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บทคัดย่อ 

  
งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ทางเลือก (Market for Alternative Investment: mai) รวมถึงความเส่ียงต่อการ
ล้มละลายทางการเงินของบริษัทเหล่านี้ นอกจากนี้ยังมีเป้าหมายในการสร้างแบบจำลองการพยากรณ์
ภาวะล้มละลายทางการเงินสำหรับบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ทางเลือกและประเมิน
ประสิทธิภาพของแบบจำลองการพยากรณ์ต่างๆ  โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine 
Learning) งานวิจัยนี้ใช้ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อสุขภาพทางการเงินของบริษัท ซึ่งได้มา
จากเว็บไซต์ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  (ก .ล .ต .) 
(www.sec.or.th) และเครื่องมือวิเคราะห์และรายงานตลาดหลักทรัพย์ (SETSMART) ต้ังแต่ปี พ.ศ. 
2562 ถึง พ .ศ. 2566 ข้อมูลดังกล่าวเป็นข้อมูลประจำปีท่ีนำมาใช้ในการพัฒนาแบบจำลองการ
พยากรณ์โดยใช้ขั้นตอนมาตรฐานของการขุดค้นข้อมูล (CRISP-DM) และเทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง
สามแบบ ได้แก่ Logistic Regression, Deep Learning และ k-Nearest Neighbors ผลการศึกษา
พบว่า แบบจำลองการถดถอยโลจิสติกมีค่าความแม่น (Accuracy) 83.00% ค่าการเรียกคืน (Recall) 
80.86% ค่าความเท่ียง (Precision) 80.39% และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-measure) 80.28% 
ในขณะท่ีแบบจำลองการเรียนรู้เชิงลึกให้ผลลัพธ์ท่ีดีขึ้น โดยมีค่าความแม่น 95.59% ค่าการเรียกคืน 
95.22% ค่าความเท่ียง 94.76% และค่าประสิทธิภาพโดยรวม 94.87% อย่างไรก็ตาม แบบจำลอง
เพื่อนบ้านใกล้สุด มีประสิทธิภาพสูงสุด โดยให้ค่าความแม่นสูงสุดท่ี 96.54% ค่าการเรียกคืน 96.34% 
ค่าความเท่ียง 95.70% และค่าประสิทธิภาพโดยรวม 96.00% ผลการศึกษานี้ช้ีให้เห็นว่า แบบจำลอง
เพื่อนบ้านใกล้สุด (k-NN) มีความสามารถเหนือกว่าด้านการจัดการกับความซับซ้อนและความไม่เป็น
เชิงเส้นของชุดข้อมูล ทำให้เป็นเทคนิคท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดในการพยากรณ์ความล้มเหลวของงบ
การเงิน 
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ABSTRACT 

  
The purpose of this research is to investigate the financial ratios of 

companies listed on the Market for Alternative Investment (mai) in Thailand, as well 
as the likelihood of these companies' financial statement failure. It also intends to 
create a financial statement failure predicting model for companies listed on the mai 
and assess the performance of various forecasting models using machine learning 
techniques. The study employs financial ratio data that affects the financial health of 
the companies, obtained from the Securities and Exchange Commission website 
(www.sec.or.th) and the Stock Exchange of Thailand Market Analysis and Reporting 
Tool: SETSMART from 2019 to 2023. The data is generated annually and used to 
develop a forecasting model using The Cross-Industry Standard Process for Data 
Mining (CRISP-DM) and three machine learning techniques: Logistic Regression, Deep 
Learning and k-Nearest Neighbors technique. The logistic regression model achieved 
an accuracy of 83.00%, recall of 80.86%, precision of 80.39%, and F-measure of 
80.28%. Deep learning showed improved performance, with an accuracy of 95.59%, 
recall of 95.22%, precision of 94.76%, and F-measure of 94.87%. The k-NN model 
outperformed both, achieving the highest accuracy (96.54%), recall (96.34%), 
precision (95.70%), and F-measure (96.00%). These findings highlight the k-NN 
model’s superior ability to handle the dataset’s complexity and non-linearity, making 
it the most effective technique for predicting financial statement failure. 
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กิตติกรรมประกาศ 
  

วิทยานิพนธ์ฉบับนี้สำเร็จลงได้ด้วยดี เนื่องจากได้รับความเมตตา กรุณาอย่างสูง จากผู้ช่วย
ศาสตราจารย์ ดร.สลักจิต นิลผาย อาจารย์ท่ีปรึกษาวิทยานิพนธ์หลัก และอาจารย์ ดร.อนุพงศ์ สุข
ประเสริฐ อาจารย์ท่ีปรึกษาร่วม ท่ีทำให้ผู้เขียนได้หัวข้อในการทำวิทยานิพนธ์ และกรุณารับเป็นอาจารย์
ท่ีปรึกษาของผู้เขียน ได้ให้คำแนะนำ ปรึกษา ตลอดจนปรับปรุงแก้ไขข้อบกพร่องต่าง ๆ ในการทำวิจัย 
ด้วยความเอาใจใส่อย่างดียิ่ง ผู้เขียนตระหนักถึงความต้ังใจจริง และความทุ่มเทของอาจารย์เป็นอย่างยิ่ง 
จึงขอขอบพระคุณอาจารย์ไว้ ณ ท่ีนี้ 

ผู้เขียนขอขอบพระคุณ  รองศาสตราจารย์ ดร.ณัฐวงศ์ พูลพล ประธานกรรมการสอบ
วิทยานิพนธ์ อาจารย์ ดร.คมกริช วงศ์แข กรรมการสอบวิทยานิพนธ์ และรองศาสตราจารย์ ดร.สุวรรณ 
หวังเจริญเดช กรรมการสอบวิทยานิพนธ์ภายนอก ท่ีได้สละเวลาอันมีค่าในการช้ีแนะถึงแนวทางท่ีถูกต้อง 
ตรวจสอบความถูกต้องของงานวิจัย ตลอดจนข้อสังเกตต่าง ๆ ทำให้ผู้เขียนได้ไตร่ตรองปัญหาต่าง ๆ ได้
อย่างรอบคอบมากขึ้น จนทำให้วิทยานิพนธ์ฉบับนี้สำเร็จลงได้ 

ผู้เขียนขอขอบพระคุณ คณาจารย์ อันผู้เขียนมิได้เอ่ยนาม ท่ีได้อบรม ส่ังสอน ให้ความรู้
ทางด้านวิชาการแก่ผู้เรียน ตลอดจนเจ้าของผลงาน ตำรา และเอกสารทางวิชาการทุกฉบับ ท่ีผู้เขียนได้
นำมาศึกษาวิทยานิพนธ์ในครั้งนี้ 

ขอกราบขอบพระคุณ คุณพ่อรณกฤต กุมสิน และคุณแม่ขนิษฐา ภูสีโสม ท่ีช่วยสนับสนุนใน
ด้านการศึกษามาโดยตลอด และเป็นกำลังใจสำคัญในการผ่านพ้นปัญหา และอุปสรรคต่าง ๆ จนทำให้
วิทยานิพนธ์ฉบับนี้สำเร็จลุล่วงด้วยดี คุณสกุลรัตน์ จงสมชัย เจ้าหน้าท่ีคณะการบัญชีและการจัดการทุก
ท่าน ท่ีอำนวยความสะดวก ให้คำปรึกษา ในการจัดทำเอกสารต่าง ๆ ด้วยดีเสมอมา ตลอดจนพี่ ๆ นิสิต
บัญชีมหาบัณฑิต รุ่นท่ี 36 ทุกท่านท่ีคอยเป็นกำลังใจ และให้ความช่วยเหลือตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา 

คุณค่าและประโยชน์จากวิทยานิพนธ์ฉบับนี้ ผู้วิจัยขอมอบเป็นเครื่องมือบูชาพระคุณบิดา 
มารดา ตลอดจนบูรพาจารย์และผู้มีพระคุณ ท่ีให้การอบรมส่ังสอน ประสิทธิ์ประสาทวิชา ซึ่งผู้วิจัยจะนำ
ความรู้ท่ีได้รับไปพัฒนางานให้ดียิ่งขึ้นไป เพื่อประโยชน์ต่อตนเอง สังคมและประเทศชาติต่อไปในอนาคต 
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บทที่ 1 

บทนำ 

1.1 ภูมิหลัง 

 หลังจากท่ีประเทศไทยได้ผ่านพ้นวิกฤตการแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ซึ่ง

ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจอย่างรุนแรงในช่วงท่ีผ่านมา ปัจจุบันประเทศไทยกำลังเข้าสู่ระยะฟื้นตัวทาง

เศรษฐกิจอย่างมั่นคง การฟื้นตัวของภาคอุตสาหกรรมและบริการเป็นปัจจัยสำคัญท่ีสนับสนุนการ

เติบโตของเศรษฐกิจ ส่งผลให้การลงทุนจากภาคเอกชนและการส่งออกสินค้าของประเทศมีมูลค่า

สูงขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ สถานการณ์ดังกล่าวสะท้อนถึงโอกาสในการเติบโตอย่างยั่งยืนของเศรษฐกิจ

ไทยในอนาคต (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2567) โดยเฉพาะในด้านการลงทุนท่ีต้องอาศัยความ

รอบคอบ ท่ามกลางความท้าทายจากปัจจัยภายนอกท่ียังคงมีอยู่  อย่างไรก็ตาม ยังมีความไม่แน่นอน

ในทิศทางของเศรษฐกิจโลก รวมถึงความท้าทายจากสถานการณ์การเมืองและปัจจัยภายนอก การ

วิเคราะห์ความเส่ียงและการตัดสินใจลงทุนอย่างรอบคอบจึงเป็นส่ิงสำคัญท่ีนักลงทุนควรพิจารณา 

สำหรับผู้ท่ีกำลังมองหาโอกาสในการลงทุนท่ีมีศักยภาพ ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 

(Market for Alternative Investment: mai) ถือเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจอย่างยิ่ง เนื่องจากมีความ

โดดเด่นด้วยการเติบโตอย่างรวดเร็วจากปริมาณการซื้อขายท่ีเพิ่มขึ้น การให้บริการท่ีมีมาตรฐานสูง ซึ่ง

สามารถดึงดูดนักลงทุนท้ังในประเทศและต่างประเทศได้เป็นอย่างดี รวมถึงการใช้เทคโนโลยีท่ีทันสมัย

ในการให้บริการ โดยเฉพาะในด้านการซื้อขายออนไลน์ ทำให้การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

มีความสะดวกและรวดเร็ว ตอบสนองต่อความต้องการของนักลงทุนในยุคดิจิทัล  (World Bank, 

2023) ซึ่งสอดคล้องกับความจำเป็นในการสร้างความเข้าใจและส่งเสริมการเข้าถึงข้อมูลท่ีถูกต้องของ

นักลงทุนรายใหม่ในตลาดดังกล่าว 

 การสนับสนุนและให้ความรู้แก่ผู้ลงทุนใหม่ยังคงเป็นปัจจัยสำคัญท่ีช่วยสร้างความเข้าใจใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ซึ่งเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจสำหรับนักลงทุนท่ีต้องการเพิ่มมูลค่าทรัพย์สิน 

อย่างไรก็ตาม หลังจากสถานการณ์โควิด-19 การลงทุนต้องกระทำอย่างรอบคอบ เนื่องจากธุรกิจ

หลายแห่งอาจมีความเส่ียงทางการเงินและความไม่แน่นอนจากการระบาดใหญ่ในอนาคต การลงทุน

ในตลาดท่ีมีการเติบโตและได้รับการยอมรับ เช่น ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ อาจช่วยลดความเส่ียง

และเพิ่มโอกาสในการสร้างผลตอบแทนท่ีดีในระยะยาว ซึ่งจำเป็นต้องพิจารณาร่วมกับประเด็นด้าน

ความเปราะบางของธุรกิจและความสามารถในการบริหารจัดการความเส่ียงในขณะเดียวกัน นักลงทุน
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ควรพิจารณาถึงความเปราะบางของธุรกิจในภาวะวิกฤต การตัดสินใจลงทุนควรมีการวิเคราะห์ความ

เส่ียงอย่างละเอียด เพื่อเตรียมพร้อมรับมือหากต้องเผชิญกับวิกฤตเช่นเดียวกับโควิด -19 อีกครั้งใน

อนาคต นักลงทุนจึงต้องใช้กลยุทธ์ท่ีมุ่งเน้นการกระจายความเส่ียงและสร้างความยั่งยืนทางการเงิน  

(Finspace, 2022) ซึ่งการเติบโตของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ท่ีเห็นได้ชัดเจนในช่วงเวลาหลัง

วิกฤต ถือเป็นตัวอย่างของการปรับตัวและดึงดูดความเช่ือมั่นจากนักลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

 ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย (mai) ได้รับความสนใจและเติบโตอย่างรวดเร็ว 

ด้วยปริมาณการซื้อขายท่ีเพิ่มขึ้นและคุณภาพการบริการท่ีมีมาตรฐานสูง ความสามารถในการดึงดูด

นักลงทุนท้ังในประเทศและต่างประเทศ สร้างความเช่ือมั่นในตลาดหลักทรัพย์ไทย ทำให้กลายเป็น

ตลาดท่ีมีช่ือเสียงในภูมิภาคเอเชีย และได้รับความสนใจจากนักลงทุนท่ัวโลก การเติบโตของตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ไม่ได้เกิดขึ้นเพียงจากปริมาณการซื้อขายและคุณภาพบริการเท่านั้น แต่ยังมา

จากการนำเทคโนโลยีท่ีทันสมัยมาใช้ในการให้บริการ โดยเฉพาะการซื้อขายออนไลน์ท่ีทำให้การลงทุน

ในตลาดหลักทรัพย์มีความสะดวกและรวดเร็วมากยิ่งขึ้น นอกจากนี้ยังมีการส่งเสริมและสนับสนุนนัก

ลงทุนใหม่ให้มีความเข้าใจในตลาดหลักทรัพย์อย่างต่อเนื่อง ซึ่งเป็นปัจจัยสำคัญท่ีทำให้ตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เป็นท่ีน่าสนใจสำหรับนักลงทุนท่ีมองหาศักยภาพในการเพิ่มมูลค่าทรัพย์สิน

และโอกาสในการลงทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูง แม้ในช่วงท่ีตลาดต้องเผชิญกับแรงกดดันจากสถานการณ์

การแพร่ระบาดท่ีรุนแรงในอดีตก็ตาม  

 อย่างไรก็ตาม การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจ

ท่ัวโลก รวมถึงตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย มาตรการควบคุมโรคของรัฐ เช่น การปิด

ประเทศและจำกัดการเดินทางในช่วงแรกของการระบาด เพื่อลดการแพร่ระบาดข้ามพื้นท่ี มาตรการ

กักตัวและควบคุมโรค รวมถึงมาตรการ Social Distancing และการปิดสถานท่ี ทำให้เกิดผลกระทบท่ี

สำคัญ เช่น เศรษฐกิจถดถอยจากการปิดประเทศ ส่งผลกระทบต่อธุรกิจการท่องเท่ียว การบริการ 

และการส่งออกอย่างหนัก ธุรกิจขนาดเล็กจำนวนมากต้องปิดตัวลง การจำกัดการทำงานและการ

เดินทางส่งผลให้เกิดการเลิกจ้างงานในหลายอุตสาหกรรม นำไปสู่การว่างงานในกลุ่มแรงงานท่ี

เกี่ยวข้อง และยังส่งผลต่อบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ท่ีต้องเผชิญกับความท้า

ทายทางการเงิน โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาถึงอัตราส่วนทางการเงินซึ่งสะท้อนสภาพคล่องและความ

มั่นคงของบริษัทในช่วงวิกฤต การดำเนินธุรกิจของบริษัทเหล่านี้ประสบปัญหาในด้านอัตราส่วนทาง

การเงิน เช่น อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ท่ีลดลงเนื่องจากการขาดแคลนกระแสเงินสด 

อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt to Equity Ratio) ท่ีเพิ่มสูงขึ้น ส่งผลให้บริษัทมีความเส่ียงในการเป็น
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หนี้สินมากเกินไป ซึ่งอาจทำให้การดำเนินธุรกิจของบริษัทขาดเสถียรภาพทางการเงินและนำไปสู่

ภาวะการล้มเหลวทางการเงินได้ (Bradley & Stumpner, 2021)  

 อัตราส่วนทางการเงินเป็นเครื่องมือท่ีใช้ในการวิเคราะห์สถานะทางการเงินของกิจการ เพื่อ
ประเมินความสามารถในการดำเนินกิจการ ความเส่ียงด้านการเงิน และประสิทธิภาพทางการเงิน 
(ศิลปพร ศรีจ่ันเพชร เกรียงไกร บุญเลิศอุทัย และอนุวัฒน์ ภักดี , 2562)  ในงานวิจัยนี้ได้มีการนำ
อัตราส่วนทางการเงินมาใช้ในการวิเคราะห์เพื่อพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์จำนวน 8 อัตราส่วนดังนี้ 1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
(Current to Total Asset Ratio) 2) อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ (Return on Asset) 3) 
อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย (EBIT) 4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(Return on Equity) 5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) 6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net 
Profit Margin) 7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) และ 8) อัตราส่วน
ทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) โดยจะถูกนำไปประยุกต์ใช้ในแบบจำลองพยากรณ์ท่ีมีช่ือเสียงระดับ
สากลอย่าง Altman EM-Score เพื่อเพิ่มความแม่นยำในการประเมินความเส่ียงท่ีบริษัทจะเผชิญกับ
ภาวะล้มละลายได้ (ประนอม คำผา, 2565; ธีนทัต โกศัลวิต และคณะ, 2563) 
 แบบจำลอง Altman EM – Score เป็นโมเดลสำหรับส่งสัญญาณเตือนภัยทางการเงิน โดย
อาศัยเทคนิคทางสถิติในการสร้างแบบจำลอง คือ การวิเคราะห์จำแนกประเภท (Discriminant 
Analysis) โดยในการสร้างแบบจำลองการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน EM – Score Model 
ใช้ข้อมูลทางการเงินมากำหนดเป็นตัวแปรอิสระ (Independent Variables) เพื่อวิเคราะห์หาบริษัทท่ี
เข้าข่ายหรือไม่เข้าข่ายท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน  และเพื่อช่วยป้องกันความเส่ียงต่อการ
ตัดสินใจลงทุน ในอดีตงานวิจัยของ Altman (1968) ได้นำข้อมูลบริษัทท่ีล้มละลายจำนวน 33 บริษัท 
และบริษัทท่ีไม่ล้มละลาย จำนวน 33 บริษัท ในประเทศสหรัฐอเมริกา ระหว่างปี ค.ศ. 1945 ถึงปี 
ค.ศ. 1965 ซึ่งพบว่า การนำอัตราส่วนทางการเงินมาใช้เพื่อพยากรณ์บริษัทท่ีล้มละลายมีค่าความ
ถูกต้อง 94% และพยากรณ์บริษัทท่ีไม่ล้มละลายมีค่าความถูกต้อง 97% ต่อมา Altman et al. 
(1998) ได้พัฒนาแบบจำลองชนิดเดียวกันนี้เพื่อพยากรณ์การล้มละลายของบริษัทในประเทศท่ี
เศรษฐกิจกำลังเติบโต นอกจากนี้ยังมีการศึกษาเกี่ยวกับความแม่นยำของ Altman’s EM-Score 
Model เพิ่มเติมในอีกหลายประเทศ ซึ่งผลการศึกษาพบว่า แบบจำลองของ Altman เป็นสมการท่ีมี
ความแม่นยำ และมีความเหมาะสมกับประเทศตลาดหลักทรัพย์เกิดใหม่ ซึ่งเป็นประเทศท่ีมีการพัฒนา
เศรษฐกิจและตลาดหลักทรัพย์ท่ีกำลังเติบโตอย่างรวดเร็ว แต่ยังไม่ถึงระดับของประเทศพัฒนาแล้ว ซึ่ง
มักจะมีลักษณะการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างรวดเร็ว มีการลงทุนจากต่างประเทศมากขึ้น และมี
โครงสร้างพื้นฐานท่ียังต้องการการพัฒนาต่อเนื่อง เช่น จีน อินเดีย บราซิล รัสเซียแอฟริกาใต้ เม็กซิโก 
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ตุรกี อินโดนีเซีย และไทย เป็นต้น เนื่องจากมีความแม่นยำในการทำนายสูง และยังคงมีประสิทธิภาพ
ในการพยากรณ์ท่ีสูง แต่เนื่องจากในงานวิจัยท่ีผ่านมาเป็นการนำเทคนิคทางสถิติมาสร้างแบบจำลอง
ดังกล่าว ซึ่งปัจจุบันการสร้างแบบจำลองการพยากรณ์หรือคาดการณ์สถานะการณ์ในอนาคตนิยมใช้
เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) เนื่องจากวิวัฒนาการของคอมพิวเตอร์สามารถคำ
นายหรือพยากรณ์อนาคตได้แม่นยำกว่าการใช้เทคนิคทางสถิติ 
 ในประเทศไทยได้มีการศึกษาโดยใช้แบบจำลอง Altman’s EM-Score Model อย่าง
ต่อเนื่อง ซึ่งผลการศึกษาพบว่าแบบจำลอง Altman’s EM-Score Model มีความสามารถในการ
พยากรณ์ล่วงหน้า 1 ปี โดยมีภาพรวมเฉล่ียเท่ากับ 95.50% และยังพบว่าปัจจัยท่ีใช้ในการพยากรณ์
โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ระหว่างปี พ .ศ. 2559 
ถึงปี พ .ศ. 2563 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ได้แก่ อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม (ประนอม คำผา, 2565) ดังนั้น
ประเทศไทยท่ีจัดอยู่ในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ และจากการศึกษาความแม่นยำของการพยากรณ์
แบบจำลองดังกล่าว ท่ีพบว่ามีความแม่นยำอยู่ในระดับท่ีสูง    
 งานวิจัยนี้จึงต้องการศึกษาว่านักลงทุนยังสามารถใช้แบบจำลองของ Altman เพื่อประเมิน
ความเส่ียงต่อภาวะความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
ในเบ้ืองต้นได้หรือไม่ โดยใช้ตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินท่ีนักวิชาการในอดีตได้ทำการศึกษาแล้วพบ
ความเกี่ยวเนื่องกับการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน เพื่อใช้ในการศึกษาและพยากรณ์ความ
ล้มเหลวในงบการเงิน ผู้วิจัยได้มองเห็นถึงความสำคัญและสนใจศึกษาการนำเทคนิคการเรียนรู้ของ
เครื่อง (Machine Learning) 3 เทคนิค ได้แก่ เทคนิคเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์  (Logistic 
Regression) เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) และเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest 
Neighbor: k-NN) เพื่อนำมาสร้างตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง  เพื่อให้บริษัทได้ทราบถึง
ความเส่ียง การปรับตัวขององค์กรในอนาคต เพื่อพัฒนาองค์กรและปรับตัวต่อการป้องกันโอกาสท่ีจะ
เกิดความล้มเหลวในงบการเงินขององค์กรได้ โดยศึกษาจากงานวิจัยในอดีตท่ีมีนักวิจัยได้ทำการศึกษา
การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน และค้นพบตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถใช้เป็นตัว
บ่งช้ีสำคัญในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน และทำการเก็บข้อมูลในช่วงระหว่างปี พ .ศ. 
2562 ถึงปี พ.ศ. 2566 
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1.2 ความมุ่งหมายของงานวิจัย 

 1.2.1 เพื่อศึกษาอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

 1.2.2 เพื่อศึกษาโอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

 1.2.3 เพื่อสร้างตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

 1.2.4 เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพของตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

 1.2.5 เพื่อศึกษาปัจจัยท่ีส่งผลต่อความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 

1.3 ความสำคัญของงานวิจัย 

 1.3.1 เพื่อนำเสนอข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม 

เอ ไอ เพื่อเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน นักวิเคราะห์ทางการเงิน และผู้ท่ีสนใจศึกษา

สถานะทางการเงินของบริษัท 

1.3.2 เพื่อนำเสนอข้อมูลผลการวิเคราะห์โอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงินของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อใช้เป็นแนวทางในการประเมินความเส่ียงของผู้

ลงทุน หน่วยงานกำกับดูแล และผู้บริหารของบริษัท 

1.3.3 เพื่อนำเสนอตัวแบบในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อเป็นเครื่องมือสำหรับนักลงทุน สถาบันการเงิน และองค์กรท่ี

เกี่ยวข้องในการคาดการณ์และบริหารจัดการความเส่ียงทางการเงิน 
 

1.4 กรอบแนวคิดงานวิจัย 

 การวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ผู้วิจัยได้ใช้กรอบแนวคิดในการวิจัยดังนี้ 

 1.4.1 ตัวแปรอิสระ คืออัตราส่วนทางการเงิน โดยได้ประยุกต์จากกรอบแนวคิดงานวิจัยของ 

ประนอม คำผา (2565); ธีนทัต โกศัลวิต และคณะ (2563 ) ประกอบด้วย 

  1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio)  
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  2) อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ (Return on Asset)  

  3) อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย (Earnings Before Interest and 

Taxes) 

  4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) 

  5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin)  

  6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin)  

  7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio)  

  8) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

 1.4.2 ตัวแปรตาม คือโอกาสท่ีจะเกิดการล้มเหลวทางด้านการเงิน ได้ประยุกต์จากกรอบ

แนวคิดงานวิจัยของ สุพัตรา อภิชัยมงคล (2566) ประกอบด้วย  

 ความล้มเหลวทางการเงิน โดยใช้แบบจําลอง Z-Score ของแบบจำลอง Altman EM – 

Score Model ซึ่งมีสมการในการคำนวณดังสมการ (1.1) 

  Z = 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4            (1.1) 

 โดยท่ี 

  X1 คือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 

  X2 คือ อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 

  X3 คือ อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม 

  X4 คือ อัตราส่วนของมูลค่าบัญชีส่วนของผู้ถือหุ้นต่อมูลค่าบัญชีหนี้สินรวม 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

  7 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 1.1 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 

1.5 ขอบเขตของการวิจัย 

 การวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง โดยในการศึกษานี้เป็นการศึกษา เพื่อ

วิเคราะห์โอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 

ไอ โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 1.5.1 ประชากร และกลุ่มตัวอย่าง (Population and Sample) 

  ประชากร ท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ  ไอ 

ประเทศไทย จำนวน 220 แห่ง จากเว็บไซต์ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาด

หลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และฐานข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ออนไลน์หรือ  SET Market 

Analysis and Reporting Tool: SETSMART  

   กลุ่มตัวอย่าง ท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

จำนวน 127 แห่ง โดยยกเว้นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน จำนวน 11 แห่ง เนื่องจากกลุ่มอุตสาหกรรม

ดังกล่าว มีนโยบายการปฏิบัติงานท่ีแตกต่างจากธุรกิจอื่น และจะต้องดำเนินงานภายใต้ประกาศ

ตัวแปรต้น (Independent Variables) 

อัตราส่วนทางการเงิน 

1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to 

Total Asset Ratio)  

2. อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset)  

3. อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย (Earnings 

Before Interest and Taxes) 

4. อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น (Return on 

Equity) 

5. อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin)  

6. อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin)  

7. อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity 

Ratio)  

8. อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

 

 

 

 

ตัวแปรตาม  

(dependent Variables) 

โอกาสที่จะเกิดการล้มเหลว

ทางด้านการเงิน  

โดยวัดจากค่าคะแนน แบบจำลอง  

Altman EM-Score Model 
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ธนาคารแห่งประเทศไทย ว่าด้วยหลักเกณฑ์กำกับดูแลโครงสร้างและขอบเขตธุรกิจของกลุ่มธุรกิจ

การเงิน รวมถึงกลุ่มบริษัทท่ีไม่ได้รายงานข้อมูลทางการเงินในช่วงท่ีเกิดวิกฤต COVID-19 ดังนั้นการ

วิจัยในครั้งนี้จึงมีงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย ท่ีเป็น

ตัวอย่างในการศึกษา จำนวน 635 ตัวอย่าง (จำนวน 127 บริษัท x 5 ปี) ซึ่งจะเก็บรวบรวมข้อมูลจาก

งบการเงิน  5 ปีย้อนหลัง ต้ังแต่ ปี  พ.ศ. 2562 ถึงปี  พ .ศ. 2566 จากเว็บไซต์ของสำนักงาน

คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และฐานข้อมูลจากตลาด

หลักทรัพย์ออนไลน์หรือ SET Market Analysis and Reporting Tool: SETSMART 

 1.5.2 พื้นท่ีท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ ใน

ประเทศไทย 7 กลุ่มอุตสาหกรรม ได้แก่ เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สินค้าอุปโภคบริโภค สินค้า

อุตสาหกรรม อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ทรัพยากร บริการ และเทคโนโลยี ท่ีจดทะเบียนก่อนปี 

พ.ศ.2559 ซึ่งไม่รวมอุตสาหกรรมการเงิน บริษัทท่ีข้อมูลเป็น N/A จดทะเบียนเข้าใหม่ และย้ายจาก

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เข้าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET)  

 1.5.3 ตัวแปรท่ีใช้ในการศึกษา 

  ตัวแปรอิสระ ได้แก่  

  1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio)  

  2) อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset)  

  3) อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษี  (Earnings Before Interest and 

Taxes)  

  4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity)  

  5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin)  

  6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin)  

  7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) และ  

  8) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

  ตัวแปรตาม ได้แก่ ความล้มเหลวในงบการเงิน โดยใช้แบบจําลอง  Z-Score ของ

แบบจำลอง Altman EM – Score Model ในการคำนวณซึ่งมีสมการคือ Z = 3.25 + 6.56X1 + 

3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 
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1.6 นิยามศัพท์เฉพาะ 

 1.6.1 ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment) หมายถึง ตลาด

หลักทรัพย์ท่ีเปิดให้บริษัทเล็กและกลุ่มธุรกิจขนาดกลาง ท่ีมีทุนจดทะเบียนชำระแล้ว ไม่ต่ำกว่า 50 

ล้านบาท และมีผลประกอบการท่ีสามารถแสดงให้เห็นถึงความมั่นคงและการเติบโตของธุรกิจ มี

โอกาสเข้าร่วมตลาดหลักทรัพย์ เพื่อระดมทุนและเติบโตต่อไป โดยมีเป้าหมายเฉพาะเรื่องการ

สนับสนุนธุรกิจเหล่านี้ให้สามารถเข้าถึงทุนทรัพย์ในรูปแบบของหลักทรัพย์ได้อย่างง่ายดายและมีความ

โปร่งใส เพื่อเป็นการสนับสนุนให้ธุรกิจเหล่านี้สามารถเติบโตและขยายสาขาธุรกิจได้โดยมีการควบคุม

ความเส่ียงอย่างเหมาะสม  

 1.6.2 การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน (Financial Failure) หมายถึง สถานะท่ี

กิจการเผชิญปัญหาทางการเงินอย่างรุนแรง ส่งผลให้ไม่สามารถดำเนินธุรกิจได้ตามปกติ บริษัทอาจ

ประสบปัญหาด้านสภาพคล่องจนไม่สามารถชำระหนี้ตามกำหนด หรือจ่ายเงินเดือนพนักงานและ

ค่าใช้จ่ายทางธุรกิจได้อย่างต่อเนื่อง  โดยวัดจากค่าการพยากรณ์ความเส่ียงของแบบจำลอง Altman’s 

EM-Score Model  

 1.6.3 เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) หมายถึง เครื่องมือท่ีนำมาใช้ใน

การพยากรณ์และสร้างแบบจำลอง ท่ีเกี่ยวข้องกับการพัฒนาระบบอัลกอริทึมท่ีสามารถเรียนรู้จาก

ข้อมูล สามารถวิเคราะห์รูปแบบในข้อมูล ทำนายผลลัพธ์ และตัดสินใจได้โดยอัตโนมัติ ประกอบไป

ด้วย 

  1.6.3.1 เทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression) หมายถึง การเรียนรู้ของ

เครื่องท่ีใช้ข้อมูลทางสถิติ เพื่อวิเคราะห์ผลสำหรับการทำนายผลลัพธ์เชิงจำแนก (Classification) 

  1.6.3.2 เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) หมายถึง การเรียนรู้ของเครื่อง 

(Machine Learning) ท่ี อ าศัย โครงข่ ายประสาท เทียมแบบหลาย ช้ัน  (Multi-layer Neural 

Networks) ในการประมวลผลข้อมูล ทำการเรียนรู้จากข้อมูลในลักษณะเชิงลึก โดยอาศัยการ

วิเคราะห์หลายช้ันท่ีเช่ือมโยงกัน เพื่อให้สามารถจับลักษณะเชิงซ้อนของข้อมูลได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

  1.6.3.3 เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (K-Nearest Neighbor: KNN) หมายถึง การเรียนรู้

ของเครื่อง (Machine Learning) ท่ีใช้ในการจำแนกประเภทหรือทำนายค่า โดยอิงจากตัวอย่างข้อมูล

ท่ีใกล้เคียงท่ีสุดในชุดข้อมูล โดยพิจารณาจากประเภทของตัวอย่างท่ีอยู่ใกล้เคียงเพื่อคาดเดาประเภท

ของข้อมูลใหม่  
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 1.6.4 อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) หมายถึง ตัวช้ีวัดท่ีได้จากการนำข้อมูลทาง

การเงินจากงบการเงินของบริษัทหรือองค์กรมาทำเป็นสัดส่วนหรือส่วนท่ีสะท้อนความสัมพันธ์ระหว่าง

รายได้ ค่าใช้จ่าย ทรัพย์สิน และหนี้สิน เพื่อให้ผู้ท่ีสนใจสามารถวิเคราะห์ และประเมินประสิทธิภาพ

ทางการเงินขององค์กรได้มีประสิทธิภาพมากขึ้น โดยประกอบด้วย 

  1.6.4.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset 

Ratio) หมายถึง ตัวช้ีวัดหนึ่งของการวิเคราะห์ทางการเงินท่ีใช้ในการประเมินความสามารถในการ

บริหารต้นทุนหรือการชำระหนี้ของธุรกิจในระยะส้ัน  

  1.6.4.2 อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม (Return on Assets: ROA) หมายถึง 

ตัวชี้วัดทางการเงินท่ีใช้เพื่อประเมินประสิทธิภาพของธุรกิจในการใช้สินทรัพย์ท้ังหมดท่ีมีอยู่  เพื่อทำ

กำไรหรือรายได้สะสมตลอดระยะเวลาท่ีกำไรถูกนำกลับมาลงทุนในธุรกิจนั้น ๆ 

  1.6.4.3 อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย (Earnings Before Interest 

and Taxes) หมายถึง ตัวช้ีวัดผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีแสดงถึงกำไรท่ีเกิดจากการดำเนินธุรกิจ

หลัก ก่อนนำมาหักค่าใช้จ่ายทางการเงิน (ดอกเบ้ีย) และภาษีเงินได้นิติบุคคล 

  1.6.4.4 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) 

หมายถึง ตัวชี้วัดทางการเงินท่ีใช้วัดประสิทธิภาพของการดำเนินธุรกิจหรือบริษัทในการสร้างกำไรเมื่อ

เทียบกับส่วนทุนของผู้ถือหุ้น 

  1.6.4.5 อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) หมายถึง สัดส่วนของกำไร

ขั้นต้นท่ีบริษัทหรือธุรกิจทำได้จากการขายสินค้าหรือบริการ โดยคำนวณจากการหักต้นทุนวัตถุดิบ

หรือต้นทุนการผลิตออกไปจากรายได้ท้ังหมด เป็นตัวบ่งช้ีท่ีสำคัญในการวัดประสิทธิภาพของกิจการ 

ในการจัดการทรัพยากรและการผลิตสินค้าหรือบริการ 

  1.6.4.6 อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) หมายถึง ตัวชี้วัดความสามารถใน

การทำกำไรสุทธิของบริษัท หลังจากหักค่าใช้จ่ายท้ังหมดจากรายได้ สัดส่วนของกำไรสุทธิท่ีเกิดขึ้น

จากกิจกรรมธุรกิจท้ังหมด เมื่อนำรายได้สุทธิมาหักต้นทุนท้ังหมด เพื่อช่วยในการวิเคราะห์สถานะทาง

การเงินของธุรกิจ   

  1.6.4.7 อัตราส่วนหนี้ สิน รวม ต่อส่วนของผู้ถือหุ้ น  (Debt to Equity Ratio) 

หมายถึง ตัวช้ีวัดทางการเงินท่ีใช้วัดสัดส่วนของหนี้สินต่อสินทรัพย์ท้ังหมดของบริษัทหรือธุรกิจเพื่อ

ช่วยในการวัดความสามารถของธุรกิจในการครอบครองสินทรัพย์ด้วยหนี้สิน 
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  1.6.4.8 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) หมายถึง ตัวช้ีวัดความสามารถ

ของบริษัทในการชำระหนี้สินระยะส้ันด้วยสินทรัพย์หมุนเวียนท่ีมีสภาพคล่องสูง ซึ่งหมายถึงสินทรัพย์

ท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้อย่างรวดเร็วโดยไม่นับรวมสินค้าคงคลังและค่าใช้จ่ายจ่ายล่วงหน้า 

 1.6.5 ตั ว แ บ บ  Altman’s Emerging Market Score Model (Altman’s EM – Score 

Model) หมายถึง แบบจำลองการประเมินความเส่ียงขององค์กร เพื่อทำนายความเส่ียงทางการเงินใน

อนาคตโดยใช้อัตราส่วนทางการเงินจำนวน 8 อัตราส่วน ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อ

สินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย 

กำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนกำไรขั้นต้น อัตราส่วนกำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ

ผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว เพื่อประเมินโอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวทางการเงินของ

บริษัทในตลาดหลักทรัพย์ 
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บทที่ 2 

เอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวข้อง 

 การศึกษาเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ผู้วิจัยมีเอกสาร และงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 
ดังนี้ 
 2.1 ข้อมูลท่ัวไปของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 
 2.2 แนวคิดเกี่ยวกับอัตราส่วนทางการเงิน 
 2.3 ทฤษฎีเกี่ยวกับความล้มเหลวในงบการเงิน 
 2.4 แนวคิดเกี่ยวกับตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 
 2.5 แนวคิดเกี่ยวกับการเรียนรู้ของเครื่อง 
 2.6 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

2.1 ข้อมูลทั่วไปเก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ ในประเทศไทย 

 ตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: mai) เป็นตลาด
หลักทรัพย์แห่งท่ีสองของประเทศไทย ก่อตั้งเมื่อวันท่ี 21 มิถุนายน พ.ศ.2542 และทำการเปิดซื้อขาย
วันแรกเมื่อวันท่ี 17 กันยายน พ.ศ.2544 โดยมีจุดประสงค์การทำงานเหมือนกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) คือ เป็นตลาดทุน ท่ีให้กิจการต่าง ๆ 
สามารถระดมเงินทุนเพิ่มเติมจากสาธารณะได้ อย่างไรก็ตาม ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ มีความ
ต้ังใจเน้นไปท่ีกิจการขนาดกลางและขนาดย่อม (Small and medium-sized enterprises: SMES) 
และกิจการเกี่ยวกับนวัตกรรม โดยมีการผ่อนผันหลักเกณฑ์ ต่าง ๆ เช่น ทุนชำระแล้วขั้นต่ำ                    
ของหลักทรัพย์ในตลาดหลัก คือ 200 ล้านบาท ในขณะท่ีขั้นต่ำของตลาดใหม่ ลดลงเป็น 40 ล้านบาท 
เพื่อเปิดโอกาสให้กิจการขนาดเล็กท่ีไม่สามารถเข้าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้มีหนทางใน
การระดมทุน รวมท้ังสนับสนุนอุตสาหกรรมการร่วมลงทุน (venture capital) เพื่อเพิ่มจำนวนบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ หน้าท่ีหลักของหน่วยงานกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์     
เอ็ม เอ ไอ คือ กำกับดูแลและตรวจสอบบริษัทจดทะเบียนเพื่อให้มั่นใจว่าบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ปฏิบัติตามข้อกำหนดและมาตรฐานต่าง ๆ ท่ีกำหนด ส่งเสริมการระดมทุน 
ช่วยเหลือบริษัทขนาดกลางและขนาดย่อมในการเข้าถึงแหล่งทุน  จัดการความเส่ียง วางมาตรการ
ป้องกันความเส่ียงและส่งเสริมความโปร่งใสในการดำเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียน และให้ข้อมูล
ข่าวสารท่ีถูกต้องและเป็นประโยชน์ต่อผู้ลงทุนและบริษัท รวมถึงการให้การศึกษาเกี่ยวกับการลงทุน 
ในตลาดหลักทรัพย์ 
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 2.1.1 การจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เป็นกระบวนการท่ีสำคัญสำหรับบริษัท
ขนาดกลางและขนาดย่อม (SMES) ท่ีต้องการระดมทุนและขยายกิจการ การจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะช่วยเพิ่มโอกาสในการเข้าถึงแหล่งทุนและสร้างความน่าเช่ือถือให้กับ
บริษัท โดยเงื่อนไขการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ มีดังนี้ 
  2.1.1.1 ทุนจดทะเบียน: บริษัทต้องมีทุนจดทะเบียนชำระแล้วไม่น้อยกว่า 50 ล้านบาท 
  2.1.1.2 ประวัติการดำเนินงาน: บริษัทต้องมีประวัติการดำเนินงานท่ีมั่นคงและต่อเนื่อง
ไม่ต่ำกว่า 2 ปี 
  2.1.1.3 กำไรสุทธิ: ต้องมีกำไรสุทธิอย่างน้อย 1 ปีในช่วง 2 ปีก่อนหน้าการยื่นคำขอจด
ทะเบียน หรือมีมูลค่าตามบัญชีสุทธิมากกว่า 50 ล้านบาท 
  2.1.1.4 สภาพคล่อง: ต้องมีสภาพคล่องทางการเงินเพียงพอท่ีจะดำเนินธุรกิจต่อไปได้
 ขั้นตอนการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
  2.1.1.5 เตรียมความพร้อมของบริษัท: ตรวจสอบความพร้อมของบริษัทท้ังในด้าน
การเงินและการบริหารจัดการ และจัดทำเอกสารทางการเงินและการตรวจสอบบัญชีท่ีได้รับการ
รับรองจากผู้สอบบัญชีท่ีมีคุณสมบัติ 
  2.1.1.6 การยื่นคำขอจดทะเบียน: บริษัทต้องยื่นคำขอจดทะเบียนต่อสำนักงาน
คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) พร้อมท้ังเอกสารประกอบต่าง ๆ      
และจัดเตรียมข้อมูลการเงินและข้อมูลอื่น ๆ ท่ีจำเป็นตามข้อกำหนด 
  2.1.1.7 การประเมินและตรวจสอบ: ก.ล.ต. จะดำเนินการประเมินและตรวจสอบข้อมูล
ท่ีได้รับการยื่นคำขอจดทะเบียน หากพบข้อบกพร่องหรือข้อมูลไม่ครบถ้วน บริษัทจะต้องแก้ไขและส่ง
ข้อมูลเพิ่มเติมตามท่ี ก.ล.ต. กำหนด 
  2.1.1.8 การอนุมัติและจดทะเบียน: ก.ล.ต. จะพิจารณาและอนุมัติการจดทะเบียน 
บริษัทจะได้รับการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ซึ่งบริษัทสามารถดำเนินการเสนอขาย
หุ้นต่อประชาชนท่ัวไป (IPO) ได้ 
  2.1.1.9 การเผยแพร่ข้อมูลและการซื้อขายหุ้น: หลังจากการจดทะเบียน บริษัทต้อง
เปิดเผยข้อมูลทางการเงินและการดำเนินงานต่อสาธารณะอย่างต่อเนื่อง 
 2.1.2 ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะอยู่ภายใต้การกำกับดูแลของ 2 หน่วยงานหลัก ดังนี้ 
  2.1.2.1 สำนักงานคณะกรรมการกำกับดูแลหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.)  
 สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (สำนักงาน ก.ล.ต.) มีบทบาท
สำคัญในการกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยมุ่งเน้นการสร้างความเช่ือมั่น และความเป็น
ธรรมในตลาดทุน บทบาทของสำนักงาน ก.ล.ต. ในการกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
สามารถแบ่งออกเป็นหลายด้าน ดังนี้ 
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   2.1.2.1.1 ตรวจสอบและควบคุมการเปิดเผยข้อมูลของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อให้แน่ใจว่าข้อมูลท่ีเปิดเผยเป็นไปอย่างถูกต้อง ครบถ้วน และทันเวลา 
บริษัทต้องเปิดเผยข้อมูลท่ีสำคัญ เช่น รายงานทางการเงิน รายงานการประชุมผู้ถือหุ้น และข้อมูล
เกี่ยวกับกิจกรรมทางธุรกิจท่ีอาจส่งผลกระทบต่อนักลงทุน 
   2.1.2.2.2 การตรวจสอบและการบังคับใช้กฎหมาย  สำนักงาน ก.ล.ต. มีหน้าท่ี
ตรวจสอบการปฏิบัติตามกฎหมายและระเบียบข้อบังคับของบริษัทท่ีจดทะเบียน  หากพบการละเมิด
กฎหมายหรือข้อบังคับ สำนักงาน ก.ล.ต. มีอำนาจในการบังคับใช้กฎหมาย เช่น การลงโทษทาง
การเงิน การส่ังระงับการซื้อขายหุ้น หรือการดำเนินคดีทางกฎหมาย 
   2.1.2.2.3 การกำกับดูแลการทำธุรกรรม การตรวจสอบและควบคุมการทำธุรกรรมใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อป้องกันการทำธุรกรรมท่ีไม่เป็นธรรมและการทุจริต สำนักงาน ก.ล.ต. 
ใช้เทคโนโลยีและระบบตรวจสอบท่ีทันสมัยในการเฝ้าระวังการทำธุรกรรมท่ีผิดปกติ 
   2.1.2.2.4 การส่งเสริมความโปร่งใสและการคุ้มครองผู้ลงทุน  สำนักงาน ก.ล.ต. มี
บทบาทในการส่งเสริมความโปร่งใสในตลาดทุน เพื่อให้ผู้ลงทุนมีข้อมูลท่ีเพียงพอในการตัดสินใจลงทุน 
การคุ้มครองผู้ลงทุนด้วยการกำหนดมาตรการและข้อกำหนดท่ีช่วยลดความเส่ียงและป้องกันการถูก
หลอกลวง 
   2.1.2.2.5 การสนับสนุนการปฏิบัติตามมาตรฐานสากล การกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอให้เป็นไปตามมาตรฐานสากล เพื่อสร้างความเช่ือมั่นแก่ผู้ลงทุนท้ังในและต่างประเทศ การ
ปรับปรุงกฎระเบียบและมาตรฐานต่าง ๆ ให้ทันสมัยและสอดคล้องกับมาตรฐานสากล 
    2.1.2.2.6 การให้ความรู้และการประชาสัมพันธ์ สำนักงาน ก.ล.ต. จัดการอบรม และ
ให้ความรู้แก่บริษัทจดทะเบียนและผู้ลงทุนเกี่ยวกับข้อกำหนดและกฎหมายท่ีเกี่ยวข้อ ง การ
ประชาสัมพันธ์และการให้ข้อมูลข่าวสารท่ีถูกต้องและทันเหตุการณ์แก่ผู้ลงทุน 
 2.1.3 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET)  
  ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment: mai) เป็นส่วน
หนึ่งของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ท่ีมีหน้าท่ีในการส่งเสริมการระดมทุนสำหรับบริษัท
ขนาดกลางและขนาดย่อม (SMES) การกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จึงเป็นกระบวนการท่ี
สำคัญเพื่อให้แน่ใจว่าบริษัทท่ีจดทะเบียนมีความโปร่งใสและปฏิบัติตามข้อกำหนดต่าง ๆ อย่าง
เคร่งครัด หน้าท่ีและการกำกับดูแลตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
มีดังนี้ 
   2.1.3.1 การกำกับดูแลและตรวจสอบการเปิดเผยข้อมูล ทำหน้าท่ีตรวจสอบให้แน่ใจว่า
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอเปิดเผยข้อมูลท่ีถูกต้องและครบถ้วนตามข้อกำหนด
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ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การเปิดเผยข้อมูลจะต้องเป็นไปอย่างโปร่งใสและต่อเนื่อง 
เพื่อให้นักลงทุนได้รับข้อมูลท่ีเพียงพอสำหรับการตัดสินใจลงทุน 
   2.1.3.2 การกำกับดูแลการทำธุรกรรม และการซื้อขาย ทำหน้าท่ีตรวจสอบ การทำ
ธุรกรรมการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อป้องกันการทุจริตและการซื้อขายท่ีไม่เป็น
ธรรม มีการวางมาตรการในการควบคุมการทำธุรกรรมท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความเป็นธรรมของตลาด 
   2.1.3.3 การกำกับดูแลการปฏิบัติตามข้อกำหนด บริษัทท่ีจดทะเบียน ต้องปฏิบัติตาม
ข้อกำหนดและกฎเกณฑ์ท่ีกำหนดโดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หากพบว่าบริษัทใดไม่ปฏิบัติ
ตามข้อกำหนด จะมีการดำเนินการตามขั้นตอนท่ีกำหนด ซึ่งอาจรวมถึงการให้คำเตือน การปรับเงิน 
หรือการถอดถอนจากการจดทะเบียน 
   2.1.3.4 การส่งเสริมและสนับสนุนการปฏิบัติตามกฎหมายและมาตรฐาน  ตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีบทบาทในการส่งเสริมการปฏิบัติตามกฎหมายและมาตรฐาน ท่ีเกี่ยวข้อง 
มีการจัดการฝึกอบรมและให้ความรู้แก่บริษัทท่ีจดทะเบียนเพื่อให้เข้าใจและปฏิบัติตามข้อกำหนดต่าง 
ๆ อย่างถูกต้อง 
   2.1.3.5 การให้คำปรึกษาและการสนับสนุนการระดมทุน  ตลาดหลักทรัพย์ ให้
คำปรึกษาและสนับสนุนบริษัทท่ีต้องการระดมทุนผ่านการจดทะเบียน  มีการจัดกิจกรรม และ
โปรแกรมต่าง ๆ เพื่อส่งเสริมการระดมทุนและการขยายกิจการของบริษัทขนาดกลางและขนาดย่อม 
 2.1.4 ความสำคัญของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ บริบทการลงทุน 
  2.1.4.1 ความสำคัญของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ในการลงทุน ตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ก่อต้ังขึ้นเพื่อเป็นช่องทางในการระดมทุนสำหรับวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดย่อม (SMEs) ท่ีมีศักยภาพในการเติบโต แต่ไม่สามารถเข้าถึงแหล่งทุนผ่านตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) ได้ การมีอยู่ของ mai ช่วยให้ SMEs เหล่านี้สามารถเข้าถึงทุนสาธารณะได้ ซึ่ง
เป็นปัจจัยสำคัญในการขยายธุรกิจและเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน รายงานของธนาคารโลกใน
ปี 2022 ระบุว่าการสนับสนุน SMEs ผ่านช่องทางการเงินท่ีเหมาะสม เช่น mai เป็นปัจจัยสำคัญใน
การกระตุ้นการเติบโตทางเศรษฐกิจและเพิ่มความยืดหยุ่นของเศรษฐกิจไทย (World Bank, 2022) 
  2.1.4.2 ประโยชน์ท่ีนักลงทุนจะได้รับจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
(mai) ได้แก่ โอกาสในการลงทุนในบริษัทท่ีมีศักยภาพการเติบโตสูง การลงทุนใน mai เปิดโอกาสให้
นักลงทุนเข้าถึงบริษัทท่ีอยู่ในช่วงเริ่มต้นของการเติบโต ซึ่งอาจนำไปสู่ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าเมื่อเทียบ
กับบริษัทท่ีมีขนาดใหญ่และเติบโตเต็มท่ีแล้ว การศึกษาของ Sakpunpanom et al. (2020) พบว่า
การเสนอขายหุ้นต่อประชาชนท่ัวไปครั้งแรก (IPO) ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ มีการต้ังราคาต่ำ
กว่าความเป็นจริงในวันแรกของการซื้อขาย ซึ่งแสดงถึงโอกาสในการทำกำไรสำหรับนักลงทุน   
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   การกระจายความเส่ียงของพอร์ตการลงทุน การรวมบริษัทขนาดกลางและขนาดย่อมท่ี
มีศักยภาพลงในพอร์ตการลงทุนช่วยให้นักลงทุนสามารถกระจายความเส่ียงได้ดีขึ้น เนื่องจากบริษัท
เหล่านี้อาจมีความสัมพันธ์ที่ต่ำกับบริษัทขนาดใหญ่ในตลาดหลัก  
  2.1.4.3 บทบาทของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ในการฟื้นฟูเศรษฐกิจไทย 
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ มีบทบาทสำคัญในการสนับสนุนการฟื้นฟูและเสริมสร้างความแข็งแกร่ง
ให้กับเศรษฐกิจไทยผ่านการสนับสนุน SMEs ซึ่งเป็นกลไกหลักในการสร้างงานและนวัตกรรม การให้ 
SMEs เข้าถึงแหล่งทุนผ่าน mai ช่วยเพิ่มความสามารถในการแข่งขันและการขยายตัวของธุรกิจ
เหล่านี้ ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศ รายงานของธนาคารโลกในปี 
2568 ระบุว่าการสนับสนุนนวัตกรรมและ SMEs เป็นปัจจัยสำคัญในการเพิ่มความสามารถในการ
แข่งขันของประเทศไทย (World Bank, 2025) 
 ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) มีบทบาทสำคัญในการสนับสนุนวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดย่อม (SMEs) ในประเทศไทย โดยให้ช่องทางในการระดมทุนท่ีจำเป็นสำหรับการเติบโตและการ
ขยายตัวของธุรกิจ สำหรับนักลงทุน การลงทุนใน mai เปิดโอกาสในการเข้าถึงบริษัทท่ีมีศักยภาพการ
เติบโตสูงและช่วยในการกระจายความเส่ียงของพอร์ตการลงทุน นอกจากนี้ การสนับสนุน SMEs ผ่าน 
mai ยังมีส่วนช่วยในการฟื้นฟูและเสริมสร้างความแข็งแกร่งให้กับเศรษฐกิจไทยโดยรวม 
 จำนวนบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย ในช่วงปีพ .ศ.2562 ถึงปี
พ.ศ.2566 ซึ่งไม่รวมอุตสาหกรรมการเงิน บริษัทท่ีข้อมูลเป็น N/A จดทะเบียนเข้าใหม่ และย้ายจาก
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เข้าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) แสดงดังตารางท่ี 2.1 
ตารางที่ 2.1 จำนวนบริษัทท่ีอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  ประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ. 2562 ถึง
ปี พ.ศ.2566 

กลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  
เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 

จำนวน  
(แห่ง) 

1. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 7 
2. สินค้าอุปโภคบริโภค 10 
3. สินค้าอุตสาหกรรม 31 
4. อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 18 
5. ทรัพยากร 10 
6. บริการ 41 
7. เทคโนโลยี 10 

รวม 127 
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2.2 แนวคิดเก่ียวกับอัตราส่วนทางการเงิน 

 2.2.1 ความหมายของอัตราส่วนทางการเงิน 
  จากการศึกษาเอกสารและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง ได้มีผู้ให้ความหมายของอัตราส่วนทาง
การเงิน ไว้ดังนี้ 
     ณฐภศา เดชานุเบกษา (2567) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นเครื่องมือท่ีช่วยนักลงทุนใน
การวิเคราะห์และประเมินข้อมูลโครงสร้างทางการเงิน สถานะทางการเงิน และประสิทธิภาพในการ
ดำเนินงาน ตลอดจนความสามารถในการแสวงหากำไรของบริษัท   
   สุพัตรา อภิชัยมงคล (2566) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นข้อมูลท่ีแสดงในงบการเงินของ
กิจการโดยอัตราส่วนทางการเงินมีความหลากหลาย และช่วยในการวิเคราะห์กิจการได้หลายมุมมอง 
   รองเอก วรรณพฤกษ์ และคณะ (2565) ได้ให้ความหมายว่า เป็นการนํารายการในงบ

แสดงฐานะการเงิน งบกำไรขาดทุน ท่ีมีส่วนสัมพันธ์กันมาทำเป็นสัดส่วนเปรียบเทียบกันแล้วทำให้

สามารถตีความหมายของ  งบการเงินนั้นได้มากขึ้น   

   ชุดาพร สอนภักดี และทาริกา แย้มขะมัง (2564) ได้ให้ความหมายว่า เป็นเครื่องมือท่ี
ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลทางการเงิน โครงสร้างทางการเงิน ความเพียงพอของกระแสเงินสดใน  การ
ชำระหนี้ท่ีเกี่ยวข้อง 
   ภาณะพันธ์ เพ็ชรไพศาล (2562) ได้ให้ความหมายว่า เป็นเครื่องมือท่ีช่วยในการ
ประเมินฐานะทางการเงินและความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ ได้ดีกว่าตัวเลขข้อมูลดิบท่ีแสดง
ไว้ในงบการเงิน 
   ศรัญญา สิงห์วะราช (2562) ได้ให้ความหมายว่า เป็นเครื่องมือเพื่อวิเคราะห์งบการเงิน
เพื่อประเมินฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพในการดำเนินงาน และความสามารถในการทำกำไร ช่วย
ให้ผู้ใช้งบการเงินเห็นถึงจุดแข็ง จุดอ่อน และความเส่ียงทางการเงินของบริษัท 
    รัศมี ศรีลาวงศ์ (2561) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นตัวเลขท่ีวัดฐานะการเงินและเป็นตัว
บ่งบอกจุดอ่อนจุดแข็งในการสร้างผลกำไรให้กับธุรกิจ ตลอดท้ังเป็นตัวช้ีวัดความสามารถในการ
บริหารงานว่ามีประสิทธิภาพเพียงใด โดยการนำตัวเลขท่ีมีอยู่ในงบการเงินมาหาอัตราส่วนเพื่อใช้ใน
การวิเคราะห์เปรียบเทียบ 
  จากความหมายของอัตราส่วนทางการเงิน ดังท่ีกล่าวมาข้างต้น สามารถสรุปได้ว่า 

อัตราส่วนทางการเงิน หมายถึง ตัวบ่งช้ีประสิทธิภาพของธุรกิจในการบริหารสินทรัพย์เพื่อสร้างรายได้

และกำไร พร้อมสะท้อนความสัมพันธ์ทางการเงินและความสามารถในการลงทุนเพื่อขยายธุรกิจต่อไป 

 2.2.2 ความสำคัญของอัตราส่วนทางการเงิน 
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  อัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) เป็นเครื่องมือสำคัญในการวิเคราะห์สุขภาพ
ทางการเงินขององค์กร ซึ่งสามารถเปรียบเสมือนการตรวจสุขภาพร่างกายทางการเงิน เพื่อช่วยให้ผู้ใช้
เข้าใจภาพรวมขององค์กร ประเมินจุดแข็ง จุดอ่อน และแนวโน้มความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน โดยใช้ข้อมูลจาก
งบการเงินเพื่อคำนวณเป็นอัตราส่วนต่างๆ  ประโยชน์ของอัตราส่วนทางการเงินมีหลายประการ 
(ศรัญญา สิงห์วะราช, 2562) ได้แก่  
    1) ช่วยในการวิเคราะห์ผลการดำเนินงาน โดยการแสดงประสิทธิภาพการดำเนินงาน
ขององค์กร การสร้างกำไรจากสินทรัพย์ และเปรียบเทียบผลประกอบการในช่วงเวลาต่าง ๆ  
    2) ประเมินฐานะทางการเงิน เพื่อบ่งบอกถึงสภาพคล่อง เสถียรภาพทางการเงิน 
และความสามารถในการชำระหนี้สินขององค์กร อัตราส่วนเช่นอัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity 
Ratios) และอัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt-to-Equity Ratio) ช่วยให้นักลงทุนและเจ้าหนี้สามารถ
ตัดสินใจได้อย่างมีข้อมูลมากขึ้น 
    3) ติดตามแนวโน้มการดำเนินงานและฐานะทางการเงิน  ช่วยให้องค์กรสามารถ
ติดตามการเปล่ียนแปลงในอดีต ปัจจุบัน และคาดการณ์แนวโน้มในอนาคต อัตราส่วนการเงินสามารถ
ใช้เป็นเครื่องมือในการตรวจสอบสุขภาพทางการเงินและปรับปรุงกลยุทธ์การบริหารจัดการ 
    4) เปรียบเทียบกับมาตรฐานอุตสาหกรรมและคู่แข่ง การเปรียบเทียบอัตราส่วน
ทางการเงินกับค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมหรือบริษัทคู่แข่งสามารถช่วยในการเข้าใจจุดแข็ง จุดอ่อน 
และโอกาสทางธุรกิจได้ ทำให้องค์กรสามารถพัฒนาและปรับปรุงกลยุทธ์เพื่อการแข่งขันในตลาดได้
อย่างมีประสิทธิภาพ 
    5) ช่วยในการตัดสินใจทางธุรกิจ อัตราส่วนทางการเงินช่วยผู้บริหารในการตัดสินใจ
เกี่ยวกับการลงทุน การให้สินเช่ือ และการบริหารจัดการองค์กร เช่น การใช้ประโยชน์จากอัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets) เพื่อพิจารณาการลงทุนเพิ่มเติม หรือการใช้ข้อมูล
จากอัตราส่วนความสามารถในการชำระหนี้  (Debt Service Coverage Ratio) เพื่อพิจารณา
ความสามารถในการขยายธุรกิจ 
    6) การตรวจสอบสุขภาพการเงินโดยรวม อัตราส่วนทางการเงินเช่น อัตราส่วนกำไร
สุทธิ (Net Profit Margin) และอัตราส่วนการดึงดูดเงินทุน (Capital Gearing Ratio) ช่วยในการ
ประเมินว่าองค์กรมีการบริหารจัดการค่าใช้จ่ายและการลงทุนได้ดีเพียงใด และสามารถรักษาการ
เจริญเติบโตทางการเงินอย่างยั่งยืนหรือไม่ 
 2.2.3 องค์ประกอบของอัตราส่วนทางการเงิน 
  องค์ประกอบของอัตราส่วนทางการเงินสามารถแบ่งออกเป็นกลุ่มใหญ่ ๆ ได้ 4 กลุ่ม
หลัก โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
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  2.2.3.1 อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) เป็นตัววัดความสามารถของธุรกิจใน

การชำระหนี้ระยะส้ัน สะท้อนถึงสภาพคล่องของธุรกิจ ได้แก่ 

    อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) คือ อัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการวัด
ความสามารถของธุรกิจในการชำระหนี้สินระยะส้ัน (ท่ีถึงกำหนดชำระภายในหนึ่งปี) ด้วยสินทรัพย์
หมุนเวียน (สินทรัพย์ท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้ภายในหนึ่งปี) ดังสมการท่ี (2.1) 

     คำนวณได้จาก   อัตราทุนหมุนเวียน   =      
สินทรัพยห์มุนเวียน

หน้ีสินหมุนเวียน
           (2.1) 

 
    อัตราส่วนเงินสด (Cash Ratio) คือ อัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้วัดความสามารถของ
บริษัทในการชำระหนี้สินระยะส้ันท้ังหมดโดยใช้เฉพาะเงินสดและรายการท่ีเทียบเท่าเงินสดเท่านั้น ไม่
รวมสินทรัพย์หมุนเวียนอื่นๆ ดังสมการท่ี (2.2) 

     คำนวณได้จาก   อัตราส่วนเงินสด   =      
(เงินสด+รายการเทียบเท่าเงินสด)

หน้ีสินหมุนเวียน
            (2.2) 

    อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Days Sales Outstanding) คือ อัตราส่วนท่ีใช้ประเมิน
ประสิทธิภาพของธุรกิจในการเก็บรวบรวมเงินจากลูกหนี้ท่ีเกิดจากการขายสินค้าหรือบริการแบบ
เครดิต ดังสมการท่ี (2.3) 

     คำนวณได้จาก   อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้   =      
(ลูกหน้ีเฉลี่ย x 365)

ยอดขาย
            (2.3) 

    ระยะเวลาการถือครองของสินค้าคงเหลือ (Days in Inventory)  คือ ระยะเวลาใน
การถือครองสินค้าคงเหลือ หมายถึง จำนวนวันท่ีเราถือสินค้าไว้กับมือโดยเฉล่ีย ต้ังแต่เริ่มซื้อวัตถุดิบ
เข้ามาจนกระท่ังขายของออกไป ว่าเราถือสินค้าเหล่านี้ไว้จำนวนท้ังหมดกี่วัน ดังสมการท่ี (2.4) 
     
     คำนวณได้จาก   ระยะเวลาการถือครองของสินค้าคงเหลือ    

          =     
365 

อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือเฉลี่ย
           (2.4) 

   2.2.3.2 อัตราส่วนประสิทธิภาพการดำเนินงาน (Operating Efficiency Ratio) วัด

ประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์และทุนเพื่อสร้างรายได้ ได้แก่ 

    อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) คือ การวัดอัตราส่วน
เปรียบเทียบยอดขายกับสินทรัพย์รวม แสดงถึงความสามารถในการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ท้ังหมด
ท่ีกิจการมี ดังสมการท่ี (2.5) 

     คำนวณได้จาก    อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม   =      
ยอดขาย

สินทรัพยร์วม
         (2.5) 
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    อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivables Turnover Ratio) คือ อัตราส่วนท่ีใช้วัด
ความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ของบริษัทแสดงถึงประสิทธิภาพในการใช้หรือบริหารสินเช่ือท่ีขยาย
ให้กับลูกค้าและการรวบรวมหรือจัดการหนี้ระยะส้ันของบริษัท ดังสมการท่ี (2.6) 

     คำนวณได้จาก   อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้   =      
ยอดขาย

ลูกหน้ีเฉลี่ย
            (2.6) 

    อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงคลัง (Inventory Turnover) คือ อัตราส่วนท่ีใช้วัด
ความสามารถในการขายสินค้า โดยวัดจากการเปล่ียนแปลงสินค้าคงเหลือในช่วงเวลาท่ีกำหนดเพื่อท่ี
บริษัทจะได้คำนวณว่าต้องใช้เวลากี่วันในการขายสินค้า ดังสมการท่ี (2.7) 

     คำนวณได้จาก   อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงคลัง   =     
ต้นทุนขาย

สินค้าคงคลังเฉลี่ย
       (2.7) 

   2.2.3.3 อั ต ร า ส่ ว น ค ว าม ส าม ารถ ใน ก ารท ำก ำ ไร  (Profitability Ratio) วั ด

ความสามารถของธุรกิจในการทำกำไร ได้แก่ 

    อัตรากำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) คือ อัตราส่วนท่ีใช้วัดความสามารถของ
บริษัทในการทำกำไรจากการขายสินค้าและบริการก่อนท่ีจะหักค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการดำเนินงาน 
ดังสมการท่ี (2.8) 

     คำนวณได้จาก   อัตรากำไรขั้นต้น   =      
(รายได ้- ต้นทุนขาย)

รายได้
 x 100            (2.8) 

    อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin) คือ อัตราส่วนเปรียบเทียบผลกำไรสุทธิกับ
ยอดขาย ทำให้ทราบถึงความสามารถในการทำกำไรสุทธิของกิจการภายหลังจากการหักค่าใช้จ่ายทุก
รายการแล้ว ดังสมการท่ี (2.9) 

     คำนวณได้จาก   อัตรากำไรสุทธิ   =      
กำไรสุทธิ

รายได้
             (2.9) 

    อัตรากำไรจากสินทรัพย์รวม (Return on Assets: ROA) คือ อัตราส่วนทางการเงิน
ระหว่างกำไรสุทธิกับสินทรัพย์รวม เป็นอัตราส่วนท่ีบ่งบอกถึงความสามารถของกิจการท่ีจะนำ
สินทรัพย์ท่ีมีไปใช้ประโยชน์ในดำเนินการของกิจการได้อย่างมีประสิทธิภาพหรือไม่ ดังสมการท่ี (2.10) 

     คำนวณได้จาก   อัตรากำไรจากสินทรัพย์รวม   =      
กำไรสุทธิ

สินทรัพยร์วม
              (2.10) 

    อัตรากำไรจากส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) คือ อัตราส่วนท่ีใช้วัด
ประสิทธิภาพของบริษัทในการสร้างผลกำไรจากเงินทุน ท่ี ผู้ถือหุ้นลงทุนไว้ แสดงให้ เห็นถึง
ความสามารถของบริษัทในการใช้เงินทุนท่ีมีอยู่เพื่อสร้างผลตอบแทนสูงสุด ดังสมการท่ี (2.11) 

     คำนวณได้จาก   อัตรากำไรจากส่วนของผู้ถือหุ้น   =      
กำไรสุทธิ

ส่วนของผู้ถือหุ้น
       (2.11) 
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   2.2.3.4 อัตราส่วนความสามารถในการชำระหนี้ (Leverage Ratio) วัดความเส่ียงทาง

การเงินจากภาระหนี้สิน ได้แก ่

    อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน (Debt-to-Equity Ratio) คือ อัตราส่วนท่ีใช้วัดระดับความ
เส่ียงทางการเงินของบริษัท โดยแสดงสัดส่วนของหนี้สินท่ีบริษัทมีเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้น  ดัง
สมการท่ี (2.12) 

     คำนวณได้จาก    อัตราส่วนหนี้สินต่อทุน   =      
หน้ีสินรวม

ส่วนของผู้ถือหุ้น
         (2.12) 

    อัตราส่วนดอกเบี้ยต่อกำไรก่อนหักดอกเบี้ย ภาษี และค่าเส่ือมราคา (Earnings 
Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization: EBITDA ) คือ อัตราส่วนท่ีใช้ในการ
วัดความสามารถของบริษัทในการชำระดอกเบ้ียจากเงินกู้ โดยใช้กำไรก่อนหักดอกเบ้ีย ภาษี ค่าเส่ือม
ราคา และค่าตัดจำหน่ายมาเป็นฐานในการคำนวณ เพื่อให้ผู้ลงทุนและผู้บริหารประเมินความสามารถ
ของบริษัทในการทำกำไรและการชำระหนี้โดยไม่ต้องคำนึงถึงค่าใช้จ่ายท่ีไม่ได้เกิดจากเงินสด  ดัง
สมการท่ี (2.13) 

     คำนวณได้จาก   EBITDA   =      
กำไรก่อนหักดอกเบี้ย ภาษี และคา่เสื่อมราคา

ดอกเบี้ยจ่าย
         (2.13) 

    ภาระหนี้ สินต่อ EBITDA (Debt-to-EBITDA Ratio) คือ อัตราส่วนท่ีใช้ในการวัด
ความสามารถของบริษัทในการชำระหนี้สินโดยใช้กำไรก่อนหักดอกเบ้ีย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัด
จำหน่าย (EBITDA) เป็นตัวช้ีวัด ซึ่งช่วยให้ผู้ลงทุนและผู้บริหารเข้าใจระดับความเส่ียงท่ีเกี่ยวข้องกับ
หนี้สินของบริษัท ดังสมการท่ี (2.14) 

      คำนวณได้จาก   ภาระหนี้สินต่อ EBITDA   =      
หน้ีสินรวม

EBITDA
           (2.14) 

 2.2.4 การทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวข้องกับอัตราส่วนทางการเงิน 
      ในอดีตได้มีการศึกษาวิจัยเกี่ยวกับอัตราส่วนทางการเงิน เป็นจำนวนมากและ
หลากหลายแง่มุม ดังนี้  

     วัชธนพงษ์ ยอดราช และพรรณทิพย์ อย่างกล่ัน (2564) ได้ศึกษาความสัมพันธ์
 ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นและ อัตราส่วนหนี้สิน
 ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นพบว่า อัตราส่วนดังกล่าวมีความสัมพันธ์กับความสามารถในการทำกำไร 
 ของกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
 ประเทศไทย สอดคล้องกับงานวิจัยของ สุวภัทร ยินดีพจน์ (2564) ท่ีได้ศึกษา ความสัมพันธ์
 ของอัตราส่วนทางการเงินต่อผลตอบแทน ของหลักทรัพย์และความสามารถในการทำกำไร
 ของ บริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
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 พบว่า ความสามารถในการทำกำไรท่ีวัดโดย อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตรา
 หมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีความสัมพันธ์เชิงบวกอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ กับผลตอบแทน
 ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงลบ อย่างมี
 นัยสำคัญทางสถิติกับผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ขณะท่ีอัตราส่วนทุนหมุนเวียนและ 
 อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ไม่ได้ส่งผลอย่างมีนัยสำคัญต่ออัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้
 ถือหุ้น  และงานวิจัยของ ดารารัตน์ โพธิ์ประจักษ์ และคณะ (2566) ท่ีได้ศึกษา อิทธิพลของ
 อัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อความสามารถในการทำกำไรให้คุ้มค่ากับเงินลงทุนของบริษัท
 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในช่วงการแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโคโรนา 
 2019 พบว่า อัตราส่วนทางการเงิน  มีอิทธิพลต่อความสามารถในการทำกำไรด้าน
 ผลตอบแทนจากการลงทุน (ROIC) และ ด้านต้นทุนเงินทุน (WACC) อย่างมีนัยสำคัญทาง
 สถิติ  

 นอกจากนี้ยังพบงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับอัตราส่วนทางการเงิน ท่ีได้นำมาศึกษาเกี่ยวกับ
การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน ได้แก่ 
   ชุติมา นาคประสิทธิ์ และคณะ (2565) ได้ศึกษา โอกาสในการล้มละลายของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในสถานการณ์ Covid-19: กรณีศึกษา
เปรียบเทียบของกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิตและอุตสาหกรรมการบริการ พบว่า ในภาพรวม
ค่า EM-Score จะไม่แสดงถึงโอกาสในการล้มละลายของบริษัทท้ังสองกลุ่ม แต่ในส่วนของ
อัตราส่วนทางการเงินท่ีเป็นองค์ประกอบของตัวแบบนั้นได้สะท้อนถึงปัญหาท่ีบริษัทในแต่ละ
กลุ่ม ได้รับผลกระทบจากสถานการณ์นี้จากตัวเลขของ อัตราทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
อัตราส่วนกําไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนกําไรสุทธิก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อ
สินทรัพย์รวม ของท้ังสองกลุ่มมีค่าติดลบซึ่งบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการบริการมีค่าติดลบ
มากกว่าบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิต และส่งผลถึงมุมมองจากบุคคลภายนอกต่อมูลค่า
ทางการตลาดของหุ้นทุนต่อหนี้สินรวมของอุตสาหกรรมการบริการของไทยท่ีมีน้อยกว่า
อุตสาหกรรมการผลิต เจตรัฐ สหนันท์พร (2563) ได้ศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
ทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ ด้วยแบบจำลอง Panel Vector Auto Regression (Panel 
VAR) พบว่า อัตราส่วนทางการเงินได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนผลตอบแทน
ส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 
และอัตรากำไรสุทธิ ส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย์ของท้ัง 2 ตลาดมีความ
แตกต่างกันท้ังระยะเวลาและทิศทางของความสัมพันธ์ แต่ยังคงเป็นไปตามแนวคิดทฤษฎี 
และพบว่าการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์ข้ึนอยู่กับการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย์ใน
อดีตเป็นสำคัญ โดยเฉล่ียส่งผลถึงร้อยละ 96 
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   ภีรดา หวังโซ๊ะ (2561) ท่ีได้ศึกษา อัตราส่วนทางการเงิน การกำกับดูแลกิจการ และ
การสอบบัญชี กับการพยากรณ์ภาวะความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนมใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ตัวแปรท่ีสามารถพยากรณ์โอกาสท่ีจะเกิดภาวะ
ความล้มเหลวทางการเงินของกิจการได้อย่างมี  นัยสำคัญ มี ท้ังหมด 4 ตัวแปร ได้แก่ 
อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ สัดส่วนคณะกรรมการตรวจสอบ ผู้สอบบัญชีของกิจการ และ
รายงานการสอบบัญชี โดยมีความถูกต้องในการพยากรณ์ร้อยละ 95.4 
 นอกจากนี้ยังมีงานวิจัยท่ีได้ศึกษาการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินโดยศึกษา
จากอัตราส่วนทางการเงิน ซึ่งพบว่า อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราหมุนเวียนของ
สินทรัพย์รวม สามารถพยากรณ์โอกาสในการล้มละลายตามแบบจำลอง Altman EM-Score 
& Altman  Z-Score Model ได้อย่างมีนั ยสำคัญทางสถิ ติ  (กัญญาพัชญ์  อรุณรัตน์                   
และคณะ, 2566) งานวิจัยของ Darmawan and Supriyanto (2018) ได้ศึกษา ผลกระทบ
ของอัตราส่วนทางการเงินต่อภาวะความล้มเหลวทางการเงินในการพยากรณ์การล้มละลาย 
พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนสุทธิต่อสินทรัพย์รวมมีผลเชิงบวกต่อภาวะความล้มเหลว
ทางการเงิน อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวมมีผลเชิงบวกต่อภาวะความล้มเหลวทาง
การเงิน อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพย์รวมมีผลเชิงบวกต่อภาวะความ
ล้มเหลวทางการเงิน และอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีผลเชิงบวกต่อภาวะความ
ล้มเหลวทางการเงิน 
 จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเกี่ยวข้องกับอัตราส่วนทางการเงินสามารถสร้างเป็นตาราง

การสังเคราะห์งานวิจัยดังตารางท่ี 2.2 
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ตารางที่ 2.2 การสังเคราะห์งานวิจัยเกี่ยวกับอัตราส่วนทางการเงิน 
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ด า ร า รั ต น์  โ พ ธิ์
ประจักษ์ และคณะ 
(2566) 

          

กัญญาพัชญ์  อรุณ
รั ต น์  แ ล ะ ค ณ ะ 
(2566) 

          

ชุติมา นาคประสิทธิ์ 
และคณะ (2565) 

          

วัชธนพงษ์ ยอดราช 
แ ละพ รรณ ทิ พ ย์  
อย่างกล่ัน (2564) 

          

สุวภัทร ยินดีพจน์  
(2564) 

          

เจตรัฐ สหนันท์พร 
(2563) 

          

ภี ร ด า  ห วั ง โ ซ๊ ะ 
(2561) 

          

Darmawan and 
Supriyanto 
(2018) 

          

รวม 4 5 4 1 2 3 2 2 2 2 
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 จากการทบทวนวรรณกรมท่ีเกี่ยวข้อง ผู้วิจัยจึงได้ทำการศึกษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ใน
การพยากรณ์ เพื่อให้สามารถพยากรณ์ได้มีประสิทธิภาพสูงสุด และเพื่อให้เกิดความแตกต่างจาก
งานวิจัยในอดีตท่ีผ่านมา ผู้วิจัยจึงเลือกอัตราส่วนทางการเงิน และได้ประยุกต์ใช้อัตราส่วนทางการเงิน
อื่นเพิ่มเติมท่ีสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ 
อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วน
กำไรขั้นต้น อัตราส่วนกำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 

2.3 ทฤษฎีเก่ียวกับความล้มเหลวในงบการเงิน 

 ในการศึกษา การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินนั้น มีทฤษฎีท่ีเกี่ยวข้องกับความ
ล้มเหลวในงบการเงิน และนำมาใช้ในการศึกษาครั้งนี้ ประกอบไปด้วย 3 ทฤษฎี คือ ทฤษฎีตัวแทน 
ทฤษฎีการส่งสัญญาณ และทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย 
 2.3.1 ทฤษ ฎี ตั วแทน  (Agency Theory) ถูกพัฒ นาและนำเสนอ โดย  Jensen and 
Meckling (1976) ซึ่งอธิบายถึงความสัมพันธ์ระหว่างบุคคลหรือกลุ่มบุคคลท่ีเป็นตัวการ (Principal) 
มีจุดมุ่งหมายเพื่อแสวงหาประโยชน์สูงสุดจากการลงทุน โดยการว่าจ้างตัวแทน (Agent) ให้ดำเนินการ
บริหารจัดการแทน ในขณะเดียวกัน ตัวการพยายามควบคุมไม่ให้ตัวแทนดำเนินการท่ีไม่เหมาะสม 
(ปัณณวัฒน์ วังอนุสรณ์ ศิริกุล ตุลาสมบัติ และภูษณิศา เตชเถกิง, 2565) ปัญหาความไม่สมมาตรของ
ข้อมูล (information asymmetry) เป็นปัญหาท่ีพบได้ท่ัวไปในความสัมพันธ์แบบตัวแทน เนื่องจาก
ตัวแทนมักมีข้อมูลภายในท่ีดีกว่าเจ้าของ ตัวแทนอาจมีโอกาสในการปกปิดหรือบิดเบือนข้อมูลท่ี
เกี่ยวข้องกับสถานะทางการเงินและการดำเนินงานของบริษัท เพื่อสนับสนุนผลประโยชน์ส่วนตัวของ
ตนเอง การท่ีข้อมูลไม่เปิดเผยหรือไม่ถูกต้องสามารถลดความน่าเช่ือถือของบริษัทในสายตาของผู้ถือ
หุ้นและนักลงทุน ทำให้ความเช่ือมั่นในบริษัทลดลงและส่งผลให้ราคาหุ้นลดลง รวมถึงอาจทำให้เกิด
การตัดสินใจทางธุรกิจท่ีไม่เหมาะสม ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพทางการเงินของบริษัทในระยะ
ยาว (ประนอม คำผา, 2565) 
 2.3.2 ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling Theory) ถูกพัฒนาโดย Spence (1973) เพื่อ
อธิบายการส่งสัญญาณข้อมูลท่ีไม่สมมาตรระหว่างฝ่ายท่ีมีข้อมูลมากกว่าและฝ่ายท่ีมีข้อมูลน้อยกว่า  
กล่าวคือนักลงทุนใช้ข้อมูลท่ีมีอยู่ในการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย์ ซึ่งข้อมูลท่ีนักลงทุนแต่ละคน มีนั้น
แตกต่างกัน โดยผู้บริหารของแต่ละบริษัทมักจะมีข้อมูลมากกว่านักลงทุนท่ัวไป ดังนั้นผู้บริหาร  จึง
สร้างความเช่ือมั่นในธุรกิจของตนเองโดยการเปิดเผยข้อมูลต่อสาธารณะ การจ่ายเงินปันผลเป็นหนึ่งใน
เครื่องมือท่ีผู้บริหารใช้เพื่อส่งสัญญาณให้กับนักลงทุนในหลากหลายกรณี  ตัวอย่างเช่น เมื่อบริษัท
ประกาศจ่ายเงินปันผลลดลงจากปีท่ีผ่านมา นักลงทุนอาจมีมุมมองเชิงลบต่อบริษัท เนื่องจากการ
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จ่ายเงินปันผลท่ีลดลงอาจทำให้นักลงทุนเข้าใจว่าบริษัทมีกำไรลดลงหรือธุรกิจกำลังอยู่ในช่วงขาลง 
อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาในมุมมองอื่น บริษัทอาจอยู่ในช่วงขยายธุรกิจและจำเป็นต้องใช้เงินทุน
จำนวนมาก  (นภสินธุ์ สานติวัตร และสรศาสตร์ สุขเจริญสิน, 2564) 
 2.3.3 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) ถูกพัฒนาขึ้นโดย Freeman (1984) ได้
เสนอแนวคิดการจัดการองค์กรและจริยธรรมธุรกิจท่ีเน้นคุณธรรมและค่านิยมในการบริหารจัดการ
องค์กร ได้นำเสนอครั้งแรก โดย Freeman ในหนังสือการจัดการเชิงกลยุทธ์ หนังสือเล่มนี้กล่าวถึงผู้มี
ส่วนได้เสียของบริษัท การให้ความสำคัญกับผู้มีส่วนได้เสียจะทำให้เกิดผลประโยชน์ท้ังบริษัทและผู้มี
ส่วนได้เสียอื่นๆ นั้น Freeman (1984) กล่าวว่า โดยท่ัวไปผู้ประกอบการจะให้ความสำคัญกับการ
แสวงหากาไร การสร้างความสามารถให้เหนือกว่าคู่แข่ง การลดต้นทุนให้ได้มากท่ีสุด แต่ปัจจัยผู้มีส่วน
ได้เสียถือเป็นปัจจัยหนึ่งท่ีทำให้ผู้ประกอบการประสบความสำเร็จ การมีความสัมพันธ์ที่ดีกับผู้มีส่วนได้
เสียจะช่วยส่งเสริมให้เกิดการแลกเปล่ียนความรู้ แนวคิด หรือแลกเปล่ียนทรัพยากรท่ีมีประโยชน์
ระหว่างกัน และทำให้ ผู้ประกอบการเข้าใจสภาพแวดล้อมทางสังคมได้ดีขึ้น รวมท้ังส่งผลต่อ
ภาพลักษณ์ของผู้ประกอบการ โดย Freeman แบ่งผู้มีส่วนได้เสียออกเป็น 2 กลุ่มหลัก ๆ คือ 1) ผู้มี
ส่วนได้เสียหลัก เช่น ลูกค้า คู่แข่ง ผู้ผลิตวัตถุดิบ พนักงาน และผู้ถือหุ้น 2) ผู้มีส่วนได้เสียรองได้แก่ 
รัฐบาล องค์กร ชุมชน สภาพแวดล้อม หรือนักเคล่ือนไหวต่าง ๆ (ณัฐวงศ์ พูนพล และชาลินี ปลูกผล
งาม, 2563)  
 ในการศึกษาเกี่ยวกับการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินครั้งนี้ ได้ใช้แนวคิดทางทฤษฎี
เพื่อสนับสนุนการวิเคราะห์และอธิบายปรากฏการณ์ความล้มเหลวทางการเงินขององค์กร โดยอิงจาก
ทฤษฎีท่ีสำคัญ 3 ทฤษฎี ได้แก่ ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ทฤษฎีการส่งสัญญาณ (Signaling 
Theory) และทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย (Stakeholder Theory) ซึ่งแต่ละทฤษฎีมีบทบาทสำคัญในการ
ช้ีแจงสาเหตุและกลไกท่ีอาจนำไปสู่ปัญหาทางการเงินขององค์กร 
 ทฤษฎีตัวแทนเน้นอธิบายความสัมพันธ์ระหว่างเจ้าของหรือผู้ลงทุน (ตัวการ) กับผู้บริหารหรือ
ผู้ท่ีได้รับมอบหมายให้ดำเนินการ (ตัวแทน) โดยมีข้อสมมติว่าท้ังสองฝ่ายมีเป้าหมายท่ีแตกต่างกัน 
ส่งผลให้เกิดปัญหาความไม่สมมาตรของข้อมูล ( Information Asymmetry) ซึ่งผู้บริหารท่ีมีข้อมูล
ภายในมากกว่ามีโอกาสท่ีจะปกปิดหรือบิดเบือนข้อมูลทางการเงินเพื่อประโยชน์ส่วนตน ส่งผลกระทบ
ต่อการตัดสินใจของผู้ถือหุ้น นักลงทุน และผู้มีส่วนได้ส่วนเสียอื่น ๆ และอาจนำไปสู่ความสูญเสียและ
ความไม่มั่นคงทางการเงินในระยะยาว 
 ในทางกลับกัน ทฤษฎีการส่งสัญญาณกล่าวถึงการท่ีผู้บริหารใช้การเปิดเผยข้อมูลหรือดำเนิน
นโยบายบางอย่าง เช่น การจ่ายเงินปันผล เพื่อส่งสัญญาณถึงนักลงทุนเกี่ยวกับสถานะทางการเงินและ
แนวโน้มของธุรกิจ การรับรู้ของนักลงทุนต่อสัญญาณเหล่านี้สามารถมีผลกระทบต่อความเช่ือมั่นและ
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การตัดสินใจลงทุนโดยตรง หากสัญญาณท่ีได้รับมีลักษณะเชิงลบ อาจทำให้ราคาหุ้นลดลงและสร้าง
แรงกดดันต่อกิจการ 
 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสียเน้นความสำคัญของการบริหารจัดการท่ีคำนึงถึงผลประโยชน์ของทุก
ฝ่ายท่ีเกี่ยวข้อง ไม่ว่าจะเป็นลูกค้า พนักงาน ผู้ถือหุ้น ชุมชน หรือหน่วยงานภาครัฐ โดยมีแนวคิดว่า
ความสัมพันธ์ท่ีดีและความไว้วางใจจากผู้มีส่วนได้เสียจะส่งผลดีต่อภาพลักษณ์องค์กร เสถียรภาพ 
และการดำเนินงานในระยะยาว หากองค์กรละเลยกลุ่มผู้มีส่วนได้เสีย ก็อาจเกิดความขัดแย้ง ความไม่
ร่วมมือ หรือแม้แต่การต่อต้าน ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการดำเนินธุรกิจและความ
มั่นคงทางการเงินขององค์กรในท่ีสุด 
 

2.4 แนวคิดเก่ียวกับตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 

 2.4.1 ความหมายของตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 

  จากการศึกษาเอกสารและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องในอดีตพบว่า ได้มีนักวิจัยศึกษาเกี่ยวกับ

ตัวแบบในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางงบการเงิน และได้ให้ความหมายไว้ดังนี้ 

  สุธีรา ใจสัตยาบรรณ และคณะ (2566) ได้ให้ความหมายไว้ว่า กระบวนการหรือวิธีการ

ท่ีใช้ในการประเมินความเส่ียงท่ีบริษัทอาจประสบปัญหาทางการเงินจนถึงขั้นล้มละลาย โดยการใช้

ข้อมูลทางการเงินและตัวชี้วัดต่าง ๆ 

  สุพัตรา อภิชัยมงคล (2566) ได้ให้ความหมายไว้ว่า กระบวนการในการประเมินและ

คาดการณ์โอกาสท่ีกิจการจะประสบปัญหาทางการเงินหรือการล้มละลาย โดยใช้ข้อมูลทางการเงิน

และอัตราส่วนทางการเงินต่าง ๆ เพื่อวิเคราะห์สถานะทางการเงินของกิจการนั้น ๆ  

  Okrivia, D., et al. (2022) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นแบบจำลองท่ีสามารถคาดการณ์

ภาวะท่ีบริษัทเผชิญกับปัญหาทางการเงินช่วยส่งสัญญาณเตือนภัยความล้มเหลวทางการเงินของธุรกิจ  

  ประนอม คำผา (2565) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นกระบวนการในการประเมินและ

คาดการณ์ความเส่ียงท่ีบริษัทอาจประสบปัญหาทางการเงินในอนาคต ซึ่งอาจนำไปสู่การล้มละลาย

หรือการไม่สามารถชำระหนี้ได้ 

  ณิภาวรรณ ชุ่มวงค์ (2564) ได้ให้ความหมายไว้ว่า เป็นการประมาณการหรือคาดการณ์

ผลการดำเนินการทางธุรกิจท่ี จะเกิดขึ้นในอนาคตว่ากิจการจะดำเนินธุรกิจเป็นปกติ หรือส้ินสภาพใน

ลักษณะล้ม ร้าง เลิกอย่างใด อย่างหนึ่ง 
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  กฤตพงศ์ วัชระนุกุล ธิบดี สกุลวิชญธาดา และบัญชา ไชยสมคุณ (2563) ได้ให้

ความหมายไว้ว่า กระบวนการในการประเมินและคาดการณ์ความเส่ียงท่ีบริษัทหรือองค์กรอาจประสบ

ปัญหาทางการเงินจนถึงขั้นล้มละลายหรือไม่สามารถชำระหนี้ได้  

   จากความหมายของตัวแบบในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน ดังท่ีกล่าวมา

ข้างต้นสามารถสรุปได้ว่า ตัวแบบในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน หมายถึง เครื่องมือ

ประเมินและคาดการณ์ความเส่ียงท่ีกิจการอาจประสบปัญหาทางการเงินอย่างรุนแรงจนไม่สามารถ

ดำเนินธุรกิจได้ตามปกติ ซึ่งอาจนำไปสู่ภาวะล้มละลายหรือการไม่สามารถชำระหนี้ได้ โดยใช้ข้อมูล

ทางการเงินร่วมกับอัตราส่วนทางการเงิน และแบบจำลองการพยากรณ์ในการวิเคราะห์สถานะทาง

การเงิน เพื่อให้สัญญาณเตือนภัยล่วงหน้าต่อความเส่ียงท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต 

 2.4.2 ความสำคัญของตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 

  ความสำคัญของตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินถือเป็นจุดประสงค์หลัก

ท่ีช่วยให้บริษัทหรือองค์กรต่างๆ สามารถตรวจสอบความเส่ียงทางการเงินได้ล่วงหน้า โดยมี

ความสำคัญดังนี้ 

   2.4.2.1 การป้องกันความล้มเหลว: ตัวแบบช่วยในการระบุสัญญาณเตือนล่วงหน้าของ                  

ความล้มเหลวทางการเงิน ซึ่งช่วยให้บริษัทสามารถเตรียมความพร้อมและป้องกันได้ทันท่วงทีก่อนท่ี

ปัญหาจะเกิดขึ้นจริง 

  2.4.2.2 การบริหารจัดการความเส่ียง : ทำให้ ผู้บริหารสามารถวางแผนและ

ดำเนินการในการจัดการความเส่ียงทางการเงินได้อย่างมีมาตรฐานและเป็นระบบ 

  2.4.2.3 การทำนายแนวโน้ม: ช่วยให้ผู้บริหารและนักลงทุนสามารถทำนายแนวโน้ม

การเงินขององค์กรได้ในอนาคต ซึ่งเป็นประโยชน์ในการตัดสินใจเกี่ยวกับการลงทุนหรือยืมเงิน 

  2.4.2.4 การดำเนินการแก้ไข: หากตัวแบบพยากรณ์แสดงถึงความเส่ียงท่ีสูง เอกสาร

ทางการเงินจะช่วยให้บริษัทสามารถวางแผนและดำเนินการในการแก้ไขปัญหาทางการเงินได้ทันท่วงที 

  2.4.2.5 เพิ่ มความน่ าเช่ือถือจาก ผู้ลงทุน : การมี ตัวแบบการพยากรณ์ ท่ี มี

ประสิทธิภาพช่วยเพิ่มความน่าเช่ือถือให้แก่ผู้ลงทุนและหน่วยงานทางการเงิน ซึ่งอาจช่วยเพิ่มความ

นิยมในการลงทุนหรือให้สินเช่ือ 

  2.4.2.6 การปรับปรุงกระบวนการ: การพัฒนาตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลว

ทางการเงินยังสามารถช่วยให้องค์กรปรับปรุงกระบวนการทางการเงินและการบริหารจัดการให้มี

ประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 
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 ดังนั้น การใช้ตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินจึงเป็นเครื่องมือท่ีสำคัญท่ีช่วย

ให้องค์กรสามารถจัดการกับความเส่ียงทางการเงินได้อย่างมีประสิทธิภาพและช่วยเสริมสร้างความ

เช่ือถือจากผู้ลงทุนได้ 

 2.4.3 องค์ประกอบตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 
  องค์ประกอบท่ีสำคัญของแบบจำลองการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน คือ ตัว
แบบ Altman’s Z-Score ท่ีถูกพัฒนาโดย Edward Altman ในปี ค.ศ. 1968 เป็นตัวแบบท่ีมีความ
แม่นยำสูง และง่ายต่อการอธิบายผลลัพธ์  ตัวแบบนี้มุ่ งเน้นการสร้างมาตรวัดเชิงปริมาตร  
(Quantitative Measure) จากข้อมูลทางการเงินท่ีเปิดเผยในงบการเงิน เพื่อทำการพยากรณ์ระดับ
ความเส่ียงว่าบริษัทจะเข้าสู่ภาวะล้มละลายหรือไม่ Altman’s Z-Score เป็นค่าคะแนนท่ีได้จาก
ผลลัพธ์ในการวิเคราะห์เพื่อทดสอบระดับความแข็งแกร่งทางการเงิน ซึ่งนำมาวัดความเป็นไปได้ของ
บริษัทท่ีจะเกิดการล้มละลายจากบริษัทผู้ผลิตสินค้า (ประนอม คำผา , 2565) ตัวแบบนี้ใช้ข้อมูลทาง
การเงินต่าง ๆ ซึ่งประกอบไปด้วย อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (X1) อัตราส่วนกำไร
สะสมต่อสินทรัพย์รวม (X2) อัตราส่วนกำไรก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (X3) 
อัตราส่วนมูลค่าหุ้นตามราคาตลาดต่อหนี้สินรวม (X4) และอัตราส่วนยอดขายต่อสินทรัพย์รวม (X5) 
โดยสามารถเขียนเป็นสมการในการคำนวณตัวแปรท่ีถ่วงค่าน้ำหนักด้วยค่าสัมประสิทธิ์ได้ดังสมการ 
(2.14) 
  Z = 1.2X1 + 1.4X2 + 3.3X3 + 0.6X4 + 0.999X5                    (2.14) 
 โดยท่ี  
  X1   = อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
  X2  =  อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม  
  X3  = อัตราส่วนกำไรก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษีต่อสินทรัพย์รวม  
  X4  = อัตราส่วนมูลค่าหุ้นตามราคาตลาดต่อหนี้สินรวม  
  X5  = อัตราส่วนยอดขายต่อสินทรัพย์รวม  
 
 ต่อมาตัวแบบจำลองของ Altman ได้รับการแก้ไขปรับปรุงพารามิเตอร์อย่างต่อเนื่องจาก
นักวิจัยหลาย ๆ ท่าน รวมถึง Altman เนื่องจากปัญหาเกี่ยวกับค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระท่ีใช้ 
เนื่องจากมีข้อแตกต่างเกี่ยวกับระบบบัญชีและการบริหารจัดการในกลุ่มประเทศอื่น ๆ จึงทำการปรับ
ค่าสัมประสิทธิ์เพื่อให้เข้ากับการดำเนินงานของบริษัทในกลุ่มประเทศอื่น ๆ บริษัทท่ีอยู่นอกตลาด
หลักทรัพย์ รวมถึงบริษัทท่ีอยู่ ในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (Emerging Market) โดยคำนึงถึง
ผลกระทบจากปัจจัยด้านเศรษฐกิจต่าง ๆ เช่น อัตราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ความเส่ียงของ



 

 

  30 

อุตสาหกรรม ลักษณะของอุตสาหกรรม เป็นต้น จากการศึกษาเพิ่มเติมและแก้ไขปรับปรุงพารามิเตอร์
ต่าง ๆ จึงได้แบบจำลองการพยากรณ์ Emerging Market Scoring (EMS) ซึ่งประกอบไปด้วยตัวแปร
ท่ีใช้ข้อมูลทางการเงินจำนวน 4 ตัวแปร ประกอบไปด้วย อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
(X1) อัตราส่วนกำไรต่อสินทรัพย์รวม (X2) อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์
รวม (X3) และอัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีของผู้ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม (X4) ซึ่งได้ปรับค่าสัมประสิทธิ์ใหม่ 
ได้เป็นดังสมการ (2.15) 
  Z =  3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4                             (2.15) 
 โดยท่ี 
  X1   = อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
  X2  =  อัตราส่วนกำไรต่อสินทรัพย์รวม 
  X3  = อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม  
  X4  = อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีของผู้ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม  
  
 ซึ่งเกณฑ์ในการจำแนกช่วงค่าคะแนนความเส่ียงในงบการเงินได้กำหนดไว้ดังนี้ (Altman et 
al., 2013)  
  Z >= 2.99  ถือว่าบริษัทมีสุขภาพทางการเงินท่ีดี (Safe Zone) 
  1.80 < Z < 2.99 ถือว่าบริษัทมีความไม่แน่นอนต่อความล้มเหลวในงบการเงิน 

(Grey Zone) 
  Z <= 1.8  ถือว่าบริษัทมีความเส่ียงสูงท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน 
        (Distress Zone)  
 
 แ บ บ จ ำล อ ง  Altman’s Emerging Market Score Model (EM-Score Model) เป็ น
แบบจำลองท่ีพัฒนาขึ้นเพื่อใช้ทำนายความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทในตลาดเกิดใหม่  
(Emerging Markets) ซึ่งเป็นการปรับปรุงจาก Z-Score Model ของ Altman โดยปรับเปล่ียนตัว
แปรและค่าสัมประสิทธิ์ให้เหมาะสมกับโครงสร้างทางเศรษฐกิจของตลาดเกิดใหม่มากขึ้น และปรับ
เหลือตัวแปร X เพียง 4 ตัว เนื่องจาก 
  1. ลดจำนวนตัวแปรเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพของแบบจำลอง ตลาดเกิดใหม่มีลักษณะและ
โครงสร้างทางการเงินท่ีแตกต่างจากตลาดท่ีพัฒนาแล้ว การลดตัวแปรช่วยให้แบบจำลองเหมาะสมกับ
บริบทของตลาดเกิดใหม่มากขึ้น 
    2. ข้อจำกัดด้านข้อมูล ในตลาดเกิดใหม่ บริษัทมักมีข้อจำกัดในการเปิดเผยข้อมูลทาง
การเงินบางประเภท ดังนั้นการใช้ตัวแปรท่ีมีข้อมูลท่ีเข้าถึงได้ง่ายและมีความสำคัญสูงจึงเป็นส่ิงจำเป็น 



 

 

  31 

   3. ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีซ้ำซ้อน (Multicollinearity) การเลือกเพียง 4 ตัว
แปรเป็นผลมาจากการวิเคราะห์เชิงสถิติเพื่อหลีกเล่ียงปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรท่ีสูงเกินไป 
ซึ่งอาจทำให้แบบจำลองขาดความแม่นยำ 
 ซึ่งค่าสัมประสิทธิ์หน้าตัวแปรของ EM-Score Model ได้จาก การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ท่ี
ใช้ข้อมูลบริษัทจริงในตลาดเกิดใหม่ โดยค่าท่ีได้ถูกเลือกให้เหมาะสมกับการทำนายโอกาสล้มละลาย
มากท่ีสุด และสะท้อนถึงความสำคัญของตัวแปรแต่ละตัวต่อความมั่นคงทางการเงินของบริษัท 
 
 2.4.4 งานวิจัยที่เก่ียวข้องกับตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 

  จากการศึกษางานวิจัยในอดีตท่ีเกี่ยวข้องกับความล้มเหลวในงบการเงินท้ังในประเทศ
และต่างประเทศ ได้ค้นพบตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินหลายตัวแปรท่ีสามารถนำมาพยากรณ์โอกาส
ท่ีบริษัทจะประสบภาวะความล้มเหลวในงบการเงินจนอาจนำไปสู่ภาวะการล้มละลายของ ดังนี้ 
   ณปวร สวัสด์ิวุฒิพงษ์ (2565) ได้ศึกษา การพยากรณ์ระดับความผันผวนของราคา

หลักทรัพย์ในตลาดโดยใช้ แบบจำลองท่ีทำนายภาวะล้มเหลวทางการเงินของกิจการ พบว่า ระดับ

ความเส่ียงทางการเงิน (ZSCORE) มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับระดับความผันผวนของราคา 

หลักทรัพย์ (Volatility) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 นอกจากนี้ยังพบว่า อัตราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน (CR) ซึ่งเป็นตัวแปรควบคุม มีความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับระดับความผันผวนของราคา

หลักทรัพย์ (Volatility) อย่างมีนัยสำคัญ ทางสถิติท่ีระดับ 0.05 และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของ

ผู้ถือหุ้น (DE) ซึ่งเป็น ตัวแปรควบคุม มีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับระดับความผันผวนของราคา

หลักทรัพย์ (Volatility) อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.1 สรุปได้ว่าแบบจำลองท่ีทำนาย ภาวะ

ความล้มเหลวทางการเงินของกิจการ (The Altman Z-score) มีประสิทธิผลในการพยากรณ์ระดับ 

ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาหลักทรัพย์ในตลาด 

   ประนอม คำผา (2565) ได้ศึกษา การศึกษาความแม่นยำของตัวแบบ Altman’s EM-
Score Model และการพยากรณ์โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ตัวแบบ Altman’s EM-Score Model มีความสามารถในการ
พยากรณ์ล่วงหน้า 1 ปี โดยมีค่าเฉล่ียร้อยละ 95.50 และยังพบวาปัจจัยท่ีใช้ในการพยากรณ์โอกาส
เกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ระหว่างปี พ .ศ.2559 ถึง 
พ.ศ.2563 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ได้แก่ อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม  อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวม ในลักษณะท่ีอัตราส่วนกำไรสะสม
ต่อสินทรัพย์รวม และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น จะทำให้โอกาสเกิดความล้มเหลวทาง
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การเงินลดลง ขณะท่ีอัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้น จะทำให้โอกาสเกิดความล้มเหลว
ทางการเงินเพิ่มขึ้น 
   ชยาภรณ์ มงคลเสรีชัย (2560) ได้ศึกษา การวิเคราะห์ความล้มเหลวทางการเงินของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมยานยนต์ จาก

อัตรากำไร อัตรากำไรจากการดำเนินงาน อัตรากำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม และ

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น พบว่า ค่าคะแนนมาตรฐาน (EM-Score) จากการคำนวณตาม

ทฤษฎีการพยากรณ์ความล้มเหลวของ Altman แบบจำลองการพยากรณ์ภาวะ ความล้มเหลวทาง

การเงินของ Altman สามารถพยากรณ์ได้ถูกต้องคิดเป็นร้อยละ 92.38  

    พิษณุ นันทดี (2559) ได้ศึกษา การพยากรณความลมเหลวทางการเงินของกิจการเพื่อ

เปนหลักเกณฑเบื้องตน ในการพิจารณาสินเช่ือธุรกิจ SMEs ของสถาบันการเงิน โดยใช Altman’s 

EM Score Model พบว่า การใช้ตัวแบบทางการเงินดังกล่าว สามารถพยากรณ์กิจการ SMEs ท่ีคาด

ว่าจะประสบความล้มเหลวทางการเงิน ไม่สามารถชําระหนี้ได้และเคยมีประวัติการค้าง  ชําระรวมท้ัง

กิจการ SMEs ท่ีไม่ประสบความล้มเหลวทางการเงิน ชําระหนี้ได้เป็นปกติ และไม่มี ประวัติการค้าง

ชําระ ต้ังแต่ปี 2556 จนถึงปี2558 ด้วยระดับความแม่นยําโดยรวมร้อยละ 67 แสดง ให้เห็นว่า ตัว

แบบทางการเงินท่ีนํามาประยุกต์ใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของกิจการ SMEs ให้ผล

แม่นยําในระดับหนึ่งเท่านั้น 

 จากการศึกษางานวิจัยในอดีตท่ีเกี่ยวข้องกับตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน 
ได้ค้นพบตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินหลายตัวแปรท่ีสามารถนำมาพยากรณ์โอกาสท่ีบริษัทจะประสบ
ภาวะความล้มเหลวในงบการเงินจนอาจนำไปสู่ภาวะการล้มละลายของบริษัท ซึ่งการวิจัยในครั้งนี้ได้
นำตัวแปรมาศึกษา ดังนี้ 
   1. อัตราส่วนทางการเงินจากตัวแบบจำลองของ Alman’s EM-Score Model 
ประกอบไปด้วย 1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 2) อัตราส่วนกำไรต่อสินทรัพย์รวม 3) 
อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม และ 4) อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีของผู้
ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม 
   2. อัตราส่วนทางการเงินท่ีได้จากการศึกษางานวิจัยในอดีตท่ีผ่านมา ประกอบไปด้วย  
1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio) 2) อัตราส่วนกำไร
สะสมต่อสินทรัพย์ (Return on Asset) 3) อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย (EBIT) 
4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) 5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross 
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Profit Margin) 6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) 7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(Debt to Equity Ratio) และ 8) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

2.5 แนวคิดเก่ียวกับการเรียนรู้ของเคร่ือง 

 2.5.1 การเรียนรู้ของเคร่ือง (Machine Learning) 

  การเรียนรู้ของเครื่องเป็นรูปแบบหนึ่งของการวิเคราะห์ข้อมูลโดยอาศัยแบบจำลอง
อัตโนมัติ ซึ่งเป็นสาขาหนึ่งของวิทยาการคอมพิวเตอร์และปัญญาประดิษฐ์ (Artificial Intelligence) 
ท่ีมุ่งเน้นการพัฒนาวิธีการและอัลกอริทึมท่ีช่วยให้ระบบคอมพิวเตอร์สามารถเรียนรู้และปรับปรุงการ
ทำงานของตนเองจากข้อมูลโดยไม่ต้องมีการเขียนโปรแกรมแบบตายตัว ซึ่งในอดีตได้มีผู้ให้คำนิยาม
ของการเรียนรู้ของเครื่องมากมาย เช่น Samuel (1959) ได้ให้ความหมายไว้ว่า “การเรียนรู้ของเครื่อง
เป็นสาขาวิชาท่ีทำให้คอมพิวเตอร์สามารถเรียนรู้ได้โดยไม่ต้องมีการเขียนโปรแกรมแบบตายตัว” 
Mitchell (1997) ผู้เขียนหนังสือ Machine Learning ได้ให้ความหมายไว้ว่า “โปรแกรมคอมพิวเตอร์
ท่ีเรียนรู้จากประสบการณ์เพื่อปรับปรุง ประสิทธิภาพในอนาคตตามประสบการณ์ท่ีคล้ายคลึงกัน” 
Goodfellow et al. (2016) ได้ ให้ความหมายว่า “การเรียนรู้ของเครื่องเป็นสาขาย่อยของ
ปัญญาประดิษฐ์ท่ีเกี่ยวข้องกับอัลกอริทึมท่ีทำให้คอมพิวเตอร์สามารถเรียนรู้จากข้อมูลและทำนาย
ผลได้” จากคำนิยามในอดีต การเรียนรู้ของเครื่องจึงหมายถึง การผสมผสานระหว่างวิทยาศาสตร์
คอมพิวเตอร์และสถิติ เพื่อสร้างระบบท่ีสามารถเรียนรู้และปรับปรุงประสิทธิภาพได้จากข้อมูลและ
ประสบการณ์ท่ีได้รับ โดยมีเป้าหมายในการพัฒนาความสามารถของคอมพิวเตอร์ในการทำงานท่ี
ซับซ้อนและการตัดสินใจท่ีชาญฉลาดขึ้น ในปัจจุบันมีการนำเทคนิคการเรียนรู้ของเครื่องมาปรับใช้ใน
การทำงานด้านการแพทย์โดยเฉพาะการวินิจฉัยโรค การวิเคราะห์ภาพถ่ายทางการแพทย์ เพื่อช่วยให้
การวินิจฉัยโรคมีความแม่นยำขึ้น ด้านการเงินนำไปใช้วิเคราะห์ข้อมูลเพื่อพยากรณ์แนวโน้มของตลาด
หุ้น ตรวจจับการฉ้อโกง รวมถึงภาคธุรกิจ ภาครัฐ ซึ่งช่วยให้การดำเนินงานมีประสิทธิภาพและแม่นยำ
มากขึ้น และยังส่งเสริมการพัฒนานวัตกรรมท่ีสามารถเปล่ียนแปลงและยกระดับคุณภาพชีวิตของผู้คน
ได้อย่างมีนัยสำคัญ (Shen et al., 2017) 
 
 2.5.2 ประเภทของอัลกอริทึมการเรียนรู้ของเคร่ือง 
  ประเภทของอัลกอริทึมการเรียนรู้ของเครื่อง คือ การจำแนกประเภทของอัลกอริทึมท่ีใช้
ในการเรียนรู้จากข้อมูลเพื่อทำการพยากรณ์ หรือการตัดสินใจต่างๆ โดยอัลกอริทึมการเรียนรู้ของ
เครื่องสามารถแบ่งออกได้ดังนี้ 
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  2.5.2.1 การเรียนรู้แบบมีผู้สอน (Supervised Learning) เป็นการเรียนรู้ของเครื่องโดย
ใช้ชุดข้อมูลในการฝึก (Labeled Data) เพื่อฝึกโมเดล โดยชุดข้อมูลฝึก (Training Data) จะประกอบ
ไปด้วยคู่ของข้อมูลนำเข้า (Input) และข้อมูลส่งออก (Output) โดยข้อมูลท่ีนำเข้าคือข้อิมูลท่ีใช้ในการ
ทำนาย และข้อมูลส่งออกคือค่าท่ีต้องการให้โมเดลทำนาย ตัวอย่างเช่น การจำแนกข้อมูล 
(Classification) การถดถอย (Regression) หรือการคาดการณ์ (Prediction) (อนุพงศ์ สุขประเสริฐ, 
2565)  
  2.5.2.2 การเรียนรู้แบบไม่มี ผู้สอน (Unsupervised Learning) เป็นการเรียนรู้ของ
เครื่องโดยไม่ใช้ชุดข้อมูลในการฝึก (Unlabeled Data) ซึ่งข้อมูลท่ีนำมาใช้ฝึกโมเดลนั้นจะไม่มีข้อมูลท่ี
ถูกต้องหรือมีผลลัพธ์ท่ีต้องการจะทำนาย โดยการเรียนรู้รูปแบบนี้จะมุ่งเน้นไปท่ีการค้นหารูปแบบ 
(Patterns) โครงสร้าง (Structures) หรือความสัมพันธ์ (Relationships) ภายในของข้อมูล โดยท่ี
อัลกอริทึมต้องหาวิธีจัดกลุ่มหรืออธิบายความซับซ้อนของข้อมูลนั้น ๆ (อนุพงศ์ สุขประเสริฐ, 2565) 
  2.5.2.3 การเรียนรู้แบบเสริมกำลัง (Reinforcement Learning) การเรียนรู้ของเครื่อง
ประเภทหนึ่งท่ีมุ่งเน้นการเรียนรู้ผ่านการกระทำและผลตอบรับจากส่ิงแวดล้อม โดยมีการปรับปรุงการ
กระทำของตัวแทน (agent) เพื่อให้ได้รับรางวัลสูงสุดหรือบรรลุเป้าหมายท่ีต้องการ การเรียนรู้แบบ
เสริมกำลังมีการใช้ในหลายสถานการณ์ท่ีการกระทำมีผลต่อส่ิงแวดล้อมและผลลัพธ์เกิดขึ้นจากการ
ตัดสินใจต่อเนื่องกัน ประเภทของอัลกอริทึมสามารถแสดงได้ดังภาพท่ี 2.1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 2.1 ประเภทของอัลกอริทึมการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning Algorithms) 
ท่ีมา: Lorberfeld (2019) 
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 2.5.3 เทคนิคการเรียนรู้ของเคร่ืองในงานวิจัย 
  การวิจัยในครั้งนี้ได้ประยุกต์ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) ซึ่ง
เป็นกระบวนการท่ีเครื่องคอมพิวเตอร์สามารถเรียนรู้ได้จากข้อมูลโดยไม่ต้องโปรแกรมโดยตรง โดย
ประกอบไปด้วย 3 เทคนิคดังนี้ 
   2.5.3.1 การถดถอยโลจิสติก (Logistic Regression)  
     การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติก (Logistic Regression Analysis) เป็นเทคนิค
การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติใช้สำหรับการวิเคราะห์ข้อมูลท่ีมีตัวแปรตาม (Dependent Variable)                 
ท่ีเป็นข้อมูลประเภทท่ีสามารถแบ่งประเภทโดยเฉพาะท่ีมีค่าเป็นสองค่า (Binary Outcome) คือ              
ใช่หรือไม่ใช่ สำเร็จหรือไม่สำเร็จ การถดถอยโลจิสติกแบ่งเป็น 2 ประเภท (กาญจน์เขจร ชูชีพ, 2561) 
      2.5.3.1.1 การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกทวิ (Binary Logistic Regression) 
คือ เทคนิคทางสถติท่ีใช้จำแนกประเภท โดยมีตัวแปรตามแบบทวิ หลักในการวิเคราะห์ข้อมูลจะหา
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามท่ีมีค่าสองค่ากับตัวแปรอิสระ ซึ่งจะทำนายค่าความน่าจะเป็นของ
เหตุการณ์หนึ่ง ๆ ท่ีเกิดขึ้น สามารถเขียนสมการของการถดถอยโลจิสติกได้ดังสมการท่ี (2.16) 
 

     Prob (even) = 
1

1+𝑒−(β0+β1𝑋1)           (2.16) 

   โดยท่ี 

    β0 = ค่าคงท่ี 

    β1 = ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยสำหรับตัวแปรอิสระ  
    X  = ตัวแปรอิสระ 
    e  = ฐานของลอการิทึมธรรมชาติ (ค่าประมาณ 2.71828…) 
   

      2.5.3.1.2 การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกพหุกลุ่ม (MultinomiSnal Logistic 
Regression) คือ เทคนิคการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติสำหรับวิเคราะห์ข้อมูลท่ีมีตัวแปรตามเป็นข้อมูล
แบบพหุนาม (Multinominal) หรือข้อมูลการแบ่งประเภทท่ีมีมากกว่าสองค่า ตัวแปรตามในการ
ถดถอยโลจิสติกพหุกลุ่มจะมีหลายระดับ (Categories) มากกว่า 2 ระดับ และตัวแปรอิสระ 
(Independent Variables) สามารถเป็นได้ท้ังตัวแปรเชิงพิสัย (Continuous Variables) และตัวแปร
เชิงหมวดหมู่ (Categorical Variables) สามารถเขียนเป็นสมการได้ดังสมการท่ี (2.17) 

    Prob (even) = 
1

1+e-z             (2.17) 

  โดยท่ี  
    e  = ฐานของลอการิทึมธรรมชาติ (ค่าประมาณ 2.71828…) 
    Z  = ค่าของผลรวมเชิงเส้นของตัวแปรอิสระและค่าสัมประสิทธิ์ 
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    β0 = ค่าคงท่ี 

    βn = ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอยสำหรับตัวแปรอิสระ 
 

 แบบจำลองท่ีได้จะต้องทดสอบความเหมาะสมซึ่งสามารถทดสอบได้ด้วยเทคนิคต่าง ๆ 
ดังต่อไปนี้ 
 1. Likelihood Ratio Test 
  เป็นการทดสอบอัตราส่วนความน่าจะเป็นโดยพิจารณาค่า Log-Likelihood (LL) ของ
แบบจำลองโลจิสติก โดยเปรียบเทียบผลต่างระหว่างค่า -2LLs ท่ีมีการแจกแจงแบบ Chi-Squared 
หากมีค่าสูงแสดงว่าการเพิ่มตัวแปรอิสระในแบบจำลองสามารถช่วยลดค่าความคลาดเคล่ือนได้ทําการ
ทดสอบไคสแคว์ เพื่ อประเมินว่าค่า -2LLs ระหว่างโมเดลฐานกับโมเดลท่ีมี ตัวแปรอิสระมี              
ความแตกต่างอย่างมีนัยสําคัญหรือไม่ ซึ่งมีสูตรดังสมการท่ี (2.18)  

   LL = ∑n
i=1 [Yi In (Ŷi ) + (1-Yi)In(1-Ŷi )                               (2.18) 

 
 2. Wald Statistics  
  เป็นการทดสอบโดยใช้ t-statistics พิจารณาจากค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระต่าง
จากค่า 0 หรือไม่ โดยหาค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระหารด้วยค่าของ Standard Error (SE) ของ
ตัวประมาณ หากผลการทดสอบพบว่ามีนัยสำคัญแสดงว่าตัวแปรอิสระมีผลกระทบต่อตัวแปรตาม 
 3. Hosmer and Lemeshow Test 
  เป็นการทดสอบแบบจำลองโดยใช้สถิติ Chi-Squared เพื่อทดสอบแบบจำลอง Logistic 
ท่ีสร้างขึ้นมาว่าสามารถให้ค่าการทำนายความน่าจะเป็นของการเกิดเหตุการณ์สอดคล้องกับการเกิด
เหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้นจริง หากผลการทดสอบ Chi-Squared ไม่มีนัยสำคัญแสดงว่าแบบจำลอง Logistic 
ท่ีได้ สามารถยอมรับได้เนื่องจากค่าการพยากรณ์กับค่าจริงไม่แตกต่างกัน 
 การตีความผลการพยากรณ์ 
  กระบวนการนี้ถูกนำมาใช้เพื่อวัดวัดโอกาสของลอจิกส์แบบจำลองเพื่อให้เข้าใจโอกาส
ของลอการิทึม (odds) หรืออัตราส่วนความน่าจะเป็นของเหตุการณ์ ค่าสัมประสิทธิ์การถดถอย 
(Regression Coefficients) ท่ีสะท้อนถึงค่า log odds และไม่สะท้อนค่า Prob(even) โดยตรง     
ซึ่งทำให้การตีความเข้าใจได้ยาก แต่สามารถบอกถึงทิศทางและอิทธิพลได้ ค่าเอ็กโปเนนเชียลของค่า
สัมประสิทธิ์  (Exponential Coefficients) จะแสดงด้วยค่า Exp(B) ท่ี สะ ท้อน ค่า odds ด้วย
อัตราส่วน odds ratio (OR) ทำให้การตีความเข้าใจง่ายขึ้น อัตราส่วน odds ช่วยบอกว่า odds ของ
เหตุการณ์หนึ่งเป็นอย่างไรเมื่อเปรียบเทียบกับเหตุการณ์อื่น ๆ แสดงผลต่อตัวแปรตามท่ีสนใจได้เป็น
เท่าใดด้วยกัน แสดงได้ตามสมการ (2.19) 
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     OR  = 
odds of a certain event

odds of the another event
                    (2.19) 

 

 ในการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติกพิจารณาจากค่า odds แทน Probability คือค่าความ
น่าจะเป็นท่ีจะเกิดกับไม่เกิด ซึ่งคำตอบท่ีได้จะเป็น Dichotomous หมายถึง คำตอบหรือค่าท่ีได้ จะมี
เพียง 2 คำตอบ ความน่าจะเป็นจะมีค่าอยู่ระหว่าง 0 ถึง 1 และจะกำหนดค่าตัด (Cut Value) ท่ี 0.5 
เพื่อประมาณเหตุการณ์ ดังนั้น ค่าท่ีอยู่ระหว่าง 0 ถึง 0.5 จะถูกตีความว่าเป็นกรณีท่ีเหตุการณ์ไม่
เกิดขึ้น และค่าท่ีมากกว่า 0.5 จะหมายถึงเหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้นหรือเหตุการณ์ท่ีสนใจ 

   2.5.3.2 การเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) 
    กระบวนการเรียนรู้เชิงลึก (ILoLi, 2020) หมายถึง โครงข่ายประสาทเทียม (Neural 
Network) ท่ีประกอบด้วยชั้นซ่อน (Hidden Layer) มากกว่า 1 ช้ัน สำหรับกระบวนการเรียนรู้เชิงลึก
ท่ีใช้ในการรู้จำพฤติกรรม (Action Recognition) สามารถแบ่งออกเป็น 2 ขั้นตอนหลักดังนี้ 
   1. ก ารสกั ด คุณ ลัก ษ ณ ะ  (Feature Extraction): โด ย ก ารซ้ อ น ช้ั น 

(Stacking Layers) ท่ีต้องการหลายช้ัน เช่น คอนโวลูชันนอลเลเยอร์ (Convolutional Layer) และ

พูลล่ิงเลเยอร์ (Pooling Layer) เพื่อสกัดคุณลักษณะของข้อมูล ผลลัพธ์ท่ีได้จะเป็นการแสดงลักษณะ

เชิงสูง (High-level Representations) ของข้อมูลท่ีผ่านการประมวลผล 

   2. การสร้างโมเดลเรียนรู้  ( Inference Model): ผลลัพธ์จากการสกัด

คุณลักษณะจะถูกนำมาใช้สร้างโมเดล เช่น โครงข่ายประสาทเทียมแบบเพอร์เซ็ปตรอนหลายช้ัน 

(Multilayer Perceptron) ซึ่งจะทำนายค่าความน่าจะเป็นของเป้าหมาย (Class Prediction) ความ

แตกต่างท่ีสำคัญระหว่างการเรียนรู้เชิงลึกกับโครงข่ายประสาทเทียมท่ัวไปคือ การเรียนรู้เชิงลึกมีช้ัน

ซ่อนมากกว่า 2 ช้ัน  

    2.5.3.2.1 Convolutional Layers เป็นกระบวนการท่ีช่วยในการสกัดคุณลักษณะ

ของข้อมูลโดยอัตโนมัติ โดยจะใช้ฟิลเตอร์ (Filter) ท่ีมีขนาดแตกต่างกันและดำเนินการจับคู่ (Matrix 

Multiplication) กับข้อมูลในรูปแบบอาร์เรย์หลายมิติ (Multi-dimensional Array) ตัวอย่างเช่น ใน

การประมวลผลภาพ หากค่าท่ีได้จากการจับคู่เป็นบวก (Positive) หมายความว่าภาพนั้นมีความ

คล้ายคลึงกับฟิลเตอร์ท่ีใช้ แต่ถ้าค่าท่ีได้เป็นลบ (Negative) จะบ่งช้ีว่าภาพนั้นมีความแตกต่างจาก

ฟิลเตอร์ท่ีใช้ แสดงดังภาพท่ี 2.2 
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ภาพที่ 2.2 โครงสร้าง convolution, pooling และ fully connected layers 
ท่ีมา: Kissi et al. (2021) 

 
    2.5.3.3.2 Pooling Layers เป็นเทคนิคในโครงข่ายประสาทเทียมท่ีมีความสำคัญใน
การลดขนาดของข้อมูลนำเข้า (input) ขณะยังคงรักษาข้อมูลท่ีสำคัญให้อยู่ในระดับใกล้เคียงกับค่า
เดิม วิธีนี้ช่วยลดต้นทุนในการคำนวณและเพิ่มประสิทธิภาพของโมเดล นอกจากนี้ยังมีส่วนช่วยในการ
ป้องกันปัญหา overfitting ตัวอย่างของ pooling layers ท่ีได้รับความนิยม ได้แก่ max pooling 
และ average pooling แสดงดังภาพท่ี 2.3 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 2.3 ตัวอย่าง pooling layers ท่ีได้รับความนิยม 
ท่ีมา: Minfei et al., 2023 

 
    2.5.3.3 เพื่อนบ้านใกล้ท่ีสุด (k-Nearest Neighbors: k-NN) เป็นเทคนิคหนึ่งในการ
เรียนรู้ของเครื่องท่ีมีหลักการทำงานท่ีเรียบง่ายแต่มีประสิทธิภาพ โดยอิงจากแนวคิดท่ีว่าข้อมูลท่ีมี
ลักษณะหรือคุณลักษณะคล้ายกันมักจะอยู่ใกล้กันในเชิงระยะห่างในมิติของข้อมูล ดังนั้น เมื่อต้องทำ
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การพยากรณ์หรือจำแนกประเภทข้อมูลใหม่ โมเดล K-NN จะเปรียบเทียบลักษณะของข้อมูลใหม่กับ
ข้อมูลในชุดฝึก (Training Set) ท่ีมีอยู่ โดยการคำนวณระยะห่างระหว่างข้อมูลใหม่กับข้อมูลแต่ละตัว
ในชุดฝึก เช่น ระยะห่างแบบ Euclidean จากนั้นเลือกข้อมูลจำนวน k ตัวอย่างท่ีใกล้เคียงท่ีสุดกับ
ข้อมูลใหม่ (เรียกว่า “เพื่อนบ้านใกล้ท่ีสุด”) เพื่อนำมาประกอบการตัดสินใจ การพยากรณ์ด้วยเพื่อน
บ้าน ใกล้สุด  (k-NN) จะขึ้นอยู่กับ ลักษณะของปัญหา หากเป็นปัญหาการจำแนกประเภท 
(Classification) ระบบจะพิจารณาเพื่อนบ้าน K ตัวอย่างว่ากลุ่มใดมีจำนวนมากท่ีสุด (Majority 
Vote) และใช้ก ลุ่มนั้น เป็นคำตอบสำหรับข้อมูลใหม่  ในกรณี ท่ี เป็นปัญหาการประมาณค่า 
(Regression) ระบบจะคำนวณค่าจากเพื่อนบ้าน k ตัวอย่างแล้วหาค่าเฉล่ียเพื่อใช้เป็นค่าพยากรณ์
สำหรับข้อมูลใหม่ การทำงานของดังภาพท่ี 2.4 
 
 
 
 
 
  

 

 

 
ภาพที่ 2.4 แผนผังการทำงานของเพื่อนบ้านใกล้ท่ีสุด (k-Nearest Neighbors: k-NN) 

 

    การวิเคราะห์ความแม่นยำของตัวแบบการทำนาย K-fold Cross Validation 
     เป็นวิธีการตรวจสอบความแม่นยำของโมเดลการทำนาย โดยจะมีการแบ่งข้อมูล
ออกเป็น K กลุ่ม (folds) ในแต่ละรอบ จะเลือกข้อมูลจากกลุ่มหนึ่งมาใช้เป็นชุดทดสอบ (test set) 
และใช้ข้อมูลจากกลุ่มท่ีเหลือเป็นชุดฝึก (training set) จากนั้นจะสลับกลุ่มข้อมูลในรอบถัดไปเพื่อใช้
เป็นชุดทดสอบ และนำกลุ่มท่ีเหลือมาเป็นชุดฝึก ทำซ้ำเช่นนี้จนกว่าจะครบ K กลุ่ม เมื่อดำเนินการ
ครบทุกกลุ่มแล้ว จะมีการคำนวณค่าเฉล่ียและค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของความแม่นยำในแต่ละ
รอบ วิธีนี้ทำให้ข้อมูลทุกตัวในชุดข้อมูลมีโอกาสทำหน้าท่ีเป็นท้ังชุดทดสอบและชุดฝึก ซึ่งมีข้อดี
มากกว่าการแบ่งข้อมูลออกเป็นสองส่วน (Training Data และ Testing Data) เนื่องจากการแบ่งแบบ
นั้นอาจไม่สามารถระบุได้อย่างชัดเจนว่าข้อมูลใดเหมาะสมท่ีสุดสำหรับการฝึก ขณะท่ี K-fold Cross 
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Validation ช่วยในการระบุชุดฝึกท่ีดีท่ีสุด และยังสนับสนุนการเปรียบเทียบวิธีการท่ีเหมาะสมท่ีสุดใน
การสร้างโมเดล แสดงดังภาพท่ี 2.5 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ภาพที่ 2.5 ขั้นตอนการวิเคราะห์ความแม่นตรงของตัวแบบทำนาย K-fold cross validation 
  
2.5.4 การประเมินประสิทธิภาพของแบบจำลอง 
  แบบจำลองการถดถอยโลจิสติกเป็นการทำนายเหตุการณ์ว่าจะเกิดหรือไม่เกิดขึ้น การ
ทดสอบจึงเป็นการหาข้อมูลของเหตุการณ์อ้างอิงมาเพื่อเปรียบเทียบ ข้อมูลตัวอย่างสามารถแบ่งได้
เป็น 2 กลุ่ม คือ กลุ่มท่ีเกิดเหตุการณ์ กับ กลุ่มท่ีไม่เกิดเหตุการณ์ ผลของการทดสอบสามารถแสดง
เป็นกราฟการกระจายตัวได้ดังภาพท่ี 2.6 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 2.6 กราฟแสดงค่าการกระจายตัวของประสิทธิภาพแบบจำลองการถดถอยโลจิสติก 
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การทดสอบแบบจำลองมีหลายวิธีท่ีสามารถใช้อธิบายประสิทธิภาพของแบบจำลอง เช่น การสร้าง
ตารางผลการทำนายของแบบจำลองเทียบกับค่าจริง ดังตารางท่ี 2.3 
 
ตารางที่ 2.3 ผลการทำนายของแบบจำลองเทียบกับค่าจริง 
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(TP) 

False Positive 
(FP) 

Ne
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e False Negative 

(FN) 
True Negative 

(TN) 
    

 ค่าท่ีได้จากตารางข้างต้นสามารถนำไปคำนวณหาค่าความไว (Sensitivity) ค่าจำเพาะ 
(Specificity) ค่าความถูกต้อง (Accuracy) ค่าทํานายเป็นบวก (Positive Predictive Value: PPV) 
ค่าทํานายเป็นลบ (Negative Predictive Value: NPV) อัตราส่วนความน่าจะเป็นเชิงบวก (Positive 
Likelihood Ratio: PLR) และ อัตราส่วนความน่าจะเป็นเชิงลบ (Negative Likelihood Ratio: 
NLR) ซึ่งสามารถคำนวณได้ตามสมการดังต่อไปนี้ 

  Sensitivity = 
TP

(TP+FN)
 

  Specificity = 
TN

(FP+TN)
 

  Accuracy = 
TP+TN

(TP+FP+FN+TN)
 

  PPV   = 
TP

(TP+FP)
 

  NPV   = 
TN

(FN+TN)
 

  PLR   = 
Sensitivity

(1-Specificity)
 

  NLR   = 
1-Specificity

(Specificity)
 

 
 โดยท่ี 
  Sensitivity คือ ความน่าจะเป็นท่ีผลการทํานายจะเป็นบวกเมื่อเหตุการณ์สนใจนั้น
เกิดขึ้นจริง (TP แสดงเป็นเปอร์เซ็นต์)  
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  Specificity คือ  ความน่าจะเป็นท่ีผลการทํานายจะเป็นลบเมื่อเหตุการณ์ท่ีสนใจนั้น
ไม่เกิดขึ้น (TN แสดงเป็นเปอร์เซ็นต์)  
  PPV   คือ  ความน่าจะเป็นท่ีเกิดเหตการณ์ท่ีสนใจเมื่อผลทดสอบเป็นบวก 
(แสดงเป็นเปอร์เซ็นต์)  
  NPV   คือ ความน่าจะเป็นท่ีไม่เกิดเหตการณ์ท่ีสนใจเมื่อผลทดสอบเป็นลบ 
(แสดงเป็นเปอร์เซ็นต์)  
  PLR   คือ อัตราส่วนระหว่างความน่าจะเป็นของผลการทดสอบท่ีเป็นบวก
เมื่อเกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ กับ ความน่าจะเป็นของผลการทดสอบท่ีเป็นบวกเมื่อไม่เกิดเหตุการณ์ท่ี
สนใจ    
  NLR   คือ  อัตราส่วนระหว่างความน่าจะเป็นของผลการทดสอบท่ีเป็นลบเมื่อ
เกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจกับความน่าจะเป็นของผลการทดสอบท่ีเป็นลบเมื่อไม่เกิดเหตุการณ์ท่ีสนใจ 
 สามารถสร้างเป็นกราฟ Receiver Operator Characteristics (ROC) ได้จากค่าความไว
และค่าความจำเพาะจะได้ดังภาพท่ี 2.7 
 
 
 
 
  
  
 
 

 
 

 

ภาพที่ 2.7 กราฟแสดง Receiver Operator Characteristics จากค่าความไวและความจำเพาะของ
ข้อมูล 

 

 

 2.5.5 กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล  
  กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล (Data Analytics Processes) เป็นกระบวนการท่ีนำ
ข้อมูลดิบมาแปลงเป็นข้อมูลเชิงลึกท่ีนำไปใช้ได้จริง  โดยใช้เครื่องมือ เทคโนโลยี และวิธีการต่างๆ     
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เพื่อหาแนวโน้ม แก้ปัญหา และสนับสนุนการตัดสินใจ ซึ่งในการวิจัยครั้งนี้ ผู้วิจัยได้ประยุกต์ใช้
กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูลตามมาตรฐานสำหรับเหมืองข้อมูล  
    2.5.5.1 กระบวนการมาตรฐานสำหรับเหมืองข้อมูล (Cross Industry Standard 
Process for Data Mining: CRISP-DM) เป็นกรอบการทำงานท่ีใช้ในอุตสาหกรรมเหมืองข้อมูลอย่าง
มีระบบและมีโครงสร้าง ซึ่งกระบวนการนี้เรียกว่า CRISP-DM (Cross Industry Standard Process 
for Data Mining)  ประกอบไปด้วย 6 ขั้นตอน ดังนี้ (อนุพงศ์ สุขประเสริฐ, 2565) 
     2.5.5.1.1 การทำความเข้าใจธุรกิจ (Business Understanding) เป็นขั้นตอนแรก 
ในกระบวนการทำเหมืองข้อมูลมีวัตถุประสงค์เพื่อเข้าใจปัญหาหรือโอกาสทางธุรกิจท่ีต้องการแก้ไข 
และกำหนดเป้าหมายทางธุรกิจท่ีชัดเจน ขั้นตอนนี้เป็นส่ิงสำคัญเนื่องจากช่วยให้กระบวนการทำ
เหมืองข้อมูลเป็นไปอย่างมีทิศทางและสอดคล้องกับความต้องการขององค์กรได้อย่างแม่นยำ  
     2.5.5.1.2 การทำความเข้าใจข้อมูล (Data Understanding) เป็นขั้นตอนท่ีสอง มี
วัตถุประสงค์เพื่อรวบรวมและตรวจสอบข้อมูลท่ีมีอยู่เพื่อทำความเข้าใจลักษณะและคุณภาพของ
ข้อมูลท่ีใช้ในการวิเคราะห์ 
     2.5.5.1.3 การเตรียมข้อมูล (Data Preparation) เป็นการจัดเตรียมข้อมูลให้
พร้อมสำหรับการวิเคราะห์และการสร้างแบบจำลอง โดยมีขั้นตอนการทำความสะอาดข้อมูล  แปลง
ข้อมูล และจัดรูปแบบข้อมูลให้เหมาะสมกับการวิเคราะห์ 
     2.5.5.1.4 การสร้างแบบจำลอง (Modelling) เป็นขั้นตอนท่ีใช้เทคนิคทางสถิติและ
การเรียนรู้ของเครื่อง (machine learning) เพื่อสร้างแบบจำลองท่ีสามารถนำไปใช้ในการพยากรณ์ 
ทำนาย หรือค้นหาความสัมพันธ์ในข้อมูล 
     2.5.5.1.5 การประเมินผล (Evaluation) เป็นการตรวจสอบและประเมิน
ประสิทธิภาพของแบบจำลองท่ีสร้างขึ้น เพื่อให้แน่ใจว่าแบบจำลองสามารถวิเคราะห์ผลอย่างมี
ประสิทธิภาพ 
     2.5.5.1.6 การนำไปใช้ (Deployment) เป็นขั้นตอนท่ีนำแบบจำลองท่ีสร้างขึ้นไป
ปรับใช้ในสถานการณ์จริงได้อย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งแสดงได้ดังภาพท่ี 2.8 
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  ภาพที่ 2.8 กระบวนการมาตรฐานการทำเหมืองข้อมูล (CRISP-DM) 
 

2.6 งานวิจัยที่เก่ียวข้อง  

 2.6.1 งานวิจัยในประเทศ 

   กัญญาพัชญ์ อรุณรัตน์ และคณะ (2566) ได้ศึกษา โอกาสในการล้มละลายท่ีมีผลต่อ
อัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจากการแพร่
ระบาดของโรคโคโรนา-2019 ผลการศึกษาพบว่า โอกาสท่ีจะเกิดการล้มละลายตาม
แบบจำลอง Altman’s EM-Score Model & Altman Z-Score Model สามารถพยากรณ์
อัตราส่วนทางการเงิน ด้านอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E) ร้อยละ 13.60 อย่างมี
นัยสำคัญ ทางสถิ ติ  และแบบจำลอง Altman EM-Score Model & Alman Z-Score 
Model สามารถพยากรณ์อัตราส่วนทางการเงินด้านอัตราาส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
(D/E) ได้ร้อยละ 13.60 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ และแบบจำลอง  Altman EM-Score 
Model & Altman Z-Score Model สามารถพยากรณ์อัตราส่วนทางการเงินด้านอัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) ได้ร้อยละ 3.60 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
    สุธีรา ใจสัตยาบรรณ  และคณะ (2566) ได้ศึกษา แบบจำลองพยากรณ์ความ
ล้มเหลวทางการเงินของ Altman และการแสดงความเห็นของผู้สอบบัญชีต่อปัญหาการ
ดำเนินงานต่อเนื่องของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ค่าการ
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พยากรณ์ (Z-score) ตามแบบจำลองของ Altman มีความสัมพันธ์ในเชิงลบกับการได้รับ
รายงานของผู้สอบบัญชีท่ีเกี่ยวข้องกับปัญหาการดำเนินงานต่อเนื่อง และยังพบว่าตัวแบบท่ี
ใช้ในการวิจัยในครั้งนี้มีความแม่นยำในการจำแนกข้อมูลได้อย่างถูกต้องท่ีร้อยละ 90.90 ซึ่ง
แสดงให้เห็นว่า Altman Model มีความสามารถในการพยากรณ์การแสดงความเห็นของ
ผู้สอบบัญชีเกี่ยวกับปัญหาการดำเนินงานต่อเนื่องของบริษัทในประเทศไทยได้ดี 
   สุรัตนา แสงจันทร์ และพิทักษ์ ศรีสุกใส (2566) ได้ศึกษา ปัจจัยท่ีมีผลต่อกำไรสุทธิ 
อัตราส่วนทางการเงินและความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน ในกลุ่มการ
ท่องเท่ียวและสันทนาการ ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วงก่อนและระหว่างการ
แพร่ระบาดของ โรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ซึ่งประกอบด้วยตัวแปรอิสระท้ังหมด 6 ตัว
แปร คือ สินทรัพย์รวม หนี้สินรวม ส่วนของเจ้าของ ยอดขาย รายได้รวม ค่าใช้จ่ายรวม มีตัว
แปรตาม คือ กําไรสุทธิ ส่วนการศึกษาเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงิน 15 อัตราส่วน
แบ่งเป็น 4 กลุ่ม คือ อัตราส่วนท่ีใช้ช้ีวัดสภาพคล่อง อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพการบริหาร
สินทรัพย์ อัตราส่วนวัดภาระหนี้สินและอัตราส่วนวัดความสามารถในการทํากําไร ส่วนการ
วิเคราะห์ความเส่ียงท่ีจะประสบความล้มเหลวทางการเงินจะใช้แบบจําลอง Z-score ผล
การศึกษาพบว่า ยอดขายของบริษัทส่งผลกระทบในเชิงบวกต่อกําไรสุทธิของบริษัทหนี้สิน
รวม และค่าใช้จ่ายรวมส่งผลกระทบในเชิงลบต่อกําไรสุทธิ ส่วนผลการวิเคราะห์อัตราส่วน
ทางการเงินพบว่า การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 ส่งผลกระทบต่อ
อัตราส่วนทางการเงินในเชิงลบ เช่น ความสามารถในการทํากําไรต่ำลง อัตราส่วนภาระ
หนี้สินเพิ่มมากขึ้น และผลการวิเคราะห์ความล้มเหลวทางการเงินด้วยแบบจําลอง Z-score 
พบว่า มีจํานวนบริษัทท่ีเส่ียงจะประสบความล้มเหลวทางการเงินเพิ่มมากขึ้น  
   สุพัตรา อภิชัยมงคล (2566) ได้ศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างความล้มเหลวทาง
การเงินกับอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
พบว่า จากผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณพบว่า บริษัทส่วนใหญ่อยู่ในเกณฑ์
ปลอดภัย (Safe Zone) ร้อยละ 42.47 โดยกลุ่มอุตสาหกรรมส่วนใหญ่  คือ เกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร บริการ สินค้าอุตสาหกรรม และสินค้าอุปโภค บริโภค ส่วนกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีบริทส่วนใหญ่อยู่ในเกณฑ์ ไม่ปลอดภัยเล็กน้อย (Destress Zone) คือ 
ทรัพยากร และอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และอัตราส่วนท่ีมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับความ
ล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนกำไรสุทธิและอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
อัตราส่วนท่ีมีความสัมพันธ์เชิงลบกับความล้มเหลวทางการเงินคือ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น และตัวแปรควบคุมอายุและขนาดของกิจการมีความสัมพันธ์เชิงลบกับความ
ล้มเหลวทางการเงิน    
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   ประนอม คำผา (2565) ได้ศึกษา การศึกษาความแม่นยำของตัวแบบ Altman’s 
EM-Score Model และการพยากรณ์โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ตัวแบบ Altman’s EM-Score Model 
มีความสามารถในการพยากรณ์ล่วงหน้า 1 ปี โดยมีค่าเฉล่ียร้อยละ 95.50 และยังพบวา
ปัจจัยท่ีใช้ในการพยากรณ์โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ ระหว่างปี พ.ศ.2559 ถึง พ.ศ.2563 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ได้แก่ 
อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วนหนี้สิน
รวมต่อสินทรัพย์รวม ในลักษณะท่ีอัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์เพิ่มขึ้น จะทำให้โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินลดลง ขณะท่ี
อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้น จะทำให้โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน
เพิ่มขึ้น 
  จุฑารัตน์ กันทะวงค์ (2564) ได้ศึกษา แบบจำลองเพื่อการพยากรณ์ความล้มเหลวทาง
การเงินของวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทย พบว่า แบบจำลอง Logistic Regression 
สามารถพยากรณ์ได้อย่าง แม่นยำท่ีสุด โดยมีความแม่นยำเท่ากับร้อยละ 90.00 ซึ่งมากกว่า
แบบจำลอง Multiple Discriminant Analysis ท่ีมีความแม่นยำเท่ากับร้อยละ 77.70 และ
แบบจำลอง Logistic Regression ยังพบว่า ปัจจัยท่ีส่งผลต่อความล้มเหลวทางการเงินของ
กิจการขนาดกลาง ในประเทศไทย มีท้ังส้ิน 6 ตัวแปร ประกอบด้วย ปัจจัยด้านคุณลักษณะ
ของกิจการ ได้แก่ จำนวนปีท่ีดำเนินกิจการ ทำเลท่ีต้ังอุตสาหกรรมในเขตภาคกลาง ด้าน
ปัจจัยทางการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนเงินสดต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนส่วนของผู้ถือหุ้นรวมต่อ
หนี้สินรวม อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีต่อยอดขาย  ยอดขายสุทธิต่อ และ
ยอดขายรวม 
   ศศินภา กันตะนา (2564) ได้ศึกษา การวิเคราะห์การล้มละลายทางการเงิน 
กรณีศึกษากลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ (ปี 2558-
2562) ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีแบ่งออกเป็น 4 หมวดคือ อัตราส่วนสภาพ
คล่อง (Liquidity Ratios) อัตราส่วนความสามารถในการทำกำไร (Profitability Ratios) 
อัตราส่วนวัดประสิทธิภาพในการดำเนินงาน (Activity Ratios) อัตราส่วนวัดภาระหนี้สิน 
(Financial Leverage Ratios) รวมถึงการพยากรณ์ตาม Z-Score model ของ Altman มี
ความสัมพันธ์กับการวิเคราะห์การล้มละลายทางการเงินของ 2 กลุ่มตัวอย่าง อย่างมี
นัยสำคัญ  
   กฤตพงศ์ วัชระนุกุล ธบดี สกุลวิชญธาดา และบัญชา ไชยสมคุณ (2563) ได้ศึกษา 

การประยุกต์ใช้ข้อมูลเปิดเผยสู่สาธารณะของกิจการเพื่อการพยากรณ์ความล้มเหลวทาง
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การเงิน : กรณีศึกษา ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ปัจจัยท่ีมีความสามารถในการ

นํามาใชในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน ได้แก่ การถือหุ้นของผู้บริหารสัดส่วนของ

คณะกรรมการอิสระสัดส่วนคณะกรรมการตรวจสอบผลขาดทุน 2 ปี ติดต่อกัน และ

อัตราส่วนกระแสเงินสดต่อสินทรัพย์รวม และแบบจําลองท่ีใช้วิธีการวิเคราะห์ความถดถอยโล

จิสติคมีความสามารถในการจําแนกประเภทบริษัทท่ีประสบความล้มเหลวทางการเงินแม่นยํา 

(ร้อยละ 78.10) สูงกว่าแบบจําลองท่ีใช้วิธีการวิเคราะห์จําแนกประเภท มีความสามารถใน

การจําแนกประเภทบริษัทท่ีประสบความล้มเหลวทางการเงินแม่นยํา (ร้อยละ76.30) 

    ธีนทัต โกศัลวิตร เคียงขวัญ อักษรวงศ์ และวิชดา ลิวนานนท์ชัย (2563) ได้ศึกษา 
การพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 
การสร้างแบบจำลองวิเคราะห์สมการถดถอยโลจิสติก (Logistic Regression Analysis) มีค่า
การพยากรณ์ถูกต้องร้อยละ 83 ซึ่งให้ค่าการพยากรณ์ท่ีแม่นยำกว่าการใช้แบบจำลอง 
Altman’s EM-Score Model ท่ีมีค่าการพยากรณ์ร้อยละ 71.8 และในแบบจำลองวิเคราะห์
สมการถดถอยโลจิสติก มีค่าการพยากรณ์ผิดพลาดคิดเป็น 17.0 เป็นการพยากรณ์ว่าจะมีผล
การดำเนินงานปกติแต่เกิดความล้มเหลวทางการเงิน (Type I Error) ร้อยละ 22.3 และเป็น
การพยากรณ์ว่าจะล้มเหลวทางการเงิน แต่ผลการดำเนินงานปกติ (Type II Error) ร้อยละ 
11.7แสดงว่า การเพิ่มอัตราส่วนหนี้ สินต่อสินทรัพย์รวม และกระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงานต่อหนี้สินรวม สามารถช่วยเพิ่มความสามารถในการพยากรณ์ความล้มเหลวทาง
การเงินและช่วยนักลงทุนในการป้องกันความผิดพลาดในการลงทุนได้ดีขึ้น 
   ณัฐวธัชช์ นพไพสิฐ และนภาพร ลิขิตวงศ์ขจร (2562) ได้ศึกษา การพยากรณ์ความ
ล้มเหลวทางการเงินด้วยรูปแบบส่วนประสมของกระแสเงินสดของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ข้อมูลกระแสเงินสด 1 ปีก่อนความล้มเหลวทางการเงิน มี
ความสามารถในการพยากรณ์ได้ดี โดยถ้าในปีใดท่ีบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดำเนินงาน
เป็นลบ และกระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุนเป็นบวก จะมีความน่าจะเป็นสูงท่ีบริษัทจะ
เกิดความล้มเหลวทางการเงินในปีต่อมา นอกจากนั้นยังพบว่าอัตราส่วนแห่งหนี้ อัตราส่วน
กำไรสะสมต่อสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของกิจการมีความสัมพันธ์เชิงลบ
อย่างมีนัยสำคัญต่อความน่าจะเป็น ท่ีจะเกิดความล้มเหลวทางการเงิน 
   รวิษฎา สุขแสวง และดารณี เอื้อชนะจิต (2560)  ได้ศึกษา อัตราส่วนทางการเงิน ท่ี
ทํานายภาวะความล้มเหลวทางธุรกิจของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทางการเงิน 11 อัตราส่วน มีความสัมพันธ์กับค่า Z-Score 
อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ ณ ระดับท่ี 0.01 ซึ่งเป็นดัชนี ช้ีวัดภาวะความล้มเหลวทางการเงิน 
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และผลการวิจัย ยังพบว่าอัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนกำไรก่อนภาษี
ต่อหนี้สินรวม มีความแตกต่างกันในระหว่าง 3 ปี ก่อนการฟื้นฟูกิจการ จึงเป็นอัตราส่วนทาง
การเงินท่ีสามารถทำนายความล้มเหลวทางการเงินได้อย่างชัดเจน อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ 
ณ ระดับท่ี 0.05 

 2.6.2 งานวิจัยในต่างประเทศ 

   Okrivia, D., et al. (2022) ได้ศึกษาการวิเคราะห์ผลกระทบของการกำกับดูแลกิจการ
ท่ีดีและผลการดำเนินงานทางการเงินในการทำนายความเส่ียงทางการเงิน โดยใช้แบบจำลอง 
Z-Score ของ Altman พบว่า ปัจจัยท่ีมีผลกระทบมากในการทำนายความเส่ียงทางการเงิน 
ได้แก่ การถือหุ้นโดยผู้บริหาร การถือหุ้นโดยสถาบัน อัตราส่วนหนี้ สิน (Debt Ratio) 
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) กำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 
(Retained Earnings to Total Assets: RETA) กำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพย์
รวม (Earnings Before Interest Tax to Total Assets: EBITTA) และผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (Return on Asset: ROA)  

   Elewa, M., M. (2022) ได้ศึกษา การใช้แบบจำลอง Altman Z-Score เพื่อทำนาย
 ความเส่ียงทางการเงินของบริษัท กรณีศึกษาของประเทศอียิปต์: การวิเคราะห์ข้อมูลแบบ
 พาเนล พบว่า  อัตราส่วน เงินทุนหมุนเวียนสุทธิ/สินทรัพย์รวม (NWC/TA) กำไรสะสม/
 สินทรัพย์รวม (RE/TA) กำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษี/สินทรัพย์รวม (EBIT/TA) มูลค่าตาม
 บัญชีของทุน/หนี้สินรวม (BVE/TL) และยอดขาย/สินทรัพย์รวม (S/TA) มีผลกระทบอย่างมี
 นัยสำคัญต่อคุณภาพของการพยากรณ์ความเส่ียงทางการเงิน  
   Matejić et al. (2022) ได้ศึกษา การประเมินผลกระทบของวิกฤต COVID-19 ต่อ
 ความเส่ียงการล้มละลายของอุตสาหกรรมโรงแรม พบว่า วิกฤตจาก COVID-19 เริ่มมีผลเชิง
 ลบต่อความเส่ียงการล้มละลายในปี 2020 และคาดการณ์ว่าผลกระทบจะสูงขึ้นจนถึงปี 
 2023 โดยในปี 2022 ธุรกิจโรงแรมจำนวนมากอาจต้องเผชิญกับความเส่ียงท่ีจะล้มละลาย 
 ในปี 2026 ความเส่ียงการล้มละลายยังคงสูงเมื่อเทียบกับช่วงก่อน COVID-19 และบริษัทท่ี
 อยู่รอดจะมีความเปราะบางต่อการเปล่ียนแปลงจากภายนอกมากขึ้น ผลลัพธ์เหล่านี้เป็น
 พื้นฐานสำหรับการปรับมาตรการท่ีสนับสนุนจากรัฐและนโยบายธุรกิจเพื่อรับมือกับวิกฤต
 และเพื่อให้เกิดความยั่งยืน  
   Cındık and Armutlulu (2021) ได้ศึกษา การปรับปรุงโมเดล Altman Z-Score 
 และการวิเคราะห์เชิงเปรียบเทียบ การทำนายความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทในตุรกี 
 โดยใช้โมเดลการทำนาย 4 โมเดล ได้แก่ Altman Z-score, Revised Altman Z-score, 
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 Quadratic Discriminant Analysis และ  Random Forest Machine Learning Model 
 ผลการ ศึกษ าพ บ ว่ า  โม เดล Random Forest ท่ี ใช้ ตั วแป รของ Altman ไ ด้ แสดง
 ประสิทธิภาพ 95% และเหนือกว่าโมเดลอื่น ๆ ท้ังสาม นอกจากนี้ ผลการจำแนกประเภท
 ของบริษัทท่ีมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์มีความแม่นยำ 100% สำหรับ Random 
 Forest ในขณะท่ีโมเดลอื่น ๆ แสดงประสิทธิภาพท่ีดีกว่าสำหรับบริษัทเอกชนมากกว่าบริษัท
 ท่ีมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 
   Durica et al. (2019) ได้ศึกษา โมเดลการทำนายความล้มเหลวทางธุรกิจของบริษัทใน
 โปแลนด์โดยใช้ต้นไม้การตัดสินใจ พบว่า การสร้างโมเดลการทำนายโดยใช้ตัวช้ีวัดทาง
 การเงินและเศรษฐกิจท้ังหมด 37 ตัวของบริษัทในประเทศโปแลนด์ โมเดลการทำนายจาก
 ต้นไม้การตัดสินใจสำหรับบริษัทในประเทศโปแลนด์มีความแม่นยำมากกว่า 98% ในการ
 จำแนกบริษัทท่ีไม่เจริญรุ่งเรือง และมีความสำเร็จมากกว่า 83% โมเดลการทำนายจากต้นไม้
 การตัดสินใจมีประโยชน์สำคัญในการทำนายความยากลำบากทางการเงินของบริษัทใน
 ประเทศโปแลนด์ และสามารถใช้กับบริษัทในประเทศอื่นๆ ได้อีกด้วย 
   Naimeh et al. (2019) ได้ศึกษา โมเดลการทำนายการล้มละลายใหม่ ท่ีอิงตาม
 อัตราส่วนทางการเงินท่ีปรับแล้วตามดัชนีราคาท่ัวไป โดยใช้ข้อมูลของบริษัทท่ีเข้าข่ายการซื้อ
 ขายในตลาดหลักทรัพย์เทราน จำนวน 50 บริษัท ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทางการเงิน
 ท่ีปรับตามดัชนีราคาในโมเดลท่ีนำเสนอโดยอัลกอริทึมซัพพอร์ตเวกเตอร์แมชชีน สามารถ
 ทำนายการล้มละลายของบริษัทแม่นยำถึง 99.4 %  
   Panigrahi (2019) ได้ศึกษา ความถูกต้องของแบบจำลอง Z-Score ของ Altman ใน
 การทำนายความเส่ียงทางการเงินของกลุ่มบริษัทเภสัชกรรม ผลการศึกษาพบว่า ค่า Z-
 Score ท่ีใช้ในการทำนายเฉล่ีย ของกลุ่มบริษัทเภสัชกรรมอยู่ท่ี 5.90 ซึ่งในช่วงระยะเวลาท่ีใช้
 ในการศึกษา ช้ีให้เห็นว่ากลุ่มบริษัทเภสัชกรรมมีสถานะทางการเงินท่ีดีมาก เมื่อดูจากคะแนน 
 Z-Score ซึ่งสูงกว่าคะแนนท่ีใช้วัดเกณฑ์ตัดสินว่าบริษัทมีความเส่ียงท่ีจะเกิดความเส่ียงทาง
 การเงิน 

