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บทคัดย่อ 

 การศึกษาน้ี มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีความสัมพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไรท่ี
วดัโดยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัประกนั
วนิาศภยัในประเทศไทย โดยมีตวัแปรท่ีใชใ้นการวิจยัดงัต่อไปน้ี ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั อายุ
ของบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน อตัราส่วน
เงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ ส่วนแบ่งทางการตลาด 
และ สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ุใหม่ 2019 ขอ้มูลท่ีน ามาใชเ้ป็น
ขอ้มูลทางการเงินตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 จ านวน 255 ชุดขอ้มูลตวัอยา่ง และใชว้ิธีการถดถอยพหุคูณ
ในการวเิคราะห์ 
  ผลการศึกษาพบว่า ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของสินทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั
หรือทางบวกคืออตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน และอตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
ในขณะท่ีอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนมีอิทธิพลในทิศทางตรงขา้ม ส่วนปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออตัรา
ผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุ้นในทิศทางเดียวกันคือขนาด และส่วนแบ่งทางการตลาด ขณะท่ี
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินและอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีอิทธิพลในทิศทางตรงขา้ม 

 

ค ำส ำคัญ: ธุรกิจประกันวินาศภัย, ความสามารถในการท าก าไร, อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน, 
อัตราส่วนเงินกองทุนท้ังหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง 
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Abstract 
The purpose of this study is to study factors that determine profitability measured by return on 

assets (ROA) and return on equity (ROE) of non-life insurance companies in Thailand. The variables 

used in research are the size of the non-life insurance companies, age, leverage ratio, loss ratio, capital 

adequacy ratio (CAR ratio), premium growth rate, market share and epidemic situation of the new 

corona virus 2019. The data used in this study is the financial data from 2017-2021, total of 255 firm-

year observations. The study employed the multiple regression method to analyze the data. 

This study's results find that the factors that positively influenced return on assets (ROA) 
were leverage ratio and CAR ratio, while loss ratio negatively influenced ROA. The factors that 
positively influenced return on equity (ROE) were size and market share, while leverage ratio and 
loss ratio are found to influence ROE in the reverse direction. 
 

Keywords: Non-life insurance, Profitability, Loss Ratio, CAR Ratio 
 
1. บทน า (Introduction) 

ธุรกิจประกนัวินาศภยัในปัจจุบนัถือวา่เป็นธุรกิจท่ีมีบทบาทท่ีส าคญัและมีความจ าเป็นต่อการ
ด าเนินชีวิตและการด าเนินธุรกิจเป็นอยา่งมาก เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีท าหน้าท่ีเป็นหลกัประกนัให้แก่
ผูป้ระสบภยัจากความเส่ียงภยั หากผูเ้อาประกนัภยัประสบเหตุเส่ียงภยัท่ีเขา้เง่ือนไขในสัญญาประกนัภยั 
ผูเ้อาประกนัภยัสามารถเรียกร้องการชดเชยค่าสินไหมทดแทนอนัเน่ืองมาจากความเสียหายท่ีเกิดข้ึน
จากการประสบภยันั้นๆ เพื่อเป็นการบรรเทาและเยียวยาความเดือดร้อนท่ีเกิดจากการประสบภยัของผู ้
เอาประกนั หากเผชิญกบัความเส่ียงภยัท่ีมีความเสียหายอยา่งมากเช่น ภยัธรรมชาติ โดยไม่ไดท้  าประกนั
วินาศภยัอาจน าไปสู่การล้มละลายหรือเลิกกิจการได้ ซ่ึงการท าประกนัภยัจะช่วยบรรเทาความเส่ียง 
และลดความเสียหายท่ีอาจจะเกิดข้ึน (Hifza, 2011; Meaza, 2014; Daare; 2016)  

ธุรกิจประกนัวินาศภยันั้นมีช่องว่างในการเติบโตอีกมาก เน่ืองจากมีผลิตภณัฑ์ท่ีหลากหลาย 
และสามารถพฒันาตามความเส่ียงภยัท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต เช่น กรมธรรมท่ี์ให้ความคุม้ครองดา้นโรค
ระบาด กรมธรรมป์ระกนัภยัรถยนตจ์ากพลงังานไฟฟ้า (Electronic Vehicles) (Wasit, 2022) ซ่ึงจะเห็น
ไดจ้ากธุรกิจประกนัวนิาศภยัในประเทศไทยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 นั้นมีการขยายตวัเพิ่มข้ึนในทุกปี
แมเ้บ้ียประกนัภยัของธุรกิจวนิาศภยัจะมีการขยายตวัเพิ่มข้ึน แต่ในช่วงทศวรรษท่ีผา่นมาโครงสร้างของ
ธุรกิจประกนัวนิาศภยัในประเทศไทยมีการเปล่ียนแปลงเป็นอยา่งมาก เห็นไดจ้ากจ านวนบริษทัประกนั
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วนิาศภยัท่ีลดลงจากปี พ.ศ. 2540 ท่ีมีบริษทัประกนัวินาศภยัจ านวน 81 บริษทั ในปี พ.ศ. 2564 มีบริษทั
ประกนัวนิาศภยัจ านวน 54 บริษทั อนัเน่ืองมาจากวกิฤตกาลทางเศรษฐกิจของประเทศไทย เหตุการณ์ท่ี
มีนยัส าคญัทางเศรษฐกิจในปี 2563-2564 มีสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) ท าให้หลายกิจการไดรั้บผลกระทบ ไม่เวน้แมแ้ต่บริษทัประกนัวินาศภยัท่ี
บางบริษทัมียอดค่าสินไหมทดแทนท่ีเพิ่มข้ึนสูงจนขาดความมัน่คงทางการเงิน และท าให้บริษทัหลาย
แห่งจ าเป็นต้องควบรวมกิจการเพื่อเพิ่มทุนจดทะเบียน เพื่อเพิ่มความสามารถรับประกันภยัท าให้
สามารถเพิ่มความสามารถในการแข่งขนัในตลาด ตลอดจนท าให้กิจการเกิดก าไร ในขณะเดียวกนั
บริษทัประกนัวนิาศภยับางแห่งท่ีทุนจดทะเบียนไม่เพียงพอ ท าให้ไม่สามารถเพิ่มความสามารถในการ
รับประกนัภยั และไม่สามารถท าก าไรได้ ก็จ  าเป็นท่ีตอ้งปิดกิจการ ซ่ึงสวนทางกบัเบ้ียประกนัภยัท่ี
เพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากส่วนแบ่งตลาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยท่ีมีความ
แตกต่างกนัเป็นอยา่งมาก โดยบริษทัประกนัวนิาศภยัท่ีมีเบ้ียประกนัภยัรับสุทธิในปี พ.ศ. 2564 เกินกวา่ 
2,000 ลา้นบาท เกินกวา่ 1,000 ลา้นบาท และต ่ากวา่ 1,000 ลา้นบาท เป็นจ านวน 24 แห่ง 2 แห่ง และ 30 
แห่งตามล าดบั โดยมีส่วนแบ่งตลาดร้อยละ 93.8 ร้อยละ 1.4 และ ร้อยละ 4.8 ตามล าดบั (Office of 
Insurance Commission, 2022; Thai General Insurance Association, 2022) 

