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ABSTRACT 
The purpose of this study of the 

relationship between the change rate of the 
key performance of assets and profit on the 
yield and net profit in the future included to 
compare of capability of description for the 
key of performance of assets and profit on 
the yield and net profit in the future the 
sample group were the technology business 
groups that registered in The Stock Exchange 
of Thailand during 2011-2013, statistical 
analysis method divided by statistic. 
Hypothesis testing by analysis technique of 
Multiple Regression Analysis.  

The study results found that the 
change rate of the key performance of assets 
there is a positive related profit on the yield 
and net profit in the future in significant 
statistic level but the change of the key 

                                                             
1
 รอยโทชํานาญ พิวิโส มหาวิทยาลัยศรีปทุม โทรศัพท 089-888-4586,       

 e-mail : chumnan7581@gmail.com 
2
 ผศ.ดร.ฐิตาภรณ สินจรูญศักด์ิ คณบดีคณะบัญชี มหาวิทยาลัยศรีปทุม,  

โทรศัพท 081-6134201 e-mail : titaporn.si@spu.ac.th 

 

performance of profit there is a positive 
related rate of the returns on assets in the 
future but was not related rate of the net 
profit in the future and when compared 
description capability of the change rate of 
the key performance of assets in the future 
and the change rate of net profit in the future 
found that changing of evaluation of assets 
was in a higher level than changing of 
evaluation of net profit. 
Keywords: Assets, Rate of Returns, Rate of 
Net Profit 
 

บทคัดยอ 
 การศึกษาครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา
ความสัมพันธระหวางการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานทรัพยสินและกําไรทีมีตออัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงาน และอัตรา
กํา ไ ร สุ ท ธิ ในอนาคต  รวมทั้ ง เ พื่ อ เป รี ย บ เ ที ย บ
ความสามารถในการอธิบายอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยในการดําเนินงาน และอัตรากําไรสุทธิใน
อนาคต กลุมตัวอยางคือกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในชวงป 
พ.ศ.2554-2556 รวม 3 ป ซ่ึงคัดเลือกโดย ใชวิธีการ

The Relationship Between The Change Rate of The Key Performance 
of Assets and Profit on The Yield and Net Profit in The Future 
ความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงอตัราตัววัดผลการดําเนนิงานทางดาน
สินทรพัยและตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไรที่มีตออตัราผลตอบแทน

สินทรพัยและอตัรากําไรสุทธิในอนาคต 

ชํานาญ  พิวิโส1  ฐิตาภรณ สินจรูญศักด์ิ 2 
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เลือกกลุมตัวอยางแบบเฉพาะเจาะจง เพื่อใหเหมาะสม
กับวัตถุประสงคการศึกษา โดยมีกลุมตัวอยางที่เขา
เง่ือนไขทั้งส้ิน 38 บริษัท วิธีการวิเคราะหขอมูลทาง
สถิติแบงออกเปนสถิติ เ ชิงพรรณนา การทดสอบ
สมมติฐานดวยเทคนิคการวิเคราะหความถดถอยเชิง
พหุคูณ  
 ผลการศึกษา พบวา การเปล่ียนแปลงตัววัดผล
การดําเนินงานดานสินทรัพยมีความสัมพันธในเชิงบวกกับ
อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานในอนาคตและ
อัตรากําไรในอนาคตอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ สวนการ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไรมี
ความสัมพันธ ในเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพยดําเนินงานในอนาคต แตไมมีความสัมพันธกับ
อัตรากําไรในอนาคต และเม่ือเปรียบเทียบความสามารถใน
การอธิบายอัตราผลตอบแทนสินทรัพยดําเนินงานใน
อนาคตและอัตรากําไรสุทธิ ในอนาคตพบว า การ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานดานสินทรัพยอยูใน
ระดับที่สูงกวาการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ด านกําไร ผลการศึ กษาน้ีสอดคลองกับ ลดาวัลย          
คุมทรัพย (2554) ทําการศึกษาความสัมพันธระหวางการ
แยกองคประกอบของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย     
ในการดําเนินงานสุทธิและของการเปล่ียนแปลงอัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย ในการดําเนินงานสุทธิกับ      
การพยากรณความสามารถในการทํากําไรในอนาคต 
คําสําคัญ: อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการ
ดําเนินงานในอนาคต, อัตรากําไรจากการดําเนินงานใน
อนาคต 

