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บทคัดย่อ 
 

 การศกึษาในครัง้นีมี้วตัถปุระสงค์เพื่อศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่
ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz โดยศกึษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทย จ านวน 4 บริษัท ประกอบด้วย บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน)  
บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน)  บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน)  
และบริษัท จัสมิน อินเตอร์เนชั่นแนล จ ากัด (มหาชน)  เก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน และ
รายงานประจ าปี ตัง้แตไ่ตรมาส 1 พ.ศ. 2553 ถึงไตรมาส 3  พ.ศ. 2558  โดยใช้วิธีการวิเคราะห์การ
ถดถอยโลจิสติค (Logistic Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน 
 ผลการศกึษา  พบวา่ อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม และอตัราสว่นทนุหมนุเวียน 
สง่ผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ี อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 สว่นอตัราสว่นก าไรสทุธิ
จากการขาย  อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์  อตัราการเติบโตของรายได้ และอตัราการหมนุเวียนของ
สินทรัพย์ถาวร พบว่า  ไม่สง่ผลต่อความส าเร็จในการประมูลคลื่นความถ่ีท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 
แตอ่ยา่งใด 
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ABSTRACT 
 

 The objective of this study is to analyze the factors affecting the success of 1800 
MHz frequencies auction for the telecommunication of 4 listed companies in the 
Stock Exchange of Thailand. Including  Advanced Info Service Public Company Limited, 
Total Access Communication Public Company Limited, True Corporation Public Company 
Limited, and Jasmine International Public Company Limited. The collection of financial 
data and annual reports were the first quarter of 2010 to the third quarter of 2015. The 
Logistic Regression Analysis was applied to test the hypothesis. 
 The result of this study found that the total debt to equity ratio and current ratio 
affected the success of the 1800 MHz frequencies auction at the 0.05 significant level but 
the net profit margin ratio, the asset growth rate, the revenue growth rate, and the fixed 
asset turnover ratio did not affect the success of frequencies auction at the 0.05 significant 
level. 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 
 

1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

ปัจจุบนัอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร มีความส าคญัในการพฒันา
เศรษฐกิจของประเทศ อีกทัง้ยงัเป็นสว่นหนึง่ของอุตสาหกรรมการผลติ การสร้างโอกาสการเรียนรู้ 
และการเข้าถึงข้อมลูตา่ง  ๆในสงัคมจากการส ารวจกลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 
(Information and Communication Technology: ICT) ในปี พ.ศ. 2551 พบวา่  กลุม่อุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมขนาดใหญ่  ด าเนินธุรกิจเก่ียวกับ
อุตสาหกรรม ICT ใน 4 กลุม่ได้แก่ 1. กลุม่อุตสาหกรรมฮาร์ดแวร์ (Hardware) คือ กลุม่ของผู้ประกอบการ
ท่ีเก่ียวข้องกับ ฮาร์ดแวร์ ทัง้ในสว่นการผลิตและการจ าหนา่ย แบง่ออกเป็น 2กลุม่ยอ่ย  ได้แก่ 
1.1 ฮาร์ดแวร์ทาง IT  ได้แก่ ชิน้สว่นฮาร์ดแวร์ คอมพิวเตอร์สว่นบุคคล (ประเภทตัง้โต๊ะ และโน๊ตบุ๊ค) 
เคร่ืองช่วยงานสว่นบุคคลแบบดิจิทลั เคร่ือง server อปุกรณ์จดัเก็บข้อมลู เคร่ืองพิมพ์ และอุปกรณ์
ตอ่เช่ือมอ่ืนๆ  1.2 ฮาร์ดแวร์ทางโทรคมนาคม ได้แก่ อุปกรณ์การสือ่สารข้อมลู อุปกรณ์ด้านการ
สือ่สารโทรคมนาคมขัน้พืน้ฐาน (เช่น สายเคเบิล้ ใยน าแสง โทรศพัท์และโทรสาร) และโทรศพัท์มือถือ 
2.  กลุม่อุตสาหกรรมซอฟต์แวร์ (Software) คือ กลุม่ของผู้ประกอบการท่ีเก่ียวข้องกบัซอฟต์แวร์
ซึง่รวมถึงซอฟต์แวร์ส าหรับงานประยกุต์ ซอฟต์แวร์ส าหรับงานเฉพาะเคร่ืองมือส าหรับการพฒันา 
และซอฟต์แวร์โครงสร้างพืน้ฐาน  3. กลุม่อุตสาหกรรมบริการด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ (IT Services)
คือ กลุม่ของผู้ประกอบการท่ีเก่ียวข้องกับการให้บริการทางด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ รวมถึง
การบริการให้ค าปรึกษา การฝึกอบรม การประมวลผล การให้บริการฐานข้อมลู และการบริการ
การสนบัสนุน เช่น การบ ารุงดูแลรักษา และการให้เช่าเคร่ืองคอมพิวเตอร์ 4. กลุม่อุตสาหกรรม
บริการด้านสือ่สารและโทรคมนาคม (Telecommunication Services) คือ กลุม่ของผู้ประกอบการท่ี
เก่ียวข้องกบัการให้บริการทางด้านการสือ่สารโทรคมนาคมรวมถึงการให้บริการการวางสายเคเบิล้ 
การให้บริการการสือ่สารแบบเคลือ่นท่ีและไร้สาย การให้บริการการเช่าอินเทอร์เน็ต และการจดัหา
การให้บริการทางด้านอินเทอร์เน็ต (ท่ีมา ส านกังานสถิติแหง่ชาติ)  

ตามพระราชบัญญัติองค์กรจัดสรรคลื่นความถ่ีและก ากับการประกอบกิจการ
วิทยุกระจายเสียงวิทยุโทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2553 มาตรา 27 มาตรา 48 
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และมาตรา 49 บญัญัติให้คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์ และกิจการ
โทรคมนาคมแห่งชาติจัดท าแผนแม่บทการบริหารคลื่นความถ่ี แผนแม่บทกิจการกระจายเสยีงและ
กิจการโทรทศัน์ และแผนแม่บทกิจการโทรคมนาคม เพื่อใช้เป็นแนวทางในการบริหารคลืน่ความถ่ี 
การอนญุาตให้ใช้คลืน่ความถ่ีและการอนญุาตให้ประกอบกิจการกระจายเสยีง กิจการโทรทศัน์
และกิจการโทรคมนาคมตลอดจนการก ากบัดแูลการประกอบกิจการดงักลา่วนัน้ จึงท าให้อุตสาหกรรม
โทรคมนาคม ของไทยเข้าสูย่คุเปลีย่นผา่นจากระบบสมัปทานเป็นระบบใบอนญุาต  

เดิมการสื่อสารแห่งประเทศไทย (ต่อมากลายเป็น CAT) และองค์การโทรศัพท์
แห่งประเทศไทย (ต่อมากลายเป็น TOT) เป็นตัวแทนของรัฐน าคลื่นความถ่ีท่ีได้รับการจัดสรร
ไปท าสญัญาสมัปทาน (Concessionaire) กับ บริษัทเอกชน เร่ิมตัง้แต่ปี 2553 เป็นต้นมา 
โดยบริษัทเอกชนผู้ได้รับสมัปทาน (ภายใต้กลุม่ ADVANC, DTAC, TRUE) มีหน้าที่จดัหาเคร่ือง
และอุปกรณ์ทัง้หมด และต้องโอนกรรมสทิธ์ิ ให้ CAT หรือ TOT ภายหลงัสิน้สดุสญัญาสมัปทาน 
โดยผู้ ได้รับสมัปทานตกลงจ่ายสว่นแบ่งรายได้ (ตามอัตราท่ีได้ตกลงอยู่ ระหว่าง 15 - 30%) 
ตอบแทนรัฐตลอดอายุสมัปทาน โดยสญัญาสมัปทานดงักลา่วทยอยหมดอายุตัง้แต่ปี 2556 - 
2561 (ท่ีมา: ktb Securities) 

เพื่อสนบัสนุนการเปิดเสรี และเพื่อให้เกิดการแข่งขนัอยา่งเสมอภาคในกิจการโทรคมนาคม 
รัฐจึงต้องเปลีย่น สถานะการสือ่สารแหง่ประเทศไทยและองค์การโทรศพัท์แหง่ประเทศไทยจาก
ผู้ให้สิทธิการใช้คลืน่ในรูปสมัปทานและก ากบัดแูลกิจการโทรคมนาคม มาเป็นผู้ให้บริการรายหนึ่ง
เฉกเช่นเอกชน โดยแปลงสภาพมาเป็น บมจ.กสท (CAT) และ บมจ.ทีโอที (TOT) โดยมีหนว่ยงาน
ก ากับดูแล ได้แก่ คณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคม
แห่งชาติ (กสทช.) ท าให้หน้าท่ีจัดสรรความถ่ีโดยเปลี่ยนวิธีการจาก การให้สมัปทานเป็นการให้
ใบอนญุาตประกอบกิจการ 

เม่ือวนัท่ี 16 ตลุาคม 2555 ท่ีผา่นมา กสทช. ได้จดัการประมูลใบอนญุาตให้ใช้คลื่นความถ่ี
ส าหรับกิจการโทรคมนาคม ยา่น 2100 MHz จ านวน 45 MHz ซึง่ผลการประมลูปรากฏวา่ผู้ให้บริการ
หลกัทัง้ 3 รายประมลูคลืน่ไปรายละ 15 MHz ในราคาดงันี ้ADVANC 14,625 ล้านบาท, DTAC 
13,500 ล้านบาท และ TRUE 13,500 ล้านบาท โดย ใบอนญุาตมีอาย ุ15 ปี (หมดอายปีุ 2570)
นอกจากคา่ใบอนญุาตดงัท่ีกลา่วข้างต้นแล้ว ผู้ ท่ีได้รับใบอนญุาต ต้องแบง่รายได้เข้ารัฐอีก 5.25%
ซึ่งเม่ือเทียบกับระบบสัมปทานท่ีผู้ ได้รับสัมปทานต้องแบ่งรายได้ให้รัฐ 15 - 30%  พบว่า
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ผู้ ให้บริการมือถือในระบบใบอนุญาตจะจ่ายส่วนแบ่งให้รัฐ (Regulatory Cost) ลดลง 
(อ านาจ  โงสวา่ง และกฤตพนัธ์  ก้าวสมัพนัธ์, 2558) 

ส าหรับคลื่นความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมย่าน 1800 MHz จ านวน 25 MHz 
(TRUE 12.5 MHz , DCP (Advanc) 12.5 MHz) ท่ีหมดอายุไปเม่ือวันท่ี 15 กันยายน 2556 
ท่ีผ่านมาและมีมาตรการเยี่ยวยามาจนถึงปัจจุบัน โดย กสทช. ได้น าคลื่นความถ่ีท่ีหมดอายุ
สมัปทานลงแล้วออกประมูลซึ่งเปิดประมูลเป็น 2 ใบอนุญาต ใบอนุญาตละ 15 MHz มีอายุ
ใบอนญุาต 18 ปีระหวา่งปี 2558 - 2575 โดยก าหนดราคาตัง้ต้นการประมูล 15,912 ล้านบาท 
ซึ่งคิดเป็น 80% ของมลูคา่คลื่นเพื่อสร้างรายได้ให้กบัรัฐ ทัง้นีก้ารประมูลดงักลา่วจะเกิดขึน้ในวนัท่ี 
11 พฤศจิกายน 2558 นี ้

ส าหรับการเปลี่ยนแปลงในเร่ืองของการถือครองคลื่นความถ่ีท่ีเคยมีการก าหนดให้
ผู้ประกอบการแตล่ะรายสามารถถือครองคลืน่ไว้ได้เพียง 60 MHz เทา่นัน้ โดยได้มีการเปลีย่นให้
สามารถถือครองคลืน่ไว้อยา่งไมจ่ ากดัแล้ว ในสว่นนีมี้ความนา่สนใจคือ การท่ีให้ผู้ประกอบการ
สามารถที่จะถือครองคลืน่ไว้ได้อยา่งไม่จ ากดันัน้ จะเป็นการเปิดโอกาสให้ผู้ประกอบการรายใหญ่
ผกูขาดตลาดหรือไม่ และเป็นการปิดโอกาสของผู้ประกอบการรายยอ่ยหรือไมอ่ยา่งไรการประมลู
คราวนีจ้ึงมีความน่าสนใจอย่างมาก และประเทศก็คงได้รับผลดีอย่างมากจากการประมูล  
ทัง้ในสว่นของเงินท่ีรัฐจะได้จากการประมูล  ความสะดวกสบายของผู้ รับบริการใช้อินเทอร์เน็ต
หรือระบบสื่อสารอ่ืน รวมถึงความก้าวหน้าของธุรกิจโทรคมนาคมของประเทศไทย  
(ณกฤช  เศวตนนัท์, 2558) 

จากการเปลีย่นแปลงของระบบการสือ่สารที่รวดเร็วและทนัสมยัในโลกแหง่ยคุดิจิตอล
ในปัจจุบัน เข้ามามีบทบาทกับชีวิตของมนุษย์แทบทุกระดับตัง้แต่ระดับองค์กรระหว่างชาติ  
ระดบัประเทศ ระดบัหน่วยงาน หรือแม้กระทั่งการสื่อสารภายในครอบครัว การท างาน หรือ
การใช้ชีวิตประจ าวนั ท าให้อนาคตของธุรกิจด้านการสือ่สารมีโอกาสเติบโตสงู ในขณะท่ีทรัพยากร
คลืน่ความถ่ีมีจ ากดั ดงันัน้เพื่อความอยูร่อดของธุรกิจในระยะยาว ผู้ประกอบการด้านการสือ่สาร
ต้องการสะสมคลืน่ความถ่ีให้กิจการของตนเองเพื่อประโยชน์ด้านการแขง่ขนัในระยะยาว ท่ีมีโอกาส
ได้เปรียบคูแ่ขง่ขนัหากกิจการมีคลืน่ความถ่ีท่ีถือครองไว้จ านวนมาก 
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ดงันัน้ผู้วิจยั  จึงสนใจที่จะศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ี
ส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทยวา่ปัจจยัใดท่ีจะสง่ผลให้บริษัทชนะการประมลู 

 
 

1.2  วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 

เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อความส าเร็จในการประมูลคลื่นความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHzของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

 
 

1.3  ประโยชน์ของกำรวิจัย 

1.3.1   เพื่อทราบถึงปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

1.3.2   เพื่อให้นกัลงทนุได้ใช้ประโยชน์ในการตดัสนิใจเลอืกลงทุน โดยคาดการณ์บริษัทท่ีจะ
ชนะการประมลูเพื่อการเลอืกลงทนุในระยะยาว 

1.3.3   เพื่อใช้เป็นฐานในการคาดการณ์บริษัทสือ่สารที่จะมีโอกาสชนะการประมลูคลืน่
ความถ่ีโทรคมนาคมอ่ืนในอนาคต 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



5 

 

1.4 กรอบแนวคิดกำรวิจัย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
1.5 ขอบเขตงำนวิจัย 

1.5.1  ขอบเขตของประชากร ประชากรท่ีใช้ในการวิจัยครัง้นีไ้ด้แก่บริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร จ านวน
ทัง้สิน้ 30 บริษัท ส าหรับกลุม่ตวัอยา่งท่ีใช้ในการศกึษาผู้วิจยัพิจารณาจากบริษัทชัน้น าท่ีให้บริการ
ด้านเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สารท่ีครบวงจรท่ีเข้าร่วมประมูลคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมย่าน 1800 MHz เม่ือวันท่ี 11 พฤศจิกายน 2558 จ านวน  4 บริษัท ได้แก่ 

          ปัจจัยท่ีมีผลต่อความส าเร็จใน

การประมูลคลื่นความถ่ีส าหรับกิจการ

โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

1. โครงสร้างเงินทุน 

2.  ผลการด าเนินงาน 

3. อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ 

4. อตัราการเติบโตของรายได้ 

5. อตัราหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร 

6. อตัราสว่นทนุหมนุเวียน 

 

          ความส าเร็จในการประมูล

ค ลื่ น ค ว า ม ถ่ี ส า ห รั บ กิ จ ก า ร

โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

 

 ชนะการประมลู 

 ไม่ชนะการประมลู 

ตวัแปรอิสระ 

(Independent Variables) 

ตวัแปรตาม 

(Dependent Variable) 
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บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากัด (มหาชน) หรือ ADVANC บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส 
คอมมนิูเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ DTAC บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ TRUE 
และ บริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS (ท่ีมา : ส านกังาน กสทช. (2558) 

