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บทคดัย่อ 

งานวิจัยน้ีมีจุดเร่ิมต้นจากการที่บริษัทเข้าสู่ภาวะความล้มเหลวทางการเงิน ได้สร้างความ

เสยีหายอย่างมากมาย และยังส่งผลกระทบอย่างกว้างขวางให้กับผู้ลงทุน เจ้าหน้ี พนักงาน และผู้สอบบัญชี 

จึงจ าเป็นต้องมีการพัฒนาแบบจ าลองโดยใช้อตัราส่วนทางการเงินเพ่ือน ามาเป็นเคร่ืองมือในการคาดการณ์

ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัท  

ในงานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาว่าบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ

ไทยในช่วงระยะเวลา 3 ปี ก่อนการฟ้ืนฟูกิจการ จะประสบปัญหาภาวะความล้มเหลวทางการเงิน โดย

ท าการศึกษาข้อมูลงบการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 24 

บริษัท ระยะเวลาเกบ็ข้อมูลระหว่าง ปี 2543 ถึง ปี 2556 รวมทั้งสิ้น 72 รายการ จากการทบทวน

วรรณกรรม แล้วน าแบบแนวคิดของการน าอัตราส่วนทางการเงินมาเป็นเคร่ืองมือในการคาดการณ์ความ

ล้มเหลวทางการเงิน อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการท านายภาวะความล้มเหลวทางธุรกิจ 11 อัตราส่วน

ทางการเงินโดยการทดสอบความแตกต่างกันของอัตราส่วนทางการเงินในระหว่าง 3 ปีก่อนการฟ้ืนฟู

กจิการ 

ผลของการวิจัย พบว่า อัตราส่วนทางการเงิน 11 อัตราส่วน มีความสัมพันธ์กับค่า Z-Score 

อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับที่ 0.01 ซ่ึงเป็นดัชนีช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางการเงินและผลการวิจัย

ยังพบว่าอตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวมและอัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม มีความแตกต่าง

กันในระหว่าง 3 ปี ก่อนการฟ้ืนฟูกิจการจึงเป็นอัตราส่วนทางการเงินที่สามารถท านายความล้มเหลวทาง

การเงินได้อย่างชัดเจน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับที่ 0.05 

ค าส าคญั : อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสนิทรัพย์รวม อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม และ

ดัชนีช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางธุรกจิ 
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ABSTRACT 

This research starting from the company entered into the financial distress and affected 

extensively to investors, creditors, employees and auditors. The model development by using 

financial ratios as a tool to predict financial bankruptcy. 

This research aims to study the financial statements of the listed companies on the Stock 

Exchange of Thailand during 3 years before the rehabilitation of 24 companies, during the since 

2543 up to the year  2556, the data for analysis 72 items. Financial ratios are used to predict the 

risk of business bankruptcy of 11 financial ratios by testing mean different during 3 years before 

rehabilitation. 

The research results found that 11 financial ratios related with the Z-Score statistically 

significant at the level of 0.01, indicating that bankruptcy. In addition, there are different among of 

retained earnings to total assets ratio and earnings before taxes to total debt ratio, in during 3 years 

before rehabilitation statistically significant at the level of 0.05, which can predict the financial 

bankruptcy of companies. 

Key words: Retained earnings to total assets ratio, earnings before taxes to total debt 

ratio and indicating that bankruptcy. 

 

1. บทน า 
ในปัจจุบันความล้มเหลวทางธุรกิจเป็นประสบการณ์ที่สร้างความเสียหายและส่งผลกระทบ

อย่างกว้างขวางไม่ว่าจะเป็นผู้ลงทุน เจ้าหน้ี พนักงาน และผู้สอบบัญชี ตลอดจนเศรษฐกิจโดยรวมของ

ประเทศ แม้ว่าการล้มละลายอาจจะเป็นเหตุการณ์ที่ไม่เกิดข้ึนบ่อย แต่การที่กิจการล้มละลายส่งผลท าให้

เกดิผลกระทบหลายด้าน ผู้ลงทุนต้องสญูเสยีกจิการ เจ้าหน้ีเรียกเกบ็หน้ีไม่ได้ ลูกจ้างว่างงาน ค าว่า “ความ

ล้มเหลวทางการเงิน” คือการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของบริษัทมีสินทรัพย์ในการด าเนินงานได้

ลดลงหรือยกเลิกการประกอบกิจการทั้งหมด และบริษัทมีผลขาดทุนสุทธิเป็นจ านวนที่มีนัยส าคัญจนไม่