 
บทนํา 

 สถานการณในปจจุบัน รัฐบาลได มีการ
สงเสริมใหประชาชนทําการลงทุนเพื่อเปนการกระตุน
เศรษฐกิจภายในประเทศ การลงทุนน้ันสามารถแบงได
เปนหลายประเภท ซ่ึงนักลงทุนแตละรายสามารถเลือก
ลงทุนในรายการที่เหมาะสมกับตัวเอง ซ่ึงการลงทุนบาง

ประเภทไดรับผลตอบแทนต่ํา แตมีความเส่ียงต่ํา เชน 
การนําเงินสดไปฝากธนาคาร การซ้ือสลากออมสิน การ
ซ้ือสล ากธนาคาร เพื่ อ ก าร เกษต ร และสหกร ณ
การเกษตร การซ้ือกองทุนรวม เปนตน การลงทุนบาง
ประเภทไดรับผลตอบแทนสูง และก็มีความเส่ียงจาก
การลงทุนอยูในระดับสูงดวยเชนกัน เชน การลงทุน
ดวยการซ้ือหุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ไดรับความสนใจเปนอยางมากของนักลงทุนใน
ปจจุบันทั้งจากประชากรภายในและภายนอก เน่ืองจาก 
เปนการลงทุนที่ไดรับผลตอบแทนสูง และระยะเวลาที่
ส้ัน เม่ือเทียบกับการลงทุนในประเภทอ่ืนๆ แตถือวา
เปนการลงทุนที่มีความเส่ียงที่อยูในระดับที่สูง มีนัก
ลงทุนหลายรายที่ประสบความสําเร็จ และก็มีนักลงทุน
เปนจํานวนมากที่ประสบผลขาดทุจากการลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังน้ัน นักลงทุนจึง
ตองมีขอมูล หรือเกณฑในการประเมินแตละธุรกิจที่จะ
ตัดสินใจลงทุน 
 ขอมูลหรือเกณฑในการประเมินธุรกิจที่จะทํา
ก า ร ล งทุ น น้ั น มี หล า กหลา ยด า น  ทั้ ง ท า งด า น
สภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ การเมือง และส่ิงที่นัก
ลงทุนควรพิจารณาประกอบการตัดสินใจลงทุน คือ 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยดําเนินงาน และอัตรา
กําไรจากการดําเนินงาน เน่ืองจาก อัตราการหมุนของ
สินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิ เปนอัตราสวนทาง
การเ งินที่ ใช ในการวิ เคราะหว า กิจการมีการใช
สินทรัพยจากการดําเนินงานในการกอใหเกิดรายได
มากนอยเพียงใด และ อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 
เปนอัตราสวนทางการเงินที่ ใชในการวิเคราะหว า 
กิจการ มีประ สิท ธิภาพในการทํ า กํ า ไรจ ากการ
ดําเนินงานเปนอยางไร 

การวิเคราะหขอมูลของธุรกิจน้ัน นักลงทุน
สวนใหญจะพิจารณาขอมูลหลายๆ ปเปรียบเทียบกัน 
ซ่ึงจะใชขอมูลที่เกิดขึ้นในอดีตแลวทําการพิจารณา
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พยากรณเหตุการณที่จะเกิดขึ้นในอนาคตวา ธุรกิจที่ทํา
การพิจารณาน้ัน จะมีผลการดําเนินงานในอนาคตเปน
อยางไร ซ่ึงจะสงผลตอผลตอบแทนที่นักลงทุนจะไดรับ
จากการลงทุน 

ในปจจุบันไดมีธุรกิจตางๆ ดําเนินงานจด
ทะเบียนประกอบการในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยเปนจํานวนมาก ซ่ึงสามารถแบงออกเปน 8 กลุม
ธุรกิจ ไดแก ธุรกิจเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ธุรกิจการเงิน ธุรกิจสินคาอุปโภคบริโภค ธุรกิจสินคา
อุตสาหกรรม ธุรกิจอสังหาริมทรัพยและกอสราง ธุรกิจ
ทรัพยากร ธุรกิจบริการ และธุรกิจเทคโนโลยี 

กลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยีที่ดําเนินงานจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนกลุม
ธุรกิจหน่ึงที่ไดรับความสนใจจากนักลงทุนในปจจุบัน
อยู ในระดับตนๆ เน่ืองจาก เปนกลุมธุรกิจที่ มีการ
ขยายตัวอยางรวดเร็ว มีสภาวะทางการแขงขันสูง และ
ไดรับการสนับสนุนจากภาครัฐเปนอยางมาก จึงเปน
ก ลุ ม ธุ ร กิ จที่ ดึ ง ดู ด ค วามสน ใ จ กับ นักล งทุ นทั้ ง
ภายในประเทศและตางประเทศ การดําเนินงานของ
ธุรกิจกลุมเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 
 จากขอมูลขางตน ผูศึกษาจึงมีความสนใจใน
การศึกษาวา สําหรับกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อัตราการ
ห มุน เ วี ยนของ สินทรั พ ย ดํ า เ นิ นง าน สุท ธิ  ก า ร
เป ล่ียนแปลงอัตราการหมุนเ วียนของ สินทรัพย
ดําเนินงานสุทธิ อัตรากําไรสุทธิ และการเปล่ียนแปลง
อัตรากําไรสุทธิ มีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทน
ตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิในอนาคตและอัตรา
กําไรจากการดําเนินงานในอนาคตหรือไมอยางไร 

