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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคา
หลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 โดยการเก็บรวบรวม
ขอ้มูลรายงานทางการเงินและราคาหลกัทรัพย ์จ  านวน 73 บริษทั ใชข้อ้มูลทางการเงินของบริษทัท่ี
ท าการศึกษารวมระยะเวลา 3 ปี เร่ิมตั้งแต่    ปี พ.ศ. 2561 – 2563 สืบคน้ขอ้มูลจากตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เป็นการวิจยัเชิงปริมาณ เก็บรวบรวมขอ้มูลเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ ใชก้ารวิเคราะห์
ขอ้มูลสถิติเชิงพรรนาเพ่ือหาความสัมพนัธต์ามสมมติฐานท่ีตั้งข้ึนตามตวัแปรอิสระคือ 1.อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(DE) 2.อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA) 3.อตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้น(ROE) 4.อตัราก าไรสุทธิ(NPM) 5.ก  าไรสุทธิต่อหุน้(EPS) 6.ราคาตลาดของหุน้ต่อ
ก าไรสุทธิต่อหุ้น(PE) 7.อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) และตวัแปรตามคือ ราคาตามบญัชี
หรือราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลการวิจัยพบว่า  อตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์ต่อราคาหลักทรัพย์ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทิศทางเชิงบวกอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 
0.05  คือ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(DE) ในขณะเดียวกนัอตัราส่วนทางการเงินท่ีมี
ความสมัพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทิศทางเชิง
บวกอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA) อตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้(ROE) และราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้(PE) 

 
ค าส าคญั:  อตัราส่วนทางการเงิน ราคาหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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ABSTRACT 
 

This study aimed to study the relationship of financial ratios to securities prices listed 
in the Stock Exchange of Thailand, SET100 group by collecting financial reports and securities 
prices of 73 companies, using the financial information of the companies studied for a total of 3 
years, starting from 2018 - 2020. Retrieved from the Stock Exchange of Thailand. The research 
was conducted as quantitative research.  The collected data was secondary data.  Descriptive 

statistical information was analyzed to find the hypothetical relationship established by the 
independent variables, i.e. 1. Debt to Equity Ratio (DE) 2. Return on Assets (ROA) 3. Return on 
Equity (ROE) 4. Net Profit Margin (NPM) 5. Earnings per Shares (EPS) 6. The market price of 
shares per net earnings per share ( PE)  7.  The Dividend Yield Ratio ( DIV)  and dependent 
variables are the book price or price of securities listed on the Stock Exchange of Thailand. 

The results showed that financial ratios are related to the prices of securities listed on 

the Stock Exchange of Thailand.  A statistically significant positive index of 0.05 was the debt to 
equity ratio ( DE) .  Statistically significant positive indicators for Thailand include Return on 
Assets (ROA), Return on Equity (ROE), and Stock Market Price to Earnings Per Share (PE).  
 
Keywords:  Financial Ratio. stock price Stock Exchange of Thailand 
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บทที่ 1 

บทน า 

 

ในปัจจุบนัผูป้ระกอบการและประชาชนทัว่ไปไดเ้ล็งเห็นความส าคญัในการน าเงินมา
ลงทุน โดยทัว่ไปรายไดท่ี้เกิดข้ึนแต่ละเดือนส่วนหน่ึงไดน้ าไปใช้เพ่ือการอุปโภคบริโภค ส่วนท่ี
เหลือจากการใช้จ่ายซ่ึงเรียกว่าเงินสะสมหรือเงินออม เงินกลุ่มน้ีส่วนใหญ่จะมองหาการลงทุน
เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนท่ีน่าพอใจของเจา้ของเงิน การลงทุนในหุ้นจึงเป็นอีกทางเลือกหน่ึงท่ีไดรั้บ
ความสนใจอยา่งแพร่หลาย เน่ืองจากมีผลตอบแทนท่ีสูงกว่าการฝากเงินไวก้บัธนาคารพาณิชย์  แต่

อย่างไรแลว้การลงทุนในหุ้นย่อมมีความเส่ียงมากกว่าเงินฝากธนาคาร ซ่ึงผลตอบแทนของการลุง
ทุนในหุ้นสูงกว่าแต่ความเส่ียงก็ตอ้งสูงตามไปดว้ย เพื่อผลตอบแทนท่ีคุม้ค่า  จึงจ  าเป็นตอ้งมีการ
พิจารณาและการวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินจึงมีความส าคญัให้ผูล้งทุนควร
ศึกษาขอ้มูลใหดี้ก่อนการตดัสินใจลงทุนซ้ือหุน้เพื่อผลตอบแทนท่ีคุม้ค่า นอกจากการลงทุนท่ีจะท า
ให้นักลงทุนไดผ้ลตอบแทนอย่างคุม้ค่าต่อนักลงทุนแลว้นั้น เงินลงทุนท่ีมาจากนักลงทุนถือเป็น
ส่วนหน่ึงท่ีส าคญัอยา่งยิง่ต่อการด าเนินธุรกิจอยา่งต่อเน่ืองของบริษทั โดยเฉพาะกิจการขนาดใหญ่ท่ี

จะตอ้งระดมทุนเป็นจ านวนมาก เพื่อด าเนินการโครงการใหญ่ ๆ และปรับเปล่ียนกลยุทธใหม่ ๆ 
ตลอดเวลา เพ่ือการขยายธุรกิจใหเ้ติบโตยิง่ข้ึน 

การใช้ข้อมูลในงบการเงินของกิจการจึงเป็นอีกวิธีหน่ึงท่ีจะช่วยให้ผูล้งทุนสามารถ
วิเคราะห์เปรียบเทียบผลการด าเนินงานของกิจการ โดยน าข้อมูลมาเปรียบเทียบจากอดีตจนถึง
ปัจจุบนั โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินสามารถน ามาหาความสมัพนัธร์ะหว่างสินทรัพย ์หน้ีสิน ส่วน

ของผูถื้อหุน้ รายไดแ้ละค่าใชจ่้าย หาค่าเฉล่ียในธุรกิจประเภทเดียวกนั ทฤษฎีเก่ียวกบัอตัราส่วนทาง
การเงินเป็นเคร่ืองมือท่ีใชว้ิเคราะห์ทางการเงิน โครงสร้างทางการเงิน ความเพียงพอของกระแสเงิน
สดในการช าระหน้ีท่ีเก่ียวขอ้ง ใชใ้นการพยากรณ์ระดบัความเส่ียง 5 กลุ่มดว้ยกนัคือ 1)อตัราส่วน
ทางการเงินท่ีใชใ้นการวิเคราะห์สภาพคล่องและความยดืหยุน่ทางการเงิน(Liquidity Ratios)  2)การ
วดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Activity Ratios)  3)การวดัสภาพหน้ีสิน (Leverage Ratios)        
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4)อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชว้ิเคราะห์ความสามารถในการท าก  าไร(Profitability Ratios)  5)การวดั
มูลค่าราคาตลาดของหุน้(Market value Ratios) (เพชรี ขุมทรัพย,์2554) 

เน่ืองดว้ยสภาวะผนัผวนของตลาด การลงทุนไม่ค่อยราบร่ืนอยา่งท่ีผา่นมา เพราะเราตอ้ง

เผชิญกบัปัญหาโรคโควิด-19 ท่ีท าให้ทัว่โลกต้องเขา้สู่สภาวะปิดเมืองอย่างหลีกเล่ียงไม่ได ้ซ่ึงมี
ผลกระทบกบัเศรษฐกิจ การเมือง และการด ารงชีพในปัจจุบนัน้ี การลงทุนจึงไม่ราบร่ืนอย่างท่ีเคย
เป็นมา อาจลดความเช่ือมัน่ในการลงทุนของหลาย ๆ ท่าน ท่ามกลางตลาดท่ีมีความผกผนัสูงเช่นน้ี 
ในช่วงเวลาน้ีเราจะเห็นไดว้่างบการเงินแต่ละบริษทัมีแนวโน้มออกมาไม่ดีดว้ยกนัทั้งสิน แต่ราคา
หลกัทรัพยก์ลบัปรับตวัสูงข้ึนไดอ้ย่างต่อเน่ือง เหตุผลส่วนหน่ึงมาจากนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจ
อยา่งต่อเน่ืองของรัฐบาล ประกอบกบัการคาดการณ์ต่อสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคระบาด 

โควิด-19 ท่ีมีโอกาสท่ีจะควบคุมได ้ท าใหต้ลาดมีการคาดการณ์ไปในทิศทางเดียวกนัว่าเศรษฐกิจ
น่าจะฟ้ืนตวัไดต่้อไป 

ดว้ยเหตุผลดงักล่าวผูว้ิจยัจึงไดท้ าการศึกษาความสัมพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อ
ราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มSET 100  เพราะเป็นส่ิงหน่ึง
ท่ีนักลงทุนให้ความส าคัญและสนใจศึกษาก่อนท่ีจะตัด สินใจในการลงทุน  จึงส่งผลให้

ผูป้ระกอบการ ประชาชนทัว่ไป เกิดความมัน่ใจและเช่ือมัน่ในการบริหารองค์กรและเกิดการลงทุน
เพ่ิมข้ึนต่อไปในอนาคต 

 

1.1 วตัถุประสงค์ของการวจิยั 

     เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 
 

1.2 ขอบเขตของการวจิยั 

การวิจยัคร้ังน้ีเป็นการศึกษาความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพย์
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ขอ้มูลท่ีน ามาศึกษาเป็นรายงานทางการเงินและ
แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน รายงาน

ประจ าปี เพื่อวิเคราะห์ราคาหลกัทรัพย ์ในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี 2561 ถึง ปี 2563 ระยะเวลาทั้งหมด 3 ปี 
รวมทั้งหมด 73 บริษทั ซ่ึงเป็นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม 
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SET100 ยกเวน้บริษทัท่ีประกอบธุรกิจการเงิน ไดแ้ก่ บริษทัในกลุ่มธนาคาร บริษัทในกลุ่มเงินทุน
หลกัทรัพย ์บริษัทในกลุ่มประกนัภยัและประกนัชีวิต เน่ืองจากลกัษณะการด าเนินงานและ  ข้อ
ปฏิบติัทางบญัชีแตกต่างจากบริษทัในกลุ่มอ่ืน 

 

1.3 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1.  เพื่อทราบถึงการศึกษาและวิเคราะห์ความสัมพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100      

2.  บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย นกัลงทุนและผูท่ี้เก่ียวขอ้ง สามารถ
น าขอ้มูลเป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย ์และน าขอ้มูลไปใช้
ในการวางแผนทางการลงทุนประกอบกบัการตดัสินใจในการเลือกการลงทุนในหลกัทรัพยไ์ดอ้ยา่ง
ถูกตอ้ง       
 

1.4 นิยามศัพท์ 

มูลค่าตามบัญชี (Book Value) หมายถึง มูลค่าของสินทรัพยต์ามงบดุลของบริษัท 

สามารถค านวณไดจ้ากการน าสินทรัพยร์วม ลบดว้ยหน้ีสินรวม จึงเท่ากบั ผลต่างของสินทรัพยร์วม
และหน้ีสินรวม ในทางทฤษฎีหากบริษัทปิดกิจการและขายสินทรัพยท์ั้งหมดหลงัจากการช าระ
หน้ีสินทั้งหมดแลว้ ส่วนแบ่งจากสินทรัพยท่ี์เหลือก็จะถูกแบ่งคืนให้แก่ผูถื้อหุ้นของบริษัทตาม

สดัส่วนท่ีเท่าๆ กนั เรียกว่า มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ กล่าวคือ มูลค่าทางบญัชี เท่ากบั ส่วนของผูถื้อหุ้น 
มูลค่าตามบญัชี = สินทรัพย ์- หน้ีสิน 

SET100 หมายถึง หุ้น 100 อนัดับแรกตามเง่ือนไขท่ีก  าหนดและคัดเลือกโดยตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) หรือตลาดหุ้นไทย เพื่อน ามาค านวณเป็นดัชนี หุ้น SET100 
Index รวมถึงเป็นการกรองหุ้นพ้ืนฐานดี 100 หุ้น ให้กับนักลงทุน ซ่ึงจะมีการอพัเดทรายช่ือ หุ้น 
SET100 ทุก 6 เดือน พูดใหง่้ายกว่านั้นกลุ่มของ หุน้ SET100 คือ หุน้ 100 อนัดบัแรก ท่ีอยูใ่นตลาด
หุน้ไทย ท่ีจะมีการน าราคาของหุ้นในกลุ่ม SET100 เหล่าน้ีมาค านวณเป็น SET100 Index เพื่อใชใ้น
การบอกทิศทางราคาของหุ้นกลุ่มน้ี โดยประโยชน์หลกัของ SET100 คือ เป็นเคร่ืองมือในการคดั
กรองหุ้นท่ีมีพ้ืนฐานดีในระดับหน่ึง และด้วยความท่ีหุ้นเหล่าน้ีพ้ืนฐานดีท าให้บางกองทุนเปิด

กองทุนรวมท่ีเนน้ลงทุนในหุน้เหล่าน้ีเป็นหลกัเรียกว่า กองทุน SET100 
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อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) หมายถึง เป็นเคร่ืองมือส าคญัในการวิเคราะห์ 

งบการเงิน ท าใหเ้ห็นภาพรวมของบริษทั และความสามารถในการท าก  าไรในเชิงเปรียบเทียบไดง่้าย
ข้ึน เพราะงบการเงินนั้น ประกอบดว้ยข้อมูลมากมาย ยากต่อการตีความจึงได้น าเคร่ืองมือ การ
วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน มาช่วยในการวิเคราะห์ เช่น จ  านวนหน้ีสินท่ีแสดงในงบการเงินนั้น
ก็ไม่รู้ว่ามากหรือน้อย สามารถวิเคราะห์โดยน าหน้ีสินมาเปรียบเทียบกบัส่วนของเจา้ของ(ทุน)ก็
พอจะเขา้ใจไดว้่าเป็นสัดส่วนท่ีมากหรือน้อยเมื่อเทียบกบัค่าเฉล่ีย มีความเส่ียงหรือไม่ อตัราส่วน

