
 
บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีการศึกษา 
 
 การคนควาแบบอิสระเรื่องการศึกษาการประเมินความเสี่ยงในการลมละลายของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  แบงการศึกษาออกเปน  2  สวน  คอื สวนที่ 1 เปน
การประเมินความเสี่ยงในการลมละลายของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
โดยใชแบบจําลองการทดสอบคะแนนของบริษัทในตลาดหลักทรัพยเกดิใหม (EM-Score Model)  
และสวนที่ 2 เปนการศึกษาความสัมพันธระหวางความเสี่ยงในการลมละลาย และตวัแปรชี้วดัความ
เสี่ยงที่เปนระบบ (คาเบตา) และตัวแปรชีว้ัดความเสี่ยงจากสัดสวนของหนี้ตอสวนของผูถือหุน  มี
ระเบียบวิธีการศึกษาดังตอไปนี้ 

ขอบเขตและวิธีการศึกษา 
 1.  ขอบเขตการศึกษา  

 การศึกษานี้ ทําการศึกษาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ที่สงงบการเงินซึ่งประกอบไปดวย  7  กลุมอุตสาหกรรม  รวมทั้งสิ้น  370  บริษัท (ตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย, 2548 : ออนไลน) โดยไมรวมถึงกลุมธุรกิจการเงิน (ประกอบไปดวยหมวด
ธนาคารพาณิชย หมวดเงินทุนหลักทรัพย และประกันภัยและประกันชีวิต)  เนื่องจากธุรกรรม
ทางการเงินและทางบัญชีขั้นพื้นฐานที่แตกตางกัน   และไมรวมถึงบริษัทจดทะเบียนที่อยูระหวาง
ฟนฟูการดําเนินงาน (REHABCO)    ทั้งนี้บริษัทที่ทําการศึกษาตองเปนบริษัทที่นําสงงบการเงิน
อยางครบถวนตั้งแตป 2544 – 2547   

แตเนื่องจากการศึกษาครั้งนี้เลือกศึกษาเฉพาะบริษัทที่สงงบการเงินครบถวน สําหรับ
งบประจําป 2544 – 2547 จึงไดทําการตัดรายบริษัทที่มีขอมูลไมสมบูรณออกไปและคัดเลือกเฉพาะ
บริษัทที่มีงบการเงินประจําปครบถวนท้ัง 4 ป  ขอมูลที่สามารถนํามาทําการศึกษามีจํานวนทั้งสิ้น 
229 บริษัท มีดังนี้ 
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ตารางที่ 3-1  แสดงจํานวนบริษัทท่ีทําการศึกษา จําแนกตามกลุม/หมวดอุตสาหกรรม 
 

จํานวน (บริษัท) กลุม/หมวดอุตสาหกรรม 
ท้ังหมด ท่ีทําการศึกษา 

1. กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร     
  1.1 หมวดธุรกจิการอาหาร 20 18 
  1.2 หมวดอาหารและเครื่องดืม่ 22 17 
2. กลุมสินคาอุปโภคบริโภค     
  2.1 หมวดของใชในครัวเรือน 8 8 
  2.2 หมวดแฟชั่น 25 25 
  2.3 หมวดของใชสวนตวัและเวชภณัฑ 4 3 
3. กลุมวัตถุดบิและสินคาอตุสาหกรรม     
  3.1 หมวดปโตรเคมีและเคมภีัณฑ 14 11 
  3.2 หมวดเครื่องมือและเครื่องจักร 2 1 
  3.3 หมวดบรรจุภณัฑ 14 12 
  3.4 หมวดกระดาษและวัสดกุารพิมพ 3 2 
  3.5 หมวดยานยนต 19 9 
4. กลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง     
  4.1 หมวดวัสดกุอสราง 38 16 
  4.2 หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย 58 22 
5. กลุมทรัพยากร     
  5.1 หมวดพลังงานและสาธารณูปโภค 17 8 
  5.2 หมวดเหมอืงแร 1 1 
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ตารางที่ 3-1  แสดงจํานวนบริษัทท่ีทําการศึกษา จําแนกตามกลุม/หมวดอุตสาหกรรม (ตอ) 
 