 
วัตถุประสงคของการวิจัย 

  1. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางการ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานทรัพยสิน 

และการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
กําไรทีมีตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการ
ดําเนินงานสุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
  2. เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางการ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานทรัพยสิน 
และการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
กําไรที่ มี อัตรากําไรสุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจ
เทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 
 3. เพื่อเปรียบเทียบความมีอิทธิพลระหวาง
การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
ทรัพยสิน และการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานกําไรที่มีตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยใน
การดําเนินงานสุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยี
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
 4. เพื่อเปรียบเทียบความมีอิทธิพลระหวาง
การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
ทรัพยสิน และการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานกําไรที่มีตออัตรากําไรสุทธิในอนาคต ของกลุม
ธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย 

 
สมมติฐานการวิจัย 

  1. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยมีความสัมพันธในเชิงบวกตออัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิในอนาคต 
ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 
  2. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยมีความสัมพันธในเชิงบวกตออัตรากําไร
สุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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3. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางด านกํ าไรมีความสัมพันธ ในเชิ งบวกตออัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิในอนาคต 
ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 
  4. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานกําไรมีความสัมพันธในเชิงบวกตออัตรากําไรสุทธิ
ในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
  5. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยอิทธิพลตออัตราผลตอบแทนสินทรัพย
จากการดําเนินงานสุทธิในอนาคตมากกวาการเปล่ียนแปลง
ตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไร ของกลุมธุรกิจ
เทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย 
  6. การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยมีอิทธิพลตออัตรากําไรสุทธิในอนาคต
มากกวาการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
กําไร ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 

ประโยชนของการวิจัย 
   1. เพื่อใหผูลงทุน สามารถใชขอมูลที่ไดรับเปน
แนวทางในการพิจารณาตัดสินใจในการลงทุน 
  2. เพื่อใหขอมูลกับผูบริหารของกิจการใชเปน
ขอมูลพื้นฐานในการวางแผนการปฏิบัติงาน หรือปรับ
แนวทาง กลยุทธการทํางาน เพื่อใหไดประโยชนสูงสุด  
 3. เพื่อเปนขอมูลของนักวิเคราะห ผูบริหาร 
หรื อผู ที่ สนใจ ในการใช ข อมูลเพื่ อทํ าการประเมิน
ประสิทธิภาพทางดานสินทรัพยและในดานผลกําไรจาก
การดําเนินงาน 

 
 

 

วิธีดําเนินการวิจัย 
  การ ศึ กษาค วาม สั มพั น ธ ร ะ หว า ง ก า ร
เปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
สินทรัพยและตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไรที่ตอมี
ตออัตราผลตอบแทนสินทรัพยและอัตรากําไรในอนาคต
ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย เปนการวิจัยเชิงประจักษที่เปนรูปแบบ
ของการวิจัยที่อางอิงกับหลักเหตุผลเพื่อทดสอบบริบทของ 
ทฤษฏีจากขอมูลที่เก็บรวบรวมได 

 
ประชากร/กลุมตัวอยาง 

  ประชากร คือ กลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่ จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย   
  กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษา คือ กลุมธุรกิจ
เทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย จํานวน 38 บริษัท ในชวงป พ.ศ.2554-2556 รวม 3 
ป ซ่ึงคัดเลือกโดย ใช วิธีการเลือกกลุมตัวอยางแบบ
เฉพาะเจาะจง เพื่อใหเหมาะสมกับวัตถุประสงคการศึกษา 
บริษัทที่เปนกลุมตัวอยางตองมีคุณสมบัติครบถวนตาม
เกณฑที่กําหนดไว คือ เปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยกอนป 2554 มีรอบระยะเวลา
บัญชีส้ินสุด 31 ธันวาคมของทุกป และเปนบริษัทที่ มี
ขอมูลสําหรับใชในการวิเคราะหครบถวน 

