระมี
ผลต่อตวัแปรตามท่ีก าหนด ซ่ึงเป็นค่าท่ีเหมาะสมในการสร้างสมการเพื่อพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงิน แสดงในสมการไดด้งัน้ี 

 
 
 
โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน)  = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                     RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
                                               e = ค่าคงท่ี (ประมาณ 2.7183) 

----------------- (9) 
 

-(-0.327 - 4.442RETA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =
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 3.2   อธิบายความเหมาะสมของสมการ 
 
   การพิจารณาสมการจ าแนกกลุ่มท่ีก าหนดจากผลการวเิคราะห์ขอ้มูลมีความเหมาะสม
หรือไม่ ในการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคในคร้ังน้ี พิจารณาสถิติ Hosmer-Lemeshow Test  และ
ค่าสถิติ Cox & Snell R Square  ดงัแสดงในตารางท่ี 30  
 
ตารางที่ 30  ค่าสถิติในการอธิบายความเหมาะสมของสมการดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
            ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

                                                                             ค่าสถิติ Sig. 

Hosmer and lemshow Chi-square 7.958 0.336 

Cox & Snell R Square 0.191  

 
  ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 สถิติ Hosmer and lemshow ในการทดสอบความ
สอดคลอ้งของสมการโดยพิจารณาค่าสถิติทดสอบ Chi-square ไดค้่าสถิติ 7.958 ท่ีระดบันยัส าคญั 
0.336 (Sig. = 0.336) สรุปไดว้า่สมการท่ีสร้างข้ึนมีความเหมาะสมสอดคลอ้งระหวา่งตวัแปรอิสระ
และตวัแปรตาม 
 
  สถิติ Cox & Snell R Square ในการทดสอบความเหมาะสมของสมการซ่ึงมีตวัแปร
อิสระเพียงตวัเดียวท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญั คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์
รวม มีค่าสถิติ Cox & Snell R Square เท่ากบั 0.191 หมายถึง ตวัแปรอิสระ RETA สามารถอธิบาย
โอกาสท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงินไดร้้อยละ 19.10 อยา่งไรก็ตาม ค่าท่ีไดค้่อนขา้งต ่า 
 
 ค่าสถิติทั้งหมดท่ีสอดคลอ้งกนั สามารถสรุปไดว้า่ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม สามารถน าไปใชใ้นสมการจ าแนกกลุ่มบริษทัได ้
 
 การวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยวธีิการวเิคราะห์ถดถอยโลจิสติค ก าหนดค่าวกิฤติ  ท่ี 0.5 ในการ
ค านวณค่า P (ลม้เหลวทางการเงิน) โดยท่ี   
 
  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} > 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
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  P{Y = 1, ลม้เหลวทางการเงิน} ≤ 0.5 พยากรณ์วา่ บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน  
 
 3.3  การประเมินความสามารถในการพยากรณ์ 
 
  ผลการจ าแนกกลุ่มของขอ้มูลท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค การทดสอบ
การพยากรณ์ความความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการ พิจารณาจากอตัราส่วนความถูกตอ้ง 
ในการจ าแนกกลุ่ม ท่ีแสดงในตารางท่ี 31 
 
ตารางที่ 31  ความถูกตอ้งในการจ าแนกกลุ่มของสมการท่ีก าหนดดว้ยวธีิการวิเคราะห์ 
        ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
 

ประเภทบริษัท ผลการจ าแนกประเภทของสมการ รวม 

  
 

ไม่ล้มเหลว ล้มเหลว 
 ไม่ล้มเหลว จ านวน 44.00 2.00 46.00 

 
ร้อยละ 95.65 4.35 100.00 

ล้มเหลว จ านวน 15.00 5.00 20.00 

 
ร้อยละ 75.00 25.00 100.00 

ร้อยละของการจ าแนกประเภทถูกตอ้งโดยเฉล่ีย = 74.24 
 ค่าวกิฤต = 0.5       

  
 ตารางท่ี 31 สมการจากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้ง จ  านวน 49 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 74.24โดย
สามารถพยากรณ์ความถูกตอ้งของบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ านวน 44 บริษทั จาก
จ านวนหน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 46 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 95.65 
และพยากรณ์ความถูกตอ้งของบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินไดถู้กตอ้ง จ  านวน 5 บริษทั จากจ านวน
หน่วยวเิคราะห์ท่ีเป็นบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงินทั้งหมด 20 บริษทั  คิดเป็นร้อยละ 25 ทั้งน้ีมีการ
ค านวณจ าแนกกลุ่มท่ีผดิพลาดอยู ่17 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 25.76  
 
 สรุปผลการศึกษาโดยใชเ้ทคนิคการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค และใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 
ปีก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 พบวา่ ตวัแปรอิสระ RETA หรือ
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อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม เป็นตวัแปรท่ีสามารถใชใ้นการค านวณเพื่อพยากรณ์ความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน โดยมีความถูกตอ้งในการค านวณเฉล่ียร้อยละ 74.24 
 

ส่วนที ่3 เปรียบเทยีบผลการใช้อตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ด้วยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 

(Discriminant  Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
 

 จากผลการศึกษาคร้ังน้ี สามารถสรุปผลอตัราส่วนท่ีมีนยัส าคญัท่ีสามารถพยากรณ์ความ
ลม้เหลวทางการเงิน และร้อยละความถูกตอ้งโดยเฉล่ียไดด้งัตารางท่ี 32  
 
ตารางที่ 32  สรุปผลการศึกษาตวัแปรอิสระท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติเปรียบเทียบระหวา่งการวเิคราะห์ -
       จ  าแนกกลุ่มและการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค 
 

ข้อมูล
ย้อนหลัง ตัวแปรอสิระทีม่ีนัยส าคัญ 

ร้อยละของการจ าแนกกลุ่ม 
ถูกต้องโดยเฉลีย่ 

( ปี ) Discriminant Logistic Discriminant Logistic 

1 - RETA - 84.40 

2 RETA, NSTA RETA, NSTA 75.76 80.30 
3 RETA RETA 66.66 74.24 

หมายเหตุ: สรุปขอ้มูลจากผลการวเิคราะห์ในแต่ละปียอ้นหลงัแต่ละปีเปรียบเทียบกนั 
 
 ตารางท่ี 32 แสดงให้เห็นถึง ผลการเปรียบเทียบการวเิคราะห์ขอ้มูลทั้ง 2 วธีิ โดยตวัแปร
อิสระ หรืออตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน
ดีท่ีสุด คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่ออตัราส่วนสินทรัพยร์วม และในการใชข้อ้มูล
ยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน มีอตัราส่วนทางการเงิน คือ อตัราส่วน NSTA หรือ 
อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเพิ่มเติม อยา่งไรก็ตาม จากการวเิคราะห์ทั้ง 2 วธีิ ใหผ้ลตวัแปร
อิสระท่ีมีอิทธิผลอยา่งมีนยัส าคญั หรืออตัราส่วนทางการเงิน ท่ีเหมือนกนัทั้ง 2 วธีิ ยกเวน้ การ
วเิคราะห์ขอ้มูล ดว้ยวธีิการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม ในการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินยอ้นหลงั 1 ปี ซ่ึงไม่
มีผลอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญั ส าหรับความถูกตอ้งโดยเฉล่ีย การใชว้ธีิการวเิคราะห์จ าแนก
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กลุ่มใหผ้ลความถูกตอ้งโดยเฉล่ียต ่ากวา่วธีิวเิคราะห์ดว้ยวิธีความถดถอยโลจิสติค และเม่ือใชข้อ้มูล
ยอ้นหลงัมากข้ึน การพยากรณ์เพื่อจ าแนกกลุ่มมีความถูกตอ้งลดลงตามไปดว้ย 
 

ข้อวจิารณ์ 
 
 การศึกษาคร้ังน้ี ใชก้ารวิเคราะห์ขอ้มูล 2 วธีิ คือ การวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant 
Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) โดยใชอ้ตัราส่วน
ทางการเงินเป็นตวัแปรอิสระทั้งหมด 10 ตวั ผลการวเิคราะห์ขอ้มูล โดยแบ่งการวเิคราะห์ขอ้มูล
ยอ้นหลงั 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน พบวา่ตวัแปรอิสระดงักล่าวมีนยัส าคญั
ทางสถิติ เพียง 2 อตัราส่วน ท่ีสามารถพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินและความไม่ลม้เหลวทาง
การเงินของบริษทัจดทะเบียนได ้ประกอบไปดว้ยอตัราส่วน RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม และ NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม เม่ือเปรียบเทียบกบัผลการศึกษา
ท่ีผา่นมา การศึกษาคร้ังน้ี อตัราส่วน RETA เป็นอตัราส่วนท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติ เช่นเดียวกบังาน
ศึกษาของ Altman (1968),  ผลาทิพย ์(2543), ขวญัใจ (2546), กญัญาลกัษณ์ (2548) และ อตัราส่วน 
NSTA เป็นอตัราส่วนท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติ เช่นเดียวกบังานศึกษาของAltman (1968),  พิมลยพุา 
(2544), ขวญัใจ (2546)  และกญัญาลกัษณ์ (2548) สรุปดงัตารางท่ี 33 
 
ตารางที ่33  สรุปอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติกบังานศึกษาท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

อตัราส่วน 
Altman ผลาทพิย์ พมิลยุพา ขวญัใจ กญัญาลกัษณ์ 

1968 2543 2544 2546 2548 

NSTA X 
 

X X X 
RETA X X 

 
X X 

 
 อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงให้เห็นถึง
ประสิทธิภาพในการท าก าไร และอตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ี
แสดงใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพในการท างาน ซ่ึงขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงินทั้ง  2 แสดงใหเ้ห็น
ประสิทธิภาพทางการบริหารงานของบริษทัอยา่งแทจ้ริง เม่ือการด าเนินงานเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ ประสิทธิภาพในการท าก าไร และก าไรสะสมในอนาคตยอ่มดีตามไปดว้ย   
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บทที ่5 
 

สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 
 

 การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยมี์ความเส่ียง การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน เป็นการวเิคราะห์
ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เพื่อเพิ่มความมัน่ใจในการลงทุนมากข้ึน 
การวเิคราะห์ขอ้มูลบริษทัในส่วนการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน เป็นส่วนหน่ึงของการวเิคราะห์
ปัจจยัพื้นฐาน การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการเพิ่มทางเลือกในการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน ของการวเิคราะห์
หลกัทรัพยเ์พื่อการลงทุนได ้
 
 การศึกษาน้ีเก็บรวบรวมขอ้มูลรายงานทางการเงินต่างๆ ของบริษทัจดทะเบียน  ในทุกกลุ่ม
อุตสาหกรรมรม ยกเวน้กลุ่มธุรกิจการเงิน ซ่ึงประกอบดว้ยหมวดธุรกิจ ธนาคาร เงินทุนและ
หลกัทรัพย ์ประกนัภยัและการประกนัชีวิต โดยฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยอ์อนไลน์ Set Market 
analysis and Reporting Tool (SETSMART on Internet) เป็นขอ้มูลพื้นฐานระหวา่งปี พ.ศ. 2547-
2552 จ านวน 66 บริษทั ซ่ึงแบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 1.  บริษทัลม้เหลวทางการเงิน จ านวน 20 บริษทั 2.  
บริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน จ านวน 46 บริษทั การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงสถิติ 2 วธีิ คือ การวเิคราะห์
จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression 
Analysis) โดยมีวตัถุประสงคใ์นการศึกษา คือ เพื่อศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการ
พยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน  ดว้ยการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
(Discriminant  Analysis) และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค   (Logistic Regression Analysis) 
รวมถึงเปรียบเทียบผลการวเิคราะห์ขอ้มูล 2 วธีิ  
 

