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บทคัดยอ 
การวิจัยครั้งนีม้ีวัตถุประสงคเพื่อ 1. ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงนิดาน

ความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย
แหงประเทศไทย 2. เปนแนวทางใหกับนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศ
ไทย ซ่ึงมีกลุมตัวอยางคือหุนกลุม SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เดือนกรกฎาคม 
2563 โดยใชขอมูลรายปต้ังแตป พ.ศ. 2558 ถึง ป 2562 รวม 5 ป โดยเก็บรวบรวมขอมลูอัตราสวนทาง
การเงิน เพ่ือนาํมาทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือทางสถิติที่ใชในการวิเคราะห คือการวเิคราะห
สหสัมพันธ (Pearson Correlation) เพ่ือนําขอมูลไปวเิคราะหถึงความสัมพันธของตัวแปรท่ีเกี่ยวของวามี
ความสัมพันธกันหรือไม และมีความสัมพันธกนัในลกัษณะใด ซ่ึงจะเปนไปตามสมมติฐานเม่ือระดับ
นัยสําคัญท่ีไดมีคานอยกวาระดับนยัสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 และการวเิคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis : MRA) ดวยวิธี ถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple 
regression analysis) เปนการประมาณคาในการวิเคราะหการถดถอย  

ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนท่ีมีความสัมพนัธกับราคาตลาดหลักทรัพยระหวางป  พ.ศ. 2558 
ถึง ป 2562 มีเพียง 1 อัตราสวน คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common 
Stockholders’ Equity : ROE) สวนอัตราสวนที่ไมมีความสัมพันธกับราคาตลาดหลกัทรัพย ไดแก อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 
Assets Ratio : ROA) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวน
ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 
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งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย” สําเร็จลลุวง
ดวยความเมตตาอยางสูงจาก รศ.ดร.ธนิดา จิตรนอมรัตน ที่กรณุาสละเวลาใหความรูและคําปรึกษา 
ตลอดจนช้ีแนะแนวทางท่ีเปนประโยชนตอรายงานการวจัิยช้ินนี้ จนทําใหรายงานวจิยันี้สมบูรณ ผูวิจัย
รูสึกซาบซ้ึงในความกรณุาของอาจารยทีป่รึกษาเปนอยางยิ่ง จึงขอขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ ที่นี้ 
รวมทั้งขอขอบพระคุณ ผศ.ดร.อดลิลา พงศยี่หลา กรรมการสอบสารนิพนธ ทีไ่ดกรณุาใหขอเสนอแนะ
ในการปรับปรุง เสนอความคิดเห็นอันกอใหเกิดประโยชนแกการศึกษาครั้งนี้ และทําใหสารนิพนธฉบับ
น้ีสมบูรณยิ่งข้ึน 
 สุดทายนี้ขอขอบพระคุณ บดิา มารดา ครอบครัว อาจารยทุกทาน บุคคลใกลชิด เพื่อนนักศึกษา
ระดับปริญญาโทสาขาการเงินดิจิทัล และเจาหนาที่ประจาํภาควิชาทกุทาน ท่ีคอยใหความชวยเหลือ
ตลอดชวงเวลาของการศึกษา ประสานงานตาง ๆ สนับสนุนและเปนกําลังใจดวยดีเสมอมา จนกระท้ัง
การจัดทําสารนิพนธเสรจ็สมบูรณลลุวง 
 คุณคาและประโยชนใด ๆ อันพึงไดรับจากสารนิพนธฉบับนี้ ผูวิจัยขอมอบแดบิดา มารดา 
คณาจารย ตลอดจนผูมีอุปการะทุกทาน ท่ีไดใหความรูแกผูวิจัย และมีสวนทําใหการจัดทําสารนิพนธน้ี
สําเร็จลุลวงดวยด ี
 

ศลญิญา เรืองรองสรไกร 



บทที่ 1 
บทนํา 

1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
โดยท่ัวไปประชาชนที่มีรายไดเกิดข้ึนนั้น สวนหนึ่งจะถูกนําไปใชจายในชีวิตประจําวัน เพื่อ

การอุปโภคบริโภค และสวนที่เหลือจากการใชจายน้ีจะถูกเก็บสะสมไว หรือที่เรียกวา “เงินออม” 
เชนเดียวกับภาคธุรกิจก็มีเงินออมเกิดข้ึนเชนกันจากผลกําไรที่ทําได ดังนั้นกลุมธุรกิจท่ีมีเงินเหลือ
เหลาน้ีจึงมองหาชองทางในการลงทุน โดยการลงทุนเปนการนําเงินที่เก็บสะสมไปสรางผลตอบแทนที่
เจาของเงินพอใจ ทั้งนี้ข้ึนกับความเส่ียงท่ีไดรับ โดยการลงทุนเองมีความหลากหลายท้ังที่เปนทางตรง
และการลงทุนทางออม  

ในปจจุบันนี้อัตราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยนั้นอยูในระดับที่ตํ่ามาก โดยในเดือน
สิงหาคม 2563 อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก ประจํา 12 เดือนของธนาคารพาณิชยอยูในชวงประมาณรอยละ 
0.1 – 1.25 (ที่มา : Website ธนาคารแหงประเทศไทย 2563) และดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพยอยูที่อัตราไม
เกินรอยละ 2 และอัตราดอกเบ้ีย เงินฝากประจํา 24 เดือน อยูท่ีอัตราไมเกินรอยละ 1.3 ซ่ึงสวนใหญอัตรา
ดอกเบ้ียเงินฝากนั้นถือวาไม เพียงพอกับมูลคาของเงินท่ีลดลงอันเกิดจากอัตราเงินเฟอที่เพ่ิมข้ึนในแตละ
ป กลาวคืออัตราเงินเฟอน้ันเพ่ิมข้ึนทุก ๆ ป ถึงแมจะเพ่ิมข้ึนในปริมาณไมมากนัก โดยใน พ.ศ. 2563 นี้ 
ธนาคารแหงประเทศไทยคาดการณวาอัตราเงินเฟอท่ัวไปในป 2564 จะอยูท่ีประมาณรอยละ 0.9 (ท่ีมา : 
Website ธนาคารแหงประเทศไทย 2563 สืบคนออนไลนวันที่ 16 สิงหาคม 2563) จะเห็นวาอัตรา
ผลตอบแทนท่ีแทจริงเม่ือหักเงินเฟอออกไปแลวต่ํามาก หรือติดลบดังนั้นการลงทุนในทางเลือกตาง ๆ 
นอกเหนือจากเงินฝากจึงไดรับความสนใจมากย่ิงข้ึน 

การลงทุนในหุนจึงเปนอีกทางเลือกหนึ่งท่ีไดรับความสนใจอยางแพรหลาย แตอยางไรก็ตาม
การลงทุนในหุนยอมมีความเสี่ยงมากกวาการฝากเงินไวกับธนาคารพาณิชย เน่ืองจากผลตอบแทนที่สูง
กวาความเส่ียงก็สูงตามไปดวย ตามหลักของ High risk ,High return ดังนั้นผูลงทุนควรศึกษาขอมูลใหดี
กอนการตัดสินใจลงทุนซ้ือหุน แตในขณะเดียวกันผูลงทุนบางกลุมก็ไมมีความรูและความสามารถ
เพียงพอในการวิเคราะห คาดคะเนราคาหุน จึงอาศัยกลยุทธซ้ือและขายหุนตามคําแนะนําของผูที่
ประสบสบความสําเร็จในการซ้ือขายหุน (เซียนหุน) รวมไปถึงคําแนะนําตามส่ือสังคม (Social media) 
ตาง ๆ แตงานวิจัยของ Brown and Schwarz (2010) พบวากลยุทธดังกลาวนั้นไมสามารถสราง
ผลตอบแทนเหนือตลาดไดในระยะยาว 



การใชขอมูลในงบการเงินของกิจการเปนอีกวิธีหนึ่งที่จะชวยใหผูลงทุนวิเคราะหเปรียบเทียบ
ผลการดําเนินงานของกิจการและแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของราคาหุนไดดียิ่งข้ึน หรือท่ีรูจักกันวา 
“การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน” โดยการคนควาอิสระน้ีจะใหความสนใจเก่ียวกับความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศไทย เปนการศึกษาเชิงประจักษ ที่จะแสดงใหเห็นวาอัตราสวน
ทางการเงินใดบางที่มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงราคาหุน และมากนอยแตกตางกันอยางไร โดยเปน
การศึกษาเพ่ือเปนแนวทางใหกับลงทุนและผูที่สนใจนําไปประยุกตใชในการลงทุนเพ่ือผลตอบแทนท่ีดี
ข้ึน รวมทั้งตัดสินใจลงทุนในแตละชวงเวลาที่มีการประกาศงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน และใชใน
การปรับเปลี่ยนพอรตการลงทุนใหเหมาะสมอีกดวย 

1.2 คําถามการวิจัย 
1. อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย

หรือไม 
2. อัตราสวนทางการเงินดานสัดสวนเงนิทุนมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยหรือไม 

1.3 วัตถุประสงคการวิจัย 
1. ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและ

สัดสวนเงินทุน กับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
2. เปนแนวทางใหกับนักลงทนุในการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.4 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 งานวิจัยครั้งนี้ไดทําการศึกษาประชากรและกลุมตัวอยาง โดยไดเลือกทําการศึกษาคือ กลุม
ตัวอยาง SET100 ซ่ึงเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพ่ือศึกษาวา
อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุนมีความสัมพันธกับราคา
หลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือไม และอยางไร โดยผูวิจัยไดทําการ
รางกรอบแนวคิด สรุปไดดังนี้ 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

ภาพ 1 กรอบแนวคิดในการวจิัย 

1.5 สมมติฐานการวิจัย 
1. อัตรากําไรสุทธิ มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 
2. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
4. อัตราหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
5. อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.6 ขอบเขตการวิจัย 
 เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและ
สัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่อยูใน SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ 
เดือนกรกฎาคม 2563 โดยใชขอมูลรายปต้ังแตป พ.ศ. 2558 ถึง ป 2562 รวม 5 ป 

ตัวแปรอิสระ 

อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร 

อัตรากําไรสุทธ ิ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัย 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

ตัวแปรอิสระ 

อัตราสวนทางการเงินดานสัดสวนเงินทุน 

อัตราหนี้สินตอสวนของผูถอืหุน 

อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย 

ตวัแปรตาม 

ราคาหลักทรัพยถวัเฉลี่ยในแตละป 



1.7 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
1. เปนขอมูลและแนวทางใหนักลงทุนนํามาพิจารณาในการตัดสินใจ ท่ีจะลงทุนในหลักทรัพย

ของกลุม SET100 ไดอยางถูกตองมากข้ึน 
2. เปนขอมูลใหบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนําไปใชในการวาง

แผนการใชทรัพยากร เพื่อประโยชนในการพิจารณาราคาหลักทรัพย 
3. นักวิเคราะหสามารถใชเปนแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย

ของแตละกลุมอุตสาหกรรม 
4. เปนประโยชนของเจาของกิจการหรือผูบริหาร ซ่ึงขอมูลทางการเงินนั้นนํามาใชในการ

ประกอบการวางแผนเพ่ือใหการดําเนินงานไดผลตามความคาดหมายและทําใหหลักทรัพยนา
ดึงดูดและนาลงทุนมากข้ึน 

1.8 นิยามศัพทเฉพาะ 
1. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง นิติบุคคลที่

จัดต้ังข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในปพ.ศ. 2517 ดําเนินงาน
ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ทําหนาท่ีเปนศูนยกลางใน
การซ้ือ – ขายหลักทรัพย และกํากับดูแลการซ้ือขายหลักทรัพย เปดเผยขอมูลของบริษัทจด
ทะเบียน ตลอดจนถึงการเผยแพรขอมูลและใหความรูแกผูลงทุนเพื่อสงเสริมการออมและ
ระดมเงินทุนในระยะยาวเพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศโดยไมแบงผลกําไร 

2. SET100 หมายถึง ดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับและความเคลื่อนไหวของราคาหุนสามัญ 100 
ตัวที่มีมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง การซ้ือขายมีสภาพคลองสูงอยาง
สมํ่าเสมอ และมีสัดสวนผูถือหุนรายยอยผานเกณฑที่กําหนด  

3. ราคาหลักทรัพย หรือ ราคาหุน (Stock Price) หมายถึง ขอมูลที่บอกถึงระดับราคาหุนในตลาด
หลักทรัพยวาอยูในราคาเทาไหรโดยจะนําราคาหุนมาพิจารณาประกอบการตัดสินใจในการ
ลงทุนเปรียบเทียบกับราคาหุนในอดีตหรือคาดการณแนวโนมในอนาคตได 

4. อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง เครื่องมือในการวิเคราะหงบ
การเงินโดยนํารายการในงบการเงินมาเปรียบเทียบกัน ซ่ึงจะแสดงเปนสัดสวนหรืออัตรารอย
ละ นําผลประกอบการมาเปรียบเทียบและแสดงผลการดําเนินงานของบริษัท 

 



บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” ไดกรอบ
การวิจัยมาจาก แนวคิด และทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวของ ดังนี้  

2.1 แนวคิดการลงทุนในหลักทรัพย 

2.2 แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน 

2.3 การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 

2.4 การวิเคราะหฐานะของบริษัท 

2.5 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

2.6 อัตราสวนดานความสามารถทํากําไรและสัดสวนเงินทุน 

2.7 ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน 

2.8 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

2.1 แนวคิดการลงทุนในหลักทรัพย  
การวิเคราะหหลักทรัพย เปนการวิเคราะหที่ประกอบดวยข้ันตอนการเก็บรวบรวมขอมูล 

การศึกษา และวิเคราะหขอมูล และการตีความผลที่ไดจากการศึกษา เพื่อนํามาพิจารณากําหนด
หลักทรัพย หรือกลุมหลักทรัพยท่ีจะลงทุน 

วัตถุประสงคเบ้ีองตนของการวิเคราะหหลักทรัพย คือการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนท่ี
คาดหวังเพ่ือใหไดมาซ่ึงหลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยลงทุนที่ดีที่สุด ที่ใหผลตอบแทนสูงสุด ณ ความ
เส่ียงระดับหน่ึง อยางไรก็ตาม การกําหนดมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยและการวางรูปแบบของกลุม
หลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยลงทุนที่ดีที่สุดนั้น ข้ึนอยูกับระดับของความเส่ียงท่ีผูลงทุนสามารถ
ยอมรับไดซ่ึงอาจแตกตางกันไป ดังน้ัน ผูวิเคราะหหลักทรัพยจําเปนตองวิเคราะหขอมูล ตรวจสอบและ
ตัดสินใจใหสอดคลองกับเปาหมายการลงทุนที่ผูลงทุนต้ังไวอยางชัดเจนและสมเหตุสมผล 

สําหรับเหตุผลทางทฤษฎีที่ใชสนับสนุนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานนั้น มีรากฐานแนวความคิด
ท่ีวามูลคาท่ีแทจริง (Intrinsic Value) และราคาตลาดของหลักทรัพยควรจะอยูใกลเคียงกัน ในทางปฎิบัติ



