
จ 

อทิธิพลของอตัราส่วนทางการเงนิต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์ของ 
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม

สินค้าอุปโภคบริโภค 
 
 
 
 
 
 
 

ประภาวรินท์  เทพแก้ว 
 
 
 
 
 
 
 
 

สารนิพนธ์นีเ้ป็นส่วนหน่ึงของการศึกษาตามหลกัสูตรบัญชีมหาบณัฑติ 
วทิยาลยับริหารธุรกจินวตักรรมและการบัญชี 

มหาวทิยาลยัธุรกจิบณัฑติย์ 
พ.ศ. 2563 



ฉ 

The Influence of financial ratio to market price of listed companies  
in the securities exchange of Thailand: A case study of the consumer 

products industry 
 
 
 
 
 
 
 

Prapawarin  Thepkeaw 
 
 
 
 
 
 
 

A Thematic Paper Submitted in Partial Fulfillment of the Requirements 
for the Degree of Master of Accountancy Program 
College of Innovative Business and Accountancy 

Dhurakij Pundit University 
2020 





หวัขอ้สารนิพนธ์  อิท ธิพลของอัตรา ส่ วนทางการ เ งิน ต่อราคาตลาดหลักท รัพย์ของบ ริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค   

ช่ือผูเ้ขียน  ประภาวรินท ์ เทพแกว้ 
อาจารยท่ี์ปรึกษา  ผูช่้วยศาสตราจารย ์ดร.ศิริเดช ค าสุพรหม 
สาขาวชิา การบญัชี 
ปีการศึกษา  2562 
 

บทคัดย่อ 
 

งานวิจยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยการ
ทดสอบสมมติฐานการศึกษาทั้งหมด 4 ดา้น ไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่องอตัราส่วนความสามารถในการช าระ
หน้ี อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด ประกอบดว้ยอตัราส่วนทางการเงิน
ทั้งหมด 9 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Rations: CR) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick 
Rations: QR) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets: ROA) อัตราส่วน
ผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) อตัราส่วนราคา
ตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio: P/E) และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (Price to Book 
Ratio: P/BV) โดยใช้ขอ้มูลจากงบการเงินรายไตรมาสในการค านวณอตัราส่วนทางการเงิน ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 
ของปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 และใช้ราคาตลาดของหลกัทรัพยจ์ากราคาปิดตามไตรมาส 
โดยการใช้โปรแกรม Microsoft Excel ส าหรับการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงรวบรวมมา
จาก ww.setsmart.com และ www.set.or.th ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหลงัจากท่ีรวบรวมขอ้มูลท่ีได้
น ามาท าการวิเคราะห์โดยใช้โปรแกรมการวิเคราะห์สถิติวิธีวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ 2 วิธี คือ การวิเคราะห์
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) และการวเิคราะห์ถดถอยเชิงพหุ(Multiple Regression Analysis)  

ผลจากการวิจยัพบวา่ อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคน้ี พบว่าสอดคล้องกบั
สมมติฐานการศึกษาเพียง 2 ดา้นไดแ้ก่ อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ีกบัอตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด 



ยกเวน้ อตัราส่วนสภาพคล่องกบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรท่ีไม่พบความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด
หลกัทรัพย ์
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ABSTRACT 
 

The objective of this research was to study an influence of financial ratio on stock market price of 

companies listed on the Stock Exchange of Thailand in the consumer products industry.  The hypothesis testing 

involved four aspects, namely the liquidity ratio, debt service coverage ratio, Profitability ratio, and Market 

value measurement ration.  There were nine financial ratios with had been used and analyzed n this research 

including Current Rations: CR Quick Rations: QR Acid Test Ratio: ATR Debt to Equity Ratio: D/E  Return on 

Assets: ROA (Return on Equity: ROE Net Profit Margin: P/L Price Earnings Ratio: P/E Price to Book Ration: 

P/BV. Data collection were financial statements from the first quarter of 2016 to the 4th quarter of 2018. The 

secondary data collection derived from the market price of the securities from the closing price collected from 

ww.setsmart.com and www.set.or.th by using Microsoft Excel.  Statistical analysis used were correlations 

analysis, Correlation Analysis, and Multiple Regression Analysis.  

The result of the research revealed  that the influence of financial ratios on securities prices of 

companies listed on the Stock Exchange of Thailand  in the consumer products industry  was in line with the 

hypothesis in two aspects, namely the debt service coverage ratio and the market valuation ratio. While the 

liquidity ratio and the profitability ratio did not correlate with the stock market price. 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1  ทีม่ำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

ทุกวนัน้ีการลงทุนในหุ้นเร่ิมแพร่หลายมากยิ่งข้ึน และไม่ได้จ  ากดัว่าจะอยู่ในวงการ
นกัเล่นหุน้เสมือนก่อนอีกแลว้ คนท่ีท างานประจ ามากมายกา้วเขา้สู่ตลาดหุ้นดว้ยการเก็บเก่ียวขอ้มูล
ความรู้จากแหล่งขอ้มูลต่าง ๆ ทั้งจากต ารา วารสาร บทความและอินเตอร์เน็ตจนสามารถเป็นผูล้งทุน
ในตลาดหลกัทรัพยไ์ดไ้ม่ยากนกั 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) เป็นองคก์ร
ไม่แสวงหาก าไรท าหน้าท่ีหลกัเป็นตลาดรองท่ีส าคญัของตลาดทุนไทย มีบทบาทส าคญัต่อการ
พฒันาระบบเศรษฐกิจไทยมากข้ึนในปัจจุบนั โดยเป็นกลไกและช่องทางในการระดมทุนของ
ผูป้ระกอบการธุรกิจสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนได ้อีกทั้งเป็นช่องทางในการออมและสร้างดอกผล
ในการลงทุนของประชาชน ตลอดจนเป็นแหล่งให้ความรู้เร่ืองทางการเงินการลงทุนของผูล้งทุน 
เยาวชน และประชาชนทัว่ไป นอกจากน้ี ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใหก้ารมุ่งสร้างภูมิคุม้กนั
ตลาดทุนด้วยหลกับรรษทัภิบาลควบคู่ไปกบัการยกระดบัของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เป็นศูนย์กลางในการซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีทันสมัย โปร่งใส มีคุณภาพ สามารถรองรับการ
เปล่ียนแปลงจากสถานการณ์ต่าง ๆ ไดด้ว้ยเทคโนโลยีนวตักรรมสมยัใหม่ ดงันั้น ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย จึงมุ่งมั่นท่ีจะพัฒนาตลาดทุนไทยให้เกิดความย ัง่ยืนมั่งคั่ง ด้วยการผลักดัน
นโยบายส่งเสริมในการเติบโตเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพไปดว้ย พร้อมกบัการสร้างความสมดุล
ทางดา้นสังคมและเศรษฐกิจ รวมถึงการก ากบัดูแลความรับผิดชอบต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้มของ
องคก์รเนน้การด าเนินกิจการภายใตห้ลกัจริยธรรมและการจดัการท่ีดี โดยก าหนดข้ึนเป็นวิสัยทศัน์
ตลาดทุนระยะยาวเขา้สู่ปี พ.ศ. 2563 Towards Sustainable Growth ใหมี้ความมัง่คง สร้างความมัง่คัง่ 
และการเติบโตอย่างย ัง่ยืน รวมทั้งการผลกัดนัผูท่ี้เก่ียวขอ้งให้ร่วมมือกนัขบัเคล่ือนอย่างต่อเน่ือง  
เพื่อน าไปสู่การยกระดบัคุณภาพชีวิตของประชาชนให้ดีข้ึนอย่างย ัง่ยืนต่อไป (ตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย, 2563) 

ท าให้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นศูนยก์ลางในการท าหน้าท่ีส าคญัของการ
ระดมเงินทุนของบริษทัจ านวนมาก และมีการน าบริษทัเขา้สู่การจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
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แห่งประเทศไทยอย่างต่อเน่ือง โดยในปัจจุบันมีหลักทรัพย์ท่ีจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม  เอ ไอ 
(Market for Alternative Investment: mai) รวมทั้ ง ส้ิ นจ านวน  793 บริษัท  (ตลาดหลักท รัพย ์
แห่งประเทศไทย, 2563) ราคาของหลักทรัพย์ถือเป็นส่ิงส าคัญอย่างมากในตลาดทุนและ 
เป็นเคร่ืองมือท่ีจะช่วยในการตัดสินใจเพื่อการตัดสินใจลงทุน เน่ืองจากราคาหลักทรัพย์นั้ น 
เปรียบเหมือนตวัช้ีวดัในความส าเร็จของบริษทัอยา่งหน่ึง กล่าวคือ ถา้บริษทันั้นมีผลการด าเนินงาน
ท่ีดีย่อมส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์ห้มีราคาสูงข้ึนตามไปดว้ย และเม่ือราคาของหลกัทรัพยสู์งข้ึน 
ย่อมท าให้มูลค่าของบริษทัสูงข้ึนตามไปด้วยเช่นเดียวกัน การลงทุนในหลักทรัพยจึ์งตอ้งอาศยั
ความรู้ความเขา้ใจเพื่อประกอบการตดัสินใจลงทุน ดงันั้น การวเิคราะห์ในปัจจยัพื้นฐานของบริษทั
จะช่วยท าให้มีความเขา้ใจพื้นฐานของบริษทัต่าง ๆ และช่วยในการคาดการณ์ของราคาหลกัทรัพย์
ได้ โดยหน่ึงในวิธีการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน คือ การศึกษาแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี  
(แบบ 56-1) และการอ่านรายงานประจ าปีของบริษัท (แบบ 56-2) ซ่ึงในการท าความเข้าใจใน
รายงานทางการเงินของบริษทันั้น อาจพบปัญหาในเร่ืองการไม่เขา้ใจในความหมายของตวัเลขท่ี
ปรากฎในงบการเงินและยากท่ีจะเขา้ใจ ดงันั้น จึงน าเคร่ืองมือท่ีนิยมใช้ท่ีเรียกว่าอตัราส่วนทาง 
การเงินท่ีจะสะทอ้น ความหมายในแง่ความสัมพนัธ์ระหว่างรายการต่าง ๆ ท่ีปรากฏในงบการเงิน  
จึงช่วยให้การท าความเข้าใจในรายงานทางการเงิน และท าให้การตดัสินใจในการลงทุนท าได้
ประสบความส าเร็จง่ายข้ึน คือ การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) 

ตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2560 ท่ีผ่านมาทางรัฐบาลเปิดให้ลงทะเบียนบัตรสวสัดิการแห่งรัฐ 
ปัจจุบนัมีผูอ้ยูใ่นระบบ จ านวน 14.5 ลา้นคน โครงการน้ีมีจุดมุ่งหมายให้เงินช่วยเหลือส าหรับความ
เป็นอยูแ่ก่กลุ่มคนท่ีมีรายไดน้อ้ย จึงตอ้งใช้งบประมาณ จ านวน 40,000 ลา้นบาทต่อปี และยงัไดรั้บ
การอนุมติัต่อเน่ืองจนถึงปัจจุบนั จากผลส ารวจของแผนก World panel คนัทาร์ (Kantar) บริษทัวิจยั
ขอ้มูลเชิงลึกและท่ีปรึกษาทางการตลาดระดบัโลก พบวา่ ใน 9.4 ลา้นครัวเรือนท่ีมีบตัรสวสัดิการ
แห่งรัฐ หรือ คิดเป็น 37% ของครัวเรือนในประเทศไทยทั้งหมด กลุ่มคนท่ีมีรายไดน้้อยปกติจะใช้
จ่ายนอ้ยกวา่กลุ่มคนท่ีมีรายไดสู้ง เน่ืองจากมีเงินค่อนขา้งจ ากดัโดยเฉพาะการใชจ้่ายต่อคร้ัง จะเห็น
ไดช้ดัวา่ปกติครัวเรือนท่ีเขา้ร่วมโครงการน้ีจะมีค่าเฉล่ียซ้ือสินคา้อุปโภคบริโภคอยูท่ี่ 74 บาทต่อคร้ัง 
ในปี 2560 แต่เม่ือเทียบก่อนและหลงัโครงการเห็นไดว้า่ หลงัจากท่ีมีบตัรสวสัดิการแห่งรัฐ ซ่ึงไดรั้บ
เงินเดือนละ 200-300 บาท ส าหรับซ้ือสินคา้อุปโภคบริโภค กลุ่มคนเหล่าน้ีมีการใช้จ่ายเงินสูงข้ึน 
9% หมายความวา่ เงินในบตัรช่วยให้กลุ่มคนเหล่าน้ีเพิ่มการใชจ่้ายไดอ้ยา่งชดัข้ึน เบ้ืองหลงัการจบัจ่าย
มากข้ึนน้ี “คนัทาร์” พบวา่เกิดจากพฤติกรรมท่ีคนบางกลุ่มน าเงินไปซ้ือสินคา้จ านวนช้ินมากข้ึนหรือ
ขนาดใหญ่ข้ึนต่อคร้ัง ถือเป็นผลดีกบัผูบ้ริโภคท่ีได้ซ้ือสินคา้ในปริมาณมากข้ึนและส่วนใหญ่จะ 
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มีความคุม้ค่ากวา่การซ้ือในไซส์ใหญ่ ดงันั้น การส่งเสริมของทางรัฐบาลเก่ียวกบับตัรสวสัดิการแห่ง
รัฐท าใหธุ้รกิจสินคา้อุปโภคบริโภคขยายการเติบมากข้ึนในปีท่ีผา่นมา  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

ภำพที ่1.1 ส่วนแบ่งของร้านคา้สินคา้อุปโภคบริโภคในครัวเรือนท่ีมีบตัรคนจน 

ทีม่ำ: https://www.brandbuffet.in.th 

 
การแบ่งโครงสร้างของกลุ่มอุตสาหกรรมตามตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

จ านวน 8 กลุ่มและหมวดธุรกิจ จ านวน 28 หมวด ส าหรับหน่ึงในกลุ่มอุตสาหกรรมด้านสินค้า
อุปโภคบริโภค (Consumer Products) เป็นธุรกิจเก่ียวกบัการผลิตหรือตวัแทนจ าหน่ายสินคา้เพื่อการ
อุปโภคบริโภคต่าง ๆ ทั้งท่ีเป็นสินคา้จ าเป็นและสินคา้ฟุ่มเฟือย ประกอบดว้ยจ านวน 3 หมวดธุรกิจ
(1) แฟชั่น (Fashion) เป็นผูผ้ลิต ออกแบบ ตัวแทนจ าหน่ายสินค้า (2) ของใช้ในครัวเรือนและ
ส านักงาน (Home & Office Products) ประกอบธุรกิจเก่ียวกบัสินค้าประเภทของใช้ในครัวเรือน
หรือส านักงาน (3) ของใช้ส่วนตวัและเวชภณัฑ์ (Personal Products & Pharmaceuticals) ประกอบ 
ด้วยผูผ้ลิตและตัวแทนจ าหน่าย ธุรกิจในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ถือเป็นกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีมีความส าคญัเน่ืองจากเป็นแหล่งผลิตและจ าหน่ายสินคา้ท่ีจ  าเป็นต่อการด ารงชีวิต
ของมนุษย ์ส าหรับธุรกิจในกลุ่มน้ีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เป็นแหล่งในการระดมเงินทุน
จากประชาชนไปสู่ผูป้ระกอบธุรกิจ อนัเป็นการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจท่ีมีความส าคญัต่อประเทศ  
ดงันั้น การเลือกลงทุนตามการฟ้ืนตวัของการบริโภคและการเปิดเศรษฐกิจ เม่ือเศรษฐกิจในประเทศ
เร่ิมกลบัมาเปิดอีกคร้ัง กลุ่มธุรกิจน้ีจะกลบัมาฟ้ืนตวัก่อน ส่วนใหญ่ยงัเป็นธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ
บริโภคอุปโภคและส่ิงจ าเป็นในการด าเนินชีวิตแม้ว่าบางธุรกิจจะเผชิญกับ New normal ของ
พฤติกรรมของผูบ้ริโภคแต่ผูป้ระกอบการจะปรับตวัได ้
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ดว้ยเหตุผลดงักล่าว ผูว้ิจยัจึงสนใจท่ีท าการศึกษาอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินต่อ
ราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษาของ
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค การศึกษาในคร้ังน้ีคาดว่าจะเป็นประโยชน์ต่อผูล้งทุนท่ี
สนใจในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อีกทั้งยงัช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการพิจารณาการ
ใชข้อ้มูลทางอตัราส่วนทางการเงินเพื่อการประกอบการตดัสินใจลงทุนอีกดว้ย  
 
1.2  วตัถุประสงค์ของกำรวจัิย 

เพื่อศึกษาอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค   
 
1.3  ขอบเขตของกำรวจัิย 

ในการศึกษาเร่ือง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษาของกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า
อุปโภคบริโภคน้ี โดยผูศึ้กษาไดแ้บ่งขอบเขตในการศึกษาออกเป็น 2 ลกัษณะ คือ 
      1.3.1  ขอบเขตด้านเน้ือหา การศึกษาคร้ังน้ีมุ่งศึกษาเฉพาะข้อมูลราคาของหลักทรัพย์กับ
อตัราส่วนทางการเงิน โดยผูศึ้กษาได้ก าหนดอัตราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั จากคู่มือ (Manual 
Guides) ของตลาดหลักท รัพย์แห่ งประเทศไทย (SET Market Analysis and Reporting Tool: 
SETSMART) ท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัการรายงานทางการเงินของกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค จ านวน 4 ด้าน ดังน้ี อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี 
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด 
       1.3.2  ขอบเขตดา้นขอ้มูล การศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลราคาของหลกัทรัพยแ์ละอตัราส่วนทางการ
เงินเป็นรายไตรมาสของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศในกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค เฉพาะบริษทัท่ีมีหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนประเภทหุ้นสามญัตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2559 
ถึงปี พ.ศ.2561 ซ่ึงมีจ านวนทั้งส้ิน 40 บริษทั แต่ในการศึกษาคร้ังน้ีจะใชจ้  านวน 36 บริษทั เน่ืองจาก
มีขอ้มูลท่ีครบทั้ง 3 ปีงบการเงิน (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 30 พ.ค. 2563) (ภาคผนวก ข) 
 
1.4  สมมติฐำนของกำรวจัิย 

ในการศึกษาและการทบทวนวรรณกรรมปริทศัน์ ไดต้ั้งสมมติฐานการศึกษา ดงัน้ี 
H1: อตัราส่วนสภาพคล่อง มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
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H 2 : อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 

H3: อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลักทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 

H4: อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
 
1.5   ประโยชน์ของกำรศึกษำ 

1. เพื่อทราบถึงอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  

2. เพื่อเป็นขอ้มูลในการใช้ประโยชน์ของนกัลงทุนสามารถน าผลการวิจยัมาใช้ประกอบการ
พิจารณาเลือกและตดัสินใจลงทุนในบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของ
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค   
   
1.6  นิยำมศัพท์ 

กำรวิเครำะห์อัตรำส่วนทำงกำรเงิน  (Financial ratio) หมายถึง การน าข้อมูลทาง
การเงิน มาเปรียบเทียบกนัตั้งแต่ 2 รายการข้ึนไป เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งรายการในงบการเงิน 
ซ่ึงจะเป็นรายการในงบการเงินเดียวกนั หรือรายการต่างงบการเงินกนัก็ได ้

รำคำตลำดหรือรำคำหลักทรัพย์ (Market Price) หมายถึง ราคาใด ๆ ท่ีหลักทรัพย  ์
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีเกิดจากการซ้ือขายคร้ังล่าสุด ซ่ึงเป็นราคาท่ีสะท้อนถึงความ
ตอ้งการซ้ือขายของนกัลงทุนโดยรวมในขณะนั้น ๆ 

  
1.7  บทสรุป 

ในบทน้ีผูว้ิจยัไดอ้ธิบายถึงความเป็นมาของงานวิจยั ไม่วา่จะเป็นความส าคญัของปัญหา
งานวิจยั วตัถุประสงค์ท่ีตอ้งการศึกษา ขอบเขตของการศึกษา รวมทั้งประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รับ
จากงานวิจยั ในบทท่ี 2 ถัดไป จะกล่าวถึงแนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกับราคาหลกัทรัพยแ์ละ
อตัราส่วนทางการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง และกรอบ
แนวคิดของงานวจิยั 

 



 
 

บทที ่2 
แนวคดิ ทฤษฎ ีและผลงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 
ในการศึกษา เร่ือง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย :กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค ในคร้ังน้ีผูว้ิจยัได้ท าการศึกษาแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง เพื่อเป็นกรอบ
แนวคิดในการศึกษา โดยไดท้  าการทบทวนวรรณกรรม ทั้งดา้นแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยั ซ่ึง
สามารถสรุปเป็นประเด็นหลกัท่ีส าคญั ดงัต่อไปน้ี 

2.1  แนวคิดและทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัราคาหลกัทรัพยแ์ละอตัราส่วนทางการเงิน 
2.2  แนวคิดและทฤษฎีกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค   
2.3  งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
2.4  กรอบแนวคิดในงานวจิยั 
2.5  บทสรุป 

 
2.1  แนวคิดและทฤษฎีทีเ่กีย่วข้องกบัราคาหลักทรัพย์และอตัราส่วนทางการเงิน 
       2.1.1  ราคาหลกัทรัพยห์รือดชันีราคาหลกัทรัพย ์(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

การวิเคราะห์หลักทรัพยแ์บ่งออกเป็น 2 ส่วนใหญ่ คือ การวิเคราะห์ปัจจยัเชิงพื้นฐาน 
(Fundamental analysis) และการวเิคราะห์เชิงเทคนิค (Technical Analysis) ดงัน้ี 