สรุปผลการศึกษา 
 
 ผลการศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของ
บริษทัจดทะเบียน  โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี 2 ปี และ 3 ปี ก่อนบริษทัลม้เหลวทางการเงิน โดยใช้
วธีิทางสถิติท่ีใช ้คือ การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) และการวเิคราะห์ความ
ถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) สรุปผลไดด้งัน้ี 
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ผลการศึกษาโดยใช้การวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) 
 
 1.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 
ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียน
ลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05  ไม่สามารถระบุอตัราส่วนทางการเงินในการ
พยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินไดเ้น่ืองจาก ในส่วนการทดสอบเง่ือนไขของการวเิคราะห์จ าแนก
กลุ่ม ทั้งสองเง่ือนไข พบวา่ ตวัแปรอิสระ WCTA หรืออตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนต่อสินทรัพยร์วม 
มีการแจกแจงปกติตามเง่ือนไข แต่เม่ือพิจารณาดว้ยเง่ือนไขในส่วนของความแปรปรวนร่วมของตวั
แปรอิสระ พบวา่ความแปรปรวนร่วมของตวัแปรอิสระของแต่ละกลุ่มแตกต่างกนั ซ่ึงไม่เขา้เง่ือนไข
ของการวิเคราะห์ทั้ง 2 ขอ้ จึงไม่สามารถวเิคราะห์ขอ้มูลในขั้นต่อไปได ้ 
 
 2.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 
ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียน
ลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความลม้เหลว
ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน คือ RETA หรืออตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ 
NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม โดยสามารถสร้างสมการจ าแนกกลุ่ม ดงัน้ี 
   
                         = 0.416 + 3.591RETA - 0.712 NSTA  
 
โดยท่ี         = คะแนนจ าแนกกลุ่ม (Disciminant Score) 
            RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
            NSTA = อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  
 
 ทั้งน้ีสมการจากการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม มีค่าวกิฤตท่ี -0.284 และมีความสามารถ
พยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้งโดยรวมเฉล่ียเป็นร้อยละ 75.76  
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 3.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม (Discriminant Analysis) โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 
ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
  ผลการศึกษาการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียน
ลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความลม้เหลว
ทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน คือ RETA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม โดยสามารถ
สร้างสมการจ าแนกกลุ่ม ดงัน้ี 
 
                 = -0.63 + 4.074RETA  
 
โดยท่ี  = คะแนนจ าแนกกลุ่ม (Disciminant Score) 
            RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
 
 ทั้งน้ีสมการจากการวิเคราะห์จ าแนกกลุ่ม มีค่าวกิฤตท่ี -0.208 และมีความสามารถ
พยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้งโดยรวมเฉล่ียเป็นร้อยละ 66.66  
 
ผลการศึกษาโดยใช้การวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) 
 
 1.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) โดยใช้
ขอ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
 ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 1 ปี ก่อนบริษทั
จดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน คือ RETA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม โดย
สามารถสร้างสมการจ าแนกกลุ่ม ดงัน้ี 
 
 
 
 
โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน) = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                    RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  

-(-0.725 - 3.954RETA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =
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 ทั้งน้ีสมการจากการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มีค่าวิกฤตท่ี 0.05 และมี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้งโดยรวมเฉล่ียเป็นร้อยละ 84.80 
 
 2.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) โดยใช้
ขอ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
  ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 2 ปี ก่อนบริษทั
จดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน คือ RETA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และ 
NSTA หรืออตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม โดยสามารถสร้างสมการจ าแนกกลุ่ม ดงัน้ี 
 

 
 
โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน)  = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                     RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
                                       NSTA = อตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม 
  
 ทั้งน้ีสมการจากการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มีค่าวิกฤตท่ี 0.05 และมี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้งโดยรวมเฉล่ียเป็นร้อยละ 80.30 
 
 3.  ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) โดยใช้
ขอ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทัจดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน  
 
 ผลการศึกษาการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค โดยใชข้อ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี ก่อนบริษทั
จดทะเบียนลม้เหลวทางการเงิน ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อความ
ลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียน  คือ RETA อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม โดย
สามารถสร้างสมการจ าแนกกลุ่ม ดงัน้ี 
 
 
 
 

-(-1.802 - 5.174RETA + 1.098NSTA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =

-(-0.327 - 4.442RETA)
1 + e

1
P (ลม้เหลวทางการเงิน) =
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โดยท่ี P (ลม้เหลวทางการเงิน)  = ความน่าจะเป็นท่ีบริษทัลม้เหลวทางการเงิน 
                     RETA = อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม  
  
 ทั้งน้ีสมการจากการวิเคราะห์ความถดถอยโลจิสติค มีค่าวิกฤตท่ี 0.05 และมี
ความสามารถพยากรณ์ผลการจ าแนกกลุ่มไดถู้กตอ้งโดยรวมเฉล่ียเป็นร้อยละ 74.24 
 
 จากการศึกษาคร้ังน้ี สรุปตามสมมติฐานขา้งตน้ไดว้า่ อตัราส่วนทางการเงินมีความสามารถ
ในการจ าแนกประเภทของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีแบ่งเป็นบริษทั
ลม้เหลวทางการเงินและบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน โดยใชว้ธีิการวเิคราะห์ขอ้มูล 2 วธีิ คือ การ
วเิคราะห์จ าแนกกลุ่มและการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค  ส าหรับอตัราส่วนทางการเงินท่ีมี
นยัส าคญัทางสถิติสามารถใชใ้นการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินไดดี้ท่ีสุด คือ อตัราส่วนก าไร
สะสมต่อสินทรัพยร์วม เน่ืองจากผลการศึกษาจากขอ้มูลยอ้นหลงัทั้ง 3 ปี ประกอบกบัการวเิคราะห์
ขอ้มูลทางสถิติ ทั้ง 2 วธีิ ใหผ้ลลพัธ์ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลท่ีออกมา ซ่ึงมีอตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วมเป็นอตัราส่วนท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติ การวเิคราะห์ขอ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ี วธีิการ
วเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคใหค้วามถูกตอ้งโดยเฉล่ียของการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการ
พยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยสู์งถึงร้อยละ 84.40 
และการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคใหค้วามถูกตอ้งโดยเฉล่ียสูงกวา่วธีิการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม
ทั้ง 3 ปี อยา่งไรก็ตาม การใชข้อ้มูลอตัราส่วนทางการเงินในการวเิคราะห์ หากมีการใชข้อ้มูล
ยอ้นหลงัมากข้ึน ความถูกตอ้งในการพยากรณ์จะลดลงตามไปดว้ย เน่ืองจากขอ้จ ากดัของขอ้มูล
ทางการบญัชีซ่ึงอาจบ่งบอกสถานะของบริษทั ณ เวลาใดเวลา หรือ อาจมีการบริหารก าไรเพื่อแสดง
ความมีประสิทธิภาพของการบริหารต่อบุคคลภายนอก ท าใหข้อ้มูลทางการบญัชีอาจไม่ส่ือถึงสภาพ
ท่ีแทจ้ริงปัจจุบนัของบริษทั ขอ้มูลในการวเิคราะห์อาจไม่ส่ือถึงความลม้เหลวทางการเงินท่ีอาจจะ
เกิดข้ึนในอนาคตท่ีชดัเจนได ้
 

ข้อเสนอแนะ 
 

ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังนี้ 
 
 1.  นกัลงทุนสามารถใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงประกอบไปดว้ย  อตัราส่วนก าไรสะสมต่อ
สินทรัพยร์วม และอตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม ในการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานเพื่อการลงทุน 
โดยใหค้วามส าคญักบั 2 อตัราส่วนขา้งตน้ มากกวา่อตัราส่วนทางการเงินตวัอ่ืน เน่ืองจากผล
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การศึกษาช้ีใหเ้ห็นวา่ ทั้ง 2 อตัราส่วน มีนยัส าคญัทางสถิติ สามารถพยากรณ์ความลม้เหลวทาง
การเงินได ้
 
 2.  ในการบริหารจดัการแต่ละบริษทั การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงินเป็นวธีิการหน่ึงใน
การวเิคราะห์การด าเนินงานเบ้ืองตน้ ซ่ึงเป็นประโยชน์ต่อการบริหารและการตดัสินใจทางเศรษฐกิจ
ในอนาคต การเลือกพิจารณา อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนขายสุทธิต่อ
สินทรัพยร์วม เป็นแนวทางหลกัในการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ช่วยประหยดัเวลาในการ
วเิคราะห์และสามารถตดัสินใจอยา่งทนัเวลามากยิง่ข้ึน 
 
 3.  ในการศึกษาการใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการพยากรณ์ความลม้เหลวทางการเงิน มี
งานศึกษาท่ีผา่นมา ในลกัษณะเดียวกนัค่อนขา้งหลากหลาย ซ่ึงใชป้ระชากรเป็นบริษทัในตลาดฯ ใน
แต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และผลการศึกษาก็แสดงใหเ้ห็นวา่อตัราส่วนทางการเงิน และปัจจยัอ่ืนๆ มี
ความสัมพนัธ์กบัสภาวะการทางการเงินของแต่ละบริษทัได ้เช่นเดียวกบัการศึกษาคร้ังน้ี ท่ีอตัราส่วน
ก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนขายสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  สามารถพยากรณ์ความ
ลม้เหลวทางการเงินได ้หากหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งเก็บรวบรวมผลการศึกษาท่ีผา่นมา เป็นฐานขอ้มูล
เพื่อพฒันาระบบสาระสนเทศเพื่อการตดัสินใจ อาจเป็นประโยชน์ในอนาคตได้ 
 
 อยา่งไรก็ตาม การน าอตัราส่วนทางการเงินท่ีเป็นผลลพัธ์ในการศึกษาไปใชป้ระโยชน์ อาจมี
ขอ้จ ากดัเน่ืองจาก ผลท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์ขอ้มูลเป็นผลท่ีไดจ้ากประชากรเฉพาะกลุ่ม และเป็นการ
วเิคราะห์ประเมินจากขอ้มูลโดยเฉล่ีย นอกจากน้ี ขอ้มูลท่ีใช ้คือ ขอ้มูลทางการบญัชี ท่ีมีขอ้จ ากดัซ่ึง
เป็นขอ้มูลเฉพาะในช่วงเวลานั้นๆ การเปล่ียนแปลงมาตรฐานและวธีิทางการบญัชี รวมถึงหากมีการ
ตกแต่งงบการเงินและบิดเบือนขอ้เท็จจริง ยอ่มมีผลต่อการวเิคราะห์ได ้ นอกจากน้ีในการวเิคราะห์
ขอ้มูลควรค านึงถึงปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีมีผลกระทบ เช่น สภาวะเศรษฐกิจ การเมือง อ่ืนๆ ซ่ึงท าใหผ้ลการ
วเิคราะห์ขอ้มูลเอการตดัสินใจมีความน่าเช่ือถือมากข้ึน 
 
ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 
 
 การศึกษาเพื่อวเิคราะห์ความความลม้เหลวทางการเงินน้ี สนใจเพียงตวัแปรตาม เพียง 2 กลุ่ม 
คือบริษทัลม้เหลวทางการเงิน และบริษทัไม่ลม้เหลวทางการเงิน ซ่ึงหากไม่มีขอ้จ ากดัทางดา้นขอ้มูล 
ควรแบ่งกลุ่มการศึกษาใหส้อดคลอ้งกบัโครงสร้างการด าเนินงานของธุรกิจ เช่น กลุ่มบริษทัท่ีมัน่คง
ทางการเงิน กลุ่มบริษทัท่ีก าลงัประสบปัญหาดา้นการเงิน และกลุ่มบริษทัท่ีลม้ลายแน่นอนตาม
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กฎหมาย เพื่อใหส้ามารถใชข้อ้มูลในการตดัสินใจไดดี้ยิง่ข้ึน นอกจากน้ีอาจเพิ่มในส่วนของตวัแปร
อิสระท่ีเก่ียวเน่ืองกบั การก ากบัดูแลกิจการ และการตรวจสอบและควบคุมภายใน หรือค่าเฉล่ียผล
การด าเนินงานตามประเภทอุตสาหกรรมเพื่อใหส้ามารถส่ือถึงประสิทธิภาพของบริษทันั้นไดใ้น
อนาคต 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
109 

เอกสารและส่ิงอ้างองิ 
 

กมล  ท่าเรือรักษ.์  2548.  รูปแบบจ าลองการพยากรณ์ความล้มเหลวกจิการโดย  Logit Model 
กรณีศึกษา: บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ช่วงปี 2545-2547.  งานวิจยัเฉพาะเร่ือง
เศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต สาขาเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ, มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์. 

