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บทที ่1 

บทน า 

ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 

ในอดีตคนส่วนใหญ่นิยมเก็บออมเงินในรูปแบบของเงินฝากธนาคาร เพื่อท่ีเพิ่มมูลค่าของ

เงิน และลดปัญหาจากภาวะเงินเฟ้อท่ีเกิดจากราคาโดยเฉล่ียของสินคา้หรือบริการมีราคาสูงขึ้น 

ส่งผลท าให้มูลค่าท่ีแท้จริงของเงินลดลงตามไปด้วย ผูบ้ริโภคจบัจ่ายใช้สอยได้น้อยลง ประสบ

ปัญหาของอตัราเงินเฟ้อมีอตัราท่ีสูงขึ้นกว่าเม่ือเปรียบเทียบกบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ท าให้การออม

เงินกบัธนาคารไม่สามารถให้ผลตอบแทนท่ีสามารถรองรับอตัราเงินเฟ้อท่ีสูงขึ้นได ้จึงเป็นเหตุผล

ให้ผูอ้อมเงินมองหาช่องทางการออมเงินในทางเลือกอ่ืนท่ีสามารถสร้างผลตอบแทนท่ีคุม้คา้ได้

มากกว่าการออมเงินกบัสถาบนัการเงิน ดงันั้น การลงทุนในหลกัทรัพยจึ์งเป็นทางเลือกอีกรูปแบบ

หน่ึงท่ีสามารถตอบสนองความตอ้งการรองรับอตัราเงินเฟ้อได ้เพราะผลตอบแทนของการลงทุนใน

หลกัทรัพย ์นอกจากไดรั้บเป็นเงินปันผล (Dividend Yield) แลว้นั้น ผูล้งทุนยงัไดรั้บผลตอบแทนคือ

ก าไรท่ีไดจ้ากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) ซ่ึงเป็นผลก าไรท่ีเกิดจากส่วนต่างระหวา่งเวลาท่ีท า

การซ้ือและเวลาท่ีท าการขายหลกัทรัพย ์และในปัจจุบนัการลงทุนในหลกัทรัพยเ์ป็นเร่ืองท่ีง่ายและ

สะดวกยิ่งขึ้น เน่ืองจากการพฒันาทางด้านเทคโนโลยีต่าง ๆ ส่งผลท าให้ผูส้นใจลงทุนในตลาด

หลกัทรัพยส์ามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดส้ะดวกทุกท่ีทุกเวลา (นนัทนา ศรีสุริยาภรณ์, 2557) 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange Of Thailand : SET) เป็นแหล่ง

เงินทุนท่ีส าคญัในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย และยงัคงเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์

จดทะเบียนโดยการระดมเงินทุนจากตลาดทุนผ่านตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงเป็นตลาดท่ี

ท าให้ผูป้ระกอบธุรกิจสามารถระดมเงินทุนได้เป็นจ านวนมากจากนักลงทุนโดยทั่วไป ถือเป็น

โอกาสท่ีดีส าหรับผูมี้เงินออมหรือผูล้งทุนท่ีสามารถได้มีส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการท่ีเสนอขาย

หลักทรัพย์ดังกล่าวในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย นับได้ว่าเป็นทั้ งแหล่งระดมเงินทุน 

และแหล่งลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพเป็นท่ีสนใจของธุรกิจท่ีตอ้งการเงินทุนและผูท่ี้มีเงินออมตอ้งการ
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จะร่วมลงทุน โดยการซ้ือขายหลักทรัพยป์ระเภทหุ้นสามญัได้รับความนิยมมากท่ีสุด เน่ืองจาก

ผลตอบแทนท่ีนักลงทุนคาดหวงัท่ีจะไดรั้บคือก าไรจากการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละเงินปันผล โดย

ผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีได้รับขึ้ นอยู่กับประสิทธิภาพของตลาดทุนซ่ึงสังเกตได้จาก

ความสัมพันธ์ระหว่างข้อมูลท่ีประกาศในตลาดหลักทรัพย์กับผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพย ์(ฐิภทัรา ดิตยานนัทกูล, 2559) 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ได้มีการจดัโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม 8 กลุ่ม  

แบ่งได้เป็น กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร, กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค, กลุ่มธุรกิจการเงิน

, กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรม, กลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง , กลุ่มทรัพยากร, กลุ่มบริการ 

และกลุ่มเทคโนโลยี โดยปัจจุบนักลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีนั้น ได้มีการเจริญเติบโตพฒันา

อย่างต่อเน่ือง อีกทั้งยงัมีมูลค่าทุนจดทะเบียนที่มีขนาดใหญ่ โดยเมื่อน าไปเปรียบเทียบกับ 

กลุ่มอุตสาหกรรมประเภทอื่นๆแลว้ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยียงัมีมูลค่าการซ้ือขายรวม

สูงสุด 10 อนัดับแรกของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย นอกจากน้ีธุรกิจในกลุ่มเทคโนโลยี

ยงัคงเป็นที่ตอ้งการของตลาด มีแนวโน้มการขยายตวัมากขึ้นจึงท าให้นักลงทุนทั้งภายในและ

ภายนอกประเทศให ้ความสนใจที ่มาลงทุนในกลุ ่มอุตสาหกรรม น้ี เพิ ่มขึ้นตามไปด ้วย  

(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

ส าหรับนกัลงทุนไม่ว่าจะเป็นนกัลงทุนรายใหญ่หรือรายย่อยนั้นมีวตัถุประสงคแ์ละความ

คาดหวงัหลกัในการลงทุน คือ ตอ้งการผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุนท่ีสูงท่ีสุด ณ ระดบัความ

เส่ียงหน่ึงท่ีสามารถยอมรับได้ ซ่ึงนักลงทุนแต่ละบุคคลมีการยอมรับความเส่ียงได้ในระดับท่ี

แตกต่างกนัออกไป ดงันั้นนักลงทุนควรพิจารณาวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐานเป็นการ

วิเคราะห์ ตั้งแต่การพิจารณาสภาพเศรษฐกิจ สภาพอุตสาหกรรมตลอดจนถึงผลการด าเนินงานของ

บริษทัโดยรวบรวมขอ้มูลเพื่อน ามาสู่การวิเคราะห์ทั้งในเชิงปริมาณและเชิงคุณภาพ เพื่อเป็นการลด

ความเส่ียงจากการลงทุน ดังนั้ นการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) จึงเป็น

เคร่ืองมือท่ีส าคญัอย่างหน่ึงท่ีช่วยให้นกัลงทุนใชใ้นการวิเคราะห์หลกัทรัพยเ์พื่อตัดสินใจลงทุน ถือ

เป็นแหล่งขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีส าคญั เช่น อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทน

จากสินทรัพยร์วม อตัราก าไรสุทธิ อตัราก าไรขั้นตน้ เป็นตน้ 

จากเหตุผลดังกล่าวขา้งตน้ ผูศึ้กษาจึงมีความสนใจท าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยข์อง

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยมี

วตัถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรมี
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ความสัมพนัธ์อย่างไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ว่ามีความสัมพนัธ์กนัหรือไม่ ผลลพัธ์ท่ี

ได้จะน ามาเป็นขอ้มูลพื้นฐานประกอบการตดัสินใจของนักลงทุนท่ีมีความสนใจลงทุนในกลุ่ม

อุตสาหกรรมเทคโนโลยไีดอ้ยา่งถูกตอ้งมากยิง่ขึ้น 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

กรอบแนวคิดในการวิจัย 

การวิจยัเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยใีนคร้ังน้ี ก าหนดตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ดงัน้ี 

ตัวแปรอิสระ ได้แก่ อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร ประกอบด้วย  

1. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 2. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 3. อตัราก าไร

สุทธิ 4. อตัราก าไรขั้นตน้ 

ตวัแปรตาม ไดแ้ก่ ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาพประกอบที่ 1 กรอบแนวความคิดในการวิจยั 

 

ผลตอบแทนจาก 
การลงทุนในหลกัทรัพย์ 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร 

1. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ 

2. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 

3. อตัราก าไรสุทธิ 

4. อตัราก าไรขั้นตน้ 

ตัวแปรอสิระ 

(Independent Variables) 

ตัวแปรตาม 

(Dependent Variables) 
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สมมติฐานการวิจัย 

ในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยก าหนดสมมติฐานการวิจยัดงัน้ี 

สมมติฐานท่ี 1 
H0 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนจาก

การลงทุนในหลกัทรัพย ์
H1 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์
สมมติฐานท่ี 2 

H0 : อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 : อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์

สมมติฐานท่ี 3 

H0 : อตัราก าไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 : อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

สมมติฐานท่ี 4 

H0 : อตัราก าไรขั้นตน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 : อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

ขอบเขตของการวิจัย 

การศึกษาเร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีมีขอบเขตการศึกษา ดงัน้ี 

1. ขอบเขตด้านประชากร 

ประชากรท่ีท าการศึกษาในคร้ังน้ีคือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มเทคโนโลย ีจ านวน 38 บริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

2. ขอบเขตด้านตัวแปรท่ีศึกษา 
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2.1 ตวัแปรอิสระ (Independent Variables) คือ อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท า

ก าไร ประกอบดว้ย 
2.1.1 อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น  

2.1.2 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 

2.1.3 อตัราก าไรสุทธิ 

2.1.4 อตัราก าไรขั้นตน้ 

2.2 ตวัแปรตาม (Dependent Variables) คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

3. ขอบเขตด้านระยะเวลาท่ีศึกษา 

การศึกษาน้ีใช้ขอ้มูลจากงบการเงินประจ าปีในช่วงเวลาเดียวกันคือ 1 มกราคม ถึง 31 
ธนัวาคม ในช่วงระหว่างปี พ.ศ.2560 – 2562 ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 

1. ประโยชน์ทางด้านวิชาการ 
เพื่อเพิ่มเติมองค์ความรู้ และผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถใน

การท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

2.  ประโยชน์ในการน าไปใช้ 
1. เพื่อทราบถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

2.  เพื่อให้นกัลงทุนสามารถน าผลการวิจยัไปใช้เป็นขอ้มูลพื้นฐานและเป็นประโยชน์ในการ
ประกอบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยใ์นอนาคตได ้

นิยามศัพท์ 

1. บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ (Listed Company) หมายถึง บริษทัมหาชน

จ ากดั ท่ีน าหลกัทรัพยข์องบริษทัมาจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อท าการซ้ือ

ขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยบริษทัดังกล่าวต้องมีคุณสมบัติตามเกณฑ์ท่ีตลาด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยก าหนด และต้องปฏิบัติตามข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรัพย ์

(Listing Agreement) (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 
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2. กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (Technology) หมายถึง ผูป้ระกอบธุรกิจในหมวดธุรกิจ

ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ และหมวดธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารตามหลักเกณฑ ์   

การจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย, 2563) 

3. อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) หมายถึง 
อตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ (นุชจรี พิเชฐกุล, 2558) 

3.1 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู ้ถือหุ้น (Return On Equity : ROE) หมายถึง

อตัราส่วนท่ีแสดงใหผู้ถื้อหุน้ทราบวา่จะไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนมากนอ้ยเพียงใด 

3.2 อัตราผลตอบแทนจาก สินท รัพย์รวม  (Return On Asset : ROA) หมายถึ ง 

อตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยร์วมท่ีกิจการมีอยู่ว่าก่อให้เกิด

ผลตอบแทนในรูปก าไรใหก้บัธุรกิจมากนอ้ยเพียงใด 

3.3 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin : NPM) หมายถึง อตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึง

ประสิทธิภาพในการท าก าไรสุทธิเป็นร้อยละของยอดรายไดร้วม 

3.4 อัตราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin : GPM) หมายถึง อัตราส่วนท่ีแสดงให้

เห็นถึงประสิทธิภาพในการท าก าไรขั้นตน้เป็นร้อยละของยอดขาย 

4. ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ หมายถึง ผลตอบแทนท่ีเกิดขึ้ นหรือ 

ได้รับในรูปของเงิน ปันผล (Dividend) (ศูนย์ส่ งเส ริมการพัฒนาความ รู้ตลาดทุน , 2557)
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บทที ่2 

แนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เกีย่วข้อง 

การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถในการ

ท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ในส่วนของการศึกษาทบทวนแนวคิด ทฤษฎี และ

ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ผูว้ิจยัมุ่งเนน้ศึกษาขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งกบัหวัขอ้ของการศึกษา โดยท าการศึกษา 

คน้ควา้ รวบรวม และประมวลผลงานดา้นวิชาการ ประกอบดว้ย บทความ เอกสารวิชาการ ต าราต่าง 

ๆ และผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อให้ครอบคลุมงานท่ีศึกษา ผูว้ิจยัแบ่งเป็น 4 หัวขอ้ โดยจะน าเสนอ

ตามล าดบัดงัน้ี 

1. ขอ้มูลทัว่ไปเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
2. แนวคิดเก่ียวกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร 
3. แนวคิดเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
4. ผลงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

ข้อมูลท่ัวไปเกีย่วกบัตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ประวัติความเป็นมาของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตลาดทุนของประเทศไทยนั้นไดเ้ร่ิมก าเนิดขึ้นมาจากการประกาศใชแ้ผนพฒันาเศรษฐกิจ

และสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 1 เพื่อใช้ส่งเสริมและพฒันาการเจริญเติบโตของระบบเศรษฐกิจให้ไป
พร้อมกบัคุณภาพชีวิตของประชาชน เม่ือเขา้สู่ช่วงแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติฉบบัท่ี 2 
ไดท้ าการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีแบบแผนเป็นคร้ังแรก โดยท าหนา้ท่ีส าคญัในการเป็นศูนยก์ลาง
ของการระดมเงินทุน เพื่อสนับสนุนการพฒันาเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมของประเทศไทย โดย
การพัฒนาของตลาดทุนยุคใหม่นั้ น สามารถแบ่งออกเป็น 2 ยุค คือ ยุคแรกตลาดหุ้นกรุงเทพ
(Bangkok Stock Exchange) ซ่ึงเป็นองค์กรเอกชน และต่อมาเป็นยุคตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย (The Securities Exchange of Thailand) การจดัตั้งตลาดหุน้ของประเทศไทยไดมี้การเร่ิมขึ้นเม่ือ
เดือนกรกฎาคม พ.ศ.2505 ในรูปของห้างหุ้นส่วนจ ากัด ในปีต่อมาไดจ้ดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากัด
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และไดท้ าการเปล่ียนช่ือเป็น ตลาดหุน้กรุงเทพ (Bangkok Stock Exchange) แต่ก็ยงัคงไม่ไดรั้บความ
สนใจจากนกัลงทุนเท่าท่ีควรและยงัคงลดลงอยา่งต่อเน่ืองจนกระทัง่ ในปี พ.ศ.2515 ก็ยงัคงมีการซ้ือ
ขายหุ้นไม่เป็นท่ีน่าพอใจ จนท าให้ตลาดหุ้นกรุงเทพตดัสินใจท่ีจะตอ้งปิดกิจการลง อาจเกิดจาก
สาเหตุท่ีภาครัฐไม่ใหก้ารสนบัสนุน อีกทั้งนกัลงทุนไม่มีความรู้เก่ียวกบัเร่ืองของตลาดทุนอีกดว้ย 

ในเวลาต่อมาการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดรั้บการสนับสนุนอย่างเป็น
ทางการ และได้รับความสนใจจากนกัลงทุนเป็นจ านวนมาก ดงันั้นแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ ฉบบัท่ี 2 จึงไดมี้การเสนอแผนจดัตั้งตลาดทุนดงักล่าวขึ้นเป็นคร้ังแรกในปี พ.ศ.2512 ไดมี้
มาตรการส าหรับการซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ี เหมาะสม จึงท าให้ต่อมารัฐบาลได้ท าการว่าจ้าง 
ศาสตราจารยซิ์ดนีย ์เอ็ม รอบบิ้นส์ ศาสตราจารยป์ระจ าภาควิชาการเงิน จากมหาวิทยาลยัโคลมัเบีย
สหรัฐอเมริกา เพื่อมาท าการศึกษาพฒันาตลาดทุนไทย 

ในปี พ.ศ.2515 รัฐบาลไดเ้ขา้มามีส่วนร่วม มีบทบาทโดยการแกไ้ขของ "ประกาศคณะ
ปฏิวติัท่ี58 เก่ียวกบัการควบคุมธุรกิจการคา้ท่ีมีผลกระทบต่อความเป็นอยู ่รวมถึงความปลอดภยัของ
ประชาชน"การแก้ไขประกาศฯ ดงักล่าวน้ียงัคงท าให้รัฐบาลเขา้มาดูแลการด าเนินงานของบริษทั
เงินทุน และหลกัทรัพย์ให้เป็นไปอย่างมีระบบ ระเบียบแบบแผน และยุติธรรม หลงัจากนั้นในปี 
พ.ศ.2517 ไดมี้การประกาศใชพ้ระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ.2517 เพื่อให้มี
ศูนย์กลางส าหรับการซ้ือขายหลักทรัพย์ พ ร้อมทั้ งช่วยการระดมเงินทุน การออมทรัพย์
ภายในประเทศ ต่อมามีการแกไ้ขบทบญัญติัเก่ียวกบัรายไดเ้พื่อให้สามารถน าเงินออมมาลงทุนใน
ตลาดทุนได ้ 

ในปีพ.ศ. 2518 รูปแบบทางกฎหมายต่างๆ ได้รับการแก้ไขจนสามารถใช้ได้อย่างเป็น
ระบบ และในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ.2518 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ช่ือภาษาองักฤษเดิม
คือ The Securities Exchange of Thailand) ได้เปิดท าการซ้ือขายอย่างเป็นทางการคร้ังแรก และได้
เปล่ียนช่ือภาษาองักฤษเป็น The Stock Exchange of Thailand (SET) เม่ือวนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2534 
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

โครงสร้างการก ากบัดูแลตลาดทุน 
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 ก าหนดให้การด าเนินงานของ

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตอ้งอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย ์(ก.ล.ต.) และก าหนดอ านาจหน้าท่ีให้คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เป็นผูก้  าหนดนโยบายและควบคุมการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย โดยแบ่งเป็น (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

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

ตลาดแรก โดยท่ีบริษทัใดก็ตามท่ีตอ้งการออกหลกัทรัพยใ์หม่ เพื่อน าเสนอขายหุน้ต่อประชาชนคร้ัง
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แรก (Initial Public Offering : IPO) หรือเสนอขายหลกัทรัพยอ่ื์นๆ แก่ประชาชน ตอ้งขออนุมติัจาก
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) และด าเนินการตามเกณฑ์ท่ีก าหนด 
จากนั้นคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งท าการตรวจสอบสถานะทางการ
เงินและการด าเนินงานของบริษทันั้นก่อนท่ีจะอนุมติัให้บริษทัท าการออกหลกัทรัพยเ์พื่อน าเสนอ
ขายใหแ้ก่ประชาชนได ้

2. ตลาดรอง 
หลงัจากท่ีมีการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนเป็นคร้ังแรกแลว้นั้น หลกัทรัพยด์งักล่าวจะ

สามารถท าการซ้ือขายในตลาดรองไดก้็ต่อเม่ือผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้นไดย้ืน่ค  าขอและไดรั้บอนุมติัจาก
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเรียบร้อยแลว้  

บทบาทตลาดหลกัทรัพย์ 
ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ตลาดหลักทรัพย์มี

บทบาทส าคญั ดงัน้ี 
1. ท าหน้าท่ีในการเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และการพฒันา

ระบบต่างๆ ท่ีจ าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์
2. ด าเนินธุรกิจใดๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น การท าหนา้ท่ีเป็นส านัก

หกับญัชีศูนยรั์บฝากหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย ์หรือกิจกรรมอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
3. การด าเนินธุรกิจอ่ืน ๆ ท่ีไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์
ลกัษณะการด าเนินงาน 

1. เป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
พ.ศ. 2517 

2. ท าหน้าท่ีส่งเสริมการออมและการระดมเงินทุนระยะยาวเพื่อการพฒันาเศรษฐกิจ
ของประเทศ รวมทั้งเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละให้บริการท่ีเก่ียวขอ้ง โดยไม่น าผล
ก าไรมาแบ่งปันกนั 

3. สนบัสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็นเจา้ของกิจการธุรกิจและอุตสาหกรรม
ภายในประเทศ 

4. เร่ิมเปิดท าการซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นคร้ังแรก เม่ือวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ.2518 
5. ปัจจุบันด าเนินงานภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์  

พ.ศ. 2535 
6. การด าเนินงานหลกั ไดแ้ก่ การรับหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและดูแลการเปิดเผยขอ้มูล

ของบริษทัจดทะเบียน การซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละการก ากบัดูแลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์การก ากับ
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ดูแลบริษทัสมาชิกส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ตลอดจนถึงการเผยแพร่ขอ้มูลและการ
ส่งเสริมความรู้ใหแ้ก่ผูล้งทุน 

ตลาดทุน (Capital Market)  
เป็นแหล่งระดมเงินทุนระยะยาว (เกิน 1 ปี) ส าหรับหน่วยงานซ่ึงตอ้งการเงินทุนระยะยาว 

