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Abstract 
 The purpose of this study is to investigate the factors that influence the profitability of  
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บทที่ 1 
 

บทน ำ 
 

1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 
 

ธุรกิจการเงิน เป็นอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกบัผูใ้ห้บริการทางการเงินประเภทต่างๆ มีบทบาทท่ี
ส าคญัในการขบัเคล่ือนและพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ โดยท าหนา้ท่ีเป็นส่ือกลางในการระดมทุน 
จดัสรรเงินทุน แลกเปล่ียนเงินตรา การรับช าระราคา การให้ขอ้มูลทางการเงินเพื่อการตดัสินใจ และ
รวมถึงการบริหารความเส่ียงของเงินทุน (ธนาคารแห่งประเทศไทย , 2563) การจดัประเภทธุรกิจ
การเงินของตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศไทยประกอบไปดว้ย ธุรกิจดา้นธนาคาร ธุรกิจดา้นเงินลงทุน
และหลกัทรัพย ์และธุรกิจด้านการประกันภยั ซ่ึงธุรกิจประกนัภยัด าเนินธุรกิจโดยการให้บริการ
ทางดา้นการเงินในรูปแบบการระดมเงินจากผูเ้อาประกนัภยัในรูปแบบรับท าสัญญาประกนัภยั ท่ีให้
ความคุม้ครองชีวิตและการออมเงิน รวมไปถึงคุม้ครองดา้นอุบติัภยัต่างๆ ท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต ซ่ึง
เงินส่วนท่ีได้รับจากผู ้เอาประกันภัยนั้ น บริษัทจะน าไปลงทุนต่อเพื่อ ให้ได้ผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยใ์ห้มีประสิทธิภาพมากท่ีสุด โดยธุรกิจประกนัภยัแบ่งออกเป็นสองประเภท คือการประกนั
ชีวิต (Life Insurance) และการประกนัวินาศภยั (Non – Life Insurance) 
 

ธุรกิจประกนัวินาศภยัในปัจจุบนัถือว่าเป็นธุรกิจท่ีมีบทบาทท่ีส าคญัและมีความจ าเป็นต่อ
การด าเนินชีวิตและการด าเนินธุรกิจเป็นอย่างมาก เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีท าหน้าท่ีเป็นหลกัประกนั
ให้แก่ผูป้ระสบภยัจากความเส่ียงภยั หากผูเ้อาประกนัภยัประสบเหตุเส่ียงภยัท่ีเขา้เง่ือนไขในสัญญา
ประกันภยั ผูเ้อาประกันภัยสามารถเรียกร้องการชดเชยค่าสินไหมทดแทนอันเน่ืองมาจากความ
เสียหายท่ีเกิดขึ้นจากการประสบภยันั้นๆ เพื่อเป็นการบรรเทาและเยียวยาความเดือดร้อนท่ีเกิดจาก
การประสบภัยของผูเ้อาประกัน หากเผชิญกับความเส่ียงภัยท่ีมีความเสียหายอย่างมากเช่น ภัย
ธรรมชาติ โดยไม่ได้ท าประกันวินาศภัยอาจน าไปสู่การลม้ละลายหรือเลิกกิจการได้ ซ่ึงการท า
ประกนัภยัสามารถช่วยบรรเทาความเส่ียง และความเสียหายท่ีอาจจะเป็นขึ้น และเป็นหลกัการท่ี
ไดรั้บการยอมรับในระดบัสากล (Daare, 2016; Hifza, 2011; Meaza, 2014)  
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ธุรกิจประกันวินาศภยันอกจากมีบทบาทส าคญัในภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจแลว้ ยงัมี
ส่วนส าคญัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในประเทศโดยการสร้างความมัน่คงในการด าเนินธุรกิจและ
สร้างแหล่งเงินทุนระยะยาวส าหรับโครงการอุตสาหกรรม ธุรกิจประกนัวินาศภยัในประเทศไทยนั้น
จึงเป็นอุตสาหกรรมท่ีมีผลกระทบต่อประชาชนและภาคธุรกิจอย่างเป็นสาระส าคญั รัฐบาลจดัให้
เป็นธุรกิจท่ีมีกฎหมายเฉพาะรองรับ ตลอดจนมีการก ากบัดูแลโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับ
และส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย หรือ คปภ. เพื่อให้ธุรกิจด าเนินไปอย่างถูกต้องและ
ยุติธรรมต่อผูเ้อาประกันภยั เน่ืองจากการประกันวินาศภยันั้นมีความซับซ้อนทางโครงสร้างและ
เง่ือนไขดา้นผลิตภณัฑ์ท่ีสูง จึงมีความจ าเป็นตอ้งมีการก ากับดูแลเพื่อไม่ให้บริษทัเอาเปรียบผูเ้อา
ประกนัภยั และเพื่อใหบ้ริษทัประกนัวินาศภยัมีความมัน่คงทางการเงิน เพื่อท่ีจ่ายค่าสินไหมทดแทน
ครอบคลุมระยะเวลากรมธรรม์ บริษทัจะเป็นต้องฝากสินทรัพยไ์วก้ับนายทะเบียนเพื่อเป็นเงิน
ส ารองส าหรับการจ่ายค่าสินไหมทดแทนท่ีอาจจะเกิดขึ้น อีกทั้งบริษทัจ าเป็นท่ีจะตอ้งด ารงตอ้งด ารง
อัตราส่วนความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุน (Capital Adequacy Ratio : CAR) ซ่ึงจะใช้วดั
ความสามารถในการรองรับค่าสินไหมท่ีอาจจะเกิดขึ้นของบริษทั ถึงแมว้่างบการเงินจะมีการตั้ง
ส ารองค่าสินไหมทดแทนเพื่อรองรับความเสียหายท่ีบริษทัคาดการณ์ไว ้(Expected Loss) แต่การ
ค านวนเงินกองทุนนั้นเพื่อรองรับความเสียหายท่ีบริษัทไม่ได้คาดการณ์ไว ้(Unexpected Loss) 
บริษทัประกนัวินาศภยัทุกแห่งในประเทศไทยจ าเป็นท่ีตอ้งด ารงเงินกองทุนไม่ต ่ากว่าร้อยละ 140 
เพื่อความมั่นคงของสถานะทางการเงิน รวมไปถึงความสามารถในการรับประกันภัย (สมาคม
ประกนัวินาศภยัไทย, 2558)  

 
การประกันภัย เป็นส่วนประกอบส าคัญทั้ งทางธุรกิจ ทางเศรษฐกิจของประเทศ การท่ี

บริษทัประกันภยัถูกก าหนดให้ด ารงอตัราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุน ท าให้ทุกภาคส่วน
มั่นใจในความมั่นคงของการท าประกันวินาศภัยมากขึ้น ไม่ว่าจะเป็น ภาคเอกชนจึงมีการท า
ประกันภัยเพื่อลดความเส่ียงภัยท่ีอาจจะเกิดขึ้ นในการด าเนินธุรกิจมากขึ้ น ภาครัฐมีการท า
ประกนัภยัในบางโครงการเช่น โครงการรับประกนัขา้วนาปี นอกจากนั้นภาครัฐยงัสนับสนุนให้
ภาคประชาชนหันมาท าประกนัวินาศภยัมาขึ้นเช่น ประกนัสุขภาพหรืออุบติัเหตุส่วนบุคคลสามารถ
น ามาลดหย่อนภาษีได้ ธุรกิจประกนัวินาศภยัมีอตัราเติบโตประมาณร้อยละ 8 ในช่วง 5 ปีท่ีผ่านมา 
และมีแนวโนม้ท่ีจะขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง (สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558)  
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ธุรกิจประกนัวินาศภยันั้นมีช่องว่างในการเติบโตอีกมาก เน่ืองจากมีผลิตภณัฑท่ี์หลากหลาย 
และสามารถพฒันาตามความเส่ียงภยัท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต เช่น กรมธรรมท่ี์ให้ความคุม้ครองดา้น
โรคระบาด กรมธรรม์ประกนัภยัรถยนต์จากพลงังานไฟฟ้า (Electronic Vehicles) จากตารางท่ี 1.1 
แสดงให้เห็นถึงธุรกิจประกนัวินาศภยัในประเทศไทยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 นั้นมีการขยายตวั
เพิ่มขึ้นในทุกปี 

 
ตารางท่ี 1.1 มูลค่าเบ้ียประกนัภยัตรงประเภทประกนัวินาศภยั 

ปี จ านวนกรมธรรม ์
เบ้ียประกนัภยัรับตรง 

(ลา้นบาท) 
อตัราการเติบโตของ
เบ้ียประกนัภยัรับตรง 

2564 73,806,230 262,795 4.03% 
2563 71,404,896 252,618 3.51% 
2562 65,436,963 244,054 5.20% 
2561 62,418,660 231,990 5.65% 
2560 59,443,694 219,581 1.79% 

ท่ีมา: ส านกังานอตัราเบ้ียประกนัวินาศภยั, 2565 
 

แมเ้บ้ียประกนัภยัของธุรกิจวินาศภยัจะมีการขยายตวัเพิ่มขึ้น แต่ในช่วงทศวรรษท่ีผ่านมา
โครงสร้างของธุรกิจประกันวินาศภยัในประเทศไทยมีการเปล่ียนแปลงเป็นอย่างมาก เห็นไดจ้าก
จ านวนบริษทัประกนัวินาศภยัท่ีลดลงจากปี พ.ศ. 2540 ท่ีมีบริษทัประกนัวินาศภยัจ านวน 81 บริษทั 
ในปี พ.ศ. 2564 มีบริษทัประกนัวินาศภยัจ านวน 56 บริษทั อนัเน่ืองมาจากวิกฤตกาลทางเศรษฐกิจ
ของประเทศไทย เหตุการณ์ท่ีมีนัยส าคญัทางเศรษฐกิจในปี 2563-2564 มีสถานการณ์แพร่ระบาด
ของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพันธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) ท าให้หลายๆกิจการได้รับ
ผลกระทบ ไม่เวน้แมแ้ต่บริษทัประกนัวินาศภยัท่ีบางบริษทัมียอดค่าสินไหมทดแทนท่ีเพิ่มขึ้นสูงจน
ขาดความมัน่คงทางการเงิน และท าให้บริษทัหลายแห่งจ าเป็นตอ้งควบรวมกิจการเพื่อเพิ่มทุนจด
ทะเบียน เพื่อเพิ่มความสามารถรับประกันภยั ท าให้สามารถเพิ่มความสามารถในการแข่งขนัใน
ตลาด ตลอดจนท าให้กิจการเกิดก าไร ในขณะเดียวกันบริษทัประกันวินาศภัยบางแห่งท่ีทุนจด
ทะเบียนไม่เพียงพอ ท าให้ไม่สามารถเพิ่มความสามารถในการรับประกนัภยั และไม่สามารถท า
ก าไรได้ ก็จ าเป็นท่ีตอ้งปิดกิจการ ซ่ึงสวนทางกับเบ้ียประกันภยัท่ีเพิ่มขึ้นอย่างต่อเน่ือง เน่ืองจาก
ส่วนแบ่งตลาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยท่ีมีความแตกต่างกนัเป็นอย่างมาก โดย
บริษทัประกนัวินาศภยัท่ีมีเบ้ียประกนัภยัรับสุทธิในปี พ.ศ. 2564 เกินกว่า 2,000 ลา้นบาท เกินกว่า 
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1,000 ลา้นบาท และต ่ากว่า 1,000 ลา้นบาท เป็นจ านวน 24 แห่ง 2 แห่ง และ 30 แห่งตามล าดบั โดย
มีส่วนแบ่งตลาดร้อยละ 93.8 ร้อยละ1.4 และร้อยละ 4.8 ตามล าดับล าดับ โดยส่วนใหญ่จะเป็น
บริษทัท่ีเปิด หรือควบรวมกบักิจการท่ีเปิดมานานหลายสิบปี  

 
หลกัการพื้นฐานเก่ียวกบัการรับประกนัภยัของบริษทัประกนัวินาศภยั เป็นการจดัการความ

เส่ียงท่ีเกิดจากความเส่ียงภยัท่ีอาจจะเกิดขึ้น เพื่อให้บริษทัประกนัวินาศภยัไดรั้บผลก าไรมากท่ีสุด 
บริษทัประกนัวินาศภยัจ าเป็นท่ีจะตอ้งบริหารจดัการความเส่ียงการด าเนินงานในบริษทัไม่ว่าจะเป็น
ค านวนค่าเบ้ียประกันภัยรับในแต่ละความคุม้ครอง และอ้างอิงจากข้อมูลในอดีต คัดกรองผูท้  า
ประกนัภยัเพื่อใหไ้ดรั้บค่าเบ้ียประกนัมากท่ีสุดแต่การประกนันั้นเกิดค่าสินไหมทดแทนต ่าท่ีสุด ซ่ึง
ค่าสินไหมทดแทนจะเป็นค่าใชจ่้ายหลกัของบริษทัประกนัวินาศภยั โดยบริษทัประกนัวินาศภยัจะ
ใช้อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) ในการวิเคราะห์ อตัราส่วนน้ีสามารถประเมินการ
ชดใช้ค่าสินไหมทดแทนของบริษัทว่าเป็นสัดส่วนเท่าใดกับเบ้ียประกันภัยท่ีถือเป็นรายได้ ถ้า
อตัราส่วนน้ีสูงจะส่งผลให้กิจการขาดทุน ดังนั้นบริษทัประกันวินาศภัยจึงน ามาใช้เป็นตัวบ่งช้ี
นโยบายรับประกนัภยั การต่ออายุกรมธรรม์ รวมไปถึงแผนธุรกิจว่าจะขายกรมธรรม์ประเภทใด 
เพื่อใหบ้ริษทัไดรั้บก าไรจากการประกนัภยัมากท่ีสุด 
 

เน่ืองจากบริษทัประกนัวินาศภยัมีองค์กรท่ีมีบทบาทส าคญัในการสร้างหลกัประกนัและ
ความมัน่คงต่อสภาพเศรษฐกิจ และสังคม ดงันั้นความมัน่คงของธุรกิจประกนัวินาศภยัจึงเป็นส่ิงท่ี
ส าคญัในปัจจุบนั ซ่ึงความมัน่คงของบริษทัคือความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศ
ภยั โดยการเพิ่มประสิทธิภาพในการรับประกนัภยั และความสามารถในการแข่งขนัต่างๆ ดว้ยเหตุน้ี
ในหลายประเทศเร่ิมมีการศึกษาปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัท
ประกนัภยัเพิ่มขึ้น แต่ยงัมีการศึกษาในประเทศไทยค่อนขา้งน้อย จึงเป็นท่ีมาในการศึกษาปัจจยัท่ีมี
อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั ซ่ึงจะศึกษาในรายงานการวิจยั 
ฉบับน้ีใช้ทั้ งปัจจัยภายในของบริษัทประกันวินาศภัย และปัจจัยภายนอก เป็นปัจจัยส าคัญใน
การศึกษาถึงสภาพคล่องทางการเงิน ความมัน่คงทางการเงิน ความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ
ประกนัวินาศภยัในประเทศไทย เพื่อจะไดน้ าขอ้มูลไปใชใ้นการวางแผน และก าหนดกลยทุธ์ในการ
สร้างผลการด าเนินงานและก าไรท่ีมัน่คง 
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1.2 วตัถุประสงค์กำรวิจัย 
 

การศึกษาวิจัยเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกัน
วินาศภยัในประเทศไทย มีวตัถุประสงคด์งัน้ี 

