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บทคดัย่อ  
 วตัถุประสงคข์องการศกึษาน้ีคอืศกึษาอทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลกระทบต่อมลูค่ากจิการก่อน

และหลงัการปรบัใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและ เอม็ เอ ไอ สําหรบักลุ่มธุรกจิอุตสาหกรรมบรกิาร รวมทัง้สิน้ 220 ขอ้มูล โดยใชข้อ้มลู

ทุตยิภูม ิเกบ็รวบรวมขอ้มลูในช่วงปี พ.ศ. 2561 - 2564 จากฐานขอ้มลูออนไลน์ SETSMART และจากรายงานประจาํปี

ของบริษัท สถิติที่ใช้ในการวิจยัได้แก่ สถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะห์สหสมัพนัธ์ และการวิเคราะห์ความถดถอย      

เชิงพหุคูณ ผลการศึกษาพบว่า 1) ก่อนการปรับใช้มาตรฐานรายงานทางการเงิน ฉบับที่ 16 เรื่อง สัญญาเช่า           

อตัราหมุนเวยีนของสนิทรพัย์ และอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ มอีทิธพิลเชงิบวกต่อมูลค่ากจิการ อย่างมนัียสําคญั

ทางสถติ ิสําหรบัอตัราส่วนหน้ีสนิรวมต่อสนิทรพัย์ และอตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ มอีทิธพิลเชงิลบ

ต่อมูลค่ากจิการอย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิ2) หลงัการปรบัใชม้าตรฐานรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่16 เรื่อง สญัญาเช่า 

พบว่า อตัราหมุนเวยีนของสนิทรพัย ์มอีทิธพิลเชงิบวกต่อมลูค่ากจิการอย่างมนัียสาํคญั เมื่อทาํการเปรยีบเทยีบอทิธพิล

ของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตี่อมูลค่ากิจการก่อนและหลงัการปรบัใชม้าตรฐานรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 16 เรื่อง 

สญัญาเช่า พบว่า หลงัการปรบัใชม้าตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่16 เรื่อง สญัญาเช่า อตัราส่วนทางการเงนิ  

มอีทิธพิลต่อมลูค่ากจิการในทศิทางทีล่ดลง  

คาํสาํคญั: มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่16 มลูค่ากจิการ อตัราส่วนทางการเงนิ  
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Abstract 
  The purpose of this study was to investigate the influence of financial ratios on firm values before and 
after the implementation of TFRS 16 (Lease) of listed companies in the Stock Exchange of Thailand and MAI in 
the service industry group. The study examined financial ratios including asset turnover, return on assets, debt to 
assets ratio, and interest coverage ratio. The research employed secondary data collected from 2018 to 2021 using 
the online SETSMART database and companies' annual reports, with a total of 220 observations. The statistical 
methods included descriptive statistics, correlation analysis, and multiple regression analysis. The results showed 
that: 1) Before the implementation of TFRS 16 (Lease), the asset turnover and return on assets had a statistically 
significant positive influence on firm values, while the debt to assets ratio and interest coverage ratio had a 
statistically significant negative influence on firm values. 2) After the implementation of TFRS 16 (Lease), only 
the asset turnover maintained a statistically significant positive influence on firm values. When comparing the 
influence of financial ratios on firm values before and after the adoption of TFRS 16, the results indicated that the 
impact of financial ratios on firm values decreased following the implementation of the new reporting standard. 

Keywords: TFRS 16, Firm Values, Financial Ratios  

 

บทนํา 
 ความแพร่หลายและการพฒันาของกจิกรรมการเช่าในยุคปัจจุบนัไดเ้พิม่ขึน้อย่างต่อเน่ือง อนัเป็นผลมาจาก

การขยายตัวและความหลากหลายของหน่วยงานทางธุรกิจ ซึ่งนําไปสู่ความต้องการทรัพยากรทางการเงินที่มี         

ความยดืหยุ่นมากขึน้ แทนทีก่จิการจะกูเ้งนิเพื่อเป็นเจา้ของสนิทรพัยข์นาดใหญ่ กจิการสามารถเลอืกทีจ่ะเช่าสนิทรพัย์

ดงักล่าวได้ เช่น ในกรณีของโรงแรมขนาดใหญ่ และสายการบนิ (Balasem, 2024) การเช่าสินทรพัย์เป็นการจดัหา

เงินทุนชนิดหน่ึง ซึ่งในกรณีที่ผู้เช่ามีเงินทุนไม่เพียงพอจะใช้การเช่าเป็นเครื่องมือในการจัดหาสินทรัพย์มาใช้             

ในการดําเนินงานของกิจการ ไม่ว่าจะเป็นการบรกิารและการประกอบธุรกิจต่างๆ เพื่อตอบสนองความต้องการของ

ลูกคา้และบรรลุวตัถุประสงคข์องธุรกจิ การเช่าส่งผลใหเ้กดิประโยชน์ทางดา้นผูเ้ช่าและผูใ้หเ้ช่า โดยผูใ้หเ้ช่าจะไดร้บัผล

กําไร  ที่เกิดจากการให้สทิธใิช้สนิทรพัย์ไม่ว่าจะเป็นรายได้ค่าเช่าหรอืดอกเบี้ยรบั ในขณะที่ผู้เช่าจะได้ใช้ประโยชน์            

จากสนิทรพัยท์ีเ่ช่าและไม่ตอ้งใชเ้งนิจํานวนมากในการลงทุนแต่จะทยอยจ่ายค่าเช่าพรอ้มดอกเบี้ย นอกจากนัน้ผูเ้ช่ายงั

สามารถกําหนดลกัษณะสนิทรพัย์ใหเ้ป็นไปตามความตอ้งการได ้(Srijunpetch & Phakdee, 2020) โดยทัว่ไป การเช่า

ช่วยให้กิจการสามารถเข้าถึงและใช้งานสินทรัพย์ได้โดยไม่จําเป็นต้องซื้อ หรือไม่ต้องรับภาระเงินทุนหมุนเวยีน      

ขนาดใหญ่ตัง้แต่เริม่ต้น นอกจากน้ียงัเพิม่ความยดืหยุ่นใหก้บัผูเ้ช่าในการจดัการปัญหาทีเ่กีย่วขอ้งกบัการล้าสมยัและ

ความเสี่ยงด้านมูลค่าคงเหลือของทรัพย์สิน (Tunji et al.,2022) สัญญาเช่า คือสัญญาที่ผู้เช่าจะได้รับการจัดหา           

ใชส้นิทรพัย์โดยการชําระเงนิเป็นงวดให้แก่ผู้ให้เช่า ซึ่งสญัญาอาจรวมถึงตวัเลอืกในการขยายระยะเวลาเช่า อาจให้

โอกาสแก่ผู้เช่าในการไถ่ถอนสินทรพัย์ในช่วงอายุของสญัญาหรือจากวนัที่ที่ตกลงกันไว้ รวมถึงอาจมกีารโอนสทิธิ ์  

ความเป็นเจ้าของเมื่อสิ้นสุดสัญญา (Secinaro et al., 2020) แม้ว่าการเช่าซื้อจะเป็นเครื่องมือทางการเงินที่ได้รบั    

ความนิยมแต่ก็ได้ก่อให้เกิดข้อถกเถียงในผู้ปฏิบตัิงานและนักวิชาการ เน่ืองจากมีความกังวลเกี่ยวกับการแบ่ง      

ประเภทสญัญาเช่าเป็นสญัญาเช่าดําเนินงานและสญัญาเช่าการเงิน และหลกัการบญัชีที่ใช้แตกต่างกันอย่างมาก 

(Białek et al., 2022) ความแตกต่างระหว่างสญัญาเช่าดําเนินงานและสญัญาเช่าการเงนิได้ถูกระบุไว้ในมาตรฐาน     

การบญัชฉีบบัที ่17 (ปรบัปรุง 2560) เรื่องสญัญาเช่า การปฏบิตัทิางบญัชทีีแ่ตกต่างกนัน้ีในบนัทกึบญัชแีละการรายงาน   

ทางการเงนิมผีลกระทบต่อผลการดาํเนินงานทางการเงนิของบรษิทั 

 ตามมาตรฐานการบญัชฉีบบัที ่17 เรื่องสญัญาเช่า มกีารจดัประเภทสญัญาเช่าออกเป็น สญัญาเช่าการเงนิ

และสญัญาเช่าดําเนินงาน โดยมคีวามแตกต่างในการบนัทกึรายการสนิทรพัย์และหน้ีสนิในงบฐานะการเงนิ สญัญาเช่า