นักวิเคราะหทางปจจัยพ้ืนฐานจะวิเคราะหหลักทรัพยเพ่ือหามูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย โดยคิดใน
รูปแบบของมูลคาปจจุบัน (Present Value) ซ่ึงเปนการประเมินมูลคาของหลักทรัพย (Capital Gain) และ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปนผล (Yield) หลังจากน้ันจึงนํามาเปรียบเทียบ
กับราคาของหลักทรัพยน้ันในตลาด หากมูลคาที่แทจริงสูงกวาราคาตลาดของหลักทรัพยก็จะตัดสินใจ
ซ้ือ ในทํานองกลับกันหากมูลคาท่ีแทจริงตํ่ากวาราคาตลาดก็ตัดสินใจขาย 

2.2 แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน 
แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน ประกอบดวยผลตอบแทนและความเสี่ยง ดังนี้ 

1. อัตราผลตอบแทน (Return) หมายถึงผลตอบแทนในหลักทรัพยที่นักลงทุนตองการจาก
หลักทรพัยนัน้ ๆ (จริัตน สังขแกว, 2547,หนา 155) มี 2 แบบ คือ 

1.1 Yield คือกระแสเงินสดหรือรายไดที่ผูลงทุนไดรับในชวงระยะเวลาที่ลงทุน ซ่ึงอาจ
เปนเงินปนผล (Dividend) หรือดอกเบี้ย (Interest) ที่ผูออกตราสารหรือหลักทรพัยจาย
ใหแกผูลงทุน 

1.2 Capital gain (Loss) คือกาํไร (ขาดทุน) ที่ผูลงทนุขายหลักทรพัยไดในราคาท่ีสูงข้ึน 
(ตํ่าลง) กวาราคาท่ีซ้ือ 

2. อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวัง (Expected Return) เปนอัตราผลตอบแทนเฉลีย่ที่คาดหวังจะ
ไดรับจากหลกัทรัพยนั้น ๆ ซ่ึงถูกถวงนํ้าหนักโดยความนาจะเปนจากสถานการณของ
ผลตอบแทนในระดับตาง ๆ (Reilly F.K.,1989) 

3. ความเส่ียงของผลตอบแทน (Risk of Return) คือสถานการณที่เกดิข้ึนจริง ของผลตอบแทนน้ัน
ไดเปนไปตามผลตอบแทนท่ีคาดหวัง มี 2 รปูแบบ คือ ความแปรปรวน และสวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Reilly F.K.,1989) 

2.3 การวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน 
การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน เปนการวิเคราะหที่ลําดับการพิจารณาจากสภาพ

เศรษฐกิจมายังสภาพอุตสาหกรรม ตลอดถึงผลการดําเนินงานของบริษัท โดยรวบรวมขอมูลทาง
เศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและของบริษัทมาวิเคราะหแตละสวน เพื่อนําไปสูการคาดการณผลการ
ดําเนินงานในอนาคตของบริษัท 

การวิเคราะหหลักทรัพยตามวิธีปจจัยพื้นฐาน มีข้ันตอนท่ีสําคัญดังนี้ 
1. การวิเคราะหเศรษฐกิจโดยท่ัวไป (Economic Analysis) 



การวิเคราะหเศรษฐกิจเนนการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจที่เปนมาตลอดจนแนวโนมของภาวะ
เศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงอาจเกี่ยวของสัมพันธกับเศรษฐกิจโลกและแนวนโยบายเศรษฐกิจของ
รัฐบาลวาจะมีผลกระทบตอธุรกิจท่ีออกหลักทรัพยหรือไมเพียงใด นอกจากน้ัน การวิเคราะห
เศรษฐกิจนี้ยังไมรวมถึงการวิเคราะหวัฏจักรธุรกิจ และนโยบายทางเศรษฐกิจที่สําคัญของ
รัฐบาลดวย เชน นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง เปนตน 

2. การวิเคราะหอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
การวิเคราะหอุตสาหกรรมเนนการวิเคราะหวงจรอุตสาหกรรรม (Industry Life Cycle) สภาพ
การตลาดและการแขงขัน ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตราการ
เจริญเติบโตอยางไร ซ่ึงข้ึนอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหการ
สนับสนุนหรือเปนอุปสรรค โครงสรางการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล 
โครงสรางของอุตสาหกรรมแตละประเภท เปนตน  

3. การวิเคราะหบริษัท (Company Analysis) 
การวิเคราะหบริษัทเปนข้ันสุดทายของการวิเคราะห โดยเนนการวิเคราะหประเภทของบริษัท
และประเภทของหลักทรัพย โดยจะวิเคราะหท้ังเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) อันไดแก 
การวิเคราะหประสิทธิภาพการบริหารของผูบริหาร สวนแบงการตลาดของบริษัท โดยการ
ขยายโรงงานของบริษัท เปนตน และการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) อัน
ไดแก การวิเคราะหจากงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจในอดีตและปจจุบัน เพ่ือนํามา
ประมาณการกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคตได เปนตน 

โดยงานวิจัยคนควาอิสระน้ีจะเนนไปที่การวิเคราะหบริษัทวาสงผลตอราคาตลาดของ
หลักทรัพยบริษัทนั้น ๆ อยางไร 

2.4 การวิเคราะหฐานะของบริษัท (การวิเคราะหหลักทรัพยโดยปจจัยพื้นฐาน : ตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย) 

การวิเคราะหจากงบการเงินเปนหนึ่งในวิธีการวิเคราะหฐานะของบริษัท โดยจัดอยูในประเภท
การวิเคราะหเชิงปริมาณ โดยจะวิเคราะหจากงบการเงินของธุรกิจท่ีผานมาและในปจจุบันเปนสําคัญ 
เพื่อจะนํามากําหนดตัวแปรตาง ๆ อาทิ กําไรและเงินปนผลในอนาคต ราคาของหลักทรัพยในอนาคต 
เปนตน ซ่ึงประเด็นหลักของการวิเคราะห ไดแก การวิเคราะหงบการเงิน การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินและการประเมินราคาหลักทรัพย การวิเคราะหโดยใชงบการเงินของบริษัทจะยังประโยชนแก
ผูใชก็ตอเม่ือผูวิ เคราะหไดเขาใจถึงลักษณะโครงสรางและขอจํากัดในการใชงบการเงินน้ัน ๆ 



นอกจากน้ัน ผูใชควรสามารถตีความผลลัพธที่ไดจากการคํานวณดวย การวิเคราะหบริษัทเชิงปริมาณจึง
เปนเครื่องช้ีวาอนาคตของธุรกิจนั้นควรเปนไปในลักษณะใด โดยผูวิเคราะหนําเอาขอมูลตาง ๆ ในงบ
การเงินมาคํานวณหาสัดสวนและอัตราสวนเปรียบเทียบกันในแตละชวงเวลา และเปรียบเทียบกับธุรกิจ
ท่ีอยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน แลวตีความเพ่ือหาคําตอบตาง ๆ ที่ตองการ อาทิ สาเหตุที่ธุรกิจตองใช
เงินทุนเพิ่ม  แหลงที่มาของเงินทุนเปนอยางไร  แหลงใชไปของเงินทุนเปนไปในทางใดบาง 
ความสามารถในการชําระหนี้ เปนตน 

1. การวิเคราะหงบการเงิน (Financial Statement) 
งบการเงิน (Financial Statement) หมายถึง รายงานทางบัญชีท่ีจัดทําข้ึน เม่ือครบรอบ

ระยะเวลาบัญชี เพ่ือใหผูถือหุนทราบถึงฐานะและผลการดําเนินการงานของบริษัทในรอบ
ระยะเวลาที่ผานมา 

งบการเงินจะประกอบดวยขอมูลตาง ๆ เกี่ยวกับผลประกอบการในงบการบัญชีที่ผาน
มา งวดบัญชีอาจแบงเปนรอบ 6 เดือน คือปดงบการเงิน ณ วันท่ี 30 มิถุนายน และ 31 
ธันวาคมในระยะเวลาหน่ึงป หรืออาจกําหนดเปน 12 เดือน และกําหนดรอบเวลาการบัญชีมา
บรรจบ ณ เดือนใดเดือนหนึ่งก็ได แตที่นิยมมักจะกําหนดวันส้ินป คือ 31 ธันวาคมของทุกป 

2. การวิเคราะหงบดุล (Balance Sheet) 
งบดุล เปนงบการเงินที่แสดงสถานภาพทางการเงินของธุรกิจในวันส้ินงวด โดยงบดุล

นี้จะประกอบดวยสวนสําคัญ 3 สวนดวยกัน คือ สินทรัพย (Assets) หนี้สิน (Liabilities) และ
สวนของผูถือหุน (Shareholder’s Equity)  

ผูถือหุนหรือเจาของกิจการและบุคคลภายนอกสามารถทราบถึงฐานะและความม่ันคง
ของธุรกิจไดจากงบดุล โดยเฉพาะเจาหนี้สามารถทราบวาธุรกิจน้ัน จะอยูในฐานะท่ีชําระหนี้
เม่ือครบกําหนดไดเพียงใด เชน สามารถวิเคราะหเพ่ือทราบสภาพคลอง (Liquidity) ของธรุกิจ
นั้น ซ่ึงจะทําใหทราบถึงความสามารถในการชําระหนี้ได 

นอกจากนั้น งบดุลยังแสดงใหเห็นผลการดําเนินงานของธุรกิจต้ังแตเริ่มกิจการ
เน่ืองจากรายการตาง ๆ แสดงตัวเลขในแงสะสม ทําใหทราบแนวโนมของรายการตาง ๆ ที่มี
อยูวาเปนไปในทางเพ่ิมข้ึนหรือลดลง รวมท้ังความสัมพันธระหวางรายการหน่ึงกับอีกรายการ
หน่ึง ซ่ึงส่ิงเหลานี้จะช้ีใหเห็นวา ธุรกิจมีสถานภาพเปลี่ยนแปลงไปอยางไร 

การวิเคราะหงบดุลที่สําคัญวิธีหนึ่งคือ การวิเคราะหยอสวนตามแนวด่ิง (Common-
size) โดยแบงออกไดเปน 



2.1 Common-size Statement 
วิธีนี้เปนการจัดตัวเลขของแตละรายการท่ีปรากฎในงบดุลใหเปนอัตรารอยละของ
สินทรัพยท้ังหมด หรือเปนอัตรารอยละของหน้ีสินและสวนของผูถือหุน การวิเคราะห
โดยวิธีนี้จะเนนใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงในอัตราสวนของรายการตาง ๆ ในงบดุล
เมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพยทั้งหมด และยังช้ีใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงที่สําคัญ ๆ 
เพ่ือเปนประโยชนในการวิเคราะหตอไป 

2.2 Current Asset Proportion 
เปนการวิเคราะหสินทรัพยแตละรายการท่ีเปนสินทรัพยหมุนเวียน เชน เงินสด ลูกหนี้ 
และสินคาคงเหลือ โดยจัดตัวเลขสินทรัพยแตละรายการดังกลาวเปนอัตรารอยละของ
สินทรัพยหมุนเวียน การวิเคราะหนี้จะชวยเนนใหเห็นวา ทางใชไปของเงินทุนของ
กิจการเปนอยางไร ซ่ึงจะสะทอนใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการจัดการเก่ียวกับ
สินทรัพยหมุนเวียนของบริษัท เน่ืองจากสินทรัพยเหลานี้จะเปนสวนที่ทํากําไรใหกับ
บริษัท และมีสภาพคลองใกลเคียงกับเงินสด 

2.3 Capital Structure Proportion 
เปนการวิเคราะหเกี่ยวกับโครงสรางของเงินทุน ซ่ึงจะชวยใหทราบถึงความเส่ียงทาง
การเงิน (Financial Risk) ของบริษัทและเพ่ือใหเห็นถึงสวนของผูถือหุนใหเดนชัดข้ึน 
พรอมกับคาดการณแนวทางของผูบริหารที่จะเปลี่ยนแปลงโครงสรางเงินทุนดังกลาว 

3. การวิเคราะหงบกําไรขาดทุน (The Income Statement) 
งบกําไรขาดทุน (The Income Statement) เปนงบการเงินท่ีแสดงผลการดําเนินงานของ

บริษัทในรอบระยะเวลาใดเวลาหน่ึง โดยแสดงใหเห็นวาบริษัทมีกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิ
จากการดําเนินงาน เปนการช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพการดําเนินงานของบริษัทนั้น 

ผลการดําเนินงานของบริษัทในดานกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิจะมีผลตองบดุล 
กลาวคือ กรณีท่ีรายไดมากกวาคาใชจาย (กําไรสุทธิ) จะทําใหสวนของผูถือหุนเพิ่มข้ึน สวน
กรณีท่ีรายไดนอยกวาคาใชจาย (ขาดทุนสุทธิ) ก็จะเกิดผลในทางกลับกัน งบกําไรขาดทุนจึง
เปนงบการเงินที่มีผลในการเพื่อข้ึนหรือลดลงของสวนของผูถือหุน ซ่ึงเกิดจากการดําเนินงาน
ในงวดเวลาหนึ่ง และมีความสัมพันธตอเนื่องเกี่ยวกับการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย 

3.1 การวิเคราะหงบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน (Statement of Changes in 
Financial Position) 



เปนงบท่ีจัดทําข้ึนเพ่ือแสดงท่ีมาและการใชไปของเงินสดและเงินทุนหมุนเวียนใน
ระหวางงวดบัญชี อันเนื่องมาจากการดําเนินงานและจากการเปลี่ยนแปลงรายการ
สินทรัพยและหนี้สินอื่นที่มิใชทุนหมุนเวียนแตมีผลตอทุนหมุนเวียน 
งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน จะแสดงใหเห็นถึงแหลงที่มีของเงินทุน 
(Sources of Funds) และทางที่ใชไปของเงินทุน (Users of Funds) ในรอบปเพ่ือให
ทราบวาในระหวางปน้ัน เงินทุนของกิจการไดเพิ่มข้ึนหรือลดลงเทาไรและปรกอบดวย
รายการอะไรบาง 
แหลงที่มาของเงินทุน (Sources of Funds) ท่ีสําคัญ ไดแก 

 กําไรสุทธิ เปนผลทําใหเงินทุนของกิจการเพ่ิมข้ึน ในกรณีที่มีผลขาดทุน จะ
เกิดผลในทางทําใหเงินทุนลดลง 

 คาใชจายในงบกําไรขาดทุนที่ไมตองใชเงินทุน เชน คาเส่ือมราคา เปนผลทํา
ใหเงินทุนของกิจการเพิ่มข้ึนนอกเหนือไปจากกําไรสุทธิ 

 สินทรัพยถาวรและสินทรัพยอ่ืนท่ีลดลง เชน จําหนายท่ีดินและอาคาร ขาย
หลักทรัพย ลูกหน้ีลดลง สินคาคงเหลือลดลง 

 หน้ีสินระยะยาว และหนี้สินอ่ืนที่เพิ่มข้ึน เชน ออกหุนกู เจาหน้ีเพิ่มขึ้น 
 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น เชน การขายหุนเพิ่มทุน 

ทางท่ีใชไปของเงินทุน (Uses of Funds) ที่สําคัญ ไดแก 
 สินทรัพยถาวรและสินทรัพยอ่ืนท่ีเพิ่มข้ึน เชน ซ้ือที่ดิน อาคารและเครื่องจักร 

ซ้ือหลักทรัพย ลูกหนี้เพ่ิมข้ึน สินคาคงเหลือเพิ่มข้ึน 
 หนี้สินระยะยาว และหนี้สินอ่ืนที่ลดลง เชน ไถถอนหุนกู เจาหนี้ระยะส้ัน

ลดลง 
 สวนของผูถือหุนลดลง เชน การลดทุน 
 การจายเงินปนผล 

งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงินใหประโยชนในแงที่จะสะทอนใหเห็นถึง
นโยบายทางการเงินของธุรกิจซ่ึงสามารถสรุปไดดังนี้ คือ 

