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บทคัดยอ 
การวิจัยครั้งนีม้ีวัตถุประสงคเพื่อ 1. ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงนิดาน

ความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย
แหงประเทศไทย 2. เปนแนวทางใหกับนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศ
ไทย ซ่ึงมีกลุมตัวอยางคือหุนกลุม SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ เดือนกรกฎาคม 
2563 โดยใชขอมูลรายปต้ังแตป พ.ศ. 2558 ถึง ป 2562 รวม 5 ป โดยเก็บรวบรวมขอมลูอัตราสวนทาง
การเงิน เพ่ือนาํมาทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือทางสถิติที่ใชในการวิเคราะห คือการวเิคราะห
สหสัมพันธ (Pearson Correlation) เพ่ือนําขอมูลไปวเิคราะหถึงความสัมพันธของตัวแปรท่ีเกี่ยวของวามี
ความสัมพันธกันหรือไม และมีความสัมพันธกนัในลกัษณะใด ซ่ึงจะเปนไปตามสมมติฐานเม่ือระดับ
นัยสําคัญท่ีไดมีคานอยกวาระดับนยัสําคัญที่กําหนด คือ 0.05 และการวเิคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis : MRA) ดวยวิธี ถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple 
regression analysis) เปนการประมาณคาในการวิเคราะหการถดถอย  

ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนท่ีมีความสัมพนัธกับราคาตลาดหลักทรัพยระหวางป  พ.ศ. 2558 
ถึง ป 2562 มีเพียง 1 อัตราสวน คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common 
Stockholders’ Equity : ROE) สวนอัตราสวนที่ไมมีความสัมพันธกับราคาตลาดหลกัทรัพย ไดแก อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 
Assets Ratio : ROA) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวน
ความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) ที่ระดับนยัสําคัญ 0.05 

 
 



กิตตกิรรมประกาศ 
 

งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย” สําเร็จลลุวง
ดวยความเมตตาอยางสูงจาก รศ.ดร.ธนิดา จิตรนอมรัตน ที่กรณุาสละเวลาใหความรูและคําปรึกษา 
ตลอดจนช้ีแนะแนวทางท่ีเปนประโยชนตอรายงานการวจัิยช้ินนี้ จนทําใหรายงานวจิยันี้สมบูรณ ผูวิจัย
รูสึกซาบซ้ึงในความกรณุาของอาจารยทีป่รึกษาเปนอยางยิ่ง จึงขอขอบพระคุณเปนอยางสูงไว ณ ที่นี้ 
รวมทั้งขอขอบพระคุณ ผศ.ดร.อดลิลา พงศยี่หลา กรรมการสอบสารนิพนธ ทีไ่ดกรณุาใหขอเสนอแนะ
ในการปรับปรุง เสนอความคิดเห็นอันกอใหเกิดประโยชนแกการศึกษาครั้งนี้ และทําใหสารนิพนธฉบับ
น้ีสมบูรณยิ่งข้ึน 
 สุดทายนี้ขอขอบพระคุณ บดิา มารดา ครอบครัว อาจารยทุกทาน บุคคลใกลชิด เพื่อนนักศึกษา
ระดับปริญญาโทสาขาการเงินดิจิทัล และเจาหนาที่ประจาํภาควิชาทกุทาน ท่ีคอยใหความชวยเหลือ
ตลอดชวงเวลาของการศึกษา ประสานงานตาง ๆ สนับสนุนและเปนกําลังใจดวยดีเสมอมา จนกระท้ัง
การจัดทําสารนิพนธเสรจ็สมบูรณลลุวง 
 คุณคาและประโยชนใด ๆ อันพึงไดรับจากสารนิพนธฉบับนี้ ผูวิจัยขอมอบแดบิดา มารดา 
คณาจารย ตลอดจนผูมีอุปการะทุกทาน ท่ีไดใหความรูแกผูวิจัย และมีสวนทําใหการจัดทําสารนิพนธน้ี
สําเร็จลุลวงดวยด ี
 

ศลญิญา เรืองรองสรไกร 



บทที่ 1 
บทนํา 

1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
โดยท่ัวไปประชาชนที่มีรายไดเกิดข้ึนนั้น สวนหนึ่งจะถูกนําไปใชจายในชีวิตประจําวัน เพื่อ

การอุปโภคบริโภค และสวนที่เหลือจากการใชจายน้ีจะถูกเก็บสะสมไว หรือที่เรียกวา “เงินออม” 
เชนเดียวกับภาคธุรกิจก็มีเงินออมเกิดข้ึนเชนกันจากผลกําไรที่ทําได ดังนั้นกลุมธุรกิจท่ีมีเงินเหลือ
เหลาน้ีจึงมองหาชองทางในการลงทุน โดยการลงทุนเปนการนําเงินที่เก็บสะสมไปสรางผลตอบแทนที่
เจาของเงินพอใจ ทั้งนี้ข้ึนกับความเส่ียงท่ีไดรับ โดยการลงทุนเองมีความหลากหลายท้ังที่เปนทางตรง
และการลงทุนทางออม  

ในปจจุบันนี้อัตราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารพาณิชยนั้นอยูในระดับที่ตํ่ามาก โดยในเดือน
สิงหาคม 2563 อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก ประจํา 12 เดือนของธนาคารพาณิชยอยูในชวงประมาณรอยละ 
0.1 – 1.25 (ที่มา : Website ธนาคารแหงประเทศไทย 2563) และดอกเบ้ียเงินฝากออมทรัพยอยูที่อัตราไม
เกินรอยละ 2 และอัตราดอกเบ้ีย เงินฝากประจํา 24 เดือน อยูท่ีอัตราไมเกินรอยละ 1.3 ซ่ึงสวนใหญอัตรา
ดอกเบ้ียเงินฝากนั้นถือวาไม เพียงพอกับมูลคาของเงินท่ีลดลงอันเกิดจากอัตราเงินเฟอที่เพ่ิมข้ึนในแตละ
ป กลาวคืออัตราเงินเฟอน้ันเพ่ิมข้ึนทุก ๆ ป ถึงแมจะเพ่ิมข้ึนในปริมาณไมมากนัก โดยใน พ.ศ. 2563 นี้ 
ธนาคารแหงประเทศไทยคาดการณวาอัตราเงินเฟอท่ัวไปในป 2564 จะอยูท่ีประมาณรอยละ 0.9 (ท่ีมา : 
Website ธนาคารแหงประเทศไทย 2563 สืบคนออนไลนวันที่ 16 สิงหาคม 2563) จะเห็นวาอัตรา
ผลตอบแทนท่ีแทจริงเม่ือหักเงินเฟอออกไปแลวต่ํามาก หรือติดลบดังนั้นการลงทุนในทางเลือกตาง ๆ 
นอกเหนือจากเงินฝากจึงไดรับความสนใจมากย่ิงข้ึน 

การลงทุนในหุนจึงเปนอีกทางเลือกหนึ่งท่ีไดรับความสนใจอยางแพรหลาย แตอยางไรก็ตาม
การลงทุนในหุนยอมมีความเสี่ยงมากกวาการฝากเงินไวกับธนาคารพาณิชย เน่ืองจากผลตอบแทนที่สูง
กวาความเส่ียงก็สูงตามไปดวย ตามหลักของ High risk ,High return ดังนั้นผูลงทุนควรศึกษาขอมูลใหดี
กอนการตัดสินใจลงทุนซ้ือหุน แตในขณะเดียวกันผูลงทุนบางกลุมก็ไมมีความรูและความสามารถ
เพียงพอในการวิเคราะห คาดคะเนราคาหุน จึงอาศัยกลยุทธซ้ือและขายหุนตามคําแนะนําของผูที่
ประสบสบความสําเร็จในการซ้ือขายหุน (เซียนหุน) รวมไปถึงคําแนะนําตามส่ือสังคม (Social media) 
ตาง ๆ แตงานวิจัยของ Brown and Schwarz (2010) พบวากลยุทธดังกลาวนั้นไมสามารถสราง
ผลตอบแทนเหนือตลาดไดในระยะยาว 



การใชขอมูลในงบการเงินของกิจการเปนอีกวิธีหนึ่งที่จะชวยใหผูลงทุนวิเคราะหเปรียบเทียบ
ผลการดําเนินงานของกิจการและแนวโนมการเปลี่ยนแปลงของราคาหุนไดดียิ่งข้ึน หรือท่ีรูจักกันวา 
“การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน” โดยการคนควาอิสระน้ีจะใหความสนใจเก่ียวกับความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยประเทศไทย เปนการศึกษาเชิงประจักษ ที่จะแสดงใหเห็นวาอัตราสวน
ทางการเงินใดบางที่มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงราคาหุน และมากนอยแตกตางกันอยางไร โดยเปน
การศึกษาเพ่ือเปนแนวทางใหกับลงทุนและผูที่สนใจนําไปประยุกตใชในการลงทุนเพ่ือผลตอบแทนท่ีดี
ข้ึน รวมทั้งตัดสินใจลงทุนในแตละชวงเวลาที่มีการประกาศงบการเงินของบริษัทจดทะเบียน และใชใน
การปรับเปลี่ยนพอรตการลงทุนใหเหมาะสมอีกดวย 

1.2 คําถามการวิจัย 
1. อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย

หรือไม 
2. อัตราสวนทางการเงินดานสัดสวนเงนิทุนมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยหรือไม 

1.3 วัตถุประสงคการวิจัย 
1. ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและ

สัดสวนเงินทุน กับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
2. เปนแนวทางใหกับนักลงทนุในการตัดสินใจลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.4 กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 งานวิจัยครั้งนี้ไดทําการศึกษาประชากรและกลุมตัวอยาง โดยไดเลือกทําการศึกษาคือ กลุม
ตัวอยาง SET100 ซ่ึงเปนบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพ่ือศึกษาวา
อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุนมีความสัมพันธกับราคา
หลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยหรือไม และอยางไร โดยผูวิจัยไดทําการ
รางกรอบแนวคิด สรุปไดดังนี้ 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

ภาพ 1 กรอบแนวคิดในการวจิัย 

1.5 สมมติฐานการวิจัย 
1. อัตรากําไรสุทธิ มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 
2. อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
4. อัตราหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 
5. อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

1.6 ขอบเขตการวิจัย 
 เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและ
สัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่อยูใน SET100 ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ 
เดือนกรกฎาคม 2563 โดยใชขอมูลรายปต้ังแตป พ.ศ. 2558 ถึง ป 2562 รวม 5 ป 

ตัวแปรอิสระ 

อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร 

อัตรากําไรสุทธ ิ

อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัย 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

ตัวแปรอิสระ 

อัตราสวนทางการเงินดานสัดสวนเงินทุน 

อัตราหนี้สินตอสวนของผูถอืหุน 

อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย 

ตวัแปรตาม 

ราคาหลักทรัพยถวัเฉลี่ยในแตละป 



1.7 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
1. เปนขอมูลและแนวทางใหนักลงทุนนํามาพิจารณาในการตัดสินใจ ท่ีจะลงทุนในหลักทรัพย

ของกลุม SET100 ไดอยางถูกตองมากข้ึน 
2. เปนขอมูลใหบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนําไปใชในการวาง

แผนการใชทรัพยากร เพื่อประโยชนในการพิจารณาราคาหลักทรัพย 
3. นักวิเคราะหสามารถใชเปนแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย

ของแตละกลุมอุตสาหกรรม 
4. เปนประโยชนของเจาของกิจการหรือผูบริหาร ซ่ึงขอมูลทางการเงินนั้นนํามาใชในการ

ประกอบการวางแผนเพ่ือใหการดําเนินงานไดผลตามความคาดหมายและทําใหหลักทรัพยนา
ดึงดูดและนาลงทุนมากข้ึน 

