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ปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไร 
ของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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บทคัดยอ 

การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อวิเคราะหปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนท่ีมีผลตอความสามารถในการทํา
กําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุมตัวอยางที่ใชในการวิจัยคือบริษัท 
จดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน 13 บริษัท โดยรวบรวมขอมูลจากงบการเงิน
ยอนหลังระหวางป 2552-2561 เปนระยะเวลา 10 ป สถิติที่ใชในการวิเคราะหขอมูล ไดแก  คาเฉลี่ย (Mean) คาสูงสุด 
(Maximum) คาต่ําสุด (Minimum) คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) การเปรียบเทียบอัตราสวนถัวเฉลี่ย 
ของอุตสาหกรรม (Industrial Average Ratios) และการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Linear Regression 
Analysis) 

จากการศึกษาพบวาบริษัทมีอัตราการเติบโตเฉลี่ยจากการเติบโตของรายไดคารักษาพยาบาลซึ่งเปนรายไดที่มา  
จากธุรกิจหลักของบริษัท มีคาเทากับรอยละ 8.2105 ในขณะท่ีขนาดของกิจการโดยคํานึงถึงมูลคาของสินทรัพย มีคาเฉลี่ย
เทากับ 8,717.1444 ลานบาท จํานวนผูถือหุน มีคาเฉลี่ยเทากับ 1,477.7573 ลานหุน และจากการเปรียบเทียบโครงสราง
เงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทตอคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมพบวา บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด 
(มหาชน) มีกําไรตอหุนสูงสุด และบริษัท ธนบุรี เมดิคอล เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) มีกําไรตอหุนต่ําที่สุด นอกจากนี้ยังพบวา
ในชวงป พ.ศ.2552-2561 ขนาดของบริษัทและจํานวนของผูถือหุนมีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรของ  
บริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดานกําไรตอหุน (EPS) ในทิศทางเดียวกัน 
เนื่องจากบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรม ซึ่งธุรกิจที่มีขนาดใหญยอมจะมีความไดเปรียบมากกวาธุรกิจขนาดเล็ก และไดเปรียบ
ทางดานการแขงขันในตลาด อีกทั้งผูถือหุนเปนผูไดรับประโยชนสูงสุดของธุรกิจ ซึ่งมีอิทธิพลตอการเจริญเติบโตหรือ  
การอยูรอดของธุรกิจมากที่สุด 

คําสําคัญ: ปจจัยทางการเงิน โครงสรางเงินทุน ความสามารถในการทํากําไร ธุรกิจการแพทย 
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Abstract 

The objective of this study is to analyze the financial factors and capital structure that affect 
the profitability of listed companies in the medical business group in the Stock Exchange of Thailand. 
The samples used in the research  comprised of 13 listed companies in the Medical Business group in 
the Stock Exchange of Thailand. Historical data were collected from the financial statements for a 
period of 10 year from 2009-2018. The statistics used in the data analysis are Mean, Maximum, 
Minimum, standard deviation, Comparison of industrial Average Ratios and multiple linear regression 
analysis 

The results showed that the average growth rate from the growth of medical fee income which 
was the income from the main business of the company was equivalent to 8.2105 percent, while the 
size of the business regarding the value of assets accounted for 8,717.1444 million baht with an average 
of 1,477.7573 million shares. And by comparing the capital structure that affects the company's 
profitability to the industry average, it is found that Ramkhamhaeng Hospital Public Company Limited 
has the highest earnings per share and Thonburi Medical Center Public Company Limited having the 
lowest earnings per share. In addition, the results revealed that from 2009-2018 Size of firm and 
Shareholders are related to the profitability of the listed companies in the medical business group in the 
Stock Exchange of Thailand. Earnings per share (EPS) in the same direction because the company is in 
the industry which large businesses will have an advantage over small businesses as well as having the 
competitive advantage in the market In addition, shareholders are the most beneficiary of the business. 
Which has the greatest influence on the growth or survival of the business. 