 การจัดหาเงินทุนเพ่ิมเติม 
 การจัดสรรเงินทุนที่มีอยู 



 การใชเงินทุน และผลทางการเงินที่จะตามมา 
 การแกไขสถานการณทางการเงินเฉพาะหนา 

2.5 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratios Analysis) 
เปนการนํารายการตาง ๆ มาเทียบอัตราสวนเพื่อหาความสัมพันธระหวางทรัพยสิน หน้ีสิน ทุน 

รายไดและคาใชจายตาง ๆ วาเหมาะสมหรือไม การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินน้ี แบงตาม
จุดมุงหมายในการใชไดเปน 4 ลักษณะดวยกันคือ 

1. การวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนท่ีใชวัดความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ัน 
โดยประกอบดวย 

1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนนี้เปนเครื่องช้ีฐานะทางการเงิน
ระยะส้ันของธุรกิจ ถาอัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูง ยิ่งแสดงวาบริษัทมีความคลองตัวมาก 
เจาหน้ีระยะส้ันจะใหความสําคัญตออัตราสวนนี้มาก เนื่องจากแสดงโอกาสท่ีจะไดรับ
ชําระหน้ี วามีอยูมากหรือนอยตามคาอัตราสวน โดยท่ัวไปธุรกิจที่มีอัตราสวนเงินทุน
เวียนเทากับ 2:1 ถือวาเหมาะสมแลว แตในการท่ีจะตัดสินใจก็ควรจะตองพิจารณาถึง
ปจจัย อ่ืน  ๆ  ประกอบดวย  เชน  ลักษณะและประเภทของธุรกิจ  คาเฉลี่ ยของ
อุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน เปนตน 

1.2 อัตราสวนสินทรัพยคลองตัว (Quick Ratio) อัตราสวนน้ีใชสําหรับวัดความสามารถ
ของธุรกิจในการชําระหนี้สินหมุนเวียนจากสินทรัพยหมุนเวียนที่หักสินคาคงเหลือ
ออก ท้ังนี้ เพ่ือพยายามตัดส่ิงซ่ึงจะเปนปญหาในการเปล่ียนแปลงเงินสดออก (สินคา
คงเหลือ) อัตราสวนนี้ยคายิ่งมาก ก็แสดงวาธุรกิจนี้มีสภาพคลองสูง โดยปกติอัตราสวน 
1:1 ก็ถือวาเหมาะสมแลว 

1.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable Turnover) อัตราสวนน้ีแสดงถึง
ความสัมพันธระหวางยอดขายเช่ือสุทธิกับยอดลูกหนี้เฉลี่ย ถาอัตราการหมุนเวียนอยู
ในอัตราสูง แสดงวาธุรกิจมีความสามารถในการบริหารลูกหน้ีและสามารถเปลี่ยน
ลูกหน้ีเปนเงินสดไดเร็ว 

1.4 ระยะเวลาถัวเฉล่ียการเก็บหนี้ อัตราสวนนี้แสดงถึงระยะเวลาการเรียกเก็บเงินวา
ยาวนานแคไหน ผูวิเคราะหสามารถนํามาเปรียบเทียบกับเง่ือนไขการชําระเงิน (Term 
of sale) ของธุรกิจซ่ึงจะทําใหเห็นถึงความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีวามี
ประสิทธิภาพหรือไม 



1.5 อัตราการหมุนเวียนของสินคา (Inventory Turnover) อัตราสวนน้ีใชวัดอัตราการ
หมุนเวียนของสินคาคงเหลือเพื่อใหทราบถึง ความคลองตัวของสินคาวาสามารถ
จําหนายสินคาไดเร็วเพียงใด ถาอัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูงยิ่งแสดงวา สินคาของบริษัท
สามารถขายไดเร็ว แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานขายของบริษัท 

2. การวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินงาน ประกอบดวย 
2.1 กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินไดคาเส่ือมราคา และคาใชจาย

ลวงหนาตัดบัญชี (Earnings Before Interest, Taxation, Depreciation and Amortization 
: EBITDA) อัตราสวนนี้สะทอนกําไรที่มาจากการดําเนินงาน ที่ยังไมนําตนทุนทางการ
เงินเขามาพิจารณา เชน ภาระดอกเบ้ียจายจากการกอหน้ีเพ่ือมาดําเนินงาน และไมนับ
รวมคาใชจายทางบัญชีซ่ึงยังมิไดตัดบัญชีตาง ๆ EBITDA จึงยังไมรวมกําไร (ขาดทุน) 
จากอัตราแลกเปลี่ยน ภาระภาษี ฯลฯ ท้ังน้ี EBITDA สามารถนําไปประยุกตในการ
วิเคราะหทางการเงินไดในหลายแงมุม เชน Discounted Cash Flow หรือการประเมิน
มูลคาบริษัทในอนาคต ซ่ึงควรใชพิจารณารวมกับอัตราสวนอ่ืน ๆ เพ่ือใหการวิเคราะห
งบการเงินสมบูรณยิ่งข้ึน 

2.2 ความสามารถหากําไร หรือกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยท้ังหมด (Earning 
Power) อัตราสวนนี้ใชในการวิเคราะหเพ่ือหาผลตอบแทนท่ีไดจากสินทรัพยท้ังหมด
ของบริษัท โดยการพิจารณากําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (กําไรจากการดําเนินงาน) 
เทียบกับการใชสินทรัพยทั้งหมดของบริษัท 

2.3 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยดําเนินงาน (Operation Asset Turnover) อัตราสวน
นี้แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพการใชสินทรัพยทั้งหมดของบริษัทสามารถกอใหเกิด
ยอดขายเทียบกับสินทรัพยทั้งหมด 

2.4 อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย (Operating Income Margin) อัตราสวน
นี้เปนการวัดความสามารถในการจัดการ แสดงใหเห็นถึงรายไดจากการขายคงเหลือ
หลังจากหักคาใชจายทั้งส้ินแลว กรณีที่อัตราสวนน้ีลดลง อาจจะมีสาเหตุมาจากกําไร
ข้ันตนตํ่าไป เนื่องจากตนทุนสินคาสูงหรือคาใชจายอ่ืน ๆ สูงขึ้นไมสัมพันธกับ
ยอดขาย ซ่ึงจะตองมีการปรับปรุงแกไขและควบคุมอยางเขมงวด ปจจัยตาง ๆ ดังกลาว
อาจเนื่องมาจากความตองการของตลาดลดลง หรือภาวะการแขงขันสูง หรือตนทุนตอ
หนวยเพ่ิมข้ึนเน่ืองจากประสิทธิภาพในการผลิตตํ่าลง เปนตน 



3. การวิเคราะหความสามารถในการหากําไร ประกอบดวย 
3.1 ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return on Equity) เปนอัตราสวนท่ีวัด

ความสามารถในการทํากําไรของเงินลงทุนที่มาจากสองสวนดวยกันคือ หน้ีสิน และ
สวนของผูถือหุน 

3.2 ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (Return on Equity) อัตราสวนน้ีใชในการวิเคราะหเพ่ือ
วัดผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน หรือเงินทุนท่ีจะสะทอนใหเห็นถึงความสามารถ
การบริหารงานเพ่ือใหเกิดผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เห็นเจาของกิจการ 

4. การวิเคราะหนโยบายทางการเงินของบริษัท ประกอบดวย 
4.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม (Debt Ratio) อัตราสวนนี้แสดงสัดสวนของหน้ีสิน

รวมของบริษัทเม่ือเทียบกับสินทรัพยที่มีอยูทั้งหมด ซ่ึงใชวัดวาสินทรัพยของบริษัท
สนับสนุนเงินทุนจากเงินกูยืมจากภาพนอกเปนสัดสวนเทาใด นอกจากนั้น ยังแสดงถึง
ความสามารถในการชําระหน้ีของบริษัทถาอัตราสวนนี้สูง แสดงวา บริษัทมีภาระ
หน้ีสินสูง การบริหารกิจการมีความเส่ียงสูง โดยเฉพาะอยางย่ิง ถาหนี้สินสวนใหญ
เปนหน้ีสินระยะส้ัน และกิจการมีกระแสเงินสดหมุนเวียนจากการขายตํ่า ซ่ึงแมวาจะมี
ความเส่ียงสูง แตก็แสดงถึงความสามารถในการใชสินทรัพยสูง หากกิจการสามารถ
ดําเนินการไดมีกําไร 

4.2 อัตราสวนของหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) อัตราสวนนี้แสดง
โดรงสรางของเงินทุน (Capital Structure) ของบริษัทวามีสัดสวนของหนี้สินรวมของ
บริษัทเมื่อเทียบกับสวนของทุนหรือสวนของเจาของเปนเทาใด เปนการวัดวาธุรกิจใช
เงินทุนจากภายนอก (จากการกูยืม) เมื่อเทียบกับทุนภายในของธุรกิจเองวามีสัดสวน
เทาใด ซ่ึงหน้ีสินเปนแหลงเงินทุนท่ีบริษัทมีสัดสวนเทาใด ซ่ึงหน้ีสินเปนแหลงเงินทุน
ที่บริษัทมีภาระดอกเบ้ียจาย ไมวาผลการดําเนินของบริษัทจะเปนอยางไรถาอัตราสวน
หน้ีสูงก็แสดงวา บริษัทก็มีความเส่ียงสูงดวยเชนเดียวกัน เพราะเงินกูเปนแหลงเงินทุน
ที่มีภาระดอกเบ้ียจาย 

4.3 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) อัตราสวนนี้แสดงถึง
ความสามารถในการชําระดอกเบ้ียเงินกูของธุรกิจ โดยวิเคราะหเพ่ือหากําไรจากการ
ดําเนินงาน (กําไรสุทธิ + ภาษีเงินได + ดอกเบี้ยจาย) ตอดอกเบ้ียจาย อัตราสวนนี้ยิ่งสูง
ก็ยิ่งเพ่ิมความม่ันใจแกหนาที่ในการที่จะไดรับชําระดอกเบี้ย การที่อัตราสวนนี้ลดลง 



อาจจะเนื่องมาจากสาเหตุใดสาเหตุหน่ึงหรือหลายสาเหตุ เชน ดอกเบี้ยจายสูงเกินไป
หรือเงินกูเพิ่มข้ึน หรือกําไรลดลง 

4.4 อัตราการจายปนผล (Dividend Payout) อัตราสวนนี้ใชในการพิจารณาวาธุรกิจมี
นโยบายในการจายเงินปนผลอยางไร ถาอัตราสวนนี้สูงก็แสดงใหเห็นวากําไรสวน
ใหญของธุรกิจใชไปเพ่ือตอบแทนผูลงทุนหรือเจาของกิจการ โดยการจายเงินปนผล
และคงเหลือกําไรเพียงบางสวนไวเพื่อการขยายกิจการของธุรกิจ  

2.6 อัตราสวนดานความสามารถทํากําไรและสัดสวนเงินทุน 
สําหรับงานวิจัยน้ีจะศึกษาการวิเคราะหบริษัทเฉพาะดานความสามารถทํากําไรและสัดสวน

เงินทุน โดยอัตราสวนทั้งสองดานน้ีมีตัวช้ีวัดดังน้ี 
1. อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร มี 3 อัตราสวนที่ใชวัด ดังนี้ 

1.1 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
= กําไรสุทธิ x 100 
ยอดขายสุทธ ิ

 อัตราสวนน้ีแสดงใหทราบวารายไดจากการดําเนินงานทุก ๆ 100 บาท จะมีกําไรสุทธิเกิดข้ึน
เทาใด ถาอัตราสวนท่ีคํานวณไดมีคาสูง แสดงวากิจการมีความสามารถในการหากําไรจากการ
ดําเนินงานสูง (ภายหลังจากที่คิดตนทุนและคาใชจายทั้งหมด) 

1.2 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio: ROA) 
= กําไรจากการดําเนินงาน x 100 

สินทรัพยรวมถัวเฉลีย่ 
 อัตราสวนนี้แสดงใหเห็นผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุนท้ังส้ินหรือการใชสินทรัพยวาได
ผลตอบแทนเพียงพอหรือไม และเปนอัตราสวนท่ีฝายบริหารใชควบคุมการดําเนินการ เพราะเปน
อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถของฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในวันท่ีกอใหเกิดกําไร
กลับคืนมาสูกิจการ 

1.3 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ  
(Return on Common Stockholders’ Equity: ROE) 

                                                                   = กําไรสุทธิ x 100 
    สวนของผูถอืหุนสามัญถวัเฉลี่ย 



 อัตราสวนนี้เปนอัตราสวนระหวางกําไรที่เกดิข้ึนทั้งหมดของกิจการ เปรยีบเทียบกับสวนของผู
ถือหุนสามัญ เปนการวัดความสามารถในการหาผลตอบแทนของกิจการจากเงินลงทุนเฉพาะ สวนของผู
ถือหุนสามัญ วามีมากนอยเพียงใด หรือวดัประสิทธภิาพในการทํากําไรเม่ือเปรยีบเทียบกับ สวนของผู
ถือหุนสามัญ 

2. อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน มีอัตราสวนสําคัญที่นิยมใชในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย (อางถึงแบบ65-1 งบการเงินของบริษัทจดทะเบียน ในเว็บไซดของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) 2 อัตราสวน ดังนี้ 

2.1 อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 
= หนี้สินรวม 

  สวนของผูถอืหุน 
 อัตราสวนนี้เปนการวดัความสัมพันธของเงนิทุนของกิจการท่ีจดัหามาในรูปของหนี้พิจารณาวา
เจาหนี้มีเกราะคุมกันความปลอดภัยสําหรบัผลขาดทุนทีอ่าจเกิดข้ึนในอนาคตจากสวนของผูถือหุนได
เปนจํานวนมากนอยเพียงใด 

2.2 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) 
= กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี 

  ดอกเบี้ยจาย (เทา) 
 เปนอัตราสวนทางการเงินที่วดัระหวางกําไรกอนดอกเบีย้และภาษีกับดอกเบี้ยจาย ซ่ึงเปน
อัตราสวนที่บงบอกถึงความสามารถในการชําระดอกเบีย้เงินกูของกิจการ 

2.7 ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน 
ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน ไดแก 

1. ราคาที่ตราไว (Par Value) คือมูลคาของหลักทรัพยที่กําหนด ระบุไวบนใบตราสารซ่ึงจะ
เปนไปตามขอกําหนดในหนังสือบริคณหสนธิของแตละบริษัท มูลคาที่ตราไวเปนขอมูลที่
แสดงใหทราบถึงมูลคาเงินลงทุนเริ่มแรกสําหรับหุนแตละหนวยซ่ึงจะเปนประโยชนในการ
วิเคราะหทางบัญชี และใชแสดงใหทราบถึงทุนจดทะเบียนตามกฎหมาย เชน ทุนจดทะเบียน 
100 ลานบาท แบงเปน 10 ลานหุน มูลคาตราไวหุนละ 10 บาทเปนตน มูลคาที่ตราไวมี
ประโยชนในการกําหนดอัตราผลตอบแทนสําหรับผูถือหุนกูพันธบัตราและหุนบุริมสิทธิ 
เพราะดอกเบ้ียที่จายใหแกผูถือหุนกูพันธบัตร รวมถึงเงินปนผลตอบแทนแกผูถือหุนบุริมสิทธิ
จะกําหนดเปนอัตรารอยละของมูลคาที่ตราไว มูลคาที่ตราไวไมมีสวนเกี่ยวของกับราคาตลาด