(1) การวิเคราะห์ปัจจัยเชิงพื้นฐาน (Fundamental analysis) เป็นการวิเคราะห์สภาพ 
แวดลอ้มทางเศรษฐกิจ ทางการเมืองและทางกลุ่มอุตสาหกรรม นอกจากน้ียงัศึกษาผลประกอบการ 
เช่น อตัราการเติบโตของกิจการเพื่อคาดคะเนแนวโน้มในอนาคต แล้วน ามาใช้ในการวิเคราะห์
ประเมินราคาของหลักทรัพย์นั้ น  ๆ ว่าควรจะมีราคาอยู่ ท่ีประมาณเท่าไหร่ การวิ เคราะห์
ปัจจยัพื้นฐานน้ีมีรากฐานมาจากแนวคิดท่ีว่า “มูลค่าท่ีแท้จริง (intrinsic value)” โดยการวิเคราะห์
ทางพื้นฐานมีกรอบแนวคิดหลกั ๆ 3 ขั้นตอน ดงัน้ี 

1.1 การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์และพยากรณ์
แนวโน้มภาวะเศรษฐกิจในอนาคตทั้ งแนวโน้มทั้ งระยะยาวและระยะสั้ นทั้ งระบบเศรษฐกิจ 
ของประเทศและเศรษฐกิจโลก นอกจากนั้ น ย ังรวมไปถึงการวิ เคราะห์ว ัฏจักรเศรษฐกิจ  
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(Economic Cycle) ดชันีช้ีวดัภาวะเศรษฐกิจในด้านต่าง ๆ และนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล เช่น 
นโยบายการเงิน นโยบายการคลงั นโยบายการคา้ระหวา่งประเทศ วา่จะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออก
หลกัทรัพยม์ากนอ้ยเพียงใด 

1.2 การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์วงจร
อุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) สภาพการแข่งขันในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของ
อุตสาหกรรมว่าจะมีแนวโน้มอตัราการเจริญเติบโตอย่างไร ซ่ึงข้ึนอยู่กบัปัจจยัหลายอย่างด้วยกนั 
เช่น นโยบายของรัฐบาลท่ีจะให้การสนบัสนุนหรือเป็นอุปสรรคในการด าเนินธุรกิจ โครงสร้างการ
เปล่ียนแปลงของระบบภาษีอากรของรัฐบาล รวมถึงโครงสร้างของกลุ่มอุตสาหกรรมแต่ละประเภท 
เป็นตน้  

1.3 การวิเคราะห์บริษัท (Company Analysis) เป็นขั้นสุดท้ายของการวิเคราะห์
หลกัทรัพยด์้วยปัจจยัพื้นฐาน ซ่ึงเป็นการวิเคราะห์เพื่อคดัเลือกบริษทัท่ีควรลงทุน โดยจะเน้นการ
วิเคราะห์ทั้งเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) เช่น ประสบการณ์และความน่าเช่ือถือของผูบ้ริหาร 
บุคลากร ขีดความสามารถดา้นการตลาด การผลิตการบริการ การวิจยัและพฒันา การบริหารและ
ระบบสารสนเทศเพื่อการบริหาร ฯลฯ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ซ่ึงจะ
วิเคราะห์จากงบการเงินทั้งในอดีตและปัจจุบนัของบริษทั เพื่อน ามาประมาณการก าไรต่อหุ้นและ
ราคาหุน้ในอนาคต   

ดงันั้น การวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน (Fundamental analysis) จะเหมาะกับการวิเคราะห์
ระยะปานกลางหรือระยะยาว ขอ้ดีของการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานคือมีขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนจริง จ านวน
มากท่ีเกิดข้ึนในอดีตมาท าการวิเคราะห์ จึงท าให้ดูน่าเช่ือถือและอ่ืน ๆ ข้อเสียของการวิเคราะห์
ปัจจยัพื้นฐานคือตอ้งใช้ขอ้มูลจ านวนค่อนขา้งมากในการวิเคราะห์และถา้เจอหุ้นท่ีราคาต ่ากว่ามูล
ค่าท่ีแทจ้ริงก็ไม่สามารถใชใ้นการวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานหาจงัหวะในการซ้ือขายได ้

(2) การวิเคราะห์เชิงเทคนิค (Technical Analysis) การท าความเขา้ใจถึงแหล่งท่ีมาของ
การวิเคราะห์เทคนิค การวิเคราะห์ทางเทคนิคนั้นเป็นวิธีท่ีนิยมใช้กนัอยา่งแพร่หลายและไดรั้บการ
พฒันาอยา่งต่อเน่ือง โดยมีแนวคิดทางการวเิคราะห์เชิงเทคนิคเกิดข้ึน 3 หลกั ดงัน้ี 

2.1 ราคาจะเคล่ือนท่ีไปตามแนวโนม้เดิมจนกระทัง่แนวโนม้เดิมหมดตวัลงจริง ๆ 
2.2 ราคาของหุ้นจะบอกเหตุการณ์ทุกส่ิงท่ีเกิดข้ึน คือ ขอ้มูลข่าวสารต่าง ๆ ท่ีออกมา

จะสะทอ้นออกมาในรูปแบบของราคา เป็นเหมือนเงาติดตวัของหลกัทรัพย ์
2.3 พฤติกรรมของราคาหุ้นจะเคล่ือนท่ีตามแนวโน้มเดิม เป็นผลมาจากความกล้า

ความกลวั ความหวงัของมนุษยท่ี์เป็นตวัก าหนด เพราะความกลา้ ความกลวั ความหวงั ไม่วา่จะยุค
ไหนสมยัใดก็ตามความคิดเหล่าน้ีก็ยงัคงอยู ่
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ดงันั้น การวิเคราะห์เชิงเทคนิคเปรียบเสมือนการวิเคราะห์จิตวิทยาของนักลงทุนใน
ตลาดแลว้ก็น าค่าสถิติและความน่าจะเป็นเขา้มาช่วยในการวิเคราะห์นั้น ๆ สาเหตุท่ีการวิเคราะห์ 
เชิงเทคนิคนั้นเป็นท่ีนิยมเพราะว่าค่อนข้างแม่นย  าเพราะการวิเคราะห์ทางเทคนิคเปรียบเสมือน 
การวิเคราะห์จิตวิทยาคนในตลาด ไม่ตอ้งใช้ขอ้มูลจ านวนมากก่อนท าการเขา้ลงทุนท าให้ง่ายและ
สะดวกในการตดัสินใจ รวมทั้งมีการใชห้ลกัคณิตศาสตร์เขา้มาช่วยท าให้มีความน่าเช่ือถือเพิ่มมาก
ข้ึนหากตอ้งการท่ีจะประสบความส าเร็จกบัการลงทุนในตลาด 

การลงทุนในหลกัทรัพย์โดยเฉพาะการลงทุนในหุ้นสามญัของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้น นักลงทุนคงจะใช้ขอ้มูลข่าวสารต่าง ๆ เพื่อประกอบการ
ตดัสินใจในการลงทุนท่ีหลากหลาย แหล่งขอ้มูลท่ีใช้เพื่อประกอบการตดัสินใจนั้น ก็มาจากหลาย
แหล่ง ดชันีราคาหลกัทรัพยจึ์งเป็นขอ้มูลหลกัอย่างหน่ึงท่ีนักลงทุนตลอดจนนักวิเคราะห์ใช้เพื่อ
ประกอบการตดัสินใจในการลงทุน หรือการวิเคราะห์โอกาสในการลงทุน นอกจากนั้นแล้ว ใน
ปัจจุบัน ดัชนีราคาหลักทรัพย์ยงัถูกใช้อ้างอิงในการออกเคร่ืองมือทางการเงินอ่ืน ๆ อีกอย่าง
หลากหลาย ไม่วา่จะเป็นอนุพนัธ์ท่ีอา้งอิงบนดชันีหรือกองทุนประเภท exchange traded fund (ETF) 
และเคร่ืองมืออยา่งอ่ืน ๆ อีกหลากหลาย 

2.1.2  การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินนั้นถือเป็นประเภทการวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัพื้นฐาน 

โดยการน าขอ้มูลจากงบการเงินมาเพื่อหาอตัราส่วนระหว่างกนั เพื่อน ามาศึกษาถึงพฤติกรรมของ
หลกัทรัพยน์ั้น ๆ มีงานวจิยัหลายฉบบัท่ีช้ีให้เห็นถึงความส าคญัในอตัราส่วนทางการเงินจะมีผลต่อ
การเปล่ียนแปลงราคาของหลักทรัพย์ (อนุวตัร รองเงิน, 2559) รวมถึงการวิเคราะห์งบการเงิน 
(Financial Statement Analysis) ถือเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคัญต่อการพัฒนาตลาดทุนไทยเน่ืองจาก       
งบการเงินแสดงถึงขอ้มูลโดยสรุปเก่ียวกบัผลการด าเนินงานและสถานการณ์ทางการเงินในอดีตซ่ึง
ช่วยให้ผูมี้ส่วนได้เสีย เช่น ผูถื้อหุ้นและเจา้หน้ี สามารถประเมินผลการบริหารจดัการธุรกิจ และ
ผลกระทบด้านสภาพแวดล้อมขององค์กรท่ีมีส่วนเก่ียวข้อง นอกจากน้ี ยงัสามารถน าข้อมูล          
งบการเงินมาประยุกต์ใช้ร่วมกับสภาพแวดล้อมอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวข้อง ในการคาดการณ์ของผล           
การด าเนินงาน การด ารงสัดส่วนทางการเงิน กระแสเงินสด มูลค่าของกิจการ เพื่อใชป้ระกอบการ
ตดัสินใจด้านการลงทุนในอนาคตได้ การจะใช้งบการเงินได้อย่างมีประสิทธิภาพจ าเป็นต้อง         
ท าความเขา้ใจแนวคิดพื้นฐานทางการดา้นการบญัชีและองคป์ระกอบของงบการเงิน เพื่อใหส้ามารถ
อนุมานได้ถึงผลกระทบของการใช้วิธีการทางบัญชีท่ีแตกต่างกัน โดยเฉพาะผลกระทบของ
ทางเลือกวิธีการทางบญัชีท่ีมีต่อผลก าไรขาดทุน ส่วนของผูถื้อหุ้น กระแสเงินสด และตวัวดัผลการ
ด าเนินงานอ่ืน ๆ ของกิจการ (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2554) รายงานทางการเงิน
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ส่วนใหญ่มกัให้ขอ้มูลเพิ่มเติมแก่ผูใ้ช้งบการเงิน ซ่ึงในบางกรณีขอ้มูลเหล่านั้นไม่ได้รวมไวเ้ป็น 
ส่วนหน่ึงของงบการเงิน ขอ้มูลดงักล่าวช่วยให้ผูใ้ช้งบการเงินสามารถตีความหมายขอ้มูลต่าง ๆ  
ได้ดีข้ึน และปรับปรุงตัววดัค่าผลการด าเนินงานของกิจการ เช่น อตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ  
ใหส้ามารถเปรียบเทียบกนัไดดี้ยิง่ข้ึน อยูบ่นหลกัของความสม ่าเสมอ และสะทอ้นความเป็นจริงทาง
เศรษฐกิจไดอ้ยา่งแทจ้ริง ซ่ึงการพิจารณาปรับปรุงงบการเงินตอ้งมองท่ีเน้ือหาของรายการแยกจาก
รูปแบบทางกฎหมาย และการใชป้ระโยชน์จากขอ้มูลท่ีอยูใ่นหมายเหตุประกอบงบการเงิน รวมทั้ง
ขอ้มูลเพิ่มเติมอ่ืน ๆ ในรายงานประจ าปีและแบบรายงาน 56-1 ซ่ึงเป็นรายงานขอ้มูลท่ีตอ้งน าส่งต่อ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดทรัพย ์(ก.ล.ต) เช่น การน ากิจกรรมการจดัหา
เงินนอกงบแสดงฐานะการเงินมาเป็นข้อมูลประกอบการวิเคราะห์งบการเงินด้วย รวมถึงการ
ประมาณผลกระทบของการเปล่ียนแปลงในราคาท่ีมีต่อผลต่อการด าเนินงานของกิจการซ่ึง
จ าเป็นตอ้งใชข้อ้มูลดา้นราคาจากแหล่งภายนอก จึงเป็นท่ีมาของงานวิจยัส่วนใหญ่ท่ีมีการศึกษาถึง
ความสัมพนัธ์ของตวัเลขท่ีเกิดข้ึนในงบการเงินดงักล่าว 

อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) ถือเป็นเคร่ืองมือหน่ึงท่ีช่วยในการประเมิน
ฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจได้ดีกว่าตวัเลขขอ้มูลดิบท่ีแสดงใน            
งบการเงินหรือท่ีเรียกว่า อตัราส่วนทางการเงิน เป็นการน ารายงานในงบการเงินทุกประเภท เช่น    
งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน ท่ีมีส่วนสัมพนัธ์กนัมาท าเป็นอตัราส่วน เพื่อเปรียบเทียบกนั 
แลว้ท าให้สามารถเปรียบเทียบและตีความหมายจากงบการเงินได้มากข้ึน ท าให้ง่ายต่อการตดัสินใจ 
(ณัฐกานต ์ทรงพฒันะโยธิน, 2558) รวมถึงตวัเลขท่ีใชว้ดัฐานะการเงินและเป็นตวับ่งบอกของจุดแข็ง
และจุดอ่อนในการสร้างผลก าไรให้กบัธุรกิจ ตลอดทั้งเป็นตวัช้ีวดัความสามารถในการบริหารงาน
วา่มีประสิทธิภาพมากน้อยเพียงใด โดยการน าเอาตวัเลขของงบการเงินมาท าเป็นอตัราส่วนเพื่อใช้
ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบขอ้มูล โดยมีวตัถุประสงค์ท่ีส าคญัของการวิเคราะห์งบการเงิน ไดแ้ก่ 
การวดัค่าความเส่ียงและผลตอบแทบในเชิงเปรียบเทียบเพื่อน าไปประกอบการตดัสินใจลงทุนหรือ
ให้สินเช่ือ การตดัสินใจดังกล่าวต้องอาศยัการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต แมว้่างบการเงินท่ี
จดัท าข้ึนเพื่อวตัถุประสงคโ์ดยทัว่ไปจะแสดงถึงเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนในอดีต แต่ก็เป็นพื้นฐานท่ีส าคญั
เพื่อใชใ้นการประมาณการผลก าไรและกระแสเงินสดในอนาคต เพื่อประยุกตใ์ชก้บัการตดัสินใจได้
ทุกประเภทโดยเฉพาะการมุ่งเนน้ไปท่ีการตดัสินใจเพื่อลงทุนเป็นประการส าคญั (ศูนยส่์งเสริมการ
พฒันาความรู้ตลาดทุน, 2554) 

ประโยชน์ของการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ไดแ้ก่ 
1. ท าใหท้ราบถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการ 
2. สะทอ้นใหเ้ห็นถึงจุดแขง็และจุดอ่อนในการด าเนินงานตามแผนของกิจการ 
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3. สามารถน าข้อมูลของกิจการท่ีได้จากการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน น ามา
ปรับปรุงและพฒันาการด าเนินงานของกิจการใหมี้ประสิทธิผลและประสิทธิภาพยิง่ข้ึน  

ประเภทของอตัราส่วนทางการเงิน แบ่งออกเป็น 4 ประเภท ดงัน้ี 
1. อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Rations) ใช้ส าหรับการวดัความสามารถในการ

ช าระหน้ีระยะสั้นของกิจการ หรือเม่ือหน้ีสินท่ีมีอยูน่ั้นถึงก าหนดช าระ 
2. อตัราส่วนหน้ีสิน (Debtor Leverage Rations) เป็นเคร่ืองมือวดัความมีส่วนร่วมใน

การจดัการบริหารเงิน โดยเจา้ของกิจการเปรียบเทียบกบัการเงินโดยการกูย้มืจากภายนอก 
3. อตัราส่วนความสามารถท าก าไร (Profitability Rations) เป็นเคร่ืองวดัความสามารถ

ในการบริหารงานของบริษทั ซ่ึงจะแสดงในรูปอตัราส่วนของรายได ้และอตัราผลตอบแทนจากเงิน
ลงทุน 

4. อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด (Market Value Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีวดัระหวา่งราคา
หุ้นในตลาดของหลกัทรัพยข์องบริษทั เปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานของบริษทัในรูปของก าไร
สุทธิต่อหุน้ และมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ 

ดงันั้น การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจึงเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการด าเนินงาน
ขององคก์ร เพราะจะท าให้ผูบ้ริหารทราบถึงปัญหาและสามารถน าขอ้มูลมาเปรียบเทียบกบัผลการ
ด าเนินงานท่ีผ่านมา เพื่อน ามาวิเคราะห์หาแนวทางแกไ้ขปัญหาท่ีเกิดข้ึน รวมถึงการพฒันาผลการ
ด าเนินงานขององคก์รใหมี้ประสิทธิผลตรงตามแผนงานหรือเป้าหมายท่ีก าหนดไว ้เพื่อให้นกัลงทุน
มีความสนใจในกิจการและเป็นเจา้ของเงินทุนท่ีแทต่้อไป 

ในการศึกษาเร่ืองอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ผูว้จิยัจึง
ก าหนดอตัราส่วนทางการเงินจ านวน 4 ดา้น ดงัต่อไปน้ี 

(1)  อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Rations) 
 1.1) อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CR) = สินทรัพยห์มุนเวียน/หน้ีสิน
หมุนเวียน เป็นเคร่ืองมือช้ีวดัฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ ถา้อตัราส่วนยิ่งมีค่าสูง แสดงว่า
ธุรกิจมีสภาพคล่องในการด าเนินงานมาก มีความสามารถในการช าระหน้ีสูง โดยทัว่ไปอตัราส่วนท่ี
เหมาะสมจะประมาณ 2:1 
  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน =   สินทรัพยห์มุนเวยีน (เท่า) 
         หน้ีสินหมุนเวยีน 
 1.2) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ration: QR) = สินทรัพย์หมุนเวียน – 
สินคา้คงเหลือ/หน้ีสินหมุนเวียน ใช้วดัความสามารถในการช าระหน้ีสินหมุนเวียนจากสินทรัพย์
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หมุนเวียน ท่ีหักสินคา้คงเหลือออก เพื่อพยายามตดัส่ิงท่ีมีปัญหาในการเปล่ียนแปลงเป็นเงินสดออก  
ถา้อตัราส่วนยิง่มาก แสดงวา่มีสภาพคล่องสูง โดยทัว่ไปอตัราส่วนท่ีเหมาะสมจะประมาณ 1:1 
  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว =  สินทรัพยห์มุนเวยีน – สินคา้คงเหลือ (เท่า) 
                          หน้ีสินหมุนเวยีน 
 1.3) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) สินทรัพยท่ี์มี
สภาพคล่องสูง / หน้ีสินหมุนเวยีน ใชว้ดัความสามารถในการช าระหน้ีสินหมุนเวียนจากสินทรัพยท่ี์
มีสภาพคล่องสูงโดยทัว่ไปอตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น ในระดบั 1 เท่าจึงจะถือวา่มีสภาพ
คล่องอยูใ่นเกณฑ์ดี สินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องสูง = สินทรัพยห์มุนเวียน – สินคา้คงเหลือ – ค่าใชจ่้าย
ล่วงหนา้ –รายไดค้า้งรับ 
  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น =  สินทรัพยท่ี์มีสภาพคล่องสูง 
                  หน้ีสินหมุนเวยีน 
       (2) อตัราส่วนแสดงความสามารถในการช าระหน้ี (Debt of Leverage Rations)  
 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt-to-Equity Ratio) = หน้ีสินรวม /  ส่วนของ
ผูถื้อหุ้น อตัราส่วนน้ีแสดงถึงโครงสร้างส่วนของเงินทุนของบริษทัว่ามีสัดส่วนหน้ีสินรวมของ
บริษทัเทียบกบัส่วนของเจา้ของวา่เป็นเท่าไร เป็นการวดัวา่ธุรกิจใชเ้งินทุนจากภายนอก (จากการกูย้มื)
เม่ือเทียบกบัทุนภายในธุรกิจวา่มีสัดส่วนเท่าใด   
  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ =   หน้ีสินรวม (เท่า) 
          ส่วนของผูถื้อหุน้ 
 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นจะส่งผลต่อความมัน่คงทางการเงินของกิจการถา้
อตัราส่วนน้ีมีค่ามาก แสดงว่าบริษทัมีภาระหน้ีสูง และมีภาระดอกเบ้ียจ่ายท่ีสูงตามมาท าให้บริษทัมี
ความเส่ียงสูงดว้ย (สัณฑพงศ์ คล่องวีระชยั, 2557) รวมถึงการบนัทึกของ ดร.ปฐมพร ดวิษาประกิต 
ไดร้ะบุไวว้า่ นกัลงทุนในตลาดทุนหรือตลาดหลกัทรัพย ์รวมถึงตลาดหุ้นของประเทศไทย นิยมใช้
อตัราส่วนทางการเงิน เพื่อใชใ้นการตรวจสอบ วเิคราะห์ พยากรณ์ หรือเป็นตวัช้ีวดัความสามารถใน
หุ้นบริษทัและธุรกิจเป็นจ านวนมาก โดยใชก้ารเร่ิมสร้างกิจการใหม่ในลกัษณะของการร่วมหุ้นกนั
เป็นหลกั ซ่ึงการร่วมหุ้นทางธุรกิจนั้น ผูถื้อหุ้นแต่ละคนจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล
จากการด าเนินธุรกิจท่ีแตกต่างกนั ผูท่ี้ถือหุ้นมากก็จะไดรั้บผลตอบแทนกลบัคืนมามาก แต่ในทาง
ตรงขา้มหากธุรกิจประสบความลม้เหลวหรือขาดทุนผูท่ี้ขาดทุนท่ีสุดก็คือผูท่ี้ถือหุ้น ส่วนใหญ่เกิด
จากการใช้ขอ้มูลทางบญัชีในด้านอตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงในงบการเงิน เป็นเกณฑ์ในการ
ตดัสินใจก าหนดราคาตลาดหลกัทรัพย ์เพื่อให้สามารถอ่านงบการเงินของบริษทันั้นได ้วา่มีจุดแข็ง
หรือจุดอ่อนอยา่งไรบา้ง เพื่อใหง่้ายข้ึนกวา่การอ่านเป็นตวัเลขโดยตรงจากงบการเงิน 
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(3)  อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 
3.1) อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Asset: ROA) = ก าไรสุทธิ/

