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บทคัดย่อ 
งานวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือประเมินความแม่นย าของแบบจ าลอง Altman’s (1983)  

Z-score กับกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน และวิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อ 
การประสบปัญหาทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน โดยทดสอบอัตราส่วน
ทางการเงินตามแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษี  
ต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม 
ระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 จ านวน 705 ตัวอย่าง โดยเก็บข้อมูลจากงบการเงิน ใช้การวิเคราะห์
ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics) และการทดสอบ Independent t-test เพ่ือวิเคราะห์ถึง
แตกต่างของอัตราส่วนทางการเงิน 4 อัตราส่วน พบว่า แบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score 
สามารถพยากรณ์สหกรณ์ฯ ที่ประสบปัญหาทางการเงิน โดยได้ค่าความถูกต้องเฉลี่ยร้อยละ 53.99 
และอัตราส่วนที่สามารถบ่งชี้ถึงปัญหาทางการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม  
และอัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม ผลวิจัยนี้น าไปสู่
ข้อเสนอแนะต่อหน่วยงานที่เกี่ยวข้องควรประเมิน และควบคุมรักษาระดับอัตราส่วนทางการเงิน
ดังกล่าวให้อยู่ในเกณฑ์ที่เหมาะสมตามมาตรฐานของกรมตรวจบัญชีสหกรณ์ เพ่ือป้องกันไม่ให้กระทบ
ต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย 
ค าส าคัญ: การพยากรณ์; แบบจ าลอง Altman’s Z-score; ปัญหาทางการเงิน; สหกรณ์เครดิต 

ยูเนี่ยน; สหกรณ์ออมทรัพย์; อัตราส่วนทางการเงิน 
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Abstract 
The purposes of this paper are to evaluate the accuracy of Altman's ( 1 9 8 3 ) 

Z- score model and to analyze factors affecting the financial distress of savings 
cooperatives and credit unions.  This paper tests financial ratios according to Altman's 
(1983) Z-score model, including the ratio of working capital to total assets, the ratio of 
retained earnings to total assets, the ratio of earnings before interest and tax to total 
assets, and the ratio of the market value of equity to total liabilities.  Data from the 
financial statement of 705 samples taken during 2019-2022 is collected. Descriptive 
statistics and independent t-test are utilized to analyze the differences in four financial 
ratios.  The findings show that the Altman's Z- score model can predict cooperatives 
experiencing financial distress, with an average accuracy of prediction of 53.99 percent. 
It is also found that ratios that could indicate financial distress include the ratio of 
working capital to total assets ratio, the ratio of retained earnings to total assets, the 
ratio of earnings before interest and tax to total assets, and the ratio of the market 
value of equity to total liabilities.  The results of this paper suggest that relevant 
agencies should evaluate and control the above financial ratios within the appropriate 
limits according to the standards of the cooperative auditing department to prevent 
any impact on all stakeholders.  
Keywords: Altman’s Z-score model; Cooperative; Financial distress; Financial ratio; 

Forecasting 
 
บทน า 

สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนถือเป็นอีกสถาบันการเงินหนึ่งที่มีความมั่นคงสูง
และเป็นที่ยอมรับในสังคมว่าเป็นสถาบันการเงินที่ส่งเสริมให้ประชากรในระดับรากฐานมีคุณภาพชีวิต
ที่ดีด้วยวิธีการสหกรณ์ ปัจจุบันสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนเริ่มมีขนาดใหญ่ขึ้น  
ในภาพรวมประเทศไทยมีสหกรณ์ออมทรัพย์ทั้งหมดจ านวน 1,475 แห่ง มีสมาชิกจ านวน 3,142,169 
ราย มีปริมาณธุรกิจเท่ากับ 1,853,178.87 ล้านบาท จ านวนสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนมีจ านวน 612 แห่ง 
มีสมาชิกประมาณ 788,789 ราย มีปริมาณธุรกิจเท่ากับ 45,235.29 ล้านบาท (กรมส่งเสริมสหกรณ์, 
2565) ทั้งนี้สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนมีการขยายตัวอย่างรวดเร็ว และมีความส าคัญ
ต่อระบบสถาบันการเงินไทยมาก โดยสหกรณ์ออมทรัพย์มีขนาดสินทรัพย์ใหญ่เป็นล าดับที่ 3  
รองจากธนาคารพาณิชย์และสถาบันการเงินเฉพาะกิจ อีกทั้งยังเป็นแหล่งเงินทุนแก่ภาคประชาชน 
ถึงร้อยละ 15.30 ของสินเชื่อครัวเรือนทั้งหมด ซึ่งนับวันบทบาทของสหกรณ์ออมทรัพย์ยิ่งจะมีมากขึ้น
เรื่อย ๆ (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2559) 

ปัจจุบันสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน เริ่มมีความเสี่ยงเพ่ิมขึ้นจากความพยายาม
ในการหาผลตอบแทนจากการลงทุนในแหล่งที่มีความเสี่ยงสูง ซึ่งสะท้อนผ่านการเพ่ิมขึ้นของสัดส่วน
การลงทุนในตราสารหนี้และตราสารทุน นอกจากนี้ สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
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ที่มีสภาพคล่องเหลือจะมีการน าเงินไปปล่อยกู้ให้กับสหกรณ์แห่งอ่ืนด้วย ณ สิ้นปี พ.ศ.2565 เงินให้กู้
ระหว่างสหกรณ์มีจ านวน 87,855.29 ล้านบาท (กรมตรวจบัญชีสหกรณ์ , 2565ข) ซึ่งสหกรณ์ 
ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนมีแนวโน้มการเพ่ิมขึ้นของปริมาณธุรกิจ และการเพ่ิมขึ้นของเงิน
ให้กู้ยืมระหว่างกัน สิ่งเหล่านี้อาจเป็นแหล่งสะสมความเปราะบางที่จะส่งผลต่อความเสี ยหาย 
ต่อผู้มีส่วนได้เสียที่เกี่ยวข้อง (Stakeholders) ทั้งภายในและภายนอกสหกรณ์ ในช่วงที่ผ่านมา 
มีเหตุการณ์ที่ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นของธุรกิจสหกรณ์อยู่หลายเหตุการณ์ เช่น เหตุการณ์ 
ของสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนคลองจั่น จ ากัด ที่สมาชิกไม่สามารถถอนเงินของตนเองได้  และไม่สามารถ
จ่ายคืนทุนให้กับสมาชิกได้ สาเหตุส่วนหนึ่งเกิดจากการด าเนินธุรกิจโดยการหาผลตอบแทนที่ผิด
วัตถุประสงค์ของสหกรณ์ จึงท าให้เกิดความเสียหายและมีการยักยอกเงินของประธานสหกรณ์ 
เครดิตยูเนี่ยนคลองจั่น จ ากัด รวมถึงมีการตกแต่งบัญชีจนกระทบต่อฐานะการเงินของสหกรณ์
ดังกล่าว อีกทั้งยังเชื่อมโยงไปยังสหกรณ์อ่ืนที่มีการท าธุรกรรมระหว่างกันกับสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน  
คลองจั่น จ ากัด อีกกว่า 76 แห่ง ซึ่งสร้างความเสียหายเป็นมูลค่ากว่าหมื่นล้านบาท (ไทยรัฐ, 2561) 
นอกจากนั้น เหตุการณ์สหกรณ์ออมทรัพย์พนักงานบริษัทการบินไทย จ ากัด ที่พนักงานการบินไทย 
แห่ถอนเงินออกจากสหกรณ์ฯ จ านวนมากอันเป็นผลกระทบจากสถานการณ์การแพร่ระบาด 
ของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (COVID-19) และการที่ บมจ. การบินไทย ท าการระงับเที่ยวบิน 
ทุกเส้นทาง เนื่องจากหลายคนตื่นตระหนักและกังวลเกี่ยวกับฐานะการเงินบริษัทและการล้ มละลาย 
อีกทั้งสมาชิกสหกรณ์ออมทรัพย์ขนาดใหญ่จ านวน 82 แห่ง ที่ซื้อหุ้นกู้ บมจ. การบินไทย รวมมูลค่า
ทั้งสิ้น 4.2 หมื่นล้านบาท ที่ได้รับผลกระทบหาก บมจ. การบินไทย ไม่สามารถแก้ไขสถานการณ์วิกฤต
นี้ได้ (พิเชษฐ์ วิริยะพาหะ, 2563) 

จากเหตุการณ์ต่าง ๆ ที่เกิดขึ้นกับสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนล้วนส่งผลต่อ
ผู้มีส่วนได้เสีย อันได้แก่ สมาชิก บุคคลทั้งภายในและภายนอกกลุ่มสหกรณ์เดียวกัน และท้ายที่สุด  
จะกระทบต่อภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ ดังนั้น การหาสัญญาณเตือนภัยที่ใช้ในการพยากรณ์
ภาวะการประสบปัญหาทางการเงินนั้น จึงจ าเป็นต้องมีความแม่นย า เที่ยงตรง และสามารถบ่งชี้ถึง
สถานะทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนในอนาคตได้ เพ่ือช่วยในการ
ตัดสินใจของฝ่ายบริหาร รวมถึงผู้ที่สนใจในผลประกอบการของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิต
ยูเนี่ยนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

