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บทคัดย่อ 
  งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษา 1) ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินผลการด าเนินงาน
กับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ 2) ความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ 
กลุ่มตัวอย่าง คือ กลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  ระหว่างปี พ.ศ. 
2562 – 2566 รวมระยะเวลา 5 ป ีจ านวน 22 บริษัท ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษารวมทั้งสิ้น 110 ข้อมูล ใช้วิธีการ
คัดเลือกแบบเจาะจง ท าการวิเคราะห์ผลทางสถิติ โดยใช้การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าร้อยละ 
ค่าเฉลี่ย และค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใช้วิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในการทดสอบความสัมพันธ์
ของตัวแปร 
 ผลการวิจัย พบว่า 1) ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินผลการด าเนินงานกับความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้าน
การแพทย์ พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว(QR) กระแสเงินสดจากกจิกรรม
ลงทุน (CFI)กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (CFO) 
ส่งผลเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อย่างมีนัยส าคัญ
ทางสถิติที่ 0.05  2) อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (CFO) กระแสเงิน
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สดจากกิจกรรมลงทุน (CFI)กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ส่งผลเชิงลบต่อต่ออัตราผลตอบแทนผู้
ถือหุ้น (ROE) และอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.05  
 
ค าส าคัญ: อัตราส่วนทางการเงิน, กระแสเงินสด, ความสามารถในการท าก าไร 

 
Abstract  
  This research aims to study 1) the relationship between financial ratios, operating 
results and profitability of listed companies in the Stock Exchange of Thailand, Medical 
Service Industry Group, and 2) the relationship between cash flow and profitability of listed 
companies in the Stock Exchange of Thailand, Medical Service Industry Group. This research 
is a quantitative Research. The sample group is the medical service industry group listed in 
the Stock Exchange of Thailand between 2019 and 2023, a total of 5 years, with a total of 
22 companies. The data used in the study is a total of 110 data. The purposive selection 
method is used. The statistical analysis of the results is done by using descriptive statistics, 
including percentage, mean and standard deviation. And the multiple regression analysis 
method is used to test the relationship of the variables. 
 The research results found that 1) The relationship between financial ratios, 
operating results and profitability of listed companies in the Stock Exchange of Thailand, the 
medical service industry group, found that the current ratio (CR), quick ratio (QR), cash flow 
from investing activities (CFI), cash flow from financing activities (CFF) and cash flow from 
operating activities (CFO) had a positive effect on the return on equity (ROE) and return on 
assets (ROA) with a statistical significance of 0.05. 2) The receivable turnover (RT), cash flow 
from operating activities (CFO), cash flow from investing activities (CFI), cash flow from 
financing activities (CFF) had a negative effect on the return on equity (ROE) and return on 
assets (ROA) with a statistical significance of 0.05.  
 
