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บทคดัย่อ 

 งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกจิที่มผีลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไร
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย์ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย                
โดยความสามารถในการท าก าไรใช้ข้อมูลก าไรสุทธิของบริษัท รายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี พ.ศ. 2555                
ถึงไตรมาสที่ 2 ปี พ.ศ. 2565 รวมจ านวน 42 ไตรมาส ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ใช้ในการศึกษา ได้แก่ อัตรา                  
การเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศที่แท้จรงิ อตัราเงนิเฟ้อ อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ดี
แบบมีระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ และดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจ ใช้วิธีการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ
เสน้ตรงพหุคุณเชงิซ้อน (Multiple Linear Regression Analysis) ด้วยวธิกีารก าลงัสองน้อยที่สุด (Ordinary Least 
Squares) ณ ระดบันัยส าคญัทางสถติ ิ .05 ผลการศกึษาพบว่า ปัจจยัทางเศรษฐกจิไดแ้ก่อตัราการเจรญิเตบิโตของ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศที่แท้จรงิ และอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคาร
พาณิชยส์ามารถร่วมกนัพยากรณ์ผลประกอบการของธุรกจิไดร้อ้ยละ 75.5 โดยอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจ
ที่แท้จรงิมคีวามสมัพนัธ์กบัก าไรสุทธใินทศิทางเดยีวกนัโดยมคี่าสมัประสทิธิเ์ท่ากบั .176 ในขณะที่อตัราดอกเบี้ย
เงนิกูฯ้มคีวามสมัพนัธก์บัก าไรสุทธใินทศิทางตรงกนัขา้ม มคี่าสมัประสทิธิเ์ท่ากบั -.838 ส่วนอตัราเงนิเฟ้อและดชันี
ความเชื่อมัน่ทางธุรกจิไม่พบว่ามคีวามสมัพนัธก์บัก าไรสุทธ ิณ ระดบันัยส าคญัทางสถติ ิ.05 

ค ำส ำคญั: ความสามารถในการท าก าไร อตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิ อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกค้ารายใหญ่   
 ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคารพาณิชย ์การวเิคราะหส์มการถดถอยแบบพหุคณูเชงิซอ้น 
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Abstract 

 The objective of this study is to examine “Economic Factors affecting profitability of the company 
in commerce sector, service industry of the Stock Exchange of Thailand”. Profitability is described by                    
net profit by using quarterly net profits of the companies in the SET during the first quarter of 2012 to              
the second quarter of 2023 which has total 42 time-series data analyzed as the dependent variable.                      
The independent variables are real GDP growth rate, inflation rate, minimum loan rate (MLR), and business 
sentimental index (BSI). Multiple linear regressions with Ordinary Least Squares (OLS) are used to analyze 
at the significant statistic level .05. The results show that the GDP growth rate coincides with MLR could 
affect net profit by 77.5%. The GDP growth rate have a positive relationship with the net profit with                     
the coefficient of .176, while MLR has a negative statistically significant effect with the coefficient of .838. 
The inflation rate and the business sentimental index do not have statistical relationship with the net profit. 

Keywords: Profitability, GDP growth rate, Minimum loan rate, Multiple linear regressions  

บทน ำ 
เป็นที่ทราบกนัดวี่าเป้าหมายหลกัของธุรกจิก็คอืก าไร ก าไรของธุรกจิจะมากหรอืน้อยนัน้ตามหลกัทาง

บญัชจีะมาจากส่วนต่างระหว่างรายรบักบัตน้ทุนของธุรกจิ ปกตแิลว้ก าไรของบรษิทัจะแบ่งออกเป็นสามประเภทคอื 
ก าไรขัน้ตน้ ก าไรจากการด าเนินงาน และก าไรสุทธ ิก าไรขัน้ตน้คอืก าไรทีเ่กดิจากรายไดท้ัง้หมดหกัดว้ยตน้ทุนขาย 
ก าไรจากการด าเนินงานคอืก าไรที่เกดิจากรายได้ทัง้หมดหกัด้วยต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิาร 
ก าไรสุทธคิอืก าไรขัน้สุดท้ายของธุรกจิ มาจากรายได้ทัง้หมดหกัด้วยต้นทุนขาย ค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิาร 
และค่าใชจ้่ายอื่นๆ เช่น ดอกเบีย้เงนิกู ้ภาษ ีเป็นตน้ ก าไรสุทธจิงึเป็นตวัเลขที่บ่งบอกความสามารถในการท าก าไร
ของบรษิัทที่สามารถน าไปใช้ต่อยอดในการค านวณอตัราส่วนต่างๆ ที่มคีวามส าคญัและเป็นพื้นฐานต่างๆ เช่น 
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์(Return on asset) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return on equity) 
ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earning per Share) (บริษัทหลักทรพัย์บัวหลวง, 2564) เพื่อให้ได้ก าไรสูงสุดบริษัทจึงต้องมี            
การวางแผนกลยุทธ์ของธุรกจิเพื่อน าไปสู่ความส าเรจ็ตามเป้าหมายขององค์กรหรอืธุรกจิ หลกัการวเิคราะห์เพื่อ
น าไปวางแผนกลยุทธ์ที่เป็นที่นิยมใช้กนัอย่างกวา้งขวางและเป็นที่รูจ้กักนัดกี็คอื SWOT Analysis ซึ่งคดิคน้โดย 
อลัเบริ์ต ฮมัฟร ี(Albert Humphrey) เป็นเครื่องมอืในการประเมนิสถานการณ์ส าหรบัองค์กรหรอืโครงการซึ่งช่วย
ผูบ้รหิารก าหนดจุดแขง็จุดอ่อนจากสภาพแวดลอ้มภายใน ก าหนดโอกาสและอุปสรรคจากสภาพแวดลอ้มภายนอก 
(ชลธชิา สายศลิา, 2561)  

มีการศึกษาจ านวนมากที่ศึกษาถึงปัจจัยภายในที่มีผลต่อการท าก าไรของธุรกิจ ปัจจัยดังกล่าว
ประกอบด้วย ยอดขาย (Total sales) เงนิทุนหมุนเวยีน (Working capital) อตัราส่วนหมุนเวยีนทรพัยส์นิ (Assets 
turnover ratio) อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน (Current ratio) อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ (Leverage 
ratio) และอตัราส่วนหนี้สนิต่อทรพัยส์นิ (Debt ratio) (Alarussi & Alhaderi, 2018) อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์
(Return on Asset) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return on equity) อตัราผลตอบแทนจากเงนิทุน 
(Return on capital employed) ส่วนต่างรายไดด้อกเบีย้สุทธ ิ(Net interest margin) (Gul et al., 2011) ขนาด อายุ
ของกจิการ ท าเลที่ตัง้ การส่งออก และอตัราส่วนทางการเงนิที่อธิบายถงึโครงสร้างของทรพัย์สนิ โครงสรา้งของ
เงนิทุน ส่วนของหนี้สนิ ผลติภาพของแรงงาน (Agiomirgianakis et al., 2006) และมกีารศกึษาจ านวนหนึ่งที่ศกึษา
ถงึปัจจยัทางเศรษฐกจิมหภาคทีส่่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของธุรกจิ ปัจจยัที่น ามาศกึษาได้แก่ อตัราเงนิเฟ้อ 
และวฏัจกัรธุรกิจ (อตัราการเจรญิเติบโตของ GDP ที่เปลี่ยนแปลงไปตามระยะเวลา) (Basha V. & H R, 2021) 
อตัราการขยายตวัของผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ (วรเชษฐ ์กวาวปัญญา, 2564; พศุตม ์โงววิฒัน์ชยั และยุทธนา 
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เศรษฐปราโมทย,์ 2565; โอปอ ค าเกษม, 2553; Lee, 2014) อตัราดอกเบีย้เงนิใหส้นิเชื่อแก่ลูกคา้ชัน้ดขีองธนาคาร
พาณิชย์ (โอปอ ค าเกษม, 2553; พศุตม์ โงวิวฒัน์ชัย และยุทธนา เศรษฐปราโมทย์, 2565) ดัชนีความเชื่อมัน่               
ทางธุรกจิ (พศุตม์ โงววิฒัน์ชยั และยุทธนา เศรษฐปราโมทย์, 2565; ธญัญรตัน์ แสงสุรยิาโรจน์, 2561) ซึ่งปัจจยั
ภายนอกโดยเฉพาะปัจจยัทางเศรษฐกิจซึ่งเป็นปัจจยัที่ธุรกิจควบคุมได้ยากและต้องเผชญิกบัความไม่แน่นอนอยู่
ตลอดเวลา หากธุรกจิมขีอ้มลูและมกีารคาดการณ์ไดอ้ย่างถูกตอ้งกอ็าจจะสามารถสรา้งผลตอบแทนหรอืก าไรใหก้บั
ธุรกจิไดเ้ป็นอย่างด ี 