จํานวน (บริษัท) กลุม/หมวดอุตสาหกรรม 
ท้ังหมด ท่ีทําการศึกษา 

6. กลุมบริการ     
  6.1 หมวดพาณิชย 11 8 
  6.2 หมวดสื่อและสิ่งพิมพ 26 13 
  6.3 หมวดโรงแรมและบริการทองเที่ยว 15 11 
  6.4 หมวดการแพทย 13 10 
  6.5 หมวดบรกิารเฉพาะกิจ 2 1 
  6.6 หมวดขนสงและโลจิสติกส 13 11 
7. กลุมเทคโนโลยี     
  7.1 หมวดสื่อสาร 18 9 
  7.2 หมวดเครื่องใชไฟฟาและคอมพิวเตอร 17 7 
  7.3 หมวดชิน้สวนอิเล็กทรอนิกส 10 6 
รวม 370 229 
 

2.  วิธีการศึกษา 
 2.1  ขอมูลและแหลงขอมูล 
 การศึกษานี้ ใชขอมูลจากขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ตอไปนี ้

2.1.1 ขอมูลจากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  ตั้งแตป พ.ศ. 2544 ถึง  2547  โดยแหลงขอมูลนี้ไดจาก SETSMART (SET Market 
Analysis and Reporting Tool)  ซ่ึงเปนบริการระบบฐานขอมูลตลาดหลักทรัพยฉบับออนไลน  โดย
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย มาวิเคราะหหาดัชนีช้ีวัดความเสี่ยงในการลมละลายของธุรกิจ 
โดยใชเครื่องมือทางการเงินภายใตรูปแบบของ EM-Score Model เพื่อวิเคราะหโอกาสที่จะเกิดการ
ลมละลายของธุรกิจ โดยการพยากรณศักยภาพของฐานะทางการเงินและความสามารถในการชําระ
หนี้  และวิเคราะหขอมูลเพื่อหาอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) ซ่ึง
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เปนอัตราสวนที่แสดงโครงสรางของเงินทุนที่แสดงถึงแหลงที่มาของเงินทุนอยางคราว ๆ  วามี
สัดสวนของหนี้สินรวมของบริษัท   เมื่อเทียบกับสวนของทุนหรือสวนของเจาของเปนเทาใด  

2.1.2 ขอมูลคาเบตาของหลักทรัพย ในแตละปในชวงป พ.ศ. 2544 ถึง  2547  
โดยแหลงขอมูลนี้ไดมาจาก ตารางหุนจากหนังสือพิมพกรุงเทพธุรกิจ  จัดทําโดย TISCO Research 

2.1.3 ขอมูลที่เกี่ยวของกับทฤษฎีหรืองานวิจัยตางๆ ศึกษาและรวบรวมขอมูล
จากหนังสือ เอกสาร วารสาร แหลงขอมูลออนไลนและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
  2.2  เคร่ืองมือท่ีใชในการศึกษา 

 แบบจําลองการประเมินความเสี่ยงในการลมละลายของบริษัทในตลาด
หลักทรัพยเกิดใหม  (EM-Score Model : Emerging Market Score Model), คาเบตา (β)  ของ
หลักทรัพย   และ อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

 
  2.3  การประมวลผลและวิเคราะหขอมูล 

2.3.1 การประมวลผล  
  2.3.1.1   ดําเนินการรวบรวมขอมูลจากงบการเงินของแตละบริษัท    
ตั้งแตป 2544 – 2547    และจัดทําฐานขอมูลในโปรแกรม Microsoft Excel   สําหรับขอมูลตาง ๆ   มี
ดังตอไปนี้ 

- สินทรัพยหมุนเวียน  (Current Assets) 
- สินทรัพยรวม (Total Assets) 
- หนี้สินหมุนเวียน (Current Liabilities) 
- หนี้สินรวม (Total Liabilities) 
- กําไรสะสม (Retained Earning) 
- กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี (Earning before Interest and 