1.8 นิยามศัพทเฉพาะ 
1. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง นิติบุคคลที่

จัดต้ังข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในปพ.ศ. 2517 ดําเนินงาน
ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ทําหนาท่ีเปนศูนยกลางใน
การซ้ือ – ขายหลักทรัพย และกํากับดูแลการซ้ือขายหลักทรัพย เปดเผยขอมูลของบริษัทจด
ทะเบียน ตลอดจนถึงการเผยแพรขอมูลและใหความรูแกผูลงทุนเพื่อสงเสริมการออมและ
ระดมเงินทุนในระยะยาวเพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศโดยไมแบงผลกําไร 

2. SET100 หมายถึง ดัชนีราคาหุนท่ีใชแสดงระดับและความเคลื่อนไหวของราคาหุนสามัญ 100 
ตัวที่มีมูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง การซ้ือขายมีสภาพคลองสูงอยาง
สมํ่าเสมอ และมีสัดสวนผูถือหุนรายยอยผานเกณฑที่กําหนด  

3. ราคาหลักทรัพย หรือ ราคาหุน (Stock Price) หมายถึง ขอมูลที่บอกถึงระดับราคาหุนในตลาด
หลักทรัพยวาอยูในราคาเทาไหรโดยจะนําราคาหุนมาพิจารณาประกอบการตัดสินใจในการ
ลงทุนเปรียบเทียบกับราคาหุนในอดีตหรือคาดการณแนวโนมในอนาคตได 

4. อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง เครื่องมือในการวิเคราะหงบ
การเงินโดยนํารายการในงบการเงินมาเปรียบเทียบกัน ซ่ึงจะแสดงเปนสัดสวนหรืออัตรารอย
ละ นําผลประกอบการมาเปรียบเทียบและแสดงผลการดําเนินงานของบริษัท 

 



บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” ไดกรอบ
การวิจัยมาจาก แนวคิด และทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวของ ดังนี้  

2.1 แนวคิดการลงทุนในหลักทรัพย 

2.2 แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน 

2.3 การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน 

2.4 การวิเคราะหฐานะของบริษัท 

2.5 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 

2.6 อัตราสวนดานความสามารถทํากําไรและสัดสวนเงินทุน 

2.7 ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน 

2.8 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

2.1 แนวคิดการลงทุนในหลักทรัพย  
การวิเคราะหหลักทรัพย เปนการวิเคราะหที่ประกอบดวยข้ันตอนการเก็บรวบรวมขอมูล 

การศึกษา และวิเคราะหขอมูล และการตีความผลที่ไดจากการศึกษา เพื่อนํามาพิจารณากําหนด
หลักทรัพย หรือกลุมหลักทรัพยท่ีจะลงทุน 

วัตถุประสงคเบ้ีองตนของการวิเคราะหหลักทรัพย คือการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนท่ี
คาดหวังเพ่ือใหไดมาซ่ึงหลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยลงทุนที่ดีที่สุด ที่ใหผลตอบแทนสูงสุด ณ ความ
เส่ียงระดับหน่ึง อยางไรก็ตาม การกําหนดมูลคาที่แทจริงของหลักทรัพยและการวางรูปแบบของกลุม
หลักทรัพยและกลุมหลักทรัพยลงทุนที่ดีที่สุดนั้น ข้ึนอยูกับระดับของความเส่ียงท่ีผูลงทุนสามารถ
ยอมรับไดซ่ึงอาจแตกตางกันไป ดังน้ัน ผูวิเคราะหหลักทรัพยจําเปนตองวิเคราะหขอมูล ตรวจสอบและ
ตัดสินใจใหสอดคลองกับเปาหมายการลงทุนที่ผูลงทุนต้ังไวอยางชัดเจนและสมเหตุสมผล 

สําหรับเหตุผลทางทฤษฎีที่ใชสนับสนุนการวิเคราะหปจจัยพื้นฐานนั้น มีรากฐานแนวความคิด
ท่ีวามูลคาท่ีแทจริง (Intrinsic Value) และราคาตลาดของหลักทรัพยควรจะอยูใกลเคียงกัน ในทางปฎิบัติ



นักวิเคราะหทางปจจัยพ้ืนฐานจะวิเคราะหหลักทรัพยเพ่ือหามูลคาที่แทจริงของหลักทรัพย โดยคิดใน
รูปแบบของมูลคาปจจุบัน (Present Value) ซ่ึงเปนการประเมินมูลคาของหลักทรัพย (Capital Gain) และ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปนผล (Yield) หลังจากน้ันจึงนํามาเปรียบเทียบ
กับราคาของหลักทรัพยน้ันในตลาด หากมูลคาที่แทจริงสูงกวาราคาตลาดของหลักทรัพยก็จะตัดสินใจ
ซ้ือ ในทํานองกลับกันหากมูลคาท่ีแทจริงตํ่ากวาราคาตลาดก็ตัดสินใจขาย 

2.2 แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน 
แนวคิดผลตอบแทนจากการลงทุน ประกอบดวยผลตอบแทนและความเสี่ยง ดังนี้ 

1. อัตราผลตอบแทน (Return) หมายถึงผลตอบแทนในหลักทรัพยที่นักลงทุนตองการจาก
หลักทรพัยนัน้ ๆ (จริัตน สังขแกว, 2547,หนา 155) มี 2 แบบ คือ 

1.1 Yield คือกระแสเงินสดหรือรายไดที่ผูลงทุนไดรับในชวงระยะเวลาที่ลงทุน ซ่ึงอาจ
เปนเงินปนผล (Dividend) หรือดอกเบี้ย (Interest) ที่ผูออกตราสารหรือหลักทรพัยจาย
ใหแกผูลงทุน 

1.2 Capital gain (Loss) คือกาํไร (ขาดทุน) ที่ผูลงทนุขายหลักทรพัยไดในราคาท่ีสูงข้ึน 
(ตํ่าลง) กวาราคาท่ีซ้ือ 

2. อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวัง (Expected Return) เปนอัตราผลตอบแทนเฉลีย่ที่คาดหวังจะ
ไดรับจากหลกัทรัพยนั้น ๆ ซ่ึงถูกถวงนํ้าหนักโดยความนาจะเปนจากสถานการณของ
ผลตอบแทนในระดับตาง ๆ (Reilly F.K.,1989) 

3. ความเส่ียงของผลตอบแทน (Risk of Return) คือสถานการณที่เกดิข้ึนจริง ของผลตอบแทนน้ัน
ไดเปนไปตามผลตอบแทนท่ีคาดหวัง มี 2 รปูแบบ คือ ความแปรปรวน และสวนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Reilly F.K.,1989) 

2.3 การวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน 
การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชปจจัยพื้นฐาน เปนการวิเคราะหที่ลําดับการพิจารณาจากสภาพ

เศรษฐกิจมายังสภาพอุตสาหกรรม ตลอดถึงผลการดําเนินงานของบริษัท โดยรวบรวมขอมูลทาง
เศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและของบริษัทมาวิเคราะหแตละสวน เพื่อนําไปสูการคาดการณผลการ
ดําเนินงานในอนาคตของบริษัท 

การวิเคราะหหลักทรัพยตามวิธีปจจัยพื้นฐาน มีข้ันตอนท่ีสําคัญดังนี้ 
1. การวิเคราะหเศรษฐกิจโดยท่ัวไป (Economic Analysis) 



การวิเคราะหเศรษฐกิจเนนการวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจที่เปนมาตลอดจนแนวโนมของภาวะ
เศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงอาจเกี่ยวของสัมพันธกับเศรษฐกิจโลกและแนวนโยบายเศรษฐกิจของ
รัฐบาลวาจะมีผลกระทบตอธุรกิจท่ีออกหลักทรัพยหรือไมเพียงใด นอกจากน้ัน การวิเคราะห
เศรษฐกิจนี้ยังไมรวมถึงการวิเคราะหวัฏจักรธุรกิจ และนโยบายทางเศรษฐกิจที่สําคัญของ
รัฐบาลดวย เชน นโยบายการเงินและนโยบายการคลัง เปนตน 

2. การวิเคราะหอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
การวิเคราะหอุตสาหกรรมเนนการวิเคราะหวงจรอุตสาหกรรรม (Industry Life Cycle) สภาพ
การตลาดและการแขงขัน ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมวาจะมีแนวโนมอัตราการ
เจริญเติบโตอยางไร ซ่ึงข้ึนอยูกับปจจัยหลายอยางดวยกัน เชน นโยบายของรัฐบาลท่ีจะใหการ
สนับสนุนหรือเปนอุปสรรค โครงสรางการเปล่ียนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล 
โครงสรางของอุตสาหกรรมแตละประเภท เปนตน  

3. การวิเคราะหบริษัท (Company Analysis) 
การวิเคราะหบริษัทเปนข้ันสุดทายของการวิเคราะห โดยเนนการวิเคราะหประเภทของบริษัท
และประเภทของหลักทรัพย โดยจะวิเคราะหท้ังเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) อันไดแก 
การวิเคราะหประสิทธิภาพการบริหารของผูบริหาร สวนแบงการตลาดของบริษัท โดยการ
ขยายโรงงานของบริษัท เปนตน และการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) อัน
ไดแก การวิเคราะหจากงบแสดงฐานะการเงินของธุรกิจในอดีตและปจจุบัน เพ่ือนํามา
ประมาณการกําไรตอหุนและราคาหุนในอนาคตได เปนตน 

โดยงานวิจัยคนควาอิสระน้ีจะเนนไปที่การวิเคราะหบริษัทวาสงผลตอราคาตลาดของ
หลักทรัพยบริษัทนั้น ๆ อยางไร 

2.4 การวิเคราะหฐานะของบริษัท (การวิเคราะหหลักทรัพยโดยปจจัยพื้นฐาน : ตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย) 

การวิเคราะหจากงบการเงินเปนหนึ่งในวิธีการวิเคราะหฐานะของบริษัท โดยจัดอยูในประเภท
การวิเคราะหเชิงปริมาณ โดยจะวิเคราะหจากงบการเงินของธุรกิจท่ีผานมาและในปจจุบันเปนสําคัญ 
เพื่อจะนํามากําหนดตัวแปรตาง ๆ อาทิ กําไรและเงินปนผลในอนาคต ราคาของหลักทรัพยในอนาคต 
เปนตน ซ่ึงประเด็นหลักของการวิเคราะห ไดแก การวิเคราะหงบการเงิน การวิเคราะหอัตราสวนทาง
การเงินและการประเมินราคาหลักทรัพย การวิเคราะหโดยใชงบการเงินของบริษัทจะยังประโยชนแก
ผูใชก็ตอเม่ือผูวิ เคราะหไดเขาใจถึงลักษณะโครงสรางและขอจํากัดในการใชงบการเงินน้ัน ๆ 



นอกจากน้ัน ผูใชควรสามารถตีความผลลัพธที่ไดจากการคํานวณดวย การวิเคราะหบริษัทเชิงปริมาณจึง
เปนเครื่องช้ีวาอนาคตของธุรกิจนั้นควรเปนไปในลักษณะใด โดยผูวิเคราะหนําเอาขอมูลตาง ๆ ในงบ
การเงินมาคํานวณหาสัดสวนและอัตราสวนเปรียบเทียบกันในแตละชวงเวลา และเปรียบเทียบกับธุรกิจ
ท่ีอยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน แลวตีความเพ่ือหาคําตอบตาง ๆ ที่ตองการ อาทิ สาเหตุที่ธุรกิจตองใช
เงินทุนเพิ่ม  แหลงที่มาของเงินทุนเปนอยางไร  แหลงใชไปของเงินทุนเปนไปในทางใดบาง 
ความสามารถในการชําระหนี้ เปนตน 