 

กญัญาลกัษณ์  ณ รังสี.  2548.  การพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของวสิาหกจิขนาดกลางและ
ขนาดย่อมในประเทศไทย.  วทิยานิพนธ์การจดัการมหาบณัฑิต สาขาเทคโนโลยกีารจดัการ, 
มหาวทิยาลยัเทคโนโลยสุีรนารี. 

 
กลัยา  วาณิชยบ์ญัชา.  2552(ก).  การวเิคราะห์ข้อมูลหลายตัวแปร.  4.  กรุงเทพมหานคร:ธรรมสาร.   
 
_________  .  2552(ข).  การวเิคราะห์สถิติข้ันสูงด้วย SPSS for Windows.  7.  กรุงเทพมหานคร: 

ธรรมสาร.   
 
ขวญัใจ  วชิยัยทุธ์.  2546.  การใช้ข้อมูลทางการเงินในการพยากรณ์ธุรกจิพฒันาอสังหาริมทรัพย์ทีจ่ด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีเ่ข้าข่ายถูกฟ้ืนฟูกจิการ.  วทิยานิพนธ์บญัชี
มหาบณัฑิต สาขาการบญัชี, จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 

 
ชนิศวรา  ฉตัรแกว้.  2543.  การวเิคราะห์ถดถอยเมื่อตัวแปรตามมีสองลกัษณะโดยใช้ตัวแบบความ

น่าจะเป็นเชิงเส้น ตัวแบบโพรบิท และตัวแบบโลจิท.  วทิยานิพนธ์วทิยาศาสตรมหาบณัฑิต 
สาขาสถิติ, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์. 

 
ณพงศธ์วชั  โพธิกิจ.  2543.  แบบจ าลองวดัความมั่นคงทางการเงินของธนาคารพาณชิไทย. 

วทิยานิพนธ์วทิยาศาสตรมหาบณัฑิต สาขาเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์. 
 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  ข้อบังคับตลาดหลกัทรัพย์ เร่ือง การเพกิถอนหลกัทรัพย์จด

ทะเบียน (Online). www.set.or.th, 21 เมษายน 2553. 
 

 



 

 

 
110 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  2553.  แนวทางด าเนินการต่อบริษัทจดทะเบียนทีม่ีการ
ด าเนินงาน หรือฐานะการเงินที่ เข้าข่ายอาจถูกเพกิถอน (Online).  www.set.or.th, 21 
เมษายน 2553. 

 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  2553.  หลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวธีิการเกีย่วกบัการจัดท า 

แผนด าเนินการเพือ่แก้ไขเหตุแห่งการเพกิถอน (Online).  www.set.or.th, 21 เมษายน 2553. 
 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  2545.  เทคนิคการวเิคราะห์งบการเงินบริษัทจดทะเบียน.  

กรุงเทพมหานคร: ส่วนส่ิงพิมพ ์ฝ่ายส่ือสารองคก์ร ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. 
 
นุชรี  พิเชฐกุล.  2549.  รายงานการเงิน.  4.  กรุงเทพมหานคร: ทีพีเอน็ เพรส. 
 
ผลาทิพย ์ เติมสุขนิรันดร.  2543.  วกิฤตการณ์และความมั่นคงของธนาคารพาณชิย์ บริษัทเงินทุน 

และบริษัทเงินทุนหลกัทรัพย์ในประเทศไทย โดยแบบจ าลองโพรบิทและแบบจ าลองโลจิท. 
วทิยานิพนธ์เศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต สาขาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์. 

 
พิมลยพุา  สุวรรณะชฎ.  2544.  การศึกษาความเป็นไปได้ของบริษัทในการเป็นหนี้ทีไ่ม่ก่อให้เกดิ

รายได้และหนีท้ีไ่ม่ได้ก่อให้เกิดรายได้เทยีม โดยแบบจ าลองโพรบิทและแบบจ าลองโลจิท. 
งานวจิยัเฉพาะเร่ืองเศรษฐศาสตรมหาบณัฑิต สาขาเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ, 
มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์. 

 
เพชรี  ขมุทรัพย.์  2554.  วเิคราะห์งบการเงิน: หลกัและการประยุกต์.  กรุงเทพมหานคร: ส านกัพิมพ์

มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 
 
เมธากุล  เกียรติกระจาย, ศิลปะพร  ศรีจัน่เพชร.  2547.  ทฤษฏีการบัญชี.  พิมพค์ร้ังท่ี 10.  

กรุงเทพมหานคร: ทีพีเอ็น เพรส. 
 
ยทุธ  ไกยวรรณ์.  2552.  วเิคราะห์ข้อมูลวจัิย 4.  กรุงเทพมหานคร: ศูนยส่ื์อเสริมกรุงเทพ. 
 



 

 

 
111 

อาภาพร  นามเมือง.  2550.  ปัจจัยบ่งช้ีความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย.  วทิยานิพนธ์บญัชีมหาบณัฑิต สาขาการบญัชี, 
มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์.  

 
Abdullah, N.A.H., Ahmad, H., Harim Abd. and Rus, R. Md. 2008.  “Predicting Corporate Failure 

of Malaysia’s Listed Companies: Comparing Multiple Discriminant Analysis, Logistic 
Regression and the Hazard Model.” Jounal of Finance and Economics.  15: 201-217. 

 
Altman, E. I. 1968.  “Financial Ratio, Discriminant Analysis and the Prediction of Corporate 

Bankruptcy.” The Journal of Finance.  23(4): 589-609. 
 
Beaver, W.H. 1966.   “Financial Ratios as Predictors of Failure.” Journal of Accounting 

Research: 71-102. 
 
Du Jadin, P.  2009.  “Focus on Bankruptcy Prediction Model: How to choose the most relevant 

variables.”  Banker,Market & Investors N 98: 39-45. 
 
Ohlson, J. A. 1980.  “Financial Ratios and the Probabilistic Prediction of Bankruptcy.”  
 Journal of Accounting Research.  18(1): 109-131 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 



 

 

 
112 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ภาคผนวก 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

  

 



 

 

 
113 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ก 
ผลการวเิคราะห์ และค่าสถิติท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่ม 
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ภาคผนวก ก ผลการวเิคราะห์ และค่าสถิติทีไ่ด้จากการวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มด้วย SPSS 
  
1.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใช้ข้อมูลย้อนหลงั 1 ปี 

 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
  NITA RETA EBITTA NINS CACL WCTA NSTA TLTA TLTE CFOTL 

N 66 66 66 66 66 66 66 66 66 66 

Normal Parametersa Mean -.1176 -.0273 -.0797 -.0217 2.2521 .0342 1.2900 .5564 -.4515 .3842 

Std. Deviation 1.05774 1.01470 1.01729 .22810 2.61539 .50887 1.01452 .50588 7.56175 .77846 

Most Extreme Differences Absolute .382 .294 .394 .254 .242 .146 .175 .179 .404 .245 

Positive .363 .243 .350 .161 .242 .106 .175 .179 .267 .245 

Negative -.382 -.294 -.394 -.254 -.198 -.146 -.122 -.149 -.404 -.185 

Kolmogorov-Smirnov Z 3.101 2.389 3.199 2.060 1.969 1.189 1.418 1.452 3.284 1.989 

Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .001 .118 .036 .030 .000 .001 
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Analysis Case Processing Summary 
 

Unweighted Cases N Percent 

Valid 66 100.0 

Excluded Missing or out-of-range group codes 0 .0 

At least one missing discriminating variable 0 .0 

Both missing or out-of-range group codes and 
at least one missing discriminating variable 

0 .0 

Total 0 .0 

Total 66 100.0 

 
Analysis 1 
Box's Test of Equality of Covariance Matrices 

Log Determinants 
 

STATUS Rank Log Determinant 

Non Fail 3 -8.529 

Fail 3 4.801 

Pooled within-groups 3 1.657 

The ranks and natural logarithms of determinants printed 
are those of the group covariance matrices. 
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Test Results 
 

Box's M 398.631 

F Approx. 62.130 

df1 6 

df2 8.735E3 

Sig. .000 

Tests null hypothesis of equal 
population covariance matrices. 
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2.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใช้ข้อมูลย้อนหลงั 2 ปี 

 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 

  NITA RETA EBITTA NINS CACL WCTA NSTA TLTA TLTE CFOTL 

N 66 66 66 66 66 66 66 66 66 66 

Normal Parametersa Mean .0158 .1212 .0459 .0012 2.1824 .1335 1.1956 .4794 2.4914 .4350 

Std. Deviation .12105 .33102 .12043 .17042 1.97352 .28847 .65247 .27829 6.17364 .69967 

Most Extreme Differences Absolute .157 .127 .140 .246 .212 .070 .131 .107 .341 .241 

Positive .103 .056 .100 .149 .212 .048 .131 .107 .341 .241 

Negative -.157 -.127 -.140 -.246 -.162 -.070 -.066 -.061 -.332 -.168 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.272 1.031 1.140 1.995 1.719 .568 1.064 .873 2.770 1.962 

Asymp. Sig. (2-tailed) .079 .238 .148 .001 .005 .904 .208 .431 .000 .001 

 

\ 
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Tests of Equality of Group Means 
 

 Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 

NITA .891 7.862 1 64 .007 

RETA .734 23.135 1 64 .000 

EBITTA .907 6.597 1 64 .013 

NINS .858 10.607 1 64 .002 

CACL .940 4.078 1 64 .048 

WCTA .900 7.075 1 64 .010 

NSTA .986 .880 1 64 .352 

TLTA .844 11.860 1 64 .001 

TLTE .878 8.885 1 64 .004 

CFOTL .990 .668 1 64 .417 

 
 
 
 

 
Analysis Case Processing Summary 
. 

Unweighted Cases N Percent 

Valid 66 100.0 

Excluded Missing or out-of-range group codes 0 .0 

At least one missing discriminating variable 0 .0 

Both missing or out-of-range group codes and 
at least one missing discriminating variable 

0 .0 

Total 0 .0 

Total 66 100.0 
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Analysis 1 
 
Box's Test of Equality of Covariance Matrices 
 

Log Determinants 
 

STATUS Rank Log Determinant 

Non Fail 2 -3.922 

Fail 2 -2.690 

Pooled within-groups 2 -3.440 

The ranks and natural logarithms of determinants printed 
are those of the group covariance matrices. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Test Results 
 

Box's M 7.453 

F Approx. 2.378 

df1 3 

df2 2.727E4 

Sig. .068 

Tests null hypothesis of equal 
population covariance matrices. 
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Summary of Canonical Discriminant Functions 
 

Eigenvalues 
 

Function Eigenvalue 
% of 

Variance 
Cumulative 

% Canonical Correlation 

1 .451a 100.0 100.0 .558 

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis. 
 