การเงนิความเสีย่งและผลตอบแทนจะถูกโอนไปยงัผูเ้ชา่ ในขณะทีใ่นสญัญาเช่าดําเนินงาน ความเสีย่งและผลตอบแทน

ยงัคงอยู่กบัผูใ้หเ้ช่า สญัญาเช่าสองประเภทดงักล่าวจะมวีธิกีารบญัชทีีต่่างกนั กล่าวคอื ผูเ้ช่าจะรบัรูส้ญัญาเช่าการเงนิ
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เป็นรายการสนิทรพัย์และหน้ีสนิในงบฐานะการเงนิ ส่วนสญัญาเช่าดําเนินงานจะรบัรูเ้ป็นค่าใชจ้่ายในงบกําไรขาดทุน 

(Srijunpetch & Phakdee, 2019) ดังนัน้ตามมาตรฐานเดิมจึงระบุว่าสินทรัพย์และหน้ีสินที่เกี่ยวข้องกับสัญญาเช่า

การเงินควรจะต้องถูกบนัทึกในงบการเงนิ ในขณะที่ธุรกรรมที่เกี่ยวขอ้งกบัสญัญาเช่าดําเนินงานไม่ควรถูกสะท้อน       

ในงบการเงนิ อย่างไรก็ตาม การที่ธุรกรรมของสญัญาเช่าดําเนินงานไม่ถูกนํามาบนัทกึในงบการเงนิทําใหผู้ใ้ชข้อ้มูล    

ไม่สามารถเขา้ถงึขอ้มูลทางการเงนิทีค่รบถ้วนและถูกต้องได ้วตัถุประสงค์หลกัของมาตรฐานการรายงานทางการเงนิ

และมาตรฐานการบญัช ีคอืการเพิม่ความสามารถในการเปรยีบเทยีบและคุณภาพของขอ้มลูทางการเงนิ รวมทัง้นําเสนอ

ขอ้มูลที่แท้จรงิสําหรบันักลงทุน เจ้าหน้ี และผู้ใช้ขอ้มูลอื่น ๆ เพื่อให้สามารถตดัสนิใจทางเศรษฐกิจได้อย่างถูกต้อง 

(Güdelci, 2021) เน่ืองจากมาตรฐานฉบับน้ีมีข้อจํากัด สภาวิชาชีพบัญชีฯ ได้ออกประกาศสภาวิชาชีพบัญชี               

เรื่อง มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ ฉบบัที ่16 เรื่อง สญัญาเช่า (TFRS 16) โดยใหถ้อืปฏบิตัสิําหรบัรอบระยะเวลา

บัญชีที่เริ่มในหรือหลังวันที่ 1 มกราคม 2563 เป็นต้นไป โดยมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับที่ 16                 

เรื่อง สญัญาเช่า กําหนดแนวปฏบิตัสิําหรบัการรบัรูร้ายการ การวดัมูลค่า การนําเสนอ และการเปิดเผยขอ้มูลของสญัญา

เช่า โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อใหม้ัน่ใจว่าผูเ้ช่าและผูใ้หเ้ช่ามขีอ้มูลทีจ่ําเป็นต่อการการปฏบิตัติาม TFRS 16 มผีลกระทบ   

ทีอ่าจเกดิขึน้ต่องบการเงนิ ผลกระทบดงักล่าวอาจแตกต่างกนัไปตามลกัษณะการดําเนินธุรกจิ โดย TFRS 16 กําหนด

หลกัการบญัชทีีแ่ตกต่างจากมาตรฐานการบญัชฉีบบัที ่17 เกี่ยวกบัสญัญาเช่า โดยบรษิทัจะตอ้งใชว้ธิกีารบญัชเีดยีว

สําหรบัผู้เช่า ไม่จําเป็นต้องแยกประเภทเป็นสญัญาเช่าการเงนิและสญัญาเช่าดําเนินการ แต่ต้องรบัรู้สนิทรพัย์และ

หน้ีสินที่เกิดจากสัญญาเช่าทัง้หมดที่มีอายุเกิน 12 เดือน ยกเว้นในกรณีที่สินทรัพย์อ้างอิงมีมูลค่าตํ่า นอกจากน้ี         

การนําเสนอและการเปิดเผยขอ้มลูในงบฐานะการเงนิจะต้องแสดงสนิทรพัยส์ทิธกิารใชแ้ยกจากสนิทรพัยป์ระเภทอื่น ๆ 

หากบรษิทัเป็นเจา้ของสนิทรพัยนั์น้ สามารถรวมสนิทรพัยส์ทิธกิารใชไ้วใ้นรายการเดยีวกบัสนิทรพัย์อา้งองิ แต่จะตอ้ง

ระบุว่ามกีารรวมสนิทรพัย์สทิธกิารใชนั้น้ในบรรทดัใดของงบฐานะการเงนิ ส่วนหน้ีสนิจากสญัญาเช่าจะต้องแสดงแยก

ต่างหากจากหน้ีสนิประเภทอื่น หากไม่ทําเช่นนัน้ ผูเ้ช่าจะตอ้งเปิดเผยขอ้มลูเกีย่วกบัหน้ีสนิจากสญัญาเช่าว่าถูกรวมไว้

ในบรรทดัใดของงบฐานะการเงนิ (Yampram, 2023)  

 การวเิคราะห์ทางการเงนิดว้ยอตัราส่วนถือเป็นเครื่องมอืทีไ่ด้รบัความนิยมอย่างแพร่หลาย โดยอตัราส่วน

ทางการเงนิน้ีเป็นความสมัพนัธท์างคณิตศาสตร์ทีส่ะทอ้นขอ้มลูเชงิปรมิาณ การคํานวณอตัราส่วนทาํไดง้า่ยและสะดวก 

อย่างไรกต็าม การนําไปใชค้วรพจิารณาถงึความเชื่อมโยงกบักจิกรรมทางเศรษฐกจิทีม่คีวามสาํคญัในแต่ละธุรกจิ ทาํให้

อตัราส่วนทางการเงนิต่าง ๆ กลายเป็นเครื่องมอืพืน้ฐานในการวเิคราะหข์อ้มลูการเงนิขององคก์ร เพื่อใหก้ารวเิคราะห ์  

มปีระสทิธภิาพ นักวเิคราะหค์วรเชื่อมโยงขอ้มลูกบัสถานการณ์ทางเศรษฐกจิ (Srijunpetch et al., 2022) โดยงบการเงนิ

ของกจิการมกัถูกใชเ้ป็นแหล่งขอ้มูลสําคญัในการประเมนิผลการดําเนินงาน เพื่อประเมนิความสามารถในการดําเนิน

ธุรกิจและคาดการณ์แนวโน้มการเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นและมูลค่าขององค์กร รวมถึงโอกาสในการดําเนินงาน        

ในอนาคตของบริษัท สําหรับการวิเคราะห์งบการเงิน นักลงทุนนิยมใช้อัตราส่วนทางการเงินเป็นเครื่องมือ                  

ในการประเมินผลการดําเนินงานในหลายด้าน รวมถึงการประเมินมูลค่าขององค์กรเพื่อตรวจสอบประสิทธิภาพ          

ในการบรหิารสนิทรพัย ์โดยอตัราส่วนทางการเงนิสามารถสะทอ้นความสมัพนัธท์ีม่ตี่อมลูค่าขององคก์รได ้(Tongkum & 

Siriphokapirom, 2024) ดงันัน้ การคาํนวณมลูค่ากจิการจงึมคีวามสาํคญัทัง้สาํหรบัผูบ้รหิารและนักลงทุน ถอืเป็นปัจจยั

ทีม่ผีลต่อการตดัสนิใจลงทุนและการประเมนิผลการดาํเนินงานของกจิการ 

 ผลกระทบจากการใชว้ธิบีญัชเีกีย่วกบัสญัญาเช่าทีแ่ตกตา่งกนัส่งผลใหอ้ตัราส่วนทาการเงนิของแตล่ะกจิการ 

ไม่สามารถเปรยีบเทยีบกนัได ้เช่น บรษิทัทีจ่ดัประเภทเป็นสญัญาเช่าดําเนินงาน อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ 

อาจตํ่ากว่ากจิการทีท่ําสญัญาเช่าการเงนิ เน่ืองจากมสีดัส่วนหน้ีสนิทีเ่กดิจากสญัญาเช่านําเสนอไวใ้นงบฐานะการเงนิ 

จะเหน็ไดว้่าการเปลี่ยนแปลงใน TFRS 16 มผีลต่ออตัราส่วนทางการเงนิของกจิการ ทีผ่่านมา Öztürk and Serçemeli 