น าไปใชใ้นวตัถุประสงคต์่างๆ เช่น การขยายธุรกิจของผูป้ระกอบกิจการเอกชน หรือการลงทุนดา้น
สาธารณูปโภคของภาครัฐบาล เป็นตน้ โดยผูท่ี้ตอ้งการระดมเงินทุนจะตอ้งท าการออกตราสารทาง
การเงิน หรือ หลกัทรัพยใ์นตลาดทุน ซ่ึงประกอบด้วย หุ้นสามัญ หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกู้ พนัธบัตร
รัฐบาล หน่วยลงทุนของกองทุนรวม ใบส าคัญแสดงสิทธิฯ เป็นต้น เพื่อด าเนินการขายให้กับ
บุคคลภายนอก หรือประชาชนทัว่ไปในตลาดแรก (Primary Market) โดยมีตลาดรอง (Secondary or 
Trading Market) ซ่ึงไดจ้ดัตั้งขึ้นเพื่อท าหน้าท่ีเป็นแหล่งกลางเสริมสภาพคล่องให้แก่หลกัทรัพยท่ี์
ผ่านการจองซ้ือในตลาดแรกแลว้นั้น ให้สามารถซ้ือขายเปล่ียนมือความเป็นเจา้ของหลกัทรัพยไ์ด้
ช่วยสร้างความมัน่ใจแก่ผูซ้ื้อหลกัทรัพยใ์นตลาดแรกวา่ยงัจะสามารถขายหลกัทรัพยน์ั้น เพื่อเปล่ียน
กลบัคืนเป็นเงินสดไดเ้ม่ือตอ้งการ 

1. ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand)  
เป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพย ์แต่ตลาดหลกัทรัพยเ์องไม่ได้ท าหน้าท่ีซ้ือขาย

หลักทรัพย์โดยตรง แต่จะเป็นผูค้วบคุมดูแลให้การซ้ือขายหลกัทรัพยด์ าเนินไปอย่างมีระเบียบ 
คล่องตวั โปร่งใส และยุติธรรม เพื่อสร้างความมัน่ใจให้กบัผูล้งทุน และส่งเสริมให้เกิดการระดม
เงินออมจากประชาชนไปลงทุนในกิจการต่าง ๆ ท่ีเป็นประโยชน์ต่อการพฒันาเศรษฐกิจโดยรวม 
นอกจากน้ีตลาดหลกัทรัพยย์งัไดจ้ดัตั้ง ตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ (Market for Alternative Investment : 
MAI) เพื่อเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาวให้แก่ธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม สนับสนุนการร่วม
ลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุน เอ้ืออ านวยต่อการแปลงสภาพจากหน้ีเป็นทุนระหว่างสถาบนัการเงิน 
หรือผูร่้วมลงทุนรายใหม่และลูกหน้ีเพื่อเป็นการเพิ่มทางเลือกในการลงทุนให้แก่ผูล้งทุนอีกด้วย 
โดยตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ เร่ิมเปิดการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เม่ือวนัท่ี 17 กนัยายน พ.ศ.2544 

2. บริษทัสมาชิก (Broker)  
เป็นนายหน้าซ้ือขายหลักทรัพย์ให้แก่ผู ้ลงทุนทั่วไป โดยบริษัทสมาชิกได้รับ

ค่าธรรมเนียมเป็นการตอบแทน  
3. หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน (Listed Securities)  
เป็นหลกัทรัพยท่ี์ออกโดยบริษทัมหาชนจ ากัด ท่ีจดทะเบียนหลกัทรัพยข์องตนให้มี

การซ้ือขายกนัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ โดยทั้งหลกัทรัพย ์
จดทะเบียนและบริษทัจดทะเบียนผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้น ตอ้งมีคุณสมบติัตรงตามท่ีตลาดหลกัทรัพย์
ก าหนด และเป็นไปตามขอ้ตกลงการจดทะเบียนหลกัทรัพย ์(Listing Agreement)  

4. ผูล้งทุน (Investor)  
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เป็นองค์ประกอบท่ีส าคญัท่ีสุดของตลาดหลกัทรัพย ์โดยผูล้งทุนอาจเป็นประชาชน
ทัว่ไปหรือนิติบุคคล ทั้งในประเทศและต่างประเทศ ท่ีเขา้มาซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยหวงัผลตอบแทน
ในรูปของก าไรจากการซ้ือขาย (ผูล้งทุนระยะสั้น) หรือดอกเบ้ียและเงินปันผล (ผูล้งทุนระยะยาว) 

ประเภทของหลกัทรัพย์จดทะเบียน 
สามารถแบ่งออกได ้ดงัน้ี   

- หุน้สามญั (Common Stock) 
- หุน้บุริมสิทธิ (Preferred Stock) 
- หุน้กู ้(Debenture) 
- หุน้กูแ้ปลงสภาพ (Convertible Debenture) 
- พนัธบตัร (Bond) 
- หน่วยลงทุน (Unit Trust) 
- ใบส าคญัแสดงสิทธิเพื่อซ้ือหุน้สามญั หุน้บุริมสิทธิ หุน้กูห้รือหน่วยลงทุน (Warrant) 
- ใบส าคญัแสดงสิทธิระยะสั้น (Short-term Warrant) 
- ใบส าคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ (Derivative Warrant) 
- ใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ท่ีเกิดจากหลักทรัพย์อ้างอิงไทย หรือ เอ็นวีดีอาร์ 

(Non-Voting Depositary Receipt : NVDR) 
- ใบส าคัญแสดงสิทธิในการจองซ้ือหุ้น เพิ่ มทุน ท่ีโอนสิทธิได้ (Transferable 

Subscription Right : TSR) 
บทบาทหน้าที่ของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.) 

1. ขอบเขตอ านาจหนา้ท่ีของ ก.ล.ต. 
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็นหน่วยงานของรัฐท่ีจดัตั้งขึ้น

ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 โดยมีอ านาจหน้าท่ีในการส่งเสริม
และพฒันา ตลาดจนก ากับดูแลตลาดทุน อาทิ การระดมทุน สินค้าและบริการ ผู ้ประกอบธุรกิจ
เก่ียวขอ้ง การกระท าอนัไม่เป็นธรรมในตลาดทุน ทั้งน้ีตามขอบเขตอ านาจหน้าท่ีท่ีก าหนดไวต้าม
กฎหมาย ดังน้ี กฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ กฎหมายว่าด้วยสัญญาซ้ือขาย
ล่วงหนา้ กฎหมายว่าดว้ยการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั กฎหมายว่าดว้ยทรัสตเ์พื่อ ธุรกรรมใน
ตลาดทุน กฎหมายวา่ดว้ยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพย ์และกฎหมายว่า
ดว้ยกองทุนส ารองเล้ียงชีพ (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2563) 

2. วตัถุประสงคข์อง ก.ล.ต. 
- ผูล้งทุนสามารถเขา้ถึงขอ้มูลและตดัสินใจลงทุนไดอ้ย่างเช่ือมัน่ 
- ภาคธุรกิจสามารถระดมทุน  และประกอบธุรกิจในตลาดทุนได้ อย่างมี

ประสิทธิภาพ โปร่งใส และเป็นธรรม 
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- ตลาดทุนสามารถเช่ือมโยง รองรับการพฒันาเศรษฐกิจสังคมได ้โดยมีการจดัการ
ความเส่ียงมิใหก่้อใหเ้กิดผลกระทบในวงกวา้ง 

ทั้ งน้ี เพื่อให้ตลาดทุน เป็นกลไกหลักในการรวบรวม จัดสรร ติดตามดูแลการใช้
ทรัพยากรทางเศรษฐกิจท่ีมีประสิทธิภาพ โดยท าหน้าท่ีเช่ือมโยงและเคล่ือนยา้ยเงินทุน ระหว่าง
กิจการท่ีตอ้งการเงินทุนทั้งภาครัฐ ภาคเอกชน และผูอ้อมเงินท่ีตอ้งการลงทุนท าให้มีทางเลือกใน
การระดมทุนและลงทุนมากขึ้น เกิดประโยชน์สูงสุดต่อการพฒันาศกัยภาพ และความสามารถใน
การแข่งขนัของประเทศ สนับสนุนกิจการให้มีการเจริญเติบโต กระจายความเส่ียงและสร้างความ
สมดุลของระบบการเงินโดยรวม (ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 
2563) 

โครงสร้างของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
เพื่อสนบัสนุนให้การด าเนินงานของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

บรรลุเป้าหมายและภารกิจในการก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุนไทย ก.ล.ต.ไดจ้ดัโครงสร้างองคก์ร
เป็น 3 ระดบั คือ 

ระดบัท่ี 1 คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(คณะกรรมการ ก.ล.ต.) มีอ านาจ

หน้าท่ีก ากับดูแลตลาดทุนในภาพรวม ตลอดจนวางนโยบายในการส่งเสริมและพัฒนา โดยอยู่
ภายใตพ้ระราชบัญญัติหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535 โครงสร้างของคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. จะมีความเป็นสากล โปร่งใส และเป็นอิสระ โดยกฎหมายไดแ้บ่งแยกบทบาทหนา้ท่ีระหวา่ง
ประธานกรรมการและผูบ้ริหารสูงสุด (เลขาธิการ ก.ล.ต.) ออกจากกนัอยา่งชดัเจน  

ทั้งน้ี ประธานกรรมการ กรรมการผูท้รงคุณวุฒิ และเลขาธิการ ก.ล.ต. ท่ีได้รับการ
แต่งตั้งจะมีวาระในการด ารงต าแหน่งคราวละ 4 ปี และเม่ือพน้จากต าแหน่งตามวาระ อาจได้รับ
แต่งตั้งไดอี้ก แต่ไม่สามารถด ารงต าแหน่งติดต่อกนัไดเ้กิน 2 วาระ 

ระดบัท่ี 2 คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน 
คณะกรรมการก ากบัตลาดทุน มีอ านาจหนา้ท่ีออกกฎเกณฑ ์ประกาศ และค าสั่งในการ

ประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวเน่ืองในตลาดทุน และรายงานผลการปฏิบติังานต่อคณะกรรมการ ก.ล.ต.  
ทั้งน้ี กรรมการผูท้รงคุณวุฒิซ่ึงรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลงัแต่งตั้งมีวาระการ

ด ารงต าแหน่งคราวละ 4 ปี และเม่ือพน้จากต าแหน่งตามวาระ อาจไดรั้บแต่งตั้งไดอี้ก แต่ไม่สามารถ
ด ารงต าแหน่งติดต่อกนัไดเ้กิน 2 วาระ 

ระดบัท่ี 3 ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ส านักงาน ก.ล.ต.) 

เป็นหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีปฏิบติังานตามนโยบายท่ีไดรั้บมอบหมายจากคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยมี
เลขาธิการเป็นผูบ้ังคับบัญชาสูงสุด ซ่ึงได้รับการแต่งตั้งโดยคณะรัฐมนตรี โดยค าแนะน าของ
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รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลงัตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยมีวาระการด ารง
ต าแหน่งคราวละ 4 ปี และเม่ือพน้จากต าแหน่งตามวาระ อาจไดรั้บแต่งตั้งไดอี้ก แต่ไม่สามารถด ารง
ต าแหน่งไดเ้กิน 2 วาระ 

รวมทั้งยงัมีคณะกรรมการตรวจสอบ ท าหน้าท่ีดูแลเพื่อให้แน่ใจว่าการด าเนินงานใน
ทุกระดบัอยู่ภายใตก้รอบธรรมาภิบาลท่ีดี รวมทั้งการด าเนินงานของส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์มีระบบควบคุมภายในท่ีรัดกุม (ส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2563) 

ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ส านักงาน ก.ล.ต.) 
ส านักงาน ก.ล.ต. เป็นหน่วยงานท่ีมีหนา้ท่ีปฏิบติังานตามนโยบายท่ีไดรั้บมอบหมายจาก

คณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยมี เลขาธิการเป็นผู ้บังคับบัญชาสูงสุด ซ่ึงได้รับการแต่งตั้ งโดย
คณะรัฐมนตรี โดยค าแนะน าของรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังตามข้อเสนอแนะของ
คณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยมีวาระการด ารงต าแหน่งคราวละ 4 ปี และเม่ือพน้จากต าแหน่งตามวาระ 
อาจไดรั้บแต่งตั้งไดอี้ก แต่ไม่สามารถด ารงต าแหน่งไดเ้กิน 2 วาระ 

สมาชิกภาพองค์กรระหว่างประเทศ 
-สหพนัธ์ตลาดหลักทรัพย์ภาคพื้นเอเชียและโอเชียเนีย (Asian and Oceanian Stock 

Exchanges Federation - AOSEF) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เขา้เป็นสมาชิกในปีพ.ศ. 2525 
-องคก์รคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยน์านาชาติ (International 

Organization of Securities Commissions -IOSCO) ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เข้าเป็น
สมาชิกประเภท full member ในปีพ.ศ. 2533 และเปล่ียนเป็น affiliate member ในปีพ.ศ. 2535 
เน่ืองจากมีการจดัตั้งส านกังานคณะกรรมการก.ล.ต. 

- สหพันธ์ตลาดหลักทรัพยน์านาชาติ (The World Federation of Exchanges - WFE) 
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เขา้เป็นสมาชิกในปี พ.ศ.2533 

-UN Sustainable Stock Exchanges Initiative ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เข้า
ร่วมเป็นสมาชิกในปี พ.ศ.2557 (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

โครงสร้างการจัดกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ได้มีการจดัโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม (Industry 
Group) และหมวดธุรกิจ(Sector) ของบริษทัจดทะเบียน เพื่อให้บริษทัท่ีประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกนั
ไดอ้ยู่ในหมวดเดียวกนั ซ่ึงท าให้ผูล้งทุนสามารถเปรียบเทียบขอ้มูลระหว่างบริษทัจดทะเบียนได ้
และสามารถน าไปประกอบการตดัสินใจลงทุนได้อย่างเหมาะสม โดยแนวทางการจดักลุ่มนั้นมี
หลกัการดงัน้ี 
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1.สามารถสะทอ้นถึงประเภทธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนไดอ้ยา่งชดัเจน และสามารถ
เปรียบเทียบไดก้บัการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจในต่างประเทศ 

2. นิยามและความหมายของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจ สามารถ
ครอบคลุมและรองรับประเภทธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนท่ีด าเนินธุรกิจประเภทใหม่ๆ และคาดว่า
จะเขา้มาจดทะเบียนในอนาคตได ้

หลกัการโดยรวม 
1. จัด เฉพ าะหลักท รัพ ย์ป ระ เภท หุ้ นส ามัญห น่ วยลงทุ นของกอ งทุ น รวม

อสังหาริมทรัพย ์หน่วยลงทุนของกองทุนรวม โครงสร้างพื้นฐาน (Infrastructure Fund: IF) และ
กองทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์(Real Estate Investment Trust: REIT) โดยตราสารทาง
การเงินอ่ืนยงัคงแยกไวต้่างหากและไม่รวมอยูใ่นการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจน้ี   

2. ไม่รวมบริษทัท่ีอยู่ในหมวดบริษทัจดทะเบียนท่ีแก้ไขการด าเนินงานไม่ได้ตาม
ก าหนด (Non-Performing Group : NPG) และหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิก
ถอน (Non Compliance : NC) 

3. เป็นการรวมกลุ่มของหมวดธุรกิจท่ีมีลักษณะธุรกิจใกล้เคียงกัน หรือธุรกิจท่ีมี
แนวโนม้เคล่ือนไหวในแนวทางเดียวกนั 

หลกัเกณฑ์การจัดกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกจิ 
1. พิจารณาจดับริษทัจดทะเบียน ตามประเภทธุรกิจท่ีสร้างรายไดใ้หบ้ริษทัจดทะเบียน   

เกินร้อยละ 50 เป็นส าคญั  
2. หากไม่มีธุรกิจใดท่ีสร้างรายได ้ให้บริษทัจดทะเบียน  เกินร้อยละ 50 ก็จะพิจารณา

ใช้เกณฑ์ดา้นก าไรเป็นเกณฑ์รอง อย่างไรก็ตาม ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย อาจพิจารณาใช้
หลกัเกณฑอ่ื์นๆ ประกอบตามท่ีเห็นสมควร 

3. กรณีท่ีบริษทัจดทะเบียนด าเนินธุรกิจโดยผ่านการถือหุ้นในบริษทัย่อยหลายแห่ง 
(Holding Company) บริษทัจดทะเบียนจะถูกจดัตามประเภทธุรกิจของบริษทัยอ่ยท่ีสร้างรายไดห้ลกั
ใหแ้ก่บริษทัจดทะเบียน 

การพจิารณาทบทวนการจัดกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกจิ 
เน่ืองจากบริษทัจดทะเบียนอาจมีการเปล่ียนแปลงโครงสร้างของการด าเนินธุรกิจ  จึง

จ าเป็นตอ้งมีการติดตาม และทบทวนการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจอย่างสม ่าเสมอ โดย
สามารถกระท าไดใ้น 3 กรณี ไดแ้ก่ 

1. กรณีการพิจารณาประจ าปี 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะทบทวนความเหมาะสมของบริษทัจดทะเบียน

ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจเป็นประจ าทุกปี โดยใช้ขอ้มูลจากแบบ56 -1 เป็นหลกั 



15 
 

ทั้งน้ีในการด าเนินการ หากมีการเปล่ียนแปลง ตลาดหลกัทรัพยฯ์ จะมีหนังสือแจง้ไปยงับริษทัจด
ทะเบียนนั้นๆ ล่วงหนา้  

2. กรณีเกิดการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างของบริษทัจดทะเบียนอยา่งชดัเจน 
ในกรณีท่ีบริษัทจดทะเบียนมีการปรับเปล่ียนจนท าให้โครงสร้างของรายได้หลัก

เปล่ียนแปลงไป เช่น เกิดการครอบง ากิจการ หรือเปล่ียนประเภทการประกอบธุรกิจ  ตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จะพิจารณาทบทวนการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของ
บริษทัจดทะเบียน โดยไม่ต้องรอรอบการพิจารณาประจ าปี และการปรับยา้ยจะกระท าเม่ือการ
เปล่ียนแปลงโครงสร้างต่างๆ มี ผลแลว้เท่านั้น ทั้งน้ีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะส่งหนงัสือ
แจง้ไปยงับริษทัจดทะเบียนให ้ทราบล่วงหนา้ 

3. กรณีมีการร้องขอ 
บริษทัจดทะเบียนสามารถร้องขอให้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  ทบทวน หรือ

ท าการปรับเปล่ียนการจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจได ้หากเห็นว่าไม่เหมาะสม โดยให้ท า
หนังสือเป็นลายลกัษณ์อกัษร  พร้อมทั้งแนบขอ้มูลต่างๆ มาท่ีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ทั้งน้ีในการพิจารณานั้นใหถื้อเป็นสิทธิและดุลพินิจของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นส าคญั
ในแต่ละกรณี 

โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม 8 กลุ่มและหมวดธุรกจิ 28 หมวด 
1. อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro& Food Industry)  
ธุรกิจเก่ียวกบัการเพาะปลูก ท าป่าไม ้ท าปศุสัตว ์แปรรูปผลิตผลทางการเกษตร และผลิต

อาหารและเคร่ืองด่ืม 
1.1 ธุรกิจการเกษตร (Agribusiness)  
ธุรกิจท่ีท าการเพาะปลูก ปศุสัตว ์ประมงป่าไม ้แปรรูป ช าแหละและเก็บรักษาสินคา้

เกษตร รวมถึงตวัแทนจ าหน่ายผลิตผลทางการเกษตรเบ้ืองตน้เพื่อน าไปใชต่้อในอุตสาหกรรมอ่ืนๆ
ยกเวน้ ธุรกิจท่ีเก่ียวกบัปุ๋ ยและยาปราบศตัรูพืชท่ีเป็นเคมีภณัฑแ์ละกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกบัเส้นใย 

1.2 อาหารและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage)  
ผลิตอาหารโดยแปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ประกอบกิจการร้านอาหาร ตวัแทน

จ าหน่ายอาหาร รวมถึงผูผ้ลิตเคร่ืองด่ืมต่างๆ 
2. อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (Consumer Products)  
ธุรกิจเก่ียวกบัการผลิตหรือตวัแทนจ าหน่ายสินคา้เพื่อการอุปโภคบริโภคต่างๆ ทั้งท่ีเป็น

สินคา้จ าเป็นและสินคา้ฟุ่ มเฟือย 
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    2.1 แฟชัน่ (Fashion)  
เป็นผูผ้ลิต ออกแบบ ตวัแทนจ าหน่ายสินคา้ เคร่ืองนุ่งห่ม รองเทา้ เคร่ืองหนงั กระเป๋า 

เจียระไนและแปรรูปอัญมณี เคร่ืองประดบัต่างๆ ผลิตวตัถุดิบส าหรับอุตสาหกรรมน้ี เช่น เส้นใย 
เส้นดา้ย ฟอกหนงั เป็นตน้ 

2.2 ของใชใ้นครัวเรือนและส านกังาน (Home & Office Products)  
ประกอบธุรกิจเก่ียวกบัสินคา้ประเภทของใช้ในครัวเรือน หรือส านักงาน ผูผ้ลิตและ

ตวัแทนจ าหน่ายของใชใ้นครัวเรือน เช่น เฟอร์นิเจอร์ เคร่ืองตกแต่งบา้น อุปกรณ์กีฬา ของเล่น และ
เคร่ืองครัว เป็นตน้ ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายอุปกรณ์ส่องสว่าง เคร่ืองใช้ไฟฟ้าภายในบา้นและ
ส านกังาน เช่น โทรทศัน์ เคร่ืองเสียง เคร่ืองถ่ายเอกสาร เป็นตน้ ผูผ้ลิตของใชส้ านกังาน เช่น ปากกา 
แฟ้มเอกสารต่าง ๆ 