ที่ตกลงซ้ือขายกันในตลาดหลักทรัพย Par Value อาจเรียก Face Value (มูลคาตามหนาตรา
สาร) หรือ Nominal Value (มูลคาท่ีกําหนดไว) 

2. ราคาตลาด (Market Price) จะถูกกําหนดข้ึน โดยภาวะอุปสงคและอุปทานในตลาด ซ่ึงเปนไป
ตามปจจัยพ้ืนฐานของหลักทรัพยน้ัน ๆ และสภาวะการซ้ือขายในตลาด 

โดยงานวิจัยคนควาอิสระน้ีจะพิจารณาราคาตลาดเนื่องจากเปนราคาท่ีใชซ้ือ – ขาย จริงในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.8 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 วรัญญา ณ ราชสีมา ,ณัฐวิภา กิติวุฒิชูศิลป ,ชลิตา เสนสิทธิ์ ,พิจิตรา มิตรสันเทียะ ,อรสา จันทร
ออน ,พงษสุทธิ พื้นเสน ,นงคนิตย จันทรจรัส (2561) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค : มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค จํานวนท้ังสิน 33 บริษัท โดยใชขอมูลอัตราสวนทางการเงินจํานวน 
5 อัตราสวน ซ่ึงไดจาก 4 กลุมอัตราสวน ไดแก กลุมอัตราสวนแสดงสภาพคลองทางการเงิน ใช
อัตราสวนทุนหมุนเวียน กลุมอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย ใชอัตราสวนหมุนเวีย
ของสินทรัพยรวม กลุมอัตราสวนการจัดการหนี้สิน ใชอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และกลุม
อัตราสวนการทํากําไร ใชอัตราสวนกําไรตอทรัพยสิน กับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ขอมูล
ท่ีใชเปนขอมูลทางการเงินรายไตรมาสในชวงระยะเวลา 5 ป ต้ังแตป พ.ศ.2554 – 2558 โดยใชการ
วิเคราะหการถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบวา อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธในเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธในเชิงลบกับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 
0.05 แตอัตราสวนทุนหมุนเวียน ไมมีความสัมพันธรับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 

ชัยสรรค รังคะภูติ (2560)  ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและการ
ตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมทางการเงินที่จะทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : การวิจัยมีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางตราสวนทาง
การเงินท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยในกลุมหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมการท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเพื่อเปนแนวทางใหกับนักลงทุนในการตัดสินใจ
ลงทุนในหลักทรัพยกลุมหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมการเงินท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย



แหงประเทศไทย โดยผลการวิจัยพบวา ผลการศึกษาสามารถนําไปใชเพ่ือเปนเกณฑในการพิจารณาถึง
อัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงประกอลดวยอัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 
อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน อัตราหนี้สินสวนของผูถือหุน อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน 
อัตราการหมุนเวียนปริมาณซ้ือขายตอราคาหุน การจายเงินันผล และการกํากับดูแลกิจการที่ดี นักลงทุน
สามารถนําอัตราการเงิน ของธุรกิจการเงินไปใชในการพยากรณการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย 
ในตลาดหลักทรัพยในอนาคตเพื่อทําการตัดสินใจลงทุนในระยะยาวในอนาคตเปนไปไดอยางถูกตอง
และมีประโยชนสูงสุดแกนักลงทุน 
 ศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
ตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : การศึกษาคนควานี้มี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลตอราคาตลาดหลักทรัพย
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซ่ึงมีกลุมตัวอยาง 6 กลุมอุตสาหกรรม 
ศึกษาในชวงระหวางป พ.ศ.2555 – 2559 เปนระยะเวลา 5 ป โดยเก็บรวบรวมขอมูลอัตราสวนทาง
การเงิน เพ่ือนํามาทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือทางสถิติที่ใชในการวิเคราะห คือ การวิเคราะหคา
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธและวิเคราะหสมการถดถอยอยางงาย (Simple Linear Regression) ที่ระดับ
ความเช่ือม่ันท่ี 95% หรือระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธกับราคาตลาดหลักทรัพยระหวางป พ.ศ.2555 – 2559 มีทั้งส้ิน 4 อัตราสวน ไดแก 
อัตราสวนกําไรสุทธิ อัตราสวนราคาตลาดตอกําไร อัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางการบัญชีตอหุน 
และอัตราการจายเงินปนผล สวนอัตราสวนท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาตลาดหลักทรัพย ไดแก 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของเจาของ อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนกําไรข้ันตน 
และอัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย : การวิจัยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา
ผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 2 ประเทศใน
อาเซียนที่มีมูลคาทางตลาดใกลเคียงกันและเปนกลุมตลาดหุนเอเชียที่มีแนวโนมดี ซ่ึงประกอบดวย 
ประเทศไทยและประเทศอินโดนีเซียอัตราสวนที่ใชในการศึกษาประกอบดวย กําไรสุทธิตอหุน อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไร การศึกษาน้ีไดวิเคราะหขอมูลหุนท่ีมีมูลคาทางตลาด 100 อันดับแรก



ของตลาดหลักทรัพยทั้ง 2 ประเทศ ระหวางป พ.ศ.2554 – 2558 โดยใหการวิเคราะหสมการถดถอยเชิง
เสนแบบพหุ ผลการศึกษาพบวา กําไรสุทธิตอหุนมีผลกระทบเชิงบวกกับราคาหลักทรัพยอยางชัดเจน 
 สินี ภาคยอุฬาร (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : การวิจัยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละ
กลุมอุตสาหกรรมที่จะทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลอัตราสวนทางการเงิน 
ไดแก อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราสวนมูลคาหุนตอ
มูลคาทางบัญชี อัตรากําไรสุทธิ อัตราเงินปนผลตอบแทน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน โดย
อาศัยขอมูลรายไตรมาส ต้ังแตไตรมาสที่ 1 ของป พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของป พ.ศ.2557 ของ
หลักทรัพยที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 8 อุตสาหกรรม คือ กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค  กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน  กลุมอุตสาหกรรมสินคา
อุตสาหกรรม กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุม
อุตสาหกรรมบริการ และกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 
เพื่อหาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทาง
การเงินที่มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนผูถือหุน อัตราสวนมูลคาหุนตอมูลคา
ทางบัญชี อัตรากําไรสุทธิ อัตราเงินปนผลตอบแทน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และ 
อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 
 ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรม
บริการ : วัตถุประสงคเพ่ือศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมบริการ  ทั้งนี้
อุตสาหกรรมบริการ จัดเปนกลุมท่ีมีความสําคัญในเศรษฐกิจของประเทศไทย และเปนตัวกลางในการ
ขับเคลื่อนหลายดานในเศรษฐกิจ ทั้งยังเปนกลุมที่ไดรับความสนใจจากผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปน
อยางมาก ซ่ึงการศึกษาในครั้งน้ีใชตัวแปรอิสระคือ กลุมของอัตราสวนทางการเงิน ไดแก อัตราเงินทุน
หมุนเวียน อัตราเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนลูกหนี้ อัตราสวนหน้ีสินตอสวนผูถือหุน 
อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย อัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอ



สินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราสวนระยะเวลาในการ
เก็บหนี้ อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ อัตรา
ระยะเวลาหมุนเวียนสินคาคงเหลือ และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม โดยใชขอมูลรายไตรมาส
ระหวางป ไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ. 2551 จนถึง ไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ. 2557 (โดยภาคบริการท้ังส้ิน 82 บริษัท 
25 ชวงเวลา) จากการประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี Random Effect พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนการหมุนเวียน
ของสินทรัพยรวม มีนัยสําคัญทิศทางตรงกันขามกันกับราคาหลักทรัพยตามลําดับ ในขณะที่อัตราสวน
ทางการเงินอ่ืน ๆ น้ันไมมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย นักลงทุนสามารถนําการวิจัยในครั้งน้ีเพื่อ
เปนประโยชนในการศึกษาครั้งตอไป 
 นันทนา ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและ
ราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  : 
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคาร
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงมีกลุมตัวอยางจํานวน 9 ธนาคาร (180 ตัวอยาง) 
ศึกษาในชวงระหวางป พ.ศ. 2552 – 2556 โดยอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิจัยอธิบายฐานะ
ทางการเงินและผลการดําเนินงานของธนาคาร  4 ดาน  คือ ดานความสามารถในการทํากําไร 
(Profitability) ดานประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency) ดานความสามารถในการชําระหนี้ 
(Leverage) และดานมูลคาตลาดหรือการเติบโต (Market Value of Growth) โดยเลือกใชราคาปดของ
หลกัทรัพยแตละไตรมาส เพื่อใหเห็นวาขอมูลทางการเงินในไตรมาสน้ัน ๆ มีความสัมพันธและสะทอน
ใหเห็นถึงราคาหลักทรัพยในไตรมาสเดียวกันไดโดยวิธีทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหคือ การวิเคราะห
คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธและวิเคราะหสมการถดถอย ผลการศึกษาพบวา ท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 
95 อัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถใชในการพยากรณราคาหลักทรัพยในกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีทั้งส้ิน 3 อัตราสวน ไดแก อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย 
อัตราสวนกําไรสุทธิ และอัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยถาวร โดยที่อัตราสวนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย และ อัตราสวนกําไรสุทธิ มีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพยกลุมธนาคารอยางมี
นัยสําคัญ ในขณะที่อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยถาวรมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาหลักทรัพยกลุม
ธนาคารอยางมีนัยสําคัญ 

กิตติคุณ แกวมนู (2556) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีในงบ
การเงินตออัตราผลตอบแทนของหุน : กรณีศึกษาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : ศึกษา



ความสัมพันธระหวางงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีมีการ
เปลี่ยนแปลงทางบัญชี ต้ังแตป พ.ศ. 2554 ถึง พ.ศ. 2556 กับอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย โดยใช
วิธีการวิเคราะหแบบ Event Study เพ่ือที่จะอธิบายอัตราผลตอบแทนเกิดปกติของเหตุการณกอนและ
หลังการประกาศงบการเงินที่มีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีโดยผลที่ไดจากการมีวิจัย มีหลักฐานแสดงวา
การประกาศงบการเงินท่ีมีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีสงผลตออัตราผลตอบแทนเกิดปกติของหลักทรัพย 
โดยเปนไดทั้งในดานบวกและดานลบ ข้ึนอยูกับการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีดังกลาววาสงผลกระทบ
อยางไรตอมูลคาของบริษัท 
 ภัทรพงศ ภูมาลี และ จิรรัตน ธีระวราพฤกษ (2556) ไดศึกษาเรื่องการจัดลําดับปจจัยที่มีผลตอ
การตัดสินใจซ้ือขายหุนระยะสั้นของนักลงทุนรายยอยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใช
กระบวนการวิเคราะหเชิงโครงขาย : เสนอการจัดลําดับความสําคัญของปจจัยที่มีผลตอนักลงทุนราย
ยอยในหุนระยะส้ันในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยใชวิธีการวิเคราะหเชิงโครงขาย โดยเริ่ม
จากการสืบคนปจจัยท่ีมีผลตอนักลงุทนในหุนระยะส้ันจากวารสาร หนังสือ และส่ือตาง ๆ จากน้ันจึงได
คัดเลือกปจจัย โดยออกแบบสอบถามนักลงทุนรายยอยท่ีลงทุนในหุนระยะส้ัน หลังจากนั้นไดแบง
ปจจัยออกเปน 5 ปจจัยหลักดังนี้ ปจจัยพ้ืนฐานดานเศรษฐกิจ ปจจัยพ้ืนฐานดานบริษัท ปจจัยพื้นฐาน
ดานงบการเงิน ปจจัยดานเทคนิค และปจจัยอ่ืน ๆ จากนั้นออกแบบสอบถามตามวิธีการวิเคราะหาเชิง
โครงขายและไดทําการสอบถามนักลงทุนรายยอยที่ลงทุนในหุนระยะส้ัน และไดผลการศึกษาเปนลาํดบั
ความสําคัญของปจจัยที่มีผลตอนักลงทุนในหุนระยะส้ัน โดยปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจซ้ือขายของ
นักลงทุนรายยอยในหุนระยะส้ัน 5 อําดับแรก คือ 1. ปจจัยอัตรากําไรสุทธิ 2. ปจจัยรายได 3. ปจจัยขาย
ความเคลื่อนไหวจากบริษัทผูประกอบการ 4. ปจจัยการใชกราฟแทงเทียนชวยในการตัดสินใจ และ 5. 
ปจจขาวการประกาศผลประกอบการ ตามลําดับ 
 ธัญญนรี กุลศิริเสฎฐ (2555) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหงบการเงินท่ีมีผลตอความสําเร็จจากการ
ลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนรายยอยในเขตกรุงเทพมหานคร : มีวัตถุประสงค
เพื่อศึกษาแนวทางในการเลือกใชหัวขอตาง ๆ ของงบการเงินในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของ
นักลงทุนรายยอยรวมถึงศึกษาวาขอมูลในสวนใดของงบการเงินที่นักลงทุนรายยอยใชวิเคราะหในการ
ลงทุน ที่มีความสัมพันธกับความสําเร็จในการลงทุนในมุมมองของนักลงทุน เพ่ือใหนักลงทุนรายยอย
ทราบถึงขอมูลสําคัญในงบการเงินเพื่อเปนแนวทางการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยใหมีความถูกตอง
แมนยํามากยิ่งขึ้น ผลการวิจัยพบวา ปจจัยที่มีความสัมพันธเชิงบวกกับความสําเร็จจากการลงทุนในหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนรายยอยในเขตกรุงเทพมหานคร ไดแก การศึกษาหมายเหตุ



ประกอบงบการเงิน การวิเคราะหอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร การศึกษาขนาดและ
โครงสรางทางการเงินจากงบดุล การใชอัตราสวนตามแนวโนม และอัตราสวนตามแนวดิ่งจากงบกําไร
ขาดทุน และการวิเคราะหอัตราสวนมูลคาตลาด 
  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



บทที่ 3 
ระเบียบวิธีวิจัย 

งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย” มรีะเบยีบวิธี
วิจัย ดังนี ้

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
 ประชากรในการคนควาอิสระน้ีเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(SET) ท้ังนี้ กลุมตัวอยางที่จะนํามาใชในการคนควาอิสระน้ีเปนหลักทรัพยที่มีมูลคาหลักทรัพยตาม
ราคาตลาด (Market Capitalization) สูงสุด 100 อันดับแรก (SET100) เนื่องจากเปนหลักทรัพยที่มีขนาด
ใหญ มีสภาพคลองสูง 

3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 
 ตัวแปรท่ีใชในการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการ
ทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น 
จะประกอบไปดวย 

ตัวแปรอิสระ 
1.อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร 

1. อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
= กําไรสุทธิ x 100 
ยอดขายสุทธ ิ

2. อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) 
= กําไรจากการดําเนินงาน x 100 

สินทรัพยรวมถัวเฉลีย่ 
3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) 
= กําไรสุทธิ x 100 

   สวนของผูถอืหุนสามัญถวัเฉลี่ย 
 



2. อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 
4. อัตราสวนหนีสิ้นรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

= หนี้สินรวม 
   สวนของผูถอืหุน 

5. อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) 
= กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี 