ทางการเงิน อธิบายถึงฐานะความมัน่คงทางการเงิน ผลการด าเนินงานของกิจการ เป็นการน าตวัเลข
จากงบการเงินท่ีเก่ียวขอ้งกนัมาหาอตัราส่วนต่าง ๆ เพื่อให้ง่ายต่อการวิเคราะห์ ใชเ้ปรียบเทียบผล
การด าเนินงานของกิจการในอดีตช่วยใหเ้ขา้ใจสุขภาพทางการเงินและผลการด าเนินงานของกิจการ
ไดดี้ยิง่ข้ึน 

ก าไรสุทธิ (Net Profit) คือ ก  าไรสุทธิท่ีได้จากการด าเนินงานของบริษัทหลังหัก

ค่าใชจ่้ายต่าง ๆ ดอกเบ้ียและภาษีเงินไดแ้ลว้ ช่วยบอกมูลค่าผลการด าเนินงานของบริษทัหลงัรวม
หรือหกัรายการทั้งหมดในงบก าไรขาดทุนเรียบร้อยแลว้ เป็นตวัเลขท่ีมีประโยชน์ส าหรับนกัลงทุน
ในการประเมินรายไดท่ี้เกินรายจ่ายของบริษทั ตวัเลขน้ีปรากฎในงบก าไรขาดทุนของบริษทัและ
เป็นตวับ่งบอกถึงความสามารถในการท าก  าไรของบริษทั 

จ านวนหุ้นบริษัทที่ช าระแล้ว (Outstanding Shares) หมายถึง จ  านวนเงินท่ีผูถื้อหุน้แต่
ละคนช าระค่าหุ้นกนัเขา้มาจริง ๆ ใหแ้ก่บริษทั เพื่อใหบ้ริษทัน าเงินทุนดงักล่าวไปใชใ้นการด าเนิน

กิจการ ซ่ึงตามกฎหมายระบุเอาไวว้่าในการจดทะเบียนบริษทัตอ้งช าระค่าหุน้ไม่นอ้ยกว่าร้อยละ 25 
ของทุนจดทะเบียน 

สินทรัพย์รวม (Total Assets) คือ สินทรัพยร์วมแสดงอยู่ในงบแสดงฐานะทางการเงิน

ของบริษทั ตามระดบัสภาพคล่องซ่ึงข้ึนอยูก่บัความเร็วในการแลกเปล่ียนเป็นเงินสด สินทรัพยท่ี์มี
สภาพคล่องมากท่ีสุดสามารถพบไดท่ี้ดา้นบนของงบการเงิน สินทรัพยเ์หล่าน้ีอาจรวมถึงเงินสดหรือ
การลงทุนระยะสั้นเช่น หุ้นและลูกหน้ีซ่ึงเป็นเงินท่ีเป็นหน้ีกบัธุรกิจดา้นล่างสภาพคล่องส่วนใหญ่
ของการลงทุนในงบการเงินสินทรัพยห์มุนเวียนมีการระบุไว ้ 

ส่วนของผู้ถือหุ้น หรือ ส่วนของเจ้าของ (Equity)หมายถึง ส่วนของทุนท่ีเจา้ของน าเงิน

มาลงทุนในบริษทัประกอบกบัก าไรสะสมท่ีบริษทัท ามาหาไดใ้นแต่ละปีสะสมรวมกนั กลายเป็น
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ส่วนของผูถื้อหุ้นในงบแสดงการเปล่ียนแปลงส่วนของผูถื้อหุ้น จากสมการบัญชี สินทรัพย ์= 
หน้ีสิน + ส่วนของเจา้ของ (ส่วนของผูถื้อหุน้) 

หนี้สิน (Liabilities) คือ ภาระผูกพนัในปัจจุบันของกิจการ เป็นผลของเหตุการณ์ใน

อดีต ซ่ึงการช าระภาระผูกพนันั้ นคาดว่าจะส่งผลให้กิจการสูญเสียทรัพยากรท่ีมีประโยชน์เชิง
เศรษฐกิจในอนาคต หรือเขา้ใจง่ายๆไดว้่าจ  านวนเงินท่ีกิจการเป็นหน้ีบุคคลอ่ืนหรือพนัธะอนัเกิด
จากรายการคา้ การกูย้มืหรือเกิดจากการอ่ืน ซ่ึงจะตอ้งช าระคืนในภายหนา้ดว้ยสินทรัพยห์รือบริการ 

เช่น เจา้หน้ีการคา้ เงินกู ้เงินเบิกเกินบญัชีธนาคาร เจา้หน้ีอ่ืน ๆ เป็นตน้ 
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บทที่ 2 
การทบทวนวรรณกรรม 

 
การศึกษาเร่ือง ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ผูศึ้กษาไดศึ้กษาแนวคิด ทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้ง ดงัน้ี 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

2.2 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกบัอตัราส่วนทางการเงินและอตัราผลตอบแทน 
2.3 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 

2.1 แนวคดิและทฤษฎีที่เกีย่วกบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ประวติัความเป็นมาของตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาดทุนไทยยุคใหม่มี
จุดเร่ิมตน้จากการประกาศใชแ้ผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 1 (พ.ศ.2504-2509) 
เพ่ือรองรับการเติบโตและส่งเสริมความมัน่คงทางเศรษฐกิจและพฒันาคุณภาพชีวิตของประชาชน 
ต่อมาแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 2 (พ.ศ.2510-2514) ไดเ้สนอให้มีการจดัตั้ง 
ตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีระบบระเบียบข้ึนเป็นคร้ังแรก โดยเน้นให้มีบทบาทส าคัญในการเป็นแหล่ง
ระดมเงินทุน เพื่อสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมของประเทศ พฒันาการของตลาด
ทุนของไทยในยุคใหม่นั้น สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 ยุค เร่ิมจาก “ตลาดหุ้นกรุงเทพ” (Bangkok 
Stock Exchange) ซ่ึงเป็นองค์กรเอกชน และต่อมาเป็น “ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย” ภายใต้
ช่ือภาษาองักฤษว่า “The Securities Exchange of Thailand” 

การจดัตั้งตลาดหุน้กรุงเทพ  การจดัตั้งตลาดหุน้ของไทยเร่ิมข้ึนในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 
2505 ในรูปห้างหุ้นส่วนจ ากัด โดยในปีต่อมาได้จดทะเบียนเป็นบริษัทจ ากัดและเปล่ียนช่ือเป็น 
“ตลาดหุ้นกรุงเทพ” (Bangkok Stock Exchange) ถึงแมว้่าจะมีพ้ืนฐานในการจดัตั้งท่ีดีการซ้ือขาย
หุน้ในตลาดหุ้นกรุงเทพ ก็ไม่ไดรั้บความสนใจมากนกั มูลค่าการซ้ือขายมีเพียง 160 ลา้นบาทในปี 
พ.ศ.2511 และ 114 ลา้นบาทในปี พ.ศ.2512 การซ้ือขายมีปริมาณลดลงเป็น 46 ลา้นบาทในปี พ.ศ.
2513 และลดลงเหลือ 28 ลา้นบาทในปี พ.ศ.2514 การซ้ือขายหุ้นกูมี้มูลค่าถึง 87 ลา้นบาทในปี พ.ศ.
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2515 แต่การซ้ือขายหุ้นก็ยงัคงไม่เป็นท่ีสนใจ โดยมูลค่าการซ้ือขายหุ้นท่ีต  ่าสุดมีเพียง 26 ลา้นบาท
เท่านั้น และในท่ีสุดตลาดหุ้นกรุงเทพก็ตอ้งปิดกิจการลง  เป็นท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปว่าตลาดหุ้น
กรุงเทพไม่ประสบความส าเร็จเท่าท่ีควร เน่ืองจากขาดการสนับสนุนจากภาครัฐ  ประกอบกับ
ประชาชนยงัขาดความรู้ความเขา้ใจท่ีเพียงพอในเร่ืองตลาดทุน 

การจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ถึงแมว้่าตลาดหุ้นกรุงเทพจะไม่ประสบ
ความส าเร็จ แต่แนวความคิดเก่ียวกับการจัดตั้งตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีระบบระเบียบและได้รับการ
สนบัสนุนอย่างเป็นทางการนั้นไดรั้บความสนใจจากประชาชนเป็นอยา่งมาก ดงันั้นแผนการพฒันา
เศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 2 (พ.ศ.2510-2514) จึงไดเ้สนอแผนการตั้งตลาดทุนดงักล่าวข้ึน
เป็นคร้ังแรก โดยใหมี้เคร่ืองมืออ านวยความและมาตรการส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์เหมาะสม
ในปี พ.ศ.2512 รัฐบาลไดท้ าการว่าจ้างศาสตราจารยซิ์ดนีย ์เอ็ม รอบบ้ินส์ ศาสตราจารยป์ระจ า
ภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลยัโคลมัเบีย สหรัฐอเมริกา เพื่อมาท าการศึกษาช่องทางการพฒันา
ตลาดทุนไทยในเวลาต่อมา ในปี พ.ศ.2515 รัฐบาลไดเ้ขา้มามีบทบาทโดยการแกไ้ข “ประกาศคณะ
ปฏิวติั ท่ี 58 เก่ียวกบัการควบคุมธุรกิจ การคา้ท่ีมีผลกระทบต่อความปลอดภยัและความเป็นอยูข่อง
ประชาชน” การแกไ้ขดงักล่าวส่งผลใหรั้ฐบาลสามารถก ากบัดูแล การด าเนินงานของบริษทัเงินทุน
และหลกัทรัพย ์ซ่ึงท าให้การด าเนินงานเป็นไปอย่างมีระเบียบและยติุธรรม หลงัจากนั้น ในปี พ.ศ.
2517 ได้มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ.2517 โดยมี
วตัถุประสงค์ เพ่ือจะจดัให้มีแหล่งกลางส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เพ่ือส่งเสริมการออมทรัพย์
และการระดมเงินทุนในประเทศ ตามมาดว้ยการแกไ้ขบทบญัญติัเก่ียวกบัรายไดเ้พื่อใหส้ามารถน า
เงินออมมาลงทุนในตลาดทุนได ้ในปี พ.ศ.2518 รูปแบบทางกฎหมายต่าง ๆ ไดรั้บการปรับแกจ้นลง
ตวั และในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ.2518 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ช่ือภาษาองักฤษใน
ขณะนั้นคือ The Securities Exchange of Thailand) ไดเ้ปิดท าการซ้ือขายข้ึนอย่างเป็นทางการคร้ัง
แรกและไดท้ าการเปล่ียนช่ือภาษาองักฤษเป็น “The Stock Exchange of Thailand” (SET) เมื่อวนัท่ี 1 
มกราคม พ.ศ. 2534 (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย,2562) 

2.1.1 โครงสร้างการก ากบัดูแลตลาดทุน 
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ก  าหนดใหก้ารด าเนินงาน

ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และก าหนดอ านาจหนา้ท่ีใหค้ณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เป็นผูก้  าหนดนโยบายและควบคุมการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 
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ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2564) 
 

2.1.1.1 ตลาดแรก  
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ท าหน้าท่ีก  ากบัและดูแล

ตลาดแรก โดยบริษทัใดท่ีตอ้งการออกหลกัทรัพยใ์หม่เสนอขายหุ้นต่อประชาชนคร้ังแรก (Initial 
Public Offering) หรือเสนอขายหลกัทรัพย์อ่ืนๆ แก่ประชาชน ต้องขออนุมติัจากคณะกรรมการ
ก ากับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และด าเนินการตามเกณฑ์ท่ีก  าหนด จากนั้ น
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งตรวจสอบสถานะทางการเงินและการ
ด าเนินงานของบริษทันั้นก่อนท่ีจะอนุมติัใหบ้ริษทัท าการออกหลกัทรัพยข์ายแก่ประชาชนได ้

2.1.1.2 ตลาดรอง 
หลงัจากการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนคร้ังแรก หลกัทรัพยจ์ะสามารถท าการซ้ือขายใน

ตลาดรองไดก้็ต่อเม่ือผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้นไดย้ื่นค  าขอและได้รับอนุมติัจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยแลว้ 
 
บทบาทตลาดหลกัทรัพย ์

ตามพระราชบัญญัติหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 ตลาดหลกัทรัพยม์ี
บทบาทส าคญั ดงัน้ี 

1. ท าหน้าท่ีเป็นศูนยก์ารซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และพฒันาระบบต่างๆท่ีจ  าเป็น
เพ่ืออ  านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
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2. ด  าเนินธุรกิจใดๆท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ช่น การท าหน้าท่ีเป็นส านกัหัก
บัญชี (Clearing House) ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือกิจกรรมอ่ืน ๆ ท่ี
เก่ียวขอ้ง 

3. การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2564) 
 
ลกัษณะการด าเนินงาน 

1. เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 
2517 

2. ท าหนา้ท่ีส่งเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพฒันาเศรษฐกิจของ
ประเทศ และเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละใหบ้ริการท่ีเก่ียวขอ้ง โดยไม่น าผลก าไรมา
แบ่งปันกนั 

3. สนับสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรม
ภายในประเทศ 

4. เร่ิมเปิดท าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน 2518 
5. ปัจจุบนัด าเนินงานภายใตพ้ระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 
6. การด าเนินงานหลกั ไดแ้ก่ การับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและดูแลการเปิดเผยขอ้มูล

ของบริษทัจดทะเบียน การซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การก ากบั
ดูแลบริษทัสมาชิกส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ตลอดจนถึงการเผยแพร่ขอ้มูลและการ
ส่งเสริมความรู้ใหแ้ก่ผูล้งทุน 
 