สินทรัพยท์ั้งหมด เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจากเงินลงทุนท่ีมา
จากสองส่วน คือ หน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น ถ้าอัตราส่วนมีค่าสูง แสดงว่าบริษัทมีการใช้
สินทรัพยอ์ย่างมีประสิทธิภาพ ตวัอย่างเช่น อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมท่ีแสดงให้เห็นว่า
บริษทัมีประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพยท์ั้ งหมดมากน้อยเพียงใด จะแสดงให้เห็นว่ากิจการมี
ความสามารถมากนอ้ยเพียงใดในการน าสินทรัพยท์ั้งหมดมาสร้างก าไร เป็นตน้ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม =        ก าไรสุทธิ  
              สินทรัพยท์ั้งหมด 

3.2) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ก าไรสุทธิ/ส่วนของผูถื้อหุ้น 
อตัราส่วนน้ีจะใชใ้นการวิเคราะห์ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นสะทอ้นให้เห็นความสามารถในการ
บริหารงานเพื่อให้เกิดผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุ้นท่ีเปรียบเสมือนเป็นเจา้ของกิจการ เป็นอตัราส่วนท่ีส าคญั
เพราะเก่ียวขอ้งกบัผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นจากผลการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงผูถื้อหุ้นเป็นผูท่ี้มีส่วน
ได้เสียท่ีส าคัญท่ีสุดต่อกิจการ เพราะการระดมทุนส่วนหน่ึงมาจากนักลงทุนในกิจการ ซ่ึงผลการ
ด าเนินงานของกิจการส่งผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนผลตอบแทนต่อผู ้ถือหุ้นท่ีแสดงถึง
ความสามารถในการบริหารงานเพื่อให้เกิดผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุ้นท่ีเป็นเจา้ของและมีความสัมพนัธ์กบั
ราคาตลาดหลกัทรัพย ์

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ =         ก าไรสุทธิ 
                  ส่วนของผูถื้อหุน้ 

3.3) อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) = ก าไรสุทธิ/ขายสุทธิ อตัราส่วนน้ี
แสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัทในการท าก าไรหลังจากหักต้นทุน
ค่าใช้จ่ายรวมทั้งภาษีเงินได้หมดแล้ว เป็นอตัราส่วนทางการเงินเพื่อดูถึงความสามารถในการท า
ก าไรของกิจการตวัหน่ึงและเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงวา่ความสามารถในการท าก าไรสุทธิของกิจการ
วา่เป็นเท่าใดของยอดรายได ้(ยิง่สูงยิง่ดี) ถา้อตัราส่วนก าไรสุทธิสูงดีเน่ืองจากแสดงถึงความสามารถ
ในการท าก าไรสุทธิของกิจการว่ามีก าไรสุทธิเป็นจ านวนมาก จุดสังเกตถา้หากอตัราก าไรสุทธิสูง 
จะแสดงถึงนโยบายในการก าหนดราคาขายท่ีดี นโยบายการจดัซ้ือจดัจา้งและนโยบายการผลิตท่ีดี
ดว้ย รวมถึงการแสดงถึงความสามารถของกิจการในการบริหารจดัการควบคุมตน้ทุน ค่าใชจ่้ายใน
การขายและบริหาร ค่าใชจ่้ายอ่ืน ๆ ท่ีดีตามมาดว้ย 

อตัราส่วนก าไรสุทธิ  =      ก าไรสุทธิ 
              ขายสุทธิ 
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(4) อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด (Market Value Ratio) 
 4.1) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earning Ration: P/E) ราคาตลาดต่อหุ้น/ 

ก าไรสุทธิต่อหุ้น เป็นอตัราส่วนเปรียบเทียบระหวา่งราคาตลาดของหุ้นสามญัต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น
สามญั ใชว้ดัวา่ผูล้งทุนจ่ายเงินซ้ือหุน้นั้นเป็นก่ีเท่าของทุก ๆ 1 บาท ของก าไรสุทธิของบริษทั  

 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร =    ราคาตลาดต่อหุน้ 
     ก าไรสุทธิต่อหุน้ 

 4.2) อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (Price Book Value Ration: 
P/BV) ราคาตลาดต่อหุ้น / มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น ใชว้ดัราคาหุ้น ณ ขณะนั้น สูงเป็นก่ีเท่าของมูลค่า
ทางบญัชี หากมีค่าสูงมาก ก็แสดงวา่ผูล้งทุนทัว่ไปในตลาดคาดหมายวา่บริษทัมีศกัยภาพเติบโตสูง 

 อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ =       ราคาตลาดต่อหุน้ 
    มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ 

 
2.2  แนวคิดและทฤษฎธุีรกจิกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค   

สินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer Goods) เป็นสินค้าท่ีถูกซ้ือโดยผูบ้ริโภคคนสุดทา้ย
เพื่อน าไปใช้สอยดว้ยตนเอง สินคา้ประเภทน้ีมีมากหลายประเภทแตกต่างกนัออกไปตามนิสัยและ
แรงจูงใจในการซ้ือและความตอ้งการของผูบ้ริโภค ซ่ึงจ าแนกออกเป็น 4 ประเภท คือ 

1. สินคา้สะดวกซ้ือ (Convenience Goods) สินคา้ประเภทน้ีเป็นสินคา้ท่ีหาซ้ือไดอ้ย่าง
ง่ายดาย สะดวกในการซ้ือโดยไม่ต้องใช้ความพยายามในการเดินเลือกซ้ือหรือเปรียบเทียบซ้ือ 
ลกัษณะท่ีแสดงให้เห็นวา่เป็นสินคา้สะดวกซ้ือ คือเป็นสินคา้ไม่คงทนถาวร (Non-durable products) 
และเป็นสินคา้ท่ีโดยปกติใชอ้ยูเ่ป็นประจ าและซ้ือบ่อย ๆ เป็นสินคา้ท่ีราคาไม่แพงเป็นสินคา้ท่ีผูซ้ื้อ
มกัจะซ้ือโดยตราสินคา้ท่ีเคยซ้ือเป็นประจ าเป็นสินคา้ท่ีผูซ้ื้อมีนิสัยและการตดัสินใจซ้ืออยา่งรวดเร็ว
และง่าย ๆ โดยไม่ตอ้งมีการเปรียบเทียบคุณภาพและราคากบัตราสินคา้ท่ีมีการแข่งขนัเป็นสินคา้ท่ีมี
ลกัษณะเน้นหนักถึงความสะดวก ซ่ึงลูกคา้จะหาซ้ือไดจ้ากร้านคา้ปลีกแทบทุกประเภทโดยทัว่ไป
สินคา้สะดวกซ้ือน้ียงัสามารถแบ่งออกเป็นประเภทยอ่ยไดอี้ก 3 ประเภท คือ 

1.1 สินคา้ฉุกเฉินซ้ือ (Emergency Goods) หมายถึง สินคา้สะดวกซ้ือประเภทท่ีลูกคา้
เกิดมีความตอ้งการอยา่งปัจจุบนัทนัด่วนท่ีจะตอ้งซ้ือและขาดไม่ได ้หรือจ าเป็นตอ้งแสวงซ้ือสินคา้
นั้น ๆ มาใชใ้หท้นัท่วงที 

1.2 สินคา้ดลใจซ้ือ (Impulse Goods) หมายถึง สินคา้ท่ีซ้ือโดยมิไดมี้การวางแผนมา
ก่อน แต่ลูกคา้พบเห็นเม่ือสินคา้นั้นวางไวล่้อตาและถูกดลใจในรูปร่าง สีสัน กล่ิน ฯลฯ ซ่ึงร้านคา้
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วางไวห้รือจดัแสดงไวล่้อตาล่อใจบนห้ิงตรงช่องทางออกเพื่อช าระเงิน ท่ีลูกคา้สามารถหยิบไดง่้าย 
เช่น วารสาร ยาหม่อง ใบมีดโกน ปากกา ดินสอ 

1.3 สินคา้อุปโภคบริโภคประจ า (Staple Goods) หมายถึง สินคา้สะดวกซ้ือท่ีลูกคา้
มกัจะซ้ือเป็นประจ าในปริมาณมาก ๆ และไดมี้การวางแผนท่ีจะซ้ือมาก่อน การซ้ือแต่ละคร้ังอาจจะ
ซ้ือทีละนอ้ย เพราะโดยมากจะเป็นสินคา้ท่ีเรียบง่าย เช่น หมู เน้ือ ขนมปัง ฯลฯ นอกจากนั้น ลูกคา้ยงั
จ าเป็นท่ีจะต้องมีการทยอยซ้ือบ่อยคร้ัง ลักษณะท่ีส าคญัและเห็นได้ชัด ได้แก่ ผูซ้ื้อจะใช้ความ
พยายามเพียงเล็กนอ้ยในการจดัหาซ้ือ 

2. สินคา้เปรียบเทียบซ้ือ (Shopping Goods) สินคา้ประเภทน้ีลูกคา้มกัจะซ้ือเม่ือไดมี้การ
เปรียบเทียบถึงความเหมาะสมในดา้นราคา คุณภาพ รูปแบบของสินคา้ ฯลฯ เป็นสินคา้ท่ีตอ้งเสาะ
แสวงซ้ือบ้าง ซ่ึงมีการวางจ าหน่ายในร้านคา้ปลีกต่าง ๆ น้อยกว่าสินคา้สะดวกซ้ือ ลักษณะของ
สินคา้ประเภทน้ีก็คือเป็นสินคา้ประเภทคงทนถาวร (Durable Goods) และอายุการใชง้านนานเป็น
สินคา้ท่ีมีราคาค่อนขา้งสูงเป็นสินคา้ท่ีลูกคา้จ าเป็นตอ้งค านึงถึงตราสินคา้ คุณภาพ ประโยชน์การใช้
เป็นอนัดบัแรก และราคาเป็นสินคา้ท่ีลูกคา้มกัจะใชเ้วลานานในการตดัสินใจซ้ือ เพราะตอ้งใชค้วาม
พินิจพิเคราะห์และเปรียบเทียบในการซ้ือสินคา้เปรียบเทียบซ้ือ สามารถแบ่งออกเป็นประเภทยอ่ย
ไดอี้ก 2 ประเภท คือ 

2.1 สินค้าแบบเดียวกันท่ี ซ้ือโดยเปรียบเทียบ (Homogeneous Shopping Goods) 
สินคา้ประเภทน้ีจะมีลกัษณะรูปร่างโดยทัว่ ๆ ไป คลา้ยคลึงกนัมาก เช่น โทรทศัน์ ตูเ้ยน็ เคร่ืองซกัผา้ 
ฯลฯ ลูกคา้เห็นวา่รูปร่าง คุณภาพ ความเหมาะสมของสินคา้ อรรถประโยชน์ในการใช ้และใหคุ้ณค่า
ทางใจแก่ผูใ้ช ้ไม่แตกต่างกนั ผูซ้ื้อจะใชเ้กณฑร์าคาเป็นประเด็นหลกัในการตดัสินใจสินคา้กลุ่มน้ี 

2.2 สินค้าต่างแบบท่ีซ้ือโดยเปรียบเทียบ (Heterogeneous Shopping Goods) เป็น
สินคา้ท่ีมีลกัษณะแตกต่างกนัเพราะฉะนั้นลูกคา้จะมีการเปรียบเทียบทางดา้นคุณภาพ รูปแบบ ความ
เหมาะสม ฯลฯ โดยราคาเป็นเร่ืองรองลงมา เช่น สินคา้ประเภทเส้ือผา้ท่ีแตกต่างกนัตามคุณภาพ 
ฝีมือการตดัเยบ็ รูปแบบ เคร่ืองเรือนและเฟอร์นิเจอร์ ต่างกนัตามคุณภาพ รูปแบบ และการประกอบ 
เป็นตน้ 

3. สินคา้เจาะจงซ้ือ (Specially Goods) สินคา้ประเภทน้ีเป็นสินคา้ท่ีลูกคา้ตอ้งใช้ความ
พยายามอย่างมากในการแสวงหาและมีความตั้งใจซ้ือ การจะใช้สินคา้อ่ืนมาทดแทนยงัตอ้งอาศยั
เวลาในการตดัสินใจนานกวา่จะซ้ือ หรือมีความลงัเลและคิดอยูน่านท่ีจะยอมรับสินคา้ทดแทนนั้น 
เช่น นาฬิการาคาแพง รถยนตรุ่์นพิเศษ เส้ือผา้ตราพิเศษและแบบพิเศษท าจากต่างประเทศ ผา้ลูกไม้
สวิส ฯลฯ ซ่ึงลว้นแต่มีลกัษณะเด่นเป็นพิเศษซ่ึงสามารถบ่งบอกระดบัผูใ้ช้ รสนิยมผูใ้ช้ ตลอดจน
สถานะของผูใ้ช ้
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4. สินค้าท่ีไม่แสวงซ้ือ (Unsought Goods) เป็นสินค้าท่ีลูกค้ามิได้รู้จักหรือมีความรู้
เก่ียวกับสินค้าประเภทน้ีมาก่อน หรืออาจจะรู้จกัมาบ้างแต่มิได้ให้ความสนใจท่ีจะต้องแสวงรู้ 
ลักษณะของสินค้าประเภทน้ีมักจะเป็นสินค้าใหม่  ๆ ท่ีออกสู่ตลาด หรือเป็นสินค้าใหม่ ท่ี มี
เทคโนโลยีใหม่ ๆ โดยผูผ้ลิตจะเป็นผูป้ระดิษฐคิ์ดคน้ข้ึนมาแลว้น าออกสู่ตลาดโดยใชค้วามพยายาม
ในการส่งเสริมการตลาดสูง เช่น ทุ่มโฆษณาประชาสัมพันธ์เพื่อแนะน าการตลาด และใน
ขณะเดียวกนั การจดัจ าหน่ายก็จะกระจายออกไปเพื่อให้ผูบ้ริโภคไดรู้้จกัผา่นตาและตระหนกัวา่ยงัมี
สินคา้ประเภทน้ีเพิ่มเขา้สู่ตลาด  

 
2.3  งานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 

จากการทบทวนงานวิจัยในอดีตท่ีผ่านมาท าให้พบว่ามีงานวิจัยจ านวนมากทั้ งใน
ประเทศไทยและต่างประเทศท่ีได้ศึกษาหาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา
ตลาดของหลกัทรัพย ์โดยงานวจิยัดงัต่อไปน้ี 

การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลักทรัพย ์
กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมหมวดธุรกิจพลังงานและหมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเจริญชัย ตั้ งเจริญงามวงศ์ (2552) ผลจาก
การศึกษาพบว่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น  
มีความสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด ซ่ึงมีความสัมพนัธ์เป็นไป
ในทิศทางเดียวกนั แสดงใหเ้ห็นวา่อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรและอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่า
ทางบญัชีต่อหุ้นเป็นตวัแปรส าคญัท่ีใชใ้นการอธิบายแนวโนม้ของการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของ
หลกัทรัพยใ์นหมวดธุรกิจพลงังานและหมวดธุรกิจปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

อีกงานวิจยัท่ีสนบัสนุนจะเป็นงานวิจยัของ สิริกาญจน์ ตายนะศานติ (2556) ศึกษาเร่ือง
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษาบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ MAI โดยเก็บขอ้มูลทางการเงินจากงบการเงินท่ีเผยแพร่ ตั้ งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี  
พ.ศ. 2553 ถึงไตรมาศท่ี 3 ปี พ.ศ. 2555 และเลือกใชร้าคาปิดของหลกัทรัพยใ์นแต่ละไตรมาศในการ
วิจยั ได้ทดสอบความสัมพันธ์ 2 วิธี คือ การทดสอบโดยการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ (Pearson 
Correlation Coefficient) และการทดสอบโดยการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิความถดถอย (Regression 
Analysis) ผลการศึกษาพบว่า มีอตัราส่วนการเงินบางตวัท่ีสามารถพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยท่ี์จด
ทะเบียนอยูใ่นตลาด MAI ไดน้ั้น คือ อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพยร์วม (ROA) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม 
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(D/A Ratio) อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน (D/E Ratio) ก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earning Per Share) และอตัรา 
ส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) 

นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรา
การเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย์ในหมวดธุรกิจหลักของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ของสัณฑพงศ ์คล่องวรีะชยั (2557)  โดยไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงิน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนหรืออตัราส่วนสภาพคล่อง, อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น, 
อตัราก าไรสุทธิ, อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชีกบั
อตัราการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยแ์ยกตามหมวดธุรกิจหลักท่ีมีมูลค่าตามราคาตลาดสูงสุด
จ านวน 5 หมวดกลุ่มธุรกิจ ไดแ้ก่ ธุรกิจธนาคาร ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค ธุรกิจเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร ธุรกิจพาณิชย ์และธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ท าการศึกษาในช่วง
ระหว่างปี 2553 – 2557 จากกลุ่มตวัอย่างทั้งส้ินมี 1,860 ตวัอย่าง โดยการวิเคราะห์สมการถดถอย
พหุคูณ ผลการศึกษาพบวา่ ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ทางบญัชีเป็น
อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่ออตัราการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยใ์นแต่ละหมวดกลุ่มธุรกิจ
มากท่ีสุด ยกเวน้ในธุรกิจพาณิชยท่ี์มีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผล
มากท่ีสุด นอกจากน้ียงัมีอตัราหมุนเวียนสินทรัพย์รวมท่ีส่งผลต่ออตัราการเปล่ียนแปลงราคา
หลกัทรัพยใ์นธุรกิจธนาคารและธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค 

งานวิจยัท่ีสนบัสนุนอีกงานหน่ึงท่ีไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงิน
กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของสินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) โดยการใช้ขอ้มูล
อตัราส่วนทางการเงิน จ านวน 6 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น ROE 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ROA อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี P/BV อตัราก าไรสุทธิ 
NP อตัราเงินปันผลตอบแทน DIY อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ D/E โดยเก็บขอ้มูลจากงบ
การเงินรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี1 ของปี 2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี 2557 ของหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่า
หลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย จ านวน 8 อุตสาหกรรม ได้แก่ กลุ่มธุรกิจเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
กลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ 
เพื่อหาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วน
ทางการเงินท่ีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยคื์อ อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น ROE อตัราส่วนมูลค่า
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หุ้นต่อมูลค่าทางบญัชี P/BV อตัราก าไรสุทธิ NP อตัราเงินปันผลตอบแทน DIY อตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น D/E และอัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย ์ 
คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ROA 

งานวิจยัท่ีสนับสนุนอีกงานหน่ึงได้ศึกษาเก่ียวกบัอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงิน 
ต่อราคาตลาดหลกัทรัพยบ์ริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ ของขวญันภา เศิกศิริ (2560) ในการค านวณอตัราส่วนทางการเงิน เร่ิมตั้งแต่
ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2556 – ไตรมาสท่ี 4 ของ ปี 2558 โดยศึกษาอัตราส่วนทางการเงินทั้ งหมด  
5 ด้าน ไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง ประกอบดว้ย อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนทุน
หมุนเวยีนเร็ว, อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
สามญั, อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ประกอบดว้ย อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
และอตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น, อตัราส่วนวดัมูลค่าตลาด ประกอบดว้ย อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไร อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้นและอตัราส่วนราคาตามบญัชี 
ต่อหุ้น, อตัราส่วนส าหรับวิเคราะห์งบกระแสเงินสด ได้แก่ อตัราส่วนเงินสดอตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนปรับแต่งใหม่ โดยใช้ราคาตลาดของราคา หลกัทรัพยจ์ากราคาปิดถัว่เฉล่ีย คือ ระหว่าง
ช่วงก่อนวนัท่ีส้ินสุดไตรมาส 3 วนั ถึง หลงัวนัส้ินสุดไตรมาส 3 วนั โดยใช้วิธีวิเคราะห์หาความ 
สัมพนัธ์ 2 วิธีคือการวเิคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ผลการศึกษา พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินทั้ง 
5 ด้าน มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ณ ระดบั
ความเช่ือมัน่ 95%  และมีเพียงด้านเดียวคืออตัราส่วนแสดงความสามารถในการช าระหน้ีท่ีไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์

นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัของมณีรัตน์ ใจรักสันติ (2560) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหวา่ง
อัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงมีกลุ่มตวัอยา่ง 15 บริษทั โดยไดศึ้กษา
เป็นรายไตรมาส ตั้ งไตรมาสท่ี 1 ของปี 2557 ถึง ไตรมาสท่ี4 ของปี 2559 เป็นระยะเวลา 3 ปี
ยอ้นหลงั ใชอ้ตัราส่วนทั้งหมด 7 ตวั ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น D/E, อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี P/BV, อัตราส่วนก าไรสุทธิ NP, อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อ
สินทรัพยร์วม WC/A, อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม RE/A, อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ีย
และภาษีต่อสินทรัพยร์วม EBIT/A, และอตัราส่วนมูลค่าตลาดของมูลค่าทางบญัชีของหน้ีสินรวม 
ME/BD โดยใช้วิธีทางสถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์คือ การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ ท่ีระดับ
ความเช่ือมั่น  90%, 95% และ 99% พบว่า อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี P/BV  
มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันกบัราคาหลักทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ
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อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยา่งมีนยัส าคญั ส่วนอตัราส่วนทางการ
เงินตวัอ่ืน ๆ มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยเ์พียงบางหลกัทรัพย ์