Keywords: Financial factors, Capital structure, Profitability, Healthcare Businesses 

บทนํา 
ธุรกิจการแพทยมีแนวโนมเติบโตอยางตอเนื่อง สวนกระแสกับสภาวะเศรษฐกิจปจจุบัน โดยไดแรงหนุนจากการ

เปลี่ยนแปลงเชิงโครงสรางของประชากรโลก อาทิ 1.การเขาสูสังคมผูสูงอายุ หลายประเทศจึงพยายามศึกษาและวิจัยเกี่ยวกับ
ผูสูงอายุมากขึ้น เพ่ือพัฒนาประเทศของตนใหมีคุณภาพ กลายเปน “สังคมผูสูงอายุที่มีคุณภาพ” ประเทศไทยกําลังมี 
การเปลี่ยนแปลงทางประชากรอยางรวดเร็ว จํานวนประชากรวัยทํางานลดลง แตประชากรผูสูงอายุเพิ่มข้ึน  ทั้งนี้ 
การเปลี่ยนแปลงทางประชากรนี้มีผลใหคาใชจายดานสขุภาพและการดแูลทางดานสงัคมเพิ่มสูงข้ึนอีกดวย 2.ความตองการของ
ผูบริโภคท่ีตองการรับบริการทางการแพทยที่มีมาตรฐานและไดรับความสะดวกสบายในการรับบริการ 3.การขยายตัวของ
ชุมชนเมืองและการเพิ่มขึ้นของชนช้ันกลาง โดยการเรงขยายสาขาและสรางโรงพยาบาลแหงใหม ในแถบหัวเมืองตางจังหวัด
เพื่อรองรับกลุมลูกคาท่ีมีจํานวนและกําลังซ้ือมากข้ึน รวมถึงเมืองที่เปนแหลงทองเท่ียวหลักและเมืองชายแดนเพ่ือรองรับผูปวย
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ที่เปนนักทองเที่ยวและผูปวยจากประเทศเพ่ือนบาน 4.การพัฒนาของประเทศไทยใหเปนศูนยกลางสุขภาพนานาชาติ  
ผนวกกับกระแสการดูแลสุขภาพกําลังอยูในความสนใจของคนท่ัวโลก อีกทั้งโรงพยาบาลขนาดใหญที่มี ศักยภาพเรงขยาย
กิจการผานการซื้อหรือควบรวม เปดสาขาใหมในกรุงเทพและตางจังหวัดที่เปนเมืองสําคัญ และเขามาถือหุนของโรงพยาบาล
เอกชนอ่ืนๆ เพิ่มลงทุนและสรางพันธมิตรทางธุรกิจ เพื่อเพิ่มความเขมแข็งและเสริมใหธุรกิจมีหวงโซอุปทานครบวงจรรองรับ
ความตองการใชบริการที่หลากหลาย ภาพรวมของธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนจึงจัดวามีความม่ังคงและมีความเสี่ยงต่ํา เพราะ
เปนธุรกิจที่เกี่ยวของกับสุขภาพซึ่งเปนสิ่งจําเปน จึงไดรับผลกระทบจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจนอยกวาเมื่อเทียบกับธุรกิจ
บริการอื่น ในชวงหลายปที่ผานมาธุรกิจการแพทยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเติบโตตอเนื่องมีรายไดและกําไรสุทธิเติบโต