  จากการทบทวนงานวิจัยท้ังในประเทศและต่างประเทศ พบว่าแบบจำลอง Z-Score 
และ Logistic Regression เป็นท่ีนิยมในการประเมินความเส่ียงทางการเงินในระดับองค์กร 
โดยสามารถให้ผลการพยากรณ์ท่ีมีความแม่นยำสูง อย่างไรก็ตาม ความสำเร็จในการ
พยากรณ์ขึ้นอยู่กับลักษณะของข้อมูล ตัวแปรท่ีใช้ และช่วงเวลาท่ีศึกษา นอกจากนี้  
เหตุการณ์ภายนอก เช่น การแพร่ระบาดของ COVID-19 ยังส่งผลกระทบต่อความน่าเช่ือถือ
ของตัวชี้วัดต่าง ๆ 
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 ในยุคปัจจุบัน เทคนิคปัญญาประดิษฐ์และการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) 
ได้ถูกนำมาใช้ในการวิเคราะห์และพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินมากขึ้น เช่น การใช้
โมเดล การเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning), เพื่อนบ้านใก้ลสุด (k-Nearest Neighbors: k-
NN), ต้นไม้ป่าสุ่ม (Random Forest) และซัพพอร์ตเวกเตอร์ แมชชีน (Support Vector 
Machine: SVM) ซึ่ งสามารถประมวลผลข้อมู ลจำนวนมากและซับซ้ อน ได้อย่ างมี
ประสิทธิภาพ โดยเฉพาะในสถานการณ์ท่ีข้อมูลมีความไม่เป็นเชิงเส้น (Non-linear) หรือมี
การเปล่ียนแปลงตลอดเวลา จึงมีแนวโน้มท่ีจะให้ผลการพยากรณ์ท่ีดีกว่าแบบจำลองด้ังเดิม 
ท้ังในเรื่องความแม่นยำและความสามารถในการจำแนกบริษัทท่ีมีแนวโน้มล้มเหลวได้อย่าง
ถูกต้อง 
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บทที่ 3 

วิธีดำเนินงานวิจัย 

 
 การวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ผู้วิจัยได้ดำเนินการตามข้ันตอนดังต่อไปนี้ 
 3.1 ประชากร และกลุ่มตัวอย่าง 
 3.2 การเก็บรวมรวมข้อมูล 
 3.3 การสร้างเครื่องมือ และการวิเคราะห์ข้อมูล 
 3.4 เทคนิคในการวิเคราะห์ข้อมูล 

3.1 ประชากร และกลุ่มตัวอย่าง  

 ประชากร ท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศ

ไทย จำนวน 220 แห่ง จากเว็บไซต์ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาด

หลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และฐานข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ออนไลน์หรือ Stock Exchange of 

Thailand Statistical of Market Analysis and Reporting Tool: SETSMART  

 กลุ่มตัวอย่าง ท่ีใช้ในการวิจัย ได้แก่ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

จำนวน 127 แห่ง โดยยกเว้นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน จำนวน 11 แห่ง เนื่องจากกลุ่มอุตสาหกรรม

ดังกล่าว มีนโยบายการปฏิบัติงานท่ีแตกต่างจากธุรกิจอื่น และจะต้องดำเนินงานภายใต้ประกาศ

ธนาคารแห่งประเทศไทย ว่าด้วยหลักเกณฑ์กำกับดูแลโครงสร้างและขอบเขตธุรกิจของกลุ่มธุรกิจ

การเงิน รวมถึงกลุ่มบริษัทท่ีไม่ได้รายงานข้อมูลทางการเงินในช่วงท่ีเกิดวิกฤต COVID-19 ดังนั้นการ

วิจัยในครั้งนี้จึงมีงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย ท่ีเป็น

ตัวอย่างในการศึกษา จำนวน 635 ตัวอย่าง (จำนวน 127 บริษัท x 5 ปี) ซึ่งจะเก็บรวบรวมข้อมูลจาก

งบการเงิน  5 ปีย้อนหลัง ต้ังแต่ ปี  พ.ศ. 2562 ถึงปี  พ .ศ. 2566 จากเว็บไซต์ของสำนักงาน

คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) และฐานข้อมูลจากตลาด

หลักทรัพย์ออนไลน์หรือ SETSMART มีรายละเอียดดังตารางท่ี 3.1 
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ตารางที่ 3.1 จำนวนประชากร และกลุ่มตัวอย่างบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ

ประเทศไทย แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 
กลุ่มอุตสาหกรรมของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 
จำนวน  
(แห่ง) 

จำนวนที่ถูกตัด 
(แห่ง) 

คงเหลือ (แห่ง) 

1. เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 11 4 7 

2. สถาบันการเงิน/ธนาคาร/ประกันภัย 11 11 0 

2. สินค้าอุปโภคบริโภค 18 8 10 
3. สินค้าอุตสาหกรรม 47 16 31 

4. อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 38 20 18 

5. ทรัพยากร 10 0 10 
6. บริการ 61 20 41 

7. เทคโนโลยี 24 14 10 

รวม 220 93 127 

 

3.2 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 งานวิจัยนี้ ผู้วิจัยได้เก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 5 ปีย้อนหลัง  ต้ังแต่ ปี พ.ศ.2562 ถึง พ.ศ.2566 ซึ่งได้มาจาก
เว็บไซต์ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  (www.sec.or.th) และ
ฐานข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ออนไลน์ หรือ SETSMART  

3.3 การสร้างเคร่ืองมือ และการวิเคราะห์ข้อมูล 

 ในการสร้างเครื่องมือ ผู้วิจัยได้ทำการคัดเลือกข้อมูลท่ีได้จากการเก็บรวบรวมจากแหล่งข้อมูล 
และคัดเลือกข้อมูลตัวแปรท่ีใช้ในการวิจัยจากการศึกษาทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง คือจาก
อัตราส่วนทางการเงิน จำนวน 8 อัตราส่วน ได้แก่ 1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
(Current to Total Asset Ratio) 2) อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์  (Return on Asset) 3) 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม (EBIT) 4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้
ถือหุ้น (Return on Equity) 5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) 6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ 
(Net Profit Margin) 7) อัตราส่วนหนี้ สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) และ 8) 
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio)  
 ผู้วิจัยนำเข้าข้อมูลในรูปแบบไฟล์ Microsoft Excel (.xlsx) ท่ีได้ทำการจัดเรียงข้อมูลแล้ว 
จากนั้นนำเข้าโปรแกรม RapidMiner Studio 10.2 ซึ่งเป็นซอฟต์แวร์สำหรับการวิเคราะห์ข้อมูลและ
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การทำเหมืองข้อมูล (data mining) ท่ีออกแบบมาเพื่อช่วยนักวิทยาศาสตร์ข้อมูล (data scientists) 
และผู้เช่ียวชาญด้านการวิเคราะห์ข้อมูลในการสร้างแบบจำลองการคาดการณ์ (predictive models) 
และวิเคราะห์ข้อมูลขนาดใหญ่ได้ง่ายข้ึน  
 ผู้วิจัยได้ประยุกต์ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) โดยใช้อัลกอริทึมการ
เรียนรู้ของเครื่องประเภทการเรียนรู้แบบมีผู้สอน (Supervised Learning) ประเภทย่อย การจำแนก
ประเภทข้อมูล (Classification) ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ในการศึกษาวิจัยครั้งนี้
ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง คือการนำข้อมูลมาเพื่อค้นหาความสัมพันธ์ของรูปแบบเพื่อผลลัพธ์
หรือประโยชน์ โดยใช้กระบวนการมาตรฐานการเรียนรู้ของเครื่อง (Cross Industry Standard 
Process for Data Mining: CRISP-DM) ซึ่งประกอบไปด้วย 6 ขั้นตอนได้แก่ 1. การทำความเข้าใจใน
ปัญหา (Business Understanding) 2. การรวบรวมข้อมูล (Data Understanding) 3. การแปลง
ข้อมูล (Data Preparation) 4. การวิเคราะห์ข้อมูล (Modeling) 5. การวัดประสิทธิภาพของผลลัพธ์ 
(Evaluation) และ 6. การนำไปใช้งาน (Deployment) โดยใช้โปรแกรม Rapid Miner Studio 10.2 
(อนุพงศ์ สุขประเสริฐ , 2565) และ Microsoft Excel ในการนำเข้าข้อมูล จัดการข้อมูล สร้าง
แบบจำลอง และวัดประสิทธิภาพของแบบจำลองเพื่อนำไปใช้งาน กระบวนการมาตรฐานการเรียนรู้
ของเครื่องแสดงตามกรอบแนวคิดการวิจัยดังภาพท่ี 3.1 
 
 
 

ภาพที่ 3.1  กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล (Data Analytics Process) 
(ท่ีมา : กฤตกร อินแพง, 2565)  

 

 3.3.1 การทำความเข้าใจในปัญหา (Business Understanding) 

  อัตราความล้มเหลวหรือภาวการณ์ล้มละลายของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ เพิ่ม
สูงขึ้นอันเป็นผลจากสภาวะเศรษฐกิจท่ีถดถอย และจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือ
ไวรัสโคโรนา 2019  ในปี พ.ศ. 2563 ส่งผลให้กิจการหลายแห่งในประเทศไทยท่ีได้รับผลกระทบนี้
จำเป็นต้องปรับโครงสร้างบริษัท ลดจำนวนพนักงาน ลดต้นทุนท่ีไม่จำเป็น และปิดกิจการ ซึ่งการคง
อยู่ของกิจการถือเป็นหนึ่งในความสำคัญของการกระตุ้นเศรษฐกิจภายในประเทศให้ดำเนินต่อไปได้ 
เพื่อรักษาเสถียรภาพของเศรษฐกิจ ความเช่ือมั่นต่อนักลงทุน รวมไปถึงการดึงดูดการลงทุนท้ังภายใน 
และภายนอกประเทศ วิธีท่ีสามารถป้องกันแก้ไขปัญหาความล้มเหลวของบริษัทในประเทศไทยได้
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อย่างมีประสิทธิภาพ คือการวิเคราะห์ข้อมูลภายในบริษัทและการนำเสนอข้อมูลดังกล่าว โดยอาศัย
เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่องและการเรียนรู้ของเครื่อง เพื่อปรับปรุงขั้นตอน กระบวนการตัดสินใจ  
วางแผนการบริหารจัดการ การคาดการณ์ผลลัพธ์ที่แม่นยำของการพยากรณ์ความล้มเหลวของบริษัท
ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เพื่อให้นักลงทุน ผู้บริหารบริษัท และหน่วยงานท่ีกำกับดูแล สามารถ
ใช้ข้อมูลเพื่อวิเคราะห์สถานะการทางการเงินของกิจการท่ีมีความเส่ียงได้  
  งานวิจัยนี้ ผู้วิจัยได้ทำการศึกษาและทำความเข้าใจทฤษฎีท่ีเกี่ยวข้องกับความล้มเหลว
ในงบการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ คือ ทฤษฎีแบบจำลอง Altman’s 
EM Score เนื่องจากแบบจำลอง Alman’s EM Score เป็นแบบจำลองท่ีมีการปรับค่าพารามิเตอร์
ต่าง ๆ เพื่อให้เข้ากับลักษณะการดำเนินงานของบริษัทท่ีอยู่นอกตลาดหลักทรัพย์ และบริษัทท่ีอยู่ใน
กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ ซึ่งมีสูตรการคำนวณ คือ Z = 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 
1.05X4  โดยท่ี Z คือ ค่าดัชนีวัดความล้มเหลวในงานการเงินของธุรกิจ  X1 คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง 
X2 คือ เงินทุนสะสมจากแหล่งทุนภายใน X3 คือ ความสามารถในการทำกำไร และ X4 คือ สัดส่วน
โครงสร้างทางการเงิน  และศึกษาการใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง โดยมีจุดมุ่งหมายเพื่อหา
คุณลักษณะอัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ สร้างแบบจำลองการพยากรณ์ เพื่อวิเคราะห์ความเส่ียง ซึ่งจะช่วยให้นักลงทุน 
ผู้บริหารบริษัท และหน่วยงานท่ีกำกับดูแล สามารถวิเคราะห์สถานการณ์ได้ และวางแผนตัดสินใจการ
บริหารกิจการเพื่อลดความเส่ียงตรียมพร้อมรับมือแก้ไขปัญหาได้ทันที เพื่อช่วยลดอัตราความล้มเหลว
ของบริษัทในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ให้ลดลง 
 3.3.2 การทำความเข้าใจเกี่ยวกับข้อมูล (Data Understanding) 

  งานวิจัยนี้ผู้วิจัยได้เก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย 5 ปีย้อนหลัง  ต้ังแต่ ปี พ.ศ.2562 ถึง พ.ศ.2566 ซึ่งได้มาจาก
เว็บไซต์ของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  (www.sec.or.th) และ
ฐานข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์ออนไลน์ หรือ SETSMART โดยทำการคัดเลือกตัวแปรท่ีใช้ในการวิจัย
จากการศึกษาทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง คือจากอัตราส่วนทางการเงิน จำนวน 8 อัตราส่วน ได้แก่ 
1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio) 2) อัตราส่วนกำไร
สะสมต่อสินทรัพย์ (Return on Asset) 3) อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม 
(EBIT) 4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) 5) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น 
(Gross Profit Margin) 6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) 7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) และ 8) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
  ข้อมูลดิบ (Raw Data) ท่ีได้จากงบการเงินย้อนหลัง จากฐานข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์
ออนไลน์ หรือ SETSMART เป็นรูปแบบข้อมูล Microsoft Excel  ครอบคลุมขอบเขตของการวิจัย    
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ซึ่งผู้วิจัยได้ใช้โปรแกรม Microsoft Excel ในการนำเข้าข้อมูล คัดเลือกข้อมูล และจัดเรียงข้อมูลเพื่อ
นำไปวิเคราะห์ และส่งออกข้อมูลในรูปแบบไฟล์ Microsoft Excel (.xlsx) สามารถจัดเรียงข้อมูลได้ 
635 แถว 9 คอลัมน์ จำนวนท้ังส้ิน 5,715 (635 x 9) ชุดข้อมูล 
 3.3.3 การเตรียมข้อมูล (Data Preparation) 

  งานวิจัยนี้ ได้ใช้โปรแกรม RapidMiner Studio 10.0 นำเข้าข้อมูลในรูปแบบไฟล์  

Microsoft Excel (.xlsx) ท่ีได้ทำการจัดเรียงข้อมูลแล้ว โดยในขั้นตอนนี้จะทำการจัดเตรียมข้อมูล 

ตรวจสอบความถูกต้อง คุณภาพของข้อมูลด้วยวิธีการท่ีเหมาะสมก่อนนำไปสร้างแบบจำลอง โดย

สามารถแบ่งตามกระบวนการได้ดังนี้ 

    3.5.3.1 การคัดเลือกข้อมูล (Data Selection) ผู้วิจัยทำการคัดเลือกข้อมูลของ
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย โดยทำการตัดบริษัทท่ีไม่
เปิดเผยข้อมูลทางการเงิน ข้อมูลถูกระบุเป็นค่าว่าง (n/a) บริษัทท่ีจดทะเบียนเข้าใหม่ และ
บริษัทท่ีย้ายจากตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET)  
 จากนั้นทำการแบ่งข้อมูลออกเป็น 3 ช่วงเวลา คือ  
  1) ข้อมูลของบริษัทในช่วงก่อนเกิดโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 คือ ปี พ.ศ. 2562 
จำนวน 127 แห่ง 2) ข้อมูลของบริษัทในช่วงเกิดโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 คือ ปี พ.ศ. 
2563 – 2564 จำนวน 254 แห่ง และ 3) ข้อมูลของบริษัทในช่วงหลังเกิดโรคติดเช้ือไวรัสโค
โรนา 2019 คือ ปี พ.ศ.   2565 – 2566 จำนวน 254 แห่ง 
    3.5.3.2 การรวมข้อมูล (Data Integration) ผู้วิจัยได้รวบรวมข้อมูลงบการเงินของ
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอในประเทศไทย จำนวน 5 ปีย้อนหลัง 
ต้ังแต่ปี พ .ศ.2562 ถึงปี พ .ศ.2566 ซึ่งข้อมูลถูกจัดเก็บในรูปของไฟล์ Microsoft Excel 
จำนวน 5 ไฟล์ คือ  
   3.5.3.2.1 ข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ            
ในปี พ.ศ.2562  
   3.5.3.2.2 ข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ               
ในปี พ.ศ.2563  
   3.5.3.2.3 ข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ              
ในปี พ.ศ.2564  
   3.5.3.2.4 ข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ        
ในปี พ.ศ.2565  และ           



 

 

  56 

   3.5.3.2.5 ข้อมูลงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ           
ในปี พ.ศ.2566  

  จากนั้น ทำการรวบรวมข้อมูลปัจจัยท่ีสำคัญซึ่งได้แก่อัตราส่วนทางการเงิน จำนวน 8 
อัตราส่วน ให้อยู่   ในรูปของไฟล์ข้อมูล Microsoft Excel ชีตเดียวกัน ซึ่งจะได้ข้อมูลท้ังส้ิน 635 แถว 
9 คอลัมน์ แสดงดังตารางท่ี 3.2 
ตารางที่ 3.2 ข้อมลูแอตทริบิวต์หรือคุณลักษณะของข้อมูลท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

ลำดับที่ แอตทริบิวต์ ชนิดของข้อมูล คำอธิบาย 

1 Year Date ปี พ.ศ. 2562, 2563, 2564, 2565, 2566 

2 Companies polynominal 
อักษรย่อของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

3 Current Ratio Real อัตราส่วนสภาพคล่อง 

4 Return on Asset Real อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

5 EBIT Real อัตรากำไรข้ันต้นก่อนหักภาษีและดอกเบี้ยจ่าย 

6 Return on Equity Real อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

7 Gross Profit Margin Real อัตราส่วนกำไรข้ันต้น 

8 Net Profit Margin Real อัตราส่วนกำไรสุทธิ 

9 Debt to Equity Ratio Real อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

10 Quick Ratio Real อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 

11 Z-Score (Label) Real ค่าดัชนีความล้มเหลวในงบการเงินของกิจการ 

 

   
  3.5.3.3 การแปลงข้อมูล (Data Transformation) ทำการแปลงค่าข้อมูลตัวแปรตาม 
ซึ่งแปลงค่าข้อมูลจากตัวแบบจำลอง Altman’s EM Score ซึ่งมีสูตรการคำนวณ คือ Z = 3.25 + 
6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4 เพื่ อให้ได้ข้อมูลท่ีสามารถนำไปวิเคราะห์ข้อมูลในการ
พยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน ดังตารางท่ี 3.3 ท่ีแสดงข้อมูลจากตัวแบบจำลอง Altman’s EM 
Score 
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ตารางที่ 3.3 ข้อมูลวิเคราะห์ตัวแบบจำลอง Altman’s EM Score 

ลำดับที่ บริษัท 

X1  
(Current to 
Total Asset 

Ratio) 

X2 (Return on 
Asset) 

X3 
(EBITTA) 

X4 (Equity 
on Liability) 

1 AU 4.4 25.54 5.53 6.43 

2 MOONG 1.77 9.83 11.99 3.38 

3 NDR 1.12 -0.98 -1.3 1.96 
4 CRD 1.38 -1.85 -0.75 0.88 

5 SONIC 2.46 8.3 6.16 2.40 

6 VCOM 1.49 8.34 5.59 0.67 
:: :: :: :: :: :: 

 

 
ตัวอย่างในการคำนวณตัวแบบจำลอง Altman’s EM Score ดังสมการท่ี (3.1) 
  Z =  3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4                   (3.1) 
 โดยท่ี 
  X1  =  อัตราส่วนสภาพคล่อง 
  X2  =  อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ 
  X3  =  อัตรากำไรขั้นต้นก่อนหักภาษีและดอกเบ้ียจ่าย 
  X4  =  อัตราส่วนของผู้ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม 

ซึ่งจะคำนวณได้ดังนี ้ ZAU = 3.25 + 6.56(4.4) + 3.26(25.54) +      
        6.72(24.34) + 1.05(6.43)  

         = 3.25 + 28.78 + 83.26 + 163.56 + 6.75 
           ZAU = 285.60 
       ZNDR = 3.25 + 6.56(1.12) + 3.26(-0.98) + 6.72(-   
         1.3) +  1.05(1.96) 
         = 3.25 + 7.34 + (-3.19) + (-8.73) + 2.05 
        ZNDR = 0.72 
  

 จากการคำนวณค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง Altman’s EM-Score ซึ่งผลลัพธ์ท่ีได้จาก
การคำนวณข้างต้นจะแบ่งบริษัทออกเป็นกลุ่มต่าง ๆ ตามค่าคะแนน Z-Score ท่ีได้ ดังนี้ 
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  1) ค่า Z-Score มีน้อยกว่า 1.80 จะจัดให้อยู่ในกลุ่มความเส่ียงสูงท่ีจะเกิดความล้มเหลว
ในงบการเงิน (Distress Zone) 
  2) ค่า Z-Score มีค่ามากกว่า 1.80 แต่น้อยกว่า 2.90 จะจัดอยู่ในกลุ่มความเส่ียงไม่
แน่นอนท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน (Grey Zone) และ 
  3) ค่า Z-Score มีค่ามากกว่า 2.90 จะจัดอยู่ในกลุ่มความเส่ียงต่ำท่ีจะเกิดความล้มเหลว
ในงบการเงิน (Safe Zone)  
 จากตัวอย่างการคำนวณในสมการท่ี (3.1) จะได้ตัวอย่างข้อมูลการแบ่งกลุ่มความล้มเหลวใน
งบการเงินดังตารางท่ี 3.4  
ตารางที่ 3.4 ข้อมูลการแบ่งกลุ่มตามค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง Altman’s EM-Score 

  

นอกจากนี้ผู้วิจัยได้ทำการคำนวณหาค่าสำหรับอัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) ท่ี

วัดความเส่ียงในงบการเงิน ซึ่งในงานวิจัยนี้ผู้วิจัยได้นำอัตราส่วนทางการเงินท้ังส้ิน 8 ตัวแปร ทำการ

วิเคราะห์ ดังนี้ 

  3.5.3.4 อัตราส่วนท่ีใช้วัดความเส่ียงในงบการเงิน 

   1) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio: CRA) 

เป็นอัตราส่วนท่ีวัดความสัมพันธ์ระหว่างทุนหมุนเวียน (Current Assets) กับสินทรัพย์รวม (Total 

Assets) ของบริษัท เพื่อเปรียบเทียบสัดส่วนทุนหมุนเวียนกับสินทรัพย์รวมของบริษัท เป็นตัววัด

ความสามารถในการบริหารจัดการทุนหมุนเวียนและสภาพคล่องทางการเงินของบริษัท ซึ่งสามารถ

คำนวณได้จากสมการ (3.2)  

 

 

ลำดับที่ บริษัท Z-Score ระดับความเสี่ยงของความล้มเหลวทางการเงิน 

1 AU 159.30 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

2 MOONG 95.98 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
3 NDR 1.66 ความเสี่ยงสูงที่จะเกิดความล้มเหลว (Distress) 

4 CRD 1.15 ความเสี่ยงสูงที่จะเกิดความล้มเหลว (Distress) 

5 SONIC 65.80 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
6 VCOM 66.13 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

:: :: :: :: 
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    CRA =  
ทุนหมุนเวียน

สินทรัพย์รวม
                                        (3.2) 

  เมื่อ  

    ทุนหมุนเวียน = 
สินทรัพย์หมุนเวียน

หน้ีสินหมุนเวียน
 

   2) อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA) เป็นอัตราส่วนท่ีวัด

ประสิทธิภาพของบริษัทในการนำสินทรัพย์ไปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน และผลกำไรท่ีบริษัทสามารถ

หาได้จากการนำสินทรัพย์ ท้ั งหมดท่ีใช้ดำเนินการ ซึ่ งสามารถคำนวณได้จากสมการ (3.3)     

(ประภัสสร อธิกสุรพงศ์, 2564)    

    ROA =  
กำไร(ขาดทุน) ก่อนดอกเบี้ยจ่ายและภาษีจ่าย x 100 

สินทรัพย์รวม
                      (3.3) 

   

  3) อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย (Earnings Before Interest 

and Tax: EBIT) เป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้วัดความสามารถของบริษัทในการสร้างกำไรจากการ

ดำเนินงานก่อนการหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย ซึ่งสามารถคำนวณได้จากสมการ (3.4) 

    EBIT =  รายได้สุทธิ + ดอกเบ้ียจ่าย + ภาษี                      (3.4) 

  4) อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) เป็นอัตราส่วน

ทางการเงินท่ีใช้วัดความสามารถของบริษัทในการทำกำไรสุทธิเมื่อเทียบกับส่วนขิงผู้ถือหุ้น ซึ่งสามารถ

คำนวณได้จากสมการ (3.5) (ประภัสสร อธิกสุรพงศ์, 2564) 

    ROE =  
กำไรสุทธิ x 100

ส่วนของผู้ถือหุ้น
                (3.5) 

   5) อัตราส่วนกำไรขั้น ต้น  (Gross Profit Margin: GPM) เป็นอัตราส่วน ท่ี ใช้วัด

ความสามารถในการทำกำไรขั้นต้นจากการขายสินค้าหรือบริการ ซึ่งสามารถคำนวณได้จากสมการ 

(3.6) 

    GPM  = (
ยอดขายสุทธิ - ต้นทนุขาย

ยอดขายสุทธิ
)  x 100                     (3.6) 

   6) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) เป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้วัด

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทภายหลังจากการหักค่าใช้จ่ายแล้ว ซึ่งสามารถคำนวณได้จาก

สมการ (3.7) (ประภัสสร อธิกสุรพงศ์, 2564)  

   NPM =  (
กำไรสุทธิ 

ยอดขายสุทธิ
) x 100                                           (3.7) 
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   7) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) เป็นอัตราส่วน

ท่ีแสดงถึงระดับความเส่ียงทางการเงินของบริษัท โดยเปรียบเทียบระหว่างหนี้สินท้ังหมดกับส่วนของผู้

ถือหุ้น เพื่อประเมินความสามารถของบริษัทในการชำระหนี้สินและความมั่นคงทางการเงินในระยา

ยาว ซึ่งสามารถคำนวณได้จากสมการ (3.8) (ประภัสสร อธิกสุรพงศ์, 2564) 

   D/E  =  
หน้ีสินรวม 

ส่วนของผู้ถือหุ้น
                                 (3.8) 

 

  และ  8) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio: QR) เป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ช้ีวัด

เพื่อประเมินความสามารถของบริษัทในการชำระหนี้สินหมุนเวียน โดยใช้สินทรัพย์หมุนเวียนท่ีมีสภาพ

คล่องสูงหรือท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดได้รวดเร็ว โดยไม่รวมสินค้าคงเหลือ ( Inventories)                       

ซึ่งสามารถคำนวณได้จากสมการ (3.9) 

   QR  =  
สินทรัพย์หมุนเวียน - สินค้าคงเหลือ

หน้ีสินหมุนเวียน
              (3.9) 

 

 

 3.3.4 การสร้างแบบจำลอง (Modeling) 

  การสร้างแบบจำลองของเทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) ผู้วิจัยได้
เลือกใช้เครื่องมือ โปรแกรม Rapid Miner Studio 10.0 ในการสร้างแบบจำลองเพื่อใช้สำหรับการ
พยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศ
ไทย โดยได้ศึกษาและรวบรวมข้อมูลตัวแบบจำลองจากงานวิจัยในอดีต ซึ่งจากการศึกษาได้พบว่า
เทคนิคแบบจำลองในการพยากรณ์ท่ีใช้อย่างแพร่หลายประกอบไปด้วย 3 เทคนิค ได้แก่  
  3.5.4.1 เทคนิคโลจิสติก รีเกรสชัน (Logistic Regression) เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลทาง
สถิติประเภทหนึ่งของการเรียนรู้ของเครื่อง ซึ่งใช้ในการทำนายความน่าจะเป็นของเหตุการณ์ท่ีมี
ผลลัพธ์แบบไบนารี (Binary Outcome) เช่น ใช่หรือไม่ใช่ ผ่านหรือไม่ผ่าน สำเร็จหรือไม่สำเร็จ เป็น
ต้น ซึ่งมีสูตรในการคำนวณดังสมการท่ี (3.10) (กาญจน์เขจร ชูชีพ, 2561) 
 

    Prob (even) =                                         (3.10) 
  
  โดยท่ี 
    e   = ค่าคงท่ี (ประมาณ 2.718) 

    β0, β1  = พารามิเตอร์ของโมเดล (coefficients) ท่ีใช้ในการปรับค่า 
        ของตัวแปรอิสระ 
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    X   = ตัวแปรอิสระ  
 

  3.5.4.2 เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) การเรียนรู้ของเครื่อง (Machine 
Learning) ท่ีใช้เครือข่ายประสาทเทียม (Artificial Neural Networks) ซึ่งประกอบไปด้วยหลายช้ัน 
(layers) ในการประมวลผลข้อมูล เพื่อนำไปสู่การเรียนรู้ท่ีซับซ้อนมากขึ้น โดยเฉพาะเมื่อมีปริมาณ
ข้อมูลขนาดใหญ่และข้อมูลท่ีมีโครงสร้างท่ีซับซ้อน เช่น ภาพ เสียง และข้อความ ดังภาพท่ี 3.2 (ธนกร 
สว่างโลก, 2563)  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพที่ 3.2 เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) 
 
 

    3.5.4.3 2 เทคนิคเพี่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbors: k-NN) เป็นอัลกอริทึม
การเรียนรู้เชิงสถิติท่ีใช้สำหรับการจัดประเภท (Classification) และการทำนายค่า (Regression) โดย
โดยพิจารณาจากข้อมูลในกลุ่มเพื่อนบ้านท่ีใกล้ท่ีสุดจำนวน k จุด หากกลุ่มใดมีจำนวนมากกว่าก็จะถือ
ว่าเป็นประเภทของข้อมูลใหม่นั้น 
    การทำงานของ k-NN นั้นมีความยืดหยุ่นและง่ายต่อการเข้าใจ ซึ่งเหมาะสมสำหรับ
ข้อมูลท่ีมีการกระจายตัวที่ไม่แน่นอน อย่างไรก็ตาม ข้อจำกัดของ k-NN คือเมื่อค่าของ k เพิ่มข้ึน อาจ
ทำให้เกิดการคำนวณท่ีซับซ้อนและเวลาในการประมวลผลท่ีนานขึ้น โดยเฉพาะเมื่อมีจำนวนข้อมูล
ขนาดใหญ่  อีก ท้ังยังไวต่อข้อมูลท่ีมีสเกลแตกต่างกัน ดังนั้น การปรับแต่งค่า k และการทำ 
normalization ของข้อมูลจึงมีความสำคัญในการเพิ่มประสิทธิภาพของอัลกอริทึมนี้ ในการใช้งาน k-
NN ควรระมัดระวังในเรื่องการเลือก k ท่ีเหมาะสมและการเลือกฟีเจอร์ท่ีมีความสัมพันธ์กับผลลัพธ์
เพื่อประสิทธิภาพท่ีดีท่ีสุด ดังภาพท่ี 3.3 (จิราภรณ์ เจริญยิ่ง, 2563)  
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ภาพที่ 3.3 เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbors: k-NN) 

 

 3.3.5 การวัดประสิทธิภาพของผลลัพธ์ (Evaluation) 
  ผู้วิจัยได้ทำการวัดประสิทธิภาพของผลลัพธ์จากการประเมินประสิทธิภาพโดยการใช้                 
10-Folds Cross Validation โดยแบ่งชุดข้อมูล เป็น 10 ส่วน เพื่อให้ข้อมูลกระจายเท่า ๆ กัน และ
ทำให้ผลลัพธ์มีความน่าเช่ือถือมากขึ้น โดยทำการสร้างตารางการประเมินผลลัพธ์ของการทำนาย 
(Cross Tabulation) ดังตารางท่ี 3.5 เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพการพยากรณ์ด้วยตัวช้ีวัดท้ังหมด 
4 ค่า ดังต่อไปนี้ 
ตารางที่ 3.5 การประเมินผลลัพธ์ของการทำนาย 

 
Actual Condition 

Positive Negative 

Predicted Condition 
Positive 

True Positive 
(TP) 

False Positive 
(FP) 

Negative 
False Negative 

(FN) 
True Negative 

(TN) 
 
 1. ค่าความแม่น (Accuracy) คือ ค่าช้ีวัดประสิทธิภาพของตัวแบบการเรียนรู้ของเครื่อง 
(Machine Learning) เพื่อแสดงว่าตัวแบบในการพยากรณ์สามารถพยากรณ์ได้ถูกต้องแม่นยำหรือไม่
เมื่อเทียบกับค่าจริงของข้อมูล ซึ่งมีสูตรคำนวณดังสมการท่ี (3.11) 
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  Accuracy = 
TP+TN

TP+TN+FP+FN
                     (3.11) 

 โดยท่ี  
   TP = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวกและเป็นบวกจริง 
   TN = จำนวนตัวตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นลบและเป็นลบจริง 
   FP = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวก แต่เป็นลบ 
   FN = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นลบ แต่เป็นบวก 
 2. ค่าการเรียกคืน (Recall) คือ ค่าท่ีใช้เพื่อวัดแบบจำลองจากตัวแปรเป้าหมายท่ีสนใจว่า
สามารถพยากรณ์ได้ถูกต้องเป็นร้อยละเท่าไหร่ ซึ่งมีสูตรคำนวณดังสมการท่ี (3.12) 

    Recall  =   
TP

TP+FN
            (3.12) 

 โดยท่ี  
   TP = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวกและเป็นบวกจริง 
   FN = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นลบ แต่เป็นบวก 
  

 3. ค่าความเท่ียง (Precision) คือ ค่าท่ีใช้ในการวัดแบบจำลองว่าสามารถพยากรณ์ผลลัพธ์ได้
ถูกต้องคิดเป็นร้อยละเท่าไหร่ เมื่อพิจารณาจากตัวแปรท่ีสนใจ ซึ่งมีสูตรการคำนวณดังสมการท่ี (3.13) 

   Precision = 
TP

TP+FP
                (3.13) 

 โดยท่ี 
   TP = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวกและเป็นบวกจริง  
   FP = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวก แต่เป็นลบ 
 4. ค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-measure) คือ การวัดค่าการเรียกคืนและค่าความแม่นยำเพื่อ
สรุปเป็นค่าเดียว โดยเป็นค่าเฉล่ียฮาร์มอนิกของค่าการเรียกคืนและค่าความแม่นยำ ซึ่งมีสูตรการ
คำนวณดังสมการท่ี 3.14 

  F-measure= 
Precision x Recall

Precision + Recall
             (3.14) 

 โดยท่ี  

   Precision = 
TP

TP+FP
    

   Recall  = 
TP

TP+FN
  

   เมื่อ   
    TP  = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวกและเป็นบวกจริง 
    FP  = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นบวกแต่เป็นลบ 
    FN  = จำนวนตัวอย่างท่ีตัวแบบพยากรณ์ว่าเป็นลบ แต่เป็นบวก 
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 3.3.6 การนำไปใช้งาน (Deployment) 

  ผลการวิจัยท่ีได้จากการศึกษาในครั้งนี้ สามารถนำแบบจำลองท่ีได้ไปประยุกต์ใช้สร้าง
แบบจำลองในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม 
เอ ไอ ในประเทศไทย ได้ว่า จะมีความล้มเหลวหรือไม่เพื่อให้ผู้บริหาร หรือนักลงทุน สามารถ
คาดการณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทได้ เพื่อป้องกันความเส่ียงในการบริหารจัดการ และ
ความสูญเสียจากการลงทุน และเพื่อหาแนวทางในการจัดการโอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบ
การเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ในประเทศไทย 

3.4 เทคนิคในการวิเคราะห์ข้อมูล 

 เทคนิคแบบจำลองในการพยากรณ์ท่ีใช้ในการสร้างแบบจำลองเพื่อพยากรณ์ความล้มเหลวใน

งบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย ประกอบไปด้วย 

 3.4.1 เทคนิคท่ีใช้สำหรับการสร้างตัวแบบในการทำนาย โดยอาศัยวิธีการจำแนกประเภท

ข้อมูล 3 เทคนิค ประกอบไปด้วย 

  3.4.1.1 เทคนิคโลจิสติก รีเกรสชัน (Logistic Regression) 
  3.4.1.2 เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) และ 
  3.4.1.3 เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbor) 
 3.4.2 ตัวช้ีวัดท่ีใช้ประเมินสิทธิภาพของผลลัพธ์แบบจำลองจำนวน 4 ค่า เพื่อสะท้อนความ
แม่นยำและความน่าเช่ือถือของแบบจำลองการจำแนกประเภท ดังต่อไปนี้ 
  3.4.2.1 ค่าความแม่น (Accuracy) 

  3.4.2.2 ค่าการเรียกคืน (Recall) 

  3.4.2.3 ค่าความเท่ียง (Precision) 

  3.4.2.4 ค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-measure) 
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บทที่ 4 

ผลการศึกษา 

 ผลการดำเนินการวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ผู้วิจัยได้ใช้เทคนิคการวิเคราะห์การ

ถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression) การวิเคราะห์ตามเทคนิคการเรียนรู้ เชิงลึก (Deep 

Learning) และการวิเคราะห์ตามเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbor) ในการหา

ค่าพารามิเตอร์เพื่อสร้างแบบจำลองเพื่อจำแนกข้อมูล การวัดประสิทธิภาพแบบจำลอง ผู้วิจัยได้แบ่ง

ชุดข้อมูลออกเป็น 2 ชุด ได้แก่ชุดข้อมูลเรียนรู้ (Training set) และชุดข้อมูลทดสอบ (Testing set) 

ด้วยเทคนิค Cross Validation 10-folds Cross Validation และวัดประสิทธิภาพการจำแนกข้อมูล

ของแบบจำลองท่ีสร้างจากแต่ละเทคนิคโดยวัดค่าความแม่น (Accuracy) ค่าการเรียกคืน (Recall) ค่า

ความเท่ียง (Precision) และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-measure) ซึ่งจะแสดงรายละเอียดของแต่

ละส่วนในงานวิจัย ดังนี้   

 4.1 เครื่องมือและข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา 

 4.2 ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 4.3 ผลการทดสอบประสิทธิภาพของแบบจำลอง 

 4.4 ผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลอง 

 

4.1 เคร่ืองมือและข้อมูลที่ใช้ในการศึกษา 

 ในการศึกษานี้ ผู้วิจัยได้ประยุกต์ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) โดยใช้

อัลกอริทึมการเรียนรู้ของเครื่องประเภทการเรียนรู้แบบมีผู้สอน (Supervised Learning) ประเภท

ย่อย การจำแนกประเภทข้อมูล (Classification) ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ใน

การศึกษาวิจัยครั้งนี้ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง คือการนำข้อมูลมาเพื่อค้นหาความสัมพันธ์ของ

รูปแบบเพื่อผลลัพธ์หรือประโยชน์ โดยใช้กระบวนการวิเคราะห์ข้อมูล อ้างอิงจากกระบวนการ

มาตรฐานในการทำเหมืองข้อมูล (Cross Industry Standard Process for Data Mining: CRISP-

DM) ซึ่ งป ระ กอ บ ไป ด้ วย  6 ขั้ น ต อน ไ ด้ แ ก่  1. การท ำค วาม เข้ า ใจ ใน ปั ญ ห า (Business 

Understanding) 2. การรวบรวมข้อมู ล (Data Understanding) 3. การแปลงข้อมู ล  (Data 
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Preparation) 4. การวิเคราะห์ข้อมูล (Modeling) 5. การวัดประสิทธิภาพของผลลัพธ์ (Evaluation) 

และ 6. การนำไปใช้งาน (Deployment) โดยใช้โปรแกรม Rapid Miner Studio 10.2  และ 

Microsoft Excel ในการนำเข้าข้อมูล จัดการข้อมูล สร้างแบบจำลอง และวัดประสิทธิภาพของ

แบบจำลองเพื่อนำไปใช้งาน  

 ผู้วิจัยได้เลือกใช้ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินท่ีเกี่ยวข้องกับการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบ

การเงิน โดยข้อมูลดังกล่าวถูกดึงมาจากฐานข้อมูล SETSMART ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ซึ่งเป็นแหล่งข้อมูลท่ีมีความน่าเช่ือถือและครอบคลุมข้อมูลด้านการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ข้อมูลท่ีได้ถูกนำมาคำนวณเพื่อสร้าง อัตราส่วนทางการเงินจำนวน 8 

อัตราส่วน ซึ่งอัตราส่วนเหล่านี้ได้รับการคัดเลือกจากงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้องเพื่อให้เหมาะสมต่อการ

วิเคราะห์การพยากรณ์ความล้มเหลว ตัวอย่างอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการศึกษาจะแสดงดังตาราง

ท่ี 4.1 (ตารางท่ี 4.16 ภาคผนวก ก)   

      CRA = อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 

    ROA = อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ 

    EBIT = อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย 

    ROE = อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

    GPM = อัตราส่วนกำไรขั้นต้น 

    NPM = อัตราส่วนกำไรสุทธิ 

    D/E = อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

    QR = อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 
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ตารางที่ 4.1 ตัวอย่างแสดงค่าอัตราส่วนทางการเงิน 
No. Year Companies CR ROA EBIT ROE GPM NPM D/E  QR 

1 2563 AU 1.75 6.05 9.77 5.87 60.89 7.16 0.53 0.85 

2 2563 JCKH 0.18 -13 
-

16.2
3 

-
231.29 

57.75 -20.25 24.38 0.06 

3 2563 KASET 1.14 -3.07 -3.19 -7.54 13.06 -3.86 1.09 0.47 

4 2563 MUD 0.39 -7.74 
-

15.0
4 

-15.91 59.74 -18.13 1.14 0.24 

5 2563 TACC 3.46 23.32 
17.8

9 
26.07 33.87 14.29 0.4 1.75 

6 2563 TMILL 4.95 10.5 9.73 10.43 17.9 7.18 0.35 2.3 

7 2563 XO 3.64 30.55 
26.0

9 
34.85 40.59 24.98 0.21 1.28 

8 2563 ALPHAX 2.6 10.79 
17.1

9 
11.66 28.98 14.25 0.52 0.35 

9 2563 BGT 2.72 -1.74 -3.47 -8.33 49.79 -8.53 1.61 1.1 

10 2563 DOD  1.44 10.7 
10.9

1 
11.61 46.82 8.22 0.42 0.9 

:: :: :: :: :: :: :: :: :: :: :: 

  

 จากตารางท่ี 4.1 ผู้วิจัยได้นำเสนอข้อมูลตัวอย่างการคำนวณ Z-Score และอัตราส่วน

ทางการเงินท่ีเกี่ยวข้อง โดยเก็บรวบรวมข้อมูลของอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ จากฐานข้อมูลออนไลน์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(SETSMART) ซึ่งปประกอบไปด้วยข้อมูลอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อ

สินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์ อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย 

อัตราส่วนกำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนกำไรขั้นต้น อัตราส่วนกำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อ

ส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว  
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4.2 ผลการวิเคราะห์ข้อมูล   

 ในการวิเคราะห์ชุดข้อมูล ผู้วิจัยได้ตรวจสอบลักษณะของข้อมูลและความแตกต่างของกลุ่ม

ตัวอย่าง เพื่อทำความเข้าใจคุณสมบัติของข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการวิจัย และเพื่อให้ได้

ข้อสรุปเชิงสถิติท่ีชัดเจน ดังนี้ 

  4.2.1 การทดสอบสถิติพื้นฐาน ได้แก่ ค่าร้อยละ (Percentage) ค่าเฉล่ีย (Mean) และ

ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

   ผู้วิจัยได้ดำเนินการทดสอบสถิติพื้นฐานเพื่อทำความเข้าใจลักษณะของชุดข้อมูลก่อนท่ี

จะนำไปใช้ในการวิเคราะห์เชิงลึก ผลการวิเคราะห์แสดงดังตารางท่ี 4.2 

 

ตารางที่ 4.2 ข้อมูลท่ัวไปของอัตราส่วนทางการเงิน 
Statistic CRA ROA EBIT ROE GPM NPM D/E  QR Z-Score 

Min. 0.00 -133.64 -3767.37 -1223.82 -234.99 -3773.00 0.00 0.00 -16686.89 

Max. 70.21 107.59 807.90 173.72 81.26 805.48 83.92 67.62 19085.62 

Mean 2.90 3.39 -16.012 -0.79 23.86 -19.51 1.26 1.91 -92.64 

Std. 4.47 15.21 207.83 60.14 22.11 206.83 3.94 4.02 1452.43 

Var. 20.01 231.33 42779.75 3617.33 488.83 42779.75 15.51 16.16 20109546.01 

 

  จากการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาเกี่ยวกับอัตราส่วนทางการเงินของกลุ่มตัวอย่าง

จำนวนท้ังส้ิน 635 บริษัท พบว่า ค่าต่ำสุด (Min) และค่าสูงสุด (Max) ของแต่ละตัวแปรมีความ

แตกต่างอย่างมาก ตัวอย่างเช่น ROA มีค่าต้ังแต่ -133.64 ถึง 107.59 ในขณะท่ี ROE มีค่าต้ังแต่ -

1223.82 ถึง 173.72 ซึ่งแสดงให้เห็นถึงความแตกต่างระหว่างบริษัทท่ีมีกำไรดีและบริษัทท่ีมีผล

ประกอบการไม่ดี ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) และความแปรปรวน (Var.) ของ EBIT และ NPM 

มีค่าสูงมาก สะท้อนให้เห็นถึงการมีบริษัทท่ีมีกำไรสูงและขาดทุนหนักในกลุ่มตัวอย่าง  ค่าเฉล่ียของ 

Current Ratio (CRA) อยู่ท่ี 2.90 และ Quick Ratio (QR) อยู่ท่ี 1.91 บ่งช้ีว่าบริษัทส่วนใหญ่มีสภาพ

คล่องท่ีไม่สูงมาก แต่ยังอยู่ในระดับท่ียอมรับได้ อย่างไรก็ตาม มีบางบริษัทท่ีมี CR และ QR ต่ำถึง 

0.00 ซึ่งอาจบ่งช้ีถึงปัญหาทางการเงินท่ีรุนแรง  ค่าเฉล่ียของ Debt to Equity Ratio (D/E) อยู่ท่ี 

1.26 ซึ่งถือว่าปานกลาง  

 มีบริษัทบางแห่งท่ีมี D/E สูงถึง 83.92 ซึ่งแสดงถึงหนี้สินท่ีสูงมากเมื่อเปรียบเทียบกับทุน 

ในทางกลับกัน บางบริษัทมี D/E ต่ำถึง 0.00 ซึ่งหมายความว่าบริษัทเหล่านี้ไม่มีหนี้สินเลย ค่าเฉล่ีย
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ของ NPM อยู่ท่ี -19.51% และค่า EBIT เฉล่ียอยู่ ท่ี -16.012 สะท้อนให้เห็นว่าหลายบริษัทในกลุ่ม

ตัวอย่างประสบปัญหาขาดทุน มีบริษัทบางแห่งท่ีมี NPM ต่ำถึง -3773.00% ซึ่งเป็นตัวเลขท่ีต่ำมาก 

อาจเกิดจากต้นทุนท่ีสูงหรือรายได้ท่ีต่ำมาก  ค่าเฉล่ียของ Z-Score อยู่ ท่ี -92.64 ซึ่งเป็นค่าติดลบ 

โดยท่ัวไปหมายความว่าบริษัทเหล่านี้อาจมีความเส่ียงทางการเงินสูงหรือใกล้ภาวะล้มละลาย  

นอกจากนี้ ยังมีบริษัทท่ีมี Z-Score ต่ำถึง -16686.89 ซึ่งเป็นค่าท่ีต่ำมาก แสดงถึงบริษัทท่ีอาจอยู่ใน

สภาวะวิกฤติ 

 4.2.1 การทดสอบความแตกต่างค่าเฉล่ียอัตราส่วนทางการเงิน (Independent Sample  t-

test) 

   ผู้วิจัยได้ดำเนินการทดสอบความแตกต่างของค่าเฉล่ียอัตราส่วนทางการเงินระหว่าง

กลุ่มตัวอย่าง โดยใช้สถิติ Independent Sample t-test เพื่อพิจารณาว่าอัตราส่วนทางการเงินท่ี

คำนวณจากข้อมูลมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยสำคัญหรือไม่ นอกจากนี้ยังได้ทำการเปรียบเทียบค่า

อัตราส่วนทางการเงินกับค่า Z-Score เพื่อประเมินความเส่ียงทางการเงินและเสถียรภาพของกิจการ

ในกลุ่มตัวอย่าง ค่า Z-Score ถูกใช้เป็นตัวบ่งช้ีทางการเงินในการคาดการณ์ความเส่ียงของบริษัทท่ี

อาจเข้าสู่ภาวะล้มละลาย โดยคำนวณจากอัตราส่วนทางการเงิน 

   ผลการวิเคราะห์แสดงในตารางท่ี 4.3 ซึ่งแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับค่าเฉล่ีย ความ

แปรปรวน และระดับนัยสำคัญของแต่ละอัตราส่วนทางการเงิน รวมถึงการเปรียบเทียบกับค่า Z-

Score เพื่อให้ได้มุมมองท่ีลึกซึ้งเกี่ยวกับสถานะทางการเงินของกลุ่มตัวอย่าง 
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ตารางที่ 4.3 ผลการวิเคราะห์ความแตกต่างค่าเฉล่ียอัตราส่วนทางการเงิน (Independent Sample 
t-test) 

Financial Ratio 

Levene’s Test for 
Equality of Variances 

t-test for Equality of Means 

F Sig. t 
Sig.  