Taxes) 
- มูลคาตลาดของหุนสามัญ (Market Value to Equity) 
- สวนของผูถือหุน (Equity) 

  2.3.1.2  จัดทําฐานขอมูลคาดัชนีช้ีวัดภาวะลมละลายของธุรกิจ โดยนํา
ฐานขอมูลในขอ 2.3.1.1   (ไดแก  สินทรัพยหมุนเวียน  สินทรัพยรวม หนี้สินหมุนเวียน หนี้สินรวม  
กําไรสะสม  กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี  และมูลคาตลาดของหุนสามัญ)  มาคํานวณมูลคาดัชนีชี้วัด
ภาวะการลมละลายของธุรกิจ ตามแบบจําลองการทดสอบคะแนนของบริษัทในตลาดหลักทรัพย
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เกิดใหม  (Emerging Market Score Model : EM-Score Model) เปนรายบริษัทในแตละป ตั้งแตป 
2544 - 2547 
  2.3.1.3  จัดทําฐานขอมูลคาดัชนีชี้วัดความเสี่ยงจากสัดสวนของหนี้ตอ
สวนของผูถือหุน โดยนําฐานขอมูลในขอ 2.3.1.1     (ไดแก  หนี้สินรวม  และสวนของผูถือหุน)  มา
คํานวณคาดัชนีชี้วัดความเสี่ยงจากสัดสวนของหนี้ตอสวนของผูถือหุน  โดยใชอัตราสวนหนี้สิน
รวมตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity)  เปนรายบริษัทในแตละป ตั้งแตป 2544 – 2547 
  2.3.1.4  จัดทําฐานขอมูลตัวแปรชี้วัดความเสี่ยงที่เปนระบบ (คาเบตา) 
โดยฐานขอมูลดังกลาว ไดนําคาเบตา (β)  ในแตละปมาจากขอมูลในตารางหุนจากหนังสือพิมพ
กรุงเทพธุรกิจ  จัดทําโดย TISCO Research  โดยนําคาเบตาของหลักทรัพย ณ วันสิ้นปในแตละป
ตั้งแตป 2544 – 2547 
  2.3.1.5  นําขอมูลจากฐานขอมูลในขอ 2.3.1.2  มาประมวลผลโดยใช
โปรแกรม SPSS for Windows มาใชในการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) 
ไดแก คาความถี่ คารอยละ คาเฉลี่ย และสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
  2.3.1.6  นําขอมูลจากฐานขอมูลในขอ 2.3.1.2 – 2.3.1.4  มาประมวลผล
โดยใชโปรแกรม SPSS for Windows มาใชในการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาง ๆ 
(Corelation Analysis) 

2.3.2 การวิเคราะหขอมูลและสรุปผล 
  2.3.2.1  การวิเคราะหขอมูลเพื่อประเมินความเสี่ยงในการลมละลาย
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชแบบจําลองการทดสอบคะแนน
ของบริษัทในตลาดหลักทรพัยเกิดใหม (Emerging Market Score Model : EM-Score Model ) ตาม
สมการ  คือ 
                                                   Z    =  3.25  +  6.56 X1  +  3.26 X2  +  6.72 X3  +  1.05 X4   

 