Wilks' Lambda 
 

Test of 
Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 

1 .689 23.464 2 .000 

 
 
 
 
 
 

Wilks' Lambda 
 

Step 
Number of 
Variables Lambda df1 df2 df3 

Exact F 

Statistic df1 df2 Sig. 

1 1 .734 1 1 64 23.135 1 64.000 .000 

2 2 .689 2 1 64 14.215 2 63.000 .000 
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Canonical Discriminant 
Function Coefficients 
 

 Function 

 1 

RETA 3.591 

NSTA -.712 

(Constant) .416 

Unstandardized coefficients 
 

Classification Resultsb,c 
 

  

STATUS 

Predicted Group Membership 

Total   Non Fail Fail 

Original Count Non Fail 37 9 46 

Fail 7 13 20 

% Non Fail 80.4 19.6 100.0 

Fail 35.0 65.0 100.0 

Cross-validateda Count Non Fail 36 10 46 

Fail 8 12 20 

% Non Fail 78.3 21.7 100.0 

Fail 40.0 60.0 100.0 

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each 
case is classified by the functions derived from all cases other than that case. 

b. 75.8% of original grouped cases correctly classified.  

c. 72.7% of cross-validated grouped cases correctly classified.  
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2.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์จ าแนกกลุ่มโดยใช้ข้อมูลย้อนหลงั 3 ปี 

 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 

  NITA RETA EBITTA NINS CACL WCTA NSTA TLTA TLTE CFOTL 

N 66 66 66 66 66 66 66 66 66 66 

Normal Parametersa Mean .0724 .1547 .0703 .1829 2.0115 .1350 1.1992 .4741 1.4095 .3524 

Std. Deviation .27773 .27152 .10897 1.08224 1.69522 .27107 .63097 .24463 2.15940 .59968 

Most Extreme Differences Absolute .317 .127 .153 .440 .222 .072 .127 .084 .252 .182 

Positive .317 .083 .070 .440 .222 .045 .127 .084 .184 .182 

Negative -.228 -.127 -.153 -.345 -.135 -.072 -.068 -.049 -.252 -.145 

Kolmogorov-Smirnov Z 2.577 1.031 1.246 3.578 1.803 .582 1.032 .683 2.050 1.481 

Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .238 .090 .000 .003 .888 .237 .739 .000 .025 
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Tests of Equality of Group Means 
 

 Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 

NITA .988 .805 1 64 .373 

RETA .804 15.555 1 64 .000 

EBITTA .972 1.824 1 64 .182 

NINS .975 1.642 1 64 .205 

CACL .891 7.791 1 64 .007 

WCTA .895 7.483 1 64 .008 

NSTA .988 .796 1 64 .376 

TLTA .816 14.427 1 64 .000 

TLTE .936 4.356 1 64 .041 

CFOTL .966 2.267 1 64 .137 

 
 
 
 

 
Analysis Case Processing Summary 
 

Unweighted Cases N Percent 

Valid 66 100.0 

Excluded Missing or out-of-range group codes 0 .0 

At least one missing discriminating variable 0 .0 

Both missing or out-of-range group codes and at least 
one missing discriminating variable 

0 .0 

Total 0 .0 

Total 66 100.0 
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Analysis 1 
 
Box's Test of Equality of Covariance Matrices 

Log Determinants 
 

STATUS Rank Log Determinant 

Non Fail 1 -2.991 

Fail 1 -2.478 

Pooled within-groups 1 -2.809 

The ranks and natural logarithms of determinants printed 
are those of the group covariance matrices. 
 

Test Results 
 

Box's M 1.872 

F Approx. 1.836 

df1 1 

df2 7.697E3 

Sig. .175 

Tests null hypothesis of equal 
population covariance matrices. 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
125 

Wilks' Lambda 
 

Step 
Number of 
Variables Lambda df1 df2 df3 

Exact F 

Statistic df1 df2 Sig. 

1 1 .804 1 1 64 15.555 1 64.000 .000 

 
Summary of Canonical Discriminant Functions 
 

Eigenvalues 
 

Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % 
Canonical 

Correlation 

1 .243a 100.0 100.0 .442 

a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis. 
 

Wilks' Lambda 
 

Test of 
Function

(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 

1 .804 13.815 1 .000 
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Canonical Discriminant 
Function Coefficients 
 

 Function 

 1 

RETA 4.074 

(Constant) -.630 

Unstandardized coefficients 
 

Classification Resultsb,c 
 

  

STATUS 

Predicted Group Membership 

Total   Non Fail Fail 

Original Count Non Fail 29 17 46 

Fail 5 15 20 

% Non Fail 63.0 37.0 100.0 

Fail 25.0 75.0 100.0 

Cross-validateda Count Non Fail 29 17 46 

Fail 5 15 20 

% Non Fail 63.0 37.0 100.0 

Fail 25.0 75.0 100.0 

a. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each 
case is classified by the functions derived from all cases other than that case. 

b. 66.7% of original grouped cases correctly classified.  

c. 66.7% of cross-validated grouped cases correctly classified.  
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ภาคผนวก ข 
ผลการวเิคราะห์ และค่าสถิติท่ีไดจ้ากการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค 
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ภาคผนวก ข ผลการวิเคราะห์ และค่าสถิติทีไ่ด้จากการวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติค 
  
1.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคโดยใช้
ข้อมูลย้อนหลงั 1 ปี 
 

Case Processing Summary 
 

Unweighted Casesa N Percent 

Selected Cases Included in Analysis 66 100.0 

Missing Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

Unselected Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

a. If weight is in effect, see classification table for the total number of 
cases. 
 

Dependent Variable 
Encoding 
 

Original 
Value Internal Value 

FAIL 0 

NON FAIL 1 
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Block 0: Beginning Block 

Classification Tablea,b 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 0 STATUS Non Fail 46 0 100.0 

Fail 20 0 .0 

Overall Percentage   69.7 

a. Constant is included in the model.   

b. The cut value is .500 
 

   

Variables in the Equation 
 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 0 Constant -.833 .268 9.670 1 .002 .435 

 
Block 1: Method = Forward Stepwise (Wald) 
 

Omnibus Tests of Model Coefficients 
 

  Chi-square df Sig. 

Step 4a Step -1.520 1 .218 

Block 25.428 1 .000 

Model 25.428 1 .000 

a. A negative Chi-squares value indicates that the Chi-squares 
value has decreased from the previous step. 
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Hosmer and Lemeshow Test 
 

Step Chi-square df Sig. 

4 8.513 7 .290 

 

Classification Tablea 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 4 STATUS Non Fail 45 1 97.8 

Fail 9 11 55.0 

Overall Percentage   84.8 

a. The cut value is .500 
 
 
 
 
 
 

   

Model Summary 
 

Step -2 Log likelihood 
Cox & Snell R 

Square 
Nagelkerke R 

Square 

4 55.543a .320 .452 

a. Estimation terminated at iteration number 6 because 
parameter estimates changed by less than .001. 
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2.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคโดยใช้
ข้อมูลย้อนหลงั 2 ปี 
 

Case Processing Summary 
 

Unweighted Casesa N Percent 

Selected Cases Included in Analysis 66 100.0 

Missing Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

Unselected Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

a. If weight is in effect, see classification table for the total number of 
cases. 
 
 
 
 
 
 

Variables in the Equation 
 

  

B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

95.0% C.I.for EXP(B) 

  Lower Upper 

Step 4a X2 -3.954 1.164 11.544 1 .001 .019 .002 .188 

Constant -.725 .341 4.517 1 .034 .484   

a. Variable(s) entered on step 2: X2.       
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Dependent Variable  
Encoding 
 

Original 
Value Internal Value 

FAIL 0 

NON FAIL 1 

 
Block 0: Beginning Block 
 

Classification Tablea,b 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 0 STATUS Non Fail 46 0 100.0 

Fail 20 0 .0 

Overall Percentage   69.7 

a. Constant is included in the model.   

b. The cut value is .500    
 

Variables in the Equation 
 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 0 Constant -.833 .268 9.670 1 .002 .435 
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Block 1: Method = Forward Stepwise (Wald) 

Omnibus Tests of Model Coefficients 
 

  Chi-square df Sig. 

Step 3 Step 4.079 1 .043 

Block 23.156 2 .000 

Model 23.156 2 .000 

 

Model Summary 
 

Step -2 Log likelihood 
Cox & Snell R 

Square 
Nagelkerke R 

Square 

3 57.814a .296 .419 

a. Estimation terminated at iteration number 5 because 
parameter estimates changed by less than .001. 
 

Hosmer and Lemeshow Test 
 

Step Chi-square df Sig. 

3 8.545 7 .287 
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Classification Tablea 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 3 STATUS Non Fail 43 3 93.5 

Fail 10 10 50.0 

Overall Percentage   80.3 

a. The cut value is .500    
 

Variables in the Equation 
 

  

B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

95.0% C.I.for EXP(B) 

  Lower Upper 

Step 3a X2 -5.174 1.503 11.856 1 .001 .006 .000 .108 

X7 1.098 .576 3.636 1 .057 2.998 .970 9.264 

Constant -1.802 .771 5.465 1 .019 .165   

a. Variable(s) entered on step 2: X7.       
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3.  ผลการวเิคราะห์ข้อมูลและค่าสถิติของการวเิคราะห์ด้วยวธีิวเิคราะห์ความถดถอยโลจิสติคโดยใช้
ข้อมูลย้อนหลงั 3 ปี 
 

Case Processing Summary 
 

Unweighted Casesa N Percent 

Selected Cases Included in Analysis 66 100.0 

Missing Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

Unselected Cases 0 .0 

Total 66 100.0 

a. If weight is in effect, see classification table for the total number of 
cases. 
 

Dependent Variable 
Encoding 
 

Original 
Value Internal Value 

FAIL 0 

NON FAIL 1 
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Block 0: Beginning Block 

Classification Tablea,b 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 0 STATUS Non Fail 46 0 100.0 

Fail 20 0 .0 

Overall Percentage   69.7 

 
a. Constant is included in the model. 

  

b. The cut value is .500    

 
Variables in the Equation 
 

  B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 0 Constant -.833 .268 9.670 1 .002 .435 

 
Block 1: Method = Forward Stepwise (Wald) 

Omnibus Tests of Model Coefficients 
 

  Chi-square df Sig. 

Step 1 Step 13.975 1 .000 

Block 13.975 1 .000 

Model 13.975 1 .000 
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Model Summary 
 

Step -2 Log likelihood 
Cox & Snell R 

Square 
Nagelkerke R 

Square 

1 66.995a .191 .270 

a. Estimation terminated at iteration number 5 because 
parameter estimates changed by less than .001 
 

Hosmer and Lemeshow Test 
 

Step Chi-square df Sig. 

2 7.958 7 .336 

. 
 

