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บทคัดย่อ 
 

การวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท า
ก าไรท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม: SET 50 ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 และในช่วงภาวะ
วิกฤตโควิด-19 โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลยอ้นหลงั 8 เดือน ตั้งแต่เดือนกนัยายนปี พ.ศ. 2562 ถึงเดือน
เมษายน พ.ศ. 2563 ซ่ึงจะไดข้อ้มูลทั้งส้ิน 392 ชุดขอ้มูล ท าการทดสอบระหวา่งตวัแปรอิสระ 3 ตวั 
ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู ้ถื อหุ้น (ROE) และตัวแปรตามค ือ  ม ูลค ่าหล กัทร ัพย ต์ ามราคาตลาด  (Market 
Capitalization) โดยใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์และการถดถอยพหุคูณ 

ผลการศึกษาพบวา่ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนกลุ่ม SET 50 
ในช่วงวกิฤตโควดิ-19 มีแนวโนม้ลดลงเม่ือเทียบกบัช่วงก่อนโควิด-19 โดยพบวา่ตวัอยา่ง 45 บริษทั
จากจ านวน 49 บริษทั มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดต ่าสุดในช่วงวิกฤตโควิด-19 นอกจากน้ี
ผลการวจิยัยงัพบวา่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 
มีความสัมพันธ์กับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ี  0.01 อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมยงัส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอย่างมีนยัส าคญั
ทางสถิติท่ี 0.1 และผลการวิจยัยงัพบอีกว่า ช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 อตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบ
ต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.1   
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This research aimed to study the influence of the profitability ratios on the market 
capitalization of companies listed on the Stock Exchange of Thailand group: SET 50during 
during the Covid-19 crisis. It also aimed to study the relationship and the impact between the 
profitability ratios and the  market capitalization before the crisis and during the crisis of Covid-
19 by collecting 392 data sets  for consecutive 8 months (September 2019 to April 2020). Three 
independent variables, namely Net Profit Margin: NPM, Return on Assets: ROA, and Return on 
Equity: ROE, including the market capitalization, one dependent variable, were examined. The 
statistical analysis was Correlation Coefficient Analysis and Multiple Regression Analysis. 

  
The findings showed that the market capitalization of 50 listed companies in SET 

during the Covid-19 crisis reduced after the crisis. The market capitalization of 45 companies out  
of  49 companies was lowest during the Covid-19 crisis. In the overall, the findings also found 
that the returns on the assets and the equity  related to the market capitalization at a significance 
level of 0.1, The returns on assets also  affected the market capitalization at a significance level of 
0.1. In addition, during the Covid-19 crisis the Net Profit Margin had an impact to the Market 
Capitalization at a significance level of 0.1. 
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บทที่ 1 

บทน ำ 

 
1.1 ที่มำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand: SET) ไดเ้ร่ิมก่อตั้งข้ึน

เม่ือปี พ.ศ. 2518 จนถึงปัจจุบนั นบัเป็นช่วงเวลามากกวา่ 40 ปี และท่ีผา่นมานั้น ตลาดหลกัทรัพยไ์ด้

พฒันาการเติบโตจากการเพิ่มข้ึนของบริษทัจดทะเบียนเป็นจ านวนมาก ซ่ึงเป็นแหล่งระดมทุนท่ีส าคญั

ของภาคธุรกิจ เพื่อใหน้กัลงทุนไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลท่ีดีกวา่การรับดอกเบ้ียเงินฝาก

กบัธนาคารพาณิชย ์ และไดก้ าไรส่วนเกินทุน ( Capital Gain ) จากการขายหุ้นบริษทัท่ีไดล้งทุนไว ้ 

ซ่ึงนกัลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์บ่งออกเป็น 4 กลุ่ม คือ กลุ่มนกัลงทุนสถาบนัในประเทศ กลุ่มนกัลงทุน

บริษทัหลกัทรัพย ์กลุ่มนกัลงทุนต่างประเทศ และกลุ่มนกัลงทุนทัว่ไปในประเทศ ภาวะการณ์ซ้ือขาย

ในตลาดหลกัทรัพยมี์การตอบสนองต่ออิทธิพลท่ีเขา้มากระทบอยา่งรวดเร็ว เน่ืองจากกลุ่มนกัลงทุน

ทัว่ไปในประเทศหรือท่ีเรียกว่า นักลงทุนรายย่อย มีอตัราส่วนการลงทุนในตลาดท่ีค่อนข้างสูง  

เม่ือเหตุการณ์ใดท่ีมีอิทธิพลต่อตลาดเกิดข้ึน ยอ่มส่งผลกระทบอย่างรวดเร็ว ดชันีหลกัทรัพยม์กัมี 

การปรับตวัข้ึนลงอยา่งรวดเร็วตลอดปี (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563)  
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ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็นแหล่งเงินทุนท่ีส าคัญในระบบเศรษฐกิจ  

เป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน การระดมเงินทุนจากตลาดทุนโดยผ่านตลาดหลกัทรัพย ์

ถือเป็นอีกทางเลือกหน่ึงในการระดมเงินทุนของธุรกิจ นอกเหนือจากการกูย้ืมเงินจากสถาบนัทาง

การเงิน ท าให้กิจการสามารถระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อใช้ในการลงทุนและด าเนินงานธุรกิจ

ตามปกติได้ โดยไม่ตอ้งรับภาระดอกเบ้ียเงินกู้จากสถาบนัทางการเงินและเป็นการเปิดโอกาสให้

ประชาชนมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการ การท่ีบริษทัจดทะเบียนสามารถระดมเงินทุนผ่านตลาดทุน

โดยการออกหลักทรัพย์ และเสนอขายต่อผูถื้อหุ้น หรือผูล้งทุนโดยทัว่ไปนั้นถือเป็นโอกาสท่ีดี

ส าหรับผูล้งทุน หรือผูมี้เงินออมท่ีจะไดมี้ส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการท่ีเสนอขายหลกัทรัพยด์งักล่าว 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจึงเป็นทั้งแหล่งระดมเงินทุนและแหล่งลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

เป็นท่ีสนใจของธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุนและผูท่ี้มีเงินออมท่ีตอ้งการจะร่วมลงทุน ซ่ึงการระดมเงินทุน

และการจดัสรรเงินทุนระยะยาวของธุรกิจต่าง ๆ จะช่วยสนับสนุนตลาดทุนและระบบเศรษฐกิจ

โดยรวมของประเทศ (ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2563) 

นกัลงทุนเม่ือมีรายได้เกิดข้ึนส่วนหน่ึงจะถูกน าไปใช้จ่ายเพื่อการอุปโภคบริโภค และ

ส่วนท่ีเหลือจากการใชจ่้ายจะถูกเก็บสะสมไว ้หรือท่ีเรียกวา่เงินออม เช่นเดียวกบัภาคธุรกิจก็มีเงินออม

เกิดข้ึนจากผลก าไรท่ีท าได ้ดงันั้นกลุ่มท่ีมีเงินเหลือเหล่าน้ีจึงมองหาช่องทางในการลงทุน โดยการน า

เงินท่ีเก็บสะสมไปลงทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนท่ีเจา้ของเงินพอใจ ทั้งน้ีข้ึนอยูก่บัความเส่ียงท่ีไดรั้บ

ซ่ึงในปัจจุบนัอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยน์ั้นอยู่ในระดบัท่ีต ่ามาก หากเทียบกบัช่วง

ก่อนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. 2540 โดยในเดือนมกราคม พ.ศ. 2563 อตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 

12 เดือนของธนาคารพาณิชยอ์ยูใ่นช่วงประมาณร้อยละ 1.05 – 1.50 และดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพย์

อยู่ท่ีอตัราไม่เกินร้อยละ 0.63 และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 24 เดือน อยู่ท่ีอตัราไม่เกินร้อยละ 

1.50 (ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2563) ท าให้การลงทุนในทางเลือกอ่ืนนอกเหนือจากเงินฝาก

จึงได้รับความสนใจมากยิ่งข้ึน การลงทุนในหุ้นจึงเป็นอีกทางเลือกหน่ึงท่ีได้รับความสนใจอย่าง

แพร่หลาย แต่อย่างไรก็ตามการลงทุนในหุ้นย่อมมีความเส่ียงมากกว่าการฝากเงินไวก้บัธนาคาร

เน่ืองจากผลตอบแทนท่ีสูงกวา่ความเส่ียงก็สูงตามไปดว้ย ดงันั้น ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูลให้ดีก่อน

การตดัสินใจลงทุน (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563)  
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การลงทุนของนกัลงทุนมีวตัถุประสงคห์ลกัคือ ตอ้งการผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุน

สูงท่ีสุด ณ ระดบัความเส่ียงหน่ึง ซ่ึงนักลงทุนแต่ละบุคคลก็มีการยอมรับความเส่ียงได้ในระดับ 

ท่ีแตกต่างกัน การท่ีนักลงทุนจะตัดสินใจซ้ือหลักทรัพย์ตัวใด ส่ิงท่ีนักลงทุนจะต้องพิจารณา 

เป็นปัจจยัแรกก่อนการตดัสินใจซ้ือนัน่ก็คือ การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน 

(Fundamental Analysis) ตั้งแต่การพิจารณาสภาพเศรษฐกิจมายงัสภาพอุตสาหกรรมตลอดจนถึง 

ผลการด าเนินงานของบริษทั โดยรวบรวมขอ้มูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและบริษทัมาวิเคราะห์

เพื่อน าไปสู่การคาดการณ์ผลการด าเนินงานของบริษัทในอนาคต รวมทั้ งวิเคราะห์ระยะเวลา 

และราคาของหลักทรัพย์ท่ีเหมาะสมแก่การลงทุน โดยผู ้ลงทุนควรวิเคราะห์ทั้ งในเชิงปริมาณ 

และเชิงคุณภาพเพื่อเป็นการลดความเส่ียงจากการลงทุน ซ่ึงการน าขอ้มูลในงบการเงินของกิจการมาใช้

ในการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการการ (Financial Ratio) เป็นวิธีหน่ึงที่จะช่วยให้ผูล้งทุนสามารถ

วิเคราะห์เปรียบเทียบผลการด าเนินงานของกิจการและแนวโนม้การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้นไดดี้

ยิง่ข้ึน (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545)  

อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) เป็นการน าตวัเลขที่อยู่ในงบการเงินมาหา

อตัราส่วนเพื่อใช้ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบกบักิจการอ่ืน หรือเปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงาน 

ในอดีต ช่วยให้ผูว้ิเคราะห์ประเมินผลการด าเนินงาน แนวโนม้ และความเส่ียงของกิจการไดดี้ยิ่งข้ึน 

อตัราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) มี 4 ประเภท ไดแ้ก่ 1) อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง 

(Liquidity Ratios) 2) อตัราส่วนแสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios) 

3) อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพหน้ีสิน (Leverage Ratios) และ 4) อตัราส่วนแสดงถึงการวดั

ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) โดยการวิเคราะห์เชิงปริมาณนั้น เราสามารถน า

ขอ้มูลจากงบการเงินมาใชใ้นการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงเป็นส่วนประกอบท่ีส าคญัในการ

วิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐาน (Fundamental Analysis) การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน

เป็นเสมือนเคร่ืองมือในการวางแผน การจดัการ และการควบคุมทางดา้นการบญัชีและการเงินไดเ้ป็น

อย่างดี ดงันั้นการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจึงถือเป็นเคร่ืองมือหน่ึงท่ีช่วยในการตดัสินใจ

ส าหรับการพิจารณาลงทุนของนกัลงทุนในการเปรียบเทียบรายการต่าง ๆ ในงบการเงิน ซ่ึงจะท าให้

ผูป้ระกอบการและนกัลงทุนไดท้ราบวา่ธุรกิจมีฐานะทางการเงิน นโยบาย และผลการด าเนินงานทั้ง

ในอดีตและปัจจุบนัประสบความส าเร็จมากนอ้ยเพียงใด (เฉลิมขวญั ครุธบุญยงค,์ 2554)  
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อัตราส่วนแสดงถึงการวดัความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 

เป็นเคร่ืองมือส าคัญที่ใช้วดัความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจว่ามีประสิทธิภาพในการ

บริหารงานให้เกิดก าไรและความมัง่คงแก่กิจการมากนอ้ยเพียงใด ช้ีให้เห็นถึงผลการด าเนินงานท่ีผา่นมา

เป็นอย่างไร ซ่ึงอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่ส าคญัมีดงัน้ี 1) อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ 

(Gross Profit Margin) 2) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 3) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets : ROA) และ 4) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity : ROE) 

นบัเป็นอีกหน่ึงเคร่ืองมือส าคญัท่ีแสดงให้ฝ่ายบริหาร เจา้ของกิจการ ตลอดจนนกัลงทุนเห็นวา่มีอะไร

เกิดข้ึนกบัธุรกิจ นอกจากน้ียงัเป็นเคร่ืองมือท่ีช้ีให้เห็นถึงส่วนที่มีความมัน่คงแข็งแรงและจุดอ่อน

ทางการเงินของธุรกิจนั้น ๆ (ธารินี พงศ์สุพฒัน์, 2551) 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) หรือบางทีเรียกสั้น ๆ วา่ "Market Cap" 

เป็นค่าท่ีค  านวณจากการน าราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคูณกบัจ านวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน

ปัจจุบนั ซ่ึงมูลค่าดงักล่าวจะสะทอ้นให้ผูล้งทุนเห็นถึงขนาดของบริษทัและความน่าสนใจลงทุน 

ของตลาดหลกัทรัพยน์ั้น ๆ หุ้นขนาดใหญ่มีความมัน่คงสูง และหุ้นท่ีมี Market Cap สูง หากมีการ

เปล่ียนแปลงของราคาจะส่งผลกระทบกบัตลาดมากกว่าหุ้นที่มี Market Cap ต ่า ในการค านวณ 

ค่า Market Cap ของ SET 50 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจะเลือกหลกัทรัพยป์ระเภทหุ้นสามญั

เท่านั้นมาใชใ้นการค านวณ (ท่ีมา: หลกัทรัพยบ์วัหลวง, 2561) ซ่ึงดชันี SET 50 เป็นดชันีราคาหุ้นท่ี

ใชแ้สดงระดบัและความเคล่ือนไหวของราคาหุน้สามญั 50 ตวัท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูง การซ้ือขาย

มีสภาพคล่องสูงอยา่งสม ่าเสมอ และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายยอ่ยผา่นเกณฑ์ท่ีก าหนด การเพิ่มข้ึนหรือ

ลดลงของดัชนีบ่งบอกถึงการเคล่ือนไหวของราคาหลักทรัพย์ท่ีอยู่ในกลุ่มดัชนีนั้ น ผูล้งทุนจึง

สามารถใชด้ชันีเหล่าน้ีในการวดัผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนของกลุ่มหลกัทรัพยท่ี์ใช้

ในการค านวณดชันีนั้นได ้(ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2558) 
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สถานการณ์โรคระบาดไวรัสโคโรนา หรือ โควิค-19 (COVID-19) กระทบไปทัว่โลก

รวมถึงประเทศไทย ทั้ งด้านตลาดการเงิน เศรษฐกิจ และสังคม ภายใต้สถานการณ์ข้างต้น 

คณะกรรมการนโยบายการเงิน คาดวา่เศรษฐกิจของประเทศไทยปีน้ี จะขยายตวัติดลบ 5.3% ในปี 2563 

จากเดิมท่ีคาดวา่ขยายตวั 2.8% ก่อนจะกลบัมาขยายตวัท่ี 3% ในปี 2564 โดยปัจจยัหลกัท่ีมีผลต่อ 

การหดตวัของเศรษฐกิจไทยในปีน้ีมาจากสถานการณ์ของโรคระบาดท่ีส่งผลต่อภาคการส่งออกและ

การท่องเท่ียว โดยคาดวา่จ านวนนกัท่องเท่ียวต่างชาติจะหดตวัราว 60% และเศรษฐกิจประเทศคู่คา้

ทัว่โลกจะชะลอตวัแรง หรืออาจถึงขั้นหดตวัในหลายประเทศ คาดวา่ตวัเลขการส่งออกของไทยปีน้ี

จะหดตวั 8.8% จากเดิมคาดวา่ขยายตวั 0.2% (ดอน นาครทรรพ, 2563) ประกอบกบัขอ้มูลในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยพบวา่ วิกฤตโควิด-19 ส่งผลกระทบต่อตลาดหลกัทรัพยท์  าให้ดชันี SET 

ปรับตวัลดลงจากจุดสูงสุดในปี 2563 กวา่ 17% ท าให้ตลาดหลกัทรัพยต์อ้งออกมาตรการหยุดการซ้ือ

ขายเป็นการชัว่คราวกรณี (Circuit Breaker) ตลาดหลกัทรัพยเ์กิดความป่ันป่วน นกัลงทุนขายหุ้นเป็น

จ านวนมากท าใหด้ชันี SET ปรับตวัลดลงในเดือนมีนาคมกวา่ 500 จุด ส่งผลให้มูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาด หรือ Market Cap สูญหายกวา่ 5 ลา้นลา้นบาท (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

ผูว้ิจยัเล็งเห็นถึงความส าคญัของการลงทุนหุ้นในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและ

คาดว่าอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรน่าจะมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงจะส่งผลต่ออตัราผลตอบแทน

จากการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นๆ และเพื่อแสดงให้เห็นว่าอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร

ใดบา้งท่ีมีอิทธิพลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดมากน้อยแตกต่างกนัอย่างไรในสถานการณ์

วิกฤต COVID-19 ท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนั ดงันั้น ผูว้ ิจยัจึงสนใจศึกษา “อิทธิพลของอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรที่ส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม: SET 50” ผูว้ิจยัคาดว่าขอ้มูลผล

การศึกษาท่ีได้จะสามารถน าไปใชเ้พื่อเป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหาร สถาบนัการเงิน และนกัลงทุน ใน

การพิจารณาประกอบการตดัสินใจการบริหารกิจการ หรือการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนท่ีคุม้ค่ามากท่ีสุด 
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1.2 วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย  

1. เพื่อวิเคราะห์แนวโนม้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในช่วงภาวะวิกฤต COVID-19 

2. เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรประกอบดว้ย อตัรา

ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) และ

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50  

3. เพื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรประกอบดว้ย อตัราก าไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) และอตัรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) ท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50 ในช่วงก่อนภาวะวิกฤติโควิด-19 

และในช่วงภาวะวกิฤติโควดิ-19 

 

1.3 กรอบแนวคิดในกำรวิจัย 

“อิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดในภาวะวกิฤตโควดิ-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม: 

SET 50”  

ตัวแปรอสิระ (Independent Variables)           ตัวแปรตำม (Dependent Variables) 

 

 

 

 

 

 

 

ภำพที่ 1.1 กรอบแนวคิดงานวิจยั 

อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร:  

(Profitability Ratios) 

1. อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)  

2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Asset) 

3. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
    (Return on Equity) 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
(Market Capitalization)  
 



7 

 

1.4 สมมติฐำนของกำรวิจัย  

เพื่อทดสอบอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดใหมี้ความชดัเจน จึงจ าเป็นตอ้งตั้งสมมติฐานการวิจยั โดยผูว้ิจยัตั้งสมมติฐานการวิจยั

โดยสังเขปดงัน้ี 

H1 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบั

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H2 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม

มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H3 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของ

ผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H4 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบต่อ

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H5 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H6 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของ

ผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H7 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบต่อ

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H8 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H9 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของ

ผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H10 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบต่อ

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H11 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
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H12 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด้วยอตัราผลตอบแทนจากส่วน

ของผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

1.5 ขอบเขตกำรวิจัย 

การวิจยัคร้ังน้ี ผูว้ิจยัได้มุ่งศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

ส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด โดยประชากรท่ีท าการศึกษา คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) จ านวนรวมทั้งส้ิน 555 บริษทั ขอ้มูล ณ วนัท่ี 18 พฤษภาคม 

พ.ศ. 2563 และตวัอยา่งส าหรับงานวจิยัน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่ม SET 50 ขอ้มูลที่ใช้ในการศึกษางานวิจยั  ได้เลือกใช้เป็นขอ้มูลทุติยภูมิ  (Secondary Data)  

ท่ีไดมี้การเก็บรวบรวมขอ้มูลวิธีเชิงพรรณนา และมีการเก็บขอ้มูลหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50 โดยวิธีการเก็บขอ้มูลยอ้นหลงั ซ่ึงจะใชผ้ลประกอบการ 

ขอ้มูลงบการเงินรายไตรมาส และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตลาดถวัเฉล่ียรายเดือน ตั้งแต่ช่วง

เดือนกนัยายน พ.ศ. 2562 ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2563 รวมจ านวน 8 เดือน ของบริษทัจดทะเบียนใน

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50 จ านวน 49 บริษทั ขอ้มูลที่ได้จะมีจ  านวน 392 ชุดขอ้มูล ซ่ึง

ขอ้มูลดงักล่าวได้ถูกเปิดเผยอยู่ในเวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พร้อมกบัท าการ

วเิคราะห์แนวโนม้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤต COVID-19 กบัอตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50 

ตวัแปรท่ีใชใ้นการวจิยัคร้ังน้ีมีสองตวัแปร ไดแ้ก่ ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) 

คือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 3 ตวัแปร ดงัน้ี 

1. อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM)  

2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA)  

3. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

และตวัแปรตาม (Dependent Variables) 1 ตวัแปร คือ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) 
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1.6 ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 

      1. เป็นขอ้มูลให้นกัลงทุนน าไปประกอบการพิจารณาการตดัสินใจในการลงทุนในหลกัทรัพย์

ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อใหไ้ดผ้ลตอบแทนท่ีคุม้ค่ามากท่ีสุด  

      2. เป็นขอ้มูลให้ผูป้ระกอบการ น าไปประกอบการวิเคราะห์การบริหารกิจการในช่วงเวลาเกิด

วกิฤต เพื่อเป็นขอ้มูลในการวางแผนปรับตวัของกิจการในอนาคตท่ีอาจจะเกิดสถานการณ์โรคระบาด

เช่นสถานการณ์วกิฤต COVID-19 ท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนั 

 

1.7 นิยำมศัพท์ 

อัตรำส่วนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร  (Profitability) หมายถึง อตัราส่วนที่ใชว้ดัผล

การด าเนินงานของบริษทั ประกอบดว้ย 1) อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin) 2) อตัรา

ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 3) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) 

และ 4) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

อัตรำก ำไรสุทธิ (Net Profit Margin) หมายถึง อตัราส่วนก าไรที่แสดงให้เห็นถึง

ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษทัในการท าก าไรหลงัหกัตน้ทุน ค่าใชจ่้าย รวมทั้งภาษีเงินได้

หมดแลว้ 

อัตรำผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม  (Return On Assets: ROA) หมายถึง อตัราส่วนท่ี

แสดงให้เห็นถึงความสามารถหรือประสิทธิภาพของบริษทั ในการบริหารสินทรัพยใ์ห้เกิดก าไร 

โดยพิจารณาวา่สินทรัพย ์1 บาท ท าให้เกิดก าไรไดเ้ท่าใด 

อัตรำผลตอบแทนจำกส่วนของผู้ถือหุ้น (Return On Equity: ROE) หมายถึง อตัราส่วน

ท่ีแสดงให้เห็นวา่เงินลงทุนในส่วนของผูถื้อหุ้น จะไดรั้บผลตอบแทนกลบัคืนมาจากการด าเนินงาน

ของกิจการนั้นในอตัราส่วนเท่าไร 
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มูลค่ำหลักทรัพย์ตำมรำคำตลำด (Market Capitalization) หมายถึง มูลค่ารวมท่ีเป็นตวั

เงินตามราคาตลาดของหลกัทรัพย ์ค านวณโดยใชร้าคาปิดของหลกัทรัพยคู์ณกบัจ านวนหลกัทรัพย์