 
การรวบรวมขอมูล 

  ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งน้ีเปนขอมูลทุติยภูมิ 
(Secondary Data) ซ่ึงไดจากแหลงขอมูลSet Smart ของ
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ของแตละบริษัทที่จัดอยู
ในกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย ระหวางป พ.ศ. 2554-2556 
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สถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 
  การวิเคราะหขอมูลเพื่อใหสามารถสรุปผล
การศึกษาในครั้ง น้ี จะนําผลจากการเก็บรวบรวม 
ขอมูลมาประมวลดวยเครื่องคอมพิวเตอรโปรแกรม
สําเร็จรูปและใชสถิติในการวัดคา ขอมูล ซ่ึงการวัดคา
ขอมูลโดยใชสถิติในการวิเคราะหสามารถแบงออกเปน 
2 ประเภท ดังน้ี 
   1. การวิเคราะหเชิงพรรณนา การวิเคราะห
ขอมูลออกมาในรูปของคาสถิติพื้นฐาน เพื่อเสนอขอมูล
เบื้องตนเก่ียวกับตัวแปรที่เก็บรวบรวมได โดยเสนอตาม
มุมมองตาง ๆ สถิติเชิงพรรณนาที่ใชในการนําเสนอ
ขอมูลในการศึกษาน้ีประกอบดวย คารอยละ คาต่ําสุด 
คาสูงสุด คาเฉล่ีย สวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน  
  2. การวิเคราะหเชิงอนุมาน การวิเคราะห
ขอมูลเชิงอนุมาน หรือที่เรียกวาสถิติเชิงอนุมาน เปน
การสรุปถึงลักษณะของประชากรโดยใชขอมูลตัวอยาง 
การวิเคราะหครั้งน้ีใชการวิเคราะหความถดถอยเชิง
พหุคูณ มาใชเพื่อตรวจสอบ ความสัมพันธและการ
เปรียบเทียบคาสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ R2 เพื่อวัด
ระดับความมีอิทธิพลระหวางการเปล่ียนแปลงตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานทรัพยสินและการเปล่ียนแปลง
ตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไรที่ มีตออัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิใน
อนาคตและอัตรากําไรสุทธิในอนาคต 
 

ผลการดําเนินงาน 
ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนดวยสถิติเชิงพรรณนา 
  การคัดเลือกกลุมตัวอยางธุรกิจเทคโนโลยีที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพื่อให
เปนไปตามคุณสมบัติที่กําหนดซ่ึงกลุมธุรกิจดังกลาว 
สรุปไดวามีกลุมตัวอยางทั้งหมด 38 ตัวอยาง โดย
แบงเปนหมวดธุรกิจช้ินสวนอิเล็กทรอนิกสจํานวน 11 
บริษัท หมวดธุรกิจเทคโนโลยีและการส่ือสารจํานวน 
27 บริษัท โดยทุกบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนตาม

เกณฑที่ กําหนดไว คิด เปนรอยละ 100 ของกลุม
ตัวอยางทั้งหมด  
 
การวิเคราะหความสัมพันธดวยสถิติการถดถอยเชิง
พหุคูณ 
   การทดสอบสมมติฐานดังกลาวพิจารณาจาก
คาสถิติทดสอบคา Sig. วามีนัยสําคัญทางสถิติหรือไม
หากระดับนัยสําคัญในการทดสอบของแตละตัวแปร
อิสระ มีคานอยกวาระดับนัยสําคัญที่กําหนด (0.05) จะ
สรุปวา ตัวแปรอิสระในตัวแบบน้ันมีความสัมพันธกับ
ตัวแปรตาม  
โดยที่ 
 
ATO = การเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของ

สินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิ 
FAT = อัตราการหมุนของสินทรัพยถาวรสุทธิ 
TAT = อัตราการหมุนของสินทรัพยรวมสุทธิ 
GP = การเปล่ียนแปลงอัตรากําไรขั้นตน 
OP = การเปล่ียนแปลงอัตราจากการ

ดําเนินงาน 
NP = การเปล่ียนแปลงอัตรากําไรสุทธิ 
 
 สมมติฐานที่ 1 การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานสินทรัพย มีความสัมพันธในเชิงบวก
ตออัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงาน
สุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังตารางตอไปน้ี 
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ตารางที่ 1 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตรา
การเปล่ียนแปลงของสินทรัพยที่มีตออัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพยในอนาคต 

ตัวแปร Sd. t Sig. 