Classification Tablea 
 

 

Observed 

Predicted 

 STATUS Percentage 
Correct  Non Fail Fail 

Step 2 STATUS Non Fail 44 2 95.7 

Fail 15 5 25.0 

Overall Percentage   74.2 

a. The cut value is .500    
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Variables in the Equation 

  

B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

95.0% C.I.for EXP(B) 

  Lower Upper 

Step 2a X2 -4.442 1.468 9.158 1 .002 .012 .001 .209 

Constant -.327 .330 .978 1 .323 .721   

a. Variable(s) entered on step 1: X2.       
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ภาคผนวก ค 
ขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน พ.ศ. 2542 
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ข้อบังคบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

เร่ือง การเพกิถอนหลกัทรัพย์จดทะเบียน พ.ศ. 2542 
 
 อาศยัอ านาจตามความในมาตรา 170 วรรคสอง (1) แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพย ์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดว้ยความเห็นชอบ
จากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ออกขอ้ก าหนดไวด้งัต่อไปน้ี 
 
 ขอ้ 1  ขอ้บงัคบัน้ีใหใ้ชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ี 16 ธนัวาคม 2542 เป็นตน้ไป 
 
 ขอ้ 2  ในขอ้บงัคบัน้ี 
 
 “ตลาดหลกัทรัพย”์ หมายความวา่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 “คณะกรรมการ” หมายความวา่ คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย ์
 “หุน้” หมายความวา่ หุน้สามญัและหุน้บุริมสิทธิซ่ึงเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 “หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน” หมายความวา่ หลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บการจดทะเบียนหรือ 
ไดรั้บการอนุญาตใหท้ าการซ้ือขายไดใ้นตลาดหลกัทรัพย ์
 “หลกัทรัพยแ์ปลงสภาพ” หมายความวา่ หลกัทรัพยท่ี์อาจแปลงสภาพแห่งสิทธิ 
เป็นหุน้ 
 “บริษทัจดทะเบียน” หมายความวา่ บริษทัท่ีมีหุน้สามญัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 “บริษทัยอ่ย” หมายความวา่ 
  (1)   บริษทัท่ีบริษทัจดทะเบียนถือหุน้เกินร้อยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของบริษทันั้น 
  (2)  บริษทัท่ีบริษทัตาม (1) ถือหุน้เกินร้อยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียง
ทั้งหมดของบริษทันั้น 
  (3)  บริษทัท่ีถูกถือหุน้ต่อไปเป็นทอด ๆ โดยเร่ิมจากการถือหุน้ของบริษทัตาม (2) ใน
บริษทัท่ีถูกถือหุน้ โดยการถือหุน้ของบริษทัดงักล่าวในแต่ละทอดมีจ านวนเกินร้อยละ 50 ของ
จ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัท่ีถูกถือหุ้นนั้น 
  (4)  บริษทัท่ีถูกถือหุน้ไม่วา่โดยบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัตาม (1) (2) หรือ (3) 
รวมกนัเกินร้อยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัท่ีถูกถือหุน้นั้น 
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  (5)  บริษทัท่ีบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัตาม (1) (2) (3) หรือ (4) เป็นผูมี้อ านาจ
ควบคุมต่อการก าหนดนโยบายทางการเงินและการด าเนินการของบริษทั เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงประโยชน์
จากกิจกรรมต่าง ๆ ของบริษทันั้นการถือหุน้ของบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัตาม (1) (2) (3) หรือ 
  (4)  ใหน้บัรวมหุน้ท่ีถือโดยผูท่ี้เก่ียวขอ้งดว้ย* 
 *“ผูท่ี้เก่ียวขอ้ง” หมายความวา่ บุคคลหรือหา้งหุน้ส่วนตามมาตรา 258 (1) ถึง (7) 
แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ก่อนการแกไ้ขเพิ่มเติม 
(*บทนิยามค าว่า “ผู้ ท่ีเก่ียวข้อง” เดิมถกูยกเลิก และใช้ความใหม่นีแ้ทน โดยข้อบังคับตลาด 
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลักทรัพย์จดทะเบียน (ฉบับท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 
25 กุมภาพันธ์ 2552) 
 “บริษทัร่วม” หมายความวา่ 
  (1)  บริษทัท่ีบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัยอ่ยถือหุน้รวมกนัตั้งแต่ร้อยละ 20 แต่ไม่เกิน
ร้อยละ 50 ของจ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทั้งหมดของบริษทัท่ีถูกถือหุน้นั้น 
  (2)  บริษทัท่ีบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัยอ่ยมีอ านาจในการเขา้ไปมีส่วนร่วมตดัสินใจ
เก่ียวกบันโยบายทางการเงินและการด าเนินงานของบริษทั แต่ไม่ถึงระดบัท่ีจะควบคุมนโยบาย
ดงักล่าวและไม่ถือเป็นบริษทัยอ่ยหรือกิจการร่วมคา้การถือหุน้ของบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัยอ่ย
ใหน้บัรวมหุ้นท่ีถือโดยผูท่ี้เก่ียวขอ้งดว้ย 
 “ผูบ้ริหาร” หมายความวา่ กรรมการ กรรมการบริหาร ผูจ้ดัการ หรือผูด้  ารงต าแหน่งระดบั
บริหาร 4 รายแรกนบัต่อจากผูจ้ดัการลงมา ผูซ่ึ้งด ารงต าแหน่งเทียบเท่ากบัผูด้  ารงต าแหน่งระดบั
บริหารรายท่ี 4 ทุกราย และใหห้มายความรวมถึงผูด้  ารงต าแหน่งระดบับริหารในสายงานบญัชีหรือ
การเงินท่ีเป็นระดบัผูจ้ดัการฝ่ายข้ึนไปหรือเทียบเท่า 
 *“กรรมการอิสระ” หมายความวา่ กรรมการอิสระตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยว์า่
ดว้ย การด ารงสถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
(*บทนิยามค าว่า “กรรมการท่ีเป็นอิสระ” เดิมถกูยกเลิก และใช้ความใหม่นีแ้ทน โดยข้อบังคับ 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลักทรัพย์จดทะเบียน (ฉบับท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลง
วนัท่ี 25 กุมภาพันธ์2552) 
 “แผนแกไ้ขเหตุเพิกถอน” หมายความวา่ แผนด าเนินการเพื่อแกไ้ขเหตุแห่งการเพิกถอนหุน้
สามญั 
 *“ผูถื้อหุน้สามญัรายยอ่ย” - 
(*ยกเลิกนิยามค าว่า “ผู้ถือหุ้นสามญัรายย่อย” โดยข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
เร่ือง การเพิกถอนหลักทรัพย์จดทะเบียน (ฉบับท่ี 2) พ.ศ.2544 ลงวนัท่ี 23 พฤศจิกายน 2544 
 ขอ้ 3  การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน แบ่งออกเป็น 2 กรณีดงัต่อไปน้ี 
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  (1)  การเพิกถอนหุน้ ใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวธีิการท่ีก าหนดไวใ้น
หมวด 1 และหมวด 2 ประเภทของการเพิกถอนหลกัทรัพย ์
   (2)  การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนประเภทอ่ืนนอกจากหุน้ท่ีบริษทัจดทะเบียนร้อง
ขอหรือคณะกรรมการเห็นสมควรใหเ้พิกถอน คณะกรรมการมีอ านาจพิจารณาการเพิกถอน
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนแต่ละกรณีโดยคณะกรรมการอาจก าหนดเง่ือนไขไดต้ามท่ีเห็นสมควรเม่ือ
คณะกรรมการสั่งเพิกถอนหุ้นสามญัของบริษทัจดทะเบียนใด ใหหุ้น้บุริมสิทธิและหลกัทรัพยแ์ปลง
สภาพของบริษทัจดทะเบียนนั้นส้ินสภาพจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในวนัเดียวกนักบัวนัท่ี
หุน้สามญัส้ินสภาพ 
 

หมวด 1 
การเพกิถอนหุ้นเมื่อบริษัทจดทะเบียนร้องขอ 

 
 ขอ้ 4  ใหบ้ริษทัจดทะเบียนท่ีประสงคจ์ะขอเพิกถอนหุน้ของตนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ด
ทะเบียน ด าเนินการตามขั้นตอนดงัต่อไปน้ี 
 
  *(1)  แต่งตั้งท่ีปรึกษาทางการเงินโดยความเห็นชอบของกรรมการอิสระเพื่อท าหนา้ท่ี
เป็นท่ีปรึกษาและเสนอแนะความเห็นต่อผูถื้อหุน้ทัว่ไปท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัผูเ้สนอซ้ือเพื่อ 
ประกอบการพิจารณาการขอเพิกถอนหุ้น 
(*ความใน (1) ของข้อ 4 เดิมถกูยกเลิกและใช้ความใหม่นีแ้ทน โดยข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
ประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลักทรัพย์จดทะเบียน (ฉบับท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 25 กุมภาพันธ์ 
2552) ท่ีปรึกษาทางการเงินตามวรรคหน่ึง ตอ้งด าเนินการเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชีพท่ีมีความเป็นอิสระ
และกระท าการเพื่อประโยชน์แก่ผูถื้อหุน้อยา่งเป็นธรรม และมีคุณสมบติัตามท่ีตลาดหลกัทรัพย์
ก าหนด 
  (2)  แจง้มติคณะกรรมการของบริษทัจดทะเบียนในส่วนท่ีเก่ียวกบัการขอเพิกถอนหุ้น
ต่อตลาดหลกัทรัพยต์ามแบบท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดภายในวนัท่ีคณะกรรมการของบริษทัจด
ทะเบียนมีมติหรือก่อนช่วงเวลาแรกของเวลาการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยอ์ยา่งนอ้ย 1 
ชัว่โมงของวนัท าการถดัไป 
  (3)  ใหค้วามร่วมมือกบัท่ีปรึกษาทางการเงินตาม (1) ในการใหข้อ้มูลท่ีเพียงพอหรือ
ด าเนินการอ่ืนใดตามท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินร้องขอเพื่อประกอบการจดัท าค าเสนอแนะความเห็นต่อผู ้
ถือหุน้ทัว่ไปท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัผูเ้สนอซ้ือ 
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  (4)  บริษทัจดทะเบียนและท่ีปรึกษาทางการเงินตาม (1) ตอ้งจดัใหมี้การประชุมช้ีแจง 
(Presentation) เพื่อเสนอแนะความเห็นเก่ียวกบัการขอเพิกถอนหุน้และขอ้เสนอของ 
ผูเ้สนอซ้ือหุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพใหผู้ล้งทุนทัว่ไปทราบล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 7 วนัก่อนวนั 
ขั้นตอนการขอเพิกถอนหุน้ประชุมผูถื้อหุน้ โดยท่ีปรึกษาทางการเงินของผูเ้สนอซ้ือหุ้นและ
หลกัทรัพยแ์ปลงสภาพอาจเขา้ร่วมประชุมช้ีแจงดว้ยก็ได ้
  (5)  จดัใหมี้ผูเ้สนอซ้ือหุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพจากผูถื้อหุน้และผูถื้อหลกัทรัพย์
นั้นเป็นการทัว่ไป 
  (6)  จดัประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อขอมติเพิกถอนหุน้ โดยบริษทัจดทะเบียนตอ้งส่งหนงัสือเชิญ
ประชุมพร้อมหนงัสือแจง้ให้ผูถื้อหุน้ทราบล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 14 วนัก่อนวนัประชุม ทั้งน้ี หนงัสือ
แจง้ดงักล่าวตอ้งมีขอ้มูลอยา่งนอ้ยดงัต่อไปน้ี 
   (ก)  ขอ้เท็จจริงและเหตุผลของการขอเพิกถอนหุ้น 
   *(ข)  ความเห็นของกรรมการอิสระ 
(*ความใน (ข) ของขอ้ 6 เดิมถูกยกเลิกและใชค้วามใหม่น้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ์ 
2552) 
   (ค)  ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินตาม (1) 
   (ง)  ราคาท่ีจะมีการเสนอซ้ือหุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพจากผูถื้อหุน้และผูถื้อ
หลกัทรัพยแ์ปลงสภาพเป็นการทัว่ไป 
   (จ)  ขอ้มูลเก่ียวกบักิจการของบริษทัจดทะเบียนตามแบบรายงานการเปิดเผย
ขอ้มูลเพิ่มเติมของบริษทัท่ีออกหุน้ (แบบ 56-1) ซ่ึงไดมี้การปรับปรุงใหเ้ป็นขอ้มูลปัจจุบนั 
 