สูงขึ้นอยางตอเน่ือง เนื่องจากโรงพยาบาลขนาดใหญที่มีเครือขายมาก มีความไดเปรียบดานตนทุน บุคลากร และการเขาถึง
ผูใชบริการทั้งในประเทศและตางประเทศ รวมทั้งการเขาถึงเงินทุนผานการระดมทุนในตลาดหลักทรัพย เพื่อใชลงทุนปรับปรุง 
และขยายกิจการ หรือเปนเงินทุน หมุนเวียนของกิจการ และการสรางพันธมิตรโดยการรวมกลุมรับ -สงตอผูปวยมารักษาตอ 
เพื่อสรางความไดเปรียบในการแขงขันและมีสวนครองตลาดที่มากที่สุด ดังนั้นผูวิจัยจึงสนใจท่ีจะศึกษาการลงทุนในธุรกิจกลุม
การแพทยหรือกลุมโรงพยาบาล เนื่องจากภาพรวมถูกยกใหเปนกลุมหุนที่นาลงทุนในชวงเศรษฐกิจถดถอย สาเหตุคือธุรกิจ 
มีความแข็งแกรง และมีอัตราเติบโตตอเนื่อง ถึงแมราคาหุนไมสูงแตใหผลตอบแทนสม่ําเสมอทําใหนักลงทุนพิจารณาเขาลงทุน
ในหุนกลุมนี้  โดยธุรกิจการแพทยมีจุดเดนทั้งในดานคูแขงจํานวนนอยรายและมีอํานาจตอรองที่ดี โดยเฉพาะโรงพยาบาล
เอกชนในประเทศไทยมีอํานาจตอรองคอนขางสูง และมีบริการครอบคลุมทุกดาน ทั้งบริการทางการแพทย ยารักษาโรค 
เครื่องมือทางการแพทยหรือผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ อีกทั้งสถานการณการแพรระบาดของโรคโควิด-19 โดยมีแนวโนมที่จะสงผล
กระทบในระยะยาว สงผลใหธุรกิจกลุมการแพทยที่มีระบบบริการท่ีสามารถรองรับผูปวยท่ีมีประสิทธิภาพตองรองรับการรักษา
ผูปวยที่ติดเชื้อโควิด-19 และผูที่อยูในกลุมเสี่ยงเปนจํานวนมาก ธุรกิจการแพทยในปจจุบันจึงมีความนาสนใจลงทุนเปนอยาง
มากโดยผลการศึกษาที่ไดผูบริหารบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสามารถนําผล
การวิเคราะหของปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนใดที่สงผลกับความสามารถในการทํากําไรไปใชเปนขอมูลประกอบการ
พิจารณาการวางแผนและบริหารโครงสรางเงินทุนเพื่อที่จะไดบริหารผลประกอบการไดอยางมีประสิทธิภาพ และสามารถเพิ่ม
มูลคาของกิจการใหดีขึ้น เพราะความสามารถในการทํากําไรของโรงพยาบาลเพ่ิมขึ้นหรือลดลงยอมสงผลกระทบกับความ
นาเช่ือถือของโรงพยาบาลท้ังตอนักลงทุน ผูถือหุนหรือสถาบันการเงินที่เปนแหลงเงินทุนสําหรับการขยายกิจการจะสามารถ
นําไปใชในการตัดสินใจของนักลงทุน รวมถึงเปนแนวทางในการศึกษาแกผูที่สนใจตอไปในอนาคต 
 