  ผูศึกษาวิเคราะหผลที่ไดจากสมการดังกลาวดังวิธีตอไปนี้ 
         2.3.2.1.1  คํานวณหาคาคะแนนมาตรฐาน (Z)   ตามแบบจําลอง EM-
Score Model เพื่อหาคาความเสี่ยงในการลมละลายของแตละบริษัท ซ่ึงคํานวณไดจากอัตราสวนทาง
การเงินและแทนคาในแบบจําลอง EM-Score ของ Altman  โดยใชอัตราสวนทางการเงิน 4 
อัตราสวน  ซ่ึงเปนการใหความสําคัญในดานความสามารถในการดํารงอยูของกิจการหลาย ๆ ดาน  
โดยที่   
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 X1  คือ อัตราสวนทุนหมุนเวียนตอสินทรัพยรวม  เปนอัตราสวนพื้นฐานที่แสดงถึงสภาพ
คลองอันเปนส่ิงสําคัญยิ่งในการขับเคลื่อนธุรกิจใหดําเนินตอไปไดตามปกติ ซ่ึงไดแกธุรกรรมการ
ซ้ือขายสินคา การใหบริการ การผลิตสินคา ที่ผานทั้งระบบเงินสดและระบบสินเชื่อทางธุรกิจ 
บริษัทที่มีอัตราสวนนี้ต่ํา ธุรกรรมดังกลาวอาจจะเกิดการหยุดชะงัก  ขาดเงินสดและเครดิตในการ
ซ้ือวัตถุดิบและสินคาในการผลิตและขาย ทําใหยอดขายลดลงจนกระทบกระแสเงินสดและลูกหนี้  
ในที่สุดบริษัทก็ไมสามารถดําเนินกิจการตอไปได      
  X2   คือ เงินทุนสะสมจากแหลงภายใน หรือที่เรียกวาอัตราสวนกําไรสะสมตอสินทรัพย
รวม  เปนอัตราสวนที่แสดงถึงความสามารถในการสะสมกําไรตลอดชวงเวลาที่ประกอบธุรกิจ  
แมวาอายุในการดําเนินธุรกิจของแตละบริษัทจะแตกตางกัน  บริษัทที่กอตั้งมาไมนานมักจะมี
อัตราสวนนี้ต่ําเนื่องจากระยะเวลาในการสะสมกําไรสั้น แตก็ไมสามารถใชเปนขอยกเวนที่จะไมทํา
ใหบริษัทตกอยูในภาวะลมละลาย เมื่อเปรียบเทียบกับบริษัทที่ดําเนินกิจการมานานกวาและมี
สัดสวนของกําไรสะสมอยูในระดับต่ําก็มีโอกาสในการลมละลายเชนเดียวกันแตความเปนไปไดจะ
อย ูในเกณฑสูงกวา อัตราสวนนี้อาจมีคาติดลบและทําใหสวนของเจาของลดลงจนมีคาต่ํากวาศูนย
ได   
  X3  คือ  อัตราสวนกําไรกอนดอกเบี้ยและภาษีตอสินทรัพยรวม       อัตราสวนนี้แสดงถึง
ประสิทธิภาพของผูบริหารในการนําทรัพยสินของกิจการไปบริหารเพื่อกอใหเกิดรายไดโดยไมนํา
ภาษีและปจจัยอ่ืนใดที่เกิดจากภาระในการกูเงินเขามาเกี่ยวของ   ถาอัตราสวนนี้มีคาต่ํา   ยอมแสดง
ถึงความสามารถในการจัดการสินทรัพยที่ไรประสิทธิภาพ ซ่ึงสามารถเชื่อมโยงไปถึงภาวะ
ลมละลายของกิจการ    เนื่องจากโอกาสในการเกิดภาวะลมละลายของกิจการนั้นมีสาเหตุสําคัญมา
จากการที่กิจการมีสัดสวนของหนี้สินเกินกวามูลคาสินทรัพยที่แทจริง   