 
1.2.1    เพื่อศึกษาปัจจยัภายในของบริษทัประกนัวินาศภยัและปัจจยัภายนอก ท่ีมีอิทธิพล

ต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย 
 

1.3 สมมติฐำนกำรวิจัย 
 

เพื่อให้การศึกษาเร่ือง เร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกนัวินาศภยัในประเทศไทย น าไปสู่วตัถุประสงค์ของการศึกษา จึงไดก้ าหนดสมมุติฐานของ
การวิจยัดงัน้ี 

 
สมมุ ติฐาน ท่ี  1 (H1) ขนาดของบริษัทประกันวินาศภัยมี ผลกระทบเชิงบวกต่อ

ความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 
สมมุติฐานท่ี 2 (H2) อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยัมีผลกระทบเชิงบวกต่อความสามารถ

ในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 
สมมุติฐานท่ี 3 (H3) อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินมีผลกระทบเชิงลบต่อความสามารถ

ในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 
สมมุติฐานท่ี 4 (H4) อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนมีผลกระทบเชิงลบต่อความสามารถใน

การท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 
สมมุติฐานท่ี 5 (H5) อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงมีผลกระทบเชิงบวก

ต่อความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
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สมมุติฐานท่ี 6 (H6) อัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับมีผลกระทบเชิงบวกต่อ
ความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 

 
สมมุติฐานท่ี 7 (H7) ส่วนแบ่งทางการตลาดมีผลกระทบเชิงบวกต่อความสามารถในการ

ท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 
สมมุติฐานท่ี 8 (H8) สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์

ใหม่ 2019 (Covid-19) มีผลกระทบเชิงลบต่อความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั 
 

1.4 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 

1.4.1    ผูบ้ริหารธุรกิจประกันวินาศภัยน าข้อมูลไปใช้วิเคราะห์และตดัสินใจก าหนด
แนวทางในการบริหาร ตลอดจนการพฒันาการด าเนินกิจการเพื่อให้บริษทัประกนัวินาศภยัมีความ
มัน่คงและมีก าไรสูงสุด 

 
1.4.2    นกัลงทุนน าขอ้มูลไปวิเคราะห์และพิจารณาในการลงทุนในธุรกิจประกนัวินาศ

ภยัไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
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บทที่ 2 
 

ทบทวนวรรณกรรมที่เกีย่วข้อง  
 

การศึกษาและวิจยัเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนั
วินาศภยั ผูศึ้กษาได้คน้ควา้จาก เอกสาร ทฤษฎี แนวคิด และงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นแนวทาง
ศึกษา ดงัต่อไปน้ี 

2.1 บริษทัประกนัภยั (Insurance Companies) 
2.2     ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั (Profitability of Non-Life 

Insurance Companies)  
2.3 ทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัความสามารถในการท าก าไร (Profitability Related Theories) 
2.4 การทบทวนวรรณกรรมเชิงประจกัษ ์(Empirical Literature Review) 
2.5 กรอบแนวคิดในการวิจยั (Research Framework) 
 

2.1 บริษัทประกนัภัย (Insurance Companies) 
 

ในปัจจุบันการด าเนินชีวิตและการด าเนินธุรกิจจะไม่มั่นคง หากขาดสถาบันการเงิน 
(Financial Institutions) บริษทัประกนัภยั จึงเป็นสถาบนัการเงินท่ีมีความส าคญัต่อเศรษฐกิจในทุก
ประเทศ เน่ืองจากเป็นบริษทัประกนัภยัเป็นตวักลางทางการเงิน โดยท าหนา้ท่ีกระจายความเส่ียงท่ี
เกิดจากการเส่ียงภยัของบุคคลทัว่ไปและธุรกิจท่ีด าเนินงานในปัจจุบนั (สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 
2558) ซ่ึงธุรกิจประกนัภยัแบ่งเป็น 2 ประเภทหลกั ๆ ไดแ้ก่ 

 
1)       ธุรกิจประกนัชีวิต (Life Insurance Industry) คือ การท่ีผูเ้อาประกันภยั

จ่ายเงินตามท่ีก าหนดไวใ้นกรมธรรมใ์ห้กบับริษทัประกนัชีวิต เพื่อซ้ือความคุม้ครองในการเสียชีวิต 
การสูญเสียอวยัวะ การทุพพลภาพ การบาดเจ็บหรือเจ็บป่วยตามเง่ือนไขและระยะเวลาท่ีระบุใน
กรมธรรม ์หากผูเ้อาประกนัมีอายุยนืยาวจนครบก าหนด บริษทัประกนัชีวิตจะจ่ายเงินตามขอ้ตกลง
ในกรมธรรมใ์ห้แก่ผูเ้อาประกนัภยั ซ่ึงเง่ือนไขในการคุม้ครองมีหลายรูปแบบขึ้นอยูก่บัการเลือกซ้ือ
และความเหมาะสมของผูเ้อาประกนัภยัเป็นหลกั 



 8 

2)      ธุรกิจประกนัวินาศภยั (Non-Life Insurance Industry) คือ การประกนัภยั
ทุกประเภทท่ีนอกเหนือจากการประกนัชีวิต โดยบริษทัประกนัวินาศภยัตกลงท่ีจะชดใชค้่าสินไหม
ทดแทน ให้ผูเ้อาประกนัภยัหากทรัพยสิ์นท่ีท าประกันภยัเอาไวเ้กิดความเสียหายจากภยัต่าง ๆ ซ่ึง
การประกนัวินาศภยัแบ่งออกเป็น 2 ประเภท ไดแ้ก่ 

(1) การประกันภัยรถยนต์ (Motor Insurance) ประกอบด้วย การ
ประกนัภยัภาคบงัคบั และ การประกนัภยัภาคสมคัรใจ 

(2) ก ารป ระกัน ภั ย ท่ี ไ ม่ ใ ช่ ร ถ ยน ต์  (Non – Motor Insurance) 
ประกอบดว้ย การประกนัอคัคีภยั การประกนัภยัทางทะเลและขนส่ง และ การประกนัภยัเบ็ดเตล็ด  
(สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558; ส านกังานคณะกรรมการก ากบัและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ
ประกนัภยั, 2563ข; ส านกังานคณะกรรมการก ากบัและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกนัภยั, 2563ค) 

 
จากลกัษณะของการประกอบธุรกิจของบริษทัประกนัภยัท่ีกล่าวมาขา้งตน้ จึงไดใ้หค้  าจ ากดั

ความในการท าประกนัภยัไวว้่า การท าประกนัภยัเป็นการท าขอ้ตกลงร่วมกนัระหวา่งผูรั้บประกนัภยั 
(บริษทัประกนัภยั) กบัผูเ้อาประกนัภยั (ลูกคา้) ในรูปแบบของกรมธรรม์ประกนัภยั ซ่ึงกรมธรรม์
ประกันภัยเป็นสัญญาว่า ผู ้ท าประกันภัยต้องช าระค่าเบ้ียประกันภัย (Premium) ท่ีระบุไว้ใน
กรมธรรม์ประกันภยั หากผูเ้อาประกันภยัเกิดการเสียหายหรือสูญเสียตามขอ้ตกลงในกรมธรรม์
ประกนัภยัขึ้น ผูรั้บประกนัภยัจะคุม้ครองและชดเชยความเสียหายท่ีระบุไวใ้นกรมธรรมป์ระกนัภยั 
(ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย , 2563ข; Dinsdal & 
MacMurdie, 1980; Naveed, Zulfqar, & Ahmad, 2011)  

 
ดังนั้นการท าประกันภยัจึงมีวตัถุประสงค์เพื่อลดความเส่ียงภยัและความไม่แน่นอนท่ี

บุคคลหรือธุรกิจอาจจะไดรั้บ ซ่ึงอาจน าไปสู่การลม้ละลายหรือเลิกกิจการได ้รวมไปถึงลดความ
เส่ียงภยัท่ีท าให้เกิดความเสียหายร้ายแรงจนส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจทั้งระบบ อีกทั้งยงัเป็นแหล่ง
เงินทุนระยะยาวให้แก่ประเทศไดอี้กดว้ย การประกนัภยัจึงมีบทบาทส าคญัในการพฒันาธุรกิจและ
พฒันาโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจ เพือ่สร้างความมัน่คงทางการเงิน เศรษฐกิจ และสังคม อีกทั้ง
ยงัสามารถสนบัสนุนการท าการคา้การพาณิชยแ์ละปรับปรุงคุณภาพชีวิตของบุคคลให้ความเป็นอยู่
ในประเทศดีขึ้น (Hifza, 2011) ซ่ึงงานวิจยัของ Chen and Wong (2004) ยงัแนะน าเพิ่มเติมว่า การท่ี
บริษทัประกนัภยัมีความแข็งแกร่งทางดา้นการด าเนินงานและสุขภาพทางการเงินท่ีดีมีความส าคญั
สูงสุดแก่ภาคครัวเรือนและภาคเศรษฐกิจ 
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การประกนัภยัเร่ิมเขา้มามีบทบาทส าคญัในการบริหารความเส่ียงของบุคคลและกิจการ 
ท าให้อุตสาหกรรมประกันภยัโลกมีอตัราการเติบโตเพิ่มขึ้นในทุกปี โดยในปี 2562 อุตสาหกรรม
ประกันภัยโลกมีอตัราการเติบโตเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.9 โดยมีเบ้ียประกันภยัตรงจ านวน 6,293 ล้าน
เหรียญสหรัฐ ซ่ึงแบ่งเป็นเบ้ียประกนัชีวิตจ านวน 2,916 ลา้นเหรียญสหรัฐ คิดเป็นร้อยละ 46 ของ
เบ้ียประกันภยัรับรวมในอุตสาหกรรมประกันภยัโลก มีอตัราการเติบโตเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.2 และ
ประกนัวินาศภยัจ านวน 3,376 ลา้นเหรียญสหรัฐ คิดเป็นร้อยละ 54 ของเบ้ียประกันภยัรับรวมใน
อุตสาหกรรมประกนัภยัโลก มีอตัราการเติบโตเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.5 (Swiss, 2020) 

  
อุตสาหกรรมประกันภัยในประเทศไทยนั้ นมีทิศทางตรงกันข้ามกับอุตสาหกรรม

ประกันภยัโลก โดยในปี 2562 มีอตัราลดลงร้อยละ 0.8 มีเบ้ียประกนัภยัตรงจ านวน 854,536 ลา้น
บาท ซ่ึงแบ่งเป็น ประกนัชีวิตจ านวน 610,474 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 71.4 ของเบ้ียประกนัภยัรับ
รวมในอุตสาหกรรมประกันภยัในประเทศไทย มีอตัราการเติบโตลดลงร้อยละ 2.7 และในทาง
ตรงกนัขา้ม ประกนัวินาศภยัจ านวน 244,062 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 28.6 ของเบ้ียประกนัภยัรับ
รวมในอุตสาหกรรมประกันภัยในประเทศไทย มีอัตราการเติบโตเพิ่ มขึ้ น ร้อยละ 4.3 
(กระทรวงการคลงั ส านกังานเศรษฐกิจการคลงั, 2562) 

 
ซ่ึงจะสังเกตได้ว่า ประกันวินาศภัยมีมีอตัราการเติบโตท่ี สูงกว่าประกันชีวิต เน่ืองจาก

ผลิตภณัฑ์ทีมีความหลากหลาย และมีการเปล่ียนแปลงไปตามยุคสมยัและเหตุการณ์ เช่น เม่ือเกิด
โรคระบาดบริษทัจะคิดคน้ผลิตภณัฑใ์หม่ เช่น ในประเทศไทยนั้นเป็นประเทศท่ีมีการเพาะปลูกพืช 
มีการส่งออกผลิตภัณฑ์จากพืช เช่น ข้าว ข้าวโพด มันส าปะหลัง  เป็นต้น ซ่ึงรัฐบาลเล็งเห็นถึง
ความส าคญัของราคาขา้ว จึงเปิดโครงการประกนัภยัขา้วนาปีขึ้น เพื่อรับประกนัราคาขา้วในตลาด
ให้กบัเกษตรกร หรือในสถาณการณ์แพร่ระบาดของโคโรนาไวรัส (Covid-19) บริษทัประกนัวินาศ
ภยัจึงออกผลิตภณัฑ์ประกนัภยัสุขภาพเพื่อคุม้ครองอาการเจ็บป่วยจากโคโรนาไวรัส (Covid-19) 
โดยเป็นการท าประกนัภยัแก่บริษทัประกนัวินาศภยั เพื่อลดความเส่ียงต่างๆ ท่ีอาจจะเกิดขึ้น 
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2.2. ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทประกันวินำศภัย (Profitability of Non-Life 
Insurance Company) 
 

การด าเนินธุรกิจนั้น เป็นการด าเนินงานหรือท าธุรกรรมทางธุรกิจเพื่อหวงัให้บริษทัหรือ
องคก์รธุรกิจมีผลก าไร ก าไรจึงเป็นปัจจยัหลกัของการด ารงอยู่ของทุกบริษทัหรือองคก์รธุรกิจ เป็น
ส่ิงท่ีผูถื้อหุ้น หรือนกัลงทุนคาดหวงั เพื่อให้ไดซ่ึ้งผลตอบแทนในการลงทุนจากก าไรของกิจกรรม
ดา้นการด าเนินงานของบริษทั หรือ องคก์รธุรกิจ 

 
ก าไรคือ ส่ิงท่ีเหลือจากรายได้ท่ีไดรั้บหลงัจากท่ีหักค่าใชจ่้ายท่ีเก่ียวขอ้งแก่การหารายได้

ทั้งหมดแลว้ ดงันั้นก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัคือ ส่ิงท่ีเหลือจากรายไดจ้ากเบ้ียประกนัภยัรับ 
หลงัจากท่ีหักค่าสินไหมทดแทน ค่าใช้จ่ายในการรับประกันภยั และค่าใช้จ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ
ด าเนินงานของบริษทัประกันวินาศภยั นอกจากน้ียงัมีรายได้ท่ีเกิดจากการลงทุนด้วยเงินจากเบ้ีย
ประกนัภยัรับ เน่ืองจากบริษทัประกนัภยัมีภาระท่ีตอ้งชดใชค้่าสินไหมทดแทนให้แก่ผูเ้อาประกนัภยั 
ดงันั้น บริษทัประกนัวินาศภยัจ าเป็นตอ้งมีการบริหารจดัการเงินลงทุนจากเบ้ียประกนัภยัรับให้ได้
ผลตอบแทนจากการลงทุนให้มากท่ีสุด เพื่อสร้างผลก าไรให้แก่บริษทั แต่การลงทุนนั้นตอ้งยู่ใน
ระดบัท่ีเหมาะสม เพื่อด ารงไวซ่ึ้งสภาพคล่องของบริษทักรณีเกิดความเสียหายสูง เช่น ภยัธรรมชาติ
ร้ายแรง (สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558) 

 
ความสามารถในการท าก าไรคือความสามารถในการลงทุนเพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนจากการ

