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บทคัดย่อ 

 การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พ่ือวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งคุณภาพกาํไรและประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของ

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย   โดยศึกษาจากงบการเงินของบริษทัในหมวดธุรกิจการแพทย์

จาํนวน 16 บริษทั  และหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์จาํนวน 13 บริษทั  ตั้งแต่ปี 2555 – 2557   พบวา่  ประสิทธิภาพ

ในการดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจการแพทย ์และหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์  ตั้งแต่ปี 2555 – 2557 มี

ความไม่สมํ่าเสมอ  โดยการวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์มี

ความผนัผวนมากกวา่หมวดธุรกิจการแพทย ์ และจากการศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งคุณภาพกาํไรและประสิทธิภาพใน

การดาํเนินงานพบวา่   ปัจจยัดา้นคุณภาพกาํไร  ประกอบดว้ย  PE  มีความสมัพนัธ์ิเชิงบวกกบัประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  ในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และปัจจยัดา้นคุณภาพกาํไร  QOE และ  PE   

มีความสมัพนัธ์ิเชิงบวกกบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 สาํหรับหมวดธุรกิจการแพทย ์ 

 

คําสําคัญ : ตลาดหลกัทรัพย,์ กาํไร, ธุรกิจการแพทย,์ ธุรกิจขนส่ง, โลจิสติกส์ 

 

 Abstract 

 This paper aimed to analyze the operational efficiency of a company listed on the Thai Stock Exchange, and 

to study the relationship between earnings quality and operational efficiency. The group studied consisted of 16 

medical business companies, and data was collected from their consolidated financial statements from 2012 until 

2014. Results showed that there were irregular fluctuations in their operational efficiency. Their efficiency tended to 

vary greatly. Logistics companies fluctuated  more than medical business. And the relationship between earnings 

quality and operational efficiency in logistics, included factors such as PE earnings quality. This was positively 

related to performance and was statistically significant. The medical business earnings quality included  factors, such 

as QOE and PE, and was positively related to performance and statistically significant. 

Keywords:  stock exchange,  profit 
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บทนํา  

จากการรวมตวัของประเทศในเอเชียเพ่ือเป็น

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic 

Community Blueprint) ในปี 2558 โดยมีเป้าหมายให้

อาเซียนมีตลาดและฐานการผลิตเดียวกนั มีการ

เคล่ือนยา้ยสินคา้ บริการ การลงทุน เงินทุน และแรงงาน

มีฝีมืออยา่งเสรี อาเซียนไดจ้ดัทาํแผนงานการจดัตั้ง

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ซ่ึงเป็นแผนงานบูรณาการ

ดาํเนินงานใหด้า้นเศรษฐกิจเพ่ือใหบ้รรลุวตัถุประสงค ์4 

ดา้นคือ ( 1) การเป็นตลาดและฐานการผลิตเดียว โดยจะมี

การเคล่ือนยา้ยสินคา้ บริการ การลงทุน และแรงงานฝีมือ

อยา่งเสรี และการเคล่ือนยา้ยเงินทุนอยา่งเสรีมากข้ึน 

รวมทั้งการส่งเสริมการรวมกลุ่มสาขาสาํคญัของอาเซียน

ใหเ้ป็นรูปธรรม  (2) การสร้างขีดความสามารถในการ

แข่งขนัทางเศรษฐกิจของอาเซียนโดยใหค้วามสาํคญักบั

ประเดน็ดา้นนโยบายท่ีจะช่วยส่งเสริมการรวมกลุ่มทาง

เศรษฐกิจ  (3) การพฒันาเศรษฐกิจอยา่งเสมอภาค ใหมี้

การพฒันาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (SMEs) 

และการเสริมสร้างขีดความสามารถผา่นโครงการต่าง ๆ 

เช่น ขอ้ริเร่ิมเพ่ือการรวมตวัของอาเซียน  (4)การบูรณา

การเขา้กบัเศรษฐกิจโลก เนน้การปรับประสานนโยบาย

เศรษฐกิจของอาเซียนกบัประเทศภายนอกภูมิภาค เพ่ือให้

อาเซียนมีท่าทีร่วมกนัอยา่งชดัเจน รวมทั้งส่งเสริมการ

สร้างเครือข่ายในดา้นการผลิต/จาํหน่ายภายในภูมิภาคให้

เช่ือมโยงกบัเศรษฐกิจโลก  โดยใหแ้ต่ละประเทศใน 

AEC ใหมี้จุดเด่นต่างกนั โดยประเทศไทย เนน้จุดเด่นท่ี

สาขาการท่องเท่ียวและสาขาการบิน วตัถุประสงคห์ลกั

ดงักล่าวทาํใหป้ระเทศสมาชิกมีการต่ืนตวัอยา่งมาก และ

หลายหน่วยงานเร่ิมใหค้วามสาํคญัพร้อมทั้งส่งเสริมการ

ลงทุนเพ่ือใหส้อดคลอ้งกบัวตัถุประสงคใ์นการจดัตั้ง  

ทั้งน้ีประเทศไทยไม่ไดมี้การเตรียมความพร้อมในดา้นท่ี

เป็นจุดเด่นตามแผนเท่านั้น ยงัคงมีการเตรียมความพร้อม

ในดา้นต่าง ๆ รวมถึงการส่งเสริมการลงทุนในทุก

ภาคอุตสาหกรรม  โดยการเปิดเขตการคา้เสรีน้ีเองส่งผล

ใหห้น่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งกบักลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ี