วัตถุประสงคการวิจัย 
 

1 เพื่อศึกษาสถานภาพโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทย
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.เพื่อเปรียบเทียบโครงสรางเงินทุนท่ีมีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทย
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

3 เพื่อวิเคราะหปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียน
กลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
สมมติฐานการวิจัย 
 

1 การเติบโตของรายไดสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการแพทยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

2 ขนาดของกิจการสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการแพทยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

3 จํานวนผูถือหุนสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการแพทยในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

4 อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวมสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 
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5 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวมสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุม
ธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

6 อัตราสวนหนี้สินไมหมุนเวียนตอสินทรัพยรวมสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุม
ธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

7 อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสวนของผูถือหุนสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

8 อัตราความสามารถในการจายดอกเบ้ียสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบยีนในกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในทิศทางเดียวกัน 

ประชากร/กลุมตัวอยาง 

ประชากรท่ีใชในการวิจัยนี้คือบริษัทในกลุมธุรกิจการแพทยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจํานวน
ทั้งสิ้น 23 บริษัท กลุมตัวอยางที่ใชในการศึกษาครั้งนี้ คือ บริษัทในกลุมธุรกิจการแพทยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทย โดยใชวิธีเลือกแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Selection) จากบริษัทที่มีรอบระยะเวลาบัญชีตั้งแต 
วันที่ 1 มกราคม ถึง 31 ธันวาคม และมีการนําสงงบการเงินครบทุกปในชวงป พ.ศ.2552 -2561 รวมระยะเวลา 10 ป  
ไดประชากรกลุมเปาหมายจํานวน 13 บริษัท ดังน้ี 1. บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 2. บริษัท บางกอก 
เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) BCH 3. บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 4. บริษัท โรงพยาบาลบํารุง
ราษฎร จํากัด (มหาชน) BH 5. บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 6. บริษัท ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร 
จํากัด (มหาชน) KDH 7. บริษัท โรงพยาบาลมหาชัย จํากัด (มหาชน) M-CHAI 8. บริษัท วัฒนาการแพทย จํากัด (มหาชน) 
NEW 9. บริษัท โรงพยาบาลนนทเวช จํากัด (มหาชน) NTV 10. บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) RAM  
11. บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 12. บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) SVH 13. บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด
(มหาชน) VIBHA 

เคร่ืองมือที่ใชในการวิจัย 

เครื่องมือที่ใชในการวิจัยในการศึกษาปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไร
ของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยคํานวณดังนี ้ 

1.ปจจัยทางการเงิน ไดแกการเติบโตของรายได (RG) ขนาดของกิจการ (SIZE) และจํานวนผูถือหุน (SH)
 2.โครงสรางเงินทุน ไดแก อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (DA) อัตราสวนหน้ีสินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม 

(SDA) อัตราสวนหนี้สินไมหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (LDA) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (DE) และอัตรา
ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (IC) 

3.ความสามารถในการทํากําไร ไดแก อัตรากําไรตอหุน (EPS) 

การเก็บรวบรวมขอมูล 

ผูวิจัยไดใชขอมูลจากแหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ไดแกขอมูลจากสื่ออิเล็กทรอนิกส ซึ่งเปนขอมูลไดมา
จากฐานขอมูลของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยขอมูลทุติยภูมิที่จําเปนตองใชในการศึกษา คืองบการเงินประจําป  
ซึ่งประกอบไปดวยงบดุล งบกําไรขาดทุน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน ตั้งแตป พ.ศ. 2552 ถึงป พ.ศ. 2561 

การวิเคราะหขอมูล 

การศึกษาในครั้ งนี้ มี แนวทางการวิ เคราะห โดยการนําขอมู ลจากงบการเงินที่ รวบรวมได ของบริษั ท  
จดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มาใชในการคํานวณอัตราสวนทางการเงินของแตละ
บริษัท ตั้งแตป พ.ศ.2552 ถึงป พ.ศ. 2561 รวม 10 ป เพื่อศึกษาสถานภาพของปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่มี 
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ผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
โดยจะแยกการวิเคราะหขอมูลไดดังนี้  

1. การวิเคราะหสถานภาพโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยการวิเคราะหจากคาสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis)  
ไดแก คาเฉลี่ย (Mean) คาสูงสุด (Maximum) คาต่ําสุง (Minimum) และคาเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

2. การวิเคราะหเปรียบเทียบกับอัตราสวนมาตรฐาน (Standard Ratio) หรือเรียกอีกอยางหนึ่งวาอัตราสวนเฉลีย่ของ
อุตสาหกรรม (Industrial Average Ratios) จะเปนการเปรียบเทียบอัตราสวนของกิจการกับคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมกลุมเดียวกัน 
            3. การทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเพื่อวิเคราะหผลกระทบของปจจัยทางการเงินและ
โครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย โดยใชการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) 

 
ผลการวิจัย 
 

1. การวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis) รายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 1 
 