สมาชิกภาพองคก์ารระหว่างประเทศ 

สหพันธ์ตลาดหลักทรัพยภ์าคพ้ืนเอเชียและโอเซียเนีย (Asian and Oceanian Stock 
Exchanges Federation-AOSEF) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เขา้เป็นสมาชิกในปี พ.ศ.2525 

 องค์กรคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยน์านาชาติ (International 
Organization of securities Commissions-IOSCO) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเขา้เป็นสมาชิก
ประเภท full member ในปี พ.ศ.2533 และเปล่ียนเป็น affiliate member ในปี พ.ศ.2535 เน่ืองจากมี
การจดัตั้งส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต 
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สหพันธ์ตลาดหลักทรัพย์นานาชาติ (The World Federation of Exchanger – WFE) 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เขา้เป็นสมาชิกในปี 2533 

UN Sustainable Stock Exchanges Initiative ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เขา้ร่วม
เป็นสมาชิกในปี พ.ศ.2557 (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2564) 
 
2.2 แนวคดิและทฤษฎีเกีย่วกบัอตัราส่วนทางการเงินและอตัราผลตอบแทน 

2.2.1 อตัราส่วนทางการเงิน มีความส าคญัในด้านการวิเคราะห์งบทางการเงินเป็นอย่างมาก 
เน่ืองจากเป็นเคร่ืองมือจ าเป็นท่ีจะช่วยวเคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานท่ีผา่นมาของ
ธุรกิจ หรือ เปรียบเทียบกบัธุรกิจอ่ืนได ้สามารถใชใ้นการพิจารณาประกอบการตดัสินใจส าหรับนัก
ลงทุนท่ีสนใจท่ีจะลงทุนในหุ้น ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อผลตอบแทนให้เป็นท่ี

พอใจของนกัลงทุนแต่ละคนได ้  อตัราส่วนทางการเงินเป็นการน าขอ้มูลยอ้นหลงัในงบการเงินมา
หาอตัราส่วน เพ่ือใชใ้นการเปรียบเทียบและวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของแต่ละบริษทัในอดีต ท า
การประเมินผลการด าเนินงาน ความเส่ียง แนวโน้ม ของกิจการได ้อตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็น
ตวัแปรทางการเงิน แบ่งแยกไดด้งัน้ี 

2.2.1.1อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(DE) คือ อตัราส่วนทางการเงินระหว่าง 

หน้ีสินทั้งหมดกบัส่วน 
ของผูถื้อหุน้ เป็นอตัราส่วนท่ีบ่งบอกกิจการมีหน้ีสินทั้งหมดเป็นก่ีเท่าของส่วนของเจา้ของ ใชบ้อก
ความเส่ียงทางการเงินของกิจการ ยิ่งมีค่าสูงเท่าไหร่ กิจการจะมีความเส่ียงมาก เพราะโอกาสท่ีจะกู ้
เพ่ิมจากเจา้หน้ีเป็นไปไดค่้อนขา้งนอ้ยลง 
 

                                                       หน้ีสินรวม/ส่วนของผูถื้อหุน้     

 
เป็นอตัราส่วนท่ีบอกถึงบริษทัมีภาระหน้ีสินมากนอ้ยเพียงใดหากเทียบกบัส่วนของผูถื้อ

หุน้ ซ่ึงจะช่วยใหน้กัลงทุนตระหนกัถึงภาระหน้ีสินของบริษทัท่ีเราสนใจอยูท่ี่จะลงทุนว่ามีมากนอ้ย

เพียงใด  D/E Ratio บอกอะไรเราอีกบา้ง  
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1.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE)มีค่าน้อยถือว่ากิจการมีหน้ีสินน้อย ใน
ขณะเดียวกนั อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) มีค่าสูงถือว่ากิจการก็อาจจะไม่ไดแ้ย่ ถา้
กิจการนั้นมีหน้ีสินสูง แต่บริษทันั้นกูเ้งินมาเพ่ือลงทุน ก  าลงัขยายกิจการ แลว้ถา้หากท าก  าไรไดสู้ง

จะเป็นเร่ืองดี ดีกว่ากิจการกูม้าแลว้ไม่มีก  าไรเลย 
2.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ หน้ีสินมีทั้งหน้ีสินระยะสั้นระยะยาวดว้ย เรา

ควรจะดูตวัเลขหน้ีสินระหว่างระยะสั้นและระยะยาวดว้ย เพราะถา้ส่วนใหญ่เป็นหน้ีสินระยะยาว 
อาจจะไม่ดี เพราะอตัราดอกเบ้ียมกัจะสูงกว่า หน้ีสินระยะสั้น  

3.  ควรจะเปรียบเทียบในอุตสาหกรรมเดียวกนั 
4. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ควรต ่ากว่า 1 ถือว่าปลอดภยั แต่ถา้สูงกว่า 2 คือ

ไม่ปลอดภยั 
5.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ถา้ติดลบ แปลว่าบริษัทมีหน้ีสินสูงกว่า

สินทรัพย ์ซ่ึงอาจจะเส่ียงต่อการลม้ละลาย ซ่ึงน่ากลวัสุด 
6.  ธนาคาร มกัจะมีอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้สูงมาก บริษทัการบินก็มกัจะมี

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีสูงเช่นกนั 

ฉะนั้น อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีดีไม่ควรเกิน 2 เท่า หมายความว่าบริษทันั้นใชเ้งิน
จากการกู ้เป็น 2 เท่าของเงินท่ีเป็นส่วนของผูถื้อหุ้น แต่ในบางอุตสาหกรรม อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้จะสูงเป็นปกติเช่นธนาคาร เพราะเงินส่วนมากท่ีบริษทัมีนั้นเป็นเงินฝากและมนัจะ
นับอยู่ในส่วนของหน้ีสินท่ีตอ้งคืนให้กบัผูฝ้ากเงิน อีกประเภทอุตสาหกรรมท่ีอาจจะมีอตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้สูงคือบริษทัท่ีตอ้งมีเคร่ืองจกัรขนาดใหญ่เช่น บริษทัเหมืองแร่ เป็นตน้ 

2.2.1.2 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE)  
 

ROE = (ก  าไรสุทธิ  100)/ส่วนของผูถื้อหุน้ 

 

เป็นอตัราส่วนของความสามารถในการท าก  าไร ซ่ึงมีความสมัพนัธร์ะหว่างผลก าไรของ
กิจการเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุน้ บอกถึงบริษทัท าผลตอบแทนไดดี้แค่ไหน ยิง่มีค่าสูงยิง่ดีและตอ้งมี
ความต่อเน่ือง เม่ือค านวณออกมาแลว้จะไดเ้ป็นอตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงถา้หุ้นนั้น ๆ มีอตัราส่วน
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ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE )ไม่นอ้ยกว่า 15% จะถือว่าเป็นหุน้ท่ีสร้างก าไรไดสู้งโดยไม่
ตอ้งใชส่้วนของผูถื้อหุน้เยอะ หรือเรียกง่าย ๆ ไดว้่าเป็นหุน้ท่ีสร้างผลตอบแทนไดดี้นัน่เอง 

หลกัการเปรียบเทียบควรใช ้ROE ปรียบเทียบกบับริษทัท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกัน

หรือเทียบกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม ขอ้ควรระวงัในการใช ้ROE ท่ีสูงอาจจะไม่ใช่ผลดีเสมอไป
เพราะอาจจะไดม้าจากความสามารถในการท าก  าไรของบริษทั ค่า ROE ข้ึนอยู่กบั 2 ปัจจยัหลกั ๆ 
คือ 1.ก  าไรสุทธิ 2.ส่วนของผูถื้อหุน้ แปลไดว้่ายิง่ก  าไรสุทธิสูงก็จะท าให ้ROE มีค่าท่ีสูง แต่ในกรณี
ท่ีก  าไรสุทธิไม่ไดสู้ง แต่ส่วนของผูถื้อหุน้มีค่าท่ีต  ่าก็สามารถท าให้ ROE สูงข้ึนไดเ้ช่นกนั สรุปไดว้่า 
ROE มีค่าสูงไม่ใช่เร่ืองท่ีดีเสมอไป ดงันั้นการท่ีนกัลงทุนจะใช ้ROE เพื่อประเมินความสามารถใน
การสร้างผลตอบแทนเพียงตัวเดียวอาจจะไม่ใช่วิธีการท่ีเหมาะสม ควรพิจารณาอตัราส่วนทาง

การเงินอ่ืน ๆ เพื่อประกอบการพิจารณาและดูความเส่ียงทางดา้นการเงินประกอบกบัการใช ้ROE 
ดว้ยทุกคร้ัง 

2.2.1.3 อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม (Return On Assets: ROA)  
อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม  (ROA) คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์เป็น

สดัส่วนระหว่างก าไรสุทธิ (Net Profit) และสินทรัพยร์วม (Asset) ซ่ึงวดัผลออกมาเป็นเปอร์เซ็นต ์

บ่งบอกว่าบริษทัท าก  าไรมากนอ้ยเท่าไหร่เม่ือเทียบกบัสินทรัพยร์วมของบริษทันั้น ๆ  
 

ROA =  ก  าไรสุทธิ / สินทรัพยร์วม  

  

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม มากกว่า 0 หมายถึง บริษัทสามารถสร้างก าไร
สุทธิจากสินทรัพยไ์ด ้อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วม นอ้ยกว่า 0 หมายถึง บริษทัไม่สามารถ
สร้างก าไรสุทธิจากสินทรัพยไ์ด ้

อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อสินทรัพยร์วมบอกถึงอตัราส่วนความสามารถในการท าก  าไร ซ่ึง
เป็นความสัมพนัธ์ระหว่างผลก าไรของกิจการเทียบกับสินทรัพยท์ั้ งหมด เอาไวดู้ว่า บริษัทน า

สินทรัพยท่ี์มีไปใชป้ระโยชน์ไดม้ากนอ้ยแค่ไหน เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัผลตอบแทนท่ีเจา้ของกิจการ
จะไดรั้บ ถา้มีค่าสูง คือ ยิง่มากยิง่ดี และควรมีความต่อเน่ือง ซ่ึงหมายถึงบริษทัสามารถสร้างก าไร
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สุทธิจากสินทรัพยไ์ด  ้ROA เป็นเพียงส่วนหน่ึงเท่านั้น เราต้องดูอตัราส่วนทางการเงินอ่ืน ๆ เพื่อ
ประกอบการตดัสินใจลงทุนดว้ย 

2.2.1.4 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) 

อตัราก าไรสุทธิ คือ การบอกความสามารถในการท าก  าไรของบริษทั ว่าบริษทัมีก  าไร
สุทธิคิดเป็นสดัส่วนเท่าไหร่จากรายรับทั้งหมดของบริษทั นัน่ก็คือ รายไดท้ั้งหมดท่ีบริษทัไดรั้บ เม่ือ
หกัตน้ทุนหรือค่าใชจ่้ายต่าง ๆ ดอกเบ้ียและภาษี จะเหลือเป็นก าไรสุทธิทั้งหมดเท่าใดนัน่เอง โดยค่า 
Net Profit Margin มกัจะแสดงเป็นเปอร์เซ็นต ์

 
Net Profit Margin =   (ก  าไรสุทธิ  100) /รายได ้

 
วิธีการดูค่าของ Net Profit Margin 

อตัราก าไรสุทธิมากกว่า 0 แสดงว่า บริษัทมีความสามารถในการท าก  าไร ซ่ึงอาจจะ
หมายถึงการบริหารจดัการตน้ทุนท่ีดีดว้ย 

อตัราก าไรสุทธิน้อยกว่า  0 แสดงว่า บริษทัไม่มีความสามารถในการท าก  าไร ซ่ึงอาจ

หมายถึงการบริหารจดัการตน้ทุนท่ีไม่ดี และท าใหบ้ริษทัขาดทุน 
สรุปได้ว่า อตัราก าไรสุทธิ มีค่าสูงเท่าไหร่ ยิ่งดี เพราะแสดงความสามารถในการท า

ก  าไรของบริษทัท่ีสูงข้ึน 
2.2.1.5 ก  าไรสุทธิต่อหุน้  (Earnings Per Share: EPS)  

ก าไรต่อหุน้เป็นอตัราส่วนทางการเงิน ท่ีใชว้ิเคราะห์งบการเงินของบริษทัท่ีแสดงในงบ 

ก าไรขาดทุน ท่ีบอกถึงผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บก่ีบาทจากการถือ 1 หุน้ของบริษทั โดยก าไร
ต่อหุน้ท่ีนกัลงทุนจะไดรั้บนั้นจะอยูใ่นรูปสกุลเงินของก าไรสุทธิท่ีระบุในงบก าไรขาดทุน 
 

EPS =  ก  าไรสุทธิ / จ  านวนหุน้บริษทัท่ีช าระแลว้ 
 

ก าไรสุทธิต่อหุน้ มีค่ามากกว่า 0 หมายถึง บริษทัสามารถท าก  าไรสุทธิ (Net Profit) หรือ
นกัลงทุนไดรั้บผลตอบแทนจากการถือ1หุน้ 
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ก าไรสุทธิต่อหุ้น มีค่าน้อยกว่า 0 หมายถึง บริษทัไม่สามารถก าไรสุทธิ (Net Profit) หรือนักลงทุน
ขาดทุนจากการถือ 1 หุน้ เม่ือค่าก  าไรสุทธิต่อหุน้สูงเท่าไหร่ยิง่ดี ท าใหกิ้จการมีก  าไรสูงข้ึน 

2.2.1.6 อตัราส่วนราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings per share: P/E) 

อตัราส่วนราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ เป็นอตัราส่วนมูลค่าทางการตลาดใชดู้
ความถูกแพงของหุน้เม่ือเทียบกบัก าไร 