งานวิจัยท่ีสนับสนุนอีกงานหน่ึงของศรีสุดา นามรักษา (2561) ได้ศึกษาถึงความ 
สัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงมีทั้ งหมด 6 กลุ่มอุตสาหกรรม โดยเก็บขอ้มูลในช่วงระหว่างปี  
พ.ศ. 2555-2559 เป็นระยะเวลา 5 ปี ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบั
ราคาตลาดหลักทรัพยมี์ทั้งส้ิน 4 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net profit margin ratio: 
NPM) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E ratio: P/E) อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางการบญัชี
ต่อหุ้น  (P/BV ratio: P/BV) และอัตราการจ่ายเงินปันผล (Dividend Payout ratio: D/P) ส าห รับ
อตัราส่วนท่ีไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์จ านวน 4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อส่วนของเจา้ของ (Debt to Equity ratio: D/E) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return 
on Equity ratio: ROE) อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin ratio: GPM) และอตัราส่วนก าไร
จากการด าเนินงาน (Operation Profit Margin ratio: OPM) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 

จากการทบทวนงานวิจยัในอดีตท่ีผ่านมาส าหรับงานวิจยัท่ีได้ศึกษาหาความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์โดยงานวจิยัดงัต่อไปน้ี 

การศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนของหลักทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ MAI ของเดือนศิริ ดวงแก้ว (2556) 
ผลการวจิยัพบวา่ มีอตัราส่วนทางการเงินบางตวัสามารถอธิบายอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยไ์ด้ โดยพบว่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) และอตัรา
ผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น (ROE) มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้น
หลกัทรัพยข์องกลุ่มท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ MAI 

นอกจากน้ียงัสนับสนุนกับงานวิจยัท่ีได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินกบัอตัราผลตอบแทนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ของธาราทิพย ์สิริจินดา 
(2553) ซ่ึงเก็บข้อมูลตั้ งแต่ปี พ.ศ. 2540-2552 จ  านวนทั้งหมด 506 บริษทั น ามาท าสอบทางสถิติ
วิเคราะห์สหสัมพนัธ์และทดสอบการถดถอย ผลการวิจยัพบว่า กรณีของการทดสอบวิเคราะห์
สหสัมพนัธ์จะมีเพียงอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (M/B Ratio) เพียงอตัราส่วน
เดียวท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ในขณะท่ี
กรณีของการทดสอบสมการถดถอยผลการทดสอบก็เช่นเดียวกนัคือมีเพียงอตัราส่วนราคาตลาดต่อ
มูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น (M/B Ratio) อตัราส่วนเดียวเท่านั้นท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้
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นอกจากน้ียงัมีงานวิจยัท่ีได้ศึกษาเร่ืองเก่ียวกับการใช้ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงิน 
ในการเลือกหลักทรัพย์ลงทุนกรณีศึกษาตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ของนันทาภา  
กุลสัมพนัธ์โกศล (2557) ซ่ึงท าการเก็บรวบรวมข้อมูลอตัราส่วนทางการเงินรายปีทั้งหมด 5 ตวั 
ได้แก่ อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตรา
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน(D/E Ratio) เก็บรวบรวมขอ้มูลในช่วง ปี พ.ศ. 2548-2555 ผลการวิจยัพบวา่ 
อตัราหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Asset Turnover) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน (D/E Ratio) 
มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยอ์ย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ แต่ถา้หากศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินรายไตรมาสกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยใ์นตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วง ปี พ.ศ. 2548-2555 โดยใช้เคร่ืองมือวิเคราะห์สหสัมพันธ์ 
(Pearson Correlation Coefficient) จะพบว่า อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม (Total Asset Turnover) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) และอตัราส่วนหน้ีสิน
ต่อทุน (D/E Ratio) มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน(Current Ratio) จะมีความสัมพนัธ์เชิงลบกบัผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 

งานวิจยัท่ีสนับสนุนอีกงานหน่ึงไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กรณีศึกษาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(SET) ของณัฐกานต์ ทรงพฒันะโยธิน (2558) โดยงานวิจยัฉบบัน้ีมุ่งเน้นในการศึกษาว่าหากน า
อตัราส่วนทางการเงินท่ีเป็นเกณฑ์เงินสด (Cash Basic) เขา้มาพิจารณาร่วมหรือแทนท่ีกบัอตัราส่วน
ทางการเงินท่ีใช้เกณฑ์คงค้าง  (Accrual Basic) จะสามารถสร้างตวัแบบจ าลองท่ีสามารถอธิบาย
ความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นสามญัได้ดียิ่งข้ึนหรือไม่ โดยใช้กลุ่ม
ตวัอย่างเป็นบริษทัท่ีจดทะเบียนอยู่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยอ้นหลงัไป  5 ปี ตั้งแต่ 
ปี  พ .ศ . 2553-2557 และน าอัตราส่วนทางการเงินมาสร้างเป็น  4 ตัวแบบจ าลอง  เพื่ อน ามา
เปรียบเทียบวา่ตวัแบบจ าลองใดสามารถอธิบายความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้น
สามญัไดดี้ท่ีสุดผ่านตวัวดัท่ีช่ือ Adjusted R Square ผลการวิจยัพบว่า ตวัแบบจ าลองทั้ง 4 ตวัแบบ 
สามารถสามารถอธิบายความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นสามญัไดแ้ทบไม่
แตกต่างกนัจึงเป็นขอ้สรุปท่ีว่า นักลงทุนในตลาดสามารถใช้อตัราส่วนทางการเงินท่ีเป็นเกณฑ ์
เงินสด (Cash Basic) หรือเกณฑ์คงค้าง (Accrual Basic) ก็ได้ตามแต่สะดวก เน่ืองจากให้ผลการ
วเิคราะห์แทบไม่แตกต่างกนั 
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นอกจากน้ียงัมีงานวิจัยท่ีได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์กรณีศึกษาบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้าง ของอนุวตัร รองเงิน (2559) เก็บขอ้มูลจากงบการเงินระหวา่งปี พ.ศ. 2549-
2558 โดยโดยอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ศึกษา ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตาม
บญัชี อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล รูปแบบการ
ศึกษาวจิยัใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistic) วเิคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 
Analysis) และการวิเคราะห์ความถดถอย (Regression Analysis) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ผลการวิจยั
พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีความสัมพนัธ์อตัราผลตอบแทนกลุ่มธุรกิจดงักล่าวคือ อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวยีน, อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม, อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
,อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนทาง
การเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคญัท่ีร้อยละ 95 คือ อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นโดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และอตัราผลตอบแทนจาก
เงินปันผลมีความสัมพนัธ์ในทิศตรงขา้ม  

อีกทั้ งอีกทั้ งยงัมีงานวิจัยของต่างประเทศในการศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราส่วนทางการเงินของ Aras and Yilmaz (2008) ท่ีท  าการศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราส่วนทางการเงิน จ านวน  3 อัตราส่วน  คือ  อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น  
(P/E Ratio) อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทาง
บญัชีต่อหุ้น (M/B Ratio) ว่ามีความสัมพนัธ์หรือมีความสามารถในการพยากรณ์ราคาหุ้นสามญัใน
ตลาดท่ีเกิดใหม่ทั้ ง 12 ตลาดได้หรือไม่ โดยอาศยัเคร่ืองมือในการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis) ผลจากการศึกษาพบว่า อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี 
ต่อหุ้น (M/B Ratio) มีความสัมพนัธ์หรือสามารถพยากรณ์ราคาหุ้นสามญัในตลาดท่ีเกิดใหม่ทั้ ง  
12 ตลาด ภายในระยะเวลา 1 ปีไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ และยงัพบอีกวา่ตวัแบบจ าลองดงักล่าว
ให้ผลในการพยากรณ์ท่ีออกมาค่อนข้างน่าพึงพอใจ เช่นเดียวกันงานวิจยัของ Lewellen (2004)  
ไดศึ้กษาความสามารถในการน าอตัราส่วนทางการเงินมาเพื่อใช้ในการพยากรณ์ผลตอบแทนใน
หลักท รัพย์The New York Stock Exchange ผลการศึกษาพบว่า  อัตราผลตอบแทน เงิน ปัน
ผลตอบแทน (Dividend Yield) สามารถพยากรณ์ผลตอบแทนของหลกัทรัพยใ์นช่วงปี ค.ศ. 1946-
2000 และอตัราส่วนส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (M/B ratio) อตัราส่วนราคาตลาด 
ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (P/E ratio) สามารถใช้ในการพยากรณ์ผลตอบแทนของหลกัทรัพยไ์ดเ้ช่นกนั 
ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Martani, Mulyono, และ Khairurizka (2009) ท่ีท าการทดสอบ
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หาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
ของบริษัทหมวดอุตสาหกรรมการผลิตซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย  ผลจาก
การศึกษาพบวา่ จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทน
สะสมท่ีปรับดว้ยราคาตลาด พบว่า อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น 
(ROE) อัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน  (D/E Ratio) อัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น  
(M/B Ratio) มีความสัมพันธ์ในทิศทางเชิงบวกกับอัตราผลตอบแทนการลงทุนในหลักทรัพย ์
ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน  (Current Ratio) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  
(Total Assets Turnover) สินทรัพยร์วม (Total Asset) และอัตราส่วนกระแสเงินสดสุทธิจากการ
ด าเนินงานต่อยอดขายรวม (Net Operating Cash Flow from Operation/Total Sales) มีความสัมพนัธ์
ในทิศทางเชิงลบกบักบัอตัราผลตอบแทนการลงทุนในหลกัทรัพย ์

จากผลการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีตและทฤษฎีเก่ียวกบัการวิเคราะห์อตัราส่วน
ทางการเงิน พบวา่ มีอตัราส่วนทางการเงินบางตวัท่ีสามารถใชใ้นการพยากรณ์การเปล่ียนแปลงของ
ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์หรือมีอตัราส่วนทางการเงินบางตวัท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหรืออตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ทั้ งน้ีผูศึ้กษาได้ท าการศึกษา
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพย์ ท าให้ทราบกรอบ
แนวคิดและทฤษฎีเพื่อน ามาสนบัสนุนงานวจิยั ซ่ึงเป็นประโยชน์ในการเลือกอตัราส่วนทางการเงิน
ท่ีมีอิทธิพลต่อราคาตลาดของหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด ดงัตารางท่ี 2.1 และภาพท่ี 2.1  
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อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน   / /  / /  / /      
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้สามญั 

   /   / / /       

อตัราส่วนผลตอบแทนจาก
ส่วนของผูถื้อหุน้ 

 / / / /  / /  /  /    

อตัราส่วนเงินสด          /      
อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อ
มูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ 

/ /  /  /  / / / / / / / / 
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อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อ
หุน้ 

/ /  /     / /  / / / / 

อั ต ร า ห มุ น เวี ย น ข อ ง
สินทรัพยร์วม 

  / / / / /         

อตัราก าไรสุทธิ     /  / /    /    
อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน     /  /  /       
อตัราเงินปันผลตอบแทน    /    / /   / / / / 
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1. อตัราส่วนสภาพคล่อง 
    1.1 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current 
Ratio: CR)     
    1.2 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick 
Ratio: QR) 
    1.3 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น    
 (Acid Test Ratio: ATR) 
2. อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ 
    2.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้ (Debt to Equity ratio: D/E) 
3. อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 
    3.1 อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
(Return on Assets: ROA) 
    3.2 อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 
(Return on Equity ratio: ROE) 
    3.3 อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit: 
P/L) 
4. อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด 
    4.1 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price 
Earnings ratio: P/E) 
    4.2 อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทาง
บญัชีต่อหุน้  (Price Earning ration: P/BV) 
   

ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์
(Market Price: MP) 

 

2.4  กรอบแนวคิดในงานวจัิย 
งานวิจยัคร้ังน้ีได้ท าการศึกษาประชากรและกลุ่มตวัอย่าง โดยเลือกท าการศึกษา คือ 

กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อ
ศึกษาหาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินวา่มีผลต่อราคาตลาดของหลกัทรัพยห์รือไม่อยา่งไร โดย
ผูว้จิยัไดท้  าการน าเสนอขั้นตอนและกรอบแนวคิดสรุปไดด้งัน้ี 
 
   ตวัแปรอิสระ (Independent variable)                               ตวัแปรตาม (Dependent variable) 
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2.5  บทสรุป 
ในบทน้ี ผู ้วิจ ัยได้อธิบ ายถึงแนวคิดและทฤษฎีท่ี เก่ียวข้องกับราคาหลักทรัพย ์

และอัตราส่วนทางการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค งานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง และ 
กรอบแนวคิดของงานวิจยั ในบทท่ี 3 ถดัไป จะกล่าวถึงระเบียบวิธีวิจยั ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการรวบรวมขอ้มูล วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล และสถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 
 
 



 
 

บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิยั 

 
ในการศึกษาเร่ือง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอุปโภคบริโภค 
โดยผูว้ิจยัไดร้วบรวมขอ้มูลจากเอกสารต่าง ๆ ต ารา และผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อเป็นแนวทางใน
การศึกษา โดยด าเนินการตามระเบียบวจิยัดงัต่อไปน้ี 

3.1  ประชากร และกลุ่มตวัอยา่ง 
3.2  เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการรวบรวมขอ้มูล 
3.3  วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.4  สถิติท่ีใชใ้นการวเิคราะห์ขอ้มูล 
3.5  บทสรุป 

 
3.1  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง  

ประชากร 
ขอบเขตประชากรของงานวิจยัน้ีประกอบด้วยขอ้มูลทางการเงินและราคาตลาดของ

หลกัทรัพย ์ณ วนัรายงานผลการด าเนินงานเป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2559 ถึง
ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2561 บริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงจ านวนทั้งหมด 40 บริษทั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 30 พ.ค. 2563) 

กลุ่มตวัอยา่ง 
จากประชากรทั้ งหมด จ านวน 40 บริษัทดังกล่าวข้างตน้ ผูว้ิจยัเลือกตวัอย่างด้วยวิธี

เฉพาะเจาะจงโดยเลือกบริษทัท่ีมีขอ้มูลครบถว้น ภายหลงัจากการเก็บขอ้มูลพบว่าบริษทัท่ีเป็นไป
ตามเง่ือนไขของการศึกษา มีจ านวน 37 บริษทั โดยเป็นบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมอุปโภคบริโภคท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีขอ้มูลงบการเงินครบทั้ง 3 ปี ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 
ของปี พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 
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3.2  เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการรวบรวมข้อมูล 
เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี จะใช้โปรแกรม Microsoft Excel ส าหรับการเก็บ

รวบรวมขอ้มูลทุติภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงรวบรวมมาจาก ww.setsmart.com และ www.set.or.th 
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหลงัจากท่ีรวบรวมขอ้มูลท่ีได้น ามาท าการวิเคราะห์โดยใช้
โปรแกรมการวเิคราะห์สถิติ  

 
3.3  วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 ในการศึกษาวิจยัคร้ังน้ีได้ท าการเก็บรวมรวบข้อมูลแบบทุติยภูมิ (Secondary Data)  
ของหลักทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์
ระหวา่ง อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์โดยขอ้มูลทางดา้นการเงินเป็นขอ้มูลจาก
งบการเงินเป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 
โดยรวบรวมขอ้มูลไดด้งัต่อไปน้ี 

3.3.1  ข้อมูลราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีถูกคัดเลือกเป็นตวัอย่างโดยใช้ราคาปิดของราย 
ไตรมาส โดยรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ww.setsmart.com และ 
www.set.or.th) 

3.3.2  ขอ้มูลงบการเงินและแบบแสดงรายขอ้มูล ตามแบบ 56-1 ของบริษทั จ านวน 2 ส่วน 
ประกอบด้วย งบแสดงฐานะการเงินและงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ รวมถึงข้อมูลข่าวสารอ่ืนท่ี
เก่ียวขอ้งกบับริษทั โดยใชข้อ้มูลในการศึกษาเป็นรายไตรมาสเพื่อน ามาค านวณหาค่าอตัราส่วนทาง
การเงิน ทั้ง 9 อตัราส่วน 

3.3.3  บทความ บทวเิคราะห์ท่ีเก่ียวขอ้ง รวมถึงรายงานวิจยั บทความวิชาการ เอกสารวิชาการ 
และส่ือส่ิงพิมพต่์าง ๆ ท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งกบังานวจิยั 

 
3.4  สถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์ข้อมูล  

ในงานศึกษาวิจยัคร้ังน้ีผูว้ิจยัไดใ้ชโ้ปรแกรมส าเร็จรูปในการวิเคราะห์ทางสถิติ ในการ
วิเคราะห์เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยแบ่งเป็น 3 ส่วน คือ 

3.4.1  การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ การหาค่าเฉล่ียและส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานของ 
ตวัแปร 
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3.4.2  การวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ (Correlation analysis) เพื่อทดสอบระดับความสัมพนัธ์และ
ทิศทางระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ท่ีระดับนัยส าคัญ 0.05 เพื่อพิจารณาทิศทาง
ความสัมพนัธ์จากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation: r) 

3.4.3  การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อหาความสัมพนัธ์
เชิงปริมาณและการพยากรณ์ค่าระหว่างตวัแปรอิสระท่ีมีผลต่อตวัแปรตาม วา่มีความสัมพนัธ์มาก
น้อยเพียงใด ตอ้งหาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์พหุคูณ (Multiple Correlation Coefficient) เพื่อให้
ทราบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระหรือตวัแปรตามมีความสัมพนัธ์กนัมากนอ้ยเพียงใด 
 
ตารางที ่3.1  สัญลกัษณ์ตวัแปรอตัราส่วนท่ีใชใ้นการศึกษา 
 

สัญลกัษณ์ ค าอธิบาย 
CR อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Rations) 
QR อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Rations) 
AR อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น (Acid Test Ratio) 
D/E อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) 

ROA อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets) 

ROE อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity)  
PL อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
P/E อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio) 

P/BV อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้  (Price to Book Ratio) 
 
3.5  บทสรุป 

ในบทน้ีผูว้จิยัไดอ้ธิบายถึงระเบียบวิธีวิจยั ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง เคร่ืองมือท่ีใชใ้น
การรวบรวมขอ้มูล วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล และสถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลในบทท่ี 4 ถดัไป 
จะกล่าวถึงผลการศึกษา ซ่ึงแสดงผลการวจิยั แยกตามค่าสถิติพื้นฐาน และสถิติเชิงอนุมาน 

 
 



 
 

บทที ่4 
ผลการศึกษา 

 
ในการศึกษาเร่ือง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค โดยผูว้ิจยัได้จากการเก็บรวบรวมขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย์
ทั้งหมด 37 บริษทั ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 โดยเก็บ
รวบรวมข้อมูลรายไตรมาสในแต่ละปี เพื่อน ามาศึกษาหาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์การแสดงผลการศึกษาแบ่งออกเป็น 3 ส่วนมีรายละเอียดดงัน้ี 

4.1  การวเิคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis) 
4.2  การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ดว้ยวธีิสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 
4.3  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  (Multiple 

Regression Analysis) 
 
4.1  การวเิคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis) 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูลจากสถิติเชิงพรรณนา  (Descriptive Statistics Analysis) ของ 
ตวัแปร ท่ีไดจ้ากการศึกษาเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของประชากรท่ีใช้ในการศึกษา ตวัแปร
อิสระไดแ้ก่ อตัราส่วนทางการเงิน ทั้งหมด 4 ดา้น ประกอบดว้ย 9 ส่วนท่ีใชใ้นการศึกษา ไดแ้ก่ 

4.1.1  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Rations: CR) 
4.1.2  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Rations: QR) 
4.1.3  อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) 
4.1.4  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio: D/E) 
4.1.5  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) 
4.1.6  อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE) 
4.1.7  อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) 
4.1.8  อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio: P/E) 
4.1.9  อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ (Price to Book Ratio: P/BV) 
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ส าหรับตวัแปรตาม คือ ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์(Market Price: MP) โดยโดยใช้การ
วิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา  (Descriptive Statistic) ได้แก่  ค่าเฉล่ีย  (Mean) และส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูลจากสถิติเชิงพรรณนา  (Descriptive Statistics Analysis) ของ 
ตวัแปรท่ีไดจ้ากการศึกษาเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของประชากรท่ีใช้ในการศึกษา ตวัแปร
อิสระและตวัแปรตาม ดงัตารางท่ี 4.1 
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ตารางที ่4.1  ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลจากสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics Analysis) 
 

อตัราส่วนทางการเงิน  
(Ratio Analysis) 

ค่าต ่าสุด 
(Minimum) 

ค่าสูงสุด 
(Maximum) 

ค่าเฉล่ีย  
(Mean) 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
(Std. Deviation) 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน  
(Current Ratio: CR) 

0.130 144.860 4.728 9.619 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว  
(Quick Ratio: QR) 

-0.470 32.600 2.614 3.175 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น 
(Acid Test Ratio: ATR) 