ในอดีตที่ผ่านมา Altman (1968) ได้พัฒนาแบบจ าลองในการพยากรณ์ความล้มเหลว 
ทางการเงินและความแข็งแกร่งทางการเงินในรูปแบบใหม่ที่ใช้ตัวแปรหลายตัว (Multivariate)  
ซึ่งมีความสัมพันธ์กันโดยการพัฒนาแบบจ าลองปัจจัย 5 ปัจจัย (Factor model) ได้แก่ อัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) อัตราส่วนก าไร
ก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) อัตราส่วนมูลค่าของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชี
ของหนี้สินรวม (X4) และ ยอดขายต่อสินทรัพย์รวม (X5) ในธุรกิจการผลิต เรียกแบบจ าลองนี้ว่า  
“Z-score” เป็นการหาค่าคะแนนจากอัตราส่วนทางการเงินที่ได้รับความนิยมในการใช้พยากรณ์ความ
ล้มเหลวทางการเงินและความแข็งแกร่งทางการเงิน ต่อมาได้มีการน าไปประยุกต์ใช้ในอีกหลายธุรกิจ
อย่างเช่น ธุรกิจบริการ ธุรกิจการเงิน ฯลฯ (Al-Sulaiti & Almwajeh, 2007) ซึ่ง Z-score เป็นการค านวณ
ค่าคะแนนที่สะท้อนให้เห็นถึงระดับความแข็งแกร่งของธุรกิจหรือความล้มเหลวของธุรกิจ และแสดง
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โอกาสหรือความเป็นไปได้ที่ธุรกิจจะล้มละลายในระยะเวลา 2 ปี แต่อย่างไรก็ตาม X5 กลับไม่ได้
สะท้อนถึงความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทที่อยู่นอกภาคการผลิต (Non-manufacturing firms: 
NFs) ดังนั้น Altman (1983) จึงได้มีการสร้างแบบจ าลองทางเลือกส าหรับบริษัทที่อยู่นอกภาค 
การผลิต โดยมีการปรับการถ่วงน้ าหนักใหม่ของ Z-score ดังนี้ Z = 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.72 X3 
+ 1.05 X4 โดยที่ Z = ดัชนีวัดความล้มละลาย X1 = อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม  
X2 = อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม X3 = อัตราส่วนก าไรก่อน หักดอกเบี้ยและภาษี 
ต่อสินทรัพย์รวม และ X4 = อัตราส่วนมูลค่าของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม  
ซึ่งค่า Z-score ที่ได้สามารถน ามาตีความได้ว่า ถ้าค่า Z-score มากกว่า 2.60 หมายถึง บริษัทมีความมั่นคง
ทางการเงินและจะไม่เกิดภาวะล้มละลายได้ชัด (Safe zone) ส่วนค่า Z-score ระหว่าง 1.10  
ถึง 2.60 หมายถึง บริษัทที่ต้องจับตาดูอย่างใกล้ชิดเนื่องจากยังไม่สามารถระบุภาวะล้มละลายได้ชัด 
(Gray zone) และถ้าค่า Z-score น้อยกว่า 1.10 หมายถึง บริษัทมีสถานะทางการเงินอ่อนแอมีโอกาส
ล้มละลายภายในปีหรือสองปีข้างหน้า (Weak zone) (เอกสิทธิ์ เข้มงวด, 2554) 

งานวิจัยในประเทศไทย เอกสิทธิ์ เข้มงวด (2554) ศึกษาความแม่นย าและพัฒนาแบบจ าลอง 
Altman’s (1983) Z-score ที่พัฒนาขึ้นมาใหม่ส าหรับการพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงิน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลทางการเงิน ระหว่างปี  
พ.ศ.2542-2552 จ านวน 30 บริษัท ผลการศึกษา พบว่า แบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score  
มีความสามารถในการพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงินล่วงหน้า 1 ปี โดยรวมเฉลี่ยร้อยละ 
95.00 และมีความสามารถในการพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงินล่วงหน้า 2 ปีร้อยละ 83.33 
และพบว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อความเป็นไปได้ที่บริษัทจะประสบปัญหาทางการเงิน 
คือ อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 
และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม เช่นเดียวกับ กิตติชัย ถาวรธรรมฤทธิ์ (2552) ที่ศึกษาการใช้
การวิเคราะห์ความถดถอยแบบเชิงพหุ (Multiple regression analysis) เพ่ือทดสอบถึงการพยากรณ์
การล้มละลายของกลุ่มธุรกิจวัสดุก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้ตัวแบบ 
Altman’s (1968) Z-score ผลการศึกษาพบว่า ปัจจัยที่มีผลต่อค่าดัชนีวัดการล้มละลายของธุรกิจ 
(Z-score) มากที่สุดคือ อัตราส่วนมูลค่าหุ้นตามราคาตลาดต่อหนี้สินรวม 