2.3 ของใชส่้วนตวัและเวชภณัฑ ์(Personal Products & Pharmaceuticals)  
ประกอบด้วยผูผ้ลิตและตัวแทนจ าหน่าย สินค้าเพื่อการอุปโภคส่วนตัวต่างๆ เช่น 

เคร่ืองส าอาง ผลิตภณัฑ์บ ารุงผิวพรรณ น ้ าหอม ผา้ออ้ม กระดาษช าระ ยา เคร่ืองมือทางการแพทย ์
สินคา้ท่ีใชไ้บโอเทคโนโลยตี่าง ๆ 

3. ธุรกิจการเงิน (Financials)  
อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกบัผูใ้หบ้ริการทางการเงินประเภทต่าง ๆ 

3.1 ธนาคาร (Banking)  
ผูป้ระกอบธุรกิจธนาคารตาม พ.ร.บ.การธนาคารพาณิชย ์และกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้ง 

รวมถึงกิจการในลกัษณะเดียวกนัท่ีจดัตั้งขึ้นภายใตก้ฎหมายพิเศษ 
3.2 เงินทุนและหลกัทรัพย ์(Finance & Securities)  
ผูป้ระกอบธุรกิจบริษทัเงินทุน ลิสซ่ิง เช่าซ้ือ (โดยไม่เป็นผูใ้ห้บริการหรือขายสินคา้แก่

ลูกคา้โดยตรง) แฟกเตอร่ิง บตัรเครดิต สินเช่ือเพื่อการบริโภค บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนรวม บรรษทับริหารสินทรัพย ์และผูใ้หบ้ริการดา้นธุรกิจหลกัทรัพยอ่ื์นๆ 

3.3 ประกนัภยัและประกนัชีวิต (Insurance)  
ผูป้ระกอบธุรกิจตาม พ.ร.บ.ประกนัภยั พ.ร.บ.ประกนัชีวิต รวมทั้งกิจการในลกัษณะ

เดียวกนัท่ีจดัตั้งขึ้นภายใตก้ฎหมายพิเศษ 
4. สินคา้อุตสาหกรรม (Industrials)  
ธุรกิจเก่ียวกับการผลิตและจัดจ าหน่ายวตัถุดิบทั่วไปท่ีสามารถน าไปใช้ได้ในหลาย

อุตสาหกรรม  สินค้าขั้นต้นหรือสินค้าขั้นกลาง เคร่ืองมือและเคร่ืองจกัรต่างๆ ท่ีน าไปใช้ต่อใน
อุตสาหกรรมการผลิตต่างๆ รวมถึงอุตสาหกรรมยานยนต ์
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4.1 ยานยนต ์(Automotive)  
ประกอบดว้ยผูป้ระกอบธุรกิจ  ผลิตหรือประกอบรถยนต ์และยานยนตป์ระเภทต่าง ๆ 

ผลิต ตวัแทนจ าหน่ายหรือประกอบช้ินส่วนหรืออะไหล่รถยนต์ ให้บริการซ่อมบ ารุงรถยนต์ จดั
จ าหน่าย และเป็นศูนยจ์ าหน่ายรถยนตท์ั้งมือหน่ึงและมือสอง 

4.2 วสัดุอุตสาหกรรมและเคร่ืองจกัร (Industrial Materials & Machine)  
ประกอบด้วยผูป้ระกอบธุรกิจ ผลิตและจ าหน่ายเคร่ืองจักร เคร่ืองมือทุกชนิด ทั้ ง

เคร่ืองจกัรกลหนกัหรือเบา อุปกรณ์หรือส่วนประกอบพื้นฐานของเคร่ืองใชไ้ฟฟ้าต่างๆ เช่น สายไฟ 
หลอดไฟ ฉนวนไฟฟ้า มอเตอร์ต่าง ๆ วตัถุดิบท่ีใช้ไดใ้นหลายอุตสาหกรรม ยกเวน้ บริษทัท่ีผลิต
เคร่ืองมือหรืออุปกรณ์ท่ีใช้ได้เฉพาะในหมวดธุรกิจใดธุรกิจหน่ึงโดยไม่สามารถใช้กับการผลิต
สินคา้ในหมวดอ่ืนไดเ้ลย 

4.3 บรรจุภณัฑ ์(Packaging)  
ผูผ้ลิตและจ าหน่ายบรรจุภัณฑ์ หรือส่วนประกอบบรรจุภัณฑ์ รวมทั้ งวสัดุหรือ

ผลิตภณัฑท่ี์น าไปใชผ้ลิตบรรจุภณัฑ ์และไม่ไดจ้ดัไวใ้นหมวดธุรกิจอ่ืนๆ 
4.4 กระดาษและวสัดุการพิมพ ์ (Paper & Printing Materials)  
ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่าย เยื่อกระดาษ กระดาษ ผลิตภณัฑ์กระดาษทุกชนิด หมึก

ส าหรับใชใ้นการพิมพต์่าง ๆ 
4.5 ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ ์(Petrochemicals & Chemicals)  
ผูผ้ลิตและตัวแทนจ าหน่ายสินค้าในอุตสาหกรรมปิโตรเคมี เม็ดและผงพลาสติก 

ผลิตภัณฑ์พลาสติกขึ้นรูปต่างๆ สารเคมี เคมีภัณฑ์พื้นฐาน เคมีภัณฑ์แปรรูปต่างๆ ปุ๋ ย ยาปราบ
ศตัรูพืช ยกเวน้ การผลิตสินคา้พลาสติกขึ้นรูปเพื่อเป็นอุปกรณ์ ช้ินส่วนหรือเคร่ืองประกอบของ
สินคา้ขึ้นสุดทา้ยหรือกลุ่มสินคา้ใดเป็นการเฉพาะ 

4.6 เหลก็ (Steel)  
ผูผ้ลิตและแปรรูป หรือจ าหน่ายผลิตภณัฑ์เหล็ก หรือมีส่วนประกอบจากเหล็กเป็น

ส่วนใหญ่ เช่น สเเตนเลส เป็นตน้  
5. อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (Property & Construction)  
กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวกับผูผ้ลิตวสัดุก่อสร้าง ผูพ้ ัฒนาและบริหารอสังหาริมทรัพย ์

รวมถึงบริการก่อสร้างและงานวิศวกรรม 
5.1 วสัดุก่อสร้าง (Construction Materials)  
ผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายวสัดุก่อสร้างวสัดุตกแต่งต่างๆ ท่ีมิใช่เหลก็ รวมถึงสุขภณัฑ ์
5.2 บริการรับเหมาก่อสร้าง (Construction Services)  
ผูใ้หบ้ริการและใหค้  าปรึกษาเก่ียวกบัการก่อสร้างท่ีอยูอ่าศยัและส่ิงปลูกสร้างอ่ืนๆ เช่น 

บา้นจดัสรร อาคารชุด นิคม-อุตสาหกรรม ศูนยก์ารคา้ ถนน สะพาน รวมถึงการให้บริการรับเหมา
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ตกแต่งภายใน ให้ค  าปรึกษาเก่ียวกบัโครงการก่อสร้าง ระบบวิศวกรรม และงานออกแบบท่ีเก่ียวกบั
บริการรับเหมาก่อสร้าง 

5.3 พฒันาอสังหาริมทรัพย ์(Property Development)  
ประกอบด้วย ผูพ้ ัฒนาอสังหาริมทรัพย์ เพื่อขายหรือให้เช่ารวมถึงบริหารจัดการ

เก่ียวกบัอสังหาริมทรัพย ์เช่น นิติบุคคลอาคารชุด หมู่บา้น ท่ีดิน เป็นตน้ ตวัแทนหรือนายหน้าขาย 
หรือใหเ้ช่าอสังหาริมทรัพย ์

5.4 กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยแ์ละกองทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์
(Property Fund & Real Estate Investment Trusts)  

กองทุนรวมหรือกองทรัสตท่ี์มีวตัถุประสงคน์ าเงินไปลงทุนในอสังหาริมทรัพยต์่างๆ 
รายไดม้าจาก ค่าเช่า ดอกเบ้ีย และก าไรจากการซ้ือขายอสังหาริมทรัพย ์

6. ทรัพยากร (Resources)  
ธุรกิจเก่ียวกบัการแสวงหา หรือจดัการทรัพยากรต่างๆ เช่น การผลิตและจดัสรรเช้ือเพลิง

พลงังาน และการท าเหมืองแร่ เป็นตน้ 
6.1 พลงังานและสาธารณูปโภค (Energy & Utilities)  
ผูป้ระกอบธุรกิจเก่ียวกับ ผลิต ส ารวจ ขุดเจาะ กลั่น และตวัแทนจ าหน่ายพลังงาน

ธรรมชาติในรูปต่างๆ เช่น น ้ ามนัและก๊าซธรรมชาติ ผูใ้ห้บริการสาธารณูปโภค เช่น ไฟฟ้า ประปา 
และแก๊ส 

6.2 เหมืองแร่(Mining)  
ผูส้ ารวจแร่ ท าเหมืองแร่ ถลุงแร่ ตวัแทนจ าหน่ายแร่ โดยแร่เหล่าน้ีเป็นแร่ธาตุต่างๆ ทั้ง

ท่ีเป็นโลหะและอโลหะ แต่ไม่รวมแร่ธาตุท่ีใหพ้ลงังาน 
7. บริการ (Services)  
ธุรกิจในสาขาบริการต่างๆ ยกเวน้บริการทางการเงินและบริการดา้นขอ้มูลสารสนเทศ

หรือเทคโนโลย ีหรือเป็นบริการท่ีถูกจดัไวใ้นกลุ่มอุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอ่ืนแลว้ 
7.1 พาณิชย ์(Commerce)  
พิจารณาจาก 2 ปัจจยัประกอบ ดงัน้ี  

7.1.1 ผูใ้ห้บริการจ าหน่ายสินคา้ทั้งแบบคา้ปลีก และคา้ส่งให้แก่ผูบ้ริโภค ทั้งท่ีมี
หนา้ร้านเป็นสถานท่ีจดัจ าหน่าย เช่น ห้างร้าน ห้างสรรพสินคา้ ดิสเคาทส์โตร์ ซุปเปอร์สโตร์  ร้าน
สะดวกซ้ือ และการขายท่ีไม่มีหนา้ร้าน เช่น ขายผา่นส่ืออิเลก็ทรอนิกส์ 

7.1.2 สินคา้ท่ีจ าหน่ายตอ้งเป็นสินคา้ขั้นสุดทา้ยส าหรับผูบ้ริโภค จะเป็นสินคา้จาก
หลายหมวดก็ได ้ 
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7.2 การแพทย ์(Health Care Services)  
ผูใ้ห้บริการทางการแพทย์ ทันตแพทย์ ศัลยกรรมความงาม การฟ้ืนฟูสุขภาพและ

สมรรถภาพทางกายอ่ืนๆ  
7.3 ส่ือและส่ิงพิมพ ์(Media & Publishing)  
ประกอบดว้ยผูผ้ลิตและตวัแทนจ าหน่ายส่ือดงัน้ี ส่ือดา้นต่างๆ ไดแ้ก่ ส่ือบนัเทิง เช่น

ดนตรี ภาพยนตร์ ละคร รายการบนัเทิงต่าง ๆ รวมถึงโรงภาพยนตร์ โรงละคร ผูก้ระจายภาพและ
เสียง สถานีวิทยุและโทรทัศน์ ผูผ้ลิตและจดัท าส่ือโฆษณา ส่ือส่ิงพิมพ์ เช่นโรงพิมพ์ ส านักพิมพ ์
และผูผ้ลิตหนงัสือวารสาร หนงัสือพิมพ ์ส่ิงพิมพอ่ื์นๆ 

7.4 บริการเฉพาะกิจ (Professional Services)  
ผูใ้ห้บริการเฉพาะดา้นต่างๆ ท่ีไม่ไดร้ะบุไว้หมวดธุรกิจใด เช่น การศึกษา ท่ีปรึกษา

ทางธุรกิจ ผูใ้ห้บริการบ าบดัของเสีย รวมถึงบริการเฉพาะกิจให้กบัภาคธุรกิจอ่ืนๆ ท่ีไม่ไดถู้กจดัไว้
ในหมวดธุรกิจใด 

7.5 การท่องเท่ียวและสันทนาการ(Tourisms & Leisure)  
ประกอบดว้ย ผูป้ระกอบการโรงแรมและท่ีพกัชัว่คราวต่างๆ และผูใ้ห้บริการดา้นการ

ท่องเท่ียวต่างๆ เช่น บริษัทน าเท่ียวผู ้ประกอบกิจการสถานท่ีเพื่อการพักผ่อน สันทนาการ  
ทศันศึกษา เช่น สวนสัตว ์สถานบนัเทิง สถานท่ีออกก าลงักาย สนามกีฬา  

7.6 ขนส่งและโลจิสติกส์ (Transportation & Logistics)  
ประกอบด้วยผูป้ระกอบธุรกิจต่อไปน้ี การขนส่งในทุกๆ ช่องทาง เช่น ขนส่งทาง

อากาศ (สนามบิน สายการบิน) ขนส่งทางน ้ า (ท่าเรือ บริษทัเดินเรือ) ขนส่งทางรถไฟและทางบก 
อ่ืนๆ และผูรั้บส่งสินคา้แบบครบวงจร รับฝากสินคา้ ใหเ้ช่าคลงัสินคา้ และบริการอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

8. เทคโนโลย ี(Technology)  
ธุรกิจเก่ียวกบัสินคา้เทคโนโลยี ไม่ว่าจะเป็นสินคา้ขั้นตน้ ขั้นกลางหรือขั้นสุดทา้ย และ

รวมถึงผูใ้หบ้ริการทางเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
8.1 ช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ (Electronic Components)  
ผูผ้ลิตช้ินส่วนอิเลก็ทรอนิกส์ท่ีใชใ้นเคร่ืองใชไ้ฟฟ้า หรืออุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ทัว่ไป 

เช่น IC PCB Semiconductor (ยกเวน้ช้ินส่วนท่ีผลิตขึ้นเพื่อใชเ้ฉพาะในคอมพิวเตอร์) 
8 .2  เทคโนโลยีส ารสน เทศและการ ส่ื อส าร  ( Information & Communication 

Technology)  
ประกอบดว้ย ผูใ้ห้บริการเทคโนโลยีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการจดัการขอ้มูลและการส่ือสาร 

เช่น ผูใ้ห้บริการเครือข่ายโทรคมนาคม ดาวเทียม เคเบิล ผูว้างระบบ IT ผูใ้ห้บริการเครือข่าย
อินเทอร์เน็ต จัดท าหรือออกแบบอินเตอร์เน็ต ผูผ้ลิต หรือให้บริการติดตั้ งระบบคอมพิวเตอร์ 
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เมนเฟรม Server ผูผ้ลิตหรือจ าหน่ายอุปกรณ์ส าหรับเทคโนโลยีน้ี เช่น อุปกรณ์ส่ือสารโทรคมนาคม
ต่างๆ ฮาร์ดแวร์ และช้ินส่วนเฉพาะของคอมพิวเตอร์ และผูพ้ฒันาซอฟตแ์วร์ 

แนวคิดเกีย่วกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร 

การวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน 
แนวคิดของการวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐานท่ีเป็นแนวคิดท่ีมุ่งเน้นวิเคราะห์

ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนด อตัราผลตอบแทน ความเส่ียงในการลงทุน และมูลค่าของหลกัทรัพย ์ซ่ึง
ปัจจยัพื้นฐานดังกล่าว อันได้แก่ ปัจจัยด้านภาวะเศรษฐกิจ ปัจจยัด้านภาวะของอุตสาหกรรมท่ี
เก่ียวข้อง และปัจจัยท่ีเก่ียวกับผลการด าเนินงาน รวมถึงฐานะทางการเงินของบริษัทผู ้ออก
หลกัทรัพยด์ว้ยนั้น 

การวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐาน หรือเรียกได้ง่าย ๆ ว่า “การวิเคราะห์
ปัจจยัพื้นฐาน” เป็นการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะของอุตสาหกรรม และภาวะของบริษทั เพื่อ
น ามาเป็นส่วนช่วยในการก าหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์ซ่ึงสามารถอธิบายไดด้งัน้ี (ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) 
การวิเคราะห์เศรษฐกิจ คือ การวิเคราะห์ พยากรณ์แนวโน้มของภาวะเศรษฐกิจใน

อนาคตของบริษทั ทั้งแนวโน้มในระยะยาวและระยะสั้น ทั้งเศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจ
ของโลกด้วย นอกจากนั้นยงัต้องค านึงรวมไปถึงการวิเคราะห์วฎัจกัรของเศรษฐกิจ (Economic 
Cycle) ดัชนีวดัภาวะเศรษฐกิจในด้านต่าง ๆ และนโยบายเศรษฐกิจของภาครัฐ เช่น นโยบาย
ทางด้านการเงิน นโยบายทางด้านการคลัง นโยบายทางด้านการคา้ระหว่างประเทศ ว่าจะส่งผล
กระทบต่อธุรกิจท่ีออกหลักทรัพยม์ากน้อยเพียงใด การวิเคราะห์ยงัเป็นขั้นตอนท่ีส าคญัต่อการ
วิเคราะห์หลักทรัพยด์้วยปัจจัยพื้นฐาน เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงไปของภาวะเศรษฐกิจ ส่งผล
กระทบต่อราคาของหลกัทรัพย ์เช่น หลกัทรัพยบ์างกลุ่มมีระดบัราคาลดลงเม่ือพบวา่สภาพเศรษฐกิจ
ชะลอตวั และพบวา่จะมีระดบัราคาสูงขึ้นเม่ือเศรษฐกิจฟ้ืนตวัขึ้น พฤติกรรมดงักล่าวแสดงใหเ้ห็นได้
วา่ ภาวะเศรษฐกิจโดยทัว่ไปจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัท่ีออกหลกัทรัพยน์ั้น ๆ 

อย่างไรก็ตาม เม่ือภาวะเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงไป อุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรม
อาจจะไดรั้บผลกระทบท่ีไม่แตกต่างกนั ไม่เท่ากนั หลกัทรัพยใ์นบางอุตสาหกรรมไดรั้บผลกระทบ
จากการเปล่ียนแปลงเพียงเล็กน้อย ในขณะท่ีหลกัทรัพยใ์นบางอุตสาหกรรมอาจไดรั้บผลกระทบ
เป็นอยา่งมาก เม่ือมีการเปล่ียนแปลง 

ดงันั้น จึงเป็นเหตุผลท่ีการวิเคราะห์หลกัทรัพยจึ์งมีความจ าเป็นตอ้งวิเคราะห์สภาวะ
เศรษฐกิจ เพื่อน าไปสู่การคาดการณ์ให้เห็นถึงทิศทางการขยายตัวของเศรษฐกิจ และก าหนด
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อุตสาหกรรมท่ีคาดว่าจะไดรั้บผลประโยชน์จากการขยายตวัของเศรษฐกิจ เพื่อให้นกัลงทุนสามารถ
เลือกบริษทัท่ีควรลงทุนในอุตสาหกรรมนั้น ๆ ไดอ้ยา่งมีความมัน่ใจ 

ภาวะเศรษฐกิจโลก ในการวิเคราะห์เศรษฐกิจ ผูล้งทุนควรพิจารณาทั้งภาวะเศรษฐกิจ
ในประเทศ และภาวะเศรษฐกิจโลก เน่ืองจากสถานการณ์ทางดา้นการเงินในปัจจุบนัยงัคงมีการเปิด
เสรีมากขึ้น มีความเช่ือมโยงถึงกนัมากขึ้น ภาวะเศรษฐกิจทางดา้นการเงินในประเทศอ่ืน ๆ สามารถ
ส่งผลกระทบต่อตลาดการเงินและการลงทุนภายในประเทศได ้ดงันั้น ผูล้งทุนจึงจ าเป็นตอ้งมีความรู้
ในเร่ืองของสถานการณ์ของโลก เพื่อน ามาใชใ้นการประกอบการวิเคราะห์ดว้ย 

ภาวะเศรษฐกิจในประเทศ การพิจารณา การพยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจในประ เทศ 
สามารถท าให้ผูล้งทุนทราบถึงอุตสาหกรรมท่ีไดรั้บผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจท่ี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์ผลการด าเนินงานหากเศรษฐกิจในอนาคตเป็นไปในทิศทางลบ ก็
อาจจะท าใหห้ลกัทรัพยส่์วนใหญ่มีระดบัราคาท่ีลดต ่าลง หรือหากเศรษฐกิจในอนาคตเป็นไปในทิศ
ทางบวก อาจจะท าใหห้ลกัทรัพยส่์วนใหญ่มีระดบัราคาท่ีสูงขึ้น 

การวิเคราะห์เศรษฐกิจวา่ในขณะนั้นระบบเศรษฐกิจอยูใ่นช่วงใด สามารถวิเคราะห์ได้
จากวฏัจกัรเศรษฐกิจ (Economic Cycle) ซ่ึงสามารถบอกได้ถึงลกัษณะของการเปล่ียนแปลงของ
ภาวะเศรษฐกิจในช่วยระยะเวลาใดเวลาหน่ึง ซ่ึงวฏัจกัรเศรษฐกิจสามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 4 ระยะ 
ดงัน้ี 