 ขอ้ 5  การประชุมผูถื้อหุน้เพื่อขอมติเพิกถอนหุน้ ตอ้งไดรั้บมติเห็นชอบจากผูถื้อหุน้หรือ
ผูรั้บมอบฉนัทะของผูถื้อหุน้ (ถา้มี) ท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนดว้ยคะแนนเสียงไม่
นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนหุน้ท่ีออกจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของบริษทัจดทะเบียนและตอ้งไม่มีผูถื้อ
หุน้คดัคา้นการเพิกถอนหุน้เกินร้อยละ 10 ของจ านวนหุน้ท่ีออกจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของบริษทัจด
ทะเบียน 
 
 ขอ้ 6  ใหบ้ริษทัจดทะเบียนยื่นค าขอเพิกถอนหุน้ตามแบบท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด 
คณะกรรมการจะพิจารณาค าขอเพิกถอนหุน้และแจง้ผลการพิจารณาใหบ้ริษทัจดทะเบียนทราบ
ภายใน 30 วนันบัแต่วนัท่ีตลาดหลกัทรัพยไ์ดรั้บเอกสารหลกัฐานท่ีถูกตอ้งครบถว้นจากบริษทัจด
ทะเบียน โดยคณะกรรมการอาจก าหนดเง่ือนไขไดต้ามท่ีเห็นสมควรการประชุมผูถื้อหุ้น 
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เพื่อขอมติเพิกถอนหุน้การยืน่และการพิจารณาค าขอเพิกถอนหุน้ 
 
 *ขอ้ 7  เม่ือคณะกรรมการแจง้ผลการพิจารณาการเพิกถอนหุน้ ใหบ้ริษทัจดทะเบียน 
จดัใหมี้การท าค าเสนอซ้ือหุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพตามหลกัเกณฑท่ี์คณะกรรมการก ากบั 
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยห์รือคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนก าหนดระยะเวลาในการเสนอซ้ือ
หุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพตอ้งมีระยะเวลาเท่ากบัระยะเวลาสูงสุดท่ีคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยห์รือคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนก าหนด ยกเวน้กรณีดงัต่อไปน้ี 
ระยะเวลาในการเสนอซ้ือดงักล่าวตอ้งมีระยะเวลาตามท่ีคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพยห์รือคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนก าหนด 
 
  (1)  กรณีบริษทัจดทะเบียนมีการจดัตั้งบริษทัซ่ึงประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ข้ึนใหม่
เพื่อรองรับการปรับโครงสร้างการถือหุน้ของบริษทัจดทะเบียน โดยบริษทัท่ีจดัตั้งข้ึนใหม่จะท าค า
เสนอซ้ือหุ้นและหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพทั้งหมดของบริษทัจดทะเบียน และน าหุน้ 
ของตนไปจดทะเบียนต่อตลาดหลกัทรัพย ์
  (2)  กรณีบริษทัจดทะเบียนมีการท าค าเสนอซ้ือหุน้และหลกัทรัพยแ์ปลงสภาพทั้งหมด
ของบริษทัจดทะเบียนท่ีขอเพิกถอนหุน้เพื่อแลกเปล่ียนกบัหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนท่ีออกใหม่ของตน 
(*ความในขอ้ 7 เดิมถูกยกเลิกและใชค้วามใหม่น้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ 
ไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 25 กุมภาพนัธ์ 2552) 
 
 ขอ้ 8  ในการสั่งเพิกถอนหุน้ของบริษทัจดทะเบียนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
คณะกรรมการจะสั่งและก าหนดวนัท่ีมีผลเป็นการเพิกถอนเม่ือหุน้ของบริษทัจดทะเบียนถูกเพิกถอน
แลว้ ใหหุ้น้นั้นส้ินสภาพจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 

หมวด 2 
การเพกิถอนหุ้นสามัญเมื่อมีเหตุเพกิถอน 

 
 ขอ้ 9  หุน้สามญัอาจถูกเพิกถอนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนได ้เม่ือเกิด 
กรณีใดกรณีหน่ึงดงัต่อไปน้ี 
  (1)  หุน้สามญัมีคุณสมบติัไม่ครบตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยว์า่ดว้ยการรับ
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในส่วนของคุณสมบติัของหลกัทรัพยก์ารสั่งเพิกถอนหุน้กรณีท่ีหุน้สามญั 
อาจถูกเพิกถอนการท าค าเสนอซ้ือ 
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  * (2)  บริษทัจดทะเบียนมีทุนช าระแลว้เฉพาะหุน้สามญันอ้ยกวา่ 60 ลา้นบาท 
(*ความใน (2) ของขอ้ 9 เดิมถูกยกเลิก และใชค้วามใหม่น้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง 
ประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2544 ลงวนัท่ี 23 พฤศจิกายน 
2544) 
  (3)  บริษทัจดทะเบียนฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบติัตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพย ์ขอ้ตกลงการจดทะเบียนหลกัทรัพยก์บัตลาด 
หลกัทรัพย ์ตลอดจนหนงัสือเวยีนท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดใหถื้อปฏิบติั อนัอาจมีผลกระทบอยา่ง 
ร้ายแรงต่อสิทธิประโยชน์หรือการตดัสินใจของผูล้งทุนหรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
  (4)  บริษทัจดทะเบียนเปิดเผยขอ้มูลอนัเป็นเทจ็ในแบบค าของบการเงินหรือรายงานท่ี
ยืน่ต่อตลาดหลกัทรัพยห์รือท่ีเปิดเผยต่อประชาชนทัว่ไป อนัอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อสิทธิ
ประโยชน์หรือการตดัสินใจของผูล้งทุน หรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
  (5)  บริษทัจดทะเบียนไม่เปิดเผยขอ้มูลท่ีเป็นสาระส าคญั หรือมีขอ้ผิดพลาดในการ
เปิดเผยขอ้มูลท่ีเป็นสาระส าคญั อนัอาจมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อสิทธิประโยชน์หรือการ 
ตดัสินใจของผูล้งทุน หรือการเปล่ียนแปลงในราคาของหลกัทรัพย ์
  (6)  บริษทัจดทะเบียนมีการด าเนินงานหรือฐานะการเงินในกรณีใดกรณีหน่ึงดงัต่อไปน้ี 
   (ก)  สินทรัพยท่ี์ใชใ้นการด าเนินการของบริษทัจดทะเบียนไดล้ดลงหรือก าลงัจะ
ลดลงในจ านวนท่ีมีนยัส าคญัอนัเน่ืองมาจากการขาย การจ าหน่าย การใหเ้ช่า การแยกส่วนออกไป 
การหยดุผลิต การละทิ้ง การท าลาย การเส่ือมคุณภาพ การถูกยดึ การถูกเวนคืน หรือกรณีอ่ืนใดท่ีท า
ใหเ้กิดผลในลกัษณะเดียวกนั 
   (ข)  มีการหยดุประกอบกิจการทั้งหมดหรือเกือบทั้งหมดไม่วา่ดว้ยเหตุใด โดยไม่
ค  านึงวา่การหยดุประกอบกิจการนั้นจะเน่ืองมาจากการกระท าของบริษทัจดทะเบียนหรือบุคคลอ่ืน
ใด 
   (ค)  ผูส้อบบญัชีรายงานวา่ไม่แสดงความเห็นหรือแสดงความเห็นวา่งบการเงินไม่
ถูกตอ้งเป็นเวลา 3 ปีติดต่อกนั 
   (ง)  ฐานะการเงินซ่ึงเปิดเผยในงบการเงินหรืองบการเงินรวมฉบบัล่าสุดท่ีผา่นการ
ตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีแลว้ แสดงวา่ส่วนของผูถื้อหุน้มีค่านอ้ยกวา่ศูนยใ์นกรณีท่ีฐานะการเงิน
ตามวรรคหน่ึงไม่ไดแ้สดงวา่ส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัจดทะเบียนมีค่านอ้ยกวา่ศูนยแ์ต่ผูส้อบบญัชี
แสดงความเห็นอยา่งมีเง่ือนไข หรือรายงานวา่ ไม่แสดงความเห็น หรือแสดงความเห็นวา่งบการเงิน
หรืองบการเงินรวมไม่ถูกตอ้ง ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยเ์ห็นวา่อาจมีผลกระทบต่อฐานะการเงินของบริษทั
จดทะเบียนอยา่งมีนยัส าคญั ตลาดหลกัทรัพยอ์าจพิจารณาฐานะการเงินของบริษทัจดทะเบียนโดย
ปรับเง่ือนไขจากรายงานของผูส้อบบญัชีและพิจารณาตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดตามวรรคหน่ึงได้
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ตามท่ีเห็นสมควรการพิจารณางบการเงินหรืองบการเงินรวมตามวรรคหน่ึงและวรรคสองให้
พิจารณาจากงบการเงินท่ีผา่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีแลว้ ส าหรับงวดบญัชีส้ินสุดวนัท่ี30 
มิถุนายน 2541 เป็นตน้ไป 
  (7)  บริษทัจดทะเบียนมีการช าระบญัชีเพื่อเลิกกิจการ 
  (8)  บริษทัจดทะเบียนถูกศาลสั่งพิทกัษท์รัพยห์รือมีเหตุอยา่งใดอยา่งหน่ึงท่ีมีลกัษณะ
คลา้ยคลึงกนั 
  (9)  บริษทัจดทะเบียนด าเนินการใดๆ ในลกัษณะท่ีอาจก่อใหเ้กิดความเสียหายอยา่ง
ร้ายแรงต่อประโยชน์ของผูถื้อหุน้ 
  (10)  บริษทัจดทะเบียนมีลกัษณะการประกอบธุรกิจไม่เหมาะสมท่ีจะด ารงอยูใ่นฐานะ
บริษทัจดทะเบียน 
  (11)  บริษทัจดทะเบียนเปล่ียนแปลงการถือหุน้ในบริษทัยอ่ยหรือบริษทัร่วม ซ่ึงมี
ผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อผลการด าเนินงาน ฐานะการเงินและสภาพคล่องของบริษทัจด 
ทะเบียน 
  *(12)  บริษทัจดทะเบียนเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอนหรือถูกเพิกถอนหุน้ซ่ึงจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยต่์างประเทศ 
(*เพิ่มเติมความใน (12) ขอ้ 9 โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอน
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 6) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 6 พฤศจิกายน 2552 มีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ี 1
ธนัวาคม 2552เป็นตน้ไป) 
ขอ้ 10 เม่ือเกิดกรณีตามขอ้ 9 ใหต้ลาดหลกัทรัพยมี์หนงัสือแจง้บริษทัจดทะเบียนถึงกรณีดงักล่าวโดย
ไม่ชกัชา้และเปิดโอกาสใหบ้ริษทัจดทะเบียนสามารถช้ีแจงได ้
 