บริหารทรัพยากรท่ีมีอยู ่ความสามารถในการท าก าไรจึงเป็นดชันีและตวัช้ีวดัประสิทธิภาพและแนว
ทางการจดัการเพื่อประสิทธิภาพท่ีมากขึ้น ความสามารถในการท าก าไรท่ีมีประสิทธิภาพสูงสะทอ้น
ให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการจดัการและประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรของบริษทั และส่ิงน้ีมี
ส่วนสนบัสนุนเศรษฐกิจในวงกวา้ง (Batra,1999; Daare, 2016; Hifza, 2011; Kaguri, 2013; Meaza, 
2014; Ullah, 2016) 
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ดังนั้ นความสามารถในการท าก าไร (Profitability) หมายถึง ความสามารถในการ
ด าเนินงานในกิจกรรมทางธุรกิจของกิจการ สามารถแสดงให้เห็นถึงความสามารถของฝ่ายบริหาร
วา่สามารถบริหารทรัพยากรท่ีมีอยู่ทั้งหมดอย่างมีประสิทธิภาพจนเกิดเป็นก าไรจากการบริหารงาน
ได ้โดยทัว่ไปประสิทธิภาพของบริษทัประกนัภยัสามารถประมาณไดโ้ดยการวดัความสามารถใน
การท าก าไร ซ่ึงเป็นตวัวดัความส าเร็จของธุรกิจและท าหน้าท่ีเป็นตวัแทนของประสิทธิภาพทาง
การเงิน วตัถุประสงค์หน่ึงในการบริหารบริษทัประกันภยัคือการบรรลุผลก าไร  (Chen & Wong, 
2004) 

 
การเพิ่มความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัเป็นส่ิงท่ีจ าเป็น เน่ืองจาก

เป็นการเพิ่มความสามารถในการแข่งขนัในตลาดของการประกนัวินาศภยั ก าไรสามารถดึงดูดนัก
ลงทุน สามารถเพิ่มเครดิตของกิจการในการกูย้ืมและการช าระหน้ี อีกทั้งยงัสามารถดึงดูดและเพิ่ม
ความเช่ือมัน่ให้แก่ผูเ้อาประกนัภยัว่า สามารถจ่ายช าระค่าสินไหมทดแทนท่ีอาจจะเกิดขึ้นได ้หาก
ไม่มีผลก าไร บริษัทไม่สามารถดึงดูดนักลงทุนภายนอกให้บรรลุว ัตถุประสงค์ ท่ีตั้ งไว้ใน
สภาพแวดลอ้มโลกาภิวตัน์ท่ีมีการเปล่ียนแปลงตลอดเวลาและมีการแข่งขนัสูง อย่างไรก็ตามผล
ก าไรเพียงอย่างเดียวไม่สามารถใช้เปรียบเทียบประสิทธิภาพระหว่างบริษัทต่างๆ ได้ ดังนั้ น
ความสามารถในการท าก าไรจึงวดัจากอตัราส่วนทางการเงินอย่างเหมาะสม (Abate, 2012; Naveed 
et al., 2011) 

 
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรเป็นตวับ่งช้ีประสิทธิภาพโดยรวมของบริษทั โดย

ปกติจะใช้เป็นตวัช้ีวดัรายได้ท่ีบริษทัสร้างขึ้นในช่วงเวลาหน่ึงโดยพิจารณาจากระดบัของรายได ้
สินทรัพย ์เงินทุนท่ีใช้ มูลค่าสุทธิ และก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรจะวดั
ความสามารถในการหารายได้ของบริษัท และถือเป็นตัวบ่งช้ีการเติบโต ความส าเร็จ และการ
ควบคุม ดงันั้น ค าว่า 'ความสามารถในการท าก าไร' จึงเป็นการวดัแบบสัมพทัธ์ โดยท่ีก าไรแสดง
เป็นอตัราส่วน โดยทัว่ไปเป็นร้อยละ (Diwahar & Bharti, 2019)  

 
จากการศึกษาของ Al-Shami (2008) และ Kabajeh, Dahmash, and Nuaimat (2012) การ

วดัความสามารถในการท าก าไรสามารถท าได้หลายวิธีได้แก่การใช้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (ROE) และผลตอบแทนจากการลงทุน 
(ROI)  
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1) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) ค านวณโดยใชก้ าไรสุทธิหลงั
หักภาษีหารดว้ยจ านวนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนน้ีสามารถวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน
ของบริษทั โดยพิจารณาจากผลก าไรท่ีบริษทัไดม้าในการด าเนินงานจากสินทรัพยร์วม 

2) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ (ROE) ค านวณโดยใช้ก าไร
สุทธิหลงัหักภาษีหารดว้ยส่วนของผูถื้อหุ้นสุทธิ อตัราส่วนน้ีสามารถวดัอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น
จากการลงทุนในบริษทั 

3) อตัราส่วนกิจกรรม มกัใช้เพื่อวดัความสามารถในการเพิ่มประสิทธิภาพ
ของบริษัทในการใช้ทรัพยากรท่ีบริษัทมีอยู่ อัตราส่วนเหล่าน้ีสามารถวัดประสิทธิภาพการ
ด าเนินงานอ่ืนๆ ในบรรดาอัตราส่วนกลุ่มน้ีคืออัตราส่วนการหมุนเวียนต่อเงินทุนท่ีใช้หรือ
อตัราส่วนผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment: ROI) โดยค านวณเป็นก าไรสุทธิหลงั
หักภาษีหารดว้ยยอดรวมท่ีช าระเป็นทุน เป็นการวดัประสิทธิภาพการใชเ้งินลงทุนของบริษทั กล่าว
อีกนัยหน่ึงอตัราส่วนน้ีแสดงถึงความสามารถของบริษทัในการสร้างผลตอบแทนท่ีคาดหวงั โดย
อา้งอิงจากการใชแ้ละจดัการทรัพยากรท่ีผูถื้อหุน้ไดมี้การลงทุนไปในบริษทั 

 
ผลการศึกษาของ Al-Shami (2008) พบว่า อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) 

และ อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของเจา้ของ (ROE) เป็นอตัราส่วนท่ีนิยมใชว้ดัความสามารถใน
การท าก าไรมากท่ีสุดและมีประสิทธิภาพท่ีสุดในการวิเคราะห์ นกัวิจยัในเร่ืองความสามารถในการ
ท าก าไรในสาขาประกนัภยัส่วนใหญ่ ระบุตวับ่งช้ีหลกัในการใช้วดัความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัคือ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) โดยใช้ก าไรสุทธิหลงัหักภาษีหารดว้ย
สินทรัพย์รวม (Ana & Ghiorghe, 2014; Batsirai, Mbakisi, & Tendai, 2017; Demis, 2016; Dorina, 
K. & Dorina, A., 2016; Hifza, 2011; Meaza, 2014; Teklit, 2017; Wali, Mohammed, & Sadapa, 
2016) 

 
จากการศึกษาของ Swiss (2008) ก าไรจะถูกก าหนดเป็นอนัดบัแรกโดยการพิจารณาจาก

ผลการด าเนินงานในการรับประกนัภยั (เบ้ียประกนัภยัรับ มูลค่าของทุนเอาประกนัภยั ความเส่ียงท่ี
อาจจะเกิดขึ้น การจดัการสินไหมทดแทน และค่าใชจ่้ายดา้นการตลาดและการบริหาร) และประการ
ท่ีสอง ก าหนดโดยผลการด าเนินงานของการลงทุน ซ่ึงเป็นหนา้ท่ีของการจดัสรรสินทรัพยแ์ละการ
จดัการสินทรัพยต์ลอดจนการใช้ประโยชน์สินทรัพย์ การแบ่งส่วนแรกของการสลายตวัแสดงให้
เห็นว่าผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ของผูรั้บประกนัภยัถูกก าหนดโดยก าไรหลงัหักภาษี
ส าหรับเบ้ียประกันสุทธิแต่ละหน่วย (หรือส่วนต่างก าไร) และจ านวนเงินทุนท่ีใช้ในการจดัหา
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เงินทุนและประกนัความเส่ียงของแต่ละหน่วยประกนัภยั นัน่คือเหตุผลท่ีนกัวิจยัส่วนใหญ่ใช ้ROA 
เป็นตวัช้ีวดัความสามารถในการท าก าไรของสถาบนัการเงิน 

 

2.3 ทฤษฎีที่เกีย่วข้องกบัควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 
 
ในปัจจุบนัยงัไม่พบทฤษฎีสากลท่ีเก่ียวขอ้งกบัปัจจยัในการก าหนดความสามารถในการ

ท าก าไร แต่มีบางทฤษฎีท่ีเป็นประโยชน์ในการก าหนดความสามารถในการท าก าไร ซ่ึงแต่ละทฤษฎี
มีแง่มุมท่ีแตกต่างกนั ส่วนน้ีกล่าวถึงทฤษฎีเหล่านั้น 

 
2.3.1 ทฤษฎีโครงสร้ำงทุนแบบดั้งเดิม (Traditional Theory) 

 
ทฤษฎีน้ีเป็นทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการการลดตน้ทุนของเงินทุนเม่ือมีการใชทุ้นและหน้ีสิน

ในระดบัท่ีเหมาะสมจะช่วยเพิ่มมูลค่าของบริษทั ขึ้นอยู่กบั ความสามารถในการก่อหน้ี (Leverage) 
ท่ีเพิ่มขึ้นไม่ไดเ้พิ่มตน้ทุนของหน้ี ดงันั้นการแทนท่ีแหล่งเงินทุนท่ีมีราคาแพง (ทุนจดทะเบียน) ดว้ย
แหล่งท่ีถูกกว่า (หน้ีสิน) จะสามารถเพิ่มมูลค่าของบริษทั ส่ิงน้ีสร้างแรงจูงใจในการกูย้มืของบริษทั 
โดย Brealey and Myers (1998) ตั้งขอ้สังเกตว่าว่า เน่ืองจากนักลงทุนท่ีมีหน้ีสินไดรั้บแจง้ถึงความ
เส่ียงท่ีเพิ่มขึ้นในระดบัหน้ีท่ี "ปานกลาง" และจะยงัคงเรียกร้องผลตอบแทนจากหน้ีเหมือนเดิมพวก
เขาโตแ้ยง้วา่มีเพียงระดบัหน้ีท่ี 'เกิน' เท่านั้นท่ีพวกเขาตอ้งการผลตอบแทนท่ีสูงขึ้น 

 
Alexander (1963) กล่าวว่า กองทุนตราสารหน้ีมีราคาถูกกว่ากองทุนตราสารทุนมีนัย

ชดัเจนวา่ตน้ทุนของหน้ีบวกตน้ทุนของทุนรวมกนัตามเกณฑถ์่วงน ้าหนกัจะนอ้ยกว่าตน้ทุนของตรา
สารทุนท่ีมีอยูใ่นทุนก่อนการจดัหาเงินกู ้นัน่คือตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัของทุนจะลดลงตามการ
ใชห้น้ี 

 
ความถูกตอ้งของมุมมองแบบดั้งเดิมนั้นถูกตั้งค  าถามว่ามูลค่าตลาดของบริษทันั้นขึ้นอยู่

กบัรายไดจ้ากการด าเนินงานสุทธิและความเส่ียงท่ีตามมาดว้ย รูปแบบของการจดัหาเงินทุนไม่ได้
เปล่ียนรายได้จากการด าเนินงานสุทธิหรือความเส่ียงท่ีตามมา แต่เป็นเพียงวิธีการกระจายรายได้
ระหวา่งผูถื้อหุน้และผูถื้อตราสารหน้ี (Brealey & Myers, 1998)  
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2.3.2 ทฤษฎีฐำนทรัพยำกร (Resource Based Theory) 
 
ความพร้อมของทรัพยากร เป็นปัจจยัหลกัและส าคญัของบริษทั หรือองค์กร ซ่ึงการท่ีจะ

ไดเ้ปรียบในการแข่งขนัหรือในการด าเนินงานควรพิจารณาถึงทรัพยากรท่ีมีอยู่ในบริษทั โดยบริษทั
ควรพฒันาแผนเก่ียวกบัทรัพยากรท่ีมีอยู ่เพื่อตอบสนองการเปลี่ยนแปลงดา้นสภาพแวดลอ้ม  

 
ทรัพยากร (Resource) หมายถึง สินทรัพย ์ความสามารถ กระบวนการท างานในบริษทั 

เอกลกัษณ์ คุณสมบติัของธุรกิจ ขอ้มูล สารสนเทศ และความรู้ ในระดบักลยุทธ์ขององค์กร ความ
สนใจเชิงทฤษฎีในการจ ากดัขอบเขตและตน้ทุนการท าธุรกรรมมุ่งเนน้ไปท่ีบทบาทของทรัพยากร
ขององคก์รในการก าหนดขอบเขตอุตสาหกรรมและภูมิศาสตร์ของกิจกรรมของบริษทั ในระดบักล
ยทุธ์ทางธุรกิจ การส ารวจความสัมพนัธ์ระหวา่งทรัพยากร การแข่งขนั และความสามารถในการท า
ก าไร รวมถึงการวิเคราะห์การเลียนแบบการแข่งขนั ความเหมาะสมของผลตอบแทนต่อนวตักรรม 
และบทบาทของขอ้มูลท่ีไม่สมบูรณ์ในการสร้างความแตกต่างในการท าก าไรระหว่างบริษทัคู่แข่ง  
(Chen, 1996; Kaguri, 2019) 

 
ความสามารถของบริษทัในการรับอตัราก าไรท่ีสูงกว่าตน้ทุนของเงินทุนนั้นขึ้นอยู่กับ

ความน่าดึงดูดใจของอุตสาหกรรมท่ีบริษทัตั้งอยู่และการสร้างความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัเหนือ
คู่แข่ง เศรษฐศาสตร์องคก์รอุตสาหกรรมเนน้ย  ้าความน่าดึงดูดใจของอุตสาหกรรมเป็นพื้นฐานหลกั
ส าหรับความสามารถในการท าก าไรท่ีเหนือกว่า ความหมายคือการจดัการเชิงกลยุทธ์เก่ียวขอ้งกบั
การแสวงหาสภาพแวดลอ้มของอุตสาหกรรมท่ีเอ้ืออ านวย การหากลุ่มท่ีน่าสนใจและกลุ่มเชิงกล
ยุทธ์ภายในอุตสาหกรรม และการควบคุมแรงกดดันด้านการแข่งขนัโดยมีอิทธิพลต่อโครงสร้าง
อุตสาหกรรม 16 แบบและพฤติกรรมของคู่แข่ง ดงันั้น ทฤษฎีท่ีใชท้รัพยากรของบริษทัจึงท าให้เกิด
มุมมองท่ีอิงตามความรู้ (Kaguri, 2019) 

 
 
 
 
 
 
 



 15 

2.3.3 ทฤษฎีกำรจัดหำเงินทุนตำมล ำดับข้ัน (Pecking Order Theory) 
 
ทฤษฎีการจดัหาเงินทุนตามล าดบัขั้น เป็นทฤษฎีท่ีใชใ้นการก าหนดล าดบัของการจดัหา

เงินทุนโดยกิจการจะต้องใช้เงินทุนภายใน (Internal Fund) ก่อน เช่น เงินทุนจากก าไรของกิจการ 
หากเงินทุนภายในไม่พอ จึงค่อยจดัหาเงินทุนภายนอก (External Fund) โดยการกูย้ืมเงิน ออกหุ้นกู ้
หรือออกหุน้สามญั  

 
ทฤษฎีโดยทัว่ไปแนะน าวา่บริษทัท่ีท าก าไรไดสู้งอาจใชห้น้ีนอ้ยกว่าบริษทัอ่ืนเน่ืองจากไม่