อย่างไรก็ตามพบว่าการศกึษาปัจจยัทางเศรษฐกจิที่ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของ
ธุรกิจนัน้ส่วนใหญ่จะเน้นศึกษาภาคธุรกิจการเงิน เช่น ธนาคาร บริษัทประกันวินาศภัย และธุรกิจขนส่งและ                    
โลจสิตกิส ์และผลการศกึษากพ็บทัง้มคีวามสอดคลอ้งและมคีวามแตกต่างกนั ท าใหผู้ว้จิยัสนใจทีจ่ะศกึษาปัจจยัทาง

เศรษฐกิจที่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย์ *               
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (เฉพาะธุรกิจที่จ าหน่ายสนิค้าและให้บรกิารที่เกี่ยวข้องกบั             
การก่อสรา้ง ตกแต่ง ต่อเตมิ ซ่อมแซม อาคาร บา้นทีอ่ยู่อาศยั) เนื่องจากสนิคา้ของธุรกจิกลุ่มนี้อยู่ในหมวดรายจ่าย
อุปโภคบริโภคของครวัเรือนไทยซึ่งเป็นรายจ่ายหมวดที่สูงที่สุด โดยครวัเรือนใช้จ่ายมากที่สุดในกลุ่มอาหาร 
เครื่องดื่มและยาสูบ รองลงมาคอืการเดนิทางและการสื่อสาร และรายจ่ายที่อยู่อาศยัและเครื่องใช้เป็นล าดบัที่สาม 
(ส านักงานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ, 2564) นอกจากนัน้ยงัพบว่าภาพรวมของธุรกิจก่อสรา้ง           
ในปี พ.ศ.2565 ของประเทศไทยมกีารขยายตวัของมูลค่าธุรกิจก่อสร้างอยู่ที่ร้อยละ 4 เมื่อเทียบกบัปีที่ผ่านมา 
(กญัญารตัน์ กาญจนวสิุทธิ ์และกรีตญิา ครองแกว้, 2565) ปัจจยับวกทีส่่งผลต่อการเพิม่ขึน้ในก าลงัซื้อของผูบ้รโิภค
ต่อที่อยู่อาศยัโดยเฉพาะในกรุงเทพฯและปรมิณฑลย่อมส่งผลต่อเนื่องในเชิงบวกต่อธุรกิจที่จ าหน่ายสนิค้าและ
ใหบ้รกิารทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้ง อาคาร บา้น และทีอ่ยู่อาศยั 
 

 
  

ภำพท่ี 1 แสดงก าไรสุทธิรวม (NPF) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย                
กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกจิพาณิชย์ และอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิที่แท้จรงิ (GGDP) ระหว่าง
ไตรมาสที ่1 ปี 2555 ถงึไตรมาสที ่2 ปี 2565 

ท่ีมำ: ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (2565) และส านักงานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคม
แห่งชาต ิ(2565) 

 
*

 ศกึษาเฉพาะบรษิทัทีด่ าเนินธุรกจิจ าหน่ายสนิคา้และใหบ้รกิารทีเ่กีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้ง ตกแต่ง ต่อเตมิ 
ซ่อมแซม ปรบัปรุง อาคาร บา้น และทีอ่ยู่อาศยัแบบครบวงจร (One stop shopping home center) 
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 จากภาพที่ 1 แสดงก าไรสุทธิรวม (Net profit: NPF) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์             
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกิจพาณิชย์ ที่ด าเนินธุรกิจจ าหน่ายสินค้าและให้บรกิารที่
เกี่ยวข้องกบัการก่อสรา้ง ตกแต่ง ต่อเติม ซ่อมแซม ปรบัปรุง อาคาร บ้าน และที่อยู่อาศยัแบบครบวงจรจ านวน                
2 บรษิัท (ไม่รวมก าไรสุทธิของบรษิัทดูโฮม จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเพิง่เข้าตลาดหลกัทรพัย์เมื่อปี 2560) กบัอตัรา                    
การเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิทีแ่ท้จรงิ (GDP Growth rate: GGDP) ระหว่างไตรมาสที่ 1 ปี 2555 ถงึไตรมาสที ่2 
ปี 2565  

ภำพท่ี 2 แสดงก าไรสุทธิรวม (NPF) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย             
กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกจิพาณิชย์ และอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้รายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคาร
พาณิชย ์ระหว่างไตรมาสที ่1 ปี 2555 ถงึไตรมาสที ่2 ปี 2565 

ท่ีมำ: ธนาคารแห่งประเทศไทย (2565)  
 
 จากหภาพที่ 2 แสดงก าไรสุทธิรวมกบัอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้รายใหญ่ชัน้ดีแบบมรีะยะเวลาของธนาคาร
พาณิชย์ พบว่าการเปลี่ยนแปลงของอตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจที่แท้จรงิรายไตรมาสขึ้นๆ ลงๆ ไปใน
ทศิทางทีส่อดคลอ้งกบัก าไรสุทธขิองบรษิทั อย่างไรกต็ามมผีลการศกึษาจ านวนหนึ่งทีศ่กึษาถงึปัจจยัทางเศรษฐกิจ
ต่างๆ ที่ส่งผลต่อผลประกอบการหรอืก าไรสุทธิของบรษิทัที่มลีกัษณะการด าเนินธุรกจิที่แตกต่างจากงานวจิยัใน  
ครัง้นี้ และผลของการศกึษามคีวามหลากหลาย อาท ิวรเชษฐ์ กวาวปัญญา (2564) ศกึษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อ              
การท าก าไรสุทธิของธุรกิจประกันวินาศภัยในประเทศไทย พบว่าอัตราการขยายตัวของผลิตภัณฑ์มวลรวม              
ในประเทศส่งผลกระทบเชิงลบต่อก าไรสุทธิของธุรกิจประกันวนิาศภยั ซึ่งไม่เป็นไปตามความคาดหมายของ
การศึกษา โอปอ ค าเกษม (2553) ศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มผีลต่อการประกอบการของบรษิทัในกลุ่มขนส่ง
และโลจสิตกิสท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยพบว่าอตัราการเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑม์วลรวม
ในประเทศมคีวามสมัพนัธ์ในเชงิบวกกบัอตัราการเตบิโตของรายได้และอตัราก าไรสุทธ ิส่วนอตัราดอกเบี้ยเงินให้
สินเชื่อแก่ลูกค้าชัน้ดีเฉลี่ย 5 ธนาคารพาณิชย์มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราก าไรสุทธิ ผู้ว ิจยั                     
จึงสนใจที่จะศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างปัจจัยทางเศรษฐกิจ อันได้แก่ อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ                   
อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ รวมถงึปัจจยัทางเศรษฐกจิอื่นๆ คอื 
อตัราเงนิเฟ้อ และดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ ที่มตี่อก าไรสุทธขิองธุรกจิทีจ่ าหน่ายสนิคา้และใหบ้รกิารทีเ่กี่ยวขอ้ง
กบัการก่อสรา้ง ตกแต่ง ต่อเติม ซ่อมแซม ปรบัปรุง อาคาร บ้าน และที่อยู่อาศยั โดยเฉพาะบรษิทัที่จดทะเบยีน               
ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งเป็นบรษิทัขนาดใหญ่และมสี่วนแบ่งทางการตลาดสูงเมื่อเทียบกบับรษิทั
คู่แขง่ทีไ่ม่ไดจ้ดทะเบยีนอยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทัง้นี้ คาดว่าผลการด าเนินของธุรกจิดงักล่าวน่าจะ
มคีวามสมัพนัธก์บัสภาวะเศรษฐกจิและสะทอ้นถงึก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคไดเ้ป็นอย่างดี 
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วตัถปุระสงคข์องกำรวิจยั 
 เพื่ อศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรข องบริษัท                            
กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกจิพาณิชย ์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

