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สัญญาณเตือนภัยที่ใชในการพยากรณภาวะความลมเหลวทางการเงินนั้น ควรมีความแมนยำ เที่ยงตรงและ

สามารถบงชี้ถึงสถานะการเงินของกิจการในอนาคตได เพื่อชวยในการตัดสินใจของฝายบริหาร รวมถึงผูที่สนใจใน 
ผลการประกอบการของกิจการไดอยางมีประสิทธิภาพ เนื่องจากความสำคัญดังกลาว จึงมีงานวิจัยจำนวนมาก 
ที่ไดพยายามพัฒนาแบบจำลองเพื่อใชพยากรณความเปนไปไดของภาวะความลมเหลวขององคกร ถึงแมวาเทคนิค 
ในการพยากรณภาวะความลมเหลวทางการเงินของธุรกิจจะมีหลายวิธี แตวิธีการวิเคราะหแบบจำแนกประเภท 
(Discriminant Analysis) ยังคงเปนวิธีที่ไดรับความนิยมเน่ืองจากแบบจำลองท่ีไดมีความแมนยำคอนขางสูง ตนทุนต่ำ 
ประหยัดเวลา รวมถึงสามารถนำไปประยุกตใชไดงาย 

งานวิจัยน้ีเปนงานวิจัยที่ขยายขอบเขตมาจากงานวิจัยของประเสริฐ ลีฬหาวาสน และมนวิกา ผดุงสิทธิ์ (2552) 
โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระที่อยูในรูปของอัตราสวนทางการเงิน และตัวแปรตามที่
เปนภาวะความลมเหลวและไมลมเหลวของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรม
ตางๆ (ยกเวนกลุมธุรกิจการเงิน ไดแก ธนาคาร บริษัทเงินทุนหลักทรัพย บริษัทประกันภัยและประกันชีวิต) ในชวงป 
พ.ศ. 2547–2553 

ผลการศกึษาพบวามตีวัแปรอสิระ 4 อตัราสวนท่ีมผีลตอการจำแนกกลุมระหวางบรษิทัท่ีกำลงัจะประสบความลมเหลว
ทางการเงินคือกำลังจะถูกจัดเขาอยูในหมวด REHABCO และบริษัทที่ดำเนินการในหมวดปกติ (Non-REHABCO) 
ไดอยางมีนัยสำคัญทางสถิติ ซึ่งประกอบดวย เงินทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม อัตราสวนกำไรจากการดำเนินงาน 
ตอยอดขาย อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม และ อัตราสวนกำไรกอนดอกเบี้ยและภาษีเงินไดตอหนี้สินรวม โดย
ตัวแปรอิสระท้ัง 4 ตัวแปรในสมการจำแนก สามารถจำแนกกลุมบริษัทไดถูกตองรอยละ 97.4 นอกจากน้ี ยังพบวา 
ขอมูลงบการเงินในปกอนท่ีบริษัทจะถูกจัดใหอยูในหมวด REHABCO 1 ปสามารถบงช้ีลักษณะของประชากรไดดีกวา
ขอมูลงบการเงินในปกอนที่บริษัทจะถูกจัดใหอยูในหมวด REHABCO 2 ป 
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5ปที่ 7 ฉบับที่ 18  เมษายน 2554 

Early warning financial-distress model should be precise, accurate, and be able to signal a 
firm’s future financial health. These qualifications will enhance the efficiency of decision making of 
management and those who are interested in firm performance. The importance of bankruptcy 
model is well recognized. Many researchers attempt to develop bankruptcy model to predict 
corporate financial distress. Despite the variety of approaches used in failure prediction, 
discriminant analysis still dominate due to its high classification accuracy, low cost, time saving, and 
convenience in application in solving problems. 

This paper extends study of Leelahavas et al. (2009). The paper presents some empirical 
results of a study regarding financial ratios as predictors of corporate failure of Thai listed 
companies during 2004–2010, excluding financial industry group such as banking, insurance, and 
finance & securities. 

The results of the study indicate that 4 financial ratios were determined significant out of 21 
ratios utilized in this analysis to discriminate among failed (REHABCO) and non-failed (Non-
REHABCO) companies. These ratios include net working capital to total assets ratio, operating profit 
margin, total assets turnover, and earnings before interest and tax to total debt ratio. The model 
has an overall predictive accuracy of 97.4%. In addition, the evidence shows that the model 
performs better with financial information a year ahead of the event than two-year ahead financial 
ratios. 

Key Words: Bankruptcy Prediction Model Using Discriminant Analysis 
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