ประกอบดว้ยธุรกิจการท่องเท่ียวและสนัทนาการ , ธุรกิจ

การแพทย ์, ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ , ธุรกิจพาณิชย ์ 

และธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์  มีการออกมาส่งเสริมการ

ลงทุนในธุรกิจเพ่ิมข้ึน  โดยเฉพาะอยา่งยิ่งธุรกิจ

การแพทยท่ี์มีการยกระดบัมาตรฐานการใหบ้ริการท่ีดีข้ึน  

และธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ท่ีมีการขยายตวัอยา่ง

รวดเร็ว   

ธุรกิจ Healthcare คือธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัทุกส่ิง

ทุกอยา่ง ในการดูแลความเป็นอยูด่า้นสุขภาพของมนุษย ์

ซ่ึงครอบคลุมขอบเขตค่อนขา้งกวา้ง ตั้งแต่เร่ืองยา 

อุปกรณ์ทางการแพทย ์การบริการรักษาพยาบาล โดยแบ่ง

ออกเป็นหลาย ๆ มิติ ทั้งการแบ่งตามอวยัวะสาํคญัต่าง ๆ 

ของมนุษย ์หรือแบ่งตามระดบัความซบัซอ้นในการรักษา  

ในช่วงปีท่ีผา่นมามีการขยายตวัของธุรกิจการแพทย ์การ

รักษาสุขภาพในประเทศไทยสูงท่ีสุดในภูมิภาค จะเห็น

ไดจ้ากตวัเลขของชาวต่างชาติท่ีเดินทางเขา้มา

รักษาพยาบาลในประเทศไทยเพ่ิมข้ึน โดยประมาณ 2 

ลา้นคนต่อปี ถือวา่จาํนวนมากกวา่ตวัเลขของคนไขท่ี้

รักษาตวัท่ีสิงคโปร์และอินเดียรวมกนั  ทาํใหช่้วงท่ีผา่น

มาธุรกิจการรักษาพยาบาลไทยเจริญเติบโตอยา่งรวดเร็ว

ถัว่เฉล่ียประมาณ 5.7% ต่อปี  

 แนวโนม้การขยายตวัของมลูค่าตน้ทุน 

โลจิสติกส์ในปี 2556 เป็นการเคล่ือนไหวท่ีสอดคลอ้งกบั 

สภาวะเศรษฐกิจไทยในปี 2556 ท่ีชะลอตวัลงจากปี 2555 

ตามการลดลงของแรงส่งของอุปสงคใ์นประเทศ  

เน่ืองจากมีการเร่งใชจ่้ายไปแลว้ในปีก่อนหนา้เพ่ือฟ้ืนฟู

ความเสียหายจากมหาอุทกภยัในปี 2554 ประกอบกบั

สถานการณ์เศรษฐกิจและการเมืองมีความไม่แน่นอน

สูงข้ึนในปี 2556 ตน้ทุนโลจิสติกส์ของประเทศไทยมี

มลูค่ารวม 1,835.2 พนัลา้นบาท หรือคิดเป็นสดัส่วน

เท่ากบัร้อยละ 14.2 ของผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ ณ 

ราคาประจาํปี (GDP at Current Prices) ซ่ึงมีมลูค่า 

12,910.0 พนัลา้นบาท โดยมีสดัส่วนลดลงจากร้อยละ 
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14.4 ในปี 2555 และ มีมูลค่าตน้ทุนแต่ละรายการ ดงัน้ี 

ตน้ทุนค่าขนส่งสินคา้ 953.2 พนัลา้นบาท (ร้อยละ 7.4 

ของ GDP) ตน้ทุนการเกบ็รักษาสินคา้คงคลงั 715.2 

พนัลา้นบาท (ร้อยละ 5.5 ของ GDP) และตน้ทุนการ

บริหารจดัการดา้นโลจิสติกส์ 166.8 พนัลา้นบาท (ร้อยละ 

1.3 ของ GDP) (Office of the National Economics and 

Social Development Board, 2014) 