1. การวิเคราะหงบการเงิน (Financial Statement) 
งบการเงิน (Financial Statement) หมายถึง รายงานทางบัญชีท่ีจัดทําข้ึน เม่ือครบรอบ

ระยะเวลาบัญชี เพ่ือใหผูถือหุนทราบถึงฐานะและผลการดําเนินการงานของบริษัทในรอบ
ระยะเวลาที่ผานมา 

งบการเงินจะประกอบดวยขอมูลตาง ๆ เกี่ยวกับผลประกอบการในงบการบัญชีที่ผาน
มา งวดบัญชีอาจแบงเปนรอบ 6 เดือน คือปดงบการเงิน ณ วันท่ี 30 มิถุนายน และ 31 
ธันวาคมในระยะเวลาหน่ึงป หรืออาจกําหนดเปน 12 เดือน และกําหนดรอบเวลาการบัญชีมา
บรรจบ ณ เดือนใดเดือนหนึ่งก็ได แตที่นิยมมักจะกําหนดวันส้ินป คือ 31 ธันวาคมของทุกป 

2. การวิเคราะหงบดุล (Balance Sheet) 
งบดุล เปนงบการเงินที่แสดงสถานภาพทางการเงินของธุรกิจในวันส้ินงวด โดยงบดุล

นี้จะประกอบดวยสวนสําคัญ 3 สวนดวยกัน คือ สินทรัพย (Assets) หนี้สิน (Liabilities) และ
สวนของผูถือหุน (Shareholder’s Equity)  

ผูถือหุนหรือเจาของกิจการและบุคคลภายนอกสามารถทราบถึงฐานะและความม่ันคง
ของธุรกิจไดจากงบดุล โดยเฉพาะเจาหนี้สามารถทราบวาธุรกิจน้ัน จะอยูในฐานะท่ีชําระหนี้
เม่ือครบกําหนดไดเพียงใด เชน สามารถวิเคราะหเพ่ือทราบสภาพคลอง (Liquidity) ของธรุกิจ
นั้น ซ่ึงจะทําใหทราบถึงความสามารถในการชําระหนี้ได 

นอกจากนั้น งบดุลยังแสดงใหเห็นผลการดําเนินงานของธุรกิจต้ังแตเริ่มกิจการ
เน่ืองจากรายการตาง ๆ แสดงตัวเลขในแงสะสม ทําใหทราบแนวโนมของรายการตาง ๆ ที่มี
อยูวาเปนไปในทางเพ่ิมข้ึนหรือลดลง รวมท้ังความสัมพันธระหวางรายการหน่ึงกับอีกรายการ
หน่ึง ซ่ึงส่ิงเหลานี้จะช้ีใหเห็นวา ธุรกิจมีสถานภาพเปลี่ยนแปลงไปอยางไร 

การวิเคราะหงบดุลที่สําคัญวิธีหนึ่งคือ การวิเคราะหยอสวนตามแนวด่ิง (Common-
size) โดยแบงออกไดเปน 



2.1 Common-size Statement 
วิธีนี้เปนการจัดตัวเลขของแตละรายการท่ีปรากฎในงบดุลใหเปนอัตรารอยละของ
สินทรัพยท้ังหมด หรือเปนอัตรารอยละของหน้ีสินและสวนของผูถือหุน การวิเคราะห
โดยวิธีนี้จะเนนใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงในอัตราสวนของรายการตาง ๆ ในงบดุล
เมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพยทั้งหมด และยังช้ีใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงที่สําคัญ ๆ 
เพ่ือเปนประโยชนในการวิเคราะหตอไป 

2.2 Current Asset Proportion 
เปนการวิเคราะหสินทรัพยแตละรายการท่ีเปนสินทรัพยหมุนเวียน เชน เงินสด ลูกหนี้ 
และสินคาคงเหลือ โดยจัดตัวเลขสินทรัพยแตละรายการดังกลาวเปนอัตรารอยละของ
สินทรัพยหมุนเวียน การวิเคราะหนี้จะชวยเนนใหเห็นวา ทางใชไปของเงินทุนของ
กิจการเปนอยางไร ซ่ึงจะสะทอนใหเห็นถึงประสิทธิภาพในการจัดการเก่ียวกับ
สินทรัพยหมุนเวียนของบริษัท เน่ืองจากสินทรัพยเหลานี้จะเปนสวนที่ทํากําไรใหกับ
บริษัท และมีสภาพคลองใกลเคียงกับเงินสด 

2.3 Capital Structure Proportion 
เปนการวิเคราะหเกี่ยวกับโครงสรางของเงินทุน ซ่ึงจะชวยใหทราบถึงความเส่ียงทาง
การเงิน (Financial Risk) ของบริษัทและเพ่ือใหเห็นถึงสวนของผูถือหุนใหเดนชัดข้ึน 
พรอมกับคาดการณแนวทางของผูบริหารที่จะเปลี่ยนแปลงโครงสรางเงินทุนดังกลาว 

3. การวิเคราะหงบกําไรขาดทุน (The Income Statement) 
งบกําไรขาดทุน (The Income Statement) เปนงบการเงินท่ีแสดงผลการดําเนินงานของ

บริษัทในรอบระยะเวลาใดเวลาหน่ึง โดยแสดงใหเห็นวาบริษัทมีกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิ
จากการดําเนินงาน เปนการช้ีใหเห็นถึงประสิทธิภาพการดําเนินงานของบริษัทนั้น 

ผลการดําเนินงานของบริษัทในดานกําไรสุทธิหรือขาดทุนสุทธิจะมีผลตองบดุล 
กลาวคือ กรณีท่ีรายไดมากกวาคาใชจาย (กําไรสุทธิ) จะทําใหสวนของผูถือหุนเพิ่มข้ึน สวน
กรณีท่ีรายไดนอยกวาคาใชจาย (ขาดทุนสุทธิ) ก็จะเกิดผลในทางกลับกัน งบกําไรขาดทุนจึง
เปนงบการเงินที่มีผลในการเพื่อข้ึนหรือลดลงของสวนของผูถือหุน ซ่ึงเกิดจากการดําเนินงาน
ในงวดเวลาหนึ่ง และมีความสัมพันธตอเนื่องเกี่ยวกับการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย 

3.1 การวิเคราะหงบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน (Statement of Changes in 
Financial Position) 



เปนงบท่ีจัดทําข้ึนเพ่ือแสดงท่ีมาและการใชไปของเงินสดและเงินทุนหมุนเวียนใน
ระหวางงวดบัญชี อันเนื่องมาจากการดําเนินงานและจากการเปลี่ยนแปลงรายการ
สินทรัพยและหนี้สินอื่นที่มิใชทุนหมุนเวียนแตมีผลตอทุนหมุนเวียน 
งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงิน จะแสดงใหเห็นถึงแหลงที่มีของเงินทุน 
(Sources of Funds) และทางที่ใชไปของเงินทุน (Users of Funds) ในรอบปเพ่ือให
ทราบวาในระหวางปน้ัน เงินทุนของกิจการไดเพิ่มข้ึนหรือลดลงเทาไรและปรกอบดวย
รายการอะไรบาง 
แหลงที่มาของเงินทุน (Sources of Funds) ท่ีสําคัญ ไดแก 

 กําไรสุทธิ เปนผลทําใหเงินทุนของกิจการเพ่ิมข้ึน ในกรณีที่มีผลขาดทุน จะ
เกิดผลในทางทําใหเงินทุนลดลง 

 คาใชจายในงบกําไรขาดทุนที่ไมตองใชเงินทุน เชน คาเส่ือมราคา เปนผลทํา
ใหเงินทุนของกิจการเพิ่มข้ึนนอกเหนือไปจากกําไรสุทธิ 

 สินทรัพยถาวรและสินทรัพยอ่ืนท่ีลดลง เชน จําหนายท่ีดินและอาคาร ขาย
หลักทรัพย ลูกหน้ีลดลง สินคาคงเหลือลดลง 

 หน้ีสินระยะยาว และหนี้สินอ่ืนที่เพิ่มข้ึน เชน ออกหุนกู เจาหน้ีเพิ่มขึ้น 
 สวนของผูถือหุนเพิ่มขึ้น เชน การขายหุนเพิ่มทุน 

ทางท่ีใชไปของเงินทุน (Uses of Funds) ที่สําคัญ ไดแก 
 สินทรัพยถาวรและสินทรัพยอ่ืนท่ีเพิ่มข้ึน เชน ซ้ือที่ดิน อาคารและเครื่องจักร 

ซ้ือหลักทรัพย ลูกหนี้เพ่ิมข้ึน สินคาคงเหลือเพิ่มข้ึน 
 หนี้สินระยะยาว และหนี้สินอ่ืนที่ลดลง เชน ไถถอนหุนกู เจาหนี้ระยะส้ัน

ลดลง 
 สวนของผูถือหุนลดลง เชน การลดทุน 
 การจายเงินปนผล 

งบแสดงการเปลี่ยนแปลงฐานะการเงินใหประโยชนในแงที่จะสะทอนใหเห็นถึง
นโยบายทางการเงินของธุรกิจซ่ึงสามารถสรุปไดดังนี้ คือ 

 การจัดหาเงินทุนเพ่ิมเติม 
 การจัดสรรเงินทุนที่มีอยู 



 การใชเงินทุน และผลทางการเงินที่จะตามมา 
 การแกไขสถานการณทางการเงินเฉพาะหนา 

2.5 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratios Analysis) 
เปนการนํารายการตาง ๆ มาเทียบอัตราสวนเพื่อหาความสัมพันธระหวางทรัพยสิน หน้ีสิน ทุน 

รายไดและคาใชจายตาง ๆ วาเหมาะสมหรือไม การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินน้ี แบงตาม
จุดมุงหมายในการใชไดเปน 4 ลักษณะดวยกันคือ 

1. การวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน อัตราสวนท่ีใชวัดความสามารถในการชําระหนี้ระยะส้ัน 
โดยประกอบดวย 

1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนนี้เปนเครื่องช้ีฐานะทางการเงิน
ระยะส้ันของธุรกิจ ถาอัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูง ยิ่งแสดงวาบริษัทมีความคลองตัวมาก 
เจาหน้ีระยะส้ันจะใหความสําคัญตออัตราสวนนี้มาก เนื่องจากแสดงโอกาสท่ีจะไดรับ
ชําระหน้ี วามีอยูมากหรือนอยตามคาอัตราสวน โดยท่ัวไปธุรกิจที่มีอัตราสวนเงินทุน
เวียนเทากับ 2:1 ถือวาเหมาะสมแลว แตในการท่ีจะตัดสินใจก็ควรจะตองพิจารณาถึง
ปจจัย อ่ืน  ๆ  ประกอบดวย  เชน  ลักษณะและประเภทของธุรกิจ  คาเฉลี่ ยของ
อุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน เปนตน 

1.2 อัตราสวนสินทรัพยคลองตัว (Quick Ratio) อัตราสวนน้ีใชสําหรับวัดความสามารถ
ของธุรกิจในการชําระหนี้สินหมุนเวียนจากสินทรัพยหมุนเวียนที่หักสินคาคงเหลือ
ออก ท้ังนี้ เพ่ือพยายามตัดส่ิงซ่ึงจะเปนปญหาในการเปล่ียนแปลงเงินสดออก (สินคา
คงเหลือ) อัตราสวนนี้ยคายิ่งมาก ก็แสดงวาธุรกิจนี้มีสภาพคลองสูง โดยปกติอัตราสวน 
1:1 ก็ถือวาเหมาะสมแลว 

1.3 อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (Receivable Turnover) อัตราสวนน้ีแสดงถึง
ความสัมพันธระหวางยอดขายเช่ือสุทธิกับยอดลูกหนี้เฉลี่ย ถาอัตราการหมุนเวียนอยู
ในอัตราสูง แสดงวาธุรกิจมีความสามารถในการบริหารลูกหน้ีและสามารถเปลี่ยน
ลูกหน้ีเปนเงินสดไดเร็ว 