(2-tailed) 

CRA 
 

Equal variances assumed 
11.436 0.001 

-0.295 0.769 

Equal variances not assumed -0.291 0.771 

ROA 
 

Equal variances assumed 
17.943 0.000 

19.349 0.000 

Equal variances not assumed 18.349 0.000 

EBIT 
 

Equal variances assumed 
26.251 0.000 

4.650 0.000 
Equal variances not assumed 4.049 0.000 

ROE 
 

Equal variances assumed 
16.583 0.000 

8.584 0.000 

Equal variances not assumed 7.513 0.000 

GPM 
 

Equal variances assumed 
10.595 0.001 

5.934 0.000 

Equal variances not assumed 5.525 0.000 

NPM 
 

Equal variances assumed 
27.470 0.000 

4.855 0.000 
Equal variances not assumed 4.228 0.000 

D/E 
 

Equal variances assumed 
20.565 0.000 

-3.446 0.001 

Equal variances not assumed -2.994 0.003 

QR 
 

Equal variances assumed 
7.822 0.005 

-0.435 0.664 

Equal variances not assumed -0.436 0.663 

 

 จากผลการวิเคราะห์ความแตกต่างค่าเฉล่ียอัตราส่วนทางการเงินโดยใช้สถิติ Independent 

Sample t-test พบว่า อัตราส่วนทางการเงินบางตัวมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยสำคัญทางสถิติ

ระหว่างกลุ่มตัวอย่างท้ังสองกลุ่ม ได้แก่ ROA, EBIT, ROE, GPM, NPM และ D/E ซึ่งสะท้อนให้เห็นถึง

ความแตกต่างในค่าเฉล่ียของอัตราส่วนเหล่านี้ระหว่างกลุ่มตัวอย่าง ขณะท่ีอัตราส่วน  CRA และ QR 

ไม่พบความแตกต่างท่ีมีนัยสำคัญทางสถิติระหว่างกลุ่ม 

 การค้นพบนี้แสดงถึงบทบาทสำคัญของอัตราส่วนทางการเงินในการจำแนกความแตกต่าง

ระหว่างกลุ่ม โดยเฉพาะตัวช้ีวัดด้านผลตอบแทนและโครงสร้างทางการเงิน ซึ่งสามารถสนับสนุน

แนวความคิดเบื้องต้นของการศึกษาเกี่ยวกับความแตกต่างในด้านประสิทธิภาพทางการเงินระหว่าง

กลุ่มตัวอย่างได้อย่างชัดเจน 
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   4.2.2 การวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร (Correlation Analysis)  

    เพื่อประเมินความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการศึกษา 

ผู้วิจัยได้ทำการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ (Correlation Analysis) โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อระบุระดับ

ความสัมพันธ์เชิงสถิติระหว่างตัวแปรแต่ละคู่ ผลการวิเคราะห์จะแสดงในตารางท่ี 4.4 ซึ่งระบุค่า

สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) และระดับนัยสำคัญของความสัมพันธ์ท่ีพบ ท้ังนี้ 

การวิเคราะห์นี้มีความสำคัญในการทำความเข้าใจความเช่ือมโยงของตัวแปรท่ีมีอิทธิพลต่อการ

พยากรณ์ในแบบจำลอง 

 

ตารางที่ 4.4 ผลการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร (Correlation Analysis) 
 CRA ROA EBIT ROE GRM NPM D/E QR 
CRA 1.000        

ROA -0.30 1.000       
EBIT -0.175* 0.401* 1.000      

ROE 0.034 0.425* 0.141* 1.000     
GRM 0.030 0.334* 0.143* 0.071 1.000    
NPM -0.168* 0.400* 0.998* 0.148* 0.137* 1.000   

D/E -0.118* -0.163* -0.033 -0.854* 0.032 -0.39 1.000  
QR 0.950* -0.057 -0.195* 0.017 0.016 -0.188* -0.100* 1.000 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

 ผลการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ โดยใช้เกณฑ์การพิจารณาตามแนวทาง

ของ Hinkle et al. (2003) พบว่ามีความสัมพันธ์หลากหลายในระดับท่ีแตกต่างกันระหว่างตัวแปรท่ี

ศึกษา ซึ่งสามารถจำแนกได้ดังนี้ 

  1) ความสัมพันธ์เชิงบวกสูงมาก (0.90 – 1.00)  

พบความสัมพันธ์ที่สูงมากในเชิงบวกระหว่าง อัตราส่วนกำไรสุทธิ (NPM) กับ อัตราส่วนกำไร

ก่อนหักดอกเบี้ ยและภาษี จ่าย (Earnings Before Interest and Taxes) (0.998) และ

ระหว่าง อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กับ อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 

(CRA) (0.950) 

   2) ความสัมพันธ์เชิงลบสูง (0.70 – 0.90)  

พบความสัมพันธ์เชิงลบสูงระหว่าง อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (D/E) กับ อัตราส่วน

กำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) (-0.854) 
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   3) ความสัมพันธ์ในระดับอื่น ๆ  

สำหรับคู่ตัวแปรอื่น ๆ ส่วนใหญ่มีความสัมพันธ์ในระดับปานกลาง ต่ำ และต่ำมาก ซึ่งสะท้อน

ถึงความสัมพันธ์ที่ไม่ชัดเจนมากนักในตัวแปรคู่เหล่านั้น 

 การวิจัยท่ีเกี่ยวข้องกับการคาดการณ์หรือพยากรณ์ ด้วย Machine Learning หลาย

อัลกอริทึม เช่น เทคนิคต้นไม้ตัดสินใจ, ต้นไม้ป่าสุ่ม, เพื่อนบ้านใกล้สุด และโครงข่ายประสาทเทียม ไม่

มีผลกระทบจากปัญหา Multicollinearity เท่ากับโมเดลเชิงสถิติ เช่นการวิเคราะห์ถดถอยเชิงเส้น 

หรือ การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์ อย่างไรก็ตาม การทดสอบ Correlation มีวัตถุประสงค์ดังนี้ 

 1. ช่วยให้เข้าใจโครงสร้างข้อมูลเบ้ืองต้น โดยทำให้ผู้วิจัยสามารถเห็นความสัมพันธ์ระหว่างตัว

แปรต่าง ๆ ว่ามีแนวโน้มเคล่ือนไหวในทิศทางเดียวกัน (เชิงบวก) หรือตรงกันข้าม (เชิงลบ) อย่างไร 

 2. ข้อมูลท่ีได้รับสามารถนำไปใช้ในการวิเคราะห์เชิงอธิบายหรือสนับสนุนการเลือกตัวแปรท่ีมี

ความสำคัญและมีศักยภาพในการคาดการณ์สูง 

 3. การเรียนรู้ของเครื่อง (Machine Learning) จะไม่จำเป็นต้องลบตัวแปรท่ีมีความสัมพันธ์

กันสูง แต่การทราบว่ามีตัวแปรใดท่ีสัมพันธ์กันอย่างใกล้ชิดจะช่วยให้เข้าใจภาพรวมของข้อมูล และ

สามารถประยุกต์ใช้เทคนิคการเลือกตัวแปร (Feature Selection) หรือการลดมิติ (Dimensionality 

Reduction) ได้อย่างเหมาะสม 

 ดังนั้นการทดสอบ Correlation ไม่ได้มุ่งเน้นไปท่ีการตรวจสอบปัญหา Multicollinearity 

แต่เพื่อสนับสนุนการตัดสินใจในการออกแบบโมเดล ทำให้มีความเข้าใจข้อมูลเชิงลึกและเลือกใช้ตัว

แปรท่ีมีความหมายท่ีสุดในการพยากรณ์ นอกจากนี้ยังสามารถใช้ในการตีความผลลัพธ์ในเชิงธุรกิจ

หรือบริบทของงานวิจัยได้อีกด้วย 

 

4.3 ผลการทดสอบประสิทธิภาพของอัลกอริทึม 

 ผู้วิจัยได้นำเสนอผลการทดสอบประสิทธิภาพของอัลกอริทึมท่ีใช้ในการพยากรณ์ความ

ล้มเหลวในงบการเงินของบริษัท โดยแบ่งการวิเคราะห์ตามแบบจำลองต่าง ๆ เพื่อประเมินความ

แม่นยำของแต่ละอัลกอริทึมในการทำนายสถานะทางการเงิน ดังนี้ 

 

  4.3.1 แบบจำลอง Altman’s EM-Score Model 

   Altman’s EM-Score Model เป็นหนึ่ งในแบบจำลองท่ีพัฒนามาจาก  Z-Score 

Model ของ Edward Altman ซึ่งถูกใช้ในการพยากรณ์ภาวะล้มละลายของบริษัท  
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โดย EM-Score Model ได้รับการปรับปรุงให้เหมาะสมกับบริบทของธุรกิจและสภาพเศรษฐกิจท่ี

เปล่ียนแปลงไป โดยเฉพาะในตลาดเกิดใหม่ (Emerging Markets) โดยคำนวณได้ดังนี้ 

    1. สมการตามแบบจำลองของ Altman’s EM-Score Model คือ 

     Z =  3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4                   
       โดยท่ี 
      X1  = อัตราส่วนสภาพคล่อง 
      X2  = อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ 

     X3           = อัตรากำไรขั้นต้นก่อนหักภาษีและดอกเบ้ียจ่ายต่อ
สินทรัพย์รวม 

      X4  = อัตราส่วนของผู้ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม 

   ในกระบวนการวิจัยนี้ ผู้วิจัยได้คำนวณค่า Z-Score และพยากรณ์ความล้มเหลวในงบ

การเงินของบริษัทว่าประสบความล้มเหลวหรือไม่ จากเกณฑ์การแบ่งของคะแนน Z-Score เท่ากับ 

1.85 ซึ่งเป็นค่ากึ่งกลาง หากบริษัทใดมีค่าคะแนนต่ำกว่า 1.85 จะพยากรณ์ว่าประสบความล้มเหลว

ในงบการเงิน หากบริษัทใดมีค่าคะแนนมากกว่า 1.85 จะพยากรณ์ว่าไม่ประสบความล้มเหลวในงบ

การเงิน ซึ่งผลการคำนวณแสดงได้ดังตารางท่ี 4.5 (ตารางท่ี 4.17 ภาคผนวก ข) 

ตารางที่ 4.5 ตัวอย่างการคำนวณ Z-Score  ตามแบบจำลอง Altman’s EM-Score Model  

No. Companies 
X1  

(Current 
Ratio ) 

X2  

(Return  
on Asset) 

X3  
(EBITTA) 

X4  
(Equity  

on Liability) 
Z-Score 

1 AU  1.75 6.05 5.58 1.88 73.94 

2 JCKH 0.18 -13 -90.17 0.04 -643.83 

3 KASET  1.14 -3.07 -2.80 0.92 -17.12 

4 MUD  0.39 -7.74 -38.56 0.89 -277.64 

5 TACC 3.46 23.32 5.17 2.50 139.34 

6 TMILL 4.95 10.5 1.97 2.88 86.19 

7 XO 3.64 30.55 7.17 4.72 179.84 

8 ALPHAX  2.6 10.79 6.61 1.54 101.53 

9 BGT 2.72 -1.74 -1.28 0.62 7.50 

10 DOD 1.44 10.70 9.80 2.39 101 

:: :: :: :: :: :: :: 
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 จากตารางท่ี 4.5 แสดงตัวอย่างการคำนวณค่า Z-Score ตามแบบจำลอง Altman’s EM-
Score Model ซึ่งเป็นแบบจำลองการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินท่ีพัฒนาต่อจาก Z-Score 
Model เพื่อใช้กับบริษัทท่ีไม่ใช่ภาคการผลิตหรือท่ีอยู่นอกตลาดหลักทรัพย์สหรัฐอเมริกา โดยสมการ
ของ EM-Score คือ Z = 3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4  จากข้อมูลของตัวแปรท่ีใช้
ในการคำนวณค่า Z-Score ดังตารางท่ี 4.4 สามารถคำนวณได้ดังตัวอย่างต่อไปนี้ 
   ตัวอย่างในการคำนวณตัวแบบจำลอง Altman’s EM Score ดังสมการท่ี 3.1 
    Z =  3.25 + 6.56X1 + 3.26X2 + 6.72X3 + 1.05X4                         (3.1) 
  โดยท่ี 
    X1  = อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม 
    X2  =  อัตราส่วนกำไรต่อสินทรัพย์รวม 
    X3  = อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีต่อสินทรัพย์รวม  
    X4  = อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีของผู้ถือหุ้นต่อหนี้สินรวม 
 
 ซึ่งจะคำนวณได้ดังตัวอย่าง ZAU = 3.25 + 6.56(1.75) + 3.26(6.05) + 6.72(5.58)   
        + 1.05(1.88)  

         = 3.25 + 11.48 + 19.72 + 37.50 + 1.97 
           ZAU = 73.92* 
*ค่าที่คำนวรได้จากตัวอย่างอาจไม่ตรงกับตารางเนื่องจากมีการปัดเศษทศนิยม 

 
  จากการคำนวณค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง Altman’s EM-Score ซึ่งผลลัพธ์ท่ีได้
จากการคำนวณข้างต้นจะแบ่งบริษัทออกเป็นกลุ่มต่าง ๆ ตามค่าคะแนน Z-Score ท่ีได้ ดังนี้ 
   1) ค่า Z-Score มีน้อยกว่า 1.80 จะจัดให้อยู่ ในกลุ่มความเส่ียงสูงท่ีจะเกิดความ
ล้มเหลวในงบการเงิน (Distress Zone) 
   2) ค่า Z-Score มีค่ามากกว่า 1.80 แต่น้อยกว่า 2.90 จะจัดอยู่ในกลุ่มความเส่ียงไม่
แน่นอนท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน (Grey Zone) และ 
   3) ค่า Z-Score มีค่ามากกว่า 2.90 จะจัดอยู่ในกลุ่มความเส่ียงต่ำท่ีจะเกิดความ
ล้มเหลวในงบการเงิน (Safe Zone)  
  จากตัวอย่างการคำนวณในสมการท่ี (3.1) จะได้ตัวอย่างข้อมูลการแบ่งกลุ่มความ
ล้มเหลวในงบการเงินดังตารางท่ี 4.6 (ตารางท่ี 4.18 ภาคผนวก ค) 
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ตารางที่ 4.6 ข้อมูลการแบ่งกลุ่มตามค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง Altman’s EM-Score 
No. Companies Z-Score Financial Failure Risk 

1 AU  73.94372935 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

2 JCKH -643.8261316 ความเสี่ยงสงูที่จะลมละลาย 

3 KASET  -17.12048625 ความเสี่ยงสงูที่จะลมละลาย 

4 MUD  -277.6444417 ความเสี่ยงสงูที่จะลมละลาย 

5 TACC 139.3440347 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

6 TMILL 86.18965141 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

7 XO 179.8395631 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

8 ALPHAX 101.5277644 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

9 BGT 7.498450598 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

10 DOD 100.99383879 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

:: :: :: :: 

   

 4.3.2 การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติกส์  (Logistic Regression Analysis) แบบ 

Binary logistic 

   ผู้วิจัยได้พัฒนาแบบจำลองโดยการพิจารณาเลือกตัวแปรอิสระท้ังหมดจำนวน 8 ตัว

แปร ท่ีคาดว่าสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

    ผู้วิจัยได้สร้างตัวแบบในการพยากรณ์จากเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์โดยใช้ตัวแปร

อิสระท้ัง 8 ตัวแปรในการพัฒนาแบบจำลอง โดยใช้ซอฟต์แวร์ RapidMiner Studio 10.2 เป็น

เครื่องมือในการวิเคราะห์เชิงคำนวณ ผลลัพธ์ของแบบจำลองและรายละเอียดการวิเคราะห์นำเสนอดัง

ตารางท่ี 4.7 เพื่อแสดงค่าประมาณสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระและความสำคัญทางสถิติใน

แบบจำลองนี้ 

ตารางที่ 4.7 Confusion Matrix (ตารางความสับสน) แสดงผลลัพธ์การพยากรณ์ตามเทคนิคการ
วิเคราะห์การถดถอยโลจิสติกส์ 

 
Actual Condition 

Total 
Percentage 

Correct Positive Negative 

Predicted Condition 
Positive 307 52 359 85.52% 

Negative 56 220 276 79.71% 
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 จากผลการวิเคราะห์ข้อมูลดังตารางท่ี 4.7 ตารางไขว้แสดงผลลัพธ์การทำนายท่ีถูกต้อง 

(Correct Predictions) แสดงดังตารางไขว้ พบว่าการพยากรณ์ว่าบริษัทไม่เกิดความล้มเหลวในงบ

การเงินและผลจริงบริษัทไม่เกิดความล้มเหลวในงบการเงิน (True Positive 307 ครั้ง) การทำนายว่า

บริษัทเกิดความล้มเหลวในงบการเงินและผลจริงบริษัทเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน  (True 

Negative 220 ครั้ง)  

ตารางที่ 4.8 การวิเคราะห์อัตราส่วนตามแบบจำลองโลจิสติกส์ รีเกรชชัน  

Attribute Coefficient 
Std. 

Coefficient 
Std.Error z-Value p-Value 

Current Ratio to Total 
Asset 

-3.729 -16.682 0.791 -4.712 0.000* 

Return on Asset -0.993 -15.099 0.213 -4.661 0.000* 
EBIT -0.799 -166.257 0.150 -5.339 0.000* 

Return on Equity -0.174 -10.473 0.093 -1.882 0.060 

Gross Profit Margin -0.015 -0.340 0.027 -0.577 0.564 
Net Profit Margin 0.242 50.005 0.076 3.171 0.002* 

Debt to Equity Ratio -1.160 -4.569 0.533 -2.175 0.030* 

Quick Ratio -1.540 -6.191 0.681 -2.262 0.024* 
Intercept 5.709 -5.008 1.496 3.816 0.000 
*มีนัยสำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 

  
  จากตารางท่ี 4.8 แสดงถึงปัจจัยทางการเงินท่ีมีค่าสัมประสิทธิ์เชิงลบส่วนใหญ่มีบทบาท
สำคัญในการลดโอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน โดยสามารถจัดอันดับอิทธิพลจากมากไปน้อย ได้
ดังนี้  
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio: CRA) มีค่าสัมประสิทธิ์                 
-3.729 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio: QR) มีค่าสัมประสิทธิ์ -1.540 และอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: DER) มีค่าสัมประสิทธิ์ -1.160 ผลการวิเคราะห์
นี้ช้ีให้เห็นว่า การจัดการปัจจัยทางการเงินอย่างมีประสิทธิภาพสามารถช่วยลดโอกาสในการเผชิญกับ
ปัญหาทางการเงินได้อย่างมีนัยสำคัญ ในขณะท่ี อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) กลับ
แสดงผลกระทบเชิงบวกต่อโอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน ด้วยค่าสัมประสิทธิ์ +0.242 ซึ่งอาจ
สะท้อนถึงการบันทึกกำไรท่ีไม่สอดคล้องกับความเป็นจริง หรือการเติบโตทางบัญชีท่ีไม่ยั่งยืน 
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 นอกจากนี้ผลจากการวิเคราะห์ตามแบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ ยังพบว่า
อัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถนำมาใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินได้แก่ อัตราส่วน
ทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรก่อนหัก
ดอกเบี้ยและภาษีจ่าย อัตราส่วนกำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็ว ซึ่งสามารถนำผลการวิเคราะห์มาเขียนเป็นสมการถดถอยรีเกรสชันได้ดังนี้ 
 

  P =  
1

1+2.718-(5.709 - 3.729(CRA) - 0.993(ROA) - 0.799(EBIT) + 0.242(NPM) - 1.160(DER) - 1.540(QR)) 

 

 จากสมการถดถอยโลจิสติกส์ท่ีข้างต้น ช้ีให้เห็นว่าตัวแปรทางการเงินแต่ละตัวมีบทบาทท่ี
แตกต่างกันในการทำนายโอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน (P) ตัวแปรท่ีมีค่าสัมประสิทธิ์เชิงลบ 
เช่น อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (CRA) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) 
อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษี (EBIT) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DER) และ
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) ช้ีให้เห็นว่าหากค่าสูงขึ้น จะช่วยลดโอกาสในการเกิดความล้มเหลว
ทางการเงิน ในขณะท่ีอัตรากำไรสุทธิ (NPM) มีค่าสัมประสิทธิ์เชิงบวก ซึ่งหมายความว่าหากอัตรา
กำไรสุทธิเพิ่มขึ้น โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินอาจสูงขึ้นตามไปด้วย เนื่องจากความเป็นไปได้
ในการบันทึกกำไรท่ีไม่สอดคล้องกับฐานะการเงินท่ีแท้จริง 
ตารางที่ 4.9 แสดงผลลัพธ์ประสิทธิภาพในการพยากรณ์เทคนิคการวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติกส์ 

ค่าการวัดประสิทธิภาพ ค่าการทำนาย 
ค่าความแม่น (Accuracy) 83.00% 

ค่าการเรียกคืน (Recall) 80.86% 

ค่าความเที่ยง (Precision) 80.39% 

ค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 80.28% 

 

  จากตารางท่ี 4.9 แสดงประสิทธิภาพการพยากรณ์ถูกต้องโดยวัดจากค่าความแม่น 

(Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 83.00 หมายความว่าโมเดลสามารถทำนายสถานะทางการเงินของบริษัท

ได้ถูกต้อง 83% ของกรณีท้ังหมด ค่าการเรียกคืน (Recall) วัดความสามารถของโมเดลในการ

ตรวจจับเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนจริง คิดเป็นร้อยละ 80.86 ค่าความเท่ียง (Precision) วัดความแม่นยำของ

การพยากรณ์ว่าเหตุการณ์เกิดขึ้น คิดเป็น ร้อยละ 80.39 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 

เป็นค่าท่ีสะท้อนความสมดุลระหว่าง ค่าความเท่ียง และ ค่าการเรียกคืน คิดเป็นร้อยละ 80.28  
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 นอกจากนี้ผลจากการวิเคราะห์ตามแบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ ยังพบว่า

อัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถนำมาใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินได้แก่ อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย อัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผุ้ถือหุ้น และอัตราส่วนกำไรสุทธิ 

 

   4.3.3 การวิเคราะห์ตามเทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning)  

   ผู้วิจัยได้พัฒนาแบบจำลองโดยการพิจารณาเลือกตัวแปรอิสระท้ังหมดจำนวน 8 ตัว

แปร ท่ีคาดว่าสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

    ผู้วิจัยได้สร้างแบบจำลองการพยากรณ์โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep 

Learning) โดยนำตัวแปรอิสระท่ีคัดเลือกท้ังหมด 8 ตัวแปร ในการสร้างสมการโดยใช้โปรแกรม 

RapidMiner Studio 10.2 และได้ผลลัพธ์ดังตารางท่ี 4.10 

 

ตารางที่ 4.10 Confusion Matrix (ตารางความสับสน) แสดงผลลัพธ์การพยากรณ์ตามเทคนิคการ

เรียนรู้เชิงลึก 

 
Actual Condition 

Total 
Percentage 

Correct Positive Negative 

Predicted Condition 
Positive 348 11 359 96.94% 

Negative 15 261 276 94.57% 

  

 จากตารางท่ี 4.10 ตารางไขว้แสดงถึงผลลัพธ์การพยากรณ์ตามเทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก 

พบว่าการทำนายท่ีถูกต้อง (Correct Predictions) จากตารางไขว้แสดงให้เห็นว่า การพยากรณ์ว่า

บริษัทไม่เกิดความล้มเหลวในงบการเงินและผลจริงบริษัทไม่เกิดความล้มเหลวในงบการเงิน  (True 

Positive 348 ครั้ง) การทำนายว่าบริษัทเกิดความล้มเหลวในงบการเงินและผลจริงบริษัทเกิดความ

ล้มเหลวในงบการเงิน (True Negative 261 ครั้ง)  

 

 



 

 

  79 

ตารางที่ 4.11 ตารางแสดงผลลัพธ์ประสิทธิภาพในการพยากรณ์เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก 

ค่าการวัดประสิทธิภาพ ค่าการทำนาย 

ค่าความแม่น (Accuracy) 95.91% 

ค่าการเรียกคืน (Recall) 95.22% 

ค่าความเที่ยง (Precision) 94.57% 

ค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 94.70% 

  

 จากตารางท่ี 4.11 แสดงประสิทธิภาพการพยากรณ์ถูกต้องโดยวัดจาก ค่าความแม่น 

(Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 95.59 หมายความว่าโมเดลสามารถทำนายสถานะทางการเงินของบริษัท

ได้ถูกต้อง 95.59% ของกรณีท้ังหมด ค่าการเรียกคืน (Recall) วัดความสามารถของโมเดลในการ

ตรวจจับเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนจริง คิดเป็นร้อยละ 95.22 ค่าความเท่ียง (Precision) วัดความแม่นยำของ

การพยากรณ์ว่าเหตุการณ์เกิดขึ้น คิดเป็น ร้อยละ 94.76 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 

เป็นค่าท่ีสะท้อนความสมดุลระหว่าง Precision และ Recall คิดเป็นร้อยละ 94.87 

 

  4.3.4 การวิเคราะห์ตามเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbors)  

   ผู้วิจัยได้พัฒนาแบบจำลองโดยการพิจารณาเลือกตัวแปรอิสระท้ังหมดจำนวน 8 ตัว

แปร ท่ีคาดว่าสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

    ผู้วิจัยได้สร้างแบบจำลองการพยากรณ์โดยใช้เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest 

Neighbor) โดยนำตัวแปรอิสระท่ีคัดเลือกท้ังหมด 8 ตัวแปร ในการสร้างสมการโดยใช้โปรแกรม 

RapidMiner Studio 10.2 ซึ่งผลการวิเคราะห์จะแสดงดังตารางท่ี 4.12 การหาค่าพารามิเตอร์ k 

สําหรับเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้ท่ีสุด 

ตารางที่ 4.12 แสดงค่าท่ีเหมาะสมท่ีสุดของพารามิเตอร์ k 

จำนวนกลุ่ม k Accuracy จำนวนกลุ่ม k Accuracy 
1 0.965 9 0.957 
3 0.959 11 0.959 
5 0.964 13 0.961 
7 0.965 15 0.961 

 คือ ค่าพารามิเตอร์ k ที่มีความเหมาะสมที่สุด 
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   จากตารางท่ี 4.12 แสดงให้ เห็นว่าค่าพารามิเตอร์  k=7 เป็นค่าท่ีเหมาะสมท่ีสุด 

เนื่องจากให้ค่าความถูกต้องสูงสุดท่ี 0.965 หรือร้อยละ 96.5 หลังจากกำหนดค่าพารามิเตอร์ kkk ท่ี

เหมาะสมแล้ว ผู้วิจัยได้นำค่า k นี้ไปใช้ในการสร้างแบบจำลองเพื่อพยากรณ์สถานะความล้มเหลวทาง

การเงินของบริษัท 

   ผลลัพธ์จากการพยากรณ์โดยใช้เทคนิค k-Nearest Neighbors แสดงรายละเอียดใน 

ตารางท่ี 4.13 ซึ่งสะท้อนถึงประสิทธิภาพและความแม่นยำของโมเดลในบริบทการวิเคราะห์ข้อมูลทาง

การเงิน 

ตารางที่ 4.13 Confusion Matrix (ตารางความสับสน) แสดงผลลัพธ์การพยากรณ์ตามเทคนิคเพื่อน

บ้านใกล้สุด 

 
Actual Condition 

Total 
Percentage 

Correct Positive Negative 

Predicted Condition 
Positive 351 10 361 97.23% 

Negative 12 262 274 95.62% 

  

  จากตารางท่ี 4.13 แสดงถึงผลลัพธ์การพยากรณ์ตามเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด พบว่า 

การทำนายท่ีถูกต้อง (Correct Predictions) จากตารางไขว้แสดงให้เห็นว่าการทำนายว่าบริษัทไม่เกิด

ความล้มเหลวในงบการเงินและผลจริงบริษัทไม่เกิดความล้มเหลวในงบการเงิน ผลเป็นบวกและผลจริง

เป็นบวก (True Positive 351 ครั้ง) การทำนายว่าบริษัทเกิดความล้มเหลวในงบการเงินและผลจริง

บริษัทเกิดความล้มเหลวในงบการเงิน (True Negative 262 ครั้ง)  

ตารางที่ 4.14 แสดงผลลัพธ์ประสิทธิภาพในการพยากรณ์เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด 

ค่าการวัดประสิทธิภาพ ค่าการทำนาย 

ค่าความแม่น (Accuracy) 96.54% 

ค่าการเรียกคืน (Recall) 96.34% 

ค่าความเที่ยง (Precision) 95.70% 
ค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 96.00% 
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  จากตารางท่ี 4.14 แสดงประสิทธิภาพการพยากรณ์ถูกต้องโดยวัดจาก ค่าความแม่น 

(Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 96.54 หมายความว่าโมเดลสามารถทำนายสถานะทางการเงินของบริษัท

ได้ถูกต้อง 96.54% ของกรณีท้ังหมด ค่าการเรียกคืน (Recall) วัดความสามารถของโมเดลในการ

ตรวจจับเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนจริง คิดเป็นร้อยละ 96.34 ค่าความเท่ียง (Precision) วัดความแม่นยำของ

การพยากรณ์ว่าเหตุการณ์เกิดขึ้น คิดเป็น ร้อยละ 95.70 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) 

เป็นค่าท่ีสะท้อนความสมดุลระหว่าง Precision และ Recall คิดเป็นร้อยละ 96.00 

 

4.4 ผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของอัลกอริทึม  

 เพื่อประเมินความสามารถของแบบจำลองท่ีพัฒนาขึ้น ผู้วิจัยได้เปรียบเทียบประสิทธิภาพของ

อัลกอริทึมท่ีใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินจำนวน 3 แบบจำลอง ได้แก่ Logistic 

Regression, Deep Learning และ  k-Nearest Neighbors (k-NN)โดยพิ จารณ าค่ าความแม่ น 

(Accuracy) ค่าการเรียกคืน (Recall) ค่าความเท่ียง (Precision) และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-

Measure) ของการพยากรณ์ ผลลัพธ์ของค่าประสิทธิภาพในการพยากรณ์ของแต่ละแบบจำลองแสดง

ใน ตารางท่ี 4.15 

ตารางที่ 4.15 การเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลอง 
Classification 
Techniques 

Classification Performance 
Accuracy Recall Precision F-measure 

Logistic Regression 83.00% 80.86% 80.39% 80.28% 

Deep Learning 95.59% 95.22% 94.76% 94.87% 

k-Nearest 
Neighbors* 

96.54% 96.34% 95.70% 96.00% 

*เทคนิคที่มีประสิทธิภาพมากทีสุ่ด 

  

 จากตารางท่ี 4.15 แสดงให้เห็นว่า จากการวิเคราะห์และเปรียบเทียบผลลัพธ์ของแบบจำลอง

ท้ังสามท่ีใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน ได้แก่ การวิเคราะห์การถดถอยโลจิสติกส์ การ

เรียนรู้เชิงลึก และเพื่อนบ้านใกล้สุด พบว่า แต่ละแบบจำลองมีระดับความแม่นยำและประสิทธิภาพท่ี

แตกต่างกัน โดยพิจารณาจากตัวช้ีวัดสำคัญ ได้แก่ ค่าความแม่น (Accuracy), ค่าการเรียกคืน 

(Recall), ค่าความเท่ียง (Precision) และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) ดังนี้ การวิเคราะห์
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การถดถอยโลจิสติกส์วัดจาก ค่าความแม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 83.00 การเรียกคืน (Recall) 

คิดเป็นร้อยละ 80.86 ความเท่ียง (Precision) คิดเป็นร้อยละ 80.39 และประสิทธิภาพโดยรวม (F-

Measure) คิดเป็นร้อยละ 80.28 การเรียนรู้เชิงลึกวัดจาก ความแม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 

95.59% การเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 95.22 ความเท่ียง (Precision) คิดเป็นร้อยละ 94.76 

และประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 94.87 และเพื่อนบ้านใกล้สุดวัดจาก ความ

แม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 96.54 การเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 96.34 ความเท่ียง 

(Precision) คิดเป็นร้อยละ 95.70 และประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 96.00 

และผลจากการพยากรณ์ตามแบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุดยังมีข้อค้นพบว่า อัตราส่วนท่ีสามารถ

นำไปใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 

ไอ ได้แก่ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย อัตรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนกำไรสุทธิ ซึ่งสามารถให้ค่าการพยากรณ์ท่ีมีความ

แม่นยำมากท่ีสุด 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

ภาพที่ 4.1 กราฟแสดงการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลอง การพยากรณ์ 

 

 จากภาพท่ี 4.1 ผลการเปรียบเทียบพบว่าแบบจำลอง เพื่ อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest 

Neighbors: k-NN) มีประสิทธิภาพสูงสุดในทุกตัวชี้วัด เมื่อเทียบกับแบบจำลองการวิเคราะห์ถดถอยรี

เกรสชัน และการเรียนรู้เชิงลึก จึงสามารถสรุปได้ว่า เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด เป็นแบบจำลองท่ี

เหมาะสมท่ีสุดสำหรับการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินในกรณีนี้ 
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 ผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลองการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินใน
งาน วิ จั ยนี้ แ สดงให้ เห็ น ว่ า  แบ บจำลอง เพื่ อ นบ้ าน ใก ล้ สุ ด  (k-Nearest Neighbors: k-NN)                      
มีประสิทธิภาพสูงสุดในทุกตัวช้ีวัด ซึ่งรวมถึงค่าความแม่น (Accuracy) ค่าการเรียกคืน (Recall)         
ค่าความเท่ียง (Precision) และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) เมื่อ เปรียบเทียบกับ
แบบจำลองการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression) และแบบจำลองการเรียนรู้เชิงลึก 
(Deep Learning) 
 ผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลองการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินใน
งานวิ จัยนี้ แสดงให้ เห็นว่ า แบบจำลอง เพื่ อนบ้ าน ใก ล้สุด (k-Nearest Neighbors: k-NN) มี
ประสิทธิภาพสูงสุดในทุกตัวช้ีวัด ซึ่งรวมถึงค่าความแม่น (Accuracy), ค่าการเรียกคืน (Recall), ค่า
ความเท่ียง (Precision) และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) เมื่อเปรียบเทียบกับแบบจำลอง
การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression) และแบบจำลองการเรียนรู้เชิงลึก (Deep 
Learning) 
 นอกจากนี้ผลจากการวิเคราะห์ตามแบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ ยังพบว่า
อัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถนำมาใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินได้แก่ อัตราส่วน
ทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio: CRA)  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวม (Return on Asset: ROA) อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีจ่าย (Earnings 
Before Interest and Taxation: EBIT) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราส่วนหนี้สิน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Dept to Equity Ratio) และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
 จากการวิเคราะห์ผลเหล่านี้ นำไปสู่การสรุปผลการวิจัย การอภิปรายรายละเอียดผล และการ
เสนอแนะแนวทางเชิงนโยบายรวมถึงวิธีการนำไปใช้ในทางปฏิบัติ 
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บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผม และข้อเสนอแนะ 

 การวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย โดยรวบรวมข้อมูลจากอัตราส่วนทางการเงินท่ีได้เปิดเผยแก่

สาธารณะจากเว็ปไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SETSMART ผู้วิจัยทำการสรุปและมี

ประเด็นสำคัญในการนำเสนอตามลำดับ ดังนี้ 

  5.1 ความมุ่งหมายของงานวิจัย 

  5.2 สรุปผล 

  5.3 อภิปรายผล 

  5.4 ประโยชน์ท่ีได้รับ 

  5.5 ข้อเสนอแนะ 

 

5.1 ความมุ่งหมายของงานวิจัย 

 งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์  

  1. เพื่อศึกษาอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

  2. เพื่อศึกษาโอกาสท่ีจะเกิดความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

  3. เพื่อสร้างตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

  4. เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพของตัวแบบการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

  

5.2 สรุปผล 

 การวิจัยเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ประเทศไทย สามารถสรุปผลการวิจัย ได้ดังนี้ 
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 จากการศึกษาความแม่นยำ และการพัฒนาแบบจำลอง Altman’s EM-Score Model 

สำหรับการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบกการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 

ไอ ประเทศไทย ระหว่างปี พ .ศ. 2562 ถึง ปีพ .ศ. 2566 จำนวน 635 ตัวอย่าง พบว่า การสร้าง

แบบจำลองโดยใช้ค่า Z-Score ตามแบบจำลอง Altman’s EM-Score เทคนิคเทคนิคการถดถอยโลจิ

สติกส์ มีการพยากรณ์ถูกต้องวัดจากค่าความแม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 83.00 ค่าการเรียกคืน 

(Recall) คิด เป็ น ร้อยละ  80.86 ค่ าความ เท่ี ยง  (Precision) คิด เป็ น ร้อยละ  80.39 และ ค่ า

ประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 80.28 เทคนิคการเรียนรู้ เชิงลึก (Deep 

Learning) มีมีการพยากรณ์ถูกต้องวัดจากค่าความแม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 95.59 ค่าการ

เรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 95.22 ค่าความเท่ียง (Precision) คิดเป็นร้อยละ 94.76 และค่า

ประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 94.87 และมีการพยากรณ์ถูกต้องวัดจากค่าความ

แม่น (Accuracy) คิดเป็นร้อยละ 96.54 ค่าการเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 96.34 ค่าความ

เท่ียง (Precision) คิดเป็นร้อยละ 95.70 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 

96.0 ผลจากการศึกษาสามารถสรุปได้ว่า แบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุด (K-Nearest Neighbors) มี

ประสิทธิภาพในการทำนายท่ีดีกว่า แบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ และแบบจำลองการ

เรียนรู้เชิงลึก และผลจากการพยากรณ์ตามแบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุดยังมีข้อค้นพบว่า อัตราส่วนท่ี

สามารถนำไปใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 

เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย 

อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนกำไรสุทธิ ซึ่งสามารถให้ค่าการพยากรณ์ท่ีมีความ

แม่นยำมากท่ีสุด 

 

 5.3 อภิปรายผล 

 งานวิจัยนี้นำเสนอผลการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ ในประเทศไทย ระหว่างปี พ.ศ. 2562 ถึงปี พ.ศ. 2566 โดยใช้ข้อมูลจาก

ฐานข้อมูลท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งได้รับการวิเคราะห์ผ่านการใช้ 8 อัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio) อัตราส่วนกำไรสะสม

ต่อสินทรัพย์ (Return on Asset) อัตราส่วนกำไรขั้นต้นก่อนหักดอกเบ้ียและภาษี (EBIT) อัตราส่วน

กำไรสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) 
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อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity 

Ratio) และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

 การศึกษานี้ได้ใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่องในการสร้างแบบจำลองการพยากรณ์ความ

ล้มเหลวทางการเงินจำนวน 3 แบบจำลอง และนำเสนอผลการเปรียบเทียบประสิทธิภาพการ

พยากรณ์ผ่านตารางไขว้ โดยใช้โปรแกรม RapidMiner Studio ในการนำเข้าข้อมูล จัดการข้อมูล 

สร้างแบบจำลอง และวัดประสิทธิภาพของแบบจำลอง ข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษาได้รับการคัดเลือกจาก

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  เอ็ม เอ ไอ โดยยกเว้นกลุ่มอุตสาหกรรมการเงิน ซึ่ ง

ประกอบด้วยข้อมูลจำนวน 635 แถว 9 คอลัมน์ รวมเป็น 5,715 ชุดข้อมูล และได้จัดเตรียมข้อมูลตาม

แนวทางมาตรฐานการทำเหมืองข้อมูล (CRISP-DM) เพื่อให้กระบวนการวิเคราะห์มีระบบและรัดกุม 

การสร้างแบบจำลองการพยากรณ์ได้ใช้เทคนิคการจำแนกประเภท 3 วิธี ได้แก่ เทคนิคเทคนิคการ

ถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression), เทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning), และเทคนิค

เพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbors) โดยทำการประเมินประสิทธิภาพของแบบจำลองด้วย

เทคนิค 10-fold Cross Validation และใช้ตารางเมทริกซ์ความสับสน (Confusion Matrix) ในการ

วัด ค่าความแม่น  (Accuracy) ค่ าการเรียก คืน  (Recall) ค่ าความ เท่ียง (Precision) และ ค่า

ประสิทธิภาพโดยรวม (F-measure) ผลการศึกษาพบว่า 

 1. การวิเคราะห์แบบจำลองการพยากรณ์ตามเทคนิคการวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์ พบว่า 
อัตราความแม่นยำของโมเดลคิดเป็นร้อยละ 83.00 ค่าการเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 80.86 
ค่าความเท่ียง (Precision) คิดเป็นร้อยละ 80.39 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็น
ร้อยละ 80.28 โมเดลสามารถทำนายสถานะทางการเงินได้แม่นยำในระดับท่ีน่าพอใจ นอกจากนี้ผล
จากการวิเคราะห์ตามแบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ ยังพบว่าอัตราส่วนทางการเงินท่ี
สามารถนำมาใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินได้แก่ อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์
รวม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบ้ียและภาษีจ่าย อัตราส่วน
กำไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว  
 ผลการวิเคราะห์ช้ีให้เห็นว่า ปัจจัยทางการเงินท่ีมีค่าสัมประสิทธิ์เชิงลบส่วนใหญ่มีบทบาท
สำคัญในการลดโอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน โดยสามารถจัดอันดับอิทธิพลจากมากไปน้อยได้
ดังนี้  
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio: CRA) มีค่าสัมประสิทธิ์                 
-3.729 อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio: QR) มีค่าสัมประสิทธิ์ -1.540 และอัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: DER) มีค่าสัมประสิทธิ์ -1.160 ผลการวิเคราะห์
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นี้ช้ีให้เห็นว่า การจัดการปัจจัยทางการเงินอย่างมีประสิทธิภาพสามารถช่วยลดโอกาสในการเผชิญกับ
ปัญหาทางการเงินได้อย่างมีนัยสำคัญ ท้ังนี้ การรักษาอัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวมให้อยู่ใน
ระดับท่ีเหมาะสมสามารถเสริมสร้างความมั่นคงทางการเงินขององค์กร ในขณะท่ีการปรับปรุง
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วและการบริหารจัดการหนี้สินให้เหมาะสมก็เป็นส่ิงสำคัญท่ีจะช่วยป้องกัน
ความเส่ียงทางการเงินท่ีอาจเกิดขึ้นได้ในอนาคต ด้วยเหตุนี้ การวางแผนและการดำเนินการทาง
การเงินอย่างรอบคอบและมีประสิทธิภาพจึงเป็นส่ิงท่ีองค์กรไม่ควรมองข้าม เพื่อให้บรรลุความสำเร็จ
ทางธุรกิจอย่างยั่งยืน สอดคล้องกับงานวิจัยของ ประนอม คำผา (2565) ได้ศึกษา การศึกษาความ
แม่นยำของตัวแบบ Altman’s EM-Score Model และการพยากรณ์โอกาสเกิดความล้มเหลวทาง
การเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ปัจจัยท่ีใช้ในการพยากรณ์
โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ระหว่างปี พ .ศ.2559 
ถึง พ.ศ.2563 อย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ได้แก่ อัตราส่วนกำไรสะสมต่อสินทรัพย์รวม 
และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ จะทำให้โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงินลดลง นอกจากนี้
งานวิจัยของ สุพัตรา อภิชัยมงคล (2566) ได้ศึกษา ความสัมพันธ์ระหว่างความล้มเหลวทางการเงิน
กับอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า อัตราส่วน
ท่ีมีความสัมพันธ์เชิงลบกับความล้มเหลวทางการเงิน คือ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 ในขณะท่ี อัตรากำไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) กลับแสดงผลกระทบเชิงบวกต่อ
โอกาสเกิดความล้มเหลวทางการเงิน ด้วยค่าสัมประสิทธิ์ +0.242 ซึ่งอาจสะท้อนถึงการบันทึกกำไรท่ี
ไม่สอดคล้องกับความเป็นจริง หรือการเติบโตทางบัญชีท่ีไม่ยั่งยืน นอกจากนี้ยังสอดคล้องกับแนวคิด
ท่ีว่า กำไรสุทธิในบางกรณีอาจไม่สามารถแสดงถึงเสถียรภาพทางการเงินของกิจการได้อย่างแท้จริง  
อย่างไรก็ตาม การถดถอยโลจิสติกส์ยังมีข้อจำกัดในกรณีท่ีข้อมูลมีลักษณะซับซ้อนมากขึ้น เช่น การ
จัดการกับความไม่เป็นเชิงเส้นของข้อมูล หรือการพิจารณาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระท่ีมี
ลักษณะไม่เป็นเชิงเส้น ซึ่งอาจส่งผลให้ความแม่นยำของโมเดลลดลง สอดคล้องกับแนวคิดของ 
อรวรรณ ถาวร (2564) ท่ีเน้นความสำคัญของตัวแปรทางการเงินเช่น อัตราส่วนหนี้สิน อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากกำไรสุทธิ อัตรากำไรขั้นต้น และการเลือกใช้การวิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์ ในกรณีท่ี
ข้อมูลยังคงเป็นเชิงเส้น อย่างไรก็ตาม ในบริบททางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์แฝงและไม่แน่นอน 
อาจจะต้องพิจารณาโมเดลท่ีสามารถจัดการกับข้อมูลท่ีซับซ้อนได้ดีขึ้น  
 2. การวิเคราะห์แบบจำลองการพยากรณ์ตามเทคนิคการเรียนรู้เชิงลึก พบว่า อัตราความ

แม่นยำของโมเดลคิดเป็นร้อยละ 95.91 ค่าการเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 95.22 ค่าความเท่ียง 

(Precision) คิดเป็นร้อยละ 94.57 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 94.70     

ผลการศึกษาช้ีให้เห็นว่าเทคนิคการเรียนรู้เชิงลึกสามารถจัดการกับข้อมูลท่ีมีลักษณะซับซ้อนได้ดีกว่า
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เมื่อเทียบกับการถดถอยโลจิสติกส์ ซึ่งสอดคล้องกับแนวคิดของงานวิจัยในอดีตท่ีมีการศึกษาเกี่ยวกับ

การเรียนรู้เชิงลึกซึ่งได้นำเสนอแบบจำลองท่ีรวมการจำแนกประเภทและการวิเคราะห์การถดถอย เพื่อ

พยากรณ์ปริมาณน้ำฝนในประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลจากสถาบันสารสนเทศทรัพยากรน้ำ (องค์การ

มหาชน) พบว่า ประสิทธิภาพของเทคนิคการเรียนรู้เชิงลึกในการจัดการข้อมูลอนุกรมเวลาท่ีซับซ้อน 

และสนับสนุนการวางแผนในระดับประเทศได้อย่างแม่นยำ (เฟื่องลดา มะโนกิจ, 2562) 

 3. การวิเคราะห์แบบจำลองการพยากรณ์ตามเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด พบว่า อัตราความ

แม่นยำของโมเดลคิดเป็นร้อยละ 96.54 ค่าการเรียกคืน (Recall) คิดเป็นร้อยละ 96.34 ค่าความเท่ียง 

(Precision) คิดเป็นร้อยละ 95.70 และค่าประสิทธิภาพโดยรวม (F-Measure) คิดเป็นร้อยละ 96.00 

ผลการวิเคราะห์ยืนยันว่า เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุดมีประสิทธิภาพสูงสุดเมื่อเปรียบเทียบกับการ

วิเคราะห์ถดถอยโลจิสติกส์และการเรียนรู้เชิงลึก การเลือกค่าพารามิเตอร์ K ท่ีเหมาะสมท่ีสุด (K=7) มี

บทบาทสำคัญในการปรับปรุงประสิทธิภาพของโมเดล โดยพิจารณาจากค่าความถูกต้อง (Accuracy) 

และค่าประสิทธิภาพรวม สอดคล้องกับแนวคิดของ (Easton et al., 2020) แสดงให้เห็นว่า เทคนิค

เพื่อนบ้านใกล้สุด เป็นเทคนิคท่ีเหมาะสมในการพยากรณ์สถานะทางการเงิน เนื่องจากสามารถ

คาดการณ์ผลตอบแทนของหุ้นในอนาคตได้ดีกว่าแบบจำลองการจำแนกประเภทแบบป่าสุ่ม 

 4. การวิเคราะห์แบบจำลองท้ังสามแสดงให้เห็นว่าแบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุด (K-Nearest 

Neighbors) มีประสิทธิภาพท่ีดีกว่าเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์ (Logistic Regression) และ 

แบบจำลองการเรียนรู้เชิงลึก (Deep Learning) อย่างชัดเจน โดย Logistic Regression มีอัตรา

ความถูกต้องในการทำนายเพียง 83.00% ซึ่งต่ำกว่ามากเมื่อเปรียบเทียบกับ Deep Learning ท่ีมี

อัตราความถูกต้อง 95.91% และ k-NN ท่ีมีอัตราความถูกต้องสูงสุดท่ี 96.54% แบบจำลองเพื่อนบ้าน

ใกล้สุด สามารถจัดการกับความซับซ้อนและลักษณะไม่เป็นเชิงเส้นของข้อมูลได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

ซึ่งอาจเนื่องมาจากลักษณะของข้อมูลทางการเงินท่ีมีปัจจัยหลายอย่างเช่ือมโยงกันอย่างซับซ้อน 

สอดคล้องกับแนวคิดของ Adisa and Saepudin (2024)  ได้ศึกษาการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงสำรวจเพื่อ

พยากรณ์รายได้จากข้อมูลงบการเงินโดยใช้แบบจำลองการถดถอยเชิงเส้นและแบบจำลองเพื่อนบ้าน

ใกล้สุด ผลการศึกษาพบว่า แบบจำลองการถดถอยเชิงเส้น (LR) มีค่า R² เท่ากับ 0.80286 และ

แบบจำลองเพื่ อนบ้านใกล้สุดมี ค่า R² เท่ากับ 0.94531 ซึ่ งแบบจำลองเพื่ อนบ้านใกล้สุด  มี

ประสิทธิภาพเหนือกว่าแบบจำลองการถดถอยเชิงเส้นในการพยากรณ์รายได้ โดยค่า k ท่ีเหมาะสม

ท่ีสุดคือ K = 2 และให้ค่า R² สูงสุดท่ี 0.94531 ซึ่งช้ีให้เห็นว่าแบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุดเป็น

แบบจำลองท่ีมีประสิทธิภาพสูงสุดในการพยากรณ์รายได้ โดยมีความแม่นยำถึง 94.531% และยัง
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สอดคล้องกับงานวิจัยของ Uludağ & Gürsoy (2020)  ท่ีได้ศึกษา การวิเคราะห์สถานการณ์ทาง

การเงินด้วยอัลกอริทึมการจำแนกประเภท k-NN และ Naive Bayes ผลการศึกษาพบว่า การจำแนก

ประเภท ตัวอย่างข้อมูลห้าสิบตัวอย่างจากแต่ละกลุ่มสถานะทางการเงิน แสดงให้เห็นว่า เทคนิคเพื่อน

บ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbors) มีค่าการจำแนกประเภทอยู่ระหว่าง 84-88% ซึ่งมากกว่า

เทคนิคนาอีฟ เบย์ ท่ีมีค่าการจำแนกประเภทอยู่ระหว่าง 75-86%  

 นอกจากนี้ยังสอดคล้องกับงานวิจัยท่ีได้ศึกษาเกี่ยวกับการสร้างแบบจำลองการพยากรณ์อื่น 

ๆ ซึ่งพบว่า แบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุดให้ค่าการพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีค่าการพยากรณ์ถูกต้องร้อยละ 89.80  (พัฒนพงศ์ กุมสิน และ

คณะ, 2567) และยังสอดคล้องกับงานวิจัยของยศสยา แสงหิรัญ และสมชาย เล็กเจริญ (2561)  ท่ีได้

ศึกษา ปัจจัยท่ีมีผลต่อการผันแปรของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีโดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง ซึ่งพบว่า 

แบบจำลองเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุดสามารถพยากรณ์ความผันผวนของราคาหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีได้

แม่นยำมากท่ีสุด โดยมีค่าความแม่นยำคิดเป็นร้อยละ 100 สอดคล้องกับงานวิจัยของ Mardolkar & 

Kumaran (2020) ท่ีได้ศึกษาการพยากรณ์และการหลีกเล่ียงการออกจากระบบการศึกษาของ

นักเรียนในอินเดียด้วยเทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด ซึ่งพบว่า ผลการพยากรณ์โดยใช้เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้

