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บทคัดย่อ 
 

บทความน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาอตัราผลตอบแทนท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกล่มอุตสาหกรรมบริการ บริษทั 
มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน)  ปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย อตัราการ
เติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน ระดบัความเส่ียงทางการเงิน การ
วจิยัน้ีใชว้ธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูลแบบทุติยภูมิ จากเวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการบริษทั มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน) รอบระยะเวลาด าเนินงาน ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563  -  
2565 รวมระยะเวลาทั้งส้ิน 3 ปี ประกอบดว้ยรายงานทางการเงินประจ าปี งบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไร
ขาดทุนเบด็เสร็จ และหมายเหตุประกอบงบ ใชสู้ตรเคร่ืองมือทางการเงิน สถิติเชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุ
มาณในการวเิคราะห์ขอ้มูล 

ผลการวจิยั พบวา่ 1) สภาพคล่องทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อยา่งมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  2) ระดบัความเส่ียงทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผู ้
ถือหุน้อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 และอตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน 
ระดบัความเส่ียงทางการเงิน และสภาพคล่องทางการเงิน ไม่มีผลกระทบต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย อยา่ง
ไม่มีนยัส าคญัทางสถิติค าส าคัญ: ความสามารถในการท าก าไร; อุตสาหกรรมบริการ; ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย 
ค าส าคัญ: ความสามารถในการท าก าไร; อุตสาหกรรมบริการ; ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 



Abstract 
This article aims to study the rate of return in relation to the profitability ratio of a company listed 

on the Stock Exchange of Thailand in the service industry, Master Style Public Company Limited.Factors 
that affect profitability include sales growth rate. operational efficiency financial liquidity level of 
financial risk This research used a secondary data collection method. From the website of the Stock 
Exchange of Thailand, service industry group, Master Style Public Company Limited, period of operation 
from 2020 - 2022, totaling 3 years, contains annual financial reports. statement of financial position 
Statement of Comprehensive Income and notes to the statements using financial instrument formulas 
Descriptive statistics and inferential statistics in data analysis. 

Research Results and Operations 1) Record financial data and monitor the returns from 
statistically significant returns at the level of 0.05. 2) Assess financial risks. and closely monitor the rate of 
return of shareholders. Statistical significance at the level of 0.05 and the increase in performance sales 
rate for financial and financial risk determination. regardless of the net profit margin per sales which is not 
statistically significant 
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บทน า 
ปัจจุบนัโลกธุรกิจมีการแข่งขนักนัสูงมาก ท าใหน้กัลงทุนตอ้งการตระหนกัถึงปัจจยัต่างๆก่อนการตดัสินใจ
ลงทุนในธุรกิจนั้นโดยปกติผลตอบแทนและความเส่ียงจะมีความสัมพนัธ์กนัในแต่ละธุรกิจแตกต่างกนัไป
แต่จะแตกต่างกนัแต่ละช่วงเวลาการเปล่ียนแปลงของระบบเศรษฐกิจซ่ึงปัจจยัพื้นฐานเพื่อประกอบการ
ตดัสินใจงบการเงินเป็นแหล่งขอ้มูลส าคญัท่ีน ามาวเิคราะห์เพื่อสนบัสนุนการตดัสินใจของนกัลงทุนส าคญั
เป็นอยา่งมากและงบการเงินท่ีน ามาใชใ้นการวเิคราะห์ทางการเงินส่วนใหญ่จะเป็นงบแสดงฐานะทาง
การเงินและงบก าไรขาดทุนเพื่อศึกษาอตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินของธุรกิจอตัราส่วนท่ีแสดงถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารจดัการของธุรกิจแลว้ความสามารถในการท าก าไรซ่ึง เป็นดชันีช้ีวดัตวันึงท่ี
ส าคญั มีการศึกษาเก่ียวกบัความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจจ านวนมาก  