จดทะเบียนปัจจุบนั ซ่ึงมูลค่าดงักล่าวสะทอ้นขนาด และความน่าสนใจในการลงทุน หุ้นที่มีมูลค่า

ตามราคาตลาดสูงเม่ือมีการเปล่ียนแปลงดา้นราคาจะส่งผลกระทบกบัตลาดมากกวา่หุ้นท่ีมีมูลค่าตาม

ราคาตลาดต ่า 

วกิฤตโควดิ-19 (COVID-19) หมายถึง ภาวะการณ์ท่ีเกิดโรคระบาดจากเช้ือไวรัสโคโรนา

สายพนัธ์ใหม่เกิดการแพร่ระบาดไปทัว่โลก ส่งผลกระทบดา้นสังคม และเศรษฐกิจ ทั้งต่างประเทศ

และในประเทศไทย และส่งผลกระทบดา้นการลงทุนอยา่งมีนยัส าคญั ท าให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดลดลงอยา่งรวดเร็ว การลงทุนหุน้ในตลาดหลกัทรัพยมี์ความผนัผวนอยา่งมาก 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

บทที่ 2 

แนวคดิ ทฤษฎี และผลงานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

 

จากการศึกษาคน้ควา้เอกสารและงานวิจยัที่เกี่ยวขอ้งกบัการศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์

ระหวา่งอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท าให้สามารถประมวลความรู้ที่ไดจ้ากการทบทวน

วรรณกรรมออกเป็น 2 ส่วน ดงัน้ี 

 2.1 แนวคิด และทฤษฎี 

 2.2 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 

2.1 แนวคิด และทฤษฎี 

ทฤษฎีการลงทุน (Theories of Investment)  

การลงทุน (Investment) คือ การใชจ่้าย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อไดรั้บผลตอบแทน ซ่ึงเกิด

จากการที่บุคคลมีรายรับมากกว่ารายจ่าย ท าให้เกิด การมีเงินออมไวเ้ฉย ๆ โดยที่ไม่ได้รับ

ผลตอบแทนจากการออมเงินลกัษณะน้ีเพิ่มแต่อยา่งใด และค่าของเงินในอนาคตยงัลดลงตลอดเวลา 

จึงท าใหผู้มี้เงินออมลกัษณะน้ีน าเงินไปลงทุนเพิ่มข้ึนเพื่อก่อให้เกิดรายได ้โดยการลงทุน ซ่ึงสามารถ

แบ่งออกเป็น 3 ประเภทใหญ่ ๆ ดงัน้ี  

1. การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment) เป็นเร่ืองที่เกี่ยวขอ้งกบัการ 

ซ้ือสินคา้ ประเภทท่ีมีความคงทนถาวร อย่างเช่น รถยนต์ คอมพิวเตอร์ โทรทศัน์ รวมทั้งการลงทุน

ในอสังหาริมทรัพย ์(Real Estate Investment) การลงทุนลกัษณะน้ีไม่ไดห้วงัเพียงก าไรในรูปของตวัเงิน 

แต่หวงัถึงความพอใจท่ีจะใชท้รัพยากรเหล่านั้น รวมทั้งการซ้ือทองค ารูปพรรณ ทองค าแท่งเพื่อเป็น 

เคร่ืองประดบัก็ถือเป็นการลงทุนเพื่อการบริโภคอย่างหน่ึงของผูบ้ริโภคดว้ยหรือแมก้ระทัง่เพื่อให้เกิด
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ความพึงพอใจแก่เจา้ของแลว้ หากทองค าท่ีถือครองอยูมี่มูลค่าท่ีเพิ่มสูงข้ึนเร่ือย ๆ ก็ยงัสามารถน าไป

ขายไดซ่ึ้งจะถือวา่เป็นเพียงผลพลอยไดจ้ากการขายทองค า 

2. การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) เป็นการซ้ือสินทรัพยม์าเพื่อ

ประกอบธุรกิจเพื่อหารายได ้โดยการคาดหวงัวา่รายไดท่ี้ไดรั้บน้ีจะเพียงพอต่อการชดเชยกบัความเส่ียง

จากการลงทุน ไดแ้ก่ การลงทุนในทรัพยสิ์นประเภททุน โรงงาน เคร่ืองจกัร เพื่อท าการผลิตสินคา้

และบริการ และตอบสนองต่อความตอ้งการของผูบ้ริโภค การลงทุนเช่นน้ีจะเป็นการลงทุนท่ีมุ่งหวงั

ผลก าไรจากการลงทุน ก าไรจะเป็นตวัดึงดูดผูล้งทุนน าเงินมาลงทุน การลงทุนตามความหมายน้ี จะ

เป็นการน าเงินออม (Saving) หรือ เงินท่ีสะสมไว ้(Accumulate Fund) หรือ การกูย้ืมเงินจากธนาคาร 

(Bank Credit) มาลงทุนเพื่อจดัสรรหรือจดัหาสินคา้  

3. การลงทุนในหลกัทรัพย ์(Financial or Securities Investment) เป็นการลงทุนตาม

ความหมายทางการเงิน หรือ การลงทุนในทรัพยสิ์น (Asset) ในรูปของหลกัทรัพย ์(Securities) เช่น 

หุ้นกู้ หุ้นทุน ตราสาร พนัธบตัร เป็นตน้ ในการลงทุนลกัษณะน้ีเป็นการลงทุนทางออ้มท่ีมีความ 

แตกต่างจากการลงทุนทางธุรกิจ ผูท่ี้มีเงินแต่มีความประสงค์ท่ีไม่ต้องการประกอบธุรกิจเอง 

เน่ืองจากมีความเส่ียงท่ีสูง หรือ ผูอ้อมเงินมีเงินไม่มากพอ โดยท่ีผูล้งทุนสามารถน าเงินท่ีออมไวไ้ป

ซ้ือหลกัทรัพยเ์พื่อลงทุน โดยจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของอตัราดอกเบ้ีย หรือ เงินปันผล (Yield) 

และ ส่วนต่างราคา (Capital Gain) ซ่ึงมากหรือน้อยนั้นจะข้ึนอยู่กบัความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์ 

ผู ้ลงทุนเลือกลงทุน (เพชรี ขุมทรัพย์, 2544) สอดคล้องกับการน าเ งินท่ีเก็บสะสมไปสร้าง

ผลตอบแทนท่ีสูงกว่าการออม โดยการลงทุนในพนัธบตัร รัฐบาล หรือหลกัทรัพยต่์าง ๆ ซ่ึงจะมี

ความเส่ียงท่ีสูงข้ึน อีกนัยหน่ึงก็เป็นการเก็บเงินส่วนท่ีเหลือจากการจ่ายบริโภค ไปลงทุนเพื่อได้

ผลตอบแทนท่ีมากข้ึนกวา่เดิม เช่น การฝากเงินในสถาบนัการเงินการธนาคารแต่อตัราผลตอบแทน 

ท่ีไดรั้บเป็นดอกเบ้ียนั้นไม่ไดสู้งมากตามท่ีตอ้งการ ดงันั้นนกัลงทุนจึงหาแหล่งลงทุนท่ีสามารถไดรั้บ

อตัราผลตอบแทนสูงกวา่ (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545) ซ่ึงขอ้มูลพื้นฐานส าหรับ

น ามาใชพ้ิจารณาในการตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพย ์พิจารณาภาพรวมของตลาด รวมถึงการรับทราบ

ขอ้มูลจากการศึกษาและวเิคราะห์ขอ้มูลต่าง ๆ นั้น จะน ามาใชป้ระเมินราคาเพื่อน าไปสู่การลงทุนใน

ตลาดหลกัทรัพย ์โดยเฉพาะการประเมินมูลค่าของราคาหุน้สามญัของบริษทัท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์
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ซ่ึงจะส่งผลต่อก าไรของบริษทัน าไปสู่เงินปันผลท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บ การประเมินมูลค่าหลกัทรัพย์

สามารถแยกเป็นการวเิคราะห์ไดด้งัน้ี 

1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจ จะดูแนวโน้มเศรษฐกิจในอนาคตโดยวิเคราะห์ว่าลงทุนหุ้น

หรือสินทรัพยอ่ื์นดีกวา่กนัรวมทั้งการเงินต่างประเทศตลาดหุ้นอตัราดอกเบ้ียภาวะเงินเฟ้อและราคาหุ้น

เพื่อดูภาพรวมเศรษฐกิจอุตสาหกรรมท่ีใดไดผ้ลประโยชน์จากภาวะเศรษฐกิจซ่ึงจะช้ีให้เห็นถึงบริษทั

ท่ีควรจะลงทุน 

2. การวิเคราะห์ภาวะอุตสาหกรรม การเลือกอุตสาหกรรมลงทุน ส่ิงส าคญัท่ีสุดจะตอ้งรู้

วา่อุตสาหกรรมท่ีจะลงทุนอยู่ในช่วงใดของวงจรการขยายตวัทางอุตสาหกรรมซ่ึงมีทิศทางเดียวกบั 

ท่ีไดแ้บ่งเป็น 3 ช่วงคือ  

    2.1 Pioneering Stage เป็นช่วงท่ีพฒันาสินคา้ชนิดใหม่ ๆ เม่ือมีสินคา้ผลิตมากข้ึนและ

ความตอ้งการในสินคา้เพิ่มข้ึนรวดเร็วท าใหบ้ริษทัอ่ืน ๆ เขา้มาแข่งขนั  

    2.2 Expansion Stage เป็นช่วงท่ีความอยากไดสิ้นคา้รวดเร็วแต่การผลิตเกิดภาวะหดตวั

ท าใหใ้นช่วงน้ีปริมาณการผลิตและความตอ้งการในสินคา้เขา้สู่ดุลยภาพตวัสินคา้ราคาสินคา้และการ

ผลิตเขา้ท่ีมากข้ึน บริษทัใหญ่ ๆ ท่ีอยูไ่ด ้และเม่ือผา่นพน้ช่วงน้ีเป็นจงัหวะท่ีควรลงทุน  

    2.3 Stagnation Stage เป็นช่วงสุดทา้ยของวงจรการขยายตวัทางอุตสาหกรรมซ่ึงบาง

อุตสาหกรรมอาจสะดุดในการขยายตวัแต่ผลผลิตลดลง เพราะเม่ืออุตสาหกรรมใหญ่ข้ึนจะท าให้

ทรัพยากรขาดแคลนและตน้ทุนจะสูงข้ึนช่วง  Expansion Stage เป็นช่วงท่ีการลงทุนเหมาะสมและ

ตอ้งมีการพยากรณ์ภาวะอุตสาหกรรม  

3. การวิเคราะห์บริษทัแบ่งเป็น 2 ลักษณะ คือ วิเคราะห์เชิงคุณภาพและวิเคราะห์เชิง

ปริมาณเพื่อดูคุณภาพของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน ซ่ึงจะดูโครงสร้างการลงทุนและการเงินของบริษทั 

(เพชรี ขมุทรัพย,์ 2544) 
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การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใช้ การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental analysis) คือ 

การวิเคราะห์ภาวะทางเศรษฐกิจ การเมืองและอุตสาหกรรม นอกจากน้ียงัศึกษาผลประกอบการเช่น 

อตัราการเติบโตในอดีตเพื่อคาดคะเนแนวโนม้ในอนาคต แลว้น ามาใชใ้นการวิเคราะห์ประเมินราคา

กบัหลกัทรัพยน์ั้น ๆ ว่าควรจะมีราคาเท่าไหร่ การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน มีรากฐานมากจาก

แนวความคิดท่ีว่า “มูลค่าที่แทจ้ริง (intrinsic value)” โดยการวิเคราะห์ทางพื้นฐานน้ีจะมีขั้นตอน

วเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน อยูห่ลกั 3 ขั้นตอน (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2545) 

1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) วิเคราะห์เศรษฐกิจที่ผ่านมาตลอดจน

แนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้งสัมพนัธ์กบัเศรษฐกิจโลกและแนวนโยบาย

เศรษฐกิจของรัฐบาลวา่จะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออกหลกัทรัพยห์รือไม่ เพียงใด นอกจากนั้น การ

วิเคราะห์เศรษฐกิจน้ียงัรวมถึงการวิเคราะห์วฎัจกัรธุรกิจ และนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีส าคญัของ

รัฐบาลดว้ย เช่น นโยบายการเงินและนโยบายการคลงั  

2. การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) วิเคราะห์วงจรอุตสาหกรรม (Industry 

Life Cycle) สภาพการตลาดการแข่งขนั ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวา่จะมีแนวโนม้อตัราการ

เจริญเติบโตอย่างไร ซ่ึงข้ึนอยู่กบัปัจจยัหลายอย่างด้วยกัน เช่น นโยบายของรัฐบาลท่ีจะให้การ

สนับสนุนหรือเป็นอุปสรรค โครงสร้างการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล โครงสร้าง

อุตสาหกรรมแต่ละประเภท 

3. การวเิคราะห์บริษทั (Company Analysis) เป็นขั้นสุดทา้ยของการวิเคราะห์ โดยจะเนน้

วเิคราะห์ประเภทของบริษทัและประเภทของหลกัทรัพย ์โดยจะวิเคราะห์ในเชิงคุณภาพ (Qualitative 

Analysis) และเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ดงันั้นการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental 

analysis) จะเหมาะกบัการวเิคราะห์ระยะปานกลางหรือระยะยาว 

ขอ้ดี ของการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานคือมีขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนจริงจ านวนมากท่ีเกิดข้ึนในอดีตมาท าการ

วเิคราะห์ จึงท าใหดู้น่าเช่ือถือและอ่ืน ๆ 

ขอ้เสีย ของการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานคือตอ้งใชข้อ้มูลจ านวนค่อนขา้งมากในการวิเคราะห์และถา้

เจอหุน้ท่ีราคาต ่ากวา่มูลค่าท่ีแทจ้ริงก็ไม่สามารถใชก้ารวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานหาจงัหวะเขา้ซ้ือขายได ้
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การวิเคราะห์ความเส่ียง และ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ ความเส่ียง 

(Risk) ส่ิงท่ีนกัลงทุนคาดวา่จะไดรั้บผลตอบแทนของการลงทุนจากหลกัทรัพย ์อาจจะอยูใ่นรูปแบบ

ของดอกเบ้ียเงินปันผลหรือก าไรจากหลกัทรัพยน์ั้น ๆ ในขณะท่ีผลตอบแทนอาจจะไม่ตรงไปตาม

เป้าหมายท่ีคาดหวงัไว ้สาเหตุหน่ึงท่ีท าใหผ้ลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงสูงกวา่หรือต ่ากวา่ผลตอบแทนท่ี

คาดว่าได้รับมาจากความเส่ียงจากการลงทุนซ่ึงความเส่ียงของการลงทุนนั้น คือโอกาสท่ีอตัรา

ผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงมีความแตกต่างไปจากระดบัท่ีคาดว่าจะไดรั้บ เม่ือนกัลงทุนตดัสินใจท่ีจะ

ลงทุนก็ยิ่งมีโอกาสมากท่ีจะมีการคลาดเคล่ือนสูงและความคลาดเคล่ือนนั้นอาจท าให้การลงทุนคร้ัง

นั้นมีความเส่ียงสูงไปดว้ย (อญัญา ขนัธวทิย,์ 2547) 

ความเส่ียงจากการลงทุน หมายถึง โอกาสท่ีอาจจะไม่ไดรั้บอตัรา ผลตอบแทนตามท่ีคาด

ว่าจะได้รับ ซ่ึงถ้าอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนมีความไม่แน่นอนมากข้ึน การลงทุนนั้นก็ยิ่งมี

ความเส่ียงมากข้ึน ในการวิเคราะห์การลงทุนโดยทัว่ไปถือว่านักลงทุนเป็นผูท่ี้ไม่ชอบความเส่ียง 

(RiskAverse) หรือตอ้งการหลีกหนีความเส่ียงให้มากท่ีสุด หากการลงทุนใดท่ีมีความเส่ียงสูงนกัลงทุน

ยอ่มตอ้งการอตัราผลตอบแทนท่ีสูงเพื่อชดเชยความเส่ียง (โรจนา ธรรมจนิดา, 2547) สอดคลอ้งกบั

หลกัทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง (Risk Free Assets) หมายถึง หลกัทรัพยท่ี์รัฐบาลออกเองเพื่อกูย้ืมเงิน 

จึงสามารถบ่งบอกถึงอตัราผลตอบแทนในอนาคตไดอ้ยา่งแน่นอน และโอกาสท่ีอตัราผลตอบแทน

จะเปล่ียนแปลงไปจากท่ีประกาศไวไ้ม่มีเลยหรือมีน้อยมากซ่ึงประกอบดว้ย ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัร

รัฐบาล และตัว๋สัญญาใชเ้งิน (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2544) 

ความเส่ียงรวม (Total Risk) คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานซ่ึงประเภทของความเส่ียงจาก

การลงทุนในหลกัทรัพยจ์  าแนกไดเ้ป็น 2 ประเภทใหญ่คือ 

1. ความเส่ียงที่เป็นระบบ (Systematic Risk) คือการเปล่ียนแปลงของอตัรา

ผลตอบแทนในส่วนของการลงทุนจากหลกัทรัพยท่ี์เกิดข้ึนจากสภาวะแวดลอ้มภายนอกของธุรกิจท่ี

ไม่สามารถควบคุมเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนได้ซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพยข์องตลาดทั้งหมด

สามารถแบ่งได ้ดงัน้ี 1) ความเส่ียงเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย ์(MarketRisk) เกิดจากการสูญเสีย หรือ 

ผูล้งทุนขาดทุนจากเงินลงทุนเป็นผลมาจากหลกัทรัพยต์่าง ๆ ในตลาดเกิดการเปล่ียนแปลงไปจึงท าให้

ราคาหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงข้ึนลงอยูต่ลอดเวลา 2) ความเส่ียงในอตัราดอกเบ้ีย (InterestRateRisk) 

เกิดจากการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนในอตัราดอกเบ้ียทัว่ไปในตลาดจึงเป็นเหตุให้อตัราดอกเบ้ีย
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ในตลาดระยะยาวมีการเคล่ือนไหวอยูต่ลอดเวลา 3) ความเส่ียงอ านาจในการซ้ือหรือภาวะเงินเฟ้อ 

(PurchasingPowerRiskor Inflation Risk) โดยทัว่ไปเกิดจากราคาสินทรัพยสู์งข้ึนซ่ึงส่งผลให้เงินมีมูลค่า

ลดลงและท าใหอ้ านาจในการซ้ือลดต ่าลงไปดว้ย 

2. ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic Riskเฉพาะ) คือความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน

อุตสาหกรรมใดอุตสาหกรรมหน่ึง เม่ือเกิดเหตุการณ์ข้ึนจะส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์อง

อุตสาหกรรมนั้น ท าให้ไม่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยอ่ื์นในตลาด โดยประกอบดว้ยความเส่ียง

ต่าง ๆ ดงัน้ี 1) ความเส่ียงทางการเงิน (FinancialRisk) หมายถึงนกัลงทุนจะเสียโอกาสในเงินลงทุน

หากบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยไ์ม่สามารถน าเงินมาจ่ายช าระหน้ีไดอ้าจจะท าให้บริษทัถึงกบัลม้ละลาย

ได ้ 2) ความเส่ียงทางการบริหาร (ManagementRisk) เป็นความเส่ียงซ่ึงเกิดจากการบริหารงานของ

ผูบ้ริหาร เช่น ขอ้ผิดพลาดของผูบ้ริหาร และการธุรกิจของผูบ้ริหาร 3) ความเส่ียงทางอุตสาหกรรม 

(IndustryRisk) เกิดจากแรงผลักดนับางอย่างซ่ึงเป็นความเส่ียงท่ีท าให้ผลตอบแทนของธุรกิจใน

อุตสาหกรรมประเภทเด่ียวกนั หรือบางอุตสาหกรรมถูกกระทบกระเทือน 

การกระจายการลงทุน (Diversification) ในหลกัทรัพยเ์พื่อให้มีประสิทธิภาพจะตอ้ง

ค านึงถึงความแปรปรวนของผลตอบแทนจากหลกัทรัพย์ซ่ึงการวดัความเส่ียงจะตองอาศยัความ

แปรปรวนของหลกัทรัพย ์โดยพิจารณาค่าความแปรปรวนร่วม (Covariance) และค่าสัมประสิทธ์ิ

สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation) 

ค่าความแปรปรวนร่วม (Covariance) หมายถึง ค่าท่ีวดัจากระดบัการเคล่ือนไหวของตวั

แปร สองตวัว่าเคล่ือนไหวด้วยกนัในระดบัใดในช่วงระยะเวลาหน่ึง ค่าความแปรปรวนร่วมของ

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยคู์่ใดคู่หน่ึงจึงเป็นค่าท่ีบ่งบอกถึงระดบัการเคล่ือนไหวร่วมกนัของ

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยคู์่นั้น ๆ ค่าท่ีเป็นบวกของค่าความแปรปรวนร่วมจะบ่งช้ีให้เห็นว่า

อตัราผลตอบแทนของหลักทรัพย์คู่นั้นมีการเคล่ือนไหวไปในทิศทางเด่ียวกัน ค่าท่ีเป็นลบของ 

ค่าความแปรปรวนร่วมจะบ่งช้ีในเร่ืองของอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยคู่์นั้นมีการเคล่ือนไหว

ไปในทิศทางตรงกนัขา้ม (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2544) 
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ผูว้ิจ ัยได้ศึกษา ทฤษฎีการลงทุนในหลักทรัพย์ สรุปได้ว่าส่ิงส าคัญท่ีนักลงทุนต้อง

พิจารณาในการลงทุนหลักทรัพย์ คือ การวิเคราะห์โดยใช้ปัจจยัพื้นฐาน ประกอบด้วย วิเคราะห์

เศรษฐกิจ วิเคราะห์ภาวะอุตสาหกรรม และวิเคราะห์บริษทั เพื่อคาดการณ์มูลค่าและราคาของ

หลกัทรัพยท่ี์ควรจะเป็น ส่งผลให้การลงทุนในหลกัทรัพยมี์ผลตอบแทนท่ีมีเสถียรภาพในระยะยาว 

ทั้งน้ีการลงทุนข้ึนอยู่กบัความพร้อมของแต่ละบุคคล อย่างไรก็ตามการลงทุนมีความเส่ียงผูล้งทุน

ควรค านึงถึงความเส่ียงท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนตลอดช่วงเวลาในการลงทุนนั้น ๆ 

ทฤษฎีอตัราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis)  

อตัราส่วนทางการเงิน (financial ratio) เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงิน เพื่อแสดง 

ให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของรายการ 2 รายการในงบการเงิน โดยน ารายการหน่ึงหาอีกรายการหน่ึง 

โดยอาจเป็นรายการในงบแสดงฐานะทางการเงิน หรืองบก าไรขาดทุน หรือทั้งสองงบ โดยจะแสดง

ในรูปร้อยละ อตัราส่วน หรือสัดส่วน ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะสามารถบอกให้ทราบไดดี้กวา่การอ่านตวัเลข

ในงบการเงินทั้งจ  านวน การหาความสัมพนัธ์นั้นอาจจะหาความสัมพนัธ์ของแต่ละรายการใน 

งบเดียวกัน หรือจะหาความสัมพนัธ์ของรายการหน่ึงท่ีอยู่ในงบแสดงฐานะทางการเงินและ 

อีกรายการหน่ึงท่ีอยู่ในงบก าไรขาดทุนก็ไดเ้ช่นกนั (ณัฐพล จกัรภีร์ศิริสุข, 2559) ประกอบกบัการ

ตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจของผูบ้ริหาร นกัวเิคราะห์ นกัลงทุน สถาบนัการเงิน และผูส้นใจโดยทัว่ไปนั้น

จ าเป็นตอ้งอาศยัขอ้มูลท่ีไดจ้ากงบการเงิน ซ่ึงเป็นท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปวา่เป็นขอ้มูลท่ีมีความส าคญั