อาจด ารงอยู่ได้การด าเนินงานของบริษัท เกิดผลขาดทุนติดต่อกันหลายปี จนเกิดการขาดสภาพคล่องทาง

การเงิน ท าให้เกิดปัญหา บริษัทไม่สามารถช าระหน้ีได้ จนกระทั่งบริษัทเข้าสู่กระบวนการในการฟ้ืนฟู

กจิการ หรือเลิกกจิการในที่สดุ (พรวรรณ นันทแพศย์,2546) 

บริษัทที่เข้าข่ายถูกเพิกถอนมีการด าเนินงานหรือฐานะการเงินในกรณีดังต่อไปน้ี 1) สนิทรัพย์ที่

ใช้ในการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียนได้ลดลงหรือก าลังลดลงในจ านวนที่มีนัยส าคัญอันเน่ืองมาจาก

การขาย การจ าหน่าย การให้เช่า การแยกส่วนออกไป และการหยุดผลิตการละทิ้ง การท าลาย การเสื่อม

คุณภาพ การถูกยึด การถูกเวนคืน หรือกรณีอื่นใดที่ท  าให้เกิดผลในลักษณะเดียวกัน 2) หยุดประกอบ

กิจการทั้งหมดหรือเกือบทั้งหมดไม่ว่าด้วยเหตุใด โดยไม่ค านึงถึงว่าการหยุดประกอบกิจการน้ันจะ

เน่ืองจากการกระท าของบริษัทจดทะเบียนหรือบุคคลอื่นใด 3) ผู้สอบบัญชีรายงานว่าไม่แสดงความเหน็
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หรือแสดงความเหน็ว่างบการเงินไม่ถูกต้องเป็นเวลา 3 ปี ติดต่อกัน 4) ฐานะการเงินซ่ึงเปิดเผยในงบ

การเงินหรืองบการเงินรวมฉบับล่าสุดที่ผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบัญชีแล้ว แสดงว่าส่วนของผู้ถือหุ้นมี

ค่าน้อยกว่าศูนย์ 

ความล้มเหลวทางการเงิน ส่งผลท าให้สังคมเร่ิมตระหนักถึงความส าคัญของการประเมินความ

เสี่ยงถึงความล้มเหลวทางการเงินของธุรกิจ และจ าเป็นอย่างย่ิงที่จะต้องมีเคร่ืองมืออันจะเป็นตัวช้ีวัด เพ่ือ

สามารถเตรียมรับมือกับสถานการณ์ดังกล่าวได้อย่างทนัท่วงที การพัฒนา Model ของ Altman(1968) ที่

น าอัตราส่วนทางการเงินมาวัดความเสี่ยงที่จะเกิดข้ึน เพ่ือเป็นสัญญาณเตือนภัยให้กับกิจการได้ทราบถึง

เหตุการณ์ที่จะเกิดข้ึนในอนาคตได้อย่างทันท่วงที จึงมีการพัฒนาแบบจ าลองที่ใช้อัตราส่วนทางการเงิน

จ านวน 11 อัตราส่วน ซ่ึงเป็นอัตราส่วนทางการเงินที่น ามาท านายภาวะความล้มเหลวทางการเงินของ

บริษัท  

ดังน้ัน ผู้วิจัยจึงสนใจศึกษาอัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการประเมินความเสี่ยงภาวะความ

ล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 24 บริษัทที่ถูก

ประกาศเข้าข่ายถูกเพิกถอนเดือนมีนาคม 2557 เน่ืองจากมีข้อมูลที่สามารถน ามาใช้ เป็นการพิจารณา

อตัราส่วนหลายตัวดังที่ได้กล่าวไว้แล้ว เพ่ือใช้มาวิเคราะห์ ซ่ึงน าอตัราส่วนทางการเงินของผู้วิจัยในอดีตจาก

หลายท่าน  มาท าการวิเคราะห์ และคาดการณ์ ความล้มเหลวทางการเงินของ ทั้ง 24 บริษัทว่าก่อนหน้าที่

จะเข้าสู่ภาวะความล้มเหลวทางการเงิน อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ส่งสัญญาณเตือนภัยสามารถสะท้อนถึง

เหตุการณ์ที่ก  าลังจะเกิดข้ึนในอนาคตได้ โดยผลการศึกษาจะเป็นประโยชน์ต่อผู้มีส่วนได้เสียอันจะช่วยให้

สามารถเตรียมความพร้อมส าหรับสถานการณ์ที่ไม่พึงไม่ประสงค์ในอนาคต  

ขอบเขตการศึกษา ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาประกอบด้วยข้อมูลทุติยภมิู (Secondary Data) ที่