 ขอ้ 11  เม่ือตลาดหลกัทรัพยเ์ห็นวา่บริษทัจดทะเบียนสามารถด าเนินการเพื่อใหเ้หตุแห่งการ
เพิกถอนหมดไปได ้ตลาดหลกัทรัพยอ์าจก าหนดเวลาใหบ้ริษทัจดทะเบียนด าเนินการเพื่อใหเ้หตุแห่ง
การเพิกถอนหมดไปการแจง้ให้ บจ.ทราบวา่หุ้นสามญัอาจถูกเพิกถอนการก าหนดหลกัเกณฑ ์
ให ้บจ.ด าเนินการแกไ้ขเหตุแห่งการเพิกถอนเม่ือตลาดหลกัทรัพยเ์ห็นวา่เหตุแห่งการเพิกถอนหุน้
สามญัเป็นเหตุท่ีไม่อาจด าเนินการแกไ้ขใหห้มดไปได ้ให้ตลาดหลกัทรัพยเ์สนอต่อคณะกรรมการ
เพื่อพิจารณาสั่งเพิกถอนหุ้นสามญัจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเม่ือตลาดหลกัทรัพยเ์ห็นวา่เหตุ
แห่งการเพิกถอนหุน้สามญัเกิดจากการด าเนินงานหรือฐานะการเงินของบริษทัจดทะเบียนตลาด
หลกัทรัพยอ์าจก าหนดใหบ้ริษทัจดทะเบียนจดัท าแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอน โดยมีแนวทางปฏิบติัตามท่ี
ตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด 
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 ขอ้ 12  ในกรณีท่ีบริษทัจดทะเบียนตอ้งจดัท า แผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนให้ด าเนินการตาม
ขั้นตอนดงัต่อไปน้ีโดยไม่ชกัชา้ 
 
  (1)  แต่งตั้งท่ีปรึกษาทางการเงินเพื่อร่วมจดัท าแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนและน าส่งแผน
แกไ้ขเหตุเพิกถอนต่อตลาดหลกัทรัพยท่ี์ปรึกษาทางการเงินตามวรรคหน่ึง ตอ้งด าเนินการเยีย่งผู ้
ประกอบวชิาชีพท่ีมีความเป็นอิสระและกระท าการเพื่อประโยชน์แก่ผูถื้อหุน้อยา่งเป็นธรรม และมี
คุณสมบติัตามท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด 
  (2)  บริษทัจดทะเบียนและท่ีปรึกษาทางการเงินตาม (1) ตอ้งจดัใหมี้การประชุมช้ีแจง 
(Presentation) เก่ียวกบัแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนใหน้กัวเิคราะห์หลกัทรัพยท์ราบเป็นการ 
ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกวา่ 7 วนัก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ 
  *(3)  จดัประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อขอความเห็นชอบแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนโดยตอ้งไดรั้บมติ
เห็นชอบดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของคะแนนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้น หรือผูรั้บมอบ
ฉนัทะของผูถื้อหุ้น (ถา้มี) ท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 
(*ความใน (3) ของขอ้ 12 เดิมถูกยกเลิก และใชค้วามต่อไปน้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2543 ลงวนัท่ี9 มิถุนายน 
2543) 
  (4)  ใหค้วามร่วมมือกบัท่ีปรึกษาทางการเงินตาม (1) ในการรายงานความคืบหนา้ของ
การด าเนินการตามแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนต่อตลาดหลกัทรัพยทุ์ก 3 เดือ 
  
 ขอ้ 13  กรณีบริษทัจดทะเบียนมีการฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายวา่ดว้ยลม้ละลายใหถื้อวา่ผูท้  า
แผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีศาลมีค าสั่งตั้งเป็นผูจ้ดัท าแผนแกไ้ขเหตุเพิกถอนแทนบริษทัจดทะเบียนและท่ี
ปรึกษาทางการเงิน และใหแ้ผนฟ้ืนฟูกิจการท่ีเจา้หน้ียอมรับและศาลมีค าสั่งเห็นชอบเป็นแผนแกไ้ข
เหตุเพิกถอนท่ีไดรั้บมติเห็นชอบจากผูถื้อหุ้นแลว้ รวมทั้งใหผู้บ้ริหารแผนท่ีศาลมีการจดัท าแผน
แกไ้ขเหตุเพิกถอนหลกัเกณฑก์รณีท่ีบจ.มีการฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายวา่ดว้ยลม้ละลาย ค าสั่ง
เห็นชอบตามแผนฟ้ืนฟูกิจการเป็นผูจ้ดัท ารายงานความคืบหนา้ของการด าเนินการตามแผน 
แกไ้ขเหตุเพิกถอนแทนบริษทัจดทะเบียนและท่ีปรึกษาทางการเงิน 
*ตลาดหลกัทรัพยอ์าจยกเวน้คุณสมบติัในเร่ืองการมีกรรมการอิสระ การมีคณะกรรมการตรวจสอบ 
และการมีจ านวนผูถื้อหุน้สามญัรายยอ่ยในการพิจารณาคุณสมบติัของบริษทัจดทะเบียนท่ีอยูร่ะหวา่ง
การฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายวา่ดว้ยลม้ละลายตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยว์า่ดว้ย การด ารง
สถานะเป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
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(*ความในวรรคสองของขอ้ 13 เดิมถูกยกเลิกและใชค้วามใหม่น้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 5) พ.ศ. 2552 ลงวนัท่ี 25 
กุมภาพนัธ์2552) 
 
 ขอ้ 14  ในระหวา่งการพิจารณาเพิกถอนของตลาดหลกัทรัพยห์รือบริษทัจดทะเบียน 
อยูร่ะหวา่งการด าเนินการให้เหตุแห่งการเพิกถอนหมดไป ตลาดหลกัทรัพยอ์าจสั่งหา้มซ้ือหรือขาย 
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนเป็นการชัว่คราว โดยข้ึนเคร่ืองหมาย SP (Suspension) ไวบ้น 
กระดานของหลกัทรัพยน์ั้น จนกวา่บริษทัจดทะเบียนจะสามารถด าเนินการให้เหตุแห่งการเพิกถอน 
หมดไปหรือเม่ือคณะกรรมการสั่งเพิกถอนหุ้นสามญันั้น *ในกรณีท่ีบริษทัจดทะเบียนอยูร่ะหวา่ง
ด าเนินการใหเ้หตุแห่งการเพิกถอนหมดไปตลาดหลกัทรัพยอ์าจข้ึนเคร่ืองหมาย NC (Non-
compliance) ไวบ้นกระดานของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนจนกวา่บริษทัจดทะเบียนจะด าเนินการให้เหตุ
แห่งการเพิกถอนหมดไปหรือเม่ือคณะกรรมการสั่งเพิกถอนหุน้สามญันั้น 
(*ความในวรรคสองของขอ้ 14 เดิมถูกยกเลิกและใชค้วามต่อไปน้ีแทน โดยขอ้บงัคบัตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง การเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (ฉบบัท่ี 4) พ.ศ. 2549 ลงวนัท่ี
25 พฤษภาคม 2549) 
 
 ขอ้ 15  เม่ือบริษทัจดทะเบียนไดด้ าเนินการใหเ้หตุแห่งการเพิกถอนหมดไปแลว้ 
ใหย้ืน่ค  าขอพร้อมทั้งช้ีแจงเหตุผลหรือขอ้มูลอ่ืนใดท่ีจ าเป็น เพื่อให้ตลาดหลกัทรัพยย์กเลิกการ 
สั่งหา้มซ้ือหรือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเป็นการชัว่คราว และปลดเคร่ืองหมาย SP (Suspension) 
ออกจากกระดานของหลกัทรัพยเ์ม่ือตลาดหลกัทรัพยไ์ดรั้บค าขอตามวรรคหน่ึงและเห็นวา่บริษทัจด
ทะเบียนไดด้ าเนินการให้เหตุแห่งการเพิกถอนหมดไปแลว้ ใหต้ลาดหลกัทรัพยย์กเลิกการสั่งหา้มซ้ือ
หรือขายการข้ึนเคร่ืองหมายSP และ NCการด าเนินการเม่ือ บจ.แกไ้ขเหตุเพิกถอนใหห้มดไปแลว้ 
หลกัเกณฑก์รณีท่ี บจ.มีการฟ้ืนฟูกิจการตามกฎหมายวา่ดว้ยลม้ละลายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเป็นการ
ชัว่คราว และใหป้ลดเคร่ืองหมาย SP (Suspension) ออกจากกระดานของหลกัทรัพยน์ั้นในการยกเลิก
การสั่งหา้มซ้ือหรือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเป็นการชัว่คราวตามวรรคสอง หากคณะกรรมการ
พิจารณาเห็นสมควรก าหนดเง่ือนไขใหบ้ริษทัจดทะเบียนปฏิบติัดว้ยก็ได ้
 
 ขอ้ 16  การสั่งหา้มและการยกเลิกการสั่งหา้มซ้ือหรือขายหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน
เป็นการชัว่คราว ใหใ้ชห้ลกัเกณฑต์ามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรัพยว์า่ดว้ยการหา้มซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเป็นการชัว่คราว 
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 ขอ้ 17  เม่ือเกิดกรณีใดกรณีหน่ึงดงัต่อไปน้ี คณะกรรมการอาจสั่งเพิกถอนหุ้นสามญั 
ของบริษทัจดทะเบียนจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน 
 
  (1)  ผูบ้ริหารของบริษทัจดทะเบียนกระท าการทุจริตหรือกระท าการอยา่งหน่ึงอยา่งใด 
จนเป็นเหตุท าใหหุ้น้สามญัของบริษทัจดทะเบียนอาจถูกเพิกถอน 
  (2)  บริษทัจดทะเบียนไม่ช้ีแจง เพิกเฉยไม่จดัท าหรือไม่ด าเนินการตามแผนแกไ้ขเหตุ
เพิกถอน หรือไม่สามารถด าเนินการให้เหตุแห่งการเพิกถอนหมดไป หรือ 
  (3)  เหตุแห่งการเพิกถอนหุน้สามญัเป็นเหตุท่ีไม่อาจด าเนินการแกไ้ขใหห้มดไปได ้
ในการสั่งเพิกถอนหุน้สามญั คณะกรรมการอาจสั่งใหมี้การซ้ือหรือขายหลกัทรัพยข์องบริษทัจด
ทะเบียนนั้นอีกระยะเวลาหน่ึงก่อนวนัท่ีมีผลเป็นการเพิกถอนหุน้สามญัของบริษทัจดทะเบียนก็ได ้
 
 ขอ้ 18  ในการสั่งเพิกถอนหุ้นสามญัจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคณะกรรมการจะสั่ง
และก าหนดวนัท่ีมีผลเป็นการเพิกถอนเม่ือหุ้นสามญัถูกเพิกถอนตามวรรคหน่ึงแลว้ ใหหุ้น้สามญันั้น
ส้ินสภาพจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเม่ือคณะกรรมการมีค าสั่งใหเ้พิกถอนหุน้สามญัของ
บริษทัจดทะเบียนแลว้ใหต้ลาดหลกัทรัพยมี์หนงัสือแจง้บริษทัจดทะเบียนทราบถึงการเพิกถอน
ดงักล่าว 
 

หมวด 3 
หลกัเกณฑ์การขึน้และปลดเคร่ืองหมาย SPกรณีทีค่ณะกรรมการอาจส่ังเพกิถอน 

หุ้นสามัญการส่ังเพกิถอนหุ้นสามัญ 
 

 ขอ้ 19  ใหต้ลาดหลกัทรัพยป์ระกาศการเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเพื่อเผยแพร่ให้
ประชาชนทัว่ไปทราบก่อนวนัท่ีมีผลเป็นการเพิกถอน 
 