ทบทวนวรรณกรรม 
ทฤษฎีแนวควำมคิดท่ีเก่ียวข้องกบัปัจจยัทำงเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อกำรด ำเนินธรุกิจ 

 ทฤษฎี Uncertainty Bearing Theory of Profit ซึ่งน าเสนอโดย Prof. Frank Hyneman Knight จาก
หนังสือของเขาที่ชื่อว่า Risk, Uncertainty and Profit ตีพิมพ์ใน ค.ศ. 1921 ได้กล่าวไว้ว่า ก าไรคือรางวลัของ          
การแบกรับความไม่แน่นอนซึ่งไม่สามารถประกันได้ แต่ความเสี่ยงสามารถประกันได้ กล่าวคือความเสี่ยง                      
ที่คาดการณ์ได้ (Predictable risk) สามารถป้องกนัได้ด้วยการจ่ายเพื่อประกนัความเสีย่ง หากแต่ความไม่แน่นอน 
(Uncertainty) หรือความเสี่ยงที่ไม่สามารถคาดการณ์ได้หรือไม่สามารถประกันได้ เช่น  ความไม่แน่นอนจาก                
การลดลงของอุปสงค์ การเปลี่ยนแปลงนโยบายทางการเมืองหรือของรัฐบาล การเพิ่มขึ้นในการแข่งขัน                     
การเปลี่ยนแปลงจากนวัตกรรมใหม่ ความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจหรือวัฎจักรธุรกิจ (Business cycle)                  
ซึ่งผู้ประกอบการจะต้องแบกรบัและตดัสนิใจภายใต้ความไม่แน่นอน ซึ่งส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของ
ธุรกิจ (Uncertainty bearing theory of profit, 2019) ดงันัน้ก่อนที่นักลงทุนจะตดัสนิใจลงทุน สิง่หนึ่งที่นักลงทุน  
ควรใช้ในการตดัสนิใจนอกเหนือจากปัจจยัที่เกี่ยวขอ้งกบัการลงทุนโดยตรงคอืตวับ่งชี้ทางเศรษฐกจิ  (Economic 
indicator) ตัวบ่งชี้ทางเศรษฐกิจที่ส าคญัได้แก่ อัตราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP Growth rate) อัตรา           
การว่างงาน (Unemployment rate) อัตราเงินเฟ้อ (Inflation rate) ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บริโภค (Consumer 
confidence index) ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (Business sentiment index) ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (Private 
investment index) (นารนิทพิย ์ท่องสายชล, 2563)  
 การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic growth) หมายถึงการเพิ่มขึ้นของรายได้และผลผลิต
ภายในประเทศซึง่โดยปกตจิะวดัจากอตัราการเปลีย่นแปลงของผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ ทฤษฎทีีเ่กีย่วขอ้งกบั
การเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ มกีารศึกษาพฒันาต่อยอดแนวความคดิเรื่อยมานับตัง้แต่เริม่ต้นจากยุคคลาสสคิ               
น าโดย Adam Smith, David Ricardo มาถงึ The theory of New-growth school น าโดย Romer, Lucas, Svensson 
(Chen, 2009) หากแต่ทฤษฎีที่ได้รบัการยอมรบัและเป็นต้นแบบแนวความคดิส่งต่อมาจนถงึปัจจุบนัได้แก่ทฤษฎี
ของ John Maynard Keynes นักเศรษฐศาสตร์ชาวอังกฤษเจ้าของทฤษฎีของเคนส์ (Keynes’s theory) ซึ่งได้
น าเสนอแนวความคิดเพื่อแก้ปัญหาเศรษฐกิจตกต ่ าทัว่โลก  (The great depression) ในปี ค.ศ. 1929 และ                 
ประสบผลส าเรจ็ในการแกไ้ขปัญหาเศรษฐกจิตกต ่าเป็นอย่างดใีนระยะเวลาต่อมา ทฤษฎีของเคนสม์แีนวความคดิ
หลกัที่ว่าตลาดเสร ี(Free markets) จะท าใหเ้กดิระดบัการจ้างงานเต็มที่ (Full employment) และอุปสงค์มวลรวม 
(Aggregate demand) ซึ่งได้แก่ การใช้จ่ายในการบรโิภคของครวัเรอืน การใช้จ่ายในการลงทุนของธุรกิจ และ              
การใช้จ่ายของรฐับาล เป็นตวัขบัเคลื่อนที่ส าคญัของเศรษฐกจิ ตลาดเสรไีม่มกีลไกในการปรบัตวัเขา้สู่ภาวะสมดุล             
ที่จะท าใหเ้กดิการจ้างงานเต็มที่โดยอตัโนมตั ิดงันัน้จงึเป็นหน้าที่ของรฐับาลที่จะต้องเข้าแทรกแซงเพื่อท าให้เกิด              
การจ้างงานเต็มที่และระดบัราคาที่มีเสถียรภาพ (Jahan et al., 2014) ตัวชี้วดัที่ส าคญัที่สะท้อนถึงความมัน่ใจ               
ในสภาวะเศรษฐกจิของนักลงทุนซึง่รฐับาลได้ใหค้วามส าคญัและท าการส ารวจเพื่อน ามาใชเ้ป็นตวัชีว้ดัและก าหนด
นโยบายทางเศรษฐกจิกค็อืดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (Business sentimental index)  
 ดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจเป็นดัชนีที่ดูแลจัดท าโดยธนาคารแห่งประเทศไทยจากการสุ่มส ารวจ
สอบถามจากบรษิทัส่วนใหญ่ที่อยู่ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและกรมพฒันาธุรกจิการคา้ กลุ่มตวัอย่างจะ
ครอบคลุมทัง้ธุรกิจขนาดเล็ก ขนาดกลางและขนาดใหญ่ ค าถามมี 6 องค์ประกอบและให้น ้ าหนักเท่ากัน               
ทุกองคป์ระกอบคอื การผลติ ค าสัง่ซื้อ การลงทุน ตน้ทุนการผลติ ผลประกอบการ และการจา้งงาน ดชันีจะแบ่งเป็น
สองประเภทคือ ดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจปัจจุบัน และดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจใน 3 เดือนข้างหน้า                
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(ในงานวจิยันี้ใช้ดชันีปัจจุบนั) ดชันีจะมคี่าอยู่ระหว่าง 0-100 หากดชันีมคี่าเท่ากบั 50 หมายถึงผู้ประกอบการ               
มคีวามเชื่อมัน่ทางธุรกิจทรงตวัจากเดือนก่อน ดชันีมคี่ามากกว่า 50 หมายถึงผู้ประกอบการมคีวามเชื่อมัน่ทาง
ธุรกจิดขีึน้กว่าเดอืนก่อน และหากดชันีมคี่าน้อยกว่า 50 หมายถงึผูป้ระกอบการมคีวามเชื่อมัน่ทางธุรกจิแย่ลงกว่า
เดือนก่อน (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2559) มีการศึกษาที่พบว่าความเชื่อมัน่ของประชาชนและธุรกิจ                        
มคีวามส าคญัต่อการขยายตวัทางเศรษฐกจิ และปัจจยัพื้นฐานหลกัที่มอีทิธพิลต่อพฤตกิรรมการใช้จ่ายของคนใน
สงัคมคอืปัจจยัทางด้านรายได้ และปัจจยัทางด้านราคา พบว่าอตัราการขยายตวัของการบรโิภคภาคเอกชนและ
อตัราการขยายตวัของการลงทุนภาคเอกชนมคีวามสมัพนัธไ์ปในทศิทางเดยีวกนักับดชันีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภคและ
ดัชนีความเชื่อมัน่ภาวะธุรกิจ (อนันท์ชนก สกนธวฒัน์, 2549) และนอกจากความเชื่อมัน่ทางธุรกิจแล้วปัจจยั                 
ทีส่ าคญัทีน่ักลงทุนต่างใหค้วามส าคญัเนื่องจากส่งผลต่อตน้ทุนของธุรกจิกค็อือตัราดอกเบีย้เงนิกู้ 
 อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ คอือตัราผลตอบแทนที่ผูใ้หกู้้เรยีกเก็บจากผูข้อกู้ซึง่มกัจะอยู่ในลกัษณะรอ้ยละต่อปี 
อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้มหีลายประเภท หลายอตัรา โดยทัว่ไปจะขึน้อยู่กบัประเภทของเงนิกู้หรอืสนิเชื่อ ประเภทของ
ดอกเบี้ยเงนิกู้ที่ใช้และพบบ่อยได้แก่ 1) MLR (Minimum Loan Rate) หมายถึงอตัราดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชย์
เรยีกเก็บจากลูกคา้รายใหญ่ชัน้ด ีที่มปีระวตักิารเงนิที่ด ีมหีลกัทรพัย์ค ้าประกนัอย่างเพยีงพอ โดยส่วนใหญ่มกัใช้
กบัการกู้ระยะยาวที่มกี าหนดเวลาที่แน่นอน เช่น สนิเชื่อเพื่อการประกอบธุรกิจ  2) MOR (Minimum Overdraft 
Rate) หมายถึงอตัราดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชย์เรยีกเก็บจากลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดีประเภทวงเงนิเบิกเกินบญัชี                 
3) MRR (Minimum Retail Rate) หมายถงึอตัราดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชย์เรยีกเก็บจากลูกคา้รายย่อยชัน้ด ีเช่น 
สนิเชื่อส่วนบุคคล สนิเชื่อที่อยู่อาศยั (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2565) ทฤษฎีอตัราดอกเบี้ยของศาสตราจารย์      
ฟิชเชอร์ หรือ Prof. Fisher’s Time Preference Theory อธิบายไว้ว่าการจัดหาปริมาณเงินกู้จะขึ้นอยู่กับว่า              
คนส่วนใหญ่นัน้มคีวามตอ้งการเงนิกูใ้นปัจจุบนัมากกว่าในอนาคต และโดยปกตคินจะตรีาคาสนิคา้ในอนาคตต ่ากวา่
ในปัจจุบนัเนื่องมาจากมคีวามตอ้งการในปัจจุบนัมากกว่าในอนาคต ผูค้นมคีวามกระตอืรอืรน้ในการใชจ้่ายบรโิภค
ดว้ยรายไดใ้นปัจจุบนั ดงันัน้เมื่อใหใ้ครกูย้มืเงนิจงึตอ้งละการบรโิภคในปัจจุบนั การลดการบรโิภคในปัจจุบนัลงของ
ผู้คนจะเกิดขึ้นก็ต่อเมื่อได้รบัรางวลัหรือผลตอบแทนซึ่งก็คืออตัราดอกเบี้ย  (Top 7 theories of interest, 2015) 
ดอกเบีย้จงึเป็นรางวลัหรอืผลตอบแทนในการแลกเปลีย่นระหว่างสนิคา้ปัจจุบนัและสนิคา้ในอนาคตซึ่งแต่ละคนจะมี
ความพึงพอใจที่แตกต่างกัน เรียกได้ว่าความพึงพอใจแห่งเวลา (Time preference theory) ตามทฤษฎี           
ความพงึพอใจแห่งเวลานี้ อตัราดอกเบี้ยจะถูกก าหนดโดยอุปสงค์ในการลงทุนและอุปทานของเงนิออม อุปสงค์        
ในการลงทุนจะมคีวามสมัพนัธ์ในทางตรงกนัข้ามกบัอตัราดอกเบี้ย ส่วนอุปทานของเงนิออมจะมคีวามสมัพนัธ์                
ในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ย ทฤษฎีนี้จึงเรียกได้อีกอย่างหนึ่งว่า ทฤษฎีการออม -การลงทุน (Saving-
investment theory) 

งำนวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวข้องกับงานวิจัยในครัง้นี้ พบว่ามีการศึกษาถึงปัจจัยที่ส่งผลต่อ             
การด าเนินงานหรอืผลประกอบการของธุรกจิทัง้ปัจจยัภายในและปัจจยัภายนอก มกีารศกึษาจ านวนมากถงึปัจจยั
ภายใน และมกีารศกึษาจ านวนหนึ่งถงึปัจจยัภายนอกทีม่ผีลต่อความสามารถในการท าก าไรของธุรกจิหลากหลาย
ประเภทธุรกจิ แต่ไม่พบการศกึษาเป็นการเฉพาะในกรณีธุรกจิพาณิชย์ และมกีารศึกษาถงึปัจจยัทางเศรษฐกจิทีม่ี
ผลต่อตวัแปรอื่นๆ อาท ิการจดทะเบยีนของธุรกจิใหม่ ราคาหลกัทรพัย ์เป็นตน้ 
 วรเชษฐ์ กวาวปัญญา (2564) ศกึษาปัจจยัที่ส่งผลกระทบต่อการท าก าไรสุทธขิองธุรกจิประกนัวนิาศภยั
ในประเทศไทย พบว่าอตัราการขยายตวัของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศส่งผลกระทบเชงิลบต่อก าไรสุทธิของ
ธุรกจิประกนัวนิาศภยั ซึง่ไม่เป็นไปตามความคาดหมายของการศกึษา 
 พศุตม์ โงววิฒัน์ชยั และยุทธนา เศรษฐปราโมทย์ (2565) คกึษาปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มผีลต่อการจด
ทะเบียนธุรกิจใหม่ โดยใช้แบบจ าลอง Vector Autoregressive (VAR) พบว่าการเปลี่ยนแปลงอย่างฉับพลนัของ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศไม่มีความสัมพันธ์ต่อการจดทะเบียนของธุรกิจใหม่ ส่วนการเปลี่ยนแปลง                 
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อย่างฉับพลนัของอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ด ี (MLR) ท าใหเ้กดิการตอบสนองในทศิทางลบต่อการจด
ทะเบียนของธุรกิจใหม่ การเปลี่ยนแปลงอย่างฉับพลันของดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจ (BSI) ท าให้เกิด                   
การตอบสนองในเชงิบวกต่อการจดทะเบยีนของธุรกจิใหม่ในภาพรวม หากแต่ส่งผลในเชงิลบต่อการจดทะเบียน
ของธุรกจิใหม่ในหมวดก่อสรา้ง 
 ธญัญรตัน์ แสงสุรยิาโรจน์ (2561) ศกึษาปัจจยัทางเศรษฐกจิที่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าซื้อขายหลกัทรพัย์
ของผู้ลงทุนรายย่อยภายในประเทศผ่านตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยการวเิคราะห์ขอ้มูลอนุกรมเวลา 
พบว่าอตัราเงนิเฟ้อและดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัมลูค่ามลูค่าซื้อขายหลกัทรพัยข์องผู้ลงทุน
รายย่อยภายในประเทศผ่านตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 บูเซฟสกา, และ ฮาดซี่ (Bucevska & Hadzi Misheva, 2017) ศึกษาปัจจยัที่ส่งผลต่อการท าก าไรของ
ธุรกจิธนาคารประเทศในกลุ่มบอลข่าน (Balkan countries) พบว่าทัง้อตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิและอตัรา
เงนิเฟ้อไม่มคีวามสมัพนัธก์บัการท าก าไรของธุรกจิธนาคารของประเทศในกลุ่มบอลขา่น 
 ล ี(Lee, 2014) ศกึษาผลกระทบของปัจจยัทางธุรกจิและปัจจยัทางเศรษฐกจิมหภาคที่มตี่อการท าก าไร
ของธุรกจิประกนัภยัทรพัย์สนิและประกนัความรบัผดิตามกฎหมายในประเทศไตห้วนั พบว่าอตัราการเจรญิเตบิโต
ทางเศรษฐกิจมีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติกับอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรจาก                          
การด าเนินงานของธุรกิจ ส่วนอัตราเงินเฟ้อไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรจาก              
การด าเนินงานของธุรกจิ 
 โอปอ ค าเกษม (2553) ศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มผีลต่อการประกอบการของบรษิัทในกลุ่มขนส่ง
และโลจิสติกส์ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยโดยใช้สมการถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า  อตัรา               
การเจริญเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศมีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกกับอัตราการเติบโตของรายได้             
และอตัราก าไรสุทธขิองบรษิทับรษิทัในกลุ่มขนส่งและโลจสิตกิส์ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
ส่วนอตัราดอกเบี้ยเงนิให้สนิเชื่อแก่ลูกคา้ชัน้ดีเฉลี่ย 5 ธนาคารพาณิชย์มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางตรงกนัข้ามกบั
อตัราก าไรสุทธขิองบรษิทับรษิทัในกลุ่มขนส่งและโลจสิตกิสท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 พัดชา เพิ่มพงศ์พันธ์ (2553) ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อราคาหลักทรพัย์กลุ่มทรพัยากร              
หมวดธุรกจิพลงังานและสาธารณูปโภค พบว่าดชันีการลงทุนภาคเอกขน อตัราแลกเปลี่ยน และอตัราดอกเบี้ยเงนิ
ใหกู้้ยมืระหว่างธนาคาร มคีวามสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรพัย์ในทศิทางเดยีวกนั แต่อตัราเงนิเฟ้อไม่มคีวามสมัพนัธ์
กบัราคาหลกัทรพัย ์
 จากทฤษฎีที่เกี่ยวขอ้งและการทบทวนวรรณกรรมท าใหผู้้วจิยัเหน็ว่านอกจากปัจจยัภายในแล้วปัจจยั
ภายนอกโดยเฉพาะปัจจยัทางเศรษฐกิจซึ่งเป็นปัจจยัที่ธุรกิจควบคุมได้ยากและต้องเผชญิกบัความไม่แน่นอนอยู่
ตลอดเวลา น่าจะส่งผลต่อผลการด าเนินงานของธุรกิจ หากธุรกิจมีข้อมูลและมกีารคาดการณ์ได้อย่างถูกต้อง                 
กอ็าจจะสามารถสรา้งผลตอบแทนหรอืก าไรใหก้บัธุรกจิไดเ้ป็นอย่างดี 