ATO 0.34 -3.48 0.001* 

FAT 0.07 -0.80 0.045* 

TAT 0.70 6.57 0.000* 

หมายเหตุ : n = 114, R2  = 0.308, Sig. = 0.000*
    

จากตารางที่ 1 พบวาการเปล่ียนแปลงอัตรา
การ ห มุน เ วี ย นของ สินทรั พ ย ดํ า เ นิ น ง าน  กา ร
เปล่ียนแปลงอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
และการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวมมีความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนสินทรัพย
ดําเนินงานในอนาคตอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 
0.05 โดยการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยดําเนินงาน สินทรัพยถาวร และสินทรัพยรวม
มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
สินทรัพยดําเนินงานในอนาคต  

สมมติฐานที่ 2 การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานสินทรัพย มีความสัมพันธในเชิงบวก
ตออัตรากําไรสุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยี
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดัง
ตารางตอไปน้ี 

 
 
 
 
 
 

ตารางที่ 2 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตรา
การเปล่ียนแปลงของสินทรัพยที่มีตออัตรากําไรสุทธิใน
อนาคต 

ตัวแปร Sd. t Sig. 

ATO 0.426 -4.734 0.000* 

FAT 0.109 -1.368 0.034* 

TAT 0.846 8.818 0.000* 

หมายเหตุ : n = 114, R2  = 0.441, Sig. = 0.000* 
  

จากตารางที่ 2 พบวาการเปล่ียนแปลงอัตรา
การ ห มุน เ วี ย นของ สินทรั พ ย ดํ า เ นิ น ง าน  กา ร
เปล่ียนแปลงอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร
และการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย
รวมมีความสัมพันธกับอัตรากําไรสุทธิในอนาคตอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยการเปล่ียนแปลง
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยดําเนินงาน สินทรัพย
ถาวร และสินทรัพยรวมมีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกับอัตรากําไรสุทธิในอนาคต  
  สมมติฐานที่ 3 การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานกําไรมีความสัมพันธในเชิงบวกตอ
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยในการดําเนินงานสุทธิใน
อนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังตารางตอไปน้ี 
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ตารางที่ 3 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตรา
การเปล่ียนแปลงของกําไรที่มีตออัตราผลตอบแทนของ
สินทรัพยดําเนินงานในอนาคต  

ตัวแปร Sd. 
 

t Sig. 

GP 0.062 -0.644 0.061 

OP 0.058 0.604 0.047* 

NP 0.057 0.592 0.045* 

หมายเหตุ : n = 114, R2  = 0.221, Sig. = 0.449* 
 
  จากตารางที่ 3 พบวาการเปล่ียนแปลงตัว
วัดผลการดําเนินงานอัตรากําไรจากการดําเนินงาน 
และการเปล่ียนแปลงอัตรากําไรสุทธิ มีความสัมพันธ
กับอัตราผลตอบแทนสินทรัพยดําเนินงานในอนาคต
อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ ระดับ 0.05 โดยการ
เปล่ียนแปลงอัตรากําไรจากการดําเนินงานและการ
เปล่ียนแปลงกําไรสุทธิ มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกับอัตราผลตอบแทนสินทรัพยดําเนินงานใน
อนาคต  
 
 สมมติฐานที่ 4 การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานกําไรมีความสัมพันธในเชิงบวกตอ
อัตรากําไรสุทธิในอนาคต ของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดัง
ตารางตอไปน้ี 
 
 
 
 
 
 

ตารางที่ 4 ผลการทดสอบความสัมพันธระหวางอัตรา
การเปล่ียนแปลงของกําไรที่ มีตออัตรากําไรสุทธิใน
อนาคต  

ตัวแปร Sd. 
 

t Sig. 