ตอ้งการระดมทุนจากภายนอกและเพราะหน้ีเป็นตวัเลือกภายนอกท่ี 'ถูกท่ีสุด' และ 'น่าดึงดูด' ท่ีสุด 
เม่ือเทียบกบัวิธีการเพิ่มทุนแบบอ่ืน Myer and Majluf (1984) แนะน าว่าฝ่ายบริหารปฏิบติัตามความ
เหมาะสมขององค์กรเม่ือพูดถึงการจัดหาเงินทุน ประการแรก การจัดหาเงินทุนภายในส าหรับ
โอกาสในการลงทุนเป็นท่ีตอ้งการ เน่ืองจากจะหลีกเล่ียงการตรวจสอบจากบุคคลภายนอกของผู ้
จัดหาเงินทุนแล้ว การจัดหาเงินทุนภายในไม่มีค่าใช้จ่ายในการลอยตัว  (Floatation Costs) ท่ี
เก่ียวขอ้งกับการใช้ก าไรสะสม ประการท่ีสอง หน้ีตรงเป็นท่ีตอ้งการ หน้ีไม่เพียงส่งผลให้มีการ
ตรวจสอบในการจัดการโดยผูใ้ห้กู ้ยืมเท่านั้น แต่ค่าใช้จ่ายในการลอยตัวนั้นน้อยกว่าการจัดหา
เงินทุนภายนอกประเภทอ่ืน ล าดับท่ีสามคือหุ้นบุริมสิทธิซ่ึงมีหน้ีสินอยู่บา้ง ตามดว้ยหลกัทรัพย์
ไฮบริดต่างๆ เช่น หุ้นกูแ้ปลงสภาพ ในท่ีสุดการรักษาความปลอดภยัท่ีพึงประสงคน์อ้ยท่ีสุดในการ
ออกคือตราสารทุนตรง นกัลงทุนคือผูล้งทุนท่ีล่วงล ้ามากท่ีสุด ค่าใชจ่้ายในการลอยตวัสูงท่ีสุด และ
มีโอกาสท่ีจะเป็นสัญญาณท่ีไม่พึงประสงค ์

 
2.3.4 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 
 
ทฤษฎีตวัแทน เป็นทฤษฎีท่ีน าเสนอ โดย Jensen and Mackling (1976 อา้งถึงใน วรศกัด์ิ 

ทุมมานนท,์ 2543) กล่าวถึง ธุรกิจท่ีมีขนาดใหญ่ นกัลงทุนหรือผูถื้อหุ้นจะไม่ไดเ้ขา้มาเก่ียวขอ้งหรือ
ด าเนินงานปกติภายในบริษทั ดงันั้นทางบริษทัจ าเป็นท่ีจะตอ้งจดัตั้งคณะกรรมการบริหารขึ้น เพื่อ
เป็นตวัแทนในการด าเนินงานให้ผูถื้อหุ้น ในการบริหารตวัแทนจ าเป็นตอ้งสร้างความมัง่คัง่สูงสุด
ให้แก่ผูถื้อหุ้น แต่ในบางคร้ัง ผูบ้ริหารอาจมีแรงจูงใจท่ีชกัจูงให้เอ้ือประโยชน์ให้กบัตนเองมากกว่า
สร้างความมัง่คัง่ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ตามท่ีควรเป็น อาจก่อใหเ้กิดตน้ทุนจากการมอบอ านาจในการบริหาร 
(Agency Cost) ขึ้น ซ่ึงประกอบด้วย ต้นทุนในการตรวจสอบการปฏิบัติงานของผูบ้ริหาร และ
ตน้ทุนท่ีสามารถชกัจูงใหผู้บ้ริหารไม่กระท าการใดๆใหผู้ถื้อหุน้เกิดความเสียหาย  
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2.4 กำรทบทวนวรรณกรรมเชิงประจักษ์ (Empirical Literature Review) 
 
ในปัจจุบันการด าเนินชีวิตและการด าเนินธุรกิจจะไม่มั่นคง หากขาดสถาบันการเงิน 

(Financial Institutions) เน่ืองจากบุคคลหรือธุรกิจไม่สามารถรับความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดขึ้ นได้
ทั้งหมด สถาบนัการเงินอย่างบริษทัประกนัวินาศภยั จะท าหน้าท่ีกระจายความเสียหายจากบุคคล
หน่ึงไปยงับุคคลหน่ึง เพื่อลดความเส่ียงภยัและความไม่แน่นอนท่ีบุคคลหรือธุรกิจอาจจะไดรั้บ ซ่ึง
อาจน าไปสู่การลม้ละลายหรือเลิกกิจการได ้(สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558)  

 
แมว้่าบริษทัประกนัวินาศภยัท าหน้าท่ีกระจายเส่ียงและความเสียหายจากความเส่ียงภยั

แลว้ แต่ก็มีวตัถุประสงคใ์นการด าเนินธุรกิจเพื่อให้ไดก้ าไรมากท่ีสุดเช่นกนั รายไดห้ลกัของบริษทั
ประกนัวินาศภยัคือ เบ้ียประกนัภยัรับจากผูท้  าสัญญาประกนัภยั (กรมธรรม)์ และมีภาระผูกพนัธ์ใน
การชดใช้ค่าสินไหมทดแทนให้แก่ผูเ้อาประกันภยัตามระยะเวลาของกรมธรรม์ประกนัภยั ดังนั้น 
เพื่อเพิ่มก าไรให้แก่บริษทั ผูบ้ริหารจ าเป็นตอ้งบริหารจดัการเงินรับจากเบ้ียประกนัภยัรับ โดยการ
ลงทุนในลกัษณะต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น เงินฝากประจ าเพื่อให้ไดรั้บดอกเบ้ีย ลงทุนในหุ้นหรือหน่วย
ลงทุน เพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนจากเบ้ียประกนัภยัรับมากท่ีสุด ดงันั้นความสามารถในการท าก าไร
และสภาพคล่องของบริษทัประกนัวินาศภยั ขึ้นอยู่กบัการด าเนินงานแลว้ ยงัตอ้งมีการบริหารเงิน
ลงทุนไดอ้ย่างเหมาะสมอีกดว้ย (สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558) เม่ือบริษทัมีก าไรบริษทัจะมี
ความสามารถจ่ายเงินปันผลให้กบัผูถื้อหุน้ โดยบริษทัจะมีนโยบายการจ่ายเงินปันผล นกัลงทุนส่วน
ใหญ่มกัจะใหค้วามส าคญัและตีความการเปลี่ยนแปลงแงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษทัในแต่
ละปี ท าให้กระทบต่อราคาหุ้นของกิจการ โดยราคาหุ้นมักสะท้อนผลการด าเนินงานและ
ความสามารถในการเติบโดของบริษทั งานวิจยัในอดีตจึงใช้อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
(Return on asset: ROA) (Anam & Chaudhry, 2019; Ana & Ghiorghe, 2014; Batsirai et al., 2017; 
Daare, 2016 ; Demis, 2016; Deniel & Tilahun, 2013; Hifza, 2011 ; Meaza, 2014; Teklit, 2017 ; 
Tomislava, Marko, & Ivan, 2017; Wali et al., 2016) และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น  (ROE) (Anam & Chaudhry, 2019; Tomislava et al., 2017) เป็นเคร่ืองมือในการวัดผลการ
ด าเนินงานและความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยัดว้ย  
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งานวิจยัในอดีตท่ีเก่ียวขอ้งกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกันภยันั้น มีการศึกษาเฉพาะอิทธิพลจากปัจจยัภายในบริษทัประกันภยั Hifza (2011) ศึกษา
เก่ียวกับปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทประกันภัยในประเทศ
ปากีสถาน โดยใช้เฉพาะปัจจยัภายในบริษทัประกนัภยั คือ อายุของบริษทั (Age) ขนาดของบริษทั
(Size) อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน(Loss Ratio) 
และ ปริมาณของเงินทุน (Volume of Capital) ต่ออตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return On 
Assets: ROA) เป็นตวัวดัความสามารถในการท าก าไร กลุ่มตวัอย่างของงานวิจยัคือ บริษทัประกนั
ชีวิตและการประกันภยั รวมทั้งหมด 35 บริษทั ในช่วง 2005-2009 โดยใช้แบบจ าลองการถดถอย
พหุคูณ (The Multiple Regression Model) ซ่ึงผลการวิจยัพบว่า ขนาดของบริษทัมีผลกระทบเชิง
บวกกับความสามารถในการท าก าไร อย่างมีนัยส าคญั อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน โครงสร้าง
ทางการเงิน และ ปริมาณของเงินทุน มีผลกระทบเชิงลบกับความสามารถในการท าก าไรอย่างมี
นัยส าคัญ แต่อายุของบริษัทนั้ นไม่มีผลกระทบกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัท
ประกนัภยั  

 
หลงัจากนั้นได้มีการศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ

ประกันภัยในประเทศต่างๆ โดยใช้เฉพาะปัจจยัภายในเพิ่มขึ้น ในประเทศเอธิโอเปียใช้วิธีการ
วิเคราะห์การถดถอย (Regression Analysis) ซ่ึงมีการใช้ตวัแปรเพิ่มเติมได้แก่ การเติบโตของเบ้ีย
ประกันภยัรับ และ อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) ผลการวิจยัพบว่า ทั้ งสองตัวแปรท่ี
เพิ่มขึ้นนั้นไม่มีผลกระทบกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยั (Deniel & Tilahun, 
2013) แต่มีผลการศึกษาท่ีขัดแยง้ในประเทศแอลเบเนียโดยใช้ความสัมพันธ์เชิงเส้น (Linear 
Relationship) ซ่ึงผลการวิจยัพบว่าขดัแยง้การเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับมีผลกระทบเชิงบวกกบั
ความสามารถในการท าก าไรอย่างมีนัยส าคญั หน้ีสินท่ีอาจจะเกิดขึ้น อตัราส่วนสภาพคล่อง และ
สินทรัพยถ์าวรวา่มีผลกระทบเชิงลบกบัความสามารถในการท าก าไรอยา่งมีนยัส าคญั (Dorina, K. & 
Dorina, A., 2016) การศึกษาในประเทศบังกลาเทศใช้วิธีการวิเคราะห์การถดถอย (Regression 
Analysis) ไดผ้ลการวิจยัว่า อตัราส่วนค่าใชจ่้าย อตัราส่วนในการท าก าไร อตัราส่วนโครงสร้างทาง
การเงิน และการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ นั้นมีผลกระทบเชิงบวกกับความสามารถในการท า
ก าไรอย่างมีนยัส าคญั ความเส่ียงจากการรับประกนัภยัและขนาดของบริษทัมีผลกระทบเชิงลบกบั
ความสามารถในการท าก าไร (Wali et al., 2016)  
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ในภายหลงันักวิจยัเร่ิมมีมุมมองว่าความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศ
ภยันั้นไดรั้บทั้งอิทธิพลจากภายในและภายนอกบริษทั ซ่ึงปัจจยัภายในมุ่งเนน้ไปทางลกัษณะเฉพาะ
ของบริษทัประกันภยันั้น ๆ ปัจจยัภายนอกจะเก่ียวขอ้งกับลกัษณะของอุตสาหกรรมการประกัน
วินาศภัย และตัวแปรทางเศรษฐกิจมหาภาค Meaza (2014) เร่ิมมีการศึกษา ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยัในประเทศเอธิโอเปีย โดยใชว้ิธีการวิเคราะห์การ
ถดถอย (Regression Analysis) ผลการวิจยัพบวา่ปัจจยัภายนอกโดยใชอ้ตัราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) 
มีผลกระทบอย่างไม่มีนัยส าคัญต่อความสามารถในการท าก าไของธุรกิจประกันภัย แต่ Demis 
(2016) และ Teklit (2017) ศึกษาเก่ียวกับปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทัประกนัภยัในประเทศเอธิโอเปีย ช่วง 2004-2014 โดยใช้วิธีการวิจยัแบบผสมผสาน (Mixed 
research approach) และโมเดลแบบสุ่ม (Random Effect Model) ตามล าดบั ซ่ึงผลการศึกษามีความ
ขัดแยง้กับ Meaza (2014) โดยพบว่าปัจจัยภายนอกของบริษัท อัตราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) มี
ผลกระทบเชิงลบอย่างมีนยัส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไรและ อตัราเติบโตของของประเทศ
(GDP) มีผลกระทบเชิงบวกอยา่งมีนยัส าคญัต่อความสามารถในการท าก าไร  

 
ส่วนปัจจยัภายในของบริษทัมีการใชต้วัแปรและผลการศึกษาท่ีแตกต่างกนั Demis (2016) 

พบว่า อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) และอัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี
(Leverage ratio) มีผลกระทบเชิงลบต่อความสามารถของการท าก าไรของบริษทัประกนัภยั อตัรา
การเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ (Premium Growth) และอายขุองบริษทัประกนัภยันั้น มีผลกระทบ
เชิงบวกต่อความสามารถของการท าก าไรของบริษทัประกันภัย ในขณะท่ี Teklit (2017) พบว่า 
ขนาดของธุรกิจ โครงสร้างเงินทุน อัตราส่วนสภาพคล่อง  (Liquidity Ratio) มีอิทธิพลอย่างมี
นัยส าคญักบัความสามารถในการท าก าไร แต่อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี(Leverage 
Ratio) อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) ส่วนแบ่งทางการตลาด (Market Share) มีอิทธิพล
อย่างไม่มีนัยส าคัญต่อความสามารถในการท าก าไร นอกจากในประเทศเอธิโอเปียแล้ว ยงัมี
การศึกษาศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศ
ภยัประเทศอินเดีย ซ่ึงผลการวิจยัในตวัแปรปัจจัยภายนอกของบริษทัเป็นไปในทิศทางเดียวกับ 
Demis (2016) และ Teklit (2017) แต่ผลการศึกษาปัจจยัภายในท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรไดแ้ก่ ขนาดของบริษทั อตัราส่วนสภาพคล่อง(Liquidity Ratio) อายขุองบริษทั มีผลกระทบ
เชิงบวกอย่างมีนัยส าคญั และอตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ (Premium Growth) อตัราส่วน
เงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง (Capital Adequacy Ratio: CAR) มีผลกระทบเชิงลบอย่างมี
นยัส าคญั (Daare, 2016)  
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งานวิจยัท่ีกล่าวมาข้างตน้แสดงให้เห็นถึง ผลก าไรจากการประกนัภยัไดรั้บอิทธิพลจาก
ปัจจัยภายในและปัจจัยภายนอก ในขณะท่ีปัจจัยภายในมุ่งเน้นไปท่ีลักษณะเฉพาะของผูรั้บ
ประกันภัย ปัจจัยภายนอกนั้ นจะเก่ียวข้องกับลักษณะของอุตสาหกรรมไปจนถึงตัวแปรทาง
เศรษฐกิจมหภาค อย่างไรก็ตาม งานวิจยัในอดีตส่วนใหญ่นิยมใช้ตวัแปรท่ีนิยมใช้มีดงัต่อไปน้ีใน
การวดัปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยัและสถาบนัการเงิน 
ปัจจยัภายในได้แก่ ขนาดของบริษทัประกันวินาศภยั (Firm Size) อายุของบริษทัประกันวินาศภยั 
(Age) อัตราส่วนโครงสร้างทางการเงิน (Leverage Ratio) อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss 
Ratio) อัตราส่วนเงินกองทุนทั้ งหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง (CAR Ratio) อัตราส่วนสภาพคล่อง 
(Liquidity Ratio) และอัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับ (Premium Growth) ปัจจัยภายนอก
ได้แก่ ส่วนแบ่งทางการตลาด ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) อตัราเงินเฟ้อ(Inflation Rate) 
และเหตกุารณ์ท่ีมีนยัส าคญัต่อเศรษฐกิจนภาพรวม 

  
ผลก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัจึงเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการสร้างความเช่ือมัน่แก่