Keywords: Financial Ratio, Cash Flow, Profitability 
 
บทน า  
  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ถือเป็นกลไกส าคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทย 
โดยเปิดโอกาสให้บริษัทต่าง ๆ สามารถระดมทุนจากนักลงทุนภายในและภายนอกประเทศ ผ่านการเข้าจด
ทะเบียนและเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนทั่วไปครั้งแรก (Initial Public Offering: IPO) ซึ่งเป็นการระดมทุน
ในระยะยาวที่ไม่ต้องพึ่งพาเงินกู้หรือดอกเบี้ย ท าให้บริษัทสามารถเพิ่มความยืดหยุ่นในการบริหารจัดการ
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การเงินได้มากข้ึน นอกจากนี ้การเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ยังช่วยเสริมสร้างภาพลักษณ์และความ
น่าเช่ือถือของบริษัท เนื่องจากต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์และมาตรฐานที่เข้มงวด รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลทาง
การเงินที่โปร่งใสและตรวจสอบได้ (มาริสา สุวรรณขะจิตต์, และ พรรณทิพย์ อย่างกลั่น, 2567) อัตราส่วนทาง
การเงิน (Financial Ratios) เป็นเครื่องมือส าคัญในการวิเคราะห์งบการเงินของบริษัท ช่วยให้สามารถประเมิน
สถานะทางการเงิน และความสามารถในการท าก าไรได้อย่างชัดเจน โดยอัตราส่วนเหล่านี้มักจะค านวณจาก
ข้อมูลในงบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด การวิเคราะห์อัตราส่วนช่วยให้ผู้บริหาร
และนักลงทุนสามารถประเมินจุดแข็งและจุดอ่อนของบริษัท  และก าหนดราคาเริ่มต้นของหุ้นในตลาด
หลักทรัพย์ได้อย่างแม่นย า (Business Plus, 2567) โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมบริการ ซึ่งกระแสเงินสดและ
การบริหารต้นทุนมีบทบาทส าคัญในการท าก าไรของบริษัท  
  โดยศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ด้านประสิทธิภาพผลการด าเนินงาน และ
กระแสเงินสด ซึ่งมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารด้านการแพทย์ ซึ่งเป็นอุตสาหกรรมทีม่ีการเติบโตและความน่าสนใจ
จากนักลงทุนอย่างต่อเนื่อง การศึกษาในครั้งนี้มีจุดมุ่งหมายเพื่อเสริมสร้างความเข้าใจเกี่ยวกับการเช่ือมโยง
ระหว่างการจัดการทางการเงินกับผลลัพธ์ทางธุรกิจ รวมถึงให้ข้อมูลพื้นฐานที่ส าคัญส าหรับการตัดสินใจลงทุน 
อุตสาหกรรมบรกิารด้านการแพทย์ถือเปน็หนึ่งในอุตสาหกรรมทีเ่ติบโตอย่างต่อเนื่องในประเทศไทยและทั่วโลก 
โดยเฉพาะในช่วงที่มีการเปลี่ยนแปลงทางสังคมและเทคโนโลยี การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินและกระแสเงินสดในกลุ่มนี้จะช่วยให้นักลงทุนสามารถวิเคราะห์แนวโน้มการเติบโตและประเมินความ
เสี่ยงได้อย่างแม่นย า นอกจากนี้  อุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ยังเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีการ
เปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยีและการจัดการที่สูง ซึ่งท าให้มีความท้าทายและโอกาสที่น่าสนใจในการลงทุน การ
วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินและกระแสเงินสดสามารถช่วยอธิบายถึงความสามารถในการท าก าไรของบริษัท
ได้ในหลายมิติ ตัวอย่างเช่น อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit Margin) อัตราส่วนหนี้สิน
ต่อทุน (Debt-to-Equity Ratio) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (Operating Cash Flow) ซึ่ง
สามารถเช่ือมโยงกับความสามารถในการสร้างก าไรและเสถียรภาพทางการเงินของบริษัทได้อย่างชัดเจน  
การศึกษาที่ผ่านมาหลายฉบับ (จิรัญญา ตาวงษ์ และจิรพงษ์ จันทร์งาม, 2565) ได้แสดงให้เห็นว่า การจัดการ
เงินทุนหมุนเวียนอย่างมีประสิทธิภาพสามารถเพิ่มผลก าไรให้กับบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร  
โดยเฉพาะในด้านการจัดการสินค้าคงคลังและลูกหนี้ ซึ่งช่วยในการเพิ่มสภาพคล่องและลดต้นทุนทางการเงิน 
ขณะเดียวกัน การบริหารจัดการเจ้าหนี้ที่ดีควรมีความสมดุลเพื่อไม่ให้กระทบต่อความสัมพันธ์กับผู้จ าหน่าย
หรือแหล่งเงินทุนอื่น ๆ ของบริษัท ทั้งนี้ การจัดการเงินทุนหมุนเวียนอย่างมีประสิทธิภาพในกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ก็สามารถน าไปประยุกต์ใช้เพื่อเสรมิสร้างศักยภาพในการท าก าไรและเสถียรภาพทางการ
เงินของบริษัทในอุตสาหกรรมนี้ได้เช่นกัน 
  งานวิจัยนี้มุ่งเน้นการศึกษาความสัมพันธ์ที่ละเอียดและเจาะลึกระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและ
กระแสเงินสดในอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ ซึ่งต่างจากงานวิจัยก่อนหน้านี้ที่มักจะศึกษาในแง่มุมกว้าง
ของตลาดหุ้นโดยรวม การเน้นกลุ่มอุตสาหกรรมนี้จะช่วยให้เห็นความแตกต่างและรายละเอียดที่สามารถใช้
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เป็นแนวทางในการลงทุนเฉพาะกลุม่ ผลลัพธ์ที่คาดว่าจะได้รับจากการศึกษาน้ีคือการระบุปัจจัยทางการเงินที่มี
ความสัมพันธ์ชัดเจนกับผลการด าเนินงานของบริษัทในอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ และสามารถใช้เป็น
ตัวช้ีวัดในการประเมินความสามารถในการท าก าไรและการจัดการกระแสเงินสดของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ ผลการวิจัยสามารถน าไปใช้ในการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุนที่สนใจในกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ โดยการใช้ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินและกระแสเงินสดในการประเมินศักยภาพในการ
ท าก าไรและเสี่ยงทางการเงินของบริษัท นอกจากนี้ยังสามารถใช้เป็นเครื่องมือในการวางแผนกลยุทธ์ทาง
การเงินส าหรับผู้บริหารในอุตสาหกรรมนี้เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการด าเนินธุรกิจ การน าผลการวิจัยไปใช้จะ
ช่วยให้การตัดสินใจลงทุนมีความแม่นย าและลดความเสี่ยงจากการลงทุนในหุ้นของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ เพราะสามารถวิเคราะห์ปัจจัยทางการเงินที่ส าคัญได้อย่างชัดเจน เมื่อเทียบกับไม่ใช้