วิธีด ำเนินกำรวิจยั 
ประชำกรและกลุ่มตวัอย่ำง 
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยจดัโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม (Industry group) และหมวดธุรกิจ 

(Sector) ของบรษิทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) ออกเป็น 8 กลุ่มอุตสาหกรรม และ  
28 หมวดธุรกิจ กลุ่มอุตสาหกรรมต่างๆ ประกอบด้วย กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มสนิค้าอุปโภค
บรโิภคกลุ่มธุรกจิการเงนิ กลุ่มสนิคา้อุตสาหกรรม กลุ่มอสงัหารมิทรพัย์และก่อสรา้ง กลุ่มทรพัยากร กลุ่มบรกิาร 
และกลุ่มเทคโนโลยี (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564) ปัจจุบันบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ                     
หมวดธุรกิจพาณิชย์ ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยมทีัง้สิ้น 31 บรษิัท บรษิัทที่ด าเนินธุรกจิ
จ าหน่ายสนิคา้และใหบ้รกิารที่เกีย่วขอ้งกบัการก่อสรา้ง ตกแต่ง ต่อเตมิ ซ่อมแซม ปรบัปรุง อาคาร บ้าน และทีอ่ยู่
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อาศยัแบบครบวงจร (One Stop Shopping Home Center) ประกอบไปด้วย 3 บรษิทั ได้แก่ บรษิทั โฮม โปรดกัส์ 
เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) (HMPRO) บรษิัท สยามโกลบอลเฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (GLOBAL) และบรษิัทดูโฮม 
จ ากดั (มหาชน) (DOHOME) 
 ในการศกึษาวจิยัครัง้นี้กลุ่มตวัอย่างคอื บรษิทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกจิพาณิชย์ จ านวน    
2 บริษัท โดยได้ตดับรษิัทที่จดทะเบียนภายหลงัปี พ.ศ. 2555 ซึ่งได้แก่ บริษัทดูโฮม จ ากัด (มหาชน) ออกไป              
กลุ่มตัวอย่างดังกล่าวประกอบด้วย 1) บริษัท โฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ จ ากัด (มหาชน) (HMPRO) 2) บริษัท             
สยามโกลบอลเฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (GLOBAL) โดยใช้ขอ้มูลก าไรสุทธขิองบรษิทัรายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที ่1 
ปี พ.ศ. 2555 ถงึไตรมาสที ่2 ปี พ.ศ. 2565 รวมจ านวน 42 ไตรมาส 

กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 ข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาเป็นข้อมูลอนุกรมเวลาแบบทุตติยภูม ิ (Secondary Times Series Data) โดย
รวบรวมข้อมูลเป็นรายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี พ.ศ.2555 ถึงไตรมาสที่ 2 ปี พ.ศ.2565 รวมทัง้สิ้น               
42 ไตรมาส โดย 
 ก าไรสุทธิเป็นผลรวมของก าไรสุทธิรายไตรมาสของบริษัทกลุ่มตัวอย่างรวบรวมจากเว็บไซต์                     
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและบรษิทั Finnomina 
 อตัราการเจรญิเติบโตของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศเป็นอตัราการเจรญิเตบิโตที่แท้จรงิ (GDP at 
constant prices) รายไตรมาส ค านวณจากผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศรายไตรมาสจากเว็ปไซต์ของ                       
สภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาต ิ
 อตัราเงนิเฟ้อรายไตรมาสรวบรวมขอ้มลูจากเวบ็ไซต์กองดชันีเศรษฐกจิการคา้ กระทรวงพาณิชย์ 
 อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดีแบบมีระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์เป็นอัตราดอกเบี้ย                
รายเดอืนน ามาเฉลีย่รายสามเดอืน (ไตรมาส) รวบรวมขอ้มลูจากเวบ็ไซต์ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิเป็นดชันีความเชื่อมัน่รายเดอืนน ามาเฉลีย่รายสามเดอืน (ไตรมาส) รวบรวม
ขอ้มลูจากเวบ็ไซต์ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 

ตวัแปรท่ีใช้ในกำรศึกษำ และอกัษรย่อ แหล่งท่ีมำ 
ก าไรสุทธขิองบรษิทักลุ่มตวัอย่าง (NPF) Smart Set ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

และบรษิทั Finnomina 
อตัราการเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
(GGDP) 

สภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแหง่ชาต ิ

อตัราเงนิเฟ้อ (GCPI) กองดชันีเศรษฐกจิการคา้ กระทรวงพาณิชย์ 
อตัราดอกเบีย้เงนิกูลู้กคา้รายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลา
ของธนาคารพาณิชย ์(MLR) 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (BSI) ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 

วิธีกำรวิเครำะห์ข้อมูล 
 การศึกษาครัง้นี้เป็นการวเิคราะห์ขอ้มูลเชงิปรมิาณ (Quantitative Method) โดยน าข้อมูลอนุกรมเวลา
ของตวัแปรตาม (Dependent Variable) ซึง่ไดแ้ก่ ก าไรสุทธ ิ(NPF) ของบรษิทักลุ่มตวัอย่าง และขอ้มลูอนุกรมเวลา
ของตวัแปรอสิระ (Independent Variables) ซึ่งได้แก่ อตัราการเจรญิเติบโตของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศที่
แท้จริง (GGDP) อัตราเงินเฟ้อ (GCPI) อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดีแบบมีระยะเวลาของธนาคาร
พาณิชย ์(MLR) และดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (BSI) มาวเิคราะหเ์พื่อหาความสมัพนัธข์องตวัแปรอสิระกบัตวัแปร
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ตามโดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบเส้นตรงพหุคูณเชิงซ้อน (Multiple Linear Regression Analysis)                     
ผ่านการใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปูทางสถติ ิโดยมสีมการแบบจ าลองทัว่ไป (Kelley, & Bolin, 2013) คอื 
      𝑌𝑖  =  𝛽0  +  𝛽1𝑋1𝑖 + . . . + 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖  +  𝜀𝑖                 (1) 