ซ้ือประกนัภยั และการลงทุนของนักลงทุน และปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไร
นั้นจะแตกต่างกนัไปตามลกัษณะการด าเนินธุรกิจของกิจการ ภมิูภาค และเหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้น ดงันั้น 
ผูว้ิจยัจึงเห็นถึงความส าคัญในธุรกิจประกันวินาศภัยและสนใจท่ีจะศึกษา ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรในประเทศไทย เพื่อวดัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนั
วินาศภัยในด้านต่าง ๆ อีกทั้งความสามารถในการด าเนินงาน รวมไปถึงความมั่นคงของบริษัท
ประกันวินาศภัยในประเทศไทย เพื่อเพิ่มศักยภาพในการแข่งขัน และใช้ข้อมูลดังกล่าวในการ
ตดัสินใจลงทุน และตดัสินใจในการเลือกซ้ือประกนัวินาศภยั 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 20 

2.5 กรอบแนวคิดกำรวิจัย (Research Framework) 
 

กรอบแนวคิดน้ีแสดงให้เห็นตวัแปรในการศึกษา ตวัแปรเหล่าน้ีเกิดจากการศึกษาทฤษฎี 
แนวคิด และ งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีต ในการศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษทัประกันวินาศภัยนั้น จะศึกษาทั้ งปัจจยัภายในและปัจจัยภายนอกของบริษัท
ประกนัภยั ซ่ึงสามารถเขียนกรอบการวิจยัไดต้ามรูปท่ี 2.1 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 2.1 กรอบแนวคิดการวิจยั 
 
 
 
 
 

ตัวแปรอิสระ 

ปัจจัยภายใน 
➢ H1 ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั (+) 
➢ H2 อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั (+) 
➢ H3 อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน (-) 
➢ H4 อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน (-) 
➢ H5 อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ

สินทรัพยเ์ส่ียง (+) 
➢ H6 อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยั

รับ (+) 
➢ H7 ส่วนแบ่งทางการตลาด (+) 

ตัวแปรอิสระ 

ปัจจัยภายนอก 
➢ H8 สถานการณ์แพร่

ระบาดของโรคติดต่อ
เช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธ์ุใหม่ 2019 
(Covid-19) (-) 

ตัวแปรตำม 
ความสามารถในการท าก าไร 
Model 1: อตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย ์(ROA) 
Model 2: อตัราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น 
(ROE) 
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บทที่ 3 
 

ระเบียบวิธีกำรวิจัย 
 

ในการศึกษาและวิจยัเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกนัวินาศภยั ผูว้ิจยัไดร้วบรวมขอ้มูลจากเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งจาก บทความ วิทยานิพนธ์ หนังสือ 
และผลการศึกษาอ่ืนๆ เพื่อเป็นแนวทางศึกษา ตั้งสมมติฐาน และเป็นแนวทางในการก าหนดกรอบ
แนวคิดการวิจยั ซ่ึงการวิจยัน้ีใช้ขอ้มูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยเก็บรวบรวมจากแบบ
รายงานการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัประกนัวินาศภยัตั้งแต่ปีพ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 ดงันั้นเน้ือหา
ในบทน้ีจะกล่าวถึงระเบียบวิธีวิจยั ซ่ึงประกอบดว้ย 
 

3.1 แนวทำงกำรวิจัย 
 

วิธีการด าเนินการวิจยัขึ้นอยู่กบัวตัถุประสงค์ของบทความและความพร้อมของขอ้มูลท่ี
เก่ียวขอ้ง การตดัสินใจในการเลือกวิธีการวิจยัควรตั้งอยู่บนพื้นฐานของความเหมาะสม เพื่อท่ีจะให้
การวิจยับรรลุวตัถุประสงคท่ี์ตอ้งไว ้โดย Denzin and Lincoln (1998) ยืนยนัว่าการวิจยัเชิงคุณภาพ
เนน้กระบวนการคน้หาว่าความหมายทางสังคมถูกสร้างขึ้นอย่างไร และเนน้ความสัมพนัธ์ระหว่าง
ผูว้ิจยักับหัวขอ้ท่ีศึกษา ในทางกลบักัน การวิจยัเชิงปริมาณขึ้นอยู่กับการวดัผลและการวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์เชิงสาเหตุระหว่างตัวแปร ดังนั้น เพื่อให้สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงค์ของการวิจยัน้ี 
งานวิจยัฉบบัน้ีจึงอา้งอิงจากการวิจยัเชิงปริมาณเป็นหลกั ซ่ึงสร้างแบบจ าลองทางเศรษฐมิติเพื่อระบุ
และวดัปัจจยัท่ีก าหนดความสามารถในการท าก าไร 

 
3.2 ประชำกรและกลุ่มตัวอย่ำง 
 

ประชากรท่ีใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี ไดแ้ก่ บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยท่ีประกอบ
กิจการใน 2560-2564 จ านวน 51 บริษทั ซ่ึงเป็นการเลือกประชากรแบบเจาะจง โดยจะใชข้อ้มูลจาก
รายงานทางการเงินท่ีอยูใ่นช่วงปี พ.ศ. 2560-2564 จ านวน 5 ปี 
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ตารางท่ี 3.2 บริษทัประกนัวนิาศภยัในประเทศไทย 
ล าดบั รายช่ือบริษทั 

01 บริษทั กรุงเทพประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

02 บริษทั กรุงเทพประกนัสุขภาพ จ ากดั (มหาชน) 

03 บริษทั กรุงไทยพานิชประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

04 บริษทั กลางคุม้ครองผูป้ระสบภยัจากรถ จ ากดั 

05 บริษทั คิง ไว ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

06 บริษทั เคเอสเค ประกนัภยั (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

07 บริษทั จรัญประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

08 บริษทั จีน่ี อินชวัรันส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

09 บริษทั เจนเนอราล่ี ประกนัภยั (ไทยแลนด)์ จ ากดั (มหาชน) 

10 บริษทั เจพี ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

11 บริษทั ชบับส์ามคัคีประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

12 บริษทั ซมโปะ ประกนัภยั (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

13 บริษทั ซิกน่า ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

14 บริษทั ทิพยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

15 บริษทั ทูนประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

16 บริษทั เทเวศประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

17 บริษทั ไทยประกนัสุขภาพ จ ากดั (มหาชน) 

18 บริษทั ไทยพฒันาประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

19 บริษทั ไทยไพบูลยป์ระกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

20 บริษทั ไทยรับประกนัภยัต่อ จ ากดั (มหาชน) 

21 บริษทั ไทยศรีประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

22 บริษทั ไทยเศรษฐกิจประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

23 บริษทั ธนชาตประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

24 บริษทั นวกิจประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

25 บริษทั น าสินประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

26 บริษทั นิวอินเดียแอสชวัรันซ์ จ ากดั (สาขาประเทศไทย) 
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ตารางท่ี 3.2 บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย (ต่อ) 
ล าดบั รายช่ือบริษทั 

27 บริษทั บางกอกสหประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

28 บริษทั ประกนัภยัไทยวิวฒัน์ จ ากดั (มหาชน) 

29 บริษทั แปซิฟิค ครอส ประกนัสุขภาพ จ ากดั (มหาชน) 

30 บริษทั พุทธธรรมประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

31 บริษทั ฟอลคอนประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

32 บริษทั มิตซุย สุมิโตโม อินชวัรันซ์ จ ากดั สาขาประเทศไทย 

33 บริษทั มิตรแทป้ระกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

34 บริษทั เมืองไทยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

35 บริษทั วิริยะประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

36 บริษทั สหนิรภยัประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

37 บริษทั สหมงคลประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

38 บริษทั สินมัน่คงประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

39 บริษทั อลิอนัซ์ อยธุยา ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

40 บริษทั อินทรประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

41 บริษทั เอซ ไอเอน็เอ โอเวอร์ซีส์ อินชวัรันซ์ จ ากดั (สาขาประเทศไทย) 

42 บริษทั เอท็น่า ประกนัสุขภาพ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

43 บริษทั เอฟดบับลิวดีประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

44 บริษทั เอฟพีจี ประกนัภยั (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

45 บริษทั เอม็ เอส ไอ จี ประกนัภยั (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

46 บริษทั เอราวณัประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

47 บริษทั เอไอจี ประกนัภยั (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

48 บริษทั เอไอเอ จ ากดั (ประกนัวินาศภยั) สาขาประเทศไทย 

49 บริษทั แอกซ่าประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

50 บริษทั แอลเอม็จี ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

51 บริษทั ไอโออิ กรุงเทพ ประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 

ท่ีมา: ส านกังานคณะกรรมการก ากบัและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกนัภยั, 2563ก 
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3.3 กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

การวิจยัคร้ังน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ท่ีรวบรวมจากเวบ็ไซดข์องแต่ละบริษทั
ประกนัวินาศภยัในประเทศไทย และสมาคมประกนัวินาศภยัไทย โดยขอ้มูลท่ีน ามาใช้เป็นขอ้มูล
รายปีตั้งแต่ปีพ.ศ. 2560 ถึง พ.ศ. 2564 
 

3.4 กำรวิเครำะห์ข้อมูล 
 

การวิจยัน้ีเป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Method) โดยเคร่ืองมือทางสถิติท่ีใช้
ในการวิเคราะห์ขอ้มูลซ่ึงประกอบไปดว้ย สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ค่าสหสัมพนัธ์ 
(Correlations) และการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณโดยใช้ Fixed Effect Regression และ Random 
Effect Regression 

 
3.4.1 สถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistics) 
 
เป็นการวิเคราะทางสถิติเพื่อการอธิบาย บรรยาย และสรุปลกัษณะกลุ่มขอ้มูลเชิงปริมาณ

จากบริษทัประกนัวินาศภยัท่ีผูว้ิจยัไดร้วบรวมมา โดยประกอบดว้ย ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด 
(Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

 
3.4.2 ค่ำสหสัมพนัธ์ (Correlations) 
 
เป็นการวิเคราะความสัมพันธ์ของตัวแปร ผลของการวิเคราะห์น้ีจะแสดงถึง ลกัษณะ 

ทิศทาง และความส าคญัของความสัมพนัธ์ของตวัแปร 
 
3.4.3 กำรวิเครำะห์ข้อมูลโดยใช้วิธีกำรวิเครำะห์ถดถอยพหุคูณ Fixed Effect Model 

และ Random Effect Model 
 
เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรของบริษัทประกัน

วินาศภยัในประเทศไทย และตวัแปรอิสระ ไดแ้ก่ ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั อายุของบริษทั
ประกันวินาศภัย อัตราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อัตราส่วนค่ าสินไหมทดแทน อัตราส่วน
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เงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ ส่วนแบ่งทางการตลาด 
และ สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) เน่ีอ
งจากขอ้มูลท่ีมีลักษณะเป็น Panel Data โดยก าหนดค่าคงท่ีท่ีต่างกัน ซ่ึงอาจแตกต่างกันในกลุ่ม
ขอ้มูลหรือช่วงเวลา ดังนั้นผูวิ้จยัจะประมาณแบบจ าลองเพื่อทดสอบว่าอยู่ในรูปแบบใดระหว่าง 
Fixed Effect หรือ Random Effect โดยการทดสอบจะใช้ผลการทดสอบด้วยวิธี Hausman Test มี
รายละเอียดดงัน้ี  

 
3.4.3.1 Hausman Test 
 
เป็นการทดสอบว่าควรท าการประมาณค่าแบบจ าลองในรูปแบบใดระหว่าง 

Fixed Effectsและ Random Effects ภายใตส้มมติฐานค่าความคลาดเคล่ือนไม่มีความสัมพนัธ์กบัตวั
แปรอิสระ  

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

 
3.4.3.2  Fixed Effect Model 

 

รูป แบบ  Fixed Effects Model (FEM) ห รือ  Least-Square Dummy Variable 
(LSDV) Model ซ่ึงมีรูปแบบสมการ คือ 
 

 ROAi,t = α+ β1Sizei,t + β2Agei,t + β3Levi,t + β4Losi,t + β5CARi,t + β6GPi,t 

+β7MSi,t + β8CVi,t + εi,t 

 
 

 ROEi,t = α+ β1Sizei,t + β2Agei,t + β3Levi,t + β4Losi,t + β5CARi,t + β6GPi,t 

+β7MSi,t + β8CVi,t + εi,t 
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โดยก าหนดให ้
ROA = ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั (ใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย)์ 
ROE = ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั (ใช้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของ 

             ผูถื้อหุ้น) 
Size = ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั 
Age = อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั 
Lev = อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน 
Los = อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน 
CAR = อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
GP = อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ 
MS = ส่วนแบ่งทางการตลาด 
CV = สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) 
β1…β8 = คา่สัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ 
ε = ค่าความคลาดเคล่ือน 
i = บริษทัประกนัวินาศภยั 1 ถึง 55 บริษทั 
t = ช่วงเวลา 
 

3.4.3.3  Random Effects Model 
 

รูปแบบ Random Effects Model หรือ Error Components Model (ECM) โดย
ค่าความคาดเคล่ือน (Error Term) ประกอบดว้ยส่วนของความแตกต่างของแต่ละหน่วยท่ีไม่มีความ
แตกต่างในช่วงเวลาและส่วนตกคา้งหรือส่วนคงเหลือท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กันในช่วงเวลา ดงันั้น
ความสัมพนัธ์ของค่าความคลาดเคล่ือนในช่วงเวลาคือผลกระทบจากความแตกต่างของแต่ละหน่วย 
หลงัจากท่ีไดแ้บบจ าลองท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุด น าค่า Residual ท่ีได ้มาวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ 
โดยมีสมการดงัน้ี 
 

 ROAi,t = µi,t + β1 Sizei,t+ β2 Agei,t + β3 Levi,t + β4 Losi,t + β5 CARi,t + 
β6GPi,t +β7MSi,t + β8CVi,t + α i+ εi,t 

 
 ROEi,t = µi,t + β1Sizei,t+ β2Agei,t + β3Levi,t + β4Losi,t + β5CARi,t + β6GPi,t 

+β7MSi,t + β8CVi,t + α i+ εi,t 
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3.5 กำรวัดผลของตัวแปร 
 
จากข้อมูลของ Al-Shami (2008) มีการวดัผลการปฏิบัติงานของบริษัทท่ีส าคัญสาม

ประการ ไดแ้ก่ ความสามารถในการท าก าไร ขนาด และความอยูร่อด ความสามารถในการท าก าไร
บ่งช้ีถึงความสามารถของบริษทัในการบรรลุอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยข์องบริษทัและกองทุน
รวมท่ีลงทุน ในแง่ของขนาด ความสามารถในการขยายขนาดของบริษทัอาจเป็นภาพสะทอ้นของ
ความส าเร็จเน่ืองจากมีการน ารายไดไ้ปลงทุนซ ้ าและสามารถหาเงินทุนจากภายนอกไดง้่าย ในขณะ
ท่ีผูร้อดชีวิตบ่งช้ีถึงความสามารถในการรับการพฒันาท่ีย ัง่ยืนโดยค านึงถึงความไดเ้ปรียบทางการ
แข่งขนั นอกเหนือไปจากโอกาสเร่ิมตน้ เช่น การฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจหรือช่วงเร่ิมตน้ของการเติบโต
ของอุตสาหกรรม 

 
งานวิจยัน้ีเก่ียวขอ้งกบัการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัภยัในประเทศไทยในดา้น

การเงินเท่านั้น ประสิทธิภาพและปัจจยัภายในและภายนอกท่ีก าหนดผลก าไร ตามการศึกษาก่อน
หน้าน้ี ท่ีตรวจสอบปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทประกันภัย 
อตัราส่วนทางบัญชีถูกใช้เป็นการวดัตัวแปรแต่ละตัว ในการเลือกปัจจัยท่ีเป็นตัวแปรอิสระใน
แบบจ าลอง การศึกษาก่อนหน้าน้ีไดรั้บการทบทวนและแสดงให้เห็นว่าปัจจยัสิบประการต่อไปน้ี
ส่งผลกระทบอย่างมากต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยัในฐานะปัจจยัภายใน
และภายนอกอนัเป็นผลให้เกิดการน าปัจจยัเหล่าน้ีไปใช้ในแบบจ าลอง ต่อไปน้ีเป็นขอ้มูลของตวั
แปรท่ีเลือก 

 
3.5.1 ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร (Profitability) 
 
มีหลายวิธีในการวดัความสามารถในการท าก าไร ดงัท่ีแสดงในการศึกษาก่อนหน้าน้ี ใน

การศึกษาน้ี จะใช ้2 อตัราส่วนเป็นตวัวดั 
1) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์Return On Assets: ROA) ถูกใช้เพื่อ

วดัความสามารถในการท าก าไร เน่ืองจากการศึกษาเก่ียวกับหัวข้อน้ีใช้อตัราส่วนน้ีเพื่อก าหนด
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัภยั โดยอตัราส่วนน้ีแสดงให้เห็นถึง ประสิทธิภาพ
ในการด าเนินงานและการบริหารสินทรัพย์รวม (Total Asset) ของกิจการเพื่อให้กิจการได้รับ
ผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม มากท่ีสุด (Deniel & Tilahun, 2013; Dorina, K. & Dorina, A., 2016; 
Hifza, 2011; Meaza, 2014; Teklit, 2017; Wali et al., 2016) 
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สูตรการค านวณ 
 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(Return On Assets: 

ROA) 
= 

ก าไรสุทธิ 
x 100 สินทรัพยร์วม 

 
2) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity : ROE) ถูก

ใช้เพื่อวดัความสามารถในการท าก าไร เน่ืองจากการศึกษาเก่ียวกับหัวข้อน้ีใช้อัตราส่วนน้ีเพื่อ
ก าหนดความสามารถในการท าก าไรของบริษัทประกันภัย โดยอัตราส่วนน้ีแสดงให้เห็นถึง 
ความสามารถของบริษทัในการสร้างผลตอบแทนจากส่วนของเจา้ของหรือส่วนของผูถื้อหุ้นไดม้าก
นอ้ยเพียงใด  

 
สูตรการค านวณ 
 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น (Return On Equity 

: ROE) 
= 

ก าไรสุทธิ 
x 100 ส่วนของเจา้ของ 

 
3.5.2 ขนำดของบริษัทประกนัวินำศภัย 
 
ในการศึกษาน้ี ขนาดของบริษัทถูกวดัโดยสินทรัพย์รวมของบริษัทประกันวินาศภัย 

(Teklit, 2017) 
 
3.5.3 อำยุของบริษัทประกนัวินำศภัย 
 
ในการศึกษาน้ี อายุของบริษทัถูกวดัโดยจ านวนปีท่ีบริษทัประกนัวินาศภยัด าเนินกิจการ

(Tomislava et al., 2017) 
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3.5.4 อตัรำส่วนโครงสร้ำงทำงกำรเงิน  
 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน คือจ านวนหน้ีท่ีใช้ในการจัดหาสินทรัพยข์องบริษัท 

บริษทัท่ีมีหน้ีสินมากกว่าทุนอย่างมีนัยส าคญัถือเป็นบริษทัท่ีมีภาระหน้ีสูง ในการศึกษาน้ีวดัจาก
หน้ีสินรวมต่อมูลค่าทุนรวมของบริษทั (Meaza, 2014) 
 
สูตรการค านวน 
 

อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน 
(Leverage Ratio) 

= 
หน้ีสินรวม 

x 100 
มูลค่าทุนรวม 

 
3.5.5 อตัรำส่วนค่ำสินไหมทดแทน 
 
บริษทัประกนัวินาศภยัมีเจา้หน้าท่ีรับประกนัภยั (Underwriter) จะใชอ้ตัราส่วนค่าสินไหม

ทดแทน (Loss Ratio) ในการวดัสัดส่วนของตน้ทุนค่าสินไหมทดแทน เทียบกบัเบ้ียประกนัภยัรับท่ี
ถือเป็นรายได้ เพื่อพิจารณาถึงการต่ออายุกรมธรรม์ประกันภยัในแต่ละราย ซ่ึงจะช่วยในการคัด
กรองความเ นอกจากนั้นนักคณิตศาสตร์ประกันภยัใช้ผลการวิเคราะห์อตัราส่วนดงักล่าวในการ
ก าหนดการเปล่ียนแปลงค่าเบ้ียประกนัภยั และการประมาณค่าสินไหมทดแทนท่ีเกิดขึ้นแลว้แต่ยงั
ไม่ไดรั้บรายงาน (Incurred But Not Reported: IBNR) (สมาคมประกนัวนิาศภยัไทย,2558) 
 
สูตรการค านวณ 

 

อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน 
(Loss Ratio) 

= 
ค่าสินไหมทดแทน 

x 100 
เบ้ียประกนัภยัท่ีถือเป็นรายได ้
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3.5.6  อตัรำส่วนเงินกองทุนท้ังหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง  
 
ธุรกิจประกันภยันั้นเป็นธุรกิจท่ีตอ้งมีการบริหารจดัการเงินลงทุนจากเบ้ียประกนัภยัรับ 

เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนให้ไดม้ากท่ีสุด แต่การลงทุนตอ้งมีการควบคุมดูแลอย่าง
เหมาะสม เพื่อด ารงไวซ่ึ้งสภาพคล่องของบริษทักรณีเกิดความเสียหายจากการเส่ียงภยัท่ีมีมูลค่าสูง 
เช่น ภยัธรรมชาติร้ายแรง และเพื่อป้องกนัไม่ให้เกิดความเสียหายแก่ประชาชน เศรษฐกิจและสังคม
ทั้งระบบของประเทศไทย ดงันั้นจึงตอ้งมีส านักงานคณะกรรมการก ากบัและส่งเสริมการประกอบ
ธุรกิจประกนัภยั (คปภ.) ในการก ากบัดูแลบริษทัประกนัวินาศภยัอยา่งใกลชิ้ด (สมาคมประกนัวินาศ
ภยัไทย, 2558) 

 
ซ่ึงการก ากับดูแลของส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจ

ประกนัภยั (คปภ.) นอกจากบริษทัประกนัวินาศภยัจะตอ้งส่งงบการเงินรายไตรมาสแลว้ บริษทัยงั
ตอ้งส่งรายงานทางการเงินเพิ่มเติมตามขอ้ก าหนดของส านักงานคณะกรรมการก ากบัและส่งเสริม
การประกอบธุรกิจประกนัภยั (คปภ.) ซ่ึงรายงานท่ีส าคญัท่ีตอ้งจดัส่งต่อนายทะเบียน คือ รายงาน
การด ารงเงินกองทุนตามระดบัความเส่ียงของบริษทัประกนัวินาศภยั (Risk Based Capital Report : 
RBC) เป็นรายงานท่ีใชใ้นการค านวนหาอตัราส่วนความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุน (Capital 
Adequacy Ratio : CAR) ซ่ึงรายงานน้ีจะใช้วดัความสามารถในการรองรับค่าสินไหมท่ีอาจจะ
เกิดขึ้นของบริษทั ถึงแมว้า่งบการเงินจะมีการตั้งส ารองค่าสินไหมทดแทนเพื่อรองรับความเสียหาย
ท่ีบริษัทคาดการณ์ไว ้(Expected Loss) แต่การค านวนเงินกองทุนนั้นเพื่อรองรับความเสียหายท่ี
บริษทัไม่ไดค้าดการณ์ไว ้(Unexpected Loss) (สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558)  

 
ส านักงานคณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย (คปภ.)  ได้

ก าหนดให้บริษัทประกันวินาศภัย ต้องด ารงอัตราส่วนความเพียงพอของการด ารงเงินกองทุน 
(Capital Adequacy Ratio : CAR) ไม่ต ่ ากว่า ร้อยละ 140 หากต ่ ากว่า ร้อยละ 140 ส านักงาน
คณะกรรมการก ากับและส่งเสริมการประกอบธุรกิจประกันภัย (คปภ.) เข้ามาควบคุมและดูแล
กิจการทนัที(สมาคมประกนัวินาศภยัไทย, 2558) 
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สูตรการค านวณ 
 

อตัราส่วนความเพียงพอของ
การด ารงเงินกองทุน (Capital 

Adequacy Ratio : CAR) 
= 

เงินกองทุนท่ีสามารถน ามาใชไ้ดท้ั้งหมด  
(Total Capital Available: TCA) 

x 100 เงินกองทุนท่ีตอ้งด ารงทั้งหมด 

(Total capital required (TCR) 

 
3.5.7 อตัรำกำรเติบโตของเบีย้ประกนัภัยรับ 
 
ในการศึกษาน้ีการเติบโตของบริษทัประกันภยัวดัจากเปอร์เซ็นต์การเปล่ียนแปลงของ

สินทรัพยร์วมของบริษทัประกนัภยั (Meaza, 2014) 
 
3.5.8  ส่วนแบ่งทำงกำรตลำด 
 
ส่วนแบ่งการตลาดวดัโดยอตัราส่วนของสินทรัพยร์วมของบริษทัประกันวินาศภัยต่อ

สินทรัพยร์วมของภาคการประกนัภัยโดยรวม คิดเป็นร้อยละของสินทรัพยข์องบริษทัประกันภยั
หน่ึงๆ เม่ือเทียบกบัสินทรัพยร์วมของอุตสาหกรรมประกนัภยั ยิ่งร้อยละของทรัพยสิ์นของบริษทั
ประกนัวินาศภยัต่อสินทรัพยร์วมของภาคการประกนัภยัมากเท่าใด ส่วนแบ่งการตลาดก็ยิ่งมากขึ้น
เท่านั้น (Teklit, 2017) 

 
3.5.9 สถำนกำรณ์แพร่ระบำดของเช้ือไวรัสโคโรนำสำยพนัธ์ุใหม่ 2019 (Covid-19) 
 
ปีท่ีเกิดสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดติดเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 คือปี 

พ .ศ . 2563 -2564 โดยก าหนดค่ าให้ เป็น  1 และ ปี ท่ี ย ังไม่ เกิ ดได้แ ก่ ปี  2560 – 2562 เป็ น  0 
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บทที่ 4 
 

ผลกำรวิจัย 
 

จากการก าหนดแบบสมการจ าลองในบทท่ี 3 ทางผูว้ิจยัไดท้ าการทดสอบขอ้มูลทางสถิติ
ดว้ยโปรแกรม STATA เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับปัจจยั
ภายในและปัจจยัภายนอกของบริษทัในอุตสาหกรรมประกันวินาศภยัในประเทศไทย เป็นการ
วิเคราะห์ขอ้มูลยอ้นหลงั 5 ปี ตั้งแต่ปี 2560 – 2564 ในบทน้ีจะแสดงผลจากการวิเคราะห์ขอ้มูลโดย
แบ่งเป็น 3 ส่วนไดแ้ก่ 

ส่วนท่ี 1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
ส่วนท่ี 2 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation) 
ส่วนท่ี 3 การวิเคราะห์โดยใชว้ิธีการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 

 

4.1 กำรวิเครำะห์สถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistics) 
 
กลุ่มตวัอย่างท่ีใชใ้นการวิจยัเป็นบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ก่อนวิเคราะห์ได้

มีการตรวจสอบขอ้มูลและตดัขอ้มูลท่ีผิดปกติออกไปดว้ยการพิจารณาความผิดปกติของความเบ้
และความโด่ง ในส่วนน้ีจะแสดงผลการวิเคราะห์ทางสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษา 
ในส่วนของตวัแปรตน้ ไดแ้ก่ ปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร ไดแ้ก่ ขนาดของ
บริษทัประกนัวินาศภยั อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราส่วน
ค่าสินไหมทดแทน อัตราส่วนเงินกองทุนทั้ งหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง อัตราการเติบโตของเบ้ีย
ประกนัภยัรับ ปัจจยัภายนอกท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไร ไดแ้ก่ ส่วนแบ่งทางการตลาด 
และ สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) ตวั
แปรตามไดแ้ก่ ความสามารถในการท าก าไร โดยใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return On 
Assets: ROA) และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return On Equity: ROE) 
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โดยสถิติพื้นฐานท่ีใช้วิเคราะห์ขอ้มูลประกอบด้วย ค่าสูงสุด ค่าต ่าสุด ค่าเฉล่ียเลขคณิต 
ค่ามธัยฐาน และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน ซ่ึงผูว้ิจยัสามารถวิเคราะห์ไดด้งัน้ี 
 
ตารางท่ี 4.1 ค่าสถิติพรรณนาขอตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาความสัมพนัธ์ 

Variable Obs Mean Std. dev. Min Max 
size 255 9.407711 0.713012 7.841528 10.90159 
age 255 46.7133 25.09153 2.465753 91.96165 

leverage 255 242.1848 224.8873 -988.419 1339.36 
loss 255 53.96617 51.08882 -303.522 590.4242 
car 255 452.9508 296.8417 -111.36 1507.26 

growth 255 2.650213 35.42497 -230.123 289.5812 
ms 255 1.864697 3.489883 -0.06394 24.0243 
roa 255 -1.53667 9.842018 -68.5561 21.40067 
roe 255 -5.98397 45.50788 -276.022 291.4558 

 
โดยก าหนดให ้
roa = อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
roe = อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
size = ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั 
age = อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั 
leverage = อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน 
loss = อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน 
car = อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
growth = อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ 
ms = ส่วนแบ่งทางการตลาด 
covid = สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนา

สายพนัธุ์ใหม่ 2019 
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จากตารางท่ี 4.1 ค่าสถิติพรรณนาของตัวแปรท่ีศึกษาจ านวน 255 ตัวแปร โดยผลการ
วิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนาพบวา่ 
 

ตวัแปรตน้: ปัจจยัภายใน 
 
ขนาดของบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 9.41 ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐานเท่ากบั 0.71 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 7.84 และค่าสูงสุดเท่ากบั 10.9 
 
อายุของบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 46.71 ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐานเท่ากบั 25.09 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 2.47 และค่าสูงสุดเท่ากบั 91.96 
 
อตัราส่วนโครงสร้างของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 242.18

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 224.89 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -988.42 และค่าสูงสุดเท่ากบั 1,339.36 
 
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 

0.54 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.51 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -3.04 และค่าสูงสุดเท่ากบั 5.9  
 
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศ

ไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 452.95 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 296.84 ค่าต ่าสุดเท่ากับ -111.36 และ
ค่าสูงสุดเท่ากบั 1,507.26 

 
อัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทยมี

ค่าเฉล่ียเท่ากับ  2.65 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.35 ค่าต ่าสุดเท่ากับ -230.12 และค่าสูงสุด
เท่ากบั 289.58 

 
ส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.86 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.35 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -0.06 และค่าสูงสุดเท่ากบั 24.02 
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ตวัแปรตาม: ความสามารถในการท าก าไร 
 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย มีค่าเฉล่ีย

เท่ากบั -1.54 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 9.84 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -68.56 และค่าสูงสุดเท่ากบั 21.40 
 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย  มี