ตารางที่ 1 ผลการวิเคราะหขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis) 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

RG (รอยละ) 130 -30.61 39.13 8.2105 7.99112 
SIZE (ลานบาท) 130 294.93 92929.77 8717.1444 16487.88297 
SH (ลานหุน) 130 10.00 15668.96 1477.7573 3661.12360 
DA (เทา) 130 .12 .65 .3278 .13061 
SDA (เทา) 130 .09 .56 .1918 .08094 
LDA (เทา) 130 0.00 .52 .1358 .11666 
DE (เทา) 130 .13 1.86 .5573 .37100 
IC (เทา) 130 -46.59 2015.27 66.3477 253.37043 
EPS (บาท) 130 -2.68 113.44 8.2054 20.75643 
Valid N (listwise) 130     

 
 จากการศึกษาพบวา ปจจัยทางการเงิน ประกอบดวย การเติบโตของรายได (RE) ซึ่งเปนการรับรูจากการเติบโตของ
รายไดคารักษาพยาบาลซ่ึงเปนรายไดที่มาจากธุรกิจหลักของบริษัท มีคาเฉลี่ยเทากับรอยละ 8.2105 ขนาดของกิจการ (SIZE) 
โดยวัดจากมูลคาของสินทรัพย มีคาเฉลี่ยเทากับ 8,717.1444 ลานบาท จํานวนผูถือหุน (SH) มีคาเฉลี่ยเทากับ 1,477.7573 
ลานหุน โครงสรางเงินทุน ประกอบดวย อัตราสวนหนี้สินรวมตอสินทรัพยรวม (DA) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.3278 เทา อัตราสวน
หนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (SDA) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.1918 เทา อัตราสวนหน้ีสินไมหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม (LDA)  
มีค าเฉลี่ ย เท ากับ  0 .1358 เท า  อัตราสวนหน้ีสินรวมตอส วนของผู ถือหุ น  (DE) มีค าเฉลี่ ย เท ากับ  0.5573 เท า  
อัตราความสามารถในการจายดอกเบี้ย (IC) มีคาเฉลี่ยเทากับ 66.3477 และความสามารถในการทํากําไร ประกอบดวย  
อัตรากําไรตอหุน (EPS) มีคาเฉลี่ยเทากับ 8.2054 บาท  
 

2. การวิเคราะหการเปรียบเทียบโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุม
ธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคาเฉลี่ย (Industrial Average Ratios) รายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 2 
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ตารางที่ 2 อัตราสวนถัวเฉลี่ยของอุตสาหกรรม (Industrial Average Ratios) 
ลํา 
ดับ 

อัตราสวนทางการเงิน ผลการประเมิน  
(ตํ่าสุด) 

ผลการประเมิน 
(สูงสุด) 

1 อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพยรวม บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช  บมจ. กรุงเทพดุสติเวชการ  
2 อัตราสวนหน้ีสินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม บมจ. โรงพยาบาลเอกชน บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง 
3 อัตราสวนหน้ีสินไมหมุนเวียนตอสนิทรัพยรวม บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช  บมจ. กรุงเทพดุสติเวชการ  
4 อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช  บมจ. กรุงเทพดุสติเวชการ  
5 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย บมจ. ธนบุรีเมดิคอล เซ็นเตอร บมจ. สมติิเวช  
6 กําไรตอหุน บมจ. ธนบุรีเมดิคอล เซ็นเตอร บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง 