1.4 ระยะเวลาถัวเฉล่ียการเก็บหนี้ อัตราสวนนี้แสดงถึงระยะเวลาการเรียกเก็บเงินวา
ยาวนานแคไหน ผูวิเคราะหสามารถนํามาเปรียบเทียบกับเง่ือนไขการชําระเงิน (Term 
of sale) ของธุรกิจซ่ึงจะทําใหเห็นถึงความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีวามี
ประสิทธิภาพหรือไม 



1.5 อัตราการหมุนเวียนของสินคา (Inventory Turnover) อัตราสวนน้ีใชวัดอัตราการ
หมุนเวียนของสินคาคงเหลือเพื่อใหทราบถึง ความคลองตัวของสินคาวาสามารถ
จําหนายสินคาไดเร็วเพียงใด ถาอัตราสวนน้ีมีคาย่ิงสูงยิ่งแสดงวา สินคาของบริษัท
สามารถขายไดเร็ว แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานขายของบริษัท 

2. การวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินงาน ประกอบดวย 
2.1 กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินไดคาเส่ือมราคา และคาใชจาย

ลวงหนาตัดบัญชี (Earnings Before Interest, Taxation, Depreciation and Amortization 
: EBITDA) อัตราสวนนี้สะทอนกําไรที่มาจากการดําเนินงาน ที่ยังไมนําตนทุนทางการ
เงินเขามาพิจารณา เชน ภาระดอกเบ้ียจายจากการกอหน้ีเพ่ือมาดําเนินงาน และไมนับ
รวมคาใชจายทางบัญชีซ่ึงยังมิไดตัดบัญชีตาง ๆ EBITDA จึงยังไมรวมกําไร (ขาดทุน) 
จากอัตราแลกเปลี่ยน ภาระภาษี ฯลฯ ท้ังน้ี EBITDA สามารถนําไปประยุกตในการ
วิเคราะหทางการเงินไดในหลายแงมุม เชน Discounted Cash Flow หรือการประเมิน
มูลคาบริษัทในอนาคต ซ่ึงควรใชพิจารณารวมกับอัตราสวนอ่ืน ๆ เพ่ือใหการวิเคราะห
งบการเงินสมบูรณยิ่งข้ึน 

2.2 ความสามารถหากําไร หรือกําไรจากการดําเนินงานตอสินทรัพยท้ังหมด (Earning 
Power) อัตราสวนนี้ใชในการวิเคราะหเพ่ือหาผลตอบแทนท่ีไดจากสินทรัพยท้ังหมด
ของบริษัท โดยการพิจารณากําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษี (กําไรจากการดําเนินงาน) 
เทียบกับการใชสินทรัพยทั้งหมดของบริษัท 

2.3 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยดําเนินงาน (Operation Asset Turnover) อัตราสวน
นี้แสดงใหเห็นถึงประสิทธิภาพการใชสินทรัพยทั้งหมดของบริษัทสามารถกอใหเกิด
ยอดขายเทียบกับสินทรัพยทั้งหมด 

2.4 อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงานตอยอดขาย (Operating Income Margin) อัตราสวน
นี้เปนการวัดความสามารถในการจัดการ แสดงใหเห็นถึงรายไดจากการขายคงเหลือ
หลังจากหักคาใชจายทั้งส้ินแลว กรณีที่อัตราสวนน้ีลดลง อาจจะมีสาเหตุมาจากกําไร
ข้ันตนตํ่าไป เนื่องจากตนทุนสินคาสูงหรือคาใชจายอ่ืน ๆ สูงขึ้นไมสัมพันธกับ
ยอดขาย ซ่ึงจะตองมีการปรับปรุงแกไขและควบคุมอยางเขมงวด ปจจัยตาง ๆ ดังกลาว
อาจเนื่องมาจากความตองการของตลาดลดลง หรือภาวะการแขงขันสูง หรือตนทุนตอ
หนวยเพ่ิมข้ึนเน่ืองจากประสิทธิภาพในการผลิตตํ่าลง เปนตน 



3. การวิเคราะหความสามารถในการหากําไร ประกอบดวย 
3.1 ผลตอบแทนจากสินทรัพยทั้งหมด (Return on Equity) เปนอัตราสวนท่ีวัด

ความสามารถในการทํากําไรของเงินลงทุนที่มาจากสองสวนดวยกันคือ หน้ีสิน และ
สวนของผูถือหุน 

3.2 ผลตอบแทนสวนของผูถือหุน (Return on Equity) อัตราสวนน้ีใชในการวิเคราะหเพ่ือ
วัดผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน หรือเงินทุนท่ีจะสะทอนใหเห็นถึงความสามารถ
การบริหารงานเพ่ือใหเกิดผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เห็นเจาของกิจการ 

4. การวิเคราะหนโยบายทางการเงินของบริษัท ประกอบดวย 
4.1 อัตราสวนหนี้สินตอสินทรัพยรวม (Debt Ratio) อัตราสวนนี้แสดงสัดสวนของหน้ีสิน

รวมของบริษัทเม่ือเทียบกับสินทรัพยที่มีอยูทั้งหมด ซ่ึงใชวัดวาสินทรัพยของบริษัท
สนับสนุนเงินทุนจากเงินกูยืมจากภาพนอกเปนสัดสวนเทาใด นอกจากนั้น ยังแสดงถึง
ความสามารถในการชําระหน้ีของบริษัทถาอัตราสวนนี้สูง แสดงวา บริษัทมีภาระ
หน้ีสินสูง การบริหารกิจการมีความเส่ียงสูง โดยเฉพาะอยางย่ิง ถาหนี้สินสวนใหญ
เปนหน้ีสินระยะส้ัน และกิจการมีกระแสเงินสดหมุนเวียนจากการขายตํ่า ซ่ึงแมวาจะมี
ความเส่ียงสูง แตก็แสดงถึงความสามารถในการใชสินทรัพยสูง หากกิจการสามารถ
ดําเนินการไดมีกําไร 

4.2 อัตราสวนของหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) อัตราสวนนี้แสดง
โดรงสรางของเงินทุน (Capital Structure) ของบริษัทวามีสัดสวนของหนี้สินรวมของ
บริษัทเมื่อเทียบกับสวนของทุนหรือสวนของเจาของเปนเทาใด เปนการวัดวาธุรกิจใช
เงินทุนจากภายนอก (จากการกูยืม) เมื่อเทียบกับทุนภายในของธุรกิจเองวามีสัดสวน
เทาใด ซ่ึงหน้ีสินเปนแหลงเงินทุนท่ีบริษัทมีสัดสวนเทาใด ซ่ึงหน้ีสินเปนแหลงเงินทุน
ที่บริษัทมีภาระดอกเบ้ียจาย ไมวาผลการดําเนินของบริษัทจะเปนอยางไรถาอัตราสวน
หน้ีสูงก็แสดงวา บริษัทก็มีความเส่ียงสูงดวยเชนเดียวกัน เพราะเงินกูเปนแหลงเงินทุน
ที่มีภาระดอกเบ้ียจาย 

4.3 ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) อัตราสวนนี้แสดงถึง
ความสามารถในการชําระดอกเบ้ียเงินกูของธุรกิจ โดยวิเคราะหเพ่ือหากําไรจากการ
ดําเนินงาน (กําไรสุทธิ + ภาษีเงินได + ดอกเบี้ยจาย) ตอดอกเบ้ียจาย อัตราสวนนี้ยิ่งสูง
ก็ยิ่งเพ่ิมความม่ันใจแกหนาที่ในการที่จะไดรับชําระดอกเบี้ย การที่อัตราสวนนี้ลดลง 



อาจจะเนื่องมาจากสาเหตุใดสาเหตุหน่ึงหรือหลายสาเหตุ เชน ดอกเบี้ยจายสูงเกินไป
หรือเงินกูเพิ่มข้ึน หรือกําไรลดลง 

4.4 อัตราการจายปนผล (Dividend Payout) อัตราสวนนี้ใชในการพิจารณาวาธุรกิจมี
นโยบายในการจายเงินปนผลอยางไร ถาอัตราสวนนี้สูงก็แสดงใหเห็นวากําไรสวน
ใหญของธุรกิจใชไปเพ่ือตอบแทนผูลงทุนหรือเจาของกิจการ โดยการจายเงินปนผล
และคงเหลือกําไรเพียงบางสวนไวเพื่อการขยายกิจการของธุรกิจ  

2.6 อัตราสวนดานความสามารถทํากําไรและสัดสวนเงินทุน 
สําหรับงานวิจัยน้ีจะศึกษาการวิเคราะหบริษัทเฉพาะดานความสามารถทํากําไรและสัดสวน

เงินทุน โดยอัตราสวนทั้งสองดานน้ีมีตัวช้ีวัดดังน้ี 
1. อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร มี 3 อัตราสวนที่ใชวัด ดังนี้ 

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

 อัตราสวนน้ีแสดงใหทราบวารายไดจากการดําเนินงานทุก ๆ 100 บาท จะมีกําไรสุทธิเกิดข้ึน
เทาใด ถาอัตราสวนท่ีคํานวณไดมีคาสูง แสดงวากิจการมีความสามารถในการหากําไรจากการ
ดําเนินงานสูง (ภายหลังจากที่คิดตนทุนและคาใชจายทั้งหมด) 

1.2 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio: ROA) 
= กําไรจากการดําเนินงาน x 100 

สินทรัพยรวมถัวเฉลีย่ 
 อัตราสวนนี้แสดงใหเห็นผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุนท้ังส้ินหรือการใชสินทรัพยวาได
ผลตอบแทนเพียงพอหรือไม และเปนอัตราสวนท่ีฝายบริหารใชควบคุมการดําเนินการ เพราะเปน
อัตราสวนที่ใชวัดความสามารถของฝายบริหารในการใชสินทรัพยของกิจการในวันท่ีกอใหเกิดกําไร
กลับคืนมาสูกิจการ 

1.3 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ  
(Return on Common Stockholders’ Equity: ROE) 

                                                                   = กําไรสุทธิ x 100 
    สวนของผูถอืหุนสามัญถวัเฉลี่ย 



 อัตราสวนนี้เปนอัตราสวนระหวางกําไรที่เกดิข้ึนทั้งหมดของกิจการ เปรยีบเทียบกับสวนของผู
ถือหุนสามัญ เปนการวัดความสามารถในการหาผลตอบแทนของกิจการจากเงินลงทุนเฉพาะ สวนของผู
ถือหุนสามัญ วามีมากนอยเพียงใด หรือวดัประสิทธภิาพในการทํากําไรเม่ือเปรยีบเทียบกับ สวนของผู
ถือหุนสามัญ 

2. อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน มีอัตราสวนสําคัญที่นิยมใชในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย (อางถึงแบบ65-1 งบการเงินของบริษัทจดทะเบียน ในเว็บไซดของตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย) 2 อัตราสวน ดังนี้ 

2.1 อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 
= หนี้สินรวม 

  สวนของผูถอืหุน 
 อัตราสวนนี้เปนการวดัความสัมพันธของเงนิทุนของกิจการท่ีจดัหามาในรูปของหนี้พิจารณาวา
เจาหนี้มีเกราะคุมกันความปลอดภัยสําหรบัผลขาดทุนทีอ่าจเกิดข้ึนในอนาคตจากสวนของผูถือหุนได
เปนจํานวนมากนอยเพียงใด 

2.2 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) 
= กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี 

  ดอกเบี้ยจาย (เทา) 
 เปนอัตราสวนทางการเงินที่วดัระหวางกําไรกอนดอกเบีย้และภาษีกับดอกเบี้ยจาย ซ่ึงเปน
อัตราสวนที่บงบอกถึงความสามารถในการชําระดอกเบีย้เงินกูของกิจการ 