 

1.5.2  ขอบเขตด้านเวลา   ระยะเวลาในการศกึษา  6 เดือน 
 

 
1.6 นิยำมศัพท์ 

โครงสร้ำงเงินทนุ หมายถึง  เงินทนุท่ีน ามาซือ้สนิทรัพย์ในการด าเนินงานของกิจการ 
ประกอบด้วย 2 สว่น คือสว่นของผู้ ถือหุ้น และสว่นของการกู้ยืม 

ผลกำรด ำเนินงำน  หมายถึง  ก าไรสทุธิ และก าไรตอ่หุ้น 

อัตรำกำรเติบโตของสินทรัพย์ หมายถึง  สนิทรัพย์ถาวร ท่ีมีการเพิ่มขึน้ในแตล่ะปีท่ี
ศกึษา 

อัตรำกำรเติบโตของรำยได้ หมายถึง ยอดขายและการให้บริการของกิจการ 

อัตรำหมุนเวียนของสินทรัพย์ถำวร  หมายถึง  ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร ฯลฯ  เพื่อดู
การสร้างรายได้จากสนิทรัพย์ดงักลา่ว 

อัตรำส่วนทุนหมนุเวียน หมายถึง วดัความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ของ
กิจการ ประกอบด้วยเงินสด และลกูหนี ้
 



บทที่ 2 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
 

งานวิจยัฉบบันี ้ได้ทําการศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความสาํเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ี
สาํหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศในประเทศ
ไทย จึงได้ทําการทบทวนวรรณกรรมแนวคิด ทฤษฎีและ งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง ดงัตอ่ไปนี ้

2.1  อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 
2.2  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทนุ 
2.3  แนวคิดเก่ียวกบัผลการดําเนินงานของกิจการ 
2.4  แนวคิดเก่ียวกบัการเติบโตของธุรกิจ 
2.5  แนวคิดเก่ียวกบัสภาพคลอ่งของธุรกิจ 
2.6  แนวคิดเก่ียวกบัการวิเคราะห์งบการเงิน 
2.7  งานวิจยัวรรณกรรมและบทความท่ีเก่ียวข้อง 
 
 

2.1  อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร มีความสาํคญัในการขบัเคลือ่นความเจริญเติบโต

ทางเศรษฐกิจเป็นอยา่งมาก  นอกจากจะถกูนําไปใช้เพื่ออํานวยความสะดวกตอ่การทําธุรกรรม  

รวมทัง้การค้าทัง้ภายในและระหวา่งประเทศแล้ว ยงัมีความจําเป็นตอ่การสร้างนวตักรรมเพื่อเพิ่ม

ผลผลติและลดต้นทนุในภาคอุตสาหกรรมบริการ โดยเฉพาะสถานการณ์ทางเศรษฐกิจในปัจจุบนัของ

ประเทศไทยและทัว่โลกท่ีมีความผนัผวนอยูต่ลอดเวลา อีกทัง้การประกอบธุรกิจจะต้องมีการแข่งขนั

สงูขึน้ ดงันัน้การนําเทคโนโลยีสารสนเทศมาใช้ในธุรกิจเพื่อลดต้นทนุ และเพิ่มศกัยภาพการแขง่ขนั

จึงมีความสาํคญัมากยิ่งขึน้ ดงันัน้จึงกลา่วได้วา่ อุตสาหกรรมเทคโนโลยีไม่เพียงแตจ่ะสร้างรายได้

จากการให้บริการของอุตสาหกรรมเอง แตย่งัสง่เสริมความเจริญเติบโตแก่อุตสาหกรรมและภาค

เศรษฐกิจอ่ืนอีกด้วย 
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2.1.1  แนวโน้มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สารในประเทศไทย 

ในยคุโลกาภิวตัน์ เทคโนโลยีคมนาคมเปลีย่นแปลงและก้าวหน้าไปอยา่งรวดเร็ว ผู้คนทัว่

โลกสามารถติดตอ่สือ่สารซึง่กนัได้อยา่งไร้ขีดจํากดัและไร้พรมแดน จากระบบ Analog ไปสูร่ะบบ 

Digital เกิดการหลอมรวมของเทคโนโลยี (Technology Convergence) ระหว่างระบบสือ่สาร

โทรคมนาคมกบัระบบวิทยกุระจายเสยีงและวิทยโุทรทศัน์ ทําให้การรับสง่ขา่วสารในรูปของเสยีง 

ข้อมูล และภาพสามารถทําได้ด้วยความเร็วสงูพร้อมกันในคราวเดียว ทัง้ยงัเกิดนวตักรรมและ

บริการใหม่ๆ หลากหลายท่ีทนัสมยัและมีประสทิธิภาพ 

การเปลี่ยนแปลงเทคโนโลยีอย่างต่อเน่ือง ผนวกกับความต้องการของผู้บริโภคท่ี

หลากหลาย ทําให้ผู้ให้บริการมือถือต้องถือครองคลืน่หลายช่วงความถ่ีเพื่อการแขง่ขนั คณุสมบติั

ของคลืน่แต่ละช่วงความถ่ีแตกตา่งกนั โดยคลื่นความถ่ีต่ําเช่น 700, 850 และ 900 MHz จะสามารถ

ครอบคลมุพืน้ท่ีได้กว้าง แตไ่ม่เหมาะสาํหรับการใช้งานในบริเวณท่ีมีความต้องการข้อมลูในปริมาณสงู

หรือหนาแนน่ ในทางกลบักนั คลืน่ความถ่ีสงูเช่น 1800, 2100 และ 2600 MHz จะครอบคลมุพืน้ท่ีได้

แคบกวา่คลืน่ความถ่ีต่ํา แตจ่ะสามารถรับสง่ข้อมลูได้ปริมาณมากและรวดเร็วมากกวา่ โดยปกติ

แล้วผู้ ให้บริการมือถือจึงต้องการถือครองอย่างน้อยสองช่วงความถ่ี  (ทบัขวญั หอมจําปา และ 

ปัณณ์ บุญญาวานิชย์, 2558) 

 

 

ภาพ 2.1 การประมาณการจํานวนเคร่ืองโทรศพัท์เคลือ่นท่ี 

  
ท่ีมา : OVUM (2558) 
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ภาพ 2.2  สดัสว่นรายได้จากบริการโทรศพัท์เคลือ่นท่ี 

 

 

 

จากภาพ 2.1 และภาพ 2.2 แสดงให้เห็นแนวโน้มการลดลงของรายได้จากการให้บริการ

เสยีง (Voice) ขณะท่ีรายได้จากบริการสือ่สารข้อมลู (Non-voice) เติบโตตอ่เน่ืองของผู้ให้บริการ

โทรศัพท์มือถือในช่วงสามสีปีท่ีผ่าน จากการท่ีผู้ ใช้บริการหนัมาใช้ Smartphone เพิ่มขึน้ 

ผู้ใช้บริการมีพฤติกรรมการใช้งานท่ีเปลีย่นไป การเติบโตของแอพพิเคชัน่มือถือ ฯลฯเพิ่มสงูขึน้

อยา่งตอ่เน่ือง 

จากการพฒันาการสือ่สาร หรือเทคโนโลยีสมยัใหม่ ซึง่สามารถสือ่สารกนัได้ด้วยระบบ 

Multimedia คือ มีทัง้ข้อมลู ภาพ และเสยีงในขณะเดียวกนั ทําให้วตัถปุระสงค์การใช้ความถ่ี

เปลีย่นแปลงไป จึงมีความต้องการใช้คลืน่ความถ่ีแบบ Broadband มากขึน้ ความถ่ีวิทยยุา่น 

800 MHz – 30 GHz เป็นยา่นความถ่ีท่ีเหมาะสมกบั Broadband Wireless Access (BWA) 

และเป็นย่านความถ่ีท่ีมีผู้ ต้องการขออนุญาตใช้จํานวนมากทําให้มีแนวโน้มว่าผู้ ให้บริการ

โทรศพัท์มือถือจะนําเอาคลืน่ 1800 MHz และ 900 MHz ไปพฒันาให้บริการ  4G เพื่อตอบสนอง

ความต้องการใช้งานด้านข้อมลูของผู้ใช้บริการในปัจจุบนัและในอนาคต (อํานาจ โงสวา่ง,ออนไลน์) 

 
 

ท่ีมา : สํานกังาน  กสทช.(2558) 
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2.2   แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับโครงสร้างเงนิทนุ 

2.2.1  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัโครงสร้างเงินทนุ โครงสร้างเงินทุน ตลอดจนปัจจยัตา่งๆ 
ท่ีมีผลตอ่การตดัสนิใจในเร่ืองโครงสร้างเงินทุน และการจดัหาเงินทนุจากแหลง่ทนุแต่ละแหลง่ใน
สดัสว่นท่ีเหมาะสม จะสง่ผลให้มลูคา่ของธุรกิจเพิ่มขึน้ และทําให้มูลค่าราคาตลาดของสว่นของ
เจ้าของหรือมูลค่าหุ้นสามัญสงูสดุในระยะยาว เพื่อเป็นการสร้างความมัง่คัง่สงูสดุให้แก่ผู้ ถือหุ้น
ซึง่ท่ีเป็นเป้าหมายหลกัท่ีสาํคญัในการประกอบธุรกิจ  

2.2.2  คํานิยามของโครงสร้างเงินทุนและโครงสร้างทางการเงิน 
จันทนา โรจน์รุ่งศศิธร (2555 : 213) โครงสร้างทางการเงิน (Financial Structure) คือ 

เงินทุนทัง้หมดท่ีธุรกิจจดัหามาเพื่อใช้ในการบริหารงานของธุรกิจ ซึง่ปรากฏอยู่ในงบดุลด้านขวามือ 
ประกอบด้วย หนีส้นิหมนุเวียน หนีส้นิระยะยาว หุ้นบุริมสทิธิ หุ้นสามญั และกําไรสะสม 

สถาบันพัฒนาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2548 : 99) 
โครงสร้างเงินทุน (Capital structure) คือ เงินทนุระยะยาวของธุรกิจ ซึง่อาจมาจากภายในและ
ภายนอกบริษัท เพื่อนํามาขยายกิจการ หรือใช้ในการดําเนินงานโดยแหลง่ท่ีระดมเงินทนุจะเป็น
แหลง่ท่ีได้จากภายนอก โดยการจัดหาเงินทุนในลกัษณะนีไ้ด้จากการก่อหนีร้ะยะยาว ได้แก่  
เงินทุนจากการกู้ ยืมระยะยาวหรือหนีส้ินระยะยาว หุ้นกู้  หุ้นบุริมสิทธิ และส่วนของผู้ ถือหุ้น 
ซึง่ประกอบด้วย หุ้นสามัญท่ีได้มาจากการระดมทุนจากภายนอกบริษัท และกําไรสะสมท่ีได้มา
จากภายในบริษัทเพื่อความเข้าใจขออธิบายดงันี ้

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 งบดุล 

 สินทรัพย์ หนีสิ้นและส่วนของเจ้าของ 

 สินทรัพยห์มุนเวียน หน้ีสิน 

เงินสด หน้ีสินระยะสั้น 

ลูกหน้ีการคา้ หน้ีสินระยะยาว 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน ส่วนของเจา้ของ   

ท่ีดิน อาคาร อุปกรณ์ หุ้นบุริมสิทธิ โครงสร้างเงินทุน 

เงินลงทุนระยะยาว หุ้นสามญั 

สินทรัพยอ่ื์น ก าไรสะสม 

รวมสินทรัพย์ รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 

โครงสร้างทางการเงิน 
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จากข้อมลูข้างต้น แสดงให้เห็นถึงงบดลุของธุรกิจ ประกอบด้วยรายการสนิทรัพย์ หนีส้ิน
และสว่นของผู้ ถือหุ้น สาํหรับรายการสนิทรัพย์  (Assets)  ด้านซ้าย อธิบายให้ทราบถึงทรัพยากรท่ี
อยูใ่นความควบคมุของกิจการ อาจเป็นสิ่งท่ีมีตวัตนหรือไม่มีตวัตน ซึ่งสามารถวดัมูลค่าได้ และ
กิจการคาดวา่จะให้ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคต สนิทรัพย์สามารถแบง่ออกเป็น 

∙  สนิทรัพย์หมนุเวียน (Current Assets) คือ สนิทรัพย์ท่ีเป็นเงินสด หรือ สามารถ
เปลีย่นเป็นเงินสดได้ภายในระยะเวลา 1 ปี เช่น เงินลงทนุระยะสัน้ ลกูหนีก้ารค้า สนิค้าคงเหลอื  

∙  สนิทรัพย์ไม่หมุนเวียน (Fixed Assets) คือ สินทรัพย์ท่ีมีอายุการใช้งานเกิน 1 ปี 
ท่ีธุรกิจมีไว้เพื่อใช้ผลิตสินค้าหรือบริการเพื่อท่ีจะก่อให้เกิดรายได้กบัธุรกิจ เช่น ท่ีดิน อาคาร รถยนต์ 

∙ เงินลงทนุระยะยาว (Long-term Investment) คือ จํานวนเงินท่ีธุรกิจนําไปลงทนุ
ในสนิทรัพย์ตา่ง ๆ  เพื่อท่ีจะได้รับผลตอบแทนในอนาคตข้างหน้า 

∙  สนิทรัพย์อ่ืน คือ สนิทรัพย์อ่ืนท่ีนอกเหนือจากท่ีกลา่วมาข้างต้น เช่น คา่ความนิยม 
คา่ลขิสทิธ์ิ คา่สมัปทาน คา่สทิธิบตัร 

และรายการหนีส้นิและสว่นของผู้ ถือหุ้นด้านขวา  อธิบายให้ทราบถึงแหลง่เงินทนุ
ของกิจการ ซึง่แหลง่ท่ีมาของเงินทนุแตล่ะแหลง่ ก่อให้เกิดต้นทนุของเงินทุนท่ีแตกตา่งกนั 

∙  หนีส้นิ  คือภาระผกูพนัท่ีกิจการจะต้องจ่ายชําระให้แก่บุคคลอ่ืน ซึง่การชําระภาระ
ผูกพนัดงักลา่ว  กิจการคาดว่าจะสญูเสียทรัพยากรท่ีมีประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ หนีส้ินสามารถ
แบ่งออกเป็นหนีส้ินหมุนเวียน (Current Liabilities) คือ ภาระผูกพนัท่ีกิจการจะต้องชําระคืน
ภายในระยะเวลาไม่เกิน 1 ปี และหนีส้ินไม่หมุนเวียน (Long-term Liabilities) คือ ภาระผูกพนั 
ท่ีกิจการจะต้องชําระคืนเกิน 1 ปี 

∙  สว่นของเจ้าของ (Owner’s Equity) หมายถึง สว่นได้เสยีคงเหลอืในสนิทรัพย์ของ
กิจการท่ีหกัหนีส้นิทัง้สิน้แล้ว 

จากข้อมลูท่ีกลา่วมาข้างต้นผู้วิจยัได้อธิบายถึงข้อมลูต่างๆ ท่ีปรากฏอยูใ่นงบดลุ 
สาํหรับโครงสร้างเงินทุนของกิจการนัน้ เป็นสดัส่วนของเงินทุนระยะยาวท่ีกิจการใช้ในการ
ดําเนินงาน หรือใช้เพื่อขยายธุรกิจ เพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ตามท่ีบริษัทได้กําหนดไว้ ทัง้นี ้
การเลอืกใช้เงินทุนจากแหลง่เงินทุนท่ีต่างกันนัน้ ยงัสง่ผลทําให้ต้นทุนของเงินทุนนัน้ต่างกันอีกด้วย  
ซึง่กิจการใดท่ีผู้บริหาร เลอืกใช้แหลง่เงินท่ีตา่งกนัในสดัสว่นท่ีเหมาะสม อาจสง่ผลทําให้มลูคา่ของ
กิจการสงูขึน้ ทัง้ยงัสร้างความมัง่คัง่ให้แก่ผู้ ถือหุ้นสงูขึน้ตามไปด้วย  
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2.2.3  ปัจจยัท่ีมีผลตอ่การตดัสนิใจเร่ืองโครงสร้างเงินทนุ 