  ดอกเบี้ยจาย (เทา) 
ตัวแปรตาม 
ราคาหลักทรัพยถวัเฉลี่ยในแตละป ในกลุม SET100 ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยเปนขอมลูราคาปดของหลักทรัพยถัวเฉลีย่ทั้งป ต้ังแตป พ.ศ. 2558 – พ.ศ. 2562 รวม
ท้ังส้ิน 5 ป 

สรุปเปนตารางตัวแปรทั้งหมดและการวัดคาตัวแปรไดดงันี้ 
ตาราง 1 ตารางสรุปตัวแปรทั้งหมดและการวดัคาตัวแปร 

ตารางตวัแปรทั้งหมดและการวัดคาตวัแปร 

ตวัแปรท้ังหมด การวัดคาตัวแปร 

ตวัแปรอิสระ 

1.อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร 
1.อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net 
Profit Margin) 

กําไรสุทธิ/ยอดขายสุทธ ิ

2.อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
(Return of Total Assets Ratio : ROA) 

กําไรจากการดาํเนินงาน x 100/สินทรัพย
รวมเฉลีย่ 

3.อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
สามัญ (Return on Common Stockholders’ 
Equity : ROE) 

กําไรสุทธิ x 100/สวนของผูถือหุนสามัญถวั
เฉลี่ย 

2.อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 
4.อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน 
(Debt to Equity Ratio) 

หนี้สินรวม/สวนของผูถือหุน 



5.อัตราสวนความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

กําไรกอนดอกเบ้ียและภาษี/ดอกเบี้ยจาย 
(เทา) 

ตวัแปรตาม 
ราคาตลาดของแตละหลักทรัพย ราคาปดของแตละหลกัทรัพยถวัเฉลี่ยทั้งป 

 
3.3 วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
 สําหรับการศึกษาวิจัยเรื่อง ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถใน
การทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ในชวงป พ.ศ.2558 – 2562 น้ัน ผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยไดทํา
การรวบรวมจาก งบการเงินและขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56 – 1) ในชวงป 
พ.ศ. 2558 – 2562 รวม 5 ป จากเว็บไซดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3.4 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 เม่ือเก็บรวบรวมขอมูลแลว จะทําการประมวลผลและวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติดังตอไปน้ี 

1. สถิติเชิงพรรณา (Descriptive Statistics) ใชในการวิเคราะหขอมูลเกี่ยวกับการแจกแจงหรือ
อธิบายลักษณะทั่วไปของขอมูลที่ใชในการศึกษาท่ัวไป สถิติท่ีใชไดแกคาเฉลี่ยของขอมูล 
(Mean) คามัธยฐานของขอมูล (Median) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาตํ่าสุดของขอมูล 
(Minimum) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) โดยนําขอมูลท่ีไดท้ังหมดมาวิเคราะหขอมูลโดยใช
เทคนิคทางสถิติดวยโปรแกรมสําเร็จรูปทางคอมพิวเตอร (SPSS) คือ การวิเคราะห
สหสัมพันธ (Pearson Correlation) เพื่อนําขอมูลไปวิเคราะหถึงความสัมพันธของตัวแปรที่
เกี่ยวของวามีความสัมพันธกันหรือไม และมีความสัมพันธกันในลักษณะใด ซ่ึงจะเปนไปตาม
สมมติฐานเม่ือระดับนัยสําคัญท่ีไดมีคานอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด คือ 0.05 และการ
วิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis : MRA) ดวยวิธี ถดถอย
พหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) เปนการประมาณคาในการ
วิเคราะหการถดถอย 

 
 



บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 ผลการวิเคราะหขอมูลการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถ

ในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ในชวงป พ.ศ.2558 – 2562 โดยไดมีการรวบรวมขอมูลจากแหลงทุติยภูมิที่มีเผยแพรอยูบนเว็ปไซด 

ซ่ึงขอมูลประชากรและกลุมตัวอยางที่ไดเลือกมาศึกษา คือ กลุมตัวอยางจาก SET100 ของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการรวบรวมขอมูลทั้งหมด 500 ชุด มีขอมูลที่มี

อัตราสวนที่ใชในการวิเคราะหครบถวนทั้งหมด 332 ชุด โดยในการศึกษาครั้งน้ีจะขอนําเสนอผลการ

วิเคราะห 2 สวน ดังน้ี 

 4.1 ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนในดานสถิติเชิงพรรณนา 

 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร

และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป 

พ.ศ.2558 – 2562 

ตารางที่ 2 ตารางแสดงคาสถติิเชิงพรรณนาอัตราสวนทางการเงนิดานความสามารถในการทํากําไรและ

สัดสวนเงินทนุ ณ ระดับความเช่ือม่ันรอยละ 95 

  Mean Median Maximum Minimum Std. Deviation 
Net Profit Margin 13.0204 11.19 50.06 -174.16 15.41619 
Return of Total Assets 
Ratio (ROA) 7.0027 6.345 42.59 -30.9 5.80055 
Return on Common 
Stockholders' Equity (ROE) 16.6629 15.3 113.16 -17.08 12.94139 
Debt to Equity Ratio 1.6289 1.275 7.85 0.14 1.3438 
Interest Coverage 13436.7209 7.43 1698142.76 -130 124333.6516 

 



จากตารางที่ 2 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณาจะเห็นไดวา  

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 13.0204 มีคามัธยฐานอยูที่ 

11.19 มีคาสูงสุดอยูที่ 6.345 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -174.16 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 15.41619 

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 

7.0027 มีคามัธยฐานอยูที่ 11.19 มีคาสูงสุดอยูที่ 42.59 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -30.9 และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานอยูที่ 5.80055 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มี

คาเฉลี่ยอยูที่ 16.6629 มีคามัธยฐานอยูที่ 15.3 มีคาสูงสุดอยูที่ 113.16 มีคาตํ่าสุดอยูท่ี -17.08 และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 12.94139 

 อัตราหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉล่ียอยูที่ 1.6289 มีคามัธย

ฐานอยูที่ 1.275 มีคาสูงสุดอยูที่ 7.85 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.14 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูท่ี 1.3438 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 13436.7209 มี

คามัธยฐานอยูที่ 7.43 มีคาสูงสุดอยูที่ 1698142.76 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -130 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยู

ท่ี 124333.6516 

 4.2 ผลการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ผลการวิเคราะหสถิติข้ันสูงดวยการวิเคราะหถดถอยเชิพหุคูณ ประกอบดวยการตรวจสอบ

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระดวยการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ และตามดวยการ
วิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) ไดผลการวิเคราะห ดังนี ้
 4.2.1 ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Pearson Correlation Coefficient) 

 การวิเคราะหเพ่ือทดสอบสมมติฐาน (Hypothesis Testing) เริ่มดวยการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธ (Pearson Correlation Coefficient) ระหวางตัวแปรดวยกันวามีความสัมพันธกันหรือไม 

มากนอยเพียงใด หากคูใดมีคาความสัมพันธกันเกิน 0.8 ถือวาเปนตัวแปรซํ้าซอนตองตัดออก ซ่ึงการ

ทดสอบคาทางสถิติเม่ือนําขอมูลที่เก็บรวบรวมไดมาสรุปและนํามาประมวลผลโดยใชโปรแกรม

สําเร็จรูปชวยหาคาสัมพันธทางสถิติ สามารถนํามาแสดงผลและวิเคราะหขอมูลไดดังน้ี 



ตารางที่ 3 ผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปร ณ ระดับความเช่ือมั่น รอยละ 95 

 
AVG Price 

Net Profit 
Margin 

ROA ROE D/E Ratio 
Interest 

Coverage 
AVG Price 1 
Net Profit Margin 0.081 1 
ROA .115* .326** 1 
ROE .164** .332** .758** 1 
D/E Ratio 0.107 -0.027 -.331** .135* 1 
Interest Coverage -0.026 0.028 .176** 0.042 -.109* 1 

  

จากตารางที่ 3 ผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ พบวาราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG 

Price ) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 

Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 

Equity : ROE) แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit 

Margin) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถ

ในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญ

กับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) แตไมมีความสัมพันธอยาง

มีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt 

to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธ

ทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 



Equity : ROE) และอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) และมีความสัมพันธ

ทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตรา

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 

Assets Ratio : ROA) อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) แตไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีความสัมพันธทางบวก

แบบมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 

Equity : ROE) มีความสัมพันธทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return 

of Total Assets Ratio : ROA) อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไร

สุทธิ (Net Profit Margin) 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) มีความสัมพันธทางบวกแบบมี

นัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธ

ทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับ ราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไร

สุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common 

Stockholders’ Equity : ROE) 

 จากตารางผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ จะพบวา ไมมีตัวแปรใดมีความสัมพันธกัน

เกิน 0.8 จึงถือวาไมมีตัวแปรซํ้าซอนที่ตองตัดออก 

 

 

 



 4.2.2 ผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบขัน้ตอน (Stepwise multiple regression analysis) 

 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) เปนวิธกีาร

ทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปร ในกรณีท่ีมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว และตัวแปรตาม 1 ตัว และ

ผลท่ีไดคือตัวแปรอิสระที่เหลืออยูในสมการจะมีนยัสําคัญทางสถิติทกุตัวแปร สามารถสรุปผลได ดังนี ้

ตารางที่ 4 ตารางแสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - Summary ที่แสดงความสามารถใน

การทํานายผลของสมการถดถอย 

ตัวแปรอิสระ R R Square 
Adjusted 
R Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 
F 

 Return on Common 
Stockholders' Equity 

.164a 0.027 0.024 70.26575 9.121 

  

จากตารางที่ 4 แสดงผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณแบบข้ันตอน - Summary ที่แสดง

ความสามารถในการทํานายผลของสมการถดถอย พบวา มีตัวแปรอิสระเพียงตัวเดียวท่ีมีนัยสําคัญตอตัว

แปรตาม คืออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ( Return on Common Stockholders' Equity :ROE) 

โดยมีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย หรืออํานาจพยากรณเทากับ 0.024 ที่คา R Square 0.027 

 สวนตัวแปรอิสระอีก 4 ตัว คือ อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) , อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) , อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวน

ของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest 

Coverage) ถูกตัดออกจากสมการ เน่ืองจากทดสอบความแตกตางแลวพบวา ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 

 

 

 



ตารางที่ 5 ตารางแสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบขั้นตอน - ANOVA ที่แสดงนัยสําคัญของ

สมการถดถอย 

ตัวแปรอิสระ 
 

Sum of 
Squares 

df 
Mean 
Square 

F Sig. 

Return on Common 
Stockholders' Equity 

Regression 45035.115 1 45035.115 9.121 .003b 
Residual 1629300.828 330 4937.275     
Total 1674335.943 331       

 

จากตารางที่ 5 แสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน – ANOVA พบวาการ

วิเคราะหไดสมการถดถอยมนัียสําคัญ คานยัสําคัญนอยกวา 0.05 (ในทีน้ี่ไดคา 0.003) ณ ระดับความ

เช่ือมั่น รอยละ 95 กลาวคือ อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรดานเดยีวมี

ความสัมพันธกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ 

ตารางที่ 6 ตารางแสดงผลการวเิคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - Coefficients ที่แสดงนัยสําคัญของ

ตัวแปรอิสระ 

 Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

Collinearity 
Statistics 

  B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF 
(Constant) 26.415 6.293   4.198 0     
Return on Common 
Stockholders' Equity 

0.901 0.298 0.164 3.02 0.003 0.252 3.956 

 

จากตารางที่ 6 แสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - Coefficients พบวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ( Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มีคาสัมประสิทธิ์

การตัดสินใจ (Sig) ที่ 0.003 โดยคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (Sig) ที่แสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระ

ท่ีมีตอตัวแปรตามที่สามารถเช่ือถือไดตองมีคานอยกวา 0.05 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสวนของ



ผูถือหุน (Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ท่ีนัยสําคัญระดับ 0.05 โดยจากตารางแสดงผลการ

วิเคราะห VIF และ Tolerance ของตัวแปร Return on Common Stockholders' Equity พบวาคา VIF มีคา

นอยกวา 10 และ คา Tolerance ไมมีคาใกล 0 จึงไมพบปญหา Multicollinearity 

4.3 ผลการทดสอบสมมตฐิาน 

งานวิจัยน้ีไดกาํหนดสมมติฐานในการวิจัยตามท่ีระบุในบทท่ี 1 วา 

 สมมติฐานท่ี 1 อัตราสวนกําไรสุทธิ มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 2 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานท่ี 3 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานท่ี 4 อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 5 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ียมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอนในหัวขอ 4.2 พบวา สมมติฐานท่ี 1 สมมติฐานท่ี 2 

สมมติฐานท่ี 4 และสมมติฐานท่ี 5 ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ผลการวิเคราะหปฏิเสธสมมติฐานท่ี 1 

สมมติฐานที่ 2 สมมติฐานท่ี 4 และสมมติฐานท่ี 5 โดย ผลการวิเคราะหยอมรับ สมมติฐานที่ 3 อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยคาสถิตินัยสําคัญนอยกวา 0.05 ณ ระดับความเช่ือม่ัน รอยละ 95 หมายความวา

อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดดวยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนที่ เพิ่มข้ึน มีผลใหราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสําคัญ 



บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 
 การศึกษาครั้งนี้วิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถใน

การทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํา

กําไรและสัดสวนเงินทุน อันประกอบไปดวย อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวน

ของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest 

Coverage) ท่ีมีผลกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมี

รายละเอียด ดังน้ี 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยไดทําการรวบรวมขอมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจากงบ

การเงินและขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ของป พ.ศ. 2558 – 2562 ไดขอมูล

สมบูรณสําหรับการวิเคราะหท้ังหมด 332 ชุด แลวนําขอมูลที่ไดมาศึกษาความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนทางการเงินที่ผลตอราคาตลาดหลักทรัพย โดยใชการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ (Qualitative 

Analysis) ดวยวิธีการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณแบบมีข้ันตอน สําหรับการทดสอบสมมติฐาน ที่

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เพื่อพิจารณาทิศทางของความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดาน

ความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน อันประกอบไปดวย อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) อัตราสวน

หนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจาย

ดอกเบี้ย (Interest Coverage) ท่ีมีผลกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย 



จากผลการวิเคราะหโดยใชโปรแกรมวิเคราะหขอมูลสําเร็จรูปทางสถิติ SPSS นั้น สามารถ

สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

ตารางที่ 7 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการ

ทํากําไรและสัดสวนเงินทุนกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

อัตราสวนทางการเงิน สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
1. อัตราผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ (Net Profit Margin) 

สมมติฐานท่ี 1 อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิมี
ความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

2. อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (Return of 
Total Assets Ratio : ROA)  

สมมติฐานท่ี 2 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมี
ความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

3. อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุนสามัญ (Return 
on Common Stockholders’ 
Equity : ROE)  

สมมติฐานท่ี 3 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถอื
หุนสามัญมีความสัมพันธตอ
ราคาหลักทรัพย 

มีนัยสําคัญ 

4. อัตราสวนหนีสิ้นรวมกับสวน
ของผูถือหุน (Debt to Equity 
Ratio) 

สมมติฐานท่ี 4. อัตราสวน
หนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน
มีความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

5. อัตราสวนความสามารถใน
การจายดอกเบ้ีย (Interest 
Coverage) 

สมมติฐานท่ี 5 อัตราสวน
ความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ยมีความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