2.7 ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน 
ราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียน ไดแก 

1. ราคาที่ตราไว (Par Value) คือมูลคาของหลักทรัพยที่กําหนด ระบุไวบนใบตราสารซ่ึงจะ
เปนไปตามขอกําหนดในหนังสือบริคณหสนธิของแตละบริษัท มูลคาที่ตราไวเปนขอมูลที่
แสดงใหทราบถึงมูลคาเงินลงทุนเริ่มแรกสําหรับหุนแตละหนวยซ่ึงจะเปนประโยชนในการ
วิเคราะหทางบัญชี และใชแสดงใหทราบถึงทุนจดทะเบียนตามกฎหมาย เชน ทุนจดทะเบียน 
100 ลานบาท แบงเปน 10 ลานหุน มูลคาตราไวหุนละ 10 บาทเปนตน มูลคาที่ตราไวมี
ประโยชนในการกําหนดอัตราผลตอบแทนสําหรับผูถือหุนกูพันธบัตราและหุนบุริมสิทธิ 
เพราะดอกเบ้ียที่จายใหแกผูถือหุนกูพันธบัตร รวมถึงเงินปนผลตอบแทนแกผูถือหุนบุริมสิทธิ
จะกําหนดเปนอัตรารอยละของมูลคาที่ตราไว มูลคาที่ตราไวไมมีสวนเกี่ยวของกับราคาตลาด



ที่ตกลงซ้ือขายกันในตลาดหลักทรัพย Par Value อาจเรียก Face Value (มูลคาตามหนาตรา
สาร) หรือ Nominal Value (มูลคาท่ีกําหนดไว) 

2. ราคาตลาด (Market Price) จะถูกกําหนดข้ึน โดยภาวะอุปสงคและอุปทานในตลาด ซ่ึงเปนไป
ตามปจจัยพ้ืนฐานของหลักทรัพยน้ัน ๆ และสภาวะการซ้ือขายในตลาด 

โดยงานวิจัยคนควาอิสระน้ีจะพิจารณาราคาตลาดเนื่องจากเปนราคาท่ีใชซ้ือ – ขาย จริงในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

2.8 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 วรัญญา ณ ราชสีมา ,ณัฐวิภา กิติวุฒิชูศิลป ,ชลิตา เสนสิทธิ์ ,พิจิตรา มิตรสันเทียะ ,อรสา จันทร
ออน ,พงษสุทธิ พื้นเสน ,นงคนิตย จันทรจรัส (2561) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค : มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง
การเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย กลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค จํานวนท้ังสิน 33 บริษัท โดยใชขอมูลอัตราสวนทางการเงินจํานวน 
5 อัตราสวน ซ่ึงไดจาก 4 กลุมอัตราสวน ไดแก กลุมอัตราสวนแสดงสภาพคลองทางการเงิน ใช
อัตราสวนทุนหมุนเวียน กลุมอัตราสวนวัดความสามารถในการบริหารสินทรัพย ใชอัตราสวนหมุนเวีย
ของสินทรัพยรวม กลุมอัตราสวนการจัดการหนี้สิน ใชอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และกลุม
อัตราสวนการทํากําไร ใชอัตราสวนกําไรตอทรัพยสิน กับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ขอมูล
ท่ีใชเปนขอมูลทางการเงินรายไตรมาสในชวงระยะเวลา 5 ป ต้ังแตป พ.ศ.2554 – 2558 โดยใชการ
วิเคราะหการถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบวา อัตราการหมุนของสินทรัพยรวม และอัตราผลตอบแทน
ตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธในเชิงบวกกับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 และ
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธในเชิงลบกับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 
0.05 แตอัตราสวนทุนหมุนเวียน ไมมีความสัมพันธรับราคาหลักทรัพย ณ ระดับนัยสําคัญ 0.05 

ชัยสรรค รังคะภูติ (2560)  ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและการ
ตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมทางการเงินที่จะทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย : การวิจัยมีวัตถุประสงค 2 ประการ คือ เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางตราสวนทาง
การเงินท่ีมีผลตอการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยในกลุมหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมการท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และเพื่อเปนแนวทางใหกับนักลงทุนในการตัดสินใจ
ลงทุนในหลักทรัพยกลุมหลักทรัพยของธุรกิจอุตสาหกรรมการเงินท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย



แหงประเทศไทย โดยผลการวิจัยพบวา ผลการศึกษาสามารถนําไปใชเพ่ือเปนเกณฑในการพิจารณาถึง
อัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงประกอลดวยอัตราผลตอบแทนกําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยรวม 
อัตราผลตอบแทนของผูถือหุน อัตราหนี้สินสวนของผูถือหุน อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรสุทธิตอหุน 
อัตราการหมุนเวียนปริมาณซ้ือขายตอราคาหุน การจายเงินันผล และการกํากับดูแลกิจการที่ดี นักลงทุน
สามารถนําอัตราการเงิน ของธุรกิจการเงินไปใชในการพยากรณการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย 
ในตลาดหลักทรัพยในอนาคตเพื่อทําการตัดสินใจลงทุนในระยะยาวในอนาคตเปนไปไดอยางถูกตอง
และมีประโยชนสูงสุดแกนักลงทุน 
 ศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
ตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : การศึกษาคนควานี้มี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลตอราคาตลาดหลักทรัพย
ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซ่ึงมีกลุมตัวอยาง 6 กลุมอุตสาหกรรม 
ศึกษาในชวงระหวางป พ.ศ.2555 – 2559 เปนระยะเวลา 5 ป โดยเก็บรวบรวมขอมูลอัตราสวนทาง
การเงิน เพ่ือนํามาทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือทางสถิติที่ใชในการวิเคราะห คือ การวิเคราะหคา
สัมประสิทธิ์สหสัมพันธและวิเคราะหสมการถดถอยอยางงาย (Simple Linear Regression) ที่ระดับ
ความเช่ือม่ันท่ี 95% หรือระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธกับราคาตลาดหลักทรัพยระหวางป พ.ศ.2555 – 2559 มีทั้งส้ิน 4 อัตราสวน ไดแก 
อัตราสวนกําไรสุทธิ อัตราสวนราคาตลาดตอกําไร อัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางการบัญชีตอหุน 
และอัตราการจายเงินปนผล สวนอัตราสวนท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาตลาดหลักทรัพย ไดแก 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของเจาของ อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนกําไรข้ันตน 
และอัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 
 อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย : การวิจัยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษา
ผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 2 ประเทศใน
อาเซียนที่มีมูลคาทางตลาดใกลเคียงกันและเปนกลุมตลาดหุนเอเชียที่มีแนวโนมดี ซ่ึงประกอบดวย 
ประเทศไทยและประเทศอินโดนีเซียอัตราสวนที่ใชในการศึกษาประกอบดวย กําไรสุทธิตอหุน อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพย อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 
และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไร การศึกษาน้ีไดวิเคราะหขอมูลหุนท่ีมีมูลคาทางตลาด 100 อันดับแรก



ของตลาดหลักทรัพยทั้ง 2 ประเทศ ระหวางป พ.ศ.2554 – 2558 โดยใหการวิเคราะหสมการถดถอยเชิง
เสนแบบพหุ ผลการศึกษาพบวา กําไรสุทธิตอหุนมีผลกระทบเชิงบวกกับราคาหลักทรัพยอยางชัดเจน 
 สินี ภาคยอุฬาร (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : การวิจัยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวาง
อัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละ
กลุมอุตสาหกรรมที่จะทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใชขอมูลอัตราสวนทางการเงิน 
ไดแก อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย อัตราสวนมูลคาหุนตอ
มูลคาทางบัญชี อัตรากําไรสุทธิ อัตราเงินปนผลตอบแทน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน โดย
อาศัยขอมูลรายไตรมาส ต้ังแตไตรมาสที่ 1 ของป พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของป พ.ศ.2557 ของ
หลักทรัพยที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 8 อุตสาหกรรม คือ กลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุม
อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค  กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน  กลุมอุตสาหกรรมสินคา
อุตสาหกรรม กลุมอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุม
อุตสาหกรรมบริการ และกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ 
เพื่อหาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทาง
การเงินที่มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนผูถือหุน อัตราสวนมูลคาหุนตอมูลคา
ทางบัญชี อัตรากําไรสุทธิ อัตราเงินปนผลตอบแทน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และ 
อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย 
 ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรม
บริการ : วัตถุประสงคเพ่ือศึกษาเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมอุตสาหกรรมบริการ  ทั้งนี้
อุตสาหกรรมบริการ จัดเปนกลุมท่ีมีความสําคัญในเศรษฐกิจของประเทศไทย และเปนตัวกลางในการ
ขับเคลื่อนหลายดานในเศรษฐกิจ ทั้งยังเปนกลุมที่ไดรับความสนใจจากผูลงทุนในตลาดหลักทรัพยเปน
อยางมาก ซ่ึงการศึกษาในครั้งน้ีใชตัวแปรอิสระคือ กลุมของอัตราสวนทางการเงิน ไดแก อัตราเงินทุน
หมุนเวียน อัตราเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราหมุนเวียนลูกหนี้ อัตราสวนหน้ีสินตอสวนผูถือหุน 
อัตราสวนวัดความสามารถในการจายดอกเบี้ย อัตรากําไรข้ันตน อัตรากําไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนตอ



สินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราสวนระยะเวลาในการ
เก็บหนี้ อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ อัตรา
ระยะเวลาหมุนเวียนสินคาคงเหลือ และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม โดยใชขอมูลรายไตรมาส
ระหวางป ไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ. 2551 จนถึง ไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ. 2557 (โดยภาคบริการท้ังส้ิน 82 บริษัท 
25 ชวงเวลา) จากการประมาณคาแบบจําลองโดยวิธี Random Effect พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มี
ความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม และอัตราสวนการหมุนเวียน
ของสินทรัพยรวม มีนัยสําคัญทิศทางตรงกันขามกันกับราคาหลักทรัพยตามลําดับ ในขณะที่อัตราสวน
ทางการเงินอ่ืน ๆ น้ันไมมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย นักลงทุนสามารถนําการวิจัยในครั้งน้ีเพื่อ
เปนประโยชนในการศึกษาครั้งตอไป 
 นันทนา ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและ
ราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  : 
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของกลุมธนาคาร
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงมีกลุมตัวอยางจํานวน 9 ธนาคาร (180 ตัวอยาง) 
ศึกษาในชวงระหวางป พ.ศ. 2552 – 2556 โดยอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการวิจัยอธิบายฐานะ
ทางการเงินและผลการดําเนินงานของธนาคาร  4 ดาน  คือ ดานความสามารถในการทํากําไร 
(Profitability) ดานประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency) ดานความสามารถในการชําระหนี้ 
(Leverage) และดานมูลคาตลาดหรือการเติบโต (Market Value of Growth) โดยเลือกใชราคาปดของ
หลกัทรัพยแตละไตรมาส เพื่อใหเห็นวาขอมูลทางการเงินในไตรมาสน้ัน ๆ มีความสัมพันธและสะทอน
ใหเห็นถึงราคาหลักทรัพยในไตรมาสเดียวกันไดโดยวิธีทางสถิติที่ใชในการวิเคราะหคือ การวิเคราะห
คาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธและวิเคราะหสมการถดถอย ผลการศึกษาพบวา ท่ีระดับความเช่ือม่ันรอยละ 
95 อัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถใชในการพยากรณราคาหลักทรัพยในกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีทั้งส้ิน 3 อัตราสวน ไดแก อัตราสวนผลตอบแทนจากสินทรัพย 
อัตราสวนกําไรสุทธิ และอัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยถาวร โดยที่อัตราสวนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย และ อัตราสวนกําไรสุทธิ มีความสัมพันธเชิงบวกกับราคาหลักทรัพยกลุมธนาคารอยางมี
นัยสําคัญ ในขณะที่อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยถาวรมีความสัมพันธเชิงลบกับราคาหลักทรัพยกลุม
ธนาคารอยางมีนัยสําคัญ 