 จากขอ้มลูบริษทัท่ีเติบโตในหมวดอุตสาหกรรม

บริการดงักล่าวมีแนวโนม้เพ่ิมมากข้ึน  ดงันั้น กาํไรถือ

เป็นขอ้มูลทางการเงินท่ีมีความสาํคญัในรายงานทางการ

เงิน และงบการเงินกย็งัเป็นเคร่ืองมือท่ีสาํคญัสาํหรับ

บุคคลภายในและภายนอกบริษทั  ทั้งผูบ้ริหาร นกัลงทุน  

สถาบนัการเงิน  และผูส้นใจโดยทัว่ไป  ซ่ึงงบการเงิน

ดงักล่าวแสดงใหเ้ห็นถึงฐานะทางการเงิน  ผลการ

ดาํเนินงาน  หรือแสดงในภาพรวมของบริษทั  เช่น  

แสดงถึงคุณภาพกาํไรและประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของธุรกิจ   

 ดงันั้นในการศึกษาคร้ังน้ี  จึงมุ่งเนน้ถึงการ

วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  โดยศึกษา

เฉพาะบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยหมวดธุรกิจการแพทยแ์ละหมวดธุรกิจขนส่งและโล

จิสติกส์  และวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ของคุณภาพกาํไร

และประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  ขอ้มลูท่ีใชใ้น

การศึกษาคร้ังน้ี  ไดแ้ก่  ขอ้มลูทางการบญัชี เน่ืองจากเป็น

ขอ้มลูท่ีหาไดง่้ายและเปิดเผยต่อสาธารณชนทัว่ไป 

 

วตัถุประสงค์การวจัิย 

1. เพ่ือวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยหมวดธุรกิจการแพทยแ์ละหมวดธุรกิจขนส่งและโล

จิสติกส์โดยวดัจากคุณภาพกาํไร 

2. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ของคุณภาพกาํไรและ

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานท่ีแตกต่างกนัของหมวด

ธุรกิจการแพทยแ์ละหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ 

สมมติฐานการวจัิย 

สมมติฐานขอ้ท่ี 1 วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของกลุ่มธุรกิจท่ีแตกต่างกนั มีผลต่อ

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานตามเกณฑค่์าเฉล่ียของ

หมวดธุรกิจท่ีแตกต่างกนั 

สมมติฐานขอ้ท่ี 2 คุณภาพของกาํไรมี

ความสมัพนัธ์ทางบวกต่อประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

 

แนวคิด ทฤษฎ ีและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

 แนวคิดเก่ียวกบัคุณภาพกาํไรและประสิทธิภาพ

ในการดาํเนินงาน 

วรศกัด์ิ ทุมนานนท ์อา้งศิริมา  แกว้เกิด

(Keawkurt, 2014) ความหมายของคุณภาพกาํไร 

(earnings  of quality) วา่หมายถึง  กาํไรท่ีแทจ้ริง (real  

earnings) หรือกาํไรท่ีมีคุณภาพ  ท่ีเกิดจากการดาํเนินงาน

ตามปกติ  และสามารถเปล่ียนเปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ม่ือ

ตอ้งการเปล่ียนสินทรัพยห์มุนเวียน 

 เริงรัก  จาํปาเงิน (2544) (Jumpanguen, 2001) 

กล่าวถึง เทคนิคการวิเคราะห์คุณภาพกาํไร โดยคาํนวณ

จากวิธีการดงัน้ี 

1. วิธีการคาํนวณหา Working capital accruals  

(WCA)  โดยศึกษาจากการเปล่ียนแปลงสินทรัพย์

หมุนเวียนท่ีเพ่ิมข้ึนและหน้ีสินหมุนเวียนท่ีลดลง  ดงัน้ี 

WCA = (การเพ่ิมข้ึนในบญัชีลูกหน้ี + การ

เพ่ิมข้ึนของสินคา้คงเหลือ + การเพ่ิมข้ึนของสินทรัพย ์

หมุนเวียนอ่ืน ๆ + การลดลงในบญัชีเจา้หน้ีและรายการ

คา้งจ่าย + การลดลงของหน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน ๆ) 

สินทรัพยร์วมถัว่เฉล่ีย 

2. วิธีการคาํนวณหา Total net operating 

accruals (NOA) โดยการศึกษารายการปรับปรุงกาํไร

ก่อนรายพิเศษ   เพ่ือหายอดกระแสเงินสดสุทธิจาก

กิจกรรมดาํเนินงาน ดงัน้ี 

NOA = (กาํไรก่อนรายการพิเศษ – กระแสเงิน

สดจากกิจกรรมดาํเนินงาน)/สินทรัพยร์วมถัว่เฉล่ีย 

วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยอีสเทิร์นเอเชีย
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จากสูตรการคาํนวณหา WCA และ NOA หากค่าท่ีไดมี้ค่า