เก็บจากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย งบการเงินใช้ในการ

วิเคราะห์เป็นงบการเงิน ในช่วงระยะเวลาก่อนการถูกประกาศเข้าข่ายเพิกถอน ย้อนหลัง  3  ปี ที่อยู่

ระหว่างปี พ.ศ. 2543-2556  จ านวน 24 บริษัท  และน าข้อมูลทางการเงินของแต่ละกลุ่มธุรกิจที่มี

แนวโน้มเสี่ยงต่อความล้มเหลวทางการเงิน มาค านวณเป็นอัตราส่วนทางการเงิน จะใช้อัตราส่วนทาง

การเงินที่แสดงถึงผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของกิจการ อัตราส่วนทางการเงินที่น ามาท านาย

ภาวะความล้มเหลวทางการเงินมีดังน้ี 1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Working capital 

/ Total assets) 2)อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (Retained earnings / Total assets)             

3) อัตราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (Earnings before interest- and taxes 

/Total assets) 4) อัตราส่วนหน้ีสินหมุนเวียนต่อสินทรัพย์หมุนเวียน (Current debt / Current assets) 

5) อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อสินทรัพย์รวม (Book value / Total assets) 6) อัตราส่วนกระแสเงินสด

ต่อสินทรัพย์รวม (Cash flow / Total assets) 7) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on 

assets) 8) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์หมุนเวียน (Working capital / current assets) 9) 

อตัราส่วนสนิทรัพย์หมุนเวียนต่อสนิทรัพย์รวม (Current assets / Total assets) 10) อัตราส่วนหน้ีสินรวม
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ต่อสินทรัพย์รวม (Total debt / Total assets) 11) อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม (Earnings 

before taxes / Total debt) 

ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ ผู้ลงทุน เจ้าหน้ี พนักงาน และผู้สอบบัญชี ใช้เป็นแนวทางในการ

วางแผนแก้ไขปัญหาอันจะเกิดข้ึนในอนาคตได้ทันต่อเหตุการณ์ให้แก่บริษัทที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ ใช้อธิบายโครงสร้างทางการเงินของบริษัทที่มีแนวโน้มเสี่ยงต่อภาวะความล้มเหลวทางการเงิน

ภายใต้สภาพเศรษฐกจิที่เปล่ียนแปลง  ผลการศึกษาที่ได้ไปใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสนิใจ 

 

2. วตัถุประสงคข์องการวิจยั  

เพ่ือศึกษาความสมัพันธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินและดัชนีชีวัดความล้มเหลวทางการเงินที่

ใช้ในการประเมินความเสี่ยงต่อภาวะความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย 

 

กรอบแนวคิดในการวิจยั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่  1.1  ความสมัพันธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินและดัชนีช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางการเงิน 

 

ตัวแปรอิสระ ตัวแปรตาม 

1) อัตราส่วนเงินทนุหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
2) อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม  
3) อัตราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีต่อ

สินทรัพย์รวม  
4) อัตราส่วนหนี้สินหมุนเวียนต่อสนิทรัพย์

หมุนเวียน  
5) อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อสินทรัพย์รวม 
6) อัตราส่วนกระแสเงินสดต่อสินทรัพย์รวม  
7) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม  
8) อัตราส่วนเงินทนุหมุนเวียนต่อสินทรัพย์

หมุนเวียน 
9) อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม  
10)  อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม  
11) อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหนี้สินรวม 

 

ดัชนีชี้วัดภาวะความ

ล้มเหลวทางการเงิน 

(Bankruptcy) : 

 Z-Score 
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3. วิธีการด าเนนิงานวิจยั 

ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาประกอบด้วยข้อมูลทุติยภมิู (Secondary Data) ที่เกบ็จากงบการเงิน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย งบการเงินใช้ในการวิเคราะห์เป็นงบการเงิน 

ในช่วงระยะเวลาก่อนการถูกประกาศเข้าข่ายเพิกถอน ย้อนหลัง 3 ปี ที่อยู่ระหว่างปี พ.ศ. 2543-2556  

จ านวน 24 บริษัท  และน าข้อมูลทางการเงินของแต่ละกลุ่มธุรกิจที่มีแนวโน้มเสี่ยงต่อความล้มเหลวทาง

การเงิน มาค านวณเป็นอัตราส่วนทางการเงิน จะใช้อัตราส่วนทางการเงินที่แสดงถึงผลการด าเนินงานและ

ฐานะทางการเงินของกจิการเพ่ือประเมินความเสี่ยง  

การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติด้วยโปรแกรมส าเรจ็รูป โดยน าข้อมูลจากงบแสดงฐานะทางการเงิน 