-0.500 31.980 2.510 3.099 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้  

(Debt to Equity ratio: D/E) 
0.020 2.340 0.475 0.410 

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ 

(Return on Assets: ROA) 
-1.500 0.330 0.015 0.085 

อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุน้  
(Return on Equity: ROE) 

-8.270 0.530 0.002 0.409 

 

 



 
32 
 

 

ตารางที ่4.1  (ต่อ) 
 

อตัราส่วนทางการเงิน  
(Ratio Analysis) 

ค่าต ่าสุด 
(Minimum) 

ค่าสูงสุด 
(Maximum) 

ค่าเฉล่ีย  
(Mean) 

ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน  
(Std. Deviation) 

อตัราส่วนก าไรสุทธิ  
(Net Profit Margin: P/L) 

-2.880 28.250 0.170 1.441 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร  
(Price Earnings Ratio: P/E) 

-910.000 1330.000 76.976 162.100 

อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ 
  (Price to Book Ratio: P/BV) 

0.000 81.500 11.577 15.861 

ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์ 
(Market Price: MP) 

0.000 532.000 29.511 68.072 
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จากตารางท่ี 4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนา  (Descriptive Statistics 
Analysis) ของตวัแปรท่ีใชใ้นการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินและราคาหลกัทรัพย ์พบวา่  

1. อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Rations: CR) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากับ 4.728  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 9.619 

2. อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Rations: QR) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากับ 2.614 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 3.175 

3. อัตราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) มีค่าเฉล่ีย (Mean) 
เท่ากบั 2.510 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 3.099 

4. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) มีค่าเฉล่ีย (Mean) 
เท่ากบั 0.475 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 0.410 

5. อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) มีค่าเฉล่ีย (Mean) 
เท่ากบั 0.015 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 0.085 

6. อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบั 
0.002 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 0.409 

7. อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบั 0.170 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 1.441 

8. อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio: P/E) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบั 
76.976 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 162.100 

9. อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น  (Price to Book Ratio: P/BV) มี
ค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบั 11.577 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 15.861 

10. ราคาตลาดหลกัทรัพย ์ (Market Price: MP) มีค่าเฉล่ีย (Mean) เท่ากบั 29.511 ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Std.) เท่ากบั 68.072 

 
4.2  การวเิคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยวธีิสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยความสัมพนัธ์ดว้ยวิธีสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation 
Analysis) ของตวัแปร ท่ีไดจ้ากการศึกษาเป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร
อิสระกบัตวัแปรตาม ดงัตารางท่ี 4.2  
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ตารางที ่4.2  ผลการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ดว้ยวธีิสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) ดว้ยวธีิ Pearson Correlation 
 
 CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 
CR Pearson Correlation 1          

Sig. (2-tailed)           
N 444          

QR Pearson Correlation .571** 1         
Sig. (2-tailed) .000          
N 444 444         

ATR Pearson Correlation .571** .998** 1        
Sig. (2-tailed) .000 .000         
N 444 444 444        

D/E Pearson Correlation -.243** -.462** -.460** 1       
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000        

 N 444 444 444 444       
ROA Pearson Correlation -.011 .054 .057 -.053 1      

Sig. (2-tailed) .823 .260 .234 .269       
N 444 444 444 444 444      



 
35 
 

 

ตารางที ่4.2  (ต่อ) 
 

 CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 
ROE Pearson Correlation .006 .026 .030 -.075 .336** 1     

Sig. (2-tailed) .898 .589 .530 .117 .000      
N 444 444 444 444 444 444     

P/L Pearson Correlation .006 .002 .003 .043 .153** .067 1    
Sig. (2-tailed) .901 .966 .957 .362 .001 .161     
N 444 444 444 444 444 444 444    

P/E Pearson Correlation .005 .109* .115* -.017 .010 .023 .002 1   
Sig. (2-tailed) .909 .022 .015 .715 .839 .636 .970    
N 444 444 444 444 444 444 444 444   

P/BV Pearson Correlation .081 .310** .318** -.356** .169** .073 .002 .203** 1  
Sig. (2-tailed) .089 .000 .000 .000 .000 .126 .961 .000   
N 444 444 444 444 444 444 444 444 444  
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ตารางที ่4.2  (ต่อ) 
 

 CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 
MP Pearson Correlation -.003 .079 .087 -.161** .113* .048* -.018 .014 .384** 1 

Sig. (2-tailed) .942 .095 .066 .001 .017 .015 .711 .775 .000  
N 444 444 444 444 444 444 444 444 444 444 

  ** หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 
   * หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
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จากตารางท่ี 4.2 แสดงผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ 
(Correlation Analysis) ดว้ยวธีิ Pearson Correlation พบวา่ 

1. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CR) กบั
ราคาตลาดของหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค จากการทดสอบพบว่า  
ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.942 ซ่ึงมากกว่าระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า อตัราส่วนทุน
หมุนเวียนไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภค
บริโภค อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

2. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio: QR) 
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค จากการทดสอบพบว่า  
ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.095 ซ่ึงมากกว่าระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า อตัราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็วไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

3. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทุนหมุนเวียนอยา่งถึงแก่น (Acid Test 
Ratio: ATR) กับราคาตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค จากการ
ทดสอบพบว่า ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.066 ซ่ึงมากกว่าระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า 
อตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่นไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

4. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to 
Equity Ratio: D/E) กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค  
จากการทดสอบพบว่า ค่ า P-Value มี ค่ าเท่ ากับ  0.001 ซ่ึ งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ ท่ี  0.01  
นั่นหมายความว่า อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของ
หลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับความเช่ือมั่น 
ร้อยละ 99 ในทิศทางตรงกนัขา้ม 

5. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on 
Assets: ROA) กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค จากการ
ทดสอบพบว่า ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.017 ซ่ึงน้อยกว่าระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า 
อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยส าคญัท่ีระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 ในทิศทาง
เดียวกนั 
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6. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนผลตอบแทนของผูถื้อหุ้น (Return on 
Equity: ROE) กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค จากการ
ทดสอบพบว่า ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.015 ซ่ึงน้อยกว่าระดบันัยส าคญัท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า 
อัตราส่วนผลตอบแทนของผู ้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยส าคญัท่ีระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 ในทิศทาง
เดียวกนั 

7. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) 
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค จากการทดสอบพบว่า  
ค่า P-Value มีค่าเท่ากับ 0.711 ซ่ึงมากกว่าระดับนัยส าคัญท่ี 0.05 นั่นหมายความว่า อัตราส่วน 
ก าไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภค
บริโภค อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

8. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสุทธิ (Price 
Earnings Ratio: P/E) กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค  
จากการทดสอบพบว่า ค่า P-Value มี ค่าเท่ากับ 0.775 ซ่ึงมากกว่าระดับนัยส าคัญท่ี  0.05 นั่น
หมายความวา่ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์น
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 

9. ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น 
(Price to Book Ratio: P/BV) กับราคาตลาดของหลักทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภค
บริโภค จากการทดสอบพบวา่ ค่า P-Value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกวา่ระดบันยัส าคญัท่ี 0.01 นัน่
หมายความว่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของ
หลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับความเช่ือมั่น 
ร้อยละ 99 ในทิศทางเดียวกนั 

จากนั้นท าผลการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยความสัมพนัธ์ด้วยวิธีสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
(Correlation Analysis) ของตวัแปรท่ีได้จากการศึกษาเป็นการวิเคราะห์ข้อมูลด้วยความสัมพนัธ์
ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตาม โดยน ามาสรุปเพื่อวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทาง
การเงินกับราคาตลาดของหลักทรัพย์ของกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงัตารางท่ี 4.3 
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ตารางที ่4.3  สรุปผลการวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ดว้ยวธีิสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) ดว้ยวธีิ Pearson Correlation 
 
Pearson Correlation MP CR QR ATR DE ROA ROE PL P/E P/BV 

MP 1.000          
CR -0.003 1.000         
QR 0.079 0.571** 1.000        

ATR 0.087 0.571** 0.998* 1.000       
D/E -0.161** -0.243** -0.462** -0.460** 1.000      

ROA 0.113* -0.011 0.054 0.057 -0.053 1.000     

ROE 0.048* 0.006 0.026 0.030 -0.075 0.336** 1.000    
P/L -0.018 0.006 0.002 0.003 0.043 0.153** 0.067 1.000   
P/E 0.014 0.005 0.109* 0.115* -0.017 0.010 0.023 0.002 1.000  

P/BV 0.384** 0.081 0.310** 0.318** -0.356** 0.169** 0.073 0.002 0.203** 1.000 

 

** หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 
*  หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
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จากตารางท่ี 4.3 แสดงผลสรุปจากการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 
(Correlation Analysis) ดว้ยวธีิ Pearson Correlation พบวา่ 

1. อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) (r = -0.161) มี
ความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค เม่ือพิจารณา
ค่าความสัมพนัธ์พบว่ามีค่าเป็นลบ แสดงวา่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคในทิศทางตรงกนัขา้มกบั
ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 99% 

2. อัตราส่ วนผลตอบแทนจาก สิ นท รัพ ย์  (Return on Assets: ROA) (r = 0.113) 
อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) (r = 0.048) ท่ีระดบัความ
เช่ือมั่น 95% และอัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (Price to Book Ratio: P/BV)  
(r = 0.384) ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 99% มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดง
ว่า อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู ้ถือหุ้น  และ
อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น  มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคา
หลกัทรัพยข์องหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
 
4.3  การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  (Multiple Regression 
Analysis) 

การวิเคราะห์เชิงพหุ เป็นการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ท่ีมีตวัแปรสาเหตุ (x) 2 ตวัข้ึนไป และ
ตวัแปรผล (y) 1 ตวัด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  (Multiple Regression Analysis) ผลดงั
ตารางท่ี 4.3 
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ตารางที่ 4.4  ผลการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ด้วยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ  (Multiple 
Regression Analysis) 
 

อตัราส่วน 
Unstandardized Coefficients 

t P-Value 
β Std. Error 

1 (Constant) 20.658 7.192 2.872 0.004** 
CR -0.165 0.383 -0.432 0.666 
QR -24.478 13.986 -1.750 0.081 

ATR 24.184 14.372 1.683 0.093 
D/E -8.504 8.564 -0.993 0.021* 

ROA 39.348 37.822 1.040 0.299 
ROE -0.066 7.786 -0.008 0.993 
PL -1.137 2.102 -0.541 0.589 
P/E -0.028 0.019 -1.460 0.145 

P/BV 1.615 0.215 7.526 0.000** 
R = 0.404, R square (R2) = 0.164, Adjusted R Square = 0.146, F = 9.433, P-value = 0.000 
 
หมายเหตุ: ** หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 
 *  หมายถึง มีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 

จากตารางท่ี 4.4 ซ่ึงแสดงผลการทดสอบสมการถดถอยพหุคูณพบวา่  
1. อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น  (Debt to Equity Ratio: D/E) (β=-8.504, 

p<0.05) ส่งผลต่อตวัแปรตาม คือ ราคาตลาดของหลกัทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภคในทิศทางตรงกนัขา้ม อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 95% และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อ
มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น  (P/BV) (β=1.615, p<0.01) ส่งผลต่อตัวแปรตาม คือ  ราคาตลาดของ
หลกัทรัพยข์องกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคในทิศทางเดียวกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ
ท่ีระดบั 99% 

2. อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio: CR) อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick 
Ratio: QR) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) อตัราส่วนผลตอบแทน
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จากสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) 
อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earnings 
Ratio: P/E) ไม่พบว่าส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลกัทรัพย์ ของกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค 

ดงันั้น ผูว้ิจยัจึงไดด้ าเนินการทดสอบสมมติฐาน จ านวน 4 สมมติฐาน จึงสามารถตอบ
สมมติฐานท่ีไดก้ าหนดไวด้งัน้ี 

สมมติฐานท่ี 1 อตัราส่วนสภาพคล่อง มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  

ผลการทดสอบพบว่า อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Rations: CR) อตัราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็ว (Quick Rations: QR) และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: 
ATR) มีค่า P-Value เท่ากับ 0.666 0.081 และ 0.093 ตามล าดับ ซ่ึงมีค่ามากกว่า 0.05 จึงปฏิเสธ
สมมติฐานท่ี 1 

สมมติฐานท่ี 2 อัตราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี มีอิทธิพลต่อราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค 

ผลการทดสอบพบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio: 
D/E) มีค่า P-Value เท่ากบั 0.021 ซ่ึงมีค่านอ้ยกวา่ 0.05 จึงยอมรับสมมติฐานท่ี 2 ดงันั้น จึงสรุปไดว้า่ 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ชิงลบ ณ ระดบันยัส าคญั
ทางสถิติท่ี 95% 

สมมติฐานท่ี 3 อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร มีอิทธิพลต่อราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค 

ผลการทดสอบพบว่า อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets: ROA)  
อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) และอตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit 
Margin: P/L) มีค่า P-Value เท่ากับ 0.299 0.993 และ 0.589 ตามล าดับ ซ่ึงมีค่ามากกว่า 0.05 จึง
ปฏิเสธสมมติฐานท่ี 3 

สมมติฐานท่ี 4 อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด มีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
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ผลการทดสอบพบว่า อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น  (Price to Book 
Ratio: P/BV) ซ่ึงเป็นอตัราส่วนในการวดัอตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาดของกิจการ มีค่า P-Value 
เท่ากบั 0.000 ซ่ึงมีค่าน้อยกว่า 0.01 จึงยอมรับสมมติฐานท่ี 4 ดงันั้น จึงสรุปไดว้่า อตัราส่วนมูลค่า
ตลาดของกิจการมีอิทธิพลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ชิงบวก ณ ระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 99% 

 
4.4  บทสรุป 

ในบทน้ีผูว้ิจยัไดอ้ธิบายถึงผลการศึกษา ซ่ึงแสดงผลการวิจยั แยกตามค่าสถิติพื้นฐาน 
และสถิติเชิงอนุมานในบทท่ี 5 ถดัไป จะกล่าวถึงสรุป อภิปรายผลและขอ้เสนอแนะ 

 
 



 
 

บทที ่5 
สรุป อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

   
งานวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาด

หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค โดยการทดสอบสมมติฐานการศึกษาทั้งหมด 4 ดา้น ไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง
อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอตัราส่วนการ
วดัมูลค่าตลาด ประกอบด้วยอัตราส่วนทางการเงินทั้ งหมด 9 อตัราส่วน ได้แก่ อัตราส่วนทุน
หมุนเวียน (Current Rations: CR) อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Rations: QR) อตัราส่วนทุน
หมุนเวียนอย่างถึงแก่น (Acid Test Ratio: ATR) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to 
Equity Ratio: D/E) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets: ROA) อัตราส่วน
ผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) อัตราส่วนก าไรสุทธิ  (Net Profit Margin: P/L) 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio: P/E) และอัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่า 
ทางบัญชีต่อหุ้น  (Price to Book Ratio: P/BV) โดยใช้ข้อมูลจากงบการเงินรายไตรมาสในการ
ค านวณอตัราส่วนทางการเงิน ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 
และใช้ราคาตลาดของหลกัทรัพยจ์ากราคาปิดตามไตรมาส โดยใช้วิธีวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์  
2 วิธี คือ การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) และการวิเคราะห์ถดถอย 
เชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ผลจากงานวิจยัเร่ือง อิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค 
ผูว้จิยัสามารถอภิปรายผลการศึกษาน าเสนอไดด้งัน้ี 

5.1  สรุปผลการวจิยั 
5.2  อภิปรายผล 
5.3  ขอ้เสนอแนะ 
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5.1  สรุปผลการวจัิย 
ผลจากการวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้ของตวัแปรของอตัราส่วนทางการเงินดว้ยวิธีทาง

สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) พบว่า ตวัแปรท่ีมีค่าเฉล่ียมากท่ีสุด คือ อตัราส่วนราคา
ตลาดต่อก าไร (Price Earnings Ratio: P/E) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 76.976 รองลงมา คือ ราคาตลาดของ
หลักทรัพย์ (Market Price) และอัตราส่วนราคาตามบัญชีต่อหุ้น (Price to Book Ratio: P/BV)  
มีค่าเฉล่ีย เท่ากับ 29.511 และ 11.577 ตามล าดับ ส่วนอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Return on Equity: ROE) มีค่าเฉล่ีย เท่ากบั 0.002 ซ่ึงเป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีค่าเฉล่ียนอ้ยท่ีสุด
ในการศึกษาคร้ังน้ี 

ผลจากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาด
หลกัทรัพยด์ว้ยวิธีสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Analysis) พบวา่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลักทรัพยใ์นทิศทางตรงกันข้ามกับราคาหลักทรัพย  ์และ
อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วน
มูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพย ์อยา่งมี
นัยส าคญัทางสถิติ ในขณะท่ีอตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนทุน
หมุนเวียนอยา่งถึงแก่น อตัราส่วนก าไรสุทธิ และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร ไม่มีความสัมพนัธ์
กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์

ผลจากการวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาด
หลกัทรัพยด์ว้ยวิธีการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) พบวา่ อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ส่งผลต่อตวัแปรตาม คือ ราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนั
ขา้ม อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 95% และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น 
ส่งผลต่อตวัแปรตาม คือ ราคาตลาดของหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 99% ยกเวน้อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนทุนหมุนเวียน
อยา่งถึงแก่น อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น อตัราส่วนก าไร
สุทธิ  และอัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร ไม่พบว่าส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของ
หลกัทรัพย ์ 

จากการศึกษาอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ี 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค
น้ี ผลท่ีไดพ้บวา่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานการศึกษาเพียง 2 ดา้นไดแ้ก่ อตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระหน้ีกบัอตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด ยกเวน้ อตัราส่วนสภาพคล่องกบัอตัราส่วนความสามารถ
ในการท าก าไรท่ีไม่พบความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์
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5.2  การอภิปรายผล 
การศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค สามารถ
อภิปรายผลการวิจยัได้ ดงัน้ี จากการวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา
ตลาดหลกัทรัพยด์ว้ยวธีิวเิคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) พบวา่ 

อตัราส่วนสภาพคล่องท่ีประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Rations: CR) 
อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Rations: QR) และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนอย่างถึงแก่น  
(Acid Test Ratio: ATR) ท่ีไม่สอดคลอ้งกบัสมมติฐานการศึกษาอาจเน่ืองมาจากกลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค มีบริบทในส่วนของสินคา้คงเหลือท่ีมีจ านวนมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมประเภท
อ่ืน ๆ จึงท าให้นกัลงทุนส่วนใหญ่ไม่ไดใ้ห้ความสนใจในอตัราส่วนทางการเงินน้ี ซ่ึงผลงานวิจยัน้ี
สอดคล้องกบัของณัฐกานต์ ทรงพฒันะโยธิน (2558) อนุวตัร รองเงิน (2559) มณีรัตน์ ใจรักสันติ 
(2560) ซ่ึงประกอบด้วย กลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้าง กลุ่มธุรกิจเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ก็ไม่มีความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ช่นกนั ยกเวน้ผลงานวิจยัน้ี
ของ สัณฑพงศ์ คล่องวีระชัย (2557) และขวญันภา เศิกศิริ (2560) ของกลุ่มธุรกิจธนาคาร ธุรกิจ
พลังงานและสาธารณูปโภค ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ธุรกิจพาณิชย์ ธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย ์และธุรกิจบริการ 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระหน้ี ด้วยอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Debt to Equity Ratio: D/E) อตัราส่วนน้ีพิจารณาจากการเงินลงทุนภายในจากส่วนของผูถื้อหุ้น 
มีมากเพียงพอท่ีจะช าระหน้ีสินท่ีกู้ยืมมาจากภายนอก จึงท าให้ผูล้งทุนส่วนใหญ่มีความสนใจ 
ต่ออัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นน้ี ดังนั้ นนักลงทุนส่วนใหญ่จึงให้ความส าคัญ 
กับอัตราส่วนน้ี เพื่ อใช้ในการประกอบการตัดสินใจลงทุน ซ่ึงสอดคล้องกับงานวิจัยของ  
นันทาภา กุลสัมพนัธ์โกศล (2557) สัณฑพงศ์ คล่องวีระชัย (2557) ณัฐกานต์ ทรงพฒันะโยธิน 
(2558) สินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) และมณีรัตน์ ใจรักสันติ (2560) ท่ีได้เคยศึกษาความสัมพนัธ์ของ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นกบัราคาหลกัทรัพย ์ผลท่ีไดพ้บวา่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยท่ี์เกิดข้ึน 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ประกอบด้วย อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์(Return on Assets: ROA) อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE) และ
อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin: P/L) อตัราส่วนในการวดัความสามารถของกิจการท่ีมี
ความสามารถในการบริหารกิจการแล้วมีผลก าไรกลบัมาได้มากน้อยเท่าใด ซ่ึงเป็นอตัราส่วนท่ี
เก่ียวข้องกบัความสามารถในการท าก าไรแสดงถึงความมัง่คัง่ท่ีเกิดจากการลงทุนของนักลงทุน  
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หากผลตอบแทนในส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีไดรั้บสูงข้ึน จะสามารถดึงดูดความสนใจของนกัลงทุนให้
สนใจในหลกัทรัพยเ์พิ่มข้ึนเช่นกนั แต่ส าหรับกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคนกัลงทุนส่วน
ใหญ่ไม่ไดใ้หค้วามสนใจกบัอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรน้ี ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ 
สิริกาญจน์ ตายนะศานติ (2556) เดือนศิริ ดวงแก้ว (2556) สินี ภาคย์อุฬาร (2558) ซ่ึงได้ศึกษา
ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพยต์าม
ราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
จ านวนทั้ งหมด 8 กลุ่มอุตสาหกรรม ซ่ึงหน่ึงในนั้ นคือสินค้าอุปโภคบริโภค รวมถึงงานวิจัยของ 
อนุวตัร รองเงิน (2559) ไดศึ้กษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์กรณีศึกษาบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มธุรกิจวสัดุ
ก่อสร้าง เช่นกนั 