จากการวิเคราะหการเปรียบเทียบโครงสรางเงินทุนท่ีมีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุม
ธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม พบวา  
 2.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวมตํ่ากวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมคือ บริษัท โรงพยาบาลนนทเวช จํากัด (มหาชน)  
แสดงวาบริษัทมีการใชทุนจากเจาของกิจการหรือผูถือหุนมากกวาการกูยืม ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงต่ํา และหากตองการกูยืม
เงินในอนาคตสามารถทําไดงาย เพราะยังมีเครดิตทางการเงินท่ีดี  
 2.2 อัตราสวนหนี้สินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวมต่ํากวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมคือ บริษัท โรงพยาบาลเอกชน จํากัด 
(มหาชน) แสดงวา บริษัทมีการใชทุนจากเจาของกิจการหรือผูถือหุนมากกวาการกูยืม ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงต่ํา หากตองการ
กูยืมเงินในอนาคตสามารถทําไดงาย และมีความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้นไดดี 
 2.3 อัตราสวนหน้ีสินไมหมนุเวียนตอสินทรัพยรวมต่าํกวาคาเฉลีย่อุตสาหกรรมคือ บริษัท โรงพยาบาลนนทเวช จํากดั 
(มหาชน) แสดงวาบริษัทมีการใชทุนจากเจาของกิจการหรือผูถือหุนมากกวาการกูยืม ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงต่ํา  
 2.4 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนต่ํากวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม คือ บริษัท โรงพยาบาลนนทเวช จํากัด 
(มหาชน) แสดงวาโครงสรางเงินทุนของบริษัทมาจากทุนหรือสวนของผูถือหุน มีโอกาสท่ีจะหาเงินทุนเพิ่มจากเจาหนี้หรือ
ธนาคาร และมีความสามารถในการจายชําระหนี้ดี จึงมีความเสี่ยงต่ํา  
 2.5 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ยสูงกวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมคือ บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)  
แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการจายชําระดอกเบี้ยไดมาก เจาหนี้จะมีความมั่นใจไดวาจะไดรับชําระหนี้ตามขอ ผูกพัน
ประจํางวดมีผลกระทบตอนโยบายของการจายเงินปนผล และนโยบายอื่นของบริษัท  
 2.6 กําไรตอหุนสูงกวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมคือบริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน)  แสดงวาบริษัท 
มีประสิทธิภาพในการทํากําไรท่ีดี สามารถใหผลตอบแทนตอผูถือหุนในราคาที่สูง มีการเงินท่ีแข็งแรงม่ันคง  

3. การตรวจสอบปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) โดยการคํานวณ
คาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Coefficient) รายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 3 

ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ (Correlation Analysis) 
RG SIZE SH DA SDA LDA DE IC 

Pearson RG 1.000 -0.029 -0.046 -0.002 -0.055 0.029 -0.065 -0.013 
Correlation SIZE 1.000 0.699** 0.541** 0.019 0.594** 0.601** -0.018 

SH 1.000 0.410** 0.103 0.388** 0.456** -0.082 
DA 1.000 0.472** 0.793** 0.969** -0.061 
SDA 1.000 -0.162 0.424** -0.057 
LDA 1.000 0.792** -0.033 
DE 1.000 -0.090 
IC 1.000 
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 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัวท่ีเปนอิสระกัน ไดแก ปจจัยทางการเงินกับโครงสรางเงินทุน เพื่อ
ใชทดสอบสมมติฐาน ผูวิจัยไดใชสถิติสหสัมพันธของเพียรสัน (Pearson Product Moment Correlation Coefficient) 
พบวา คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปรทั้งหมด 28 คู มีคาระหวาง -0.162 ถึง 0.969 โดยตัวแปรที่มีคาสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธเกิน 0.80 คือ ตัวแปรอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (DA) กับ ตัวแปรอัตราสวนหนี้สินรวมตอผูถือหุน (DE) 
ซึ่งตัวแปรท้ังสองอธิบายโครงสรางเงินทุนเหมือนกันทั้งคู จึงมีความสัมพันธกันสูง หลังจากแยกประมวลผลตัวแปรดังกลาวทีละ
สมการจึงไมมีผลตอการวิเคราะหการถดถอยเชิงเสนพหุคูณ และไมเกิดปญหา Muliticollinearity 
 
 4  การวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Linear Regression Analysis) รายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 4 
 