GP 0.126 0.069 0.145 

OP 2.528 0.462 0.645 

NP 0.057 0.952 0.343 

หมายเหตุ : n = 114, R2  = 0.211, Sig. = 0.462*
  

จากตารางที่ 4 พบวาการเปล่ียนแปลงอัตรา
กําไรขั้นตน การเปล่ียนแปลงอัตรากําไรจากการ
ดําเนินงาน และการเปล่ียนแปลงอัตรากําไรสุทธิ  ไมมี
ความสัมพันธกับอัตรากําไรสุทธิในอนาคตอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05  
   ในการเปรียบเทียบความสามารถของตัวแบบ
ในการอธิบายตัวแปรอิสระจะพิจารณาจาก ค า
สั มป ร ะ สิท ธ์ิ ก า ร ตั ด สิ น ใ จห ากตั ว แบบ ใด มีค า
สัมประสิทธ์ิการตัดสินใจสูงกวาตัวแบบอ่ืนที่ นํามา 
เปรียบเทียบ แสดงวาตัวแบบน่ันมีความสามารถในการ
อธิบายราคาและผลตอบแทนหลักทรัพยได ดีกวา  
  สมมติฐานที่ 5 และ 6 การเปล่ียนแปลงตัว
วัดผลการดําเนินงานทางดานสินทรัพยมีอิทธิพลตอ
อัตราผลตอบแทนสินทรัพยจากการดําเนินงานสุทธิใน
อนาคตและ อัตร า กํา ไร ในอนาคตมากกว ากา ร
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไร ของ
กลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 
 ในดานการอธิบายผลตอบแทนสินทรัพยตอ
ดําเนินงานสุทธิในอนาคต พบวา คาสัมประสิทธ์ิการ
ตัดสินใจจากการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยผลการดําเนินงานมีคาเทากับ 0.308 
และคาสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจจากการเปล่ียนแปลง
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ตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไรเทากับ 0.221 
น่ันคือ การเป ล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ทางดานสินทรัพยสามารถอธิบายอัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยดําเนินงานในอนาคตไดดีกวาดานกําไร 
  ในดานการอธิบายอัตรากําไรสุทธิในอนาคต 
พบ ว า  ค า สั มป ร ะ สิท ธ์ิ ก า ร ตั ด สิ น ใ จ จา ก ก า ร
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานสินทรัพย
ผลการดํ า เ นินง านมีค า เท า กับ  0 .441  และค า
สัมประสิทธ์ิการตัดสินใจจากการเปล่ียนแปลงตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานกําไรเทากับ 0.211 น่ันคือ การ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานสินทรัพย
สามารถอธิบายอัตรากําไรสุทธิในอนาคตไดดีกวาการ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานทางดานกําไร 
 

วิจารณ 
  ความสัมพันธระหวางการเปล่ียนแปลงอัตรา
ตัว วัดผลการดํ าเ นินงานด าน สินทรัพยต อ อัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานในอนาคตและ
กําไรสุทธิในอนาคตในภาพรวม 
  1 .  อั ต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง สิ น ท รั พ ย
ดําเนินงานในอนาคต ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวา การ
เปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยดําเนินงาน 
การเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร 
และการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยรวมมี
ความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
ดํ า เ นินงานในอนาคตอย าง มี นัย สําคัญโดยการ
เป ล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพย รวม มี
ความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
ดําเนินงานในอนาคตมากที่ สุด รองลงมา คือ การ
เปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยดําเนินงาน
และการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพยถาวร
ตามลําดับ 
 2. อัตรากําไรสุทธิอนาคต ผลการศึกษาแสดง

ใหเห็นวา การเปล่ียนแปลงอัตราการหมุนของสินทรัพย

ดําเ นินงาน การเป ล่ียนแปลงอัตราการหมุนของ

สินทรัพยถาวร และการเปล่ียนแปลงอัตราการหมุน

ของสินทรัพยรวมมีความสัมพันธกับอัตรากําไรสุทธิ

อนาคตอยางมีนัยสําคัญโดยการเปล่ียนแปลงอัตราการ

หมุนของสินทรัพยรวมมีความสัมพันธกับอัตรากําไร

สุทธิอนาคตมากที่สุด รองลงมา คือ การเปล่ียนแปลง

อัตราการหมุนของสินทรัพยดําเนินงานและสินทรัพย

ถาวรตามลําดับ  

  ผลการศึ กษา น้ีสอดคลอง กับ  ลดา วัลย      
คุมทรัพย (2554) ทําการศึกษาความสัมพันธระหวาง
กา ร แยกองค ปร ะกอบของ อัตร าผลต อบแทน          
ต อ สิ นท รั พ ย ใ นก าร ดํ า เ นิ น ง าน สุท ธิ แ ละ ขอ ง          
การเป ล่ียนแปลงอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย        
ในการดําเนินงานสุทธิกับการพยากรณความสามารถ
ในการทํากําไรในอนาคต โดยกลุมตัวอยางเปนบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
ในชวงระยะเวลา 12 ป ตั้งแตป พ.ศ.2541 ถึง 2552 
จํานวน 1776 ตัวอยาง ผลการศึกษาพบวา การแยก
องคประกอบของอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยใน 
การดํา เ นินงานสุทธิของการเป ล่ียนแปลงอัตรา
ผลต อบแทน สินทรั พ ย ใ นการ ดํ า เ นิ น ง าน สุท ธิ            
มีความสัมพันธตอการพยากรณความสามารถใน    
การทํากําไรในอนาคต 
  ความสัมพันธระหวางการเปล่ียนแปลงตัว
วัดผลการดําเนินงานดานกําไรตออัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพยดําเนินงานในอนาคตและกําไรสุทธิใน
อนาคตในภาพรวม 
 1 .  อั ต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง สิ น ท รั พ ย
ดําเนินงานในอนาคตผลการศึกษาแสดงใหเห็นวา การ
เปล่ียนแปลงอัตรากําไรจากการดําเนินงานและการ
เป ล่ียนแปลงอัตรากําไรมีความสัมพันธ กับอัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานในอนาคตอยางมี
นั ย สํ าคัญ  โ ด ย การ เ ป ล่ี ย นแปลง อัต ร า กํ า ไ ร มี
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ความสัมพันธกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพย
ดําเนินงานในอนาคตมากกวาการเปล่ียนแปลงอัตรา
กําไรจากการดําเนินงาน 
 2. อัตรากําไรสุทธิอนาคต ผลการศึกษาแสดง