เน่ืองจากบริษทัประกนัวินาศภยัมีองคก์รท่ีมีบทบาทส าคญัในการสร้างหลกัประกนัและความ
มัน่คงต่อสภาพเศรษฐกิจ และสังคม ดงันั้นความมัน่คงของธุรกิจประกนัวินาศภยัจึงเป็นส่ิงท่ีส าคญัใน
ปัจจุบนั ซ่ึงความมัน่คงของบริษทัคือความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั โดยการ
เพิ่มประสิทธิภาพในการรับประกนัภยั และความสามารถในการแข่งขนัต่างๆ (Thai General Insurance 
Association, 2015) ดว้ยเหตุน้ีในหลายประเทศเร่ิมมีการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษทัประกนัภยัเพิ่มข้ึน แต่ยงัมีการศึกษาในประเทศไทยค่อนขา้งน้อย จึงเป็นท่ีมาใน
การศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั ซ่ึงจะศึกษาทั้ง
ปัจจัยภายใน และปัจจัยภายนอก เป็นปัจจัยส าคญัในการศึกษาถึงสภาพคล่อง ความมั่นคง และ
ความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจประกนัวนิาศภยัในประเทศไทย เพื่อจะไดน้ าขอ้มูลไปใชใ้นการ
วางแผน และก าหนดกลยทุธ์ในการสร้างผลการด าเนินงานและก าไรท่ีมัน่คงโดยมี 

 
2. วตัถุประสงค์การวจัิย (Objective) 

เพื่อศึกษาปัจจัยภายในของบริษัทประกันวินาศภัยและปัจจัยภายนอก ท่ีมีอิทธิพลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวนิาศภยัในประเทศไทย  
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3. การทบทวนวรรณกรรม (Literature Review)  
ในปัจจุบนัการด าเนินชีวิตและการด าเนินธุรกิจจะไม่มัน่คง หากขาดบริษทัประกนัวินาศภยั 

เน่ืองจากบุคคลหรือธุรกิจไม่สามารถรับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดข้ึนไดท้ั้งหมด บริษทัประกนัวินาศภยั 
จะท าหน้าท่ีกระจายความเสียหายจากบุคคลหน่ึงไปยงับุคคลหน่ึง เพื่อลดความเส่ียงภยัและความไม่
แน่นอนท่ีบุคคลหรือธุรกิจอาจจะไดรั้บ ซ่ึงอาจน าไปสู่การลม้ละลายหรือเลิกกิจการได ้(Thai General 
Insurance Association, 2015) แมว้า่บริษทัประกนัวนิาศภยัท าหนา้ท่ีกระจายเส่ียงและความเสียหายจาก
ความเส่ียงภยัแลว้ แต่ก็มีวตัถุประสงคใ์นการด าเนินธุรกิจเพื่อให้ไดก้  าไรมากท่ีสุดเช่นกนั รายไดห้ลกั
ของบริษทัประกนัวินาศภยัคือ เบ้ียประกนัภยัรับจากผูท้  าสัญญาประกนัภยั (กรมธรรม์) และมีภาระ
ผูกพนัธ์ในการชดใช้ค่าสินไหมทดแทนตามระยะเวลาของกรมธรรม์ประกนัภยั ดงันั้น เพื่อเพิ่มก าไร
ให้แก่บริษทั ผูบ้ริหารจ าเป็นตอ้งบริหารจดัการเงินท่ีได้รับจากเบ้ียประกนัภยัรับ โดยการลงทุนใน
ลกัษณะต่างๆ เพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนจากเบ้ียประกนัภยัรับมากท่ีสุด ดงันั้นนอกจากความสามารถใน
การท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัจะข้ึนอยูก่บัการบริหารความเส่ียงแลว้ ยงัตอ้งมีการบริหารเงิน
ลงทุนไดอ้ย่างเหมาะสมอีกดว้ย (Thai General Insurance Association, 2015) บริษทัมีก าไรจะมี
ความสามารถจ่ายเงินปันผลให้กบัผูถื้อหุ้น นักลงทุนส่วนใหญ่มกัจะให้ความส าคญัและตีความการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษทัในแต่ละปี ท าให้กระทบต่อราคาหุ้นของกิจการ โดย
ราคาหุน้มกัสะทอ้นผลการด าเนินงานและความสามารถในการเติบโดของบริษทั ดงันั้นงานวิจยัในอดีต
จึงมกัจะใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ 
(ROE) วดัความสามารถในการท าก าไรมากท่ีสุดและมีประสิทธิภาพท่ีสุดในการวิเคราะห์ (Hifza,2011; 
Meaza, 2014; Daare, 2016; Demis, 2016; Batsirai & Mbakisi & Tendai, 2017; Teklit, 2017; Tomislava 
& Marko & Ivan, 2017; Anam and Chaudhry, 2019; Lassad, 2021; Taddesse & Tripti, 2022) 

งานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้งกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกนัภยันั้น มีการศึกษาอิทธิพลจากปัจจยัภายในและใชเ้ฉพาะอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
(ROA) เป็นตวัวดัความสามารถในการท าก าไร ในการศึกษา Hifza (2011) ศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยัในประเทศปากีสถาน โดยใชแ้บบจ าลอง
การถดถอยพหุคูณ (The Multiple Regression Model) ซ่ึงผลการวิจยัพบวา่ ขนาดของบริษทั (Size) มี
อิทธิพลเชิงบวกกับความสามารถในการท าก าไร ในส่วนของอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss 
Ratio) โครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) และปริมาณของเงินทุน (Volume of Capital) มีอิทธิพล
เชิงลบกบัความสามารถในการท าก าไร แต่อายุ (Age) ของบริษทัไม่มีผลกระทบกบัความสามารถใน
การท าก าไร 
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หลงัจากนั้นไดมี้การศึกษาในประเทศต่างๆ เช่น Daare (2016) การศึกษาบริษทัประกนัวินาศ
ภยัในประเทศอินเดียโดยใช ้Regression Model ผลการศึกษาพบวา่ ขนาดของบริษทั (Size) อตัราส่วน
สภาพคล่อง (Liquidity Ratio) อายุ (Age) ของบริษทั มีอิทธิพลเชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนของ
สินทรัพย ์(ROA) และอตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ (Premium Growth) อตัราส่วนเงินกองทุน
ทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง (Capital Adequacy Ratio: CAR) มีอิทธิพลเชิงลบกบัอตัราผลตอบแทนของ
สินทรัพย ์(ROA) และในราชอาณาจกัรซาอุดีอาระเบีย ใชว้ิธี fixed effect model พบวา่ อตัราการเติบโต
ของเบ้ียประกนัภยัรับ (Premium Growth) อตัราส่วนสินทรัพยมี์ตวัตนต่อสินทรัพยร์วม (Tangibility of 
Asset) ขนาดของธุรกิจ (Size) อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) มีอิทธิพลเชิงบวกกับ
ความสามารถในการท าก าไร ในส่วนของอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) โครงสร้างทาง 
การเงิน (Leverage Ratio) และอตัราส่วนหน้ีสิน (Liabilities Ratio) มีอิทธิพลเชิงลบกบัความสามารถ
ในการท าก าไร (Lassad, 2021) 

ในเวลาถดัมาไดมี้การศึกษาปัจจยัภายในและภายนอกท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท า
ก าไรโดยใช้ของธุรกิจประกันภยัโดยใช้อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) และอตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) ในประเทศต่างๆ เช่น ประเทศเอธิโอเปียโดย Taddesse & Tripti 
(2022) ใช้วิธี Random Effect Model พบว่า ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์
(ROA) และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) ในทิศทางเดียวกนั ไดแ้ก่ ขนาดของ
ธุรกิจ (Size) อตัราส่วนสินทรัพยมี์ตวัตนต่อสินทรัพยร์วม (Tangibility of Asset) อตัราการเติบโตของ
บริษทั (Growth of Firm)  ในส่วนของอตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) อตัราส่วนค่า
สินไหมทดแทน (Loss Ratio) และอตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้ม ปัจจยั
ท่ีมีอิทธิพลเฉพาะต่ออตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) ไดแ้ก่อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยั
รับ (Premium Growth) ซ่ึงสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) 

งานวิจยัท่ีกล่าวมาขา้งตน้แสดงให้เห็นถึง ผลก าไรจากการประกนัภยัไดรั้บอิทธิพลจากปัจจยั
ภายในและปัจจยัภายนอก ในขณะท่ีปัจจยัภายในมุ่งเนน้ไปท่ีลกัษณะเฉพาะของผูรั้บประกนัภยั ปัจจยั
ภายนอกนั้นจะเก่ียวขอ้งกบัลกัษณะของอุตสาหกรรมไปจนถึงตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาค งานวิจยัใน
อดีตส่วนใหญ่นิยมใชต้วัแปรดงัต่อไปน้ีในการวดัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทัประกนัภยัและสถาบนัการเงิน ปัจจยัภายในไดแ้ก่ ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั (Firm Size) 
อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั (Age) อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) อตัราส่วนค่า
สินไหมทดแทน (Loss Ratio) อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง (CAR Ratio) อตัราส่วน
สภาพคล่อง (Liquidity Ratio) และอตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ (Premium Growth) ส่วนแบ่ง
ทางการตลาด (Market Share) ปัจจยัภายนอกไดแ้ก่ ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) อตัราเงินเฟ้อ 
(Inflation Rate) และเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญัต่อเศรษฐกิจในภาพรวม 
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4. วธีิการวจัิย (Research Methodology)  
4.1. ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี ไดแ้ก่ บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยท่ีประกอบกิจการ

ในปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 จ านวน 51 บริษทั ซ่ึงเป็นการเลือกประชากรแบบเจาะจง โดยจะใชข้อ้มูลจาก
รายงานทางการเงินท่ีอยูใ่นช่วงปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 จ านวน 5 ปี รวมทั้งส้ิน 255 ชุดขอ้มูลตวัอยา่ง 

4.2. การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
การวิจยัคร้ังน้ีใช้ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ท่ีรวบรวมจากเวบ็ไซด์ของแต่ละบริษทั

ประกนัวนิาศภยัในประเทศไทย และสมาคมประกนัวินาศภยัไทย โดยขอ้มูลท่ีน ามาใชเ้ป็นขอ้มูลรายปี
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 

4.3. แบบจ าลองความสัมพนัธ์ 
เพื่อตรวจสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั

ในประเทศไทย และตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั อายุของบริษทัประกนัวินาศ
ภยั อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ ส่วนแบ่งทางการตลาด และ สถานการณ์แพร่
ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) เน่ีองจากขอ้มูลท่ีมีลกัษณะเป็น
พาเนล (Panel Data) โดยก าหนดค่าคงท่ีท่ีต่างกนั ซ่ึงอาจแตกต่างกนัในกลุ่มขอ้มูลหรือช่วงเวลา ดงันั้น
ผูว้จิยัจะประมาณแบบจ าลองเพื่อทดสอบวา่อยูใ่นรูปแบบใดระหวา่ง Fixed Effect หรือ Random Effect 
โดยการทดสอบจะใชผ้ลการทดสอบดว้ยวิธี Hausman Test ซ่ึงเป็นการทดสอบวา่ควรท าการประมาณ
ค่าแบบจ าลองในรูปแบบใดระหวา่ง Fixed Effects และ Random Effects ภายใตส้มมติฐานค่าความ
คลาดเคล่ือนไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรอิสระ  

H0: รูปแบบ Fixed Effects มีความเหมาะสมท่ีสุด 
H1: รูปแบบ Random Effects มีความเหมาะสมท่ีสุด  

 

รูปแบบ Fixed Effects Model (FEM) หรือ Least-Square Dummy Variable (LSDV) ไดแ้ก่ 
ROAi,t = α+ β1Sizei,t+β2Agei,t+β3Levi,t+β4Losi,t+β5CARi,t+β6GPi,t+β7MSi,t+β8CVi,t+εi,t (สมการ 1) 
ROEi,t = α+ β1Sizei,t+β2Agei,t+β3Levi,t+β4Losi,t+β5CARi,t+β6GPi,t+β7MSi,t+β8CVi,t+εi,t          (สมการ 2) 

 

รูปแบบ Random Effects Model หรือ Error Components Model (ECM) ไดแ้ก่ 
ROAi,t = µi,t +β1Sizei,t+β2Agei,t+β3Levi,t+β4Losi,t+β5CARi,t+β6GPi,t+β7MSi,t+β8CVi,t +α i+εi,t (สมการ 3) 
ROEi,t = µi,t +β1Sizei,t+β2Agei,t+β3Levi,t+β4Losi,t+β5CARi,t+β6GPi,t+β7MSi,t+β8CVi,t +α i+εi,t (สมการ 4) 
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โดยก าหนดให ้
ROA = อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
ROE = อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
Size = ขนาดของบริษทัประกนัวนิาศภยั 
Age = อายขุองบริษทัประกนัวนิาศภยั 
Lev = อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน 
Los = อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน 
CAR = อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
GP = อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ 
MS = ส่วนแบ่งทางการตลาด 
CV = สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ุใหม่ 2019  
β1…β8 = ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 
ε = ค่าความคลาดเคล่ือน 
i = บริษทัประกนัวนิาศภยั 1 ถึง 55 บริษทั 
t = ช่วงเวลา 
 

4.4. การวดัผลของตัวแปร 
ขอ้มูลของตวัแปรตน้และตวัแปรตามท่ีใชใ้นงานวจิยัน้ี ตามตารางท่ี 4.1 ดงัน้ี 

ตารางที ่1  ขอ้มูลของตวัแปรท่ีศึกษา 

ตัวแปร ค าอธิบาย สูตรการค านวณ 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables) – ความสามารถในการท าก าไร 
(Profitability) 

 

 อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยร์วม (Return on 
Assets (ROA)) 

วดัความสามารถในการท าก าไรดา้น
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานและ
การบริหารสินทรัพยร์วม (Hifza,2011; 
Lassad, 2021; Taddesse & Tripti, 2022) 

ก าไรสุทธิ/สินทรัพยร์วม 

 อตัราผลตอบแทนของ
ส่วนของผูถื้อหุ้น (Return 
on Equity (ROE)) 

วดัความสามารถในการท าก าไรดา้น
ประสิทธิภาพในการใชทุ้นของผูถื้อ
หุน้ (Anam and Chaudhry, 2019; 
Taddesse & Tripti, 2022) 

ก าไรสุทธิ/ส่วนของเจา้ของ 
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ตัวแปร ค าอธิบาย สูตรการค านวณ 

ตัวแปรอสิระ (Independent Variables) 

 ขนาดของบริษทัประกนั
วนิาศภยั (Size) 