หมายเหตุ ณ ระดับความเช่ือมั่นทางสถิติ รอยละ 95 



จากตารางท่ี 7 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานในการวิจัย สามารถสรุปไดดังนี้ เฉพาะอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) เทาน้ันที่มี

ความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย ที่นัยสําคัญระดับ 0.05 แตในสวนของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) 

อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถในการ

จายดอกเบี้ย (Interest Coverage) นั้น สามารถกลาวไดวา ไมมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย ที่

นัยสําคัญระดับ 0.05 

 การศึกษาครั้งน้ีไดทําการรวบรวมขอมูลของกลุมบริษัท SET100 ต้ังแตป พ.ศ.2558 – 2562 

โดยลักษณะของขอมูลมีจํานวนมาก อีกทั้งยังประกอบดวยหลายบริษัท ซ่ึงแตละบริษัทนั้นผล

ประกอบการแตละปยังข้ึนอยูกับอีกหลายปจจัย อาทิ ปจจัยพ้ืนฐานของเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงภาวะ

ของเศรษฐกิจ วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม โครงสรางการแขงขันของอุตสาหกรรม รวมถึง

นโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ จึงมีสวนทําใหขอมูลทางการเงินของแตละบริษัทมีผลกระทบตอขอมูลการ

วิเคราะหรวมของการศึกษาในครั้งน้ี 

 5.2 การอภิปรายผลการวิจัย 

 จากการศึกษาอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุนมี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในครั้งน้ี สามารถ

สรุปไดดังน้ี 

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) พบวาไมมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ

สมมติฐาน โดยท่ีอัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทในการทํากําไร 

หลังจากหักตนทุนคาใชจายรวมทั้งภาษีเงินไดหมดแลว แสดงความสามารถในการทํากําไรสุทธิของ

กิจการวาเปนกี่ เปอรเซ็นตของคาขาย (ยิ่งสูงยิ่งดี) ควรจะมีความสัมพันธไปในเชิงบวกกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงแสดงวานักลงทุนไมไดพิจารณาท่ี

กําไรสุทธิเพียงอยางเดียว แตนําปจจัยอ่ืนมาพิจารณาประกอบดวย ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับชาลินี 



แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ที่กลาววา

อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับศรีสุดา 

นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย

ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่อง

ผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย , สินี ภาคยอุฬาร 

(2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มี

มูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย , นันทนา ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

และราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่กลาววา 

อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05  

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) พบวาไมมี

ความสัมพันธกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 

0.05 ซ่ึงขัดกับสมมติฐาน โดยที่อัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นผลตอบแทนท่ีไดจากการลงทุนทั้งส้ินหรือการ

ใชสินทรัพยวาไดผลตอบแทนเพียงพอหรือไม เปนอัตราสวนที่ใชวัดความสามารถของฝายบริหารใน

การใชสินทรัพยของกิจการในวันท่ีกอใหเกิดกําไรกลับคืนมาสูกิจการ ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับ

อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย ท่ีกลาววาอัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับชาลินี 

แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ , นันทนา 



ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและราคาตลาด

หลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีกลาววา อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) พบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในเชิงบวก ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 เปนไปตามสมมติฐาน ซ่ึงอัตราสวนน้ีเปนอัตราสวน

ท่ีใชวิเคราะหเพ่ือวัดผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนท่ีสะทอนถึงความสามารถในการบริหารงาน

เพื่อใหเกิดผลตอแทนตอผูถือหุน ซ่ึงแสดงวานักลงทุนมองถึงผลตอบแทนที่มีถึงผูถือหุนสามัญเปน

สําคัญ ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับวรัญญา ณ ราชสีมา ,ณัฐวิภา กิติวุฒิชูศิลป ,ชลิตา เสนสิทธิ์ ,พิจิตรา 

มิตรสันเทียะ ,อรสา จันทรออน ,พงษสุทธิ พ้ืนเสน ,นงคนิตย จันทรจรัส (2561) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค , สินี ภาคยอุฬาร (2558) ไดศึกษา

เรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มีมูลคาหลักทรัพยตาม

ราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่กลาว

วา อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 

0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวน

ทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , 

อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย , ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ที่กลาววา อัตราผลตอบแทนตอสวน



ของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) ไมมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) พบวาไมมีความสัมพันธกับ

ราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ

สมมติฐาน โดยที่อัตราสวนนี้เปนการวัดความสัมพันธของเงินทุนของกิจการท่ีจัดหามาในรูปของหนี้

พิจารณาวาเจาหน้ีมีเกราะคุมกันความปลอดภัยสําหรับผลขาดทุนที่อาจเกิดข้ึนในอนาคตจากสวนของผู

ถือหุนไดเปนจํานวนมากนอยเพียงใด ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษา

เรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทาง

การเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย , ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ท่ีกลาววา อัตราสวนหนี้สินรวมกับ

สวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) พบวาไมมีความสัมพันธกับ
ราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ
สมมติฐาน โดยที่เปนอัตราสวนทางการเงินที่วัดระหวางกําไรกอนดอกเบ้ียและภาษีกับดอกเบ้ียจาย ซ่ึง
เปนอัตราสวนที่บงบอกถึงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเงินกูของกิจการ และสภาพคลองในการ
จายดอกเบี้ยของกิจการดวย 

5.3 ขอเสนอแนะที่ไดจากการวิจัย 
1. การวิจัยในครั้งน้ีพบวาอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถทํากําไรท่ีมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับราคาตลาดหลักทรัยพคือ อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ 
(Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) ดังนั้นผูลงทุนจึงควรใหความสําคัญกับอัตราสวน
ทางการเงินดังกลาว มากกวาอัตราสวนทางการเงินตัวอ่ืน 

2. การศึกษาครั้งน้ีเปนเพียงสวนหนึ่งในหลายปจจัยที่ผูลงทุนจะตองพิจารณาในการเลือกลงทุน 
ดังนั้น ในการเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพย ผูลงทุนตองพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกะทบตอราคาตลาด



หลักทรัพยอีกหลาย ๆ ปจจัย ยกตัวอยางเชน สภาพคลองของกิจการท่ีถือเปนปจจัยหนึ่งท่ีมีผลตอราคา
ตลาดหลักทรัพย โดยถากิจการมีสภาพคลองท่ีดี คือมีการขยายการผลิด หรือนําเงินไปลงทุนใน
ทรัพยสินอ่ืน กิจการก็จะสามารถจายเงินปนผลไดเสถียรภาพของกําไร โดยถากิจการมีกําไรอยาง
สม่ําเสมอก็จะสามารถพยากรณกําไรในอนาคตไดอยางแมนยํามากข้ึน และสงผลใหกิจการสามารถมี
อัตราการจายเงินปนผลท่ีสูงได เปนผลใหราคาตลาดหลักทรัพยของกิจการนั้นสูงตามไปดวย ความ
จําเปนในการจําระหน้ีในบางกิจการท่ีตองมีการนําเงินในสวนกําไรไปใช สวนนี้ก็มีผลตอราคาตลาด
หลักทรัพยเชนกัน ขอกําหนดทางกฎหมายในสวนการกําหนดอัตราการจายเงินปนผลของกิจการ อัตรา
การขยายตัวทางเศรษฐกิจของกิจการ ภาวะเศรษฐกิจของประเทศในชวงหลายปที่ผานมา และแนวโนม
ในอนาคตที่จะมีผลตอการดําเนินงานของกิจการที่จะเลือกลงทุน รวมไปถึงสถานการณดานการเมือง
ดวย ส่ิงเหลานี้ลวนมีผลตอราคาตลาดหลักทรัพยทั้งทางตรง และทางออม ดังน้ันในการเลือกลงทุน ผู
ลงทุนควรพิจารณาขอมูลจากหลาย ๆ ดาน เพ่ือใหการตัดสินใจลงทุนในกลุมธุรกิจเปนไปอยางถูกตอง
มากท่ีสุด 

3. อัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมืออยางหน่ึง ที่ชวยใหประเมินสถานะทางการเงินของ
บริษัทไดดีกวาขอมูลดิบที่ไดแสดงไวในงบการเงิน แตจากการศึกษาในครั้งน้ีพบวาขอมูลหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน ก็ถือเปนขอมูลที่ชวยใหสามารถประเมินฐานะทางการเงินของบริษัทได เนื่องจาก
แตละบริษัทมีขอมูลท่ีสงผลตอฐานะทางการเงินของกิจการ โดยที่ขอมูลน้ันไมใชขอมูลที่เปนตัวเลข 
ไดแก ประมาณการหนี้สินตาง ๆ ที่อาจจะเกิดข้ึนในอนาคต การถูกฟองรองคดีความตาง ๆ ซ่ึงไมมี
ความแนนอนวาจะชนะคดีความ หรือแมแตการฟองรองกับกรมสรรพากรในการเรียกเก็บภาษีมูลคาเพิม่
ยอนหลัง มีผลทําใหบริษัทสูญเสียทรัพยากรเชิงเศรษฐกิจเหลาน้ีไปในอนาคต รวมถึงการเปลี่ยนแปลง
นโยบายทางการบัญชีที่อาจจะทําใหมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินของกิจการได และกระทบตอการ
จายปนผล 

5.4 งานวิจัยที่เกี่ยวเนื่องในอนาคต 
1. การวิจัยครั้งน้ีศึกษาเพียงอัตราสวนทางการเงินจากงบการเงินรายป ต้ังแตป 2558 – 2562 ใน

การศึกษาครั้งตอไป งานวิจัยครั้งตอไปอาจศึกษาระยะเวลาที่ยาวมากข้ึน โดยพิจารณาภาวะเศรษฐกิจใน
แตละชวงเวลาประกอบ 

2. การวิจัยครั้งนี้ศึกษากลุม SET100 ซ่ึงประกอบดวยกลุมหลักทรัพยในทุกประเภทของธุรกิจ 
ในการศึกษาครั้งตอไป อาจศึกษาเจาะลึกเปนรายประเภทแตละธุรกิจ ใหเห็นวาในแตละบริษัทของกลุม



ธุรกิจนั้น ๆ บริษัทใดมีความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยไปใน
ทิศทางใด เพื่อทําการเปรียบเทียบกันภายในประเภทธุรกิจนั้น ๆ 

3. การวิจัยครั้งนี้ ศึกษาจากราคาตลาดหลักทรัพยที่อางอิงจากขอมูลในอดีต ที่ไดขอมูลจาก
แหลงขอมูลสาธารณะเทานั้น ซ่ึงขอมูลเหลานี้ไมเปนปจจุบัน ในการศึกษาครั้งตอไป อาจศึกษาประเภท
ของขอมูลท่ีสามารถประเมินราคาตลาดหลักทรัพยใหแนนอนไดมากข้ึน 
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อัตราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพยถัวเฉลี่ยในแตละป 
ตารางที่ 1 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2558 

  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ Price NPM ROA ROE DE IC 

1 AAV 4.77 3.54 2.11 5.44 1.23 10.2

2 ACE - - - - - - 

3 ADVANC 232.53 25.1 25.41 82.32 2.75 28.27

4 AEONTS 98.12 14.58 3.87 24.99 5.17 - 

5 AMATA 15.24 19.03 5.11 11.43 1.07 8.37

6 AOT 29.92 40.92 11.95 18.22 0.47 18.73

7 AP 6.42 11.71 7.32 15.66 1.05 3.5

8 AWC - - - - - - 

9 BANPU 18.55 -1.74 -0.66 -2.34 2.56 5.89

10 BBL 175.08 23.86 1.22 9.98 6.84 - 

11 BCH 7.62 9.01 5.12 12.41 1.3 6.19

12 BCP 34.1 2.73 5.22 12.07 1.3 - 

13 BCPG - 70.68 18.4 54.64 1.97 13.66

14 BDMS 19.83 12.15 8.1 15.76 0.86 12.4

15 BEC 38.29 18.62 18.5 35.94 0.85 - 

16 BEM - 19.53 3.39 9.12 1.69 6.03

17 BGRIM - - - - - - 

18 BH 187.59 19.15 16.99 29.09 0.64 17

19 BJC 32.52 6.26 6.21 17.3 1.4 6.67

20 BPP - 25.57 7.1 19.13 1.63 18.26

21 BTS 9.61 32.57 4.1 5.42 0.29 9.3

22 CBG 38.11 15.94 17.41 20.31 0.16 1100.2

23 CENTEL 36.39 8.69 6.3 16.61 1.57 12.66

24 CHG 2.05 16.94 15.78 18.68 0.2 828.21

25 CK 26.79 5.77 2.52 11.08 3.53 3.35

26 CKP 2.87 5.98 0.79 2.76 1.28 3.79

27 COM7 3.99 1.79 6.11 23.48 1.5 8.87

28 CPALL 45.06 3.37 4.17 40.16 7.7 2.97

29 CPF 22.19 2.52 2.43 9.46 2.75 2.42

30 CPN 44.91 29.6 8.21 18.12 1.22 - 

31 CRC - - - - - - 

32 DOHOME - - - - - - 



33 DTAC 74.07 6.69 5.52 19.71 3.08 6.7

34 EA 24.35 29.17 10.26 37.32 2.89 5.39

35 EGCO 154.61 17.39 2.54 5.74 1.32 3.73

36 EPG 9.27 8.76 5.5 10.5 0.46 11

37 ESSO 5.65 1 2.82 13.03 3.12 5.8

38 GFPT 11.88 7.05 8.32 13.31 0.59 11.61

39 GLOBAL 7.67 5.06 3.98 6.07 0.54 - 

40 GPSC 21.39 8.16 3.86 6.22 0.52 4.29

41 GULF - - - - - - 

42 GUNKUL 3.63 14.07 5.26 12 1.27 5.82

43 HANA 37.38 9.85 9.15 10.94 0.19 - 

44 HMPRO 7.05 6.22 7.66 21.46 1.78 15.75

45 INTUCH 76.23 54.93 28.58 64.1 0.88 - 

46 IRPC 4.12 4.3 5.77 13.09 1.15 14.71

47 IVL 24 2.75 3.17 8.62 1.74 6.8

48 JAS 5.9 47 42.59 113.16 0.85 16.72

49 JMT 8.08 13.14 3.18 8.05 1.24 - 

50 KBANK 195.93 22.43 1.6 14.54 7.85 1.44

51 KCE 27.03 17.85 14.01 31.04 1.08 17.22

52 KKP 35.71 16.89 8.97 1.39 5.22 - 

53 KTB 19.31 17.72 1.03 11.92 10.43 - 

54 KTC 9.04 15.42 3.61 25.75 5.89 2.61

55 LH 8.96 25.17 8.56 17.91 1.12 2

56 MAJOR 31.5 12.72 8.31 18.14 1.15 15.09

57 MEGA 17.74 8.59 9.71 16.74 0.76 48.6

58 MINT 30.31 14.62 8.28 23.14 1.82 3.24

59 MTC 18.32 32.24 7.55 15.34 1.31 - 

60 ORI 3.41 18.8 11.54 22.1 0.91 -1.8

61 OSP - - - - - - 

62 PLANB 5.68 18.44 13.9 21.55 0.14 - 

63 PRM - - - - - - 

64 PSH 27.42 - - - - - 

65 PTG 12.06 1.21 9.04 17.13 0.95 49.98

66 PTT 31.06 0.97 1.01 2.86 1.56 9.5

67 PTTEP 94.32 -16.32 -4.28 -7.68 0.73 15.23

68 PTTGC 58.54 5 5.24 8.71 0.62 10.05

69 QH 2.75 14.26 6.11 15.27 1.46 1.44



70 RATCH 56.6 5.37 3.38 5.27 0.53 3.65

71 RBF - - - - - - 

72 RS 13.75 3.22 2.52 7.06 1.82 2.48

73 SAWAD 31.53 35.38 12.02 32.6 1.86 - 

74 SCB 155.2 28.59 1.72 15.92 8.02 - 

75 SCC 478.18 9.87 9.31 23.68 1.29 8.83

76 SCGP - - - - - - 

77 SGP 5.62 1.91 3.89 12.46 2 4.33

78 SIRI 1.77 9.12 4.75 12.23 1.59 3.24

79 SPALI 19.83 20.2 10.19 23.34 1.35 22

80 SPRC 8.7 4.58 13.46 22.4 0.66 4165.5

81 STA 11.83 1.76 2.74 5.36 1.06 - 

82 STEC 23.78 8.07 6.41 17.3 1.42 139.64

83 SUPER 1.79 -174.16 -3.19 -9.32 2.45 -17.75

84 TASCO 22.34 13.51 31.73 62.38 0.61 69.83

85 TCAP 33.33 8.93 0.54 10.45 16.83 - 

86 THANI 1.46 26.91 2.61 17.73 5.46 - 

87 TISCO 42.98 23.79 1.42 15.79 8.97 - 

88 TKN 7.79 11.29 14.1 21.53 0.53 45.71

89 TMB 2.43 19.99 1.13 12.77 9.97 - 

90 TOA - - - - - - 

91 TOP 53.59 4.1 6.33 13.92 1.03 7.4

92 TPIPP - - - - - - 

93 TQM - - - - - - 

94 TRUE 10.96 3.59 1.71 6.09 2.79 7.3

95 TTW 11.29 47.21 10.46 23.57 1.34 - 

96 TU 19.66 4.17 4.67 11.86 1.37 - 

97 TVO 24.3 7.14 18.37 25.92 0.33 1,680.59

98 VGI 4.64 38.81 29.46 46.2 0.38 - 

99 WHA 3.44 14.91 4.11 16.89 3.08 1.99

100 WHAUP - - - - - - 

 