ใหเห็นวา การเปล่ียนแปลงอัตรากําไรขั้นตน การ

เปล่ียนแปลงอัตรากําไรจากการดําเนินงานและการ

เปล่ียนแปลงอัตรากําไรไมมีความสัมพันธกับอัตรา

อัตรากําไรสุทธิอนาคตอยางมีนัยสําคัญ  

  ผลการศึกษาน้ีสอดคลองกับ Abarbanell 
and Bushee (1997) ทําการศึกษาความสัมพันธ
ระหวางรายละเอียดในงบการเงินกับกําไรในอนาคต
โดยใชสมการถดถอยทําการทดสอบ Fundamental 
Signals จํานวน 9 ตัว ไดแก สินคาคงเหลือ ลูกหน้ี 
รายจายฝายทุน กําไรขั้นตน คาใชจายในการขายและ
บริหาร Effective Tax Rate คุณภาพกําไร และ 
Labor Force มีความสัมพันธกับกําไรในอนาคตอยาง
มีนัยสําคัญ สวนกําไรจากการดําเนินงาน และเง่ือนไข
ของผูสอบบัญชีไมมีความสัมพันธกับกําไรในอนาคต 

   ความสามารถของการเปล่ียนแปลงอัตราตัว
วั ด ผ ลก าร ดํ า เ นิ น ง าน ด า น สิ นท รั พ ย แ ละ กา ร
เปล่ียนแปลงอัตรา    ตัววัดผลการดําเนินงานดานกําไร
ในการอธิบาย อัตราผลตอบแทนของ สินทรัพ ย
ดําเนินงานในอนาคต และอัตรากําไรสุทธิในอนาคต 
 1 .  อั ต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง สิ น ท รั พ ย
ดําเนินงานในอนาคต ผลการศึกษาแสดงใหเห็นวา เม่ือ
พิจารณาจากคาสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจจากการ
เปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานดานสินทรัพยและ
การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานดานกําไรแลว
พบวา  การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเ นินงาน
ทางดานสินทรัพยมีความสามารถในการอธิบายอัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานในอนาคตไดดีกวา
การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานดานกําไร 

กลาวคือ หากนักลงทุนตองการพิจารณาถึงอัตรา
ผลตอบแทนทางดานสินทรัพยดําเนินงานในอนาคต 
ควรใชขอมูลการเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานสินทรัพยในการพยากรณเหตุการณ
ในอนาคต เพื่อใหเกิดประโยชนสูงสุด 
 2. อัตรากําไรสุทธิอนาคต ผลการศึกษาแสดง
ใหเห็นวา เม่ือพิจารณาจากคาสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ
จากการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงานดาน
สินทรัพยและการเปล่ียนแปลงตัววัดผลการดําเนินงาน
ดานกําไรแลวพบวา  การเปล่ียนแปลงตัววัดผลการ
ดําเนินงานทางดานสินทรัพยมีความสามารถในการ
อธิบายอัตรากําไรสุทธิอนาคตในอนาคตไดดีกวาการ
เป ล่ียนแปลงตั ววัดผลการดํา เ นินงานดานกําไร 
กลาวคือ หากนักลงทุนตองการพิจารณาถึงอัตรากําไร
ในอนาคต ซ่ึงจะมีผลกระทบตอจํานวนเงินในการ
จายเ งินปนผลจากการลงทุน ควร ใช ข อมูลการ
เปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
สินทรัพยในการพยากรณกําไรที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต  
 