นอ้ย แสดงวา่ บริษทัคุณภาพกาํไรสูง 

3. อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (Price-Earnings 

Ratio) = ราคาตลาดของหุน้/กาํไรสุทธิต่อหุน้ 

จากสูตรการคาํนวณหา Price-Earnings Ratio  

จะใหผ้ลลพัธ์เป็น “เท่า”  แสดงใหเ้ห็นวา่ราคาตลาดของ

หุน้นั้นเป็นก่ีเท่าของกาํไร หากค่าท่ีไดมี้ค่ามาก  แสดงวา่

นกัลงทุนยินดีท่ีจะจ่ายซ้ือหุน้ดงักล่าวในราคาท่ีสูง  เพ่ือ

หวงัถึงผลกาํไรท่ีจะไดจ้ากการเติบโตของกิจการใน

อนาคต 

4. อตัราส่วนคุณภาพกาํไร (Quality of 

Earnings) = กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงาน/

กาํไรสุทธิก่อนหกัค่าเส่ือมราคาและรายการตดัจ่ายบญัชี    

จากสูตรการคาํนวณหา Quality of Earnings 

หากค่าท่ีไดมี้ค่ามากกวา่ 1 แสดงวา่ กิจการมีการบริหาร

เงินทุนหมุนเวียนของกิจการไดดี้ 

 เริงรัก  จาํปาเงิน (2544) กล่าวถึง  เทคนิคการ

วิเคราะห์ประสิทธิภาพการดาํเนินงาน  โดยคาํนวณจาก 

1. อตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุน้ 

Return on equity (ROE) = กาํไรสุทธิ/ส่วนของผูถื้อหุน้

รวมเฉล่ีย   จากสูตรการคาํนวณหา ROE หากค่าท่ีไดมี้

ค่าท่ีสูง แสดงใหเ้ห็นวา่ บริษทัมีการบริหารงานท่ีดี 

สามารถสร้างผลกาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ือง ขณะเดียวกนัเม่ือ

เวลาผา่นไป บริษทักเ็พ่ิมพนูความมัง่คัง่ของผูถื้อหุน้ได้

เป็นอยา่งดี 

2. อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน Return on 

Investment (ROI) = กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม

ดาํเนินงาน/กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุน 

จากสูตรการคาํนวณหา ROI หากค่าท่ีไดมี้ค่าท่ี

สูง แสดงใหเ้ห็นวา่ บริษทัมีการบริหารงานท่ีดี สามารถ

สร้างผลกาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ือง และใหผ้ลตอบแทนจาก

การลงทุนท่ีสูง 

3. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์Return on 

Assets (ROA) = กาํไรสุทธิ/สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

จากสูตรการคาํนวณหา ROA หากค่าท่ีไดมี้ค่าท่ี

สูง แสดงใหเ้ห็นวา่บริษทัมีความสามารถในการทาํกาํไร

ท่ีสูงเม่ือเทียบกบัมลูค่าสินทรัพยท่ี์ลงทุน 

4. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

Debt/Equity Ratio (D/E) = หน้ีสินรวม/ส่วนของผูถื้อหุน้

รวมเฉล่ีย จากสูตรการคาํนวณหา Debt/Equity Ratio 

หากค่าท่ีไดมี้ค่าท่ีตํ่า แสดงใหเ้ห็นถึงความเส่ียงในดา้น

เจา้หน้ีและเจา้ของกิจการท่ีนอ้ย แต่ถา้อตัราส่วนสูงแสดง

วา่บริษทัมีความเส่ียงจากการกูย้ืมเงินมาใชใ้นการดาํเนิน

กิจการ 

5. อตัราส่วนการวดัผลตอบแทนท่ีเป็นเงินสด

ต่อสินทรัพยร์วม (CF/ROA) = กระแสเงินสดสุทธิจาก

กิจกรรมดาํเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษีเงินได/้

สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

 จากสูตรการคาํนวณหา CF/ROA หากค่าท่ีไดมี้

ค่าท่ีสูง  แสดงวา่กิจการมีความสามารถหาเงินสดจากการ

ดาํเนินงานไดม้ากกวา่การลงทุนในสินทรัพย ์  

 

งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 

 ขวญัชยั นอบนอ้ม ( Nopnom (2007) ศึกษา

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัเงินทุนท่ี

ยกระดบัเป็นธนาคารพาณิชยภ์ายใตแ้ผนพฒันาระบบ

สถาบนัการเงิน พบวา่  บริษทัเงินทุนท่ียกระยกระดบัเป็น

ธนาคารพาณิชยภ์ายใตแ้ผนพฒันาระบบสถาบนัการเงิน 

ไดแ้ก่  ธนาคารเกียรตินาคิน จาํกดั (มหาขน) ธนาคารทิส

โก ้จาํกดั (มหาชน) มีค่าความมีประสิทธิภาพโดย

เปรียบเทียบค่าเฉล่ียอยูใ่นลาํดบัท่ี 2 และ 13 จากสถาบนั

การเงินท่ีทาํการศึกษาทั้งหมด 14 สถาบนัการเงิน และ

สถาบนัการเงินดงักล่าวมีอตัราส่วนท่ีใชว้ดัการมี

เงินกองทุนเพียงพอ  ทั้งน้ีบริษทัเงินทุนท่ียกระยกระดบั

เป็นธนาคารพาณิชยภ์ายใตแ้ผนพฒันาระบบสถาบนั

การเงินจะมีประสิทธิภาพในการดาํเนินงานเพ่ิมข้ึน  หาก

ทาํการลดค่าใชจ่้ายบางส่วนออกออกไปเช่น ดอกเบ้ีย  

ค่าใชจ่้ายพนกังาน  เป็นตน้ 
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 ชญานุช คลงัวิเชียร ( Klungvichain, 2012) 