อัตราส่วนการวดัมูลค่าตลาด ประกอบด้วย อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price 
Earnings Ratio: P/E) และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (Price to Bool Ration: 
P/BV) อัตราส่วนน้ีใช้ในการวดัการเปล่ียนแปลงของความมั่งคั่งท่ีเกิดข้ึนกับการลงทุน ส่ิงท่ี 
นกัลงทุนจะไดรั้บจากการลงทุนคือผลตอบแทนจากการลงทุนนัน่คือราคาของหลกัทรัพยท่ี์มูลค่า
สูงข้ึน หากอตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาดเพิ่มข้ึน จะท าให้การก าหนดราคาหลกัทรัพยน์ั้นสูงเพิ่มข้ึน
ตามไปด้วย จึงส่งผลให้นักลงทุนสามารถใช้อตัราส่วนน้ีในการตดัสินใจในการลงทุน จึงท าให ้
นกัลงทุนส่วนใหญ่ให้ความส าคญักบัอตัราส่วนน้ีเพื่อใชใ้นการตดัสินใจในการลงทุน เช่นเดียวกบั
งานวิจยัของเจริญชัย ตั้งเจริญงามวงศ์ (2552) ธาราทิพย ์สิริจินดา (2553) สัณฑพงศ์ คล่องวีระชัย 
(2557) ท่ีไดศึ้กษาของธุรกิจธนาคาร ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ
และการส่ือสาร ธุรกิจพาณิชย ์และธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพย ์สินี ภาคยอุ์ฬาร (2558) ไดศึ้กษา
ก ลุ่ม อุตสาหกรรมทั้ งหมดของตลาดหลักท รัพย์รวมถึงก ลุ่มสินค้าอุปโภคบ ริโภคด้วย  
ขวญันภา เศิกศิริ (2560) ท่ีได้ศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และมณีรัตน์ ใจรักสันติ (2560)  
กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงผลงานวิจยัท่ีผ่านมาผลท่ีได้อตัราส่วนทาง 
การเงินท่ีวดัมูลค่าตลาดมีอิทธิพลต่อราคาตลาดของหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย รวมถึงงานวิจยัของต่างประเทศ Aras and Yilmaz (2008) Lewellen (2004) และ 
Martani, Mulyono, และ Khairurizka (2009) ท าการทดสอบหาความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วน 
ทางการเงินกับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ ซ่ึงเป็นท่ีได้มีความสัมพนัธ์กัน 
เช่นเดียวกบังานวจิยัน้ี 
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5.3  ข้อเสนอแนะ 

งานวจิยัเร่ืองน้ีเป็นการศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค ผูว้จิยัมีขอ้เสนอแนะดงัน้ี 

5.3.1  ขอ้เสนอแนะจากการวิจยั  
(1) การศึกษาคร้ังน้ีสามารถแสดงให้เห็นถึงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพยซ่ึ์ง

กิจการของผูล้งทุนควรให้ความส าคญักบัอตัราส่วนทางการเงินด้านต่าง ๆ ท่ีผูว้ิจยัได้ศึกษาและ
พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินดา้นต่าง ๆ ท่ีกล่าวมาประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วน
ความสามารถในการช าระหน้ี อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร และอตัราส่วนการวดัมูลค่า
ตลาด เพื่อดึงดูดความสนใจของผูล้งทุนใหล้งทุนในกิจการ 

(2) นกัลงทุนสามารถน าผลท่ีไดจ้ากการวิจยัไปใชเ้พื่อประกอบการตดัสินใจการลงทุน
ในตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  ของกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค รวมถึงอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ  

5.3.2  ขอ้เสนอแนะส าหรับการศึกษาคร้ังต่อไป  
 (1) การศึกษาในคร้ังต่อไป ควรขยายขอบเขตของการศึกษาไปถึงการเปล่ียนแปลงของ

ปัจจยัพื้นฐานอ่ืน ๆ รวมถึงบริบทต่าง ๆ ของกลุ่มตวัอยา่งท่ีนอกเหนือจากอตัราส่วนทางการเงินท่ีได้
ท าการศึกษาในคร้ังน้ี เช่น การเมือง เศรษฐกิจ สังคม วฒันธรรมของอุตสาหกรรมหรือบริษทั โดย
แยกศึกษาแต่ละรายหลักทรัพย์ โดยอาจเลือกวิเคราะห์ทั้ งตลาดหรือในกลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน 
นอกเหนือจากอุตสาหกรรมน้ี 

 (2) การศึกษาเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพยม์ากกว่า 1 อุตสาหกรรม เพื่อศึกษาอตัราส่วนทางการเงินว่ามีผลต่อการเปล่ียนแปลง 
ราคาตลาดของหลกัทรัพย์ ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมว่ามีทิศทางเดียวกนัหรือทิศทางตรงกนัขา้ม 
เพื่อจะไดว้เิคราะห์ความสัมพนัธ์เพื่อช่วยในการตดัสินใจลงทุนไดถู้กตอ้งมากยิง่ข้ึน 

5.3.3   ขอ้เสนอแนะอ่ืน ๆ    
จากผลการวิจยัคร้ังน้ี ประกอบดว้ยอตัราส่วนทางการเงินเพียง 9 อตัราส่วน ดงันั้น ผูท่ี้

สนใจศึกษาสามารถน าผลการวิจยัน้ีไปเป็นแนวทางในการท าวิจยัในองค์กรท่ีมีลกัษณะอ่ืน เช่น 
องค์กรท่ีอยู่นอกตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  เพื่อท าการศึกษาว่าอตัราส่วนทางการเงินมี
อิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงราคาตลาดหลักทรัพย์เช่นเดียวกับกับงานวิจยัน้ีหรือไม่ อนัจะเป็น
ประโยชน์ในการพฒันาความรู้ ทกัษะความเขา้ใจต่อนกัลงทุนในอนาคตต่อไป 
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ตารางผนวกที่ 1 อัตราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค   

 

No. CODE CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 

1.6 AFC 13.86 8.51 8.19 0.16 0.00 0.00 0.02 122.86 0.86 8.60 

2.6 AFC 22.02 14.31 13.99 0.14 0.01 0.01 0.06 36.40 0.91 9.10 

3.6 AFC 17.85 12.20 12.00 0.15 0.00 0.00 0.01 437.50 0.88 8.75 

4.6 AFC 15.68 11.99 11.86 0.15 -0.01 -0.01 -0.02 -30.77 0.80 8.00 

1.60 AFC 14.80 11.27 11.14 0.15 0.00 0.01 0.03 62.31 0.81 9.10 

2.60 AFC 14.06 10.06 9.97 0.15 0.00 0.00 0.01 177.00 0.89 8.85 

3.60 AFC 12.82 9.11 9.04 0.16 0.01 0.01 0.03 54.69 0.88 8.75 

4.60 AFC 14.37 14.37 10.41 0.17 0.01 0.01 0.01 50.00 0.90 9.00 

1.61 AFC 5.46 3.88 3.80 0.24 0.00 0.00 0.00 457.50 0.92 9.15 

2.61 AFC 8.49 5.92 5.81 0.20 0.00 0.00 0.01 118.57 0.83 8.30 

3.61 AFC 8.98 6.59 6.41 0.19 0.00 0.01 0.03 61.00 0.92 9.15 

4.61 AFC 15.11 11.58 11.36 0.16 0.00 0.00 0.00 -910.00 0.91 9.10 

1.6 B52 41.77 32.60 31.98 0.02 0.02 0.02 0.93 0.00 19.00 1.90 

2.6 B52 127.09 12.59 12.00 0.39 0.01 0.02 0.72 0.00 17.10 1.71 

3.6 B52 5.97 0.96 0.92 0.66 0.01 0.02 1.70 199.00 19.90 1.99 

4.6 B52 4.06 0.70 0.65 0.85 -0.02 -0.04 -0.63 -115.00 16.10 1.61 

1.60 B52 5.87 0.52 0.50 0.73 0.04 0.06 0.81 0.00 11.80 1.18 

2.60 B52 6.00 0.46 0.44 0.77 0.04 0.07 5.02 35.50 7.10 0.71 

3.60 B52 1.97 0.21 0.20 0.94 0.05 0.10 1.78 30.33 9.10 0.91 

4.60 B52 1.62 0.23 0.21 1.33 -0.17 -0.40 -2.88 6.45 1.38 0.69 

1.61 B52 1.51 0.21 0.21 1.59 0.04 0.10 4.80 14.00 4.20 0.42 

2.61 B52 1.32 0.18 0.18 2.34 0.01 0.03 0.05 4.10 4.10 0.41 

3.61 B52 2.09 2.09 2.06 0.71 0.16 0.28 0.08 0.65 2.60 0.26 
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No. CODE CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 

4.61 B52 4.19 4.18 3.93 0.25 -1.50 -1.88 -0.38 -0.99 0.40 0.20 

1.6 BTNC 1.09 0.30 0.23 0.98 0.01 0.03 0.06 26.21 2.70 27.00 

2.6 BTNC 1.19 0.37 0.30 0.84 0.02 0.03 0.05 15.50 1.72 17.20 

3.6 BTNC 1.15 0.30 0.24 0.88 0.00 0.00 0.00 275.00 2.20 22.00 

4.6 BTNC 1.33 0.32 0.27 0.77 0.03 0.05 0.02 10.58 2.00 20.00 

1.60 BTNC 1.33 0.24 0.22 0.74 0.01 0.01 0.04 32.04 1.73 17.30 

2.60 BTNC 1.37 0.24 0.22 0.68 0.00 0.00 0.00 1,300.00 2.60 26.00 

3.60 BTNC 1.37 0.27 0.21 0.69 0.00 0.01 0.01 86.40 2.16 21.60 

4.60 BTNC 1.36 0.36 0.34 0.78 0.01 0.02 0.01 31.94 2.30 23.00 

1.61 BTNC 1.34 0.30 0.27 0.77 0.01 0.01 0.02 60.47 2.60 26.00 

2.61 BTNC 1.39 0.30 0.26 0.70 0.00 0.00 0.01 113.16 2.15 21.50 

3.61 BTNC 1.47 0.29 0.26 0.59 0.01 0.01 0.02 68.71 2.13 21.30 

4.61 BTNC 1.49 0.38 0.34 0.59 0.02 0.02 0.01 20.76 1.91 19.10 

1.6 CPH 1.70 0.75 0.62 0.80 -0.01 -0.01 -0.06 -49.17 1.18 11.80 

2.6 CPH 1.48 0.66 0.64 1.04 -0.06 -0.11 -0.23 -4.72 1.03 10.30 

3.6 CPH 1.78 1.76 1.39 0.76 0.02 0.03 0.05 15.86 0.92 9.20 

4.6 CPH 1.71 0.81 0.80 0.74 -0.08 -0.13 -0.08 3.19 0.80 8.00 

1.60 CPH 1.60 0.56 0.55 0.91 -0.02 -0.04 -0.24 -9.37 0.74 7.40 

2.60 CPH 1.48 0.59 0.57 1.11 -0.01 -0.03 -0.07 -12.36 0.66 6.55 

3.60 CPH 1.65 0.83 0.82 0.82 0.00 0.01 0.02 35.26 0.67 6.70 

4.60 CPH 1.62 0.84 0.83 0.85 -0.07 -0.12 -0.08 2.57 0.63 6.25 

1.61 CPH 1.55 0.54 0.54 1.02 -0.03 -0.05 -0.29 -5.98 0.61 6.10 

2.61 CPH 1.42 0.58 0.57 1.28 0.00 0.01 0.02 27.75 0.56 5.55 

3.61 CPH 1.51 0.78 0.78 1.10 0.03 0.05 0.07 5.52 0.59 5.85 

4.61 CPH 1.57 0.79 0.77 0.99 0.00 -0.01 0.00 37.06 0.63 6.30 

1.6 CPL 2.14 0.46 0.39 0.63 -0.03 -0.04 -0.07 -2.17 0.32 3.21 
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2.6 CPL 2.08 0.45 0.41 0.67 0.01 0.02 0.03 4.36 0.31 3.05 

3.6 CPL 2.10 0.38 0.30 0.67 0.00 0.00 0.00 -102.33 0.31 3.07 

4.6 CPL 1.90 0.32 0.32 0.72 0.01 0.02 0.01 61.00 0.31 3.05 

1.60 CPL 1.82 0.36 0.33 0.75 0.02 0.04 0.09 1.82 0.33 3.26 

2.60 CPL 1.81 0.42 0.37 0.04 0.01 0.02 0.03 9.98 0.48 4.79 

3.60 CPL 1.84 0.44 0.34 0.75 -0.01 -0.01 -0.03 -8.26 0.36 3.55 

4.60 CPL 1.55 0.43 0.43 0.92 -0.05 -0.10 -0.05 13.72 0.34 3.43 

1.61 CPL 1.43 0.39 0.34 1.05 0.00 0.00 -0.01 -350.00 0.35 3.50 

2.61 CPL 1.30 0.47 0.43 1.43 0.00 0.00 0.00 298.00 0.30 2.98 

3.61 CPL 1.27 0.46 0.42 1.54 0.01 0.01 0.02 105.33 0.32 3.16 

4.61 CPL 1.23 0.53 0.53 1.60 0.00 0.01 0.00 100.00 0.30 3.00 

1.6 ICC 3.25 1.42 1.37 0.17 0.01 0.01 0.04 91.67 38.50 38.50 

2.6 ICC 3.50 1.52 1.46 0.16 0.03 0.03 0.19 18.17 35.25 35.25 

3.6 ICC 3.56 1.61 1.57 0.16 0.01 0.01 0.04 72.96 35.75 35.75 

4.6 ICC 3.58 1.74 1.69 0.16 0.05 0.05 0.07 11.34 36.50 36.50 

1.60 ICC 3.56 1.74 1.68 0.17 0.01 0.01 0.06 63.33 38.00 38.00 

2.60 ICC 3.35 1.51 1.45 0.16 0.01 0.02 0.10 35.24 37.00 37.00 

3.60 ICC 3.42 1.54 1.48 0.17 0.00 0.00 0.02 192.11 36.50 36.50 

4.60 ICC 3.43 1.73 1.65 0.17 0.04 0.04 0.07 13.49 39.25 39.25 

1.61 ICC 3.56 1.81 1.76 0.17 0.01 0.01 0.09 41.93 40.25 40.25 

2.61 ICC 3.80 1.95 1.88 0.16 0.02 0.02 0.12 30.65 38.00 38.00 

3.61 ICC 3.62 1.89 1.83 0.17 0.00 0.00 0.03 148.15 40.00 40.00 

4.61 ICC 3.87 2.17 2.10 0.16 0.04 0.05 0.08 12.97 41.50 41.50 

1.6 NC 2.02 0.69 0.65 0.62 0.01 0.01 0.03 43.33 1.56 15.60 

2.6 NC 2.00 0.61 0.56 0.63 0.00 0.00 0.01 151.11 1.36 13.60 

3.6 NC 1.96 0.61 0.56 0.64 0.00 0.01 0.02 88.82 1.51 15.10 
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4.6 NC 1.92 0.70 0.66 0.65 0.02 0.04 0.02 17.53 1.70 17.00 

1.60 NC 1.94 0.63 0.58 0.64 0.01 0.01 0.02 60.80 1.52 15.20 

2.60 NC 1.89 0.57 0.52 0.66 0.00 0.00 0.01 191.25 1.53 15.30 

3.60 NC 1.89 0.61 0.56 0.64 0.00 0.01 0.02 79.47 1.51 15.10 

4.60 NC 1.87 0.68 0.63 0.64 0.02 0.03 0.02 16.67 1.70 17.00 

1.61 NC 1.97 0.70 0.63 0.59 0.01 0.01 0.03 41.62 1.54 15.40 

2.61 NC 2.01 0.62 0.55 0.57 0.00 0.01 0.02 64.09 1.41 14.10 

3.61 NC 1.92 0.62 0.56 0.61 0.01 0.01 0.02 58.46 1.52 15.20 

4.61 NC 1.87 0.63 0.57 0.67 0.03 0.04 0.03 11.33 1.45 14.50 

1.6 PAF 1.45 1.12 0.11 0.60 0.05 0.12 0.19 47.00 5.53 2.82 

2.6 PAF 1.41 1.05 0.98 1.33 0.07 0.17 0.14 28.00 4.94 2.52 

3.6 PAF 1.39 1.05 1.00 1.31 0.01 0.02 0.03 234.00 4.59 2.34 

4.6 PAF 1.40 1.02 0.98 0.57 0.33 0.53 0.35 5.07 4.47 2.28 

1.60 PAF 1.39 1.00 0.96 0.57 0.00 0.01 0.02 0.00 4.39 2.24 

2.60 PAF 1.31 0.90 0.85 0.60 0.00 0.00 0.00 206.00 4.04 2.06 

3.60 PAF 1.24 0.82 0.78 0.62 0.01 0.02 0.04 95.50 3.75 1.91 

4.60 PAF 1.24 0.87 0.84 0.67 -0.05 -0.08 -0.05 19.13 3.00 1.53 

1.61 PAF 1.20 0.85 0.81 0.68 0.01 0.02 0.05 63.50 2.49 1.27 

2.61 PAF 1.18 0.84 0.80 0.68 0.00 0.00 0.00 0.00 1.67 0.85 

3.61 PAF 1.15 0.82 0.78 0.70 0.01 0.02 0.03 46.00 1.80 0.92 

4.61 PAF 1.31 0.88 0.86 0.52 0.08 0.12 0.08 7.70 1.51 0.77 

1.6 PDJ 1.43 0.42 0.40 0.86 0.03 0.06 0.24 10.22 3.68 3.68 

2.6 PDJ 2.03 0.67 0.65 0.99 0.02 0.04 0.11 17.17 3.09 3.10 

3.6 PDJ 1.87 0.52 0.50 1.07 0.02 0.04 0.12 4.15 2.95 2.95 

4.6 PDJ 1.36 0.46 0.43 1.15 -0.07 -0.14 -0.11 4.73 3.35 3.35 

1.60 PDJ 1.39 0.41 0.39 1.05 0.02 0.04 0.08 18.16 3.45 3.45 
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2.60 PDJ 1.87 0.42 0.40 1.00 0.16 0.31 28.25 87.50 3.50 3.50 

3.60 PDJ 1.78 0.41 0.39 1.03 0.01 0.02 0.07 36.67 3.30 3.30 

4.60 PDJ 1.38 0.37 0.35 1.08 -0.04 -0.09 -0.06 8.78 3.55 3.55 

1.61 PDJ 1.46 0.46 0.45 1.04 0.02 0.05 0.13 14.67 3.08 3.08 

2.61 PDJ 1.86 0.53 0.51 0.78 0.04 0.07 0.10 6.31 2.84 2.84 

3.61 PDJ 1.81 0.56 0.54 0.80 0.01 0.02 0.08 23.45 2.58 2.58 

4.61 PDJ 1.84 0.65 0.61 0.78 0.03 0.06 0.04 5.28 2.12 2.12 

1.6 PG 2.74 1.66 1.61 0.21 0.01 0.01 0.05 76.54 9.95 9.95 

2.6 PG 4.09 2.32 2.23 0.25 0.01 0.01 0.03 74.55 8.20 8.20 

3.6 PG 4.53 2.27 2.15 0.23 0.02 0.02 0.12 25.00 8.00 8.00 

4.6 PG 3.99 1.86 1.76 0.23 -0.04 -0.05 -0.07 10.13 7.90 7.90 

1.60 PG 4.97 2.33 2.17 0.20 0.01 0.01 0.05 51.67 7.75 7.75 

2.60 PG 5.34 2.45 2.32 0.19 0.00 0.00 0.00 755.00 7.55 7.55 

3.60 PG 6.17 2.81 2.68 0.18 0.01 0.01 0.10 33.48 7.70 7.70 

4.60 PG 8.89 4.97 4.84 0.16 -0.01 -0.01 -0.01 46.56 7.45 7.45 

1.61 PG 8.48 4.82 4.64 0.16 0.01 0.01 0.08 46.56 7.45 7.45 

2.61 PG 9.29 5.43 5.31 0.15 0.00 0.00 0.01 700.00 7.00 7.00 

3.61 PG 8.44 4.66 4.55 0.16 0.01 0.01 0.08 50.00 7.00 7.00 

4.61 PG 8.51 5.09 5.03 0.12 0.06 0.06 0.11 5.40 5.40 5.40 

1.6 SABINA 4.01 1.20 1.18 0.28 0.02 0.02 0.06 236.00 23.60 23.60 

2.6 SABINA 4.18 1.36 1.34 0.27 0.02 0.03 0.07 170.71 23.90 23.90 

3.6 SABINA 3.87 1.17 1.13 0.30 0.01 0.02 0.06 261.11 23.50 23.50 

4.6 SABINA 4.18 1.36 1.17 0.28 0.08 0.10 0.07 46.08 23.50 23.50 

1.60 SABINA 4.71 1.62 1.60 0.25 0.02 0.03 0.09 154.00 23.10 23.10 

2.60 SABINA 5.65 2.16 2.13 0.21 0.03 0.03 0.09 130.00 23.40 23.40 

3.60 SABINA 5.10 2.25 2.15 0.23 0.03 0.04 0.11 107.73 23.70 23.70 
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4.60 SABINA 4.63 2.21 2.03 0.26 0.10 0.13 0.09 33.71 23.60 23.60 