ข้อมูลดังกล่าว การลงทุนอาจจะขาดความเข้าใจในสภาพแวดล้อมทางการเงินของบริษัท ส่งผลให้มีความเสี่ยง
จากการขาดทุนในระยะยาว 
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  2. อัตราส่วนสภาพคล่องมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับสามารถในการท าก าไรด้านอัตรา
ผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ 
  3. กระแสเงินสดมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับสามารถในการท าก าไรด้านอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้าน
การแพทย์ 
  4.  กระแสเงินสดมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับสามารถในการท าก าไรด้านอัตราผลตอบแทนส่วน
ของผู้ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้าน
การแพทย์ 
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การทบทวนวรรณกรรม  
 ในวิจัยเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสดท่ี
ส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ ผู้วิจัยได้ศึกษาเอกสารทฤษฎี แนวคิด ผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องเพ่ือเป็น
พ้ืนฐานในการศึกษาดังน้ี  
 งบกระแสเงินสด 
 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (Cash Flows from Operating) กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมหลักของกิจการท่ีก่อให้เกิดรายได้ และ
รายได้จากกิจกรรมอ่ืนท่ีมิใช่กิจกรรมลงทุนหรือกิจกรรมจัดหาเงิน จ านวนเงินของกระแสเงินสดท่ีเกิดจาก
กิจกรรมด าเนินงานจะเป็นข้อบ่งชี้ที่ส าคัญท่ีแสดงถึงความสามารถในการด าเนินงานของกิจการในการ
ก่อให้เกิดกระแสเงินสดท่ีพียงพอเพ่ือจ่ายช าระเงินกู้ยืม เพ่ือการด าเนินงานของกิจการ เพ่ือจ่ายเงินปันผล 
และเพ่ือการลงทุนใหม่ๆ โดยไม่พ่ึงพาการจัดหาเงินจากแหล่งเงินทุนภายนอก ข้อมูลเกี่ยวกับองค์ประกอบ
แต่ละรายการของ กระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีเกิดขึ้นในอดีตจะเป็นประโยชน์เมื่อพิจารณาประกอบ
กับข้อมูลอ่ืน ในการพยากรณ์กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานในอนาคต งบกระแสเงินสด (Cash 
Flow Statement) เป็นองค์ประกอบหน่ึงของงบการเงินท่ีน าเสนอข้อมูลเกี่ยวกับกระแสเงินสดท่ีเข้ามา
และออกไป รวมถึงรายการท่ีเทียบเท่าเงินสดของกิจการในระยะเวลาท่ีก าหนด (Financial Accounting 
Standards Board (FASB), 2010) 
 การวิเคราะห์ทางการเงิน (Financial Analysis) 
 การวิเคราะห์ทางการเงินเป็นการน าข้อมูลทางการบัญชีในอดีตมาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและ
ข้อเท็จจริงของกิจการท้ังในอดีต ปัจจุบัน อีกท้ังยังสามารถท านายอนาคตได้ว่ากิจการจะสามารถด าเนิน
กิจการไปในทิศทางใด เป็นการค้นหาจุดแข็งจุดอ่อนมาใช้ให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่กิจการ งบการเงินเป็น
หน่ึงข้อมูลส าคัญท่ีผู้บริหารมีอยู่ในมือเพ่ือการน ามาวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของกิจการ ซึ่งงบการเงิน
เป็นรายการทางบัญชีที่ต้องจัดท าขึ้นอย่างน้อยปีละ 2 ครั้ง โดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือทบทวนหรือรายงาน
ความก้าวหน้าท่ีเกิดขึ้นระหว่างช่วงเวลาหน่ึง ๆ โดยรายงานน้ีจะแสดงเกี่ยวกับผลการด าเนินงาน ฐานะ
ทางการเงิน รวมท้ังการจัดหาเงินทุนของกิจการ งบการเงินเบ้ืองต้นอย่างน้อยมี 2 งบ ได้แก ่งบแสดงฐานะ
การเงินและงบก าไรขาดทุน (Subramanyam and Wild, 2009) 
  แนวคิดเก่ียวกับความสามารถในการท าก าไร 
 ในการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) ท่ีมีความสัมพันธ์กับยอดขายและ
เงินทุน มีอัตราส่วนหลักท่ีสามารถใช้เพ่ือประเมินประสิทธิภาพของบริษัทในการควบคุมต้นทุนและท าก าไร
จากยอดขาย (Horngren et al., 2013; จิตสุภา อ่านเปรื่อง, 2564) ดังน้ี  
1. อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit Margin) อัตราส่วนน้ีสะท้อนถึงประสิทธิภาพ
ในการควบคุมต้นทุนและการท าก าไรจากการด าเนินงานหลักของธุรกิจโดยไม่ค านึงถึงต้นทุนทางการเงิน
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หรือการบันทึกภาษี อัตราส่วนน้ีค านวณจากก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit) หารด้วย
ยอดขาย (Revenue) ซึ่งแสดงถึงความสามารถในการท าก าไรจากยอดขายโดยตรง  
 2 อัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราส่วนน้ีใช้ในการวัดความสามารถในการท าก าไรจาก
ยอดขายหลังจากหักค่าใช้จ่ายท้ังหมด รวมถึงต้นทุนการเงิน ภาษี และค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ โดยค านวณจากก าไร
สุทธิ (Net Profit) หารด้วยยอดขาย ซึ่งสะท้อนให้เห็นถึงผลก าไรท่ีบริษัทสามารถท าได้หลังจากค่าใช้จา่ย
ต่างๆ 
 3. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets - ROA) อัตราส่วนน้ีใช้วัดความสามารถใน
การท าก าไรโดยการใชส้ินทรัพย์ท่ีบริษัทมี ซึ่งแสดงถึงประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ท้ังหมดเพ่ือสร้าง
รายได้หรือก าไร 
 4. อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity - ROE) อัตราส่วนน้ีใช้วัด
ความสามารถในการท าก าไรจากการลงทุนของผู้ถือหุ้น ซึ่งค านวณจากก าไรสุทธิหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น 
(Equity) และแสดงถึงความสามารถของบริษัทในการสร้างผลตอบแทนให้กับผู้ลงทุน 
   การวิเคราะห์อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Profit Margin) และอัตราส่วน
ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) จะช่วยสะท้อนถึงประสิทธิภาพในการควบคุมต้นทุนและการท าก าไรจาก
ยอดขายของธุรกิจ โดยท่ีการท าก าไรท่ีดีจากยอดขายน้ันจะช่วยให้บริษัทสามารถมีการเติบโตได้ในระยะ
ยาว 
วิธีด าเนินการวิจัย  