ศึกษาการวิเคราะห์คุณภาพกาํไรของกลุ่มธุรกิจ

อุตสาหกรรมยานยนตใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย  พบวา่  คุณภาพกาํไรของกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรม

ยานยนตใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยพบวา่ส่วน

ใหญ่ส่วนใหญ่เป็นกาํไรท่ีมีคุณภาพสูงกวา่กลุ่มบริษทั

ตวัแทนจาํหน่ายและกลุ่มบริษทัผูผ้ลิตมีคุณภาพกาํไรท่ี

ดีกวา่กลุ่มบริษทัตวัแทนจาํหน่ายและมีความสามารถใน

การก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานท่ีสามารถ

นาํไปชาํระหน้ีสินนาํไปลงทุนกลบัในสินทรัพยห์รือ

นาํไปจ่ายเงินปันผลไดดี้กวา่กลุ่มบริษทัตวัแทนจาํหน่าย

รวมถึงมีความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียไดดี้กวา่ 

ศิริมา  แกว้เกิด ( Keawkurt, S. (2014)  ศึกษา

การวิเคราะห์คุณภาพกาํไรและประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและกลุ่ม

อุตสาหกรรมยานยนต ์ พบวา่  ราคาตลาดต่อกาํไรสุทธิ

ต่อหุน้ของอุตสาหกรรมอาหารมีมลูค่าสูงกวา่

อุตสาหกรรมยานยนต ์ และการศึกษาความสมัพนัธ์

ระหวา่งคุณภาพกาํไรท่ีมีต่อประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของกลุ่มอุตสาหกรรมอาหาร  โดยปัจจยัดา้น

คุณภาพประกอบดว้ย QOE มีความสมัพนัธ์เชิงบวกกบั

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

(r = 0.308, p < .01) และกลุ่มอุตสาหกรรมยานยนตแ์ละ

คุณภาพกาํไรประกอบดว้ย PE มีความสมัพนัธ์เชิงบวก

กบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญัทาง

สถิติ 

Sloan (1996) ศึกษาราคาของหลกัทรัพยจ์ะ

สะทอ้นขอ้มูลของกาํไรในอนาคตหรือไม่  โดยทาํการ

ตรวจสอบรายการคงคา้งและกระแสเงินสดท่ีเป็น

องคป์ระกอบของกาํไรในปัจจุบนั  เพ่ือประเมินกาํไร

อนาคต  พบวา่  องคป์ระกอบของกาํไรท่ีมีรายการคงคา้ง

สูงจะมีคุณภาพตํ่ากวา่กาํไรท่ีมีองคป์ระกอบของกระแส

เงินสด 

Minwir Al-Shammari (1998) ศึกษาการสร้าง

ประสิทธิภาพการดาํเนินงานของธนาคาร  เพ่ือศึกษาการ

สร้างแบบจาํลองและเปรียบเทียบการประเมิน

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของธนาคารโดยการใช้

วิธีการวิเคราะห์ขอ้มลูแวดลอ้ม (DEA) วิเคราะห์โดยการ

ใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน  พบว่า  ธนาคารส่วนใหญ่ไม่มี

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานในช่วง 1991 – 1994  

และพบวา่ปัจจยัการอา้งแหล่งท่ีมาและขอ้คิดเห็นเก่ียวกบั

ราคาเป็นปัจจยัท่ีสาํคญัและสมัพนัธ์กบัประสิทธิภาพใน

การดาํเนินงานของธนาคาร 

Athanasios G. Noulas (2001) ศึกษากฎระเบียบ

และประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของกรีกแบงค ์

(Greek bank)  เป็นการศึกษาโดยการใชโ้มเดล DEA  

พบวา่  ระดบัการควบคุมประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน

ระหวา่งธนาคารเอกชนและธนาคารของรัฐไม่มี

ความสมัพนัธ์กนัทางสถิติอยา่งมีนยัสาํคญั  และจากการ

วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน  พบวา่  ธนาคารเอกชนท่ี

ดีนั้นตอ้งมีการควบคุมค่าใชจ่้ายท่ีไม่ใช่ดอกเบ้ีย 

Dechow and Dichev (2002) ศึกษาคุณภาพของ

รายการคงคา้งและกาํไรและคุณภาพของกาํไรจากราคา

ตลาด  มีวตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาคุณภาพกาํไรโดยการ

ตรวจสอบคุณภาพของรายการคงคา้ง โดยการประมาณ

ค่าความผิดพลาดจากรายการคงคา้งและการประมาณ

คุณภาพกาํไรจากส่วนไดเ้สียทางการตลาด พบวา่  

การศึกษาขอ้มลูท่ีเก่ียวขอ้งกบัคุณภาพของรายการคงคา้ง

มีไม่เพียงพอ แต่คุณภาพของรายการคงคา้งรวมยงัคงมี

คุณภาพ นอกจากน้ีการวิเคราะห์ดงักล่าว การวิเคราะห์

คุณภาพกาํไรจากราคาตลาดท่ีต่างกนัทาํใหไ้ดข้อ้มลูท่ี

ต่างกนัดว้ย 

Rashmi Malhotra (2012) ศึกษาการเปรียบเทียบ

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของสายการบินสหรัฐ  

โดยเป็นการศึกษาจากการเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินใน

ปี 2008  ทาํการศึกษาโดยการวิเคราะห์ขอ้มลูแวดลอ้ม  

และใชก้ารวิเคราะห์อตัราส่วนในการวิเคราะห์

วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยอีสเทิร์นเอเชีย
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ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของสินทรัพย ์ เพ่ือ

วิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของสายบิน

สหรัฐ    พบวา่  สายการบินสหรัฐมีประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานดีมากเม่ือเทียบกบัสายการบินอ่ืน  และมีจุดท่ี

ตอ้งไดรั้บทาํการแกไ้ขคือพ้ืนท่ีของสนามบิน 

 

วธีิดําเนินการวจัิย 

 การวิจยัคร้ังน้ีกลุ่มประชากรท่ีใช้

สาํหรับเกบ็รวบรวมขอ้มลู  คือ  บริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมดจาํนวน 29 

บริษทั โดยแบ่งเป็นหมวดธุรกิจการแพทยจ์าํนวน 16 

บริษทั  และหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์จาํนวน 13 

บริษทั  ซ่ึงมีการจดัทาํงบการเงินรวมสาํหรับรอบ

ระยะเวลาบญัชี  ตั้งแต่ปี 2553-2557  โดยเป็นการเกบ็

รวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (secondary data) จากเวบ็ไซดข์อง

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  และสาํนกังาน

คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็น

ขอ้มลูอนุกรมเวลา (Time Series Data)  อยูร่ะหวา่งปี 

2553-2557 รวม 5 ปี  

การวิจยัน้ีเป็นการวิจยัเชิงพรรณนา  และใชก้าร

วิเคราะห์ขอ้มลูเชิงอนุมาน  โดยการวิเคราะห์จาก

อตัราส่วนดงัต่อไปน้ี วิธีการวิเคราะห์คุณภาพ  และ

วิธีการวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  จากนั้น

ทาํการวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหวา่งคุณภาพกาํไรและ

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานดว้ยสมัประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์ (Pearson correlation coefficient) 

วิธีการวิเคราะห์คุณภาพกาํไร 

1 วิธีการคาํนวณหา Working capital accruals  

(WCA)  โดยจะศึกษาจากการเปล่ียนแปลงสินทรัพย์

หมุนเวียนท่ีเพ่ิมข้ึนและหน้ีสินหมุนเวียนท่ีลดลง   

2 วิธีการคาํนวณหา Total net operating 

accruals (NOA) โดยการศึกษารายการปรับปรุงกาํไร

ก่อนรายพิเศษ   เพ่ือหายอดกระแสเงินสดสุทธิจาก

กิจกรรมดาํเนินงาน   จากสูตรการคาํนวณ WCA และ 

NOA  หากค่าท่ีไดมี้ค่านอ้ย  แสดงวา่บริษทัคุณภาพกาํไร

สูง 

3 อตัราส่วนราคาต่อกาํไร (Price-Earnings 

Ratio) 

4 อตัราส่วนคุณภาพกาํไร (Quality of Earnings) 

วิธีการคาํนวณประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

1 อตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุน้ 

Return on equity (ROE) 

2 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน Return on 

Investment (ROI) 

3 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์Return on 

Assets (ROA) 

4 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

Debt/Equity Ratio (D/E) 

5 อตัราส่วนการวดัผลตอบแทนท่ีเป็นเงินสดต่อ

สินทรัพยร์วม (CF/ROA) 

 

ผลการวจัิย 

 ผลการวเิคราะห์คุณภาพกาํไรของบริษทัใน

หมวดธุรกจิการแพทย์และหมวดธุรกจิขนส่งและโลจิ

สตกิส์   

ผลคาํนวณจาก Working capital accruals  

(WCA)  พบวา่  หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทั

ท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือTNH , AHC ,BDMS ,CMR 

,KDH ,NEW ,SKR ,VIBHA ,VIH  ในปี 2556 บริษทัท่ีมี

ค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AHC, KDH, M-CHAI, NEW , 

NTV, RAM และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ  TNH, AHC, BCH, BDMS,BH , CHG, CMR, KDH, 