 

 



ตารางที่ 2 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2559 
  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ Price NPM ROA ROE DE IC 

1 AAV 6.23 5.64 3.42 9.03 1.24 9

2 ACE - - - - - - 

3 ADVANC 160.54 20.08 13.41 67.44 5.47 13.9

4 AEONTS 96.49 37.71 0.22 1.32 4.95 - 

5 AMATA 11.98 23.69 4.6 10.37 1.03 7.45

6 AOT 38.85 37.08 11.8 17.03 0.42 24.48

7 AP 6.56 12.98 7.31 14.58 0.95 4

8 AWC - - - - - - 

9 BANPU 14.88 1.97 0.69 2.36 1.92 5.33

10 BBL 161.98 22.58 1.1 8.59 6.77 - 

11 BCH 11.54 11.39 7.12 16.52 1.1 8.04

12 BCP 31.39 3.27 5.2 12.73 1.46 - 

13 BCPG 13.56 45.6 8.3 17.67 0.89 7.33

14 BDMS 22.76 11.9 8.01 15.33 0.87 16.7

15 BEC 24.42 9.72 8.15 16.41 1.13 21.9

16 BEM 6.59 19.19 3.24 8.87 1.79 6.62

17 BGRIM - 4.88 1.82 23.39 10.93 - 

18 BH 191.65 20 17.07 26.65 0.45 17

19 BJC 40.21 2.9 2.31 6.64 1.84 1.77

20 BPP 25.49 42.17 11.47 17.24 0.14 4.47

21 BTS 8.81 38.29 6.28 8.61 0.4 4.53

22 CBG 53.51 14.73 17.38 22.56 0.39 467.4

23 CENTEL 39.8 9.28 7.57 18.81 1.28 15.31

24 CHG 2.75 15.43 13.97 18.52 0.41 73.05

25 CK 28.08 4.21 2.13 9.55 3.4 3.6

26 CKP 2.78 0.86 0.1 0.31 1.62 3.64

27 COM7 9.33 2.36 8.81 21.67 1.43 24.65

28 CPALL 52 3.69 4.9 36.04 5.3 3.39

29 CPF 26.7 3.08 2.73 11.76 2.91 3.08

30 CPN 53.8 30.7 8.91 18.87 0.99 - 

31 CRC - - - - - - 

32 DOHOME - - - - - - 

33 DTAC 33.9 2.52 1.84 7.67 3.25 3

34 EA 23.97 31.15 8.72 32.7 2.65 4.97



35 EGCO 185.24 26.91 4.41 10.45 1.4 4.66

36 EPG 13.22 15.38 11.49 16.24 0.37 34.1

37 ESSO 6.81 4.39 11.52 38.54 1.83 20.3

38 GFPT 12.9 9.45 10.56 16.45 0.5 16.42

39 GLOBAL 10.53 7.68 5.86 9.59 0.72 - 

40 GPSC 27.96 12.39 4.74 7.38 0.52 6.09

41 GULF - - - - - - 

42 GUNKUL 3.73 14.78 2.42 6.26 1.75 1.93

43 HANA 31.74 10 8.98 10.69 0.19 - 

44 HMPRO 9.01 6.75 8.36 23.99 1.96 16.86

45 INTUCH 54.8 57.32 29.17 62.3 0.62 - 

46 IRPC 4.81 5.22 5.79 12.41 1.13 7.32

47 IVL 28.25 6.15 6.75 19.18 1.87 5.9

48 JAS 5.37 16.54 6.1 22.99 3.55 -4.13

49 JMT 6.61 23.88 7.35 16.11 1.15 - 

50 KBANK 173.65 22.46 1.49 13.23 7.75 1.64

51 KCE 45.88 21.7 17.79 33.65 0.73 20.52

52 KKP 47.56 27.35 2.36 14.18 4.8 - 

53 KTB 17.46 20.15 1.17 12.42 8.8 - 

54 KTC 11.06 16.56 3.88 26.19 5.62 3.11

55 LH 9.02 24.75 8.64 18.62 1.14 6.42

56 MAJOR 30.75 12.4 8.2 17.98 1.21 15.71

57 MEGA 18.79 8.99 10.22 17.64 0.7 56.7

58 MINT 36.95 11.57 6.45 18.77 1.81 5.69

59 MTC 20.28 32.74 7.81 23.72 2.65 - 

60 ORI 3.36 19.93 12.62 32.35 1.83 -15.73

61 OSP - - - - - - 

62 PLANB 5.86 14.36 9.95 11.54 0.16 - 

63 PRM - 21.13 11.49 38.19 2.27 - 

64 PSH 24.82 - 8.95 16.77 0.85 - 

65 PTG 21.81 1.65 10.56 25.03 1.73 28.69

66 PTT 30.87 5.45 4.29 12.96 1.39 9.23

67 PTTEP 76.07 8.4 1.86 3.15 0.66 12.91

68 PTTGC 58.82 7.25 6.64 10.72 0.59 10.98

69 QH 2.46 14.75 5.82 13.87 1.31 3.8

70 RATCH 50.72 11.99 6.52 10.07 0.54 3.27

71 RBF - - - - - - 



72 RS 9.65 -3.14 -2.27 -7.39 2.94 -0.52

73 SAWAD 33.5 37.57 11.18 34.54 2.25 - 

74 SCB 140.84 29.02 1.67 14.84 7.72 - 

75 SCC 479.78 12.45 10.69 25.14 1.08 11.01

76 SCGP - - - - - - 

77 SGP 5.99 2.31 3.88 11.57 1.94 4.09

78 SIRI 1.65 9.83 4.75 12.23 1.59 3.52

79 SPALI 21.59 20.73 9.88 22.85 1.22 21

80 SPRC 10.69 5.58 14.32 22.15 0.44 108.5

81 STA 12.32 -0.97 -1.52 -3.69 1.82 - 

82 STEC 23.66 7.4 5.79 14.06 1.39 129.55

83 SUPER 1.52 9.51 0.83 3.21 2.92 3.77

84 TASCO 24.33 12.75 17.1 27.67 0.6 61

85 TCAP 38.38 10.28 0.61 10.98 14.89 - 

86 THANI 2.05 29.52 2.8 18.41 5.66 - 

87 TISCO 48.85 29.71 1.82 16.88 7.68 - 

88 TKN 17.07 16.53 26.51 38.46 0.39 177.72

89 TMB 2.08 17.73 0.99 10.27 8.8 - 

90 TOA - 15.29 26.21 314.84 11.04 - 

91 TOP 66.66 7.65 10.35 21.3 0.99 9.4

92 TPIPP - 41.15 10.04 21.92 1.18 - 

93 TQM - - - - - - 

94 TRUE 7.28 -2.15 -0.77 -2.74 2.42 5.2

95 TTW 10.61 44.9 9.45 21.64 1.24 - 

96 TU 20.82 3.87 4.14 11.8 2.2 - 

97 TVO 29.94 9.72 25.63 34.26 0.25 833,567.08

98 VGI 5.09 24.61 14.91 40.33 2.63 - 

99 WHA 3.06 15 3.77 14.46 2.46 2.64

100 WHAUP - 14.65 1.98 4.98 1.51 - 
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No ตัวยอ Price NPM ROA ROE DE IC 

1 AAV 6.26 3.96 2.48 6.83 1.42 9.3

2 ACE - 7.67 3.93 6.92 1.78 2.85

3 ADVANC 178.53 18.98 10.75 64.76 4.64 12.45

4 AEONTS 103.99 13.9 3.31 18.58 4.3 - 

5 AMATA 18.28 26.46 5.05 11.5 1.14 7.6

6 AOT 48.96 36.45 11.8 16.37 0.36 26.43

7 AP 7.91 13.82 7.73 15.38 1.03 -9.2

8 AWC - 12.24 1.24 3.18 14.21 4.01

9 BANPU 18.12 7.47 3.05 9.62 1.92 4.25

10 BBL 184.54 22.4 1.1 8.46 6.66 - 

11 BCH 14.34 12.46 7.89 18.42 1.3 11.2

12 BCP 35.87 3.29 5.35 13.57 1.36 - 

13 BCPG 16.03 45.93 7 14.46 1.23 3.5

14 BDMS 20.58 13.24 8.9 17.2 0.9 10.1

15 BEC 17.77 0.54 0.42 0.92 1.22 21

16 BEM 7.53 19.77 3.44 10.28 2.18 6.06

17 BGRIM 23.53 6.66 2.57 17.32 3.4 - 

18 BH 190.12 21.28 17.6 25.55 0.41 34.2

19 BJC 49.32 3.17 1.69 4.96 1.91 2.15

20 BPP 26.08 38.32 9.17 10.91 0.2 10.05

21 BTS 8.45 19.25 2.52 4.57 1.15 3.31

22 CBG 74.71 9.53 11.17 17.81 0.78 14

23 CENTEL 40.75 9.79 8.06 18.15 1.12 22.2

24 CHG 2.49 14.51 11.94 17.59 0.45 44.89

25 CK 27.82 4.69 2.08 8.05 2.36 3.08

26 CKP 3.49 2.28 0.27 0.89 1.68 0.25

27 COM7 12.73 2.7 10.14 28.41 2.12 18.2

28 CPALL 64.27 4.07 5.59 30.5 3.72 3.94

29 CPF 26.41 2.92 2.6 10.12 2.18 4.03

30 CPN 67.7 38.27 12.05 23.84 0.92 43.62

31 CRC - - - - - - 

32 DOHOME - - - - - - 

33 DTAC 47.78 2.69 1.84 7.5 2.92 2.8

34 EA 34.38 32.53 8.87 29.31 2.03 4.19



35 EGCO 216.23 31.05 5.95 14.05 1.32 5.56

36 EPG 12.25 14.42 10.88 14.45 0.29 -130

37 ESSO 12.28 4.07 12.38 29.79 1.09 29.2

38 GFPT 17.61 9.98 10.43 15.41 0.43 22.22

39 GLOBAL 13.82 7.46 5.73 10.87 1.11 - 

40 GPSC 37.52 14.91 5.38 8.39 0.51 7.85

41 GULF 11.2 36.24 3.43 9.99 1.77 0.29

42 GUNKUL 3.55 12.4 2.27 6.94 2.24 2.85

43 HANA 45.83 12.79 11.99 14.21 0.18 - 

44 HMPRO 10.58 7.61 9.52 27.05 1.73 19.12

45 INTUCH 55.75 47.34 20.22 38.07 0.47 - 

46 IRPC 5.63 5.24 6.36 13.48 1.11 7.51

47 IVL 40 7.17 7.72 20.26 1.4 7.5

48 JAS 8.12 14.73 5.49 22.61 2.64 5.68

49 JMT 13.58 29.09 8.42 18.59 1.26 - 

50 KBANK 200.63 19.03 1.2 10.24 7.21 1.93

51 KCE 49.7 17.53 14.47 23.98 0.59 23.51

52 KKP 69.2 28.04 2.33 14.06 5.27 - 

53 KTB 19.03 14.3 0.81 7.99 8.89 - 

54 KTC 13.27 19.99 4.66 28.86 4.85 3.5

55 LH 10 24.96 9.92 21.57 1.17 9.72

56 MAJOR 32.12 12.01 8.36 18.29 1.14 11.56

57 MEGA 31.66 11.54 13.36 22.43 0.66 35.9

58 MINT 38.27 9.23 4.77 12.78 1.45 5.2

59 MTC 33.31 33.47 8.15 31.99 3.13 - 

60 ORI 9.19 20.23 13.62 55.25 3.22 1.74

61 OSP - 10.69 18.65 85.07 3.53 - 

62 PLANB 6.09 15.27 11.7 13.73 0.16 - 

63 PRM 11.53 15.3 7.53 16.61 0.72 6.31

64 PSH 23.12 12.37 7.87 14.88 0.89 - 

65 PTG 22.92 1.08 5.99 18.87 2.52 17.74

66 PTT 39.93 6.61 6.06 17.09 1.2 11.01

67 PTTEP 91.59 13.4 3.15 5.25 0.67 13.54

68 PTTGC 73.91 8.75 9.49 15.09 0.56 16.67

69 QH 2.66 17.54 6.53 14.5 1.14 5.65

70 RATCH 52.71 13.02 6.41 9.73 0.49 1.58

71 RBF - - - - - - 



72 RS 14.26 9.28 7.97 27.21 2.01 5.14

73 SAWAD 44.35 38.1 8.59 32.78 2.36 4.9

74 SCB 152.89 25.86 1.45 12.37 7.32 - 

75 SCC 506.8 11.41 9.89 21.97 1.04 9.34

76 SCGP - - - - - - 

77 SGP 8.08 4.71 9.37 27.01 1.81 6.14

78 SIRI 2.12 8.88 3.69 9.64 1.63 3.04

79 SPALI 24.78 22.54 10.83 22.96 0.99 22

80 SPRC 14.91 5.17 14.83 21.22 0.42 119.9

81 STA 15.78 -1.57 -2.48 -6.72 1.59 - 

82 STEC 25.41 -2.88 -2.1 -6.24 2.57 -33.27

83 SUPER 1.35 22.16 2.71 10.63 2.41 4.75

84 TASCO 23.39 8.75 13.01 20.33 0.51 33.19

85 TCAP 48.93 11.99 0.7 11.78 14.44 - 

86 THANI 3.09 34.04 3.09 21.17 6.02 2.59

87 TISCO 75.2 34.1 2.12 18.5 7.76 - 

88 TKN 23.45 11.52 18.99 27.67 0.53 48.74

89 TMB 2.22 17.66 1.04 10.01 8.39 - 

90 TOA 32.27 10.81 14.41 37.01 0.67 30.3

91 TOP 84.31 7.24 11.15 21.7 0.83 11.2

92 TPIPP 7.36 49.95 11.33 15.93 0.14 29.94

93 TQM - 11.76 14.07 71.27 4.06 - 

94 TRUE 6.16 1.57 0.51 1.76 2.48 6.6

95 TTW 10.94 46.02 10.86 22.83 0.96 - 

96 TU 20.13 4.29 4.17 13.73 2.21 - 

97 TVO 32.52 5.35 11.69 15.86 0.37 213,723.89

98 VGI 5.48 20.74 9.62 26.94 0.84 - 

99 WHA 3.31 26.62 4.4 14 1.79 3.53

100 WHAUP 6.48 53.48 9.9 19.81 0.7 - 
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No ตัวยอ Price NPM ROA ROE DE IC 