∙  ความเสีย่งของธุรกิจ (Business Risk) เกิดจากความผนัผวนของผลประกอบการ 
อนัเน่ืองมาจากความไม่แนน่อนของความต้องการของผู้บริโภคท่ีมีตอ่สนิค้าหรือบริการ ความไม่
แนน่อนในเร่ืองสินค้าหรือบริการอนัเน่ืองมาจากคูแ่ขง่หรือสนิค้าทดแทน ความไม่แนน่อนตา่งๆ 
เหลา่นี ้จะสง่ผลให้เกิดความผนัผวนในการประกอบกิจการ และความเสีย่งในการดําเนินงานด้วย 
หากกิจการมีความเสี่ยงในการดําเนินงานสงู ยอ่มมีความจําเป็นจะต้องรักษาระดบัความเสีย่งโดยรวม
ไม่ให้สงูเกินกวา่ท่ีควรจะเป็น โดยพยายามใช้เงินกู้ ให้น้อยลง เพื่อลดความเสีย่งทางการเงินลง 

∙  สถานะทางภาษี (Tax Position) การกู้ เงิน ทําให้เกิดค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ซึ่งเป็น
คา่ใช้จ่ายก่อนภาษี สามารถนําไปหกัลดหยอ่นและเสยีภาษีน้อยลง มีผลทําให้ต้นทุนของเงินกู้หลงั
ภาษีลดต่ําลง ในขณะท่ีการใช้เงินทนุจากเจ้าของเม่ือกิจการจ่ายเงินปันผล เงินปันผลไม่ถือวา่เป็น
คา่ใช้จ่ายท่ีทําให้ประหยดัภาษีเพราะเป็นการจ่ายจากกําไรสทุธิหลงัภาษีแล้ว สถานะทางภาษีจึง
เป็นข้อดีท่ีสนบัสนุนให้มีการกู้ยืมมาใช้ และถ้าอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลยิ่งสงู การกู้ เงินจะยิ่งมี
ประโยชน์มากขึน้ 

∙  ความคลอ่งตวัทางการเงิน (Financial Flexibility) การกู้ เงินในสดัสว่นท่ีสงู ยอ่มทําให้
โอกาสในการขอกู้ เงินในอนาคตมีน้อยลง เน่ืองจากความเสีย่งทางการเงินท่ีมีมาก หากต้องการกู้
เงินเพิ่ม อาจต้องมีการเพิ่มทนุก่อน สว่นกิจการท่ีมีสดัสว่นในการกู้ เงินมาใช้ในสดัสว่นท่ีต่ํา เม่ือกิจการ
ต้องการใช้เงินยอ่มมีโอกาสท่ีจะกู้ยมืได้มากขึน้ในอนาคต ทําให้มีความคลอ่งตวัสงูในการจดัหา
เงินทนุในอนาคต 

∙  ทศันคติของผู้บริหารท่ีมีตอ่ความเสีย่ง (Management Attitude) ผู้บริหารทัว่ไปมกั
ให้ความสาํคญัตอ่ความมัน่คงทางการเงินไม่ให้มีความเสีย่งท่ีสงูเกินไป โดยจะใช้แหลง่เงินกู้อย่าง
ระมัดระวัง และพยายามรักษาอัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของสินทรัพย์ให้ต่ํากว่าท่ีควรจะเป็น   
สว่นผู้บริหารท่ีชอบความเสี่ยงจะพยายามใช้แหลง่เงินกู้ เพื่อให้เกิดประโยชน์สงูสดุแก่ผู้ ถือหุ้น  
โดยใช้ประโยชน์จากต้นทนุหลงัภาษีของเงินกู้ ท่ีต่ํากวา่ 

 
 

2.3  แนวคิดเก่ียวกับผลการด าเนินงาน 

ผลการดําเนินงาน  คือ ความสามารถขององค์กรท่ีทําให้บรรลเุป้าหมายโดยการใช้ทรัพยากรท่ี

มีอยูภ่ายในองค์กร ให้เกิดประสทิธิภาพและประสทิธิผลสงูสดุแก่องค์กร (ศิริวรรณ เสรีรัตน์ และคณะ, 2543) 
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ผลการดําเนินงานของบริษัท เป็นตวัแปรท่ีเก่ียวข้องกบั ผลการดําเนินงานของบริษัทนัน้

โดยตรงทัง้นี ้ขึน้อยู่กับประเภทของธุรกิจ กลยุทธ์ของบริษัท และความสามารถของผู้บริหาร 

กลา่วคือ ในช่วงท่ีสภาวะเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมไม่ดี หากผู้บริหารของบริษัทมีความสามารถสงู 

ก็อาจจะทําให้ผลประกอบการของบริษัทลดลงไม่มาก (สถาบนัพฒันาความรู้ตลาดทนุ 2556 : 7) 

ทัง้นีผ้ลการดําเนินงานของกิจการ ในรอบระยะเวลาบญัชีท่ีผา่นมา จะจดัทําในรูปแบบ

ของงบการเงิน ซึง่รายงานท่ีจดัทําขึน้เพื่อให้ข้อมลูเก่ียวกบัฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงาน

ของกิจการ เพือ่ให้ผู้ ท่ีใช้งบการเงินกลุม่ตา่งๆ นําผลไปใช้เพื่อประกอบการตดัสนิใจเชิงเศรษฐกิจ 

2.3.1  สว่นประกอบของงบการเงิน 

สภาวิชาชีพบญัชีในพระบรมราชูปถมัภ์ (2557) งบการเงินฉบบัสมบูรณ์ ตามมาตรฐาน
การบญัชี ฉบบัท่ี 1 (ปรับปรุง ปี 2557) ประกอบด้วย 

2.3.1.1  งบแสดงฐานะการเงิน (Statement of Financial Position) เดิมคือ งบดุล 
(Balance Sheet) เป็นรายงานทางการเงินท่ีแสดงให้เห็นถึงฐานะการเงินของธุรกิจ ณ วดัใดวนัหนึ่ง 
สว่นประกอบของงบแสดงฐานะการเงินมีข้อมลูท่ีสาํคญั 3 สว่น ประกอบด้วย สินทรัพย์ หนีส้ิน
และสว่นของผู้ ถือหุ้น (ดงัท่ีกลา่วไว้ในโครงสร้างเงินทนุ) 

2.3.1.2   งบกําไรขาดทนุและกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอ่ืน (Statement of Comprehensive 
Income) เดิมคือ งบกําไรขาดทนุ (Income Statement) เป็นรายงานแสดงผลการดําเนินงานใน
รอบระยะเวลาบญัชีของธุรกิจ แสดงถึงกําไร (ขาดทนุ) ในรอบปีท่ีผา่นมา ผลกําไร (ขาดทนุ) เกิดจาก
การนํารายได้ท่ีกิจการได้รับจากการดําเนินงาน นํามาหกัด้วย ต้นทุนขาย และค่าใช้จ่ายต่างๆ 
ในการดําเนินงาน สว่นประกอบของงบกําไรขาดทนุเบ็ดเสร็จประกอบด้วยรายการตา่งๆ ดงันี ้

∙  รายได้ หมายถึง คา่ตอบแทนท่ีกิจการได้รับจากการดําเนินงาน เช่น รายได้
จากการขายสินค้า หรือการให้บริการแก่ลกูค้า รายได้อ่ืน เช่น ดอกเบีย้รับ ผลตอบแทนอ่ืน
จากการลงทนุ กําไรจากการจําหนา่ยสนิทรัพย์ 

∙  คา่ใช้จ่าย  หมายถึง  ต้นทนุท่ีเกิดจากการผลิต การจดัหาสนิค้า หรือบริการ
ตา่งๆ  เพื่อก่อให้เกิดรายได้ สามารถจําแนกคา่ใช้จ่ายได้ดงันี ้

1. ต้นทุนขาย  คือ  ต้นทนุของสนิค้าสว่นท่ีขายออกไป หรือต้นทนุให้บริการ
ระหวา่งงวด  
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2. คา่ใช้จ่ายในการขาย  คือ  คา่ใช้จ่ายในการดําเนินงานสว่นท่ีเก่ียวข้อง
โดยตรงกบัการขายสนิค้า เช่นคา่โฆษณา  คา่นายหน้า  เงินเดือนฝ่ายขาย คา่ขนสง่ออก 

3. คา่ใช้จ่ายในการบริหาร  คือ คา่ใช้จ่ายในการดําเนินงานสว่นท่ีนอกเหนือจาก
คา่ใช้จ่ายในการขาย เช่น  เงินเดือนฝ่ายบริหาร  คา่เบีย้ประกนัภยั คา่สาธารณูปโภค 

4. คา่ใช้จ่ายอ่ืน  คือ  คา่ใช้จ่ายท่ีไมไ่ด้เกิดขึน้จากการดําเนินงานปกติของธุรกิจ  
เช่น  ขาดทนุจากการจําหนา่ยสนิทรัพย์ 

5. ต้นทุนทางการเงิน  คือ  ต้นทนุเก่ียวกบัการจดัหาเงินทนุมาใช้ในการดําเนินงาน  
เช่น ดอกเบีย้จ่ายสาํหรับกู้ยืม คา่ธรรมเนียมการกู้ยืม 

6. ภาษีเงินได้  คือ  ค่าใช้จ่ายท่ีธุรกิจต้องจ่ายให้รัฐบาล  โดยคํานวณเงินได้
ตามประมวลรัษฎากร  

2.3.1.3  งบแสดงการเปลี่ยนแปลงสว่นของเจ้าของ (Statements of Changes in 
S/H’s Equity) บุญนาค เกิดสินธ์ุ (2554:8) เป็นรายงานแสดงข้อมูลการเปลี่ยนแปลงต่าง ๆ 
ท่ีเกิดขึน้กบัสว่นของผู้ ถือหุ้น หรือสว่นของเจ้าของในระหวา่งรอบระยะเวลาบญัชี โดยแยกแสดง
ตามประเภทของรายการดงันี ้  

∙  ยอดคงเหลอืต้นงวดสว่นของผู้ ถือหุ้น ประกอบด้วย ทุนเรือนหุ้น สว่นเกิน (ต่ํา) 
มลูคา่หุ้น สว่นเกินทนุ กําไรสะสม 

∙  ผลสะสมจากการแก้ไขข้อผิดพลาด 
∙  ยอดคงเหลอืท่ีปรับปรุงแล้ว 
∙  สว่นเกินทนุอ่ืน 
∙  สว่นต่ํากวา่ทนุอ่ืน 
∙  รายการท่ียงัไม่รับรู้ในงบกําไรขาดทนุ 
∙  กําไร (ขาดทนุ) สทุธิ 
∙  เงินปันผลจ่าย 
∙  หุ้นบุริมสทิธิ 
∙  หุ้นสามญั 
∙  ยอดคงเหลอืปลายงวดสว่นของผู้ ถือหุ้น 

2.3.1.4  งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow) เป็นงบท่ีแสดงการได้มา และ
การใช้ไปของเงินสด และรายการเทียบเทา่เงินสดของกิจการระหวา่งงวดเวลาหนึง่ งบกระแสเงินสด
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แบง่ออกได้เป็น 3 หมวด คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน กระแสเงินจากกิจกรรมลงทนุ 
และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 

2.3.1.5  หมายเหตปุระกอบงบการเงิน (Note to Financial Statements) เป็นรายงาน
ในสว่นท่ีนกับญัชีใช้แสดงข้อมลูเพิ่มเติม หรือให้รายละเอียดเพิ่มเติมจากงบการเงิน ประกอบด้วย 
ข้อมลูเก่ียวกบัเกณฑ์การจดัทํางบการเงินและนโยบายการบญัชีเฉพาะท่ีกิจการใช้ข้อมลูท่ีต้องเปิดเผย
ตามมาตรฐานการบญัชีกําหนด  ข้อมูลอ่ืนเพิ่มเติมท่ีไม่ได้แสดงอยู่ในงบการเงิน แต่เป็นข้อมูล
ท่ีจําเป็นเพื่อไม่ให้ผู้ใช้งบการเงินเข้าใจผิดในสาระสาํคญั 

 
 

2.4 การเตบิโตของธุรกิจ 

Donaldson (1984) ได้สรุปวา่การเติบโตของธุรกิจ คือการเช่ือมโยงระหวา่งความสามารถ
ในการดําเนินงานของธุรกิจและนโยบายทางการเงิน โดยมีเงื่อนไขของการเติบโตของธุรกิจท่ีไม่ได้
มีการออกหุ้นหรือการเพิ่มทุนใหม่ โดยดําเนินการอยูบ่นแผนทางการเงิน คือ 1) สนิทรัพย์ของธุรกิจ
เติบโต ในสดัสว่นของยอดขายที่เกิดจากการใช้สนิทรัพย์ 2) รายได้สทุธิ (net income) มีสดัสว่น
คงท่ีต่อยอดขาย 3) ธุรกิจมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลและมีโครงสร้างเงินทุนท่ีเหมาะสม 
4) ธุรกิจไม่มีการเปลีย่นจํานวนหุ้นท่ีมีอยู่ 

เลอทัด ศุภดิลก (ออนไลน์) กลา่ววา่  เป้าหมายหลกัท่ีธุรกิจต้องการจะทําให้สาํเร็จ
นัน้ก็คือการทําให้บริษัท “เติบโต” อย่างต่อเน่ือง ไม่ว่าจะเป็น การเติบโตด้านขนาดองค์กร 
หรือการเติบโตทางด้านส่วนแบ่งของตลาด แต่การ “เติบโต” นีก็้มีหลายรูปแบบและทิศทาง
ท่ีจะเป็นไปได้ แล้วแต่กลยุทธ์หรือสถานการณ์ท่ีพาไป หากมองในภาพรวมแล้ว การเติบโตหรือ
ขยายตวัขององค์กรนัน้มกัจะแบง่กนัออกเป็นสองลกัษณะกว้างๆ คือ    

∙  Organic Growth หรืออาจเรียกได้วา่ เป็นการเติบโต “ตามธรรมชาติ” เป็นการ
เติบโตท่ีบ่งบอกถึงความสามารถในการบริหารและจดัสรรทรัพยากรขององค์กร เพื่อท่ีจะสร้างยอดขาย 
ขยายฐานลูกค้า หรือเพิ่มผลผลิตของบริษัท ทัง้นีก้ารเติบโตแบบ Organic Growth ท่ีดีนัน้ 
ควรจะเป็นการเติบโตท่ีเร็วกวา่การเติบโตของขนาดตลาด เพราะจะหมายความวา่ เราสามารถชิง
สว่นแบ่งการตลาดได้มากขึน้ แต่หากเราเติบโตได้ช้ากว่าตลาด แม้เราอาจจะได้กําไรมากขึน้  
แตก็่หมายความวา่เราอาจกําลงัถกูแยง่ชิงสว่นแบง่การตลาดไปและอาจจะประสบปัญหาได้ในอนาคต 
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∙  Non-Organic Growth  หมายถึง การมีปัจจยัหรือองค์กรภายนอกเข้ามาทําให้บริษัท
เติบโต เช่น การควบรวมกิจการอ่ืนๆ หรือการได้รับเงินสนบัสนุนจากภาครัฐ หรือการเปลีย่นแปลง
ของอตัราแลกเปลีย่นท่ีเอือ้ประโยชน์ให้กบับริษัท เป็นต้น  การเติบโตแบบ Non-Organic Growth นัน้
มกัจะเร็วกวา่ Organic เพราะวา่เป็นการควบรวมกิจการ โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมนวตักรรมที่
บริษัทรายยอ่ยมกัจะมีนวตักรรมหรือเทคโนโลยีท่ีจะช่วยทําให้บริษัทท่ีใหญ่กวา่สามารถนําไปใช้
ประโยชน์ให้ได้ผลเป็นทวีคูณมากกว่าท่ีบริษัทรายย่อยต่างๆนัน้จะสามารถทําได้เพียงลาํพัง  
ซึง่การควบรวมกิจการดงักลา่วนัน้ มกัจะแบง่แยกออกเป็น 3 ประเภทหลกัๆ คือ Merger, 
Acquisition, และ Takeover 

2.4.1 เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวดัการเติบโตของธุรกิจ 

DuPont (2007) ได้สร้างวิธีการวดัการเติบโตขึน้โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ท่ีเน้นไปท่ีการวดั
ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) และอตัราสว่นผลตอบแทนจากทนุ (Return on Equity) 
และผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ (Return on Asset) ซึง่การเติบโตท่ียัง่ยืนของบริษัทเป็นสิง่ท่ีบริษัท
สามารถวดัได้โดยการรักษาการเติบโตของบริษัท ขณะเดียวกันบริษัทต้องรักษาสภาพคลอ่ง
เพื่อไม่ให้เกิดปัญหาทางการเงิน 