จากการทบทวนวรรณกรรมจะเห็นได้ว่าการวิเคราะห์ข้อมูลที่ผ่านมามุ่งเน้นการศึกษาปัจจัย
การประสบปัญหาทางการเงินของบริษัทขนาดใหญ่หรือบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เพราะมองว่าหาก
กลุ่มบริษัทดังกล่าวประสบปัญหาทางการเงินจะส่งผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสียจ านวนมาก แต่ในกลุ่ม
สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนยังมีการศึกษาค่อนข้างจ ากัด ซึ่งหากกลุ่มสหกรณ์
ดังกล่าวประสบปัญหาทางการเงินขึ้นมานั้น ก็จะกระทบต่อประชาชนในระดับรากฐานได้เช่นกัน 
ผู้วิจัยจึงมีความสนใจประเมินความแม่นย าตัวแบบ “Z-score” ในการพยากรณ์การประสบปัญหา 
ทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน และทดสอบอัตราส่วนทางการเงิน  
ตามแบบจ าลอง “Z-score” ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสะสม
ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนมูลค่าตลาด
ของส่วนของผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม ว่าปัจจัยใดเป็นตัวบ่ งชี้ถึงการพยากรณ์ 
การประสบปัญหาทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์ เครดิตยู เนี่ยนที่แท้จริ ง  
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ระหว่างปี พ.ศ. ฃ2562-2565 ซึ่งผลการศึกษาที่ได้จะท าให้ทราบถึงปัจจัยที่เป็นตัวแปรทางการเงิน 
ที่สามารถใช้ในการพยากรณ์ โอกาสที่จะเกิดภาวะประสบปัญหาทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์
และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนได้ เพ่ือเป็นประโยชน์ในการวางแผนการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรัพย์
และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน และเตรียมความพร้อมรับมือกับสถานการณ์ทางการเงินที่อาจจะเกิดขึ้น  
ในอนาคต รวมถึงผู้ที่ให้ความสนใจการด าเนินธุรกิจสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน
สามารถใช้ตัวแบบการพยากรณ์ท่ีได้จากการศึกษาครั้งนี้ เป็นเครื่องมือช่วยในการวิเคราะห์ความมั่นคง
ทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนได้ 
 
วัตถุประสงค์ 

1.เพ่ือประเมินความแม่นย าตัวแบบ “Z-score” ในการพยากรณ์การประสบปัญหาทาง
การเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 

2. เพ่ือวิเคราะห์ปัจจัยที่เป็นตัวแปรทางการเงินที่สามารถใช้ในการพยากรณ์โอกาสที่จะเกิด
ภาวะประสบปัญญาทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
 
ขอบเขต 

ศึกษาข้อมูลทางด้านการเงิน ได้แก่ งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน ระหว่างปี พ.ศ.2562 - 
2565 ของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่จดทะเบียนตามพระราชบัญญัติ สหกรณ์ 
พ.ศ.2542 ในเขตพ้ืนที่สหกรณ์ที่ 7 จ านวน 8 จังหวัด ได้แก่ จังหวัดเชียงราย จังหวัดเชียงใหม่  
จังหวัดน่าน จังหวัดพะเยา จังหวัดแม่ฮ่องสอน จังหวัดแพร่ จังหวัดล าปาง และจังหวัดล าพูน 
 
กรอบความคิด/สมมติฐานการวิจัย 

 
 
วิธีด าเนินการวิจัยและระเบียบวิจัย 

งานวิจัยครั้งนี้ได้เก็บรวบรวมข้อมูลสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่จดทะเบียน
ตามพระราชบัญญัติสหกรณ์ พ.ศ.2542 ในเขตพ้ืนที่สหกรณ์ที่ 7 จ านวน 8 จังหวัด เนื่องจากสหกรณ์ที่ 7 
มีการด าเนินงานของสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนมากที่สุดเป็นอันดับ 1 จ านวน 126 แห่ง และมีการ
ด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรัพย์จ านวน 89 ตัวอย่าง (กรมตรวจบัญชีสหกรณ์, 2565ก) โดยเก็บ
ข้อมูลระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2665 และได้ตัดกลุ่มตัวอย่างที่แสดงข้อมูลทางการเงินไม่สมบูรณ์ออก 
โดยได้กลุ่มตัวอย่างดังนี้ ปี พ.ศ.2562 จ านวน 184 ตัวอย่าง ปี พ.ศ.2563 จ านวน 185 ตัวอย่าง  

แบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score mode 
 - อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสนิทรัพย์รวม (X1) 
 - อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) 
 - อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
(X3) 
 - อัตราส่วนมลูค่าตลาดของส่วนผูถ้ือหุ้นต่อมูลค่าตามบญัชี
ของหนี้สินรวม (X4) 

โอกาสความเป็นไปได้ของสหกรณ์ 
ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน (Z) 
 - ประสบความปัญหาทางการเงิน (1) 
 - ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน (0) 
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ปี พ.ศ.2564 จ านวน 174 ตัวอย่าง ปี พ.ศ.2565 จ านวน 162 ตัวอย่าง และน าข้อมูลจากงบการเงิน
มาค านวณเป็นรายสหกรณ์ตามแบบแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score (Z = 6.56 X1 + 3.26 
X2 + 6.72 X3 + 1.05 X4) ประกอบไปด้วย 4 ตัวแปร ดังนี้ 