แสดงถึงผลรวมของทรัพยากรทาง
เศรษฐกิจท่ีบริษทัสามารถใชใ้นการ
ด าเนินธุรกิจได ้(Teklit, 2017; 
Lassad, 2021; Taddesse & Tripti, 
2022) 

ลอกการิทึมธรรมชาติของ
สินทรัพยร์วมของบริษทั 

 อายขุองบริษทัประกนั
วนิาศภยั (Age) 

อายขุองบริษทัจะสะทอ้นถึง
ประสบการณ์และความมัน่คงของ
บริษทั (Tomislava & Marko & 
Ivan, 2017; Lassad, 2021) 

จ านวนปีท่ีบริษทัด าเนินกิจการ 

 อตัราส่วนโครงสร้างทาง
การเงิน (Leverage ratio: 
Lev) 

จ านวนหน้ีท่ีใชใ้นการจดัหา
สินทรัพยแ์ละใชใ้นการด าเนินงาน
ของบริษทั (Lassad, 2021; 
Taddesse & Tripti, 2022) 

หน้ีสินรวม/ส่วนของเจา้ของ 

 อตัราส่วนค่าสินไหม
ทดแทน (Loss ratio: 
Los) 

วดัสัดส่วนของตน้ทุนค่าสินไหม
ทดแทน เทียบกบัเบ้ียประกนัภยัรับ
ท่ีถือเป็นรายได ้(Thai General 
Insurance Association, 2015) 

ค่าสินไหมทดแทน/เบ้ีย
ประกนัภยัท่ีถือเป็นรายได ้

 อตัราส่วนเงินกองทุน
ทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง  
(CAR ratio: CAR) 

อตัราส่วนวดัสภาพคล่องของบริษทั
กรณีเกิดความเสียหายจากการเส่ียง
ภยั (Thai General Insurance 
Association, 2015) 

เงินกองทุนท่ีสามารถน ามาใช้
ไดท้ั้งหมด/เงินกองทุนท่ีตอ้ง

ด ารงทั้งหมด 

 อตัราการเติบโตของเบ้ีย
ประกนัภยัรับ  
(Growth premium rate: 
GP) 

อตัราการเพิ่มข้ึนของรายไดจ้ากเบ้ีย
ประกนัภยัรับ (Lassad, 2021; 
Taddesse & Tripti, 2022) 

ร้อยละของการเปล่ียนแปลง
ของเบ้ียประกนัภยัรับของ

บริษทั 

 ส่วนแบ่งทางการตลาด  
(Market share: MS) 

ส่วนแบ่งทางการตลาดท่ีมากข้ึนจะ
กระจายความเสียหายจากความเส่ียง
ภยัไดม้ากข้ึน (Teklit, 2017) 

อตัราส่วนของสินทรัพยร์วม
ของบริษทัต่อสินทรัพยร์วมของ

ภาคการประกนัภยั 
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ตัวแปร ค าอธิบาย สูตรการค านวณ 

 สถานการณ์แพร่ระบาด
ของเช้ือไวรัสโคโรนา
สายพนัธ์ุใหม่ 2019 (Cv) 

ปีท่ีเกิดสถานการณ์แพร่ระบาดของ
โรคติดติดเช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธ์ุใหม่ 2019 ในประเทศไทย 

ปีท่ีเกิด (พ.ศ. 2563 -2564) 
ก าหนดค่าเป็น 1  
ปีท่ียงัไม่เกิด (พ.ศ. 2560 – 
2562) เป็น 0   

ท่ีมา: ตารางรวบรวมโดยผูว้จิยั 
 

4.5. การวเิคราะห์ข้อมูล 

การวจิยัน้ีเป็นการวเิคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Method) โดยเคร่ืองมือทางสถิติท่ีใชใ้นการ

วเิคราะห์ขอ้มูลซ่ึงประกอบไปดว้ย สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ค่าสหสัมพนัธ์ (Correlations) 

และการวเิคราะห์ถดถอยพหุคูณโดยใช ้Fixed Effect Regression และ Random Effect Regression 

 

5. ผลการศึกษา (Research Finding)  

จากการก าหนดแบบสมการจ าลอง ทางผูว้ิจยัไดท้  าการทดสอบขอ้มูลทางสถิติดว้ยโปรแกรม 

STATA เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกบัปัจจยัภายในและปัจจยั

ภายนอกของบริษทัในอุตสาหกรรมประกนัวินาศภยัในประเทศไทย เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลยอ้นหลงั  

5 ปี ตั้งแต่ปี 2560 – 2564 ในบทน้ีจะแสดงผลจากการวเิคราะห์ขอ้มูลโดยแบ่งเป็น 3 ส่วนไดแ้ก่ 

ส่วนท่ี 1 การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

ส่วนท่ี 2 การวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation) 

ส่วนท่ี 3 การวเิคราะห์โดยใชว้ธีิการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
 

5.1. การวเิคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

การศึกษาสถิติส่วนน้ีเป็นการศึกษาสถิติเชิงพรรณนาในส่วนน้ีเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลเป็น

บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย จ านวน 51 บริษทั โดยอาศยสถิติเชิงพรรณนา ไดแ้ก่ ค่าเฉล่ีย 

(Mean) ค่ามธัยฐาน (Median) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) ค่าต ่าสุด (Minimum) และ 

ค่าสูงสุด (Maximum) ดงัตารางท่ี 2 
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ตารางที ่2  ค่าสถิติพรรณนาขอตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาความสัมพนัธ์ 