ต่อการตดัสินใจเป็นอยา่งยิง่ เพราะงบการเงินเป็นรายงานผลประกอบการทางการเงินของกิจการโดย

จดัท าข้ึนตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไป ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และ

การเปล่ียนแปลงฐานะการเงินของกิจการ ดงัท่ีมีนกัวิชาการอธิบายความหมายของงบการเงินไวว้่า 

“งบการเงินเป็นการน าเสนอขอ้มูลทางการเงินท่ีมีแบบแผน เพื่อแสดงฐานะการเงินและรายการทางบญัชี

ของกิจการมีเป้าหมายในการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน และกระแสเงินสด

ของกิจการซ่ึงเป็นประโยชน์ต่อผูใ้ชง้บการเงินในการตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจ” (อภิชาต พงศสุ์พฒัน์, 2548)  
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ขอ้มูลท่ีไดจ้ากงบการเงินเป็นเพียงรายการและตวัเลข ซ่ึงจะมีประโยชน์และมีคุณค่าอยา่ง

มหาศาลก็ต่อเม่ือผูใ้ช้ขอ้มูลในงบการเงินสามารถถอดความส าคญัตามวตัถุประสงค์ท่ีตนตอ้งการ

ออกมาจากงบการเงินนั้นได ้จึงจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีผูใ้ชข้อ้มูลในงบการเงินตอ้งท าการวิเคราะห์งบการเงิน 

เพื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงคข์องตนในการท่ีจะให้ไดข้อ้มูลเพื่อน าไปใชใ้นการตดัสินใจและท าให้การ

ตดัสินใจเป็นไปอยา่งมีหลกัเกณฑ์ ถูกตอ้งแม่นย  ายิ่งข้ึน ซ่ึงเป็นการลดความเส่ียงจากการตดัสินใจท่ี

ผดิพลาดได ้การวเิคราะห์งบการเงินจึงหมายถึง “กระบวนการคน้หาขอ้เท็จจริงเก่ียวกบัฐานะการเงิน

และผลการด าเนินงานของกิจการใดกิจการหน่ึงจากงบการเงินของกิจการนั้นพร้อมทั้งน าขอ้เท็จจริง

ดงักล่าวมาประกอบการตดัสินใจต่อไป” ดงันั้น การวิเคราะห์งบการเงินจึงมีวตัถุประสงคเ์พื่อใชเ้ป็น

เคร่ืองมือในการกลัน่กรองกิจการเบ้ืองตน้ก่อนท่ีจะตดัสินใจเลือกลงทุน รวมกิจการ หรือปล่อยสินเช่ือ 

เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือในการพยากรณ์ผลการด าเนินงานฐานะการเงิน การเปล่ียนแปลงฐานะการเงินใน

อนาคต และผลกระทบต่าง ๆ ท่ีมีต่อกิจการเพื่อใชใ้นการวินิจฉยัปัญหาการบริหารงาน การด าเนินงาน

และปัญหาอ่ืน ๆ ท่ีเกิดข้ึน และเพื่อใช้เป็นเคร่ืองมือในการประเมินการบริหารงานของฝ่ายบริหาร 

(เพชรี ขมุทรัพย ์2546) 

อภิชาต พงศสุ์พฒัน์ (2548) กล่าววา่ การวิเคราะห์งบการเงินเพื่อช่วยในการตดัสินใจ 

ผูใ้ชง้บการเงินควรใชท้ั้งงบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงินสดมาพิจารณา

ร่วมกัน เพื่อช่วยให้การวิเคราะห์ ตีความงบการเงินได้ชัดเจนมากข้ึน ซ่ึงการวิเคราะห์โดยใช้

อัตราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคัญและเป็นท่ีนิยมของผู ้ใช้งบการเงินโดยส่วนใหญ่ 

เน่ืองจากการวิเคราะห์โดยใช้อตัราส่วนจะให้ผลของการวิเคราะห์ท่ีละเอียดเพื่อใชใ้นการวิเคราะห์

เปรียบเทียบกบักิจการอ่ืน หรือ เปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานในอดีต ช่วยให้สามารถประเมินผล

การด าเนินงาน แนวโน้ม และความเส่ียงของกิจการได้ดียิ่งข้ึน ทั้งน้ี ประเภทของอตัราส่วนทาง

การเงินการจดัแบ่งประเภทอตัราส่วนทางการเงินยอ่มข้ึนอยูก่บัวตัถุประสงคข์องการใชป้ระโยชน์

ตามวตัถุประสงค์ในการบริหารการเงิน สามารถแบ่งประเภทอตัราส่วนทางการเงินได้เป็น 4 

ประเภทใหญ่ ๆ ซ่ึงถือไดว้า่เป็นแม่บทในการวิเคราะห์ดว้ยอตัราส่วนทางการเงิน คือ 
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     1. อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง (Liquidity ratios) เป็นอตัราส่วนวดั

ความสามารถในการจ่ายภาระผูกพนัทางการเงินระยะสั้นเม่ือครบก าหนดตามความหมายน้ีสามารถ

แยกพิจารณาได ้3 ประเด็นคือ 1) สินทรัพยจ์ะตอ้งมากกวา่หน้ีสิน 2) มีความสามารถในการเปล่ียน

สินทรัพยม์าเป็นเงินสดไดเ้ร็ว และ 3) เงินท่ีไดจ้ะตอ้งพอท่ีจะช าระหน้ีท่ีครบก าหนด ซ่ึงอตัราส่วนใน

กลุ่มน้ีแบ่งได้เป็น 2 อตัราส่วนคือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และอตัราส่วน

สินทรัพยค์ล่องตวั (Quick Ratio) 

ส าหรับงานว ิจยั น้ี  ไม ่ไดน้ าการว ิเคราะห์อัตราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง 

(Liquidity Ratios) มาใช้ในการหาความสัมพนัธ์เร่ืองมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั 

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

     2. อตัราส่วนแสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios) เป็น

อตัราส่วนวดัประสิทธิภาพในการใช้ทรัพยากรของบริษทั อตัราส่วนในกลุ่มน้ีเป็นอตัราส่วน

เปรียบเทียบระหวา่งยอดขายกบัเงินลงทุนในรายการสินทรัพยต่์าง ๆ แต่ละรายการตามท่ีตอ้งการ

วเิคราะห์ เช่น อตัราการหมุนของลูกหน้ี อตัราการหมุนของสินคา้ อตัราการหมุนของสินทรัพยถ์าวร 

ฯลฯ การค านวณอตัราส่วนในกลุ่มน้ีจึงเก่ียวขอ้งทั้งงบดุลและงบก าไรขาดทุน ความเร็วของอตัราการ

หมุนจากการใชสิ้นทรัพยท่ี์วดัไดจ้ะบอกถึงประสิทธิภาพจากการบริหารสินทรัพยป์ระเภทนั้น ๆ  

ส าหรับงานวจิยัน้ี ไม่ไดน้ าการวเิคราะห์อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง (Liquidity 

Ratios) มาใชใ้นการหาความสัมพนัธ์เร่ืองมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

     3. อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพหน้ีสิน (Leverage Ratios) เป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดั

ความสามารถในการช าระหน้ีของกิจการ ธุรกิจที่มีโครงสร้างทางการเงินประกอบดว้ยส่วนของ

หน้ีสินสูงมากเม่ือเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุ้นแลว้ธุรกิจนั้นจะมีความมัน่คงนอ้ยกวา่ เมื่อเปรียบเทียบ

กบัธุรกิจท่ีมีส่วนของหน้ีสินต ่าเม่ือเทียบกบัส่วนของผุถื้อหุน้ (อภิชาต พงศสุ์พฒัน์, 2548)  

ส าหรับงานวจิยัน้ี ไม่ไดน้ าการวเิคราะห์อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง (Liquidity 

Ratios) มาใชใ้นการหาความสัมพนัธ์เร่ืองมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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     4. อตัราส่วนแสดงถึงการวดัความสามารถในการท าก าไร (Profitability ratios) คือ 

อตัราส่วนท่ีใชว้ดัขีดความสามารถของผูบ้ริหารในองคก์รนั้น ๆ วา่มีประสิทธิภาพในการบริหารงาน

ให้เกิดก าไรและความมัน่คงแก่กิจการมากน้อยเพียงใด ช้ีให้เห็นถึงผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาเป็น

อยา่งไร ไดแ้ก่ (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2559) 

   4.1 อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin) คือ อตัราส่วนเปรียบเทียบ

ระหว่างก าไรขั้นตน้กบัยอดขายสุทธิ ซ่ึงจะบอกถึงผลตอบแทนขั้นตน้ของธุรกิจ ผลลพัธ์ท่ีไดแ้สดง

ถึงความสามารถในการท าก าไรเบ้ืองต้น ถ้าค่าท่ีได้จากการค านวณมีค่าสูง แสดงว่าบริษทัมี

ความสามารถในการแสวงหารายไดแ้ละมีการควบคุมตน้ทุนการผลิต หรือตน้ทุนการจดัซ้ือวตัถุดิบท่ีดี  

       อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (%) = ก าไรขั้นตน้ (ขายสุทธิ-ตน้ทุนขาย)   x 100  

                                   (Gross Profit Margin)               ยอดขายสุทธิ  

  4.2 อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (Operating Income Margin) คือ อตัราส่วน

เปรียบเทียบระหว่างก าไรจากการด าเนินงานกบัยอดขายสุทธิ ผลลพัธ์ท่ีไดแ้สดงถึงความสามารถ 

ในการจดัการเก่ียวกบัรายไดจ้ากการขาย หลงัจากหักค่าใชจ่้ายทั้งหมดแลว้ เพื่อเป็นการวดัระดบั

ความสามารถในการท าก าไรในช่วงเวลานั้นและ ยงัสะทอ้นให้เห็นแนวโน้มของรายไดแ้ละการ

ควบคุมค่าใชจ่้ายทั้งดา้นการผลิต การตลาด การจดัการ ถา้ค่าท่ีไดจ้ากการค านวณมีค่าสูง แสดงว่า

บริษทัมีความสามารถในควบคุม ค่าใช้จ่ายไดดี้ จึงท าให้ไดก้ าไรสูง และมีประสิทธิภาพในการ

จดัการท่ีดี  

       อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (%) = ก าไรจากการด าเนินงาน x 100  

                     (Operating Income Margin)                  ยอดขายสุทธิ 
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  4.3 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นอตัราส่วนเปรียบเทียบระหวา่งก าไร

สุทธิหลงัหกัภาษีกบัยอดขายสุทธิ ผลลพัธ์ท่ีไดแ้สดงถึงความสามารถในการท าก าไรสุทธิ ซ่ึงรายได้

จากการขาย หลงัจากหกัค่าใชจ่้ายและภาษีทั้งหมดแลว้ เป็นการวดัระดบัความสามารถในการท าก าไร

สุทธิใน ช่วงเวลานั้น ถา้ค่าท่ีไดจ้ากการค านวณมีค่าสูง แสดงวา่บริษทัมีความสามารถในการท าก าไร

ท่ีสูงเม่ือหลงัหกัภาษีแลว้ และมีประสิทธิภาพในการจดัการท่ีดี  

                  อตัราก าไรสุทธิ (%) = ก าไรสุทธิหลงัภาษี x 100  

                (Net Profit Margin)       ยอดขายสุทธิ 

  4.4 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) เป็นอตัราส่วน

เปรียบเทียบระหวา่งก าไรสุทธิกบัสินทรัพยร์วม ผลลพัธ์ท่ีไดแ้สดงถึงระดบัผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวมของบริษทัวา่อยูใ่นระดบัใด มีทิศทางแนวโนม้อยา่งไร การเพิ่มข้ึนของอตัราผลตอบแทนหมายถึง

บริษทัมีก าไรสูงข้ึน เม่ือเทียบกบัสินทรัพย ์ซ่ึงเป็นการวดัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีใช้

ในการด าเนินงาน ถา้ค่าท่ีไดจ้ากการค านวณมีค่าสูงมากเท่าไร แสดงวา่บริษทันั้นไดรั้บผลตอบแทน

มากข้ึนเท่านั้น ซ่ึงจะท าใหค้วามสามารถในการท าก าไรสูงข้ึน  

                  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (%) = ก าไรสุทธิ    x 100  

                       (Return On Assets: ROA)                  สินทรัพยร์วม  

  4.5 อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) เป็นอตัราส่วน

เปรียบเทียบระหวา่งก าไรสุทธิกบัส่วนของผูถื้อหุ้นผลลพัธ์ท่ีได ้แสดงถึงระดบัผลตอบแทนต่อส่วน

ของผูถื้อหุ้นของบริษทัว่า อยู่ในระดบัใด เป็นการวดัความสามารถในการท าก าไรจากเงินทุนของ

ผูถื้อหุ้น ถา้ค่าท่ีไดจ้ากการค านวณมีค่าสูง แสดงว่าผลตอบแทนท่ีจะให้กบัผูถื้อหุ้น มีโอกาสไดรั้บ

ผลตอบแทนท่ีสูง (เพชรี ขมุทรัพย,์ 2559) 

                  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น(%) = ก าไรสุทธิ      x 100  

                          (Return On Equity: ROE)                       ส่วนของผูถื้อหุ้น  
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ผูว้ิจยัไดศึ้กษา ทฤษฎีอตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) สรุปไดว้า่ อตัราส่วนทาง

การเงิน คือ ตวัช้ีวดัความสามารถในการบริหารงานว่ามีประสิทธิภาพเพียงใดโดยน าตวัเลขในงบ

การเงินมาหาอตัราส่วนเพื่อใช้วดัฐานะการเงินและเป็นตวับ่งบอกจุดอ่อน จุดแข็งในการสร้างผล

ก าไรให้กบักิจการ อตัราส่วนทางการเงินมี 4 ประเภท ไดแ้ก่ 1) อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง 

(Liquidity Ratios) 2) อตัราส่วนแสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios) 3) อตัราส่วน

แสดงถึงการวดัสภาพหน้ีสิน (Leverage Ratios) และ 4) อตัราส่วนแสดงถึงการวดัความสามารถใน

การท าก าไร (Profitability Ratios) ซ่ึงอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 

เป็นเคร่ืองมือส าคญัท่ีใชว้ดัความสามารถในการท าก าไรของกิจการวา่มีประสิทธิภาพในการบริหารงาน

ให้เกิดก าไรและความมัง่คงแก่กิจการมากน้อยเพียงใด ช้ีให้เห็นถึงผลการด าเนินงานที่ผ่านมาเป็น

อยา่งไร อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีส าคญัมีดงัน้ี 1) อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (Gross Profit 

Margin) 2) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 3) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On 

Assets: ROA) และ 4) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) นบัเป็นอีก

หน่ึงเคร่ืองมือส าคญัท่ีแสดงใหฝ่้ายบริหาร เจา้ของกิจการ ตลอดจนนกัลงทุนเห็นวา่มีอะไรเกิดข้ึนกบั

ธุรกิจ นอกจากน้ียงัเป็นเคร่ืองมือท่ีช้ีให้เห็นถึงส่วนท่ีมีความมัน่คงแข็งแรงและจุดอ่อนทางการเงิน

ของธุรกิจนั้นๆ  

ส าหรับงานวิจ ัย น้ี  ใช ้อ ัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร  (Profitability) 

ประกอบดว้ย 1) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) และ 3) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

เป็นตวัแทนตวัแปรอิสระของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรในการหาความสัมพนัธ์กบั

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

 

 

 

 

 



23 

 

ทฤษฎีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) หรือบางทีเรียกสั้นๆวา่ "Market Cap" 

เป็นค่าท่ีค  านวณจากการน าราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคูณกบัจ านวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน

ปัจจุบนั ซ่ึงมูลค่าดงักล่าวจะสะทอ้นให้ผูล้งทุนเห็นถึงขนาดของบริษทัและความน่าสนใจลงทุนของ

ตลาดหลกัทรัพยน์ั้นๆ หุ้นขนาดใหญ่มีความมัน่คงสูง และหุ้นที่มี Market Cap สูงหากมีการ

เปลี่ยนแปลงของราคา ก็จะส่งผลกระทบกับตลาดมากกว่าหุ้นที่มี Market Cap ต ่า ซ่ึงตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดน้ ามูลค่าตลาดโดยรวมของหลกัทรัพยม์าจดัท าดชันีราคาหลกัทรัพย์

ต่าง ๆ เพื่อสะทอ้นภาพรวมของตลาดวา่เป็นไปในทิศทางใด และการจดัท าดชันีจะเป็นประโยชน์ต่อ

นกัลงทุน โดยดชันีท่ีนกัลงทุนนิยม ใชไ้ดแ้ก่ดชันี SET ซ่ึงแสดงถึงสภาพการเคล่ือนไหวโดยรวมของ

หุ้นทุกตวัในตลาด และดชันี SET 50 ซ่ึงแสดงถึงสภาพการเคล่ือนไหวของหุ้นท่ีมีขนาดใหญ่และ 

มีสภาพคล่องสูงท่ีสุด 50 ล าดบัแรกของตลาดหลกัทรัพย ์(รัชนี รุ่งศรีรัตนวงศ,์ 2553) สอดคลอ้งกบั

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดจ้ดัท าดชันี SET 50 ซ่ึงเป็นดชันีราคาหุ้นท่ีใช้แสดงระดบัและ

ความเคล่ือนไหวของราคาหุ้นสามญั 50 ตวัท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูง (Market Capitalization)  

การซ้ือขายมีสภาพคล่องสูงอย่างสม ่าเสมอ และมีสัดส่วนผูถื้อหุ้นรายย่อยผ่านเกณฑ์ท่ีก าหนด 

การเพิ่มข้ึนหรือลดลงของดชันี ซ่ึงจะบอกถึงการเคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท่ี์อยู่ในกลุ่มดชันี

นั้น ผูล้งทุนจึงสามารถใชด้ชันีเหล่าน้ีในการวดัผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนของกลุ่ม

หลกัทรัพยท่ี์ใชใ้นการค านวณดชันีนั้นได ้(ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2558)  

ภาคภูมิ อุ่นจิตติ (2557) มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด หมายถึง มูลค่าตามราคา

หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนท่ีค านวณจากการน าราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคูณกบัจ านวนหน่วย

ของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน เป็นดชันีหน่ึงท่ีใชส้ าหรับแสดงถึงขนาดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและ

ขนาดของตลาดหลักทรัพย์โดยรวม ปัจจุบันการค านวณมูลค่าตามราคาตลาดรวมของตลาด

หลกัทรัพย ์ครอบคลุมหลกัทรัพยป์ระเภทหุ้นสามญั หุ้นบุริมสิทธิ และใบแสดงสิทธิในการจองซ้ือ

หุน้สามญั 
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ราคาปิด (Close Price) คือ ราคาของหลกัทรัพยใ์ด ๆ ที่เกิดจากการซ้ือขายในตลาด

หลกัทรัพยเ์ป็นรายการสุดทา้ยของแต่ละวนัโดยระบบซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ะหยุดจบัคู่ค  าสั่งซ้ือขาย

อตัโนมติั (Automated Order Matching หรือ AOM) ณ เวลา 16.30 น. แต่จะยงัคงรับค าสั่งซ้ือขายจาก

บริษทัสมาชิกมาเรียงล าดบัไวใ้นระหว่าง 16.30-16.35 น. จากนั้นระบบคอมพิวเตอร์จะสุ่มเลือก

เวลาปิดในช่วงระหว่าง 16.35-16.40 น. และน าค าสั่งซ้ือขายทั้งหมดท่ีคา้งในระบบจนถึงเวลาปิด

มาค านวณหาราคาปิดของแต่ละหลกัทรัพย ์ โดยใชร้าคาที่ท  าให้เกิดการซ้ือขายไดใ้นปริมาณมาก

ท่ีสุดถา้มีราคาท่ีท าใหเ้กิดปริมาณซ้ือขายมากท่ีสุด มากกวา่ 1 ราคา ให้ใชร้าคาท่ีใกลเ้คียงกบัราคาซ้ือ

ขายคร้ังสุดทา้ยก่อนหน้านั้นมากท่ีสุดถา้มีราคาท่ีใกลเ้คียงกบัราคาซ้ือขายคร้ังสุดทา้ยก่อนหน้านั้น 

มากกวา่ 1 ราคา ให้ใชร้าคาท่ีสูงกวา่เป็นราคาปิดถา้ช่วงท่ีใชว้ิธี Call Market ไม่สามารถหาราคาปิดได ้

เน่ืองจากการซ้ือขายขาดสภาพคล่อง ใหใ้ชร้าคาซ้ือขายท่ีเกิดจากวิธี AOM ในล าดบัก่อนหนา้นั้นเป็น

ราคาปิด (ท่ีมา: ศูนยข์อ้มูลตราสารการเงินแห่งประเทศไทย, 2563) 

ผูว้ิจยัไดศึ้กษา ทฤษฎีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด สรุปไดว้่า มูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดหรือ Market Cap เป็นค่าท่ีค  านวณจากราคาปิดของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคูณกบัจ านวน

หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนปัจจุบนั ซ่ึงมูลค่าดงักล่าวจะสะทอ้นถึงขนาดของบริษทั หรือขนาดของตลาด

หลกัทรัพยน์ั้นๆ ซ่ึงหุ้นขนาดใหญ่จะมี Market Cap สูง มีความมัน่คงสูง หากมีการเปล่ียนแปลงของ

ราคา ก็จะส่งผลกระทบกบัตลาดมากกวา่หุน้ท่ีมี Market Cap ต ่า และการค านวณดชันี SET นั้นจะน า

มูลค่าตลาดโดยรวมของหลกัทรัพยม์าค านวณดว้ย การเพิ่มข้ึนหรือลดลงของดชันี ก็จะบอกถึงการ

เคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยท่ี์อยู่ในกลุ่มดชันีนั้น ผูล้งทุนจึงสามารถใช้ดัชนีเหล่าน้ีพิจารณา 

ในการลงทุน  

ส าหรับงานวิจยัน้ี ใชมู้ลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด เป็นตวัแปรตาม (Dependent 

Variables) เพื่อน ามาวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรในกบั

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
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วิกฤตโควิด-19 (COVID-19) 

โควิด-19 (COVID-19) หรือ ไวรัสโคโรนา (Coronavirus) เป็นไวรัสท่ีถูกคน้พบคร้ังแรก

ในปี ค.ศ. 1960 แต่ยงัไม่ทราบแหล่งท่ีมาชดัเจนวา่มาจากท่ีใด แต่เป็นไวรัสท่ีสามารถติดเช้ือไดท้ั้งใน

มนุษยแ์ละสัตว ์ปัจจุบนัมีการค้นพบไวรัสสายพนัธ์น้ีแลว้ทั้งหมด 6 สายพนัธ์ ส่วนสายพนัธ์ท่ีก าลงั

แพร่ระบาดหนกัทัว่โลกตอนน้ีเป็นสายพนัธ์สายพนัธ์ท่ี 7 จึงถูกเรียกวา่ ไวรัสโคโรนาสายพนัธ์ใหม่ 

และในภายหลงัถูกตั้งช่ืออยา่งเป็นทางการวา่ โควิด-19 (COVID-19) (ท่ีมา: มหาวิทยาลยัมหิดล, 2563) 

ซ่ึงจากการศึกษาขอ้มูลจากกรมควบคุมโรคพบว่า เกิดการแพร่ระบาดในประเทศไทยอย่างหนัก

ในช่วงเดือนมีนาคม 2563 (ท่ีมา: กรมควบคุมโรค, 2563) 

 

 
 

ภาพที ่2.1: สถิติสถานการณ์โควดิ-19 ในประเทศไทย 

ทีม่า: เวบ็ไซดก์รมครบคุมโรค https://covid19.ddc.moph.go.th/ สืบคน้ 24 พฤษภาคม 2563 