 โดยที ่𝑌𝑖  คอื ตวัแปรตาม ตามล าดบัที ่i (i = 1, 2, 3, …, n)  

        𝛽0 คอื ค่าสมัประสทิธิท์ีม่คี่าคงที่ (A constant) 
       𝛽1, . . ., 𝛽𝑘 คอื ค่าสมัประสทิธิถ์ดถอยของตวัแปรอสิระ 𝑋1, . . . , 𝑋𝑘 แต่ละตวัทีไ่ดจ้ากสมการ
ถดถอย  
        𝜀𝑖  คอื ค่าความคลาดเคลื่อน (Error term) 

แสดงสมการแบบจ าลองในการศกึษาครัง้นี้ไดด้งันี้ 

      𝑁𝑃𝐹𝑖  =  𝛽0  +  𝛽1𝐺𝐺𝐷𝑃𝑖  +  𝛽2𝐺𝐶𝑃𝐼𝑖  + 𝛽3𝑀𝐿𝑅𝑖  +  𝛽4𝐵𝑆𝐼𝑖  +  𝜀𝑖  (2) 

 โดยที ่ NPF   คอื ก าไรสุทธริวม 

         GGDP  คอื อตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิทีแ่ทจ้รงิ 
         GCPI   คอื อตัราเงนิเฟ้อ 
         MLR    คอื อตัราดอกเบีย้เงนิกูลู้กคา้รายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ 
           BSI     คอื ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ 
             i      คอื ค่าของตวัแปรตามล าดบั (i = 1, 2, 3, …, n) 

 การวเิคราะห์ความสมัพนัธ์ของตวัแปรโดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยแบบเส้นตรงพหุคูณเชิงซ้อน 
(Multiple linear regression analysis) นัน้ มสีมมตฐิาน (Assumptions) ของการใช้สถติทิี่จะท าใหผ้ลการวเิคราะห์
มคีวามน่าเชื่อถอื (Kelley, & Bolin, 2013) ไดแ้ก่ 

1.  ค่าความคลาดเคลื่อนมกีารแจกแจงปกต ิ(The normality of errors assumption) ในกรณีทีข่นาดของ
กลุ่มตวัอย่างน้อยกว่า 50 (n<50) สถติทิีใ่ชท้ดสอบคอื Shapiro-Wilk โดยมสีมมตฐิานคอื 

H0: ค่าความคลาดเคลื่อนมกีารแจกแจงปกต ิ
H1: ค่าความคลาดเคลื่อนไม่มกีารแจกแจงปกต ิ

2.  ค่าความแปรปรวนของค่าความคลาดเคลื่อนจะต้องคงที่ (The homoscedasticity assumption)            
ท าการทดสอบด้วยกราฟแผนภูมกิารกระจาย (Scatterplot) หากพบว่าค่า Standardized Residual อยู่ในช่วง ±2 
บ่งชีว้่าค่าความคลาดเคลื่อนจากการพยากรณ์ทีทุ่กจุดบนเสน้ถดถอยมคี่าเท่ากนัหรอืมคี่าคงที่ 

3.  ตัวแปรอิสระต้องเป็นอิสระต่อกันหรือไม่มีความสัมพันธ์กัน (The independence assumption)            
ใช้วธิีการทดสอบปัญหาความสมัพนัธ์กนัของตวัแปรอิสระด้วยค่า Tolerance และค่า VIF ซึ่งหากค่า Tolerance 
ของทุกตัวแปรอิสระมีค่ามากกว่า 0.3 และค่า VIF มีค่าน้อยกว่า 10 แสดงว่าตัวแปรอิสระไม่เกิดภาวะร่วม                
เสน้ตรงพหุ (Multicollinearity) ไม่มคีวามสมัพนัธก์นัหรอืเป็นอสิระต่อกนั 

สมมติฐำนของกำรวิจยัและสมมติฐำนทำงสถิติ 
 ในการศกึษาครัง้นี้มสีมมตฐิานในการวจิยัและสมมตฐิานทางสถติดิงันี้ 
 “ปัจจยัทางเศรษฐกจิมคีวามสมัพนัธก์บัความสามารถในการท าก าไรของธุรกจิกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร 
หมวดธุรกจิพาณิชย ์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย” 

H0: ปัจจยัทางเศรษฐกจิไม่มคีวามสมัพนัธก์บัความสามารถในการท าก าไรของธุรกจิฯ 
H1: ปัจจยัทางเศรษฐกจิมคีวามสมัพนัธก์บัความสามารถในการท าก าไรของธุรกจิฯ 
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ผลกำรวิจยั 
ผลกำรตรวจสอบคุณสมบัติของตัวแปรตำมสมมติฐำนของกำรใช้สถิติกำรวิเครำะห์                       

กำรถดถอยแบบเส้นตรงพหคุณูเชิงซ้อน 
1. ค่ำควำมคลำดเคล่ือนมีกำรแจกแจงปกติ (The normality of errors assumption) 

    ผลการทดสอบค่าความคลาดเคลื่อนมีการแจกแจงปกติด้วยสถิติทดสอบ Shapiro-Wilk (ขนาด              
ของ n < 50) พบว่าค่า p-value = .965 มากกว่าค่าวิกฤต .05 จึงสรุปได้ว่าค่าความคลาดเคลื่อน (Residual)                
มกีารแจกแจงปกต ิดงัแสดงในตารางที ่1 

ตำรำงท่ี 1 แสดงผลการทดสอบค่าความคลาดเคลื่อนมกีารแจกแจงปกตดิ้วยค่า Shapiro-Wilk 

 Tests of Normality 

 
Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 
Standardized 
Residual 

.069 42 .200* .990 42 
.965 

 
*. This is a lower bound of the true significance. 
a. Lilliefors Significance Correction 

2. กำรกระจำยของตวัแปรตำมทุกค่ำของตวัแปรต้นมีควำมแปรปรวนเท่ำกนั (Homoscedasticity) 
   

  
 ภำพท่ี 3 แสดงกราฟแสดงแผนภูมกิารกระจายของตวัแปร (Scatterplot) 
 

 จากภาพที ่3 แสดงแผนภูมกิารกระจาย (Scatterplot) พบว่าค่า Standardized Residual อยู่ในช่วง ±2 
บ่งชีว้่าค่าความคลาดเคลื่อนจากการพยากรณ์ทีทุ่กจุดบนเสน้ถดถอยมคี่าเท่ากนัหรอืมคี่าคงที่ 
 

3. ตรวจสอบปัญหำควำมสมัพนัธ์กนัของตวัแปรอิสระ (Multicollinearity) 
    ผลการทดสอบปัญหาความสมัพนัธ์กันของตวัแปรอิสระด้วยค่า Tolerance และค่า VIF แสดงผล               
ในตารางที่ 2 พบว่า ค่า Tolerance ของทุกตวัแปรอสิระมคี่าระหว่าง 0.745 - 0.917 ซึ่งมากกว่า 0.3 และค่า VIF       
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มคี่าอยู่ระหว่าง 1.091 – 1.342 ซึ่งมคี่าน้อยกว่า 2 จงึไม่เกดิภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ (Multicollinearity) จงึสรุปได้ว่า
ตวัแปรอสิระไม่มคีวามสมัพนัธก์นัหรอืเป็นอสิระต่อกนั 

ตำรำงท่ี 2 แสดงผลการทดสอบค่า Tolerance และค่า VIF ของตวัแปรอสิระ 

ตวัแปรอิสระ Tolerance VIF 
GGDP .869 1.150 
GCPI .875 1.143 
MLR .917 1.091 
BSI .745 1.342 

 
ผลกำรวิเครำะห์สมกำรถดถอยแบบเส้นตรงพหุคูณเชิงซ้อนของปัจจัยทำงเศรษฐกิจกับ                   

ผลประกอบกำรของธรุกิจ 
 
ตำรำงท่ี 3 แสดงค่าเฉลีย่และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานของตวัแปรตามและตวัแปรอสิระ 

ตวัแปร ค่ำเฉล่ีย  
(Mean) 

ส่วนเบ่ียงเบนมำตรฐำน  
(Std. Deviation) 