 

PE =  ราคาตลาดต่อหุน้ของหุน้สามญั / ก  าไรต่อหุน้ 

 
เป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงให้เห็นว่า นักลงทุนยินดีจะลงทุนจ่ายเงินซ้ือหุ้นนั้น

เป็นก่ีเท่าของทุก ๆ   1 บาท ของก าไรสุทธิของบริษทั PE Ratio มีหน่วยเป็นเท่า ซ่ึงเราสามารถมอง
ไดว้่า ถา้เราซ้ือหุน้ตวัหน่ึงตอนน้ี เราจะคืนทุนในระยะเวลาก่ีปี เรามกัจะเห็นอตัราส่วนทางการเงินน้ี
ไดบ่้อยคร้ัง ส าหรับคนท่ีลงทุนในตลาดหุ้น เพ่ือบอกความถูกหรือแพงของหุน้  สมมติว่าเราซ้ือหุ้น 

บริษทัหน่ึงมีราคาหุน้ เท่ากบั 100 บาท แต่มีก  าไรสุทธิต่อหุน้ 10 บาท หมายความว่า อตัราส่วนราคา
ตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น มีค่าเท่ากบั 10 เท่า แปลไดว้่าถา้เราสามารถถือหุน้ตวัน้ีได ้10 ปี ก็
จะไดเ้งินคืนครบ 100 บาท ตามมูลค่าเงินท่ีลงทุนไป ในกรณีท่ีบริษทัน้ีท าก  าไรไดเ้ท่าเดิมทุกๆปี 
โดยเงินท่ีเราได้คืนนั้ นอาจจะกลับมาในรูปเงินปันผลหรือส่วนต่างของราคา  ค่าท่ีดี ท่ีสุด คือ
อตัราส่วนราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้มีค่านอ้ยคือค่าท่ีดีท่ีสุด 

แต่ก็มีขอ้ควรระวงัในการใช ้อตัราส่วนราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุน้มีค่าท่ีต  ่า

ไม่ไดห้มายความว่าหุน้นั้นราคาถูกเสมอไป เพราะโดยทัว่ไปแลว้ เวลาค านวณมูลค่าหุ้นเราจะมอง
ว่าในอนาคตหุ้นตวัน้ีมีโอกาสเติบโตไดเ้ท่าไหร่ดว้ย นัน่ก็หมายความว่าถา้ในอนาคตหุน้ตวัหน่ึงถูก
มองว่ามีโอกาสเติบโตของก าไรในอนาคตไดม้ากกว่าหุ้นอีกตวัหน่ึง หุ้นท่ีมีโอกาสเติบโตมากกว่า
มกัจะมีค่า PE Ratio ท่ีสูงกว่า  ดงันั้นในการพิจารณาของนกัลงทุนจะซ้ือหรือไม่ซ้ือหุน้ตวัใดตวัหน่ึง 
ไม่สามารถบอกได้ว่าจาก PE Ratio เพียงตวัเดียวเท่านั้นตอ้งพิจารณาอตัราส่วนทางการเงินอ่ืนๆ 

ประกอบดว้ยเสมอ ซ่ึงโดยส่วนใหญ่แลว้มกัจะน าไปเทียบกบัค่า PE Ratio เฉล่ียของอุตสาหกรรม
นั้นๆ ประกอบเพ่ือหาหุน้ตวัน้ีว่าถูกหรือแพงกว่าค่าเฉล่ีย (Money Buffalo ,2022) 
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2.2.1.7 อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield : DIV) 
อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน เป็นอตัราส่วนทางการเงินท่ีเปรียบเทียบระหว่างเงินปัน

ผลต่อหุน้กบัราคาของหุน้ ณ วนัท่ีค  านวณ เป็นอตัราส่วนท่ีบ่งบอกถึงว่าหากซ้ือหุน้ ณ ราคาปัจจุบนั 

จะมีโอกาสไดรั้บเงินปันผลเป็นอตัราร้อยละเท่าไหร่ของราคาหุน้ 
 

DIV = ( เงินปันผลต่อหุน้  100) / ราคาหุน้ 
 

อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล มากกว่า 0 หมายถึง บริษทัมีอตัราการจ่ายเงินปันผล
ของหุน้สูง (หลกัทรัพยบ์วัหลวง, 2564) 
 

2.3 งานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

การศึกษาความสมัพนัธ์ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคหลกัทรัพย์ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งจากงานวิจยัของทวี
ชยั เวชคุณานุกูล อรไท ชั้วเจริญ ชั้วเจริญ พรมนัส สิริธรังศรี (2561) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหุน้สามญัในธุรกิจหมวดพลงังานและสาธารณูปโภค ท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพบว่า  อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับการ
เปล่ียนแปลงของราคาหุ้นสามญัในธุรกิจหมวดพลงังานและสาธารณูปโภคมากท่ีสุดคือ อตัราส่วน
ก าไรต่อหุ้น(EPS) โดยมีความสมัพนัธไ์ปในทิศทางเดียวกนักบัการเปล่ียนแปลงของราคาตลาดซ่ึง
สอดคลอ้งกบังานวิจยัของณัฐทพสัส์ ฉันทานุลกัษณ์ (2561) ศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มสินคา้ฟุ่ มเฟือยในตลาดหลกัทรัพยโ์ฮจิมินห์ ประเทศ
เวียดนามพบว่า อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) เป็นอตัราส่วนท่ีมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์น
กลุ่มสินคา้ฟุ่ มเฟือยมากท่ีสุดถึง 8 หลกัทรัพย ์ซ่ึงมีความสัมพนัธ์แปรผนักบัราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมี
นัยส าคัญ สอดคล้องกับสมมติฐานท่ีตั้ งไว ้เน่ืองมาจากบริษัทส่วนใหญ่ในกลุ่มน้ีได้รับการ
ตอบสนองท่ีดีจากประชากรในประเทศ สภาพเศรษฐกิจ ท าให้มีผลประกอบการท่ีดี ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพย ์กล่าวคือ ถา้ราคาหลกัทรัพยสู์งข้ึนอตัราส่วนน้ีก็จะสูงข้ึนตามไปดว้ย อตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย ์(ROA) พบว่า มีความสัมพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยท์ั้งหมด โดยมีความสมัพนัธแ์ปรผนั
กบัราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญั สอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้ซ่ึงแสดงถึงความสามารถใน
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การท าก  าไรจากสินทรัพยแ์ละประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยข์องบริษทั เมื่อบริษทัมีก  าไรจะ
ท าใหอ้ตัราส่วนน้ีสูงข้ึน 

ในขณะท่ีงานวิจยัของณัฐพล วชิรมนตรี และ ดร.ธญัวรัตน์ สุวรรณะ (2562) ไดศ้ึกษา

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร พบว่า  อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี(PBV) อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
ในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ ในส่วนของอตัรา ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์มีผลต่ออตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยม์ากท่ีสุด และราคาต่อมูลค่าตามอตัราบัญชี (PBV) 

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) มีทิศทางบวกรองลงมาตามล าดบั ส่วนอตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) มีผล
ต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยั
ของจิตสุภา อ่านเปร่ือง(2563)และฐิญานันท์ ดีประสิทธ์ิปัญญา และ กุลบุตร โกเมนกุล (2563) 
ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน มูลค่าหลักทรัพยต์ามรามตลาดกับอัตรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มธุรกิจ

การแพทย์ ผลวิจัยพบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยก์รณีศึกษาบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มธุรกิจการแพทย ์
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05และสามารถน ามาใชเ้ป็นตวัแปรสมการพยากรณ์ผลตอบแทน
หลกัทรัพยคื์อ อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม 
โดยเม่ืออตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีมีจ  านวนท่ีสูงข้ึนผูล้งทุนพิจารณาว่าหลกัทรัพยน์ั้นมี

ราคาสูงกว่าราคาท่ีแท้จริงของหลกัทรัพยน์ั้น ๆ และท าให้โอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทนท่ีลดต ่า
เปรียบเสมือนไดล้งทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีราคาแพงกว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง และอตัราผลตอบแทนจากเงิน
ปันผล มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน เน่ืองจากผูล้งทุนมองมีโอกาสท่ีจะไดรั้บผลตอบแทน
เพ่ิมข้ึนในหลักทรัพยน์ั้ น ส่วนอตัราส่วนทางการเงินในงานวิจัยน้ี ไม่มีความเก่ียวข้องอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 ในการน ามาใช้ในแบบจ าลองพยากรณ์อตัราผลตอบแทนของ

หลกัทรัพยใ์นกลุ่มธุรกิจการแพทย ์
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 ในทางตรงกนัขา้มกบังานวิจยัของ สญัญาวร เหลืองรุ่งเรือง (2551)ไดท้ าการศึกษาเร่ือง 
การศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างระหว่างความสามารถในการท าก  าไรกบัอตัราผลตอบแทนจากส่วน
ต่างของราคาหุ้นทะเบียนในหมวดพัฒนาอสั งหาริมทรัพย์ โดยมีว ัตถุประสงค์เพื่ อศึกษา

ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราผลตอบแทนจากส่วนต่างของราคาหุน้ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย หมวดพฒันาอสงัหาริมทรัพยก์บัความสามารถในการท าก  าไร ผลการวิจยัพบว่า 
อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานต่อยอดขาย อัตราส่วนก าไรสุท ธิต่อยอดขาย อัตราส่วน
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย(์ROA)อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อส่วนของผูถื้อหุน้(ROE) ไม่มีความสมัพนัธ์
หรือไม่สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนส่วนต่างราคาหุน้ไดท่ี้ระดบันยัส าคญั 
0.05 สอดคลอ้งกบังานวิจยัของชุดาพร สอนภกัดี ทาริกา แยม้ขะมงั (2563) ศึกษาอตัราส่วนทางการ

เงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย พบว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีก อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
สินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราการจ่ายเงินปันผล อตัราส่วนก าไรต่อ
หุน้ และอตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี ไม่มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพย ์แสดงใหเ้ห็น
ว่าจากอตัราส่วนทางการเงินทั้งหมดนกัลงทุนอาจเลือกพิจารณาประสิทธิภาพในการช าระหน้ีเพ่ือ

แสดงถึงคุณภาพของบริษทัท่ีสามารถช าระหน้ีไดเ้ร็วรวมทั้งประสิทธิภาพของบริษทัในการท าก  าไร
เพื่อสะทอ้นใหเ้ห็นถึงมูลค่าตลาดของหลกัทรัพย ์

การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยข์อง
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของไพรัลยา วิจิตรประดิษฐ์ (2562)  มี
วตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาสภาพคล่องทางการเงิน ประสิทธิภาพในการจดัการสินทรัพย ์ความสามารถ

ในการจดัการหน้ีสิน และความสามารถในการท าก  าไร ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย โดยอาศยัการประเมินจากอตัราส่วนทางการเงิน เพื่อวิเคราะห์อิทธิพลของสภาพ
คล่องทางการเงิน ประสิทธิภาพในการจดัการสินทรัพย ์ความสามารถในการจัดการหน้ีสิน และ
ความสามารถในการท าก  าไร ต่ออตัราผลตอบแทนของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เพื่อใชเ้ป็นแนวทางในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดย
ศึกษาขอ้มูลจากบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้ งหมด 7 กลุ่ม (ยกเวน้

ธุรกิจการเงิน) รวมทั้งส้ิน 551 บริษทั  ผลการวิจัย พบว่า ตวัแปรตน้ท่ีมีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัตวัแปรตามอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ทั้งส้ิน 3 ตวัไดแ้ก่1)อตัราการหมุนเวียนของ
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สินทรัพยร์วม 2) อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อยอดขาย 3) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ในขณะท่ีอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ท่ี 0.01  

สอดคลอ้งกบังานวิจยัของทิพติญา มณีบุตร (2563) ไดศ้ึกษาผลกระทบของอตัราส่วน
สภาพคล่อง อตัราส่วนสินทรัพยแ์ละอตัราส่วนหน้ีสินท่ีมีต่อผลตอบแทนจากการลงทุนของบริษทั
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีว ัตถุประสงค์เพื่อศึกษาผลกระทบของ
อตัราส่วนสภาพคล่อง ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว ท่ีมี
ผลต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงประกอบด้วย เงินปันผลต่อหุ้นและก าไรต่อหุ้น  เพื่อศึกษา
ผลกระทบอตัราส่วนสินทรัพย ์ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียนลูกหน้ีและอตัราหมุนเวียน

ของสินค้าคงเหลือ ท่ีมีผลต่อผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงประกอบดว้ย เงินปันผลต่อหุ้น และ
ก าไรต่อหุน้ และเพื่อศึกษาผลกระทบของอตัราส่วนหน้ีสิน ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพยแ์ละอตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ท่ีมีผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงประกอบดว้ย เงิน
ปันผลต่อหุ้นและก าไรต่อหุ้น  ผลการวิจัยพบว่า อตัราส่วนสภาพคล่องวดัด้วยอตัราส่วนทุน
หมุนเวียน ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุน้ ดงันั้นจึงไม่

สนบัสนุนสมมติฐาน  ซ่ึงขดัแยง้กบัผลการศึกษาของ สาริยา นวลถวิล และ ผศ ดร.กุสุมา ด าพิทกัษ ์
(2563)ไดศ้ึกษาเร่ือง อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มดัชนี  SET พบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุน เวียน มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกต่อการจ่ายเงินปันผล  อตัราส่วนสภาพคล่องวดัด้วยอตัราส่วนทุน
หมุนเวียนเร็ว ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุ้น ผลวิจยั