Daily and Dollinger (1992) ศึกษาเร่ืองโครงสร้างความเป็นเจ้าของและผลการ
ดําเนินงานของกิจการ โดยวัดการเติบโตของธุรกิจจากยอดขาย (Sales Growth),  
ส่วนเกินผลตอบแทนสุทธิ(Net Margin) และส่วนเกินผลตอบแทนจากการดําเนินงาน 
(Operating Margin) ทัง้นีก้ารวัดผลประกอบการท่ีได้รับความนิยมอีกวิธีคือการวัดผลการ
ประกอบการของ Morris et al., (2006) โดยใช้ข้อมูลการเติบโตของยอดขาย (Sales Growth) 
การเติบโตของกําไร (Profit Growth), การเติบโตของการจ้างงาน (Employment Growth) และ
การเติบโตของสนิทรัพย์ (Asset Growth) 
 
 
2.5 แนวคิดเก่ียวกับสภาพคล่องของธุรกิจ 

ในภาวะท่ีเศรษฐกิจมีแนวโน้มไม่สดใสผู้บริหารต้องหนัมาดแูลความเสีย่งด้านสภาพคลอ่ง

อยา่งจริงจงัเพราะสิง่สาํคญัท่ีสดุในการประคองธุรกิจให้ดําเนินไปได้คือกิจการต้องมีเงินสดเพียง

พอท่ีจะใช้จา่ยในสิง่ท่ีจําเป็นถึงแม้อาจจะประสบผลขาดทนุในปัจจุบนั แตห่ากยงัมีสภาพคลอ่ง
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กิจการก็มีโอกาสท่ีจะฟื้นตัวและสร้างกําไรได้อีกในอนาคต (วารสารการเงินการธนาคาร 

ฉบบัท่ี 386 ประจําเดือน มิถนุายน 2557) 

เงินสดเป็นสนิทรัพย์หมนุเวียนท่ีให้ธุรกิจมีความคลอ่งตวัมากท่ีสดุธุรกิจควรมีเงินสด
สาํรองไว้ในกิจการจํานวนหนึง่เพื่อประโยชน์ในการดําเนินงานแต่ในขณะเดียวกนัการสาํรองเงิน
สดอาจทําให้ธุรกิจเสยีโอกาสจากการนําเงินสดไปลงทนุให้ได้รับผลตอบแทนดงันัน้ธุรกิจควร
สาํรองเงินสดไว้ในจํานวนต่ําที่สดุเทา่ที่จําเป็น  สาํหรับการดําเนินธุรกิจเพื่อรักษาสภาพคลอ่งให้
อยู่ในระดบัท่ีเหมาะสมในสว่นของเงินสดท่ีเหลือจากการสาํรองนัน้ธุรกิจจะนําไปลงทุนใน
หลกัทรัพย์ท่ีอยูใ่นความต้องการของตลาดและเม่ือมีความจําเป็นต้องใช้เงินสดก็สามารถเปลีย่น
สภาพหลกัทรัพย์ท่ีอยูใ่นความต้องการของตลาดนัน้มาเป็นเงินสดได้ทนัที ดงันัน้จํานวนเงินสด
ของธุรกิจท่ีเก็บรักษาไว้จึงเปลี่ยนแปลงไปโดยสัมพันธ์กับเงินทุนในหลักทรัพย์ท่ีอยู่ใน
ความต้องการของตลาดด้วย (สริิเกียรติ รัชชุศานติ, 2545 : 150) 

2.5.1  ความเสีย่งด้านสภาพคลอ่งคืออะไร  

ความเสี่ยงด้านสภาพคล่อง คือ ความเสี่ยงท่ีธุรกิจมีแหล่งเงินทุนไม่เพียงพอ
ในการชําระภาระผกูพนัตา่งๆ ตรงตามกําหนดเวลา ด้วยต้นทนุทางการเงินท่ีปกติ ซึง่แบง่ออกได้
เป็นสองลกัษณะคือ 

∙  ความเสี่ยงด้านกระแสเงินสดระยะสัน้ นั่นคือ กิจการมีเงินสดไม่เพียงพอในการ
บริหารธุรกิจให้เป็นไปตามแผนงานระยะสัน้ ไม่สามารถชําระภาระผกูพนัตา่งๆ ท่ีครบกําหนด 
และไม่มีเงินสดเพียงพอในการรองรับเหตุฉกุเฉิน 

∙  ความเสี่ยงด้านแหล่งเงินทุนระยะยาว กิจการอาจจะหาแหล่งเงินทุนเม่ือธุรกิจ
มีความต้องการไม่ได้ ด้วยข้อจํากดัของเงื่อนไขและต้นทนุทางการเงินท่ีสงูเกินไป 

กิจการขนาดเล็กมักจะเกิดปัญหาสภาพคลอ่งได้ง่ายกว่ากิจการขนาดกลางและ
ขนาดใหญ่ เพราะมีเงินทุนของตวัเองค่อนข้างน้อย อีกทัง้ยงัมีข้อจํากัดในการกู้ ยืมจากสถาบัน
การเงินเน่ืองด้วยมีความเสีย่งทางธุรกิจสงู ฉะนัน้ ผู้บริหารจึงต้องพึ่งพาตนเองให้มากเป็นพิเศษ 

2.5.2  ปัจจยัท่ีอาจสง่ผลกระทบกบัเงินสดของกิจการมีด้วยกนัมากมายอาทิ เช่น   

∙ กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน (Cash Flow from Operating Activities) หากรายการ
อ่ืนๆ ท่ีเกิดจากการดําเนินงานมีรายการคงท่ี และยอดของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเป็นบวก
หมายถึงธุรกิจจะมีเงินสดในธนาคารเพิ่มขึน้ 
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∙  การเปลีย่นแปลงของเงินทนุหมนุเวียน (Change in Working Capital) โดยเงินทนุ
หมุนเวียนสทุธิ (Net working Capital) หมายถึง สินทรัพย์หมุนเวียนหกัลบด้วยหนีส้ินระยะสัน้
ถ้าสนิทรัพย์หมนุเวียน (ยกเว้นเงินสด) เช่น ลกูหนีก้ารค้าหรือสินค้าคงเหลอืเพิ่มขึน้จะทําให้เงินสดลดลง
ในทางตรงข้ามถ้าสินทรัพย์หมุนเวียนลดลงจะมีผลทําให้เงินสดเพิ่มขึน้สว่นในด้านหนีส้นิระยะสัน้นัน้
ถ้าหนีส้ินระยะสัน้ เช่นเจ้าหนีก้ารค้าเพิ่มขึน้ก็หมายถึงเงินสดเพิ่มขึน้  (ได้แหล่งเงินทุนเพิ่ม) 
หรือถ้าหนีส้ินระยะสัน้ลดลงก็จะทําให้เงินสดลดลง (การชําระคืนหนีร้ะยะสัน้) 

∙  สินทรัพย์ถาวร (Fixed Assets) ถ้าธุรกิจมีการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรก็จะทําให้
เงินสดลดลงในทางตรงกนัข้ามถ้ามีการขายสนิทรัพย์ถาวรออกไปเงินสดจะเพิ่มขึน้ 

∙  การซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ (Security Transactions) ถ้าธุรกิจมีการจําหน่าย
หุ้นสามญัหรือพนัธบตัรในระหวา่งปีเงินท่ีได้รับมาจะทําให้ธุรกิจมีเงินสดเพิ่มขึน้ในทางตรงกันข้าม
ถ้าธุรกิจใช้เงินสดไถ่ถอนพนัธบตัรหรือซือ้หุ้นสามัญกลบัคืนหรือมีการจ่ายเงินปันผลจะทําให้
เงินสดลดลง 

จากแต่ละปัจจยัตา่งๆมีผลสะท้อนออกมาอยู่ในงบกระแสเงินสดซึ่งเป็นการเปลี่ยนแปลง
ของสถานะเงินสดของธุรกิจในงบนีส้ามารถแยกการได้มาหรือใช้ไปของเงินสดออกเป็นกิจกรรม 
3 กิจกรรมหลกั ได้แก ่

กิจกรรมที่ 1: กิจกรรมจากการดําเนินงานเก่ียวกบัการหารายได้ควบคมุคา่ใช้จ่ายหรือ
ต้นทนุของธุรกิจรวมถึงกําไรสทุธิคา่เสือ่มราคาและการเปลีย่นแปลงสนิทรัพย์หมนุเวียนและหนีส้ิน
ระยะสัน้ (ยกเว้นเงินสด) 

กิจกรรมที่ 2: กิจกรรมด้านการลงทนุเก่ียวกบัการเจริญเติบโตและการลงทุนเป็นการซือ้
ขายสนิทรัพย์ถาวร 

กิจกรรมท่ี 3: กิจกรรมการจัดหาเงินทุนจากแหลง่เงินทุนต่างๆช่วยสนบัสนนุการดําเนินงาน
และการลงทนุซึง่มีต้นทุนและความเสีย่งแตกตา่งกนัเป็นการได้รับเงินสดมาในระหวา่งปีโดยการกู้
ระยะสัน้หรือการจําหนา่ยพนัธบตัรหรือหุ้นสามญัและเน่ืองจากการจา่ยเงินปันผลหรือการไถ่ถอน
พนัธบตัรหรือการซือ้หุ้นสามญัคืนจะทําให้เงินสดลดลง (เริงรักจําปาเงิน,2544 : 30-31) 
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2.6  แนวคิดเก่ียวกับการวิเคราะห์งบการเงนิ 

เพชรี ขุมทรัพย์ (2555 : 15) การวิเคราะห์งบการเงิน หมายถึง กระบวนการการค้นหา
ข้อเท็จจริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน และผลการดําเนินงานของกิจการใดกิจการหนึง่จากงบการเงิน
ข้อกิจการนัน้ พร้อมทัง้นําข้อเท็จจริงดงักลา่วมาประกอบการตดัสนิใจ 

เยาวรักษ์  สุขวิบูลย์ (2555 : 8-2) การวิเคราะห์งบการเงิน หมายถึง การค้นหา
ข้อเท็จจริงเก่ียวกบัฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการ เพื่อนําผลวิเคราะห์มาใช้ใน
การวางแผน ควบคมุ และประกอบการตดัสนิใจ สาํหรับผู้ใช้งบการเงินซึง่มีวตัถปุระสงค์ในการ
วิเคราะห์งบการเงินแตกตา่งกนั 

การวิเคราะห์งบการเงิน  เป็นการนําผลการดําเนินงานของรอบปีท่ีผา่นมา ซึง่ผา่นการ
ประมวลและจดัทําออกมาเป็นรายงานทางการเงินนํามาวิเคราะห์ตวัเลขเพื่อเปรียบเทียบผลลพัธ์
ท่ีเพิ่มขึน้หรือลดลง โดยอาศยัเคร่ืองมือตา่งๆ ท่ีเหมาะสมในการวิเคราะห์ เช่นการวิเคราะห์แนวตัง้
การวิเคราะห์แนวนอนและการวิเคราะห์อตัราสว่นเป็นต้น 

2.6.1  การวิเคราะห์งบการเงินแนวตัง้หรือแนวดิ่ง (Vertical Analysis) หรือการวิเคราะห์
ขนาดร่วม (Common Size Analysis) 

อรพิน เหล่าประเสริฐ (2558) การวิเคราะห์งบการเงินแนวตัง้หรือแนวด่ิง เป็นการ
วิเคราะห์ตวัเลขในงบการเงินโดยมีการกําหนดให้ยอดของรายการหรือยอดรวมหมวดใดหมวด
หนึ่งในงบการเงินเป็นร้อยละ 100 และเทียบว่ายอดรายการอ่ืนๆเป็นร้อยละเท่าใดของยอดนัน้
เพื่อให้ตวัเลขแสดงความหมายท่ีชดัเจนและสามารถเปรียบเทียบกนัได้ 

งบก ำไรขำดทุนกําหนดให้ยอดรายได้รวมเป็นร้อยละ 100 เม่ือต้องการคํานวณว่า
ยอดรายได้และคา่ใช้จ่ายแตล่ะรายการเป็นร้อยละเทา่ใดของยอดรายได้รวมโดยใช้สตูรดงันี ้

 
 

 
 
 

 
 

ยอดแต่ละรายการในงบกําไรขาดทนุ 

ยอดรายได้รวม 
 

X   100 %                = 
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งบแสดงฐำนะกำรเงินกําหนดให้กําหนดให้ยอดสนิทรัพย์รวมหรือยอดหนีส้นิและ
สว่นของเจ้าของรวมเป็นร้อยละ 100  และนํายอดแตล่ะรายการในงบแสดงฐานะการเงินมา
คํานวณวา่รายการนัน้ๆเป็นร้อยละเทา่ใดของยอดรวมโดยใช้สตูรดงันี ้

 
 

 
 
 
และ 
 

 
 
 

2.6.2  การวิเคราะห์งบการเงินแนวนอน (Horizontal Analysis) หรือการวิเคราะห์การ
เปลีย่นแปลง 

การวิเคราะห์งบการเงินแนวนอนหมายถึงการวิเคราะห์ตวัเลขในงบการเงินโดยมีการ
เปรียบเทียบกบัตวัเลขของปีอ่ืนๆซึ่งต้องกําหนดให้ตวัเลขปีใดปีหนึ่งเป็น 100 และเทียบวา่ปีอ่ืน
จะเป็นร้อยละเท่าใดในการกําหนดปีใดปีหนึ่งให้เป็นร้อยละ  100 สามารถทําได้ 2 วิธี คือ
การเปรียบเทียบกบัปีกอ่นและการเปรียบเทียบกบัปีฐานในกรณีมีตวัเลข 2  ปี การวิเคราะห์แนวนอน
จะทําให้ทราบวา่บญัชีตา่งๆเปลีย่นแปลงไปอยา่งไรซึง่ทัง้  2  วิธี มีการคํานวณเหมือนกนัโดยใช้
สตูรดงันี ้

 
 
 
 
 

 
 
 

                         ยอดปีปัจจบุนั – ยอดปีก่อน 

                        ยอดปีก่อน 
 

X   100 %  การเปลีย่นแปลง  = 

    = 

ยอดแต่ละรายการในหมวดสนิทรัพย์ 

ยอดสนิทรัพย์รวม 
 

X   100 %                = 

ยอดแต่ละรายการในหมวดหนีส้นิและสว่นของผู้ถือหุ้น 

ยอดหนีส้นิและสว่นของผู้ถือหุ้นรวม 
 

X   100 %          

= 
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2.6.3  การวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน (Financial Ratios Analysis) 

อภชิาต พงศ์สุพัฒน์ (2556 : 130) การวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน (Financial Ratio)
คือการนํารายการท่ีมีความสมัพนัธ์กันมาเปรียบเทียบเพื่อให้มีความหมายมากขึน้โดยรายการ
ท่ีนํามาเปรียบเทียบจะเป็นรายการในงบเดียวกันหรือต่างงบกันก็ได้สาํหรับการเปรียบเทียบ
รายการในงบเดียวกันเช่นการนํากําไรสุทธิเปรียบเทียบกับยอดขาย หรือการนํายอดหนีส้ิน
เปรียบเทียบกบัสินทรัพย์สว่นการเปรียบเทียบรายการตา่งงบกนัเช่นการนํายอดขายมาเปรียบเทียบ
กบัสนิทรัพย์เป็นต้นเม่ือนํารายการตา่งๆมาเปรียบเทียบกนัแล้วผลลพัธ์ท่ีได้จะให้ความหมายท่ีมี
ประโยชน์กว่าการวิเคราะห์แต่ละรายการแยกจากกันและในการวิเคราะห์อัตราสว่น ควรมีการ
เปรียบเทียบกบัอตัราสว่นในอดีตอตัราสว่นของคูแ่ขง่หรือของอุตสาหกรรมซึง่จะทําให้มีเกณฑ์ใน
การวิเคราะห์ได้ชดัเจนขึน้โดยมีการจดัประเภทอตัราสว่นทางการเงินเป็น 5  กลุม่ ดงันี ้

∙   อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง (Liquidity Ratios) 

อัตราส่วนกลุ่มนีจ้ะวัดความสามารถของกิจการในการจ่ายชําระหนีส้ินหมุนเวียน  
ท่ีจะครบกําหนดชําระภายใน 1 ปี  ระดบัสภาพคลอ่งท่ีกิจการต้องการ ขึน้อยูก่บัความผนัผวนของ
กระแสเงินสดท่ีกิจการจะได้รับในระยะสัน้และความยืดหยุน่ทางการเงิน 