จ ำนวนข้อมูล  
(N) 

NPF  1540.249 ลา้นบาท 549.723 ล้านบาท 42 
GGDP 0.784 % 6.406 % 42 
GCPI 0.339 % 0.811 % 42 

MLR 4.068 % 0.924 % 42 
BSI 48.691% 3.197% 42 

   
 จากตารางที่ 3 แสดงค่าเฉลี่ยและส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของตวัแปรจ านวนขอ้มูล 42 รายการ ตวัแปร
ตามคอืก าไรสุทธ ิ(NPF) มคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 1,540.249 ล้านบาท ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 549.723 ตวัแปร
อสิระ ได้แก่ อตัราการเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ (GGDP) อตัราเงนิเฟ้อ (GCPI) อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ชัน้ดีแบบมี
ระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ (MLR) และดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (BSI) มคี่าเฉลีย่และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน 
(SD) เท่ากบัรอ้ยละ .784 (6.406), .339 (.811), 4.068 (.924) และ 48.691 (3.197) ตามล าดบั 
  
ตำรำงท่ี 4 แสดงผลการวเิคราะหส์มการถดถอยแบบเสน้ตรงพหุคณูเชงิซอ้น 

ตวัแปรอิสระและค่ำคงท่ี B Beta t Sig. 
ค่าคงที่ 4153.890  5.718* .000 
อตัราการเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑม์วลรวม
ในประเทศ (GGDP) 

15.075 .176 2.102* .042 

อตัราเงนิเฟ้อ (GCPI) 111.833 .165 1.982 .055 
อตัราดอกเบีย้เงนิกูลู้กคา้รายใหญ่ชัน้ดแีบบมี
ระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ (MLR) 

-497.813 -.838 -10.290* .000 

ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิ (BSI) -13.104 -.076 -.844 .404 

R2 = .775, Adjusted R2 = .755, F= 31.919, Sig.= .000, Sig.* < .05 
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 จากตารางที่ 4 แสดงผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบเส้นตรงพหุคูณเชิงซ้อน พบว่าค่า R2 มคี่า
เท่ากบั 0.775 หมายความว่าปัจจยัทางเศรษฐกจิร่วมกนัพยากรณ์ผลประกอบการของธุรกจิ (ก าไรสุทธ)ิ ไดร้อ้ยละ 
77.5 ส่วนค่า Adjusted R2 ซึ่งขจดัอิทธิพลของค่า R2 ที่เกิดจากจ านวนตวัอย่างปัจจยัทางเศรษฐกิจมคี่าเท่ากับ 
0.755 ไม่แตกต่างจากค่า R2 มากนัก ค่า F มคี่าเท่ากบั 31.919 และค่า Sig. เท่ากบั .000 ซึง่ต ่ากว่าระดบันัยส าคญั
ทางสถติ ิ.05 จงึปฏเิสธสมมตฐิานหลกั (H0) ยอมรบัสมมตฐิานรอง (H1) แสดงว่าปัจจยัทางเศรษฐกจิมคีวามสมัพนัธ์
กบัผลประกอบการของธุรกจิกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกจิพาณิชย์ ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย ปัจจยัทางเศรษฐกจิไดแ้ก่ อตัราการเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศทีแ่ท้จรงิ และอตัรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดีแบบมีระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์  สามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของ                 
ผลประกอบการของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร หมวดธุรกิจพาณิชย์ ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย ไดอ้ย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั .05 ส่วนอตัราเงนิเฟ้อและดชันีเชื่อมัน่ทางธุรกจิไม่มคีวามสมัพนัธ์
กบัก าไรสุทธ ิทีร่ะดบันัยส าคญัทางสถติ ิ.05  
 ค่าสมัประสทิธิ ์(ß1) ของอตัราการเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศทีแ่ท้จรงิมคี่าเป็นบวก
เท่ากบั .176 แสดงว่าอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจที่แท้จรงิมคีวามสมัพนัธ์กบัก าไรสุทธิรวมไปในทิศทาง
เดยีวกนั กล่าวคอืหากอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจที่แท้จรงิเพิม่ขึน้ 1% จะส่งผลท าใหก้ าไรสุทธิรวมของ
ธุรกิจเพิม่ขึ้น .176% (และในทางกลบักนั) ในขณะที่ค่าสมัประสทิธิ ์(ß3) ของอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกค้ารายใหญ่               
ชัน้ดีแบบมรีะยะเวลาของธนาคารพาณิชย์มคี่าเป็นลบเท่ากบั -.838 แสดงว่าอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกค้ารายใหญ่            
ชัน้ดีแบบมีระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์มีความสัมพนัธ์ในเชิงตรงกันข้ามหรือแปรผกผนักันกับก าไรสุทธิ 
กล่าวคอืหากอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ฯเพิม่ขึ้น 1% จะส่งผลท าให้ก าไรสุทธิรวมของธุรกิจลดลง .838% (และในทาง
กลบักนั) 

สรปุและอภิปรำยผล 
 งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกจิที่มผีลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไร
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย์1 ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย                   
โดยความสามารถในการท าก าไรใช้ข้อมูลก าไรสุทธิของบริษัท รายไตรมาส ตัง้แต่ไตรมาสที่ 1 ปี พ.ศ. 2555                
ถึงไตรมาสที่ 2 ปี พ.ศ. 2565 รวมจ านวน 42 ไตรมาส ปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ใช้ในการศึกษาได้แก่ อัตรา                
การเจรญิเตบิโตของผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศที่แท้จรงิ อตัราเงนิเฟ้อ อตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ดี
แบบมีระยะเวลาของธนาคารพาณิชย์ และดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจ ใช้วิธีการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบ
เส้นตรงพหุคุณเชิงซ้อน (Multiple linear regression analysis) ด้วยวิธีการก าลังสองน้อยที่สุด (Ordinary least 
squares) ณ ระดับนัยส าคญัทางสถิติ .05 ผลการศึกษาพบว่าเป็นไปตามสมมติฐานคือ ปัจจัยทางเศรษฐกิจ                
มีความสัมพันธ์กับความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ หมวดธุรกิจพาณิชย์                  
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย โดยปัจจัยทางเศรษฐกิจได้แก่อัตราการเจริญเติบโตของ
ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศที่แท้จรงิ และอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดแีบบมรีะยะเวลาของธนาคาร
พาณิชยส์ามารถร่วมกนัพยากรณ์ผลประกอบการของธุรกจิไดร้อ้ยละ 75.5 โดยอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจ
ที่แท้จรงิมคีวามสมัพนัธ์กบัก าไรสุทธใินทศิทางเดยีวกนัโดยมคี่าสมัประสทิธิเ์ท่ากบั .176 ในขณะที่อตัราดอกเบี้ย
เงนิกูฯ้มคีวามสมัพนัธก์บัก าไรสุทธใินทศิทางตรงกนัขา้ม มคี่าสมัประสทิธิเ์ท่ากบั -.838 ส่วนอตัราเงนิเฟ้อและดชันี
ความเชื่อมัน่ทางธุรกจิไม่พบว่ามคีวามสมัพนัธก์บัก าไรสุทธ ิณ ระดบันัยส าคญัทางสถติ ิ.05 