ดอน นาครทรรพ (2563) กล่าววา่ สถานการณ์โรคระบาดไวรัส โควิด-19 กระทบไปทัว่

โลกรวมถึงไทย ทั้ งด ้านตลาดการเงิน เศรษฐกิจ  และสังคม ภายใต ้สถานการณ์ข ้างต ้น 

คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) คาดวา่เศรษฐกิจของประเทศในปี 2563 น้ี จะขยายตวัติดลบ 

5.3% จากเดิมท่ีคาดวา่ขยายตวั 2.8% ก่อนจะกลบัมาขยายตวัท่ี 3% ในปี 2564 โดยปัจจยัหลกัท่ีมีผล

ต่อการหดตวัของเศรษฐกิจไทยในปีน้ีมาจากสถานการณ์ของโรคระบาดท่ีส่งผลต่อภาคการส่งออก

https://covid19.ddc.moph.go.th/
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และการท่องเที่ยว โดยคาดว่าจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติจะหดตัวราว 60% ในปี 2563 น้ี

และเศรษฐกิจประเทศคู่คา้ทัว่โลกจะชะลอตวัแรง หรืออาจถึงขั้นหดตวัในหลายประเทศ คาดว่า

ตวัเลขการส่งออกของไทยปีน้ีจะหดตวั 8.8% จากเดิมคาดวา่ขยายตวั 0.2% สอดคลอ้งกบัการแพร่กระจาย

ของเช้ือ COVID-19 รวมถึงมาตรการปิดเมืองเพื่อหยุดการแพร่เช้ือต่างส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจใน

หลายแง่มุม ในส่วนของผลกระทบต่อตลาดหุ้นในต่างประเทศ ท าให้ดชันีตลาดหุ้น S&P 500 ลดลง

ร้อยละ 0.02 ต่อวนัเม่ือมีจ านวนผูเ้สียชีวิตในโลกเพิ่มข้ึน 1 คน และพบวา่วา่การแพร่กระจายของเช้ือ 

COVID-19 สร้างความผนัผวนในตลาดหุ้นมากกว่าการแพร่กระจายของเช้ือไขห้วดัต่าง ๆ ในอดีต 

(วศิรุต สุวรรณประเสริฐ, 2563)  

วิกฤตโควิด-19 ส่งผลกระทบต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท าให้ดัชนี SET 

ปรับตวัลดลงจากจุดสูงสุดในปี 2563 กวา่ 17% ท าให้ตลาดหลกัทรัพยต์อ้งออกมาตรการหยุดการซ้ือ

ขายเป็นการชัว่คราวกรณี (Circuit Breaker) ตลาดหลกัทรัพยเ์กิดความป่ันป่วน นกัลงทุนขายหุ้นเป็น

จ านวนมากท าใหด้ชันี SET ปรับตวัลดลงในเดือนมีนาคมกวา่ 500 จุด ส่งผลให้มูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาด หรือ Market Cap สูญหายกวา่ 5 ลา้นลา้นบาท (ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

และในระหวา่งการเกิดวิกฤติ Covid-19 โรคระบาดน้ีท าให้เกิดความเสียหายท่ีรุนแรงไปทัว่โลก ไม่

เฉพาะแต่เร่ืองการเจ็บป่วยและเสียชีวิตของผูค้นเท่านั้ น แต่การป้องกันโดยใช้มาตรการสร้าง

ระยะห่างทางสังคม หรือ Social Distancing ท าให้ส่งผลกระทบต่อการหยุดชะงกัดา้นกิจกรรมทาง

เศรษฐกิจและสังคมคร้ังใหญ่ ส่ิงท่ีตามมาคือ การวา่งงานจ านวนมหาศาลเพราะหลายธุรกิจตอ้งหยุด

หรือชะลอการด าเนินงาน มีการคาดการณ์ว่าการเติบโตทางเศรษฐกิจจะติดลบอย่างมาก และคง

เป็นไปอย่างน้ีจนกว่าจะไดมี้การผลิตวคัซีนหรือยาออกมารักษาไวรัสตวัน้ี ซ่ึงทางวงการแพทยเ์อง

ต่างก็คาดว่าจะอยูใ่นช่วงประมาณ 2 ปีต่อจากน้ี ผูเ้ช่ียวชาญและนกัวิเคราะห์จ านวนมากเช่ือวา่โลก

หลงัวิกฤติ Covid-19 จะเปล่ียนไปจากเดิมอยา่งแน่นอน เพราะระหวา่งเกิดวิกฤติ Covid-19 มีหลาย

อยา่งท่ีท าใหชี้วติผูค้นเปล่ียนไป และอาจไม่กลบัมาเหมือนเดิม ซ่ึงท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงลกัษณะ

พื้นฐาน (Fundamental Changes) ในชีวิตและสังคมของมนุษย ์จนหลายๆ คนเช่ือวา่ เราก าลงักา้ว

ไปสู่โลกใหม่ (A New World) (กฤษฎา เสกตระกูล, 2563) 
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ผูว้ิจยัได้ศึกษา เก่ียวกับวิกฤตโควิด-19 สรุปได้ว่าสถานการณ์โรคระบาดโควิด-19 ท่ี

เกิดข้ึนนั้น ส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจและการลงทุนทั้ งต่างประเทศและในประเทศไทย 

ผลกระทบของประเทศไทยนั้นท าใหต้ลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีดชันี SET ปรับตวัลดลงคร้ัง

ใหญ่ในเดือนมีนาคม 2563  

2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

สุวมิล สังขทบัทิมสังขและกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2554) ไดศึ้กษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี

ความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคด์งัน้ี 1) เพื่อศึกษา

ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมีความสัมพนัธ์กบัดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยปัจจยั

ทางเศรษฐกิจท่ีน ามาศึกษาไดแ้ก่ ผลิตภณัฑ์มวลรวมประเทศปริมาณเงินลงทุนในหุ้นจากชาวต่างประเทศ 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรหุน้ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อดอลล่าร์สหรัฐอเมริกา ดชันีอุตสาหกรรม

ดาวน์โจนส์ ดชันีราคาผูบ้ริโภค อตัราเงินเฟ้อ 2) เพื่อน าขอ้มูลท่ีไดจ้ากการศึกษาวิจยัมาใชป้ระโยชน์ต่อ

ผูล้งทุนในดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยท์ั้งในปัจจุบนัและอนาคต ขอ้มูลที่ใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี

ใช้ทุติยภูมิแบบอนุกรมเวลาในการศึกษาตั้งแต่ มกราคม 2550 ถึงธนัวาคม 2553 จ านวน 48 เดือน 

ขอ้มูลท่ีใช้เป็นขอ้มูลรายเดือน ยกเวน้ขอ้มูลผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ เป็นขอ้มูลรายไตรมาส 

โดยใชก้ารวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ ผลการศึกษาพบวา่ ปัจจยัทางเศรษฐกิจที่มีความสัมพนัธ์กบั

ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ อตัราส่วนราคาตลาดต่อ

ก าไรหุ้น ดชันีอุตสาหกรรมดาวโจนส์ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีราคาหุ้นตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ส่วนอัตราแลกเปล่ียน อัตราเงินเฟ้อ มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

ตรงกนัขา้ม 

อญัรัตน์ เศวตประสาธน์ และดร.กิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2555) “ ปัจจยัท่ีมีผลกระทบ

ต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ” การศึกษาวิจยัคร้ังน้ีมี

วตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัที่มีผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังาน ในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในการศึกษาคร้ังน้ีไดใ้ชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) รายเดือน

ตั้งแต่ระหวา่งเดือนสิงหาคม 2550 ถึงกรกฎาคม 2555 โดยน าขอ้มูลมาค านวณสถิติในรูปสมการ

ถดถอยเชิงเส้น (Multiple Regressions) โดยใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปเพื่อท าการทดสอบสมมติฐาน 

และเพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม โดยปัจจยัที่ท  าการศึกษาไดแ้ก่ 
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ดชันีราคาผูบ้ริโภค(CPI) อตัราเงินเฟ้อ(INF) อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 

(EXR) ดชันีราคาหุ้นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) ดชันีราคาน ้ ามนัดิบในตลาดโลก 

(NYMEX) ราคาทองค า (GOLD) ระดบันยัส าคญั 0.05 ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระและตวั

แปรตามมีความสัมพนัธ์กนัสูงมาก โดยปัจจยัต่างๆที่น ามาศึกษางานวิจยัสามารถส่งผลกระทบต่อ

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานและจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งดชันีราคาหุ้นตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย(SET) ดชันีราคาน ้ ามนัดิบในตลาดโลก (NYMEX) ที่ส่งผลกระทบต่อ

ดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ และดชันีราคา

ผูบ้ริโภค(CPI) ที่ส่งผลกระทบต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานในทิศทางตรงขา้มกนัอยา่งมี

นยัส าคญัทางสถิติ  

สัณฑพงศ ์คล่องวีระชยั (2557) ไดศึ้กษาความ สัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน 

ไดแ้ก่อตัราส่วนเงิน ทุนหมุนเวียนหรืออตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) อตัราส่วนหน้ีสินต่อ

ส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt/Equity Ratio) อตัราก าไรสุทธิ(Net Profit Margin) อตัราการหมุนเวียนของ

สินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) และอตัราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี(Price/Book Value 

Per Share) กบัอตัราการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยแ์ยกตามหมวดธุรกิจหลกัท่ีมีมูลค่าตาม

ราคาตลาดสูงที่สุด 5 หมวดธุรกิจ ได้แก่ กลุ่มธนาคาร กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค กลุ่ม 

เทคโนโลยสีารสนเทศ และการส่ือสาร กลุ่มพาณิชยแ์ละกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยซ่ึ์งศึกษาใน ช่วง

ระหว่างปีพ.ศ. 2553 – พ.ศ. 2557 จากกลุ่มตวัอย่างจ านวนทั้งส้ิน 1,860 ตวัอย่าง โดยใช้การ

วิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ ผลการศึกษาพบวา่ ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ ร้อยละ 95 อตัราส่วนราคา

ต่อมูลค่าหุน้ทางบญัชีเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่ง ผลต่ออตัราการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยใ์น

แต่ละหมวดธุรกิจมากท่ีสุด ยกเวน้ในหมวดธุรกิจพาณิชย์ท่ีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเป็น

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลมากท่ีสุด นอกจากน้ียงัมีอตัราหมุนเวียนสินทรัพยร์วมท่ีส่งผลต่ออตัรา 

การเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยใ์นหมวดธุรกิจธนาคารและหมวดธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค 
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ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยนนัทนา ศรีสุริยาภรณ์ (2558) สรุปว่า ท่ีระดบั

ความเช่ือมัน่ ร้อยละ 95 อตัราส่วนทางการเงินท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่ม

ธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่อตัราส่วนผล 

ตอบแทนจากสินทรัพย์ อตัราส่วนก าไรสุทธิ และอตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร โดยท่ี

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอตัราส่วนก าไรสุทธิ มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับราคา

หลักทรัพย์ก ลุ่มธนาคารอย่างมีนัยส าคัญ ในขณะท่ีอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมี

ความสัมพนัธ์ เชิงลบกบัราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารอยา่งมีนยัส าคญั 

ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย: กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยชาลินี แสงสร้อย (2558) 

สรุปวา่อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพย ์คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

และอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม ในขณะท่ีอตัราส่วนการทางการเงิน 7 ตวัแปรไดแ้ก่ 

อตัราเงินทุนหมุนเวียน อตัราเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราหมุนเวียนลูกหน้ี อตัราส่วนหน้ีสินต่อ 

ส่วนผูถื้อหุ้น อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรสุทธิ 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนผูถื้อหุ้น อตัราหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหน้ี

อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร และอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ ไม่มี

ความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพย ์ 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 

(ROE) อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี (P/BV) อตัราก าไรสุทธิ (NP) อตัราเงินปันผลตอบแทน 

(DIY) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) และ อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีความสัมพนัธ์

กบัราคาหลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) จากการวิจยัความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีมูลค่าทรัพยต์ามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละ

กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลอตัราส่วนทางการเงิน 

ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) 

อตัราส่วนมูลค่าหุ้น ต่อมูลค่าทางบญัชี (P/BV) อตัราก าไรสุทธิ (NP) อตัราเงินปันผลตอบแทน 

(DIY) อตัราส่วนหน้ีสินต่อ ส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) โดยอาศยัขอ้มูลรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 
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ของปีพ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปีพ.ศ.2557 ของหลกัทรัพยท่ี์มีมูลคาหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

สูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม จ านวน 8 อุตสาหกรรม คือ กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้

อุตสาหกรรม กลุ่มอตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่ม

อุตสาหกรรมบริการ และ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยใชก้ารวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ 

เพื่อหาความสัมพนัธ์ของของอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์(สินี ภาคยอุ์ฬาร, 2558) 

อตัราส่วนแสดงสภาพคล่อง และอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร ส่งผลใน

เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย ์แต่อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ไม่มีผลกระทบต่อ

ราคาหลกัทรัพย ์ จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยใ์น

กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์นตรกี (Oguzhan, Serdar & Gokhan, 2012)  

ความสัมพนัธ์ระหว่างราคาตลาดของหลกัทรัพยก์บัอตัราส่วนทางการเงิน กรณีศึกษา

อุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ท่ีจดทะเบียนใน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยสุภาวะดี 

รอดอ่อน (2550) สรุปวา่อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาของหลกัทรัพยมี์ 6 อตัราส่วน 

คือ อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุน้ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาซ้ือขายต่อก าไร

สุทธิต่อหุ้น อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนมูลค่าตามบญัชี และอตัราส่วน

ราคาซ้ือขายต่อมูลค่าตามบญัชีนั้นมีความสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์ถึง 9 ใน 11 

หลกัทรัพยท่ี์น ามาท าการศึกษา นอกจากนั้นพบว่า อตัราส่วนเงินปันผลต่อหุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์

กบัราคาของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมีภณัฑใ์ด ๆ เลย  

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจ

พลงังานและหมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

โดยเจริญชยั ตั้งเจริญงามวงศ ์(2552) สรุปวา่ราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นหมวดธุรกิจพลงังานและ

หมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑน์ั้นมีความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 6 อตัราส่วน 

ซ่ึงไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัราหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทาง

บญัชีต่อหุ้น โดยท่ีอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร

นั้น มีความสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลกัทรัพยม์ากถึง 15 ใน 24 หลกัทรัพย ์และ
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มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าอตัราส่วนทางการเงิน 2 อตัราส่วนน้ี

สามารถน าไปใชเ้ป็นตวัแปรในการอธิบายแนวโนม้การเคล่ือนไหวของราคาตลาดของหลกัทรัพยไ์ด้ 

จากการทบทวนวรรณกรรมของผูว้ิจยัสามารถสรุปไดว้า่การวิเคราะห์โดยใชอ้ตัราส่วน

ทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เป็นการน ารายการต่าง ๆ ในงบดุลและงบก าไรขาดทุนมา

หาอตัราส่วนระหวา่งกนัแลว้ท าให้เกิดความหมายผลลพัธ์ที่ไดเ้รียกวา่อตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงจะ

ท าให้สามารถวิเคราะห์งบการเงินไดป้ระโยชน์มากข้ึนและอาจน าอตัราส่วนทางการเงินที่ไดข้อง

บริษทัหน่ึงไปเปรียบเทียบกบัอีกบริษทัหน่ึงหรืออาจน าไปเปรียบเทียบกบัค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรม 

หรือกบัอตัราส่วนของบริษทันั้น ๆ เองในอดีตก็ได ้ เพื่อเป็นประโยชน์ต่อการตดัสินใจลงทุนใน

หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
 
 
 
 
 

 



 

 

 

บทที่ 3 

ระเบียบวธีิวจิัย 

 

การศึกษาเร่ืองอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่ส่งผลต่อมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยคร้ังน้ี ผูว้ิจยัไดด้ าเนินการศึกษาคน้ควา้ตามระเบียบวิธีวิจยั โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 

 3.2 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยั 

 3.3 วิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูล 

 3.4 วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูล และสถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล 

 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากรที่ใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย กลุ่ม SET จ านวนทั้งส้ิน 555 บริษทั ขอ้มูล ณ วนัท่ี 18 พฤษภาคม 2563 

ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการวจิยัคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่ม SET 50 จ านวน 50 บริษทั ดงัตารางท่ี 3.1  

ผูว้ิจยัไดใ้ชว้ิธีคดัเลือกตวัอย่างทั้งหมด 50 บริษทัตามรายช่ือหลกัทรัพยท่ี์ใชค้  านวณดชันี 

SET 50 ระหวา่ง 1 กรกฎาคม 2562 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562 ประกาศโดยตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ณ วนัท่ี 18 มิถุนายน 2562 โดยตดับริษทัท่ีถูกเพิกถอนจ านวน 1 บริษทั จึงเหลือตวัอย่างจ านวน 49 

บริษทั ดงัตารางท่ี 3.2โดยเก็บขอ้มูลยอ้นหลงั 8 เดือน ตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายนปี พ.ศ. 2562 ถึงเดือน

เมษายน พ.ศ. 2563 สาเหตุท่ีเลือกช่วงเวลาดงักล่าวเน่ืองจากเป็นช่วงก่อนเกิดภาวะวิกฤตโควิด-19 จนถึง

ช่วงภาวะวกิฤติโควดิ-19 ซ่ึงจะไดข้อ้มูลทั้งส้ิน 392 ชุดขอ้มูล 
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ตารางที ่3.1 รายช่ือบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 50 
 
ล าดบัท่ี ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์

1 บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ  ากดั (มหาชน) ADVANC 
2 บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) AOT 
3 บริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) BANPU 
4 ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BBL 
5 บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) BDMS 
6 บริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BEM 
7 บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BGRIM 
8 บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) BH 
9 บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) BJC 

10 บริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BPP 

11 บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) BTS 
12 บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) CBG 
13 บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) CPALL 
14 บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) CPF 
15 บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) CPN 
16 บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) DELTA 
17 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) DTAC 
18 บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) EA 
19 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) EGCO 
20 บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) GLOBAL 
21 บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) GPSC 
22 บริษทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) GULF 
23 บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) HMPRO 
24 บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) INTUCH 
25 บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) IRPC 
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ตารางที ่3.1 (ต่อ) 

 

ล าดบัท่ี ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
26 บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั (มหาชน) IVL 
27 ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) KBANK 
28 ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) KKP 
29 ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) KTB 
30 บริษทั บตัรกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) KTC 
31 บริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) LH 
32 บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) MINT 
33 บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) MTC 
34 บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) OSP 
35 บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) PTT 
36 บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) PTTEP 
37 บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) PTTGC 
38 บริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) RATCH 
39 บริษทั โรบินสัน จ ากดั (มหาชน) ROBINS 
40 บริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) SAWAD 
41 ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) SCB 
42 บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) SCC 
43 บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) TCAP 
44 บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) TISCO 
45 ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) TMB 
46 บริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) TOA 
47 บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) TOP 
48 บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) TRUE 
49 บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) TU 
50 บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) WHA 
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ตารางที ่3.2 รายช่ือบริษทัตวัอยา่งท่ีใชส้ าหรับงานวจิยั จ  านวน 49 บริษทั 

 

ล าดบัท่ี ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
1 บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ  ากดั (มหาชน) ADVANC 
2 บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) AOT 
3 บริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) BANPU 
4 ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BBL 
5 บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) BDMS 
6 บริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BEM 
7 บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BGRIM 
8 บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) BH 

9 บริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) BJC 
10 บริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BPP 

11 บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) BTS 
12 บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) CBG 
13 บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) CPALL 
14 บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) CPF 
15 บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) CPN 
16 บริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) DELTA 
17 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) DTAC 
18 บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) EA 
19 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) EGCO 
20 บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) GLOBAL 
21 บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) GPSC 
22 บริษทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) GULF 
23 บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) HMPRO 

24 บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) INTUCH 
25 บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) IRPC 
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ตารางที ่3.2 (ต่อ) 

 

ล าดบัท่ี ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
26 บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั (มหาชน) IVL 
27 ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) KBANK 
28 ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) KKP 
29 ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) KTB 
30 บริษทั บตัรกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) KTC 
31 บริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) LH 
32 บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) MINT 
33 บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) MTC 
34 บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) OSP 
35 บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) PTT 
36 บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) PTTEP 
37 บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) PTTGC 
38 บริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) RATCH 

39 บริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) SAWAD 
40 ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) SCB 
41 บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) SCC 
42 บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) TCAP 

43 บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) TISCO 
44 ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) TMB 
45 บริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) TOA 
46 บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) TOP 
47 บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) TRUE 
48 บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) TU 
49 บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) WHA 
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3.2 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูลในการวิจยัคร้ังน้ี คือ กระดาษท าการส าหรับเก็บ

ขอ้มูลตวัแปรอิสระคือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีเลือกใช้ 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ 1) อตัรา

ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) 2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: 

ROA) และ 3) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) และตวัแปรตาม 1 

ตวัแปรคือ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 

 

3.3 วิธีเก็บรวบรวมข้อมูล 

ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการวิจยัในคร้ังน้ี เก็บรวบรวมมาจากงบการเงินผลประกอบการรายไตรมาส 

และมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียรายเดือน ของบริษทัจดทะเบียนในหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET 50 จ านวน 49 บริษทั ซ่ึงเป็นขอ้มูลยอ้นหลงัตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายนปี พ.ศ. 2562 

ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2563 รวมจ านวน 8 เดือน โดยไดข้อ้มูลดงักล่าวจากฐานขอ้มูล SETSMART 

(SET Market Analysis and Report Tool) และฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยจะได้

ขอ้มูลทั้งส้ินจ านวน 392 ชุดขอ้มูล ตามกลุ่มตวัแปรท่ีไดก้ าหนดไว ้ดงัน้ี 

3.3.1 ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) คือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

เลือกใช ้ไดแ้ก่ 1) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 2) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) และ 3) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: 

ROE) เก็บขอ้มูลยอ้นหลงั 8 เดือน โดยใชฐ้านขอ้มูลงบการเงินผลประกอบการรายไตรมาส จ านวน 4 

ไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 ปี พ.ศ. 2562 ถึงไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2563 ดงัน้ี 

1) เดือนกนัยายน 2562 ใชข้อ้มูลงบการเงินไตรมาสท่ี 3 ปี 2562 

2) เดือนตุลาคม 2562 ถึง ธนัวาคม 2562 ใชข้อ้มูลงบการเงินไตรมาสท่ี 4 ปี 2562 

3) เดือนมกราคม 2563 ถึง เมษายน 2563 ใชข้อ้มูลงบการเงินไตรมาสท่ี 1 ปี 2563 
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3.3.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variables) คือ มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market 

Capitalization) ของบริษทัจดทะเบียนในหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 50 จ านวน 49 

บริษทั ใชฐ้านขอ้มูลถวัเฉล่ียรายเดือนของแต่ละบริษทั โดยเก็บขอ้มูลทุกวนัแลว้น ามาถวัเฉล่ียของ

แต่ละเดือน ตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายนปี พ.ศ. 2562 ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2563 รวมจ านวน 8 เดือน 

นอกจากน้ี ผูว้จิยัยงัไดเ้ก็บรวบรวมขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งจากแหล่งอ่ืน ๆ ไดแ้ก่ หนงัสือ วารสาร

ต าราเรียน ต าราวิชาการ บทความ งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง และแหล่งขอ้มูลจากอินเตอร์เน็ตเพื่อน ามาใช้

ในการก าหนดกรอบแนวคิดการวิจยั และน ามาใชอ้า้งอิงในการเขียนรายงานการวิจยั 

 