- ระยะเศรษฐกิจขยายตวั (Expansion/Recovery) เป็นช่วยท่ีการผลิตและการจ้าง
งานเร่ิมเพิ่มขึ้น รายได ้รายจ่ายของครัวเรือนสูงขึ้น ส่งผลใหทิ้ศทางการลงทุนมีแนวโนม้ดีขึ้น 

- ระยะเศรษฐกิจรุ่งเรือง (Peak) เป็นจุดสูงสุดของวฏัจกัรในจุดน้ีระบบเศรษฐกิจจะ
มีประสิทธิภาพสูงสุดทั้งการผลิตและการบริโภคเร่ิมมีการขาดแคลนแรงงาน วตัถุดิบ ท าให้ตน้ทุน
การผลิตสูงขึ้น ระดบัราคาสินคา้สูงขึ้น ธุรกิจมีการก าไรสูงตามไปดว้ย 

- เศรษฐกิจถดถอย (Contraction / Recession) เป็นช่วงท่ีกิจกรรมทางดา้นเศรษฐกิจ
เร่ิมลดลง GDP และความต้องการสินค้าโดยรวมลดลง ธุรกิจเร่ิมขาดแคลนทางด้านเงินทุน
หมุนเวียน การผลิต การจา้งงานลดลง 

- เศรษฐกิจตกต ่า (Trough) เป็นช่วงเวลาท่ีการว่างงานสูง ความต้องการสินค้า
โดยรวมลดลง สินคา้ท่ีผลิตขึ้นมาไม่สามารถขายได ้ก าไรของธุรกิจลดลง การขยายตวัทางธุรกิจจะ
อยูใ่นอตัราต ่า เน่ืองมาจากความเส่ียงสูงในการขาดทุน 

โดยทัว่ไปแลว้วฏัจกัรเศรษฐกิจอาจจะมีการเปล่ียนแปลงไดต้ลอดเวลา ตั้งตน้จาก
การท่ีเศรษฐกิจมีการเจริญเติบโตจนถึงมากท่ีสุด แลว้เกิดการชะลอตวัลงมาจนถึงต ่าสุดและจะค่อยๆ 
ฟ้ืนตวัใหม่ เกิดการหมุนเวียนแบบน้ี ท าใหเ้กิดวงจรทางดา้นเศรษฐกิจแบบต่อเน่ืองไปเร่ือย ๆ ซ่ึงมกั
เกิดเป็นเวลาอยูใ่นช่วง 5 ปี ถึง 10 ปี 
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ดงันั้น หากนกัลงทุนก าลงัอยู่ในช่วงไหนของวฏัจกัรเศรษฐกิจ ผูล้งทุนก็สามารถท่ี
ประเมินไดว้่าอุตสาหกรรมไหนท่ีไดรั้บประโยชน์จากภาวะเศรษฐกิจในช่วงนั้น ๆ เพราะโดยปกติ
แล้วอุตสาหกรรมต่าง ๆ จะฟ้ืนตัวช้าเร็วแตกต่างกัน และมีการตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลง
ทางดา้นนโยนายเศรษฐกิจมหภาค เช่น อตัราแลกเปล่ียน การใชจ่้ายของภาครัฐ อตัราดอกเบ้ีย เป็น
ตน้ การท่ีนักลงทุนรู้ว่ามีอุตสาหกรรมใดบา้งท่ีมักจะฟ้ืนตัวก่อนหรือฟ้ืนตวัหลงั จึงส่งผลท่ีเป็น
ประโยชน์อยา่งมากต่อการตดัสินใจเลือกหุน้ท่ีจะเขา้ลงทนุ 

โดยจะเห็นได้ว่า สถาบันการเงิน (Financials) มักจะฟ้ืนตัวก่อนอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ 
โดยเฉพาะบริษทัหลกัทรัพยท์ั้งหลายท่ีมกัจะมีก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วก่อนธุรกิจอ่ืน ๆ เป็น
เพราะตลาดหุ้นเป็นดัชนีช้ีน าเศรษฐกิจท่ีส าคัญท่ีสุด เม่ือตลาดหุ้นฟ้ืนตัว ธุรกิจท่ีจะได้รับ
ผลประโยชน์มากท่ีสุด คือ บริษทันายหน้าคา้หลกัทรัพย ์ตามมาด้วยธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงจะมีผล
ประกอบการกระเต้ืองขึ้นดว้ยก าไรจากการลงทุน โดยเฉพาะก าไรจากการลงทุนในตราสารหน้ี ซ่ึง
จะมีราคาสูงขึ้นจากการลดลงของอตัราดอกเบ้ียในช่วงน้ีนัน่เอง 

กลุ่มธุรกิจท่ีจะฟ้ืนตวัเป็นอนัดับท่ีสองก็คือ สินค้าอุปโภคบริโภคประเภทคงทนถาวร 
(Consumer Durables) เช่น เคร่ืองใช้ไฟฟ้า รถยนต์ อสังหาริมทรัพย ์เป็นตน้ ซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีมีความ
ไวสูงในการตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบ้ีย เน่ืองจากต้องอาศยัการกู้เงินจาก
สถาบนัการเงิน ดงันั้น หากสถาบนัการเงินท่ีปล่อยสินเช่ือเพื่ออุปโภคบริโภคก็จะส่งผลให้ฟ้ืนตวั
ตามไปดว้ย ถา้เศรษฐกิจยงัคงขยายตวัอย่างต่อเน่ือง ถึงจุดหน่ึง ธุรกิจต่าง ๆ ก็จะเร่ิมมีการใช้ก าลงั
การผลิตเตม็ท่ี ท าใหมี้การลงทุนเพิ่มเพื่อขยายก าลงัการผลิต ดงันั้น ธุรกิจท่ีจะไดป้ระโยชน์มากท่ีสุด
ในช่วงน้ีก็คือ สินคา้ทุน (Capital Goods) เช่น รับเหมาก่อสร้าง เคร่ืองจกัรกล อุปกรณ์ เป็นตน้ 

เม่ือเศรษฐกิจขึ้นถึงจุดสูงสุดอุตสาหกรรมต่าง ๆ จะเกิดความตอ้งการใช้วตัถุดิบสูงมาก 
ซ่ึงส่งผลให้ราคาสินคา้โภคภณัฑ์ต่าง ๆ ท่ีเป็นวตัถุดิบพื้นฐานของอุตสาหกรรม (Basic Industries) 
เช่น ปิโตรเคมี เหล็ก ปูนซีเมนต์ เป็นต้น มีการปรับตัวขึ้นอย่างรวดเร็ว จนท าให้อัตราเงินเฟ้อ
ปรับตัวสูงขึ้น ซ่ึงในช่วงน้ีธนาคารกลางของประเทศต่าง ๆ จะเร่ิมน านโยบายการเงินท่ีเขม้งวด
ขึ้นมาใช ้เพื่อลดความร้อนแรงของการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ผลจากการใช้นโยบายทางการเงินท่ี
เขม้งวดขึ้น จะเร่ิมมีผลให้เศรษฐกิจเกิดการชะลอตวัลง ท าให้อุตสาหกรรมต่าง ๆ ไดรั้บผลกระทบ
มากบา้งน้อยบา้ง ซ่ึงขึ้นอยู่กบัว่าอุตสาหกรรมนั้น ๆ ใช้เงินกูจ้ากสถาบนัการเงินมากหรือน้อย ถา้
หากมีการใช้เงินกู้มาก ก็จะยิ่งได้รับผลกระทบมากตามไปด้วย ในช่วงน้ีอุตสาหกรรมท่ีจะได้รับ
ผลกระทบนอ้ยกว่าอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ก็คือ สินคา้อุปโภคบริโภคท่ีจ าเป็น (Consumer Staples) เช่น 
สาธารณูปโภค อาหาร เป็นตน้ 

อย่างไรก็ตาม ถึงแมว้่าลกัษณะการหมุนตวัของกลุ่มอุตสาหกรรมอาจไม่เป็นไปตามแบบ
แผนทั้งหมด เพราะยงัมีปัจจยัอ่ืน ๆ ท่ีไม่เก่ียวกบัวฏัจกัรเศรษฐกิจประกอบดว้ย เช่น ความสามารถ
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ในการบริหารของผู ้บริหาร เป็นต้น ซ่ึงเวลาจะลงทุนนั้ นนักลงทุนคงต้องให้ความส าคัญใน
การศึกษารายละเอียดของแต่ละอุตสาหกรรมในช่วงนั้น ๆ อีกที 

ตวัช้ีวดัเศรษฐกิจในประเทศ เป็นตวัช้ีวดัท่ีใช้วิเคราะห์สภาวะทางเศรษฐกิจและวฏัจกัร
ธุรกิจ ซ่ึงมีอยูด่ว้ยกนัหลายตวั อนัไดแ้ก่ 

- ผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross Domestic Product : GDP) คือ เคร่ืองมือใน
การวดัภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศจากการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากมูลค่าของผลผลิตสินคา้
และบริการทั้งหมดท่ีผลิตขึ้นในประเทศ โดยไม่ค  านึงถึงวา่ปัจจยัการผลิตนั้นจะเป็นของประเทศใด
ก็ตาม ซ่ึง GDP ยงัคงเป็นตัวช้ีวดัท่ีใช้วดัความเคล่ือนไหวของเศรษฐกิจอย่างกวา้ง ๆ ได้ดีท่ีสุด 
เพราะ GDP มีการเคล่ือนไหวขึ้นลงในทิศทางเดียวกับวฏัจักรธุรกิจ กล่าวได้ว่าถา้ GDP มีอัตรา
เพิ่มขึ้น หมายความไดว้่ามูลค่าของผลผลิตสินคา้และบริการทั้งหมดท่ีผลิตขึ้นในประเทศในปีนั้น ๆ 
เพิ่มขึ้นตามไปดว้ย แสดงให้เห็นไดว้่าเศรษฐกิจในปีนั้นมีแนวโนม้ดีขึ้น ในทางตรงกนัขา้ม ถา้ GDP 
ลดลง หมายความไดว้่ามูลค่าของผลผลิตสินคา้และบริการทั้งหมดท่ีผลิตขึ้นในประเทศปีนั้นลดลง 
แสดงไดว้า่เศรษฐกิจในปีนั้น ๆ มีแนวโนม้แยล่ง 

- ผลผลิตอุตสาหกรรม (Industrial Production) คือ มูลค่าผลผลิตของอุตสาหกรรม
มวลรวม โดยจ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรมต่าง ๆ โดยปกติแล้วผลผลิตอุตสาหกรรมมักจะ
เคล่ือนไหวไปในทิศทางเดียวกนักบัวฏัจกัรเศรษฐกิจ กล่าวไดว้่า ถา้ผลผลิตอุตสาหกรรมเพิ่มขึ้นก็
คือมูลค่าผลิตผลทางดา้นอุตสาหกรรมในปีนั้นมากขึ้น ซ่ึงแสดงว่าเศรษฐกิจในปีนั้นจะมีแนวโน้ม
ขยายตวั แต่ถา้ผลผลิตอุตสาหกรรมลดลง แสดงให้เห็นไดว้่ามูลค่าผลิตผลทางดา้นอุตสาหกรรมใน
ปีนั้นนอ้ยลง แสดงใหเ้ห็นไดว้า่ในปีนั้นมีแนวโนม้หดตวั 

- ดชันีราคาผูผ้ลิต (Producer Price Index)คือ ดชันีท่ีแสดงการเปล่ียนแปลงราคาสินคา้
จากผูผ้ลิต โดยจ าแนกเป็นราคากลุ่มผลิตภณัฑ ์และราคาในแต่ละช่วงของการผลิต เร่ิมตั้งแต่วตัถุดิบ
ไปจนถึงสินคา้ส าเร็จรูป กล่าวไดว้่า ถา้ PPI เพิ่มขึ้น แสดงให้เห็นว่าราคาสินคา้ประเภทวตัถุดิบมี
การปรับตวัเพิ่มขึ้น ซ่ึงจะส่งผลให้ระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปท่ีจ าหน่ายแก่ผูบ้ริโภคมีการปรับตวั
เพิ่มขึ้นตามไปดว้ย แต่ถา้ PPI ลดลง แสดงให้เห็นว่าราคาสินคา้ประเภทวตัถุดิบมีการปรับตวัลดลง 
ซ่ึงจะส่งผลใหร้ะดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปท่ีจ าหน่ายแก่ผูบ้ริโภคมีการปรับตวัลดลงดว้ย 

- อัตราเงินเฟ้อ (Inflation Rate) คือ ภาวะท่ีระดับราคาสินค้าและบริการโดยทั่วไป
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเน่ืองโดยการวดัอตัราเงินเฟ้อนั้น นกัลงทุนสามารถหาไดจ้ากอตัราการเปล่ียนแปลง
ของดัช นีราคาผู ้บ ริโภค  (Consumer Price Index : CPI) ซ่ึ ง เป็นดัช นี ท่ี แสดงให้ เห็น ถึ งการ
เปล่ียนแปลงของราคาสินคา้และบริการในแต่ละงวด กล่าวไดว้่าช่วงท่ีภาวะเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น จะเป็น
ช่วงท่ี CPI  มีการปรับตวัเพิ่มขึ้น แสดงให้เห็นว่าราคาสินคา้ท่ีผูบ้ริโภคตอ้งจ่ายมีการปรับตวัสูงขึ้น
ตามไปด้วย และในช่วงท่ีภาวะเงินเฟ้อลดลง จะเป็นช่วงท่ี CPI มีการปรับตวัลดลงแสดงว่าราคา
สินคา้ท่ีผูบ้ริโภคตอ้งจ่ายมีการปรับตวัลดลง 
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- อตัราดอกเบ้ีย (Interest Rate)คือ อตัราดอกเบ้ียท่ีผูล้งทุนควรน ามาพิจารณาควรเป็น
อตัราดอกเบ้ียท่ีเคล่ือนไหวเปล่ียนแปลง และสามารถสะทอ้นถึงสภาพคล่องของตลาดเงินไดดี้ เช่น 
อตัราดอกเบ้ียในตลาดซ้ือคืนพนัธบตัรรัฐบาล (Repurchase Rate) กล่าวไดว้า่ ในช่วงท่ีอตัราดอกเบ้ีย
มีการปรับตวัเพิ่มขึ้น จะส่งผลกระทบท าให้ตน้ทุนในการกูย้ืมของกิจการส่วนใหญ่เพิ่มขึ้น ซ่ึงแสดง
ถึงภาระทางดา้นการเงินท่ีมากขึ้นตามไปดว้ย ในขณะท่ีถา้อตัราดอกเบ้ียมีการปรับลดลง จะส่งผล
กระทบใหต้น้ทุนในการกูย้มืของบริษทัส่วนใหญ่ลดลง ท าให้ภาระทางดา้นการเงินของบริษทัต ่าลง 
และในช่วงน้ีบริษทัส่วนใหญ่จะท าการกูย้มืเงินมากขึ้นเพื่อน าเงินไปลงทุน 

- อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) คือ ตวัเลขท่ีแสดงให้เห็นถึงอตัราร้อยละ
ของผูว้่างงานในระบบเศรษฐกิจเทียบกับก าลังแรงงานรวม ซ่ึงสามารถแสดงให้เห็นถึงข้อบ่ง ช้ี
สภาพเศรษฐกิจภาพรวมว่าก าลงัขยายตวัหรือหดตวั อาจบอกได้ว่าในช่วงท่ีเศรษฐกิจดี อตัราการ
ว่างงานต ่า เน่ืองจากมีการขยายงานจึงท าให้มีการจา้งงานเพิ่มขึ้น แต่หากในช่วงท่ีเศรษฐกิจตกต ่า 
อตัราการว่างงานก็สูงตามไปด้วย เน่ืองจากบริษทัต้องการลดค่าใช้จ่าย จึงท าให้ต้องมีการปลด
พนกังานนัน่เอง 

ส าหรับบางประเทศท่ีมีระบบข้อมูลเศรษฐกิจครบถ้วนสมบูรณ์ ก็อาจมีตัวช้ีว ัด
เศรษฐกิจอ่ืน ๆ เพิ่มเติมท่ีจะช่วยใหก้ารวิเคราะห์เศรษฐกิจมีความชดัเจนมากยิง่ขึ้น 

นโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล 
นโยบายเศรษฐกิจต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นนโยบายการคลงั การเงิน รวมถึงนโยบายเศรษฐกิจ

อ่ืน ๆ ของภาครัฐ เป็นอีกหน่ึงปัจจัยท่ีนักลงทุนจ าเป็นต้องน ามาพิจารณาควบคู่ไปกับตัวช้ีวดั
เศรษฐกิจ ทั้งน้ี เพื่อให้การวิเคราะห์ทิศทางและความสอดคลอ้งของการด าเนินนโยบายการคลงั 
การเงิน ซ่ึงการด าเนินนโยบายทั้งสองควรมีความสอดคลอ้งกนั และมีทิศทางการด าเนินนโยบายไป
ในทางเดียวกนักบัวฏัจกัรเศรษฐกิจ 

- นโยบายการคลงั (Fiscal Policy) 
คือ นโยบายท่ีเก่ียวกับรายรับและรายจ่ายของภาครัฐ ตลอดจนการจัดการส่วนท่ี

เกินดุล หรือการหาเงินชดเชยส่วนท่ีขาดดุล ซ่ึงนโยบายในดา้นรายรับ ไดแ้ก่ นโยบายเก่ียวกบัภาษี 
และรายรับอ่ืนท่ีไม่ใช่ภาษี ส่วนนโยบายดา้นการใช้จ่าย ได้แก่ การจดัสรรเงินงบประมาณภาครัฐ 
กล่าวได้ว่า หากรัฐบาลตอ้งการชะลอการขยายตวัทางเศรษฐกิจ (ลดการบริโภคและการผลิตลง) 
สามารถท าไดโ้ดยการขึ้นภาษีใหสู้งขึ้น และอาจจ ากดัการใชจ่้ายเพื่อซ้ือสินคา้และบริการของภาครัฐ
ลง แต่ถา้ตอ้งการกระตุน้เศรษฐกิจ ภาครัฐก็ตอ้งท าในส่ิงตรงขา้ม โดยการอาจจะเพิ่มค่าใช้จ่ายดา้น
โครงสร้างพื้นฐาน (Infrastructure) เช่น ระบบคมนาคม การก่อสร้างถนน เป็นต้น ในส่วนของ
นโยบายการคลงัยงัส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจโดยตรง แต่มักจะมีผลต่อพฤติกรรมช้า เพราะตอ้งใช้
เวลาในการตดัสินใจท่ีจะด าเนินนโยบายผ่านระบบเศรษฐกิจท าให้การด าเนินการตามมาตรการมกั
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ไม่ทนัการณ์ ซ่ึงส่งผลท าให้เศรษฐกิจหยุดน่ิง ดงันั้น โดยปกติแลว้การใชน้โยบายการคลงันั้น มกัใช้
เพื่อใหเ้กิดแนวโนม้การเปลี่ยนแปลงท่ีตอ้งการในระยะยาว 

- นโยบายการเงิน (Monetary Policy) 
คือ นโยบายท่ีสร้างผลกระทบต่อพฤติกรรมทางเศรษฐกิจได้อย่างฉับพลัน เพราะ

เก่ียวกบัการก าหนดอตัราดอกเบ้ียและปริมาณเงินท่ีหมุนเวียนในระบบ ซ่ึงธนาคารแห่งประเทศไทย
เป็นผูด้  าเนินนโยบายการเงินของประเทศ กล่าวไดว้า่ หากธนาคารแห่งประเทศไทยใชน้โยบายอตัรา
ดอกเบ้ียสูง ท าให้เศรษฐกิจชะลอตวั เพราะประชาชนชะลอการบริโภคและหันมาเก็บออมเงินกนั
มากขึ้น เพื่อให้มีรายไดจ้ากดอกเบ้ียมากขึ้น ขณะท่ีนกัธุรกิจและบุคคลทัว่ไปก็ตอ้งเสียดอกเบ้ียเงินกู้
สูงขึ้น ส่งผลให้การบริโภคและการผลิตลดลง ในทางกลบักัน หากธนาคารแห่งประเทศไทยใช้
นโยบายอัตราดอกเบ้ียต ่า เศรษฐกิจจะขยายตัวมากขึ้นส่งเสริมให้เกิดการผลิตและการบริโภค
เพิ่มขึ้นตามไปดว้ย 

2. การวิเคราะห์ขอ้มูลอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
นอกจากการวิเคราะห์ขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีนกัลงทุนควรทราบก่อนการตดัสินใจลงทุนในหุ้น

แล้ว ข้อมูลส าคัญอีกประเภทหน่ึงท่ีนักลงทุนควรวิเคราะห์คือ ข้อมูลระดับอุตสาหกรรม ทั้ งน้ี
เน่ืองจากอุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรมมีลกัษณะโครงสร้างและการด าเนินงานท่ีแตกต่างกัน 
ผลกระทบทางเศรษฐกิจท่ีจะกระทบต่ออุตสาหกรรมแต่ละอุตสาหกรรมย่อมไม่เท่ากนัตามไปดว้ย 

- วงจรการขยายตวัของอุตสาหกรรมคือ การพิจารณาวฏัจกัรชีวิตของอุตสาหกรรม 
(Industry Life Cycle) วา่อุตสาหกรรมนั้นก าลงัอยู่ในช่วงใดของวฏัจกัรชีวิต ซ่ึงสามารถแบ่งออกได้
เป็น 4 ช่วง ดงัน้ี 