(2016) ได้ทําการสํารวจผลกระทบของมาตรฐานใหม่ IFRS 16 ต่อรายงานฐานะการเงินและอตัราส่วนทางการเงนิ       
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ทีส่ําคญั แสดงใหเ้หน็ถงึการปรบัใชม้าตรฐานใหม่ทําใหเ้กดิการเพิม่ขึน้สนิทรพัย์และหน้ีสนิ และทําใหอ้ตัราส่วนหน้ีสนิ

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและอัตราหน้ีสินต่อสินทรัพย์เของบริษัทสายการบินนัน้เพิ่มขี้น และ Zamora-Ramírez and    

Morales-Díaz (2018) ได้ตรวจสอบว่าการนํา IFRS 16 มาใช้ปฏิบัติมีผลกระทบต่ออัตราส่วนทางการเงินอย่างไร      

จากข้อค้นพบแสดงถึงการนํา IFRS 16 มาใช้จะส่งผลกระทบอย่างมีนัยสําคัญต่อรายงานทางการเงินของบริษัท          

ในประเทศสเปนและผลกระทบดงักล่าวยงัสูงกว่าทีเ่คยมกีารศกึษาไวก่้อนหน้าน้ี โดยจะเกดิผลกระทบทีส่าํคญัต่อฐานะ

การเงนิทัง้สนิทรพัยร์วมและหน้ีสนิรวมจะเพิม่ขึน้ ซึ่งจะส่งผลใหเ้กดิการเพิม่ขึน้ในอตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน และ Belesis 

et al. (2021) ไดศ้กึษาผลกระทบทีส่ําคญัทีอ่าจเกดิขึน้จากมาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศฉบบัใหม่ 

(IFRS) ต่อรายงานทางการเงินของบริษัท โดยศึกษาโครงสร้างทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท               

ในอุตสาหกรรมการเดนิเรอืผ่านการจดัทําฐานะการเงนิและงบกําไรขาดทุน ก่อนและหลงัการนํา IFRS 15 และ IFRS 

16 มาใช ้และนํางบการเงนิเหล่าน้ีรวมถงึขอ้มูลทางการเงนิทีนํ่าเสนอมาเปรยีบเทยีบกนั ผลการศกึษาแสดงใหเ้หน็ว่า 

เกิดผลกระทบที่สําคัญได้แก่ การเพิ่มขึ้นอย่างมากของอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน การเพิ่มขึ้นของกําไรขัน้ต้น                

และการเพิ่มขึ้นอย่างมากของมูลค่างบฐานะการเงนิ และการศึกษาของ Susanti et al. (2021) ได้ทําการตรวจสอบ

ผลกระทบจากการนํา IFRS 16 ไปใชต้่อรายงานทางการเงนิและอตัราส่วนทางการเงนิทีส่ําคญัของบรษิทัสายการบนิ    

ในประเทศอินโดนีเซีย โดยมุ่งเน้นไปที่บริษัทผู้ประกอบการสายการบิน ซึ่งใช้การจัดหาเครื่องบินด้วยการเช่า           

เป็นจํานวนมาก ผลการวิจัยแสดงให้เห็นว่า อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ความสามารถในการชําระหน้ี               

และประสทิธภิาพในการใชส้นิทรพัย์มแีนวโน้มลดลง แต่ในขณะเดยีวกนั อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราผลตอบแทน      

จากผูถ้อืหุน้มแีนวโน้มเพิม่ขึน้ และตามที ่Białek-Jaworska et al. (2022) ไดท้ําการประเมนิผลกระทบของมาตรฐาน

การรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศฉบบัที ่16 (IFRS 16) การเช่า ต่อสถานะทางการเงนิของผูเ้ช่า การศกึษาได้

ดําเนินการวเิคราะห์ขอ้มูลทางการเงนิของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์วอร์ซอ ผลการวจิยัแสดงให้เห็นว่า     

การนํา IFRS 16 มาใช้ส่งผลให้เกิดการเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสําคญัในอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและหน้ีสิน       

ต่อสินทรัพย์รวมของผู้เช่า รวมทัง้มีการลดลงในด้านความสามารถในการทํากําไร นอกจากน้ียังพบการเพิ่มขึ้น            

อย่างมนัียสําคญัในอตัราส่วนหน้ีสนิใน และเช่นเดยีวกบั Kljajić and Mizdraković (2024) ไดท้ําการศกึษาอทิธพิลของ

การนํา IFRS 16 มาใช้ในอุตสาหกรรมโรงแรม ซึ่งถือเป็นหน่ึงในอุตสาหกรรมที่มมีูลค่าของทรพัย์สนิที่เช่ามากที่สุด     

โดยคณะกรรมการมาตรฐานการบญัชรีะหว่างประเทศไดป้ระกาศมาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศ

ฉบบัที่ 16 การเช่า (IFRS 16) มาตรฐานใหม่น้ีได้นําเสนอรูปแบบการบญัชีที่แตกต่างกันสําหรบัผู้เช่าและผู้ให้เช่า    

แสดงถึงผลกระทบของ IFRS 16 ต่อบริษัทขึ้นอยู่กับจํานวนสัญญาเช่าดําเนินการที่มีอยู่และแตกต่างกันไป                

ในแต่ละอุตสาหกรรม ผลการวจิยัแสดงใหเ้หน็ว่านอกจากเหตุการณ์อื่นๆ แล้ว การนํา IFRS 16 มาปฏบิตัมิผีลกระทบ

ต่อผลการดาํเนินงานทางการเงนิและรายการงบการเงนิทีส่าํคญัของโรงแรม 

 อตัราส่วนทางการเงนิที่สําคญัได้รบัผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงใน TFRS 16  ดงันัน้ผู้วิจยัจึงสนใจ

ศกึษาอทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตี่อมลูค่ากจิการก่อนและหลงัปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิทั

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ เพื่อเป็นประโยชน์สําหรบันักลงทุน ซึ่งสามารถนําข้อมูลไปใช้ประกอบการตัดสินใจและ      

สร้างความตระหนักถึงผลกระทบที่เกิดจาก TFRS 16 มาใช้ ช่วยให้นักลงทุนเข้าใจถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับ

อตัราส่วนทางการเงนิหลกั เพื่อใหก้ารประเมนิผลการดําเนินงานของกจิการเป็นไปอย่างแม่นยําและสะทอ้นถงึข้อมูล     

ทีแ่ทจ้รงิ  
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วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 
 1. เพื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินที่ส่งผลกระทบต่อมูลค่ากิจการก่อนการปรบัใช้มาตรฐาน       

การรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและ 

เอม็ เอ ไอ สาํหรบักลุ่มธุรกจิอุตสาหกรรมบรกิาร 

 2. เพื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินที่ส่งผลกระทบต่อมูลค่ากิจการหลงัการปรบัใช้มาตรฐาน      

การรายงานทางการเงนิ ฉบบัที่ 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและ 

เอม็ เอ ไอ สาํหรบักลุ่มธุรกจิอุตสาหกรรมบรกิาร 

 

ทบทวนวรรณกรรม 
 1. มาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 16 เร่ือง สญัญาเช่า 

  มาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบับที่ 16 เกี่ยวกับสัญญาเช่าได้กําหนดแนวทางในการรับรู้           

การประเมนิมูลค่า การนําเสนอ และการเปิดเผยขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งกบัสญัญาเช่า โดยมจีุดมุ่งหมายเพื่อให้ผู้เช่าและ     

ผู้ให้เช่ามีข้อมูลที่เพียงพอสําหรบัการตัดสินใจ ผ่านการนําเสนอข้อมูลที่สะท้อนสภาพความเป็นจริงอย่างถูกต้อง 

มาตรฐานน้ีกําหนดให้ผู้เช่าใช้วิธีการบญัชีแบบเดียวกันในการบนัทึกสญัญาเช่าทุกประเภท โดยผู้เช่าจะต้องรับรู้

สนิทรพัยแ์ละหน้ีสนิหากสญัญาเช่ามอีายุเกนิ 12 เดอืน ยกเวน้ในกรณีทีส่นิทรพัยท์ีอ่า้งองิมมีลูค่าตํ่า ผูเ้ช่าจะตอ้งบนัทกึ

สนิทรพัย์สทิธกิารใช ้และหน้ีสนิจากสญัญาเช่า ซึ่งสะทอ้นถงึภาระผูกพนัในการชําระเงนิตามสญัญา โดยการประเมนิ

มูลค่าเริม่แรกของสินทรพัย์และหน้ีสนิจะใช้มูลค่าปัจจุบนั ซึ่งรวมถึงการชําระเงินขัน้ตํ่าที่ไม่สามารถยกเลกิได้ เช่น      