Variable Mean Std. dev. Min Max 

Size 9.41 0.71 7.84 10.9 
Age 46.71 25.09 2.47 91.96 
Leverage ratio 242.18 224.89 -988.42 1339.36 
Loss ratio 53.97 51.09 -303.52 590.42 
CAR ratio 452.95 296.84 -111.36 1507.26 
Growth premium rate 2.65 35.42 -230.12 289.58 
Market share 1.86 3.49 -0.06 24.02 
ROA -1.54 9.84 -68.56 21.4 
ROE -5.98 45.51 -276.02 291.46 
จ านวนของกลุ่มตวัอยา่ง (n) = 255 

ท่ีมา: ตารางรวบรวมโดยผูว้จิยั 
 

5.2. การวเิคราะห์ค่าสหสัมพนัธ์ (Correlation) 

จากตารางท่ี 3 ผลการทดสอบการวิเคราะห์ค่าสหสัมพนัธ์พบวา่ ไม่มีค่าตวัแปรใดท่ีมีค่าเกิน

เกณฑ์ท่ีก าหนดโดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ท่ีตอ้งมีค่ามากกวา่ 0.8 แสเงให้เห็นวา่ตวัแปรอิสระท่ี

น ามาใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีมีความเป็นอิสระต่อกนั และไม่เกิดปัญหา Multicollinearity ระหวา่งตวัแปร

อิสระ ดงันั้น ไม่จะเป็นท่ีตอ้งตดัตวัแปรออกจากสมการถดถอย และสามารถใชต้วัแปรในการทดสอบ

ต่อไป 
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ตารางที ่3  ตารางค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Matrix) 

Variable Size Age Lev Los CAR GP MS CV ROA ROE 
Size 1          

           

Age 0.18* 1         
 0.00          

Lev 0.13* -0.12 1        
 0.04 0.06         

Los 0.07 -0.00 0.06 1       
 0.28 0.97 0.34        

CAR 0.08 -0.04 -0.29* -0.13* 1      
 0.21 0.51 0 0.04       

GP 0.18* 0.11 0.08 0.10 0.05 1     
 0.00 0.09 0.19 0.11 0.44      

MS 0.63* 0.19* -0.07 0.05 -0.09 0.05 1    
 0 0.00 0.24 0.44 0.15 0.42     

CV 0.03 0.05 -0.06 0.08 -0.00 0.13* 0.01 1   
 0.67 0.44 0.35 0.22 0.99 0.04 0.87    

ROA 0.41* 0.20* -0.03 -0.34* 0.36* 0.13* 0.18* 0.02 1  
 0 0.00 0.60 0 0 0.04 0.00 0.79   

ROE 0.20* 0.16* -0.58* -0.18* 0.19* 0.10 0.11 0.05 0.46* 1 
 0.00 0.01 0 0.00 0.00 0.10 0.09 0.38 0  

*= แสดงนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 ท่ีมา: ตารางรวบรวมโดยผูว้จิยั 
 

5.3. การวเิคราะห์โดยใช้วธีิการถดถอยพหุคูณ (Multiple regression) 

จากตารางท่ี 4 แสดงผลการทดสอบ Hausman Test ท่ีใช้ทดสอบในการเลือกการประมาณ
ค่าท่ีเหมาะสม ซ่ึงผลการทดสอบพบว่า แบบจ าลองท่ีตวัแปรอิสระเป็น ROA มีค่า Chi-square เท่ากบั 
27.81 (ค่าความน่าจะเป็นเท่ากบั 0.0005) ซ่ึงมากกวา่ค่าวิกฤต เช่นเดียวกบัแบบจ าลองท่ีตวัแปรอิสระ
เป็น ROE มีค่า Chi-square เท่ากบั 45.12 (ค่าความน่าจะเป็นเท่ากบั 0.0000) ซ่ึงมากกวา่ค่าวิกฤตนัน่
หมายความวา่ ค่าความคลาดเคล่ือนมีความสัมพนัธ์กบัตวัแปรภายนอกหรือตวัแปรอิสระนัน่คือไม่มีผล
ของ Random Effects ในแบบจ าลองทั้งสองจึงควรประมาณค่าแบบจ าลองในรูปแบบ Fixed Effects 
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ตารางที ่4  ตารางแสดงผลการทดสอบ Hausman Test 

การทดสอบ ROA ROE 
Hausman test Chi sq 27.81 45.12 
Prob > chi2 0.0005 0.0000 

ท่ีมา: ตารางรวบรวมโดยผูว้จิยั 
 

ตารางที ่5  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลโดยใชว้ธีิการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 

 Dependent variable Dependent variable 
 ROA ROE 

Profitability 

Multiple 
regression 

OLS 

Multiple 
regression 

 FEM 

Multiple 
regression 

 REM 

Multiple 
regression 

OLS 

Multiple 
regression 

FEM 

Multiple 
regression 

REM 
size 5.52*** 7.11 5.16*** 25.54*** 61.68*** 28.12*** 
age 0.06*** 0.29 0.07*** 0.06 -3.77 0.05 

Leverage ratio 0.00 0.02*** 0.01** -0.13*** -0.17*** -0.15*** 
Loss ratio -0.06*** -0.04*** -0.06*** -0.16*** -0.12*** -0.13*** 
CAR ratio 0.01*** 0.01*** 0.01*** -0.01 -0.01 -0.01 
Growth -

premium rate 
0.02 -0.02 0.00 0.14** -0.05 0.05 

Market shared -0.16 1.15 -0.08 -2.65*** 15.44** -2.80** 
covid 0.39 0.17 0.56 0.57 7.74 0.74 
_cons -57.45 -91.81 -56.88 -198.80 -389.27 -219.70 