ปัจจุบนัธุรกิจคลินิกเสริมความงาม เป็นธุรกิจท่ีเติบโตมาจากความตอ้งการของคนรุ่นใหม่ท่ีตอ้งการ
จะมี รูปร่างหนา้ตา ผิวพรรณ หรือบุคลิกภาพท่ีดูดี เพื่อสร้างความมัน่ใจใหก้บัตวัเองมากข้ึน ปัจจุบนัธุรกิจน้ี
ก าลงัเป็นหน่ึงในธุรกิจดาวรุ่งท่ีสร้างผลก าไรใหแ้ก่ผูป้ระกอบการอยูไ่ม่นอ้ย สะทอ้นจากเมด็เงินหมุนเวยีน
ในธุรกิจน้ี ท่ีมีมูลค่าไม่ต ่ากวา่ 12,000 ลา้นบาทต่อปีจากจ านวนคนท่ีเขา้มาใชบ้ริการมากข้ึน ไม่จ  ากดัเพศ ไม่
จ  ากดัวยั มีตั้งแต่กลุ่มนกัเรียน นกัศึกษา ไปจนถึงกลุ่มวยัท างาน ไม่เวน้แมแ้ต่กลุ่มผูสู้งวยั ส่งผลให้
ผูป้ระกอบการหลายราย มองเห็นโอกาสและตอ้งการท่ีจะเขา้มาในตลาดเพิ่มข้ึน ส่ิงท่ีเกิดข้ึนตามมาก็คือการ



แข่งขนัในตลาดท่ีค่อนขา้งจะ ดุเดือด เพื่อตอ้งการแยง่ชิงลูกคา้ใหเ้ขา้มาใชบ้ริการมากท่ีสุด มองยอ้นไปใน
ระยะ 4-5 ปี ท่ีผา่นมาจนถึงปัจจุบนั จะพบเห็นการเปิดตวั หรือขยายสาขาของคลินิกเสริมความงามเป็น
จ านวนมาก และค่อนขา้งท่ีจะไดรั้บความสนใจจากผูบ้ริโภคพอสมควรบริษทั มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั 
(มหาชน) (“บริษทัฯ” หรือ “โรงพยาบาลฯ” หรือ “MASTER”) จดทะเบียนจดัตั้งเม่ือวนัท่ี 24 กรกฎาคม 
2556 เร่ิมตน้ซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยวนัท่ี 25 มกราคม 2566   เป็นผูป้ระกอบการกิจการ
สถานพยาบาลดา้นศลัยกรรมความงามครบวงจรภายใตช่ื้อ “โรงพยาบาลมาสเตอร์พีช” ซ่ึงก่อตั้งโดย 
นายแพทยร์ะววีฒัน์ มาศฉมาดล ใหบ้ริการดา้นการศลัยกรรมครบวงจรโดยทีมแพทยผ์ูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทางท่ี
มีประสบการณ์และเป็นท่ียอมรับอยา่งกวา้งขวางในดา้นการศลัยกรรม อาทิเช่น ศลัยกรรมเสริมจมูก 
ศลัยกรรมยกคิ้วและกรอบหนา้ ศลัยกรรมหนา้อก ศลัยกรรมดูดไขมนัปรับรูปร่าง ศลัยกรรมตา ศลัยกรรม
ปรับโครงสร้างรูปหนา้ เป็นตน้ รวมถึงการปลูกผม ดูแลเส้นผม และใหบ้ริการดูแลผวิพรรณและเลเซอร์ ดว้ย
ววิฒันาการทางการแพทยท่ี์ทนัสมยัและไดรั้บมาตรฐานระดบัสากล ปัจจุบนัโรงพยาบาลมาสเตอร์พีชมี
แพทย ์37 ท่าน บุคลากร 533 คน และพื้นท่ีใหบ้ริการ 4,267 ตารางเมตร ใหบ้ริการดา้นศลัยกรรมท่ีมีความ
หลากหลาย ตอบสนองต่อความตอ้งการของลูกคา้ โดยทีมแพทยผ์ูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทางท่ีมีประสบการณ์ เป็น
ท่ียอมรับอยา่งกวา้งขวางในดา้นศลัยกรรม พร้อมดว้ยบุคลากรทางการแพทยท่ี์มีความรู้ความสามารถ และ
การใหบ้ริการดว้ยเคร่ืองมือและอุปกรณ์ ทางการแพทยท่ี์ทนัสมยัและไดรั้บการรับรองมาตรฐานระดบัสากล 
โดยใหบ้ริการศลัยกรรม  

ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงสนใจศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจเสริมความงาม บริษทั มาสเตอร์ สไตล ์
จ ากดั (มหาชน) เพื่อเป็นขอ้มูลพื้นฐานในการประกอบการตดัสินใจของนกัลงทุนหรือผูท่ี้สนใจจะลงทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยร์ายใหม่ไดอ้ยา่งถูกตอ้งมากยิง่ข้ึน อีกคร้ังใชเ้ป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการลงทุน
ส าหรับนกัลงทุนเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยข์องแต่ละบริษทัท่ีอยูใ่นหมวดธุรกิจอุตสาหกรรม
บริการธุรกิจเสริมความงามประกอบการวิเคราะห์หลกัทรัพยข์องแต่ละบริษทัต่อไป 