ค่าเช่าที่อาจมีการปรับตามเงินเฟ้อ รวมถึงค่าใช้จ่ายในการยกเลิกสัญญาเช่า หากมีแนวโน้มที่ผู้เช่าจะใช้สิทธิ             

ในการยกเลกิดงักล่าว เพื่อใหก้ารประเมนิมูลค่าและการรายงานมคีวามเหมาะสมและสะทอ้นถงึภาระผูกพนัของผูเ้ช่า

อย่างแทจ้รงิ (Federation of Accounting Professions, 2023) 

 2. อตัราส่วนทางการเงิน 

  การวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิเป็นเครื่องมอืที่สําคญัที่นักลงทุนใชใ้นการประเมนิมูลค่าหลกัทรพัย์ 

โดยการนําขอ้มูลจากงบการเงนิมาทําการคํานวณ ซึ่งช่วยให้สามารถประเมนิสถานะทางการเงินและประสิทธิภาพ      

ในการดําเนินงานของกิจการ รวมถึงความสามารถในการสร้างกําไรได้อย่างมีประสิทธิภาพ การวิเคราะห์เหล่าน้ี         

ยงัช่วยใหส้ามารถเปรยีบเทยีบผลลพัธ์กบักิจการอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนัเพื่อสนับสนุนการตดัสนิใจในการลงทุน    

นักลงทุนสามารถใชข้อ้มลูอตัราส่วนปัจจุบนัของกจิการเพื่อเปรยีบเทยีบกบัผลการดําเนินงานในอดตี หรอืกบับรษิทัอื่น

ในอุตสาหกรรมเดียวกันได้ การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจะเปิดเผยความสมัพนัธ์ระหว่างสินทรพัย์ หน้ีสิน        

ทุน รายได้ และค่าใช้จ่าย ซึ่งสามารถนําไปใช้ในการประเมินประสิทธิภาพการบริหารงานของกิจการได้                  

อย่างมปีระสทิธผิล นักลงทุนอาจใชผ้ลการวเิคราะหเ์พื่อเปรยีบเทยีบกบัผลการดาํเนินงานในอดตีของบรษิทัตนเองหรอื

กบัคู่แข่ง รวมถงึค่าเฉลี่ยในอุตสาหกรรมทีเ่กี่ยวขอ้ง เพื่อเสรมิสรา้งความเขา้ใจในดา้นการดําเนินงานของบรษิทันัน้ ๆ 

(Suwannasan et al., 2023) 

 3. มูลค่ากิจการ 

  James Tobin ได้เสนอแนวคิดในการวัดผลการดําเนินงานผ่านดัชนีที่เรียกว่า Tobin’s Q ซึ่งได้รับ        

ความนิยมอย่างแพร่หลายในการประเมินผลการดําเนินงานขององค์กร ดัชนี Tobin’s Q เป็นอัตราส่วนที่แสดง

ความสมัพนัธ์ระหว่างมูลค่าตลาดของสนิทรพัย์และมูลค่าทางบญัชขีองสนิทรพัย์นัน้ โดยมกีารผสานแนวคดิทางบญัชี

และตลาดเขา้ดว้ยกนั มูลค่าตลาดของสนิทรพัย์สามารถคํานวณไดจ้ากมูลค่าของหลกัทรพัย์ทีถ่อืโดยผูถ้ือหุน้บวกกบั

มลูค่าของหน้ีสนิ ดชันีน้ีสะทอ้นถงึศกัยภาพในการสรา้งมลูค่าเพิม่ใหก้บัผูถ้อืหุน้ อย่างไรกต็าม การประเมนิมลูค่าตลาด
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และมูลค่าเปลี่ยนแทนสนิทรพัย์ในทางปฏบิตัมิกัมคีวามซบัซ้อนและมขีอ้จํากดั จงึมกีารใชมู้ลค่าทางบญัชเีป็นตวัแทน

ของมลูค่าตลาดสาํหรบับางตวัแปร (Hermkhunthod et al., 2024) 

 4. การพฒันาสมมติฐานการวิจยั 

  ในการศกึษาของ Öztürk and Serçemeli (2016) ไดท้ําการสํารวจผลกระทบของมาตรฐานใหม่ IFRS 16 

ต่อรายงานฐานะการเงนิและอตัราส่วนทางการเงนิทีส่าํคญั ซึง่ทาํการศกึษาในส่วนของบรษิทัสายการบนิในประเทศตุรก ี

แสดงใหเ้หน็ถงึ การปรบัใชม้าตรฐานใหม่ทําใหเ้กดิการเพิม่ขึน้สนิทรพัย์และหน้ีสนิ และทําใหอ้ตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้นและอัตราหน้ีสินต่อสินทรัพย์เของบริษัทสายการบินนัน้เพิ่มขี้น และ Belesis et al. (2021) ได้ศึกษา

ผลกระทบที่สําคญัที่อาจเกิดขึ้นจากมาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศฉบบัใหม่ (IFRS) ต่อรายงาน     

ทางการเงนิของบรษิทั โดยศกึษาโครงสรา้งทางการเงนิและผลการดําเนินงานของบรษิทัในอุตสาหกรรมการเดนิเรอื

ผ่านการจดัทาํฐานะการเงนิและงบกําไรขาดทุน ก่อนและหลงัการนํา IFRS 15 และ IFRS 16 มาใช ้ผลการศกึษาแสดง

ให้เห็นว่า ผลกระทบที่สําคญัได้แก่ การเพิ่มขึ้นอย่างมากของอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน การเพิ่มขึ้นของกําไรขัน้ต้น       

และการเพิม่ขึน้อย่างมากของมูลค่างบฐานะการเงนิ สําหรบั Marsha and Murtaqi (2017) ไดท้ําการตรวจสอบการใช้

ตวัชี้วดัทางการเงนิ อตัราส่วนสภาพคล่องและผลกระทบต่อมูลค่าของกิจการของบรษิัทในอุตสาหกรรมอาหารและ

เครื่องดื่มในประเทศอินโดนีเซียจํานวน ผลการศึกษาพบว่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรพัย์ อตัราส่วนสภาพคล่อง     

และอตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอย่างถึงแก่นมผีลกระทบอย่างมนัียสําคญัต่อมูลค่าของกิจการ โดยอตัราผลตอบแทนต่อ

สนิทรพัย์ และอตัราส่วนสภาพคล่องปัจจุบนัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัมลูค่าของกจิการ ในขณะทีอ่ตัราทุนหมุนเวยีน

อย่างถึงแก่นมคีวามสมัพนัธ์เชงิลบ และ Azaro et al. (2020) ได้ทําการวเิคราะห์อิทธพิลของขนาดบรษิทั อตัราส่วน

หน้ีสินต่อทุน ความสามารถในการทํากําไร และอตัราส่วนราคาต่อกําไร ที่มีต่อมูลค่าของกิจการ ของบริษัทผู้ผลติ       

ในกลุ่มอุตสาหกรรมสนิค้าบรโิภคซึ่งจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์อินโดนีเซีย ผลการศกึษาแสดงถงึความสามารถ       

ในการทาํกําไรและอตัราส่วนราคาต่อกําไรมอีทิธพิลต่อมลูค่าของกจิการอย่างมนัียสาํคญั สาํหรบั Firdaus et al. (2020) 

ได้ทําการตรวจสอบอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินที่มีต่อมูลค่าของกิจการในบริษัทที่อยู่ในกลุ่มการลงทุน            

ซึง่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์อนิโดนีเซยี ผลการทดสอบเชงิประจกัษ์พบว่า อตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรพัยม์ผีลบวก

ต่อมูลค่าของกิจการ นอกจากน้ี Jihadi et al. (2021) ได้ตรวจสอบอิทธิพลของสภาพคล่อง กิจกรรมความเสี่ยง         

จากการใชห้น้ี และความสามารถในการทํากําไรทีม่ตี่อมูลค่าของกิจการ รวมถึงศกึษาบทบาทของการเปิดเผยขอ้มูล

ความรบัผดิชอบต่อสงัคม ของบรษิทัในดชันี LQ45 ที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์อินโดนีเซีย ผลการศกึษาพบว่า 

อัตราส่วนทางการเงินในด้านสภาพคล่อง กิจกรรมความเสี่ยงจากการใช้หน้ี และความสามารถในการทํากําไร             

มนัียสาํคญัต่อมลูค่าของกจิการ  

 