พบว่าค่า Sig เท่ากบั 0.015 ซ่ึงนอ้ยกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  อตัราส่วนสินทรัพยว์ดั
ดว้ยอตัราหมุนเวียนของลูกหน้ี ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปัน
ผลต่อหุ้น พบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0 ซ่ึงมากกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05แสดงว่า 
อตัราส่วนสินทรัพยว์ดัดว้ยอตัราหมุนเวียนของลูกหน้ีไม่ส่งผลกระทบเชิงบวกต่อผลตอบแทนจาก
การลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุ้น  อตัราส่วนสินทรัพยว์ดัดว้ยอตัราส่วนของสินคา้คงเหลือ ส่งผล
กระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุน้ พบว่า ค่า Sig เท่ากบั 0.909 ซ่ึง

มากกว่าระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 แสดงว่าส่วนสินทรัพยว์ดัดว้ยอตัราส่วนของสินคา้
คงเหลือไม่ส่งผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุน้ ดงันั้นจึงไม่
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สนับสนุนสมมติฐาน อตัราส่วนหน้ีสินวดัดว้ยอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์ส่งผลกระทบเชิงลบ
ต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัด้วยเงินปันผลต่อหุ้น ผลวิจัยพบว่า ค่า Sig เท่ากับ 0.426 ซ่ึง
มากกว่าระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 แสดงว่า อตัราส่วนหน้ีสินวดัดว้ยอตัราส่วนหน้ีสินต่อ

สินทรัพยไ์ม่ส่งผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุ้น ดงันั้นจึงไม่
สนับสนุนสมมติฐาน   อตัราส่วนหน้ีสินวดัดว้ยอตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ส่งผลกระทบเชิง
ลบต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวดัดว้ยเงินปันผลต่อหุ้น พบว่า ค่า Sig เท่ากบั 0.453 ซ่ึงมากกว่า
ระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 แสดงว่า อตัราส่วนหน้ีสินวดัดว้ยอตัราหน้ีสินต่อส่วนของผู ้
ถือหุ้นไม่ส่งผลกระทบเชิงลบต่อผลตอบแทนจากการลงทุนวัดด้วยเงินปันผล  ดังนั้ นจึงไม่
สนบัสนุนสมมติฐาน 

การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินกบัการจัดอนัดบัเครดิตของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 ของจรรยาพร สงวนวงศ ์(2554)  ผลการวิจยัพบว่า ทิศทาง
ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรตาม คืออนัดบัเครดิต ตวัแปรอิสระในแบบจ าลองท่ีมีความสัมพนัธ์
ตามสมมติฐานท่ีตั้งไวโ้ดยสามารถน าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
หน้ีสินหมุนเวียนต่อยอดรวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีมีอิทธิพลต่ออนัดับเครดิต แสดง

ความสัมพนัธ์ไดด้ังน้ี 1)อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กับอนัดับ
เครดิตท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET100 อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติ การท่ี
บริษทัมีเงินทุนหมุนเวียนสูงข้ึนนั้นไม่ไดส้ะทอ้นเสมอไปถึงการด าเนินงานท่ีดีเพราะอาจเป็นการ
สะทอ้นถึงการมีสินทรัพยห์มุนเวียนมากเกินความจ าเป็น เน่ืองจากเงินทุนหมุนเวียนควรมีมากหรือ
นอ้ยเพียงใดข้ึนอยูก่บัประเภทอุตสาหกรรม 2)อตัราส่วนก าไรขั้นตน้ต่อยอดขาย มีความสมัพนัธก์บั

อนัดับเครดิตของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET100 มีเคร่ืองหมาย
น าหนา้ค่าสัมประสิทธ์ิเป็นบวก คือมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัและสอดคลอ้งกบัสมมติฐาน
ท่ีตั้งไวซ่ึ้งอตัราส่วนก าไรขั้นตน้ต่อยอดขาย ไดแ้สดงถึง ประสิทธิภาพในการควบคุมตน้ทุนขายของ
ฝ่ายบริหาร หากค่าท่ีไดมี้ค่าสูง แสดงว่า กิจการมีความสามารถในการท าก  าไรขั้นตน้จากยอดขาย
มากอนัดบัเครดิตก็มีโอกาสท่ีจะสูงข้ึน แต่หากค่าท่ีไดมี้ค่าต ่า แสดงว่าก กิจการมีความสามารถใน
การท าก  าไรข้ึนตน้จากยอดขายน้อย อนัดบัเครดิตจึงมีโอกาสท่ีต ่า 3) อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ีย 

และภาษีเงินไดต่้อยอดรวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธก์บัอนัดบัเครดิตของบริษทั
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET100 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ  มี
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ความสัมพนัธใ์นทิศทางเดียวกนัและสอดคลอ้งกบัสมมติฐานท่ีตั้งไว ้อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ีย 
และภาษีเงินไดต่้อยอดรวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ ไดแ้สดงว่าความสามารถในการบริหารงาน
ของผูบ้ริหารในการช าระหน้ีสินของกิจการ หาไดค่้าสูง แสดงว่า กิจการมีความสามารถในการช าระ

หน้ีสิน ก็มีโอกาสสูงข้ึน ถา้หากค่าท่ีไดต้  ่า แสดงว่า กิจการมีความสามารถในการช าระหน้ีสินต ่า 
อนัดับเครดิตก็มีโอกาสท่ีจะต ่า โดยความถูกต้องในการพยากรณ์ของการศึกษาส่วนใหญ่เมื่อ
เปรียบเทียบกบังานวิจยัในอดีตแลว้ งานวิจยัน้ีมีเปอร์เซ็นตค์วามถูกตอ้งระดบักลาง 

การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผล ของบริษทัท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของสาริยา นวลถวิล (2562) ผลการวิจยัพบว่า ตวัแปรอิสระท่ีมี
ความสมัพนัธก์บัอตัราเงินปันผลตอบแทน พบว่ากลุ่มอุตสาหกรรมท่ีแตกต่างกนัจะส่งผลใหม้ีอตัรา

เงินปันผลตอบแทนต่างกัน ส่วนอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนในเชิงบวก ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นและส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
นอกจากน้ียงัพบว่าอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินปันผลตอบแทนในเชิงลบ 
ไดแ้ก่ ขนาดกิจการ อตัราการเติบโตของยอดขาย และอตัราส่วนราคาหุน้ต่อราคาตามบญัชี ผลการ
วิเคราะห์ความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระและอตัราการจ่ายเงินปันผล พบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมท่ี

แตกต่างกัน  จะส่งผลให้มีอัตราการจ่ายเงินปันผลต่างกัน  ส่วนอัตราส่วนทางการเงิน ท่ีมี
ความสัมพันธ์กับอตัราการจ่ายเงินปันผลในเชิงบวก ได้แก ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์นอกจากน้ียงัพบว่า อตัราส่วนทาง
การเงินท่ีมีความสมัพนัธก์บัอตัราการจ่ายเงินปันผลในเชิงลบ ไดแ้ก่ ขนาดกิจการ 

การศึกษาผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อการวดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของภาณะพนัธ์ เพ็ชร์ไพศาล (2562)  
พบว่า สภาพคล่องทางการเงิน ในดา้นอตัราส่วนทุนหมุนเวียน มีผลกระทบต่ออตัราส่วนราคาตลาด
ต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี ในขณะท่ีอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลกระทบต่ออตัราส่วนราคาตลาดต่อ
มูลค่าหุน้ตามบญัชีและอตัราส่วนราคาต่อยอดขายต่อหุน้ ท่ีระดบันัยส าคญัทางสถิติ กล่าวคือ หาก
อตัราทุนหมุนเวียนเร็วเพ่ิมข้ึนจะส่งผลใหอ้ตัราส่วนของราคามูลค่าหุน้เพ่ิมข้ึนตามไปดว้ยและยงัท า
ใหอ้ตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี ในการวิเคราะห์สภาพคล่องทางการเงินจึงเป็นการวดั

ความสามารถของกิจการเช่น การช าระหน้ีกบัเจา้หน้ี หรือธนาคาร กิจการจะตอ้งมีอตัราส่วนทุน
หมนุเวียนท่ีดี การด าเนินงานของกิจการกจ็ะมีความคล่องตวั มีความสามารถในการช าระหน้ีสินเม่ือ
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ถึงระยะเวลาท่ีก  าหนดได ้และมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่างๆ หากกิจการมีสภาพคล่องทาง
การเงินดี ก็จะท าให้สามารถช าระหน้ีได้ตามระยะเวล แสดงถึงความสามารถของกิจการในการ
บริหารจดัการทางการเงินท าใหเ้กิดสภาพคล่อง เพื่อสร้างความน่าเช่ือถือ มีช่ือเสียง มีเครดิตดี ท าให้

การด าเนินธุรกิจเป็นไปดว้ยความราบร่ืน การพิจารณาถึงอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็วจะท าใหท้ราบ
ว่า ณ วนัท่ีวิเคราะห์งบการเงินกิจการมีสินทรัพยท่ี์เปล่ียนเป็นเงินสดไดเ้ร็วเป็นก่ีเท่าของหน้ีสิน
หมุนเวียน อตัราส่วนหมุนเวียนเร็ว ประกอบดว้ย เงินสด และเงินฝากธนาคาร เงินลงทุนระยะสั้น 
และลูกหน้ีการคา้ หากสภาพคล่องทางการเงินมีผลทางลบต่อผลตอบแทนของกิจการก็อาจจะท าให้
มีการลม้เลิกกิจการ  

สอดคลอ้งกับแนวคิดของ กิตติธัช ถนัดพจนามาตย(์2552) กล่าวว่าสภาพคล่องเป็น

ความสามารถในการเปล่ียนสภาพสินทรัพยใ์ห้เป็นเงินสดเพ่ือน าไปช าะหน้ีระยะสั้ น อนัเป็น
ความสามารถในการช าระหน้ีของกิจการท่ีจะช าระหน้ีสินหมุนเวียน ถา้กิจการไม่มีความสามารถใน
การช าระหน้ีสินหมุนเวียน ก็จะส่งผลต่อความพึงพอใจของผูถื้อหุ้น และถ้าหากกิจการไม่มี
ความสามารถในการช าระหน้ี และส่งผลต่อความพึงพอใจของผูถื้อหุน้ ก็จะส่งผลให้กิจการมีความ
เป็นไปไดท่ี้จะลม้ละลายไดใ้นอนาคต  ดา้นลูกหน้ีการคา้ พบว่า ระยะเวลาถงัเฉล่ียในการเรียกเก็บ

หน้ีมีผลกระทบต่ออตัราส่วนราคาต่อยอดขายต่อหุ้น เป็นเพราะว่าโดยหลกัการแลว้ เป็นสินทธิใน
การเรียกร้องของกิจการท่ีต่อลูกหน้ีของกิจการท่ีจะให้มีการช าระหน้ีดว้ยเงินสดหรือทรัพยสิ์นอยา่ง
อ่ืนโดยมีการคาดหมายว่าจะไดรั้บการช าระหน้ีเต็มจ านวนเม่ือถึงก  าหนดของการช าระหน้ี ลูกหน้ีจึง
เป็นสินทรัพยอ์ย่างหน่ึงของกิจการ หากกิจการมีระยะเวลาในการเก็บหน้ีได้เร็วก็จะชดเชย
อตัราส่วนทุนหมุนเวียนได้ ท าให้กิจการมีเงินสดหมุนเวียนไวใ้ชจ่้ายอย่างเพียงพอ ระยะเวลาถวั

เฉล่ียในการเรียกเก็บหน้ี จึงเป็นการค านวณให้เห็นว่าการเรียกเก็บหน้ีจะมีระยะเวลาสั้นหรือยาวซ่ึง
แสดงให้ทราบถึงคุณภาพของลูกหน้ีรวมทั้ งนโยบายการให้สินเช่ือทางธุรกิจ สอดคล้องกับ
ผลการวิจัยของ จิราพร เหง้าดา (2561) เร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กรณีศึกษา บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค พบว่า ระยะเวลาในการเรียกเก็บหน้ีมี
ความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์ ด้านสินค้าคงเหลือ พบว่า สินค้าคงเหลือ ด้าน

ระยะเวลาในการจ าหน่ายสินคา้ มีผลกระทบต่อการวดัราคาตลาดของหุ้นในดา้นอตัราส่วนราคาต่อ
ยอดขายต่อหุน้ ทั้งน้ี เป็นเพราะว่าสินคา้คงเหลือเป็นสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีมีความส าคญัไม่ต่างกบั
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เงินสดและลูกหน้ีการคา้ ซ่ึงอตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้ และระยะเวลาในการจ าหน่ายสินคา้ จะเป็น
อตัราส่วนท่ีช่วยให้นักลงทุนทราบว่า กิจการมีความสามารถในการบริหารสินทรัพยค์งเหลือมาก
นอ้ยเพียงใด ดา้นหน้ีสิน พบว่า หน้ีสินในดา้นระยะเวลาถวัเฉล่ียในการช าระหน้ีมีผลกระทบต่อการ

วดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น ในดา้นอตัราส่วนราคาต่อยอดขายต่อหุ้น ท่ีระดับนัยส าคญัทางสถิติ 
ทั้งน้ีเป็นเพราะว่าหน้ีสินเป็นจ านวนเงินท่ีกิจการเป็นหน้ีบุคคลภายนอกหรือธนาคาร จึงเป็นพนัธะท่ี
กิจการตอ้งชดใชไ้ม่ว่าจะเป็นการชดใชด้ว้ยเงินสด สินคา้หรือบริการ หรือส่ิงท่ีมีค่าอ่ืนๆ (กรมตรวจ
บญัชีสหกรณ์,2562) ท าใหกิ้จการทราบถึงคุณภาพของลูกหน้ี ประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหน้ี และ
นโยบายในการให้สินเช่ือทางธุรกิจ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการวิจยัของ จิราพร เหงา้ดา (2561)ศึกษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กรณีศึกษา 

บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค 
พบว่า ระยะเวลาในการเก็บหน้ี มีความสัมพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยแ์ละสอดคลอ้งกบั
ผลการวิจัยของ สัณฑพงศ์ คล่องวีระชัย (2557) พบว่า อัตราส่วนหน้ีสินมีความสัมพันธ์กับ
อตัราส่วนราคาหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชีกบัอตัราเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยม์ีความสมัพนัธก์นั 

การศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจและอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อราคาหุ้นในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย : กลุ่มอุตสาหกรรมพลงังาน ของกงัสดาล วงษ์สกุล (2562)  พบว่า  
ความสัมพนัธ์ของปัจจัยทางเศรษฐกิจ 3 ปัจจยั ได้แก่ อตัราแลกเปล่ียน ดัชนีราคาผูบ้ริโภค และ
ผลิตภัณฑ์มวลรวมประชาชาติ รวมถึงอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 5 อตัราส่วน  ได้แก่ ก  ารต่อ
หลกัทรัพย ์อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหลกัทรัพยอ์ตัราส่วน
ราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี รวมถึง ท่ีส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมพลงังาน โดยเก็บขอ้มูลตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ.
2557 จนถึงไตรมาสท่ี 4 ปี 2561 จ  านวนทั้งส้ิน 29 บริษทั โดยสรุปไดด้งัน้ี 1.ปัจจยัทางเศรษฐกิจทั้ง 
3 ปัจจยัดังกล่าว ไม่มีผลอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติต่อราคาหลกัทรัพยบ์ริษัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมพลงังาน 2.อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลอยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในอุตสาหกรรมพลงังาน มีทั้งหมด 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ ก  าไรต่อหลกัทรัพย ์
(Earning per share) และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชีซ่ึงมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทาง

เดียวกบัราคาของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมพลงังาน ส าหรับอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้
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ถือหลกัทรัพย ์(Debt to equity) มีความสัมพนัธไ์ปในทิศทางตรงกนัขา้มกบัราคาของหลกัทรัพยใ์น
กลุ่มอุตสาหกรรมดพลงังาน 

 

2.4 กรอบแนวคดิงานวจิยั 

การศึกษาความสัมพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 100 

                                                                                                                                                     

                                                                                                                               

                                                                                                           

                                                                                                                                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตวัแปรอสิระ 

1. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) 

2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) 
3. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 
4. อตัราก าไรสุทธิ (NPM) 
5. ก าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) 
6. ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (PE) 

7. อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) 

 

 

ตวัแปรตาม 

ราคาตามบญัชี (P/BV) 
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บทที่ 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 
ในการศึกษาการวิจยัคร้ังน้ีมุ่งหาศึกษาความสมัพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคา

หลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม SET100 เป็นการวิเคราะห์เชิง
ปริมาณ (Quantitative Research) ไดม้ีวิธีการเก็บขอ้มูลลกัษณะทุติยภูมิ ทางดา้นการเงินของบริษทัท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์  โดยระเบียบวิธีวิจยัมีรายละเอียดดงัน้ี 

3.1  ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.2  เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.3  การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.4  การวิเคราะห์ขอ้มูล 
 

3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 

ประชากรท่ีใช้วิจยัในคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 
ในกลุ่มดชันี SET 100  จ  านวน 73 บริษัท ตั้งแต่ปี 2561 -2563 จ  านวน  73  บริษทั โดยไดย้กเวน้

บริษัทท่ีประกอบธุรกิจการเงิน ได้แก่ บริษัทในกลุ่มธนาคาร บริษัทในกลุ่มเงินทุนหลกัทรัพย ์
บริษทัในกลุ่มประกนัภยัและประกนัชีวิต เน่ืองจากลกัษณะการด าเนินงานและขอ้ปฏิบติัทางบญัชี
แตกต่างจากบริษัทในกลุ่มอ่ืน จึงไม่ได้น าขอ้มูลมาใชใ้นการวิจัย ซ่ึงประกอบดว้ยรายช่ือบริษัท
ดงัต่อไปน้ี 
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รายช่ือบริษทักลุ่ม SET100 ท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2564 
 

ล าดบั ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
1 บริษทั แอดวานซ ์อินโฟร์ เซอร์วิส จ  ากดั (มหาชน) ADVANC 
2 บริษทั อมตะ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) AMATA 
3 บริษทั ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) AOT 
4 บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ  ากดั (มหาชน) AP 
5 บริษทั บา้นปู จ  ากดั (มหาชน) BANPU 
6 บริษทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน) BCH 
7 บริษทั บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) BCP 
8 บริษทั บีซีพีจี จ  ากดั (มหาชน) BCPG 
9 บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ  ากดั (มหาชน) BDMS 
10 บริษทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) BEM 
11 บริษทั บี.กริม เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BGRIM 
12 บริษทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ  ากดั (มหาชน) BH 
13 บริษทั บา้นปู เพาเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) BPP 
14 บริษทั บีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) BTS 
15 บริษทั คาราบาวกรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) CBG 
16 บริษทั โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จ ากดั (มหาชน) CENTEL 
17 บริษทั โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ  ากดั (มหาชน) CHG 
18 บริษทั ช.การช่าง จ  ากดั (มหาชน) CK 
19 บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ  ากดั (มหาชน) CKP 
20 บริษทั คอมเซเว่น จ  ากดั (มหาชน) COM7 
21 บริษทั ซีพีออลล ์จ  ากดั (มหาชน) CPALL 
22 บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ  ากดั (มหาชน) CPF 
23 บริษทั เซ็นทรัลพฒันา จ  ากดั (มหาชน) CPN 
24 บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) DTAC 
25 บริษทั พลงังานบริสุทธ์ิ จ  ากดั (มหาชน) EA 
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ล าดบั ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
26 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ  ากดั (มหาชน) EGCO 
27 บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) EPG 
28 บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) ESSO 
29 บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) GLOBAL 
30 บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) GPSC 
31 บริษทั กลัฟ์ เอน็เนอร์จี ดีเวลลอปเมนท ์จ  ากดั (มหาชน) GULF 
32 บริษทั ฮานา ไมโครอิเลค็โทรนิคส จ ากดั (มหาชน) HANA 
33 บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) HMPRO 
34 บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน) INTUCH 
35 บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) IRPC 
36 บริษทั อินโดรามา เวนเจอร์ส จ  ากดั (มหาชน) IVL 
37 บริษทั เจ มาร์ท จ  ากดั (มหาชน) JMART 
38 บริษทั เจ เอม็ ที เน็ทเวอร์ค เซอร์วิสเซ็ส จ  ากดั (มหาชน) JMT 
39 บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ  ากดั (มหาชน) KCE 
40 บริษทั แลนดแ์อนดเ์ฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) LH 
41 บริษทั เมเจอร์ ซีนีเพลก็ซ ์กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) MAJOR 
42 บริษทั เมกา้ ไลฟ์ไซแอน็ซ ์จ  ากดั (มหาชน) MEGA 
43 บริษทั ไมเนอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล จ  ากดั (มหาชน) MINT 
44 บริษทั ออริจ้ิน พร็อพเพอร์ต้ี จ  ากดั (มหาชน) ORI 
45 บริษทั โอสถสภา จ ากดั (มหาชน) OSP 
46 บริษทั แพลน บี มีเดีย จ  ากดั (มหาชน) PLANB 
47 บริษทั พีทีจี เอน็เนอย ีจ  ากดั (มหาชน) PTG 
48 บริษทั ปตท.จ ากดั (มหาชน) PTT 
49 บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) PTTEP 
50 บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) PTTGC 
51 บริษทั ควอลิต้ีเฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน) QH 
52 บริษทั ราช กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) RATCH 
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ล าดบั ช่ือบริษทั ช่ือหลกัทรัพย ์
53 บริษทั อาร์ ซี แอล จ ากดั (มหาชน) RCL 
54 บริษทั อาร์เอส จ ากดั (มหาชน) RS 
55 บริษทั ปูนซิเมนตไ์ทย จ  ากดั (มหาชน) SCC 
56 บริษทั ซิงเกอร์ประเทศไทย จ  ากดั (มหาชน) SINGER 
57 บริษทั แสนสิริ จ  ากดั (มหาชน) SIRI 
58 บริษทั ศุภาลยั จ  ากดั (มหาชน) SPALI 
59 บริษทั สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ  ากดั (มหาชน) SPRC 
60 บริษทั ศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ  ากดั (มหาชน) STA 
61 บริษทั สตาร์ค คอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) STARK 
62 บริษทั ซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนดค์อนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) STEC 
63 บริษทั ซุปเปอร์ เอนเนอร์ย ีคอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) SUPER 
64 บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน) SYNEX 
65 บริษทั ทิปโกแ้อสฟัลท ์จ  ากดั (มหาชน) TASCO 
66 บริษทั ไทยออยล ์จ  ากดั (มหาชน) TOP 
67 บริษทั ทีคิวเอม็ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) TQM 
68 บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) TRUE 
69 บริษทั โทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ากดั (มหาชน) TTA 
70 บริษทั ไทยยเูน่ียน กรุ๊ป จ  ากดั (มหาชน) TU 
71 บริษทั น ้ ามนัพืชไทย จ  ากดั (มหาชน) TVO 
72 บริษทั วจีีไอ จ  ากดั (มหาชน) VGI 
73 บริษทั ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) WHA 

 

ที่มา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

 

 



28 
 

 
 

3.2 เคร่ืองมือที่ใช้ในการเกบ็รวบรวมข้อมูล 

การวิจัยน้ีเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) มีวิธีการด าเนินการศึกษา
คน้ควา้และมีวิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูลเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทั้งในส่วนของตวัแปร
อิสระ (Independent Variable) และตวัแปรตาม (Dependent Variable) โดยใชข้อ้มูลจากงบการเงิน
ในรายงานขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทัท่ีจ  าทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
กลุ่ม SET100 ของบริษทักลุ่มตวัอยา่ง สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล ผูว้ิจยัใชโ้ปรแกรมส าเร็จรูป

ทางสถิติในการประมวลผลขอ้มูล หาค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ ์(Correlation) 

 

3.3 การเกบ็รวบรวมข้อมูล  

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาจากขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประกอบดว้ยรายงาน
ประจ าปี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน ของบริษทัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ในช่วงปี 2561-2563 ระยะเวลา 3 ปี โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลจากฐานขอ้มูล SET-SMART ของตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีขั้นตอนในการวิจยัดงัน้ี 
3.3.1 การศึกษาข้อมูลเอกสาร (Document Research) โดยศึกษารวบรวมข้อมูลจาก เอกสาร 

บทความ หรืองานวิจัยในอดีต ทั้ งท่ี เป็นทฤษฎี แนวคิด และบทวิเคราะห์ทางการเงินต่าง ๆ 
โครงสร้างหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย การลงทุนในหลกัทรัพย ์และมูลค่าเชิงเศรษฐกิจ 

3.3.2 การเก็บรวบรวมขอ้มูล  ใชข้อ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทิตยภูมิ(Secondary Data) 
ประกอบดว้ยรายงานประจ าปี งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงิน บริษทัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ในช่วงปี 2561-2563 จ  านวนทั้งสิน 73 บริษทั ระยะเวลา 3 ปี โดยเก็บรวบรวมขอ้มูล
จากฐานขอ้มูลจาก SET-SMART ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แลว้น ามาแทนค่าเพื่อหาค่า
ของแต่ละตวัแปรดงัต่อไปน้ี 

3.3.2.1 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) แทนค่าตวั 

 
แปรดว้ย D/E อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E)  ใชสู้ตรในการค านวณดงัน้ี 

D/E =  หน้ีสินรวม / ส่วนของผูถื้อหุน้ 
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3.3.2.2 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return On Equity) แทนค่าตวัแปรดว้ย 
ROE อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นการค านวณความสามารถในการท าก  าไร
เปรียบเทียบกบัส่วนของเจา้ของ (ทุน) แสดงใหเ้ห็นถึงความสามารถในการน าเงินทุนของกิจการไป

หารายได ้โดยในอดีตเคยมีผูใ้ช้ตัวแปรน้ีในการศึกษาวิจยัได้แก่ สัณฑพงศ์ (2557),จรรยวรรณ 
(2546),น้องนุช(2558),ภาคภูมิ(2550),อญัชนา (2552), Peng Fang-Fang (2008) และ Lehen and 

Makhija (1997) ซ่ึงอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของค านวณไดด้งัน้ี 

ROE = (ก  าไรสุทธิ 100) / ส่วนของผูถื้อหุน้รวมเฉล่ีย 

3.3.2.3 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ (Return On Assets) แทนค่าตัวแปรด้วย ROA 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม เป็นการค านวณความสามารถในการท าก  าไรเปรียบเทียบกบั
สินทรัพยท่ี์มีค่าก่อใหเ้กิดผลตอบแทนกลบัคืนมามากนอ้ยเพียงใด แสดงให้เห็นถึงความสามารถใน

การน าสินทรัพยข์องกิจการไปหารายได ้โดยในอดีตเคยมีผูใ้ช้ตวัแปรน้ีในการศึกษาวิจยั ไดแ้ก่ 
จรรยวรรณ(2546),น้องนุช (2558), ภาคภูมิ(2550),อญัชนา (2552) Peng Fang-Fang (2008) และ 

Lehen and Makhija (1997) ซ่ึงอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม ค  านวณไดด้งัน้ี  

ROA = (ก  าไรสุทธิ 100) / สินทรัพยร์วมเฉล่ีย 

3.3.2.4 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) แทนค่าตวัแปรดว้ย NPM 

อตัราก าไรสุทธิ คือ การบอกความสามารถในการท าก  าไรของบริษทั ว่าบริษทัมีก  าไรสุทธิคิดเป็น