ประชากรและกลุม่ตัวอย่าง 
ประชากรที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการการแพทย์ รอบระยะเวลาบัญชี ตั้งแต่ปี พ.ศ.256 2  -256 6 มีจ านวนทั้งสิ้น 22 บริษัท 
ที่มีการน าส่งงบการเงินครบในช่วงระยะเวลาตั้งแต่ปี พ .ศ  .256 2   –  256 6 จ านวน 110 ข้อมูล กลุ่มตัวอย่าง 

 )Sample) ที่ใช้ในการวิจัย คือ บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการการแพทย์ 

เครื่องมือท่ีใช้ในการวิจัย 
การวิจัยครั้งนี้ เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ  )Quantitative Analysis   (โดยใช้การจัดเก็บข้อมูล

ทุติยภูมิ   ) Secondary Data   (มาท าการทดสอบข้อสมมติฐานด้วยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ โดยใช้วิธีการ
วิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ ) Regression Analysis (ในการทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร  

การรวบรวมข้อมูล 
ผู้วิจัยได้ก าหนดข้ันตอนในการเก็บรวบรวมข้อมูลเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จากฐานข้อมูล SET SMART (SET Market Analysis and 
Reporting Tool) จากกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ ตั้งแต่ปี พ .ศ . 2562  - 256 6 รวมจ านวน 5 ป ี
 การวิเคราะห์ข้อมูล 
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1 . วิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา  )Descriptive Analysis  (ได้แก่ค่าร้อยละ (Percentage: %) ส าหรับ
การอธิบายค่าร้อยละของข้อมูลตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ส าหรับการทดสอบข้อมูลที่ได้จากการรวบรวมใน
งบการเงิน ที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ อัตราเงินปันผลตอบแทนและอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี 

2  . ค่าเฉลี่ย (Arithmetic Mean: x)̅ ส าหรับการอธิบายค่าเฉลี่ยของข้อมูลตัวแปรอิสระและตัวแปร
ตามที่ทดสอบได้จากการรวบรวมข้อมูลในงบการเงินที่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น  )EOR  (และอัตรา

ผลตอบแทนสินทรัพย์   )EOR ( 3) ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation: S.D.) ส าหรับการอธิบาย
ร่วมกับค่าเฉลี่ยของข้อมูลในงบการเงินที่ส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น  )EOR  (และอัตราผลตอบแทน

สินทรัพย์ )EOR(  
3. ส าหรับการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ผู้วิจัยใช้วิธีการวิเคราะห์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน 

)Pearson’s Correlation Coefficient) เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 
  ตารางท่ี 1 เกณฑ์การแปลผลความสมัพันธ์ของค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรสามารถแปล
ความหมาย 5 ระดับดังนี้ (Bartz, 1999) 

ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์  
ความหมาย ค่าสหสัมพันธ์ทางบวก ค่าสหสัมพันธ์ทางลบ 

0.81 ถึง 1.0 -0.81 ถึง -1.0 สูงมาก 
0.61 ถึง 0.80 -0.61 ถึง -0.80 สูง 
0.41 ถึง 0.60 -0.41 ถึง -0.60 ปานกลาง 
0.21 ถึง 0.40 -0.21 ถึง -0.40 ต่ า 
0.0 ถึง 0.20 0.0 ถึง -0.20 ต่ ามาก 

 
ผลการวิจัย 

1 . ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินผลการด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์   
มีผลการวิจัยสามารถสรุปได้ ดังนี้  
  ตารางท่ี 2  ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) ปี 2562 - 2566  

ตัวแปร ค่าต่ าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ค่าเบ่ืยงเบน
มาตรฐาน 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 0.38 4.73 1.8986 1.32255 
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 0.17 4.27 1.4509 1.15444 
อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (RT) 4.94 22.45 10.6345 4.03891 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (CFO)  0.02 0.25 0.1327 0.07092 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (CFI)  -0.15 0.00 -0.0759 0.03290 
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กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) -0.14 0.08 -0.0414 0.06128 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) -2.46 37.02 14.8723 9.31654 
อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) 0.07 30.59 12.7341 8.06761 

 

 จากตารางการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาตามตารางที่ 1  พบว่า  อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
 )oiaaR r ErruC  : CR   (อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว   ) Quick Ratio : RE  ( อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ 