X1 คือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม หมายถึง เงินทุนหมุนเวียนหารด้วย
สินทรัพย์รวม โดยเงินทุนหมุนเวียนค านวณจากสินทรัพย์หมุนเวียนลบหนี้สินหมุนเวียน 

X2 คือ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม หมายถึง ก าไรสะสมหารด้วยสินทรัพย์รวม 
X3 คือ อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม หมายถึง ก าไรก่อนหัก

ดอกเบี้ยและภาษี (Earning before interest and tax: EBIT) หารด้วยสินทรัพย์รวม 
X4 คือ อัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม หมายถึง 

ส่วนของผู้ถือหุ้นตามมูลค่าตลาดหารด้วยหนี้สินรวม ในกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิต 
ยูเนี่ยน ซึ่งเป็นองค์กรรูปแบบธุรกิจที่จดทะเบียนเป็นนิติบุคคลตามพระราชบัญญัติสหกรณ์ ไม่ไดจ้ัดอยู่
ในกลุ่มบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นจึงใช้
มูลค่าทุนเรือนหุ้นตามบัญชีหารด้วยหนี้สินรวม 

จากนั้นจ าแนกกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนออกเป็น 2 กลุ่ม คือ 
สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่ประสบปัญหาทางการเงิน ซึ่งหมายถึง สหกรณ์ออม
ทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่เสร็จสิ้นการช าระบัญชี หรืออยู่ระหว่างการช าระบัญชี หรือมีผล
ด าเนินการขาดทุนในรอบปีบัญชี ก าหนดให้ค่าเป็น 1 และสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิต 
ยูเนี่ยนที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน ซึ่งหมายถึง สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน  
ที่ยังด าเนินกิจการอยู่ปกติในรอบปีบัญชี ก าหนดให้ค่าเป็น 0 เพ่ือน ามาทดสอบความแม่นย า 
ของแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score ว่าสามารถพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงิน 
ของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนได้หรือไม่ และอัตราส่วนใดที่มีความสัมพันธ์ 
กับการวิเคราะห์การประสบปัญหาทางการเงิน และตรวจสอบความน่าเชื่อถือและประสิทธิภาพ 
ของแบบจ าลอง โดยพิจารณาจากสัดส่วนหรือร้อยละการพยากรณ์กลุ่มได้ถูกต้อง ดังนี้ 

1) เทคนิคการวิเคราะห์ประสิทธิภาพของแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score โดยใช้
ตารางไขว้แบ่งตามความสัมพันธ์ระหว่างสถานะของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
ที่เกิดขึ้นจริงกับผลการพยากรณ์โดยใช้แบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score โดยมีเส้นแบ่งที่
คะแนน Z = 1.85 ซึ่ งเป็นจุดกึ่ งกลางของชั้น Gray zone (ค่า Z ระหว่าง 1.10 ถึง 2.60)  
หากมีคะแนนต่ ากว่า 1.85 จะพยากรณ์ว่าจะประสบปัญหาทางการเงิน และหากมีคะแนนเท่ากับ 
หรือสูงกว่า 1.85 จะพยากรณ์ว่าจะไม่ประสบปัญหาทางการเงิน 

2) ตรวจสอบความน่าเชื่อถือและประสิทธิภาพของคะแนนจากแบบจ าลอง Altman’s 
(1983) Z-score โดยพิจารณาจากสัดส่วนหรือร้อยละการพยากรณ์กลุ่มได้ถูกต้อง รวมถึงทดสอบ 
ค่าผิดพลาดจากการพยากรณ์ (Error) ซึ่งมี 2 รูปแบบ ดังนี้ 

ความผิดพลาดแบบที่ 1 (Type I error) เป็นความผิดพลาดที่เกิดจากการไม่ยอมรับสมมติฐาน
หลัก เมื่อสมมติฐานหลักนั้นถูกต้องเป็นจริง ในกรณีนี้  หมายถึงการผิดพลาดโดยท านายองค์กร 
ที่ประสบปัญหาทางการเงินเป็นองค์กรที่ด าเนินงานปกติ 



 
 7 วารสารมหาวิทยาลัยราชภัฏล าปาง ปีท่ี 12 ฉบับที่ 2  กรกฎาคม – ธันวาคม 2566   

ความผิดพลาดแบบที่ 2 (Type II error) เป็นความผิดพลาดที่เกิดจากการยอมรับสมมติฐาน
หลัก เมื่อสมมติฐานหลักนั้นไม่ถูกต้อง ในกรณีนี้  หมายถึงการผิดพลาดโดยท านายองค์กรที่ปกติ 
เป็นองค์กรที่ประสบปัญหาทางการเงิน (ศรสวรรค์ บัวนาค, 2559) 

อีกท้ังท าการทดสอบ Independent t-test เพ่ือวิเคราะห์ถึงแตกต่างอัตราส่วนทางการเงิน 4 
อัตราส่วน ที่ส่งผลต่อการพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงิน 
 