ค่าเฉล่ียเท่ากับ 5.98 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 45.51 ค่าต ่าสุดเท่ากับ -276.02 และค่าสูงสุด
เทา่กบั 291.46 

 

4.2 กำรวิเครำะห์ค่ำสหสัมพนัธ์ (Correlation) 
 

ผลการทดสอบการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ในตารางท่ี 4.1 พบว่า มีตัวแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพนัธ์สูงอยา่งมีนยัส าคญั ดงัน้ี 
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ตารางท่ี 4.2 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Matrix) 
 

size age leverage loss car growth ms covid roa roe 
size 1 

         
           

age 0.1769* 1 
        

 
0.0046 

         

leverage 0.1286* -0.1191 1 
       

 
0.0402 0.0575 

        

loss 0.0677 -0.002 0.0599 1 
      

 
0.2817 0.9743 0.341 

       

car 0.0795 -0.0415 -0.2859* -0.1293* 1 
     

 
0.2058 0.5092 0 0.0391 

      

growth 0.1822* 0.1056 0.0821 0.1007 0.0488 1 
    

 
0.0035 0.0924 0.1915 0.1087 0.4378 

     

ms 0.6289* 0.1929* -0.0746 0.049 -0.0895 0.0507 1 
   

 
0 0.002 0.2352 0.4363 0.1544 0.4199 

    

covid 0.0268 0.0489 -0.0583 0.077 -0.0007 0.1257* 0.0103 1 
  

 
0.6701 0.4368 0.3541 0.2203 0.9905 0.0449 0.8699 

   

roa 0.4065* 0.2034* -0.0329 -0.3404* 0.3644* 0.1278* 0.1814* 0.0164 1 
 

 
0 0.0011 0.6008 0 0 0.0414 0.0036 0.7947 

  

roe 0.1961* 0.1605* -0.5757* -0.1839* 0.1916* 0.1019 0.1073 0.0547 0.4558* 1  
0.0017 0.0102 0 0.0032 0.0021 0.1045 0.0872 0.3847 0 

 

*= แสดงนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 

 
จากการทดสอบพบวา่ มีตวัแปรท่ีมีความสัมพนัธ์สูงเกินร้อยละ 80 ดงัน้ี 

 
เม่ือเปรียบเทียบด้วยตวัแปรตามได้แก่ ความสามารถในการท าก าไร โดยใช้อตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยใ์นการวดัพบว่า ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย อายุของ
บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการ
เติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ และส่วนแบ่งทางการตลาด มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัความสามารถ
ในการท าก าไรโดยใช้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ นอกจากน้ียงัมีอัตราส่วนค่าสินไหม
ทดแทนมีความสัมพนัธ์เชิงลบกับความสามารถในการท าก าไรโดยใช้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์
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เม่ือเปรียบเทียบด้วยตวัแปรตามได้แก่ ความสามารถในการท าก าไร โดยใช้อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นในการวดัพบว่า ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย 
อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย และ อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง 
มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัความสามารถในการท าก าไรโดยใชอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้น นอกจากน้ียงัมีอัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน อัตราส่วนโครงสร้างทางการเงิน  และ 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์มีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัความสามารถในการท าก าไรโดยใช้
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

 
เม่ือเปรียบเทียบความสัมพนัธ์ระหว่างสองตวัแปรตน้ พบว่า ขนาดของบริษทัประกัน

วินาศภยัในประเทศไทย มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอายุของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ และ ส่วนแบ่งทางการตลาด 
อายุของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัส่วนแบ่งทางการตลาด 
อัตราส่วนโครงสร้างทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนเงินกองทุนทั้ งหมดต่อ
สินทรัพย์เส่ียง อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนเงินกองทุน
ทั้ งหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง อัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19)  

 

4.3 กำรวิเครำะห์โดยใช้วิธีกำรถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
 
จากตารางท่ี 4.4 แสดงผลการทดสอบ Hausman Test ท่ีใช้ทดสอบในการเลือกการ

ประมาณค่าท่ีเหมาะสม ซ่ึงผลการทดสอบพบว่า หากใช้แบบจ าลองท่ีตวัแปรอิสระเป็น ROA ค่า 
Hausman Chi-square statistics มีค่าเท่ากับ 27.81 และ Prob. (t – statistic) จะมีค่าเท่ ากับ  0.0005 
สามารถสรุปไดว้่าแบบจ าลองท่ีใชใ้นการศึกษาคือ Fixed effect หากใชแ้บบจ าลองท่ีตวัแปรอิสระ
เป็น ROE ค่า Hausman Chi-square statistics มีค่าเท่ ากับ 45.12 และ Prob. (t – statistic) จะมีค่า
เท่ากบั 0.0000 สามารถสรุปไดว้า่แบบจ าลองท่ีใชใ้นการศึกษาคือ Fixed Effect Model 
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จากการวิเคราะห์สมการตวัแบบจ าลองความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกัน
วินาศภยัในประเทศไทยดว้ยวิธีการ Fixed Effect Model โดยผลการวิจยัแสดงเป็นสมการไดด้งัน้ี 

 
ROAi,t = α+ 0.01Leveragei,t - 0.04Losi,t + 0.01CARi,t  
 
ROEi,t = α+ 61.68Sizei,t - 0.17Leveragei,t + -0.12Lossi,t +15.44MSi,t  

 
ตารางท่ี 4.3 ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยใชว้ิธีการถดถอยพหุคูณ (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 5.519636*** 7.109009 5.162596*** 25.54118*** 61.67735*** 28.11988*** 
age 0.0596726*** 0.2851998 0.0669916*** 0.0640871 -3.774237 0.0459177 

leverage 0.0013537 0.0154167*** 0.0059436** -0.1329497*** -0.1716517*** -
0.1473921*** 

loss -0.0645428*** -0.043934*** -0.056607*** -0.1628196*** -0.1181041*** -0.132616*** 
car 0.0098358*** 0.0144255*** 0.0114422*** -0.0113231 -0.0098887 -0.0117447 

growth 0.015576 -0.0159088 0.0024092 0.1422385** -0.0451782 0.0486832 
ms -0.1612637 1.153477 -0.083461 -2.653804*** 15.44236** -2.802415** 

covid 0.3927404 0.1686524 0.561738 0.5675579 7.739657 0.7442611 
_cons -57.44884 -91.81175 -56.87705 -198.8032 -389.2669 -219.7011 

R-squared 0.4117 Within = 
0.3577 

Within = 
0.3005 

0.4716 Within = 0.5091 Within = 
0.4736   

Between = 
0.2898 

Between 
=0.4853 

 
Between = 

0.0159 
Between = 

0.4715   
Overall = 

0.2532 
Overall = 0.4 

 
Overall = 0.0352 Overall = 

0.464 
Adjust R-
squared 

0.3926 - - 0.4544 - - 

Obs 255 255 255 255 255 255 
AIC 1,771.5560 1595.661 - 2525.119 2336.757 - 
BIC 1,803.4270 1627.533 - 2556.991 2368.629 - 

*, **, *** แสดงนัยส าคญัท่ีระดับ 0.1 , 0.05 , 0.01 ตามล าดับ, FEM = Fixed Effect Model, REM = Random Effect Model, AIC = Akaike 
Information Criterion, BIC = Bayesian Information Criterion  
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ตารางท่ี 4.4 ตารางแสดงผลการทดสอบ Hausman Test 
การทดสอบ ROA ROE 

Hausman test Chi sq 27.81 45.12 
Prob > chi2 0.0005 0.0000 

 
ผลการศึกษาของแบบจ าลองแรกดว้ยตวัแปรอิสระเป็นความสามารถในการท าไรโดยใช้

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย จากตารางท่ี 4.3 โดย
ใช ้Fixed Effect Model สามารถสรุปผลขา้งตน้ไดด้งัน้ี  
 

ตวัแปรตน้: ปัจจยัภายใน 
 

อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน มีอิทธิพลในทิศทางเดียวกับความสามารถในการท า
ก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 โดยค่าสัมประสิทธ์ิของ
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์เท่ากบั 0.02 นัน่หมายถึง ถา้
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลให้
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยข์องบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 0.02%  

 
อตัราส่วนสินไหมทดแทน มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถในการท า

ก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดับนยัส าคญัท่ี 0.01 โดยค่าสัมประสิทธ์ิของ
อัตราส่วนสินไหมทดแทนต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์เท่ากับ 0.04นั่นหมายถึง ถ้า
อตัราส่วนสินไหมทดแทนของบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทย เพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลให้
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยล์ดลง 0.04% 
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อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกบัความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทย ท่ีมีระดับนัยส าคัญท่ี 0.01 โดยค่า
สัมประสิทธ์ิของอัตราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์เท่ากบั 0.01 นั่นหมายถึง ถา้อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของบริษทั
ประกันวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลให้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ของ
บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 0.01% 
 

ขนาด อายุ และส่วนแบ่งตลาดของบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศไทยมีอิทธิพลใน
ทิศทางเดียวกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศไทย แต่ว่าผล
ทางสถิติจะไม่มีนยัส าคญั 
 

อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับของประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีอิทธิพลใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย แต่ว่า
ผลทางสถิติจะไม่มีนยัส าคญั 

 
ตวัแปรตน้: ปัจจยัภายนอก 
 
สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) 

ในประเทศไทยมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั
ในประเทศไทย แต่วา่ผลทางสถิติจะไม่มีนยัส าคญั 

 
ผลการศึกษาของแบบจ าลองแรกดว้ยตวัแปรอิสระเป็นความสามารถในการท าไรโดยใช้

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย จากตารางท่ี 
4.3 โดยใช ้Fixed Effect Model สามารถสรุปผลขา้งตน้ไดด้งัน้ี  
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ตวัแปรตน้: ปัจจยัภายใน 
 
ขนาดของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทยมี อิทธิพลในทิศทางเดียวกับ

ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 
โดยค่าสัมประสิทธ์ิของขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยต่ออตัราส่วนผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เท่ากับ 61.68 นั่นหมายถึง ถา้สินทรัพยร์วมของบริษทัประกันวินาศภัยใน
ประเทศไทยเพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลให้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัประกนั
วินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 61.68% 

 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกบัความสามารถในการท า

ก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 โดยค่าสัมประสิทธ์ิของ
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เท่ากับ 0.17 นั่น
หมายถึง ถา้อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย เพิ่มขึ้น 1% 
จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของลดลง 0.17% 

 
อตัราส่วนสินไหมทดแทน มีอิทธิพลในทิศทางตรงกนัขา้มกับความสามารถในการท า

ก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 โดยค่าสัมประสิทธ์ิของ
อตัราส่วนสินไหมทดแทนต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เท่ากบั 0.12 นัน่หมายถึง 
ถา้อตัราส่วนสินไหมทดแทนของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย เพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลให้
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ลดลง 0.12% 

 
ส่วนแบ่งตลาดมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัท

ประกนัวินาศภยัในประเทศไทย ท่ีมีระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 โดยค่าสัมประสิทธ์ิของส่วนแบ่งตลาด
ต่อสินทรัพยเ์ส่ียงต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เท่ากบั 15.44 นัน่หมายถึง ถา้ส่วน
แบ่งตลาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 1% จะส่งผลใหอ้ตัราส่วนผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 15.44% 
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อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพย์
เส่ียง และอัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับและมีอิทธิพลในทิศทางตรงกันข้ามกับ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย แต่ว่าผลทางสถิติจะไม่มี
นยัส าคญั 

 
ตวัแปรตน้: ปัจจยัภายนอก 
 
สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) 

ในประเทศไทยมีอิทธิพลในทิศทางเดียวกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั
ในประเทศไทย แต่วา่ผลทางสถิติจะไม่มีนยัส าคญั 
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บทที่ 5 
 

สรุปผลและข้อเสนอแนะ 
 

การศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศ
ภยัในประเทศไทยน้ี มีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัใดท่ีมีส าคญัและสัมพนัธ์กบัความสามารถใน
การท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย มีตวัแปรท่ีใชใ้นการวิจยัดงัต่อไปน้ี 

 
ตวัแปรอิสระท่ีใช้แบ่งเป็นสองกลุ่ม ได้แก่ 1) ปัจจยัภายในของบริษทัประกันวินาศภัย

นั้นๆ ทั้งหมด 7 ตวัแปรได้แก่ ขนาดของบริษทัประกันวินาศภยั อายุของบริษทัประกันวินาศภัย 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง อตัราการเติบโตของเบ้ียประกันภยัรับ และส่วนแบ่งทางการตลาด 2) และปัจจยั
ภายนอก ไดแ้ก่ สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-
19) ตวัแปรตามจะประกอบดว้ย อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE)  
 

ขอ้มูลท่ีน ามาใชใ้นงานวิจยัน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ โดยเป็นขอ้มูลทางการเงินจากงบการเงิน
ของบริษทัประกนัวินาศภยัท่ีประกอบกิจการและคงอยู่ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2560 – 2564 เป็นจ านวนรวม
ทั้งส้ิน 51 บริษทั และขอ้มูลอตัราส่วนความเพียงพอของเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงจากสมาคม
ประกันวินาศภัย มาท าการวิจัยผ่าน การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation) และการวิเคราะห์โดยใช้วิธีการถดถอยพหุคูณ 
(Multiple Regression) โดยใชโ้ปรแกรม STATA ในการวิเคราะห์ 
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5.1 สรุปผลกำรวิจัย 
 

ขนาดของบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 9.41 ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานเท่ากบั 0.71 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 7.84 และค่าสูงสุดเท่ากบั 10.9 

 
อายุของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 46.71 ส่วนเบ่ียงเบน

มาตรฐานเท่ากบั 25.09 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 2.47 และค่าสูงสุดเท่ากบั 91.96 
 
อตัราส่วนโครงสร้างของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 242.18

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 224.89 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -988.42 และค่าสูงสุดเท่ากบั 1,339.36 
 
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 

0.54 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.51 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -3.04 และค่าสูงสุดเท่ากบั 5.9  
 
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศ

ไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 452.95 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 296.84 ค่าต ่าสุดเท่ากับ -111.36 และ
ค่าสูงสุดเท่ากบั 1,507.26 

 
อัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทยมี

ค่าเฉล่ียเท่ากับ 2.65 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 0.35 ค่าต ่าสุดเท่ากับ -230.12 และค่าสูงสุด
เท่ากบั 289.58 

 
ส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.86 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 0.35 ค่าต ่าสุดเท่ากบั -0.06 และค่าสูงสุดเท่ากบั 24.02 
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จากการวิเคราะห์ผลกระทบระหว่างตวัแปรอิสระกบัความสามารถในการท าก าไรด้วย
สถิติสมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) โดยเคร่ืองมือทางสถิติอย่าง Fixed Effect Model 
เขา้มาช่วยในการวิเคราะห์ขอ้มูล สามารถสรุปผลไดด้งัน้ี  

 
ตารางท่ี  5.1 ตารางเปรียบเทียบความสัมพันธ์โดยใช้สถิติสมการถดถอยพหุคูณ  (Multiple 

Regression) โดยใช้ Fixed Effect Model ระหว่าตัวแปรอิสระกับอัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพย ์(ROA) 

ตวัแปร ระดบัความมี
นยัส าคญั 

ความสัมพนัธ์ ทิศทางของ
ความสัมพนัธ์ 

ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั  -  + 
อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั  -  +
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน  ***  +
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน  ***  -
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง  