สดัส่วนเท่าไหร่จากรายไดท้ั้งหมดของบริษทั นั่นเป็น รายไดท้ั้งหมดท่ีบริษทัไดรั้บ เม่ือหักตน้ทุน
หรือค่าใชจ่้ายต่าง ๆ ดอกเบ้ียและภาษี จะเหลือเป็นก าไรสุทธิทั้งหมดเท่าใดนัน่เอง โดยค่า Net Profit 

Margin มกัจะแสดงเป็นเปอร์เซ็นต ์ ใชสู้ตรในการค านวณดงัน้ี 

NPM (  ) = (ก  าไรสุทธิ  100) / รายได ้

3.3.2.5 ก  าไรสุทธิต่อหุน้ (Earnings per Share) แทนค่าตวัแปรดว้ย EPS 

ก าไรต่อหุ้นเป็นการค านวณก าไรสุทธิเปรียบเทียบกบัจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ (Outstanding Shares) 
แสดงให้เห็นว่าผลการด าเนินงานท่ีท ามาหาไดใ้นปีนั้นๆ ถา้แบ่งให้ผูถื้อหุ้นจะได้ผลก าไรหุ้นละ
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เท่าใด โดยในอดีตเคยมีผูใ้ชต้วัแปรน้ีในการศึกษาวิจยั ไดแ้ก่ ณัฐกานต(์2549), อญัชนา (2552) และ 
Peng Fang-Fang (2008) ซ่ึงก  าไรต่อหุน้ค  านวณไดด้งัน้ี  

EPS =  ก  าไรสุทธิ / จ  านวนหุน้บริษทัท่ีช าระแลว้ 

3.3.2.6 ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (Price to Earnings per share) แทนค่าตวั
แปรดว้ย PE ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ ใชสู้ตรในการค านวณดงัน้ี 

PE = ราคาตลาดต่อหุน้ของหุน้สามญั / ก  าไรต่อหุน้ 
3.3.2.7 อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) แทนค่าตวัแปรดว้ย DIV 

อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทนจากเงินปันผล เป็นสดัส่วนระหว่างเงินปันผลต่อหุน้และราคาหุ้น ซ่ึง
วดัผลออกมาเป็นเปอร์เซ็นต ์เพื่อช่วยค านวณความคุม้ค่าก่อนการลงทุน ใชสู้ตรในการค านวณดงัน้ี  

DIV = (เงินปันผลต่อหุน้ 100)/ราคาหุน้ 
3.3.2.8 ราคาตามบญัชี (Price per Book Value) แทนค่าตวัแปรดว้ย P/BV  

ราคาตามบัญชี เป็นการค านวณราคาหุ้นเปรียบเทียบกับมูลค่าทางบัญชี แสดงให้เห็นว่าราคา
หลกัทรัพยท่ี์ท าการซ้ือขายกนันั้น มีมูลค่าสูงกว่า (หากค่าเกินกว่า 1 ปี) มูลค่าตามบญัชี หรือต ่ากว่า 
(หากต ่ากว่า 1) มูลค่าตามบญัชี โดยจากงานวิจยัในอดีตมีเพียง Lehen and Makhija (1997) เท่านั้นท่ี

ท าการศึกษามูลค่าหลกัทรัพยท่ี์มีต่อมูลค่าเพ่ิมเชิงเศรษฐกิจ และอตัราการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพย ์ซ่ึงอตัราส่วนราคาต่อส่วนของผูถื้อหุน้สามารถค านวณไดด้งัน้ี  

P/BV = ราคาตลาดต่อหุน้/มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ 
 

3.4 กระบวนการวเิคราะห์ข้อมูล 

3.4.1   ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
1. ค่าร้อยละ (%) ใชส้ าหรับอธิบายค่าร้อยละของขอ้มูลตวัแปรอิสระและตวัแปรตามท่ีได้

จากขอ้มูลงบการเงินส าหรับทดสอบท่ีไดจ้ากการรวบรวมขอ้มูนในงบการเงิน 

2. ค่าสูงสุด (Maximum) 
3. ค่าต ่าสุด (Minimum) 
4. ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation) 

3.4.2 การวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงอนุมาน 
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1. การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation Coefficient) 
เพื่อตรวจสอบความสัมพันธ์ระหว่าง 2 ตัวแปรว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่  เพื่อใช้ทดสอบ

ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินและราคาหลกัทรัพย ์ 

Pit =  β0+  β1(DE) it +  β2(ROA) it +  β3(ROE) it +  β4(NPM) it+  β5(EPS) it  +  β6(PE) it  

+β7(DIV)it + ε 

โดยท่ี  

 i  =    บริษทั i 

 t  = ปีท่ี t  

 P  = ราคาตามบญัชี (ราคาหลกัทรัพย)์ 

 β  = ค่าสมัประสิทธ์ิความถดถอย 

 DE  = อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้  

 ROA  = อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์

 ROE  = อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 

 NPM  = อตัราก าไรสุทธิ 

 EPS  = ก าไรสุทธิต่อหุน้ 

 PE  = ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ 

 DIV  = อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน  

 ε  = ค่าความคลาดเคล่ือน 
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 บทที่ 4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

จากการศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพย์ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100  มีกระบวนการในการวิเคราะห์ขอ้มูล
ในงานวิจยัดงัน้ี 

4.1 การวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive statistics)  

4.2 การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation Coefficient) 

 

4.1 การวเิคราะห์ค่าสถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive statistics)  

งานวิจยัน้ี ผูว้ิจยัไดศึ้กษา ความสมัพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 ซ่ึงแหล่งขอ้มูลไดร้วบรวมมาจาก 
แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย กลุ่มSET 100 ท่ีมีผลการด าเนินงานมาตลอดระยะเวลา 3 ปี โดยยกเว ้นกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน เน่ืองจากธุรกิจการเงินไม่มีสินคา้คงเหลือ มีจ  านวนทั้งหมด 73 บริษทั 
(จาก 100 บริษทั) ซ่ึงผูว้ิจยัไดเ้ก็บรวบรวมข้อมูลระยะเวลาทั้งหมด 3 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 
2563 รวมขอ้มูลทั้งหมด 219 รายปีบริษทั ไดแ้บ่งขอ้มูลเพ่ือใชใ้นการศึกษาไดด้งัน้ี  ตวัแปรอิสระ 
คือ 1.อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE)  2.อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) 3.อตัรา

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 4.อตัราก าไรสุทธิ (Net profit) 5.ก  าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) 6.
ราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (PE) 7.อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) และมีตวัแปร
ตาม คือ ราคาตามบญัชี (PBV) ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม 
SET 100 จ านวน 73 บริษทั ระยะเวลาศึกษาติดต่อกนั 3 ปี 
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4.1 ตารางการวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา 

 

จากตารางพบว่าจ  านวนตวัแปรอิสระและตัวแปรตามรวมทั้งหมด 8 ตัวแปร ตวัแปร
อิสระ 7 ตวั ตวัแปรตาม 1 ตวัแปร สามารถอธิบายโดยสรุปไดด้งัน้ี  

1. ราคาตามบญัชี (PBV) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยู่ท่ี 18.39 เท่า และค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.00 
เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 3.5085 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 3.18462 เท่า 

2. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 6.83 เท่า และ

ค่าต ่าสุดอยุท่ี่ -0.11 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 1.4694 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 1.17479 
เท่า 

3. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 27.20 เท่า และค่า
ต ่าสุดอยูท่ี่ 27.20 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 8.2969 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 6.62906 เท่า 

4. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยู่ท่ี 55.05 เท่า 
และค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -96.15 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 12.8146 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากับ 

14.84955 เท่า 
5. อตัราก าไรสุทธิ (NPM) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยู่ท่ี 248.33 เท่า และค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -

50.78 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 15.2522 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 26.67359 เท่า 

ตวัแปร N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

P/BV 219 0.00 18.39 3.5085 3.18462 
DE 219 -0.11 6.83 1.4694 1.17479 
ROA 219 -19.14 27.20 8.2969 6.62906 
ROE 219 -96.15 55.05 12.8146 14.84955 
NPM 219 -50.78 248.33 15.2522 26.67359 
EPS 219 -5.50 40.03 2.0577 5.12715 
PE 219 -0.06 205.82 24.2575 23.99297 
DIV 219 0.00 11.90 3.1137 2.49019 
Valid N (listwise) 219     
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6. ก าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 40.03 เท่า และค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -5.50 
เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 2.0577 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 5.12715 เท่า 

7. ราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (PE) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 205.83 เท่า 
และค่าต ่าสุดอยูท่ี่      -0.06 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 24.2575 เท่า และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 
23.99297 เท่า 

8. อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) สรุปไดว้่า มีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 11.90  เท่า และค่า
ต ่าสุดอยูท่ี่ 0.00 เท่า โดยมีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 3.1137 เท่า และมค่ีาเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 2.490.19 เท่า 

 

4.2 การวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพนัธ์เพยีรสัน (Pearson  Corre lat ion  Coeff ic ient) 

การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ เป็นการศึกษาขอ้มุลจากตวัแปรท่ีศึกษาว่ามี
ความสัมพนัธ์กนัหรือไม่เท่านั้นท่ีหาไดจ้ากส่ิงเดียวกนัเป็นคู่ แต่จะไม่สามารถใชพ้ยากรณ์ตวัแปร
หน่ึงในกรณีท่ีทราบค่าของอีกตวัแปรหน่ึงได ้เหตุผลในการวิเคราะห์สหสัมพนัธ์ เพื่อตรวจสอบ
ความสัมพนัธ์ระหว่าง 2 ตวัแปร ว่าตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตาม มีความสัมพนัธ์กนั ซ่ึงถา้หากค่า

เป็น 1 หรือ -1 จะหมายความว่า ตวัแปรคู่นั้นมีความสมัพนัธก์นัอยา่งมากท่ีสุด ซ่ึงความสมัพนัธร่์วม
ระหว่างตวัแปรไม่ควรเกินกว่า 0.8 ถา้เกิน 0.8 อาจท าให้เกิดปัญหาเชิงเส้นตรง แต่ถา้ค่าเป็น 0 จะ
หมายความว่าตวัแปรคู่นั้นไม่มีความสมัพนัธก์นัเลย (สุวิมล ติริกานนัท,์ 2546) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 PBV DE ROA ROE NPM EPS PE DIV 

ตารางการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียรสนั ตั้งแต่ปี 2651 – 2563 ระยะเวลา 3 ปี 
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PBV 
Pearson Correlation 1        
Sig. (2-tailed)         
N 219        

DE 
Pearson Correlation 0.172* 1       
Sig. (2-tailed) 0.011        
N 219 219       

ROA 
Pearson Correlation 0.490** -0.331** 1      
Sig. (2-tailed) 0.000 0.000       
N 219 219 219      

ROE 
Pearson Correlation 0.467** -0.145* 0.857** 1     
Sig. (2-tailed) 0.000 0.032 0.000      
N 219 219 219 219     

NPM 
Pearson Correlation 0.107 -0.275** 0.458** 0.391** 1    
Sig. (2-tailed) 0.114 0.000 0.000 0.000     
N 219 219 219 219 219    

EPS 
Pearson Correlation -0.040 -0.103 0.207** 0.203** 0.146* 1   
Sig. (2-tailed) 0.558 0.130 0.002 0.003 0.031    
N 219 219 219 219 219 219   

PE 
Pearson Correlation 0.376** -0.030 0.108 0.085 0.034 -0.112 1  
Sig. (2-tailed) 0.000 0.655 0.110 0.208 0.619 0.099   
N 219 219 219 219 219 219 219  

DIV 
Pearson Correlation -0.365** -0.132 -0.020 0.015 0.106 0.080 -0.394** 1 
Sig. (2-tailed) 0.000 0.051 0.771 0.823 0.118 0.237 0.000  
N 219 219 219 219 219 219 219 219 

 

หมายเหตุ.* มนียัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั  0.05 
**. มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01  
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 จากการเคราะห์โดยใชค่้าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สันในตาราง พบว่า ค่า
สมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระไม่มีตวัแปรคู่ใดท่ีมีค่า Pearson correlation หรือค่า r 
เขา้ใกล ้1 หรือ -1 อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 ซ่ึงแปรไดว้่า ตวัแปรอิสระไม่มีปัญหาเชิง

เสน้ตรง (Multicollinearity) ในการวิเคราะห์สถิติเชิงถดถอยพหุ ไดด้งัน้ี 
1. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(DE)  P-Value มีค่าเท่ากบั 0.011 ซ่ึงน้อยกว่า 

0.05 สรุปไดว้่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) มีความสมัพนัธก์นัราคาตามบญัชีหรือ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในทิศทางบวก
ผลลพัธท่ี์ได ้R= 0.172 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  

2. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) P-value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.01 

สรุปไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยม์ีความสัมพนัธก์ันกบัราคาตามบญัชีหรือราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทิศทางบวก ผลลพัธท่ี์ได ้R =0.490 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

3. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) P-value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 
0.01 สรุปไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กันกบัราคาตามบัญชีหรือ

ราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทิศทางบวก 
ผลลพัธท่ี์ได ้R=0.467 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

4. อตัราก าไรสุทธิ (NPM) P-value มีค่าเท่ากบั 0.114 ซ่ึงมีค่ามากกว่า 0.05 จึงสรุปไดว้่า 
ไม่พบนัยส าคญัค่าสงัเกตุมีไม่เพียงพอในระดบันยัส าคญั คือ อตัราก าไรสุทธิไม่มีความสมัพนัธก์นั
กบัราคาตามบญัชีหรือราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลลัพธ์ท่ีได้ R= 0.107 ซ่ึงบางคร้ังอาจเกิดข้ึนได้เน่ืองจากการคีย์ข้อมูลผิดพลาด จึงท าให้
ประมวลผลผิดพลาดได้ แต่ผูว้ิจัยได้ยอ้นกลบัไปดูฐานข้อมูลท่ีเก็บไวป้รากฎว่าข้อมูลท่ีเก็บมา
ถูกตอ้งไม่ไดเ้กิดจากสาเหตุดงักล่าว จึงสรุปไดต้ามท่ีกล่าวมาว่า ไม่พบนยัส าคญัทางสถิติ  