กิตติคุณ แกวมนู (2556) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีในงบ
การเงินตออัตราผลตอบแทนของหุน : กรณีศึกษาตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : ศึกษา



ความสัมพันธระหวางงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีมีการ
เปลี่ยนแปลงทางบัญชี ต้ังแตป พ.ศ. 2554 ถึง พ.ศ. 2556 กับอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย โดยใช
วิธีการวิเคราะหแบบ Event Study เพ่ือที่จะอธิบายอัตราผลตอบแทนเกิดปกติของเหตุการณกอนและ
หลังการประกาศงบการเงินที่มีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีโดยผลที่ไดจากการมีวิจัย มีหลักฐานแสดงวา
การประกาศงบการเงินท่ีมีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีสงผลตออัตราผลตอบแทนเกิดปกติของหลักทรัพย 
โดยเปนไดทั้งในดานบวกและดานลบ ข้ึนอยูกับการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีดังกลาววาสงผลกระทบ
อยางไรตอมูลคาของบริษัท 
 ภัทรพงศ ภูมาลี และ จิรรัตน ธีระวราพฤกษ (2556) ไดศึกษาเรื่องการจัดลําดับปจจัยที่มีผลตอ
การตัดสินใจซ้ือขายหุนระยะสั้นของนักลงทุนรายยอยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยใช
กระบวนการวิเคราะหเชิงโครงขาย : เสนอการจัดลําดับความสําคัญของปจจัยที่มีผลตอนักลงทุนราย
ยอยในหุนระยะส้ันในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยใชวิธีการวิเคราะหเชิงโครงขาย โดยเริ่ม
จากการสืบคนปจจัยท่ีมีผลตอนักลงุทนในหุนระยะส้ันจากวารสาร หนังสือ และส่ือตาง ๆ จากน้ันจึงได
คัดเลือกปจจัย โดยออกแบบสอบถามนักลงทุนรายยอยท่ีลงทุนในหุนระยะส้ัน หลังจากนั้นไดแบง
ปจจัยออกเปน 5 ปจจัยหลักดังนี้ ปจจัยพ้ืนฐานดานเศรษฐกิจ ปจจัยพ้ืนฐานดานบริษัท ปจจัยพื้นฐาน
ดานงบการเงิน ปจจัยดานเทคนิค และปจจัยอ่ืน ๆ จากนั้นออกแบบสอบถามตามวิธีการวิเคราะหาเชิง
โครงขายและไดทําการสอบถามนักลงทุนรายยอยที่ลงทุนในหุนระยะส้ัน และไดผลการศึกษาเปนลาํดบั
ความสําคัญของปจจัยที่มีผลตอนักลงทุนในหุนระยะส้ัน โดยปจจัยที่มีผลตอการตัดสินใจซ้ือขายของ
นักลงทุนรายยอยในหุนระยะส้ัน 5 อําดับแรก คือ 1. ปจจัยอัตรากําไรสุทธิ 2. ปจจัยรายได 3. ปจจัยขาย
ความเคลื่อนไหวจากบริษัทผูประกอบการ 4. ปจจัยการใชกราฟแทงเทียนชวยในการตัดสินใจ และ 5. 
ปจจขาวการประกาศผลประกอบการ ตามลําดับ 
 ธัญญนรี กุลศิริเสฎฐ (2555) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหงบการเงินท่ีมีผลตอความสําเร็จจากการ
ลงทุนในหุนสามัญในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนรายยอยในเขตกรุงเทพมหานคร : มีวัตถุประสงค
เพื่อศึกษาแนวทางในการเลือกใชหัวขอตาง ๆ ของงบการเงินในการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยของ
นักลงทุนรายยอยรวมถึงศึกษาวาขอมูลในสวนใดของงบการเงินที่นักลงทุนรายยอยใชวิเคราะหในการ
ลงทุน ที่มีความสัมพันธกับความสําเร็จในการลงทุนในมุมมองของนักลงทุน เพ่ือใหนักลงทุนรายยอย
ทราบถึงขอมูลสําคัญในงบการเงินเพื่อเปนแนวทางการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพยใหมีความถูกตอง
แมนยํามากยิ่งขึ้น ผลการวิจัยพบวา ปจจัยที่มีความสัมพันธเชิงบวกกับความสําเร็จจากการลงทุนในหุน
สามัญในตลาดหลักทรัพยของนักลงทุนรายยอยในเขตกรุงเทพมหานคร ไดแก การศึกษาหมายเหตุ



ประกอบงบการเงิน การวิเคราะหอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร การศึกษาขนาดและ
โครงสรางทางการเงินจากงบดุล การใชอัตราสวนตามแนวโนม และอัตราสวนตามแนวดิ่งจากงบกําไร
ขาดทุน และการวิเคราะหอัตราสวนมูลคาตลาด 
  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



บทที่ 3 
ระเบียบวิธีวิจัย 

งานวิจัยเรื่อง “ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร
และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรพัยที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย” มรีะเบยีบวิธี
วิจัย ดังนี ้

3.1 ประชากรและกลุมตัวอยาง 
 ประชากรในการคนควาอิสระน้ีเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
(SET) ท้ังนี้ กลุมตัวอยางที่จะนํามาใชในการคนควาอิสระน้ีเปนหลักทรัพยที่มีมูลคาหลักทรัพยตาม
ราคาตลาด (Market Capitalization) สูงสุด 100 อันดับแรก (SET100) เนื่องจากเปนหลักทรัพยที่มีขนาด
ใหญ มีสภาพคลองสูง 

3.2 ตัวแปรที่ใชในการวิจัย 
 ตัวแปรท่ีใชในการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการ
ทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น 
จะประกอบไปดวย 

ตัวแปรอิสระ 
1.อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร 

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

2. อัตราผลตอบแทนตอสินทรพัยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) 
= กําไรจากการดําเนินงาน x 100 

สินทรัพยรวมถัวเฉลีย่ 
3. อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) 
= กําไรสุทธิ x 100 

   สวนของผูถอืหุนสามัญถวัเฉลี่ย 
 



2. อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 
4. อัตราสวนหนีสิ้นรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

= หนี้สินรวม 
   สวนของผูถอืหุน 

5. อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) 
= กําไรกอนดอกเบี้ยและภาษี 

  ดอกเบี้ยจาย (เทา) 
ตัวแปรตาม 
ราคาหลักทรัพยถวัเฉลี่ยในแตละป ในกลุม SET100 ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยเปนขอมลูราคาปดของหลักทรัพยถัวเฉลีย่ทั้งป ต้ังแตป พ.ศ. 2558 – พ.ศ. 2562 รวม
ท้ังส้ิน 5 ป 

สรุปเปนตารางตัวแปรทั้งหมดและการวัดคาตัวแปรไดดงันี้ 
ตาราง 1 ตารางสรุปตัวแปรทั้งหมดและการวดัคาตัวแปร 

ตารางตวัแปรทั้งหมดและการวัดคาตวัแปร 

ตวัแปรท้ังหมด การวัดคาตัวแปร 

ตวัแปรอิสระ 

1.อัตราสวนดานความสามารถทํากําไร 
1.อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net 
Profit Margin) 

กําไรสุทธิ/ยอดขายสุทธ ิ

2.อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม 
(Return of Total Assets Ratio : ROA) 

กําไรจากการดาํเนินงาน x 100/สินทรัพย
รวมเฉลีย่ 

3.อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน
สามัญ (Return on Common Stockholders’ 
Equity : ROE) 

กําไรสุทธิ x 100/สวนของผูถือหุนสามัญถวั
เฉลี่ย 

2.อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 
4.อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน 
(Debt to Equity Ratio) 

หนี้สินรวม/สวนของผูถือหุน 



5.อัตราสวนความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

กําไรกอนดอกเบ้ียและภาษี/ดอกเบี้ยจาย 
(เทา) 

ตวัแปรตาม 
ราคาตลาดของแตละหลักทรัพย ราคาปดของแตละหลกัทรัพยถวัเฉลี่ยทั้งป 

 
3.3 วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
 สําหรับการศึกษาวิจัยเรื่อง ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถใน
การทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ในชวงป พ.ศ.2558 – 2562 น้ัน ผูวิจัยไดทําการเก็บรวบรวมขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยไดทํา
การรวบรวมจาก งบการเงินและขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56 – 1) ในชวงป 
พ.ศ. 2558 – 2562 รวม 5 ป จากเว็บไซดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

3.4 วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 เม่ือเก็บรวบรวมขอมูลแลว จะทําการประมวลผลและวิเคราะหขอมูลโดยใชสถิติดังตอไปน้ี 

1. สถิติเชิงพรรณา (Descriptive Statistics) ใชในการวิเคราะหขอมูลเกี่ยวกับการแจกแจงหรือ
อธิบายลักษณะทั่วไปของขอมูลที่ใชในการศึกษาท่ัวไป สถิติท่ีใชไดแกคาเฉลี่ยของขอมูล 
(Mean) คามัธยฐานของขอมูล (Median) คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คาตํ่าสุดของขอมูล 
(Minimum) และคาเบ่ียงเบนมาตรฐานของขอมูล (Standard Deviation) 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) โดยนําขอมูลท่ีไดท้ังหมดมาวิเคราะหขอมูลโดยใช
เทคนิคทางสถิติดวยโปรแกรมสําเร็จรูปทางคอมพิวเตอร (SPSS) คือ การวิเคราะห
สหสัมพันธ (Pearson Correlation) เพื่อนําขอมูลไปวิเคราะหถึงความสัมพันธของตัวแปรที่
เกี่ยวของวามีความสัมพันธกันหรือไม และมีความสัมพันธกันในลักษณะใด ซ่ึงจะเปนไปตาม
สมมติฐานเม่ือระดับนัยสําคัญท่ีไดมีคานอยกวาระดับนัยสําคัญท่ีกําหนด คือ 0.05 และการ
วิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis : MRA) ดวยวิธี ถดถอย
พหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) เปนการประมาณคาในการ
วิเคราะหการถดถอย 

 
 



บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 
 ผลการวิเคราะหขอมูลการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถ

ในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย ในชวงป พ.ศ.2558 – 2562 โดยไดมีการรวบรวมขอมูลจากแหลงทุติยภูมิที่มีเผยแพรอยูบนเว็ปไซด 

ซ่ึงขอมูลประชากรและกลุมตัวอยางที่ไดเลือกมาศึกษา คือ กลุมตัวอยางจาก SET100 ของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการรวบรวมขอมูลทั้งหมด 500 ชุด มีขอมูลที่มี

อัตราสวนที่ใชในการวิเคราะหครบถวนทั้งหมด 332 ชุด โดยในการศึกษาครั้งน้ีจะขอนําเสนอผลการ

วิเคราะห 2 สวน ดังน้ี 

 4.1 ผลการวิเคราะหขอมูลเบื้องตนในดานสถิติเชิงพรรณนา 

 ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไร

และสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงป 

พ.ศ.2558 – 2562 

ตารางที่ 2 ตารางแสดงคาสถติิเชิงพรรณนาอัตราสวนทางการเงนิดานความสามารถในการทํากําไรและ

สัดสวนเงินทนุ ณ ระดับความเช่ือม่ันรอยละ 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 การวิเคราะหสถิติเชิงพรรณาจะเห็นไดวา  