สุดช่วยจัดกลุ่มนักเรียนท่ีมีแนวโน้มเส่ียงต่อการออกจากระบบการศึกษาได้อย่างมีนัยสำคัญ และช่วย

จัดกลุ่มคะแนนของนักเรียน ระบุสาเหตุของการออกจากระบบการศึกษา และยังพบว่าเทคนิคเพื่อน

บ้านใกล้สุด (K-Nearest Neighbors) สามารถประเมินความเส่ียงทางการเงินด้วยอัตราส่วนทาง

การเงินท่ีกำหนด พบว่า ให้ค่าการประเมินความเส่ียงถูกต้องร้อยละ 88.42 (Uludağ & Gürsoy,  

2021)  

  ผลการวิเคราะห์แบบจำลอง ยังแสดงให้เห็นว่า เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุดเป็นวิธีการท่ีมี

ประสิทธิภาพสูงสุดในการพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ โดยสามารถจัดการกับข้อมูลท่ีมีความซับซ้อนและลดข้อผิดพลาดในการทำนาย

ได้ดีกว่าเทคนิคอื่น ๆ ผลการวิจัยนี้สามารถนำไปใช้เป็นแนวทางสำหรับนักลงทุน ผู้บริหาร และ

นักวิเคราะห์ทางการเงินในการประเมินความเส่ียงและวางแผนกลยุทธ์ทางธุรกิจได้อย่างมี

ประสิทธิภาพ 

 5. ข้อค้นพบเพิ่มเติม นอกจากนี้ผลจากการวิเคราะห์ตามแบบจำลองเทคนิคการถดถอยโลจิ

สติกส์ ยังพบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีสามารถนำมาใช้ในการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงิน

ได้แก่ อัตราส่วนทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (Current to Total Asset Ratio: CRA) อัตราส่วน
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ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset: ROA) อัตราส่วนกำไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษี

จ่าย (Earnings Before Interest and Taxation: EBIT) อัตราส่วนกำไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น  (Dept to Equity Ratio) และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว 

(Quick Ratio) ซึ่งสามารถให้ค่าการพยากรณ์ท่ีมีความแม่นยำมากท่ีสุด สอดคล้องกับงานวิจัยของ 

Chopra, Bansal and Wadhwa (2020  ท่ีได้ศึกษาหลักฐานเกี่ยวกับการพยากรณ์สัญญาณเริ่มต้น

ของการล้มละลายของบริษัท โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินในบริบทของประเทศอินเดีย พบว่าเทคนิค

การถดถอยโลจิสติกส์เป็นเครื่องมือท่ีมีประสิทธิภาพในการพยากรณ์ความเส่ียงทางการเงินของบริษัท 

นอกจากนี้ การใช้อัตราส่วนทางการเงินเช่น ROA และ EBIT เป็นตัวแปรในการวิเคราะห์ ยังช่วยเสริม

ความแม่นยำในการประเมินสถานะทางการเงินของบริษัทได้ดียิ่งขึ้น สอดคล้องกับงานวิจัยของ Zizi, 

Oudgou and Moudden (2020) ท่ีได้ศึกษา ปัจจัยกำหนดและตัวพยากรณ์ความล้มเหลวทาง

การเงินของธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs): แนวทางการวิเคราะห์ด้วยเทคนิคการถดถอยโล

จิสติกส์ พบว่า การพยากรณ์ความล้มเหลวของธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) โดยใช้

อัตราส่วนต่าง ๆ เช่น Current Ratio, Quick Ratio, ROA และ Net Profit Margin ซึ่งเป็นเครื่องมือ

ท่ีมีประสิทธิภาพในการประเมินสถานะทางการเงินขององค์กร การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงลึกจาก

อัตราส่วนเหล่านี้ช่วยให้สามารถระบุแนวโน้มและสัญญาณเตือนเกี่ยวกับความเส่ียงท่ีธุรกิจอาจเผชิญ 

ในการวิจัยนี้ยังได้ทำการเปรียบเทียบความแม่นยำของเทคนิคการถดถอยโลจิสติกส์กับวิธีการอื่น ๆ 

เช่น การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นและการใช้ปัญญาประดิษฐ์ เพื่อเน้นให้เห็นถึงข้อดีและข้อจำกัด

ของแต่ละวิธีในการทำนายความล้มเหลวของ SMEs  

 อัตราส่วนทางการเงินจากการศึกษาในครั้งนี้ท่ีไม่สามารถนำไปพยากรณ์ความล้มเหลวในงบ
การเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้น (Return on Equity) และอัตรากำไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) อาจมีสาเหตุมาจาก ความ
ซับซ้อนของปัจจัยภายนอกท่ีส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของบริษัท เช่น การเปล่ียนแปลงของ
เศรษฐกิจในประเทศและต่างประเทศ การแข่งขันท่ีเพิ่มขึ้นในอุตสาหกรรม หรือการเปล่ียนแปลงใน
แนวโน้มของผู้บริโภค นอกจากนี้ การจัดการภายในบริษัท เช่น การบริหารต้นทุนและการจัดการ
ทรัพยากร อาจมีบทบาทสำคัญท่ีไม่สามารถสะท้อนออกมาได้อย่างชัดเจนผ่านอัตราส่วนทางการเงิน
เหล่านี้ ท้ังนี้ การพิจารณาเฉพาะอัตราส่วนทางการเงินเพียงอย่างเดียวอาจไม่เพียงพอท่ีจะเข้าใจ
ภาพรวมของความสำเร็จหรือความล้มเหลวของบริษัทได้อย่างแท้จริง ควรพิจารณาร่วมกับปัจจัยอื่น ๆ 
เพื่อให้ได้ภาพท่ีครบถ้วนมากยิ่งขึ้น สอดคล้องกับงานวิจัยของ Citra (2023)  ท่ีได้ศึกษาการวิเคราะห์
อัตราส่วนทางการเงินเพื่อพยากรณ์ความทุกข์ทางการเงินในบริษัทท่ีผลิตท่ีจดทะเบียนในตลาด
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หลักทรัพย์ IDX พบว่า อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนต่อสินทรัพย์รวม (CATA) อัตราส่วนเงินสด 
(Cash Ratio) เป็นอัตราส่วนท่ีสามารถพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์อิน เดีย  (IDX) แต่อัตราส่วนกำไรขั้น ต้น (Gross Profit Margin) และ อัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) ไม่สามารถพยากรณ์ความล้มเหลวทางการเงิน
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินเดีย (IDX) ได้ สอดคล้องกับงานวิจัยของ Riani and 
Mala (2024)  ท่ีได้ศึกษา อิทธิพลของ ROA, ROE, NPM และ GPM ต่อผลตอบแทนของหุ้นของ
บริษัทเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย  พบว่า อัตราส่วนกำไรขั้นต้น (GPM) 
และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ไม่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนของหุ้นในบริษัท
เทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย 
 ผลการศึกษาครั้งนี้สามารถตอบสนองต่อวัตถุประสงค์การวิจัยได้อย่างครบถ้วน โดย

ครอบคลุมการวิเคราะห์ข้อมูลทางการเงิน การประเมินความเส่ียง การพัฒนาแบบจำลองท่ีเหมาะสม 

และการเปรียบเทียบประสิทธิภาพของแบบจำลองการพยากรณ์ ซึ่งเป็นประโยชน์อย่างมากในการ

สนับสนุนการตัดสินใจเชิงกลยุทธ์ขององค์กร ท้ังในด้านการบริหารความเส่ียงและการส่งเสริมความ

มั่นคงทางการเงินในระยะยาว 

 นอกจากนี้ ยังสามารถนำไปประยุกต์ใช้ในระดับนโยบายหรือเชิงกลยุทธ์ เช่น การวิเคราะห์

และประเมินความเส่ียง การติดตามสถานะทางการเงินของกิจการ การคัดเลือกหุ้นเพื่อการลงทุน และ

การเฝ้าระวังกิจการท่ีอาจประสบปัญหาทางธุรกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง เทคนิคเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-

Nearest Neighbors: k-NN) ได้แสดงให้เห็นถึงความโดดเด่นในการจัดการกับข้อมูลทางการเงินท่ีมี

ความซับซ้อนและปัจจัยแวดล้อมท่ีหลากหลาย อย่างไรก็ตาม เพื่อให้การนำโมเดลไปใช้งานจริงเกิด

ประโยชน์สูงสุด ควรให้ความสำคัญกับความสามารถในการอธิบายผลลัพธ์ของแบบจำลองควบคู่ไป

ด้วย เพื่อให้ผู้บริหารหรือนักลงทุนสามารถใช้ข้อมูลในการตัดสินใจได้อย่างเข้าใจง่าย โปร่งใส และ

ตรวจสอบได้ 

 

5.4 ประโยชน์ที่ได้รับ 

 จากผลการศึกษาเรื่อง การพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยใช้เทคนิคการเรียนรู้ของเครื่อง สามารถสรุปประโยชน์ท่ีสามารถ

นำไปใช้ได้จริงได้ดังนี้ 
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 5.4.1 พัฒนาระบบเตือนภัยล่วงหน้า (Early Warning System) แบบจำลอง KNN ท่ีมีความ

แม่นยำสูงสุด สามารถนำไปประยุกต์เป็นระบบเตือนภัยทางการเงินให้กับนักลงทุน หน่วยงานภาครัฐ 

และองค์กรกำกับดูแล เช่น ก.ล.ต. ในการติดตามความเส่ียงของบริษัทในตลาด mai 

 5.4.2 สนับสนุนการตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน แบบจำลองช่วยให้สามารถประเมินความ

เส่ียงของบริษัทเป้าหมายได้อย่างแม่นยำ ลดโอกาสขาดทุน เพิ่มความมั่นใจในการลงทุนในตลาดท่ีมี

ความเส่ียงสูงเช่น mai 

 5.4.3 เครื่องมือวางแผนสำหรับผู้บริหารบริษัท บริษัทสามารถใช้แบบจำลองประเมินสถานะ

ทางการเงินของตนเอง และเตรียมแผนจัดการปัญหาล่วงหน้า เช่น การเพิ่มทุน ปรับโครงสร้างหนี้ 

หรือการควบคุมต้นทุนอย่างเหมาะสม 

 

5.5 ข้อเสนอแนะ 

 ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษาการพยากรณ์ความล้มเหลวในงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ และเปรียบเทียบแบบจำลองการพยากรณ์ เพื่อให้ผู้วิจัยและผู้พัฒนา

นำข้อมูลท่ีได้ไปศึกษาและพัฒนาเพิ่มเติมมีรายละเอียดดังนี้ 

 5.4.1 ข้อเสนอแนะสำหรับการนำผลการวิจัยไปใช้ 

  5.4.1.1 องค์กรสามารถนำผลการวิจัยไปใช้พัฒนาเครื่องมือสำหรับการประเมินความ

เส่ียงทางการเงินโดยอิงจากแบบจำลองเพื่อนบ้านใกล้สุด (k-Nearest Neighbor: k-NN) เพื่อช่วยให้

สามารถตัดสินใจได้อย่างรวดเร็วและแม่นยำ โดยเฉพาะในบริบทของการประเมินสถานะทางการเงิน

และการคาดการณ์ความล้มเหลวขององค์กร 

  5.4.1.2 บริษั ท ในตลาดห ลักทรัพย์ห รือองค์กรขนาดใหญ่ ควรน ำเทคโน โลยี

ปัญญาประดิษฐ์ และเทคนิคการเรียนรู้ของเครื่องมาใช้ในระบบวิเคราะห์ข้อมูลการเงิน เพื่อเพิ่ม

ประสิทธิภาพในการบริหารจัดการและลดข้อผิดพลาดท่ีอาจเกิดขึ้น 

  5.4.1.3 SMES สามารถใช้ข้อมูลจากการวิจัยนี้ในการพัฒนาเครื่องมือท่ีช่วยประเมิน

ความเส่ียงทางการเงินของตนเองได้ โดยปรับให้เหมาะสมกับบริบทของธุรกิจแต่ละประเภท 

 5.4.2 ข้อเสนอแนะสำหรับการวิจัยครั้งต่อไป 

  5.4.2.1 การวิจัยในอนาคตควรเพิ่มตัวแปรทางการเงินท่ีครอบคลุมมากขึ้น เช่น กระแส

เงินสด (Cash Flow) หรืออัตราส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับความยั่งยืนทางการเงิน เพื่อให้การพยากรณ์มีความ

สมบูรณ์ยิ่งขึ้น 
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  5.4.2.2 ควรทำการศึกษาในเชิงลึกท่ีครอบคลุมทุกกลุ่มอุตสาหกรรมในตลาดหลักทรัพย์ 

รวมถึงอุตสาหกรรมการเงิน เพื่อประเมินประสิทธิภาพของแบบจำลองในบริบทท่ีหลากหลาย 

  5.4.2.3 งานวิจัยในอนาคตควรทดลองใช้เทคนิคท่ีซับซ้อนยิ่งขึ้น เช่น ต้นไม้ป่าสุ่ม 

(Random Forest) Gradient Boosting ห รือ  ซั พ พ อร์ต เวก เตอร์แมชชีน  (Support Vector 

Machine: SVM) เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพกับแบบจำลองท่ีใช้งานในปัจจุบัน  
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ตารางที่ 4.16 ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงิน 

No. Year Co. CR ROA EBIT ROA GPM NPM D/E QR 

1 2562 AU 4.4 25.54 24.34 23.76 64.68 19.67 0.16 4.03 
2 2562 JCKH 0.23 -22.3 -10.16 -141.65 51.49 -11.34 7.59 0.12 

3 2562 
KASE

T  
1.37 -3.8 -3.02 -8.98 10.43 -3.58 0.97 0.65 

4 2562 MUD  0.85 0.31 0.43 -0.69 58.84 -0.83 0.56 0.51 
5 2562 TACC 0 0 13.35 0 30.71 10.59 0 0 

6 2562 
TMIL

L 
2.22 9.18 9.07 10.21 16.75 6.85 0.34 0.83 

7 2562 XO 2.86 12.91 12.47 15.99 35.47 12.24 0.17 2.14 

8 2562 
ALPH
AX  

4.08 -3.65 -1.61 -0.01 3.82 -0.29 0.71 0.6 

9 2562 BGT 2.99 -7.04 -7.19 -9 48.78 -7.17 0.32 0.65 
10 2562 DOD  1.52 5.89 11.01 7.21 51.89 9.22 0.27 1.09 

11 2562 ECF  1.1 4.5 12.19 2.82 29.46 3.04 1.47 0.25 

12 2562 HPT  3.81 4.48 6.52 5.06 28.84 6.42 0.17 1.52 

13 2562 IP  8.98 17.14 16.37 15.63 57.61 12.54 0.13 8.08 

14 2562 
JUBIL

E 
3.14 23.97 17.97 26.36 46.63 14.4 0.4 1.58 

15 2562 
MOO
NG 

1.77 9.83 11.99 11.66 42.55 10.98 0.3 1.33 

16 2562 NPK  5.8 4.09 5.97 3.39 15.25 4.2 0.15 3.79 

17 2562 TM 1.84 10.89 11.91 14.17 39.34 8.83 0.75 1.27 

18 2562 ADB  1.28 1.4 1.28 0.56 13.44 0.24 1.16 0.8 
19 2562 BM 0.97 5.21 6.27 5.21 21.66 3.94 0.61 0.65 

20 2562 CHO  1.22 6.4 13.7 7.13 21.57 4.09 2.39 0.34 

21 2562 
CHO
W  

0.71 1.99 17.11 -16.8 18.04 -14.37 7.95 0.55 

22 2562 CIG  1.01 -17.79 -12.59 -32.95 4.19 -12.76 1.07 0.46 

23 2562 
COLO

R  
1.09 3.05 3.7 3.78 17.96 2.64 0.7 0.51 

24 2562 CPR  4.96 12.16 15.68 11.31 20.03 12.68 0.16 3.82 
25 2562 FPI 1.33 9.18 11.77 11.34 19.83 9.01 0.71 0.9 

26 2562 GTB  2.21 10.08 7.09 12.18 16.39 5.86 0.51 1.06 
27 2562 KCM  1.3 -1.6 -2.6 -2.46 24.24 -3.22 0.24 0.33 

28 2562 
KUM
WEL  

9.66 6.68 7.75 5.6 35.43 5.34 0.18 4.46 

29 2562 MBAX 0.91 5.82 4.69 9.89 10.47 3.54 1.33 0.57 
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30 2562 MGT  6.68 18.51 13.86 18.35 30.98 11.03 0.14 5.07 

31 2562 NDR  1.12 -0.98 -1.3 -2.67 17.8 -2.32 0.51 0.65 

32 2562 PIMO  2.85 6 4.97 7.34 16.49 4.29 0.42 1.95 

33 2562 PPM  1.4 1.68 1.7 1.15 12.02 0.26 0.86 0.53 

34 2562 RWI 2.42 -23.16 -42.26 -30.53 -1.21 -41.24 0.29 1.5 

35 2562 
SALE

E  
3.07 -2.51 -3.97 -2.48 16.08 -3.56 0.22 2.54 

36 2562 
SANK

O 
1.03 9.42 6.42 19.71 19.51 6.34 1.07 0.58 

37 2562 SELIC  1.54 13.61 10.41 21.95 24.46 6.14 2.68 0.85 
38 2562 SWC  1.66 19.61 13.21 25.84 40.14 10.4 0.85 1.21 

39 2562 TMC 0.58 -5.38 -8.53 -12.8 6.89 -10.87 1.08 0.37 
40 2562 TMI  1.08 -0.28 -0.3 -4.52 33.35 -2.18 1.36 0.61 
41 2562 TMW 1.66 10.1 10.72 11.87 19.67 9.07 0.42 1.32 

42 2562 
TPLA

S 
4.92 11.81 8.08 11.12 19.04 6.51 0.17 4.04 

43 2562 UBIS  1.85 17.46 13.66 25.42 34.66 11.64 0.63 1.17 
44 2562 UEC  4.98 -9.92 -17.78 -10.92 -7.95 -16.97 0.19 3.12 

45 2562 UKEM  2.13 7.3 5.86 7.2 16.13 4.21 0.65 1.63 

46 2562 
UREK

A  
1.26 1.28 1.96 -7.75 30.69 -7.39 0.48 0.63 

47 2562 
YUAS

A  
2.13 14.2 7.79 19.23 25.15 6.15 0.62 1.48 

48 2562 ZIGA 2.8 4.66 6.89 4.67 9.92 4.43 0.54 1.68 

49 2562 
ARRO

W  
3.19 14.63 15.16 17.76 25.64 12.77 0.32 1.39 

50 2562 BC  1.16 8.97 120.92 -9.67 57.24 54.97 2.5 1.13 
51 2562 BSM  1.25 2.39 4.77 3.81 26.4 2.92 1.92 0.19 

52 2562 BTW  1.63 -9.88 -12.56 -16.06 -8.19 -13.8 0.72 0.58 
53 2562 CAZ  0.97 8.4 5.43 23.26 8.97 3.68 2.01 0.25 

54 2562 
CHE
WA  

1.51 -0.83 -3.9 -3.07 26.77 -4.77 2.68 0.01 

55 2562 CRD 1.38 -1.85 -1.24 -4.76 0.54 -1.6 1.14 0.79 

56 2562 
DIME

T  
1.37 -25.74 -32.54 -41.2 22.77 -35.49 0.78 0.82 

57 2562 K  0.93 -16.48 -17.7 -40 -5.4 -15.08 2.1 0.43 

58 2562 KUN  2.13 8.4 11.32 14.98 27.63 8.68 1.05 0.16 
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59 2562 PPS  5.9 1.42 1.27 2.35 23.23 0.78 0.37 3.91 

60 2562 
PROU

D  
7.33 -3.54 -31.47 -9.29 35.95 -34.96 1.33 0.45 

61 2562 PSG 0.3 -13.64 -22.61 -54.45 3.61 -23.22 2.89 0.27 

62 2562 
SMAR

T 
0.91 6.93 9.17 9.39 18.88 9.48 0.24 0.7 

63 2562 STC 1.58 6.89 9.38 7.28 31.86 6.11 0.4 1.25 
64 2562 TIGER  3.65 12.69 10.11 12.51 15.54 8 0.32 1.68 

65 2562 TITLE 1.52 20.65 23.19 35.76 46.33 18.11 0.52 0.47 

66 2562 WELL  1.21 -25.54 -442.01 -30.21 36.95 
-

385.75 
1.03 0.23 

67 2562 ABM  0.89 -1.64 -0.84 -6.69 20.03 -1.68 2.34 0.45 

68 2562 PSTC  0.9 41.41 67.91 62.39 13.26 60.43 0.48 0.72 

69 2562 SAAM  6.45 6.13 35.33 5.63 73.5 22.5 0.38 5.83 

70 2562 
SEAOI

L  
0.81 5.12 2.24 4.44 3.35 1.12 1.1 0.78 

71 2562 SR  1.6 1.84 2.29 1.76 13.15 1.25 0.88 1.16 

72 2562 
STO
WER  

1.3 -26.19 -62.69 -82.32 -20.08 -73.21 3.85 0.32 

73 2562 
TAKU

NI  
1.48 5.62 3.85 3.21 9.69 2.38 0.94 0.48 

74 2562 TPCH  1.02 9.5 39.53 13.56 45.73 34.74 1.11 0.62 

75 2562 TRT  1.24 6.01 8.02 7.06 27.63 2.84 2.11 0.66 

76 2562 UMS  0.13 -2.11 -12.38 -50.01 25.95 -32.88 9.27 0.11 
77 2562 AKP 4.06 6.27 9.2 5.89 21.44 7.23 0.18 3.92 

78 2562 AMA  0.51 7.64 14.13 8.76 21.59 9.45 0.64 0.39 
79 2562 ARIP 7.07 1.37 1.93 0.64 27.95 0.8 0.13 6.18 

80 2562 
ATP3

0 
0.81 9.12 14.73 12.64 25.69 10.2 0.86 0.67 

81 2562 AUCT 2.03 37 36.14 47.19 52.95 28.85 0.63 2.02 

82 2562 BOL  2.54 22.05 28.22 28.61 58.08 26.74 0.37 2.26 
83 2562 CMO  0.75 12.26 10.49 19.58 21.02 8.01 1.13 0.71 

84 2562 D  0.73 0.41 0.53 -3.93 28.38 -1.99 1.77 0.27 

85 2562 DV8  12.24 -57.24 -495.59 -64.8 -4.48 
-

495.85 
0.09 11.91 

86 2562 ETE  1.25 4.26 4.98 3.54 11.34 1.73 1.65 1.12 

87 2562 
FSMA

RT  
0.64 18.89 20.54 45.36 20.3 17.06 1.64 0.12 

88 2562 FVC  1.56 -25.19 -26.45 -47.96 22.21 -30.64 0.88 0.85 
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89 2562 GSC 19.42 7.96 9.51 7.75 31.51 8.39 0.07 18.94 

90 2562 HARN  3.98 11.89 13.41 11.56 30.59 10.73 0.21 2.54 

91 2562 
HEAL
TH  

0.78 -36.69 -29.9 -179.88 17.11 -30.32 36.79 0.37 

92 2562 IMH  5.35 3.56 4.37 3.4 29.7 3.12 0.19 5.08 
93 2562 KGEN  0.94 59.07 84.07 173.72 12.08 82.23 0.6 0.68 
94 2562 KOOL  1.27 8.97 5.92 16.95 29.58 4.35 1.44 0.52 

95 2562 LDC 1.36 -9.01 -5.91 -10.13 9.79 -4.94 0.34 1.11 

96 2562 
MOR

E  
0.61 -2.97 -38.28 -4.72 42.26 -45.18 0.48 0.31 

97 2562 MVP  1.74 11.46 11.77 19.88 32.55 8.91 1.17 1.61 

98 2562 NCL  0.84 2.75 1.66 3.96 20.2 0.91 1.62 0.75 
99 2562 NEWS  3.7 -17.67 -37.12 133.58 24.45 112.47 0.24 3.38 
100 2562 PEER  9.68 3.72 4.51 3.84 11.13 4.18 0.12 8.06 

101 2562 PHOL  1.82 9.63 6.41 14.37 25.88 4.52 0.88 1.04 
102 2562 PICO  1.93 4.91 3.03 7.29 24.33 2.27 1.04 1.38 

103 2562 QLT  5.94 10.73 11.47 11.38 26.06 10.58 0.19 4.13 

104 2562 RP  1.1 1.72 2.84 0.82 15.2 1.01 0.36 0.87 
105 2562 SE 2.33 9.74 8.83 10.94 27.47 7.38 0.33 1.77 

106 2562 SLM  0.26 
-

113.64 
-157.65 0 51.46 

-
163.19 

0 0.05 

107 2562 
SONI

C  
2.46 8.3 6.16 8 21.01 4.18 0.41 2.4 

108 2562 SPA  1.18 20.66 21.24 23.35 31.88 17.53 0.34 0.66 

109 2562 
THM
UI  

2.74 -2.5 -4.04 -3.83 38.73 -4.53 0.52 1.04 

110 2562 TNDT  0.37 5.58 16.99 4.88 32.26 5.76 1.36 0.21 
111 2562 TNH 3.54 16.29 17.7 18.35 26.36 14.34 0.19 3.41 
112 2562 TNP  2.19 12.4 5.39 13.1 15.01 4.51 0.23 0.62 

113 2562 TSF  0.07 -54.84 -171.99 0 -34.21 
-

172.29 
0 0.05 

114 2562 
TURT

LE  
9.03 1.76 6.29 -30.54 30.28 -92.25 0.16 8.27 

115 2562 TVDH  1.06 2.76 0.94 2.18 39.39 0.67 0.95 0.71 
116 2562 TVT  2.02 2.61 4.99 1.2 27.96 1.01 0.23 1.18 

117 2562 VL 1.57 7.96 18.93 13.48 25.95 11.33 1.51 1.04 

118 2562 APP  1.99 14.52 9.82 27.58 47.69 7.84 0.9 1.64 

119 2562 
COM
AN  

8.76 2.99 7.7 0.52 54.28 5.57 0.15 8.56 



 

 

  108 

No. Year Co. CR ROA EBIT ROA GPM NPM D/E QR 

120 2562 IRCP  0.72 -3.81 -4.56 -39.2 16.83 -10.98 4.64 0.55 

121 2562 
NETB
AY  

3.45 28.78 42.86 36.86 80.38 42.41 0.3 3.35 

122 2562 
PLAN
ET  

1.42 2.26 2.27 -0.24 18.6 -0.12 1.17 1.07 

123 2562 
SIMA

T  
0.97 8.66 6.63 14.78 22.7 4.98 1.76 0.31 

124 2562 SKY  1.04 7.73 7.73 17.26 11.39 5.63 2.21 0.46 
125 2562 SPVI 1.9 14.24 2.62 21.39 11.23 2.1 0.92 0.66 

126 2562 TPS 2.46 12.27 9.67 17.34 30.99 7.62 0.66 2.1 

127 2562 
VCO
M  

1.49 8.34 5.59 15.72 21.6 4.57 1.29 1.45 

128 2563 AU  1.75 6.05 9.77 5.87 60.89 7.16 0.53 0.85 
129 2563 JCKH 0.18 -13 -16.23 -231.29 57.75 -20.25 24.38 0.06 

130 2563 
KASE

T  
1.14 -3.07 -3.19 -7.54 13.06 -3.86 1.09 0.47 

131 2563 MUD  0.39 -7.74 -15.04 -15.91 59.74 -18.13 1.14 0.24 
132 2563 TACC 3.46 23.32 17.89 26.07 33.87 14.29 0.4 1.75 

133 2563 
TMIL

L 
4.95 10.5 9.73 10.43 17.9 7.18 0.35 2.3 

134 2563 XO 3.64 30.55 26.09 34.85 40.59 24.98 0.21 1.28 

135 2563 
ALPH
AX  

2.6 10.79 17.19 11.66 28.98 14.25 0.52 0.35 

136 2563 BGT 2.72 -1.74 -3.47 -8.33 49.79 -8.53 1.61 1.1 

137 2563 DOD  1.44 10.7 10.91 11.61 46.82 8.22 0.42 0.9 
138 2563 ECF  1.22 5 12.66 3.09 22.19 2.25 1.86 0.32 

139 2563 HPT  7.59 -2.95 -8.34 -3.39 19.77 -8.43 0.11 2.38 
140 2563 IP  2.6 12.28 17.53 11.6 59.01 13.54 0.54 1.95 

141 2563 
JUBIL

E 
2.75 19.28 20.13 23.51 47.77 15.62 0.72 0.35 

142 2563 
MOO
NG 

1.78 5.97 7.49 7.27 38.54 7.13 0.26 1.27 

143 2563 NPK  10.15 2.23 5.11 2.19 15.49 4.42 0.12 5.38 
144 2563 TM 2.35 7.87 9.44 9.19 39.17 6.48 0.56 1.51 
145 2563 ADB  1.46 7.7 6.99 11.36 19.53 5.06 0.93 0.84 

146 2563 BM 0.88 5.93 7.14 8 18.33 5.62 0.81 0.48 

147 2563 CHO  0.81 -2.96 -14.58 -25.19 11.61 -36.85 2.35 0.13 

148 2563 
CHO
W  

0.92 -1.36 -25.09 -29.03 15.93 -52.88 10.06 0.13 
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149 2563 CIG  0.78 -11.9 -11.55 -30.38 6.41 -13.3 1.41 0.48 

150 2563 
COLO

R  
1.25 4.85 5.93 7.35 21.64 5.59 0.51 0.67 

151 2563 CPR  5.57 5.18 8.94 4.93 15.35 6.84 0.16 3.72 

152 2563 FPI 1.29 1.84 2.79 1.17 17.14 1.01 0.8 0.88 
153 2563 GTB  2.88 4.08 3.95 4.59 15.6 3.01 0.45 1.06 
154 2563 KCM  1.43 1.44 2.11 1.13 19.23 1.27 0.36 0.63 

155 2563 
KUM
WEL  

6.46 10.68 14.36 9.49 42.43 10.57 0.23 2.61 

156 2563 MBAX 0.95 16.7 11.58 32.01 16.53 9.31 1.43 0.46 

157 2563 MGT  7.63 23.3 16.8 22.69 32.13 14.62 0.14 5.73 

158 2563 NDR  1.42 5.98 8.24 6.23 23.82 5.8 0.44 0.9 
159 2563 PIMO  2.38 11.53 9.94 16.44 19.92 9.77 0.48 0.97 
160 2563 PPM  1.39 -0.42 -0.43 -0.98 10.98 -1.63 0.76 0.65 

161 2563 RWI 3.79 4.51 7.69 3.97 6.5 4.92 0.46 1.77 

162 2563 
SALE

E  
3.15 0.12 0.19 -0.05 19.66 -0.62 0.24 2.5 

163 2563 
SANK

O 
0.86 -6.39 -6.18 -18.4 8.96 -7.86 1.51 0.52 

164 2563 SELIC  1.91 8.78 11.21 18.72 25.46 7.1 2.1 1.12 
165 2563 SWC  4.6 17.39 8.42 17.65 29.22 11.53 0.28 2.27 
166 2563 TMC 1.81 9.01 -13.36 10.07 40.32 5.43 0.7 1.24 

167 2563 TMI  0.41 -5.17 4.53 -13.56 5.92 -17.3 0.96 0.17 

168 2563 TMW 1.04 4.59 3.87 7.67 34.37 3.13 1.23 0.62 

169 2563 
TPLA

S 
1.33 11.89 9.05 16.92 24.04 8.76 1.23 0.87 

170 2563 UBIS  1.71 18.3 13.91 26.01 34.76 11.64 0.76 1.07 
171 2563 UEC  9.24 2.81 5.34 2.73 15.33 4.49 0.12 5.88 
172 2563 UKEM  2.15 6.77 5.64 9.6 16.17 3.99 0.66 1.64 

173 2563 
UREK

A  
0.31 -22.11 -281.09 -40.1 13.12 -305.7 0.82 0.16 

174 2563 
YUAS

A  
2.31 14.82 9.51 19.08 27.9 7.62 0.59 1.71 

175 2563 ZIGA 1.68 12.71 16.22 14.97 20.57 11.82 0.69 0.88 

176 2563 
ARRO

W  
3.39 13.72 16.84 13.85 28.42 12.11 0.36 1.12 

177 2563 BC  0.71 -5.72 -150.29 -19.05 47.69 
-

219.73 
3.46 0.67 

178 2563 BSM  1.15 -1.86 -4.72 -14.47 24.41 -11.97 2.25 0.19 
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179 2563 BTW  1.89 4.13 5.19 3.75 9.39 2.91 0.53 0.6 

180 2563 CAZ  0.88 6.75 4.77 12.14 7.97 2.86 2.17 0.34 

181 2563 
CHE
WA  

2.02 -0.72 -2.88 6.69 20.78 7.33 2.59 0.03 

182 2563 CRD 1.13 -11.53 -12.95 -22.86 -7.24 -11.4 1.4 0.75 

183 2563 
DIME

T  
1.5 -25.3 -33.73 -52.67 20.28 -37.66 0.86 1.09 

184 2563 K  0.82 -11.63 -15.65 -44.89 3.12 -16.9 3.33 0.35 

185 2563 KUN  2.11 10.68 13.13 17.46 27.12 10.53 1.02 0.24 

186 2563 PPS  5.25 -2.23 -2.78 -8.8 21.93 -7.06 1.11 2.34 

187 2563 
PROU

D  
3.61 -3.03 -28.47 -6.26 19.47 -22.61 1.89 0.3 

188 2563 PSG 0.77 -4.75 -19.6 -13.74 14.03 -19.95 0.77 0.35 

189 2563 
SMAR

T 
1.56 7.49 11.16 9.1 23.02 10.93 0.24 1.09 

190 2563 STC 1.03 3.86 5.36 3.65 27.87 3.49 0.51 0.76 

191 2563 TIGER  3.88 7.19 6.43 7.2 12.13 5.05 0.23 1.33 

192 2563 TITLE 1.4 -4.24 -60.43 -6.57 52.25 -54.17 0.96 0.21 

193 2563 WELL  0.53 -65.11 
-

1,166.3
6 

-132.1 0 
-

1,084.
95 

2.4 0.29 

194 2563 ABM  0.85 4.35 2.24 8.03 18.18 1.09 2.89 0.47 

195 2563 PSTC  0.66 -9.62 -33.16 -15.9 12.3 -38.04 0.43 0.46 

196 2563 SAAM  5.37 8.33 46.01 8.32 72.83 33.04 0.4 4.82 

197 2563 
SEAOI

L  
1.32 2.18 1.05 1.32 3.7 0.59 0.55 1.15 

198 2563 SR  1.31 -5.85 -7.87 -12.11 2.02 -7.7 1.33 0.83 

199 2563 
STO
WER  

0.53 -2.55 -8.02 -95.67 14.95 -67.14 3.52 0.31 

200 2563 
TAKU

NI  
1.29 4.96 3.82 3.63 8.9 2.39 0.98 0.7 

201 2563 TPCH  0.52 6.23 28.72 8.7 34.78 23.78 1.14 0.39 

202 2563 TRT  1.33 2.63 3.44 1.09 18.1 0.33 2.15 0.84 
203 2563 UMS  0.47 -4.23 -25.67 -39.31 11.13 -46.53 2.7 0.46 
204 2563 AKP 4.1 6.86 12.8 6.37 22.07 9.74 0.26 4.03 

205 2563 AMA  0.7 6.86 13.05 8.11 20.01 9.38 0.65 0.6 

206 2563 ARIP 5.09 1.98 2.14 1.72 19.53 1.58 0.2 4.68 

207 2563 
ATP3

0 
0.71 5.55 11.17 6.96 22.53 7.34 0.95 0.64 
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208 2563 AUCT 1.39 23.85 36 44.54 52.37 26.23 2.51 0.71 

209 2563 BOL  2.32 24.52 32.98 29.47 57.47 28.5 0.41 1.41 

210 2563 CMO  0.62 -12.44 -20.6 -25.43 3.23 -18.31 1.39 0.59 

211 2563 D  1.54 0.59 1.12 -1.8 29.27 -1.35 1.35 0.76 
212 2563 DV8  5.53 0.6 1.75 0.24 25.13 0.73 0.22 4.91 

213 2563 ETE  1.3 3.79 5.37 6.14 14.5 3.46 1.21 0.69 

214 2563 
FSMA

RT  
0.73 15.59 17.41 37.43 18.41 14.84 2.01 0.57 

215 2563 FVC  1.16 -0.68 -0.92 -26.43 26.18 -17.23 1.35 0.68 

216 2563 GSC 28.38 -3.34 -8.21 -3.55 29.17 -7.84 0.15 2.54 

217 2563 HARN  4.37 7.72 10.73 7.65 30.64 8.63 0.26 2.92 

218 2563 
HEAL
TH  

0.41 -30.7 -24.69 0 23.76 -25.99 0 0.13 

219 2563 IMH  8.19 -3.09 -6.54 -3.75 24.34 -6.85 0.13 6.5 

220 2563 KGEN  1.32 4.69 4.47 7.48 22.01 3.53 0.46 1.1 
221 2563 KOOL  1.18 1.57 1.08 -1.81 21.96 -0.48 1.75 0.38 

222 2563 LDC 1.96 -1.07 -1.08 -7.2 11.48 -4.12 1.2 1.5 

223 2563 
MOR

E  
0.26 -8.99 -110.65 -15.62 14.99 

-
115.39 

0.8 0.12 

224 2563 MVP  1.66 -12.35 -19.15 -29.72 13.54 -20.9 1.3 1.48 
225 2563 NCL  0.86 -0.81 -0.69 -9.67 19.5 -2.62 1.74 0.72 

226 2563 NEWS  0.47 -6.19 -34.11 -6.45 21.51 -25.64 0.52 0.3 
227 2563 PEER  7.32 -5.6 -6.83 -6.83 11.26 -7.13 0.24 5.66 

228 2563 PHOL  1.85 15.95 8.8 23.42 25.97 6.95 0.85 1.17 

229 2563 PICO  1.98 -8.54 -10.73 -13.66 29.42 -9.26 0.85 1.48 
230 2563 QLT  8.59 6.07 7.57 7.04 25.18 7.45 0.16 3.49 

231 2563 RP  0.91 -6.75 -16.34 -9.29 2.13 -15.56 0.54 0.82 
232 2563 SE 2.78 10.05 10.26 11.55 26.89 8.94 0.31 2.46 
233 2563 SLM  0.67 -65.07 -25.1 0 36.77 -25.45 0 0.41 

234 2563 
SONI

C  
1.66 8.86 6.16 9.57 19.47 4.54 0.58 1.61 

235 2563 SPA  0.64 -9.14 -43.54 -20.53 -18.68 -48 1.91 0.4 

236 2563 
THM
UI  

2.99 -0.73 -1.35 -3.26 36.71 -3.34 0.69 1.09 

237 2563 TNDT  0.41 4.43 14.43 4.15 30.92 5.35 1.4 0.22 

238 2563 TNH 4.65 11.37 13.59 11.07 22.19 11.16 0.18 1.45 

239 2563 TNP  2.18 17.3 7.45 17.91 16.33 6.06 0.31 0.68 

240 2563 TSF  0.06 -30.09 -84.16 0 -96.92 -85.19 0 0.04 
241 2563 TURT 5.75 -8.17 -35.4 -9.72 25.9 -32.74 0.23 5.23 
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LE  

242 2563 TVDH  1.2 3.87 1.41 4.34 42.46 0.79 0.78 0.84 

243 2563 TVT  2.57 0.25 0.62 -0.61 27.5 -1.52 0.16 1.51 

244 2563 VL 1.9 7 20.12 10.41 26 13 1.11 1.27 
245 2563 APP  1.94 9 8.72 13.54 47.83 6.83 0.94 1.55 

246 2563 
COM
AN  

10.34 0.62 1.96 -1.47 51.63 -0.34 0.17 7.16 

247 2563 IRCP  0.73 5.95 6.42 3.76 15.14 2.63 4.65 0.65 

248 2563 
NETB
AY  

3.72 25.16 40.07 32.44 78.84 39.66 0.31 1.07 

249 2563 
PLAN
ET  

1.8 3.01 4.21 0.59 24.37 0.4 0.95 1 

250 2563 
SIMA

T  
0.8 6.72 11.08 8.2 30.09 6.38 1.6 0.47 

251 2563 SKY  0.55 3.74 7.45 8.06 16.22 4.44 3.12 0.25 
252 2563 SPVI 1.9 12.27 2.69 18.53 10.97 2.02 1.1 0.36 

253 2563 TPS  2.12 11.19 9.45 14.25 29.45 7.3 0.62 1.72 

254 2563 
VCO
M  

1.14 9.91 5.67 20.14 18.17 4.62 1.89 1.13 

255 2564 AU  2.01 1.25 2.42 0.54 57.16 0.7 0.4 1.72 
256 2564 JCKH 0.19 -27.12 -68.75 -1,223.82 47.46 -76.65 83.92 0.09 

257 2564 
KASE

T  
0.9 -10.49 -12.66 -25.71 15.23 -12.83 1.83 0.61 

258 2564 MUD  0.48 -0.36 -0.74 -4.58 60.88 -4.8 1.32 0.28 
259 2564 TACC 3.16 25.87 19.94 29.25 38.02 15.91 0.43 1.39 

260 2564 
TMIL

L 
1.98 9.42 10.17 10.8 19.14 7.58 0.72 0.54 

261 2564 XO 3.73 36.92 31.41 42.78 44.83 30.07 0.21 1.16 

262 2564 
ALPH
AX  

3.73 4.25 8.15 -0.31 27.89 5.12 0.4 0.54 

263 2564 BGT 3.97 -0.29 -0.85 -4.29 49.14 -4.92 1.56 1.41 
264 2564 DOD  2.42 16.17 26.68 3.99 42.81 1.9 0.29 1.93 
265 2564 ECF  1.19 5.14 11.78 4.01 20.16 3.2 1.83 0.29 

266 2564 HPT  6.12 5.85 8.79 5.53 23.15 7.32 0.15 4.08 
267 2564 IP  1.99 14.03 15.82 17.07 44.11 12 0.69 1.39 

268 2564 
JUBIL

E 
3.26 13.85 18.78 17.72 47.11 14.63 0.58 2.11 

269 2564 
MOO
NG 

1.76 7.29 10.61 8.88 39.19 10.12 0.29 1.37 
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270 2564 NPK  12.96 -3.77 -11.92 -4.53 2.1 -12.8 0.12 8.59 

271 2564 TM  1.99 6.37 7.43 6.82 37.95 4.4 0.66 1.28 

272 2564 ADB  1.36 7.62 6.08 11.39 16.36 4.48 1.13 0.66 

273 2564 BM 1.15 6.32 7.33 9.89 17.76 6.52 0.71 0.57 

274 2564 CHO  0.82 -8.46 -61.04 -52.28 -17.8 
-

107.86 
2.66 0.11 

275 2564 
CHO
W  

0.86 0.24 7.76 -13.64 47.81 -35.79 11.13 0.06 

276 2564 CIG  0.65 -11.48 -9.01 -47.53 11.65 -12.83 2.6 0.34 

277 2564 
COLO

R  
1.19 5.39 5.77 7.3 20.65 4.84 0.72 0.53 

278 2564 CPR  6.54 12.75 17.72 12.18 21.79 14.43 0.15 4.95 

279 2564 FPI 1.51 13.38 18.79 19.34 23.26 15.4 0.73 1.07 

280 2564 GTB  2.26 -6.6 -7.63 -8.55 14.11 -6.58 0.56 1 
281 2564 KCM  1.19 0.2 0.29 -1.09 21.02 -1.11 0.43 0.33 

282 2564 
KUM
WEL  

5.04 11.12 15.39 11.36 42.95 12.24 0.34 2.51 

283 2564 MBAX 0.99 6.52 6.33 10.9 11.29 4.16 1.67 0.49 
284 2564 MGT  3.31 20.22 15.31 20.72 28.66 12.03 0.32 2.1 

285 2564 NDR  1.66 4.43 6.01 5.02 18.52 4.92 0.35 1.06 
286 2564 PIMO  0 0 12.12 0 18.87 9.91 0 0 
287 2564 PPM  1.27 8.34 6.68 9.7 14.59 5.59 0.98 0.51 

288 2564 RWI 5.3 12.7 20.61 16.77 14.67 20.19 0.29 4.27 

289 2564 
SALE

E  
3.4 0.31 0.46 0.06 18.07 -1.2 0.22 2.04 

290 2564 
SANK

O 
1.01 4.1 2.94 7.5 13.36 2.07 1.68 0.57 

291 2564 SELIC  1.65 7.44 8.57 13.71 24.2 5.56 1.63 0.85 

292 2564 SWC  1.86 18.21 11.68 21.74 40.88 8.27 0.71 1.26 
293 2564 TMC 0.42 -4.21 -9.95 -11.74 10.29 -13.51 1.16 0.12 

294 2564 TMI  1.34 1.55 1.74 0.28 31.53 -0.49 1.74 0.8 
295 2564 TMW 2.22 5.16 5.44 5.54 15.32 4.55 0.26 1.7 

296 2564 
TPLA

S 
3.96 11.01 8.13 10.72 18.61 6.64 0.19 2.76 

297 2564 UBIS  1.66 6.89 5.35 11.23 21.74 4.68 0.96 0.97 

298 2564 UEC  16.09 0.94 2.88 1.05 19.79 2.91 0.08 11.7 

299 2564 UKEM  1.84 7.06 5.04 11.32 14.23 3.5 0.91 1.22 

300 2564 
UREK

A  
1.02 2.37 12.47 3.92 49.92 12.3 0.43 0.91 
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301 2564 
YUAS

A  
2.45 8.5 5.42 10.7 22.83 4.32 0.56 1.74 

302 2564 ZIGA 1.62 16.27 21.47 22.5 25.04 16.88 0.82 0.63 

303 2564 
ARRO

W  
3.94 10.9 16.21 10.29 30.73 11.81 0.29 1.38 

304 2564 BC  0.75 -2.66 -77.04 -17.74 55.42 
-

173.92 
5.77 0.56 

305 2564 BSM  0.97 -2.96 -8.24 -16.04 15.13 -13.68 2.28 0.16 
306 2564 BTW  1.64 -7.32 -9.89 -13.16 -4.97 -11.26 0.64 0.4 

307 2564 CAZ  1.07 11.21 9.3 23.2 13.49 6.28 1.98 0.5 

308 2564 
CHE
WA  

2.26 2.52 7.94 3.73 26.24 3.28 2.55 0.2 

309 2564 CRD  1.01 2.26 2.39 2.3 6.9 1.04 1.85 0.68 

310 2564 
DIME

T  
2.47 -23.62 -59.01 -38.92 19.97 -61.32 0.41 2.21 

311 2564 K  0.93 -3.74 -3.89 -22.44 7.89 -5.44 3.25 0.47 

312 2564 KUN  2.28 13.68 19.61 27.47 32.21 15.63 1.92 0.24 
313 2564 PPS  2 6.97 10.86 7.1 26.24 5.05 1.12 0.58 

314 2564 
PROU

D  
1.86 -3.28 

-
2,718.6

1 
-15.08 0 

-
2,687.