 )Accounts Receivable Turnover : ER  ( กิจกรรมจากการด าเนินงาน  )Cash Flow from Operating  : 
CFO) กิจกรรมจากการลงทุน  )Cash Flow from Investing : CFI) กิจกรรมจากการจัดหาเงิน  )Cash Flow 
from Financing : CFF) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ )Return on Assets : ROA) และอัตราผลตอบแทน
ผู้ถือหุ้น  )Return on Equity : ROE) มีค่าต่ าสุดที่ 0.38  ,0.17  ,4.94  ,0.02   ,-0.15  ,-0.14  ,-2.46  ,0.07 
ตามล าดับ ค่าสูงสุดที่ 4.73 ,4.27 ,22.45 ,0.25  ,0.00  ,0.08  ,37.02  ,30.59  ตามล าดับ ค่าเฉลี่ยที่  1.8986 ,

1.4509 ,10.6345 ,0.1327 ,-0.0759 ,-0.0414 ,14.8723 ,12.7341 ตามล าดับ และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ 
1.32255 ,1.15444 ,4.03891 ,0.07092 ,0.0329 ,0.06128 ,9.31654 และ 8.06761 ตามล าดับ  

2 . ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสด ท่ีส่งผลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการด้านการแพทย์ สามารถวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ได้ดังนี้ 
  ตารางท่ี 3 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน  )Pearson Product Moment 
Correlation Coefficient) ระหว่างตัวแปรอิสระที่ใช้ในการวิจัย 
 

ตัวแปร CR QR RT CFO CFI CFF 

CR 1      
QR .770** 1     
RT .482* 0.388 1    
CFO .575** .573** -0.047 1   
CFI 0.033 0.074 0.159 -0.252 1  
CFF -0.392 -0.373 0.078 -.734** -0.184 1 

 
 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ มี 6 ตัว ประกอบด้วย อัตราส่วน
เงินทุนหมนุเวียน )CR) อัตราส่วนเงินทนุหมุนเวียนเร็ว )QR) อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ )RT) กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน )CFO) กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน  )CFI) และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
)CFF) จากผลการวิเคราะหค์วามสัมพนัธ์ เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ พบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์อยู่ในช่วง ระหว่าง -0.047  - 0.770 ซึ่งน้อยกว่า 0.8 ท าให้ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity และ
เมื่อวิเคราะห์ค่า Variance Inflation Factor (VIF) ก็พบว่ามีค่า VIF อยู่ในช่วงระหว่าง 1.508 – 7.428 ซึ่ง
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น้อยกว่า 10 ไม่เกิดปัญหา Multicollinearity  
  ตารางท่ี 4 การทดสอบสมมติฐานและสมการการถดถอย 
 
 
 

สมมติฐาน สมการการถดถอย ตัวแปรท่ีเกี่ยวข้อง 

ค่า
สัมประสิทธิ์

การ
ตัดสินใจ 

(R²) 
 

ระดับนัยส าคัญ 
(P-Value) 

สมมติฐาน 
ท่ี 1 

ROA=β0+β1CR+β2QR+ 

β3RT+ϵ\text{ROA}=\beta_0+ 
\beta_1 \text{CR} + \beta_2 
 \text{QR} + \beta_3 

\text{RT}+\epsilonROA=β0+ 

β1CR+β2QR+β3RT+ϵ 

- ROA (ตัวแปรตาม)  
- CR (อัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน)  
- QR (อัตราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็ว)  
- RT (อัตราหมุน 
เวียนของลูกหนี้) 

0<R2<10 
< R^2 < 
10<R2<1 

P≤0.01P\ 
leq 0.01P 
≤0.01 หรือ 
P≤0.05P\ 
leq 0.05P 
≤0.05 

สมมติฐาน
ท่ี 2 

ROE=β0+β1CR+β2QR+β3RT+ 

ϵ\text{ROE} = \beta_0 + 
\beta_1 \text{CR} + \beta_2  
\text{QR} + \beta_3 \text{RT} + 

\epsilonROE=β0+β1CR+β2

QR+β3RT+ϵ 

- ROE (ตัวแปรตาม)  
- CR (อัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน)  
- QR (อัตราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็ว)  
- RT (อัตราหมุนเวียน
ของลูกหนี้) 

0<R2<10 
< R^2 < 
10<R2<1 

P≤0.01P \leq 
0.01P≤0.01 
หรือ P≤0.05P 
\leq 
0.05P≤0.05 

สมมติฐาน
ท่ี 3 

ROA=β0+β1CFO+β2CFI+ 

β3CFF+ϵ\text{ROA} =  
\beta_0 + \beta_1 \text{CFO}  
+ \beta_2 \text{CFI} + \beta_ 
3 \text{CFF} + \epsilonROA= 

β0+β1CFO+β2CFI+β3CFF+ϵ 

- ROA (ตัวแปรตาม)  
- CFO (กระแสเงินสด
จากกจิกรรม
ด าเนินงาน)  
- CFI (กระแสเงินสด
จากกจิกรรมลงทุน)  
- CFF (กระแสเงินสด
จากกจิกรรมจัดหา

0<R2<10 
< R^2 < 
10<R2<1 

P≤0.01P \leq 
0.01P≤0.01 
หรือ P≤0.05P 
\leq 
0.05P≤0.05 
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เงิน) 