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 13.0204 มีคามัธยฐานอยูที่ 

11.19 มีคาสูงสุดอยูที่ 6.345 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -174.16 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 15.41619 

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 

7.0027 มีคามัธยฐานอยูที่ 11.19 มีคาสูงสุดอยูที่ 42.59 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -30.9 และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานอยูที่ 5.80055 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มี

คาเฉลี่ยอยูที่ 16.6629 มีคามัธยฐานอยูที่ 15.3 มีคาสูงสุดอยูที่ 113.16 มีคาตํ่าสุดอยูท่ี -17.08 และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐานอยูที่ 12.94139 

 อัตราหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉล่ียอยูที่ 1.6289 มีคามัธย

ฐานอยูที่ 1.275 มีคาสูงสุดอยูที่ 7.85 มีคาตํ่าสุดอยูที่ 0.14 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยูท่ี 1.3438 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) มีคาเฉลี่ยอยูที่ 13436.7209 มี

คามัธยฐานอยูที่ 7.43 มีคาสูงสุดอยูที่ 1698142.76 มีคาตํ่าสุดอยูที่ -130 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานอยู

ท่ี 124333.6516 

 4.2 ผลการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ผลการวิเคราะหสถิติข้ันสูงดวยการวิเคราะหถดถอยเชิพหุคูณ ประกอบดวยการตรวจสอบ

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระดวยการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ และตามดวยการ
วิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) ไดผลการวิเคราะห ดังนี ้
 4.2.1 ผลการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Pearson Correlation Coefficient) 

 การวิเคราะหเพ่ือทดสอบสมมติฐาน (Hypothesis Testing) เริ่มดวยการวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์

สหสัมพันธ (Pearson Correlation Coefficient) ระหวางตัวแปรดวยกันวามีความสัมพันธกันหรือไม 

มากนอยเพียงใด หากคูใดมีคาความสัมพันธกันเกิน 0.8 ถือวาเปนตัวแปรซํ้าซอนตองตัดออก ซ่ึงการ

ทดสอบคาทางสถิติเม่ือนําขอมูลที่เก็บรวบรวมไดมาสรุปและนํามาประมวลผลโดยใชโปรแกรม

สําเร็จรูปชวยหาคาสัมพันธทางสถิติ สามารถนํามาแสดงผลและวิเคราะหขอมูลไดดังน้ี 



ตารางที่ 3 ผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธระหวางตัวแปร ณ ระดับความเช่ือมั่น รอยละ 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 ผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ พบวาราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG 

Price ) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 

Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 

Equity : ROE) แตไมมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit 

Margin) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถ

ในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญ

กับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอ

สวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) แตไมมีความสัมพันธอยาง

มีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt 

to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธ

ทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 



Equity : ROE) และอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) และมีความสัมพันธ

ทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) มีความสัมพันธทางบวกแบบมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตรา

ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total 

Assets Ratio : ROA) อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) แตไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) 

 อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีความสัมพันธทางบวก

แบบมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ 

Equity : ROE) มีความสัมพันธทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return 

of Total Assets Ratio : ROA) อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage) และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไร

สุทธิ (Net Profit Margin) 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) มีความสัมพันธทางบวกแบบมี

นัยสําคัญกับอัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธ

ทางลบอยางมีนัยสําคัญกับอัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และไมมี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับ ราคาหลักทรัพยถัวเฉลี่ย (AVG Price ) อัตราผลตอบแทนจากกําไร

สุทธิ (Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common 

Stockholders’ Equity : ROE) 

 จากตารางผลวิเคราะหคาสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ จะพบวา ไมมีตัวแปรใดมีความสัมพันธกัน

เกิน 0.8 จึงถือวาไมมีตัวแปรซํ้าซอนที่ตองตัดออก 

 

 

 



 4.2.2 ผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบขัน้ตอน (Stepwise multiple regression analysis) 

 การวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน (Stepwise multiple regression analysis) เปนวิธกีาร

ทดสอบความสัมพันธระหวางตัวแปร ในกรณีท่ีมีตัวแปรอิสระมากกวา 1 ตัว และตัวแปรตาม 1 ตัว และ

ผลท่ีไดคือตัวแปรอิสระที่เหลืออยูในสมการจะมีนยัสําคัญทางสถิติทกุตัวแปร สามารถสรุปผลได ดังนี ้

ตารางที่ 4 ตารางแสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - 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 แสดงผลการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคูณแบบข้ันตอน - Summary ที่แสดง

ความสามารถในการทํานายผลของสมการถดถอย พบวา มีตัวแปรอิสระเพียงตัวเดียวท่ีมีนัยสําคัญตอตัว

แปรตาม คืออัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ( Return on Common Stockholders' Equity :ROE) 

โดยมีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย หรืออํานาจพยากรณเทากับ 0.024 ที่คา R Square 0.027 

 สวนตัวแปรอิสระอีก 4 ตัว คือ อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) , อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) , อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวน

ของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest 

Coverage) ถูกตัดออกจากสมการ เน่ืองจากทดสอบความแตกตางแลวพบวา ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

 

 

 

 



ตารางที่ 5 ตารางแสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบขั้นตอน - 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 แสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน – ANOVA พบวาการ

วิเคราะหไดสมการถดถอยมนัียสําคัญ คานยัสําคัญนอยกวา 0.05 (ในทีน้ี่ไดคา 0.003) ณ ระดับความ

เช่ือมั่น รอยละ 95 กลาวคือ อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรดานเดยีวมี

ความสัมพันธกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ 

ตารางที่ 6 ตารางแสดงผลการวเิคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - 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 แสดงผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอน - Coefficients พบวาอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ( Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มีคาสัมประสิทธิ์

การตัดสินใจ (Sig) ที่ 0.003 โดยคาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (Sig) ที่แสดงถึงอิทธิพลของตัวแปรอิสระ

ท่ีมีตอตัวแปรตามที่สามารถเช่ือถือไดตองมีคานอยกวา 0.05 จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนตอสวนของ



ผูถือหุน (Return on Common Stockholders' Equity : ROE) มีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ท่ีนัยสําคัญระดับ 0.05 โดยจากตารางแสดงผลการ

วิเคราะห VIF และ Tolerance ของตัวแปร Return on Common Stockholders' Equity พบวาคา VIF มีคา

นอยกวา 10 และ คา Tolerance ไมมีคาใกล 0 จึงไมพบปญหา Multicollinearity 

4.3 ผลการทดสอบสมมตฐิาน 

งานวิจัยน้ีไดกาํหนดสมมติฐานในการวิจัยตามท่ีระบุในบทท่ี 1 วา 

 สมมติฐานท่ี 1 อัตราสวนกําไรสุทธิ มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 2 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานท่ี 3 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานท่ี 4 อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

สมมติฐานที่ 5 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ียมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพยที่

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ผลการวิเคราะหถดถอยพหุคูณแบบข้ันตอนในหัวขอ 4.2 พบวา สมมติฐานท่ี 1 สมมติฐานท่ี 2 

สมมติฐานท่ี 4 และสมมติฐานท่ี 5 ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ ผลการวิเคราะหปฏิเสธสมมติฐานท่ี 1 

สมมติฐานที่ 2 สมมติฐานท่ี 4 และสมมติฐานท่ี 5 โดย ผลการวิเคราะหยอมรับ สมมติฐานที่ 3 อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ โดยคาสถิตินัยสําคัญนอยกวา 0.05 ณ ระดับความเช่ือม่ัน รอยละ 95 หมายความวา

อัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรท่ีวัดดวยอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญ 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนที่ เพิ่มข้ึน มีผลใหราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสําคัญ 



บทที่ 5 

สรุป อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 
 การศึกษาครั้งนี้วิจัยเกี่ยวกับความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถใน

การทํากําไรและสัดสวนเงินทุน กับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

โดยวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํา

กําไรและสัดสวนเงินทุน อันประกอบไปดวย อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตราผลตอบแทนตอสวน

ของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวน

ของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest 

Coverage) ท่ีมีผลกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยมี

รายละเอียด ดังน้ี 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยไดทําการรวบรวมขอมูลบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจากงบ

การเงินและขอมูลจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) ของป พ.ศ. 2558 – 2562 ไดขอมูล

สมบูรณสําหรับการวิเคราะหท้ังหมด 332 ชุด แลวนําขอมูลที่ไดมาศึกษาความสัมพันธระหวาง

อัตราสวนทางการเงินที่ผลตอราคาตลาดหลักทรัพย โดยใชการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ (Qualitative 

Analysis) ดวยวิธีการวิเคราะหสมการถดถอยพหุคูณแบบมีข้ันตอน สําหรับการทดสอบสมมติฐาน ที่

ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 เพื่อพิจารณาทิศทางของความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินดาน

ความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุน อันประกอบไปดวย อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) อัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) อัตราสวน

หนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ อัตราสวนความสามารถในการจาย

ดอกเบี้ย (Interest Coverage) ท่ีมีผลกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย 



จากผลการวิเคราะหโดยใชโปรแกรมวิเคราะหขอมูลสําเร็จรูปทางสถิติ SPSS นั้น สามารถ

สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน ดังนี้ 

ตารางที่ 7 ตารางสรุปผลการทดสอบสมมติฐานระหวางอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการ

ทํากําไรและสัดสวนเงินทุนกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

อัตราสวนทางการเงิน สมมติฐาน ผลการทดสอบ 
1. อัตราผลตอบแทนจากกําไร
สุทธิ (Net Profit Margin) 

สมมติฐานท่ี 1 อัตรา
ผลตอบแทนจากกําไรสุทธิมี
ความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

2. อัตราผลตอบแทนตอ
สินทรัพยรวม (Return of 
Total Assets Ratio : ROA)  

สมมติฐานท่ี 2 อัตรา
ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวมมี
ความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

3. อัตราผลตอบแทนตอสวน
ของผูถือหุนสามัญ (Return 
on Common Stockholders’ 
Equity : ROE)  

สมมติฐานท่ี 3 อัตรา
ผลตอบแทนตอสวนของผูถอื
หุนสามัญมีความสัมพันธตอ
ราคาหลักทรัพย 

มีนัยสําคัญ 

4. อัตราสวนหนีสิ้นรวมกับสวน
ของผูถือหุน (Debt to Equity 
Ratio) 

สมมติฐานท่ี 4. อัตราสวน
หนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน
มีความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

5. อัตราสวนความสามารถใน
การจายดอกเบ้ีย (Interest 
Coverage) 

สมมติฐานท่ี 5 อัตราสวน
ความสามารถในการจาย
ดอกเบี้ยมีความสัมพันธตอราคา
หลักทรพัย 

ไมมีนัยสําคัญ 

หมายเหตุ ณ ระดับความเช่ือมั่นทางสถิติ รอยละ 95 



จากตารางท่ี 7 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานในการวิจัย สามารถสรุปไดดังนี้ เฉพาะอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) เทาน้ันที่มี

ความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย ที่นัยสําคัญระดับ 0.05 แตในสวนของอัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ 

(Net Profit Margin) อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) 

อัตราสวนหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนความสามารถในการ

จายดอกเบี้ย (Interest Coverage) นั้น สามารถกลาวไดวา ไมมีความสัมพันธตอราคาหลักทรัพย ที่

นัยสําคัญระดับ 0.05 

 การศึกษาครั้งน้ีไดทําการรวบรวมขอมูลของกลุมบริษัท SET100 ต้ังแตป พ.ศ.2558 – 2562 

โดยลักษณะของขอมูลมีจํานวนมาก อีกทั้งยังประกอบดวยหลายบริษัท ซ่ึงแตละบริษัทนั้นผล

ประกอบการแตละปยังข้ึนอยูกับอีกหลายปจจัย อาทิ ปจจัยพ้ืนฐานของเศรษฐกิจ การเปลี่ยนแปลงภาวะ