1. อตัรำสว่นทนุหมุนเวียน (Current Ratio)  
 

 
อตัราสว่นทนุหมนุเวียน = 
 
 

อตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current Ratio) ใช้วดัความสามารถในการชําระหนีร้ะยะสัน้
ถ้าคา่ที่คํานวณได้สงูเทา่ใด แสดงวา่ บริษัทมีสนิทรัพย์หมนุเวียนท่ีประกอบไปด้วยเงินสด ลกูหนี ้
และสนิค้าคงเหลอืมากกวา่หนีร้ะยะสัน้ทําให้คลอ่งตวัในการชําระหนีร้ะยะสัน้มีคอ่นข้างมาก  

2. อตัรำสว่นทนุหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio or Acid Test Ratio)  
 
 

อตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว  = 

สนิทรัพย์หมนุเวียน 

หนีส้นิหมนุเวียน 

สนิทรัพย์หมนุเวียน – สนิค้าคงเหลือ 

หนีส้นิหมนุเวียน 
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อตัราสว่นทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio) ใช้วดัสว่นของสนิทรัพย์ท่ีได้หกัคา่สนิค้า
คงเหลอืท่ีเป็นสนิทรัพย์ระยะสัน้และมีความคลอ่งตวัในการเปลีย่นเป็นเงินสดได้ต่ําสดุออกเพื่อให้
ทราบถึงสภาพคลอ่งท่ีแท้จริงของกิจการได้  

∙  อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios) 

อตัราสว่นวดัประสทิธิภาพในการดําเนินงาน  เป็นการวดัวา่กิจการดําเนินงานโดยใช้
สนิทรัพย์อยา่งมีประสทิธิภาพอยา่งไร 

 1.  ระยะเวลำถวัเฉลีย่ในกำรเรียกเก็บหนี ้(Average Collection Period) 
 
 

ระยะเวลาถวัเฉลีย่ในการเรียกเก็บหนี ้=  x 365 
 
 

ระยะเวลาถัวเฉลี่ยในการเรียกเก็บหนี ้(Avg. Collection Period) แสดงให้เห็นถึง
ระยะเวลาในการเรียกเก็บหนีว้า่สัน้หรือยาวเพื่อให้ทราบถึงคณุภาพของลกูหนีป้ระสทิธิภาพใน
การเรียกเก็บหนีแ้ละนโยบายในการให้สินเช่ือทางธุรกิจ 

2.  อำยเุฉลีย่ของสินคำ้ (Days Inventory) 
 
 

อายเุฉลีย่ของสนิค้า =  x 365 
 
 

อายุเฉลี่ยของสินค้า (Days inventory) แสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการจัดซือ้ 
การผลิต และการขายสินค้าของกิจการ ถ้ากิจกการสามารถขายสินค้า และผลิตสินค้าได้เร็ว  
อายเุฉลีย่ของสนิค้าก็จะสัน้ลง 

3.  อตัรำหมุนเวียนของสินทรพัย์ถำวร (Fixed Asset Turnover) 
 
 
อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร  =   

ลกูหนีก้ารค้า 

รายได้จากการขาย 

สนิค้าคงเหลือ 

ต้นทนุขาย 

รายได้จากการขาย 

สนิทรัพย์ถาวร 
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อตัราหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) แสดงให้เห็นวา่กิจการมี
การใช้สนิทรัพย์ถาวรประกอบด้วย ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร ฯลฯ เพือ่สร้างรายได้อยา่งคุ้มคา่มาก
น้อยเพียงใด 

4.  อตัรำกำรหมุนเวียนของสินทรพัย์รวม (Total Assets Turnover) 
 
 

อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์รวม  =   
 

 
อัตราสว่นการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover : TAT) แสดงให้

เห็นถึงประสทิธิภาพในการใช้สนิทรัพย์ทัง้หมด สร้างรายได้หรือยอดขายได้มากน้อยเพียงใด 

∙  อัตราส่วนวัดการก่อหนี ้(Leverage Ratios) 

อภชิาต พงศ์สุพัฒน์ (2556: 134) อตัราสว่นวดัการก่อหนี ้ อตัราสว่นกลุม่นีพ้ิจารณา
ระดบัของการก่อหนี ้โดยพิจารณาวา่กิจการใช้เงินลงทนุจากการก่อหนีม้ากกวา่สว่นของเจ้าของ
เพียงใด หากสดัสว่นการก่อหนีส้งู กิจการจะมีความเสีย่งสงูจากโอกาสท่ีจะเกิดการถกูฟ้องร้อง 
ยดึทรัพย์เน่ืองจากผิดนดัชําระหนีต้ามภาระผกูพนั และจะพิจารณาถึงขอบเขตความสามารถของ
กิจการในการนํากระแสเงินสดจากการดําเนินงานมาจ่ายภาระดอกเบีย้ 

1.  อตัรำสว่นหนีสิ้นรวมต่อสินทรพัย์รวม (Total Debt to Total Asset Ratio) 
 
 

อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม =   
 
 

อตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (Total Debt to Total Asset Ratio) อตัราสว่นนี ้
สามารถบอกถึงโครงสร้างเงินทนุของกิจการวา่สนิทรัพย์ของกิจการมาจากการกู้ยืม หรือมาจาก
สว่นของผู้ ถือหุ้นของกิจการ และยงัแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี ้ถ้าอตัราสว่นนีส้งู แสดง
วา่บริษัทมีภาระหนีส้นิท่ีต้องชําระดอกเบีย้ การบริหารก็มีความเสีย่งสงูได้เช่นกนั เพราะภาระหนี ้
อาจเกิดจากหนีส้นิระยะสัน้ท่ีต้องชําระภายในระยะเวลาอนัสัน้ อาจทําให้กิจการไม่สามารถชําระ

รายได้จากการขาย 

สนิทรัพย์รวม 

หนีส้นิรวม 

สนิทรัพย์รวม 
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ดอกเบีย้ได้ตามระยะเวลาที่กําหนดหากหนีส้ินนัน้มีมากเกินไป  จนทําให้กิจการมีภาระผกูพนัทกุ
งวดซึง่ตา่งจากสว่นของผู้ ถือหุ้นท่ีหากกิจการขาดทนุอาจจะพจิารณาไม่จา่ยเงินปันผลก็ได้ 

2.  อตัรำสว่นหนีสิ้นรวมต่อสว่นของเจ้ำของ (Total Debt to Common Equity)  
 
 

อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สว่นของเจ้าของ =   
 
 

อตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สว่นของเจ้าของ (Total Debt to Common Equity) อตัราสว่นนี ้
แสดงให้เห็นถึงความเสีย่งในด้านเจ้าหนีแ้ละเจ้าของกิจการ ถ้าอตัราสว่นสงูแสดงวา่ กิจการมี
ความเสีย่งจากการกู้ยืมเงินมาใช้ในการดําเนินกิจการหรือบง่บอกความสามารถของการกู้ยืมของ
กิจการได้มากเทา่ไหร่ 

∙  อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 

อตัราสว่นวดัความสามารถในการทํากําไร อตัราสว่นในกลุม่นีจ้ะวดัความสามารถใน
การดําเนินงานของกิจการในการขยายรายได้จากการขายและในการจ่ายคืนหนีส้ิน 

1.  อตัรำสว่นก ำไรขัน้ตน้ (Gross Profit Margin) 
 

 
 อตัราสว่นกําไรขัน้ต้น  =   
 
 

อตัราสว่นกําไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin) อตัราสว่นนีเ้ป็นอตัราสว่นท่ีจะบง่บอกวา่
บริษัทสามารถทํากําไรได้เทา่ไหร่จากรายได้จากการขายสนิค้า/บริการ 

2.  อตัรำสว่นก ำไรจำกผลกำรด ำเนินงำน (Operating Profit Margin) 
 
 

อตัราสว่นกําไรจากผลการดําเนินงาน  =   
 

หนีส้นิรวม 

สว่นของผู้ถือหุ้น 

กําไรขัน้ต้น 

รายได้จากการขาย 

กําไรจากการดําเนินงาน 

รายได้จากการขาย 
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อตัราสว่นกําไรจากผลการดําเนินงาน (Operating Profit Margin) อตัราสว่นนีแ้สดงให้
เห็นประสทิธิภาพในการขายของบริษัทในการทํากําไรหลงัจากหกัต้นทนุสนิค้า และคา่ใช้จ่ายรวม 

3.  อตัรำสว่นก ำไรสทุธิจำกกำรขำย (Net Profit Margin: NPM) 
 
 

อตัราสว่นกําไรสทุธิจากการขาย  =   
 
 
อตัราสว่นกําไรสทุธิจากการขาย (Net Profit Margin) แสดงให้เห็นประสทิธิภาพในการ

ดําเนินงานของบริษัทในการทํากําไรหลงัจากหกัต้นทนุคา่ใช้จ่ายรวมทัง้ภาษีเงินได้หมดแล้ว 
4.  อตัรำสว่นผลตอบแทนต่อสินทรพัย์รวม (Return on Total Assets: ROA) 

 
 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์รวม  =   
 
 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์รวม (Return on Total Assets: ROA) เป็นการวดั
ความสามารถในการทํากําไรของสนิทรัพย์ทัง้หมดท่ีธุรกิจใช้ในการดําเนินงานวา่ให้ผลตอบแทน
จากการดําเนินงานได้มากน้อยเพียงใด หากมีคา่สงูแสดงถึงการใช้สนิทรัพย์อยา่งมีประสทิธิภาพ 

5.  อตัรำสว่นผลตอบแทนต่อสว่นของผูถื้อหุน้ (Return on Common Equity: ROE)  
 
 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  =   
 
 
อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Return on Common Equity: ROE) แสดง

ให้เห็นวา่เงินลงทนุในสว่นของเจ้าของจะได้รับผลตอบแทนกลบัคืนมาจากการดําเนินการของ
กิจการในอตัราสว่นเทา่ไรหากมีคา่สงู แสดงถึงประสทิธิภาพในการหากําไรสงูด้วย 

 

กําไรสทุธิ  

รายได้จากการขาย 

กําไรสทุธิ  

สนิทรัพย์รวม 

กําไรสทุธิ  

สว่นของผู้ถือหุ้น 
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6.  อตัรำสว่นก ำไรต่อสว่นของผูถื้อหุน้ (Earning per Share: EPS) 
 
 
อตัราสว่นกําไรตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น  =   
 
 

อตัราสว่นกําไรตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Earning per Share: EPS )  อตัราสว่นนีแ้สดงให้เห็นวา่ 
ผู้ ถือหุ้นจะมีสว่นได้เสียในผลการดําเนินงานของกิจการเทา่ใด หรือกลา่วอีกนยัหนึง่คือ ผู้ ถือหุ้น
จะได้รับเงินปันผลตอ่หุ้นเทา่ใดจากการดําเนินงาน 

∙  อัตราส่วนวัดมลูค่าตลาด (Market Value Ratio) 

อตัราสว่นกลุม่นี ้ แสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งราคาตลาดของหุ้นสามญักบักําไรตอ่หุ้น  
หรือกบัมลูคา่ตามบญัชีตอ่หุ้น  หากอตัราสว่นกลุม่นีส้งูจะสะท้อนให้เห็นถึงความเช่ือมัน่ของนกั
ลงทนุท่ีมีตอ่กิจการ 

1.  อตัรำสว่นรำคำตลำดต่อก ำไร (Price to Earnings: P/E Ratio) 
 
 

อตัราสว่นราคาตลาดตอ่กําไร =  
 

 
อตัราสว่นราคาตลาดตอ่กําไร  (Price to Earnings: P/E Ratio) อตัราสว่นนีแ้สดงให้

เห็นระยะเวลาที่ใช้ในการคืนทนุ และแนวโน้มการขยายตวัของกิจการ 
2.  อตัรำสว่นรำคำตลำดต่อมูลค่ำตำมบญัชี (Market to Book Value: M/B) 

 
 

อตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูคา่ตามบญัชี =  
 
 

อตัราสว่นราคาตลาดตอ่มลูคา่ตามบญัชี (Market to Book Value : M/B)  อตัราสว่นนี ้
ใช้วดัวา่ผู้ลงทนุยินดีจ่ายเงินซือ้หุ้นในราคาสงูกว่า เทา่กบั หรือต่ํากวา่มลูคา่ตามบญัชีเพียงไร 

กําไรสทุธิ  

จํานวนหุ้นสามญั 

ราคาตลาดตอ่หุ้น 

กําไรตอ่หุ้น 

ราคาตลาดตอ่หุ้น 

มลูคา่ตามบญัชีตอ่หุ้น 



 

 

บทที่ 3 
วิธีด ำเนินกำร 

 
 

ในการวิจยัครัง้นี ้เป็นการศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ี
ส าหรับกิจการโทรคมนาคม ยา่น 1800 MHz ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่
ประเทศไทย การวิจยัครัง้นีเ้ป็นงานวิจยัแบบบรรยาย (Descriptive Research) โดยมีรายละเอียด
ของวิธีการด าเนินการวิจยัดงันี ้

 
 

3.1  แหล่งข้อมูล 

การศกึษาครัง้นีใ้ช้ข้อมลูจากแหลง่ข้อมลูทติุยภูมิ ได้แก่ งบการเงินและรายงานประจ าปี
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย หมวดเทคโนโลยีกลุม่อุตสาหกรรม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร และเอกสารงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องกบัโครงสร้างเงินทนุ       
การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน  และการวิเคราะห์ราคาหลกัทรัพย์ 

 
 

3.2  ประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำง 

ประชากรท่ีใช้ในการวิจยัครัง้นีไ้ด้แก่บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่
ประเทศไทย กลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร จ านวนทัง้สิน้ 30 บริษัท 
ส าหรับกลุม่ตวัอยา่งท่ีใช้ในการศกึษาผู้วิจยัพิจารณาจากบริษัทชัน้น า ท่ีให้บริการด้านเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสือ่สารท่ีครบวงจรท่ีเข้าร่วมประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคม
ยา่น 1800 MHz เม่ือวนัท่ี 11 พฤศจิกายน  2558  จ านวน 4 บริษัท ได้แก่ บริษัท แอดวานซ์          
อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) หรือ ADVANC บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมนิูเคชัน่ จ ากดั 
(มหาชน) หรือ DTAC บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ TRUE และบริษัท จสัมิน 
อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS  
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3.3  กำรเก็บรวบรวมข้อมูล 

ข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษาได้จากการรวบรวมข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  โดยศึกษาเฉพาะ หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร   
จ านวน 4 บริษัท  รวบรวมข้อมลูจากงบการเงินรายไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2550  ถึง ไตรมาสท่ี 
3 ปี พ.ศ. 2558  โดยรวบรวมข้อมลูจากเวบ็ไซต์ของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และ
ตลาดหลกัทรัพย์  (www.sec.or.th) และจากบริการระบบข้อมลูตลาดหลกัทรัพย์บนอินเทอร์เน็ต 
(Set Market Analysis and Reporting tool-SET SMART) ท่ี www.setsmart.com รวมทัง้
เอกสารที่เก่ียวข้อง 

 
 

3.4   เคร่ืองมือที่ใช้ในกำรศกึษำ 

เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการศกึษาครัง้นีต้ัง้อยูบ่นพืน้ฐานของปัจจยัท่ีนิยมใช้ในการศกึษา
ในอดีต และจากการศกึษาค้นคว้าเพิ่มเติมของผู้ศกึษา   