 
วตัถุประสงค์การวจัิย 
 1. เพื่อศึกษาตวัแปรอตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทาง
การเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้นและอตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการธุรกิจเสริมความงามบริษทั มาสเตอร์ สไตล์ จ  ากัด 
(มหาชน) ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 2. เพื่อศึกษาอิทธิพลของ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพประสิทธิภาพการด าเนินงาน 
สภาพคล่องทางการเงินและระดบัความเส่ียงทางการเงินท่ีมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนผูจ้ากสินทรัพย ์
 3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทาง
การเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน ท่ีมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 



 4. เพื่อศึกษาอิทธิพลของ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทาง
การเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน ท่ีมีผลกระทบต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 
 
สมมุติฐานการวจัิย 

การวเิคราะห์ปัจจยัท่ีมีต่อความสามารถในการท าไรโดยมีสมมติฐาน ดงัน้ี 
H1  อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
H2 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
H3 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
H4 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
H5 อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 
H6 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 
H7 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น 
H8 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 
H9 อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 
H10 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 
H11 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 
H12 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 

 
ขอบเขตของการวจัิย 
 1. ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย อตัราการเติบโตของ
ยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงินของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจเสริมความงาม บริษทั 
มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน) 
 2. การศึกษาก าหนดช่วงเวลา เป็นขอ้มูลรายปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563-2565 รวมระยะเวลา 3 ปี 
 3. การศึกษาใชข้อ้มูลตวัเลขจากรายงานประจ าปี เช่น งบแสดงฐานะทางการเงินและงบก าไรขาดทุน
เบด็เสร็จน าขอ้มูลท่ีไดจ้ากงบการเงินมาค านวณอตัราส่วนทางการเงินและฐานขอ้มูลเศรษฐกิจ 

 
 
 
 
 
 



กรอบแนวความคิดในการวจัิย 
                  ตัวแปรต้น                  ตัวแปรตาม 
    (Independent Variables)      (Dependent Variable) 

อตัราการเติบโตของยอดขาย 
 

 

 
 

 
ความสามารถในการท างาน 

        
ประสิทธิภาพการด าเนินงาน 

 

 

 
1. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

         
สภาพคล่องทางการเงิน 

 

 

 
2. อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 

         
ระดบัความเส่ียงทางเงิน 

 

 

 
3.อตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 

          
ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ 
 1. นักวิชาการนักลงทุน และผู ้ท่ีมีความสนใจสามารถน าผลการวิจย ัใช้เป็นข้อมูลพื้นฐาน  
ในการศึกษาอิทธิพลของปัจจยัต่าง ๆ ท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท า ก าไรของกิจการ 
 2. ทราบถึงอิทธิพลของ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด า เนินงานสภาพคล่องทาง
การเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน ท่ีมีผลต่อความสามารถในการท า ก าไร  ซ่ึงส่วนไดเ้สียของบริษทั
สามารถน า ไปใชเ้ป็นแนวทางประกอบการตดัสินใจเพื่อการลงทุนในหลกัทรัพย ์
 
ทบทวนวรรณ 

อญัชลี เมืองเจริญ (2563) ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภค กล่าววา่ ตวัแปรอิสระท่ีมีผล
ต่อความสามารถในการท าก าไร ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดา้นอตัราล
ตอบแทนจากสินทรัพย ์และดา้นอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ROE คือ ระดบัความเส่ียงทาง
การเงิน และราคาน ้ามนัดิบ ซ่ึงเป็นตวัแปรท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญัท่ี .05 ส่วน
อตัราการเติบโตของยอดขาย สภาพคล่องทางการเงินประสิทธิภาพการด าเนินงาน และ ขนาดบริษทั พบวา่
ไม่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั 

กฤศณฏัฐ ์วรัิตน์วรกร และ กนกศกัด์ิ สุขวฒันาสินิทธ์ิ (2564) ศึกษาศกัยภาพในการเติบโตของธุรกิจ
ท่ีส่งผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไร และผลตอบแทนหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนกลุ่ม SET 
100 ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กล่าววา่ การเติบโตของยอดขาย มีผลกระทบทางบวกต่ออตัรา
ผลตอบแทนส่วนของเจา้ของและก าไรจากส่วนต่างราคา ขณะเดียวกนัการเติบโตของยอดขายมีผลกระทบ
ทางลบต่ออตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน แต่ไม่มีผลกระทบต่ออตัราก าไรสุทธิสภาพคล่องทางการเงินมี