ผลการวิจัย 

จากผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาในตารางที่ 1 พบว่า ค่าเฉลี่ย Altman’s (1983)  
Z-score ของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่ประสบปัญหาทางการเงิน (1) มีค่าเฉลี่ย
ของอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) เท่ากับ 0.02, -0.22, -0.63, และ -0.44 
ตามล าดับ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2 ) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 0.01, 0.03, 0.03 และ 0.01 
ตามล าดับ อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ -0.88,  
-1.03, -1.74 และ -2.63 ตามล าดับ อัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชี 
ของหนี้สินรวม (X4) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 2.94, 6.11, 2.08 และ 1.65 ตามล าดับ และมีค่าเฉลี่ยของ  
Z-score เท่ากับ -2.92, 1.84, -13.50 และ -18.73 ตามล าดับ ส าหรับสหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทาง
การเงิน (0) มีค่าเฉลี่ยของอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) ทุกปีเท่ากับ 0.08 
อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) มีค่าเฉลี่ยทุกปีเท่ากับ 0.06 อัตราส่วนก าไรก่อนหัก
ดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) มีค่าเฉลี่ยทุกปีเท่ากับ 0.03 อัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วน 
ผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม (X4) มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 24.29, 8.24, 7.53 และ 12.62 
ตามล าดับ และมีค่าเฉลี่ยของ Z-score เท่ากับ 24.29, 8.24, 7.53 และ 12.62 ตามล าดับ โดยพบว่า
สหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงิน (1) จะมีอัตราส่วนทางการเงินแต่ละตัวอยู่ในระดับที่ต่ ากว่า
สหกรณ์ท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน (0) 

ผลการตรวจสอบความแม่นย าของการพยากรณ์ล่วงหน้าโดยใช้ข้อมูลสหกรณ์ออมทรั พย์ 
และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 ในตารางที่ 2 พบว่า แบบจ าลอง Altman’s 
(1983) Z-score สามารถพยากรณ์สหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงินได้ถูกต้องโดยเฉลี่ย 4 ปี 
เท่ากับร้อยละ 59.90 และพยากรณ์สหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงินได้ถูกต้องโดยเฉลี่ย 4 ปี 
เท่ากับร้อยละ 48.08 โดยมีความผิดพลาดในการพยากรณ์สหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงิน 
เป็นสหกรณ์ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน (Type I error) เฉลี่ย 4 ปีเท่ากับร้อยละ 51.92 และพบ
ความผิดพลาดในการพยากรณ์ประสบปัญหาทางการเงินเป็นสหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงิน 
(Type II error) เฉลี่ย 4 ปี เท่ากับร้อยละ 40.10 ซึ่งสรุปได้ว่าแบบจ าลอง Altman’s (1983)  
Z-score มีความสามารถในการพยากรณ์สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนระหว่างปี  
พ.ศ.2562 - 2565 เฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 53.99 

ผลการตรวจสอบความแม่นย าของการพยากรณ์ล่วงหน้าในตารางที่ 2 พบว่า ค่า Altman’s 
(1983) Z-score มีความแม่นย าในการพยากรณ์ถึงร้อยละ 59.90 การศึกษาครั้งนี้จึงท าการตรวจสอบ
ความแตกต่างของค่า Altman’s (1983) Z-score และตัวแปรต่าง ๆ ว่ามีความแตกต่างกันหรือไม่
ระหว่างกลุ่มสหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงิน (1) และกลุ่มสหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน 
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(0) โดยใช้ข้อมูลระหว่างปี พ.ศ.2562-2565 ผลการทดสอบความแตกต่างในตารางที่ 3 พบว่า  
ค่า Altman’s (1983) Z-score และตัวแปรทั้ง 4 ตัว มีความส าคัญทางสถิติที่ระดับนัยส าคัญ 0.05 
ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่อยู่ในกลุ่ม 
การวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงิน อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) เป็นอัตราส่วนทาง
การเงินที่อยู่ในกลุ่มการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ย  
และภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่อยู่ในกลุ่มการวิเคราะห์ความสามารถ 
ในการท าก าไร และอัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม (X4)  
เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่อยู่ในกลุ่มของการวิเคราะห์ความเพียงพอของเงินทุนต่อความเสี่ยง 
 
อภิปรายผล 

การพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงินของกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์ 
เครดิตยูเนี่ยน โดยได้น ากลุ่มตัวอย่างมาทดสอบตามแบบจ าลอง Z-score ของ Altman (1983)  
ในการพยากรณ์การประสบปัญหาทางการเงิน รวมทั้งหาปัจจัยที่เป็นตัวชี้วัด และเป็นสัญญาเตือนภัย
ภาวะการประสบปัญหาทางการเงิน โดยใช้ข้อมูลทางการเงินระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 และแบ่ง 
กลุ่มตัวอย่างออกเป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่ประสบปัญหา
ทางการเงิน (1) และกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน 
(0) สรุปผลได้ดังนี้ 