สมมติฐานการวิจยั 
 1. ก่อนการปรบัใช ้TFRS 16 เรือ่ง สญัญาเช่า อตัราส่วนทางการเงนิมอีทิธพิลต่อมลูค่ากจิการของบรษิทั

กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร  

 2. หลงัการปรบัใช ้TFRS 16 เรือ่ง สญัญาเช่า อตัราส่วนทางการเงนิมอีทิธพิลต่อมลูค่ากจิการของบรษิทั

กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร  

 3.หลงัการปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร อตัราส่วนทางการเงนิ     

มอีทิธพิลต่อมลูค่ากจิการในทศิทางทีเ่พิม่ขึน้ 
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กรอบแนวคิดการวิจยั 
 จากการทบทวนวรรณกรรม จากบทความทางวชิาการ บทความวิจยัและงานวิจยัที่เกี่ยวขอ้ง สามารถ

กําหนดกรอบแนวคดิการวจิยั ดงัน้ี 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

รปูภาพท่ี 1 กรอบแนวคดิการวจิยั 

ท่ีมา : คณะผูว้จิยั 

 

วิธีดาํเนินการวิจยั 
 1. ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

  การศกึษาวจิยัน้ีใชบ้รษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและ 

เอม็ เอ ไอ โดยทาํการศกึษาขอ้มลูระหว่างปี พ.ศ. 2561-2564 รวมระยะเวลา 4 ปี ซึง่มขีอ้มลูทีใ่ชใ้นการศกึษาครบถว้น  

มจีํานวนทัง้หมด 110 บรษิัท แบ่งเป็นก่อนปรบัใชม้าตรฐาน TFRS16 (ปี พ.ศ. 2561 - 2562) จํานวน 220 ชุดขอ้มูล 

หลงัปรบัใชม้าตรฐาน TFRS 16 (ปี พ.ศ. 2563 - 2564) จาํนวน 220 ชุดขอ้มลู 

 2. วิธีเกบ็รวบรวมข้อมูล 

  การศึกษาครัง้น้ีใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) เก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินและรายงาน

ประจาํปี ระหว่างปี พ.ศ.2561-2564 จากฐานขอ้มลู SETSMART และจากเวบ็ไซตข์องบรษิทั 

 3. สถิติท่ีใช้สาํหรบัการวิจยั 

  3.1 สถติเิชงิพรรณนา ประกอบดว้ย ค่าตํ่าสุด ค่าสงูสุด ค่าเฉลีย่ ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน  

  3.2 สถิติเชิงอนุมาน ประกอบด้วย การวิเคราะห์สัมประสิทธิส์หสัมพันธ์เพียร์สัน การวิเคราะห์         

ความถดถอยเชงิพหุคณู เพือ่ทดสอบสมมตฐิาน 

 4. แบบจาํลองท่ีใช้ทดสอบสมมติฐาน 

  การศกึษาวจิยัครัง้น้ีมแีบบจาํลองทีใ่นการทดสอบสมมตฐิาน ดงัน้ี        

 

ตวัแปรอสิระ 

อตัราส่วนทางทางการเงนิ (Financial Ratios) 

1) อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน (CRR) 

2) อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (DER) 

3) อตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรพัย ์(DAR) 

4) อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ (TIE) 

5) อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัยร์วม (ATR) 

6) อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (ROA) 

7) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) 

 

ตวัแปรตาม 

มลูค่าของกจิการ (Tobin’s Q) 

 

ตวัแปรควบคมุ 

ขนาดของกจิการ (Firm Size) 
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  Tobin’s Q = b0+b1CRR+b2DER+b3DAR+b4TIE+b5ATR+b6ROA+b7ROE+b8SIZE+e (1) (ก่อน) 

 Tobin’s Q = b0+b1CRR+b2DER+b3DAR+b4TIE+b5ATR+b6ROA+b7ROEit+b8SIZE+e (2) (หลงั) 

โดยที ่  

  Tobin’s Q  คอื มลูค่ากจิการของบรษิทั  

  CRR   คอื อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน  

  DER   คอื อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้  

  DAR   คอื อตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรพัย ์ 

  TIE   คอื อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้  

  ATR   คอื อตัราหมุนเวยีนของสนิทรพัย ์ 

  ROA   คอื อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์ 

  ROE   คอื อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้  

  SIZE   คอื ขนาดของบรษิทั 

 

ผลการวิจยัและอภิปรายผล 
 1. ผลการวิจยั 

 ผลการวเิคราะหข์อ้มลู แสดงรายละเอยีดดงัตารางที ่1 
 

ตารางท่ี 1 สถติเิชงิพรรณนา ก่อนปรบัใช ้TFRS16  

ตวัแปร ค่าตํา่สุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน 

CRR 0.289 13.492 1.838 2.023 

DER 0.093 19.535 1.036 1.577 

DAR 0.085 0.951 0.428 0.172 

TIE -225.164 283.225 15.981 40.564 

ATR 0.060 3.987 0.805 0.633 

ROA -41.365 59.066 5.926 9.126 

ROE -126.380 173.722 7.279 24.058 

Size 2.370 5.570 3.645 0.727 

Tobin’s Q 0.506 7.325 1.766 1.208 

 จากตารางที่ 1 สามารถสรุปผลได้ดงัน้ี อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน (CRR) มค่ีาตํ่าสุดเท่ากบั 0.289 เท่า 

ค่าสงูสุดเท่ากบั 13.492 เท่า ค่าเฉลีย่เท่ากบั 1.838 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 2.023 เท่า 

 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DER) มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั 0.093 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากับ 19.535 เท่า 

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 1.036 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.577 เท่า 

 อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ (DAR) มีค่าตํ่ า สุดเท่ากับ 0.085 เท่า ค่าสูง สุดเท่ากับ 0.951 เท่า              

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 0.428 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.172 เท่า  

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (TIE) มีค่าตํ่าสุดเท่ากับ -225.164 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากบั 

283.225 เท่า ค่าเฉลีย่เท่ากบั 15.981 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 40.564 เท่า  
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 อตัราการหมุนเวียนของสินทรพัย์รวม (ATR) มีค่าตํ่าสุดเท่ากบั 0.060 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากับ 3.987 เท่า 

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 0.805 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.633 เท่า  

 อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (ROA) มคี่าตํ่าสุดเท่ากบั -41.365% ค่าสงูสุดเท่ากบั 59.066% ค่าเฉลีย่

เท่ากบั 5.926% และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 9.126% 

 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มค่ีาตํ่าสุดเท่ากบั -126.380% ค่าสูงสุดเท่ากบั 173.722% 

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 7.279% และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 24.058% 

 ขนาดของกิจการ (Size) มีค่าตํ่ าสุดเท่ากับ 2.37 ค่าสูงสุดเท่ากับ 5.57 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.645 และ         

ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเทา่กบั 0.727 

 มลูค่ากจิการ (Tobin’s Q) มคี่าตํ่าสุดเท่ากบั 0.506 เท่า ค่าสงูสุดเท่ากบั 7.325 เท่า  ค่าเฉลีย่เท่ากบั 1.766 

เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.208 เท่า  
   

ตารางท่ี 2 ขอ้มลูสถติเิชงิพรรณนา หลงัปรบัใช ้TFRS16  

ตวัแปร ค่าตํา่สุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน 

CRR 0.130 10.078 1.779 1.904 

DER 0.091 5.734 1.131 0.956 

DAR 0.083 0.851 0.457 0.187 

TIE -231.889 1,764.539 19.643 127.244 

ATR 0.024 4.068 0.649 0.622 

ROA -45.082 107.592 4.9959 14.263 

ROE -145.935 134.929 3.945 25.199 

Size 2.400 5.970 3.722 0.756 

Tobin’s Q 0.493 10.787 1.885 1.349 

 จากตารางที ่2 สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี 

 อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวียน (CRR) มค่ีาตํ่าสุดเท่ากบั 0.130 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากบั 10.078 เท่า ค่าเฉลี่ย

เท่ากบั 1.779 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.904 เท่า 

 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (DER) มีค่าตํ่าสุดเท่ากับ 0.091 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากับ 5.734 เท่า

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 1.131 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.956 เท่า  

  อตัราส่วนหน้ีสนิต่อสนิทรพัย์ (DAR) มค่ีาตํ่าสุดเท่ากบั 0.083 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากบั 0.851 เท่า ค่าเฉลี่ย

เท่ากบั 0.457 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.187 เท่า  

 อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (TIE) มีค่าตํ่าสุดเท่ากับ -231.889 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากบั 

1,764.539 เท่า ค่าเฉลีย่เท่ากบั 19.643 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 127.244 เท่า  