ช่วงท่ี 1 ระยะเร่ิมพฒันาหรือระยะบุกเบิก (Initial Development Stage)  
คือ ระยะท่ีอุตสาหกรรมเร่ิมก่อตั้งและมีผูผ้ลิตจ านวนนอ้ยราย ตอ้งใชร้ะยะเวลาใน

การปรับปรุง พฒันาผลิตภณัฑ์ใหม่ให้ลูกคา้ยอมรับและเป็นท่ีรู้จกั ในช่วงน้ียอดขายของธุรกิจจะ
เติบโตค่อนขา้งชา้และมีก าไรค่อนขา้งต ่า เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีธุรกิจมีค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัการวิจยัพฒันา
หรือการแนะน าสินคา้ค่อนขา้งมาก ส่งผลให้โอกาสท่ีผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปัน
ผลจากการลงทุนในบริษทัเหล่าน้ีมีไม่มาก 

ช่วงท่ี 2 ระยะเจริญเติบโต (Growth) 
ในระยะน้ีสินคา้เร่ิมเป็นท่ียอมรับของตลาด ยอดขายและผลก าไรเพิ่มขึ้นในอตัรา

สูงขึ้น ท าให้เร่ิมมีคู่แข่งขนัเขา้มาในอุตสาหกรรมน้ีมากขึ้น แต่ผลก าไรท่ีบริษทัไดรั้บจ านวนมากนั้น 
ยงัคงตอ้งน าไปลงทุนต่อเพื่อใช้ในการผลิตสินคา้เพื่อรองรับการขยายตวัของตลาดท่ีมากขึ้น ซ่ึง 
นักลงทุนท่ีลงทุนในบริษทัเหล่าน้ีมีโอกาสได้รับผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลมากขึ้น แต่จะ
ไดรั้บในอตัราท่ีนอ้ยอยู ่เน่ืองมาจากบริษทัยงัคงตอ้งส ารองเงินบางส่วนเพื่อใชใ้นการลงทุนต่อ 
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ช่วงท่ี 3 ระยะขยายตวั (Expansion)  
คือ ระยะท่ีอตัราการขยายตวัของก าไรมีแนวโน้มไปในทิศทางบวกแต่ลดลงจาก

ระยะท่ีสอง เน่ืองมาจากในระยะน้ีมีการแย่งชิงส่วนแบ่งการตลาดท่ีมากขึ้น จากจ านวนคู่แข่งขนัท่ี
เขา้มามากขึ้นดว้ย อุตสาหกรรมท่ีอยูใ่นระยะขยายตวัจะมีการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ไดม้ากขึ้น 

ช่วงท่ี 4 ระยะอ่ิมตวัหรือเส่ือมถอย (Maturity or Decline)  
คือ ระยะน้ีจะเป็นระยะท่ีความตอ้งการในสินคา้เร่ิมถึงจุดอ่ิมตวั ท าให้เร่ิมมีบริษทั

ต่าง ๆ ออกจากอุตสาหกรรมน้ีไป ถา้บริษทัท่ียงัคงอยู่ไม่มีการปรับปรุงผลิตภณัฑห์รือพฒันากลยทุธ์
ใหม่ออกมา ก็จะท าใหเ้ขา้สู่ระยะเส่ือมถอยในท่ีสุด 

การวิเคราะห์อุตสาหกรรมจาก Five Forces Model คือ แนวทางการวิเคราะห์สภาวะ
การแข่งขนัในอุตสาหกรรม โดยอุตสาหกรรมแต่ละประเภทย่อมมีสภาวะการแข่งขนัท่ีแตกต่างกนั
ออกไป ซ่ึงมีผลต่อการด าเนินธุรกิจท่ีแตกต่างกันตามไปด้วย ปัจจยัหลกัเพื่อการพิจารณามีอยู่ 5 
ปัจจยัดว้ยกนั ดงัน้ี 

ปัจจยัท่ี 1 การแข่งขนัภายในอุตสาหกรรม 
เป็นการพิจารณาว่าในปัจจุบนัมีบริษทัท่ีแข่งขนัอยู่ในอุตสาหกรรมน้ีจ านวนก่ีราย 

ถา้มีบริษทัอยูจ่  านวนมากในอุตสาหกรรมแสดงให้เห็นถึงการแข่งขนัท่ีรุนแรงในทางตรงกนัขา้ม ถา้
มีบริษทัอยู่จ  านวนน้อยรายในอุตสาหกรรม ก็แสดงให้เห็นว่าการแข่งขนัในอุตสาหกรรมนั้นมีนอ้ย 
โดยปกติก าไรของบริษทัในอุตสาหกรรมท่ีมีการแข่งขนัท่ีรุนแรงจะนอ้ยกว่าบริษทัในอุตสาหกรรม
ท่ีมีการแข่งขนัท่ีไม่รุนแรง ดงันั้นโอกาสท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บเงินปันผลจากการลงทุนในบริษทัท่ีอยู่
ในอุตสาหกรรมท่ีการแข่งขนัท่ีรุนแรงจึงนอ้ยกวา่ตามไปดว้ย 

ปัจจยัท่ี 2 อุปสรรคของคู่แข่งขนัรายใหม่ 
นอกจากจะพิจารณาการแข่งขันในอุตสาหกรรมแล้ว จ าเป็นต้องพิจารณาถึงคู่

แข่งขนัรายใหม่ ๆ ท่ีก าลงัจะเขา้มาแข่งขนัในอุตสาหกรรมน้ีดว้ยว่า คู่แข่งขนัรายใหม่สามารถเขา้สู่
อุตสาหกรรมน้ีไดย้ากง่ายเพียงใด หากคู่แข่งขนัรายใหม่สามารถเขา้สู่อุตสาหกรรมน้ีได้ง่าย ก็จะ
ส่งผลท าให้จ านวนคู่แข่งขนัในอุตสาหกรรมน้ีมีจ านวนมากขึ้น อาจจะน าไปสู่การตดัราคาสินคา้
ระหว่างกนั ส่งผลกระทบท าให้ก าไรต่อหน่วยของบริษทัในอุตสาหกรรมนั้น ๆ ลดลง พร้อมทั้งท า
ใหผ้ลตอบแทนในรูปเงินปันผลท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บมีโอกาสลดลงไปดว้ย 

ปัจจยัท่ี 3 อ านาจการต่อรองของผูซ้ื้อสินคา้ 
หากอุตสาหกรรมใดผูซ้ื้อมีอ านาจในการต่อรองราคาได้มาก จะท าให้บริษทัใน

อุตสาหกรรมนั้นได้ก าไรต่อหน่วยท่ีลดลง ในทางตรงกันขา้ม หากสินคา้ใดท่ีลูกคา้ไม่มีอ านาจ
ต่อรอง กล่าวไดว้่าเน่ืองจากมีผูข้ายสินคา้ชนิดนั้นในอุตสาหกรรมจ านวนนอ้ยราย ความสามารถใน
การก าหนดราคาสินคา้ก็ยงัคงขึ้นอยู่กบัผูข้ายเป็นหลกั ก าไรของบริษทัเหล่าน้ีจะมีมาก และสามารถ
จ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้มากขึ้นไปดว้ย 
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ปัจจยัท่ี 4 อ านาจในการต่อรองของผูข้ายวตัถุดิบ 
หากอุตสาหกรรมใดมีผูจ้  าหน่ายวตัถุดิบน้อยราย อ านาจในการต่อรองราคาก็

ย่อมจะตกอยู่กบัผูข้ายวตัถุดิบ แต่ถ้าหากมีผูจ้ดัจ าหน่ายวตัถุดิบมากราย อ านาจในการต่อรองราคา
วตัถุดิบก็ย่อมตกอยู่กับบริษทันั้น ๆ ซ่ึงอ านาจในการต่อรองราคาวตัถุดิบส่งผลกระทบต่อราคา
ตน้ทุนการผลิตของบริษทัโดยตรงนั่นเอง ดงันั้น บริษทัท่ีมีอ านาจในการต่อรองกบัผูข้ายวตัถุดิบ
มาก ก็จะส่งผลให้บริษทันั้นมีตน้ทุนในการผลิตท่ีต ่าและมีโอกาสในการไดรั้บก าไรท่ีมากขึ้น ผูถื้อ
หุ้นก็จะมีโอกาสได้รับเงินปันผลท่ีมากขึ้นด้วย ในทิศทางตรงกันขา้มหากบริษทัมีอ านาจในการ
ต่อรองกบัผูข้ายวตัถุดิบนอ้ย ก็จะท าให้บริษทันั้นมีตน้ทุนในการผลิตท่ีสูงขึ้น ซ่ึงส่งผลให้ก าไรท่ีจะ
ไดรั้บลดลง โอกาสท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บเงินปันผลลดลงดว้ย 

ปัจจยัท่ี 5 สินคา้ทดแทน  
อุตสาหกรรมใดมีสินค้าท่ีสามารถใช้ทดแทนได้จ านวนมาก การแข่งขันใน

อุตสาหกรรมนั้นจะยิ่งรุนแรงขึ้น การแข่งขนัในดา้นส่วนแบ่งการตลาดและการแบ่งผลก าไรก็จะมี
มากขึ้นตามมา เน่ืองจากผูบ้ริโภคหรือลูกคา้มีทางเลือกมากขึ้นนัน่เอง ดงันั้นบริษทัในอุตสาหกรรม
เหล่าน้ีจึงมกัมีผลก าไรท่ีต ่า ซ่ึงจะส่งผลใหก้ารจ่ายเงินปันผลแก่ผูถื้อหุน้ลดลงไปดว้ย 

การวิเคราะห์ภาวการณ์แข่งขัน เป็นปัจจัยท่ีส าคัญ ท่ีนักลงทุนจะวิ เคราะห์
อุตสาหกรรม เพื่อพิจารณาว่าแต่ละอุตสาหกรรมนั้นมีความแข็งแกร่งทางดา้นการแข่งขนัเพียงใด 
และสามารถน ามาพิจารณาถึงศกัยภาพในการท าก าไรในระยะยาวได ้เพื่อใชป้ระกอบการตดัสินใจ
ลงทุนต่อไป 

3. การวิเคราะห์บริษทั (Company Analysis)  
การวิเคราะห์ขอ้มูลของบริษทั ถือว่าเป็นขึ้นสุดทา้ยของการวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐานท่ีมี

จุดประสงค์เพื่อใช้ส าหรับการคดัเลือกบริษทัท่ีควรลงทุน โดยการแบ่งการวิเคราะห์ออกไดเ้ป็น 2 
รูปแบบ ผูล้งทุนควรให้ความส าคญักบัขอ้มูลทั้ง 2 ประเภท โดยพิจารณาจากขอ้มูลร่วมกนัก่อนการ
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์ดงัน้ี 

3.1 การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ (Qualitative Approach) ข้อมูลเชิงคุณภาพ เป็น
ขอ้มูลท่ีใชส้ าหรับเพื่อการประเมินระดบัความสามารถของบริษทัในดา้นต่าง ๆ โดยท่ีไม่ใชข้อ้มูลท่ี
เป็นตวัเลข ซ่ึงขอ้มูลเชิงคุณภาพจะประกอบไปดว้ย  

- ขอ้มูลประวติัความเป็นมาของบริษทั 
- ลกัษณะการด าเนินงานของบริษทั  
- แผนงานท่ีบริษทัคาดวา่จะด าเนินการในอนาคต 
- การเช่ือมโยงผลกระทบของภาวะเศรษฐกิจ 
- อุตสาหกรรมท่ีมีผลต่อธุรกิจ 
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การวิเคราะห์ขอ้มูลบริษทัในเชิงคุณภาพจึงมีความส าคญัอย่างมากท่ีจะช่วยให้ผูล้งทุน
สามารถคาดการณ์ ผลกระทบของการเปล่ียนแปลงของปัจจยัทางเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมท่ีมีต่อ
บริษทัได ้โดยอาจมีขอ้มูลเชิงคุณภาพ ดงัน้ี 

- คณะผูบ้ริหาร บริษทัท่ีมีคณะผูบ้ริหารท่ีมีความสามารถและประการณ์ทางธุรกิจนั้น 
ๆ ก็ยอ่มสามารถก าหนดกลยทุธ์ของบริษทัใหเ้หนือกวา่คู่แข่งขนัได ้

- ขนาดของบริษทั โดยทัว่ไปธุรกิจขนาดใหญ่ มกัไดเ้ปรียบในแง่ของการประหยดัจาก
ขนาดในการผลิต การจดัจ าหน่าย และการโฆษณา ซ่ึงน าไปสู่ความไดเ้ปรียบในเชิงการแข่งขนั แต่
ในอีกมุมดา้นหน่ึงนั้น ยิ่งบริษทัมีขนาดใหญ่ขึ้น ก็มกัจะยิ่งมีปัญหาในการควบคุมภายใน อย่างไรก็
ตามในหลาย ๆ สถานการณ์ บริษทัขนาดเล็กท่ีมีความสามารถในการเจาะตลาดเขา้หากลุ่มลูกคา้
เฉพาะเจาะจงก็อาจมีความคล่องตวักวา่ และอยูร่อดไดใ้นภาวะวิกฤต 

- ลกัษณะผลิตภณัฑแ์ละตรายี่หอ้ ส าหรับบริษทัท่ีมุ่งสู่การท าใหล้กัษณะแตกต่างจากคู่
แข่งขนั เช่น ความแตกต่างในวิธีการจดัจ าหน่าย ความแตกต่างในตวัผลิตภณัฑ์ ความแตกต่างใน
ดา้นกลยุทธ์ทางการตลาด บริษทัท่ีมีลกัษณะเฉพาะตวัเหล่าน้ี สามารถก าหนดราคาท่ีสูงกว่ากิจการ
อ่ืน ๆ ในอุตสาหกรรมได ้

- ความหลากหลายของผลิตภณัฑ ์โดยทัว่ไปกิจการท่ีผลิตหรือจ าหน่ายผลิตภณัฑเ์พียง
อย่างเดียวหรือมีการกระจุกตัวเพียงไม่ก่ีชนิด จะพบว่ามีความไม่แน่นอนของการประกอบการ
มากกวา่กิจการท่ีมีการกระจายการผลิตและจ าหน่ายในผลิตภณัฑห์ลากหลายชนิด 

- การคิดค้นและเสนอผลิตภัณฑ์หรือบริการใหม่ พบว่าในการเป็นเจ้าแรกของผู ้
บุกเบิกตลาดท่ีประสบความส าเร็จท าให้บริษัทสามารถท าก าไรได้โดยปราศจากคู่แข่งขันใน
ช่วงแรก 

- แหล่งของเงินทุนท่ีมาจากการก่อหน้ี โครงสร้างเงินทุนของบริษทั จะประกอบดว้ย
ส่วนของผูถื้อหุน้และอาจมีส่วนท่ีไดม้าจากการกูย้ืมหรือการก่อหน้ี บริษทัท่ีมีแหล่งของเงินทุนท่ีมา
จากการก่อนหน้ีเป็นสัดส่วนท่ีสูง ยอ่มเส่ียงกวา่บริษทัท่ีใชแ้หล่งของเงินทุนท่ีมาจากเจา้ของเอง 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงคุณภาพ 
ในการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงคุณภาพ โดยส่วนใหญ่นิยมใช้เคร่ืองมือ 2 ประเภท คือ 

แมทริกซ์ บี ซี จี และ การวิเคราะห์ SWOT 
- การวิเคราะห์ แมทริกซ์ บี ซี จีเป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยในการวิเคราะห์ความสามารถ

ในการท าก าไรของธุรกิจ ผ่านการวิเคราะห์แมทริกซ์ของอตัราการเจริญเติบโตของตลาดกบัส่วน
แบ่ งตล าด  (Growth-Share Matrix) ซ่ึ ง  บี  ซี  จี  (BCG ห รือ  The Boston Consulting Group) ได้
น าเสนอขึ้นมา 

โดยแกนตั้งจะแสดงถึงอัตราการเจริญเติบโตในภาพรวมของตลาดหรือธุรกิจ 
(Market / Business Growth Rate) ซ่ึงในบางตลาดหรือบางธุรกิจอาจขยายตวัอย่างรวดเร็วในอตัรา
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สูง ในขณะท่ีบางตลาดหรือบางธุรกิจมีดีมานด์ท่ีเพิ่มชา้หรือไม่เพิ่มเลยจึงขยายตวัชา้ ส่วนแกนนอน
จะแสดงถึงการครองตลาดหรือส่วนแบ่งตลาด (Market Share) ของบริษทั ซ่ึงในบางผลิตภณัฑห์รือ
บางบริษทัอาจมีส่วนแบ่งตลาดมากเม่ือเทียบกบับริษทัอ่ืน ๆ ในขณะท่ีบางผลิตภณัฑห์รือบางบริษทั
อาจมีส่วนแบ่งตลาดนอ้ย 

จากลักษณะของการเติบโตทางธุรกิจในภาพรวมกับส่วนแบ่งการตลาดของ
ผลิตภณัฑห์รือของบริษทั จึงสามารถจ าแนกประเภทธุรกิจไดอ้อกเป็น 4 กลุ่ม ไดแ้ก่ 

กลุ่มท่ี 1 กลุ่มตวัเจา้ปัญหา คือ กลุ่มท่ีมีอตัราการเติบโตสูง แต่ส่วนแบ่งการตลาด
ต ่า อาจมาจากเพราะธุรกิจน้ีมีผูน้ าตลาดอยู่แลว้ และบริษทัเพิ่มเขา้สู่ตลาดไดไ้ม่นาน จึงเป็นโอกาส
ในการขยายงานเพื่อเพิ่มส่วนแบ่งการตลาด ซ่ึงบริษทัมกัตอ้งการเงินลงทุนเป็นปริมาณมาก และหาก
ธุรกิจสามารถยึดครองส่วนแบ่งการตลาดไดม้ากพอก็จะกลายเป็นผูน้ าการตลาดหรือเป็นกลุ่มดาว
เด่นนัน่เอง 

กลุ่มท่ี  2 กลุ่มดาวเด่น คือ กลุ่มท่ีมีอัตราการเจริญเติบโตสูงและมีส่วนแบ่ง
การตลาดท่ีสูง กล่าวไดว้่า ธุรกิจไดก้ าไรสูง อันเน่ืองมาจากตลาดเติบโตอย่างรวดเร็ว หากตอ้งการ
ท าก าไรเพิ่มขึ้นหรือตอ้งการแข่งขนัในตลาดได ้บริษทัควรท่ีจะขยายตลาดหรือลงทุนเพิ่ม 

กลุ่มท่ี 3 กลุ่มแม่ววัใหน้ม คือ กลุ่มท่ีมีอตัราการเติบโตต ่า แต่ส่วนแบ่งการตลาดสูง 
อาจเกิดจากการเขา้สู่ตลาดนานแลว้ โดยธุรกิจยงัมีก าไรสูงสุดอยู่และมีเงินสดเหลืออยู่มาก เพราะ
ตลาดเจริญเติบโตนอ้ย 

กลุ่มท่ี 4 กลุ่มสุนขั คือ กลุ่มท่ีมีอตัราการเติบโตต ่าและส่วนแบ่งการตลาดต ่า กล่าว
ไดว้า่ ธุรกิจก าไรนอ้ย ขีดความสามารถในการด าเนินงานต ่า 

สรุปไดว้่าจาก BCG มีการมุ่งหวงัท่ีจะช่วยผูบ้ริหารบริษทัในการวางกลยุทธ์ แต่ใน
ขณะเดียวกัน ผูล้งทุนก็สามารถท่ีจะน าหลกัการน้ีมาประยุกต์ใช้ได้ เช่น บริษทัท่ีมีลกัษณะดีตาม 
BCG ควรมีความสามารถในการหาก าไรท่ีดี ราคาหุน้ของบริษทัเหล่าน้ี ควรจะดีกวา่หุน้ของบริษทัท่ี
มีการเติบโตต ่า หากราคาหุน้ไม่ไดส้ะทอ้นศกัยภาพน้ี หุน้ดงักล่าวก็มีราคาท่ีผิดจากความเป็นจริง 

- การวิเคราะห์ SWOTเป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์สภาพแวดล้อมต่าง ๆ ทั้ ง 
ภายใน และ ภายนอก บริษทั ซ่ึงจะช่วยให้ผูล้งทุนทราบถึงจุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส หรืออุปสรรคท่ี
อาจเป็นปัญหาส าคญัในการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึง SWOT ประกอบไปดว้ย 

S – Strengths หมายถึง จุดแข็งหรือข้อได้เปรียบท่ีเกิดจากสภาพแวดล้อม
ภายในบริษทั ซ่ึงบริษทัควรด ารงไวเ้พื่อเสริมสร้างความเขม้แข็งขององค์กร เช่น ทกัษะในการท า
ธุรกิจ ฐานะการเงินท่ีมัน่คง พนักงานท่ีมีความรู้ความสามารถ ตราสินคา้เป็นท่ีรู้จกัและไดรั้บการ
ยอมรับ เป็นผูน้ าทางดา้นราคาและตน้ทุนเทคโนโลยท่ีีทนัสมยั 
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W – Weaknesses หมายถึง จุดอ่อนหรือขอ้เสียเปรียบท่ีเกิดจากสภาพแวดลอ้ม
ภายในบริษทั ซ่ึงบริษทัจะตอ้งหาวิธีในการแกปั้ญหานั้น เช่น ฐานะการเงินท่ีไม่มัน่คง พนกังานขาด
ความรู้ความสามารถ สินคา้ลา้สมยั ขาดความช านาญดา้นการตลาด 