 X4  คือ   อัตราสวนมูลคาหุนตามราคาตลาดตอหนี้สินรวม      แสดงถึงสัดสวนแหงภาระ
ผูกพันทางการเงิน   อัตราสวนนี้    เปนอัตราสวนที่ใชวัดความออนแอทางการเงินอันเกิดจากการกอ
หนี้       โดยพิจารณาถึงสัดสวนระหวางหนี้สินทั้งระยะสั้นและระยะยาว     ซ่ึงเปนภาระผูกพันที่
ธุรกิจจะตองชําระคืนใหแกเจาหนี้ตามกําหนดเวลา     เปรียบเทียบกับมูลคาของหุนสามัญและหุน
บุริมสิทธิ  ตามราคาที่สามารถซื้อขายกันไดจริงในขณะนั้น อัตราสวนนี้แสดงวา  มูลคาสินทรัพย
ของกิจการ (ซ่ึงก็คือสวนของเจาของบวกดวยเจาหนี้)  ถูกลดคาลงไดเทาใดจึงจะถึงจุดที่ทําให
หนี้สินมากกวาสินทรัพย  และเกิดปรากฏการณเงินทุนไมเพียงพอ หรืออาจจะเรียกไดวาอัตราสวน
นี้แสดงถึงความเสี่ยงอันอาจจะเกิดขึ้นจากภาระผูกพันของกิจการ  ถาอัตราสวนนี้มีคาต่ําจนกระทั่ง
ติดลบแสดงวาบริษัทมีเงินทุนไมเพียงพอตอการชําระหนี้   จะเห็นไดวาแบบจําลอง EM-Score ของ 
Altman สามารถครอบคลุมสาเหตุของการลมละลายอยูหลายดาน ไดแก ดานสภาพคลอง ดาน
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ความสามารถในการทํากําไร ดานความสามารถในการบริหารสินทรัพย และดานความขัดของ
ทางการเงินจากการกอหนี้  และเมื่อแทนคาในแบบจําลองเสร็จเรียบรอยแลว    ตอจากนั้นนําคา
คะแนนมาตรฐาน (Z-Score) ที่คํานวณไดของแตละบริษัท  มาเปรียบเทียบกับเกณฑวัดผลทางสถิติ 
ตามแบบจําลอง EM-Score ถาคาที่ไดมคีาต่ํากวา 1.1 แสดงวาบริษัทอยูในเกณฑลมละลาย  ถาคาที่
ไดอยูระหวาง 1.1 – 2.6  แสดงวาบริษัทอยูในเกณฑก้ํากึ่งวาบริษัทจะตกอยูในภาวะลมละลาย
หรือไม และคาที่ไดมีคาสูงกวา 2.6  ซ่ึงแสดงวาบริษัทไมอยูในเกณฑลมละลาย  
         2.3.2.1.2  จําแนกคาความเสี่ยงในการลมละลายโดยเฉลี่ย แยกตาม
กลุมอุตสาหกรรมเพื่อหาระดับความเสี่ยงในการลมละลายของบริษัทตามกลุมอุตสาหกรรม รวมทั้ง
สรุปจํานวนเหตุการณของความเสี่ยงในการลมละลายของบริษัทโดยแบงตามเกณฑของความเสี่ยง
ในการลมละลาย เพื่อใหเห็นภาพรวมของขอมูลไดชัดเจนยิ่งขึ้น 
  2 .3.2.2  วิ เคราะหความสัมพันธของตัวแปรตางๆ  (Correlation 
Analysis) ที่เกี่ยวของกับความเสี่ยงในการลมละลายของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  
  ผูศึกษาไดนําตัวแปรชี้วัดความเสี่ยงที่เปนระบบ(คาเบตา) และตัวแปรชี้วัดความ
เส่ียงจากสัดสวนของหนี้ตอสวนของผูถือหุน เพื่ออธิบายถึงระดับความสัมพันธระหวางความเสี่ยง
ในการลมละลายของบริษัท ตามแบบจําลองการทดสอบคะแนนของบริษัทในตลาดหลักทรัพยเกิด
ใหม (EM-Score Model)    กับตัวแปรชี้วัดความเสี่ยงที่เปนระบบ   (คาเบตา) และตัวแปรชี้วัดความ
เส่ียงจากสัดสวนของหนี้ตอสวนของผูถือหุน  โดยใชวิธีการวิเคราะหสัมประสิทธสหสัมพันธ ซ่ึง
เปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Independent Variables) และตัวแปรตาม 
(Dependent Variables)  วามีความสัมพันธกันหรือไมและสัมพันธกันอยางไร  ความสัมพันธอาจจะ
เปนไปในทิศทางเดียวกัน หรือทิศทางตรงกันขามก็ได   
  กรณีคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Coefficient) จะมีคาอยูระหวาง -1 
ถึง 1 คาสูงสุดมีคาเปน 1 หมายความวาตัวแปรนั้นมีความสัมพันธกันอยางมากที่สุด และถาคา
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธมีคาเปน 0  แสดงวาตัวแปรนั้นไมมีความสัมพันธกันเลย  และในกรณีที่
เปนคาบวก   แสดงวาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระและตัวแปรตามเปนไปในทิศทางเดียวกัน  
แตถาคาเปนลบ แสดงวาความสัมพันธระหวางตัวแปรตามเปนไปในทิศทางตรงกันขามกัน 
 