จากผลการวเิคราะห์สมการถดถอยแบบเสน้ตรงพหุคูณเชงิซ้อนซึ่งพบว่าปัจจยัทางเศรษฐกิจคอือตัรา
การเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิที่แท้จรงิมคีวามสมัพนัธ์กบัก าไรสุทธริวมไปในทศิทางเดยีวกนักล่าวคอื  หากอตัรา
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การเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจที่แท้จรงิเพิม่ขึน้ 1% จะส่งผลท าใหก้ าไรสุทธริวมของธุรกิจเพิม่ขึน้ .176 ล้านบาท 
สอดคล้องกบัผลการวจิยัในธุรกจิอื่นของ Lee (2014); โอปอ ค าเกษม (2553) ซึ่งพบว่า อตัราการเจรญิเตบิโตทาง
เศรษฐกจิมคีวามสมัพนัธ์อย่างมนีัยส าคญัทางสถติกิบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรจากการด าเนินงาน
ของธุรกจิ ซึ่งสามารถอธบิายได้ด้วยทฤษฎีของเคนส์ (Keynes’s theory) ที่ระบุไวว้่าอุปสงค์มวลรวม (Aggregate 
demand) อันได้แก่ ผลรวมของการใช้จ่ายในการบริโภคของครัวเรือน การใช้จ่ายในการลงทุนของธุรกิจ                    
และการใช้จ่ายของรฐับาล (ในกรณีระบบเศรษฐกิจเปิด จะเพิ่มการส่งออกสุทธิเข้ามาอีกหนึ่งองค์ประกอบ)              
เป็นตวัขบัเคลื่อนที่ส าคญัของเศรษฐกจิ การเพิม่ขึ้นของอุปสงค์มวลรวมจะท าใหเ้กิดการขยายตวัทางเศรษฐกจิ                     
การเติบโตทางเศรษฐกิจจะส่งผลท าให้เกิดการจ้างงานเต็มที่และการเพิม่ขึ้นในอ านาจซื้อของผูบ้รโิภค จึงส่งผล            
ในทางบวกต่อธุรกจิหลายๆ ประเภทรวมถึงธุรกจิพาณิชย์ที่งานวจิยันี้ได้ท าการศกึษาด้วย หากผู้ประกอบการมี             
การตดิตามและวเิคราะหแ์นวโน้มการเปลีย่นแปลงของสภาวะเศรษฐกจิหรอือตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิกจ็ะ
น ามาซึ่งการวางแผนในการด าเนินงานเช่น การวางแผนก าลงัการผลิต การวางแผนก าลงัคน การจดัการสนิคา้              
คงคลงัไดอ้ย่างถูกตอ้งเหมาะสม ซึง่ย่อมส่งผลต่อก าไรของธุรกจิ 

อย่างไรก็ตาม มผีลการศกึษาที่แตกต่างกบัผลการวจิยัครัง้นี้ด้วยเช่นกนั Bucevska & Hadzi Misheva 
(2017) พบว่าอตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัการท าก าไรของธุรกจิธนาคารของประเทศ
ในกลุ่มบอลข่าน วรเชษฐ์ กวาวปัญญา (2564) พบว่าอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศส่งผล
กระทบเชงิลบต่อก าไรสุทธขิองธุรกจิประกนัวนิาศภยั ซึง่ผลการศกึษาดงักล่าวในงานวจิยัไม่ไดร้ะบุถงึสาเหตุไวแ้ละ
อาจเกิดขึ้นได้จากหลายสาเหตุด้วยกนั ไม่ว่าจะเป็นความแตกต่างของลกัษณะธุรกิจ ระยะเวลาของการศึกษา 
ขอ้มลูทีใ่ชใ้นการศกึษา เป็นตน้ 

ส่วนผลการวจิยัซึ่งพบว่าอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ฯมคีวามสมัพนัธ์กบัก าไรสุทธขิองธุรกิจในทิศทางตรงกนั
ข้าม โดยพบว่าหากอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ฯเพิม่ขึ้น 1% จะส่งผลให้ก าไรสุทธิของธุรกิจลดลง .838 ล้านบาทนัน้ 
สอดคล้องกับผลการวิจัยในธุรกิจอื่นของ พศุตม์ โงวิว ัฒน์ชัย และ ยุทธนา เศรษฐปราโมทย์  (2563); โอปอ                 
ค าเกษม (2553) ซึ่งสามารถน าทฤษฎีความพงึพอใจแห่งเวลามาอธบิายได้ว่าอตัราดอกเบี้ยจะถูกก าหนดโดยอุป
สงค์ในการลงทุนและอุปทานของเงนิออม อุปสงค์ในการลงทุนจะมคีวามสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรา
ดอกเบี้ย ส่วนอุปทานของเงนิออมจะมคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัอตัราดอกเบี้ย ดงันัน้หากอตัราดอกเบีย้
สูงขึน้นอกจากจะส่งผลกระทบต่อต้นทุนทางการเงนิที่สูงขึน้ของธุรกจิแล้วยงัส่งผลท าให้เกดิแรงจูงใจในการออม
ของผูบ้รโิภคมากขึน้ การบรโิภคจงึลดลง  

ส่วนผลการวจิยัซึง่ไม่พบความสมัพนัธร์ะหวา่งอตัราเงนิเฟ้อและดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกจิกบัก าไรสุทธิ
ของธุรกจินัน้มคีวามสอดคลอ้งกบัการศกึษาของ Bucevska & Hadzi Misheva (2017); ธญัญรตัน์ แสงสุรยิาโรจน์ 
(2563); พดัชา เพิม่พงศ์พนัธ์ (2553) และเป็นไปได้ว่าอาจมผีลมาจากอตัราเงนิเฟ้อในประเทศไทยตัง้แต่ปี 2555 
ถึงปี 2565 (ที่ผู้วจิยัใช้ข้อมูลน ามาศึกษา) อตัราเงนิเฟ้ออยู่ในระดบัที่อยู่ในกรอบเป้าหมายเงนิเฟ้อของธนาคาร               
แห่งประเทศไทยมาโดยตลอด ยกเวน้ตัง้แต่ปี 2563 เป็นต้นมาในสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควดิ 19 ที่อตัรา
เงนิเฟ้อเริม่มคีวามผนัผวนและสูงขึน้เรื่อยๆ ในขณะที่ดชันีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจจากผลการส ารวจของธนาคาร
แห่งประเทศไทยกพ็บว่าดชันีความเชื่อมัน่ของธุรกจิไม่ค่อยมกีารเปลีย่นแปลงมากนักตลอดระยะเวลาตัง้แต่ปี 2555 
จนเข้าสู่ช่วงปี 2563 ในสถานการณ์การแพร่ระบาดของโควดิ 19 จึงเริม่มคีวามผนัผวนมากขึ้นเช่นเดียวกนักบั   
อตัราเงนิเฟ้อ 
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ข้อเสนอแนะ 
 ข้อเสนอแนะท่ีได้รบัจำกกำรวิจยั 

ข้อเสนอแนะจากงานวิจัยในครัง้นี้ ผู้ว ิจัยมีข้อเสนอแนะว่าธุรกิจควรให้ความส าคญักับการติดตาม                
การเปลีย่นแปลงของปัจจยัทางเศรษฐกจิซึง่ส่งผลต่อก าไรของธุรกจิ โดยเฉพาะปัจจยัทีผ่ลการวจิยัพบความสมัพนัธ์
ต่อก าไรสุทธขิองธุรกจิก็คอือตัราการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิ และอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้ฯ หากธุรกจิมกีารตดิตาม
ขอ้มลู วเิคราะหแ์ละวางแผนรบัมอืทีด่ ีกจ็ะส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรไดม้ากขึน้ 

ข้อเสนอแนะในกำรท ำวิจยัครัง้ต่อไป 
ขอ้จ ากดัของการศกึษาครัง้นี้คอืขอ้มูลอนุกรมเวลา (ก าไรสุทธ)ิ ของธุรกจิที่น ามาวเิคราะหม์จี านวนของ

ขอ้มูลไม่มากนัก ด้วยขอ้จ ากดัของอายุของธุรกจิที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ และการศกึษาวจิยัในครัง้นี้เป็น
การศกึษาภาพรวมของธุรกจิพาณิชย์เฉพาะลกัษณะดงัที่กล่าวไวข้้างต้น ไม่ได้ศกึษาเปรยีบเทียบระหว่างบรษิัท       
ซึ่งหากมกีารศกึษาเปรยีบเทยีบระหว่างบรษิทัก็จะท าใหเ้หน็ความแตกต่างหรอืไม่แตกต่างระหว่างบรษิทัก็เป็นได้ 
รวมถงึมคีวามน่าสนใจทีจ่ะศกึษาเปรยีบเทยีบขา้มลกัษณะของธุรกจิซึง่เป็นไปไดว้่าอาจจะมคีวามสมัพนัธ์กบัปัจจยั
ทางเศรษฐกจิต่างๆ ทีแ่ตกต่างกนัไป 
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