1 AAV 4.97 0.17 0.11 0.33 1.62 5

2 ACE - 11.27 3.94 10.32 1.49 3.75

3 ADVANC 194.3 17.37 10.33 55.05 4.05 11.94

4 AEONTS 172.52 16.43 3.87 20.16 4.13 - 

5 AMATA 22.17 19.33 3.27 7.98 1.35 5.55

6 AOT 66.8 40.51 13.75 18.29 0.3 38.28

7 AP 8.46 13.38 8.29 16.8 1.02 -2.5

8 AWC - 3.78 0.5 1.88 2.72 2.25

9 BANPU 19.82 5.43 2.47 7.98 2.06 3.84

10 BBL 203.42 22.9 1.14 8.67 6.55 - 

11 BCH 17.37 13.31 8.61 20 1.09 13.17

12 BCP 35.92 1.27 2.13 5.57 1.59 - 

13 BCPG 19.68 50.06 6.97 15.04 1.08 5.1

14 BDMS 24.53 11.33 7.18 13.78 0.85 14.7

15 BEC 8.95 -3.14 -2.3 -5.29 1.33 23

16 BEM 8.05 27.24 5.24 15.98 1.92 7.41

17 BGRIM 26.83 5 1.96 9.83 3.79 - 

18 BH 191.82 22.39 17.22 23.82 0.33 35.9

19 BJC 56.35 3.86 2.08 6.13 1.88 2.41

20 BPP 24.56 33 7.68 9.6 0.26 - 

21 BTS 8.96 25.31 4.42 10.67 1.47 3.74

22 CBG 55.41 7.94 8.63 16.21 0.97 15.1

23 CENTEL 45.1 9.99 8.46 17.82 1.01 22.5

24 CHG 2.22 14.31 1.89 18.47 0.55 33.25

25 CK 25.57 8 3.06 10.2 2.27 3.68

26 CKP 4.35 6.54 0.97 3.32 1.69 1.31

27 COM7 18.62 3.18 12.07 35.16 1.74 25

28 CPALL 76.37 3.97 5.7 26.14 3.23 4.5

29 CPF 24.81 2.74 2.54 9.31 2.47 4.76

30 CPN 78.74 29.78 7.95 17.59 1.33 33.93

31 CRC - - - - - - 

32 DOHOME - 2.37 2.63 9.16 2.48 - 

33 DTAC 45.52 -5.78 -3.29 -17.08 2.92 -3.3

34 EA 45.14 39.31 9.59 30.33 2.19 5.69



35 EGCO 231.16 36.19 10.36 22.6 1.05 3.61

36 EPG 8.1 10 7.65 9.91 0.3 35.3

37 ESSO 15.34 1.11 3.68 8.24 1.39 18.1

38 GFPT 13.37 6.1 5.85 8.43 0.43 23.09

39 GLOBAL 16.06 7.63 6.76 14.3 1.1 - 

40 GPSC 62.45 12.97 5.4 8.55 0.55 7.11

41 GULF 14.05 14.97 2.7 8.52 2.16 2.56

42 GUNKUL 2.7 16.2 3.3 12.04 2.93 3.21

43 HANA 36.96 10.39 9.54 11.37 0.2 - 

44 HMPRO 14.51 8.5 10.61 29.12 1.75 27.01

45 INTUCH 54.72 56.31 22.76 38.51 0.39 - 

46 IRPC 6.7 2.74 4.22 8.85 1.09 8.97

47 IVL 56.7 7.51 8 20.21 1.57 7.6

48 JAS 5.84 22.19 9.5 31.78 1.99 6.06

49 JMT 14.1 26.71 7.36 20.07 1.98 - 

50 KBANK 207.93 21.1 1.27 10.61 7.27 2.15

51 KCE 37.07 14.04 11.2 17.38 0.51 21.59

52 KKP 73.36 26.65 2.14 14.47 6.26 - 

53 KTB 19.19 18.49 1.02 9.6 7.93 - 

54 KTC 30.93 29.02 6.71 35.53 3.87 5.1

55 LH 10.99 26.29 9.48 20.94 1.22 11.26

56 MAJOR 25.97 12.03 9.21 19.86 1.14 15.53

57 MEGA 39.07 11.53 13.14 21.99 0.68 26.8

58 MINT 37.41 6.86 2.82 9.13 2.57 3.02

59 MTC 41.54 35.65 8.63 34.96 3 - 

60 ORI 11.67 20.06 13.32 53.15 2.47 5.49

61 OSP 24.65 11.94 15.55 28.06 0.28 - 

62 PLANB 6.34 15.9 12.94 16.85 0.34 - 

63 PRM 8.18 15.05 6.62 11.2 0.58 6.6

64 PSH 21.26 13.36 7.82 15.23 0.97 - 

65 PTG 15.18 0.58 3.21 11.85 2.84 18.62

66 PTT 51.3 5.05 5.22 14.13 1.19 11.18

67 PTTEP 130.42 20.46 5.73 9.45 0.63 16.18

68 PTTGC 85.81 7.56 8.86 14.04 0.56 16.39

69 QH 3.17 20.98 7.09 14.88 1.06 4.51

70 RATCH 51.8 12.39 5.72 9.07 0.69 6.75

71 RBF - 0.65 9.39 15.47 0.65 21.25



72 RS 21.54 13.05 12.46 33.64 1.44 8.74

73 SAWAD 42.56 35.13 7.63 26.01 2.16 -0.027

74 SCB 140.98 23.76 1.29 10.78 7.38 - 

75 SCC 456.09 8.86 7.69 16.63 0.98 9.98

76 SCGP - - - - - - 

77 SGP 11.98 1.26 2.59 8.25 2.57 -2.32

78 SIRI 1.69 7.42 2.33 6.67 2.09 1.75

79 SPALI 22.97 22.36 10.18 18.71 0.68 28

80 SPRC 14.85 1.08 3.94 5.61 0.43 60.1

81 STA 13.19 2.75 3.58 8.67 1.24 - 

82 STEC 21.95 5.77 4.11 16.03 3.13 70.04

83 SUPER 0.88 17.8 2.17 7.9 2.33 3.25

84 TASCO 17.06 2.02 2.58 4.48 0.95 -11.27

85 TCAP 52.97 12.6 0.75 12.27 14.04 - 

86 THANI 4.78 42.87 3.77 25.59 5.61 3.36

87 TISCO 84.32 38.36 2.32 19.41 7.02 - 

88 TKN 16.13 8.06 12.92 21.16 0.75 24.68

89 TMB 2.26 23.89 1.34 12.3 8.03 - 

90 TOA 36.29 11.09 12.57 20.44 0.59 98

91 TOP 86.88 2.58 4.09 8.32 1.17 5.1

92 TPIPP 6.59 46.73 12.52 15.02 0.26 1078060.75

93 TQM 22.89 16.01 14.11 32.06 0.78 - 

94 TRUE 6.39 3.96 1.46 5.27 2.71 10.3

95 TTW 12.44 46.59 12.2 23.53 0.89 - 

96 TU 17.96 2.38 2.26 7.43 2.21 - 

97 TVO 30.43 7.37 16.49 22.42 0.26 1,698,142.76

98 VGI 7.44 20.54 6.82 12.15 0.46 - 

99 WHA 4.09 25.01 3.83 11.08 1.74 4.56

100 WHAUP 6.31 57.47 9.97 16.91 0.69 - 
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No ตัวยอ Price NPM ROA ROE DE IC 
1 AAV 3.56 -1.14 -0.76 -2.35 1.77 2.3
2 ACE 4.28 16.02 5.82 9.96 0.31 4.07
3 ADVANC 204.07 17.17 10.75 49.2 3.18 13
4 AEONTS 199.79 17.64 4.18 20.75 3.81 - 
5 AMATA 22.83 25.07 5.02 12.89 1.38 4.06
6 AOT 71.27 38.51 12.96 16.81 0.28 45.72
7 AP 7.17 12.28 5.68 12.1 1.24 -11.4
8 AWC 5.95 9.15 1.04 2.09 0.44 4.06
9 BANPU 14.14 -0.57 -0.21 -0.71 2.31 2.41

10 BBL 189.68 22.62 1.13 8.52 6.52 - 
11 BCH 16.43 12.61 8.49 19 1.14 13.1
12 BCP 29.46 0.9 1.41 3.67 1.34 - 
13 BCPG 17.37 46.23 5.24 11.76 1.39 3.9
14 BDMS 24.49 16.77 11.62 20.13 0.55 19.2
15 BEC 7.52 -4.52 -30.9 -6.78 1 23
16 BEM 10.74 26.41 5.04 14.63 1.88 7.04
17 BGRIM 37.75 5.22 2.1 9.87 2.95 - 
18 BH 158.86 20.02 14.72 19.51 0.3 45.1
19 BJC 49.46 4.18 2.24 6.45 1.79 2.46
20 BPP 20.66 29.47 5.92 7.47 0.23 - 
21 BTS 12.09 5.76 2.29 7.24 2.38 3.32
22 CBG 67.31 16.65 17.23 31.84 0.71 26.8
23 CENTEL 35.73 8.15 6.46 13.13 0.98 20
24 CHG 2.22 13.59 11.78 19.41 0.64 21.98
25 CK 24.5 6.68 2.14 6.73 2 2.98
26 CKP 5.7 8.29 1.21 3.67 1.22 1.26
27 COM7 21.97 3.64 14.52 39.59 1.71 29.7
28 CPALL 79.41 3.91 5.96 25.02 2.85 4.98
29 CPF 27.02 3.33 2.92 11.06 2.47 4.36
30 CPN 70.75 29.4 7.08 17.03 1.24 24.1
31 CRC - - - - - - 
32 DOHOME 9.08 4.04 4.17 12.89 1.81 - 
33 DTAC 53.87 6.67 3.41 23.12 5.7 3
34 EA 48.97 40.67 9.4 29.31 1.94 5.34
35 EGCO 311.84 27.52 6.29 12.76 0.99 5.44
36 EPG 6.78 8.38 6.82 8.87 0.3 50.6
37 ESSO 9.6 -1.81 -4.79 -12.79 2 -6.4
38 GFPT 15.22 6.87 6.47 9.16 0.39 9.27
39 GLOBAL 15.98 7.17 6.25 13.69 1.25 - 
40 GPSC 63.97 5.92 2.57 5.76 1.41 1.86
41 GULF 24.64 14.14 3.79 13.04 2.22 4.05
42 GUNKUL 2.88 28.77 5.75 21.89 2.59 4.07



43 HANA 30.07 8.49 7.25 8.67 0.19 - 
44 HMPRO 16.38 9.16 11.56 30.09 1.46 23.24
45 INTUCH 59.87 62.68 22.27 33.95 0.26 - 
46 IRPC 4.7 -0.48 -0.65 -1.38 1.13 3.71
47 IVL 41.5 1.48 1.38 3.83 1.87 7.3
48 JAS 5.88 20.85 11.84 38.76 2.42 12.26
49 JMT 16.65 26.71 7.36 20.07 1.98 - 
50 KBANK 174.69 20.93 1.2 9.9 6.99 1.98
51 KCE 21.03 7.59 5.4 7.9 0.4 19.28
52 KKP 68.29 25.18 1.94 13.91 6.1 - 
53 KTB 18.32 18.57 1.02 9.09 7.87 - 
54 KTC 39.04 29.1 6.69 30.64 3.33 5.4
55 LH 10.46 27.06 8.93 19.57 1.14 5.05
56 MAJOR 26.07 10.5 8.33 18.05 1.15 16.05
57 MEGA 32.45 10.18 11.29 19.14 0.71 22.9
58 MINT 37.27 8.24 4.1 14.52 2.23 4.18
59 MTC 53.87 33.4 7.63 29.98 2.87 - 
60 ORI 7.5 21.44 10.21 35.42 2.19 - 
61 OSP 33.89 12.37 13.64 18.13 0.35 - 
62 PLANB 7.49 15.11 10.84 14.25 0.17 - 
63 PRM 7.3 18.46 8.57 15.15 0.84 9.37

64 PSH 18.31 13.35 6.36 12.72 1 - 
65 PTG 15.58 1.3 7.16 25.81 2.4 12.97
66 PTT 46.5 4.11 3.84 10.6 1.35 12.97
67 PTTEP 125.28 24.5 7.48 13.06 0.87 18.53
68 PTTGC 61.11 2.76 2.53 4.02 0.56 10.17
69 QH 2.87 22.16 5.43 1.74 0.89 4.57

70 RATCH 64.72 13.8 5.92 9.99 0.69 1.9
71 RBF 4.43 12.24 8.98 11.83 0.14 23.14
72 RS 16.12 10.03 9.71 21.4 0.97 14.34
73 SAWAD 53.61 38.36 8.87 24.84 1.37 -2.68
74 SCB 127.08 23.12 1.31 10.36 6.4 - 
75 SCC 433.2 6.98 5.23 11.49 1.1 10.24
76 SCGP - 5.86 3.78 12.27 1.79 - 
77 SGP 9.37 2.01 3.52 12.91 2.67 6.98
78 SIRI 1.31 8.8 2.35 7.74 2.47 2.09
79 SPALI 19.78 22.55 9.14 15.2 0.61 30
80 SPRC 9.94 -1.65 -5.14 -7.91 0.67 -81.5
81 STA 12.1 -0.24 -0.26 -0.61 1.36 - 
82 STEC 21.64 4.41 3.13 11.71 2.4 36.82
83 SUPER 0.62 27.55 4.06 14.62 2.38 3.63
84 TASCO 18.79 8.3 12.62 24.22 0.87 36.64
85 TCAP 54.66 128.17 1.77 16.43 1.32 - 

86 THANI 4.66 46.33 3.99 26.42 5.63 3.44
87 TISCO 92.86 39.63 2.42 18.91 6.61 - 



88 TKN 9.93 6.91 9.77 17.01 0.73 13.18
89 TMB 1.73 13.82 0.53 4.92 8.54 - 

90 TOA 37.39 12.59 14.11 21.51 0.48 162.6
91 TOP 68.26 1.7 2.27 5.19 1.33 4.2
92 TPIPP 5.6 42.24 13.28 17.66 0.4 42.46

93 TQM 39.53 18.22 12.55 22.57 0.81 - 
94 TRUE 5.24 3.58 1.11 4.36 3.17 4.4
95 TTW 13.21 48.53 13.46 24.63 0.77 - 
96 TU 17.15 2.95 2.69 8.33 1.86 - 
97 TVO 26.88 5.93 12.37 16.47 0.31 624,807.49
98 VGI 9.14 32.15 7.16 10.75 0.31 - 
99 WHA 4.43 24.12 4.02 11.39 1.67 5.33

100 WHAUP 6.02 55.03 8.52 15.48 0.95 - 
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