ผลกระทบทางบวกต่ออตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน แต่ไม่มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของ
เจา้ของ อตัราก าไรสุทธิ ก าไรจากส่วนต่างราคา และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ มีผลกระทบทาง
ลบต่ออตัราก าไรสุทธิ แต่ไม่มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของเจา้ของ ก าไรจากส่วนต่างราคา และ
อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน 

พงศกฤษฎ์ิ ศุภภาคิณ (2561) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งการบริหารสินคา้คงเหลือกบัอตัราผลกาไร
ของบริษทัในหมวดเคร่ืองใชค้รัวเรือนและเคร่ืองใชไ้ฟฟ้าในครัวเรือนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย พบวา่ อตัราสินคา้คงเหลือต่อยอดขายแสดงใหเ้ห็นถึงผลกระทบท่ีมีต่ออตัราของผลตอบแทน
ต่อสินทรัพยไ์ดอ้ยา่งชดัเจน ซ่ึงผลการวจิยัน้ีมีบริษทัท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มจานวนทั้งส้ิน 6 
บริษทั และมีจ านวน 2 บริษทั ท่ีไม่มีความสัมพนัธ์ในทางเดียวกนั อธิบายไดว้า่บริษทัใดท่ีมีอตัราสินคา้
คงเหลือต่อยอดขายนอ้ยจะส่งผลใหมี้อตัราผลก าไรเพิ่มมากข้ึน ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นวา่การบริหารสินคา้
คงเหลือมีความส าคญักบัผลการด าเนินงานของบริษทัอยา่งชดัเจน 

ณฐัวฒิุ รัตนา, ฐนนัวริน  โฆษิตคณิน และ นิกขภ์า  บุญช่วย (2565) ศึกษาปัจจยัท่ีผลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรม
บริการ ธุรกิจโรงแรม กล่าววา่ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงานและสภาพคล่อง
ทางการเงินมีอิทธิพลและมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ต่ไม่มีผลกระทบต่ออตัรา
ผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น ส่วนระดบัความเส่ียงทางการเงิน การบริหารสินคา้คงเหลือและอตัราการ
เติบโตของยอดขายพบวา่ไม่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไร 

 
ระเบียบการวจัิย 

การวจิยัน้ีเป็นการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary  Bata) จากเวบ็ไซดข์องตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยสามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดท่ี้  www.set.or.th  รายงานประจ าปี บริษทั มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั 
(มหาชน)  เขา้ถึงขอ้มูลไดท่ี้  www.master-plc.com รวบรวมขอ้มูลรายงานประจ าปี งบการเงิน บางส่วนจาก
เวบ็ ไซดส์ านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยส์ามารถเขา้ถึงขอ้มูลท่ี 
ww.setsmart.com  เป็นขอ้มูลอนุกรมเวลา (Time Series Data)  โดยศึกษาจากรายงานงบการเงินของรายงาน
ทางการเงิน หรือ งบการเงินท่ีน าเสนอถึงขอ้มูลทางการเงิน ณ วนัส้ินรอบระยะเวลาบญัชี หรือ ณ ส้ินวนัใด
วนัหน่ึงถือเป็นแหล่งขอ้มูลส าคญัสะทอ้นถึงฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจไดเ้ป็นอยา่งดี ไม่
วา่จะเป็นงบแสดงฐานะทางการเงินท่ีมีรอบระยะเวลาด าเนินงานตามปี ปฏิทินตั้งแต่ปี พ.ศ. 2563 ถึงปี 2565 
รวม 3 ปี  ประกอบโดยงบกาไรขาดทุน งบแสดงฐ านะการเงิน งบกระแสเงินสด และหมายเหตุประกอบ งบ
การเงิน 

ประชากรในการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง ประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการธุรกิจเสริมความงามบริษทั มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน)  ช่ือยอ่ MASTER   