70 
5.69 0.14 

315 2564 PSG 16.98 -7.61 -134.74 -9.26 -8.32 -141.6 0.08 16.78 

316 2564 
SMAR

T 
3.51 7.42 10.97 7.11 22.54 8.68 0.19 3.02 

317 2564 STC 0.88 1.3 1.79 0.8 26.18 0.71 0.58 0.66 

318 2564 TIGER  3.17 4.98 5.45 5.13 11.68 4.17 0.38 0.98 

319 2564 TITLE 1.27 -9.38 -176.74 -17.53 -72.57 
-

150.01 
1.49 0.11 

320 2564 WELL  3.32 5.98 190.03 9.15 0 144.93 0.11 1.24 

321 2564 ABM  0.89 4.58 2.29 8.75 16.32 1.15 1.89 0.42 

322 2564 PSTC  0.82 -0.57 -1.96 -12.38 10.24 -28.94 0.5 0.22 
323 2564 SAAM  3.38 8.65 48.11 9.25 73.69 36.71 0.4 3.08 

324 2564 
SEAOI

L  
1.27 10.06 2.35 15.14 2.21 2.11 0.85 1.23 

325 2564 SR  0.97 -3.36 -8.61 -13.99 9.3 -14.74 1.7 0.66 

326 2564 
STO
WER  

2.98 -4.27 -13.04 -12.67 -29.9 -20.21 0.38 2.35 

327 2564 
TAKU

NI  
1.4 8.47 7.92 6.94 13.02 5.48 1.02 0.77 
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328 2564 TPCH  1.21 5.05 18.57 4.63 23.64 11.59 1.54 0.81 

329 2564 TRT  1.48 4.72 7.1 6.52 23.15 3.4 1.51 0.84 

330 2564 UMS  0.21 -4.52 -16.96 -25.81 8.38 -25.97 2.77 0.17 

331 2564 AKP 4.77 8.51 15.44 8.18 23.11 11.97 0.22 4.69 
332 2564 AMA  0.52 5.9 10.73 6.84 17.62 7.42 0.7 0.42 

333 2564 ARIP 5.02 2.44 3.66 2.47 29.84 3.07 0.21 4.59 

334 2564 
ATP3

0 
0.66 5.6 10.88 7.21 20.52 6.68 1.22 0.6 

335 2564 AUCT 1.51 19.15 38.28 48.99 53.2 28.4 2.38 1.51 

336 2564 BOL  2.55 26.73 42.03 31.76 63.36 35.85 0.38 1.07 

337 2564 CMO  0.46 -9.39 -21.13 -27.48 5.01 -23.69 1.54 0.42 

338 2564 D  1.32 -0.87 -1.83 -5.21 25.83 -4.53 1.46 0.68 

339 2564 DV8  7.46 -7.53 -21.19 -10.19 12.57 -22.81 0.17 6.37 

340 2564 ETE  1.23 3.7 5.09 3.04 14.46 1.87 1.11 0.55 

341 2564 
FSMA

RT  
0.83 15.73 17.17 35.15 19.73 13.67 1.61 0.22 

342 2564 FVC  1.55 7.03 8.54 11.98 27.77 6.57 0.93 1.04 

343 2564 GSC  33.46 -5.91 -16.24 -7.22 33.93 -17.33 0.14 32.07 
344 2564 HARN  3.89 5.52 8.83 5.49 30.44 6.9 0.28 2.38 

345 2564 
HEAL
TH  

1.25 -7.86 -47.56 -7.54 53.12 -49.39 0.16 1.15 

346 2564 IMH  4.56 63.61 55.78 66.08 66.53 44.36 0.4 2.51 
347 2564 KGEN  1.33 -7.47 -14.98 -15.52 -19.29 -24.71 0.54 1.02 

348 2564 KK 1.41 9.56 3.56 16.07 13.17 2.62 1.2 0.36 

349 2564 KOOL  1.76 -2.19 -2.32 -7.21 21.5 -3.92 0.57 0.75 
350 2564 LDC 1.98 -2.48 -3.28 -10.71 12.07 -6.41 1.22 1.29 

351 2564 
MOR

E  
0.29 107.59 807.9 134.93 22.16 805.48 0.12 0.17 

352 2564 MVP  2.68 8.59 12.27 25.44 33.41 2.3 0.76 1.91 

353 2564 NCL  1.2 15.65 7.34 33.24 17.43 5.85 1.42 1.08 

354 2564 NEWS  1.12 11.32 98.78 14.52 38.62 96.51 0.14 1.09 
355 2564 PEER  9.99 8.27 10.7 7.59 18.13 8.47 0.11 8.53 
356 2564 PHOL  1.87 16.9 8.54 24.16 23.46 6.66 0.83 0.96 

357 2564 PICO  1.92 -4.67 -4.54 -7.54 25.52 -3.97 0.92 1.37 
358 2564 QLT  7.57 1.39 1.82 1.5 21.48 1.67 0.16 5.69 
359 2564 RP  0.64 -10.32 -33.61 -14.56 -16.45 -29.53 0.69 0.55 

360 2564 SE  1.73 9.9 9.6 10.01 26.74 8.03 0.47 1.22 
361 2564 SLM  1.41 10.34 5.64 67.83 34.79 5.57 1.81 0.91 
362 2564 SONI 1.88 22.54 8.96 27.27 16.09 6.94 0.61 1.81 
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C  

363 2564 SPA  0.54 -10.28 -143.63 -37.63 -90.03 
-

163.89 
2.65 0.33 

364 2564 
THM
UI  

2.58 0.69 1.24 0.14 37.54 -0.22 0.7 0.9 

365 2564 TNDT  0.39 1.65 5.8 -5.55 28.95 -8.33 1.43 0.13 
366 2564 TNH 4.15 20.97 22.01 20.25 30.4 17.83 0.2 2.35 
367 2564 TNP  2.25 21.49 9.05 22.6 17.14 7.28 0.31 0.79 

368 2564 
TURT

LE  
5.13 -0.33 -1.26 14.22 40.13 36.99 0.49 4.46 

369 2564 TVDH  0.82 -23.1 -11.16 -41.82 37.73 -9.64 1.36 0.38 

370 2564 TVT  2.95 3.32 7.94 3.56 34.88 7.44 0.18 2.19 

371 2564 VL 1.92 3.57 9.91 2.67 16.87 3.45 1.18 1.32 

372 2564 APP  1.95 11.75 10.25 16.75 43.56 7.35 1.05 1.49 

373 2564 
COM
AN  

9.09 -4.07 -18.04 -5.98 37.72 -18.14 0.17 8.86 

374 2564 IRCP  1.06 4.86 5.59 7.06 19.43 2.4 1.53 0.82 

375 2564 
NETB
AY  

3.79 30.44 46.82 34.97 80.5 40.78 0.33 1.01 

376 2564 
PLAN
ET  

4 2.92 5.49 1.31 29.38 1.54 0.37 2.4 

377 2564 SICT 5.14 14.31 15.01 17.22 52.78 14.87 0.23 2.98 

378 2564 
SIMA

T  
1.79 8.77 15.55 10.13 37.16 10.12 0.53 0.62 

379 2564 SPVI 2.8 19.96 2.96 27.77 9.7 2.25 0.61 0.96 
380 2564 TPS  1.82 6.54 7.71 9.91 31.14 6.27 0.9 1.1 

381 2564 
VCO
M  

1.41 14.1 10.31 25.01 21.66 7.87 1.1 1.25 

382 2565 AU  2.49 13.01 16.24 13.67 63.15 12.4 0.35 2.19 
383 2565 JCKH 0.17 -16.02 -35.03 -551.23 49.5 -41.86 16.26 0.01 

384 2565 
KASE

T  
0.96 -2.85 -4.34 -8.92 16.24 -5.91 0.97 0.5 

385 2565 MUD  0.35 1.76 2.82 1.11 60.01 0.12 1.47 0.2 
386 2565 TACC 2.71 26.37 19.29 31.24 35.2 15.34 0.55 1.22 

387 2565 
TMIL

L 
1.75 7.78 7.76 10.2 15.12 5.56 0.93 0.46 

388 2565 XO 3.15 24.2 24.04 28.67 41.35 22.98 0.27 1.31 

389 2565 
ALPH
AX  

8.85 4.29 16.57 3.89 53.01 10.4 0.17 2.32 



 

 

  117 

No. Year Co. CR ROA EBIT ROA GPM NPM D/E QR 

390 2565 BGT 3.37 1.19 2.09 -2.96 57.37 -2.21 1.14 1.2 

391 2565 DOD  0.65 -28.59 -76.06 -36.75 26.16 -73.87 0.44 0.29 

392 2565 ECF  1.14 5.08 13.45 2.83 24.21 2.54 1.92 0.33 

393 2565 HPT  5.58 12.07 13.36 11.19 25.49 10.81 0.14 3.62 
394 2565 IP  3.04 7.85 11.14 8.87 40.6 8.34 0.46 2.35 

395 2565 
JUBIL

E 
4.14 18.8 22.3 22.11 49.77 17.51 0.43 2.47 

396 2565 
MOO
NG 

1.93 2.96 4.84 3.35 37.96 4.3 0.26 1.51 

397 2565 NPK  6.18 -0.33 -0.72 -4.43 10.28 -8.44 0.16 4.28 

398 2565 TM  1.54 2.63 3.6 2.96 35.55 1.72 0.9 0.91 

399 2565 ADB  1.2 0.5 0.36 -1.04 9.31 -0.32 1.53 0.59 
400 2565 BM  1.38 5.18 5.5 6.67 15.09 4.22 0.64 0.68 

401 2565 CHO  0.64 -13.84 -82.3 -73.42 -52.09 
-

121.85 
2.51 0.13 

402 2565 
CHO
W  

0.94 18.3 48.51 84.69 12.7 42.33 1.43 0.17 

403 2565 CIG  0.63 -9.86 -7.84 -70.59 13.76 -12.06 6.02 0.38 

404 2565 
COLO

R  
1.29 5.17 5.75 7.3 19 4.7 0.7 0.56 

405 2565 CPR  8.16 9.2 14.34 8.55 19.24 11.66 0.12 6.08 

406 2565 FPI  1.63 15.51 19.83 20.8 29.19 15.24 0.76 1.14 
407 2565 GTB  2.9 5.61 5.06 6.59 18.45 3.97 0.43 1.51 

408 2565 KCM  0.78 -1.79 -3.09 -3.04 24.21 -3.67 0.43 0.06 

409 2565 
KUM
WEL  

2.61 9.99 14.28 11.55 39.14 11 0.65 1.15 

410 2565 MBAX 1.07 11.13 8.4 21.51 14.76 6.17 1.6 0.5 
411 2565 MGT  4.46 13.03 10.36 14.9 26.41 8.01 0.25 2.95 

412 2565 NDR  1.79 -2.17 -2.99 -2.78 13.02 -2.93 0.3 1.02 
413 2565 PIMO 2.84 10.86 9.73 12.65 15.62 8.48 0.34 1.01 

414 2565 PPM  1.26 1.94 1.89 0.79 9.5 0.37 1.12 0.49 
415 2565 RWI 10.78 -13.42 -21.77 -17.88 -0.47 -23.12 0.22 8.72 

416 2565 
SALE

E  
3.68 6.71 8.2 9.04 23.53 6.02 0.19 2.84 

417 2565 
SANK

O 
1.03 5.63 3.98 11.03 13.47 3.04 1.46 0.61 

418 2565 SELIC  1.61 3.32 4.64 4.95 22 2.44 1.25 0.91 
419 2565 SWC  1.75 4.57 3.36 2.49 33.43 1.39 0.77 1.14 
420 2565 TMC 5.65 38.42 76.16 57.73 21.78 73.24 0.23 1.49 
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421 2565 TMI  0.6 6.05 7.38 14.32 33.05 4.25 2.01 0.36 

422 2565 TMW 2.27 5.93 5.62 6.73 14.93 4.95 0.31 1.86 

423 2565 
TPLA

S 
4.36 9.57 6.46 9.17 16.59 5.23 0.18 2.73 

424 2565 UBIS  2.01 -0.72 -0.75 -3.34 20.92 -1.92 0.73 1.31 
425 2565 UEC  6.62 -1.09 -2.17 -1.12 16.77 -2.01 0.16 4.24 
426 2565 UKEM  1.91 -2.7 -1.91 -7.62 7.45 -2.4 1.03 0.94 

427 2565 
UREK

A  
1.62 7.93 37.01 6.95 53.35 23.75 0.27 1.14 

428 2565 
YUAS

A  
2.52 9.23 5.43 11.15 21.72 4.23 0.54 1.8 

429 2565 ZIGA  1.93 -23.5 -31.67 -44.67 -0.15 -32.87 0.85 0.95 

430 2565 
ARRO

W  
2.7 7.53 9.07 7.39 17.2 6.73 0.41 0.98 

431 2565 BC  1.2 2.87 43.71 -7.02 61.05 -19.87 7.32 1.07 
432 2565 BSM  1.22 0.06 0.12 -6.71 20.62 -4.21 1.98 0.16 

433 2565 BTW  1.58 3.13 2.46 3.37 6.96 1.53 0.82 0.54 

434 2565 CAZ  1.03 13.31 8.62 27.5 11.65 6.53 1.55 0.47 

435 2565 
CHE
WA  

1.89 3.57 10.87 5.93 29.53 5.37 2.17 0.05 

436 2565 CRD  0.99 0.19 0.17 -4.4 3.79 -1.13 2.34 0.65 

437 2565 
DIME

T  
1.97 -30.28 -65.46 -39.13 28.51 -66.83 0.18 1.55 

438 2565 K  1.16 1.2 1.22 0.75 13.64 0.23 1.79 0.71 
439 2565 KUN  2.71 6.77 13.78 16.87 26.56 10.61 2.54 0.42 

440 2565 PPS  3.22 7.13 10.76 7.11 26.18 4.95 1.05 1.95 

441 2565 
PROU

D  
2.28 10.28 17.68 32.18 36.42 10.83 2.97 0.22 

442 2565 PSG  10.16 34.76 53.6 36.78 67.31 51.46 0.12 9.38 

443 2565 
SMAR

T 
2.83 6.97 8.94 6.43 18.52 6.81 0.23 1.91 

444 2565 STC 0.86 1.15 1.66 0.36 26.28 0.31 0.82 0.63 
445 2565 TIGER  2.95 1.29 1.6 1.04 8.9 0.82 0.42 0.96 

446 2565 TITLE 1.05 6.57 14.98 9.74 44.37 10.27 0.87 0.17 

447 2565 WELL  31.68 -71.11 
-

3,767.3
7 

-77.07 43.07 
-

3,773.
00 

0.03 30.29 

448 2565 ABM  1.2 5.79 2.46 7.44 13.88 1.29 1.23 0.68 
449 2565 PSTC  0.71 -0.32 -1.25 -2.05 7.8 -5.77 0.36 0.3 
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450 2565 SAAM  2.55 16.8 62.75 21.44 73.36 57.37 0.39 2.41 

451 2565 
SEAOI

L  
1.69 14.03 2.15 23.53 1.69 2.08 0.68 1.45 

452 2565 SR  1.05 -1.4 -2.67 -6.7 14.9 -4.83 2.26 0.54 

453 2565 
STO
WER  

9.09 -8.89 -25.57 -12.58 10.98 -28.97 0.14 3.36 

454 2565 
TAKU

NI  
1.11 11.6 8.71 13.02 11.18 6.59 1 0.51 

455 2565 TPCH  1.14 5.39 18.35 5.84 21.69 10.61 1.36 0.57 

456 2565 TRT  1.26 -2.17 -3.56 -8.52 11.25 -5.52 1.86 0.58 

457 2565 UMS  0.17 -6.67 -13.03 -51.9 8.98 -19.53 6.61 0.11 

458 2565 AKP 4.71 5.44 10.28 4.9 21.78 7.62 0.21 3.09 

459 2565 AMA  1.05 12.55 16.63 17.94 21.89 14.38 0.55 0.92 

460 2565 ARIP 5.23 5.44 6.33 5.52 26.35 5.34 0.19 3.03 

461 2565 
ATP3

0 
0.49 4.74 8.56 5.81 17.38 4.61 1.33 0.42 

462 2565 AUCT 1.66 18.8 35.82 45.96 50.16 26.36 2.26 1.65 

463 2565 BOL  2.46 28.03 45.18 33.01 67.05 38.72 0.37 1.69 
464 2565 CMO  0.87 -0.35 -0.33 -7.1 18.32 -2.23 1.33 0.52 

465 2565 D  1.5 7.49 10.11 11.63 32.75 6.93 1.11 0.79 
466 2565 DV8  6.02 -2.07 -4.16 -3.29 17.13 -5.1 0.17 4.67 
467 2565 ETE  1.03 2.34 3.71 2.61 12.44 1.88 1.36 0.43 

468 2565 
FSMA

RT  
0.84 13.42 15.66 26.77 17 12.2 1.51 0.19 

469 2565 FVC  2.28 6.01 7.68 8.02 25.8 5.04 0.6 1.71 
470 2565 GSC  9.18 8.75 19.6 7.11 43.15 17.36 0.19 8.04 

471 2565 HARN  3.35 6.58 9.18 6.66 28.4 7.15 0.32 1.86 

472 2565 
HEAL
TH  

0.77 -38.49 -400.64 -42.02 41.23 
-

403.14 
0.08 0.46 

473 2565 IMH  6.94 19.52 34.1 20.68 52.36 26.58 0.32 2.15 

474 2565 KGEN  2.4 -7.92 -48.91 -9.36 11.39 -45.6 0.6 1.57 
475 2565 KK 1.31 3.83 1.55 5.06 12.42 0.92 1.25 0.28 
476 2565 KOOL  9.76 4.18 7.95 4.59 18.71 7.12 0.12 1.75 

477 2565 LDC 2.4 8.43 9.21 12.01 21.61 6.14 1.06 1.84 

478 2565 
MOR

E  
6.49 1.02 13.14 0.84 26.46 8.56 0.07 6.41 

479 2565 MVP  2.63 3.4 5.19 2.36 37.78 2.44 0.44 1.42 

480 2565 NCL  1.22 1.23 0.76 -1.24 13.86 -0.3 1.01 1.02 
481 2565 NEWS  70.21 3.53 155.3 5.17 -36.29 212.33 0.03 67.62 
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482 2565 PEER  5.03 -13.97 -21.82 -13.74 17.32 -18.23 0.17 4.13 

483 2565 PHOL  1.88 11.21 7.12 15.34 25.76 5.39 0.81 0.85 

484 2565 PICO  1.82 2.87 1.78 3.57 21.77 1.19 1.03 1.29 

485 2565 QLT  3.72 3.9 4.39 4.1 29.21 3.93 0.18 2.5 
486 2565 RP  0.45 -6.67 -14.77 -11.17 -1.04 -14.02 0.85 0.33 

487 2565 SE  2.52 15.52 13.26 18.36 27.72 11.2 0.39 1.83 
488 2565 SLM  1.76 16.61 10.99 37.91 42.75 10.84 0.98 1.37 

489 2565 
SONI

C  
3.98 23.96 10.63 26.65 18.03 8.28 0.33 3.86 

490 2565 SPA  0.53 -1.57 -5.09 -14.83 11.31 -12.2 3.25 0.42 

491 2565 
THM
UI  

2.4 0.21 0.36 -1.24 37.5 -1.47 0.78 0.75 

492 2565 TNDT  0.51 -1.08 -4.95 -11.07 29 -21.92 1.32 0.16 
493 2565 TNH  3.98 13.82 16.54 13.44 26.67 13.4 0.2 3.3 

494 2565 TNP  2.42 15.29 7.61 15.68 17.15 6.09 0.26 0.45 

495 2565 
TURT

LE  
20.02 -7.67 -68.51 -8.02 -12.27 -65.68 0.06 14.47 

496 2565 TVDH  1 -28.32 -22.11 -45.02 43.58 -18.44 1.01 0.65 

497 2565 TVT  3.9 -1.09 -2.48 -1.61 25.83 -3.09 0.12 3.32 
498 2565 VL 1.63 3.24 8.52 2.55 15.88 3.2 1.01 1.1 
499 2565 APP  1.81 7.82 6.62 13.21 40.55 5.23 1.23 0.81 

500 2565 
COM
AN  

5.92 -5.94 -30.11 -12.54 13.47 -48.66 0.13 5.56 

501 2565 IRCP  1.66 9.66 6.73 11.01 14.93 3.76 0.95 0.9 

502 2565 
NETB
AY  

3.1 32.46 46.54 34.54 78.78 36.77 0.37 1.16 

503 2565 
PLAN
ET  

2.64 -2.42 -3.49 -4.45 23.24 -4.41 0.54 1.75 

504 2565 SICT 4.06 24.22 22.84 29.7 52.51 22.42 0.27 1.86 

505 2565 
SIMA

T  
2.8 6.7 12.42 6.37 34.61 9.11 0.34 1.6 

506 2565 SPVI 1.8 18.05 2.96 24.3 10.62 2.25 0.91 0.29 

507 2565 TPS  1.74 11.29 9.52 17.65 26.35 7.48 0.96 1.09 

508 2565 
VCO
M  

1.38 12.73 8.51 19.52 20.12 6.71 1.27 1.23 

509 2566 AU  2.28 17.34 18.64 18.66 64.82 14.44 0.43 0.73 

510 2566 JCKH  0.05 -5.51 -18.56 -41.19 44.06 -27.38 2.26 0 

511 2566 
KASE

T  
0.67 -9.31 -14.27 -22.84 10.46 -16.66 1.26 0.27 
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512 2566 MUD  0.38 2.13 3.13 -0.56 59.32 -0.98 1.49 0.17 

513 2566 TACC  2.61 22.47 14.92 27.98 32.71 11.85 0.55 1.38 

514 2566 
TMIL

L 
2.36 4.87 4.97 5.51 11.02 3.16 0.63 0.71 

515 2566 XO 3.6 42.85 32.02 51.61 46.76 30.98 0.23 2.74 

516 2566 
ALPH
AX  

31.08 -2.92 -53.39 -3.11 48.9 -53.6 0.04 24.34 

517 2566 BGT 2.3 -1.09 -1.77 -13.7 56.78 -10.14 1.25 0.34 

518 2566 DOD  1.32 4.16 8.05 0.74 38.77 0.9 0.35 0.64 

519 2566 ECF  0.88 -0.05 -0.13 -11.43 18 -10.31 2.42 0.24 

520 2566 HPT  3.95 6.79 8.43 7.41 22.56 7.94 0.18 2.31 

521 2566 IP  2.51 3.58 5.96 2.65 37.02 3.27 0.39 1.75 

522 2566 
JUBIL

E 
4.75 11.98 16.28 13.01 48.56 12.86 0.32 2.73 

523 2566 
MOO
NG 

1.99 3.36 5.58 3.79 40.52 4.99 0.26 1.69 

524 2566 NPK  7.49 -0.56 -1.18 -1.95 7.07 -3.52 0.15 4.89 

525 2566 TM  1.39 1.31 1.8 -1.06 33.12 -1.71 1.13 0.75 
526 2566 ADB  1.2 -1.73 -1.61 -7.51 9.85 -2.85 1.35 0.57 

527 2566 BM  1.24 3.61 3.86 4.48 16.38 2.82 0.76 0.82 

528 2566 CHO  1.08 -12.69 -98.85 -81.87 -30.4 
-

140.84 
5.2 0.43 

529 2566 
CHO
W  

1.54 13.73 16.01 22.15 7.39 13.29 0.51 0.89 

530 2566 CIG  1.16 4.57 7.51 1.23 13.27 1.32 0.52 0.87 

531 2566 
COLO

R  
1.06 3.51 4.2 3.73 18.16 2.62 0.74 0.56 

532 2566 CPR  8.98 7.98 12.6 7.31 17.62 10.28 0.12 6.82 
533 2566 FPI  1.96 13.95 20.16 17 30.77 14.88 0.56 1.32 

534 2566 GTB  2.96 7.33 7.02 8.05 23.49 5.42 0.42 1.77 

535 2566 KCM  0.96 1.09 1.8 -0.66 25.47 -0.73 0.55 0.27 

536 2566 
KUM
WEL  

3.36 6.32 10.76 6.21 38.77 6.53 0.58 1.4 

537 2566 MBAX 0.84 -0.98 -1.27 -7.01 4.27 -3.37 1.79 0.42 
538 2566 MGT  2.56 13.26 12.14 14.15 30.97 9.38 0.34 1.8 
539 2566 NDR  1.91 -5.99 -7.67 -8.13 17.14 -7.75 0.38 1 

540 2566 PIMO 4.22 6.54 7.9 7.92 15.3 7.45 0.24 2.08 
541 2566 PPM  1.5 11.48 9.62 16.31 15.84 6.79 0.93 0.58 
542 2566 RWI 10.88 -7.9 -13.76 -10.53 1.12 -15.09 0.22 8.99 
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543 2566 
SALE

E  
4.67 1.26 1.82 1.32 19.96 0.63 0.15 3.6 

544 2566 
SANK

O 
1.25 13.28 9.11 23.5 18.4 7.1 1.11 0.71 

545 2566 SELIC  1.25 6.93 10.59 8.05 27.2 6.52 1.25 0.7 

546 2566 SWC  1.73 8.81 6.21 8.4 35.66 3.56 0.73 1.2 
547 2566 TMC  7.87 2.4 5.22 2.43 18.51 4.36 0.19 2.2 
548 2566 TMI  0.91 7.29 9.44 11.53 33.53 2.69 1.94 0.63 

549 2566 TMW 3.03 13.53 12.42 15.66 20.36 11.34 0.23 2.41 

550 2566 
TPLA

S 
4.66 4.17 2.99 3.96 14.22 2.42 0.17 3.02 

551 2566 UBIS  2 -4.94 -6.21 -11.07 21.87 -8.27 0.64 1.5 

552 2566 UEC  6.84 7.96 9.73 8.42 19.4 8.87 0.16 3.26 

553 2566 UKEM  1.74 3.55 2.34 0.78 9.83 0.19 1.05 1.24 

554 2566 
UREK

A  
1.63 4.62 24.77 4.34 42.96 17.53 0.23 1.25 

555 2566 
YUAS

A 
2.93 9.77 5.83 11.58 22.63 4.62 0.45 1.77 

556 2566 ZIGA  1.15 6.47 10.41 5.57 16.07 5.18 0.63 0.71 

557 2566 
ARRO

W  
3.8 8.35 9.94 8.13 20.28 7.44 0.24 1.6 

558 2566 BC  0.39 -2.96 -27.85 -28.83 64.96 -73.03 5.34 0.21 

559 2566 BSM  1.16 -1.07 -2.81 -12.25 28.02 -10.23 1.91 0.17 

560 2566 BTW  0.6 -55.76 -125.05 -116.24 -98.05 
-

129.45 
1.79 0.25 

561 2566 CAZ  1.28 13.23 9.19 24.16 12.67 6.91 1.35 0.39 

562 2566 
CHE
WA  

1.94 0.44 1.42 -3.55 28.19 -3.64 2.11 0.04 

563 2566 CRD  0.99 -5.36 -6.74 -25.02 -0.75 -9.22 1.99 0.69 

564 2566 
DIME

T  
1.17 -18.83 -87.93 -22.48 7.84 -88.93 0.18 0.43 

565 2566 K  1.31 4.69 5.41 4.29 17.7 1.92 1.38 0.94 

566 2566 KUN  2.42 2.63 9.17 7.16 24.26 6.9 2.69 0.08 
567 2566 PPS  1.28 0.13 0.19 -5.62 26.3 -4.28 0.99 0.67 

568 2566 
PROU

D  
3.26 2.87 12.41 8.77 34.8 6.66 5.63 0.29 

569 2566 PSG  4.17 56.43 60.32 54.91 68.45 47.86 0.29 2.81 

570 2566 
SMAR

T 
3.79 17.32 19.03 16.7 29.9 14.93 0.22 2.5 
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571 2566 STC 0.75 2.95 4.03 2.6 25.87 1.78 1.17 0.56 

572 2566 TIGER  1.97 0.79 0.75 0.67 7.68 0.29 0.65 0.48 

573 2566 TITLE  1.15 1.38 7.06 2.96 47.22 4.82 3.15 0.49 

574 2566 WELL  20.27 -14.76 -556.95 -15.68 62.53 
-

558.99 
0.11 19.16 

575 2566 ABM  0.95 -4.65 -2.61 -13.8 12.27 -3.22 1.76 0.36 
576 2566 PSTC  0.56 0.36 1.6 -3.3 8.76 -11 0.36 0.28 

577 2566 PTC 25.57 10.55 50.81 8.69 67.82 40.9 0.02 25.31 
578 2566 SAAM  5.22 13.99 60.1 15.76 81.26 52.01 0.23 4.07 

579 2566 SR  1.03 -2.5 -6.01 -15.79 13.64 -13.15 2.42 0.58 

580 2566 
STO
WER  

4.05 -17.7 -111.68 -20.84 -15.32 
-

115.44 
0.29 2.76 

581 2566 
TAKU

NI  
1.3 7.31 5.67 1.47 11.6 3.6 0.87 0.43 

582 2566 TPCH  0.82 5.58 16.41 9.14 29.52 15.23 0.99 0.28 

583 2566 TRT  1.26 8.35 12.05 11.99 25.57 6 1.93 0.41 

584 2566 UMS  0.31 -0.45 -1.16 -19.5 10.36 -9.54 3.31 0.26 
585 2566 AKP 5.34 3.5 6.8 2.78 19.43 4.53 0.18 3.4 

586 2566 AMA  0.85 8.21 12.44 10.83 18.13 10.06 0.63 0.7 
587 2566 ARIP 4.75 5.2 5.75 5.56 26.45 5.11 0.21 3.05 

588 2566 
ATP3

0 
0.52 4.68 8.31 5.66 17.5 4.32 1.33 0.44 

589 2566 AUCT 1.47 24.31 37.1 60.75 50.02 28.04 2.35 1.46 

590 2566 BOL  2.65 27.32 44.94 30.38 63.15 36.78 0.35 2.54 
591 2566 CMO  0.61 -10.08 -9.15 -42.88 16.04 -12.14 2.15 0.43 

592 2566 D  1.33 9.85 11.51 12.7 33.9 7.54 0.84 0.56 
593 2566 DV8  16.21 -5.32 -25.33 -6.03 26.35 -25.99 0.08 16.05 
594 2566 ETE  1.02 4.58 6.52 5.09 13.42 2.9 1.54 0.64 

595 2566 
FSMA

RT  
0.97 13.44 16.6 26.05 19.47 13.28 1.34 0.19 

596 2566 FVC  2.3 8.49 10.09 16.75 22.73 9.91 0.45 1.36 
597 2566 GSC  4.74 -49.22 28.81 -70.29 38.68 -69.53 0.21 4.05 

598 2566 HARN  4.18 8.2 10.93 8.35 30.09 8.53 0.27 2.83 

599 2566 
HEAL
TH  

0.61 -29.5 
-

1,054.2
5 

-32.03 52.58 
-

1,064.
18 

0.09 0.41 

600 2566 IMH  1.67 4.54 10.49 2.6 36.24 3.21 1.45 0.5 

601 2566 KGEN  1.74 -4.01 -8.93 -5.61 -0.53 -8.37 0.56 1.59 
602 2566 KK 1.09 0.44 0.18 -2.58 12.2 -0.42 1.77 0.32 
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603 2566 KOOL  4.46 4.22 14.13 5.02 28.42 13.42 0.32 0.58 

604 2566 LDC 1.86 6.45 7.96 6.97 19.62 4.02 1.21 1.56 

605 2566 
MOR

E  
5.53 -12.9 -274.26 -8.32 34.76 

-
278.34 

0.07 5.47 

606 2566 MVP  1.25 -53.07 -85.48 -90.83 5.8 -88.61 1.15 0.81 
607 2566 NCL  0.46 -29.71 -48.65 -66.6 11.27 -46.27 1.89 0.39 

608 2566 NEWS  1.73 -40.52 
-

1,123.2
7 

-50.44 
-

234.99 

-
1,126.

91 
0.59 0.99 

609 2566 PEER  7.52 -39.4 -70.8 -48.23 15.46 -75.63 0.1 5.04 

610 2566 PHOL  2 11.9 7.77 15.99 26.63 6.09 0.72 0.96 

611 2566 PICO  2.11 5.82 3.91 8.5 25.92 3.05 0.83 1.88 

612 2566 QLT  3.21 -31.1 -33.06 -38.53 25.88 -32.78 0.32 2.16 

613 2566 RP  0.33 -6.04 -12.69 -15.13 7.32 -15.75 1.22 0.22 
614 2566 SE  2.88 13.51 11.65 14.85 25.65 9.77 0.3 2.04 

615 2566 SLM  1.15 -4.77 -3.96 -10.12 38.78 -4.09 1.13 0.75 

616 2566 
SONI

C  
5.22 9.71 10.56 9.29 23.57 8.14 0.21 5 

617 2566 SPA  0.97 14.72 21.94 45.18 30.15 22.54 1.19 0.75 

618 2566 
THM
UI  

2.25 1.59 2.64 0.54 38.82 0.13 0.86 0.61 

619 2566 TNDT  0.4 -37.78 -111.89 -116.43 34.4 
-

123.59 
7.05 0 

620 2566 TNH  4.58 16.55 20.49 15.86 28.3 16.53 0.18 4 
621 2566 TNP  2.24 14.67 7.4 15.03 16.83 5.91 0.3 0.59 

622 2566 
TURT

LE  
10.83 -8.01 -62.05 -7.25 11.32 -52.15 0.1 8.1 

623 2566 TVDH  0.32 -25.99 -24.33 -50.91 43.2 -23.79 1.31 0.25 
624 2566 TVT  6.04 0.09 0.32 -0.5 31.82 -1.73 0.08 5.63 

625 2566 VL 1.26 3.88 9.72 3.16 13.96 4.1 0.86 0.85 

626 2566 APP  1.92 8.97 7.74 14.43 41.79 5.62 1.22 0.94 

627 2566 
COM
AN  

4.82 0.98 1.29 0.58 8.78 0.89 0.19 4.4 

628 2566 IRCP  1.68 4.92 4.87 4.91 14.59 2.59 1.02 0.72 

629 2566 
NETB
AY  

3.04 32 45.56 35.36 79.06 36.42 0.4 1.21 

630 2566 
PLAN
ET  

1.25 -16.5 -33.41 -36.58 20.22 -37.42 1.47 0.54 

631 2566 SICT 1.89 16.17 21.89 24 45.68 20.98 0.77 0.4 
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632 2566 
SIMA

T  
2.83 2.26 4.47 2.4 29.43 2.79 0.46 1 

633 2566 SPVI 1.59 11.73 1.98 17.73 10.09 1.48 1.12 0.39 
634 2566 TPS  1.88 15.37 11.21 22.96 26.48 8.83 0.94 1.05 

635 2566 
VCO
M  

1.38 10.69 7.34 15.16 20.42 5.37 1.3 1.21 
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ภาคผนวก ข 
ผลการคำนวณค่า Z-Score ตามแบบจำลอง Altman’s Model 
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ตารางที่ 4.17 ผลการคำนวณ Z-Score  ตามแบบจำลอง Altman’s EM-Score Model 

No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

1 AU  4.4 25.54 5.53 6.43 159.2950547 

2 JCKH 0.23 -22.3 -44.17 0.13 -364.6495511 

3 KASET  1.37 -3.8 -2.20 1.03 -13.88460393 

4 MUD  0.85 0.31 0.51 1.78 15.1085527 

5 TACC 0 0 0.00 0.00 3.25 

6 TMILL 2.22 9.18 4.09 2.91 78.25491355 

7 XO 2.86 12.91 4.36 6.02 99.7237169 

8 ALPHAX  4.08 -3.65 -0.39 1.15 16.66987174 

9 BGT 2.99 -7.04 -2.40 3.09 -13.00125426 

10 DOD  1.52 5.89 7.24 3.63 84.90490933 

11 ECF  1.1 4.5 11.08 0.67 100.3105682 

12 HPT  3.81 4.48 1.71 5.74 60.3714702 

13 IP  8.98 17.14 1.82 7.58 138.2423795 

14 JUBILE 3.14 23.97 5.72 2.47 143.0441552 

15 MOONG 1.77 9.83 6.77 3.38 95.97560123 

16 NPK  5.8 4.09 1.03 6.68 68.55762138 

17 TM 1.84 10.89 6.47 1.34 95.72513437 

18 ADB  1.28 1.4 1.00 0.86 23.83892652 

19 BM 0.97 5.21 6.46 1.64 71.76011837 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

20 CHO  1.22 6.4 11.23 0.42 
108.0181447 

21 CHOW  0.71 1.99 24.10 0.11 176.4566183 

22 CIG  1.01 -17.79 -12.47 0.93 
-130.9073945 

23 COLOR  1.09 3.05 3.39 1.43 44.65672133 

24 CPR  4.96 12.16 3.16 5.99 
102.9660596 

25 FPI 1.33 9.18 8.85 1.41 102.8558227 

26 GTB  2.21 10.08 3.21 1.96 
74.22946575 

27 KCM  1.3 -1.6 -2.00 4.09 -2.584866142 

28 KUMWEL  9.66 6.68 0.80 5.45 
99.50569152 

29 MBAX 0.91 5.82 5.15 0.75 63.61549863 

30 MGT  6.68 18.51 2.07 6.48 
128.1645706 

31 NDR  1.12 -0.98 -1.16 1.96 1.656822475 

32 PIMO  2.85 6 1.74 3.04 
56.41242262 

33 PPM  1.4 1.68 1.21 0.61 26.71551187 

34 RWI 2.42 -23.16 -17.46 3.74 
-169.7956638 

35 SALEE  3.07 -2.51 -1.29 2.27 8.898080297 

36 SANKO 1.03 9.42 6.23 5.26 
88.12884967 

37 SELIC  1.54 13.61 6.76 0.18 103.3377462 

38 SWC  1.66 19.61 7.96 0.73 
132.308095 

39 TMC 0.58 -5.38 -14.71 1.51 -107.7237655 



 

 