O – Opportunities หมายถึง โอกาสท่ีเกิดจากสภาพแวดลอ้มภายนอกบริษทัท่ี
เอ้ือประโยชน์หรือส่งเสริมการด าเนินงานของบริษทั ซ่ึงบริษทัสามารถน าขอ้ดีเหล่าน้ีมาเสริมสร้าง
ให้องคก์รเขม้แข็งมากขึ้นได ้เช่น การขยายตลาดทัว่โลก การเจริญเติบโตในตลาดใหม่ การพฒันา
สินค้าและบริการใหม่ การเปล่ียนแปลงของประชากร ความต้องการสินคา้ใหม่ของลูกคา้ การ
ไดเ้ปรียบเชิงเศรษฐกิจกฎหมายท่ีมีผลกระทบต่อการแข่งขนั 

T – Threats หมายถึง อุปสรรคหรือขอ้จ ากดัท่ีเกิดจากสภาพแวดลอ้มภายนอก 
ซ่ึงบริษทัไม่สามารถท่ีจะควบคุมไดแ้ต่จ าเป็นตอ้งปรับกลยุทธ์ให้สอดคลอ้งและพยายามท่ีจะขจดั
อุปสรรคต่าง ๆ ท่ีเกิดขึ้น เพื่อไม่ใหเ้กิดความเสียหายต่อองคก์ร ทั้งทางตรงและทางออ้ม เช่น ตน้ทุน
วตัถุดิบท่ีสูง ผูเ้ขา้มาใหม่ในตลาด การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยี การขาดแคลนวตัถุดิบในการ
ผลิต อุปสรรคดา้นกฎหมาย สินคา้ทดแทน 

3.2 การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ (Quantitative Approach) 
ขอ้มูลเชิงปริมาณ คือ การวิเคราะห์ขอ้มูลโดยประเมินจากตวัเลขท่ีเช่ือถือได ้เพื่อใชใ้น

การบ่งบอกถึงผลการด าเนินงานของบริษทัในช่วงท่ีผ่านมา ตวัอย่างขอ้มูลเชิงปริมาณท่ีส าคญัท่ีผู ้
ลงทุนควรท าความเขา้ใจก่อนการตดัสินใจลงทุนในหุ้น ไดแ้ก่ งบการเงิน และ หมายเหตุประกอบ
งบการเงิน 

3.2.1 งบการเงิน (Financial Statement) เป็นข้อมูลเชิงปริมาณท่ีส าคัญท่ีผูล้งทุน
ควรท าความเข้าใจก่อนการตดัสินใจลงทุน โดยงบการเงินเป็นรายงานทางบัญชีรูปแบบหน่ึงท่ี
อธิบายถึงกิจกรรมทางธุรกิจ 3 กิจกรรมหลกั ไดแ้ก่ กิจกรรมการด าเนินงาน กิจกรรมการลงทุน และ
กิจกรรมการจดัหาเงินทุน 

โดยทัว่ไปงบการเงินท่ีนกัลงทุนควรทราบจะประกอบไปดว้ย 3 งบหลกัและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน ไดแ้ก่ งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด 

- งบแสดงฐานะการเงิน (Balance Sheet)  
คือ งบท่ีแสดงฐานะการเงินของบริษทั ณ ขณะใดขณะหน่ึง ประกอบไปด้วย 2 

ส่วนประกอบหลัก ๆ คือ ส่วนแรก ได้แก่ ส่วนของสินทรัพย์ จะรายงานเก่ียวกับการลงทุนใน
ทรัพยากรของบริษทัว่าประกอบไปดว้ยอะไรบา้ง และรายการเหล่านั้นมีมูลค่าเท่าไร ส่วนท่ีสอง 
ไดแ้ก่ ส่วนของหน้ีสินและส่วนของเจา้ของ จะรายงานเก่ียวกับแหล่งเงินทุนว่าเงินท่ีบริษทัน ามา
ลงทุนในทรัพยากรต่าง ๆ นั้นมาจากแหล่งใด 
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- งบก าไรขาดทุน (Income Statement) 
คือ งบการเงินท่ีให้ขอ้มูลเก่ียวกับผลการด าเนินงานของบริษทัในช่วงระยะเวลา

หน่ึง ๆ โดยแสดงรายการหลกั ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัผลประกอบการของบริษทั 
- งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow) 
คือ งบการเงินท่ีแสดงขอ้มูลเก่ียวกบักระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจ่ายของ

บริษทัในช่วงระยะเวลาหน่ึง โดยแสดงเป็นแหล่งท่ีมา และแหล่งใชไ้ปของเงินสด แบ่งตามกิจกรรม
ท่ีเกิดขึ้นในธุรกิจ ซ่ึงประกอบไปดว้ย 3 กิจกรรม ไดแ้ก่ กิจกรรมการด าเนินงาน กิจกรรมการลงทุน 
และกิจกรรมการจดัหาเงิน ซ่ึงผลรวมของกระแสเงินสดทั้ง 3 กิจกรรม จะตอ้งเท่ากบัจ านวนเงินสด
ของกิจการท่ีเพิ่มขึ้น หรือลดลงในแต่ละปี 

- หมายเหตุประกอบงบการเงิน (Notes to Financial Statement) 
คือ รายงานท่ีแสดงรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัขอ้มูลท่ีไม่ไดร้วมอยู่ในงบการเงิน

ทั้ง 3 ประเภทข้างต้น ซ่ึงเป็นส่วนท่ีนักลงทุนควรให้ความสนใจ เพราะสามารถบอกข้อมูลท่ีมี
ประโยชน์ต่อการวิเคราะห์งบการเงิน กล่าวไดว้า่ ท าให้ทราบถึงว่างบการเงินนั้น ๆ ใชน้โยบายและ
หลกัเกณฑ์อย่างไรในการจดัท า เช่น บอกวิธีการคิดต้นทุนสินคา้ เกณฑ์การรับรู้รายได้ เป็นต้น 
นอกจากน้ียงับอกถึงเง่ือนไข ขอ้ติดขดั และกรณีพิเศษบางประการ เช่น วิธีการบนัทึกการขาดทุน
จากอตัราแลกเปล่ียน เป็นตน้ ดงันั้น หมายเหตุประกอบงบการเงินจึงเป็นส่วนของการขยายความ
เข้าใจในวิธีการบันทึกบัญชีในงบการเงิน เน่ืองจากหลักเกณฑ์ในการบันทึกบัญชีมีหลายวิธีท่ี
แตกต่างกันไปตามความเหมาะสมของประเภทธุรกิจ ท าให้แต่ละบริษทัมีความแตกต่ างในการ
ลงบญัชี หรือแมแ้ต่บริษทัเดียวกนัแต่ต่างช่วงเวลากนั ก็สามารท่ีจะใชห้ลกัเกณฑใ์นการบนัทึกบญัชี
ท่ีแตกต่างกนัได ้

3.2.2 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ 
ส าหรับการวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงปริมาณ เคร่ืองมือส าคญัท่ีช่วยให้ผูล้งทุนสามารถ

วิเคราะห์ขอ้มูลประเภทน้ีไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ คือ การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ซ่ึงการ
วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจะช่วยให้เขา้ใจงบการเงินไดง้่ายขึ้น ทั้งในดา้นการแปลความหมาย
และการน ามาเปรียบเทียบระหว่างบริษัท โดยอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการประกอบการ
ตดัสินใจลงทุน มีหลากหลายอตัราส่วนดว้ยกนั 

เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิเคราะห์งบการเงิน 
เคร่ืองมือท่ีผูว้ิเคราะห์สามารถน ามาใชใ้นการวิเคราะห์งบการเงินประกอบดว้ย 

1. การวิเคราะห์อตัราร้อยละ (Percentage Analysis) 
2. การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
การศึกษาในคร้ังน้ี เลือกใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) เป็นเคร่ืองมือเพื่อ

ใช ้  ในการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงินของกิจการต่าง ๆ ท่ีมีขนาดแตกต่างกนั เน่ืองจากอตัราส่วน
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ทางการเงินของกิจการอยู่ในฐานเดียวกัน (Standardization) จึงสามารถเปรียบเทียบกันได้แม้ว่า
กิจการจะมีขนาดแตกต่างกนัก็ตาม อตัราส่วนทางการเงินให้ขอ้มูลเก่ียวกบัลกัษณะของกิจการ ไม่ว่า
จะเป็นลกัษณะเชิงเศรษฐกิจ กลยุทธ์ในการแข่งขนัของกิจการ รวมถึงลกัษณะการด าเนินงาน การ
ลงทุนและการจดัหาเงินซ่ึงเป็นลกัษณะเฉพาะกิจการ (นุชจรี พิเชฐกุล, 2558) 

การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) 
อตัราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลในงบการเงิน เพื่อแสดง

ให้เห็นถึงความสัมพนัธ์ของรายการ 2 รายการ ในงบการเงินโดยน ารายการหน่ึงไปหารอีกรายการ
หน่ึง โดยอาจเป็นรายการใน งบแสดงฐานะการเงิน หรืองบก าไรขาดทุน หรือทั้งสองงบ โดยจะ
แสดงในรูปร้อยละ อตัราส่วนหรือสัดส่วน ผลลพัธ์ท่ีไดจ้ะสามารถบอกให้ทราบไดดี้กว่าการอ่าน
ตวัเลขในงบการเงินทั้งจ านวน การหาความสัมพนัธ์นั้นอาจจะหาความสัมพนัธ์ของแต่ละรายการใน
งบเดียวกนัหรือจะหาความสัมพนัธ์ของรายการหน่ึงท่ีอยู่ในงบแสดงฐานะการเงินและอีกรายงาน
หน่ึงอยูใ่นงบก าไรขาดทุนก็ไดเ้ช่นกนั (ส านกังานคณะกรรมการการอาชีวศึกษา, 2563) 

- อตัราส่วนท่ีแสดงความสัมพนัธ์ในงบเดียวกนั เช่น อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) การค านวณน ารายการท่ีอยู่ในงบเดียวกนั คือสินทรัพยห์มุนเวียน และหน้ีสินหมุนเวียนจาก
งบแสดงฐานะการเงินมาค านวณ โดยน าสินทรัพยห์มุนเวียนมาเป็นตวัตั้งและหน้ีสินหมุนเวียนเป็น
ตวัหารก็จะไดอ้ตัราส่วนท่ีแสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งสินทรัพยห์มุนเวียนและหน้ีสินหมุนเวียน 

- อตัราส่วนท่ีแสดงความสัมพนัธ์ของรายการต่าง ๆ ในงบการเงินอ่ืน เช่น อตัราการ
หมุนเวียนของลูกหน้ี (Account Receivable Turnover) จะน ายอดขายเช่ือจากงบก าไรขาดทุน และ
ยอดลูกหน้ีจากงบแสดงฐานะการเงินมาใช้ในการค านวณโดยให้รายการหน่ึงเป็นตวัตั้งอีกรายการ
หน่ึงเป็นตวัหาร ปัญหาในการค านวณและการวิเคราะห์อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี คือ ยอดขาย
ท่ีน ามาค านวณเป็นยอดขายท่ีเกิดขึ้นตลอดงวดบญัชีท่ีแสดงในงบก าไรขาดทุน แต่ลูกหน้ีเป็นตวั
เลขท่ีปรากฏ ณ เวลาใดเวลาหน่ึงท่ีแสดงในงบแสดงฐานะการเงิน จึงควรใชลู้กหน้ีในราคาถวัเฉล่ีย 
โดยใชย้อดลูกหน้ีตน้ปีบวกยอดลูกหน้ีปลายปีแลว้หารดว้ย 2 

ข้อจ ากดัในการวิเคราะห์อตัราส่วน 
1. การเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงินควรใช้ในการเปรียบเทียบกิจการท่ี

ด าเนินงานเพียงประเภทเดียว บริษทัท่ีมีขนาดใหญ่มากและมีโครงสร้างธุรกิจหลายประเภทท่ีไม่
เก่ียวข้องสัมพันธ์กันอยู่ในกิจการเดียวกัน บางคร้ังก็เป็นเร่ืองยากท่ีจะทราบว่าบริษทันั้นอยู่ใน
อุตสาหกรรมใด การน าเอาตวัเลขโดยรวมของทั้งบริษทัมาค านวณอตัราส่วนอาจจะไม่มีความหมาย 
เพราะเกิดจากองค์ประกอบของธุรกิจหลายด้านประกอบกัน ดังนั้นการวิเคราะห์อตัราส่วนทาง
การเงินจึงมักจะเป็นประโยชน์ในการวิเคราะห์บริษทั ท่ีมีขนาดเล็ก และขอบเขตธุรกิจจ ากัดอยู่
เฉพาะดา้นมากกวา่บริษทัขนาดใหญ่และบริษทัขา้มชาติ 
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2. การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินของกิจการกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม 
การท่ีอตัราส่วนออกมาดีกว่าค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมอาจจะไม่ไดห้มายความว่า กิจการนั้นดีกว่า
กิจการอ่ืน ๆค่าเฉล่ียของกิจการอุตสาหกรรม อาจไม่ได้สะท้อนผลการด าเนินงานท่ีดี เสมอไป 
อตัราส่วนค่าเฉล่ียมาตรฐานของอุตสาหกรรมเป็นเพียงค่าเฉล่ียเท่านั้น การท่ีอตัราส่วนของกิจการ
ดีกว่าอตัราส่วนเฉล่ียของอุตสาหกรรม ก็ไม่ไดห้มายถึงกิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารงานดี
เช่นกนั โดยปกติแลว้ค่าเฉล่ียมาตรฐานของอุตสาหกรรมจะเป็นแนวทางประเมินสถานะทางการเงิน
โดยเฉล่ียของบริษทัท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมนั้น ๆ แต่ไม่ไดห้มายความว่า อตัราส่วนค่าเฉล่ียมาตรฐาน
ของอุตสาหกรรมจะเป็นอตัราส่วนท่ีบริษทัตอ้งยึดถือเป็นเกณฑ์ในการประเมินสถานะทางการเงิน
เสมอไป 

3. ปัจจยัเก่ียวกบัฤดูกาล เป็นอีกปัจจยัหน่ึงท่ีมีผลกระทบต่อการวิเคราะห์อตัราส่วน
ทางการเงิน อาจมีผลท าให้อตัราส่วนเบ่ียงเบนไป เช่น สินคา้ชนิดเคร่ืองกันหนาว จะขายได้มาก
ในช่วงฤดูหนาว อตัราการหมุนเวียนของสินคา้ในช่วงฤดูหนาวจะสูงกวา่ในช่วงฤดูอ่ืน ๆ ผูว้ิเคราะห์
อาจจะตอ้งอาศยัการหาค่าเฉล่ียตามวงจรของฤดูกาลเพื่อให้สามารถวิเคราะห์ส่วนของรายไดอ้ย่าง
ครบถว้น 

4. การตกแต่งบญัชี (Window Dressing) โดยฝ่ายบริหาร เพื่อให้งบการเงินดูดีกว่า
ท่ีควรจะเป็น จะท าให้ผลการวิเคราะห์ต่างไปจากความเป็นจริงและไม่ไดข้อ้มูลตามท่ีตอ้งการ เช่น 
กรณีของ Enron และ WorldCom 

5. การใชม้าตรฐานและวิธีปฏิบติัทางบญัชีท่ีแตกต่างกนั อาจจะบิดเบือนหากน าเอา
มาเปรียบเทียบกนัดว้ย อตัราส่วนโดยตรง เช่น การบนัทึกสินคา้คงคลงั หรือวิธีการตดัค่าเส่ือมราคา 
หรือการใชวิ้ธีเช่าซ้ือในจ านวนสูงจะท าใหมู้ลค่าของสินทรัพยข์องกิจการต ่ากวา่ความเป็นจริง เทียบ
กบักิจการท่ีใชสิ้นทรัพยแ์บบเดียวกนัแต่ไม่ไดเ้ช่าซ้ือและใชก้ารจดัซ้ือโดยตรง 

6. เป็นไปได้ยากท่ีจะมีกิจการใดมีอัตราส่วนทางการเงินดีทั้ งหมด หรือ ไม่ดี
ทั้งหมด ส่วนใหญ่มกัจะมีอตัราส่วนทางการเงินท่ีดีบา้ง ไม่ดีบา้ง ผสมกนัไป จึงยากท่ีจะบอกไดว้่า
โดยภาพรวมแลว้กิจการดีหรือไม่ดี ยกเวน้จะก าหนดน ้ าหนกัความส าคญัของสัดส่วนทางการเงินใด
มากกวา่อตัราส่วนอ่ืน ๆ 

7. ในบางสถานการณ์การท่ีจะระบุบทสรุปว่า อตัราส่วนลกัษณะใดท่ีถือว่าดีและ
ลกัษณะใดท่ีถือวา่ไม่ดีก็ไม่อาจจะกระท าไดแ้บบชดัเจน เช่น สภาพคล่องท่ีสูงมากอาจจะมองวา่ดีใน
ดา้นสภาพคล่องแต่ถา้มากเกินไปก็แสดงถึงการมีสินทรัพยท่ี์ไม่ท ารายไดสู้งดว้ย หรือการหมุนเวียน
ของสินทรัพยถ์าวรท่ีสูงอาจจะสะทอ้นว่าการใช้สินทรัพยเ์ป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ หรืออาจจะ
มองวา่กิจการลงทุนในสินทรัพยถ์าวรนอ้ยไปก็ได ้

8. อตัราเงินเฟ้อมีส่วนในการบิดเบือนตวัเลขหรือมูลค่าของรายการในงบการเงิน 
ท าให้มูลค่าตามงบการเงินไม่สะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริง (True Values) ของกิจการ โดยอตัราเงินเฟ้อ
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กระทบต่อค่าเส่ือมราคา ตน้ทุนสินคา้คงคลงั ก าไรของกิจการดว้ย ในการพิจารณาผลการด าเนินงาน
ของกิจการใด ๆ ในช่วงเวลาท่ียาวต่อเน่ืองอาจจะตอ้งน าเอาอตัราเงินเฟ้อมาร่วมพิจารณาดว้ย 

การเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงิน (Comparative Ratios) 
เพื่อให้วิเคราะห์อตัราส่วนต่าง ๆ ขา้งตน้เป็นประโยชน์ต่อผูใ้ช้ขอ้มูลมากท่ีสุดในการ

วิเคราะห์ แต่ละอตัราส่วนจะแยกการวิเคราะห์ไดด้งัน้ี 
1. การวิเคราะห์เปรียบเทียบภายในกิจการ (Intra Company Comparisons)  
เป็นการน าขอ้มูลงบการเงินของกิจการในอดีตของกิจการเอง อย่างน้อย 2 ปี  มา

ค านวณหาอตัราส่วน แลว้น าอตัราส่วนมาแต่ละปีมาเปรียบเทียบกนัเพื่อหาความเปล่ียนแปลง ท าให้
ทราบการเปล่ียนแปลงสถานะการเงินของกิจการ เป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหารในการปรับปรุงแกไ้ข 
ขอ้บกพร่องต่าง ๆ 

2. การวิเคราะห์เปรียบเทียบกบัอตัราส่วนมาตรฐาน (Standard Ratio) หรือเรียกอีก
อยา่งหน่ึงวา่อตัราส่วนเฉล่ียของอุตสาหกรรม (Industrial Average Ratios)  

จะเป็นการเปรียบเทียบอัตราส่วนของกิจการกับค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมกลุ่ม
เดียวกนั 

3. การวิเคราะห์เปรียบเทียบกบับริษทัอ่ืน (Intercompany Comparisons)  
จะเป็นการเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนของกิจการกับอตัราส่วนของกิจการอ่ืน ซ่ึง

เป็นบริษทัคู่แข่ง หรือบริษทัท่ีมีลกัษณะการด าเนินงานใกลเ้คียงกนั เพื่อให้เห็นถึงจุดแข็ง จุดอ่อน
ของกิจการเม่ือเปรียบเทียบกบัคู่แข่ง 

ประเภทของอตัราส่วนทางการเงิน 
การวิเคราะห์อตัราส่วน แบ่งเป็น 4 ประเภทใหญ่ ๆ เพื่อให้ผูว้ิเคราะห์งบการเงินวิเคราะห์

ตามวตัถุประสงคข์องผูใ้ชง้บการเงินแต่ละกลุ่มตามความตอ้งการดงัต่อไปน้ี 
1. อตัราส่วนเพื่อการวิเคราะห์สภาพคล่อง (Liquidity Ratios) 
2. อัตราส่วนเพื่อการวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี (Leverage Ratios or 

Financial Ratio) 
3. อตัราส่วนเพื่อการวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) 
4. อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratios) 

โดยอัตราส่วนท่ี ผู้วิจัยได้น ามาศึกษาในคร้ังนี้  ได้แก่ อัตราส่วนอัตราส่วนแสดง
ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 