สมมติฐาน
ท่ี 4 

ROE=β0+β1CFO+β2CFI+ 

β3CFF+ϵ\text{ROE} = \beta_0 
+ \beta_1 \text{CFO} +  
\beta_2 \text{CFI} + \beta_ 

3 \text{CFF} + epsilonROE=β0

+β1CFO+β2CFI+β3CFF+ϵ 

- ROE (ตัวแปรตาม)  
- CFO (กระแสเงินสด
จากกจิกรรม
ด าเนินงาน)  
- CFI (กระแสเงินสด
จากกจิกรรมลงทุน)  
- CFF (กระแสเงินสด
จากกจิกรรมจัดหา
เงิน) 

0<R2<10 
< R^2 < 
10<R2<1 

P≤0.01P \leq 
0.01P≤0.01 
หรือ P≤0.05P 
\leq 
0.05P≤0.05 

 
  จากตารางที่ 4 การทดสอบสมมติฐานและสมการการถดถอย 
  1  . สมมติฐานที่ 1 และ 2 ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน  )CR, QR, RT) กับ
ความสามารถในการท าก าไร )ROA, ROE) ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ โดยใช้สมการ
ถดถอยเชิงพหุคูณ 
  2  . สมมติฐานที่ 3 และ 4 ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสด  )CFO, CFI, CFF) กับ
ความสามารถในการท าก าไร )ROA, ROE) ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ โดยใช้สมการ
ถดถอยเชิงพหุคูณ 
  3 . ค่าสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ )R²) ใช้เพื่อวัดความสามารถของตัวแปรอิสระในการอธิบายการผนัแปร
ของตัวแปรตาม หากค่า R² ใกล้เคียง 1 แสดงว่าตัวแปรอิสระสามารถอธิบายตัวแปรตามได้ดี 
  4. P-Value ใช้เพื่อทดสอบความนัยส าคัญทางสถิติของแต่ละตัวแปร หาก P-Value น้อยกว่าระดับ
นัยส าคัญที่ก าหนด )0.01 หรือ 0.05) จะสรุปว่าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กับตัวแปรตามอย่างมีนัยส าคัญ 
 
   ตารางท่ี 5 สรุป ผลการทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐาน การทดสอบสมมติฐาน 

สมมติฐานท่ี 1 อัตราส่วนทางการเงินสภาพคล่องท่ีมีผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) 

 

1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) ยอมรบั 
2. อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) ยอมรบั 
3. อัตราหมุนเวียนของลกูหนี้ (RT) ปฏิเสธ 

สมมติฐานท่ี 2 อัตราส่วนทางการเงินสภาพคล่องท่ีมีผลต่ออัตรา  
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ผลตอบแทนสินทรัพย์ (ROA) 
1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) ยอมรบั 
2. อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) ยอมรบั 
3. อัตราหมุนเวียนของลกูหนี้ (RT) ปฏิเสธ 
สมมติฐานท่ี 3 กระแสเงินสดท่ีมีผลต่ออัตราผลตอบแทน 
ผู้ถือหุ้น (ROE) 

 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (CFO) ปฏิเสธ 
2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (CFI) ยอมรบั 
3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ยอมรบั 
สมมติฐานท่ี 4 กระแสเงินสดท่ีมีผลต่ออัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ 
(ROA) 

 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน (CFO) ยอมรบั 
2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (CFI) ปฏิเสธ 
3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (CFF) ปฏิเสธ 
 
อภิปรายผล 

จากผลการวิจัยท่ี 1 ได้ทดสอบสมมติฐานหลักเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน 
)เงินทุนหมุนเวียนและทุนหมุนเวียนเร็ว  (และความสามารถในการท าก าไร   )อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์