ตารางที่ 4 การวิเคราะหกําไรตอหุน (EPS) โดยใชการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Enter Multiple Regression Analysis)  

ตัวแปร 

ความสามารถในการทํากําไร 
กําไรตอหุน (EPS) 

t 
P-

Value 
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

B Std.Error Beta 
คาคงท่ี (Constant) -15.36 7.58  -2.02 0.04 
การเติบโตของรายได RG  -0.21 0.20 -0.08 -1.02 0.30 
ขนาดของกิจการ SIZE  0.00 0.00 0.42 3.35 0.00* 
จํานวนผูถือหุน SH  -0.00 0.00 -0.34 -3.17 0.00* 
อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม DA  -138.61 316.44 -0.87 -0.43 0.66 
อัตราสวนหน้ีสินหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม SDA  330.99 316.51 1.29 1.04 0.29 
อัตราสวนหน้ีสินไมหมุนเวียนตอสนิทรัพยรวม LDA  192.85 317.90 1.08 0.60 0.54 
อัตราสวนหน้ีสินรวมตอสวนของผูถือหุน DE  -37.28 19.67 -0.66 -1.89 0.06 
อัตราความสามารถในการจายดอกเบ้ีย IC  0.00 0.00 0.00 0.08 0.93 
r = .533 Adjusted R2 = .237 R2 = .284 SE = 18.130 DW = .758 F = 6.00  P-Value = 0.00* 

 
 จากการศึกษาปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่สงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียน
กลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  อยางมีนัยสําคัญมี 2 ดาน ไดแก ขนาดของกิจการ (SIZE) และ
จํานวนผูถือหุน (SH) โดยมีคา P-value เทากับ 0.00 ซึ่งนอยกวา 0.05 หมายความวา ขนาดของกิจการและจํานวนผูถือหุน 
สงผลไปในทิศทางเดียวกับความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย ดานกําไรตอหุน (EPS) อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 
 
อภิปรายผลการวิจัย 
 
 การศึกษาครั้งน้ีไดทําการวิเคราะหถึงผลกระทบของโครงสรางเงินทุนที่มีตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท
จดทะเบียนในกลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยระหวางป พ.ศ. 2552-2561 โดยมีวัตถุประสงค  
เพื่อวิเคราะหปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการศึกษาพบวาอัตราการเติบโตเฉลี่ยจากการเติบโตของรายได  
คารักษาพยาบาลซ่ึงเปนรายไดที่มาจากธุรกิจหลักของบริษัท มีคาเทากับรอยละ 8.2105 ในขณะที่ขนาดของกิจการโดย
คํานึงถึงมูลคาของสินทรัพย มีคาเฉลี่ยเทากับ 8,717.1444 ลานบาท จํานวนผูถือหุน มีคาเฉลี่ยเทากับ 1,477.7573 ลานหุน  
 จากการเปรียบเทียบโครงสรางเงินทุนที่มีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจ
การแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกับคาเฉลี่ยอุตสาหกรรม ดานกําไรตอหุน (EPS) สูงกวาคาเฉลี่ยอุตสาหกรรมคือ
บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) แสดงวาบริษัทมีประสิทธิภาพในการทํากําไรท่ีดี สามารถใหผลตอบแทนตอ  
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ผูถือหุนในราคาที่สูง มีการเงินที่แข็งแรงมั่นคง ดานกําไรตอหุนต่ําที่สุด คือ บริษัท ธนบุรี เมดิคอล เซ็นเตอร จํากัด (มหาชน) 
แสดงวากิจการไมมีความสามารถใหผลตอบตอผูถือหุน 