***  +

อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยั
รับ  

-  -

ส่วนแบ่งทางการตลาด -  -
สถานการณ์แพร่ระบาดของ
โรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์
ใหม่ 2019 (Covid-19) 

-  +

*, **, *** แสดงนยัส าคญัท่ีระดบั 0.1 , 0.05 , 0.01 ตามล าดบั 
 
ผลการวิเคราะห์พบว่า อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน 

อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง มีความสัมพนัธ์ต่อความสามารถในการท าก าไรของ
บริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ส่วนตวัแปรอิสระท่ี
เหลือคือขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั อายุของบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราการเติบโตของเบ้ีย
ประกนัภยัรับ ส่วนแบ่งทางการตลาด สถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) นั้นพบว่าไม่มีความสัมพนัธ์ต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทั
ประกนัวินาศภยัในประเทศไทย 
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ตารางท่ี  5.2 ตารางเปรียบเทียบความสัมพันธ์โดยใช้สถิ ติสมการถดถอยพหุคูณ (Multiple 
Regression) โดยใช้ Fixed Effect Model ระหว่าตัวแปรอิสระกับอัตราผลตอบแทน
ของส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

ตวัแปร 
ระดบัความมี
นยัส าคญั มีอิทธิพล 

ทิศทางของ
ความสัมพนัธ์ 

ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั  ***  + 
อายขุองบริษทัประกนัวินาศภยั  -  - 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน  ***  - 
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน  ***  - 
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อ
สินทรัพยเ์ส่ียง  

-  - 

อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยั
รับ  

-  - 

ส่วนแบ่งทางการตลาด **  + 
สถานการณ์แพร่ระบาดของ
โรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์
ใหม่ 2019 (Covid-19) 

-  + 

*, **, *** แสดงนยัส าคญัท่ีระดบั 0.1 , 0.05 , 0.01 ตามล าดบั 
 
ผลการวิเคราะห์พบวา่ ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน 

อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยั
ในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ี ระดับ 0.01 ส่วนแบ่งทางการตลาดอิทธิพลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.05 ส่วนตวัแปรอิสระท่ีเหลือไดแ้ก่ อายุของบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราส่วนเงินกองทุน
ทั้ งหมดต่อสินทรัพย์เส่ียง อัตราการเติบโตของเบ้ียประกันภัยรับ สถานการณ์แพร่ระบาดของ
โรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) นั้นพบวา่ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถ
ในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย 
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จากขอ้มูลขา้งตน้สามารถอภิปรายผลการวิจยัไดด้งัน้ี 
 
ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศ

ไทย ไดแ้ก่  
 
ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยั หากบริษทัประกนัวินาศภยัขยายใหญ่ขึ้นจะท าใหบ้ริษทั

มีความสามารถในการท าก าไรจากอตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มขึ้น ซ่ึงหมายถึงหาก
บริษทัประกันวินาศภยัในประเทศไทยมีสินทรัพยร์วมมาก จะส่งผลให้ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นจะ
ไดรั้บนั้นเพิ่มขั้นตามไปดว้ย 

 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงินของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย หากมีมากขึ้น

จะมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรโดยมีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้น ใน
ขณะเดียวกนัจะอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงหมายถึงหากบริษทัประกนั
วินาศภัยในประเทศไทยมีหน้ีสินเพิ่มขึ้น สินทรัพย์ของบริษัทท่ีน าไปลงทุนจะเพิ่มขึ้ นตามจะ
อิทธิพลต่อผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากสินทรัพยจ์ะเพิ่มขึ้น แต่ในขณะเดียวกนัผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้น
จะไดรั้บนั้นจะลดลงจากการท่ีบริษทัด าเนินงานดว้ยหน้ีสินท่ีเพิ่มขึ้น จะท าให้สัดส่วนของส่วนของ
ผูถื้อหุน้ลดลง ดงันั้นผลตอบแทนท่ีตอ้งแบ่งใหผู้ถื้อหุน้ลดลง 

 
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนของบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทย หากมีลดลงจะ

อิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรทั้ งอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  และอัตรา
ผลตอบแทนของส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงหมายถึงหากบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทยมีค่า
สินไหมทดแทนมากขึ้นจะท าให้บริษัทไม่สามารถน าสินทรัพย์ไปใช้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
เน่ืองจากจะตอ้งเก็บสินทรัพยไ์วส้ ารองส าหรับส ารองค่าสินไหมทดแทน ส ารองค่าจดัการสินไหม
ทดแทน และการส ารองค่าสินไหมทดแทนท่ีเกิดขึ้นแล้วแต่ยงัไม่ได้รับรายงาน อีกทั้ งการมีค่า
สินไหมทดแทนท่ีเพิ่มขึ้น จะท าให้บริษทัมีก าไรลดลง และการจ่ายผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นจะ
ลดลง  
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อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงของบริษทัประกันวินาศภยัในประเทศ
ไทยหากด ารงเงินกองทุนเพิ่มขึ้นจะส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรโดยใชอ้ตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพย ์ซ่ึงหมายถึง หากบริษทัด ารงเงินกองทุนท่ีมีสัดส่วนมากกว่าค่าสินไหมทดแทนท่ีบริษทั
จะต้องจ่ายในอนาคตและความเสียหายท่ีบริษัทไม่ได้คาดการณ์ไว้ ทั้ งหมดล้วนอิทธิพลต่อ
ความสามารถในการท าก าไรรวมถึงบริษทัจะสามารถใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและไดรั้บ
ผลตอบแทนจากสินทรัพยล์งทุนท่ีมากขึ้น ทั้งน้ีเงินกองทุนจึงเป็นหลกัประกนัต่อความมัน่คงของ
บริษทัประกนัวินาศภยั แต่อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงไม่ส่งผลกระทบต่ออตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

 
ส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษทัประกันวินาศภัยในประเทศไทย มีหากมีเพิ่มขึ้นจะ

ส่งผลให้ความสามารถในการท าก าไรจากอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึ้น ซ่ึงหมายถึง 
หากบริษทัประกนัวินาศภยัในประเทศไทยมีขายกรมธรรมป์ระกนัภยัจนมีส่วนแบ่งตลาดท่ีเพิ่มขึ้น
จะท าให้ผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นเพิ่มขึ้น แต่ส่วนแบ่งทางการตลาดไม่ส่งผลกระทบกับอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์

 
ในอายุของบริษทัประกนัวินาศภยั อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง อตัรา

การเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับและสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสาย
พนัธุ์ใหม่ 2019 (Covid-19) นั้นพบว่าไม่ส่งผลต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษทัประกัน
วินาศภยัในประเทศไทย 

 
จากการวิเคราะห์และเปรียบเทียบปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความสามารถในการท าก าไรโดยใช ้

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น พบวา่  
 
ปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อความสามารถท าก าไรทั้งอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์และ

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่  
 
อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน ซ่ึงมีผลกระทบเชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วน

สินทรัพย ์ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัอดีต (เช่น Batsirai et al., 2017) แต่ปฎิเสธกบัสมมุติฐานท่ี 3 
และไม่สอดคลอ้งกบัผลการวิจยัอดีต (เช่น Anam & Chaudhry, 2019; Demis, 2016; Meaza, 2014)  
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อตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน มีผลกระทบเชิงลบกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้นจะสอดคล้องกับสมมุติฐานท่ี 3 และผลการวิจยัสอดคลอ้งผลการวิจยัอดีต (เช่น Anam & 
Chaudhry, 2019)  

 
อตัราส่วนค่าสินไหมทดแทน มีผลกระทบเชิงลบทั้งอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์

และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  ซ่ึงสัมพันธ์กับสมมุติฐานท่ี 4 และสอดคล้องกับ
ผลการวิจยัในอดีต (เช่น Batsirai et al., 2017; Hifza,2011; Meaza, 2014) 

 
ปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อความสามารถท าก าไรเฉพาะอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์

และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินกองทุน
ทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียง โดยมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนสินทรัพย ์ซ่ึงจะ
สอดคลอ้งกบัสมมุติฐานท่ี 5 แต่ไม่สอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต (เช่น Ermy & Bambang, 2019) 

 
ปัจจยัภายในท่ีมีผลต่อความสามารถท าก าไรเฉพาะอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น

อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่  
 
ขนาดของบริษทัประกนัวินาศภยัมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้น ซ่ึงจะสอดคลอ้งกบัสมมุติฐานท่ี 5 และสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต (เช่น Ana & 
Ghiorghe, 2014; Demis, 2016; Hifza, 2011; Teklit, 2017) 

  
ส่วนแบ่งทางการตลาดมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

ซ่ึงจะสอดคลอ้งกบัสมมุติฐานท่ี 7 และสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัในอดีต (เช่น Teklit, 2017) 
 
ปัจจยัภายในท่ีไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถท าก าไร โดยใช้อตัราผลตอบแทนต่อส่วน

สินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (เช่น Teklit, 2017) 
 
อายุของบริษัทประกันวินาศภัย ไม่สอดคล้องกับสมมุติฐานท่ี 2 และสอดคล้องกับ

ผลการวิจัยในอดีต (เช่น  Hifza, 2011 ; Daare, 2016) แต่ขัดแย้งต่อผลการวิจัยในอดีต (เช่น 
Tomislava et al., 2017) 
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อตัราการเติบโตของเบ้ียประกนัภยัรับ ท่ีไม่สอดคลอ้งกบัสมมุติฐานท่ี 6 ไม่สอดคลอ้งกบั
ผลการวิจยัในอดีต (เช่น Demis, 2016; Meaza, 2014) 

 
ปัจจยัภายนอกอย่างสถานการณ์แพร่ระบาดของโรคติดต่อเช้ือไวรัสโคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ 

2019 (Covid-19)ไม่มีอิทธิพลต่อความสามารถท าก าไรทางสถิติ ซ่ึงขดัแยง้กบัสมมุติฐานท่ี 8 
 

5.2 ข้อเสนอแนะ 
 

5.2.1    บริษทัเพิ่มสินทรัพยร์วมเพื่อให้บริษทัมีขนาดใหญ่ขึ้น ซ่ึงจะท าให้บริษทัรองรับ
ความเส่ียงจากการรับประกนัภยัมากขึ้น รวมไปถึงเพิ่มความสามารถในการรับประกนัภยัไดม้ากขึ้น
เพื่อให้เบ้ียประกนัภยัสุทธินั้นครอบคลุมกบัค่าใชจ่้ายด าเนินงาน และกระจายความเส่ียงภยัไดม้าก
ขึ้น การเพิ่มเบ้ียประกนัภยัรับจะส่งผลให้ส่วนแบ่งตลาดเพิ่มมากขึ้นความสามารถในการท าก าไรก็
จะเพิ่มขึ้นตาม 

 
5.2.2    บริษทัควรลดอตัราส่วนโครงสร้างทางการเงิน โดยการลดหน้ีสินและเพิ่มส่วน

ของผูถื้อหุน้แทน เพื่อใหผู้ถื้อหุน้ไดรั้บผลตอบแทนมากท่ีสุด 
 
5.2.3    ผูบ้ริหารควรบริหารอตัราส่วนค่าสินไหมทดแทนให้ลดลง โดยการเพิ่มคุณภาพ

ของเบ้ียประกนัภยัรับ การตั้งค่าเบ้ียประกนัภยัใหเ้หมาะสมกบัความเส่ียงท่ีบริษทัตอ้งไดรั้บ 
 
5.2.4    บริษัทควรด ารงอัตราส่วนเงินกองทุนทั้ งหมดต่อสินทรัพย์เส่ียงให้มากกว่า

กฎหมายก าหนด เพื่อบริษัทจะสามารถน าสินทรัพย์ลงทุนไปลงทุน เพื่อบริษัทจะสามารถใช้
สินทรัพย์ได้อย่างมีประสิทธิภาพและได้รับผลตอบแทนจากสินทรัพย์ลงทุนท่ีมากขึ้น อีกทั้ ง
อตัราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดต่อสินทรัพยเ์ส่ียงจะเป็นหลกัประกนัต่อความมัน่คงของบริษทัประกนั
วินาศภยั 
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5.3 ข้อเสนอแนะส ำหรับกำรศึกษำคร้ังต่อไป 
 

งานวิจยัฉบบัน้ี ผูว้ิจยัพบขอ้ควรปรับปรุงส าหรับการศึกษาต่อไป เพื่อใชเ้ป็นแนวทางใน
การศึกษาเพิ่มเติมโดยมีขอ้เสนอแนะดงัน้ี 

 
5.3.1    งานวิจยัน้ีท าเฉพาะขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีไดจ้ากขอ้มูลทางการเงินของแต่ละบริษทั

ประกนัวินาศภยั ในการศึกษาคร้ังต่อไป อาจใช้ขอ้มูลเชิงคุณภาพมาช่วยในการวิจยัเพิ่มเติม เช่น 
ความสามารถของผูบ้ริหาร แผนกลยุทธ์ของแต่ละบริษทั กลุ่มลูกคา้ของบริษทัประกนัวินาศภยั รวม
ไปถึงผลิตภณัฑข์องการประกนัวินาศภยั 

 
5.3.2    งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาเฉพาะบริษทัประกนัวินาศภยั ในการศึกษาคร้ังต่อไป อาจ

น าขอ้มูลทางการเงินของบริษทัประกนัชีวิตมาใชป้ระกอบการศึกษา 
 
5.3.3    งานวิจยัน้ีขอ้มูลท่ีใชเ้ป็นเพียงขอ้มูล 5 ปียอ้นหลงั ในการศึกษาคร้ังต่อไปอาจขยาย

ขอบเขตในการศึกษาให้มากขึ้น จะท าให้ข้อมูลมีความชัดเจนและละเอียดมากขึ้น เช่น การเพิ่ม
จ านวนปีในการศึกษา 

 

5.4 ข้อจ ำกดัของงำนวิจัย 
 

5.4.1    อาจมีปัจจยัภายในและภายนอกอ่ืนๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการ
ท าก าไรของบริษทัประกนัวินาศภยันอกเหนือจากตวัแปรงานวิจยัน้ี เช่นนโยบายบญัชี ตวัเลือกการ
ใช้มาตรฐานรายงานทางการเงินของบริษัทประกันวินาศภัย ปัจจยัการเมือง เศรษฐกิจ และภัย
ธรรมชาติท่ีไม่ไดท้ าการวิจยัขา้งตน้ 

 
5.4.2    งานวิจัยน้ีเป็นการใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงข้อมูลท่ีน ามาใช้เป็น

ขอ้มูลจากผลการด าเนินงานของบริษทัประกนัวินาศภยั ดงันั้นขอ้มูลท่ีใช้อาจไม่สะทอ้นถึงขอ้มูล
เชิงกลยทุธ์ิในเชิงลึก และนโยบายเฉพาะบริษทั 
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5.4.3    งานวิจยัน้ีเป็นการศึกษาเฉพาะบริษทัประกนัวินาศภยั มิไดน้ าบริษทัประกนัชีวิต
มาใชป้ระกอบการศึกษา ซ่ึงบริษทัประกนัชีวิตจะสะทอ้นถึงอตัราส่วนท่ีแตกต่างจากบริษทัประกนั
วินาศภยั เน่ืองจากความแตกต่างเชิงลกัษณะของผลิตภณัฑข์องบริษทัและขอ้ก าหนดบางประการ 

 
5.4.4    ข้อมูลท่ีใช้เป็นเพียงข้อมูล 5 ปียอ้นหลัง ซ่ึงขอบเขตในการศึกษาจ ากัดเพียง

เหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้นยอ้นหลงั 5 ปี 
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