 อตัราการหมุนเวยีนของสินทรพัย์รวม (ATR) มีค่าตํ่าสุดเท่ากับ 0.024 เท่า ค่าสูงสุดเท่ากับ 4.068 เท่า 

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 0.649 เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.622 เท่า 

 อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม (ROA) มคี่าตํ่าสุดเท่ากบั -45.082% ค่าสงูสุดเท่ากบั 107.592%ค่าเฉลีย่

เท่ากบั 4.995% และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 14.263% 

 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) มค่ีาตํ่าสุดเท่ากบั -145.935% ค่าสูงสุดเท่ากบั 134.929% 

ค่าเฉลีย่เท่ากบั 3.944% และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 25.199% 



 

วารสารวชิาการเทคโนโลยกีารจดัการ. ปีที ่6 ฉบบัที ่1: มกราคม - เมษายน 2568  

Academic Journal of Management Technology (AJMT). 6(1): January - April 2025 

 

- 26 - 
 

 ขนาดของกิจการ (Size) มีค่าตํ่าสุดเท่ากับ 2.40 ค่าสูงสุดเท่ากับ 5.97 ค่าเฉลี่ยเท่ากับ 3.721 และส่วน

เบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.756 

 มลูค่ากจิการ (Tobin’s Q) มคี่าตํ่าสุดเท่ากบั 0.493 เท่า ค่าสงูสุดเท่ากบั 10.787 เท่า ค่าเฉลีย่เท่ากบั 1.885 

เท่า และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.349 เท่า  

ตารางท่ี 3 ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์ก่อนการปรบัใช ้TFRS16   

ตวัแปร CRR DER DAR TIE ATR ROA ROE Size Tobin’s Q VIF 

CRR 1.00 -0.181* -0.568* 0.358* -0.078 -0.092 -0.062 -0.305* -0.124 1.812 

DER  1.00 0.611* -0.139* 0.053 -0.200* -0.464* 0.081 -0.004 2.324 

DAR   1.00 -0.288* 0.211* -0.081 -0.162* 0.370* -0.017 3.113 

TIE    1.00 0.176* 0.424* 0.241* -0.102 0.065 1.603 

ATR     1.00 0.156* 0.157* -0.160* 0.148* 1.283 

ROA      1.00 0.722* 0.181* 0.415* 2.798 

ROE       1.00 0.132 0.247* 2.861 

Size        1.00 0.174* 1.410 

Tobin’s Q         1.00  

 จากตารางที ่3 แสดงค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์ (Pearson Correlation) อทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิ   

ทีม่ตี่อมูลค่ากจิการก่อนการปรบัใช ้TFRS 16 ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและ เอม็ เอ 

ไอ กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ รวมทัง้ตวัแปรควบคุม คือ ขนาดของกิจการ มีค่าสมัประสิทธิส์หสมัพนัธ์ที่คํานวณได้     

อยู่ระหว่าง -0.568 - 0.722 ซึง่มค่ีาเกนิ 0.800 และค่า VIF (Variance Inflation Factor) มคี่าไม่เกนิ 10 กล่าวคอื ขอ้มลู

ในการศกึษาครัง้น้ีตวัแปรเป็นอสิระต่อกนัและไม่เกดิปัญหาตวัแปรมคีวามสมัพนัธก์นัเอง (Multicollinearity) 

ตารางท่ี 4 ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ ์หลงัการปรบัใช ้TFRS16   

ตวัแปร CRR DER DAR TIE ATR ROA ROE Size Tobin’s Q VIF 

CRR 1.00 -0.430* -0.601* 0.014 0.005 0.051 0.044 -0.302* 0.050 1.817 

DER  1.00 0.892* -0.125 -0.016 -0.323* -0.415* 0.358* -0.112 7.480 

DAR   1.00 -.0170* 0.061 -0.290* -0.299* 0.374* -0.132* 8.457 

TIE    1.00 0.106 0.376* 0.290* -0.034 0.212* 1.214 

ATR     1.00 0.350* 0.396* -0.149* 0.292* 1.396 

ROA      1.00 0.715* 0.058 0.366* 7.954 

ROE       1.00 0.066 0.329* 9.055 

Size        1.00 -0.006 1.383 

Tobin’s Q         1.00  

* มนัียสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 

 จากตารางที่ 4 แสดงค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์ อิทธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิส่งผลกระทบต่อมูลค่า

กิจการภายหลงัปรบัใช้ TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยและ       

เอม็ เอ ไอ กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร รวมทัง้ตวัแปรควบคุม คอื ขนาดของกจิการ มค่ีาสมัประสทิธิส์หสมัพนัธท์ีค่าํนวณ
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ได้อยู่ระหว่าง -0.601 - 0.715 ซึ่งมีค่าเกิน 0.800 และค่า VIF (Variance Inflation Factor) มีค่าไม่เกิน 10 กล่าวคอื 

ขอ้มลูในการศกึษาครัง้น้ีตวัแปรเป็นอสิระต่อกนัและไม่เกดิปัญหาตวัแปรมคีวามสมัพนัธก์นัเอง (Multicollinearity 

 ผลการทดสอบสมมตฐิานการวจิยั แสดงดงัตารางที ่5 

ตารางท่ี 5 อทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตี่อมูลค่ากจิการก่อนและหลงัการปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า 

ของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร  

 แบบจาํลอง 1 แบบจาํลอง 2 

β t Sig β t Sig 

CRR -0.102 -1.269 0.206 -0.029 -0.351 0.726 

DER 0.172 1.892 0.060 0.165 0.967 0.335 

DAR -0.314 -2.975 0.003* -0.247 -1.364 0.174 

TIE -0.166 -2.190 0.030* 0.077 1.117 0.265 

ATR 0.194 2.874 0.004* 0.229 3.111 0.002* 

ROA 0.495 4.959 0.000* 0.282 1.609 0.109 

ROE -0.103 -1.019 0.310 -0.049 -0.262 0.794 

Size 0.183 2.584 0.010* 0.042 0.581 0.562 

Constant  2.132 0.034  2.649 0.009 

Observations 220 220 

F-value 8.667 5.902 

R-Squared 0.247 0.183 

Adjusted R2 0.219 0.152 

Durbin - Watson 2.228 2.018 

* มนัียสาํคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 

 จากตารางที่ 5 แบบจําลอง 1 เป็นการทดสอบอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินที่มีต่อมูลค่ากิจการ       

ก่อนการปรับใช้ TFRS 16 ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์และ                 

อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยม์อีทิธพิลเชงิบวกอย่างมนัียสําคญัทางสถติติอ่มลูค่ากจิการ และอตัราส่วนหน้ีสนิรวมต่อ

สนิทรพัย์และอตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ยมอีทิธพิลเชงิลบอย่างมนัียสําคญัทางสถติติ่อมลูค่ากจิการ 

และยงัพบว่า ขนาดของกิจการมอีิทธพิลเชงิบวกอย่างมนัียสําคญัทางสถิติต่อมูลค่ากิจการ โดยค่า F-Value เท่ากบั 

8.667 และ ค่า Adjusted R2 เท่ากบั 0.219 

 แบบจําลอง 2 เป็นการทดสอบอทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตี่อมลูค่ากจิการหลงัการปรบัใช ้TFRS 

16 ของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร พบว่า อตัราหมุนเวยีนของสนิทรพัยม์อีทิธพิลเชงิบวกอย่างมนัียสําคญัทางสถติิ

ต่อมลูค่ากจิการ โดยค่า F-Value เท่ากบั 5.902 และค่า Adjusted R2 เท่ากบั 0.152 

 การเปรยีบเทยีบอทิธพิลของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตี่อมูลค่ากจิการก่อนและหลงัการปรบัใช ้TFRS 16 

ของบรษิัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ จากการเปรยีบเทยีบค่า Adjusted R2 สําหรบั แบบจําลอง 1 มค่ีา Adjusted R2 

เท่ากบั 0.219 และ แบบจําลอง 2 มค่ีา Adjusted R2 เท่ากบั 0.152 พบว่า อิทธพิลของอตัราส่วนทางการเงินที่มตี่อ

มลูค่ากจิการภายหลงัการปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ในทศิทางทีล่ดลง  

 

 



 

วารสารวชิาการเทคโนโลยกีารจดัการ. ปีที ่6 ฉบบัที ่1: มกราคม - เมษายน 2568  

Academic Journal of Management Technology (AJMT). 6(1): January - April 2025 

 

- 28 - 
 

อภิปรายผล 
 1. ก่อนการปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร พบว่า อตัราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยร์วม และอตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์รวม มอีทิธพิลเชงิบวก   