3.4 วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล และสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

การวจิยัคร้ังน้ี ไดท้  าการศึกษาโดยการวเิคราะห์ขอ้มูลความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระ 

(Independent Variables) และตวัแปรตาม (Dependent Variables) ตามรายละเอียดดงัน้ี 

ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) ท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี คือ อตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไร (Profitability Ratios) 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 

    1. อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM)  

               = ก าไรสุทธิหลงัภาษี x 100  

                    ยอดขายสุทธิ 

    2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) 

               =        ก าไรสุทธิ   x 100  

                    สินทรัพยร์วม 

    3. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (Return On Equity: ROE)  

               =        ก าไรสุทธิ  x 100  

                ส่วนของผูถื้อหุ้น 
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ตวัแปรตาม (Dependent Variables) ท่ีใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี คือ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาด (Market Capitalization) 

การวิเคราะห์ขอ้มูลทางสถิติในการวิจยัคร้ังน้ี ใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์เชิงพรรณา 

(Descriptive Statistics) และเทคนิคการวิเคราะห์เชิงอนุมาน (Inferential Statistic) ซ่ึงเมื่อผูว้ิจยัได้

เก็บรวบรวมขอ้มูลเรียบร้อยแลว้ ก็จะน าขอ้มูลที่เก็บไดน้ั้นมาประมวลผลและวิเคราะห์ขอ้มูลโดย

ใชว้ิธีการทางสถิติดงัต่อไปน้ี 

3.4.1 การวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ดว้ยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ทั้งน้ี

เพื่ออธิบาย บรรยาย หรือสรุป ลกัษณะของขอ้มูลกลุ่มประชากรตวัอยา่งที่เป็นตวัเลข หรือตวัแปรท่ี

เก็บรวบรวมได ้อนัจะท าให้เกิดความเขา้ใจในภาพรวมของขอ้มูลท่ีเก็บรวบได ้การอธิบาย บรรยาย 

หรือข้อสรุปนั้น จะบรรยายในรูปแบบต่าง ๆ อาทิ เช่น ความถ่ีและร้อยละ (Frequency and 

Percentage) ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) หรือการวิเคราะห์เพิ่มเติม

ตามลกัษณะของขอ้มูล  

3.4.2 การวิเคราะห์ขอ้มูลขอ้สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) ซ่ึงในการวิจยัคร้ังใช้

วิธีทางสถิติ 2 เทคนิค ดงัน้ี 

 1) การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient Analysis) 

เป็นวิธีทางสถิติที่ใช้ในการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ (Independent Variables) 

กบัตวัแปรตาม (Dependent Variables) ซ่ึงจะเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์เชิงเส้นตรง (Linearity) 

ทั้ ง น้ี เพื่อท าการวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร

(Profitability Ratios) ท่ีเลือกใช ้3 อตัราส่วน ประกอบดว้ย อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) และ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของ

ผูถื้อหุน้ (Return On Equity: ROE) กบัมูลค่ามูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 
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 2) การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เป็นวิธีทางสถิติ

ท่ีใชใ้นการศึกษาผลกระทบของตวัแปรอิสระ (Independent Variables) กบัตวัแปรตาม (Dependent 

Variables) ซ่ึงจะเป็นการศึกษาถดถอยเชิงเส้นตรง (Linearity) ทั้งน้ีเพื่อท าการวิเคราะห์ผลกระทบของ

ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร(Profitability Ratios) ท่ีเลือกใช้ 3 อตัราส่วน

ประกอบดว้ย อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return 

On Assets: ROA) และ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) ท่ีส่งผล

กระทบต่อตวัแปรตามกบัมูลค่ามูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) อยูใ่นรูป

สมการดงัน้ี  

Y
i 
= a + bX + e

i\ 
 

โดยท่ี Y = ตวัแปรตาม  

a = ค่าคงท่ี  

b = ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระเป็นบ่งช้ีอิทธิพลของตวัแปรตาม  

X = ตวัแปรอิสระ  

e = ค่าความคลาดเคล่ือนของตวัแปรตาม  

โดย a = ตวัประมาณค่าของ a;b คือ ตวัประมานค่าของ b; และ e คือ ตวัประมาณค่าของ e; แต่

เน่ืองจาก e = Y-Y
i 
เม่ือ Y = ขอ้มูลท่ีสังเกตไดห้รือจดัหาไดแ้ละ Y

i 
= ขอ้มูลหรือค่าท่ีไดจ้ากสมการ

ท านาย ดงันั้นผลรวมทั้งหมดของ ( Y-Y
i 
)

2 
จะตอ้งมีค่านอ้ยท่ีสุดและผลรวมทั้งหมดของ e = 0 ท าให้

สมการเหลือเพียงค่า a และ b เท่านั้น  

Y
i 
= a + bX

1 
 

ดงันั้น ในการศึกษาคน้ควา้วจิยัในคร้ังน้ี ผูท้  าการวิจยัจึงไดส้ร้างแบบจ าลองการวิเคราะห์

การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อใช้ในการศึกษาผลกระทบของอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่ม SET 50 ทั้งหมด จ านวน 50 บริษทั ไดด้งัน้ี  

 

 

 

MV= a + b1NPM + b2ROA + b3ROE) + e 
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โดยท่ี  

MV = มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

a = ค่าคงท่ี  

b = ค่าสัมประสิทธ์ิของตวัแปรอิสระ  

NPM = อตัราก าไรสุทธิ 

ROA = อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

ROE = อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 

e = ค่าความคลาดเคล่ือน 
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บทที่ 4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
 

การศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลต่อมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่ม: SET 50ในบทน้ีเป็นการน าเสนอผลการวิจยั โดยผูว้ิจยัไดน้ าเสนอขอ้มูลมาทดสอบสมมติฐาน 

และแบ่งการวเิคราะห์ออกเป็น 3 ส่วน โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

 4.1 ผลการวิเคราะห์ดว้ยสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เพื่ออธิบาย

ลกัษณะขอ้มูลของตวัแปรไดแ้ก่ การแจกแจงความถ่ีร้อยละ กราฟแนวโนม้ 

 4.2 ผลการวิเคราะห์ดว้ยสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) เพื่อทดสอบ

ความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร ดว้ยเทคนิคการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 

Coefficient Analysis) 

 4.3 ผลการวิเคราะห์ดว้ยสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) เพื่อทดสอบ

ผลกระทบของตวัแปร ดว้ยเทคนิคการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

      4.3.1 วเิคราะห์ภาพรวม 

      4.3.2 วเิคราะห์ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

      4.3.3 วเิคราะห์ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

4.1 ผลการวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงพรรณนา 

จากการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณาเพื่ออธิบาย บรรยาย และสรุปลกัษณะของ

ขอ้มูลกลุ่มประชากรตวัอยา่งท่ีเป็นตวัเลข หรือตวัแปรท่ีเก็บรวบรวมได ้อนัจะท าให้เกิดความเขา้ใจ

ในภาพรวมของขอ้มูลท่ีเก็บรวบได ้โดยการแจกความถ่ีและร้อยละ (Frequency and Percentage) 

ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าสูงสุด (Meximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) และ กราฟแนวโนม้ 
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ตารางที ่4.1 กลุ่มอุตสาหกรรมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวน (บริษัท) ร้อยละ 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 5 10.2 
ธุรกิจการเงิน 11 22.4 
สินคา้อุตสาหกรรม 2 4.1 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 5 10.2 
ทรัพยากร 12 24.5 
บริการ 9 18.4 
เทคโนโลยี 5 10.2 

รวม 49 100.0 
 

จากตารางท่ี 4.1 พบวา่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 50 

ท่ีใชเ้ป็นตวัอยา่งในการศึกษาจ านวน 49 บริษทั จ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรมได ้7 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่ม

อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry) กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ

การเงิน (Financials) กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม (Industrials) กลุ่มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property & Construction) กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (Technology) ซ่ึงอยู่ในกลุ่ม

กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรมากท่ีสุดจ านวน 12 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 24.5 รองลงมาคือ กลุ่ม

อุตสาหกรรมธุรกิจการเงินจ านวน 11 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 22.4 และน้อยที่สุดคือ กลุ่ม

อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมจ านวน 2 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 4.1 
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ตารางที ่4.2 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

Maximum Minimum 
อตัราก าไรสุทธิ (NPM) 128.17 -218.00 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)   21.75    -0.65 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE)   54.98    -2.63 

 

จากตารางท่ี 4.2 พบว่าช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 อตัราส่วนความสามารถในการท า

ก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM)  มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 128.17 และค่าต ่าสุด

อยูท่ี่ร้อยละ -218.00 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม (Return On Assets: ROA) มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 21.75 และค่าต ่าสุดอยูท่ี่ร้อย -0.65 อตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: 

ROE) มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 54.98 และค่าต ่าสุดอยูท่ี่ร้อย -2.63 
 

ตารางที ่4.3 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19  

 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

Maximum Minimum 
อตัราก าไรสุทธิ (NPM) 185.94 -18.19 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)   22.33   -6.16 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE)   50.09 -12.77 

 

จากตารางท่ี 4.3 พบวา่ช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

วดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM)  มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 185.94 และค่าต ่าสุดอยูท่ี่

ร้อย -18.19 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 22.33  และค่าต ่าสุดอยู่ท่ีร้อย -6.16 อตัราส่วน
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ความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: 

ROE) มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ร้อยละ 50.09 และค่าต ่าสุดอยูท่ี่ร้อย -12.77 

จากการเปรียบเทียบอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

กบัช่วงภาวะวกิฤตโควิด-19 พบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ร้อยละ -6.16 และอตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) ค่าต ่าสุด

อยูท่ี่ร้อย -12.77 ซ่ึงเป็นช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 แตกต่างกบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

วดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ร้อยละ -218.00 ซ่ึงอยูใ่นช่วงก่อน

ภาวะวกิฤตโควดิ-19  

 

ตารางที ่4.4 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควิด-19  

 

กลุ่มอุตสาหกรรม 
ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

Maximum (ล้านบาท) Minimum (ล้านบาท) 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 237,014.20   58,681.56 
ธุรกิจการเงิน 501,357.14   55,169.87 
สินคา้อุตสาหกรรม 248,698.63 167,835.00 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 302,245.43   62,888.55 
ทรัพยากร             1,295,875.94   53,119.89 
บริการ             1,132,992.06   63,843.41 
เทคโนโลยี 681,282.65   57,171.66 

 

จากตารางท่ี 4.4 พบวา่ช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

สูงสุดจ านวน 1,295,875.94 ลา้นบาท อยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดจ านวน 53,119.89 ลา้นบาท อยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
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ตารางที ่4.5 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงภาวะวกิฤตโควิด-19  

 

กลุ่มอุตสาหกรรม 
ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

Maximum (ล้านบาท) Minimum (ล้านบาท) 
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร    254,031.65   35,953.55 
ธุรกิจการเงิน    439,745.45   35,261.14 
สินคา้อุตสาหกรรม    245,014.96 118,926.42 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง    276,165.00   40,584.89 
ทรัพยากร 1,303,511.28   29,366.66 
บริการ 1,037,498.96   48,403.66 
เทคโนโลยี    641,125.43   47,939.14 

 

จากตารางท่ี 4.5 พบว่าช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

สูงสุดจ านวน 1,303,511.28 ลา้นบาท อยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดจ านวน 29,366.66 ลา้นบาท อยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 

จากการเปรียบเทียบมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

กบัช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ของทั้ง 7 กลุ่มอุตสาหกรรม พบว่า มูลหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

ของทุกกลุ่มอุตสาหกรรมจุดต ่าสุดจะอยู่ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 และจุดสูงสุดของมูลหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียของกลุ่มอุตสาหกรรมส่วนมากอยู่ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 มีเพียงกลุ่ม

อุตสาหกรรมทรัพยากร และกลุ่มอุตสาหกรรมบริการเท่านั้นที่จุดสูงสุดของมูลหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียอยูใ่นช่วงภาวะวกิฤตโควิด-19 
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ตารางที ่4.6 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวมของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม  

 

กลุ่มอุตสาหกรรม 
ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

(ล้านบาท) 
ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

(ล้านบาท) 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 134,581.01 124,629.89 
ธุรกิจการเงิน 174,527.90 142,889.44 
สินคา้อุตสาหกรรม 212,034.54 171,769.22 
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 205,274.34 172,800.27 
ทรัพยากร 268,052.05 235,555.34 
บริการ 343,443.84 295,126.18 
เทคโนโลยี 246,700.70 208,859.00 

 

จากตารางท่ี 4.6 เม่ือเปรียบเทียบขอ้มูลมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวม

ของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมพบว่า ทุกกลุ่มอุตสาหกรรมมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในช่วง

ภาวะวิกฤตโควิด-19 ต ่ากวา่ช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 และกลุ่มอุตสาหกรรมบริการนั้นมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวมสูงสุด รองลงมาคือกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร และต ่าสุด

คือกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ดงัภาพท่ี 4.1 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ตามค่าเฉล่ียรวมของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 
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ภาพที่ 4.1 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวมของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม 
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ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
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ตารางที ่4.7 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียของกลุ่มตวัอยา่งในการวิจยั 

 

 ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร: 
   - บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั เจริญโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ไทยยูเน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

 
85,250.00 

237,014.20 
175,521.13 
128,446.07 
80,098.33 

 
79,928.57 

222,026.53 
167,327.94 
111,031.47 
63,615.84 

 
85,693.18 

254,031.65 
154,579.19 
132,745.27 
73,184.58 

 
64,034.09 

206,004.40 
91,324.32 

111,241.15 
62,056.32 

ธุรกิจการเงิน: 
   - ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
   - ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
   - ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) 
   - ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั บตัรกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
   - ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) 

 
336,501.73 
387,537.20 
57,064.98 

241,918.96 
113,170.45 
130,156.84 
86,323.61 

405,771.98 

 
309,734.88 
351,467.35 
55,169.87 

226,706.43 
101,945.97 
118,568.57 
74,497.74 

386,447.92 

 
288,278.66 
334,131.76 
57,657.07 

227,809.80 
101,301.39 
135,680.00 
99,058.12 

368,614.14 

 
202,223.73 
222,117.34 
35,261.14 

152,671.83 
78,340.34 
89,973.81 
65,746.55 

235,831.83 
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ตารางที ่4.7 (ต่อ) 

 

 ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) 

ธุรกิจการเงิน: 
   - บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
   - ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) 

 
66,009.40 
81,541.94 

140,610.75 

 
62,888.55 
77,919.98 
64,357.87 

 
63,652.16 
81,574.87 

148,524.80 

 
40,584.89 
61,382.83 
84,971.43 

สินคา้อุตสาหกรรม: 
   - บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) 

 
193,406.54 
242,780.05 

 
167,835.00 
229,897.63 

 
173,157.88 
245,014.96 

 
118,926.42 
137,991.28 

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง: 
   - บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั แลนด์แอนด์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) 
   - บริษทั ทีโอเอ เพน้ท์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)) 

 
302,245.43 
122,598.37 
501,257.14 
89,879.87 
70,687.72 

 
276,602.53 
115,599.25 
451,542.86 
80,942.61 
58,681.56 

 
276,165.00 
119,279.86 
439,745.45 
75,787.76 
51,536.96 

 
206,907.00 
86,418.15 

363,218.18 
64,904.94 
35,953.55 
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ตารางที ่4.7 (ต่อ)  

 

 ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) 

ทรัพยากร: 
   - บริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั กลัฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ไทยออยล์ จ  ากดั (มหาชน) 

 
63,516.26 

136,800.18 
59,916.25 

183,658.10 
190,530.19 
239,979.11 
365,606.99 
78,760.09 

1,295,875.94 
489,064.39 
108,059.52 
141,733.37 

 
60,367.36 

108,931.18 
53,119.89 

160,586.32 
172,985.32 
105,487.51 
331,017.05 
70,975.55 

1,242,114.51 
470,726.84 
99,344.08 

138,017.60 

 
57,696.25 

157,747.07 
51,132.35 

172,168.95 
174,164.19 
257,812.98 
401,836.15 
67,953.73 

1,303,511.28 
515,376.29 
103,839.77 
124,325.79 

 
29,366.66 

104,216.75 
35,572.14 

130,253.30 
119,316.11 
159,827.39 
319,073.80 
43,088.76 

881,233.35 
292,966.88 
79,865.34 
68,758.21 
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ตารางที ่4.7 (ต่อ)  

 

 ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) 

บริการ: 
   - บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) 
   - บริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ซีพี ออลล์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

 
1,132,992.06 

400,018.42 
169,445.14 
102,689.91 
213,077.48 
176,203.38 
739,501.74 
69,015.83 

231,648.96 

 
1,051,699.63 

375,353.95 
164,277.36 
89,040.12 

169,815.36 
169,694.13 
665,813.29 
67,904.90 

212,772.54 

 
1,037,498.96 

404,162.50 
170,149.84 
103,031.66 
167,832.09 
175,310.84 
654,643.51 
63,424.17 

207,191.15 

 
780,843.38 
318,128.98 
12,1654.7 
93,428.03 

150,030. 24 
128,493.56 
563,689.61 
48,403.66 

157,246.48 
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ตารางที ่4.7 (ต่อ)  

 

 ช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) Max (ล้านบาท) Min (ล้านบาท) 

เทคโนโลยี: 
   - บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั เดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 
   - บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

 
681,282.65 
61,567.19 

141,645.84 
214,104.90 
188,927.54 

 
634,695.40 
57,171.66 

127,207.53 
184,959.82 
151,877.98 

 
641,125.43 
69,869.78 

116,211.09 
188,778.00 
136,930.94 

 
568,282.55 
47,939.14 
83,223.18 

157,260.34 
100,377.60 

 
จากตารางเปรียบเทียบ พบวา่ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีมีมูลค่าสูงสุด (Maximum) มีจ านวน 33 บริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

สูงสุดในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 ส่วนท่ีเหลืออีกจ านวน 16 บริษทันั้นมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 และมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีมีมูลค่าต ่าสุด (Minimum) มีจ านวน 45 บริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ส่วนท่ี
เหลืออีกจ านวน 4 บริษทันั้นมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 ซ่ึงจากขอ้มูลทั้งหมดสามารถน ามาแสดงภาพกราฟ
มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียรายบริษทัตามภาพท่ี 4.2 ถึงภาพท่ี 4.50 ดงัต่อไปน้ี 
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ภาพที ่4.2 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วสิ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.2 พบว่าบริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ  ากัด (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนตุลาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 

และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤต

โควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงั

ต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.3 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.3 พบวา่บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนพฤศจิกายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19 
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ภาพที ่4.4 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.4 พบวา่บริษทั บา้นปู จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวั

เฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.5 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 

ภาพที่ 4.5 พบวา่ธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวั

เฉล่ียสูงสุดในเดือนพฤศจิกายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวกิฤตโควดิ-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ในช่วงวกิฤตโควดิ-19  
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ภาพที ่4.6 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั (มหาชน) 

ภาพที่ 4.6 พบว่าบริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 
 
 
 
 

 

ภาพที ่4.7 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.7 พบว่าบริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาด

โควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วง

เดือนวกิฤตโควดิ-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 

แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที ่4.8 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.8 พบวา่บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.9 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.9 พบวา่บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และ

มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียลดลงในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงอยูใ่นช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19 
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ภาพที ่4.10 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั เบอร์ล่ี ยคุเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.10 พบว่าบริษทั เบอร์ล่ี ยุคเกอร์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากว่า

ช่วงก่อนเกิดโควิด-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.11 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.11 พบว่าบริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19  
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ภาพที ่4.12 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.12 พบวา่บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนพฤศจิกายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวกิฤตโควดิ-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวกิฤตโควดิ-19 ถึงแมจ้ะมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.13 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.13 พบวา่บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแม้

จะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิด

โควดิ-19 
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ภาพที ่4.14 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.14 พบวา่บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.15 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.15 พบวา่บริษทั เจริญโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และ

มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียกลบัมาเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 ซ่ึงมูลค่าท่ีเพิ่มข้ึน

มากกวา่ช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 เดือนตุลาคม พฤศจิกายน และธนัวาคม 2562 แต่ก็ยงัต ่ากวา่เดือน

กนัยายน 2562 
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ภาพที ่4.16 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.16 พบวา่บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.17 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.17 พบว่าบริษทัเดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกุมภาพนัธ์ 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรค

ระบาดโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลง

ในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถัวเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือน

เมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควิด-19  
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ภาพที ่4.18 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.18 พบว่าบริษทั โทเท่ิล แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวกิฤตโควดิ-19 

และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวกิฤต

โควดิ-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่า

กวา่ช่วงก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.19 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.18 พบว่าบริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที ่4.20 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.20 พบวา่บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนตุลาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.21 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.21 พบวา่บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนธนัวาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19 
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ภาพที ่4.22 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.22 พบว่าบริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาด

โควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียลดลงในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นเดือน

วิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 

แต่ก็ยงัต ่ากว่าช่วงก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.23 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.23 พบวา่บริษทั กลัฟ์ เอ็นเนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโค

วดิ-19 มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤต

โควิด-19 และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียกลบัมาเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 ซ่ึง
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มูลค่าที่เพิ ่มข้ึนมากกวา่ช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 เดือนกนัยายน ตุลาคม พฤศจิกายน และ

ธนัวาคม 2562 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.24 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.24 พบวา่บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.25 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.25 พบวา่บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนตุลาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า
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หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.26 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.26 พบวา่บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.27 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั (มหาชน) 
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จากภาพที่ 4.27 พบวา่บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนธนัวาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.28 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.28 พบวา่ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 4.29 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) 
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จากภาพที่ 4.29 พบวา่ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกุมภาพนัธ์ 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภาพที ่4.30 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.30 พบวา่ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวกิฤตโควดิ-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 
ภาพที ่4.31 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั บตัรกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.31 พบวา่บริษทั บตัรกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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KTB : Market Cap Average (Million Baht) 
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ภาพที ่4.32 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัแลนดแ์อนด์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.32 พบว่าบริษทัแลนด์แอนด์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.33 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.33 พบวา่บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ในช่วงวกิฤตโควดิ-19 

 -
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ภาพที ่4.34 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.34 พบวา่บริษทั เมืองไทย แคปปิตอล จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกุมภาพนัธ์ 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ในช่วงวกิฤตโควดิ-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.35 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.35 พบวา่บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียลดลงในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 และ

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19  
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ภาพที ่4.36 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.36 พบวา่บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวั

เฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภาพที ่4.37 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.37 พบวา่บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาด

โควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วง

เดือนวกิฤตโควดิ-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 

แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที่ 4.38 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.38 พบวา่บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนธนัวาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควิด-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 4.39 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.39 พบวา่บริษทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนพฤศจิกายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที ่4.40 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.40 พบวา่บริษทั ศรีสวสัด์ิ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกุมภาพนัธ์ 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมเกิดโรคระบาดโควิด-19 และมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวิกฤตโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.41 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.41 พบวา่ธนาคารไทยพาณิชย ์จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนธนัวาคม 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19 
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ภาพที ่4.42 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.42 พบวา่บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ ากดั(มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวกิฤตโควดิ-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ลดลงในช่วงเดือนวกิฤตโควดิ-19 ถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควิด-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.43 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.43 พบวา่บริษทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19  
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ภาพที ่4.44 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.44 พบวา่บริษทั ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.45 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.45 พบวา่ธนาคารทหารไทย จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนมกราคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเร่ิมตน้เกิดโรคระบาดโควิด-19 มีมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ียลดลงในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 และถึงแมจ้ะมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่เดือนธนัวาคม 2562 

ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที ่4.46 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ทีโอเอ เพน้ท ์(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพที่ 4.46 พบว่าบริษทั ทีโอเอ เพน้ท์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนพฤศจิกายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 

และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤต

โควิด-19 และถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็

ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที่ 4.47 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ไทยออยล์ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.47 พบวา่บริษทั ไทยออยล์ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 และถึงแมจ้ะมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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ภาพที ่4.48 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.48 พบว่าบริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤตโควิด-19 และ

ถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงัต ่ากวา่ช่วง

ก่อนเกิดโควดิ-19  

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพที ่4.49 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.49 พบว่าบริษทั ไทยยูเน่ียน กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 และมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ช่วงวกิฤตโควดิ-19 
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ภาพที ่4.50 มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 

จากภาพท่ี 4.50 พบว่าบริษทั บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) มีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในเดือนกนัยายน 2562 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนเกิดวิกฤตโควิด-19 

และมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนมีนาคม 2563 ซ่ึงเป็นช่วงเดือนวิกฤตโค

วิด-19 และถึงแมจ้ะมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียเพิ่มข้ึนในเดือนเมษายน 2563 แต่ก็ยงั

ต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิดโควดิ-19 
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4.2 ผลการวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงอนุมาน เพ่ือทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร ด้วยเทคนิคการ

วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 

ผลการศึกษาอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 3 อตัราส่วน ว่ามีความสัมพนัธ์กบั

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด โดยวเิคราะห์ตามสมมติฐานการวจิยัได ้ดงัน้ี 

 

ตารางที่ 4.8 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร 
 

 NPM ROA ROE MV 
NPM  .182*** .372***         -.037 
ROA   .723***    .163*** 
ROE       .130*** 
หมายเหตุ.*,**,*** หมายถึง มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.10, 0.05, และ 0.01 ตามล าดบั 

โดยท่ี 

NPM คือ อตัราก าไรสุทธิ 

ROA คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

ROE คือ อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น 

MV คือ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

 

จากตารางท่ี 4.8 ผลการทดสอบสมมติฐานการวิจยัเพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลการวจิยัปรากฎดงัต่อไปน้ี 

สมมติฐานการวิจยั H1 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ 

มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

ผลการวจิยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ ไม่มี

ความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H1 แสดงว่า ถึงแม้

อตัราก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนก็ไม่สัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีจะเพิ่มข้ึน 

สมมติฐานการวิจยั H2 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
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ผลการวิจยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ 0.01 

จึงยอมรับสมมติฐาน H2 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ r = .163 แสดงวา่อตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

สมมติฐานการวิจยั H3 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

จากส่วนของผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

ผลการวจิยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 0.01 

จึงยอมรับสมมติฐาน H3 โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ r = .130 แสดงวา่อตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั

กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
 

ตารางที ่4.9 สรุปผลการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H1 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไร

สุทธิ ไม่มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
H2 ยอมรับสมมติฐาน อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอัตรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H3 ยอมรับสมมติฐาน อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
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จากตารางท่ี 4.9 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างระหว่างตวัแปรอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามสมมติฐานการวิจยั ผลปรากฏวา่ 

ปฏิเสธ 1 สมมติฐาน และยอมรับ 2 สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 จึงสรุปสมมติฐานการ

วจิยัท่ีไดรั้บการยอมรับ ปรากฏดงัตารางท่ี 4.10 
 

ตารางที ่4.10 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร ท่ียอมรับสมมติฐาน 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H2 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H3 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

 

จากตารางท่ี 4.10 สรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนความสามารถใน

การท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ียอมรับสมมติฐานการวิจยั ผลปรากฏวา่ยอมรับ 2 

สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ไดแ้ก่ 

1. อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99  

2. อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 

มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 

 

4.3 ผลการวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงอนุมาน เพ่ือทดสอบผลกระทบของอตัราส่วนความสามารถในการ

ท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพย์ตามราคาตลาด ด้วยการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ  

4.3.1 วเิคราะห์ภาพรวม 
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ตารางที ่4.11 ค่าการถดถอยพหุคูณระหวา่งตวัแปร 

 

 MV 
NPM อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)           -723.821 

          (456.527) 
ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Asset)           5335.960* 

         (3011.442) 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity)           1491.934 

         (1667.423) 
R square                   .033 

 

จากตารางท่ี 4.11 ผลการทดสอบผลกระทบของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลการวจิยัปรากฎดงัต่อไปน้ี 

สมมติฐานการวจิยั H4 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิไม่

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H4 แสดงวา่ เม่ืออตัรา

ก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบใหมู้ลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดเพิ่มข้ึน 

สมมติฐานการวิจยั H5 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วม ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 

0.1 จึงยอมรับสมมติฐานการวิจยั H5 โดยมีค่าการถดถอยพหุคูณ B = 3011.442 แสดงวา่อตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมจะส่งผลกระทบในทิศทาง

เดียวกนัต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

สมมติฐานการวิจยั H6 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

จากส่วนของผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
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ผลการวจิยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผูถื้อหุน้ ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H6 

แสดงวา่ เม่ืออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบให้มูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดเพิ่มข้ึน 
 

ตารางที ่4.12 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H4 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ 

ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
H5 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนั
ต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

H6 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

 

จากตารางท่ี 4.12 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณตวัแปรอตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามสมมติฐานการวิจยั ผลปรากฏว่า ปฏิเสธ 2 

สมมติฐาน และยอมรับ 1 สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.1 จึงสรุปสมมติฐานการ

วจิยัท่ีไดรั้บการยอมรับ ปรากฏดงัตารางท่ี 4.13 
 

ตารางที ่4.13 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณท่ียอมรับสมมติฐานการวจิยั 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H5 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนั
ต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 
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จากตารางท่ี 4.13 จึงสรุปสมมติฐานการวิจยัท่ีไดรั้บการยอมรับผลกระทบของอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลปรากฏวา่ยอมรับ 

1 สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.1 คือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดั

ดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนัต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา

ตลาดท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 

4.3.2 วเิคราะห์ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 
 

ตารางที ่4.14 ค่าการถดถอยพหุคูณระหวา่งตวัแปร ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

 MV 
NPM อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)           -457.263 

          (715.254) 
ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Asset)           6599.503 

         (4461.880) 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity)           1187.408 

         (2512.237) 
R square                   .032 

 

จากตารางท่ี 4.14 ผลการทดสอบผลกระทบของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลการวจิยัปรากฎดงัต่อไปน้ี 

สมมติฐานการวิจยั H7 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัด้วยอตัราก าไรสุทธิไม่

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 จึงปฏิเสธสมมติฐาน

การวจิยั H7 แสดงวา่ เม่ืออตัราก าไรสุทธิเพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

เพิ่มข้ึน ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 
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สมมติฐานการวิจยั H8 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H8 แสดงว่า เม่ืออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพิ่มข้ึนไม่ส่งผล

กระทบใหมู้ลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดเพิ่มข้ึน ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

สมมติฐานการวิจยั H9 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

จากส่วนของผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควิด-19 

ผลการวิจยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผูถื้อหุน้ ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H9 

แสดงวา่ เม่ืออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบให้มูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดเพิ่มข้ึน 
 

ตารางที ่4.15 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H7 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ 

ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วง
ก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H8 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด ้วยอตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

H9 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด ้วยอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

จากตารางท่ี 4.15 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

ตามสมมติฐานการวจิยัผลปรากฏวา่ ปฏิเสธทั้ง 3 สมมติฐาน แสดงวา่ อตัราส่วนความสามารถในการ

ท าก าไรไม่ส่งผลกระทบกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 
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4.3.3 วเิคราะห์ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
 

ตารางที ่4.16 ค่าการถดถอยพหุคูณระหวา่งตวัแปร ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

 MV 
NPM อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)           -991.326* 

          (585.585) 
ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Asset)           3238.477 

         (4085.107) 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity)           2043.604 

         (2219.057) 
R square                   .035 

 

จากตารางท่ี 4.16 ผลการทดสอบผลกระทบของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ี

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลการวจิยัปรากฎดงัต่อไปน้ี 

สมมติฐานการวจิยั H10 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ

ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผล

กระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.1 จึงยอมรับสมมติฐาน

การวจิยั H10 โดยมีค่าการถดถอยพหุคูณ B = -991.326 แสดงวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร

ท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในช่วง

ภาวะวกิฤตโควดิ-19 

สมมติฐานการวิจยั H11 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วมส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 จึง

ปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั H11 แสดงว่า เม่ืออตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพิ่มข้ึนไม่ส่งผล

กระทบใหมู้ลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดเพิ่มข้ึน ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
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สมมติฐานการวิจยั H12 : อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด้วยอตัรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงภาวะ

วกิฤตโควดิ-19 

ผลการวิจยัพบวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผูถื้อหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด จึงปฏิเสธสมมติฐานการวิจยั 

H12 แสดงวา่ เม่ืออตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นเพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบให้มูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดเพิ่มข้ึน ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 
 

ตารางที ่4.17 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H10 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ 

ส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์าม
ราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

H11 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด ้วยอตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

H12 ปฏิเสธสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด ้วยอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

 

จากตารางท่ี 4.17 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ตวั

แปรอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามสมมติฐานการ

วิจยั ผลปรากฏวา่ ปฏิเสธ 2 สมมติฐาน และยอมรับ 1 สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 

0.1 จึงสรุปสมมติฐานการวจิยัท่ีไดรั้บการยอมรับ ปรากฏดงัตารางท่ี 4.18 
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ตารางที ่4.18 สรุปผลการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณท่ียอมรับสมมติฐานการวจิยั 

 

สมมติฐาน ผลการวจัิย ความหมายของผลการวจัิย 
H10 ยอมรับสมมติฐาน อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ 

ส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์าม
ราคาตลาด ในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

 

จากตารางท่ี 4.18 จึงสรุปสมมติฐานการวิจยัท่ีไดรั้บการยอมรับผลกระทบของอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ผลปรากฏวา่ยอมรับ 

1 สมมติฐาน โดยมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.1 คือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดั

ดว้ยอตัราก าไรสุทธิส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีระดบั

ความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 

 

 

 

 

 



 

 

 

บทที่ 5 

สรุปผล อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

ในบทน้ีเป็นการน าเสนอสรุปผลการวิจยัจากการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณนา 

(Descriptive Statistics) และสถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) โดยใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์ค่า

สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient Analysis) และการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการ

ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวกฤตโควิด-19 ซ่ึงเป็น

วตัถุประสงค์หลกัของการศึกษา ทั้งน้ีในการทดสอบความสัมพนัธ์ดังกล่าวพิสูจน์ให้เห็นว่าการ

วเิคราะห์อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร การน าเสนอแบ่งออกเป็น 3 ส่วน ดงัน้ี 

 5.1 สรุปผลการวิจยั 

 5.2 อภิปรายผลการวิจยั 

 5.3 ขอ้เสนอแนะ 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจยัเร่ืองอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่ส่งผลต่อมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET 50 มีวตัถุประสงคเ์พื่อน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษาวิจยัไปเป็นขอ้มูลให้นกัลงทุน

น าไปประกอบการพิจารณาการตดัสินใจในการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนท่ีคุม้ค่าท่ีสุด และเพื่อน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษาวิจยั

ไปเป็นขอ้มูลให้ผูป้ระกอบการน าไปประกอบการวิเคราะห์การบริหารกิจการในช่วงเวลาเกิดวิกฤต 

เพื่อเป็นขอ้มูลในการวางแผนปรับตวัของกิจการในอนาคตที่อาจจะเกิดสถานการณ์โรคระบาด 
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เช่น สถานการณ์วกิฤต COVID-19 ท่ีเกิดข้ึนในปัจจุบนั โดยไดท้  าการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่ง

ตวัแปรอิสระ 3 ตวั ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

กบัตวัแปรตามคือ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) โดยใชเ้ทคนิคการวิเคราะห์

ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient Analysis) และการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิ

การถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) สามารถสรุปผลการวจิยัไดด้งัน้ี 

จากจ านวนกลุ่มตวัอย่างที่ใช้ในการศึกษาจ านวน 49 บริษทั ซ่ึงจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 50 ด าเนินธุรกิจอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) 

มากท่ีสุดจ านวน 12 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 24.5 รองลงมาด าเนินธุรกิจอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ

การเงิน (Financials) จ  านวน 11 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 22.4 และจ านวนนอ้ยท่ีสุดเป็นผูด้  าเนินธุรกิจ

อยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) จ  านวน 2 บริษทั คิดเป็นร้อยละ 4.1 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 (ไตรมาสท่ี 3 ถึง

ไตรมาสท่ี 4 ปี 2562) ท่ีมีอตัราส่วนสูงท่ีสุด (Maximum) อบัดบัแรกคือ อตัราส่วนความสามารถใน

การท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) ร้อยละ 128.17 รองลงมาคืออตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

ร้อยละ 54.98 และอตัราส่วนสูงสุด (Maximum) ล าดบัสุดทา้ยคือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร

ท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ร้อยละ 21.75 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 (ไตรมาสที่ 1 ปี 2563) 

ท่ีมีอตัราส่วนสูงท่ีสุด (Maximum) อนัดบัแรกคือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ย

อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) ร้อยละ 185.94 รองลงมาคืออตัราส่วนความสามารถใน

การท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) ร้อยละ 50.09 

และอตัราส่วนสูงสุด (Maximum) ล าดบัสุดทา้ยคือ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ย

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ร้อยละ 22.33  
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มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 (4 เดือน ตั้งแต่

กนัยายน – ธนัวาคม 2562) ท่ีมีมูลค่าสูงท่ีสุด (Maximum) ของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมนั้น มูลค่าสูงสุด

คือกลุ่ม อุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) มูลค่า 1,295,875.94 ล้านบาท (บริษทั ปตท. จ ากัด 

(มหาชน)) รองลงมาคือกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) มูลค่า 1,132,992.06 ลา้นบาท (บริษทั 

ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน)) และมูลค่าสูงสุด (Maximum) ล าดบัสุดทา้ยคือ กลุ่มอุตสาหกรรม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry) มูลค่า 237,014.20 ลา้นบาท (บริษทั เจริญ

โภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 (4 เดือน ตั้งแต่เดือน

มกราคม – เมษายน 2563) ที่มีมูลค่าสูงที่สุด (Maximum) ของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมนั้น กลุ่มที่มี

มูลค่าสูงสุดคือ กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) มูลค่า 1,303,511.28 ลา้นบาท (บริษทั ปตท. 

จ ากดั (มหาชน)) รองลงมาคือกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) มูลค่า 1,037,498.96 ลา้นบาท 

(บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน)) และมูลค่าสูงสุด (Maximum) ล าดบัสุดทา้ยคือ กลุ่ม

อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (Industrials) มูลค่า 245,014.96 ลา้นบาท 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวมของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมในช่วงก่อน

ภาวะวิกฤตโควิด-19 กับช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 นั้น เมื่อเปรียบเทียบข้อมูลของแต่ละกลุ่ม

อุตสาหกรรมพบว่า ทุกกลุ่มอุตสาหกรรมมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามค่าเฉล่ียรวมในช่วง

ภาวะวิกฤตโควิด-19 ต ่ากวา่ช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 และกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Service) 

นั้นมีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดตามค่าเฉลี่ยรวมสูงสุด (Maximum) รองลงมาคือกลุ่ม

อุตสาหกรรมทรัพยากร (Resources) และต ่าสุด (Minimum) คือกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ

อุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food Industry)  

จากการวิเคราะห์กราฟแนวโนม้ของมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียจากจ านวน

กลุ่มตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาจ านวน 49 บริษทั ซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

กลุ่ม SET 50 สรุปไดว้่า เม่ือเปรียบเทียบมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียในช่วงก่อนภาวะ

วกิฤตโควดิ-19 (4 เดือน ตั้งแต่กนัยายน – ธนัวาคม 2562) กบัช่วงภาวะวกิฤตโควิด-19 (4 เดือน ตั้งแต่

มกราคม – เมษายน 2563) มีจ านวน 45 บริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุด

ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ส่วนอีกจ านวน 4 บริษทันั้นมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

ต ่าสุดในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 อาจกล่าวไดว้่าในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 มิไดท้  าให้มูลค่า



92 

 

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 50 

ทั้งหมดมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าท่ีสุด 

เม่ือเปรียบเทียบมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

(4 เดือน ตั้งแต่กนัยายน – ธันวาคม 2562) กบัช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 (4 เดือน ตั้งแต่มกราคม – 

เมษายน 2563) จากกลุ่มตวัอยา่งจ านวน 49 บริษทั มีจ านวน 33 บริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียสูงสุดในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 ส่วนอีกจ านวน 16 บริษทันั้นมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงสุดในช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 อาจกล่าวไดว้า่ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

มิไดท้  าให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยกลุ่ม SET 50 ทั้งหมดมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียสูงกวา่ช่วงภาวะวกิฤตโควดิ-19 

การวเิคราะห์กราฟแนวโนม้ของมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียจากจ านวนกลุ่ม

ตวัอยา่งท่ีใชใ้นการศึกษาจ านวน 49 บริษทั ซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม 

SET 50 สรุปไดว้า่ มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 (4 เดือน ตั้งแต่

มกราคม – เมษายน 2563) จากกลุ่มตวัอยา่ง มีจ  านวน 38 บริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

ถวัเฉล่ียเร่ิมฟ้ืนตวักลบัมามีมูลค่าสูงข้ึนในเดือนเมษายน 2563 ส่วนท่ีเหลืออีกจ านวน 11 บริษทันั้นมี

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียต ่าสุดในเดือนเมษายน 2563 ซ่ึงยงัอยูใ่นช่วงภาวะวิกฤตโค

วิด-19 อาจกล่าวไดว้า่ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ตั้งแต่เดือนมกราคม – เดือนเมษายน 2563 มูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 50 

มีจ านวน 38 บริษทัเร่ิมฟ้ืนตวักลบัมามีมูลค่าสูงข้ึนในเดือนเมษายน 2563  

จากการทดสอบสมมติฐานโดยใช้การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 

Coefficient Analysis) กบัชุดขอ้มูลทั้งส้ิน 392 ชุดขอ้มูล ผลปรากฏวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท า

ก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัสถิติ ณ 

ระดบั 0.01 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 99% โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิเท่ากบั .163 แสดงวา่ หากบริษทัมีอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) 

เป็นจ านวนท่ีมีนยัส าคญันั้น อาจกล่าวไดว้า่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: 

ROA) นั้นมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 
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อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 

(Return On Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.01 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 99% โดยมีค่า

สัมประสิทธ์ิเท่ากบั .130 แสดงวา่ หากบริษทัมีอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัรา

ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) เป็นจ านวนท่ีมีนยัส าคญันั้น อาจกล่าวไดว้า่ 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) นั้นมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization)  

จากการทดสอบสมมติฐานโดยใช้การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) กบัชุดขอ้มูลทั้งส้ิน 392 ชุดขอ้มูล ผลปรากฏวา่ อตัราส่วนความสามารถ

ในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ส่งผลกระทบ

ในทิศทางเดียวกนัต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) โดยมีนยัส าคญัทางสถิติ 

ณ ระดบั 0.1 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 90% แสดงวา่ หากบริษทัมีอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร

ท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) เป็นจ านวนท่ีมีนยัส าคญันั้น 

อาจกล่าวไดว้า่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) นั้นส่งผลกระทบต่อ

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 

จากการทดสอบสมมติฐานโดยใช้การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) กบัชุดขอ้มูลทั้งส้ิน 196 ชุดขอ้มูล ในช่วงก่อนภาวะวิกฤตโควิด-19 

ผลปรากฏวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรทั้ง 3 ตวัแปร ไดแ้ก่ อตัราส่วนความสามารถใน

การท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets : ROA) และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity: ROE) 

ไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) โดยไม่มีนยัส าคญัทาง

สถิติ แสดงวา่ ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 (4 เดือน ตั้งแต่กนัยายน – ธนัวาคม 2562) หากบริษทั

มีอตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น

เพิ่มข้ึนไม่ส่งผลกระทบต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) เพิ่มข้ึน 
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จากการทดสอบสมมติฐานโดยใช้การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเชิงพหุคูณ 

(Multiple Regression Analysis) กบัชุดขอ้มูลทั้งส้ิน 196 ชุดขอ้มูล ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ผล

ปรากฏวา่ อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 

ส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) โดยมี

นยัส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั 0.1 ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 90% แสดงว่า ในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 

ตั้งแต่เดือนมกราคม – เดือนเมษายน 2563 หากบริษทัมีอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 

เป็นจ านวนท่ีมีนยัส าคญันั้น อาจกล่าวไดว้่า อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) ส่งผล

กระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) 

 

5.2 อภิปรายผลการวิจัย  

จากการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่ส่งผลต่อมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET 50 คร้ังน้ีสามารถสรุปเปรียบเทียบกบัผลงานวิจยัท่ีผ่านมาไดด้งัน้ี 

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียท่ีมีค่าสูงท่ีสุด (Maximum) ของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 50 นั้น มูลค่าสูงสุดคือ กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 

(Resources) มูลค่า 1,303,511.28 ล้านบาท ได้แก่ บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) และมูลค่าสูงสุด 

(Maximum) นั้นอยูใ่นช่วงวกิฤตโควดิ-19 ประกอบกบัการวิเคราะห์กราฟแนวโนม้ของมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาดถวัเฉล่ีย พบว่า มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียท่ีมีค่าสูงที่สุด (Maximum) 

ของบริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) อยูใ่นเดือนมกราคม 2563 มูลค่า 1,303,511.28 ลา้นบาท ซ่ึงในเดือน

มีนาคม 2563 อาจมีมูลค่าตกลงมาอยูท่ี่ 881,233.35 ลา้นบาท แต่มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ีย

ก็มีการปรับตวัสูงข้ึนในเดือนเมษายน 2563 มาอยูที่่ 989,503.80 ลา้นบาท ซ่ึงถือวา่เป็นสัญญาณใน

การเร่ิมฟ้ืนตวัอยา่งชา้ ๆ สอดคลอ้งกบัแนวโนม้ธุรกิจและอุตสาหกรรมไทยปี 2563-2565 ความตอ้งการ

ผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีคาดวา่จะกลบัมาขยายตวัดีในช่วง 3 ปี ขา้งหนา้ ซ่ึงจะช่วยบรรเทาปัญหาอุปทาน

ลน้ตลาดไดบ้า้ง โดยคาดวา่อุปสงคผ์ลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีของโลกมีแนวโนม้ขยายตวั 2.0-4.0% ต่อปี 

ตามการเติบโตของเศรษฐกิจโลก ผลประกอบการของธุรกิจปิโตรเคมีไทยมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัในช่วง 

3 ปีขา้งหนา้ ตามส่วนต่าง (Spread) ของผลิตภณัฑ์ท่ีขยบัสูงข้ึนและอุปสงคภ์ายในประเทศท่ีขยายตวั

ต่อเน่ือง คาดว่าการบริโภคในประเทศจะเติบโต 2.0-4.0% จากความตอ้งการผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมี 
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จากอุตสาหกรรมต่อเน่ืองท่ีขยายตวัตามเศรษฐกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ หนุนให้อตัราการ

ใชก้ าลงัการผลิตปิโตรเคมีของไทยยงัอยูใ่นระดบัสูงต่อไป (วจิยักรุงศรี, 2563) 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด้วยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) ซ่ึงมีความสัมพนัธ์ในระดบัต ่า ทั้งน้ีเป็นเพราะวา่อตัราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วมเป็นส่ิงท่ีบ่งบอกถึงความสามารถหรือประสิทธิภาพของบริษทัในการบริหารสินทรัพย์