 ขอ้ 20  คณะกรรมการมีอ านาจในการก าหนดแนวทางปฏิบติัเพื่อให้เป็นไปตาม
วตัถุประสงคต์ามขอ้บงัคบัน้ี การประกาศการเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนการก าหนดแนวทาง 
ปฏิบติัเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบั 
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หมวด 4 
บทเฉพาะกาล 

 
 ขอ้ 21 ใหบ้ริษทัท่ีมีหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ตามมาตรา 334 และมาตรา 335  
แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ซ่ึงมีทุนช าระแลว้เฉพาะหุน้สามญั
นอ้ยกวา่ 60 ลา้นบาท ด าเนินการใหมี้ทุนช าระแลว้ไม่นอ้ยกวา่ 60 ลา้นบาท ภายใน 1 เมษายน 2539
หากไม่สามารถด าเนินการตามวรรคหน่ึง บริษทัดงักล่าวตอ้งจ่ายค่าธรรมเนียมในการจดทะเบียนต่อ
ตลาดหลกัทรัพยใ์นอตัราเพิ่มข้ึนทุก 1 เท่าของอตัราค่าธรรมเนียมท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดตั้งแต่ 1 
เมษายน 2539 และเพิ่มข้ึนอีกทุก 1 เท่าของค่าธรรมเนียมท่ีบริษทัดงักล่าวตอ้งจ่ายในปีก่อนหนา้นั้น
จนกวา่จะด าเนินการใหมี้คุณสมบติัครบถว้นตามท่ีก าหนด 
 
ประกาศ ณ วนัท่ี 9 ธนัวาคม 2542 
(ลงนาม) อมเรศ ศิลาอ่อน 
(นายอมเรศ ศิลาอ่อน) 
ประธานกรรมการ 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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ตารางผนวกที ่1  รายช่ือบริษทัท่ีลม้เหลวทางการเงิน ระหวา่งปี 2550-2552 จ านวน 21 บริษทั  
 

  หลกัทรัพย์ บริษัท วนัทีซ้ื่อขายวนัแรก วนัทีเ่พกิถอน/วนัทีป่ระกาศ สถานะ 

  -เข้าข่ายอาจถูกเพกิถอน   

1 RANCH บริษทั บางกอกแร้นช ์จ ากดั (มหาชน) 01/02/36 05/08/52 Delisted 

2 TAF บริษทั ไทย อกริ ฟู้ ดส์ จ ากดั (มหาชน) 13/09/34 28/11/51 Delisted 

3 TRS บริษทั ตรังผลิตภณัฑอ์าหารทะเล จ ากดั (มหาชน) 12/01/36 05/08/52 NC,SP 

4 ABICO บริษทั เอบิโก ้โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน)  27/04/33 13/08/51 NPG 

5 MALEE บริษทั มาลีสามพราน จ ากดั (มหาชน)  13/03/35 11/03/52 NC,SP 

6 SAICO บริษทั สยามอุตสาหกรรมการเกษตร สปัปะรดและอ่ืน ๆ จ ากดั (มหาชน) 17/05/32 07/09/52 Delisted 

7 PICNI บริษทั ปิคนิค คอร์ปอเรชัน่  จ ากดั (มหาชน)    16/02/36 28/08/51 NC,SP 

8 MPT บริษทั แมกเนคอมพ ์พรีซิชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 08/06/38 20/05/51 Delisted 

9 UCOM บริษทั ยไูนเตด็คอมมูนิเกชัน่ อินดสัตรี จ ากดั (มหาชน) 01/02/37 14/09/50 Delisted 

10 UTC บริษทั ยเูน่ียนเทคโนโลยี ่(2008) จ ากดั (มหาชน) 11/05/31 01/09/52 Delisted 

11 RHC บริษทั โรงแรมราชด าริ จ ากดั (มหาชน) 09/04/33 12/07/50 Delisted 

12 SAFARI บริษทั ซาฟารีเวลิด ์จ ากดั (มหาชน) 16/02/38 14/03/50 NPG 

13 MINOR บริษทั ไมเนอร์ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 06/01/32 22/06/52 Delisted 

14 GMMM บริษทั จีเอม็เอม็ มีเดีย จ ากดั (มหาชน) 22/11/45 19/02/52 Delisted 

 

http://www.set.or.th/set/companyprofile.do?symbol=TRS&language=th&country=TH
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ตารางผนวกที ่1  (ต่อ) 
 

  หลกัทรัพย์ บริษัท วนัทีซ้ื่อขายวนัแรก วนัทีเ่พกิถอน/วนัทีป่ระกาศ สถานะ 

  -เข้าข่ายอาจถูกเพกิถอน   

15 ITV บริษทั ไอทีว ีจ ากดั (มหาชน) 13/03/45 09/03/50 NPG 

16 PSAAP บริษทั ป่องทรัพย ์จ ากดั (มหาชน)  05/11/47 11/03/52 NC,SP 

17 AF บริษทั อาปิโก ฟอร์จจ้ิง จ ากดั (มหาชน) 26/01/48 21/06/50 Delisted 

18 SECC บริษทั เอส.อี.ซี. ออโตเ้ซลส์ แอนด ์เซอร์วสิ จ ากดั (มหาชน)   18/05/49 01/09/52 NC,SP 

19 SUN บริษทั ซนัวูด้อินดสัทรีส์ จ ากดั (มหาชน)   15/05/34 28/08/51 NC,SP 

20 HT บริษทั วาไทยอุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 30/07/34 15/01/51 Delisted 

21 KTECH บริษทั เค-เทค คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน)  01/09/47 17/04/51 NC,SP 

 
 
 
 
 
 

http://www.set.or.th/set/companyprofile.do?symbol=KTECH&language=th&country=TH
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ตารางผนวกที่ 2  รายช่ือบริษทัท่ีไม่ลม้เหลวทางการเงิน ระหวา่งปี 2550-2552 จ านวน 47 บริษทั 
 

  หลกัทรัพย์ บริษัท วนัทีซ้ื่อขายวนัแรก 

1 CHOTI บริษทั หอ้งเยน็โชติวฒันห์าดใหญ่ จ ากดั (มหาชน) 27/02/35 

2 CM บริษทั เชียงใหม่โฟรเซ่นฟู้ ดส์ จ ากดั(มหาชน) 25/01/36 

3 CPI บริษทั ชุมพรอุตสาหกรรมน ้ ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) 16/05/37 

4 LEE บริษทั ลีพฒันาผลิตภณัฑ ์จ ากดั (มหาชน) 26/01/33 

5 PPC บริษทั แพค็ฟู้ ด จ ากดั (มหาชน) 15/06/33 

6 TLU/E บริษทั ไทยลกัซ์ เอน็เตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) 13/09/37 

7 TRUBB บ.ไทยรับเบอร์ลาเท็คซ์คอร์ปอเรชัน่(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 30/07/34 

8 UVAN บริษทั ยนิูวานิชน ้ ามนัปาลม์ จ ากดั (มหาชน) 25/11/46 

9 F&D บริษทั ฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ ากดั (มหาชน) 03/08/37 

10 PB บริษทั เพรซิเดนท ์เบเกอร่ี จ ากดั (มหาชน) 25/12/45 

11 SAUCE บริษทั ไทยเทพรสผลิตภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 20/01/38 

12 SORKON บริษทั ส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ ากดั (มหาชน) 27/04/36 

13 SSF บริษทั สุรพลฟู้ ดส์ จ ากดั (มหาชน) 29/09/32 

14 TC บริษทั ทรอปิคอลแคนน่ิง (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 12/01/33 

15 TWFP บริษทั ไทยวาฟดูโปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) 06/12/32 

16 BAFS บริษทั บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 04/04/45 

17 SCG บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) 07/01/47 

18 KCE บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) 30/08/31 

19 METCO บริษทัมูราโมโต ้อีเลค็ตรอน (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 10/08/35 

20 INET บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 14/11/44 

21 SAMART บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 23/12/36 

22 CAWOW บริษทั แคลิฟอร์เนีย วา้ว เอก็ซ์พีเรียนซ์ จ ากดั (มหาชน) 08/11/48 

23 OHTL บริษทั โอเอชทีแอล จ ากดั (มหาชน) 21/06/31 

24 PA บริษทั แปซิฟิค แอสเซ็ทส์ จ ากดั (มหาชน) 29/09/32 

25 SINGER บริษทั ซิงเกอร์ประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) 28/06/27 

26 FE บริษทั ฟาร์อีสท ์ดีดีบี จ ากดั (มหาชน) 21/07/30 

27 NMG บริษทั เนชัน่ มลัติมีเดีย กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 09/06/31 
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ตารางผนวกที่ 2  (ต่อ) 
 

  หลกัทรัพย์ บริษัท วนัทีซ้ื่อขายวนัแรก 

28 P-FCB บริษทั ประกิต โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) 30/07/34 

29 POST บริษทั โพสต ์พบัลิชชิง จ ากดั (มหาชน) 26/12/27 

30 RS บริษทั อาร์เอส จ ากดั (มหาชน) 22/05/46 

31 SE-ED บริษทั ซีเอด็ยเูคชัน่ จ ากดั (มหาชน) 22/08/34 

32 SPORT บริษทั สยามสปอร์ต ซินดิเคท จ ากดั (มหาชน) 13/03/39 

33 BAT-3K บริษทั ไทยสโตเรจ แบตเตอร่ี จ ากดั (มหาชน) 10/02/38 

34 IHL บริษทั อินเตอร์ไฮด ์จ ากดั (มหาชน) 22/12/48 

35 IRC บริษทั อิโนเว รับเบอร์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 25/08/37 

36 SPG บริษทั สยามภณัฑก์รุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 09/01/41 

37 SPSU บริษทั เอส.พี.ซูซูกิ จ ากดั (มหาชน) 12/03/39 

38 TRU บริษทั ไทยรุ่งยเูนียนคาร์ จ ากดั (มหาชน) 21/11/37 

39 TSC บริษทั ไทยสตีลเคเบิล จ ากดั (มหาชน) 23/06/48 

40 FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จ ากดั (มหาชน) 22/08/37 

41 TPCORP บริษทั เท็กซ์ไทลเ์พรสทีจ จ ากดั (มหาชน) 22/07/30 

42 TTL บริษทั ทีทีแอล อุตสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 22/09/32 

43 TTTM บริษทั ไทยโทเรเท็กซ์ไทลมิ์ลลส์ จ ากดั (มหาชน) 29/10/24 

44 UT บริษทั ยเูน่ียนอุตสาหกรรมส่ิงทอ จ ากดั (มหาชน) 20/11/23 

45 CI บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 16/12/45 

46 METRO บริษทั เมโทรสตาร์ พร็อพเพอร์ต้ี จ ากดั (มหาชน) 26/10/48 

47 SAMCO บริษทั สมัมากร จ ากดั (มหาชน) 02/06/36 

ท่ีมา: การคดัเลือกประชากรท่ีใชใ้นการศึกษาในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

ประวตัิการศึกษา และการท างาน 
 

 ช่ือ- นามสกุล    นางสาววนัเพญ็ ภูมิวเิศษ 
 วนั เดือน ปี ทีเ่กดิ   วนัท่ี 9 สิงหาคม  พ.ศ.2527 
 สถานทีเ่กดิ    จงัหวดักรุงเทพมหานคร 
 ประวตัิการศึกษา    บริหารธุรกิจบณัฑิต   
       มหาวทิยาลยัสงขลานครินทร์ วทิยาเขตตรัง 
 ต าแหน่งปัจจุบัน    เจา้หนา้ท่ีบญัชี 
 สถานทีท่ างานปัจจุบัน   บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) 
       ฝ่ายบญัชีการเงิน 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 