อตัราส่วนเพื่อวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไรน้ี ใชว้ดัความสามารถในการท าก าไร
ของกิจการ กิจการท่ีมีก าไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถในการช าระหน้ีแก่เจา้หน้ี และตอบแทน
ต่อผูเ้ป็นเจา้ของ เจา้หน้ีระยะยาวจะค านึงถึงความสามารถในการช าระหน้ี ทั้งเงินตน้และดอกเบ้ีย
และอตัราส่วนน้ีก็ยงัใชว้ดัความสามารถในการบริหารของฝ่ายบริหารดว้ย 
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1.อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ (Return on Equity or ROE) 
2. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(Return on Assets หรือ ROA) 
3. อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
4. อตัราก าไรขั้นตน้ (Gross Profit Margin) 
 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจ้าของ (Return on Equity or ROE) 
เป็นอตัราส่วนท่ีจะแสดงให้ทราบว่าส่วนของเจา้ของท่ีมีอยู่นั้น จะท าให้เกิดผลก าไรเป็น

จ านวนเท่าใด โดยส่วนของเจา้ของประกอบดว้ย ส่วนทุน ก าไรสะสม และเงินส ารองต่าง ๆ ไม่รวม
หน้ีสินระยะสั้น หรือหน้ีสินระยะยาวแต่ประการใด อตัราส่วนน้ีเป็นการวดัผลตอบแทนต่อเจา้ของ
หรือผูถื้อหุ้น คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้โดยเฉพาะ แสดงให้เห็นความสามารถของ
ฝ่ายบริหารท่ีจดัใชสิ้นทรัพยใ์ห้มีประโยชน์ให้มากท่ีสุด และกูเ้งินจากบุคคลภายนอกมาใช้ในการ
ด าเนินงานให้ได้ผลประโยชน์มากกว่าดอกเบ้ียท่ีตอ้งจ่ายไป ในกรณีท่ีมี เงินปันผลหุ้นบุริมสิทธิ
จ าเป็นตอ้งหักเงินปันผลหุ้นบุริมสิทธิจากก าไรสุทธิก่อนให้ไดก้ าไรท่ีเป็นของผูถื้อหุ้นสามญั หาก
อตัราส่วนน้ีสูงแสดงถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสูงดว้ย ค่าแสดงตวัเลขในอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของเจา้ของควรจะสูง เพราะแสดงถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วน
ของเจา้ของไดดี้ หากค่าแสดงตวัเลขต ่า หมายถึงกิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ใน
การค านวณอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของเจา้ของ เป็นการน าเอารายการในงบก าไรขาดทุน ไดแ้ก่
ก าไรสุทธิมาหารด้วย ส่วนของเจ้าของในงบแสดงฐานะการเงิน คูณด้วย 100 ค่าท่ีอ่านได้เป็น
เปอร์เซ็นต์ หรือร้อยละ สูตรท่ีใช้ในการค านวณคือก ำไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหำรด้วยส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets หรือ ROA) 
เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพของการน าเงินมาลงทุนในสินทรัพย ์ว่า

ก่อให้เกิดผลก าไรมากน้อยเพียงใด สินทรัพยร์วมดงักล่าว หมายถึง สินทรัพยซ่ึ์งกิจการใช้งานอยู่
เท่านั้น ไม่รวมสินทรัพยท่ี์กิจการไม่ไดใ้ช้งาน หรือสินทรัพยถ์าวรท่ีอยู่ระหว่างการสร้าง ซ่ึงทั้งคู่น้ี
ไม่มีส่วนเก่ียวข้องกับผลงานประจ างวดเลย ดังนั้ นถ้าน าสินทรัพย์ดังกล่าวมาค านวณ ในการ
วิเคราะห์สมรรถภาพในการหาก าไรก็จะได้ผลท่ีคลาดเคล่ือนไป อัตราส่วนน้ีแสดงให้เห็น
ผลตอบแทนท่ีได้จากการลงทุนทั้งส้ินหรือการใช้สินทรัพยว์่า ได้ผลตอบแทนเพียงพอหรือไม่ 
อตัราส่วนน้ีเป็นอตัราส่วนหน่ึงท่ีฝ่ายบริหารใช้ควบคุมการด าเนินการหรือการวางแผนโดยตรง 
อตัราส่วนน้ีเรียกอีกอย่างหน่ึงว่า อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment: ROI) 
เป็นการช้ีให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ เพื่อมาตอบแทนการลงทุนในส่วนของ
สินทรัพยท์ั้งส้ิน ค่าแสดงตวัเลขในอตัราส่วนน้ีควรสูง เพราะหมายถึงว่ากิจการมีประสิทธิภาพใน
การหาก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของสินทรัพยท์ั้งส้ินได้คุม้ค่ากบัการลงทุน หากค่าท่ีได้ต ่า 
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หมายถึงกิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ในการค านวณอตัราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์เป็นการน าเอาก าไรสุทธิจากงบก าไรขาดทุน หารด้วยยอดรวมสินทรัพยท์ั้ งส้ินในงบ
แสดงฐานะการเงิน คูณดว้ย 100 ค่าท่ีอ่านไดเ้ป็นเปอร์เซ็นต ์หรือร้อยละ สูตรท่ีใชใ้นการค านวณคือ
ก าไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหารดว้ยสินทรัพยร์วม 

อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
อตัราก าไรสุทธิ เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นผลก าไรสุทธิหลงัจากหักค่าใช้จ่ายต่าง ๆ 

แลว้ว่ามีจ านวนเท่าใด เม่ือเทียบกบัยอดขายสุทธิ อตัราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นว่าธุรกิจบริหารงานมี
ประสิทธิภาพเพียงใดและธุรกิจสามารถด าเนินงานให้บรรลุเป้าหมายไดเ้พียงใด ค่าแสดงตวัเลขใน
อตัราส่วนน้ีควรจะสูง เพราะหมายถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเม่ือเทียบกบัยอดขายสุทธิได้
ดี หากค่าแสดงตวัเลขต ่าหมายถึงกิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ในการค านวณหา
อตัราก าไรสุทธิเป็นการน าเอาก าไรสุทธิหลงัหักค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน ตน้ทุนทางการเงินและ
ภาษีเงินไดแ้ลว้ มาหารดว้ยก าไรสุทธิ คูณดว้ย 100 ค่าท่ีอ่านไดเ้ป็นเปอร์เซ็นตห์รือร้อยละ สูตรการ
ค านวณอตัราก าไรสุทธิคือก าไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหารดว้ยรายไดร้วม 

อตัราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) 
อตัราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นว่า ธุรกิจมีประสิทธิภาพในการบริหารงานดา้นการขาย การ

จดัซ้ือสินคา้มาเพื่อขายเป็นอย่างไร หรือการจดัเตรียมวตัถุดิบเพื่อการผลิตมีประสิทธิภาพเพียงใด 
เป็นตน้ อตัราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นว่า กิจการมีก าไรขั้นตน้เป็นจ านวนเท่าใดเม่ือเทียบกบัยอดขาย
สุทธิ เป็นการช้ีให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรขั้นตน้ ซ่ึงเป็นก าไรก่อนหักค่าใชจ่้ายในการ
ขายและบริหาร ตน้ทุนทางการเงินและภาษีเงินได ้อตัราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นถึงนโยบายการตั้ง
ราคา และการบริหารการผลิต ค่าแสดงตัวเลขในอัตราส่วนน้ีควรสูง เพราะหมายถึงว่ากิจการมี
ประสิทธิภาพในการหาก าไรขั้นตน้เม่ือเทียบกบัยอดขายสุทธิไดดี้ หากค่าแสดงตวัเลขต ่า หมายถึง
กิจการไม่มีประสิทธิภาพในการท าก าไรขั้นตน้ ในการค านวณหาอตัราก าไรขั้นตน้ เป็นการน าก าไร
ขั้นตน้มาหารดว้ยยอดขายสุทธิ คูณดว้ย 100 ค่าท่ีไดจ้ะอ่านเป็นเปอร์เซ็นต์หรือร้อยละ นอกจากน้ี
อตัราส่วนน้ียงัท าให้ทราบอตัราส่วนของตน้ทุนขายกบัยอดขายสุทธิได้อีกด้วย โดยพิจารณาจาก
ความสัมพันธ์ของยอดขายสุทธิ ต้นทุนขายและก าไรขั้นต้น เช่น อัตราก าไรขั้นต้นเท่ากับ 40% 
หมายความวา่ เม่ือยอดขายสุทธิเป็น 100 ก าไรขั้นตน้คือ 40 ในขณะท่ีตน้ทุนขายก็จะเท่ากบั 60 สูตร
ท่ีใชก้ารค านวณ ไดแ้ก่ ก าไรขั้นตน้คูณหน่ึงร้อยหารดว้ยรายไดจ้ากการขายและหรือการใหบ้ริการ 
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แนวคิดเกีย่วกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

จากการคน้ควา้เอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งไดมี้ผูใ้ห้ความหมายของคุณภาพรายงาน
ทางการเงินไวด้งัน้ี 

การลงทุน (Investment) 
การลงทุน หมายถึง การซ้ืออสังหาริมทรัพย ์หรือหลกัทรัพยข์องบุคคล สถาบัน หรือ

กิจการ ซ่ึงไดรั้บผลตอบแทนเป็นสัดส่วนความเส่ียงตรง ใชร้ะยะเวลาโดยประมาณ 10 ปี แต่ไม่นอ้ย
กวา่ 3 ปี การลงทุนแบ่งออกเป็น 3ประเภท คือ (ฐิภทัรา ดิตยานนัทกูล, 2559) 

ประเภทท่ี 1 การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer Investment) 
การลงทุนของผูบ้ริโภคท่ีเก่ียวข้องกับการซ้ือขายสินค้าประเภทสินทรัพย์ถาวร

(Durable Goods) เช่น คอมพิวเตอร์ รถยนต์ โทรทัศน์ เป็นต้น การลงทุนในลักษณะน้ีมิได้หวงั
ผลตอบแทนเป็นก าไรในรูปของตวัเงิน แต่ผูล้งทุนหวงัผลตอบแทนในรูปแบบของความพึงพอใจใช้
สินทรัพย ์เช่น การลงทุนของผูบ้ริโภคดว้ยการซ้ืออสังหาริมทรัพยด์ว้ยเงินออมไดรั้บความพึงพอใจ
แล้ว ย ังท าให้ อุปสงค์ (Demand) ในอสังหาริมทรัพย์เพิ่มขึ้ นมากกว่าอุปทาน (Supply) มูลค่า
อสังหาริมทรัพยท่ี์ซ้ือไวอ้าจสูงขึ้น หากขายสามารถสร้างก าไรให้กับผูล้งทุนได้ซ่ึงถือว่าเป็นการ
ไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุน 

ประเภทท่ี 2 การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) 
การลงทุนในความหมายเชิงธุรกิจ คือ การซ้ือสินทรัพยเ์พื่อการประกอบธุรกิจใหไ้ดม้า

ซ่ึงการหารายได ้โดยหวงัว่ารายไดท่ี้ได้รับน้ีคงเพียงพอท่ีสามารถชดเชยกบัความเส่ียงในการลงทุน
ก็พอแลว้ซ่ึงเป้าหมายในการลงทุนของธุรกิจ คือ ก าไร โดยก าไรจะเป็นตวัดึงดูดให้ผูล้งทุนน าเงินมา
ลงทุน เป็นการน าเงินออมหรือเงินกู้ยืมจากธนาคารน ามาลงทุนเพื่อจดัหาสินคา้ประเภททุน ซ่ึง
ประกอบไปดว้ยเคร่ืองจกัร อุปกรณ์ และสินทรัพยป์ระเภทอสังหาริมทรัพย ์โดยน าไปใชผ้ลิตสินคา้ 
เพื่อตอบสนองความตอ้งการของผูบ้ริโภค โดยมุ่งหวงัก าไรจากการลงทุนเป็นผลตอบแทนท่ีจะ
ไดรั้บ 

ประเภทท่ี 3 การลงทุนในหลกัทรัพย ์(Financial or Securities Investment) 
คือ การซ้ือสินทรัพยใ์นรูปของหลกัทรัพย ์ไม่ว่าจะเป็น หุ้นทุน หุ้นกู ้พนัธบตัร นบัได้

วา่เป็นการลงทุนแบบทางออ้ม หากผูมี้เงินออมไม่ตอ้งการท่ีจะท าการประกอบธุรกิจดว้ยตนเอง อาจ
เกิดจากปัจจยัความเส่ียง ผูมี้เงินออมสามารถน าเงินท่ีมีอยู่น าไปลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ตอ้งการลงทุน 
โดยไดรั้บผลตอบแทนในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปันผล แลว้แต่ประเภทของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุน 
นอกจากน้ีผูล้งทุนอาจได้รับผลตอบแทนในอีกรูปแบบ คือ ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital 
Gain) หรือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Loss) อตัราผลตอบแทนท่ีได้รับจากการลงทุน
เรียกว่า Yield ซ่ึงอาจจะไม่ได้รวมถึงอตัราดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีได้อาจจะรับเพียงอย่างเดียว
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เท่านั้นยงัคงตอ้งค านึงถึงก าไรจากการขายหลกัทรัพยห์รือขาดทุนจากการขายหลกัทรัพยท่ี์คาดว่าจะ
เกิดขึ้น Yield ท่ีผูล้งทุนได้รับจากการลงทุนจะมากหรือน้อยย่อมขึ้นกับความเส่ียง (Risk) ของ
หลักทรัพยน์ั้นๆ โดยปกติแลว้ผูล้งทุนพยายามเลือกการลงทุนท่ีให้ผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดับ
ความเส่ียงหน่ึง 

การลงทุน อาจแบ่งออกได้เป็น 2 ประเภท ดังนี ้
1. การลงทุนทางตรง   
ผูล้งทุนน าเงินลงทุนไปประกอบกิจการดว้ยตนเองโดยซ้ือหลกัทรัพย ์หรือจ้างแรงงาน

เพื่อสร้างผลผลิตในรูปแบบต่างๆ  เช่น  การเปิดร้านขายกาแฟสด เป็นตน้ 
2.การลงทุนทางอ้อม   
ผูล้งทุนน าเงินไปลงทุนในหลกัทรัพยห์รือตราสารทางการเงินประเภทต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น

การลงทุนส่วนหน้ี หรือลงทุนส่วนทุน โดยมีสิทธิเรียกร้องในสินทรัพยต์ามกฎหมาย  เช่นการซ้ือ
สลากออมสิน  การซ้ือพนัธบตัรรัฐบาล เป็นตน้ 

จุดมุ่งหมายในการลงทุนของผู้ลงทุน 
จุดมุ่งหมายในการลงทุนของผูล้งทุนแตกต่างกนัไปในแต่ละบุคคล ผูล้งทุนบางคนลงทุน

เพียงเพื่อหวงัรายได้ บางคนหวงัได้ก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์และบางคนอาจตอ้งการทั้งสอง
อยา่งก็อาจเป็นได ้ 

ดงันั้น ผูล้งทุนแต่ละบุคคล มีวตัถุประสงคใ์นการลงทุนเป็นของตนเอง ตามความตอ้งการ
และตามสภาพสภาวะแวดลอ้มของผูล้งทุน ซ่ึงสามารถแบ่งจุดมุ่งหมายในการลงทุนของผูล้งทุน 
ดงักล่าวออกเป็นลกัษณะต่างๆ ไดด้งัน้ี (ฐิภทัรา ดิตยานนัทกูล, 2559) 

1. ความปลอดภัยของเงินลงทุน (Security of Principal) 
ความปลอดภยัของเงินลงทุน นอกจากจะหมายถึงการรักษาเงินลงทุนเร่ิมแรกให้คงไว้

ได้แลว้นั้น ยงัคงหมายถึงการป้องกนัความเส่ียงท่ีอาจจะเกิดจากอ านาจการซ้ือท่ีลดลง อนัเป็นผล
จากสภาพภาวะเงินเฟ้ออีกดว้ย  

ดงันั้นหลกัทรัพยท่ี์มีระยะเวลาก าหนดคืนจ านวนเงินตน้ท่ีแน่นอน ไดแ้ก่ พนัธบตัร
รัฐบาลหุ้นกู ้และหุ้นบุริมสิทธิ ท่ีมีก าหนดเวลาไถ่ถอนของบริษทั นอกจากน้ีการลงทุนในหุ้นสามญั
ของบริษทัท่ีมีฐานะมัน่คงและก าลงัขยายตวัถือเป็นความปลอดภยัของเงินลงทุนของผูล้งทุนอีกดว้ย 

2. เสถียรภาพของรายได้ (Stability of Income) 
ผูล้งทุนมักจะลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีให้รายได้อย่างสม ่าเสมอ เน่ืองจากรายได้ท่ี

สม ่าเสมอน้ี เช่น ดอกเบ้ีย เงินปันผล หุ้นบุริมสิทธ์ิ ผูล้งทุนยงัจะสามารถท าแผนการใชเ้งินทุนได้ว่า
จะน ารายไดท่ี้ไดน้ี้ไปใช้เพื่อการบริโภคหรืออาจน าไปใช้เพื่อลงทุนในคร้ังใหม่ต่อไป นอกจากน้ี
ดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีได้รับเป็นประจ า ย่อมมีค่ามากกว่าดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีจะได้ใน
อนาคต 
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3. ความงอกเงยของเงินลงทุน (Capital Growth) 
โดยทัว่ไปแลว้พบว่าผูล้งทุนมกัจะมีจุดมุ่งหมายท่ีวา่ พยายามจดัการให้เงินทุนให้เพิ่ม

มากขึ้น แต่การเพิ่มขึ้นของเงินทุนไม่ไดเ้กิดขึ้นจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีก าลงัขยายตวัเพียง
เท่านั้ น แต่การน ารายได้ท่ีได้รับไปลงทุนใหม่ก็ ส่งผลก่อให้เกิดการงอกเงยของเงินทุนได้ดี
เหมือนกบัการลงทุนในหุ้นของบริษทัท่ีก าลงัขยายตวั ผูล้งทุนส่วนใหญ่จึงเพิ่มมูลค่าเงินลงทุนโดย
การน าดอกเบ้ียและเงินปันผลท่ีไดรั้บไปลงทุนใหม่ การเพิ่มขึ้นของเงินทุนประเภทน้ีให้ประโยชน์
แก่ผูล้งทุน คือ เพื่อปรับฐานะของผูล้งทุนให้ดีขึ้นในระยะยาว เพื่อรักษาอ านาจซ้ือไว ้และเพื่อให้
การจดัการมีความคล่องตวัมากขึ้น 

4. ความคล่องตัวในการซ้ือขาย (Marketability) 
ความคล่องตวัในการซ้ือขาย คือ หลกัทรัพยท่ี์สามารถซ้ือหรือขายไดอ้ยา่งรวดเร็ว โดย

ทั้งน้ีขึ้นอยู่กบัราคาของหลกัทรัพย ์ขนาดของตลาดหลกัทรัพยท่ี์หุน้นั้นจดทะเบียน ขนาดของบริษทั 
จ านวนผูถื้อหุ้น และความสนใจของประชาชนท่ีมีต่อหุ้นของบริษทั หุ้นของบริษทัท่ีขายไดย้ากจะมี
ราคาสูงกวา่หุน้ท่ีมีราคาต ่าเช่น หุน้ราคา 1,000 บาท ยอ่มขายไดย้ากกวา่หุน้ราคา 100 บาท เป็นตน้ 

5. ความสามารถในการเปลีย่นเป็นเงินสดได้ทันที (Liquidity) 
เม่ือหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนมีความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดได้ทนัทีสูงจึงท าให้

ความสามารถในการหาก าไร (Profitability) ย่อมลดลง ผูล้งทุนจึงตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มี
ความสามารถในการเปล่ียนเป็นเงินสดไดท้นัที การจดัการส าหรับเงินทุนส่วนน้ีผูล้งทุนอาจจะแบ่ง
เงินลงทุนไวใ้ชส้ าหรับการลงทุนน้ีโดยเฉพาะ หรือใชผ้ลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุนเพื่อซ้ือหุ้น
ใหม่ได ้

6. การกระจายเงินลงทุน (Diversifications) 
มีวตัถุประสงคค์ือ ความตอ้งการกระจายความเส่ียง ซ่ึงมีอยูด่ว้ยกนั 4 วิธี ดงัน้ี  

1. ลงทุนผสมกนัระหวา่งโดยลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีหลกัประกนัรายไดท่ี้แน่นอน
กบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายไดท่ี้ไม่แน่นอน 

2.ลงทุนในหลกัทรัพยห์ลายๆ ตวัผสมกนั  
3.ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างกนัทางภูมิศาสตร์  
4.ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีลกัษณะการผลิตท่ีต่างกนัในแบบ Vertical คือ 

การลงทุนในธุรกิจต่างๆ ตั้ งแต่วตัถุดิบไปจนสินค้าส าเร็จรูปหรือ Horizontal คือ การลงทุนใน
กิจการท่ีประกอบธุรกิจในลกัษณะเดียวกนั 

7. ความพอใจในด้านภาษี (Favorable Tax Status) 
การจ่ายภาษีของผูล้งทุน คือ ปัจจยัส าคญัอย่างหน่ึงท่ีผูบ้ริหารเงินลงทุนจ าเป็นตอ้งให้