  2.4  คาสถิติท่ีใชในการศึกษา 
                        การศึกษาในครั้งนี้  เปนการนําขอมูลจากงบการเงินของบริษัทมาทําการ
คํานวณหาคาทางสถิติเพื่อวัดคาการประเมินความเสี่ยงในการลมละลายของธุรกิจ  ดังนี ้
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                      2.4.1  กรณีผลที่ไดจากการคํานวณ คาทางสถิติที่วัดผลจาก EM-Score Model 
(Dr. Edward I. Altman : 2002) 

                         ต่ํากวา 1.1  หมายถึง   คาดหมายไดวาธุรกิจนั้นจะเกิดภาวะลมละลาย
ในปหรือสองปขางหนา (Distress zone) 

                         1.1 – 2.6      หมายถึง   ภาวะลมละลายยังไมสามารถระบุชัดได ยัง
เปนที่นาสงสัย และนาจับตาดูอยางใกลชิด (Gray zone) 

                          สูงกวา 2.6  หมายถึง   เปนที่เช่ือไดวาบริษัทน้ัน  จะไมเกิดภาวะ
ลมละลายในปหรือสองปขางหนา (Safe zone) 
                      2.4.2  กรณีผลที่ไดจากการคํานวณ คาทางสถิติที่วัดผลจากคาเบตา (β)   
                    ถา  Beta (β)    =  1  หมายความวา    การเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนของหลักทรัพยนั้น เปนสดัสวนเดียวกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนของ
ตลาดนั่นคือ  ถาอัตราผลตอบแทนของตลาดเพิ่มขึ้น 1% อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยที่มีคา β   
=  1  จะเพิ่มขึ้น 1% เชนเดียวกัน  ซ่ึงพจิารณาไดวาหลักทรัพยนั้นมคีาความเสี่ยงในระดับเดียวกบั
ตลาด 
                      ถา  Beta (β)    >  1  หมายความวา      การเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ผลตอบแทนของหลักทรัพยนั้น เปนสัดสวนที่มากกวาการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนของ
ตลาดนั่นคือ   ถาอัตราผลตอบแทนของตลาดเพิ่มขึ้น 1%      อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยที่มีคา 
β   =  2   จะเพิ่มขึ้นเทากับ 2% จากอัตราผลตอบแทนเดิม    นั่นคือ  ถาเบตาของหลักทรัพยใดมคีา
สูงมากกวา 1  แสดงวาหลักทรัพย นั้นมีคาความเสี่ยงสูงกวาตลาด 

                   ถา  Beta (β)    <  1  มีความหมายตรงกันขามกับ Beta (β)    >  1  
                      2.4.3  กรณีผลที่ไดจากการคํานวณ คาทางสถิติจะวดัผลจากอัตราสวนหนี้สิน
ตอสวนผูถือหุน 
       ถา D/E  >  1  หมายความวา สัดสวนเงนิทุนของกิจการมาจากหนี้สิน
มากกวาทนุของผูเปนเจาของ ซ่ึงถาอัตราสวนหนี้สินสูงแสดงวาบริษัทมีความเสี่ยงตอการลมละลาย
สูง เพราะเงินกูเปนแหลงเงนิทุนที่มีภาระดอกเบี้ยจาย 
                   ถา D/E  <  1  มีความหมายตรงกันขามกับ D/E  >  1     
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  2.5  ระยะเวลาในการเก็บรวบรวมขอมูล 
 
ขั้นตอนการดาํเนินงาน เดือนท่ี เดือนท่ี เดือนท่ี เดือนท่ี เดือนท่ี เดือนท่ี เดือนท่ี 
  1 2 3 4 5 6 7 
รวบรวมขอมลูเบื้องตน               
เก็บรวบรวมขอมูล               
วิเคราะหขอมูลและสรุปผล               
จัดทําและนําเสนอรายงาน               
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