R-squared 0.41 Within = 0.36 Within = 0.30 0.47 Within = 0.51 Within = 0.47 
  Between = 0.29 Between =0.49  Between = 0.02 Between = 0.47 
  Overall = 0.25 Overall = 0.4  Overall = 0.04 Overall = 0.46 

Adjust R-squared 0.39 - - 0.45 - - 
AIC 1,771.56 1595.66 - 2525.12 2336.76 - 
BIC 1,803.43 1627.53 - 2556.99 2368.63 - 

*, **, *** แสดงนยัส าคญัท่ีระดบั 0.1 , 0.05 , 0.01 ตามล าดบั, FEM = Fixed Effect Model, REM = 
Random Effect Model, AIC = Akaike Information Criterion, BIC = Bayesian Information Criterion  
ท่ีมา: ตารางรวบรวมโดยผูว้จิยั 
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จากการวิเคราะห์ผลกระทบระหว่างตวัแปรอิสระกบัความสามารถในการท าก าไรด้วยสถิติ
สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) โดยเคร่ืองมือทางสถิติอยา่ง Fixed Effect Model เขา้มาช่วยใน
การวิเคราะห์ขอ้มูล เม่ือวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรโดยใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
พบวา่ อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน และอตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงมีผลกระทบ
เชิงบวกอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.01 ในขณะเดียวกัน
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีผลกระทบเชิงลบต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วนตวัแปรอิสระท่ีเหลือคือขนาดของบริษทั อายุของบริษทั อตัราการเติบโตของ
เบ้ียประกนัภยัรับ ส่วนแบ่งทางการตลาด สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) นั้นไม่พบวา่มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

ผลการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรโดยใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้พบวา่ ขนาดของบริษทัผลกระทบเชิงบวกต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ในขณะท่ี
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน และอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีผลกระทบเชิงลบต่ออตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วนแบ่งทางการตลาดมี
ผลกระทบเชิงบวกต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
ส่วนตวัแปรอิสระท่ีเหลือได้แก่ อายุของบริษทัประกันวินาศภยั อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัส
โคโรนาสายพนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) นั้นพบวา่ไม่ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทัประกนัวนิาศภยัในประเทศไทย 
 
6. อภิปรายและสรุป (Discussion/Conclusion)  

จากการวิเคราะห์และเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ของความสามารถในการท าก าไรโดยใช ้
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น กบั ปัจจยัภายในและ
ภายนอกบริษัท พบว่า ปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อความสามารถท าก าไรทั้งอตัราผลตอบแทนต่อส่วน
สินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่  

อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์
ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัอดีต เช่น Batsirai & Mbakisi & Tendai (2017) แต่ขดัแยง้กบัผลการศึกษา
ของ Anam & Chaudhry (2019),  Lassad (2021), และ Taddesse & Tripti (2022) ในขณะท่ีอตัราส่วน
โครงสร้างทางการเงิน มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ผลการวิจยั
สอดคลอ้งผลการวิจยัอดีต เช่น Anam & Chaudhry (2019) และ Taddesse & Tripti (2022) แสดงให้
เห็นวา่ หากบริษทัประกนัวนิาศภยัในประเทศไทยมีหน้ีสินเพิ่มข้ึน จะส่งผลต่อผลตอบแทนท่ีไดรั้บจาก
สินทรัพยจ์ะเพิ่มข้ึน แต่ในขณะเดียวกนัผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บนั้นจะลดลงจากการมีหน้ีสินท่ี
มนัสัดส่วนเพิ่มข้ึน 
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อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีอิทธิพลเชิงลบทั้งอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์และ
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น สอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต Hifza (2011), Meaza (2014), 
Batsirai, Mbakisi & Tendai (2017),  Lassad (2021) และ Taddesse & Tripti (2022) แสดงให้เห็นวา่ 
หากบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าสินไหมทดแทนมากข้ึนจะให้บริษทัไม่สามารถน า
สินทรัพย์ไปใช้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ เน่ืองจากจะต้องเก็บสินทรัพย์ไวส้ ารองส าหรับการจ่ายค่า
สินไหมทดแทนท่ีเกิดข้ึนแลว้แต่ยงัไม่ไดรั้บรายงาน อีกทั้งการมีค่าใช้จ่ายท่ีเพิ่มข้ึน จะท าให้ผูถื้อหุ้น
ไดรั้บผลตอบแทนลดลง  

ปัจจยัภายในท่ีมีอิทธิพลความสามารถท าก าไรเฉพาะอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์
และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ได้แก่ อตัราส่วนเงินกองทุน
ทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง โดยมีอิทธิพลเชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์ซ่ึงขดัแยง้กบั
ผลการวิจยัของ Ermy & Bambang, (2019) แสดงให้เห็นวา่ หากบริษทัด ารงเงินกองทุนท่ีมีสัดส่วน
มากกวา่ค่าสินไหมทดแทนท่ีบริษทัจะตอ้งจ่ายในอนาคตแลว้ บริษทัจะสามารถใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพและไดรั้บผลตอบแทนท่ีมากข้ึน  

ปัจจยัภายในท่ีมีอิทธิพลความสามารถท าก าไรเฉพาะอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ได้แก่ ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยัมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต เช่น Hifza (2011), Tomislava, 
Marko, & Ivan (2017),  Lassad (2021) และ Taddesse & Tripti (2022) แสดงให้เห็นวา่ หากบริษทั
ประกนัวนิาศภยัในประเทศไทยมีสินทรัพยร์วมมาก จะส่งผลใหผ้ลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บนั้นเพิ่ม
ขั้นตามไปดว้ย  