ต่ออย่างมีนัยสําคญัทางสถิติต่อมูลค่ากิจการ อย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ เน่ืองจากกิจการสามารถบริหารสินทรพัย์          

เพื่อก่อใหเ้กิดรายได้อย่างมปีระสทิธภิาพและมคีวามสามารถในการทํากําไร นักลงทุนจงึเกดิความเชื่อมัน่ว่าจะไดร้บั

ผลตอบแทนจากการลงทุนที่สูงขึ้น นอกจากน้ีการใช้ทรัพยากรของกิจการอย่างเต็มประสิทธิภาพยังช่วยเพิ่ม

ความสามารถในการสรา้งรายไดจ้ากการดาํเนินงาน ทาํใหผ้ลประกอบการมแีนวโน้มทีด่แีละมเีสถยีรภาพ สอดคลอ้งกบั  

Marsha and Murtaqi (2017) ได้ทําการตรวจสอบการใช้ตัวชี้วดัทางการเงิน อตัราส่วนสภาพคล่องและผลกระทบ     

ต่อมูลค่าของกิจการของบรษิัทในอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มในประเทศอินโดนีเซีย เพื่อตรวจสอบว่าตวัชี้วดั

ทางการเงนิมผีลกระทบต่อมลูค่าของกจิการหรอืไม่ ผลการศกึษาพบว่า อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์อตัราส่วนสภาพ

คล่อง และอตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอย่างถงึแก่นมผีลกระทบอย่างมนัียสําคญัต่อมูลค่าของกจิการ โดยอตัราผลตอบแทน

ต่อสนิทรพัย ์ละอตัราส่วนสภาพคล่องปัจจุบนัมคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัมลูค่าของกจิการ ในขณะทีอ่ตัราทุนหมุนเวยีน

อย่างถึงแ ก่นมีความสัมพันธ์ เชิงลบ และสอดคล้องกับ Pratiwi et al. (2020) ได้วิเคราะห์ผลกระทบของ                      

ผลการดาํเนินงานทางการเงนิต่อมลูค่าของบรษิทัในภาคการผลติในประเทศอนิโดนีเซยี และตรวจสอบว่าการกํากบัดแูล

กจิการทีด่สีามารถเป็นตวัแปรกลางในความสมัพนัธ์ระหว่างผลการดําเนินงานทางการเงนิกบัมูลค่าของบรษิทัหรอืไม่ 

ผลการวจิยัแสดงใหเ้หน็ว่า ผลการดําเนินงานทางการเงนิซึง่มตีวัแทนเป็นอตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์มผีลกระทบ

ต่อมูลค่าของบริษัทอย่างมีนัยสําคญั เช่นเดียวกับ Ichsani et al. (2021) ทําการวิเคราะห์ผลกระทบของอตัราส่วน     

เงนิสด อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์ อตัรากําไรสุทธ ิและกําไรต่อหุน้ ทีม่ตี่อมูลค่ากจิการ ซึ่งเป็นตวัชี้วดัทีส่ําคญั

ต่อมูลค่าของบรษิทั ผลการศกึษาแสดงใหเ้หน็ว่าอตัราส่วนเงนิสด อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์ อตัรากําไรสุทธ ิ

และกําไรต่อหุน้ สามารถอธบิายความแปรปรวนของมลูค่ากจิการไดถ้งึ 64.50% โดยทีอ่ตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์

และอตัรากําไรสุทธมิผีลเชงิบวกและมนัียสาํคญัต่อมลูค่ากจิการ  

 2 หลงัการปรบัใช ้TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร พบว่า มผีลกระทบเชงิ

บวกของอตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์รวมต่อมูลค่ากจิการอย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิเน่ืองจากหลงัจากการปรบัใช ้

TFRS 16 เรื่อง สญัญาเช่า ซึ่งกําหนดใหผู้เ้ช่ารบัรูส้นิทรพัย์สทิธกิารใชเ้ป็นสนิทรพัยใ์นงบการเงนิ ส่งผลใหง้บการเงนิ

ของกจิการสะทอ้นสภาพทางเศรษฐกจิทีแ่ทจ้รงิ แสดงใหเ้หน็ถงึความสามารถของกจิการในการใชส้นิทรพัย์ทีม่อียู่เพื่อ

สรา้งรายไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ การบรหิารจดัการสนิทรพัย์ทีด่แีละสรา้งมูลค่าเพิม่ใหก้บักิจการ สอดคล้องกบั Dayi 

and Ulusoy (2020) ทําการวิเคราะห์อัตราส่วนกิจกรรมในการประเมินผลิตภาพทางการเงินของสายการบิน              

โดยมุ่งเน้นการวเิคราะห์ผลติภาพในแง่ของอตัราส่วนกจิกรรมสําหรบัสายการบนิ และศกึษาผลกระทบของอตัราส่วน

กิจกรรมที่มตี่อมูลค่าของบริษัท โดยใช้ขอ้มูลจากสายการบนิชัน้นําในยุโรป ซึ่งได้ทําการวเิคราะห์อตัราหมุนเวยีน

สินทรัพย์ อัตราหมุนเวียนสินค้าคงคลัง อัตราหมุนเวียนลูกหน้ี อัตราความเสี่ยงจากการใช้หน้ี และราคาหุ้น                

ผลการวิเคราะห์พบว่า มูลค่าของบริษัทได้รบัผลกระทบในทางบวกจากอตัราหมุนเวยีนลูกหน้ีและอตัราหมุนเวยีน

สนิทรพัย์ และสอดคล้องกบั Jihadi et al. (2021) ไดศ้กึษาวจิยัเรื่อง อทิธพิลของความสามารถในการบรหิารสนิทรพัย์ 

ความสามารถในการทํากําไรการบรหิารสภาพคล่องทีม่ตี่อมูลค่ากจิการ หลกัฐานเชงิประจกัษ์จากประเทศอนิโดนีเซยี 

พบว่า อตัราส่วนทางการเงนิทีม่ผีลกระทบต่อมลูค่ากจิการ คอื อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ อตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์  และอัตราการหมุน เวียนของสินทรัพย์  เช่น เดียวกับ  Tongkum and Siriphokapirom (2024)                    

ได้ทําการศึกษาเรื่อง อัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อมูลค่ากิจการของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการหมวด            

การท่องเที่ยวและสันทนาการ พบว่า อัตราส่วนที่มีอิทธิพลเชิงบวกอย่างมีนัยสําคัญต่อมูลค่ากิจการ คือ อัตรา         

การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม นอกจากน้ียังสอดคล้องกับ Saputra et al. (2024) ได้ทําการศึกษาว่าอัตราส่วน            
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ทางการเงนิ ขนาดของบรษิทั และอตัราเงนิเฟ้อมผีลกระทบต่อมูลค่าของบรษิทัหรอืไม่ โดยอตัราส่วนทางการเงนิทีใ่ช ้  

ในการศกึษาประกอบดว้ย อตัราส่วนสนิทรพัย์หมุนเวยีนต่อหน้ีสนิหมุนเวยีน อตัราส่วนความสามารถในการทํากําไร 

และอัตราส่วนความมัน่คงทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ผลการศึกษาพบว่า 

อตัราส่วนสนิทรพัยห์มุนเวยีนต่อหน้ีสนิหมุนเวยีน ความสามารถในการทาํกําไร ความมัน่คงทางการเงนิ อตัราเงนิเฟ้อ 

และขนาดของบรษิทั มผีลกระทบต่อมลูค่าของบรษิทัอย่างมนัียสาํคญัเมื่อพจิารณารวมกนั  

 3. การเปรยีบเทยีบอิทธพิลของอตัราส่วนทางการเงินที่มตี่อมูลค่ากิจการก่อนและหลงัปรบัใช้ TFRS16 

เรื่อง สญัญาเช่า ของบรษิัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า หลงัปรบัใช้ TFRS 16 อตัราส่วนทางการเงนิมอีิทธิพล      

ต่อมูลค่ากิจการในทศิทางลดลง เน่ืองจากผลกระทบจากการระบาดของโควิด-19 ที่มตี่อการดําเนินงานของกิจการ       

ทําให้จํานวนลูกค้าลดลงอย่างมากเพราะมีข้อจํากัดการเดินทาง ส่งผลให้รายได้ของอุตสาหกรรมบริการลดลง          

อย่างมีนัยสําคญั อุตสาหกรรมบริการจึงต้องอาศยัระยะเวลาในการปรบัตัวเพื่อฟ้ืนฟูธุรกิจ อาจส่งผลให้อตัราส่วน