1.61 SABINA 4.88 2.32 2.29 0.25 0.03 0.04 0.12 107.39 24.70 24.70 

2.61 SABINA 4.11 1.83 1.77 0.30 0.04 0.05 0.12 97.32 27.25 27.25 

3.61 SABINA 3.32 1.58 1.49 0.38 0.05 0.06 0.13 10.94 3.50 30.50 

4.61 SABINA 3.05 1.37 1.24 0.42 0.14 0.20 0.12 28.85 30.00 30.00 

1.6 SAWANG 6.91 2.16 2.12 0.18 0.01 0.01 0.11 63.48 1.46 14.60 

2.6 SAWANG 8.11 2.49 2.45 0.16 0.01 0.01 0.15 53.46 1.39 13.90 

3.6 SAWANG 8.18 2.36 2.33 0.16 0.01 0.01 0.16 145.83 3.50 35.00 

4.6 SAWANG 8.96 2.57 2.56 0.11 -0.03 -0.04 -0.12 -19.88 1.61 16.10 

1.60 SAWANG 7.93 2.25 2.22 0.16 0.01 0.01 0.15 52.22 1.41 14.10 

2.60 SAWANG 9.12 2.46 2.43 0.15 0.01 0.01 0.24 55.17 1.60 16.00 

3.60 SAWANG 8.72 2.16 2.13 0.15 0.02 0.02 0.39 35.12 1.44 14.40 

4.60 SAWANG 9.25 2.11 2.09 0.10 -0.06 -0.07 -0.27 -10.83 1.44 14.40 

1.61 SAWANG 9.10 2.04 2.02 0.17 0.01 0.01 0.17 50.38 1.31 13.10 

2.61 SAWANG 8.46 1.92 1.91 0.18 0.01 0.01 0.21 50.38 1.31 13.10 

3.61 SAWANG 8.64 1.84 1.82 0.18 0.01 0.01 0.19 75.00 1.50 15.00 

4.61 SAWANG 144.86 15.09 14.98 0.06 -0.05 -0.06 -0.22 -11.10 1.11 11.10 

1.6 SUC 2.42 2.06 1.95 0.19 0.01 0.02 0.12 38.38 3.80 38.00 

2.6 SUC 2.14 1.82 1.73 0.22 0.02 0.02 0.15 27.82 3.70 37.00 

3.6 SUC 3.46 3.01 2.89 0.14 0.03 0.04 0.23 14.09 3.65 36.50 

4.6 SUC 3.39 2.90 2.87 0.15 0.07 0.07 0.13 8.61 3.93 39.25 

1.60 SUC 3.50 3.07 3.00 0.14 0.02 0.02 0.17 26.34 3.93 39.25 

2.60 SUC 3.62 3.10 3.03 0.16 0.02 0.02 0.17 28.96 4.03 40.25 

3.60 SUC 3.78 3.31 3.23 0.17 0.02 0.02 0.13 33.88 4.10 41.00 

4.60 SUC 3.55 3.12 3.08 0.18 0.06 0.07 0.13 9.38 4.35 43.50 

1.61 SUC 3.65 3.19 3.00 0.17 0.01 0.02 0.13 39.13 4.50 45.00 
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2.61 SUC 3.38 2.93 2.80 0.17 0.02 0.02 0.15 33.86 4.30 43.00 

3.61 SUC 3.51 3.04 2.88 0.16 0.02 0.02 0.14 34.62 4.50 45.00 

4.61 SUC 3.47 2.98 2.90 0.16 0.06 0.07 0.14 8.95 4.58 45.75 

1.6 TNL 6.29 4.86 4.79 0.17 0.01 0.01 0.10 58.54 24.00 24.00 

2.6 TNL 5.22 3.87 3.81 0.19 0.01 0.02 0.11 49.15 23.10 23.10 

3.6 TNL 5.97 5.57 4.51 0.17 0.02 0.02 0.11 50.41 24.70 24.70 

4.6 TNL 5.94 4.57 4.52 0.17 0.05 0.06 0.10 3.19 0.80 24.00 

1.60 TNL 6.92 5.31 5.25 0.16 0.01 0.01 0.09 61.58 23.40 23.40 

2.60 TNL 5.08 4.47 4.42 0.17 0.01 0.00 0.09 67.65 23.00 23.00 

3.60 TNL 6.07 4.57 4.51 0.17 0.01 0.01 0.07 76.67 20.70 20.70 

4.60 TNL 6.20 4.67 4.62 0.16 0.03 0.04 0.08 2.57 0.63 22.00 

1.61 TNL 6.40 4.73 4.67 0.16 0.01 0.01 0.10 51.50 20.30 20.60 

2.61 TNL 5.55 3.88 3.81 0.16 0.01 0.01 0.11 44.15 18.10 18.10 

3.61 TNL 5.82 4.18 4.10 0.16 0.01 0.01 0.08 66.33 19.90 19.90 

4.61 TNL 6.70 5.01 4.94 0.15 0.04 0.05 0.11 37.06 0.63 18.80 

1.6 TPCORP 5.12 4.88 4.63 0.18 0.06 0.07 0.60 10.00 15.40 15.40 

2.6 TPCORP 7.63 7.24 6.84 0.12 0.02 0.02 0.17 31.22 15.30 15.30 

3.6 TPCORP 8.91 8.46 7.98 0.11 0.02 0.02 0.17 37.27 16.40 16.40 

4.6 TPCORP 7.80 7.39 7.36 0.11 0.11 0.13 0.27 6.13 17.40 17.40 

1.60 TPCORP 8.17 7.73 7.09 0.11 0.02 0.03 0.24 32.76 19.00 19.00 

2.60 TPCORP 7.91 7.47 6.89 0.11 0.01 0.01 0.13 74.07 20.00 20.00 

3.60 TPCORP 9.45 8.99 8.31 0.10 0.01 0.01 0.06 137.14 19.20 19.20 

4.60 TPCORP 7.94 7.56 7.52 0.15 0.05 0.05 0.13 15.50 18.60 18.60 

1.61 TPCORP 7.68 7.31 6.71 0.15 0.01 0.01 0.09 90.50 18.10 18.10 

2.61 TPCORP 6.92 6.47 6.03 0.15 0.01 0.01 0.08 90.63 14.50 14.50 

3.61 TPCORP 6.13 5.60 5.20 0.15 0.00 0.01 0.05 126.67 15.20 15.20 
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4.61 TPCORP 6.68 6.07 6.02 0.13 0.03 0.00 3.09 18.00 13.50 13.50 

1.6 TR 2.77 1.73 1.67 0.09 0.03 0.03 0.23 14.13 39.00 39.00 

2.6 TR 2.85 2.03 1.98 0.10 0.03 0.03 0.24 11.23 35.25 35.25 

3.6 TR 3.71 2.52 2.44 0.08 0.02 0.02 0.22 18.42 42.00 42.00 

4.6 TR 2.19 1.23 1.14 0.12 0.07 0.07 0.15 5.97 41.00 41.00 

1.60 TR 3.18 2.30 2.23 0.11 0.03 0.04 0.28 11.99 47.00 47.00 

2.60 TR 3.39 2.53 2.46 0.10 0.02 0.03 0.25 14.31 43.50 43.50 

3.60 TR 4.55 3.36 3.25 0.08 0.01 0.01 0.13 32.66 52.25 52.25 

4.60 TR 3.29 2.12 2.06 0.10 0.10 0.11 0.25 4.77 55.00 55.00 

1.61 TR 4.24 3.19 3.12 0.08 0.03 0.03 0.29 15.50 53.00 53.00 

2.61 TR 4.48 3.32 3.23 0.08 0.02 0.02 0.17 21.58 45.75 45.75 

3.61 TR 4.40 3.31 3.21 0.08 0.01 0.01 0.08 51.63 47.50 47.50 

4.61 TR 4.40 3.35 3.25 0.08 0.08 0.09 0.21 4.03 42.50 42.50 

1.6 TTI 0.79 0.25 0.24 1.46 0.00 0.01 0.02 70.27 2.60 26.00 

2.6 TTI 0.77 0.25 0.23 1.47 0.00 0.01 0.01 136.84 2.60 26.00 

3.6 TTI 0.79 0.28 0.27 0.15 0.00 0.00 0.00 675.00 2.70 27.00 

4.6 TTI 0.77 0.26 0.25 1.42 0.00 -0.01 0.00 -54.04 2.60 26.00 

1.60 TTI 0.79 0.24 0.23 1.50 0.00 0.01 0.01 250.00 3.00 0.00 

2.60 TTI 0.75 0.20 0.19 1.66 0.00 0.00 0.00 775.00 3.10 31.00 

3.60 TTI 0.69 0.19 0.18 1.68 0.00 0.00 0.00 800.00 3.20 32.00 

4.60 TTI 0.73 0.24 0.22 1.63 0.00 0.00 0.00 -117.76 2.90 29.00 

1.61 TTI 0.72 0.23 0.22 1.78 0.01 0.03 0.04 37.80 3.18 31.75 

2.61 TTI 0.71 0.21 0.20 1.95 0.01 0.02 0.02 59.18 2.90 29.00 

3.61 TTI 0.70 0.23 0.21 1.08 0.01 0.02 0.05 30.21 2.90 29.00 

4.61 TTI 0.70 0.23 0.21 0.99 -0.02 -0.04 -0.03 -12.20 2.68 26.75 

1.6 UPF 5.67 3.61 3.57 0.30 0.02 0.03 0.08 35.99 5.65 56.50 



62 

No. CODE CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 

2.6 UPF 6.26 4.02 3.94 0.29 0.02 0.03 0.06 46.23 5.83 58.25 

3.6 UPF 6.39 4.42 4.37 0.28 0.03 0.03 0.08 38.54 6.48 64.75 

4.6 UPF 5.83 3.88 3.82 0.28 0.10 0.13 0.09 9.57 6.80 68.00 

1.60 UPF 6.98 4.47 4.43 0.24 0.02 0.02 0.06 65.78 8.03 80.25 

2.60 UPF 5.81 3.45 3.40 0.29 0.33 0.42 1.00 85.26 8.10 81.00 

3.60 UPF 5.65 3.40 3.37 0.29 0.02 0.02 0.05 77.40 8.05 80.50 

4.60 UPF 5.90 3.38 3.33 0.29 0.06 0.08 0.05 20.11 8.05 80.50 

1.61 UPF 7.15 4.20 4.14 0.23 0.01 0.01 0.02 237.50 8.08 80.75 

2.61 UPF 6.37 3.68 3.61 0.26 0.01 0.01 0.02 107.94 6.80 68.00 

3.61 UPF 6.08 3.67 3.63 0.27 0.02 0.02 0.05 76.92 7.00 70.00 

4.61 UPF 5.86 3.27 3.23 0.27 0.04 0.05 0.03 26.81 6.48 64.75 

1.6 UT 4.47 2.73 2.69 0.15 0.01 0.01 0.05 138.00 1.38 13.80 

2.6 UT 2.92 1.74 1.71 0.23 0.01 0.02 0.06 77.06 1.31 13.10 

3.6 UT 3.87 2.43 2.40 0.18 0.00 0.00 0.02 433.33 1.30 13.00 

4.6 UT 4.27 2.88 2.87 0.16 0.04 0.04 0.05 39.03 1.32 13.20 

1.60 UT 4.25 2.76 2.73 0.16 0.01 0.01 0.03 1,330.00 1.33 13.30 

2.60 UT 3.68 1.96 1.93 0.19 0.01 0.01 0.06 92.14 1.29 12.90 

3.60 UT 7.70 3.94 3.87 0.11 0.01 0.02 0.07 66.50 1.33 13.30 

4.60 UT 7.63 4.64 4.57 0.11 0.04 0.05 0.05 28.34 1.38 13.80 

1.61 UT 10.81 6.36 6.25 0.08 0.00 0.00 0.02 453.33 1.36 13.60 

2.61 UT 7.76 4.60 4.54 0.10 0.02 0.02 0.04 100.00 1.30 13.00 

3.61 UT 10.90 6.19 6.10 0.08 0.02 0.02 0.09 40.88 1.39 13.90 

4.61 UT 5.54 3.52 3.48 0.13 0.10 0.11 0.13 7.62 1.40 14.00 

1.6 WACOAL 2.39 1.20 1.18 0.29 0.01 0.01 0.08 79.23 51.50 51.50 

2.6 WACOAL 2.63 1.19 1.17 0.27 0.01 0.02 0.09 66.22 49.00 49.00 

3.6 WACOAL 3.00 1.33 1.30 0.25 0.01 0.01 0.07 81.15 49.50 49.50 
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4.6 WACOAL 3.20 1.44 1.41 0.23 0.05 0.06 0.08 18.52 48.00 48.00 

1.60 WACOAL 3.80 1.75 1.71 0.22 0.01 0.02 0.08 68.31 48.50 48.50 

2.60 WACOAL 3.95 1.84 1.84 0.21 0.02 0.02 0.10 51.34 47.75 47.75 

3.60 WACOAL 3.68 1.98 1.95 0.23 0.01 0.01 0.06 80.00 48.00 48.00 

4.60 WACOAL 3.45 1.82 1.79 0.23 0.05 0.06 0.07 18.28 46.75 46.75 

1.61 WACOAL 3.58 1.90 1.87 0.22 0.01 0.01 0.07 76.98 48.50 46.50 

2.61 WACOAL 3.34 1.72 1.69 0.24 0.02 0.02 0.09 51.15 44.50 44.50 

3.61 WACOAL 3.24 1.65 1.63 0.24 0.01 0.02 0.08 57.81 46.25 46.25 

4.61 WACOAL 3.29 1.71 1.68 0.24 0.05 0.06 0.08 15.85 47.00 47.00 

1.6 ACC 1.00 0.97 0.93 0.67 0.00 0.00 0.04 0.00 3.16 0.79 

2.6 ACC 0.55 0.52 0.47 1.03 0.00 0.00 0.03 0.00 3.12 0.78 

3.6 ACC 4.66 4.14 3.88 1.16 0.00 0.00 -0.03 0.00 3.12 0.78 

4.6 ACC 4.04 3.53 3.35 1.23 -0.01 -0.03 -0.16 34.50 2.76 0.69 

1.60 ACC 5.16 4.48 4.25 1.18 0.00 0.00 0.01 6.10 2.44 0.61 

2.60 ACC 0.59 0.50 0.48 1.13 0.00 0.00 0.03 5.89 2.12 0.53 

3.60 ACC 0.56 0.49 0.47 1.12 -0.01 -0.02 -0.25 25.50 2.04 0.51 

4.60 ACC 0.51 0.49 0.47 1.17 -0.03 -0.06 -0.16 13.00 2.08 0.52 

1.61 ACC 0.97 0.96 0.95 0.94 0.07 0.13 0.52 5.20 2.08 0.52 

2.61 ACC 3.63 3.62 3.48 0.54 -0.01 -0.01 -0.21 50.00 2.00 0.50 

3.61 ACC 3.67 3.66 3.54 0.53 0.07 0.11 0.29 6.25 2.00 0.50 

4.61 ACC 3.64 3.59 3.49 0.61 -0.03 -0.05 -0.17 17.00 2.04 0.51 

1.6 AJA 1.84 1.18 0.83 0.87 0.04 0.08 0.18 57.00 11.40 1.14 

2.6 AJA 1.98 1.26 0.91 0.63 0.07 0.11 0.24 51.67 15.50 1.55 

3.6 AJA 1.78 0.97 0.66 0.57 0.06 0.10 0.24 58.33 17.50 1.75 

4.6 AJA 1.64 0.93 0.70 0.61 0.17 0.27 0.47 2.13 19.20 1.92 

1.60 AJA 1.40 0.83 0.70 0.77 0.07 0.13 0.35 54.67 16.40 1.64 
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2.60 AJA 1.42 0.75 0.59 0.65 0.04 0.06 0.22 59.00 11.80 1.18 

3.60 AJA 1.25 0.81 0.70 0.92 0.04 0.08 0.35 27.67 8.30 0.83 

4.60 AJA 4.74 3.29 3.06 0.16 -0.34 -0.39 -0.72 -0.56 15.40 0.54 

1.61 AJA 4.90 3.64 3.55 0.16 0.02 0.02 0.08 0.00 5.40 0.54 

2.61 AJA 7.91 6.26 6.11 0.11 0.01 0.01 0.06 0.00 4.30 0.43 

3.61 AJA 11.12 8.81 8.60 0.08 0.02 0.02 0.20 39.00 3.90 0.39 

4.61 AJA 9.27 7.17 6.79 0.09 -0.15 -0.17 -0.26 -6.50 2.60 0.26 

1.6 DTCI 2.69 1.55 1.46 0.21 0.02 0.02 0.13 40.30 2.70 27.00 

2.6 DTCI 2.84 1.74 1.67 0.19 0.02 0.02 0.10 38.57 2.70 27.00 

3.6 DTCI 3.13 1.94 1.90 0.18 0.02 0.02 0.12 42.42 2.80 28.00 

4.6 DTCI 3.50 2.09 1.85 0.16 0.08 0.09 0.12 9.50 2.85 28.50 

1.60 DTCI 3.49 1.97 1.88 0.17 0.01 0.02 0.10 55.77 2.90 29.00 

2.60 DTCI 4.23 2.51 2.39 0.14 0.02 0.02 0.12 34.88 2.83 28.25 

3.60 DTCI 4.55 2.80 2.67 0.14 0.05 0.05 0.10 15.27 2.83 28.25 

4.60 DTCI 4.86 3.08 2.98 0.13 0.06 0.07 0.11 11.76 3.00 30.00 

1.61 DTCI 5.45 3.46 3.17 0.12 0.13 0.14 7.17 39.44 2.80 28.00 

2.61 DTCI 4.66 2.93 2.83 0.15 0.01 0.02 0.09 49.58 2.98 29.75 

3.61 DTCI 5.58 3.55 3.55 0.13 0.01 0.01 0.07 71.43 3.00 30.00 

4.61 DTCI 5.85 3.90 3.82 0.12 0.04 0.05 0.08 15.30 2.80 28.00 

1.6 FANCY 4.45 1.08 0.73 0.24 -0.01 -0.01 -0.20 66.50 2.66 2.66 

2.6 FANCY 5.35 0.38 0.16 0.28 -0.02 -0.02 -0.25 50.80 2.54 2.54 

3.6 FANCY 4.67 0.45 0.33 0.27 -0.03 -0.03 -0.17 30.50 2.44 2.44 

4.6 FANCY 4.17 0.30 0.25 0.29 -0.08 -0.10 -0.22 -11.42 2.74 2.74 

1.60 FANCY 2.99 0.16 0.11 0.34 -0.03 -0.05 -0.40 24.80 2.48 2.48 

2.60 FANCY 4.62 1.10 0.99 0.23 -0.01 -0.02 -0.05 18.00 2.16 2.16 

3.60 FANCY 6.49 1.01 0.87 0.16 -0.02 -0.02 -0.21 42.40 2.12 2.12 
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4.60 FANCY 6.57 0.57 0.39 0.14 -0.06 -0.07 -0.11 -12.36 1.73 1.73 