ปัจจัยภายในท่ีไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถท าก าไร โดยใช้อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
สินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เช่น Teklit (2017) อายุของบริษทัประกนัวินาศ
ภยัและสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต เช่น Hifza (2011), Daare (2016) และ Lassad (2021) แต่
ขดัแยง้ต่อผลการวจิยัในอดีต เช่น Tomislava, Marko & Ivan (2017) อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยั
รับ ท่ีไม่สอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต เช่น Lassad (2021) และ Taddesse & Tripti (2022) ทั้งน้ี จาก
การศึกษาพบวา่ ปัจจยัภายนอกอย่างสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ุ
ใหม่ 2019 (Covid-19) ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถท าก าไรทางสถิติ โดยปัจจยัภายนอก มีเพียง
อตัราส่วนเดียวท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น คือ ส่วนแบ่งทางการตลาดโดยมี
ความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต
ของ Teklit (2017) แสดงให้เห็นว่า หากบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศไทยมีขายกรมธรรม์
ประกนัภยัจนมีส่วนแบ่งตลาดท่ีเพิ่มข้ึนจะท าให้ผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึน แต่ส่วนแบ่งทาง
การตลาดไม่ส่งผลกระทบกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์
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6.1. ข้อเสนอแนะจากการศึกษา 

ผลการวจิยัท่ีระบุปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศ
ไทยอยา่งมีนยัส าคญั อาจเป็นประโยชน์ต่อผูถื้อหุน้ ผูบ้ริหาร และหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งดงัน้ี 

หน่วยงานก ากบัดูแลกิจการไม่ว่าจะเป็น ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการ
ประกอบธุรกิจประกันภัย หรือตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยสามารถน าผลการวิจยัเป็นแนว
ทางการเสริมสร้างความมัน่คงของภาคประกันวินาศภยัในประเทศไทย ให้บริษทัประกนัวินาศภยั
สามารถมีก าไรและด าเนินธุรกิจต่อไป 

บริษทัประกนัวนิาศภยัในประเทศไทยสามารถน าผลการวจิยัไปเป็นแนวทางในการพิจารณา
และบริหารงานในการเพิ่มความสามารถในการท าก าไรให้แก่บริษทั ไม่ว่าจะเป็นการด ารงอตัราส่วน
เงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงให้สูงเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการลงทุน การเพิ่มขนาดและส่วน
แบ่งตลาดภาคประกนัภยัให้สูงข้ึน ในขณะเดียวกนัลดอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนและอตัราส่วน
โครงสร้างทางการเงิน เพื่อให้บริษทัไดก้ าไรจากการด าเนินงานท่ีมีความมัน่คง และเพิ่มประสิทธิภาพ
ในการรับประกนัภยัใหสู้งข้ึน 

นกัลงทุนควรพิจารณาในส่วนของขนาดของบริษทัและส่วนแบ่งทางการตลาดท่ีมีมูลค่าสูง 
แต่ในขณะท่ีอตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน และอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนท่ีต ่า เพื่อให้ได้รับ
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ไดม้ากท่ีสุด 

6.2. ข้อเสนอแนะส าหรับงานวจัิยในอนาคต 

งานวิจยัน้ีท าเฉพาะขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีได้จากขอ้มูลทางการเงินของแต่ละบริษทัประกัน
วนิาศภยั ในการศึกษาคร้ังต่อไป อาจใชข้อ้มูลเชิงคุณภาพมาช่วยในการวิจยัเพิ่มเติม เช่น ความสามารถ
ของผูบ้ริหาร แผนกลยุทธ์ของแต่ละบริษทั กลุ่มลูกคา้ของบริษทัประกนัวินาศภยั รวมไปถึงผลิตภณัฑ์
ของการประกนัวินาศภยั รวมไปถึงการศึกษาคร้ังน้ี เป็นการศึกษาเฉพาะบริษทัประกนัวินาศภยั ใน
การศึกษาคร้ังต่อไป อาจน าขอ้มูลทางการเงินของบริษทัประกนัชีวติมาใชป้ระกอบการศึกษา 

นอกจากน้ีการศึกษาคร้ังน้ีเก็บขอ้มูลรวบรวมเพียง 5 ปียอ้นหลงั คือตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 ถึง 
พ.ศ. 2564 ในการศึกษาคร้ังควรขยายช่วงเวลาของขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษา เน่ืองจากการวิเคราะห์ความ
ถดถอยเชิงพหุคูณจ าเป็นตอ้งใชข้อ้มูลมากท่ีสุดเพื่อใหผ้ลการวเิคราห์สามารถพยากรณ์ตวัแปรตามอยา่ง
มีประสิทธิภาพ 

6.3. ข้อจ ากดัในการศึกษา 

การวิจยัในคร้ังน้ีเป็นการศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกันวินาศภยั ในช่วงปี พ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 ในช่วงระยะเวลาทีศึกษามีการเปล่ียนแปลง
มาตรฐานการรายงานทางการเงินหลายฉบบัอาธิเช่น มาตรฐานรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 9  เร่ือง 
เคร่ืองมีทางการเงิน และ ฉบบัท่ี 16 เร่ือง สัญญาเช่า ซ่ึงงานวิจยัฉบบัน้ีไม่ได้วิเคราะห์ถึงผลของการ
เปล่ียนแปลงดงักล่าว ดงันั้นหากมีการเปล่ียนแปลงมาตรฐานท่ีส่งผลต่อปัจจยัท่ีมีผลต่อความสามารถ
ในการท าก าไร การศึกษาน้ีอาจจะใหผ้ลการศึกษาท่ีแตกต่าง 
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