เป็นการเลือกประชากร แบบเฉพาะเจาะจง  โดยศึกษาจากรายงานประจ าปี อยใูนช่วงปี พ.ศ. 2563-พ.ศ. 2565  
จ  านวน 3 ปี ท่ีมา : http://www.set.or.th, http://www.setsmart.com (2566) ใชสู้ตรเคร่ืองมือการทางเงิน สถิติ
เชิงพรรณนาและสถิติเชิงอนุมาณในการวเิคราห์ขอ้ โดยเคร่ืองมือทางการเงินในการค านวณตวัแปรตน้และ
ตวัแปรตาม มีดงัต่อไปน้ี 

ตัวแปรทีช้่  ตัวย่อ  สูตรทีใ่ช้ค านวณ  

ตัวแปรต้น       

อตัราการเติบโตของยอดขาย              SGR  (การเปล่ียนแปลงยอดขายรวมปี ปัจจุบนั–ยอดขายรวม  
ปีก่อน/ยอดขาย     รวมปีก่อน)  x  100  

ประสิทธิภาพการด าเนินงาน  ER  ขายสุทธิ/สินทรัพยร์วม   
ระดบัความเส่ียงทางการเงิน  DFL  ก าไร   (ขาดทุน) ก่อนตน้ทุนทางการเงินและภาษีเงินได ้  
          EBIT/( ก าไร(ขาดทุน)ก่อนตน้ทุนทางการเงินและภาษี 

    เงินได–้ดอกเบ้ียจ่าย)  
สภาพคล่องทางการเงิน  CR  อตัราส่วนสินทรัพยห์มุนเวยีน/หน้ีสินหมุนเวยีน  

ตัวแปรตาม      

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม  ROA  ก าไรสุทธิ/สินทรัพยร์วม    
อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้  ROE  ก าไรสุทธิ/ส่วนของผูถื้อหุ้น  
  อตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย NPM ก าไรสุทธิ/ยอดขาย 

 
ผลการวจัิย 
 ผลศึกษาตวัแปรอตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน 
และระดบัความเส่ียงทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้และอตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการธุรกิจเสริมความงามบริษทั มาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน) 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 
ตารางที ่1  ขอ้มูลทางการเงินของบริษทัมาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน) ปี พ.ศ. 2563-2565 

ข้อมูลทางการเงิน 
ปี พ.ศ. 

2563 2564 2565 
รวมรายได ้ 240,010,000 689,979,530 615,278,237 
รวมสินทรัพย ์ 946,596,000 599,938,403 489,946,915 
รายไดจ้ากการประกอบกิจการโรงพยาบาล 237,773,000 659,506,850 611,056,016 
ก าไรจากการด าเนินงาน 70,619,000 211,202,786 167,510,751 



ข้อมูลทางการเงิน 
ปี พ.ศ. 

2563 2564 2565 
ตน้ทุนทางการเงิน 1,695,000 6,733,557 5,329,673 
ก าไรก่อนค่าใชจ่้ายภาษีเงินได ้ 68,924,000 204,469,229 162,181,078 
รวมสินทรัพยห์มุนเวยีน 330,756,000 341,694,064 244,648,569 
รวมหน้ีสินหมุนเวยีน 248,594,000 287,873,898 94,342,920 
ก าไรส าหรับปี 54,974,000 162,797,144 128,554,890 
รวมส่วนของผูถื้อหุน้ 403,747,000 166,644,154 256,347,010 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 35.23 49.96 26.24  
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 98.69 105.51 50.15  
อตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 23.59 20.19 20.89  

 
จากตารางท่ี 1 แสดงขอ้มูลทางการเงินของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน) ปี พ.ศ. 2563-

2565 ผูศึ้กษาน ามาค านวณตวัแปรขอ้มูลทางการเงินได้ ประกอบด้วย รายได้ สินทรัพย ์รายได้จากการ
ประกอบกิจการโรงพยาบาล ก าไรจากการด าเนินงาน ตน้ทุนทางการเงิน ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได ้
สินทรัพยห์มุนเวยีน หน้ีสินหมุนเวยีน ก าไรส าหรับปี ส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ และอตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย ดงัน้ี 

 
ตารางที ่2  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลทางการเงินของบริษทัมาสเตอร์ สไตล ์จ ากดั (มหาชน) ปี พ.ศ. 2563-2565  