5. ก  าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) P-value มีค่าเท่ากบั 0.558 ซ่ึงมีค่ามากกว่า 0.05 สรุปไดว้่า ไม่
พบนยัส าคญั ค่าสงัเกตุมีไม่เพียงพอในระดบันยัส าคญัคือ ก  าไรสุทธิต่อหุน้ไม่มีความสมัพนัธก์นักบั
ราคาตามบญัชีหรือราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ผลลัพธ์ท่ีได้ R= -0.040 ซ่ึงบางคร้ังผลอาจเกิดข้ึนได้เน่ืองจากการคีย์ข้อมูลผิดพลาด จึงท าให้
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ประมวลผลผดิพลาดได ้แต่ผูว้ิจยัไดย้อ้นกลบัไปตรวจสอบฐานขอ้มูลท่ีเก็บไวป้รากฎว่าขอ้มูลท่ีเก็บ
มาถูกตอ้งไม่ไดเ้กิดจากสาเหตุดงักล่าว จึงสรุปไดต้ามท่ีกล่าวมาว่า ไม่พบนยัส าคญัทางสถิติ 

6. ราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (PE) P-value มีค่าเท่ากบั 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 

0.01 สรุปไดว้่า ราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กันกบัราคาตามบัญชีหรือ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในทิศทาง เชิงลบ 
เน่ืองจากผลลพัธท่ี์ได ้R= -0.376 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

7. อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) P-value มีค่าเท่ากับ 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.01 
สรุปไดว้่า อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพนัธก์นักบัราคาตามบญัชีหรือราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในทิศทางเชิงลบ เน่ืองจากผลลพัธ์ท่ี

ได ้ R= -0.365 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
สรุปทิศทางความสัมพนัธ์ของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 
1. อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) มีความสัมพนัธต่์อราคาหลกัทรัพยท่ี์จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ในทิศทางเชิงบวก 

2. อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีความสัมพันธ์ต่อราคาหลักทรัพย์ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ในทิศทางเชิงบวก 

3. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้(ROE) มีความสมัพนัธต่์อราคาหลกัทรัพยท่ี์จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ในทิศทางเชิงบวก 

4. อตัราก าไรสุทธิ (NPM) ไม่มีความสัมพนัธต่์อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 
5. ก  าไรสุทธิต่อหุน้ (EPS) ไม่มีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 
6. ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุน้ (PE) มีความสัมพนัธ์ต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ในทิศทางเชิงบวก 
7. อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (DIV) มีความสัมพันธ์ต่อราคาหลักทรัพย์ท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 ในทิศทางเชิงลบ 
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บทที่ 5 

สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 

5.1 สรุปผลการวจิยั 

งานวิจยัน้ีไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่ม SET100 จ านวนทั้งหมด 73 บริษัท ไม่รวม
บริษทัท่ีประกอบธุรกิจทางการเงิน ไดแ้ก่ บริษทัในกลุ่มธนาคาร บริษทัในกลุ่มเงินทุนหลกัทรัพย ์
บริษทัในกลุ่มประกนัภยัและประกนัชีวิต เน่ืองจากลกัษณะการด าเนินงานและขอ้ปฏิบติัทางบัญชี

แตกต่างกนัจากบริษทักลุ่มอ่ืน เพ่ือท าการวิเคราะห์ขอ้มูลในช่วงปี พ.ศ. 2561 – 2563 ระยะเวลา 3 ปี 
โดยใช้กระบวนการวิจัยเชิงปริมาณ (Quantitative Research) เพื่อหาค่าความสัมพันธ์ด้วยวิธี
สหสมัพนัธ ์(Correlation)  

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตัวแปรตาม พบว่า อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DE) มีความสมัพนัธก์นักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.05 และตัวแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพันธ์ อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 ซ่ึงได้แก่  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
(ROA) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น(ROE) ราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (PE) 
และอตัราเงินปันผลตอบแทน (DIV) ทั้งหมดมีความสัมพนัธ์กนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ส่วนอตัราก าไรสุทธิ (NPM) และ ก  าไรสุทธิต่อหุ้น 

(EPS) มีทิศทางตรงกนัขา้ม ไม่มีความสัมพนัธ์กนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไม่มีนยัส าคญัทางสถิติ  
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5.2 การอภิปรายผล 

ส าหรับการศึกษาความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยก์ลุ่ม SET100 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) มี
ความสมัพนัธต่์อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน
ทิศทางเชิงบวก โดยมีความสัมพนัธ์อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดับ 0.05 เป็นไปตามสมมติฐานท่ี
ได้ตั้ งไว ้ซ่ึงสอดคลอ้งกับงานวิจยัของจิตสุภา อ่านเปร่ือง(2563) และชุดาพร สอนภักดี ทาริกา 

แยม้ขะมงั (2563) และ ทวีชยั เวชคุณานุกูล อรไท ชั้วเจริญ พรมนัส สิริธรังศรี (2561) พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นและอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ 

ส่วนอตัราส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ได้แก่ อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ซ่ึงมีความสมัพนัธ์
ในทิศทางบวกอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของชุดาพร สอนภกัดี ทาริการ 

แยม้ขะมงั (2563),ขวญันภา เศิกศิริ สมใจบุญหมื่นไวย ธนภณ วิมูลอาจ (2561) พบว่า อตัราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และ อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์กับ
ราคาหลักทรัพย ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 เมื่อบริษัทมีก  าไรมากข้ึนจะส่งผลให้
อตัราส่วนน้ีสูงข้ึนตามไปดว้ย ราคาตลาดของหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น (PE) และอตัราส่วนเงินปัน
ผลตอบแทน (DIV) มีความสัมพันธ์กันกับราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในทิศทางเชิงลบอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 อตัราส่วน
ดงักล่าวใชว้ดัแนวโน้มและประสิทธิภาพในการท าก  าไรของบริษทัและเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึง
อตัราการเติบโตของบริษทัท่ีสะทอ้นให้เห็นถึงสถานะทางการเงินและผลการด าเนินงานในระยะ
ยาวของบริษทัไดอ้ยุ่ในรูปของเงินปันผลซ่ึงสอดคลอ้งกับงานวิจยัของ ชุดาพร สอนภกัดี ทาริกา 
แยม้ขะมงั (2563) ซ่ึงพบว่ามีความสมัพนัธก์นักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 แต่ของผูว้ิจยัมีความสมัพนัธก์นั
เช่ือมัน่ไดอ้ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01   ซ่ึงมีความคลาดเคล่ือนลดลงและมีความเช่ือมัน่สูง
มากข้ึน กล่าวคือ เมื่ออตัราส่วนทางการเงินปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือปรับตวัลดลง ส่งใหผ้ลใหมู้ลค่าตาม
บญัชีปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือปรับตวัลดลงตามไปดว้ย 
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อตัราก าไรสุทธิ (NPM) และ ก  าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ถา้อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้นของหลกั  
ทรัพยใ์ดมีค่าเพ่ิมข้ึนก็จะสามารถคาดเดาไดว้่าราคาหลกัทรัพยน์ั้นอาจจะมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนดว้ย

เช่นกนั หรือหากอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้นของหลกัทรัพยใ์ดมีค่าท่ีลดลง เช่นกนัก็จะสามารถคาด
เดาไดว้่าราคาของหลกัทรัพยอ์าจจะมีการปรับตวัลดลงตามไปดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของจิต
สุภา อ่านเป ร่ือง (2563) พบว่า อัตราก าไรสุทธิ มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ ณัฐพล วชิรมนตรีและ ดร.ธญัว
รัตน์ สุวรรณะ (2562) พบว่า อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น มีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม หมายความว่า ก  าไรต่อหุน้สูงข้ึนมีผลท าใหอ้ตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในราคาหลกัทรัพยล์ดลง 
 

5.3 ข้อจ ากดัของงานวจิยั 

1.  ขอ้จ  ากัดท่ีพบในการศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคา
หลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม SET100 มีขนาดกลุ่มตวัอย่างท่ี
ยงัน้อยไป เน่ืองจากไม่สามารถขยายเวลาในการเก็บข้อมูลได้มากกว่าน้ี ด้วยเหตุผลจากการ
ปรับเปล่ียนมาตรฐานการบญัชีในปี พ.ศ. 2554 และขอ้มูลของงบการเงินในรายงานขอ้มูลประจ าปี 

(แบบ 56-1)ท่ีเปิดเผยในตลาดหลกัทรัพยม์ีหลายบริษทัท่ีไมเ่ปิดเผยรายละเอียดใหค้รบถว้น 
2.  เน่ืองดว้ยระยะเวลาในการศึกษาประกอบกบัฐานขอ้มูลท่ีสามารถสืบคน้ได ้ท าให้

การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการใช้ขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงินในช่วงปี พ.ศ.2561-2563 ระยะเวลา 3 ปี 
เท่านั้น ดว้ยระยะเวลาปี 2564 ไดม้ีเหตุการณ์ท่ีส่งผลกระทบทางเศรษฐกิจและท าใหต้ลาดมีความผนั
ผวนอย่างมาก สาเหตุมาจากโรคระบาดโควิด-19 อย่างหนักทัว่โลก ซ่ึงส่งผลกระทบในระยะยาว

ต่อเน่ืองมาตลอด 2 ปีท่ีผา่นมา  จึงท าใหใ้ชข้อ้มูลจ ากดัไดแ้ค่ในช่วงเวลาดงักล่าว 
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5.4 ข้อเสนอแนะส าหรับงานวจิยัในอนาคต 

1.  การใชอ้ตัราส่วนทางการเงินเป็นเพียงส่วนหน่ึงในการวิเคราะห์ การคาดคะเน ราคา
หลกัทรัพยเ์ท่านั้น ยงัมีปัจจยัอยา่งอ่ืนท่ีเป็นสาเหตุท่ีท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยไ์ดอี้ก
มากมาย  

2.  งานวิจัยในอนาคตอาจจะใช้ข้อมูลด้านอ่ืน หรือ ศึกษาผลกระทบให้มาใช้ใน
การศึกษาเพื่อขยายผลและได้ทราบมากกว่าค่าความ สัมพนัธ์ยงัสามารถท่ีจะขยายขอบเขตใน

การศึกษาไดม้ากข้ึนในอนาคต 
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ภาคผนวก ก. 

รายช่ือบริษัททีใ่ช้ในการวจิัยและข้อมูลในการจัดเกบ็ 
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ภาคผนวก ข. 

ตารางสถิตทิีไ่ด้จากการทดสอบสมมตฐิาน 
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ตารางการวเิคราะห์ข้อมูลทางสถิตเิชิงพรรณนา 

ตวัแปร N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
P/BV 219 0.00 18.39 3.5085 3.18462 
DE 219 -0.11 6.83 1.4694 1.17479 

ROA 219 -19.14 27.20 8.2969 6.62906 
ROE 219 -96.15 55.05 12.8146 14.84955 
NPM 219 -50.78 248.33 15.2522 26.67359 
EPS 219 -5.50 40.03 2.0577 5.12715 
PE 219 -0.06 205.82 24.2575 23.99297 

DIV 219 0.00 11.90 3.1137 2.49019 
Valid N 
(listwise) 

219     
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ตารางการวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพนัธ์เพยีรสัน 

 
P/BV DE ROA ROE NPM EPS PE DIV 

P/BV Pearson 
Correlation 

1 0.172* 0.490** 0.467** 0.107 -0.040 0.376** -0.365** 

Sig. (2-
tailed) 

  0.011 0.000 0.000 0.114 0.558 0.000 0.000 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

DE Pearson 
Correlation 

0.172* 1 -0.331** -0.145* -
0.275** 

-0.103 -0.030 -0.132 

Sig. (2-
tailed) 

0.011   0.000 0.032 0.000 0.130 0.655 0.051 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

ROA Pearson 
Correlation 

0.490** -
0.331** 

1 0.857** 0.458** 0.207** 0.108 -0.020 

Sig. (2-
tailed) 

0.000 0.000   0.000 0.000 0.002 0.110 0.771 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

ROE Pearson 
Correlation 

0.467** -
0.145* 

0.857** 1 0.391** 0.203** 0.085 0.015 

Sig. (2-
tailed) 

0.000 0.032 0.000   0.000 0.003 0.208 0.823 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

NPM Pearson 
Correlation 

0.107 -
0.275** 

0.458** 0.391** 1 0.146* 0.034 0.106 

Sig. (2-
tailed) 

0.114 0.000 0.000 0.000   0.031 0.619 0.118 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

EPS Pearson -0.040 -0.103 0.207** 0.203** 0.146* 1 -0.112 0.080 
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Correlation 
Sig. (2-
tailed) 

0.558 0.130 0.002 0.003 0.031   0.099 0.237 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

PE Pearson 
Correlation 

0.376** -0.030 0.108 0.085 0.034 -0.112 1 -0.394** 

Sig. (2-
tailed) 

0.000 0.655 0.110 0.208 0.619 0.099   0.000 

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

DIV Pearson 
Correlation 

-0.365** -0.132 -0.020 0.015 0.106 0.080 -0.394** 1 

Sig. (2-
tailed) 

0.000 0.051 0.771 0.823 0.118 0.237 0.000   

N 219 219 219 219 219 219 219 219 

*. มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 
**. มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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ประวตัผิู้เขียน 
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