1.61 FANCY 6.83 0.48 0.25 0.18 -0.04 -0.05 -0.35 12.20 1.22 1.22 

2.61 FANCY 10.70 0.45 0.17 0.11 -0.02 -0.02 -0.15 24.25 0.97 0.97 

3.61 FANCY 6.19 0.29 0.14 0.13 -0.03 -0.04 -0.51 12.86 0.90 0.90 

4.61 FANCY 6.96 0.16 0.06 0.11 -0.14 -0.15 -0.35 -2.37 0.64 0.64 

1.6 KYE 4.09 3.47 3.30 0.32 0.03 0.04 0.08 30.79 30.30 303.00 

2.6 KYE 4.56 3.98 3.84 0.29 0.06 0.08 0.18 16.24 32.00 320.00 

3.6 KYE 5.04 4.24 3.84 0.26 0.06 0.08 0.22 15.56 33.20 332.00 

4.6 KYE 3.70 3.06 2.91 0.36 0.11 0.16 0.09 10.22 39.10 391.00 

1.60 KYE 4.74 4.03 3.97 0.27 0.02 0.02 0.06 70.86 49.60 496.00 

2.60 KYE 4.96 4.25 4.20 0.26 0.01 0.01 0.01 200.75 53.20 532.00 

3.60 KYE 5.09 4.09 4.01 0.24 0.10 0.12 0.12 13.75 48.60 486.00 

4.60 KYE 4.12 3.57 3.43 0.31 0.16 0.21 0.13 7.74 47.00 470.00 

1.61 KYE 5.31 4.44 5.37 0.23 0.00 0.01 0.02 292.52 43.00 430.00 

2.61 KYE 4.96 4.25 4.20 0.26 0.01 0.01 0.01 152.45 40.40 404.00 

3.61 KYE 4.65 3.63 3.56 0.27 0.01 0.01 0.02 206.06 40.80 408.00 

4.61 KYE 4.48 3.74 3.70 0.28 0.09 0.11 0.08 11.96 39.10 391.0
0 

1.6 LE 1.23 0.62 0.58 1.67 0.00 0.00 0.00 0.00 3.60 3.60 

2.6 LE 1.19 0.60 0.57 1.77 0.00 0.01 0.02 105.33 3.16 3.16 

3.6 LE 1.21 0.65 0.61 1.68 0.01 0.03 0.04 50.67 3.04 3.04 

4.6 LE 0.13 -0.47 -0.50 1.36 0.03 0.06 0.03 17.76 3.02 3.02 

1.60 LE 1.28 0.62 0.58 1.37 0.00 0.01 0.01 432.00 4.32 4.32 

2.60 LE 1.27 0.62 0.59 1.36 0.00 0.01 0.01 179.00 3.58 3.58 

3.60 LE 1.25 0.61 0.58 1.45 0.01 0.02 0.04 62.40 3.12 3.12 

4.60 LE 1.25 0.63 0.60 1.51 0.02 0.06 0.02 23.08 3.00 3.00 



66 

No. CODE CR QR ATR DE ROA ROE PL PE PBV MP 

1.61 LE 1.26 0.59 0.56 1.37 0.01 0.02 0.03 73.50 2.94 2.94 

2.61 LE 1.20 0.60 0.57 1.47 0.01 0.02 0.04 53.20 2.66 2.66 

3.61 LE 1.20 0.61 0.58 1.52 0.01 0.03 0.05 38.57 2.70 2.70 

4.61 LE 1.22 0.70 0.67 1.49 0.04 0.10 0.04 10.75 2.58 2.58 

1.6 MODERN 2.27 1.25 1.16 0.51 0.01 0.02 0.06 117.86 8.25 8.25 

2.6 MODERN 2.06 0.98 0.89 0.54 0.01 0.01 0.03 258.33 7.75 7.75 

3.6 MODERN 2.12 0.95 0.86 0.52 0.01 0.01 0.04 160.00 6.40 6.40 

4.6 MODERN 2.24 1.09 0.99 0.50 0.05 0.07 0.05 25.65 0.59 5.90 

1.60 MODERN 2.32 1.07 0.97 0.47 0.01 0.01 0.03 186.67 5.60 5.60 

2.60 MODERN 2.12 0.95 0.85 0.53 0.01 0.01 0.03 158.00 4.74 4.74 

3.60 MODERN 2.06 0.93 0.86 0.52 0.00 0.01 0.03 42.50 5.10 5.10 

4.60 MODERN 2.18 1.00 0.90 0.52 0.06 0.09 0.07 19.66 0.57 5.70 

1.61 MODERN 2.19 0.96 0.86 0.52 0.00 0.01 0.03 265.00 5.30 5.30 

2.61 MODERN 2.04 0.80 0.72 0.58 0.01 0.01 0.04 90.00 4.50 4.50 

3.61 MODERN 1.97 0.87 0.84 0.63 0.01 0.02 0.06 64.29 4.50 4.50 

4.61 MODERN 2.08 1.06 1.03 0.58 0.04 0.06 0.04 20.45 0.37 3.74 

1.6 OGC 2.24 0.46 0.40 0.85 0.00 0.00 0.00 618.75 4.95 49.50 

2.6 OGC 1.94 0.44 0.38 0.95 0.00 -0.01 -0.02 99.38 3.98 39.75 

3.6 OGC 2.11 0.42 0.37 0.84 0.01 0.02 0.06 22.89 3.80 38.00 

4.6 OGC 2.12 0.57 0.54 0.79 0.05 0.06 0.05 8.58 3.80 38.00 

1.60 OGC 2.46 0.45 0.41 0.63 0.01 0.02 0.06 28.89 4.28 42.75 

2.60 OGC 1.96 0.37 0.33 0.65 0.00 0.00 0.01 179.84 5.58 55.75 

3.60 OGC 1.89 0.41 0.37 0.65 0.00 0.00 -0.01 254.76 5.35 53.50 

4.60 OGC 1.91 0.56 0.50 0.62 0.02 0.04 0.03 13.92 4.30 43.00 

1.61 OGC 1.76 0.41 0.32 0.65 0.00 0.00 0.02 98.13 3.93 39.25 

2.61 OGC 1.51 0.37 0.28 0.74 0.00 0.00 -0.02 100.00 3.80 38.00 
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3.61 OGC 1.26 0.26 0.22 0.75 0.01 0.01 0.02 29.07 3.75 37.50 

4.61 OGC 1.22 0.31 0.28 0.74 0.01 0.01 0.01 28.70 3.30 33.00 

1.6 ROCK 1.17 0.56 0.55 0.75 -0.01 -0.02 -0.07 44.44 2.00 20.00 

2.6 ROCK 1.19 0.67 0.67 0.79 0.02 0.03 0.07 31.25 2.00 20.00 

3.6 ROCK 1.49 0.97 0.96 0.71 0.01 0.01 0.02 110.53 2.10 21.00 

4.6 ROCK 1.60 1.13 1.13 0.65 0.02 0.04 0.03 19.78 1.80 18.00 

1.60 ROCK 1.62 0.99 0.98 0.59 -0.02 -0.04 -0.14 23.63 1.89 18.90 

2.60 ROCK 1.55 0.93 0.93 0.61 -0.04 -0.07 -0.12 14.08 2.00 20.00 

3.60 ROCK 1.41 0.91 0.91 0.71 -0.01 -0.01 -0.03 85.00 1.70 17.00 

4.60 ROCK 1.49 0.99 0.99 0.67 -0.05 -0.08 -0.06 -10.11 1.76 17.60 

1.61 ROCK 1.51 1.01 1.00 0.65 -0.01 -0.01 -0.40 56.13 1.74 17.40 

2.61 ROCK 1.47 0.90 0.89 0.68 -0.03 -0.04 -0.07 18.79 1.71 17.10 

3.61 ROCK 1.44 0.90 0.90 0.76 0.01 0.02 0.04 48.53 1.65 16.50 

4.61 ROCK 1.56 1.08 1.07 0.72 0.01 0.02 0.02 37.04 2.00 20.00 

1.6 SIAM 1.59 1.09 1.07 0.38 0.00 0.00 0.02 294.00 2.94 2.94 

2.6 SIAM 1.52 1.02 0.96 0.40 -0.02 -0.03 -0.15 23.45 2.58 2.58 

3.6 SIAM 1.62 .1.06 1.00 0.41 0.00 0.00 -0.01 0.00 2.56 2.56 

4.6 SIAM 1.52 1.05 1.05 0.46 -0.01 -0.01 -0.02 -55.20 2.76 2.76 

1.60 SIAM 1.62 1.03 1.00 0.39 0.00 0.00 0.02 280.00 2.80 2.80 

2.60 SIAM 1.61 1.08 1.06 0.38 -0.01 -0.02 -0.11 39.14 2.74 2.74 

3.60 SIAM 1.58 1.04 1.04 0.39 -0.01 -0.01 -0.06 86.00 2.58 2.58 

4.60 SIAM 2.34 1.72 1.71 0.27 -0.02 -0.02 -0.03 -29.50 2.36 2.36 

1.61 SIAM 2.83 2.23 2.16 0.52 0.00 0.00 0.01 204.00 2.04 2.04 

2.61 SIAM 3.57 2.80 2.70 0.50 0.00 0.01 0.05 62.67 1.88 1.88 

3.61 SIAM 2.97 2.26 2.11 0.70 0.06 0.01 0.01 43.20 2.16 2.16 

4.61 SIAM 2.41 1.98 1.79 0.95 0.04 0.09 0.14 5.12 2.10 2.10 
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1.6 TSR 1.40 1.13 1.09 0.79 0.02 0.03 0.07 102.14 7.15 7.15 

2.6 TSR 1.48 1.26 1.23 0.87 0.01 0.01 0.02 188.33 5.65 5.65 

3.6 TSR 1.60 1.38 1.35 0.87 0.01 0.02 0.05 100.00 5.00 5.00 

4.6 TSR 1.55 1.34 1.32 0.90 0.04 0.08 0.04 28.53 5.05 5.05 

1.60 TSR 1.62 1.41 1.38 0.81 0.01 0.02 0.04 130.00 5.20 5.20 

2.60 TSR 2.14 1.84 1.78 0.51 0.01 0.01 0.03 155.33 4.66 4.66 

3.60 TSR 2.44 2.03 1.97 0.42 0.01 0.02 0.05 103.00 4.12 4.12 

4.60 TSR 2.93 2.39 2.29 0.32 0.05 0.07 0.04 23.72 3.70 3.70 

1.61 TSR 3.01 2.45 2.36 0.31 0.02 0.02 0.06 52.00 2.60 2.60 

2.61 TSR 3.12 2.56 2.48 0.29 0.02 0.02 0.07 42.40 2.12 2.12 

3.61 TSR 3.04 2.52 2.43 0.30 0.02 0.02 0.05 58.00 2.32 2.32 

4.61 TSR 4.91 4.08 3.93 0.18 0.07 0.09 0.07 8.83 1.81 1.81 

1.6 APCO 10.34 9.34 9.19 0.10 0.04 0.04 0.25 727.00 72.70 7.27 

2.6 APCO 10.31 9.16 8.99 0.10 0.05 0.05 0.27 732.00 73.20 7.32 

3.6 APCO 12.98 11.62 11.40 0.09 0.05 0.06 0.29 676.00 67.60 6.76 

4.6 APCO 11.11 9.81 9.71 0.09 0.21 0.23 0.28 163.00 81.50 8.15 

1.60 APCO 12.17 11.27 11.11 0.09 0.03 0.04 0.26 770.00 77.00 7.70 

2.60 APCO 13.86 12.37 12.20 0.09 0.03 0.04 0.21 695.00 69.50 6.95 

3.60 APCO 15.92 14.26 14.05 0.08 0.05 0.05 0.28 620.00 62.00 6.20 

4.60 APCO 15.18 13.83 13.75 0.08 0.16 0.17 0.26 150.00 60.00 6.00 

1.61 APCO 13.35 12.27 12.15 0.09 0.04 0.04 0.26 146.25 58.50 5.85 

2.61 APCO 14.93 13.28 13.13 0.08 0.03 0.03 0.23 147.33 44.20 4.42 

3.61 APCO 15.93 13.83 13.65 0.08 0.04 0.04 0.27 118.50 47.40 4.74 

4.61 APCO 15.42 13.65 13.56 0.08 0.14 0.15 0.26 25.00 8.00 4.00 

1.6 JCT 7.81 5.20 5.13 0.13 0.02 0.03 0.12 45.03 8.15 81.50 

2.6 JCT 6.18 3.89 3.80 0.15 0.01 0.02 0.07 87.52 8.90 89.00 
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3.6 JCT 6.53 4.33 4.25 0.16 0.03 0.03 0.13 31.14 7.35 73.50 

4.6 JCT 8.33 5.40 5.27 0.14 0.06 0.07 0.09 14.90 8.30 83.00 

1.60 JCT 6.45 3.91 3.82 0.16 0.01 0.01 0.07 76.62 8.28 82.75 

2.60 JCT 8.33 5.31 5.16 0.14 0.04 0.04 0.10 25.47 8.20 82.00 

3.60 JCT 6.98 4.69 4.56 0.15 0.05 0.06 0.11 16.46 8.58 85.75 

4.60 JCT 8.80 6.09 6.01 0.13 0.07 0.08 0.11 13.28 8.73 87.25 

1.61 JCT 7.12 5.04 4.95 0.15 0.01 0.02 0.09 63.56 9.03 90.25 

2.61 JCT 6.86 4.68 4.58 0.15 0.02 0.02 0.12 47.74 8.98 89.75 

3.61 JCT 7.63 5.43 5.31 0.15 0.02 0.02 0.11 51.72 9.00 90.00 

4.61 JCT 9.28 6.33 6.22 0.13 0.07 0.08 0.11 12.58 8.35 83.50 

1.6 OCC 3.93 2.77 2.63 0.34 0.01 0.01 0.04 71.74 16.50 16.50 

2.6 OCC 3.56 2.35 2.21 0.38 0.02 0.02 0.05 58.57 16.40 16.40 

3.6 OCC 3.91 2.57 2.42 0.35 0.02 0.02 0.06 47.58 15.70 15.70 

4.6 OCC 3.71 2.46 2.33 0.36 0.06 0.08 0.05 13.56 16.00 16.00 

1.60 OCC 4.23 2.90 2.75 0.33 0.01 0.02 0.05 61.54 16.00 16.00 

2.60 OCC 4.26 2.82 2.65 0.33 0.01 0.02 0.05 66.15 17.20 17.20 

3.60 OCC 3.18 1.99 1.85 0.37 0.01 0.02 0.05 59.26 16.00 16.00 

4.60 OCC 2.39 1.62 1.53 0.44 0.05 0.07 0.05 15.24 16.00 16.00 

1.61 OCC 3.55 2.49 2.37 0.30 0.10 0.14 0.43 7.26 17.00 17.00 

2.61 OCC 3.42 2.24 2.11 0.31 0.01 0.01 0.04 80.00 16.80 16.80 

3.61 OCC 4.21 2.63 2.46 0.25 0.01 0.01 0.04 72.50 17.40 17.40 

4.61 OCC 3.83 2.58 2.43 0.27 0.13 0.17 0.13 6.10 17.20 17.20 

1.6 SJ 1.23 0.68 0.62 0.55 0.01 0.01 0.05 62.67 18.80 18.80 

2.6 SJ 1.18 0.63 0.60 0.61 0.01 0.02 0.05 47.63 18.10 18.10 

3.6 SJ 1.25 0.77 0.74 0.62 0.03 0.04 0.09 18.78 18.40 18.40 

4.6 SJ 1.36 0.83 0.81 0.47 0.06 0.09 0.06 9.31 19.00 19.00 
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1.60 SJ 1.51 0.91 0.88 0.41 0.01 0.01 0.04 92.59 25.00 25.00 

2.60 SJ 1.36 0.81 0.78 0.47 0.01 0.02 0.05 70.88 24.10 24.10 

3.60 SJ 1.44 0.90 0.86 0.47 0.01 0.02 0.05 59.75 23.90 23.90 

4.60 SJ 1.85 1.13 1.05 0.32 0.06 0.08 0.06 12.02 22.00 22.00 

1.61 SJ 2.04 1.20 1.14 0.28 0.01 0.01 0.04 110.91 24.40 24.40 

2.61 SJ 1.71 0.94 0.89 0.35 0.01 0.01 0.06 56.92 22.20 22.20 

3.61 SJ 1.70 1.01 0.98 0.40 0.02 0.03 0.09 34.46 25.50 25.50 

4.61 SJ 2.46 1.50 1.44 0.26 0.08 0.10 0.08 10.26 23.80 23.80 

1.6 STHAI 6.60 5.35 4.88 0.09 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

2.6 STHAI 3.34 2.37 2.04 0.11 0.01 0.01 0.09 0.00 0.00 0.00 

3.6 STHAI 2.90 1.97 1.69 0.12 0.01 0.01 0.09 0.00 0.00 0.00 

4.6 STHAI 2.80 1.61 1.32 1.10 0.01 0.01 0.01 0.00 0.00 0.00 

1.60 STHAI 2.53 1.24 0.92 0.12 0.01 0.01 0.09 0.00 0.00 0.00 

2.60 STHAI 2.24 1.13 0.87 0.13 0.03 0.04 0.28 0.00 0.00 0.00 

3.60 STHAI 2.75 1.52 1.12 0.08 0.02 0.03 0.17 0.00 0.00 0.00 

4.60 STHAI 2.36 1.33 1.01 1.10 -0.11 -8.27 -0.21 0.00 0.00 0.00 

1.61 STHAI 2.42 1.34 0.94 0.11 0.00 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 

2.61 STHAI 2.35 1.37 1.00 0.11 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 

3.61 STHAI 2.20 1.14 0.78 0.12 0.01 0.01 0.04 0.00 0.00 0.00 

4.61 STHAI 2.77 1.65 1.21 0.09 0.00 0.00 0.00 0.00 0.91 0.91 

1.6 TOG 4.50 1.94 1.85 0.19 0.03 0.04 0.14 42.81 6.85 6.85 

2.6 TOG 2.93 1.28 1.18 0.29 0.01 0.02 0.07 115.00 8.05 8.05 

3.6 TOG 1.72 0.69 0.64 0.45 0.02 0.03 0.12 83.18 9.15 9.15 

4.6 TOG 2.00 0.89 0.82 0.40 0.10 0.13 0.14 0.06 8.40 8.40 

1.60 TOG 2.05 0.89 0.84 0.39 0.02 0.02 0.10 99.00 9.90 9.90 

2.60 TOG 1.83 0.68 0.65 0.44 0.03 0.04 0.08 54.38 8.70 8.70 
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3.60 TOG 2.01 0.66 0.62 0.39 0.02 0.03 0.10 81.50 8.15 8.15 

4.60 TOG 2.08 0.75 0.72 0.43 0.07 0.10 0.11 20.38 7.95 7.95 

1.61 TOG 2.60 0.95 0.90 0.44 0.01 0.01 0.04 177.50 7.10 7.10 

2.61 TOG 2.41 0.80 0.74 0.46 0.01 0.02 0.06 80.33 4.82 4.82 

3.61 TOG 2.36 0.81 0.77 0.46 0.01 0.01 0.03 160.00 4.80 4.80 

4.61 TOG 2.67 0.99 0.95 0.39 0.06 0.08 0.08 14.06 4.36 4.36 

 
ตารางผนวกที่ 2 รายช่ือบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มหุ้นในหมวดธุรกจิกลุ่มสินค้า
อุปโภคบริโภค  ทั้งหมด มีดังนี ้

 
หลกัทรัพย์ บริษัท ตลาด 

 หมวดแฟช่ัน  
AFC บริษทั เอเซียไฟเบอร์ จ ำกดั (มหำชน) SET 
B52 บริษทั บี-52 แคปปิตอล จ ำกดั (มหำชน) SET 
BTNC บริษทั บูติคนิวซิต้ี จ  ำกดั (มหำชน) SET 
CPH บริษทั คำสเซ่อร์พีคโฮลด้ิงส์ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
CPL บริษทั ซีพีแอล กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) SET 
ICC บริษทั ไอ.ซี.ซี. อินเตอร์เนชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) SET 
NC บริษทั นิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จ ำกดั (มหำชน) SET 
PAF บริษทั แพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
PDJ บริษทั แพรนดำ้ จิวเวลร่ี จ  ำกดั (มหำชน) SET 
PG บริษทั ประชำอำภรณ์ จ ำกดั (มหำชน) SET 
SABINA บริษทั ซำบีน่ำ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
SAWANG บริษทั สวำ่งเอก็ซ์ปอร์ต จ ำกดั (มหำชน) SET 
SUC บริษทั สหยเูน่ียน จ ำกดั (มหำชนX SET 
TNL บริษทั ธนูลกัษณ์ จ ำกดั (มหำชน) SET 
TPCORP บริษทั เทก็ซ์ไทลเ์พรสทีจ จ ำกดั (มหำชน) SET 
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หลกัทรัพย์ บริษัท ตลาด 
TR บริษทั ไทยเรยอน จ ำกดั (มหำชน) SET 
TTI บริษทั โรงงำนผำ้ไทย จ ำกดั (มหำชน) SET 
TTT บริษทั โทเร เทก็ซ์ไทล ์(ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) SET 
UPF บริษทั ยเูน่ียนไพโอเนียร์ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
UT บริษทั ยเูน่ียนอุตสำหกรรมส่ิงทอ จ ำกดั (มหำชน) SET 
WACOAL บริษทั ไทยวำโก ้จ ำกดั (มหำชน) SET 
 ของใช้ในครัวเรือนและส านักงาน  
ACC บริษทั แอดวำนซ์ คอนเนคชัน่ คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
AJA บริษทั เอเจ แอดวำนซ์ เทคโนโลย ีจ ำกดั (มหำชน) SET 
DTCI บริษทั ดี.ที.ซี.อินดสัตร่ีส์ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
FANCY บริษทั แฟนซีวูด๊ อินดสัตรีส จ ำกดั (มหำชน) SET 
KYE บริษทั กนัยงอีเลคทริก จ ำกดั (มหำชน) SET 
L&E บริษทั ไลทต้ิ์ง แอนด ์อีควปิเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) SET 
MODERN บริษทั โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) SET 
OGC บริษทั โอเชียนกลำส จ ำกดั (มหำชน) SET 
ROCK บริษทั ร้อกเวธิ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
SIAM บริษทั สยำมสตีลอินเตอร์เนชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) SET 
TSR บริษทั เธียรสุรัตน์ จ  ำกดั (มหำชน) SET 
 ของใช้ส่วนตัวและเวชภัณฑ์ SET 
APCO บริษทั เอเชียน ไฟยโ์ตซูติคอลส์ จ ำกดั (มหำชน) SET 
DDD บริษทั ดู เดย ์ดรีม จ ำกดั (มหำชน) SET 
JCT บริษทั แจก๊เจียอุตสำหกรรม (ไทย) จ ำกดั (มหำชน) SET 
OCC บริษทั โอ ซี ซี จ  ำกดั (มหำชน) SET 
S&J บ.เอส แอนด์ เจ อินเตอร์เนชัน่แนล เอนเตอร์ไพรส์ จ ำกดั 

(มหำชน) 
SET 

STHAI  บริษทั ซนัไทยอุตสำหกรรมถุงมือยำง จ ำกดั (มหำชน) SET 
TNR บริษทั ไทยนิปปอนรับเบอร์อินดสัตร้ี จ  ำกดั (มหำชน) SET 
TOG บริษทั ไทยออพติคอล กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) SET 
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ตารางผนวกที ่3 รายช่ือตัวย่อตัวแปรต้นและตัวแปรตาม ดังนี้ 
 

ตัวแปรต้น ตัวย่อ 

1. อตัราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Rations)  
          1.1 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน (Current Ratio) CR 
          1.2 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนเร็ว (Quick Ration) QR 
          1.3 อตัราส่วนทุนหมุนเวยีนอยา่งถึงแก่น (Acid Test Ratio) ATR 

2. อตัราส่วนแสดงความสามารถในการช าระหนี ้(Debt of Leverage Rations)  
          2.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt-to-Equity Ratio) D/E 

3.  อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร  
          3.1 อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Asset) ROA 
           3.2 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ROE 
           3.3 อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) NP 

4. อตัราส่วนการวดัมูลค่าตลาด (Market Value Ratio)  
           4.1 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price Earning Ration) P/E 
           4.2 อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ (Price Book Value Ration) P/BV 
ตัวแปรตาม  

      ราคาตลาดของหลกัทรัพย์ (Market Price)  MP 
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