M-CHAI , NTV, RAM, VIBHA  สาํหรับหมวดขนส่ง

และโลจิสติกส์  ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  

คือAOT, BECL,BMCL, BTC, BTS, JUTHA, KWC, 

PSL, THAI ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ 

ASIMAR, BMCL, BTC, JUTHA, PSL  ในปี 2557 
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บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, BMCL, BTC, 

NOK, THAI ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นว่าบริษทัมีคุณภาพกาํไรสูง 

ผลคาํนวณจาก Total net operating accruals 

(NOA)  พบวา่  หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทั

ท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, AHC, CMR, KDH, M-

CHAI, NEW, SKR, SVH, VIBHA, VIH  ในปี 2556 

บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  BCH, KDH, M-CHAI, 

NTV, SKR, SVH, VIBHA, VIH  ในปี 2557 บริษทัท่ีมี

ค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, BH, KDH, NTV, SKR, 

SVH, VIBHA, VIH  หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์    

พบวา่   ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  AOT, 

ASIMAR, BECL, BMCL, BTC, JUTHA, NOK, NYT, 

PSL, THAI  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  

BTC, BTS, NYT, THAI   ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, AOT, ASIMAR, BECL, BMCL, 

BTC, JUTHA, NOK, NYT, PSL, THAI  ซ่ึงแสดงให้

เห็นวา่บริษทัมีคุณภาพกาํไรสูง 

ผลคาํนวณจาก Price-Earnings Ratio  พบวา่  

หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  KDH, NEW, VIH  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  BCH, BDMS, BH, CHG, NEW, 

RAM, SKR, VIH  และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ    BCH, BDMS, BH, CHG, NEW, SKR, 

VIH, VIBHA  สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 

2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AOT, BTS, PSL  

ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกว่าค่าเฉล่ีย  คือAAV, AOT, 

BTS, KWC, NYT, PSL ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, AOT, BTS, KWC, NYT, THAI, 

ASIMAR, BECL   

ผลคาํนวณจาก Quality of Earnings  แสดงถึง

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนของกิจการท่ีดี  พบวา่   

หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ   TNH, CMR, M-CHAI, NEW, SKR, 

VIBHA, VIH  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ TNH, BCH, M-CHAI, NTV, SKR, SVH, VIBHA, 

VIH  และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ    

TNH, M-CHAI, NTV, SKR, SVH, VIBHA, VIH, BH  

สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 2555 บริษทัท่ีมี

ค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AOT, ASIMAR, JUTHA, NOK, 

THAI  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ 

AAV, BTS, JUTHA, NOK, NYT, PSL ในปี 2557 

บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, ASIMAR, 

JUTHA, NOK, PSL.  

ผลการวเิคราะห์ประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน

ของบริษทัในหมวดธุรกจิการแพทย์และหมวดธุรกจิ

ขนส่งและโลจิสตกิส์   

ผลคาํนวณจาก Return on equity (ROE)  แสดง

ใหเ้ห็นวา่บริษทัมีการบริหารงานท่ีดี สามารถสร้างผล

กาํไรไดอ้ยา่งต่อเน่ือง พบวา่   หมวดธุรกิจการแพทย ์ ใน

ปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ   TNH, BCH, 

BDMS, BH, CHG, CMR, NTV, RAM, SVH, ในปี 2556 

บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, AHC, BCH, 

BH, CHG, CMR, M-CHAI, NTV, RAM, SVH, VIBHA  

และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ TNH, 

AHC, BDMS, BH, CHG, CMR, NTV, RAM, SVH, 

VIBHA   สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 2555  

บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, BTC, NOK, 

NYT, ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, 

AOT, ASIMAR, BECL, BMCL, BTS, JUTHA, KWC, 

NOK, NYT, PSL ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, AOT, ASIMAR, BECL, BMCL, 

BTS, JUTHA, KWC, NYT, PSL 

ผลคาํนวณจาก Return on Investment (ROI)  

พบวา่   หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ   BH, KDH ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, BCH, BDMS, CHG, KDH, 

M-CHAI, NEW, NTV, RAM, SKR, SVH, VIBHA  และ

ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกว่าค่าเฉล่ีย  คือ    CHG, 

วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยอีสเทิร์นเอเชีย
ฉบับสังคมศาสตร์และมนุษยศาสตร์ปีที่ 6 ฉบับที่ 2 ประจ�ำเดือน พฤษภาคม-สิงหาคม 2559 117



KDH  สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 2555 

บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  ASIMAR, BMCL, 

JUTHA, PSL  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ ASIMAR, BMCL  ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, BECL, BMCL, BTC, BTS, NOK, 

NYT, PSL, THAI 

ผลคาํนวณจาก Return on Assets (ROA)  พบวา่   

หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ   TNH, AHC, BCH, BH, CHG, NTV, 