(Balance Sheet) งบก าไรขาดทุน (Income Statement) และงบกระแสเงินสด (Cash Flow Statement) 

ข้อมูลที่เกบ็รวบรวมได้มาวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติของตัวแปร ดังน้ี 

1) สถิติเชิงพรรณนา อธิบายอัตราส่วนทางการเงินของกลุ่มบริษัทที่มีแนวโน้มเสี่ยงต่อภาวะ

ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทที่ถูกประกาศเพิกถอน 

2) สถิติการวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlations) เป็นการหาค่าสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับค่า  Z- Score มีความสัมพันธ์กันหรือไม่ โดยน าอัตราส่วน

ทางการเงินทั้ง 11 ตัว และค่า  Z-Score  มาทดสอบความสมัพันธร์ะหว่างตัวแปร 

 3) การทดสอบ ANOVA F-test เพ่ือวิเคราะห์ว่า อัตราส่วนทางการเงินและความแปรปรวน

ของบริษัทในกลุ่มที่อยู่ระหว่างการฟ้ืนฟูกิจการในช่วงระยะเวลาก่อนการการฟ้ืนฟูกิจการ 3 ปี มีความ

แตกต่างกนัอย่างมีนัยส าคัญหรือไม่ 

แบบจ าลองที่สร้างข้ึนเพ่ือวิเคราะห์หาความแปรปรวน และ เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างตัว

แปรในรูปของการท านาย อนัจะเป็นประโยชน์ในการน าข้อมูลไปใช้ในการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินที่

ส่งผลกระทบต่อภาวะความล้มเหลวทางการเงินของกลุ่มอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย 

 

4. ผลการวิจยัและการอภิปรายผล 

ผลการทดสอบความสมัพันธร์ะหว่างตัวแปรพบว่าค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของอัตราส่วนทาง

การเงิน 11 อัตราส่วน มีความสัมพันธ์กับค่า Z-Score อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับที่ 0.01 ซ่ึงเป็น

ดัชนีช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางการเงิน โดยพบว่าค่า r สูงสุดอยู่ที่ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 

(r=.945, P<0.01) แสดงว่าอัตราส่วนทางการเงินดังกล่าวสามารถที่จะท านายความล้มเหลวทางการเงิน

ได้ชัดเจนมากที่สดุ  

ผลการทดสอบความแปรปรวนเพ่ือใช้ในการวิเคราะห์ความแตกต่างของอัตราส่วนทางการเงิน

ก่อนการฟ้ืนฟูกจิการ ซ่ึงพิจารณาจากค่า Sig. ของ ANOVA น้ันพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่มีค่า Sig. ที่

น้อยกว่า 0.05  ได้แก่ 1) อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 2) อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสิน
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รวม อัตราส่วนทางการเงินของทุกบริษัทมีความแตกต่างกันในระหว่าง 3 ปี จึงเป็นดัชนีช้ีวัดที่บ่งบอกถึง

ความล้มเหลวทางการเงินของกลุ่มบริษัทก่อนการฟ้ืนฟูกจิการ  

 จากการทดสอบความแตกต่างรายคู่ ของอัตราส่วนทางการเงินแบบจับคู่พหูคูณ  ผลการ

ทดสอบพิจารณาจากค่า Sig. เพ่ือทดสอบความแตกต่างรายคู่ พบว่าอัตราส่วนทางการเงินในระยะเวลา 3 

ปี แตกต่างกัน 2 อัตราส่วนได้แก่  อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม [RETA] และ อัตราส่วนก าไร

ก่อนภาษีต่อหน้ีสนิรวม [EBTTD] มีความแตกต่างกนัอย่างมีนัยส าคัญ ในปีที่ 1 และ ปีที่ 3 ก่อนการฟ้ืนฟู

กิจการ อัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (RETA) มีความแตกต่างกันปีที่ 1 และปีที่ 3 ก่อนการ

ฟ้ืนฟูกจิการมีค่า Sig. =0.49 อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม (EBTTD) มีความแตกต่างกันปีที่ 1 

และปีที่ 3 ก่อนการฟ้ืนฟูกิจการ มีค่า Sig. = 0.32 ดังน้ันจึงสรุปได้ว่าอัตราส่วนดังกล่าวสามารถท านาย

ภาวะความล้มเหลวได้อย่างชัดเจนในระยะเวลา 3 ปี ก่อนการฟ้ืนฟูกจิการ 

ดังน้ันอัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการท านายภาวะความล้มเหลวของบริษัทจะมีความแม่นย า