3.4.1  เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวดัโครงสร้างเงินทนุ ได้แก่ อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้
ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) ซึง่อตัราสว่นนีเ้ป็นการวดัสดัสว่นระหวา่งเงินทนุจากเจ้าหนีแ้ละ
เงินทนุจากผู้ ถือหุ้นท่ีใช้ลงทนุในกิจการ  เพื่อสะท้อนให้เห็นวา่เงินทนุจากเจ้าหนีคิ้ดเป็นสดัสว่น
มากน้อยเพียงใดเม่ือเทียบกบัเงินทนุท่ีได้มาจากผู้ ถือหุ้น ซึง่สดัสว่นโครงสร้างเงินทนุท่ีตา่งกนัจะ
สง่ผลตอ่การด าเนินงาน หากกิจการใช้สดัสว่นจากการกู้ยืมมาด าเนินงานอาจจะสง่ผลให้กิจการมี
ผลประกอบการสงูขึน้ เน่ืองจากต้นทนุจากการกู้ยืม (ดอกเบีย้) สามารถน าไปเป็นคา่ใช้จ่ายของ
กิจการได้  และในทางกลบักนัหากกิจการใช้เงินทนุสว่นใหญ่ท่ีได้มาจากผู้ ถือหุ้นหรือสว่นของ
เจ้าของนัน้ ต้นทนุท่ีจ่ายให้แก่ผู้ ถือหุ้น (เงินปันผล) ไม่สามารถน ามาเป็นคา่ใช้จ่ายของกิจการได้ 
จึงอาจท าให้ผลประกอบการของกิจการมีมูลค่าท่ีเท่าเดิม  และผลการด าเนินงานของ กิจการ
ยังสง่ผลให้มูลค่าของกิจการเพิ่มขึน้หรือลดลงอีกด้วย อาจดูได้จากราคาหุ้นของบริษัทหากผล
ประกอบการดี  ผู้ ถือหุ้นต้องการลงทนุในบริษัทนัน้มาก มลูคา่หุ้นก็จะสงูตามปริมาณความ
ต้องการของผู้ ถือหุ้น  มีวธีิการค านวณดงันี ้  

 
 

อตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สว่นของเจ้าของ =    
หนีส้นิรวม 

สว่นของผู้ถือหุ้น 

http://www.sec.or.th/
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3.4.2  เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวดัผลการด าเนินงาน ได้แก่ อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย 
(Net Profit Margin : NPM) ซึง่เป็นอตัราสว่นท่ีแสดงให้เห็นถึงประสทิธิภาพในการด าเนินงานของ
บริษัทในการท าก าไร หลงัจากหกัต้นทนุคา่ใช้จ่ายรวมทัง้ภาษีเงินได้ทกุตวัหมดแล้ว  มีวิธีการ
ค านวณดงันี ้

 
 

อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย  =   
 
 

3.4.3  เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวดัอตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ ได้แก่  การวิเคราะห์การ
เปลีย่นแปลงของสนิทรัพย์  เพื่อเปรียบเทียบด ู% การเปลีย่นแปลงของสนิทรัพย์ท่ีเพิ่มขึน้ หรือ
ลดลงในของบริษัทในแต่ละไตรมาสซึง่มีวิธีการค านวณดงันี ้

 
 

 % การเปลีย่นแปลง=                                       x 100 
 
 

3.4.4  เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวดัอตัราการเติบโตของรายได้  ได้แก่  การวิเคราะห์การ
เปลีย่นแปลงของรายได้  เพื่อเปรียบเทียบด ู% การเปลีย่นแปลงของรายได้ท่ีเพิ่มขึน้ หรือรายได้ท่ี
ลดลงในของบริษัทในแต่ละไตรมาสซึง่มีวิธีการค านวณดงันี ้

 
 

% การเปลีย่นแปลง =                                         x 100 
 
 

3.4.5  เคร่ืองมือท่ีใช้ส าหรับการวดัความสามารถในการใช้ทรัพย์สนิ ได้แก่ การวิเคราะห์
อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) ซึง่เป็นอตัราสว่นท่ีแสดงให้เห็น
วา่กิจการมีการใช้สนิทรัพย์ถาวรประกอบด้วย ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร ฯลฯ เป็นต้นเพื่อให้ทราบ

ยอดปีปัจจบุนั – ยอดปีก่อน 

ยอดปีก่อน 

ยอดปีปัจจบุนั – ยอดปีก่อน 

ยอดปีก่อน 

ก าไรสทุธิ  

รายได้จากการขาย 
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วา่สนิทรัพย์ถาวรเหลา่นีส้ามารถสร้างรายได้ให้กับบริษัทได้คุ้มคา่มากน้อยเพียงใด ซึง่มีวิธีการ
ค านวณดงันี ้

 
 

อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร  =   
 
 

3.4.6  เคร่ืองมือท่ีใช้วดัสภาพคลอ่งในการด าเนินงานของกิจการ ได้แก่ อตัราสว่นทนุ
หมนุเวียน (Current Ratio) เป็นการวดัความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ถ้าคา่ที่ค านวณได้
สงูเทา่ใด แสดงวา่ บริษัทมีสนิทรัพย์หมนุเวียนท่ีสามารถช าระหนีใ้นระยะสัน้ได้คอ่นข้างมาก 
สง่ผลท าให้กิจการมีสภาพคลอ่งในการด าเนินงานสงู ซึง่มีวิธีการค านวณดงันี ้

 
 

อตัราสว่นทนุหมนุเวียน = 
 
 

3.5  กำรวิเครำะห์ข้อมูล 

3.5.1  การวิเคราะห์ทัว่ไปของลกัษณะตวัอยา่งใช้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
โดยการบรรยายให้ทราบคา่เฉลีย่ คา่ร้อยละมีรายละเอียดดงันี ้

3.5.1.1 น าข้อมูลท่ีค านวณจากอัตราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น มาจัดกลุม่
โครงสร้างเงินทนุของอุตสาหกรรมโดยแบง่โครงสร้างเงินทนุออกเป็น 2 กลุม่ คือกลุม่โครงสร้าง
เงินทนุท่ีมีหนีส้ินสงูและโครงสร้างเงินทุนท่ีมีหนีส้ินต ่านัน้  โดยผู้วิจยัใช้คา่เฉลีย่อุตสาหกรรมท่ี
เปิดเผยข้อมลูในตลาดหลกัทรัพย์มาจดัล าดบัโครงสร้างเงินทุน  หากบริษัทใดท่ีมีอตัราสว่นหนีส้ิน
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นสงูกวา่คา่เฉลีย่อุตสาหกรรม จะถกูจดัอยูใ่นระดบัของบริษัทท่ีมีโครงสร้าง
เงินทนุท่ีมีหนีส้ินสงู และหากบริษัทใดท่ีมีอตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นต ่ากวา่คา่เฉลีย่
อุตสาหกรรม จะถกูจดัอยูใ่นระดบัของกิจการท่ีมีโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ินต ่า 

3.5.2  การวิเคราะห์ข้อมลูท่ีเก็บรวบรวมได้  เพื่อศกึษาปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการ
ประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz จะใช้การประมวลผลด้วย

รายได้จากการขาย 

สนิทรัพย์ถาวร 

สนิทรัพย์หมนุเวียน 

หนีส้นิหมนุเวียน 
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คอมพิวเตอร์ด้วยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ ซึง่จะใช้วิธีการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติก (Logistic 
Regression Analysis) ในการประมวลผลดงักลา่ว   

การประมวลผลการวิจยั โดยการใช้วิธีการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค (Logistic 
Regression Analysis) ในการประมวลผลการวิจยั เป็นการศกึษาปัจจยัมีผลตอ่ความส าเร็จใน
การประมลูคลืน่ความถ่ี ซึง่แบง่เป็น 

 อตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สว่นของเจ้าของ  

 อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย  

 อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์  

 อตัราการเติบโตของรายได้  

 อตัราสว่นทนุหมนุเวียน  

 อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร  

 

ในการศกึษาครัง้นีก้ าหนดให้คา่ความนา่จะเป็นของบริษัทท่ีมีโอกาสชนะการประมลู 
เทา่กบั Prob (Y=1) ขณะท่ีบริษัทท่ีมีโอกาสไม่ชนะการประมลูเทา่กบั Prob (Y=0) โดย
ความสมัพนัธ์ของตวัแปรตามกบัตวัแปรอิสระหลายตวัแปร เป็นดงันี  ้

  

 
Prob (event)   =   eβ0 + β1 

(D/E) 
+ 
β

2 
(NPM)

+
β

3 
(Grow_ASS)

+
β

4 
(Grow_OPE)

+ 
β

5 
(Current)

+
β

6 
(Fixed_AS)

 

                                    1+e-w 
 
Prob (no_event)   =   1 - Prob (event) 
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การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคในครัง้นี ้มีตวัแปรตามและตวัแปรอิสระที่ส าคญัดงันี  ้

 ตวัแปรตาม (Dependent Variables)ก าหนดให้   

Prob (event) คือ ค่าโอกาสหรือความนา่จะเป็นท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการ

ประมลู (ก าหนดให้ Y = 1) 

Prob (no_event) คือ คา่โอกาส หรือความนา่จะเป็นท่ีจะไม่เกิดเหตกุารณ์ในการ

ชนะการประมลู (ก าหนดให้ Y = 0) 

 ตวัแปรอิสระ (Independent Variable) มีดงันี ้

 

 

ตวัแปรอิสระตวัที่ 1 

 X 1 = D/E คือ อตัราสว่นของ              TD 
TE 

 ก าหนดให้  D/E คือ อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของเจ้าของ 
   TD คือ หนีส้นิรวม 
   TE คือ สว่นของผู้ ถือหุ้น 
 
 

ตวัแปรอิสระตวัที่ 2 

 X 1 =NPM คือ อตัราสว่นของ                PF 
              RS 

 ก าหนดให้  NPM คือ อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย 
   PF คือ ก าไรสทุธิ 
   RS คือ รายได้จากการขาย 
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ตวัแปรอิสระตวัที่ 3 

 X 1 =Grow_ASS คือ อตัราสว่นของ               TAN-TAL     
                           TAL 

 ก าหนดให้  Grow_ASS คือ อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ 
   TAN คือ สนิทรัพย์รวมปีปัจจุบนั 
   TAL คือ สนิทรัพย์รวมปีก่อน 
 

  

ตวัแปรอิสระตวัที่ 4 

 X 1 =Grow_OPE คือ อตัราสว่นของ               RSN-RSL     
                            RSL 

 ก าหนดให้  Grow_OPE คือ อตัราการเติบโตของรายได้ 
   RSN คือ รายได้จากการขายปีปัจจุบนั 
   RSL คือ รายได้จากการขายปีกอ่น 
 
 

ตวัแปรอิสระตวัที่ 5 

 X 1 =Current คือ อตัราสว่นของ               TCA 
                  TCL 

 ก าหนดให้  Current คือ อตัราสว่นทนุหมนุเวียน 
   TCA คือ สนิทรัพย์หมนุเวียน 
   TCL คือ หนีส้นิหมนุเวียน 
 

 

X 100 

X 100 
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ตวัแปรอิสระตวัที่ 6 

 X 1 =FIXED_AS คือ อตัราสว่นของ                  RS 
                      TNCA 

 ก าหนดให้  FIXED_AS คือ อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร 
   RS คือ รายได้จากการขาย 
   TNCA คือ สนิทรัพย์ถาวร 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



บทที่  4 
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
 

การศกึษาในครัง้นี ้เป็นการศกึษาวิจยัในเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลู
คลื่นความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคม ย่าน 1800  MHz ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวน 4  บริษัท ระหว่างไตรมาส 1 ปี พ.ศ. 2550 ถึง ไตรมาส 3            
พ.ศ. 2558 ผลการศกึษาสามารถสรุปได้ดงันี ้

 
 

4.1  การวิเคราะห์โครงสร้างเงนิทนุ 

จากการวิเคราะห์โครงสร้างเงินทุนซึ่งวัดจากอัตราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น   
(D/ E Ratio) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศ
และการสือ่สารจ านวน 4 บริษัท ประกอบด้วย บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน)
หรือ ADVANC  บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมนิูเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC  บริษัท ทรู 
คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ TRUE และบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
หรือ JAS ส าหรับรอบระยะเวลาบัญชีปี  พ.ศ. 2550 ถึง ปี พ.ศ. 2557 พบว่า มีผลการศกึษา
ดงันี ้
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ตาราง 4.1  การวิเคราะห์และการจดัระดบัโครงสร้างเงินทุน โดยค านวณจากอัตราสว่นหนีส้ินตอ่
สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2550 - 2557 

บริษัท โครงสร้างเงินทนุ 
พ.ศ. 
2550 

พ.ศ.
2551 

พ.ศ.
2552 

พ.ศ. 
2553 

พ.ศ. 
2554 

พ.ศ. 
2555 

พ.ศ. 
2556 

พ.ศ. 
2557 

ค่าเฉล่ีย 

ADVANC 
D/E Ratio 

ระดบัโครงสร้างหนีสิ้น 
0.90 
ต ่า 

0.86 
ต ่า 

0.84 
ต ่า 

1.14 
ต ่า 

1.69 
ต ่า 

1.11 
ต ่า 

1.27 
ต ่า 

1.11 
ต ่า 

1.12 
ต ่า 

DTAC 
D/E Ratio 

ระดบัโครงสร้างหนีสิ้น 
0.33 
ต ่า 

0.25 
ต ่า 

0.21 
ต ่า 

0.58 
ต ่า 

0.89 
ต ่า 

1.74 
ต ่า 

2.41 
สงู 

3.12 
สงู 

1.19 
ต ่า 

TRUE 
D/E Ratio 

ระดบัโครงสร้างหนีสิ้น 
6.50 
สงู 

5.40 
สงู 

2.77 
สงู 

2.30 
สงู 

1.58 
สงู 

1.29 
สงู 

1.55 
ต ่า 

1.63 
สงู 

2.88 
สงู 

JAS 
D/E Ratio 

ระดบัโครงสร้างหนีสิ้น 
0.34 
ต ่า 

0.43 
ต ่า 

0.42 
ต ่า 

0.45 
ต ่า 

0.45 
ต ่า 

0.39 
ต ่า 

0.26 
ต ่า 

0.14 
ต ่า 

0.36 
ต ่า 

ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมกลุ่ม
เทคโนโลยีสารสนเทศและการ

สื่อสาร1 
1.30 1.36 1.25 1.42 2.16 2.33 1.94 1.36 1.64 

 
 

จากตาราง 4.1 พบวา่ในช่วงปี พ.ศ. 2550 ถึง พ.ศ. 2557 กลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสื่อสาร มีค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมของโครงสร้างเงินทุนท่ีค านวณได้จาก
อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) เทา่กบั 1.64 เทา่ทัง้นีบ้ริษัทท่ีมีโครงสร้างเงินทุน
สงูสดุเฉลีย่ 8 ปี คือ บริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ TRUE มีโครงสร้างหนีส้นิตอ่
สว่นของผู้ ถือหุ้นคิดเป็น 2.88 เทา่ และบริษัทท่ีมีโครงสร้างเงินทนุต ่าสดุเฉลีย่ 8  ปี คือ บริษัท หรือ 
JAS มีโครงสร้างหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นคิดเป็น 0.36 เทา่ 

นอกจากนีส้ามารถวิเคราะห์และจดัระดบัโครงสร้างเงินทนุ แยกเป็นรายปีตัง้แต ่พ.ศ. 
2550 – พ.ศ. 2557 ได้ดงัตอ่ไปนี ้

 
 
 

ค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร1อ้างอิงข้อมูลจากสรุปสถิติส าคญัของตลาด
หลกัทรัพย์ โดยใช้ข้อมลูสรุปฐานะการเงินผลการด าเนินงานรายอตุสาหกรรมรายไตรมาส  
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ภาพ 4.1 โครงสร้างเงินทนุของบริษัท ในกลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศท่ี
ท าการศกึษาจ านวน 4 บริษัท ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2550 – พ.ศ. 2557 

 

 
 
ภาพ 4.1  แสดงให้เห็นวา่โครงสร้างเงินทุนของบริษัทท่ีท าการศกึษา จ านวน 4 บริษัท ท่ีอยู่

ในหมวดอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร พบวา่ ปี พ.ศ. 2550  อตัราสว่นหนีส้นิ
ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) มีคา่เฉลีย่กลุม่อุตสาหกรรมเทา่กบั 1.30 เทา่ โดยบริษัท ทรู คอร์
ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ TRUE เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่สว่นของผู้
ถือหุ้นสงูท่ีสดุ และบริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมนิูเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) หรือ DTAC เป็นบริษัทท่ี
มีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2551 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 1.36 เท่า โดยบริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น 
จ ากัด (มหาชน) หรือ TRUE เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น
สงูท่ีสดุ และบริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC เป็นบริษัทท่ีมี
ระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2552 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 1.25 เท่า โดยบริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั 
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(มหาชน) หรือ TRUE เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นสงูท่ีสดุ 
และบริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC เป็นบริษัทท่ีมีระดบั
โครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2553 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 1.42 เท่า โดยบริษัท ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั 
(มหาชน) หรือ TRUE เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นสงูท่ีสดุ 
และบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS เป็นบริษัทท่ีมีระดับโครงสร้าง
เงินทนุท่ีมีหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2554 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 2.16 เท่า โดยบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่
แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทุนท่ีมีหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือ
หุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2555 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 2.33 เท่า โดยบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่
แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทุนท่ีมีหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือ
หุ้นน้อยท่ีสดุ 

ในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2556 จากภาพ 4.1 
แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเทา่กับ 1.94 เท่า โดยบริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมู
นิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทุนท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่สว่นของ
ผู้ ถือหุ้นสงูท่ีสดุ และบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS เป็นบริษัทท่ีมี
ระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 

และในสว่นของโครงสร้างเงินทนุของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ปี พ.ศ. 2557 จากภาพ 
4.1 แสดงให้เห็นวา่ มีค่าเฉลี่ยกลุม่อุตสาหกรรมเท่ากับ 1.36 เท่า โดยบริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส 
คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทุนท่ีมีหนีส้ิน้ตอ่
สว่นของผู้ ถือหุ้นสงูท่ีสดุ และบริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS เป็น
บริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทนุท่ีมีหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นน้อยท่ีสดุ 
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4.2  การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติคแบบ Binary Logistic Regression 

ผลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคของปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่
ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800  MHz ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แหง่ประเทศไทยในกลุม่ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร โดยใช้สถิติเชิงอนมุาน 
(Inferential Statistics) 

การทดสอบสมการโครงสร้างวา่มีความเหมาะสมหรือไม่นัน้ ต้องอาศยัคา่สถิติเข้ามา
ช่วยในการวิเคราะห์เพื่อท่ีจะท าให้ทราบวา่สมการโครงสร้างนีมี้ความเหมาะสมในการน ามาใช้
พยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคม
ยา่น 1800 MHz มากน้อยเพียงใด ซึง่คา่สถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ
แสดงในตาราง 4.2 ดงันี ้

 
 

ตาราง 4.2 คา่สถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ 

 Chi-square df Sig. 