รวม (ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ 
โดยได้ผลลัพธ์ดังนี ้
   สมมติฐานที่ 1 กล่าวไว้ว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วมีผลกระทบเชิง
บวกต่อความสามารถในการท าก าไร จากผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับความสามารถในการท าก าไร ซึ่งวัดจากอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
รวม (ROA) ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผลลัพธ์
นี้ช้ีให้เห็นว่าในระยะแรก การมีสภาพคล่องที่สูงข้ึนช่วยเพิ่มความสามารถในการท าก าไร เนื่องจากบริษัท
สามารถบริหารจัดการการช าระหนี้และลงทุนในโอกาสทางธุรกิจใหม่ๆ ได้ดีข้ึน อย่างไรก็ตาม หากสภาพคล่อง
ยังคงเพิ่มข้ึนอย่างต่อเนื่องในระยะยาว อัตราการเพิ่มข้ึนของความสามารถในการท าก าไรอาจลดลง เนื่องจาก
การมีสภาพคล่องมากเกินไปอาจท าให้ทรัพยากรถูกใช้อย่างไม่มีประสิทธิภาพ ส่งผลให้การท าก าไรลดลงใน
ที่สุด ดังนั้นจึงจ าเป็นต้องมีการศึกษาเพิ่มเติมเพื่อยืนยันความสัมพันธ์นี้และตรวจสอบปัจจัยที่อาจมีอิทธิพลต่อ
ผลลัพธ์ที่เกิดข้ึนอย่างละเอียด สอดคล้องกับการวิจัยของ ชนานาถ กุลมณี (2563) พบว่าอัตราส่วนการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) และอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ผลการวิจัยน้ียังสอดคล้องกับการศึกษาของ รัฐิยา ส่งสุข และธนกร 
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สังขะรมย์ (2565) พบว่าอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ ซึ่งบ่งช้ีถึงความสามารถในการสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนได้ดีข้ึนเมื่อบริษัทมีสภาพ
คล่องสูงข้ึน และสอดคล้องกับผลการวิจัยของ ศุภเจตน์ จันทร์สาส์น และธันยกร จันทร์สาส์น (2565) พบว่า
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์รวม )ROA) ของบริษัทในอุตสาหกรรมโรงแรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึ่ง
ผลการศึกษาน้ีสนับสนุนข้อสรุปที่ว่าเมื่ออัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วสูงข้ึน ก็จะ
ช่วยเพิ่มอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมได้เช่นเดียวกัน โดยรวมแล้ว ผลการวิจัยนี้ยืนยันถึงความส าคัญ
ของการบริหารจัดการสภาพคล่องที่เหมาะสม เพื่อส่งเสริมความสามารถในการท าก าไรของบริษัท อย่างไรก็
ตาม การศึกษานี้ยังต้องการการตรวจสอบเพิ่มเติมเพื่อให้ได้หลักฐานทางสถิติที่ชัดเจนมากข้ึนในการยืนยัน
ความสัมพันธ์ดังกล่าวในระยะยาว 
 สมมติฐานที่ 2 อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivables Turnover) มีผลกระทบต่อความสามารถใน
การท าก าไร พบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivables Turnover: RT) ไม่มีความสัมพันธ์ ที่มีนัยส าคัญ
ทางสถิติต่อ ความสามารถในการท าก าไร ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ ผลลัพธ์นี้อาจ
สะท้อนถึงหลายปัจจัยที่ส่งผลต่อผลก าไร เช่น การบริหารจัดการหนี้และกระแสเงินสดที่มีประสิทธิภาพ หรือ
การมีข้อตกลงการช าระหนี้ระยะยาวกับลูกค้าหรือการให้เครดิตที่ไม่ได้มีผลกระทบโดยตรงกับผลก าไรจากการ
ด าเนินงานในระยะสั้น การอภิปรายและปฏิเสธสมมติฐานที่ 2 การที่อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ ไม่มีผลกระทบ
ที่ส าคัญต่อผลก าไรอาจบ่งช้ีว่าปัจจัยอื่นๆ เช่น การจัดการสินทรัพย์หมุนเวียนและการบริหารเงินสดมี
ผลกระทบมากกว่า หรือการช าระหนี้ที่ไม่สามารถรวบรวมได้ทันทีไม่ได้ส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานในระยะ
สั้น การศึกษาในเชิงลึกเกี่ยวกับการจัดการลูกหนี้และกระแสเงินสดในระยะยาวจึงอาจมีความส าคัญมากข้ึนใน
การอธิบายผลการวิจัยน้ี อธิบายอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivables Turnover Ratio) อัตราหมุนเวียน
ของลูกหนี้ (Receivables Turnover Ratio: RT) คือการวัดว่าบริษัทสามารถเก็บหนี้ที่ลูกหนี้ค้างช าระได้เร็ว
แค่ไหน โดยค านวณจากยอดขายต่อเฉลี่ยของลูกหนี้ในช่วงเวลาหนึ่ง อัตราที่สูงหมายความว่า บริษัทสามารถ
เก็บหนี้ได้เร็ว ซึ่งช่วยให้มีการหมุนเวียนเงินทุนได้เร็วข้ึน สภาพคล่องของบริษัทดีข้ึน และช่วยในการปรับปรุง
ประสิทธิภาพทางการเงินได้ แต่หากอัตราน้ีต่ าแสดงว่าบริษัทอาจประสบปัญหาในการเก็บหนี้ ซึ่งส่งผลกระทบ
ต่อกระแสเงินสดและผลก าไรของบริษัทได้  ในกรณีของการศึกษานี้ อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ อาจไม่ได้มี
ผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อความสามารถในการท าก าไร  เนื่องจากการเก็บหนี้ที่รวดเร็วอาจไม่ได้ส่งผล
กระทบโดยตรงกับผลก าไรในระยะสั้น แต่การจัดการเงินสดที่ดีและกระแสเงินสดที่มั่นคงอาจมีผลกระทบที่
ใหญ่กว่าในการเพิ่มผลก าไรระยะยาว 
 จากผลการวิจัยที่ 2 พบว่า กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
และกระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงินมีผลกระทบเชิงบวกต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ข้อมูลนี้สอดคล้องกับ
งานวิจัยหลายช้ินที่ศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างกระแสเงินสดกับความสามารถในการท าก าไร  
โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมต่าง ๆ งานวิจัยของอาภาภรณ์ พันธ์เขียว และพรรณทิพย์ อย่างกลั่น (2565) 
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พบว่าอัตราส่วนกระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสมัพันธ์กับอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี แม้ว่าผลลัพธ์จะเป็นความสัมพันธ์เชิงลบก็ตาม ซึ่งแสดงให้เห็นถึงผลกระทบที่
อาจเกิดข้ึนเมื่อกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานสูงเกินไปในบางกรณี ส่งผลให้ผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้นลดลงในระยะยาว สอดคล้องกับผลการวิจัยของ ภูมิวิชญ สกุลวงศ์ (2562) พบว่าในอุตสาหกรรมอาหาร
และเครื่องดื่ม การเพิ่มข้ึนของกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานส่งผลในเชิงบวกต่อความสามารถในการท า
ก าไรในอนาคต โดยวัดจากอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ซึ่งผลลัพธ์นี้สอดคล้องกับผลการวิจัยของเราใน
กรณีของบริษัทในอุตสาหกรรมบรกิารด้านการแพทย์ โดยแสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน
สามารถเพิ่มความสามารถในการท าก าไรในระยะยาวได้ นอกจากนี้ งานวิจัยของมยุรา คงสกูล (2565) ยังได้
แสดงให้เห็นว่ากระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุนมีผลกระทบเชิงบวกต่อความสามารถในการท าก าไรจากอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ซึ่งส่งผลใหเ้หน็ว่าในบางกรณีการลงทุนที่มีการจัดการกระแสเงินสดที่
ดีสามารถช่วยเพิ่มผลตอบแทนให้กับผู้ถือหุ้นได้ดีข้ึน แต่กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินกลับไม่แสดงผล
กระทบต่อความสามารถในการท าก าไรในลักษณะเดียวกัน ในส่วนของงานวิจัยของนิศาชล ค าสิงห์ (2560) ที่
ศึกษาเกี่ยวกับกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานในกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค พบว่า อัตราส่วนกระแสเงิน
สดจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  ซึ่งสอดคล้องกับ
ผลการวิจัยของเราในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการด้านการแพทย์ และสอดคล้องกับผลการวิจัยของ ประสิทธิชัย 
ดอกไม้หอม (2563) พบว่า กระแสเงินสดจากกจิกรรมด าเนินงานมีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้น
และอัตราก าไรสุทธิอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งสอดคล้องกับผลการศึกษาของเราในด้านความส าคัญของกระแสเงินสด
ที่มีต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัท 
  ผลการวิจัยน้ีสะท้อนให้เห็นถึงความส าคัญของการจัดการกระแสเงินสดที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งสามารถ
ส่งผลบวกต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทได้ โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมที่ต้องการสภาพคล่อง
สูง เช่น กลุ่มบริการด้านการแพทย์ ซึ่งยังต้องการการศึกษาต่อไปเพื่อยืนยันและท าความเข้าใจความสัมพันธ์
ระหว่างกระแสเงินสดและการท าก าไรในระยะยาวอย่างละเอียด 
ข้อเสนอแนะ 
  ข้อเสนอแนะท่ีได้จากการวิจัย 
  1 . บริหารกระแสเงินสดจากกจิกรรมด าเนินงาน ควรเพิ่มประสิทธิภาพในการบริหารกระแสเงนิสดจาก
กิจกรรมด าเนินงาน เช่น การควบคุมต้นทุนและเร่งเก็บเงินจากลูกหนี้ เพื่อให้มีสภาพคล่องสูงและสามารถ
สนับสนุนการด าเนินธุรกิจได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
  2 . เพิ่มกระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน บริษัทควรพิจารณาลงทุนในโครงการที่สร้างกระแสเงินสด
และผลตอบแทนในอนาคต เพื่อเพิ่มความสามารถในการท าก าไรจากการลงทุนที่มีศักยภาพ 
  3 . พิจารณาผลกระทบของการจัดหาเงินทุน ควรระมัดระวังในการจัดหาเงินทุน โดยมุ่งเน้นการเพิ่ม
ทุนหรือใช้วิธีการจัดหาเงินทุนที่ไม่ท าให้ภาระหนี้สูงเกินไป เพื่อหลีกเลี่ยงผลกระทบทางการเงินที่อาจส่งผลต่อ
ก าไรในอนาคต 
  ข้อเสนอแนะงานวิจัยครั้งต่อไป 
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  1 .  ควรพิจารณาขยายกลุ่มตัวอย่างการศึกษาให้ครอบคลุมทุกอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อให้ผลการศึกษาเป็นที่น่าเช่ือถือและครอบคลุมมากยิ่งขึ้น 
  2.  งานวิจัยในอนาคตควรศึกษาอัตราส่วนทางการเงินอื่น ๆ ที่ยังไม่ได้วิเคราะห์ในครั้งนี้ เพื่อเพิ่มความ
แม่นย าและความน่าเช่ือถือของผลการวิจัย 
  3 .  ควรน าสภาพแวดล้อมภายนอก เช่น สภาวะเศรษฐกิจหรือสถานการณ์ฉุกเฉิน มาเป็นตัวแปรใน
การศึกษา เพื่อให้การวิเคราะห์มีความรอบด้านมากข้ึน 
  4.  ควรใช้หลากหลายอัตราส่วนทางการเงินในการศึกษา เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการตัดสินใจและ
วิเคราะห์ความแตกต่างในผลลัพธ์ 
  5. ควรมีการเปรียบเทียบความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม เพื่อให้
ได้ผลการวิเคราะห์ที่เฉพาะเจาะจงและสามารถน าไปใช้ประโยชน์ได้ดีข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมต่าง ๆ 
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