ให้เกิดก าไรว่าระดบัผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมของบริษทัว่าอยู่ในระดบัใด ซ่ึงการเพิ่มข้ึนหรือ

ลดลงของอตัราผลตอบแทนนั้นจะหมายถึงบริษทัมีก าไรสูงข้ึนหรือลดลงเมื่อเทียบกบัสินทรัพย ์

ซ่ึงเป็นการวดัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีใชใ้นการด าเนินงาน กล่าวคือ หากบริษทัใด

มีค่าอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ท่ีต ่าจะท าให้บริษทันั้นมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) ท่ีต ่าเช่นกนั เช่นเดียวกบัหากมีอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วมสูงก็จะท าใหมู้ลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงไปดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ 

ชาลินี แสงสร้อย (2558) ศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์อง

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย: กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบวา่ 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และ

อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม ดงันั้นอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ย

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) เป็นอตัราส่วนท่ีส าคญัอตัราส่วนหน่ึง

เพราะเป็นเร่ืองเก่ียวกบัการวดัประสิทธิภาพของบริษทัในการบริหารสินทรัพยใ์ห้เกิดก าไร หากบริษทั

มีความสามารถในการท าก าไรสูงหรือต ่านั้นจะมีความสัมพนัธ์ต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) นั้นดว้ย 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 

(Return On Equity: ROE) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) ซ่ึงมีความสัมพนัธ์ในระดบัต ่า ทั้งน้ีเป็นเพราะว่าอตัราผลตอบแทนจาก

ส่วนของผูถ้ือหุ้นเป็นส่ิงที่บ่งบอกถึงการบริหารงานของบริษทัในการท าก าไรให้ก ับผูถ้ือหุ้น 

เม่ืออตัราผลตอบแทนต ่าก็จะท าให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดต ่าตามไปดว้ย เช่นเดียวกบัเมื่อ

อตัราผลตอบแทนสูงก็จะท าให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงด้วยเช่นกนั ซ่ึงสอดคล้องกบั

งานวิจยัของ สินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) ท่ีไดศึ้กษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบั
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ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคา

หลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี (P/BV) 

อตัราก าไรสุทธิ (NP) อตัราเงินปันผลตอบแทน (DIY) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) 

ประกอบกบังานวิจยัของ สุทธิเพ็ญ ดีสวสัด์ิ (2553) ท่ีได้ศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัรา

ผลตอบแทนจากก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมและอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ

ผูถื้อหุ้นในการอธิบายหลกัทรัพย ์พบวา่ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์

กบัราคาหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ กล่าวคือ อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้นเป็นอตัราส่วน

หน่ึงท่ีส าคญัเพราะเป็นเร่ืองเก่ียวกบัผลประโยชน์จากการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงผูถื้อหุ้นนั้นเป็น

ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียท่ีมีความส าคญัต่อกิจการ เพราะการระดมทุนท่ีกิจการไดรั้บนั้นส่วนหน่ึงมาจาก

นักลงทุนที่สนใจลงทุนในกิจการซ่ึงผลการด าเนินงานของกิจการจะส่งผลถึงความสัมพนัธ์กบั

อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่วดัด้วยอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 

(Return On Assets: ROA) ส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนัต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

(Market Capitalization) ทั้งน้ีเป็นเพราะอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเป็นส่ิงที่บ่งบอกถึง

ความสามารถหรือประสิทธิภาพของบริษทัในการบริหารสินทรัพยใ์ห้เกิดก าไร ซ่ึงการเพิ่มข้ึนหรือ

ลดลงของอตัราผลตอบแทนนั้นจะหมายถึงบริษทัมีก าไรสูงข้ึนหรือลดลงเมื่อเทียบกบัสินทรัพย ์

ซ่ึงเป็นการวดัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัท่ีใชใ้นการด าเนินงาน กล่าวคือ หากบริษทัใดมีค่า

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ที่ต  ่าจะท าให้บริษทันั้นมีมูลค่า

หลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) ท่ีต ่าเช่นกนั เช่นเดียวกบัหากมีอตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพยร์วมสูงก็จะท าให้มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงไปดว้ย ซ่ึงจะสอดคลอ้งกบังานวิจยั

ของ ภณิดา สัจจะเดชาชยั (2550) ท่ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา

หุ้นสามญั โดยการวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) และวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิความ

ถดถอย (Regression Analysis) พบว่า จากการวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กบัการเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นของบริษทัในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) และอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 

(ROA) ในขณะที่หากท าการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิความถดถอย (Regression Analysis) พบว่า 
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อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์ก ับการเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นของบริษทัในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพยคื์ออตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม (ROA) เพียงอตัราส่วนเดียว ประกอบกบั
งานวิจยัของ นันทนา ศรีสุริยาภรณ์ (2558) ท่ีได้ศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ 

ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 อตัราส่วนทางการเงินที่สามารถใชใ้นการพยากรณ์ราคาหลกัทรัพย์

ในกลุ่มธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน ได้แก่

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนก าไรสุทธิ และอตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์

ถาวร โดยท่ีอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ละอตัราส่วนก าไรสุทธิ มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบั

ราคาหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารอย่างมีนัยส าคญั ในขณะที่อตัราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมี

ความสัมพนัธ์เชิงลบกบัราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มธนาคารอย่างมีนัยส าคญั สอดคล้องกบังานวิจยัของ 

เจริญชยั ตั้งเจริญงามวงศ์ (2552) ท่ีไดศึ้กษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั

ราคาตลาดของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจพลงังานและหมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่ ราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นหมวดธุรกิจพลงังานและ

หมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์นั้นมีความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 6 

อตัราส่วน ซ่ึงไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิต่อหุน้ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนต่อส่วน

ของผูถื้อหุน้ อตัราหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร และอตัราส่วนมูลค่าตลาด

ต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้  

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit 

Margin: NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) และอตัราผลตอบแทน

จากส่วนของผูถื้อหุน้ (Return On Equity: ROE) ไม่ส่งผลกระทบกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด 

ในช่วงก่อนภาวะวกิฤตโควดิ-19 แต่ส าหรับช่วงภาวะวกิฤตโควิด-19 นั้น อตัราส่วนความสามารถใน

การท าก าไรท่ีวดัดว้ยอตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: NPM) ส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้ม

ต่อมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในช่วงภาวะวิกฤตโควิด-19 ทั้งน้ีอาจกล่าวไดว้่าแนวโน้มอตัรา

ก าไรสุทธิของทุกบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีแนวโนม้ลดลงอย่างรุนแรงจึงท าให้

อตัราก าไรสุทธิตกต ่าลงอยา่งมาก ซ่ึงเม่ือเทียบมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดนั้นมีแนวโน้มลดลง

เพียงเล็กนอ้ย แต่อยา่งใดก็ตามอตัราก าไรสุทธิเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการ

ด าเนินงานของบริษทัในการท าก าไรหลงัหกัตน้ทุน ค่าใชจ่้าย รวมทั้งภาษีเงินไดห้มดแลว้ เป็นการวดั
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ระดบัความสามารถในการท าก าไร ซ่ึงอตัราก าไรสุทธิยงัคงมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาด ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ สินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) ท่ีได้ศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์

ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัที่มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด

สูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า 

อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) 

อตัราส่วนมูลค่าหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชี (P/BV) อตัราก าไรสุทธิ (NP) อตัราเงินปันผลตอบแทน (DIY) 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) ประกอบกบังานวจิยัของ ศรีสุดา นามรักษา (2561) ท่ีได้

ศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพย์ของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า อตัราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพนัธ์กบั

ราคาตลาดหลกัทรัพย ์ได้แก่ อตัราส่วนก าไรสุทธิ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร อตัราส่วนมูลค่า

ตลาดต่อมูลค่าทางการบญัชีต่อหุ้น และอตัราการจ่ายเงินปันผล  

 

5.3 ข้อเสนอแนะ 

      5.3.1 ขอ้เสนอแนะท่ีไดจ้ากการวิจยั 

จากผลการวิจยัเร่ือง “อิทธิพลของอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรที่ส่งผลต่อ

มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤตโควิด-19 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 50” ท าให้ผูว้ิจยัประจกัษ์ถึงอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 

โดยเฉพาะอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) 

1) การวิจัยคร้ังน้ีพบว่า  อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีว ัดด้วยอัตรา

ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) มีความสัมพนัธ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ

กบัมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market Capitalization) ประกอบกบัอตัราผลตอบแทนต่อ

สินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA) ยงัส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติต่อมูลค่า

หลกัทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) ดงันั้น นักลงทุนจึงควรให้ความส าคญักบั

อตัราส่วนทางการเงินท่ีกล่าวมามากกว่าอตัราส่วนการเงินตวัอ่ืน เพื่อน ามาใช้เป็นแนวทางหรือ

ขอ้พิจารณาเพื่อใช้ขอ้มูลในการลงทุนต่อไป 
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2) งานวิจยัฉบบัน้ีไดว้ิเคราะห์แนวโน้มมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดในภาวะวิกฤต

โควิด-19 พบว่า ภาคอุตสาหกรรมท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงสุดคือ กลุ่มอุตสาหกรรม

ทรัพยากร (Resources)  ฉะนั้นกลุ่มอุสาหกรรมน้ียงัคงมีความส าคญั และน่าสนใจในการลงทุนของ

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงันั้น นกัลงทุนจึงควรศึกษาเพิ่มเติมหลาย ๆ ดา้นเพื่อประกอบการ

ตดัสินใจในการลงทุน 

      5.3.2 ขอ้เสนอแนะงานวิจยัในอนาคต 

1) งานวจิยัน้ีเป็นการวเิคราะห์เฉพาะบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย

กลุ่ม SET 50 เท่านั้น ดงันั้นการวิเคราะห์กลุ่มตวัอย่างจึงไม่ครอบคลุมบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด จึงเสนอแนะหากจะท าการวิจยัคร้ังต่อไปในอนาคตนั้น ให้ใช้

กลุ่มตวัอย่างบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งตลาด เพื่อให้ผูป้ระกอบการ

หรือนกัลงทุนใชข้อ้มูลเป็นทางเลือกในการตดัสินใจในการลงทุน 

2) งานวจิยัน้ีเป็นการวเิคราะห์โดยใชต้วัแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงินเฉพาะอตัราส่วน

ความสามารถในการท าก าไรเท่านั้น ซ่ึงไม่ครอบคลุมอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด จึงเสนอแนะหาก

จะท าการวจิยัคร้ังต่อไปในอนาคตควรใชอ้ตัราส่วนทางการเงินทั้งหมดหรือใชอ้ตัราส่วนอ่ืน ๆ ดว้ย 

3) งานวิจยัน้ีมีการเก็บขอ้มูลมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดตามเง่ือนไขเวลา ช่วงก่อน

วกิฤตโควดิ-19 เดือนกนัยายน – ธนัวาคม 2562 และช่วงวกิฤติโควิด-19 เดือนมกราคม – เมษายน 2563 

ผลการศึกษาอาจจะไม่เสถียรมากเท่าใด ดงันั้น การศึกษาในคร้ังต่อไป แนะน าวา่ควรเพิ่มช่วงระยะเวลา

หลงัวิกฤตโควิด-19 หรือเพิ่มระยะเวลายอ้นหลงัก่อนวิกฤตโควิด-19 เพื่อผลประโยชน์ในการศึกษา

ท่ีมีความเท่ียงตรงและเสถียรมากกวา่น้ี 

4) ในการวจิยัคร้ังน้ีเป็นการศึกษาใหเ้ห็นภาพรวมของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 50 เท่านั้น ในการวจิยัคร้ังต่อไปอาจจะท าการวิเคราะห์แบบเจาะลึกให้เห็น

ว่าในแต่ละบริษทั บริษทัใดมีความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่าหลกัทรัพยต์าม

ราคาตลาดไปในทิศทางใด เพื่อเป็นขอ้มูลใหก้บัผูล้งทุนน าไปใชใ้นการพิจารณาลงทุนต่อไป 

5) ควรเปล่ียนตวัแปรตามเป็นตวัแปรอ่ืน ๆ เช่น อตัราการเปล่ียนแปลงของมูลค่าหลกัทรัพย์

ตามราคาตลาด เป็นตน้ 
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ภาคผนวก ก 

กระดาษท าการที่ใช้ในการวจัิย 

ขอ้มูลท่ีไดจ้ากการวิจยัในคร้ังน้ี เก็บรวบรวมมาจากงบการเงินผลประกอบการรายไตรมาส 

และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดถวัเฉล่ียรายเดือน ของบริษทัจดทะเบียนในหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET 50 จ านวน 49 บริษทั ซ่ึงเป็นขอ้มูลยอ้นหลงัตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายนปี พ.ศ. 2562 

ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2563 รวมจ านวน 8 เดือน โดยไดข้อ้มูลดงักล่าวจากฐานขอ้มูล SETSMART 

(SET Market Analysis and Report Tool) และฐานขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยจะได้

ขอ้มูลทั้งส้ินจ านวน 392 ชุดขอ้มูล ดงัตารางท่ี ก.1 
 

ตารางที่ ก.1 กระดาษท าการส าหรับเก็บขอ้มูลในการวิจยั 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