Hosmer and Lemeshow Test (Step 1 Model) 28.792 8 0.702 

Omnibus Test of Model Coefficients (Step 1) 44.346 6 0.000 

-2 Log likelihood =  149.735    

Cox & Snell R Square =  0.271    

Nagelkerke R Square =  0.362    

จากตาราง 4.2 แสดงคา่สถิติท่ีใช้ในการตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ (Model) พบวา่ 

4.2.1 การทดสอบด้วยคา่สถิติ Hosmer and Lemeshow Test ซึง่เป็นการทดสอบความ
เหมาะสมของสมการ โดยมีสมการในการทดสอบคือ 

  H0 : สมการ (Model) ท่ีได้มีความเหมาะสม 
  H1 : สมการ (Model) ท่ีได้ไม่มีความเหมาะสม 
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ผลการทดสอบด้วยค่าสถิติ Hosmer and Lemeshowtest ท่ีมีการแจกแจงแบบไคสแควร์ 
(Chi-Square) พบวา่มีคา่ Significance เทา่กบั 0.702 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบันยัส าคญั 0.05 ท่ีได้
ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงยอมรับ H0 โดยสรุปวา่สมการ (Model) ท่ีได้มีความเหมาะสม 

4.2.1.1 การทดสอบด้วยค่าสถิติ Omnibus Test of Model Coefficients ซึ่งเป็นการ
ตรวจสอบความเหมาะสมของสมการ โดยมีสมมติฐานในการทดสอบคือ 

H0 : ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือไม่ได้ 
H1 : ตวัแบบสมการถดถอยโลจิสติคเช่ือถือได้ 

ผลการทดสอบด้วยคา่สถิติ Omnibus Test of Model Coefficients ท่ีมีการแจกแจง
แบบไคสแควร์ (Chi-Square) พบวา่มีคา่ Significance เทา่กบั 0.000 ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงต้องปฏิเสธ H0และยอมรับ H1 โดยสรุปวา่ตวัแบบสมการ
ถดถอยโลจิสติคเช่ือถือได้ 

4.2.1.2  จากค่าสถิติทดสอบความเหมาะสมของ (Model) Goodness of fit พบว่า
ค่า -2Log likelihood มีค่าเท่ากับ 149.735 Cox & Snell R Square ท่ีมีค่าเท่ากับ 0.271 
และคา่ Nagelkerke R Square ท่ีมีคา่เทา่กับ 0.362  ซึง่คา่ Nagelkerke R Square นีเ้รียกวา่ 
Pesudo R2 ซึง่บอกถึงสดัสว่นหรือร้อยละของตวัแปรท่ีสามารถใช้อธิบายความผนัแปรของสมการ
ถดถอยโลจิสติคได้ โดยผลการวิเคราะห์ครัง้นีพ้บวา่ คา่ Pesudo R2 เทา่กบั 0.362 ซึง่สามารถใช้
อธิบายได้วา่ตวัแปรอิสระทัง้ 6 ตวั สามารถอธิบายความผนัแปรของความส าเร็จในการประมลู
คลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ได้ร้อยละ 36.2 

4.2.2  จากการตรวจสอบความเช่ือถือได้ของสมการ โดยการเปรียบเทียบคา่ท่ีพยากรณ์ได้กบัคา่
จริง ซึง่ก าหนดคา่ Cut value เทา่กบั 0.5 จะได้เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องดงัตาราง 4.3 
ดงันี ้
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ตาราง  4.3  เปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถกูต้องของสมการถดถอยโลจิสติค 

ค่าที่สังเกตได้ ชนะ – ไม่ชนะ เปอร์เซ็นต์ 

 ไม่ชนะการประมูล ชนะการประมูล ความถูกต้อง 

ไม่ชนะการประมลู 40 30 57.1 

ชนะการประมลู 9 61 87.1 

เปอร์เซ็นต์รวม 72.1 

 
 
จากตาราง 4.3 เม่ือพิจารณาถึงเปอร์เซ็นต์ของการพยากรณ์ถูกต้องของสมการ

ถดถอยโลจิสติคท่ีน ามาใช้ในการพยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในความส าเร็จในการประมลู
คลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz จากตารางข้างต้นสามารถอธิบาย
ความหมายของข้อมลูได้ดงันี ้ 

4.2.2.1  จากข้อมลูจริงเป็นการไม่ชนะการประมลู จ านวน 70 ตวัอยา่ง แตเ่ม่ือใช้สมการ
นีพ้ยากรณ์จะพบวา่ เกิดเหตกุารณ์ในการไม่ชนะการประมลู จ านวน 40 ตวัอยา่ง นัน่คือมีการ
พยากรณ์ถกูต้องเทา่กบัร้อยละ 57.1 (40/70) 

4.2.2.2  จากข้อมลูจริงเป็นการชนะการประมลู จ านวน 70 ตวัอยา่ง แตเ่ม่ือใช้สมการนี ้
พยากรณ์จะพบวา่ เกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลู จ านวน 61 ตวัอยา่ง นัน่คือมีการ
พยากรณ์ถกูต้องเทา่กบัร้อยละ 87.1 (61/70) 

4.2.2.3  ในภาพรวมพบวา่มีเปอร์เซ็นต์รวมของการพยากรณ์ถกูต้องเทา่กบัร้อยละ 72.1 
ดงันัน้จึงสรุปได้วา่สมการถดถอยโลจิสติคนีส้ามารถน ามาใช้พยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์
ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ได้อยา่ง
ถกูต้องประมาณร้อยละ 72.1 

ดงันัน้ในภาพรวมสรุปได้วา่สมการโครงสร้างที่ใช้ในการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคนี ้
มีความเหมาะสมในระดบัท่ียอมรับได้ โดยสมการถดถอยโลจิสติคท่ีมีตวัแปรทัง้ 6 ตวั สามารถ
น ามาใช้อธิบายความผนัแปรของความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHzได้ร้อยละ 36.2 และยงัสามารถน ามาใช้พยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิด
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เหตกุารณ์ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz  ได้
อยา่งถกูต้องประมาณร้อยละ 72.1 

4.2.3  การวิเคราะห์การการถดถอยโลจิสติคจะประมาณคา่สมัประสทิธ์ิโลจิสติค (B) ใน
สมการด้วยวิธีไลค์ลฮิู้ดสงูสดุ (Maximum Likelihood) และอาศยัคา่สถิติอ่ืนๆ มาช่วยในการ
วิเคราะห์ เช่น คา่ Exp(B) และคา่ Pesudo R2 เป็นต้น  การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคจะน าตวั
แปรอิสระทัง้ 6 ตวั ซึง่ประกอบไปด้วย D/E, NPM, Grow_ASS, Grow_OPE, CURRENT และ 
FIXED_AS โดยจะน าตวัแปรอิสระทัง้ 6 ตวัเข้าสมการโดยใช้เทคนิคการคดัเลอืกตวัแปรอิสระเข้า
สมการถดถอยด้วยวิธี Enter2 

 
 

ตาราง 4.4 ผลการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติค 

ตัวแปร B Wald Sig. Exp(B) 95% C.I. for EXP(B) 

     Lower Upper 

D/E 0.408 5.604 0.018* 1.504 1.073 2.110 

NPM 0.119 0.041 0.840 1.126 0.354 3.578 

GROW_ASS -0.010 0.676 0.411 0.990 0.966 1.014 

GROW_OPE -0.002 1.593 0.207 0.998 0.994 1.001 

CURRENT -0.389 6.044 0.014* 0.678 0.497 0.924 

FIXED_AS 1.051 1.202 0.273 2.861 0.437 18.742 

Constant -0.038 0.006 0.937 0.963   

*หมายถึงตวัแปรท่ีมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 
 
 

 

Enter2เทคนิคการคดัเลือกตวัแปรอิสระเข้าสมการถดถอยวิธี  Enter เป็นเทคนิคการคดัเลือกตวัแปรอิสระเข้า
สมการถอดถอยในขัน้ตอนเดียว ซึ่งวธีินีผู้้วจิยัจะเป็นผู้ตดัสนิใจเองวา่ตวัอิสระตวัใดบ้างท่ีมีความสมัพนัธ์กับตวัแปร
ตามหรือควรอยู่ในสมการถดถอยโลจิสตคิ โดยพจิารณาจากคา่สถิตทิดสอบหรือคา่ Significance ของสถิตทิดสอบ 
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จากตาราง 4.4 แสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระทัง้ 6 ตวั กบัตวัแปรตามคือ 
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 
1800 MHzทัง้นีเ้ม่ือพิจารณาคา่ Significance ของการทดลองท าให้ทราบวา่ตวัแปรอิสระที่มี
อิทธิพลตอ่ตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05  (ระดบัความเช่ือมัน่เทา่กบั95%) มีจ านวน 
2 ตวัแปร ได้แก่ ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) และตวัแปรอตัราสว่นทนุ
หมนุเวียน (Current) สว่นตวัแปรอตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM) ตวัแปรอตัราการเติบโต
ของสนิทรัพย์ (Grow_ASS) ตวัแปรอตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) และตวัแปรอตัรา
การหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) พบวา่ไมมี่นยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 แตอ่ยา่งใด 

และจากตาราง 4.4 เม่ือพิจารณาคา่สมัประสทิธ์ิโลจิสติค (B) และคา่ Exp(B) ท่ีค านวณ
ได้สามารถน ามาเขียนเป็นสมการถดถอยโลจิสติค เพื่อท่ีจะท านายความนา่จะเป็นของเหตกุารณ์
ท่ีจะประสบความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz  
สามารถอธิบายได้ดงันี ้

โอกาสท่ีจะประสบความส าเร็จในการประมลู  = -0.038 + 0.408 (D/E) – 0.389 (CURRENT) 
 

ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั
กบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 
1800  MHz เน่ืองจาก คา่ B1 ของตวัแปร D/E มีคา่เทา่กบั 0.408 ซึง่มีคา่เป็นบวก และมีคา่ 
Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 1.504  ซึง่มีคา่มากกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าเพิ่มอตัราสว่น
หนีส้นิรวมตอ่สินทรัพย์รวม (D/E) ขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลอืจะท าให้ 
Odds ratio3 เพิ่มขึน้ ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ี
ส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHzจะเพิ่มขึน้ 

 

 
 

Odds หรือ Odd Ratio3คือ คา่ eb หรือ Exp(B) คา่นีเ้ป็นอตัราสว่นระหวา่ง Odds ของเหตกุารณ์ ซึ่งจะสามารถ
ใช้ท านายตวัแปรอิสระท่ีก าลงัพจิารณาได้ โดยสมมตุใิห้ตวัแปรอิสระตวัอ่ืนๆ มีค่าคงท่ี ซึ่งตวัแปรอิสระตวันัน้จะ
สามารถอธิบายอตัราสว่นหรือโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ท่ีสนใจวา่จะเกิดเหตกุารณ์ท่ีสนใจเพิ่มขึน้หรือลดลง ถ้า 
ebมีคา่มากกวา่ 1 แสดงวา่คา่ Odds เพิ่มขึน้ หรือโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ท่ีสนใจเพิ่มมากขึน้ หรือถ้า ebมีค่า
น้อยกวา่ 1 แสดงวา่คา่ Odds ลดลง หรือโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ท่ีสนใจลดลงขึน้ และถ้าค่า ebมีค่าเท่ากับ 0 
แสดงวา่คา่ Odds ไมเ่พิม่ขึน้หรือไมล่ดลง ซึ่งแสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ท่ีสนใจไมเ่พิม่ขึน้หรือไมล่ดลง 
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ตวัแปรอตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current)  มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัข้ามกบั
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 
1800  MHz เน่ืองจากคา่ B5 ของตวัแปร Current  มีคา่เทา่กบั -0.389 ซึง่มีคา่ลบ และมีคา่ 
Exp(B) หรือคา่ ebi เทา่กบั 0.678  ซึง่มีคา่น้อยกวา่ 1 สามารถอธิบายได้วา่ ถ้าเพิ่มตวัแปร
อตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current) ขึน้ 1 หนว่ย โดยควบคมุตวัแปรพยากรณ์ท่ีเหลอืจะท าให้ 
Odds ratio ลดลง ซึง่แสดงวา่โอกาสท่ีจะเกิดเหตุการณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับ
กิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz จะลดลง 

4.2.4  ผลการทดสอบสมมติฐานของปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ี
ส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800  MHz ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่
ประเทศไทยในกลุม่ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 

การวิจยัเชิงประจกัษ์ในครัง้นีผ้ลการทดสอบสมมติฐานเก่ียวกบัความสมัพนัธ์ของตวัแปร
ท่ีคาดวา่จะมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมูลคลื่นความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมย่าน 1800 MHz 
อนัได้แก่ อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM) 
อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ (Grow_ASS) อตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) อตัราสว่น
ทนุหมนุเวียน (Current) และอตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) โดยเป็นการ
ทดสอบสมมติฐานเก่ียวกบัความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระที่ได้ก าหนดไว้ ซึง่
เป็นการทดสอบสมมติฐานแบบสองทาง (Two-tailed test) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 (วิธีทางสถิติท่ี
ใช้ในการทดสอบสมมติฐานได้กลา่วถึงแล้วในบทท่ี 3) 

ผลจากการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคท่ีแสดงในตาราง 4.4 พบวา่  

4.2.4.1 อตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิด
เหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.018  ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) 
มีความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

4.2.4.2  อตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current) มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิด
เหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.014  ซึง่มีคา่น้อยกวา่ระดบั
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นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current) มี
ความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

4.2.4.3  อตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิด
เหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.840 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM) ไม่
มีความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

4.2.4.4  อตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ (Grow_ASS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะ
เกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.411 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราการเติบโตของสนิทรัพย์ (Grow_ASS) 
ไม่มีความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

4.2.4.5  อตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิด
เหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.411 ซึง่มีคา่มากกวา่ระดบั
นยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) 
ไม่มีความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

4.2.4.6  อตัราการหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบั
โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 
1800  MHz เน่ืองจากมีคา่ Significance ของการทดสอบแบบสองด้านเทา่กบั 0.411 ซึง่มีคา่
มากกวา่ระดบันยัส าคญั 0.05 ท่ีได้ก าหนดไว้ ดงันัน้จึงสรุปวา่ตวัแปรอตัราการหมนุเวียนของ
สนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 
 
 

 



บทที่ 5 
สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

 
 
การศกึษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ

โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยในครัง้
นี ้เน่ืองจาก ตามพระราชบญัญัติองค์กรจดัสรรคลืน่ความถ่ีและก ากบัการประกอบกิจการ
วิทยกุระจายเสยีง วิทยโุทรทศัน์ และกิจการโทรคมนาคม พ.ศ. 2553 มาตรา 45 ก าหนดวา่ “ผู้ใด
ประสงค์จะใช้คลืน่ความถ่ีเพื่อกิจการโทรคมนาคมต้องได้รับใบอนญุาตตามพระราชบญัญัตินี ้ซึง่
ต้องด าเนินการโดยวิธีการประมลูคลืน่ความถ่ี ทัง้นีต้ามหลกัเกณฑ์ วิธีการระยะเวลาและเงื่อนไขที่ 
กสทช. ประกาศก าหนด” จากข้อก าหนดดงักลา่วท าให้บริษัทผู้ประกอบการด้านโทรคมนาคม
สนใจเข้าร่วมประมลูคลืน่ความถ่ี เพื่อประโยชน์การแขง่ขนัในธุรกิจของกิจการ หากบริษัท
ผู้ประกอบการมีคลืน่ความถ่ีอยูใ่นครอบครองมากเพียงใด ก็จะสง่ผลให้โอกาสของธุรกิจใน
อนาคตท่ีมีการแขง่ขนักนั มีโอกาสได้เปรียบคูแ่ข่งขนัท่ีจะน าบริการใหม่ๆ มาตอบสนองแก่
ผู้บริโภค ทัง้นีก้ารศกึษาวิจยัในครัง้นีเ้พื่อศกึษาปัจจยัท่ีสง่ผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่
ความถ่ีดงักลา่ว 

การศกึษาครัง้นี ้มีวตัถปุระสงค์เพื่อทราบถึงปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลู
คลื่นความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมย่าน 1800 MHz ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยศึกษาอัตราสว่นทางการเงินท่ีเก่ียวข้องกับฐานะการเงินและ
ผลการด าเนินงาน ท่ีได้จากการน าเสนอข้อมูลในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยในกลุม่ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร โดยการวิจยัครัง้นี ้
ใช้วิธีการวจิยัแบบเชิงประจกัษ์ เป็นการศกึษาถึงปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่
ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz การศกึษาวิจยัในสว่นนีใ้ช้การวิเคราะห์การ
ถดถอยโลจิสติคเพื่อหาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตามและตวัแปรอิสระที่ได้ก าหนดไว้ โดยมี
กลุม่ตวัอยา่งในการวิจยัคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยในกลุม่ธุรกิจ
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร จ านวน 4 บริษัท โดยเร่ิมทดสอบข้อมลูจากกลุม่ตวัอยา่งใน
ระหวา่งไตรมาส 1 พ.ศ. 2550 ถึง ไตรมาส 3 พ.ศ. 2558 และมีสถิติท่ีใช้ในการวิจัยในครัง้นี ้
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ได้แก่ ค่าร้อยละ(Percentage) และค่าเฉลี่ยเลขคณิต (Mean) ร่วมกับการวิเคราะห์ถดถอย 
โลจิสติค(Logistic Regression Analysis)เพื่อวัดค่าตัวแปรท่ีต้องการศึกษา  

 
 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

ส าหรับการสรุปผลการวิจยัจะแบง่เป็น 2 สว่น โดยสามารถสรุปได้ดงันี ้

5.1.1 จากการศกึษาโครงสร้างเงินทุนของกลุม่ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 
หลงัจากค านวณอตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) และจดัระดบัโครงสร้างเงินทนุของ
อุตสาหกรรมแล้ว สามารถสรุปผลการวิจยั ดงันี ้

 
 

ภาพ 5.1 โครงสร้างเงินทนุเฉลีย่ระหวา่งปี พ.ศ. 2550– พ.ศ. 2557 ของบริษัท กลุม่
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศ หมวดอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสือ่สาร 

 
 
 
ผลของงานวิจยั พบวา่ โครงสร้างเงินทุนของบริษัทท่ีศึกษาจ านวน 4 บริษัทท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารระหว่างปี 
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พ.ศ. 2550 ถึง พ.ศ. 2557 มีค่าเฉลี่ยในกลุม่อุตสาหกรรมเท่ากับ 1.64 เท่า  โดย บริษัท ทรู 
คอร์ปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ TRUE (2.88 เท่า) เป็นบริษัทท่ีมีระดบัโครงสร้างเงินทุนท่ีมี
หนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นสงูสดุ ทัง้นีบ้ริษัท จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) หรือ JAS 
(0.36 เทา่) บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) หรือ  ADVANC (1.12 เทา่) และ 
บริษัท โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากัด (มหาชน) หรือ DTAC (1.19 เท่า) เป็นบริษัทท่ีมี
โครงสร้างเงินทนุต ่ากวา่ค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่า โครงสร้างเงินทุนส่วน
ใหญ่ของบริษัทท่ีท าการศึกษา มีลักษณะของโครงสร้างเงินทุนท่ีใช้เงินทุนจากการก่อหนีใ้น
สดัสว่นท่ีต ่ากวา่การใช้สว่นของผู้ ถือหุ้น 

จากผลการศกึษา พบวา่ โครงสร้างเงินทุนสว่นใหญ่ของบริษัทท่ีท าการศกึษา จ านวน 
4 บริษัท อยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร มีสดัส่วนการใช้เงินทุน
จากการก่อหนีต้ ่ากว่าการใช้เงินทุนในส่วนของผู้ ถือหุ้ นนัน้ สอดคล้องกับงานวิจัยของ  
ปัณฑิตา สนิธ์ุชยั (2556) ศกึษาเร่ือง ความสมัพนัธ์ระหวา่งโครงสร้างเงินทนุและคณุภาพก าไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย หมวดเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสารกลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยี ท่ีพบว่า โครงสร้างเงินทุนของกิจการสว่นใหญ่มีอัตราสว่น
หนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E Ratio) ต ่า หรือมีการจดัหาเงินทนุจากการก่อหนีน้้อย เน่ืองจาก
เป็นกลุม่อุตสาหกรรมท่ีต้องใช้เงินทุนคอ่นข้างสงู เพื่อรองรับการลงทนุส าหรับพฒันาเทคโนโลยีท่ี
มีการเปลีย่นแปลงอยา่งรวดเร็ว 

5.1.2  ศกึษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยในกลุม่
ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร หลงัจากการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติคแล้ว 
สามารถสรุปผลการวิจยั และผลการทดสอบสมมติฐานท่ีส าคญั ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ได้ดงันี ้

5.1.2.1 ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) มีความสมัพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลู สว่นตวัแปรอตัราสว่นทุน
หมนุเวียน (Current) มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัข้ามกบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการ
ชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz 

5.1.2.2  ตวัแปรอตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM)  ตวัแปรอตัราการเติบโต
ของสนิทรัพย์ (Grow_ASS)  ตวัแปรอตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) และตวัแปรอตัรา
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การหมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ใน
การชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 

ดงันัน้ในภาพรวมของการวิจยัเชิงประจกัษ์สรุปได้วา่ ตวัแปรอิสระที่มีอิทธิพลตอ่ตวัแปร
ตามคือ โอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคม
ยา่น 1800 MHz อยา่งมีนยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่เทา่กบั 95%) มีจ านวน 2 ตวัแปร 
ได้แก่ ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) และตวัแปรอตัราสว่นทนุหมนุเวียน 
(Current) สว่นตวัแปรอตัราสว่นก าไรสทุธิจากการขาย (NPM) ตวัแปรอตัราการเติบโตของ
สนิทรัพย์ (Grow_ASS) ตวัแปรอตัราการเติบโตของรายได้ (Grow_OPE) และตวัแปรอตัราการ
หมนุเวียนของสนิทรัพย์ถาวร (FIXED_AS) พบวา่ไม่มีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 แตอ่ยา่งใด 

ผลท่ีได้จากการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติคในครัง้นีท้ าให้ทราบถึงปัจจยัท่ีมีผลตอ่โอกาสท่ี
จะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 1800 MHz  
มีด้วยกนั 2 ตวัแปร คือ ตวัแปรอตัราสว่นหนีส้นิรวมตอ่สนิทรัพย์รวม (D/E) ท่ีมีความสมัพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการ
โทรคมนาคมยา่น 1800 MHz ทัง้นีโ้ครงสร้างเงินทนุของกิจการมีผลดีกับการขยายกิจการ และ
การด าเนินธุรกิจ เพราะกิจการมีเงินส ารองส่วนหนึ่งไว้ใช้ในการบริหารงานในบริษัท หาก
กิจการต้องการขยายหรือออกผลติภณัฑ์ใหม่ๆ กิจการสามารถน าเงินทนุจากสว่นนีม้าเพื่อลงทนุ
เพิ่มได้เลย โดยท่ีไม่ต้องใช้วิธีในการเพิ่มทนุหรือออกหุ้นใหม่ 

สว่นตวัแปรอตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current) ท่ีมีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้าม
กบัโอกาสท่ีจะเกิดเหตกุารณ์ในการชนะการประมลูคลืน่ความถ่ีส าหรับกิจการโทรคมนาคมยา่น 
1800 MHz นัน้  หากกิจการขาดสภาพคลอ่งอาจสง่ผลให้กิจการไม่สามารถชนะการประมลูได้  
ทัง้นีอ้าจเป็นผลมาจากสภาพคลอ่งของกิจการท่ีเกิดจากกระแสเงินสดหมนุเวียนภายในกิจการไม่
เพียงพอ สง่ผลให้กิจการไม่สามารถบริหารธุรกิจให้เป็นไปด้วยความราบร่ืนได้ หรืออาจท าให้ไม่
สามารถด าเนินการให้แผนการตา่งๆ บรรลเุป้าหมาย สว่นกิจการท่ีมีสภาพคลอ่งสงู จะมีโอกาสใน
การขยายกิจการ หรือลงทนุในธุรกิจใหม่ๆ เพราะมีความยืดหยุน่ทางการเงิน  และเป็นผลดีในการ
กู้ยืมจากสถาบนัการเงิน เพราะธนาคารมีความเช่ือมัน่ตอ่ความสามารถในช าระคืน  อีกทัง้ยงัมี
อ านาจในการตอ่รองกบัคูค้่าเพื่อยืดระยะเวลาในช าระหนีท้ าให้ประหยดัต้นทนุการกู้ยืมได้ 
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5.2  ข้อเสนอแนะ 

5.2.1  ข้อเสนอแนะจากการศกึษาในครัง้นี ้

1.  ส าหรับบริษัทท่ีอยูใ่นกลุม่อุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศ หมวดเทคโนโลยี
สารสนเทศและการสือ่สาร  ควรพิจารณาปรับโครงสร้างเงินทุนให้มีความเหมาะสม โดยพิจารณา
ถึงต้นทนุของเงินทนุ ท่ีต ่าท่ีสดุและเอือ้ประโยชน์แก่การด าเนินธุรกิจ เพื่อประโยชน์สงูสดุของผู้ มีสว่น
ได้เสยี 

2.  ส าหรับนกัลงทนุ ท่ีจะเลอืกคาดการณ์บริษัทท่ีจะชนะการประมลูเพื่อเลอืกลงทนุนัน้ 
นกัลงทนุควรพิจารณาโครงสร้างเงินทุนและสภาพคลอ่งของบริษัทเป็นหลกั เพราะบริษัทท่ีมี
โครงสร้างเงินทนุท่ีใช้เงินทุนจากการก่อหนีใ้นสดัสว่นท่ีต ่ากวา่การใช้เงินทนุจากสว่นของผู้ ถือหุ้น
นัน้ เป็นผลดีกบัการด าเนินธุรกิจ เพราะกิจการมีเงินส ารองสว่นหนึง่ไว้ใช้ในการบริหารงานใน
บริษัทอยูแ่ล้ว  และหากกิจการต้องการลงทนุ หรือออกผลติภณัฑ์ใหม่ๆ กิจการสามารถน าเงินทนุ
จากสว่นนีม้าเพื่อลงทนุเพิ่มได้ทนัที  และบริษัทท่ีมีสภาพคลอ่งสงู ก็จะมีผลดีในการกู้ยืมจาก
สถาบนัการเงินท าให้กิจการมีความยืดหยุน่ทางการเงินสงู หากเทียบกบักิจการท่ีคาดสภาพคลอ่ง 

5.2.2  ข้อเสนอแนะเพื่อการท างานวิจยัครัง้ตอ่ไป  ควรศกึษาเพิ่มเติมในสว่นของปัจจยัอ่ืนๆ 
ท่ีอาจสง่ผลตอ่ความส าเร็จในการประมลูคลืน่ความถ่ีฯ เช่น ขนาดของกิจการท่ีตา่งกนั หรือ
ระยะเวลาในการด าเนินธุรกิจ  จะมีผลท าให้กิจการชนะการประมลูอยา่งไร  เป็นต้น 
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Logistic Regression 
 
  
 

 Case Processing Summary 
 

Unweighted Cases(a) N Percent 

Selected Cases Included in Analysis 140 100.0 

Missing Cases 0 .0 

Total 140 100.0 

Unselected Cases 0 .0 

Total 140 100.0 

a  If weight is in effect, see classification table for the total number of cases. 

 
 
 

 Dependent Variable Encoding 
 

Original Value Internal Value 

ไม่ชนะการประมูล 0 

ชนะการประมูล 1 

 

 
 
 

Block 0: Beginning Block 
 
 Classification Table(a,b) 
 

 Observed Predicted 

 

WIN 

Percentage 

Correct 

ไม่ชนะการ

ประมูล 

ชนะการ

ประมูล 

Step 0 WIN ไม่ชนะการประมูล 0 70 .0 

 ชนะการประมูล 0 70 100.0 

Overall Percentage   50.0 

a  Constant is included in the model. 
b  The cut value is .500 
 

 
 
 Variables in the Equation 

 

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 

Step 0 Constant .000 .169 .000 1 1.000 1.000 
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 Variables not in the Equation 
 

 Score df Sig. 

Step 0 Variables D/E 15.664 1 .000 

NPM .495 1 .482 

GROW_ASS .949 1 .330 

GROW_OPE 2.655 1 .103 

CURRENT 20.333 1 .000 

FIXED_AS 1.767 1 .184 

Overall Statistics 31.642 6 .000 

 
 

 
 

Block 1: Method = Enter 
 
 Omnibus Tests of Model Coefficients 

 

  Chi-square df Sig. 

Step 1 Step 44.346 6 .000 

Block 44.346 6 .000 

Model 44.346 6 .000 

 
 
 
 

 Model Summary 
 

Step 

-2 Log 

likelihood 

Cox & Snell 

R Square 

Nagelkerke R 

Square 

1 149.735 .271 .362 

 
 

 
 
 Hosmer and Lemeshow Test 

 

Step Chi-square df Sig. 

1 28.792 8 .702 
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 Contingency Table for Hosmer and Lemeshow Test 
 

 

WIN = ประมูลไม่ได ้ WIN = ประมูลได ้

Total Observed Expected Observed Expected 

Step 1 1 14 13.885 0 .115 14 

2 14 12.456 0 1.544 14 

3 9 8.739 5 5.261 14 

4 7 7.020 7 6.980 14 

5 9 6.536 5 7.464 14 

6 1 6.001 13 7.999 14 

7 0 5.178 14 8.822 14 

8 5 4.364 9 9.636 14 

9 5 3.779 9 10.221 14 

10 6 2.041 8 11.959 14 

 
 
 Classification Table(a) 

 

 Observed Predicted 

 

WIN 
Percentage 

Correct ประมูลไม่ได ้ ประมูลได ้

Step 1 WIN ประมูลไม่ได ้ 40 30 57.1 

 ประมูลได ้ 9 61 87.1 

Overall Percentage   72.1 

a  The cut value is .500 
 

 
 Variables in the Equation 
 

 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 95.0% C.I.for EXP(B) 

       Lower Upper 

Step 

1(a) 

D/E 
.408 .173 5.604 1 .018 1.504 1.073 2.110 

 NPM .119 .590 .041 1 .840 1.126 .354 3.578 

 GROW_ASS -.010 .012 .676 1 .411 .990 .966 1.014 

 GROW_OPE -.002 .002 1.593 1 .207 .998 .994 1.001 

 CURRENT -.389 .158 6.044 1 .014 .678 .497 .924 

 FIXED_AS 1.051 .959 1.202 1 .273 2.861 .437 18.742 

 Constant -.038 .481 .006 1 .937 .963   

a  Variable(s) entered on step 1: D/E, NPM, GROW_ASS, GROW_OPE, CURRENT, FIXED_AS. 
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