ค่าเฉลี่ย Altman’s (1983) Z-score ของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงินจะมีค่าเฉลี่ยสูงกว่าสหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงิน หากพิจารณา 
ในแต่ละปัจจัย ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) เป็นอัตราส่วนทางการเงิน 
ที่ใช้วัดความเกี่ยวข้องของสินทรัพย์ที่มีสภาพคล่องสุทธิกับเงินทุนรวม เนื่องจากสภาพคล่องและขนาด
เป็นสิ่งที่สามารถพิจารณาได้อย่างชัดเจนกิจการที่ขาดทุนจะแสดงให้เห็นถึงการลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวียน พบว่าระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 สหกรณ์ท่ีประสบปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วง  
-0.02 ถึง -0.63 และสหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยทั้ง 4 ปี เท่ากับ 0.08  
ทั้งนี้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวมในกลุ่มของสหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน
แสดงค่าต่ าสุดและมีค่าติดลบ เนื่องจากสหกรณ์ใดที่มีการรับฝากเงินจ านวนมากซึ่งเงินรับฝากจัด  
อยู่ในกลุ่มของหนี้สินหมุนเวียนจึงส่งผลให้ค่าต่ าสุด ท าให้ค่า Z-score ติดลบด้วย 
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ส าหรับอัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) เป็นอัตราส่วนทางการเงินที่ ใช้
ความสามารถในการท าก าไรสะสมตลอดช่วงระยะเวลาที่ผ่านมา รวมทั้งวัดความสามารถในการช าระ
หนี้ หากอัตราส่วนทางการเงินนี้มีค่าต่ าหรือมีค่าลดลงในทุกปี อาจสะท้อนถึงโอกาสของการประสบ
ปัญหาทางการเงินของสหกรณ์ได้ ซึ่งพบว่าระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 สหกรณ์ที่ประสบปัญหาทาง
การเงินมีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วง 0.01 ถึง 0.03 และพบว่าสหกรณ์ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ย
ทั้ง 4 ปี เท่ากับ 0.06 

ส าหรับอัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัด
ความสามารถในการท าก าไร อัตราส่วนนี้จะแสดงถึงประสิทธิภาพที่แท้จริงในการน าสินทรัพย์  
ของสหกรณ์ไปบริหาร เพ่ือก่อให้เกิดก าไรหากอัตราส่วนนี้มีค่าต่ าแสดงถึงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย์ที่ไร้ประสิทธิภาพและก่อให้เกิดปัญหาทางการเงินได้ พบว่าระหว่างปี พ.ศ.2562-2565 
สหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วง -0.88 ถึง -2.63 และพบว่าสหกรณ์ที่ไม่
ประสบปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยทั้ง 4 ปี เท่ากับ 0.03 

ส าหรับอัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม ( X4)  
เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดระดับการพ่ึงพาแหล่งเงินทุนภายในและเทียบกับแหล่งเงินทุนภายนอก  
ซึ่งพิจารณาจากหนี้สินรวมที่สหกรณ์มีภาระผูกพันที่ต้องช าระคืน ให้แก่เจ้าหนี้เทียบกับมูลค่าทุนเรือน
หุ้นในขณะนั้น อัตราส่วนนี้ถ้ามีค่าสูงจะยิ่งดี นั้นหมายความว่าสหกรณ์ใช้แหล่งเงินทุนภายในมาบริการ
จัดการมากกว่าการใช้แหล่งเงินทุนภายนอก โดยพบว่าระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 สหกรณ์ท่ีประสบ
ปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วง 1.65 ถึง 6.11 และพบว่าสหกรณ์ท่ีไม่ประสบปัญหาทางการเงิน
มีค่าเฉลี่ยอยู่ในช่วง 7.53 ถึง 24.29 