ข้อมูลทางการเงิน ตัวแปร 
ผลการวเิคราะห์ 

2565 2564 2563 
อตัราการเติบโตของยอดขาย SGR -65.21 12.14 65.21 
ประสิทธิภาพการด าเนินงาน ER 0.25 1.09 1.24 
ระดบัความเส่ียงทางการเงิน DFL 1.05 1.06 1.06 
สภาพคล่องทางการเงิน CR 1.33  1.19  2.59  
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม ROA 35.23 49.96 26.24  
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ ROE 98.69 105.51 50.15  
อตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย NPM 23.59 20.19 20.89  

 
จากตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงินของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน) ปี 

พ.ศ. 2563-2565 สามารถอธิบายสาระส าคญัได ้ดงัน้ี 



1) ตวัแปรอิสระ ประกอบดว้ย 
1.1) อตัราการเติบโตของยอดขาย (SGR) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน)  

ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั -65.21 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 14.24 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 65.21 ตามล าดบั 
1.2) ประสิทธิภาพการด าเนินงาน (ER) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน)  

ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั 0.25 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 1.09 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 1.24 ตามล าดบั 
1.3) ระดบัความเส่ียงทางการเงิน (DFL) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากัด (มหาชน)  

ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั 1.05 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 1.06 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 1.06 ตามล าดบั 
1.4) สภาพคล่องทางการเงิน (CR) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน) ปี พ.ศ. 2563 

มีค่าเท่ากบั 1.33 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 1.19 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 2.59 ตามล าดบั 
2) ตวัแปรตาม ประกอบดว้ย  

2.1) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม (ROA) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากดั (มหาชน) 
ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั 35.23 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 49.96 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 26.24 ตามล าดบั 

2.2) อัตราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) ของบริษัทมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากัด (มหาชน)  
ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั 98.69 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 105.51 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 50.15 ตามล าดบั 

2.3) อตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย (NPM) ของบริษทัมาสเตอร์ สไตล์ จ  ากัด (มหาชน)  
ปี พ.ศ. 2563 มีค่าเท่ากบั 23.59 ปี พ.ศ. 2564 ค่าเท่ากบั 20.19 และปี พ.ศ. 2565 ค่าเท่ากบั 20.89 ตามล าดบั 
ตารางที ่3 การสรุปผลสมมติฐานการวจัิย 

สมมติฐานการวจัิย Sig. สรุปผลสมมติฐาน 

H1  อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 0.823 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H2 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 0.999 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H3 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 0.000 ยอมรับสมมติฐาน 

H4 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 0.907 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H5 อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 0.474 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H6 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 0.651 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H7 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 0.743 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H8 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 0.014 ยอมรับสมมติฐาน 

H9 อตัราการเติบโตของยอดขายมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 0.390 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H10 ประสิทธิภาพการด าเนินงานมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 0.213 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H11 สภาพคล่องทางการเงินมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 0.120 ปฎิเสธสมมติฐาน 

H12 ระดบัความเส่ียงทางการเงินมีผลต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย 0.849 ปฎิเสธสมมติฐาน 



อภิปรายผลการศึกษา 
5.2.1 อภิปรายผลศึกษาอิทธิพลของ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพประสิทธิภาพ

การด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดับความเส่ียงทางการเงินที่มีผลกระทบต่ออัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ 

จากศึกษาอิทธิพลของ อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพประสิทธิภาพการ
ด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงินท่ีมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัยพ์ สามารถอธิบายไดว้่า สภาพคล่องทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
อยา่งไม่มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ ณัฐวุฒิ รัตนา, ฐนนัวริน โฆษิต
คณิน และ นิกข์ภา บุญช่วย (2565) ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจโรงแรม กล่าวว่า อตัราการเติบโต
ของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงานและสภาพคล่องทางการเงิน มีอิทธิพลและมีผลกระทบต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย  ์ และสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ อญัชลี เมืองเจริญ (2561) ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมี
ผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
อุตสาหกรรมพลงัานและสาธารณูปโภค กล่าวว่า สภาพคล่องทางการเงิน มีผลต่อความสามารถในการท า
ก าไรทางดา้นอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์

 
5.2.2 อภิปรายผลการศึกษาอิทธิพลของ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการ

ด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดับความเส่ียงทางการเงิน ทีม่ีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย์ 

จากผลการวิเคราะห์อิทธิพลของ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการ
ด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน ท่ีมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์สามารถอธิบายไดว้า่ ระดบัความเส่ียงทางการเงิน มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ ณัฐวุฒิ รัตนา, ฐนนัวริน โฆษิตคณิน 
และ นิกขภ์า บุญช่วย (2565) ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจโรงแรม กล่าววา่ อตัราการเติบโตของยอดขาย 
ประสิทธิภาพการด าเนินงานและสภาพคล่องทางการเงิน มีอิทธิพลและมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพย ์