จากการศึกษาปจจัยทางการเงินและโครงสรางเงินทุนที่สงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียน
กลุมธุรกิจการแพทยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย อยางมีนัยสําคัญมี 2 ดาน ไดแก 1.ขนาดของกิจการ (SIZE) 
มีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรดานกําไรตอหุน (EPS) เนื่องจากบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรม ซึ่งธุรกิจที่มีขนาด
ใหญยอมจะมีความไดเปรียบมากกวาธุรกิจขนาดเล็ก อีกทั้งไดเปรียบทางดานการแขงขันในตลาด และบริษัทท่ีมีขนาดใหญกวา
ก็มีความสามารถในการระดมทุนมากกวาทั้งจากแหลงเงินภายในและภายนอก  สอดคลองกับผลการศึกษาของนฤพนธ  
สุขสมยา (2560) พบวา ขนาดของกิจการมีผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจดทะเบียนกลุมธุรกิจการแพทยใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประไทย 2.จํานวนผูถือหุน (SH) มีความสัมพันธกับความสามารถในการทํากําไรดานกําไรตอหุน (EPS) 
เนื่องจากผูถึงหุนเปนผูไดประโยชนช้ันในสุดของธุรกิจ ซึ่งมีอิทธิพลตอการเจริญเติบโตหรือการอยูรอดของธุรกิจมากท่ีสุด  
การบริหารธุรกิจจึงตองใหความสําคัญและใหผูถือหุนไดประโยชนจากธุรกิจอยางยุติธรรม หรือมีจริยธรรมทางธุรกิจ  

ขอเสนอแนะ 

การวิเคราะหถึงโครงสรางเงินทุนและปจจัยอ่ืน ๆ โดยการวัดจากอัตราสวนทางการเงินเพื่อวิเคราะหหาผลกระทบท่ีมี
ตอความสามารถในการทํากําไรของกลุมธุรกิจการแพทย สามารถชวยใหนักลงทุนสามารถวิเคราะหถึงความสามารถและ
ศักยภาพของกลุมธุรกิจไดเพียงสวนหนึ่งเทานั้น ดังนั้นควรศึกษาถึงปจจัยอื่น ๆ ดวย เชน ปจจัยดานนโยบายการเงินของบริษัท 
ปจจัยในการจายผลตอบแทน  ปจจัยภายนอกท่ีอาจจะมีผลตอการลงทุน เปนตน จะชวยใหนักลงทุนสามารถตัดสินใจลงทุนใน
กลุมธุรกิจการแพทยอยางมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน  

กิตติกรรมประกาศ 

การคนควาอิสระฉบับนี้ สําเร็จไดดวยดีจากความกรุณาและความชวยเหลือเปนอยางดียิ่งจากผูชวยศาสตราจารย  
ดร.ศักด์ิชาย นาคนก ประธานที่ปรึกษาการคนควาอิสระ ที่ไดใหคําปรึกษาแนะนํา รวมถึงขอเสนอแนะตาง ๆ ในการแกไข
ปญหาจนถึงใหงานวิจัยฉบับน้ีเสร็จสมบูรณ ผูวิจัยขอกราบขอบพระคุณเปนอยางสูงมา ณ โอกาสน้ี 

ขอขอบพระคุณคณาจารยสาขาวิชาบริหารธุรกิจ คณะวิทยาลัยนวัตกรรมการจัดการ มหาวิทยาลัยราชภัฏ 
วไลยอลงกรณ ในพระบรมราชูปถัมภ ทุกทานที่ไดใหความรูแงคิดตางๆ ตลอดเวลาการศึกษา จนทําใหผูวิจัยสามารถนําวิชา
ความรูมาประยุกตใชใหเกิดประโยชนตอการศึกษาครั้งนี้ 

สุดทายขอขอบคุณบิดา มารดา บุคคลในครอบครัว เพื่อนทุกคน ที่คอยใหกําลังใจและใหการสนับสนุน ใหความ
ชวยเหลือตลอดระยะเวลาการศึกษา คุณความดีและประโยชนแหงการคนควาอิสระนี้ ผูขอมอบใหเปนเครื่องบูชาพระคุณบิดา 
มารดา อาจารย และผูมีพระคุณทุกทาน    
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