ในปีก่อนการฟ้ืนฟูกิจการใกล้เคียงมากที่สุดในการท านายความล้มเหลวทางการเงินดังกล่าว ส าหรับ

อัตราส่วนทางการเงินที่ได้จากการศึกษา เป็นอัตราส่วนที่ส าคัญส าหรับการท านายความล้มเหลวทาง

การเงินของบริษัทที่มีปัญหาทางการเงิน จากการวิจัยของผู้วิจัยในประเทศและผู้วิจัยต่างประเทศ  ได้แก่ 

Altman ,1968; Haseley ,2012; พรวรรณ นันทแพศย์,2547; วันเพญ็ ภมูิวิเศษ ,2554 และ เอกสิทธิ์ 

เข้มงวด ,2554 ได้สร้างแบบจ าลองโดยมีอัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม ซ่ึงแสดงถึงการท าก าไร

สะสมของบริษัทจากปีที่ผ่านมา มีก าไรสะสมมากน้อยเพียงใด และอัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม

เป็นอตัราส่วนทางการเงินที่ส าคัญในการวิเคราะห์โครงสร้างเงินทุนของกิจการแสดงความสัมพันธ์ระหว่าง

ก าไรต่อหน้ีสนิ ถ้าอตัราส่วนน้ีต ่าแสดงว่าได้ใช้เงินทุนจากหน้ีสนิมากกว่าก าไรที่ได้จากการด าเนินงาน ความ

เสี่ยงทางการเงินกจ็ะสูงและโอกาสที่จะก่อหน้ีหรือโอกาสที่จะกู้ยืมจากสถาบันการเงินกจ็ะลดลงด้วย  

รวมถึงความสามารถในการจ่ายช าระหน้ีได้มากน้อยเพียงใด การใช้อตัราส่วนทางการเงินน้ีจากการวิจัยของ 

Haseley (2012)  

จากการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินเพ่ือท านายกลุ่มบริษัทว่าบริษัทที่ถูกประกาศเข้าข่ายถูกเพิก

ถอนว่าอัตราส่วนทางการเงินใดที่ส าคัญในการท านายความล้มเหลวทางการเงิน พบว่า อัตราส่วนทาง

การเงิน 11 อัตราส่วน มีความสัมพันธ์กับค่า Z-Score อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับที่ 0.01 ซ่ึงเป็น

ดัชนีช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางการเงินและผลการวิจัยยังพบว่าอัตราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพย์รวมและ

อัตราส่วนก าไรก่อนภาษีต่อหน้ีสินรวม มีความแตกต่างกันในระหว่าง 3 ปี ก่อนการฟ้ืนฟูกิจการจึงเป็น

อตัราส่วนทางการเงินที่สามารถท านายความล้มเหลวทางการเงินได้อย่างชัดเจน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ณ ระดับที่ 0.05 

 

ขอ้เสนอแนะ 

จากการใช้อตัราส่วนทางการเงินในการคาดการณ์ความล้มเหลวทางการเงินของกลุ่มบริษัทที่อยู่

ระหว่างก่อนการฟ้ืนฟูกจิการ อาจท าให้มีความคลาดเคล่ือน เน่ืองจากมีข้อจ ากดับางประการดังน้ี 
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1. กลุ่มบริษัทที่น ามาศึกษาคร้ังน้ีเป็นกลุ่มบริษัทที่อยู่ระหว่างก่อนการฟ้ืนฟูกิจการและเป็น

กลุ่มบริษัทที่ถูกประกาศเพิกถอนซ่ึงเป็นกลุ่มบริษัทที่ประสบภาวะความล้มเหลวทางการเงินเช่นเดียวกัน 

อาจท าให้อัตราส่วนทางการเงินที่ได้ไม่แตกต่างกันมากนักและไม่ได้แบ่งกลุ่มกลุ่มอุตสาหกรรมใด

อุตสาหกรรมหน่ึง ซ่ึงอาจท าให้วิธีการด าเนินงานที่แตกต่างกัน ดังน้ันการศึกษาในคร้ังต่อไปจึงควรที่จะ

แบ่งแยกอุตสาหกรรมเดียวกนัน ามาวิเคราะห์เพ่ือให้แบบจ าลองมีความถูกต้องมากขึ้น 

2. งบการเงินที่น ามาวิเคราะห์ อาจได้มาจากบริษัทที่มีการตกแต่งตัวเลขทางการบัญชี ดังน้ัน

ตัวเลขในงบการเงินที่น ามาใช้ในการค านวณหาอตัราส่วนทางการเงิน ไม่สะท้อนให้เหน็ถึงฐานะทางการเงิน

และการด าเนินงานที่แท้จริง  
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