ทางการเงินมีแนวโน้มที่จะส่งผลต่อมูลค่ากิจการในทิศทางที่ลดลง อีกทัง้มีการปรับใช้ TFRS 16 เป็นระยะเวลา           

เพยีง 2 ปี อาจยงัไม่สะทอ้นถงึมูลค่ากจิการในทศิทางทีเ่พิม่ขึน้อย่างชดัเจน จําเป็นต้องใชเ้วลาเพิม่เตมิในการปรบัใช้

มาตรฐานดงักล่าว เพื่อใหเ้กดิการสะทอ้นมลูค่ากจิการทีช่ดัเจนและแม่นยาํมากขึน้ สอดคลอ้งกบั Susanti et al. (2021) 

ไดท้ําการตรวจสอบผลกระทบจากการนํา IFRS 16 ไปใชต้่อรายงานทางการเงนิและอตัราส่วนทางการเงนิทีส่าํคญัของ

บรษิัทสายการบนิในประเทศอินโดนีเซีย โดยมุ่งเน้นไปที่บรษิัทผู้ประกอบการสายการบนิ ซึ่งใช้การจดัหาเครื่องบนิ    

ดว้ยการเช่าเป็นจาํนวนมาก ผลการวจิยัแสดงใหเ้หน็ว่า อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ความสามารถในการชาํระหน้ี     

และประสทิธภิาพในการใชส้นิทรพัย์มแีนวโน้มลดลง แต่ในขณะเดยีวกนั อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราผลตอบแทน

จากผู้ถือหุ้นมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น และ Białek-Jaworska et al. (2022) ได้ทําการประเมินผลกระทบของมาตรฐาน        

การรายงานทางการเงนิระหว่างประเทศฉบบัที ่16 (IFRS 16) “การเช่า” ต่อสถานะทางการเงนิของผูเ้ช่า การศกึษาได้

ดําเนินการวเิคราะห์ขอ้มูลทางการเงนิของบรษิัทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์วอร์ซอ ผลการวจิยัแสดงให้เห็นว่า     

การนํา IFRS 16 มาใช้ส่งผลให้เกิดการเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสําคญัในอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและหน้ีสิน        

ต่อสินทรัพย์รวมของผู้เช่า รวมทัง้มีการลดลงในด้านความสามารถในการทํากําไร นอกจากน้ียังพบการเพิ่มขึ้น        

อย่างมีนัยสําคัญในอัตราส่วนหน้ีสินในภาคการค้าและบริการ และเช่นเดียวกับ Kljajić and Mizdraković (2024) 

ทําการศึกษาอิทธิพลของการนํา IFRS 16 มาใช้ในอุตสาหกรรมโรงแรม ซึ่งถือเป็นหน่ึงในอุตสาหกรรมที่มีมูลค่า       

ของทรพัย์สนิทีเ่ช่ามากที่สุด โดยคณะกรรมการมาตรฐานการบญัชรีะหว่างประเทศได้ประกาศมาตรฐานการรายงาน

ทางการเงนิระหว่างประเทศฉบบัที ่16 - การเช่า (IFRS 16) แทนทีม่าตรฐานการบญัชรีะหว่างประเทศฉบบัที ่17 - การเช่า 

(IAS 17) มาตรฐานใหม่น้ีไดนํ้าเสนอรูปแบบการบญัชทีี่แตกต่างกนัสําหรบัผูเ้ช่าและผู้ใหเ้ช่า แสดงถึงผลกระทบของ 

IFRS 16   ต่อบรษิทัขึน้อยู่กบัจาํนวนสญัญาเช่าดาํเนินการทีม่อียู่และแตกต่างกนัไปในแต่ละอุตสาหกรรม กลุ่มตวัอย่าง

ประกอบดว้ยรายงานทางการเงนิของโรงแรม ผลการวจิยัแสดงใหเ้หน็ว่านอกจากเหตุการณ์อื่น ๆ แล้ว การนํา IFRS 

16 มาปฏบิตัมิผีลกระทบต่อผลการดาํเนินงานทางการเงนิของโรงแรมและรายการงบการเงนิทีส่าํคญั 
 

สรปุและข้อเสนอแนะ 
 1. สรปุผลการวิจยั 

  1.1 ก่อนการปรบัใช ้TFRS 16 อตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลกระทบเชงิบวกอย่างมนัียสําคญัทางสถติ ิ  

ต่อมูลค่ากจิการ คอื อตัราหมุนเวยีนของสนิทรพัย ์และอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์สําหรบัอตัราทางการเงนิทีส่่งผล

กระทบเชิงลบอย่างมีนัยสําคัญทางสถิติต่อมูลค่ากิจการ คือ อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วน             

วดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ มอีทิธพิลเชงิลบต่อมลูค่ากจิการอย่างมนัียสาํคญัทางสถติ ิ
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  1.2 ภายหลงัการปรบัใช้ TFRS 16 อตัราส่วนทางการเงินที่ส่งผลกระทบเชิงบวกอย่างมีนัยสําคัญ     

ทางสถติติ่อมลูค่ากจิการ คอื อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัยร์วม  

  1.3 ภายหลงัการปรบัใช ้TFRS 16 ผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงนิทีม่ตีอ่มลูค่ากจิการมแีนวโน้ม

ทีล่ดลง 

 2. ข้อเสนอแนะ 

  2.1 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

    2.1.1 หน่วยงานกํากับดูแลควรกระตุ้นให้บริษัทจดทะเบียนให้ความสําคญักับการสื่อสารข้อมูล        

ที่สําคัญเกี่ยวกับผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจากการ TFRS 16 มาใช้ เพื่อให้ผู้ใช้งบการเงินสามารถเข้าใจข้อมูล           

อย่างถูกต้องและนําไปสู่การเปรียบเทียบงบการเงินที่มีความหมาย เน่ืองจากงบการเงินควรสะท้อนภาพลกัษณ์        

ทางเศรษฐกจิทีแ่ทจ้รงิ  

   2.1.2 บรษิทัจดทะเบยีนควรมกีารสื่อสารเกีย่วกบัผลกระทบจากการนํามาตรฐาน TFRS 16 มาใชไ้ป

ยงัผู้ถือหุ้นและผู้มส่ีวนไดเ้สยี โดยให้ความสําคญักบัตวัชี้วดัทางการเงนิมากขึ้น และต้องเปิดเผยขอ้มูลทางการเงิน     

อย่างน่าเชื่อถอืและครอบคลุมในรายงานประจาํปีของบรษิทั 

  2.2 ข้อเสนอแนะในการนําไปใช้ 

   2.2.1 นักลงทุนสามารถทําความเข้าใจถึงผลกระทบของ TFRS 16 ที่มีต่องบการเงินของบริษัท      

ซึ่งเป็นเรื่องสําคัญที่ใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุน เน่ืองจากผลการศึกษาสามารถให้ข้อมูลเชิงประจักษ์                      

ในการเปรยีบเทยีบผลกระทบทีม่ตี่องบการเงนิของบรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร 

   2.2.2 บรษิทักลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร ควรตดิตามการบรหิารสนิทรพัยข์องบรษิทัอย่างใกลช้ดิเพื่อให้

ผูม้ส่ีวนไดเ้สยีทราบถงึสนิทรพัยท์ีส่ามารถนําไปใชใ้หเ้กดิผลตอบแทนทีเ่หมาะสม และควรใหค้วามสําคญักบัอตัราส่วน

ทางการเงนิทีด่เีพื่อเพิม่มลูค่าของบรษิทั 

  2.3 ข้อเสนอแนะในการวิจยัครัง้ต่อไป 

   2.3.1 การศกึษาวจิยัครัง้น้ี ใชอ้ตัราส่วนทางการเงนิเพยีงบางส่วน อาจจะยงัไม่ครอบคลุมในการวดั 

ดงันัน้การวจิยัเพิม่เตมิในอนาคตควรศกึษาอตัราส่วนทางการเงนิอื่นๆ เช่น อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ซึง่อาจเป็น

ตวัวดัทีม่ผีลต่อมลูค่ากจิการเพื่อความครอบคลุมมากยิง่ขึน้ 

   2.3.2 การศึกษาวิจยัครัง้น้ีเลือกศึกษาเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ดงันัน้แนวทางการศึกษา      

ในอนาคต อาจจะขยายกลุ่มอุตสาหกรรมเพื่อเปรียบเทียบผลกระทบที่เกิดขึ้นจากการปฏิบัติตาม TFRS 16            

เรื่องสญัญาเช่า ว่ามผีลอย่างไร 
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