 
 
 



5.2.3 อภิปรายผลการศึกษาอิทธิพลของ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการ
ด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และ ระดับความเส่ียงทางการเงิน ที่มีผลกระทบต่ออัตราก าไรสุทธิต่อ
ยอดขาย 

จากผลการวิเคราะห์อิทธิพลของ อัตราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการ
ด าเนินงาน สภาพคล่องทางการเงิน และระดบัความเส่ียงทางการเงิน ท่ีมีผลกระทบต่ออตัราก าไรสุทธิต่อ
ยอดขาย สามารถอธิบายไดว้่า อตัราการเติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงาน ระดบัความเส่ียง
ทางการเงิน และสภาพคล่องทางการเงิน ไม่มีผลกระทบต่ออตัราก าไรสุทธิต่อยอดขาย อยา่งไม่มีนยัส าคญั
ทางสถิติ ทั้งน้ี เน่ืองจาก ความเส่ียงทางการเงินหรือ ความสามารถในการช าระหน้ีทั้งเงินตน้และตน้ทุน
ทางการเงินไม่สะทอ้นถึงความสามารถในการท าก าไรของกิจการ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ พงศกฤษฎ์ิ 
ศุภภาคิณ (2561) ศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหวา่งการบริหารสินคา้คงเหลือกบัอตัราผลกาไรของบริษทัใน
หมวดเคร่ืองใชค้รัวเรือนและเคร่ืองใชไ้ฟฟ้าในครัวเรือนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
พบว่า อตัราสินคา้คงเหลือต่อยอดขายแสดงให้เห็นถึงผลกระทบท่ีมีต่ออตัราของผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
ไดอ้ยา่งชดัเจนซ่ึงผลการวจิยัน้ีมีบริษทัท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มจานวนทั้งส้ิน 6 บริษทั และมี
จ านวน 2 บริษทั ไม่มีความสัมพนัธ์ในทางเดียวกนั อธิบายไดว้า่บริษทัใดท่ีมีอตัราสินคา้คงเหลือต่อยอดขาย
นอ้ยจะส่งผลให้มีอตัราผลก าไรเพิ่มมากข้ึน ซ่ึงสะทอ้นให้เห็นวา่การบริหารสินคา้คงเหลือมีความส าคญักบั
ผลการด าเนินงานของบริษทัอย่างชัดเจน อีกทั้งยงัสอดคล้องกบัการศึกษาของ ณัฐวุฒิ รัตนา, ฐนันวริน 
โฆษิตคณิน และ นิกข์ภา บุญช่วย (2565) ศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมบริการ ธุรกิจโรงแรม กล่าวว่า อตัราการ
เติบโตของยอดขาย ประสิทธิภาพการด าเนินงานและสภาพคล่องทางการเงิน มีอิทธิพลและมีผลกระทบต่อ
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ต่ไม่มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น ส่วนระดบัความ
เส่ียงทางการเงินและอตัราการเติบโตของยอดขายพบวา่ไม่มีผลต่อความสามารถในการท าก าไร 
 
5.3 ข้อเสนอแนะ 

5.3.1 ผูส้นใจควรเพิ่มตวัแปรในการศึกษา ทั้งตัวแปรต้นและตัวแปรตาม และอาจมีตวัแปร
คัน่กลาง เช่น ขนาดของธุรกิจ ทุนจดทะเบียน หรือ ระยะเวลาการท าธุรกิจ และความเส่ียงในสถานการณ์อ่ืน 
ๆ ท่ีเกิดข้ึน เป็นตน้ 

5.3.2 ผูส้นใจควรศึกษาขอ้มูลในกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ เพื่อให้เห็นความสัมพนัธ์และความ
แตกต่างจากกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีต่างกนั ใหเ้ป็นประโยชน์แก่ผูเ้ก่ียวขอ้งและผูส้นใจ 

5.3.3 ส าหรับงานวิจยัน้ี ท าการศึกษาธุรกิจเพียงธุรกิจเดียวเท่านั้น และศึกษาขอ้มูลในปี พ.ศ. 
2563 - 2565 ดงันั้น ควรศึกษาขอ้มูลทั้งเชิงคุณภาพและปริมาณดา้นอ่ืนท่ีส่งผลกบัธุรกิจเสริมความงาม 
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