1 ADVANC Q3/19 Sep-19 19.61 14.64 54.98 669389.93 

2 ADVANC Q4/19 Oct-19 17.17 14.54 49.20 681282.65 

3 ADVANC Q4/19 Nov-19 17.17 14.54 49.20 673212.59 

4 ADVANC Q4/19 Dec-19 17.17 14.54 49.20 634695.40 

5 ADVANC Q1/20 Jan-20 15.51 12.34 50.09 641125.43 

6 ADVANC Q1/20 Feb-20 15.51 12.34 50.09 609188.65 

7 ADVANC Q1/20 Mar-20 15.51 12.34 50.09 568282.55 

8 ADVANC Q1/20 Apr-20 15.51 12.34 50.09 580973.26 

9 AOT Q3/19 Sep-19 37.77 17.78 17.50 1051699.63 

10 AOT Q4/19 Oct-19 38.51 16.73 16.81 1083332.25 

11 AOT Q4/19 Nov-19 38.51 16.73 16.81 1132992.06 

12 AOT Q4/19 Dec-19 38.51 16.73 16.81 1064848.56 

13 AOT Q1/20 Jan-20 37.31 15.44 15.03 1037498.96 

14 AOT Q1/20 Feb-20 37.31 15.44 15.03 969923.84 

15 AOT Q1/20 Mar-20 37.31 15.44 15.03 780843.38 

16 AOT Q1/20 Apr-20 37.31 15.44 15.03 816665.85 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

17 BANPU Q3/19 Sep-19 -0.47 5.39 3.05 63516.26 

18 BANPU Q4/19 Oct-19 -0.57 3.59 -0.71 61844.78 

19 BANPU Q4/19 Nov-19 -0.57 3.59 -0.71 60369.95 

20 BANPU Q4/19 Dec-19 -0.57 3.59 -0.71 60367.36 

21 BANPU Q1/20 Jan-20 6.65 3.96 0.35 57696.25 

22 BANPU Q1/20 Feb-20 6.65 3.96 0.35 48590.02 

23 BANPU Q1/20 Mar-20 6.65 3.96 0.35 29366.66 

24 BANPU Q1/20 Apr-20 6.65 3.96 0.35 29939.17 

25 BBL Q3/19 Sep-19 23.72 1.43 8.60 332411.36 

26 BBL Q4/19 Oct-19 22.62 1.47 8.52 320821.95 

27 BBL Q4/19 Nov-19 22.62 1.47 8.52 336501.73 

28 BBL Q4/19 Dec-19 22.62 1.47 8.52 309734.88 

29 BBL Q1/20 Jan-20 19.95 1.38 8.20 288278.66 

30 BBL Q1/20 Feb-20 19.95 1.38 8.20 270754.29 

31 BBL Q1/20 Mar-20 19.95 1.38 8.20 204376.34 

32 BBL Q1/20 Apr-20 19.95 1.38 8.20 202223.73 

33 BDMS Q3/19 Sep-19 93.01 15.73 19.37 377605.44 

34 BDMS Q4/19 Oct-19 16.77 15.58 20.13 375353.95 

35 BDMS Q4/19 Nov-19 16.77 15.58 20.13 381483.72 

36 BDMS Q4/19 Dec-19 16.77 15.58 20.13 400018.42 

37 BDMS Q1/20 Jan-20 12.70 9.56 12.14 404162.50 

38 BDMS Q1/20 Feb-20 12.70 9.56 12.14 385088.30 

39 BDMS Q1/20 Mar-20 12.70 9.56 12.14 318128.98 

40 BDMS Q1/20 Apr-20 12.70 9.56 12.14 324499.54 

41 BEM Q3/19 Sep-19 21.14 8.15 14.43 169445.14 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

42 BEM Q4/19 Oct-19 26.41 8.29 14.63 164277.36 

43 BEM Q4/19 Nov-19 26.41 8.29 14.63 164641.29 

44 BEM Q4/19 Dec-19 26.41 8.29 14.63 169100.37 

45 BEM Q1/20 Jan-20 13.05 7.76 14.01 170149.84 

46 BEM Q1/20 Feb-20 13.05 7.76 14.01 163348.38 

47 BEM Q1/20 Mar-20 13.05 7.76 14.01 121654.70 

48 BEM Q1/20 Apr-20 13.05 7.76 14.01 133743.75 

49 BGRIM Q3/19 Sep-19 6.37 6.24 10.50 108931.18 

50 BGRIM Q4/19 Oct-19 5.22 6.16 9.84 123362.23 

51 BGRIM Q4/19 Nov-19 5.22 6.16 9.84 136800.18 

52 BGRIM Q4/19 Dec-19 5.22 6.16 9.84 135867.51 

53 BGRIM Q1/20 Jan-20 0.71 5.95 8.10 157747.07 

54 BGRIM Q1/20 Feb-20 0.71 5.95 8.10 142762.08 

55 BGRIM Q1/20 Mar-20 0.71 5.95 8.10 104216.75 

56 BGRIM Q1/20 Apr-20 0.71 5.95 8.10 112376.01 

57 BH Q3/19 Sep-19 21.98 19.15 20.97 97213.55 

58 BH Q4/19 Oct-19 20.02 18.30 19.51 89040.12 

59 BH Q4/19 Nov-19 20.02 18.30 19.51 94541.14 

60 BH Q4/19 Dec-19 20.02 18.30 19.51 102689.91 

61 BH Q1/20 Jan-20 18.31 16.04 17.04 103031.66 

62 BH Q1/20 Feb-20 18.31 16.04 17.04 94212.34 

63 BH Q1/20 Mar-20 18.31 16.04 17.04 93428.03 

64 BH Q1/20 Apr-20 18.31 16.04 17.04 93742.19 

65 BJC Q3/19 Sep-19 4.15 4.27 6.27 213077.48 

66 BJC Q4/19 Oct-19 4.18 4.18 6.45 202375.20 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

67 BJC Q4/19 Nov-19 4.18 4.18 6.45 189798.53 

68 BJC Q4/19 Dec-19 4.18 4.18 6.45 169815.36 

69 BJC Q1/20 Jan-20 3.02 4.11 6.28 167832.09 

70 BJC Q1/20 Feb-20 3.02 4.11 6.28 155635.50 

71 BJC Q1/20 Mar-20 3.02 4.11 6.28 150030.24 

72 BJC Q1/20 Apr-20 3.02 4.11 6.28 164949.79 

73 BPP Q3/19 Sep-19 42.95 8.97 9.72 59916.25 

74 BPP Q4/19 Oct-19 29.47 6.96 7.47 56080.68 

75 BPP Q4/19 Nov-19 29.47 6.96 7.47 55426.89 

76 BPP Q4/19 Dec-19 29.47 6.96 7.47 53119.89 

77 BPP Q1/20 Jan-20 29.21 6.46 6.54 51132.35 

78 BPP Q1/20 Feb-20 29.21 6.46 6.54 43597.49 

79 BPP Q1/20 Mar-20 29.21 6.46 6.54 35572.14 

80 BPP Q1/20 Apr-20 29.21 6.46 6.54 42045.98 

81 BTS Q3/19 Sep-19 6.02 6.12 11.52 169694.13 

82 BTS Q4/19 Oct-19 5.76 4.86 7.24 170475.54 

83 BTS Q4/19 Nov-19 5.76 4.86 7.24 176203.38 

84 BTS Q4/19 Dec-19 5.76 4.86 7.24 175915.11 

85 BTS Q1/20 Jan-20 9.22 4.94 7.42 175310.84 

86 BTS Q1/20 Feb-20 9.22 4.94 7.42 164774.87 

87 BTS Q1/20 Mar-20 9.22 4.94 7.42 128493.56 

88 BTS Q1/20 Apr-20 9.22 4.94 7.42 139312.94 

89 CBG Q3/19 Sep-19 18.82 19.08 30.71 79928.57 

90 CBG Q4/19 Oct-19 16.65 21.75 31.84 82392.86 

91 CBG Q4/19 Nov-19 16.65 21.75 31.84 85250.00 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

92 CBG Q4/19 Dec-19 16.65 21.75 31.84 84539.47 

93 CBG Q1/20 Jan-20 19.57 22.33 36.54 85693.18 

94 CBG Q1/20 Feb-20 19.57 22.33 36.54 84736.84 

95 CBG Q1/20 Mar-20 19.57 22.33 36.54 64034.09 

96 CBG Q1/20 Apr-20 19.57 22.33 36.54 73166.67 

97 CPALL Q3/19 Sep-19 3.98 8.94 25.89 739501.74 

98 CPALL Q4/19 Oct-19 3.91 8.94 25.02 722391.07 

99 CPALL Q4/19 Nov-19 3.91 8.94 25.02 695014.00 

100 CPALL Q4/19 Dec-19 3.91 8.94 25.02 665813.29 

101 CPALL Q1/20 Jan-20 3.87 8.37 23.57 654643.51 

102 CPALL Q1/20 Feb-20 3.87 8.37 23.57 627635.11 

103 CPALL Q1/20 Mar-20 3.87 8.37 23.57 563689.61 

104 CPALL Q1/20 Apr-20 3.87 8.37 23.57 584008.53 

105 CPF Q3/19 Sep-19 4.33 6.52 9.70 237014.20 

106 CPF Q4/19 Oct-19 3.33 6.87 11.06 222026.53 

107 CPF Q4/19 Nov-19 3.33 6.87 11.06 224753.43 

108 CPF Q4/19 Dec-19 3.33 6.87 11.06 231370.49 

109 CPF Q1/20 Jan-20 4.28 6.96 11.30 254031.65 

110 CPF Q1/20 Feb-20 4.28 6.96 11.30 247120.00 

111 CPF Q1/20 Mar-20 4.28 6.96 11.30 206004.40 

112 CPF Q1/20 Apr-20 4.28 6.96 11.30 227767.36 

113 CPN Q3/19 Sep-19 28.70 8.24 16.00 302245.43 

114 CPN Q4/19 Oct-19 29.40 9.02 17.03 286537.43 

115 CPN Q4/19 Nov-19 29.40 9.02 17.03 287873.14 

116 CPN Q4/19 Dec-19 29.40 9.02 17.03 276602.53 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

117 CPN Q1/20 Jan-20 38.06 9.21 19.90 276165.00 

118 CPN Q1/20 Feb-20 38.06 9.21 19.90 267036.00 

119 CPN Q1/20 Mar-20 38.06 9.21 19.90 206907.00 

120 CPN Q1/20 Apr-20 38.06 9.21 19.90 210775.71 

121 DELTA Q3/19 Sep-19 4.92 7.73 10.84 60854.40 

122 DELTA Q4/19 Oct-19 5.70 6.31 8.84 61567.19 

123 DELTA Q4/19 Nov-19 5.70 6.31 8.84 57171.66 

124 DELTA Q4/19 Dec-19 5.70 6.31 8.84 60744.20 

125 DELTA Q1/20 Jan-20 6.60 5.35 8.10 65459.19 

126 DELTA Q1/20 Feb-20 6.60 5.35 8.10 69869.78 

127 DELTA Q1/20 Mar-20 6.60 5.35 8.10 47939.14 

128 DELTA Q1/20 Apr-20 6.60 5.35 8.10 48588.48 

129 DTAC Q3/19 Sep-19 8.85 1.81 -0.08 140602.87 

130 DTAC Q4/19 Oct-19 6.67 6.07 23.12 139249.84 

131 DTAC Q4/19 Nov-19 6.67 6.07 23.12 141645.84 

132 DTAC Q4/19 Dec-19 6.67 6.07 23.12 127207.53 

133 DTAC Q1/20 Jan-20 7.42 6.26 23.65 116211.09 

134 DTAC Q1/20 Feb-20 7.42 6.26 23.65 96270.21 

135 DTAC Q1/20 Mar-20 7.42 6.26 23.65 83223.18 

136 DTAC Q1/20 Apr-20 7.42 6.26 23.65 96290.98 

137 EA Q3/19 Sep-19 40.77 10.35 26.16 183658.10 

138 EA Q4/19 Oct-19 40.67 11.44 29.31 178196.31 

139 EA Q4/19 Nov-19 40.67 11.44 29.31 163498.33 

140 EA Q4/19 Dec-19 40.67 11.44 29.31 160586.32 

141 EA Q1/20 Jan-20 30.12 11.50 28.65 155515.57 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

142 EA Q1/20 Feb-20 30.12 11.50 28.65 172168.95 

143 EA Q1/20 Mar-20 30.12 11.50 28.65 130253.30 

144 EA Q1/20 Apr-20 30.12 11.50 28.65 137743.57 

145 EGCO Q3/19 Sep-19 24.55 6.00 9.66 184964.70 

146 EGCO Q4/19 Oct-19 27.52 7.34 12.76 190530.19 

147 EGCO Q4/19 Nov-19 27.52 7.34 12.76 185140.19 

148 EGCO Q4/19 Dec-19 27.52 7.34 12.76 172985.32 

149 EGCO Q1/20 Jan-20 -3.46 7.20 8.90 174164.19 

150 EGCO Q1/20 Feb-20 -3.46 7.20 8.90 156387.81 

151 EGCO Q1/20 Mar-20 -3.46 7.20 8.90 119316.11 

152 EGCO Q1/20 Apr-20 -3.46 7.20 8.90 134248.58 

153 GLOBAL Q3/19 Sep-19 6.49 8.21 12.98 68805.23 

154 GLOBAL Q4/19 Oct-19 7.17 8.58 13.69 63843.41 

155 GLOBAL Q4/19 Nov-19 7.17 8.58 13.69 67904.90 

156 GLOBAL Q4/19 Dec-19 7.17 8.58 13.69 69015.83 

157 GLOBAL Q1/20 Jan-20 8.17 8.97 13.66 63424.17 

158 GLOBAL Q1/20 Feb-20 8.17 8.97 13.66 58489.87 

159 GLOBAL Q1/20 Mar-20 8.17 8.97 13.66 48403.66 

160 GLOBAL Q1/20 Apr-20 8.17 8.97 13.66 50388.48 

161 GPSC Q3/19 Sep-19 4.54 5.96 10.08 105487.51 

162 GPSC Q4/19 Oct-19 5.92 7.20 5.76 192127.04 

163 GPSC Q4/19 Nov-19 5.92 7.20 5.76 239979.11 

164 GPSC Q4/19 Dec-19 5.92 7.20 5.76 236634.66 

165 GPSC Q1/20 Jan-20 8.53 5.22 6.77 257812.98 

166 GPSC Q1/20 Feb-20 8.53 5.22 6.77 210477.96 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

167 GPSC Q1/20 Mar-20 8.53 5.22 6.77 159827.39 

168 GPSC Q1/20 Apr-20 8.53 5.22 6.77 185497.91 

169 GULF Q3/19 Sep-19 11.90 7.82 12.36 331017.05 

170 GULF Q4/19 Oct-19 14.14 7.79 13.04 353111.94 

171 GULF Q4/19 Nov-19 14.14 7.79 13.04 365606.99 

172 GULF Q4/19 Dec-19 14.14 7.79 13.04 353005.01 

173 GULF Q1/20 Jan-20 -5.41 5.80 10.12 401836.15 

174 GULF Q1/20 Feb-20 -5.41 5.80 10.12 397074.50 

175 GULF Q1/20 Mar-20 -5.41 5.80 10.12 319073.80 

176 GULF Q1/20 Apr-20 -5.41 5.80 10.12 377492.51 

177 HMPRO Q3/19 Sep-19 9.05 16.08 32.44 231648.96 

178 HMPRO Q4/19 Oct-19 9.16 14.99 30.09 219499.76 

179 HMPRO Q4/19 Nov-19 9.16 14.99 30.09 222130.00 

180 HMPRO Q4/19 Dec-19 9.16 14.99 30.09 212772.54 

181 HMPRO Q1/20 Jan-20 8.26 13.15 27.96 207191.15 

182 HMPRO Q1/20 Feb-20 8.26 13.15 27.96 184185.99 

183 HMPRO Q1/20 Mar-20 8.26 13.15 27.96 157246.48 

184 HMPRO Q1/20 Apr-20 8.26 13.15 27.96 168773.71 

185 INTUCH Q3/19 Sep-19 62.68 20.93 33.95 211012.99 

186 INTUCH Q4/19 Oct-19 62.68 20.93 33.95 214104.90 

187 INTUCH Q4/19 Nov-19 62.68 20.93 33.95 206814.11 

188 INTUCH Q4/19 Dec-19 67.60 19.44 32.23 184959.82 

189 INTUCH Q1/20 Jan-20 67.60 19.44 32.23 188778.00 

190 INTUCH Q1/20 Feb-20 62.68 20.93 33.95 178968.88 

191 INTUCH Q1/20 Mar-20 67.60 19.44 32.23 157260.34 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

192 INTUCH Q1/20 Apr-20 67.60 19.44 32.23 158908.66 

193 IRPC Q3/19 Sep-19 -218.00 -0.59 -2.63 78760.09 

194 IRPC Q4/19 Oct-19 -0.48 -0.65 -1.38 71072.86 

195 IRPC Q4/19 Nov-19 -0.48 -0.65 -1.38 70975.55 

196 IRPC Q4/19 Dec-19 -0.48 0.65 -1.38 72380.86 

197 IRPC Q1/20 Jan-20 -18.19 -6.16 -12.77 67953.73 

198 IRPC Q1/20 Feb-20 -18.19 -6.16 -12.77 56829.20 

199 IRPC Q1/20 Mar-20 -18.19 -6.16 -12.77 43088.76 

200 IRPC Q1/20 Apr-20 -18.19 -6.16 -12.77 51630.97 

201 IVL Q3/19 Sep-19 0.93 4.13 6.53 191964.20 

202 IVL Q4/19 Oct-19 1.48 3.03 3.83 167835.00 

203 IVL Q4/19 Nov-19 1.48 3.03 3.83 179665.66 

204 IVL Q4/19 Dec-19 1.48 3.03 3.83 193406.54 

205 IVL Q1/20 Jan-20 0.60 2.02 1.52 173157.88 

206 IVL Q1/20 Feb-20 0.60 2.02 1.52 166368.04 

207 IVL Q1/20 Mar-20 0.60 2.02 1.52 118926.42 

208 IVL Q1/20 Apr-20 0.60 2.02 1.52 143665.69 

209 KBANK Q3/19 Sep-19 20.99 1.65 9.58 387537.20 

210 KBANK Q4/19 Oct-19 20.93 1.67 9.90 351467.35 

211 KBANK Q4/19 Nov-19 20.93 1.67 9.90 359046.01 

212 KBANK Q4/19 Dec-19 20.93 1.67 9.90 353572.70 

213 KBANK Q1/20 Jan-20 13.89 1.39 8.83 334131.76 

214 KBANK Q1/20 Feb-20 13.89 1.39 8.83 324790.60 

215 KBANK Q1/20 Mar-20 13.89 1.39 8.83 233669.22 

216 KBANK Q1/20 Apr-20 13.89 1.39 8.83 222117.34 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

217 KKP Q3/19 Sep-19 25.60 2.26 13.70 57064.98 

218 KKP Q4/19 Oct-19 25.18 2.36 13.91 55169.87 

219 KKP Q4/19 Nov-19 25.18 2.36 13.91 56611.36 

220 KKP Q4/19 Dec-19 25.18 2.36 13.91 55941.28 

221 KKP Q1/20 Jan-20 22.59 2.30 14.63 57367.39 

222 KKP Q1/20 Feb-20 22.59 2.30 14.63 57657.07 

223 KKP Q1/20 Mar-20 22.59 2.30 14.63 37699.67 

224 KKP Q1/20 Apr-20 22.59 2.30 14.63 35261.14 

225 KTB Q3/19 Sep-19 16.46 1.33 8.84 241918.96 

226 KTB Q4/19 Oct-19 18.57 1.37 9.09 233732.99 

227 KTB Q4/19 Nov-19 18.57 1.37 9.09 231669.85 

228 KTB Q4/19 Dec-19 18.57 1.37 9.09 226706.43 

229 KTB Q1/20 Jan-20 16.42 1.27 8.85 227809.80 

230 KTB Q1/20 Feb-20 16.42 1.27 8.85 219129.93 

231 KTB Q1/20 Mar-20 16.42 1.27 8.85 160883.52 

232 KTB Q1/20 Apr-20 16.42 1.27 8.85 152671.83 

233 KTC Q3/19 Sep-19 27.30 8.91 32.38 113170.45 

234 KTC Q4/19 Oct-19 29.10 8.37 30.64 105650.31 

235 KTC Q4/19 Nov-19 29.10 8.37 30.64 107399.89 

236 KTC Q4/19 Dec-19 29.10 8.37 30.64 101945.97 

237 KTC Q1/20 Jan-20 33.98 8.93 28.38 92321.94 

238 KTC Q1/20 Feb-20 33.98 8.93 28.38 101301.39 

239 KTC Q1/20 Mar-20 33.98 8.93 28.38 78340.34 

240 KTC Q1/20 Apr-20 33.98 8.93 28.38 80726.41 

241 LH Q3/19 Sep-19 25.56 9.20 16.76 122598.37 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

242 LH Q4/19 Oct-19 27.06 11.22 19.57 115599.25 

243 LH Q4/19 Nov-19 27.06 11.22 19.57 118871.19 

244 LH Q4/19 Dec-19 27.06 11.22 19.57 115912.22 

245 LH Q1/20 Jan-20 17.25 10.12 18.29 119279.86 

246 LH Q1/20 Feb-20 17.25 10.12 18.29 110000.25 

247 LH Q1/20 Mar-20 17.25 10.12 18.29 86418.15 

248 LH Q1/20 Apr-20 17.25 10.12 18.29 109123.92 

249 MINT Q3/19 Sep-19 13.29 7.54 12.62 175521.13 

250 MINT Q4/19 Oct-19 8.24 6.66 14.52 167327.94 

251 MINT Q4/19 Nov-19 8.24 6.66 14.52 170847.46 

252 MINT Q4/19 Dec-19 8.24 6.66 14.52 169019.10 

253 MINT Q1/20 Jan-20 -7.43 4.76 11.83 154579.19 

254 MINT Q1/20 Feb-20 -7.43 4.76 11.83 145073.21 

255 MINT Q1/20 Mar-20 -7.43 4.76 11.83 96904.62 

256 MINT Q1/20 Apr-20 -7.43 4.76 11.83 91324.32 

257 MTC Q3/19 Sep-19 32.70 9.82 31.43 118568.57 

258 MTC Q4/19 Oct-19 33.40 9.54 29.98 125483.81 

259 MTC Q4/19 Nov-19 33.40 9.54 29.98 128411.43 

260 MTC Q4/19 Dec-19 33.40 9.54 29.98 130156.84 

261 MTC Q1/20 Jan-20 34.29 9.32 29.17 135198.18 

262 MTC Q1/20 Feb-20 34.29 9.32 29.17 135680.00 

263 MTC Q1/20 Mar-20 34.29 9.32 29.17 97712.73 

264 MTC Q1/20 Apr-20 34.29 9.32 29.17 89973.81 

265 OSP Q3/19 Sep-19 12.68 21.30 28.95 111031.47 

266 OSP Q4/19 Oct-19 12.37 16.74 18.13 119506.34 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

267 OSP Q4/19 Nov-19 12.37 16.74 18.13 128446.07 

268 OSP Q4/19 Dec-19 12.37 16.74 18.13 120979.98 

269 OSP Q1/20 Jan-20 13.29 15.65 18.21 132745.27 

270 OSP Q1/20 Feb-20 13.29 15.65 18.21 130663.13 

271 OSP Q1/20 Mar-20 13.29 15.65 18.21 111241.15 

272 OSP Q1/20 Apr-20 13.29 15.65 18.21 117468.08 

273 PTT Q3/19 Sep-19 3.69 7.81 11.05 1295875.94 

274 PTT Q4/19 Oct-19 4.11 7.56 10.60 1287715.08 

275 PTT Q4/19 Nov-19 4.11 7.56 10.60 1269693.19 

276 PTT Q4/19 Dec-19 4.11 7.56 10.60 1242114.51 

277 PTT Q1/20 Jan-20 -0.31 5.21 7.04 1303511.28 

278 PTT Q1/20 Feb-20 -0.31 5.21 7.04 1225202.21 

279 PTT Q1/20 Mar-20 -0.31 5.21 7.04 881233.35 

280 PTT Q1/20 Apr-20 -0.31 5.21 7.04 989503.80 

281 PTTEP Q3/19 Sep-19 22.50 12.77 12.31 489064.39 

282 PTTEP Q4/19 Oct-19 24.50 11.81 13.06 470726.84 

283 PTTEP Q4/19 Nov-19 24.50 11.81 13.06 481218.94 

284 PTTEP Q4/19 Dec-19 24.50 11.81 13.06 484338.22 

285 PTTEP Q1/20 Jan-20 15.44 12.27 11.84 515376.29 

286 PTTEP Q1/20 Feb-20 15.44 12.27 11.84 485278.48 

287 PTTEP Q1/20 Mar-20 15.44 12.27 11.84 292966.88 

288 PTTEP Q1/20 Apr-20 15.44 12.27 11.84 309658.86 

289 PTTGC Q3/19 Sep-19 2.46 4.16 5.31 242780.05 

290 PTTGC Q4/19 Oct-19 2.76 3.50 4.02 229897.63 

291 PTTGC Q4/19 Nov-19 2.76 3.50 4.02 242028.58 
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ตารางที่ ก.1 (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

292 PTTGC Q4/19 Dec-19 2.76 3.50 4.02 248698.63 

293 PTTGC Q1/20 Jan-20 -9.19 -0.27 -1.23 245014.96 

294 PTTGC Q1/20 Feb-20 -9.19 -0.27 -1.23 225798.42 

295 PTTGC Q1/20 Mar-20 -9.19 -0.27 -1.23 137991.28 

296 PTTGC Q1/20 Apr-20 -9.19 -0.27 -1.23 163231.07 

297 RATCH Q3/19 Sep-19 13.52 7.75 9.64 105850.00 

298 RATCH Q3/19 Oct-19 13.80 8.20 9.99 107576.19 

299 RATCH Q3/19 Nov-19 13.80 8.20 9.99 108059.52 

300 RATCH Q4/19 Dec-19 13.80 8.20 9.99 99344.08 

301 RATCH Q4/19 Jan-20 13.53 7.37 9.33 103839.77 

302 RATCH Q4/19 Feb-20 13.53 7.37 9.33 92723.68 

303 RATCH Q1/20 Mar-20 13.53 7.37 9.33 79865.34 

304 RATCH Q1/20 Apr-20 13.53 7.37 9.33 89382.14 

305 SAWAD Q3/19 Sep-19 37.26 11.39 25.15 74497.74 

306 SAWAD Q4/19 Oct-19 38.36 11.53 24.84 80650.67 

307 SAWAD Q4/19 Nov-19 38.36 11.53 24.84 84389.75 

308 SAWAD Q4/19 Dec-19 38.36 11.53 24.84 86323.61 

309 SAWAD Q1/20 Jan-20 37.07 11.57 23.19 94797.63 

310 SAWAD Q1/20 Feb-20 37.07 11.57 23.19 99058.12 

311 SAWAD Q1/20 Mar-20 37.07 11.57 23.19 70001.13 

312 SAWAD Q1/20 Apr-20 37.07 11.57 23.19 65746.55 

313 SCB Q3/19 Sep-19 33.03 2.01 10.94 405444.77 

314 SCB Q4/19 Oct-19 23.12 1.93 10.36 386447.92 

315 SCB Q4/19 Nov-19 23.12 1.93 10.36 399304.21 

316 SCB Q4/19 Dec-19 23.12 1.93 10.36 405771.98 
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ตารางท่ี ก.1 กระดาษท าการส าหรับเก็บขอ้มูลในการวิจยั (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

317 SCB Q1/20 Jan-20 21.11 1.88 10.30 368614.14 

318 SCB Q1/20 Feb-20 21.11 1.88 10.30 328791.42 

319 SCB Q1/20 Mar-20 21.11 1.88 10.30 237151.11 

320 SCB Q1/20 Apr-20 21.11 1.88 10.30 235831.83 

321 SCC Q3/19 Sep-19 5.45 8.18 13.04 501257.14 

322 SCC Q4/19 Oct-19 6.98 7.48 11.49 451542.86 

323 SCC Q4/19 Nov-19 6.98 7.48 11.49 463142.86 

324 SCC Q4/19 Dec-19 6.98 7.48 11.49 456315.79 

325 SCC Q1/20 Jan-20 6.39 6.04 9.63 439745.45 

326 SCC Q1/20 Feb-20 6.39 6.04 9.63 423031.58 

327 SCC Q1/20 Mar-20 6.39 6.04 9.63 363218.18 

328 SCC Q1/20 Apr-20 6.39 6.04 9.63 390285.71 

329 TCAP Q3/19 Sep-19 15.26 1.94 12.43 66009.40 

330 TCAP Q4/19 Oct-19 128.17 0.78 16.43 62888.55 

331 TCAP Q4/19 Nov-19 128.17 0.78 16.43 63207.57 

332 TCAP Q4/19 Dec-19 128.17 0.78 16.43 65491.81 

333 TCAP Q1/20 Jan-20 185.94 0.85 20.11 60255.06 

334 TCAP Q1/20 Feb-20 185.94 0.85 20.11 63652.16 

335 TCAP Q1/20 Mar-20 185.94 0.85 20.11 46207.46 

336 TCAP Q1/20 Apr-20 185.94 0.85 20.11 40584.89 

337 TISCO Q3/19 Sep-19 30.96 3.01 19.49 81541.94 

338 TISCO Q4/19 Oct-19 29.25 3.01 18.91 78958.91 

339 TISCO Q4/19 Nov-19 29.25 3.01 18.91 77919.98 

340 TISCO Q4/19 Dec-19 29.25 3.01 18.91 78062.95 

341 TISCO Q1/20 Jan-20 24.14 2.91 17.43 81574.87 
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ตารางท่ี ก.1 กระดาษท าการส าหรับเก็บขอ้มูลในการวิจยั (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

342 TISCO Q1/20 Feb-20 24.14 2.91 17.43 81402.48 

343 TISCO Q1/20 Mar-20 24.14 2.91 17.43 63114.53 

344 TISCO Q1/20 Apr-20 24.14 2.91 17.43 61382.83 

345 TMB Q3/19 Sep-19 17.47 1.00 7.32 72292.98 

346 TMB Q4/19 Oct-19 13.82 0.64 4.92 64357.87 

347 TMB Q4/19 Nov-19 13.82 0.64 4.92 64357.87 

348 TMB Q4/19 Dec-19 13.82 0.64 4.92 140610.75 

349 TMB Q1/20 Jan-20 17.02 0.86 6.56 148524.80 

350 TMB Q1/20 Feb-20 17.02 0.86 6.56 129222.97 

351 TMB Q1/20 Mar-20 17.02 0.86 6.56 84971.43 

352 TMB Q1/20 Apr-20 17.02 0.86 6.56 86172.79 

353 TOA Q3/19 Sep-19 13.21 18.00 37.01 80942.61 

354 TOA Q4/19 Oct-19 12.59 17.82 21.51 86522.36 

355 TOA Q4/19 Nov-19 12.59 17.82 21.51 89879.87 

356 TOA Q4/19 Dec-19 12.59 17.82 21.51 84390.38 

357 TOA Q1/20 Jan-20 10.09 15.42 18.98 75787.76 

358 TOA Q1/20 Feb-20 10.09 15.42 18.98 67571.04 

359 TOA Q1/20 Mar-20 10.09 15.42 18.98 64904.94 

360 TOA Q1/20 Apr-20 10.09 15.42 18.98 70942.54 

361 TOP Q3/19 Sep-19 -0.81 1.52 -0.42 141733.37 

362 TOP Q4/19 Oct-19 1.70 4.01 5.19 138017.60 

363 TOP Q4/19 Nov-19 1.70 4.01 5.19 140859.07 

364 TOP Q4/19 Dec-19 1.70 4.01 5.19 138990.32 

365 TOP Q1/20 Jan-20 -17.45 -4.32 -10.31 124325.79 

366 TOP Q1/20 Feb-20 -17.45 -4.32 -10.31 104631.96 
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ตารางท่ี ก.1 กระดาษท าการส าหรับเก็บขอ้มูลในการวิจยั (ต่อ) 

ล าดบั ช่ือหลกัทรัพย ์ FS Month NPM ROA ROE MCap (Average) 

367 TOP Q1/20 Mar-20 -17.45 -4.32 -10.31 68758.21 

368 TOP Q1/20 Apr-20 -17.45 -4.32 -10.31 76962.48 

369 TRUE Q3/19 Sep-19 6.34 2.75 1.81 188927.54 

370 TRUE Q4/19 Oct-19 3.58 3.39 4.36 172005.10 

371 TRUE Q4/19 Nov-19 3.58 3.39 4.36 156687.51 

372 TRUE Q4/19 Dec-19 3.58 3.39 4.36 151877.98 

373 TRUE Q1/20 Jan-20 -0.44 3.15 3.79 136930.94 

374 TRUE Q1/20 Feb-20 -0.44 3.15 3.79 123848.69 

375 TRUE Q1/20 Mar-20 -0.44 3.15 3.79 100377.60 

376 TRUE Q1/20 Apr-20 -0.44 3.15 3.79 108684.98 

377 TU Q3/19 Sep-19 4.21 4.68 9.08 80098.33 

378 TU Q4/19 Oct-19 2.95 4.57 8.33 72486.15 

379 TU Q4/19 Nov-19 2.95 4.57 8.33 65464.76 

380 TU Q4/19 Dec-19 2.95 4.57 8.33 63615.84 

381 TU Q1/20 Jan-20 3.25 4.44 7.71 67933.30 

382 TU Q1/20 Feb-20 3.25 4.44 7.71 73184.58 

383 TU Q1/20 Mar-20 3.25 4.44 7.71 66870.49 

384 TU Q1/20 Apr-20 3.25 4.44 7.71 62056.32 

385 WHA Q3/19 Sep-19 25.38 7.19 12.53 70687.72 

386 WHA Q4/19 Oct-19 24.12 6.54 11.39 69300.87 

387 WHA Q4/19 Nov-19 24.12 6.54 11.39 66583.19 

388 WHA Q4/19 Dec-19 24.12 6.54 11.39 58681.56 
389 WHA Q1/20 Jan-20 6.97 6.19 10.71 51536.96 
390 WHA Q1/20 Feb-20 6.97 6.19 10.71 48474.19 
391 WHA Q1/20 Mar-20 6.97 6.19 10.71 35953.55 

392 WHA Q1/20 Apr-20 6.97 6.19 10.71 38847.54 
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