RAM, VIBHA  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ TNH, AHC, BH, CHG, CMR, M-CHAI, NTV, SVH  

และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ   TNH, 

AHC, BH, CHG, CMR, NTV, SVH  สาํหรับหมวด

ขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, NOK, NYT  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, AOT, ASIMAR, BECL, 

BTS, KWC, NOK, NYT  ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  AOT, ASIMAR, BECL, BTS, 

KWC, NYT 

ผลคาํนวณจาก Debt/Equity Ratio (D/E)  พบวา่   

หมวดธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่

ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, AHC, CHG, KDH, NEW, NTV, 

RAM, SVH, VIH  ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ  TNH, AHC, CHG, KDH, NEW, NTV, RAM, SVH, 

VIH, SKR  และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ    TNH, AHC, CHG, KDH, SVH, NEW, NTV  

สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 2555 บริษทัท่ีมี

ค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, AOT, ASIMAR, BECL, 

BTC, BTS, KWC, NOK, NYT, PSL ในปี 2556 บริษทัท่ี

มีค่าตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, AOT, ASIMAR, BECL, 

KWC, NOK, NYT, PSL, BTS ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่า

ตํ่ากวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  AAV, AOT, ASIMAR, BECL, 

KWC, NOK, NYT, PSL, BTS, BMCL 

ผลคาํนวณจาก อตัราส่วนการวดัผลตอบแทนท่ี

เป็นเงินสดต่อสินทรัพยร์วม (CF/ROA)  พบวา่  หมวด

ธุรกิจการแพทย ์ ในปี 2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  

คือ   TNH, AHC, BCH, BH, CHG, M-CHAI, SVH ในปี 

2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, AHC, BH, 

CHG, NTV, SKR, SVH  และในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่า

มากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ  TNH, AHC, BH, CHG, NTV, 

BDMS, SVH   สาํหรับหมวดขนส่งและโลจิสติกส์  ในปี 

2555 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ AAV, ASIMAR, 

NOK, NYT ในปี 2556 บริษทัท่ีมีค่ามากกวา่ค่าเฉล่ีย  คือ 

AAV, AOT, BECL, BTS, KWC, NOK, NYT, THAI  

ในปี 2557 บริษทัท่ีมีค่ามากกว่าค่าเฉล่ีย  คือ  AOT, 

ASIMAR, BECL, JUTHA, KWC, NYT 
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ผลหาความสัมพนัธ์ของคุณภาพกาํไรกบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกจิการแพทย์

และหมวดธุรกจิขนส่งและโลจิสตกิส์ 

 
 

จากการหาความสมัพนัธ์ของคุณภาพกาํไรกบั

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจ

ขนส่งและโลจิสติกส์ในปี 2557 แสดงใหเ้ห็นวา่ปัจจยั

ดา้นคุณภาพกาํไร ประกอบดว้ย PE มีความสัมพนัธ์เชิง

บวกกบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญั

ทางสถิติ  0.05 และความสมัพนัธ์ของคุณภาพกาํไรกบั

ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจ

การแพทยใ์นปี 2557 แสดงใหเ้ห็นวา่ปัจจยัดา้นคุณภาพ

กาํไร  ประกอบดว้ย QOE และ  PE  มีความสมัพนัธ์เชิง

บวกกบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญั

ทางสถิติ 0.05 

 

การอภิปรายผล 

 จากผลการวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย  ปี 2555-2557   พบวา่  ประสิทธิภาพในการ

ดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจการแพทย ์และ

หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์  ตั้งแต่ปี 2555-2557    

มีความไม่สมํ่าเสมอ  โดยการวิเคราะห์ประสิทธิภาพใน

การดาํเนินงานของบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิ

สติกส์มีความผนัผวนมากกวา่หมวดธุรกิจการแพทย ์ 

และจากการศึกษาความสมัพนัธ์ระหวา่งคุณภาพกาํไร

และประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  พบวา่   ปัจจยัดา้น

คุณภาพกาํไร  ประกอบดว้ย  PE  มีความสมัพนัธ์เชิงบวก

กบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงานอยา่งมีนยัสาํคญัทาง

สถิติ  0.05  ของบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิ

สติกส์และปัจจยัดา้นคุณภาพกาํไร  QOE และ  PE  มี

ความสมัพนัธ์เชิงบวกกบัประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน

อยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 0.05 สาํหรับหมวดธุรกิจ

การแพทย ์

 

ข้อเสนอแนะ 

 ควรศึกษาประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของ

บริษทัไม่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์พ่ือจะไดน้าํผล

มาเปรียบเทียบกนั

 

 

 

 

วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยอีสเทิร์นเอเชีย
ฉบับสังคมศาสตร์และมนุษยศาสตร์ปีที่ 6 ฉบับที่ 2 ประจ�ำเดือน พฤษภาคม-สิงหาคม 2559 119
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