ของเศรษฐกิจ วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม โครงสรางการแขงขันของอุตสาหกรรม รวมถึง

นโยบายเศรษฐกิจอ่ืน ๆ จึงมีสวนทําใหขอมูลทางการเงินของแตละบริษัทมีผลกระทบตอขอมูลการ

วิเคราะหรวมของการศึกษาในครั้งน้ี 

 5.2 การอภิปรายผลการวิจัย 

 จากการศึกษาอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถในการทํากําไรและสัดสวนเงินทุนมี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในครั้งน้ี สามารถ

สรุปไดดังน้ี 

 อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) พบวาไมมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ

สมมติฐาน โดยท่ีอัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทในการทํากําไร 

หลังจากหักตนทุนคาใชจายรวมทั้งภาษีเงินไดหมดแลว แสดงความสามารถในการทํากําไรสุทธิของ

กิจการวาเปนกี่ เปอรเซ็นตของคาขาย (ยิ่งสูงยิ่งดี) ควรจะมีความสัมพันธไปในเชิงบวกกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซ่ึงแสดงวานักลงทุนไมไดพิจารณาท่ี

กําไรสุทธิเพียงอยางเดียว แตนําปจจัยอ่ืนมาพิจารณาประกอบดวย ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับชาลินี 



แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ที่กลาววา

อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับศรีสุดา 

นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย

ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่อง

ผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย , สินี ภาคยอุฬาร 

(2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มี

มูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย , นันทนา ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน

และราคาตลาดหลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่กลาววา 

อัตราผลตอบแทนจากกําไรสุทธิ (Net Profit Margin) มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05  

 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) พบวาไมมี

ความสัมพันธกับราคาหลกัทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 

0.05 ซ่ึงขัดกับสมมติฐาน โดยที่อัตราสวนน้ีแสดงใหเห็นผลตอบแทนท่ีไดจากการลงทุนทั้งส้ินหรือการ

ใชสินทรัพยวาไดผลตอบแทนเพียงพอหรือไม เปนอัตราสวนที่ใชวัดความสามารถของฝายบริหารใน

การใชสินทรัพยของกิจการในวันท่ีกอใหเกิดกําไรกลับคืนมาสูกิจการ ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับ

อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย ท่ีกลาววาอัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับชาลินี 

แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ , นันทนา 



ศรีสุริยาภรณ (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินและราคาตลาด

หลักทรัพยของกลุมธนาคารท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยท่ีกลาววา อัตรา

ผลตอบแทนตอสินทรัพยรวม (Return of Total Assets Ratio : ROA) มีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : 

ROE) พบวามีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในเชิงบวก ณ ระดับนัยสําคัญท่ี 0.05 เปนไปตามสมมติฐาน ซ่ึงอัตราสวนน้ีเปนอัตราสวน

ท่ีใชวิเคราะหเพ่ือวัดผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนท่ีสะทอนถึงความสามารถในการบริหารงาน

เพื่อใหเกิดผลตอแทนตอผูถือหุน ซ่ึงแสดงวานักลงทุนมองถึงผลตอบแทนที่มีถึงผูถือหุนสามัญเปน

สําคัญ ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับวรัญญา ณ ราชสีมา ,ณัฐวิภา กิติวุฒิชูศิลป ,ชลิตา เสนสิทธิ์ ,พิจิตรา 

มิตรสันเทียะ ,อรสา จันทรออน ,พงษสุทธิ พ้ืนเสน ,นงคนิตย จันทรจรัส (2561) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทยกลุมอุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค , สินี ภาคยอุฬาร (2558) ไดศึกษา

เรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทที่มีมูลคาหลักทรัพยตาม

ราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ที่กลาว

วา อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 

0.05 แตผลการวิจัยขัดแยงกับศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวน

ทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , 

อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทางการเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย : กรณีประเทศไทยและอินโดนีเซีย , ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ที่กลาววา อัตราผลตอบแทนตอสวน



ของผูถือหุนสามัญ (Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) ไมมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราสวนหน้ีสินรวมกับสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) พบวาไมมีความสัมพันธกับ

ราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ

สมมติฐาน โดยที่อัตราสวนนี้เปนการวัดความสัมพันธของเงินทุนของกิจการท่ีจัดหามาในรูปของหนี้

พิจารณาวาเจาหน้ีมีเกราะคุมกันความปลอดภัยสําหรับผลขาดทุนที่อาจเกิดข้ึนในอนาคตจากสวนของผู

ถือหุนไดเปนจํานวนมากนอยเพียงใด ซ่ึงผลการวิจัยสอดคลองกับศรีสุดา นามรักษา (2560) ไดศึกษา

เรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย , อาภากร วนเศรษฐ (2559)  ไดศึกษาเรื่องผลกระทบอัตราสวนทาง

การเงินตอราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย , ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่อง

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย : กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรมบริการ ท่ีกลาววา อัตราสวนหนี้สินรวมกับ

สวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 

อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage) พบวาไมมีความสัมพันธกับ
ราคาหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ณ ระดับนัยสําคัญที่ 0.05 ซ่ึงขัดกับ
สมมติฐาน โดยที่เปนอัตราสวนทางการเงินที่วัดระหวางกําไรกอนดอกเบ้ียและภาษีกับดอกเบ้ียจาย ซ่ึง
เปนอัตราสวนที่บงบอกถึงความสามารถในการชําระดอกเบี้ยเงินกูของกิจการ และสภาพคลองในการ
จายดอกเบี้ยของกิจการดวย 

5.3 ขอเสนอแนะที่ไดจากการวิจัย 
1. การวิจัยในครั้งน้ีพบวาอัตราสวนทางการเงินดานความสามารถทํากําไรท่ีมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติกับราคาตลาดหลักทรัยพคือ อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนสามัญ 
(Return on Common Stockholders’ Equity : ROE) ดังนั้นผูลงทุนจึงควรใหความสําคัญกับอัตราสวน
ทางการเงินดังกลาว มากกวาอัตราสวนทางการเงินตัวอ่ืน 

2. การศึกษาครั้งน้ีเปนเพียงสวนหนึ่งในหลายปจจัยที่ผูลงทุนจะตองพิจารณาในการเลือกลงทุน 
ดังนั้น ในการเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพย ผูลงทุนตองพิจารณาปจจัยท่ีมีผลกะทบตอราคาตลาด



หลักทรัพยอีกหลาย ๆ ปจจัย ยกตัวอยางเชน สภาพคลองของกิจการท่ีถือเปนปจจัยหนึ่งท่ีมีผลตอราคา
ตลาดหลักทรัพย โดยถากิจการมีสภาพคลองท่ีดี คือมีการขยายการผลิด หรือนําเงินไปลงทุนใน
ทรัพยสินอ่ืน กิจการก็จะสามารถจายเงินปนผลไดเสถียรภาพของกําไร โดยถากิจการมีกําไรอยาง
สม่ําเสมอก็จะสามารถพยากรณกําไรในอนาคตไดอยางแมนยํามากข้ึน และสงผลใหกิจการสามารถมี
อัตราการจายเงินปนผลท่ีสูงได เปนผลใหราคาตลาดหลักทรัพยของกิจการนั้นสูงตามไปดวย ความ
จําเปนในการจําระหน้ีในบางกิจการท่ีตองมีการนําเงินในสวนกําไรไปใช สวนนี้ก็มีผลตอราคาตลาด
หลักทรัพยเชนกัน ขอกําหนดทางกฎหมายในสวนการกําหนดอัตราการจายเงินปนผลของกิจการ อัตรา
การขยายตัวทางเศรษฐกิจของกิจการ ภาวะเศรษฐกิจของประเทศในชวงหลายปที่ผานมา และแนวโนม
ในอนาคตที่จะมีผลตอการดําเนินงานของกิจการที่จะเลือกลงทุน รวมไปถึงสถานการณดานการเมือง
ดวย ส่ิงเหลานี้ลวนมีผลตอราคาตลาดหลักทรัพยทั้งทางตรง และทางออม ดังน้ันในการเลือกลงทุน ผู
ลงทุนควรพิจารณาขอมูลจากหลาย ๆ ดาน เพ่ือใหการตัดสินใจลงทุนในกลุมธุรกิจเปนไปอยางถูกตอง
มากท่ีสุด 

3. อัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมืออยางหน่ึง ที่ชวยใหประเมินสถานะทางการเงินของ
บริษัทไดดีกวาขอมูลดิบที่ไดแสดงไวในงบการเงิน แตจากการศึกษาในครั้งน้ีพบวาขอมูลหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน ก็ถือเปนขอมูลที่ชวยใหสามารถประเมินฐานะทางการเงินของบริษัทได เนื่องจาก
แตละบริษัทมีขอมูลท่ีสงผลตอฐานะทางการเงินของกิจการ โดยที่ขอมูลน้ันไมใชขอมูลที่เปนตัวเลข 
ไดแก ประมาณการหนี้สินตาง ๆ ที่อาจจะเกิดข้ึนในอนาคต การถูกฟองรองคดีความตาง ๆ ซ่ึงไมมี
ความแนนอนวาจะชนะคดีความ หรือแมแตการฟองรองกับกรมสรรพากรในการเรียกเก็บภาษีมูลคาเพิม่
ยอนหลัง มีผลทําใหบริษัทสูญเสียทรัพยากรเชิงเศรษฐกิจเหลาน้ีไปในอนาคต รวมถึงการเปลี่ยนแปลง
นโยบายทางการบัญชีที่อาจจะทําใหมีผลกระทบตอฐานะทางการเงินของกิจการได และกระทบตอการ
จายปนผล 

5.4 งานวิจัยที่เกี่ยวเนื่องในอนาคต 
1. การวิจัยครั้งน้ีศึกษาเพียงอัตราสวนทางการเงินจากงบการเงินรายป ต้ังแตป 2558 – 2562 ใน

การศึกษาครั้งตอไป งานวิจัยครั้งตอไปอาจศึกษาระยะเวลาที่ยาวมากข้ึน โดยพิจารณาภาวะเศรษฐกิจใน
แตละชวงเวลาประกอบ 

2. การวิจัยครั้งนี้ศึกษากลุม SET100 ซ่ึงประกอบดวยกลุมหลักทรัพยในทุกประเภทของธุรกิจ 
ในการศึกษาครั้งตอไป อาจศึกษาเจาะลึกเปนรายประเภทแตละธุรกิจ ใหเห็นวาในแตละบริษัทของกลุม



ธุรกิจนั้น ๆ บริษัทใดมีความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพยไปใน
ทิศทางใด เพื่อทําการเปรียบเทียบกันภายในประเภทธุรกิจนั้น ๆ 

3. การวิจัยครั้งนี้ ศึกษาจากราคาตลาดหลักทรัพยที่อางอิงจากขอมูลในอดีต ที่ไดขอมูลจาก
แหลงขอมูลสาธารณะเทานั้น ซ่ึงขอมูลเหลานี้ไมเปนปจจุบัน ในการศึกษาครั้งตอไป อาจศึกษาประเภท
ของขอมูลท่ีสามารถประเมินราคาตลาดหลักทรัพยใหแนนอนไดมากข้ึน 
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อัตราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพยถัวเฉลี่ยในแตละป 
ตารางที่ 1 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2558 

  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ 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 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2559 
  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ 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 - 

 

 

 



ตารางที่ 3 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2560 
  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ 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 - 

 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 4 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2561 
  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ 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 - 

 
 

 

 



ตารางที่ 5 อตัราสวนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรพัยถัวเฉลีย่ ป พ.ศ. 2562 
  Set100   อัตราสวนดานความสามารถในการทํากําไร อัตราสวนดานสัดสวนเงินทุน 

No ตัวยอ 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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