สรุปผล 
ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  1  ทํ าการ

วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิ ธีการ
วิ เ ค ร า ะ ห ก า ร ถ ด ถ อ ย เ ชิ ง พ หุ คู ณ  ( Multiple 
Regression) พบวา การเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานสินทรัพยมีความสัมพันธในเชิง
บวกกับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานใน
อนาคตของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  2  ทํ าการ
วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิ ธีการ
วิ เ ค ร า ะ ห ก า ร ถ ด ถ อ ย เ ชิ ง พ หุ คู ณ  ( Multiple 
Regression) พบวา การเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานสินทรัพยมีความสัมพันธในเชิง
บวกกับอัตรากําไรสุทธิในอนาคต ของกลุมธุร กิจ
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เทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
 ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  3  ทํ าการ
วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิ ธีการ
วิ เ ค ร า ะ ห ก า ร ถ ด ถ อ ย เ ชิ ง พ หุ คู ณ  ( Multiple 
Regression) พบวา การเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานกําไรมีความสัมพันธในเชิงบวก
กับอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยดําเนินงานใน
อนาคตของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
  ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  4  ทํ าการ
วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิ ธีการ
วิ เ ค ร า ะ ห ก า ร ถ ด ถ อ ย เ ชิ ง พ หุ คู ณ  ( Multiple 
Regression) พบวา การเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผล
การดําเนินงานทางดานกําไรไมมีความสัมพันธกับอัตรา
กําไรสุทธิในอนาคตของกลุมธุรกิจเทคโนโลยีที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อยางมี
นัยสําคัญทางสถิติ 
 ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  5  ทํ าการ
วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิ ธีการ
วิ เ ค ร าะ ห ก า ร ถด ถอย เ ชิ งพหุ คูณ  พบว า  ก า ร
เปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
สินทรัพยสามารถอธิบายอัตราผลตอบแทนสินทรัพย
ดําเนินงานในอนาคตไดดีกวาการเปล่ียนแปลงอัตราตัว
วัดผลการดําเนินงานกําไร 
  ผลการทดสอบสมมติ ฐ านที่  6  ทํ าการ
วิเคราะหขอมูลตั้ งแตป  2554-2556 ดวยวิธีการ
วิ เ ค ร าะ ห ก า ร ถด ถอย เ ชิ งพหุ คูณ  พบว า  ก า ร
เปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการดําเนินงานทางดาน
สินทรัพยสามารถอธิบายอัตรากําไรสุทธิในอนาคตได
ดีกวาการเปล่ียนแปลงอัตราตัววัดผลการดําเนินงาน
กําไร 
 

 

ขอเสนอแนะ 
  ขอจํากัดของการศึกษา 
  1. การศึกษาครั้ ง น้ีเปนการศึกษาขอมูล
เฉพาะในดานของการเปล่ียนแปลงทางสินทรัพย และ
การ เ ป ล่ี ย นแปลงทา งด าน กํ า ไร  เ ท า น้ั น  มิ ไ ด
ทําการศึกษาดานอ่ืนๆ ที่อาจมีผลกระทบอาทิเชน 
สภาวะสังคม เปนตน และการศึกษาครั้งน้ีไดเลือกกลุม
ตัวอยางเฉพาะธุรกิจการกลุมเทคโนโลยีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ชวงป พ.ศ. 2552-
2555 เทาน้ัน มิไดวิเคราะหขอมูลกับกลุมธุรกิจการ
อ่ืนๆ ซ่ึงผลการศึกษาที่ออกมาอาจจะไมสะทอนกับ
กลุมธุรกิจอ่ืน ๆ  
  2 .  จ ากผ ลการ ศึ ก ษาแสด ง ให เ ห็ น ว า 
ความสามารถในการอธิบายอัตราผลตอบแทนสินทรัพย
ดําเนินงานในอนาคตและอัตรากําไรสุทธิในอนาคต นัก
ลงทุนควรใหความสําคัญกับการเปล่ียนแปลงตัววัดผล
การดําเนินงานดานสินทรัพยมากกวาการเปล่ียนแปลงตัว
วัดผลการดําเนินงานดานกําไร 
  การศึกษาในอนาคต 
  1. ศึกษาถึงอัตราการเปล่ียนแปลงในดาน
อ่ืนๆ อาทิเชน อัตราการเปล่ียนแปลงในดานหน้ีสิน 
อัตราการเปล่ียนแปลงในดานสวนของเจาของ  
  2. ศึกษาถึงกลุมตัวอยางอ่ืนๆ อาทิเชน กลุม
ธุร กิจการเ งิน กลุมธุรกิจบริการ ที่ดํ าเนินการจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนตน  
 3. ศึกษาขอมูลชวงเวลาอ่ืน  
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