จะเห็นได้ว่าค่าเฉลี่ยของอัตราส่วนทั้ง 4 อัตราส่วนที่กล่าวมาข้างต้นของสหกรณ์ที่ไม่ประสบ
ปัญหาทางการเงินมีค่าเฉลี่ยสูงกว่าสหกรณ์ที่ประสบปัญหาทางการเงินจากการวิเคราะห์เบื้องต้น
อัตราส่วนดังกล่าวสามารถสะท้อนการประสบปัญหาทางการเงินได้สอดคล้องกับงานวิจัยของ  
นฤมล ใจแสน (2559) และปานรดา พิลาศรี และมนวิกา ผดุงสิทธิ์ (2554) ที่พบว่าตัวแปรอิสระ  
4 อัตราส่วนมีผลต่อการจ าแนกกลุ่มระหว่าง บริษัทที่ก าลังจะประสบปัญหาทางการเงินและบริษัท 
ที่ด าเนินการในหมดปกติได้อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ผลการศึกษาแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-score ระหว่างปี พ.ศ.2562 - 2565 พบว่า 
ความสามารถในการพยากรณ์สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน ที่จัดอยู่ในกลุ่มประสบ
ปัญหาทางการเงินถูกอยู่ในช่วงระหว่างร้อยละ 39.39 ถึง 55.56 และพบว่ามีความสามารถในการ
พยากรณ์สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน ที่จัดอยู่ในกลุ่มไม่ประสบปัญหาทางการเงินถูก
อยู่ในช่วงระหว่างร้อยละ 56.52 ถึง 61.90 ซึ่งได้ค่าความถูกต้องเฉลี่ยเท่ากับร้อยละ 53.99 และสรุป
ได้ว่า แบบจ าลอง Z-score สามารถพยากรณ์สหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยน 
ที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงินได้แม่นย ามากกว่าการพยากรณ์สหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนไม่ประสบปัญหา
ทางการเงิน สอดคล้องกับงานวิจัยของ เอกสิทธิ์ เข้มงวด (2554) ศรสวรรค์ บัวนาค (2559) กิตติชั ย 
ถาวรธรรมฤทธิ์ (2552) อภิญญา อดทน (2554) วิยะดา วรานนท์วนิช (2555) จตุราพร สีหาบุตร และ 
นารา กิตติเมธีกุล (2557) และสุภัทรา วงศ์สืบชาติ (2544) ที่พบว่า แบบจ าลอง Altman’s (1983) 
Z-score สามารถพยากรณ์และให้ผลที่แม่นย าสูงในกลุ่มที่ไม่ประสบปัญหาทางการเงิน แต่ส าหรับ
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กลุ่มที่ล้มเหลวทางเงินให้ผลการพยากรณ์ที่มีความแม่นย าต่ า และบริษัทส่วนใหญ่มีค่า Altman’s 
(1983) Z-score อยู่ในระดับต่ าจะมีปัญหาในอัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วน
ยอดขายต่อสินทรัพย์รวม 

จากการทดสอบอัตราส่วนทางการเงินตามแบบจ าลองของ Altman’s (1983) Z-score 
ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) 
อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) และอัตราส่วนมูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือ
หุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม (X4) เพ่ือพิจารณาอัตราส่วนที่สะท้อนถึงการพยากรณ์ความ
ล้มเหลวงทารการเงินและความมั่นคงทางการเงินที่แท้จริง พบว่า อัตราส่วนที่บ่งชี้ถึงการพยากรณ์  
การประสบปัญหาทางการเงิน และความมั่นคงทางการเงินของกลุ่มสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์
เครดิตยูเนี่ยน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) อัตราส่วนก าไรสะสม 
ต่อสินทรัพย์รวม (X2) อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) และอัตราส่วน
มูลค่าตลาดของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม (X4) สอดคล้องกับงานวิจัยของ  
เอกสิทธิ์ เข้มงวด (2554) ที่พบว่าปัจจัยที่สามารถบ่งชี้การประสบปัญหาทางการเงินของบริษัทได้  
คือ คะแนนจากแบบจ าลอง Altman’s (1983) Z-Score อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษี 
ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม 
และวิยะดา วรานนท์วนิช (2555) ที่พบว่า บริษัทส่วนใหญ่ที่ประสบปัญหาทางการเงินจะมีปัญหา 
ในอัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
และอัตราส่วนยอดขายต่อสินทรัพย์รวม 
 
ข้อเสนอแนะ 

ผลการวิจัย พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรสะสม 
ต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนมูลค่าตลาด 
ของส่วนผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชีของหนี้สินรวม สามารถพยาการณ์โอกาสของการประสบปัญหา
ทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์เครดิตยูเนี่ยนได้ เพ่ือเป็นประโยชน์ในการวางแผน 
การด าเนินงานของสกรณ์ รวมถึงเพ่ือเตรียมการรับมือกับปัญหาทางการเงินที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคต 
หน่วยงานที่เกี่ยวข้อง เช่น คณะกรรมการ ฝ่ายบริหาร และผู้ตรวจสอบกิจการ ควรประเมิน 
และควบคุมรักษาระดับอัตราส่วนทางการเงินดังกล่าวให้อยู่ในเกณฑ์ที่เหมาะสมตามมาตรฐาน 
ของกรมตรวจบัญชีสหกรณ์เพ่ือป้องกันไม่ให้กระทบต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย งานวิจัยครั้งนี้เป็นการ
วิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อการประสบปัญหาทางการเงินของสหกรณ์ออมทรัพย์และสหกรณ์  
เครดิตยูเนี่ยน โดยการวิจัยครั้งต่อไปควรวิเคราะห์ปัจจัยที่ส่งผลต่อการประสบปัญญาทางการเงิน
ปัจจัยอ่ืน ๆ เช่น อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของทุน, อัตราหมุนของสินทรัพย์, อัตราการเติบโตของทุน
ส ารองและอัตราก าไรสุทธิ หรือใช้แบบจ าลองอ่ืน ๆ เพ่ือให้ได้ผลลัพธ์ที่มีความแม่นย ามากขึ้น 
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