  129 

No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

40 TMI  1.08 -0.28 -0.28 1.74 
9.379688555 

41 TMW 1.66 10.1 6.46 2.38 92.96629479 

42 TPLAS 4.92 11.81 1.64 5.96 
91.32286058 

43 UBIS  1.85 17.46 7.38 1.59 123.5923067 

44 UEC  4.98 -9.92 -3.57 5.16 
-14.99406002 

45 UKEM  2.13 7.3 2.75 1.15 60.71127715 

46 UREKA  1.26 1.28 1.56 1.99 
28.22640988 

47 YUASA  2.13 14.2 3.66 1.61 89.78314409 

48 ZIGA 2.8 4.66 2.46 1.86 
55.29338008 

49 ARROW  3.19 14.63 4.75 3.18 107.1476968 

50 BC  1.16 8.97 104.24 0.35 
740.972156 

51 BSM  1.25 2.39 3.82 0.52 45.43315081 

52 BTW  1.63 -9.88 -7.71 1.40 
-68.58168206 

53 CAZ  0.97 8.4 5.60 0.49 75.13437919 

54 CHEWA  1.51 -0.83 -2.58 0.37 
-6.514655807 

55 CRD 1.38 -1.85 -0.90 0.88 1.157847188 

56 DIMET  1.37 -25.74 -23.75 1.28 
-229.9412214 

57 K  0.93 -16.48 -19.03 0.48 -171.771912 

58 KUN  2.13 8.4 5.31 0.95 
81.31917377 

59 PPS  5.9 1.42 0.22 2.73 50.89485666 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

60 PROUD  7.33 -3.54 -4.29 0.75 
11.73210557 

61 PSG 0.3 -13.64 -75.37 0.35 -545.3486711 

62 SMART 0.91 6.93 10.08 4.09 
103.8279376 

63 STC 1.58 6.89 5.94 2.52 78.61670858 

64 TIGER  3.65 12.69 2.77 3.11 
90.44096603 

65 TITLE 1.52 20.65 15.26 1.94 185.0972294 

66 WELL  1.21 -25.54 -365.30 0.87 
-2525.955529 

67 ABM  0.89 -1.64 -0.94 0.45 -2.130179319 

68 PSTC  0.9 41.41 75.46 2.07 
653.382303 

69 SAAM  6.45 6.13 5.48 2.62 105.1093243 

70 SEAOIL  0.81 5.12 2.77 0.90 
44.78039461 

71 SR  1.6 1.84 1.43 1.10 30.51327231 

72 STOWER  1.3 -26.19 -48.22 0.26 
-397.3824927 

73 TAKUNI  1.48 5.62 2.60 0.79 49.58643807 

74 TPCH  1.02 9.5 38.75 0.68 
302.059036 

75 TRT  1.24 6.01 6.47 0.48 74.94767377 

76 UMS  0.13 -2.11 -95.23 0.11 
-642.6132829 

77 AKP 4.06 6.27 2.27 5.46 71.2815524 

78 AMA  0.51 7.64 27.71 1.56 
219.3194721 

79 ARIP 7.07 1.37 0.27 7.41 63.70902656 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

80 ATP30 0.81 9.12 18.19 1.16 
161.7167236 

81 AUCT 2.03 37 17.80 1.58 258.4790388 

82 BOL  2.54 22.05 11.11 2.73 
169.3257991 

83 CMO  0.75 12.26 13.99 0.83 143.0032769 

84 D  0.73 0.41 0.73 0.57 
14.84868567 

85 DV8  12.24 -57.24 -40.49 10.60 -364.0192019 

86 ETE  1.25 4.26 3.98 0.60 
52.74228465 

87 FSMART  0.64 18.89 32.09 0.61 285.3392622 

88 FVC  1.56 -25.19 -16.96 1.09 
-181.426782 

89 GSC 19.42 7.96 0.49 14.24 174.8422597 

90 HARN  3.98 11.89 3.37 4.81 
95.8152613 

91 HEALTH  0.78 -36.69 -38.33 0.03 -368.8142057 

92 IMH  5.35 3.56 0.82 5.40 
61.11495051 

93 KGEN  0.94 59.07 89.44 1.67 804.7449147 

94 KOOL  1.27 8.97 4.66 0.69 
72.87480009 

95 LDC 1.36 -9.01 -4.35 2.94 -43.31693842 

96 MORE  0.61 -2.97 -62.75 1.97 
-422.0712534 

97 MVP  1.74 11.46 6.76 0.86 98.38404202 

98 NCL  0.84 2.75 1.98 0.57 
31.59976968 

99 NEWS  3.7 -17.67 -10.03 4.11 -93.18167377 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

100 PEER  9.68 3.72 0.47 8.07 
90.47983515 

101 PHOL  1.82 9.63 3.52 1.14 71.44323342 

102 PICO  1.93 4.91 1.57 0.96 
43.47178698 

103 QLT  5.94 10.73 1.93 5.31 95.74843518 

104 RP  1.1 1.72 2.58 2.76 
36.31632178 

105 SE 2.33 9.74 3.79 3.01 78.91205706 

106 SLM  0.26 -113.64 -606.35 -0.62 
-4440.804587 

107 SONIC  2.46 8.3 2.50 2.40 65.79641863 

108 SPA  1.18 20.66 18.00 2.95 
202.3958651 

109 THMUI  2.74 -2.5 -1.47 1.94 5.199208647 

110 TNDT  0.37 5.58 45.92 0.75 
333.2329743 

111 TNH 3.54 16.29 5.00 5.13 118.5682646 

112 TNP  2.19 12.4 2.46 4.28 
79.07175991 

113 TSF  0.07 -54.84 -2457.00 -0.75 -16686.89159 

114 TURTLE  9.03 1.76 0.70 6.15 
79.35798484 

115 TVDH  1.06 2.76 0.89 0.86 26.06513964 

116 TVT  2.02 2.61 2.47 4.25 
46.07741319 

117 VL 1.57 7.96 12.06 0.66 121.2216355 

118 APP  1.99 14.52 4.93 1.11 
97.96535022 

119 COMAN  8.76 2.99 0.88 6.14 82.81952266 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

120 IRCP  0.72 -3.81 -6.33 0.24 
-46.75780761 

121 NETBAY  3.45 28.78 12.42 3.39 206.7452051 

122 PLANET  1.42 2.26 1.60 0.86 
31.57325189 

123 SIMAT  0.97 8.66 6.84 0.44 84.24079832 

124 SKY  1.04 7.73 7.43 0.45 
85.68927953 

125 SPVI 1.9 14.24 1.38 1.08 72.54072959 

126 TPS 2.46 12.27 3.93 1.51 
87.38748611 

127 VCOM  1.49 8.34 3.75 0.67 66.13026357 

128 AU  1.75 6.05 5.58 1.88 
73.94372935 

129 JCKH 0.18 -13 -90.17 0.04 -643.8261316 

130 KASET  1.14 -3.07 -2.80 0.92 
-17.12048625 

131 MUD  0.39 -7.74 -38.56 0.89 -277.6444417 

132 TACC 3.46 23.32 5.17 2.50 
139.3440347 

133 TMILL 4.95 10.5 1.97 2.88 86.18965141 

134 XO 3.64 30.55 7.17 4.72 
179.8395631 

135 ALPHAX  2.6 10.79 6.61 1.54 101.5277644 

136 BGT 2.72 -1.74 -1.28 0.62 
7.498450598 

137 DOD  1.44 10.7 7.58 2.39 100.9983879 

138 ECF  1.22 5 10.38 0.53 
97.84842741 

139 HPT  7.59 -2.95 -1.10 8.95 45.44130172 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

140 IP  2.6 12.28 6.74 1.80 
107.5331257 

141 JUBILE 2.75 19.28 7.32 1.39 134.797352 

142 MOONG 1.78 5.97 4.21 3.78 
66.63964776 

143 NPK  10.15 2.23 0.50 8.16 89.05207099 

144 TM 2.35 7.87 4.02 1.70 
73.09666216 

145 ADB  1.46 7.7 4.79 1.08 71.23525107 

146 BM 0.88 5.93 8.11 1.23 
84.16852372 

147 CHO  0.81 -2.96 -18.00 0.43 -121.598872 

148 CHOW  0.92 -1.36 -27.27 0.09 
-178.321329 

149 CIG  0.78 -11.9 -14.81 0.71 -129.1921412 

150 COLOR  1.25 4.85 4.74 1.95 
61.18971074 

151 CPR  5.57 5.18 1.61 6.05 73.81570241 

152 FPI 1.29 1.84 2.16 1.24 
33.55126211 

153 GTB  2.88 4.08 1.37 2.25 47.01951189 

154 KCM  1.43 1.44 1.48 2.80 
30.18052271 

155 KUMWEL  6.46 10.68 2.22 4.32 99.91640531 

156 MBAX 0.95 16.7 12.19 0.70 
146.5698223 

157 MGT  7.63 23.3 2.20 6.58 150.9682881 

158 NDR  1.42 5.98 5.80 2.27 
73.44082367 

159 PIMO  2.38 11.53 4.18 2.08 86.7018247 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

160 PPM  1.39 -0.42 -0.31 1.34 
10.3227847 

161 RWI 3.79 4.51 2.03 2.18 58.7368548 

162 SALEE  3.15 0.12 0.06 4.54 
29.47560442 

163 SANKO 0.86 -6.39 -7.19 0.16 -60.06411448 

164 SELIC  1.91 8.78 5.87 2.82 
86.80114925 

165 SWC  4.6 17.39 1.83 1.40 103.8839551 

166 TMC 1.81 9.01 -7.38 1.04 
-4.015200605 

167 TMI  0.41 -5.17 11.05 0.77 64.13783686 

168 TMW 1.04 4.59 3.72 3.30 
53.50452569 

169 TPLAS 1.33 11.89 6.80 5.01 101.7266928 

170 UBIS  1.71 18.3 8.13 1.31 
130.1688124 

171 UEC  9.24 2.81 0.58 8.25 85.57433957 

172 UKEM  2.15 6.77 2.62 1.27 
58.38799671 

173 UREKA  0.31 -22.11 -906.74 1.19 -6158.852861 

174 YUASA  2.31 14.82 4.12 1.68 
96.15126701 

175 ZIGA 1.68 12.71 9.65 1.46 122.1140758 

176 ARROW  3.39 13.72 4.97 2.82 
106.5635393 

177 BC  0.71 -5.72 -211.68 0.26 -1432.929901 

178 BSM  1.15 -1.86 -4.10 0.45 
-22.38326599 

179 BTW  1.89 4.13 2.75 1.87 49.52854182 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

180 CAZ  0.88 6.75 5.42 0.46 
67.93168152 

181 CHEWA  2.02 -0.72 -1.43 0.39 4.978210575 

182 CRD 1.13 -11.53 -11.46 0.71 
-103.1880137 

183 DIMET  1.5 -25.3 -22.49 1.16 -219.2842108 

184 K  0.82 -11.63 -19.09 0.30 
-157.2231826 

185 KUN  2.11 10.68 6.22 0.98 94.75455277 

186 PPS  5.25 -2.23 -0.53 0.91 
27.81431912 

187 PROUD  3.61 -3.03 -7.89 0.53 -35.38641556 

188 PSG 0.77 -4.75 -25.45 1.30 
-176.8756562 

189 SMART 1.56 7.49 7.15 4.19 90.37757211 

190 STC 1.03 3.86 5.20 1.95 
59.60767097 

191 TIGER  3.88 7.19 1.66 4.38 67.87739898 

192 TITLE 1.4 -4.24 -43.16 1.04 
-290.3582594 

193 WELL  0.53 -65.11 -2200.68 0.29 -14993.7961 

194 ABM  0.85 4.35 2.64 0.36 
41.09491451 

195 PSTC  0.66 -9.62 -50.24 2.35 -358.9433574 

196 SAAM  5.37 8.33 8.57 2.51 
125.8462466 

197 SEAOIL  1.32 2.18 0.80 1.79 26.24345836 

198 SR  1.31 -5.85 -6.01 0.72 
-46.84351958 

199 STOWER  0.53 -2.55 -15.13 0.31 -102.9441003 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

200 TAKUNI  1.29 4.96 2.96 0.74 
48.55725383 

201 TPCH  0.52 6.23 55.23 0.64 398.7936251 

202 TRT  1.33 2.63 2.59 0.48 
38.42887147 

203 UMS  0.47 -4.23 -54.62 0.37 -374.0943355 

204 AKP 4.1 6.86 3.12 3.89 
77.57237429 

205 AMA  0.7 6.86 18.64 1.54 157.1020973 

206 ARIP 5.09 1.98 0.42 4.99 
51.15577828 

207 ATP30 0.71 5.55 15.73 1.05 132.824214 

208 AUCT 1.39 23.85 25.90 0.40 
264.5804261 

209 BOL  2.32 24.52 14.22 2.45 196.5089292 

210 CMO  0.62 -12.44 -33.23 0.70 
-255.7792777 

211 D  1.54 0.59 0.73 0.74 20.94317182 

212 DV8  5.53 0.6 0.32 4.40 
48.22485374 

213 ETE  1.3 3.79 4.13 0.82 52.75621404 

214 FSMART  0.73 15.59 23.85 0.50 
219.6529639 

215 FVC  1.16 -0.68 -0.79 0.73 4.076733515 

216 GSC 28.38 -3.34 -0.29 6.47 
183.3874739 

217 HARN  4.37 7.72 2.46 3.88 77.65385268 

218 HEALTH  0.41 -30.7 -60.22 -0.21 
-499.0420256 

219 IMH  8.19 -3.09 -0.80 7.74 49.66151423 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

220 KGEN  1.32 4.69 3.39 2.18 
52.24224987 

221 KOOL  1.18 1.57 0.92 0.90 23.20193471 

222 LDC 1.96 -1.07 -0.55 0.71 
9.6578309 

223 MORE  0.26 -8.99 -425.58 0.99 -2883.188178 

224 MVP  1.66 -12.35 -11.54 0.54 
-103.0792599 

225 NCL  0.86 -0.81 -0.80 1.56 2.493491793 

226 NEWS  0.47 -6.19 -72.57 1.26 
-500.2257481 

227 PEER  7.32 -5.6 -0.93 1.80 28.62900157 

228 PHOL  1.85 15.95 4.76 2.43 
101.8984108 

229 PICO  1.98 -8.54 -5.42 1.30 -46.65276808 

230 QLT  8.59 6.07 0.88 1.45 
86.82896865 

231 RP  0.91 -6.75 -17.96 1.87 -131.4900283 

232 SE 2.78 10.05 3.69 3.26 
82.47147944 

233 SLM  0.67 -65.07 -37.46 -0.23 -456.470457 

234 SONIC  1.66 8.86 3.71 1.71 
69.75340649 

235 SPA  0.64 -9.14 -68.03 0.52 -478.9676094 

236 THMUI  2.99 -0.73 -0.45 1.40 
18.92328322 

237 TNDT  0.41 4.43 35.20 0.73 257.6630341 

238 TNH 4.65 11.37 2.92 5.59 
96.32989745 

239 TNP  2.18 17.3 3.42 3.27 100.3482171 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

240 TSF  0.06 -30.09 -1402.67 -0.83 
-9521.24361 

241 TURTLE  5.75 -8.17 -6.16 3.84 -23.00127286 

242 TVDH  1.2 3.87 1.18 1.24 
32.93533018 

243 TVT  2.57 0.25 0.24 6.25 29.10389398 

244 VL 1.9 7 10.59 0.90 
110.6427937 

245 APP  1.94 9 4.49 1.06 76.63862335 

246 COMAN  10.34 0.62 0.19 5.71 
80.37338762 

247 IRCP  0.73 5.95 8.79 0.24 86.78619484 

248 NETBAY  3.72 25.16 10.77 3.22 
185.4374018 

249 PLANET  1.8 3.01 2.34 1.05 41.69453586 

250 SIMAT  0.8 6.72 13.85 0.49 
123.9883822 

251 SKY  0.55 3.74 13.55 0.32 110.4090552 

252 SPVI 1.9 12.27 1.42 0.91 
66.18627769 

253 TPS  2.12 11.19 4.46 1.60 85.26933039 

254 VCOM  1.14 9.91 4.97 0.47 
76.95334737 

255 AU  2.01 1.25 1.20 2.48 31.20666971 

256 JCKH 0.19 -27.12 -361.84 0.01 
-2515.481236 

257 KASET  0.9 -10.49 -14.07 0.55 -118.9988679 

258 MUD  0.48 -0.36 -1.54 0.77 
-4.324380551 

259 TACC 3.16 25.87 6.31 2.30 153.1394755 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

260 TMILL 1.98 9.42 5.14 1.39 
82.91980658 

261 XO 3.73 36.92 8.42 4.78 209.6892426 

262 ALPHAX  3.73 4.25 2.18 1.98 
58.34064475 

263 BGT 3.97 -0.29 -0.21 0.64 27.58406211 

264 DOD  2.42 16.17 11.02 3.51 
149.6128265 

265 ECF  1.19 5.14 9.90 0.54 94.89837092 

266 HPT  6.12 5.85 1.44 6.49 
78.93874539 

267 IP  1.99 14.03 7.95 1.40 116.9358407 

268 JUBILE 3.26 13.85 5.76 1.74 
110.3245921 

269 MOONG 1.76 7.29 6.03 3.49 82.73425803 

270 NPK  12.96 -3.77 -0.92 8.67 
78.90075712 

271 TM  1.99 6.37 3.73 1.34 63.56304488 

272 ADB  1.36 7.62 4.47 0.89 
67.98661947 

273 BM 1.15 6.32 6.37 1.40 75.70494142 

274 CHO  0.82 -8.46 -74.44 0.38 
-518.7853808 

275 CHOW  0.86 0.24 9.02 0.08 70.3931138 

276 CIG  0.65 -11.48 -13.86 0.38 
-122.665502 

277 COLOR  1.19 5.39 4.85 1.39 62.67058127 

278 CPR  6.54 12.75 2.71 6.66 
112.9170337 

279 FPI 1.51 13.38 12.44 1.37 141.8323662 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

280 GTB  2.26 -6.6 -3.38 1.77 
-24.2654546 

281 KCM  1.19 0.2 0.24 2.30 15.76230263 

282 KUMWEL  5.04 11.12 3.05 2.97 
96.19977508 

283 MBAX 0.99 6.52 6.39 0.60 74.5969173 

284 MGT  3.31 20.22 4.63 2.60 
124.6921534 

285 NDR  1.66 4.43 3.62 2.86 55.91098604 

286 PIMO  0 0 0.00 0.00 
3.25 

287 PPM  1.27 8.34 5.26 1.02 75.18866002 

288 RWI 5.3 12.7 3.89 3.50 
109.228859 

289 SALEE  3.4 0.31 0.14 3.55 31.200889 

290 SANKO 1.01 4.1 2.91 0.60 
43.42795146 

291 SELIC  1.65 7.44 5.19 0.61 73.8759295 

292 SWC  1.86 18.21 6.28 1.38 
118.4597689 

293 TMC 0.42 -4.21 -23.69 0.86 -166.0130589 

294 TMI  1.34 1.55 1.30 0.49 
26.33618773 

295 TMW 2.22 5.16 2.45 3.78 55.07181796 

296 TPLAS 3.96 11.01 2.05 5.34 
84.52653361 

297 UBIS  1.66 6.89 3.22 1.04 59.355816 

298 UEC  16.09 0.94 0.18 12.30 
125.9877215 

299 UKEM  1.84 7.06 2.74 0.94 57.72702713 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

300 UREKA  1.02 2.37 12.23 2.30 
102.2372727 

301 YUASA  2.45 8.5 2.21 1.78 63.7644238 

302 ZIGA 1.62 16.27 13.25 1.22 
157.2615333 

303 ARROW  3.94 10.9 4.11 3.54 95.99934713 

304 BC  0.75 -2.66 -102.72 0.20 
-690.5722465 

305 BSM  0.97 -2.96 -8.49 0.44 -56.66210766 

306 BTW  1.64 -7.32 -6.03 1.55 
-48.7507486 

307 CAZ  1.07 11.21 8.69 0.50 105.7450405 

308 CHEWA  2.26 2.52 3.51 0.39 
50.31178913 

309 CRD  1.01 2.26 2.37 0.52 33.69165459 

310 DIMET  2.47 -23.62 -23.89 2.46 
-215.5129739 

311 K  0.93 -3.74 -4.18 0.31 -30.62734296 

312 KUN  2.28 13.68 8.60 0.52 
121.1464744 

313 PPS  2 6.97 5.43 1.17 76.80568497 

314 PROUD  1.86 -3.28 -1461.62 0.18 
-9817.131586 

315 PSG 16.98 -7.61 -7.94 13.16 50.32436386 

316 SMART 3.51 7.42 3.13 5.29 
77.02191801 

317 STC 0.88 1.3 2.03 1.72 28.73065826 

318 TIGER  3.17 4.98 1.72 2.62 
54.58288086 

319 TITLE 1.27 -9.38 -139.17 0.67 -953.4844111 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

320 WELL  3.32 5.98 57.24 9.14 
438.7626151 

321 ABM  0.89 4.58 2.57 0.55 41.89110533 

322 PSTC  0.82 -0.57 -2.39 1.98 
-7.207685253 

323 SAAM  3.38 8.65 14.23 2.48 151.875764 

324 SEAOIL  1.27 10.06 1.85 1.16 
58.03063106 

325 SR  0.97 -3.36 -8.88 0.57 -60.39182972 

326 STOWER  2.98 -4.27 -4.38 2.71 
-17.68449011 

327 TAKUNI  1.4 8.47 5.66 0.67 78.77018018 

328 TPCH  1.21 5.05 15.35 0.50 
131.3075698 

329 TRT  1.48 4.72 4.80 0.68 61.29423494 

330 UMS  0.21 -4.52 -80.76 0.36 
-552.4481074 

331 AKP 4.77 8.51 3.24 4.46 88.72107923 

332 AMA  0.52 5.9 20.63 1.39 
166.0169756 

333 ARIP 5.02 2.44 0.73 4.81 54.0834796 

334 ATP30 0.66 5.6 16.48 0.82 
137.4776968 

335 AUCT 1.51 19.15 25.35 0.42 246.3835409 

336 BOL  2.55 26.73 16.48 2.64 
220.648459 

337 CMO  0.46 -9.39 -45.93 0.62 -332.3722647 

338 D  1.32 -0.87 -1.39 0.69 
0.478185882 

339 DV8  7.46 -7.53 -2.84 5.57 14.40064004 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

340 ETE  1.23 3.7 4.14 0.90 
52.13426419 

341 FSMART  0.83 15.73 20.69 0.62 199.6435104 

342 FVC  1.55 7.03 5.51 0.80 
74.20266137 

343 GSC  33.46 -5.91 -0.49 7.34 207.9294914 

344 HARN  3.89 5.52 2.27 3.59 
65.78628014 

345 HEALTH  1.25 -7.86 -38.05 6.24 -263.3041554 

346 IMH  4.56 63.61 12.23 2.52 
325.3753772 

347 KGEN  1.33 -7.47 -11.26 1.85 -86.12720593 

348 KK 1.41 9.56 2.52 0.83 
61.50679665 

349 KOOL  1.76 -2.19 -1.32 1.76 0.648906903 

350 LDC 1.98 -2.48 -1.66 0.82 
-2.120395356 

351 MORE  0.29 107.59 2785.86 8.32 19085.62045 

352 MVP  2.68 8.59 4.58 1.32 
80.98862945 

353 NCL  1.2 15.65 6.12 0.67 103.9485515 

354 NEWS  1.12 11.32 88.20 7.00 
647.5311945 

355 PEER  9.99 8.27 1.07 9.15 112.5543886 

356 PHOL  1.87 16.9 4.57 1.21 
102.5742147 

357 PICO  1.92 -4.67 -2.36 1.08 -14.13038378 

358 QLT  7.57 1.39 0.24 6.21 
65.58137031 

359 RP  0.64 -10.32 -52.52 1.46 -377.5672654 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

360 SE  1.73 9.9 5.55 2.13 
86.40397934 

361 SLM  1.41 10.34 4.00 0.55 73.66854141 

362 SONIC  1.88 22.54 4.77 1.61 
122.7849943 

363 SPA  0.54 -10.28 -265.98 0.38 -1813.719814 

364 THMUI  2.58 0.69 0.48 1.39 
27.10877716 

365 TNDT  0.39 1.65 14.87 0.72 111.8779026 

366 TNH 4.15 20.97 5.30 4.91 
139.6291591 

367 TNP  2.25 21.49 4.02 3.25 118.5104209 

368 TURTLE  5.13 -0.33 -0.25 2.04 
36.31657798 

369 TVDH  0.82 -23.1 -13.61 0.68 -157.4160631 

370 TVT  2.95 3.32 2.69 5.61 
57.40691325 

371 VL 1.92 3.57 5.16 0.85 63.05722899 

372 APP  1.95 11.75 5.26 0.95 
90.6690721 

373 COMAN  9.09 -4.07 -1.98 5.72 42.27695905 

374 IRCP  1.06 4.86 5.27 0.70 
62.21561676 

375 NETBAY  3.79 30.44 12.35 3.06 213.573561 

376 PLANET  4 2.92 1.37 2.72 
51.08952693 

377 SICT 5.14 14.31 2.92 4.37 107.8364591 

378 SIMAT  1.79 8.77 8.69 1.57 
103.6052203 

379 SPVI 2.8 19.96 1.06 1.64 95.51531966 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

380 TPS  1.82 6.54 4.24 1.10 
66.13626605 

381 VCOM  1.41 14.1 7.31 0.83 108.4788526 

382 AU  2.49 13.01 6.52 2.47 
108.417783 

383 JCKH 0.17 -16.02 -206.06 0.66 -1431.882907 

384 KASET  0.96 -2.85 -4.52 1.35 
-28.70605999 

385 MUD  0.35 1.76 8.06 0.99 66.46229471 

386 TACC 2.71 26.37 7.12 2.98 
157.9588872 

387 TMILL 1.75 7.78 4.43 1.80 71.77738108 

388 XO 3.15 24.2 7.63 3.36 
157.6190221 

389 ALPHAX  8.85 4.29 1.87 5.23 93.36465633 

390 BGT 3.37 1.19 0.62 0.88 
34.32571079 

391 DOD  0.65 -28.59 -117.02 2.23 -869.6881004 

392 ECF  1.14 5.08 11.80 0.51 
107.1115323 

393 HPT  5.58 12.07 2.39 7.13 102.7832771 

394 IP  3.04 7.85 3.66 2.02 
75.5329944 

395 JUBILE 4.14 18.8 5.39 2.33 130.3427863 

396 MOONG 1.93 2.96 2.51 3.85 
46.45076399 

397 NPK  6.18 -0.33 -0.12 6.11 48.35157214 

398 TM  1.54 2.63 2.34 0.98 
38.66288166 

399 ADB  1.2 0.5 0.30 0.66 15.45584711 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

400 BM  1.38 5.18 3.99 1.56 
57.60794516 

401 CHO  0.64 -13.84 -128.59 0.40 -901.4014898 

402 CHOW  0.94 18.3 51.61 0.61 
416.5122563 

403 CIG  0.63 -9.86 -12.44 0.17 -108.2108377 

404 COLOR  1.29 5.17 4.46 1.42 
60.0159876 

405 CPR  8.16 9.2 1.76 8.06 107.0492027 

406 FPI  1.63 15.51 12.17 1.32 
147.6488939 

407 GTB  2.9 5.61 1.74 2.32 54.72248654 

408 KCM  0.78 -1.79 -3.96 2.32 
-21.65030972 

409 KUMWEL  2.61 9.99 5.47 1.53 91.31657158 

410 MBAX 1.07 11.13 7.85 0.62 
99.96418981 

411 MGT  4.46 13.03 2.32 3.38 94.14882052 

412 NDR  1.79 -2.17 -1.67 3.27 
0.130676248 

413 PIMO 2.84 10.86 3.43 2.96 83.41861559 

414 PPM  1.26 1.94 1.50 0.89 
28.85797823 

415 RWI 10.78 -13.42 -2.02 4.61 21.49111001 

416 SALEE  3.68 6.71 2.23 4.11 
68.55802784 

417 SANKO 1.03 5.63 3.86 0.68 55.04413158 

418 SELIC  1.61 3.32 2.88 0.62 
44.65294512 

419 SWC  1.75 4.57 1.92 1.25 43.84220919 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

420 TMC 5.65 38.42 13.48 4.27 
260.6302698 

421 TMI  0.6 6.05 12.30 0.44 110.0314826 

422 TMW 2.27 5.93 2.48 3.24 
57.51203633 

423 TPLAS 4.36 9.57 1.48 5.57 78.85257501 

424 UBIS  2.01 -0.72 -0.37 1.37 
13.02353162 

425 UEC  6.62 -1.09 -0.33 6.22 47.4491918 

426 UKEM  1.91 -2.7 -1.00 0.80 
1.096897753 

427 UREKA  1.62 7.93 22.85 3.65 197.0827284 

428 YUASA  2.52 9.23 2.15 1.84 
66.28216735 

429 ZIGA  1.93 -23.5 -16.41 1.18 -169.733445 

430 ARROW  2.7 7.53 3.36 2.47 
70.68103897 

431 BC  1.2 2.87 36.43 0.22 265.484683 

432 BSM  1.22 0.06 0.10 0.50 
12.63973714 

433 BTW  1.58 3.13 1.56 1.22 35.55906591 

434 CAZ  1.03 13.31 8.37 0.64 
110.3065003 

435 CHEWA  1.89 3.57 5.75 0.46 66.41920658 

436 CRD  0.99 0.19 0.17 0.41 
11.94982053 

437 DIMET  1.97 -30.28 -33.23 5.65 -299.9063748 

438 K  1.16 1.2 1.05 0.56 
22.42465765 

439 KUN  2.71 6.77 5.08 0.39 77.68094869 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

440 PPS  3.22 7.13 3.34 0.96 
71.08546549 

441 PROUD  2.28 10.28 7.75 0.34 104.1830348 

442 PSG  10.16 34.76 5.28 8.29 
227.3716398 

443 SMART 2.83 6.97 3.16 4.27 70.24706702 

444 STC 0.86 1.15 1.93 1.22 
26.8972561 

445 TIGER  2.95 1.29 0.54 2.39 32.95699828 

446 TITLE 1.05 6.57 14.27 1.15 
128.6388802 

447 WELL  31.68 -71.11 -118.92 28.79 -789.6618878 

448 ABM  1.2 5.79 2.05 0.84 
44.65702222 

449 PSTC  0.71 -0.32 -1.76 2.74 -2.088128798 

450 SAAM  2.55 16.8 24.61 2.57 
242.8115736 

451 SEAOIL  1.69 14.03 1.27 1.45 70.14970945 

452 SR  1.05 -1.4 -2.54 0.43 
-11.062656 

453 STOWER  9.09 -8.89 -2.81 7.05 22.39416666 

454 TAKUNI  1.11 11.6 7.85 0.65 
101.7646957 

455 TPCH  1.14 5.39 16.10 0.57 137.0665931 

456 TRT  1.26 -2.17 -2.83 0.55 
-13.9651683 

457 UMS  0.17 -6.67 -76.65 0.15 -532.2884382 

458 AKP 4.71 5.44 2.18 4.86 
71.64944554 

459 AMA  1.05 12.55 15.84 1.77 159.3374908 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

460 ARIP 5.23 5.44 1.21 5.14 
68.82871698 

461 ATP30 0.49 4.74 17.47 0.75 140.1008514 

462 AUCT 1.66 18.8 21.58 0.44 
220.8984005 

463 BOL  2.46 28.03 18.37 2.70 237.0224229 

464 CMO  0.87 -0.35 -0.38 0.73 
6.029951063 

465 D  1.5 7.49 6.74 0.90 83.74791765 

466 DV8  6.02 -2.07 -0.69 5.78 
37.41964345 

467 ETE  1.03 2.34 3.60 0.73 42.61186138 

468 FSMART  0.84 13.42 18.64 0.66 
178.4834432 

469 FVC  2.28 6.01 3.37 1.16 61.64906803 

470 GSC  9.18 8.75 2.14 4.75 
111.3314357 

471 HARN  3.35 6.58 2.74 3.10 68.34928622 

472 HEALTH  0.77 -38.49 -520.31 12.74 
-3600.290932 

473 IMH  6.94 19.52 4.91 3.14 148.7280416 

474 KGEN  2.4 -7.92 -20.38 1.67 
-142.0200682 

475 KK 1.31 3.83 1.18 0.80 33.11872189 

476 KOOL  9.76 4.18 0.81 8.27 
95.06477722 

477 LDC 2.4 8.43 3.84 0.95 73.25647157 

478 MORE  6.49 1.02 2.02 14.58 
78.06573186 

479 MVP  2.63 3.4 1.97 2.26 47.22222491 



 

 

  151 

No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

480 NCL  1.22 1.23 0.62 0.96 
20.45843675 

481 NEWS  70.21 3.53 2.21 36.19 528.1967557 

482 PEER  5.03 -13.97 -4.34 5.54 
-32.62948745 

483 PHOL  1.88 11.21 3.79 1.24 78.88385598 

484 PICO  1.82 2.87 0.98 0.97 
32.13353064 

485 QLT  3.72 3.9 1.18 5.43 53.99781473 

486 RP  0.45 -6.67 -32.82 1.18 
-234.8722061 

487 SE  2.52 15.52 5.26 2.52 108.3803656 

488 SLM  1.76 16.61 6.24 1.02 
111.9790874 

489 SONIC  3.98 23.96 2.67 3.00 128.5712353 

490 SPA  0.53 -1.57 -9.60 0.31 
-62.60583228 

491 THMUI  2.4 0.21 0.15 1.25 21.99930864 

492 TNDT  0.51 -1.08 -9.71 0.78 
-61.3318722 

493 TNH  3.98 13.82 4.16 5.07 107.6590591 

494 TNP  2.42 15.29 3.14 3.83 
94.11897495 

495 TURTLE  20.02 -7.67 -3.42 16.80 104.2179397 

496 TVDH  1 -28.32 -22.11 1.01 
-230.02681 

497 TVT  3.9 -1.09 -0.64 8.11 29.52164004 

498 VL 1.63 3.24 5.23 0.99 
60.67343587 

499 APP  1.81 7.82 3.66 0.81 66.04608251 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

500 COMAN  5.92 -5.94 -5.09 7.79 
-3.282072955 

501 IRCP  1.66 9.66 4.05 1.09 74.02381388 

502 NETBAY  3.1 32.46 15.01 2.74 
233.1656874 

503 PLANET  2.64 -2.42 -1.32 1.87 5.75577389 

504 SICT 4.06 24.22 5.63 3.77 
150.606528 

505 SIMAT  2.8 6.7 4.44 2.36 75.74417916 

506 SPVI 1.8 18.05 1.64 1.09 
86.0992318 

507 TPS  1.74 11.29 5.47 1.04 89.33084852 

508 VCOM  1.38 12.73 6.17 0.72 
96.00325454 

509 AU  2.28 17.34 8.18 2.34 132.1320598 

510 JCKH  0.05 -5.51 -371.20 0.44 
-2508.3833 

511 KASET  0.67 -9.31 -21.30 0.79 -165.0006891 

512 MUD  0.38 2.13 8.24 0.70 
68.76958332 

513 TACC  2.61 22.47 5.72 1.79 133.9230206 

514 TMILL 2.36 4.87 2.11 1.60 
50.43513326 

515 XO 3.6 42.85 8.89 4.36 230.9070456 

516 ALPHAX  31.08 -2.92 -1.72 21.95 
209.1169817 

517 BGT 2.3 -1.09 -0.77 0.80 10.45027907 

518 DOD  1.32 4.16 6.10 2.80 
69.39460499 

519 ECF  0.88 -0.05 -0.15 0.41 8.302560628 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

520 HPT  3.95 6.79 2.13 5.60 
71.51899677 

521 IP  2.51 3.58 2.37 2.29 49.7498809 

522 JUBILE 4.75 11.98 3.43 3.09 
99.7379827 

523 MOONG 1.99 3.36 2.80 3.92 50.21840888 

524 NPK  7.49 -0.56 -0.16 6.58 
56.40827419 

525 TM  1.39 1.31 1.29 0.79 26.16945036 

526 ADB  1.2 -1.73 -1.34 0.74 
-2.755327882 

527 BM  1.24 3.61 3.11 1.31 45.44490566 

528 CHO  1.08 -12.69 -91.53 0.19 
-645.8993847 

529 CHOW  1.54 13.73 10.40 1.76 129.8197171 

530 CIG  1.16 4.57 6.47 1.94 
71.29811264 

531 COLOR  1.06 3.51 3.96 1.35 49.69044333 

532 CPR  8.98 7.98 1.40 8.31 
106.3268355 

533 FPI  1.96 13.95 10.29 1.80 132.5951919 

534 GTB  2.96 7.33 2.37 2.39 
65.01331281 

535 KCM  0.96 1.09 1.88 1.81 27.5980634 

536 KUMWEL  3.36 6.32 3.20 1.71 
69.21504563 

537 MBAX 0.84 -0.98 -1.51 0.56 -4.006926847 

538 MGT  2.56 13.26 4.74 2.50 
97.76741288 

539 NDR  1.91 -5.99 -4.02 2.62 -27.97934234 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

540 PIMO 4.22 6.54 1.87 4.12 
69.15637819 

541 PPM  1.5 11.48 6.41 1.08 94.746093 

542 RWI 10.88 -7.9 -1.26 4.64 
45.23770361 

543 SALEE  4.67 1.26 0.39 5.26 46.13530843 

544 SANKO 1.25 13.28 7.29 0.90 
104.6607317 

545 SELIC  1.25 6.93 8.47 0.61 91.613573 

546 SWC  1.73 8.81 3.59 1.32 
68.82936527 

547 TMC  7.87 2.4 0.66 5.19 72.61138888 

548 TMI  0.91 7.29 10.37 0.48 
103.2047425 

549 TMW 3.03 13.53 4.10 4.29 99.28545191 

550 TPLAS 4.66 4.17 0.64 6.02 
58.05071694 

551 UBIS  2 -4.94 -3.11 1.55 -18.97179423 

552 UEC  6.84 7.96 1.42 6.13 
90.06999277 

553 UKEM  1.74 3.55 1.34 0.95 36.26739895 

554 UREKA  1.63 4.62 15.20 4.27 
135.6035753 

555 YUASA 2.93 9.77 1.99 2.22 70.0210094 

556 ZIGA  1.15 6.47 9.05 1.60 
94.39649068 

557 ARROW  3.8 8.35 2.62 4.20 77.38339759 

558 BC  0.39 -2.96 -71.41 0.18 
-483.5240714 

559 BSM  1.16 -1.07 -2.42 0.51 -8.372075981 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

560 BTW  0.6 -55.76 -208.42 0.56 
-1574.55996 

561 CAZ  1.28 13.23 7.18 0.73 103.7895114 

562 CHEWA  1.94 0.44 0.73 0.47 
22.82773664 

563 CRD  0.99 -5.36 -6.81 0.48 -52.97988405 

564 DIMET  1.17 -18.83 -75.15 5.42 
-549.801783 

565 K  1.31 4.69 4.13 0.73 55.64690439 

566 KUN  2.42 2.63 3.79 0.37 
53.55224589 

567 PPS  1.28 0.13 0.15 1.02 14.14168635 

568 PROUD  3.26 2.87 3.81 0.18 
59.75972519 

569 PSG  4.17 56.43 14.47 3.49 315.4360976 

570 SMART 3.79 17.32 5.02 4.49 
123.0313704 

571 STC 0.75 2.95 5.37 0.86 54.79508335 

572 TIGER  1.97 0.79 0.38 1.55 
22.93934554 

573 TITLE  1.15 1.38 6.14 0.32 56.88134126 

574 WELL  20.27 -14.76 -27.48 9.49 
-86.57025014 

575 ABM  0.95 -4.65 -2.75 0.59 -23.52077779 

576 PSTC  0.56 0.36 2.86 2.80 
30.23947512 

577 PTC 25.57 10.55 1.99 42.80 263.677728 

578 SAAM  5.22 13.99 11.51 4.44 
165.133996 

579 SR  1.03 -2.5 -5.83 0.41 -36.92208799 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

580 STOWER  4.05 -17.7 -27.58 3.47 
-209.5491684 

581 TAKUNI  1.3 7.31 4.36 0.71 65.66505759 

582 TPCH  0.82 5.58 20.01 0.85 
162.1923393 

583 TRT  1.26 8.35 9.56 0.53 103.5622472 

584 UMS  0.31 -0.45 -3.74 0.30 
-21.0121656 

585 AKP 5.34 3.5 1.27 5.70 64.22969053 

586 AMA  0.85 8.21 14.64 1.54 
135.5568701 

587 ARIP 4.75 5.2 1.21 4.67 64.40023773 

588 ATP30 0.52 4.68 15.98 0.75 
130.0983002 

589 AUCT 1.47 24.31 25.24 0.43 262.1910788 

590 BOL  2.65 27.32 16.96 2.87 
226.6706546 

591 CMO  0.61 -10.08 -15.00 0.37 -126.0192406 

592 D  1.33 9.85 8.65 1.19 
103.4955153 

593 DV8  16.21 -5.32 -1.56 12.93 95.31760631 

594 ETE  1.02 4.58 6.39 0.65 
68.50663142 

595 FSMART  0.97 13.44 17.11 0.75 169.2149951 

596 FVC  2.3 8.49 4.39 1.62 
77.19332046 

597 GSC  4.74 -49.22 6.08 4.76 -80.27498108 

598 HARN  4.18 8.2 2.61 3.73 
78.89142872 

599 HEALTH  0.61 -29.5 -1728.28 11.05 -11691.34395 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

600 IMH  1.67 4.54 6.28 0.68 
71.93313606 

601 KGEN  1.74 -4.01 -5.13 1.64 -31.1696776 

602 KK 1.09 0.44 0.17 0.56 
13.53621794 

603 KOOL  4.46 4.22 3.17 2.95 70.6544373 

604 LDC 1.86 6.45 4.28 0.82 
66.10184721 

605 MORE  5.53 -12.9 -49.59 14.54 -320.5389529 

606 MVP  1.25 -53.07 -68.38 0.86 
-620.1915334 

607 NCL  0.46 -29.71 -105.76 0.53 -800.7478683 

608 NEWS  1.73 -40.52 -649.29 1.68 
-4478.951559 

609 PEER  7.52 -39.4 -9.41 10.34 -128.2709721 

610 PHOL  2 11.9 3.89 1.39 
82.73216796 

611 PICO  2.11 5.82 1.85 1.20 49.77966989 

612 QLT  3.21 -31.1 -10.30 3.08 
-143.0525505 

613 RP  0.33 -6.04 -38.45 0.82 -271.8269796 

614 SE  2.88 13.51 4.05 3.34 
96.87848707 

615 SLM  1.15 -4.77 -3.44 0.89 -26.96691493 

616 SONIC  5.22 9.71 2.02 4.59 
87.55822376 

617 SPA  0.97 14.72 22.62 0.84 210.4798387 

618 THMUI  2.25 1.59 1.17 1.15 
32.28260892 

619 TNDT  0.4 -37.78 -279.73 0.20 -1996.834057 
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No. Companies 
X1 

 (CRA) 
X2  

(ROA) 
X3  

(EBITTA) 

X4  
(Equity on 
Liability) 

Z-Score 

620 TNH  4.58 16.55 4.47 5.57 
123.1551397 

621 TNP  2.24 14.67 3.30 3.29 91.42435314 

622 TURTLE  10.83 -8.01 -5.73 10.44 
20.64162164 

623 TVDH  0.32 -25.99 -76.03 0.77 -589.5046257 

624 TVT  6.04 0.09 0.05 12.34 
56.48291478 

625 VL 1.26 3.88 7.71 1.16 77.22540396 

626 APP  1.92 8.97 4.03 0.82 
73.03821793 

627 COMAN  4.82 0.98 0.27 5.12 45.2358645 

628 IRCP  1.68 4.92 2.90 1.02 
50.85734597 

629 NETBAY  3.04 32 14.99 2.51 230.863104 

630 PLANET  1.25 -16.59 -26.73 0.68 
-221.5343191 

631 SICT 1.89 16.17 11.58 1.30 147.5546513 

632 SIMAT  2.83 2.26 1.58 1.76 
41.64436869 

633 SPVI 1.59 11.73 1.25 0.89 61.22316541 

634 TPS  1.88 15.37 5.96 1.05 
106.862225 

635 VCOM  1.38 10.69 5.32 0.70 83.63239085 
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ภาคผนวก ค  
ข้อมูลการแบ่งกลุ่มตามค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง Altman’s EM-Score 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

  160 

ตารางที่ 4.18 ข้อมูลการแบ่งกลุ่มตามค่า Z-Score ในตัวแบบจำลอง  Altman’s EM-Score 

No. Year Companies Z-Score Financial Failure Risk 

1 2562 AU 159.2950547 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

2 2562 JCKH -364.6495511 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

3 2562 KASET -13.88460393 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

4 2562 MUD 15.1085527 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

5 2562 TACC 3.25 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

6 2562 TMILL 78.25491355 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

7 2562 XO 99.7237169 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

8 2562 ALPHAX 16.66987174 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

9 2562 BGT -13.00125426 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

10 2562 DOD 84.90490933 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

11 2562 ECF 100.3105682 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

12 2562 HPT 60.3714702 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

13 2562 IP 138.2423795 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

14 2562 JUBILE 143.0441552 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

15 2562 MOONG 95.97560123 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

16 2562 NPK 68.55762138 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

17 2562 TM 95.72513437 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

18 2562 ADB 23.83892652 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

19 2562 BM 71.76011837 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

20 2562 CHO 108.0181447 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

21 2562 CHOW 176.4566183 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

22 2562 CIG -130.9073945 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

23 2562 COLOR 44.65672133 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

24 2562 CPR 102.9660596 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

25 2562 FPI 102.8558227 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

26 2562 GTB 74.22946575 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

27 2562 KCM -2.584866142 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

28 2562 KUMWEL 99.50569152 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

29 2562 MBAX 63.61549863 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

30 2562 MGT 128.1645706 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

31 2562 NDR 1.656822475 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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No. Year Companies Z-Score Financial Failure Risk 

32 2562 PIMO 56.41242262 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

33 2562 PPM 26.71551187 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

34 2562 RWI -169.7956638 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

35 2562 SALEE 8.898080297 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

36 2562 SANKO 88.12884967 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

37 2562 SELIC 103.3377462 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

38 2562 SWC 132.308095 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

39 2562 TMC -107.7237655 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

40 2562 TMI 9.379688555 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

41 2562 TMW 92.96629479 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

42 2562 TPLAS 91.32286058 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

43 2562 UBIS 123.5923067 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

44 2562 UEC -14.99406002 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

45 2562 UKEM 60.71127715 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

46 2562 UREKA 28.22640988 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

47 2562 YUASA 89.78314409 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

48 2562 ZIGA 55.29338008 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

49 2562 ARROW 107.1476968 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

50 2562 BC 740.972156 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

51 2562 BSM 45.43315081 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

52 2562 BTW -68.58168206 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

53 2562 CAZ 75.13437919 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

54 2562 CHEWA -6.514655807 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

55 2562 CRD 1.157847188 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

56 2562 DIMET -229.9412214 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

57 2562 K -171.771912 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

58 2562 KUN 81.31917377 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

59 2562 PPS 50.89485666 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

60 2562 PROUD 11.73210557 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

61 2562 PSG -545.3486711 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

62 2562 SMART 103.8279376 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

63 2562 STC 78.61670858 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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64 2562 TIGER 90.44096603 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

65 2562 TITLE 185.0972294 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

66 2562 WELL -2525.955529 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

67 2562 ABM -2.130179319 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

68 2562 PSTC 653.382303 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

69 2562 SAAM 105.1093243 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

70 2562 SEAOIL 44.78039461 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

71 2562 SR 30.51327231 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

72 2562 STOWER -397.3824927 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

73 2562 TAKUNI 49.58643807 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

74 2562 TPCH 302.059036 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

75 2562 TRT 74.94767377 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

76 2562 UMS -642.6132829 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

77 2562 AKP 71.2815524 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

78 2562 AMA 219.3194721 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

79 2562 ARIP 63.70902656 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

80 2562 ATP30 161.7167236 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

81 2562 AUCT 258.4790388 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

82 2562 BOL 169.3257991 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

83 2562 CMO 143.0032769 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

84 2562 D 14.84868567 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

85 2562 DV8 -364.0192019 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

86 2562 ETE 52.74228465 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

87 2562 FSMART 285.3392622 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

88 2562 FVC -181.426782 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

89 2562 GSC 174.8422597 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

90 2562 HARN 95.8152613 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

91 2562 HEALTH -368.8142057 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

92 2562 IMH 61.11495051 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

93 2562 KGEN 804.7449147 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

94 2562 KOOL 72.87480009 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

95 2562 LDC -43.31693842 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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96 2562 MORE -422.0712534 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

97 2562 MVP 98.38404202 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

98 2562 NCL 31.59976968 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

99 2562 NEWS -93.18167377 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

100 2562 PEER 90.47983515 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

101 2562 PHOL 71.44323342 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

102 2562 PICO 43.47178698 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

103 2562 QLT 95.74843518 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

104 2562 RP 36.31632178 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

105 2562 SE 78.91205706 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

106 2562 SLM -4440.804587 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

107 2562 SONIC 65.79641863 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

108 2562 SPA 202.3958651 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

109 2562 THMUI 5.199208647 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

110 2562 TNDT 333.2329743 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

111 2562 TNH 118.5682646 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

112 2562 TNP 79.07175991 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

113 2562 TSF -16686.89159 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

114 2562 TURTLE 79.35798484 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

115 2562 TVDH 26.06513964 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

116 2562 TVT 46.07741319 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

117 2562 VL 121.2216355 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

118 2562 APP 97.96535022 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

119 2562 COMAN 82.81952266 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

120 2562 IRCP -46.75780761 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

121 2562 NETBAY 206.7452051 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

122 2562 PLANET 31.57325189 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

123 2562 SIMAT 84.24079832 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

124 2562 SKY 85.68927953 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

125 2562 SPVI 72.54072959 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

126 2562 TPS 87.38748611 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

127 2562 VCOM 66.13026357 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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128 2563 AU 73.94372935 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

129 2563 JCKH -643.8261316 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

130 2563 KASET -17.12048625 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

131 2563 MUD -277.6444417 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

132 2563 TACC 139.3440347 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

133 2563 TMILL 86.18965141 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

134 2563 XO 179.8395631 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

135 2563 ALPHAX 101.5277644 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

136 2563 BGT 7.498450598 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

137 2563 DOD 100.9983879 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

138 2563 ECF 97.84842741 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

139 2563 HPT 45.44130172 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

140 2563 IP 107.5331257 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

141 2563 JUBILE 134.797352 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

142 2563 MOONG 66.63964776 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

143 2563 NPK 89.05207099 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

144 2563 TM 73.09666216 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

145 2563 ADB 71.23525107 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

146 2563 BM 84.16852372 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

147 2563 CHO -121.598872 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

148 2563 CHOW -178.321329 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

149 2563 CIG -129.1921412 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

150 2563 COLOR 61.18971074 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

151 2563 CPR 73.81570241 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

152 2563 FPI 33.55126211 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

153 2563 GTB 47.01951189 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

154 2563 KCM 30.18052271 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

155 2563 KUMWEL 99.91640531 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

156 2563 MBAX 146.5698223 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

157 2563 MGT 150.9682881 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

158 2563 NDR 73.44082367 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

159 2563 PIMO 86.7018247 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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160 2563 PPM 10.3227847 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

161 2563 RWI 58.7368548 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

162 2563 SALEE 29.47560442 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

163 2563 SANKO -60.06411448 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

164 2563 SELIC 86.80114925 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

165 2563 SWC 103.8839551 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

166 2563 TMC -4.015200605 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

167 2563 TMI 64.13783686 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

168 2563 TMW 53.50452569 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

169 2563 TPLAS 101.7266928 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

170 2563 UBIS 130.1688124 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

171 2563 UEC 85.57433957 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

172 2563 UKEM 58.38799671 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

173 2563 UREKA -6158.852861 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

174 2563 YUASA 96.15126701 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

175 2563 ZIGA 122.1140758 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

176 2563 ARROW 106.5635393 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

177 2563 BC -1432.929901 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

178 2563 BSM -22.38326599 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

179 2563 BTW 49.52854182 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

180 2563 CAZ 67.93168152 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

181 2563 CHEWA 4.978210575 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

182 2563 CRD -103.1880137 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

183 2563 DIMET -219.2842108 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

184 2563 K -157.2231826 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

185 2563 KUN 94.75455277 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

186 2563 PPS 27.81431912 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

187 2563 PROUD -35.38641556 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

188 2563 PSG -176.8756562 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

189 2563 SMART 90.37757211 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

190 2563 STC 59.60767097 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

191 2563 TIGER 67.87739898 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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192 2563 TITLE -290.3582594 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

193 2563 WELL -14993.7961 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

194 2563 ABM 41.09491451 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

195 2563 PSTC -358.9433574 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

196 2563 SAAM 125.8462466 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

197 2563 SEAOIL 26.24345836 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

198 2563 SR -46.84351958 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

199 2563 STOWER -102.9441003 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

200 2563 TAKUNI 48.55725383 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

201 2563 TPCH 398.7936251 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

202 2563 TRT 38.42887147 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

203 2563 UMS -374.0943355 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

204 2563 AKP 77.57237429 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

205 2563 AMA 157.1020973 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

206 2563 ARIP 51.15577828 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

207 2563 ATP30 132.824214 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

208 2563 AUCT 264.5804261 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

209 2563 BOL 196.5089292 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

210 2563 CMO -255.7792777 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

211 2563 D 20.94317182 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

212 2563 DV8 48.22485374 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

213 2563 ETE 52.75621404 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

214 2563 FSMART 219.6529639 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

215 2563 FVC 4.076733515 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

216 2563 GSC 183.3874739 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

217 2563 HARN 77.65385268 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

218 2563 HEALTH -499.0420256 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

219 2563 IMH 49.66151423 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

220 2563 KGEN 52.24224987 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

221 2563 KOOL 23.20193471 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

222 2563 LDC 9.6578309 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

223 2563 MORE -2883.188178 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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224 2563 MVP -103.0792599 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

225 2563 NCL 2.493491793 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

226 2563 NEWS -500.2257481 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

227 2563 PEER 28.62900157 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

228 2563 PHOL 101.8984108 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

229 2563 PICO -46.65276808 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

230 2563 QLT 86.82896865 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

231 2563 RP -131.4900283 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

232 2563 SE 82.47147944 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

233 2563 SLM -456.470457 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

234 2563 SONIC 69.75340649 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

235 2563 SPA -478.9676094 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

236 2563 THMUI 18.92328322 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

237 2563 TNDT 257.6630341 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

238 2563 TNH 96.32989745 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

239 2563 TNP 100.3482171 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

240 2563 TSF -9521.24361 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

241 2563 TURTLE -23.00127286 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

242 2563 TVDH 32.93533018 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

243 2563 TVT 29.10389398 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

244 2563 VL 110.6427937 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

245 2563 APP 76.63862335 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

246 2563 COMAN 80.37338762 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

247 2563 IRCP 86.78619484 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

248 2563 NETBAY 185.4374018 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

249 2563 PLANET 41.69453586 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

250 2563 SIMAT 123.9883822 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

251 2563 SKY 110.4090552 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

252 2563 SPVI 66.18627769 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

253 2563 TPS 85.26933039 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

254 2563 VCOM 76.95334737 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

255 2564 AU 31.20666971 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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256 2564 JCKH -2515.481236 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

257 2564 KASET -118.9988679 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

258 2564 MUD -4.324380551 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

259 2564 TACC 153.1394755 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

260 2564 TMILL 82.91980658 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

261 2564 XO 209.6892426 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

262 2564 ALPHAX 58.34064475 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

263 2564 BGT 27.58406211 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

264 2564 DOD 149.6128265 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

265 2564 ECF 94.89837092 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

266 2564 HPT 78.93874539 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

267 2564 IP 116.9358407 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

268 2564 JUBILE 110.3245921 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

269 2564 MOONG 82.73425803 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

270 2564 NPK 78.90075712 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

271 2564 TM 63.56304488 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

272 2564 ADB 67.98661947 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

273 2564 BM 75.70494142 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

274 2564 CHO -518.7853808 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

275 2564 CHOW 70.3931138 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

276 2564 CIG -122.665502 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

277 2564 COLOR 62.67058127 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

278 2564 CPR 112.9170337 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

279 2564 FPI 141.8323662 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

280 2564 GTB -24.2654546 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

281 2564 KCM 15.76230263 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

282 2564 KUMWEL 96.19977508 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

283 2564 MBAX 74.5969173 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

284 2564 MGT 124.6921534 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

285 2564 NDR 55.91098604 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

286 2564 PIMO 3.25 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

287 2564 PPM 75.18866002 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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288 2564 RWI 109.228859 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

289 2564 SALEE 31.200889 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

290 2564 SANKO 43.42795146 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

291 2564 SELIC 73.8759295 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

292 2564 SWC 118.4597689 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

293 2564 TMC -166.0130589 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

294 2564 TMI 26.33618773 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

295 2564 TMW 55.07181796 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

296 2564 TPLAS 84.52653361 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

297 2564 UBIS 59.355816 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

298 2564 UEC 125.9877215 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

299 2564 UKEM 57.72702713 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

300 2564 UREKA 102.2372727 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

301 2564 YUASA 63.7644238 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

302 2564 ZIGA 157.2615333 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

303 2564 ARROW 95.99934713 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

304 2564 BC -690.5722465 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

305 2564 BSM -56.66210766 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

306 2564 BTW -48.7507486 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

307 2564 CAZ 105.7450405 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

308 2564 CHEWA 50.31178913 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

309 2564 CRD 33.69165459 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

310 2564 DIMET -215.5129739 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

311 2564 K -30.62734296 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

312 2564 KUN 121.1464744 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

313 2564 PPS 76.80568497 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

314 2564 PROUD -9817.131586 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

315 2564 PSG 50.32436386 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

316 2564 SMART 77.02191801 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

317 2564 STC 28.73065826 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

318 2564 TIGER 54.58288086 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

319 2564 TITLE -953.4844111 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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320 2564 WELL 438.7626151 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

321 2564 ABM 41.89110533 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

322 2564 PSTC -7.207685253 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

323 2564 SAAM 151.875764 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

324 2564 SEAOIL 58.03063106 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

325 2564 SR -60.39182972 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

326 2564 STOWER -17.68449011 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

327 2564 TAKUNI 78.77018018 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

328 2564 TPCH 131.3075698 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

329 2564 TRT 61.29423494 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

330 2564 UMS -552.4481074 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

331 2564 AKP 88.72107923 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

332 2564 AMA 166.0169756 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

333 2564 ARIP 54.0834796 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

334 2564 ATP30 137.4776968 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

335 2564 AUCT 246.3835409 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

336 2564 BOL 220.648459 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

337 2564 CMO -332.3722647 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

338 2564 D 0.478185882 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

339 2564 DV8 14.40064004 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

340 2564 ETE 52.13426419 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

341 2564 FSMART 199.6435104 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

342 2564 FVC 74.20266137 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

343 2564 GSC 207.9294914 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

344 2564 HARN 65.78628014 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

345 2564 HEALTH -263.3041554 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

346 2564 IMH 325.3753772 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

347 2564 KGEN -86.12720593 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

348 2564 KK 61.50679665 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

349 2564 KOOL 0.648906903 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

350 2564 LDC -2.120395356 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

351 2564 MORE 19085.62045 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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352 2564 MVP 80.98862945 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

353 2564 NCL 103.9485515 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

354 2564 NEWS 647.5311945 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

355 2564 PEER 112.5543886 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

356 2564 PHOL 102.5742147 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

357 2564 PICO -14.13038378 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

358 2564 QLT 65.58137031 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

359 2564 RP -377.5672654 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

360 2564 SE 86.40397934 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

361 2564 SLM 73.66854141 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

362 2564 SONIC 122.7849943 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

363 2564 SPA -1813.719814 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

364 2564 THMUI 27.10877716 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

365 2564 TNDT 111.8779026 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

366 2564 TNH 139.6291591 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

367 2564 TNP 118.5104209 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

368 2564 TURTLE 36.31657798 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

369 2564 TVDH -157.4160631 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

370 2564 TVT 57.40691325 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

371 2564 VL 63.05722899 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

372 2564 APP 90.6690721 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

373 2564 COMAN 42.27695905 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

374 2564 IRCP 62.21561676 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

375 2564 NETBAY 213.573561 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

376 2564 PLANET 51.08952693 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

377 2564 SICT 107.8364591 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

378 2564 SIMAT 103.6052203 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

379 2564 SPVI 95.51531966 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

380 2564 TPS 66.13626605 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

381 2564 VCOM 108.4788526 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

382 2565 AU 108.417783 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

383 2565 JCKH -1431.882907 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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384 2565 KASET -28.70605999 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

385 2565 MUD 66.46229471 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

386 2565 TACC 157.9588872 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

387 2565 TMILL 71.77738108 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

388 2565 XO 157.6190221 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

389 2565 ALPHAX 93.36465633 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

390 2565 BGT 34.32571079 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

391 2565 DOD -869.6881004 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

392 2565 ECF 107.1115323 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

393 2565 HPT 102.7832771 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

394 2565 IP 75.5329944 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

395 2565 JUBILE 130.3427863 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

396 2565 MOONG 46.45076399 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

397 2565 NPK 48.35157214 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

398 2565 TM 38.66288166 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

399 2565 ADB 15.45584711 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

400 2565 BM 57.60794516 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

401 2565 CHO -901.4014898 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

402 2565 CHOW 416.5122563 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

403 2565 CIG -108.2108377 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

404 2565 COLOR 60.0159876 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

405 2565 CPR 107.0492027 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

406 2565 FPI 147.6488939 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

407 2565 GTB 54.72248654 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

408 2565 KCM -21.65030972 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

409 2565 KUMWEL 91.31657158 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

410 2565 MBAX 99.96418981 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

411 2565 MGT 94.14882052 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

412 2565 NDR 0.130676248 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

413 2565 PIMO 83.41861559 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

414 2565 PPM 28.85797823 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

415 2565 RWI 21.49111001 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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416 2565 SALEE 68.55802784 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

417 2565 SANKO 55.04413158 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

418 2565 SELIC 44.65294512 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

419 2565 SWC 43.84220919 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

420 2565 TMC 260.6302698 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

421 2565 TMI 110.0314826 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

422 2565 TMW 57.51203633 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

423 2565 TPLAS 78.85257501 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

424 2565 UBIS 13.02353162 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

425 2565 UEC 47.4491918 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

426 2565 UKEM 1.096897753 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

427 2565 UREKA 197.0827284 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

428 2565 YUASA 66.28216735 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

429 2565 ZIGA -169.733445 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

430 2565 ARROW 70.68103897 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

431 2565 BC 265.484683 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

432 2565 BSM 12.63973714 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

433 2565 BTW 35.55906591 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

434 2565 CAZ 110.3065003 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

435 2565 CHEWA 66.41920658 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

436 2565 CRD 11.94982053 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

437 2565 DIMET -299.9063748 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

438 2565 K 22.42465765 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

439 2565 KUN 77.68094869 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

440 2565 PPS 71.08546549 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

441 2565 PROUD 104.1830348 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

442 2565 PSG 227.3716398 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

443 2565 SMART 70.24706702 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

444 2565 STC 26.8972561 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

445 2565 TIGER 32.95699828 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

446 2565 TITLE 128.6388802 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

447 2565 WELL -789.6618878 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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448 2565 ABM 44.65702222 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

449 2565 PSTC -2.088128798 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

450 2565 SAAM 242.8115736 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

451 2565 SEAOIL 70.14970945 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

452 2565 SR -11.062656 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

453 2565 STOWER 22.39416666 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

454 2565 TAKUNI 101.7646957 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

455 2565 TPCH 137.0665931 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

456 2565 TRT -13.9651683 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

457 2565 UMS -532.2884382 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

458 2565 AKP 71.64944554 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

459 2565 AMA 159.3374908 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

460 2565 ARIP 68.82871698 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

461 2565 ATP30 140.1008514 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

462 2565 AUCT 220.8984005 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

463 2565 BOL 237.0224229 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

464 2565 CMO 6.029951063 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

465 2565 D 83.74791765 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

466 2565 DV8 37.41964345 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

467 2565 ETE 42.61186138 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

468 2565 FSMART 178.4834432 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

469 2565 FVC 61.64906803 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

470 2565 GSC 111.3314357 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

471 2565 HARN 68.34928622 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

472 2565 HEALTH -3600.290932 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

473 2565 IMH 148.7280416 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

474 2565 KGEN -142.0200682 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

475 2565 KK 33.11872189 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

476 2565 KOOL 95.06477722 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

477 2565 LDC 73.25647157 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

478 2565 MORE 78.06573186 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

479 2565 MVP 47.22222491 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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480 2565 NCL 20.45843675 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

481 2565 NEWS 528.1967557 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

482 2565 PEER -32.62948745 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

483 2565 PHOL 78.88385598 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

484 2565 PICO 32.13353064 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

485 2565 QLT 53.99781473 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

486 2565 RP -234.8722061 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

487 2565 SE 108.3803656 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

488 2565 SLM 111.9790874 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

489 2565 SONIC 128.5712353 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

490 2565 SPA -62.60583228 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

491 2565 THMUI 21.99930864 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

492 2565 TNDT -61.3318722 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

493 2565 TNH 107.6590591 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

494 2565 TNP 94.11897495 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

495 2565 TURTLE 104.2179397 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

496 2565 TVDH -230.02681 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

497 2565 TVT 29.52164004 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

498 2565 VL 60.67343587 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

499 2565 APP 66.04608251 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

500 2565 COMAN -3.282072955 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

501 2565 IRCP 74.02381388 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

502 2565 NETBAY 233.1656874 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

503 2565 PLANET 5.75577389 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

504 2565 SICT 150.606528 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

505 2565 SIMAT 75.74417916 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

506 2565 SPVI 86.0992318 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

507 2565 TPS 89.33084852 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

508 2565 VCOM 96.00325454 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

509 2566 AU 132.1320598 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

510 2566 JCKH -2508.3833 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

511 2566 KASET -165.0006891 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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512 2566 MUD 68.76958332 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

513 2566 TACC 133.9230206 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

514 2566 TMILL 50.43513326 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

515 2566 XO 230.9070456 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

516 2566 ALPHAX 209.1169817 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

517 2566 BGT 10.45027907 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

518 2566 DOD 69.39460499 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

519 2566 ECF 8.302560628 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

520 2566 HPT 71.51899677 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

521 2566 IP 49.7498809 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

522 2566 JUBILE 99.7379827 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

523 2566 MOONG 50.21840888 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

524 2566 NPK 56.40827419 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

525 2566 TM 26.16945036 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

526 2566 ADB -2.755327882 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

527 2566 BM 45.44490566 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

528 2566 CHO -645.8993847 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

529 2566 CHOW 129.8197171 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

530 2566 CIG 71.29811264 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

531 2566 COLOR 49.69044333 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

532 2566 CPR 106.3268355 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

533 2566 FPI 132.5951919 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

534 2566 GTB 65.01331281 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

535 2566 KCM 27.5980634 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

536 2566 KUMWEL 69.21504563 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

537 2566 MBAX -4.006926847 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

538 2566 MGT 97.76741288 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

539 2566 NDR -27.97934234 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

540 2566 PIMO 69.15637819 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

541 2566 PPM 94.746093 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

542 2566 RWI 45.23770361 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

543 2566 SALEE 46.13530843 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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544 2566 SANKO 104.6607317 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

545 2566 SELIC 91.613573 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

546 2566 SWC 68.82936527 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

547 2566 TMC 72.61138888 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

548 2566 TMI 103.2047425 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

549 2566 TMW 99.28545191 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

550 2566 TPLAS 58.05071694 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

551 2566 UBIS -18.97179423 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

552 2566 UEC 90.06999277 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

553 2566 UKEM 36.26739895 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

554 2566 UREKA 135.6035753 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

555 2566 YUASA 70.0210094 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

556 2566 ZIGA 94.39649068 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

557 2566 ARROW 77.38339759 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

558 2566 BC -483.5240714 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

559 2566 BSM -8.372075981 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

560 2566 BTW -1574.55996 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

561 2566 CAZ 103.7895114 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

562 2566 CHEWA 22.82773664 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

563 2566 CRD -52.97988405 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

564 2566 DIMET -549.801783 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

565 2566 K 55.64690439 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

566 2566 KUN 53.55224589 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

567 2566 PPS 14.14168635 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

568 2566 PROUD 59.75972519 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

569 2566 PSG 315.4360976 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

570 2566 SMART 123.0313704 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

571 2566 STC 54.79508335 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

572 2566 TIGER 22.93934554 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

573 2566 TITLE 56.88134126 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

574 2566 WELL -86.57025014 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

575 2566 ABM -23.52077779 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 



 

 

  178 

No. Year Companies Z-Score Financial Failure Risk 

576 2566 PSTC 30.23947512 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

577 2566 PTC 263.677728 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

578 2566 SAAM 165.133996 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

579 2566 SR -36.92208799 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

580 2566 STOWER -209.5491684 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

581 2566 TAKUNI 65.66505759 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

582 2566 TPCH 162.1923393 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

583 2566 TRT 103.5622472 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

584 2566 UMS -21.0121656 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

585 2566 AKP 64.22969053 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

586 2566 AMA 135.5568701 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

587 2566 ARIP 64.40023773 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

588 2566 ATP30 130.0983002 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

589 2566 AUCT 262.1910788 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

590 2566 BOL 226.6706546 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

591 2566 CMO -126.0192406 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

592 2566 D 103.4955153 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

593 2566 DV8 95.31760631 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

594 2566 ETE 68.50663142 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

595 2566 FSMART 169.2149951 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

596 2566 FVC 77.19332046 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

597 2566 GSC -80.27498108 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

598 2566 HARN 78.89142872 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

599 2566 HEALTH -11691.34395 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

600 2566 IMH 71.93313606 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

601 2566 KGEN -31.1696776 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

602 2566 KK 13.53621794 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

603 2566 KOOL 70.6544373 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

604 2566 LDC 66.10184721 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

605 2566 MORE -320.5389529 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

606 2566 MVP -620.1915334 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

607 2566 NCL -800.7478683 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 
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608 2566 NEWS -4478.951559 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

609 2566 PEER -128.2709721 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

610 2566 PHOL 82.73216796 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

611 2566 PICO 49.77966989 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

612 2566 QLT -143.0525505 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

613 2566 RP -271.8269796 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

614 2566 SE 96.87848707 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

615 2566 SLM -26.96691493 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

616 2566 SONIC 87.55822376 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

617 2566 SPA 210.4798387 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

618 2566 THMUI 32.28260892 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

619 2566 TNDT -1996.834057 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

620 2566 TNH 123.1551397 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

621 2566 TNP 91.42435314 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

622 2566 TURTLE 20.64162164 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

623 2566 TVDH -589.5046257 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

624 2566 TVT 56.48291478 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

625 2566 VL 77.22540396 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

626 2566 APP 73.03821793 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

627 2566 COMAN 45.2358645 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

628 2566 IRCP 50.85734597 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

629 2566 NETBAY 230.863104 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

630 2566 PLANET -221.5343191 ความเสี่ยงสูงที่จะล้มละลาย 

631 2566 SICT 147.5546513 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

632 2566 SIMAT 41.64436869 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

633 2566 SPVI 61.22316541 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

634 2566 TPS 106.862225 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 

635 2566 VCOM 83.63239085 สุขภาพทางการเงินดี (Safe Zone) 
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