ความสนใจ แต่ตอ้งท าอย่างไรนั้น เพื่อท่ีจะรักษารายไดแ้ละก าไรจากการขายหลกัทรัพยใ์ห้ไดม้าก
ท่ีสุด การจ่ายภาษีในอตัรากา้วหนา้จากเงินไดพ้ึงประเมินท าให้ยากแก่การรักษาจ านวนรายไดน้ั้นไว ้
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ผูล้งทุนอาจเล่ียงการเสียภาษีเงินไดจ้ากเงินไดพ้ึงประเมินดงักล่าว โดยเปล่ียนมาลงทุนในพนัธบตัร
ท่ีได้รับการยกเวน้ภาษี หรือซ้ือหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีการจ่ายเงินปันผลในตอนน้ี แต่จะได้ในรูปของ
ก าไรจากการขายหลกัทรัพยใ์นอนาคต 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 
ผลตอบแทนจากการลงทุน มีอยูด่ว้ยกนั 2 ลกัษณะ คือ (Saving & Investment, 2563) 
1. ผลตอบแทนท่ีแน่นอน 
หมายถึง ดอกเบ้ียหรือเงินปันผลในกรณีท่ีผูล้งทุนซ้ือพนัธบตัรหรือลงทุนในหุ้นต่างๆ 

ซ่ึงเม่ือครบก าหนดเวลาก็จะได้รับดอกเบ้ียหรือเงินปันผลตามท่ีบริษัทระบุไว ้ซ่ึงถือได้ว่าเป็น
ผลตอบแทนท่ีไดรั้บประจ า  อาจเรียกไดว้า่  ก่อใหเ้กิดรายไดป้ระจ าก็ได ้

2. ผลตอบแทนท่ีไม่แน่นอน   
หมายถึง ผลก าไรในการด าเนินกิจการซ่ึงตอ้งขึ้นอยู่กบัการบริหารกิจการนั้น ๆ และ

สภาวะเศรษฐกิจหรือปัจจยัอ่ืน ๆ ภายนอก เช่น สินคา้ไม่เป็นท่ีตอ้งการของผูบ้ริโภคท าใหข้ายสินคา้
ไดน้้อยในช่วงระยะเวลาหน่ึง  หรือสภาวะทางการเมืองท่ีไม่ดีท าให้ธุรกิจท่องเท่ียวไดผ้ลก าไรน้อย  
เป็นตน้ 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ผูล้งทุนในหลกัทรัพย ์มักจะคาดหวงัจะ
ไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุน ดงัเช่นการเลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์ซ่ึงผลตอบแทนท่ีไดรั้บอาจมี
ไดห้ลายรูปแบบ ดงัน้ี (หลกัทรัพยบ์วัหลวง, 2563) 

1. ก าไรจากส่วนต่างของราคา (Capital Gain) หมายถึง ก าไรท่ีเกิดจากการขายหุ้นได้
ในราคาท่ีสูงกว่าราคาท่ีซ้ือมา โดยผูล้งทุนประเภทบุคคลธรรมดาได้รับการยกเวน้ภาษีเงินไดใ้น
ส่วนน้ี 

2. ปันผล (Dividend) ผูถื้อหุ้นสามญัมีสิทธิไดรั้บปันผล เม่ือบริษทัมีนโนบายจ่ายปัน
ผล  

3. ผลประโยชน์อ่ืนๆท่ีผูถื้อหุ้นจะไดรั้บ เช่น สิทธิจองซ้ือหุน้บุริมสิทธิ ท่ีจดัสรรให้แก่
ผูถื้อหุน้สามญั สิทธิในการจองซ้ือหลกัทรัพยข์องบริษทัในเครือ เป็นตน้ 

การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บโดยส่วนมากมักจะเป็นระยะเวลา

ภายใน1ปีเรียกว่า อตัราผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนจะได้รับจากการลงทุนในตราสารทางการเงินเป็น
ระยะเวลา1 ปี ผูล้งทุนสามารถน าอตัราผลตอบแทนท่ีค านวณไดไ้ปใชใ้นการเปรียบเทียบกบัความ
เส่ียงท่ีเกิดขึ้นในการลงทุนแต่ละคร้ัง (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2557)  

อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield) เป็นอัตราส่วนทางการเงิน ท่ี
เปรียบเทียบระหวา่งเงินปันผลต่อหุ้นกบัราคาของหุ้น ณ วนัท่ีค านวณ เป็นอตัราส่วนท่ีบ่งบอกถึงว่า
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หากซ้ือหุ้น ณ ราคาปัจจุบัน จะมีโอกาสได้รับเงินปันผลเป็นอัตราร้อยล่ะเท่าไรของราคาหุ้น 
สามารถค านวณไดด้งัน้ี (Doithai.com, 2560) 

อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน=เงินปันผลต่อหุน้ (ต่อปี) x 100 / ราคาหุน้ 

ผลงานวิจัยที่เกีย่วข้อง 

แก้วมณี อุทิรัมย ์(2554) ศึกษาเก่ียวกับความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ
อัตราผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี  ประชากรท่ีศึกษาคือ บริษัทจดจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยใชข้อ้มูลช่วงปี พ.ศ.2553 – 
พ.ศ.2555 โดยกลุ่มตัวอย่างจ านวน 10 บริษัท ผลการวิจัยพบว่า (1) การวดัสภาพคล่อง พบว่า
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ี
คาดหมายของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.01 (2) การวดัระดบัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน พบว่าอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี 
ระยะเวลาในการเก็บหน้ี อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ ระยะเวลาในการขายสินคา้ และ
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน มีความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และ
ระดบั 0.05 นอกจากน้ีจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่า
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (3) การวดัสภาพหน้ีสิน พบว่าอตัราส่วนหน้ีสิน
รวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนวดัความสามารถใน
การจ่ายดอกเบ้ีย มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.01 และระดับ 0.05 (4) การวดั
ความสามารถในการท าก าไร พบว่าอัตราก าไรขั้นต้น อัตราก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์รวม และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนท่ี
คาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี
ระดับ 0.01 และระดบั 0.05 นอกจากน้ีจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราก าไรจากการ
ด าเนินงานกับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย พบวา่อตัราก าไรจากการด าเนินงานไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (5) การวดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น พบว่าอตัรา
ก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี และอตัรา
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ผลตอบแทนจากเงินปันผล มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และระดบั0.05 

ธาราทิพย ์สิริจินดา (2554) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
อตัราผลตอบแทนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประชากรท่ีใช้ใน
การศึกษาคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้ขอ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ.
2549 ถึงปี พ.ศ.2552 โดยใช้บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์ านวน 308 บริษทั ผลการวิจยั
พบว่า ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 99 อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี มีความสัมพนัธ์กับ
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในสินทรัพย์ และมีผลไปในทางทิศเดียวกัน ในขณะท่ีอัตรา
ผลตอบแทนจากยอดขาย อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ไม่มี
ความสัมพนัธ์อย่างมีนยัส าคญักบัอตัราผลตอบแทนจากยอดขาย อาจเน่ืองมาจากอตัราผลตอบแทน
จากยอดขาย อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ไม่ได้สะทอ้นถึง
ก าไรจากการด าเนินงานของบริษทั ท าให้นกัลงทุนไม่ได้ให้ความส าคญักบัอตัราส่วนทางการเงินน้ี
ในการตดัสินใจการลงทุน 

เดือนศิริ ดวงแกว้ (2556) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของกลุ่มบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม 
เอ ไอ ประชากรท่ีศึกษาคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์อ็ม เอ ไอ โดยใชข้อ้มูลรายไตร
มาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปีพ.ศ.2551 ถึงไตรมาสท่ี 1 ปีพ.ศ.2556 สถิติท่ีใชใ้นการศึกษาคือ ค่าสัมประ
สิท ธิสหสั มพัน ธ์  (Pearson Correlation Analysis) และ  ความถดถอย เชิ งพ หุ คูณ  (Multiple 
Regression Analysis) ผลการวิจัยพบว่า (1) อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory 
Turnover) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ระดบั
นัยส าคัญทางสถิติ 0.05 และเม่ือท าการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression 
Analysis) พบว่ามีอัตราการหมุน เวียนของสินค้าคงเห ลือ ( Inventory Turnover) และอัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity) ท่ีมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกบัอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ (2) อัตราส่วนการเงินอ่ืนๆ ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร (Fixed Assets Turnover) อตัรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover)อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(Debt to Equity Ratio) อัตราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Total Assets) อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
อตัราก าไรขั้นต้น (Gross Profit Margin) รวมไปถึงขนาดของหลกัทรัพย์ (Size Asset) อัตราส่วน
ดงักล่าวไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 

ดวงกมล วงศส์ายตา (2557) ศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อผลตอบแทนหลกัทรัพย์
กลุ่มอสังหาริมทรัพย ์หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ประชากร
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ท่ีใชใ้นการศึกษา คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหาริมทรัพย ์
หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ระหว่างปี พ.ศ. 2555-2557 สถิติวิเคราะห์ในการทดสอบสมมติฐาน
คือ สมการถดถอยเชิงซ้อน (Multiple Regression) ดว้ยวิธีการก าลงัสองน้อยท่ีสุด (Ordinary Least 
Squares) ณ ระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.05 ปัจจยัท่ีใช้ในการศึกษา ไดแ้ก่ อตัราส่วนราคาตลาดต่อ
ก าไรหุ้น (Price/ Earnings Ratio: P/E) มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) 
อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี ประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate) ดชันีความ
เช่ือมั่นทางธุรกิจ (BSI) และดัชนีความเช่ือมั่นทางธุรกิจใน 3 เดือน (3-Month Expected BSI) 
ผลการวิจยัพบวา่ ผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพย ์หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์น
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้น
ดีประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate) และดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจใน 3 เดือน 
(3-Month Expected BSI) ส่วนอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรหุ้น (Price/ Earnings Ratio: P/E) และ
มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) ไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน 
หลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพย ์หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์

ณัฐกานต์ ทรงพฒันะโยธิน (2558) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กรณีศึกษา : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(SET) ประชากรท่ีศึกษาคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงปี พ.ศ.
2553–2557 สถิติวิเคราะห์ในการทดสอบสมมติฐานคือ การวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ (Pearson 
Correlation Coefficient) แ ล ะ  ก ารวิ เค ราะห์ ถ ดถ อย เชิ งพ หุ  (Multiple Regression Analysis) 
ผลการวิจยัพบว่า ตวัแบบจ าลองทั้ง 4 ตวัแบบ สามารถอธิบายความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหุ้นสามญัไดแ้ทบไม่แตกต่างกนัจึงเป็นขอ้สรุปท่ีว่า นักลงทุนในตลาดสามารถใช้
อัตราส่วนทางการเงินท่ีเป็นเกณฑ์เงินสด (Cash Basic) หรือเกณฑ์คงค้าง (AccrualBasic) ก็ได้
ตามแต่สะดวก เน่ืองจากใหผ้ลการวิเคราะห์แทบไม่แตกต่างกนั 

อรทิชา อินทาปัจ (2559) ศึกษาเก่ียวกับปัจจยัท่ีก าหนดการจ่ายเงินปันผลของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาคือ บริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ระหว่างปี พ.ศ. 2553-2558 สถิติวิเคราะห์ในการทดสอบสมมติฐานคือการ
วิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชศึ้กษา คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวม อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพย ์อตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน อตัรา
การเติบโตของยอดขาย อตัราส่วนระหว่างราคาหุ้นกับมูลค่าทางบัญชีของกิจการและขนาดของ
กิจการ ผลการวิจัยพบว่าอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัอตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ในขณะท่ีอตัราผลตอบแทน
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ต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนระหว่างราคาหุ้นกับมูลค่าทางบญัชีของกิจการมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ส าหรับอตัราการจ่ายเงิน
ปันผล พบวา่ขนาดของกิจการเป็นปัจจยัเดียวท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อ อตัราการจ่ายเงินปันผล
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกต่ออตัราการ
จ่ายเงินปันผล 

อนุวตัร รองเงิน (2559) ศึกษาเก่ียวกับความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์กรณีศึกษา: บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้าง ประชากรท่ีใชใ้นการศึกษาคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้างขอ้มูลระหว่างปี พ.ศ.2549-2558 สถิติวิเคราะห์ในการทดสอบ
สมมติฐานคือ สถิติ เชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) วิ เคราะห์สัมประสิท ธ์ิสหสัมพันธ์ 
(Correlation Analysis) และการวิเคราะห์ความถดถอย (Regression Analysis) โดยอัตราส่วนทาง
การเงินท่ีใช้ศึกษา คือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม , อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน , 
อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น, อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี, อตัราส่วนหน้ีสินรวม
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้, และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล ผลการวิจยัพบว่าอตัราส่วนทางการเงินท่ี
มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์อย่างมีนยัส าคญัท่ีร้อยละ 95 และสามารถน ามาใช้
เป็นตวัแปรในสมการพยากรณ์ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์คือ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น
โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และ อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลมีความสัมพนัธ์ในทิศ
ตรงขา้ม 

ฐิภทัรา ดิตยานันทกูล (2559) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน 
กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  ประชากรท่ีศึกษาคือ 
บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร ในช่วงปี พ.ศ. 2555 – 2559 ทั้ งหมด 27 บริษัท ผลการวิจัยพบว่า 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio), อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร (Fixed 
Asset Turnover),อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยไ์ม่มีตัวตน (Intangible Asset Turnover), 
อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 
พบวา่ทุกอตัราส่วนทางการเงินไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย  ์

ธนภรณ์ โชติกวณิชย์ (2562) ศึกษาเก่ียวกับ อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่ออัตรา
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์ หมวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ประชากรท่ีศึกษาคือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจวสัดุ
ก่อสร้าง ใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี พ.ศ.2552- พ.ศ.2561 สถิติวิเคราะห์ในการทดสอบสมมติฐานคือ ค่าสถิติ
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ และวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการวิจยัพบว่า อตัราส่วนทาง
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การเงินท่ีมีผลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย คือ อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยห์มวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 เน่ืองจากบริษทัท่ีมีอตัราผลตอบแทนจากเงิน
ปันผลสูงย่อมเป็นส่ิงจูงใจให้นกัลงทุนอยากเขา้มาลงทุนเพื่อหวงัผลตอบแทนจากเงินปันผล ส่งผล
ต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยสู์งไปดว้ย 

Jonathan Lewellen (2004) ศึกษาเก่ียวกับการพยากรณ์ผลตอบแทนจากอัตราส่วนทาง
การเงินของหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยนิ์วยอร์ก ระหว่างปี ค.ศ.1946 – 2000 ผลการวิจยัพบว่า 
อัตราเงินปันผล (Dividend Yield : DY) เป็นปัจจัยท่ีมี อิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพยม์ากท่ีสุดและรองลงมา คือ อตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีต่อราคาตลาด (Book to Market 
Ratio : B/M) และอตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น (Earning to Price Ratio : E/P) ตามล าดบั และส าหรับ
อตัราส่วนทางการเงินอ่ืนมีความสัมพนัธ์กับราคาหลักทรัพยเ์พียงบางช่วงเวลาตามสถานการณ์
แวดลอ้มท่ีมีการเปล่ียนแปลง 

Omran (2004) ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ท่ีอยู่ในรูปแบบสมการเส้นตรงและไม่อยู่ใน
รูปแบบสมการเส้นตรงระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ประชากรท่ีใช้
ในการศึกษาคือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศอียิปต ์ใชข้อ้มูลตั้งแต่ปี ค.ศ. 1996 – 
2000 สถิติท่ี ใช้ในการวิเคราะห์คือ  Multiple Regression Model, Bivariate Model, Multivariate 
Model  ผลการวิจยัพบว่า (1) อตัราการหมุนของสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้นเท่านั้น  ท่ีมีความสัมพนัธ์แบบเส้นตรงกับผลตอบแทนจากการซ้ือและถือหลกัทรัพยอ์ย่างมี
นัยส าคญั (2) ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการซ้ือและถือ
หลกัทรัพยแ์ละผลตอบแทนสะสมอย่างมีนยัส าคญั (3) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็น
อัตราส่วนท่ีมีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนของหลักทรัพย์มากท่ีสุด  ดังนั้ นจึงท าให้อัตรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นปัจจยัท่ีส าคญัท่ีสุดท่ีสามารถน ามาใช้ในการวิเคราะห์เพื่ อใช้
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยไ์ด ้

DwiMulyono and Rahfiani (2009) ศึกษาเก่ียวกับความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินพื้นฐานท่ีอธิบายฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของบริษทั 5 ดา้น ผลการวิจยัพบว่า 
อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราหน้ีสินต่อส่วนของเจา้ของ อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกกบัอตัราผลตอบแทน แต่ส าหรับ
อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนสินทรัพย ์และอตัราส่วนกระแสเงินสดสุทธิจากการ
ด าเนินงานต่อยอดขาย มีความสัมพันธ์ในทิศทางลบกับอัตราผลตอบแทนจากก ารลงทุนใน
หลกัทรัพย ์แต่หากทดสอบความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม พบว่าอตัราส่วนทาง
การเงินทุกอตัราส่วนมีความสัมพนัธ์ทางลบกบัอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม ยกเวน้อตัราการ
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หมุนเวียนของสินทรัพยแ์ละสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกกับอตัราผลตอบแทน
ผิดปกติสะสม 
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ตารางท่ี  2.1 ตารางสรุปการทบทวนงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย 
สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์

ข้อมูล 
ผลการวิจัย 

แก้วมณี  อุ ทิ รัมย์ (2554) 
ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์
ระห ว่ างอัต ร าส่ วน ท าง
ก า ร เ งิ น กั บ อั ต ร า
ผลตอบแทนท่ีคาดหมาย
ของบริษทั ท่ีจดทะเบียนใน
ต ล าด ห ลั ก ท รั พ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย กรณี ศึกษา
ก ลุ่ ม อุ ต ส า ห ก ร ร ม
เทคโนโลย ี

2553 - 2555  อตัราส่วนทางการเงิน การวดั
ส ภ า พ ค ล่ อ ง ,  ก า ร วั ด
ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน
, การวดัสภาพหน้ีสิน, การวดั
ความสามารถในการท าก าไร, 
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหมาย
ของบริษทั 

การวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
พ หุ  ( Multiple Regression 
Analysis) 

(1) การวดัสภาพคล่อง พบว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและ
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทน
ท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (2) การวดัระดบัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
พบว่าอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาในการเก็บหน้ี 
อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ระยะเวลาในการขาย
สินค้า และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน มี
ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย นอกจากน้ีจาก
การทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพย์รวม กับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าอตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทน
ท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (3) การวดัสภาพหน้ีสินพบว่าอตัราส่วนหน้ีสิน
รวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น
และอัตราส่วนวัดความสามารถในการจ่ ายดอก เบ้ี ย  มี
ความสัมพนัธ์กบั 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ)  

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

    ผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (4) การวดัความสามารถในการ
ท าก าไร พบว่าอัตราก าไรขั้ นต้น อัตราก าไรสุทธิ อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนท่ีคาดหมายของ
บริษัท ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
นอกจากน้ีจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราก าไร
จากการด าเนินงานกบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าอัตรา
ก าไรจากการด าเนินงานไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ี
คาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (5) การวดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น พบว่าอตัรา
ก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี และอตัราผลตอบแทนจากเงิน
ปันผล มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

ธาราทิพย ์สิริจินดา (2554) 
ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์
ระห ว่างอัต ราส่ วนท าง
ก า ร เ งิ น กั บ อั ต ร า
ผลตอบแทนของบริษัทท่ี
จ ด ท ะ เ บี ย น ใน ต ล า ด
หลักทรัพย์แห่ งประเทศ
ไทย 

2549 - 2552 อัตราราคาตลาดต่อราคาตาม
บัญชี, อัตราผลตอบแทนจาก
ยอดขาย, อัตราการหมุนเวียน
ของ สินท รัพ ย์, อัต ร าส่ วน
เงิ น ทุ น ห มุ น เวี ยน , อั ต ร า
ผลตอบแทนจากการลงทุน , 
อตัราผลตอบแทนจากยอดขาย 

การวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
พ หุ  ( Multiple Regression 
Analysis) 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี มีความสัมพนัธ์กับ
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในสินทรัพย ์และมีผลไป
ในทางทิศเดียวกัน ในขณะท่ีอตัราผลตอบแทนจากยอดขาย 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ และอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน ไม่มีความสัมพันธ์อย่ างมีนัยส าคัญกับอัตรา
ผลตอบแทนจากยอดขาย อาจเน่ืองมาจากอตัราผลตอบแทน
จากยอดขาย อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย ์และอตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน ไม่ได้สะท้อนถึงก าไรจากการด าเนินงาน
ของบริษทั ท าให้นักลงทุนไม่ไดใ้ห้ความส าคญักบัอตัราส่วน
ทางการเงินน้ีในการตดัสินใจการลงทุน 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

เดื อนศิ ริ  ดวงแก้ว  (2556) 
ศึกษาเก่ียวกับความสัมพันธ์
ร ะ ห ว่ า ง อั ต ร า ส่ ว น ท า ง
การเงินกบัอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย ์
ของกลุ่มบริษทัท่ีจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยเ์อม็ เอ ไอ 

2551 - 2556 อัตราการหมุนเวียนของสินค้า
ค ง เห ลื อ , อัต ร า ส่ วน เงิน ทุ น
ห มุ น เวี ย น เร็ ว ,  อั ต ร า ก า ร
หมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร, 
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
รวม, อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น, อัตราส่วนวดั
ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย, 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวม, อตัราก าไรสุทธิ, อตัราก าไร
ขั้ นต้น , ขนาดของหลักทรัพย์, 
ผลตอบแทนจากการลงทุน 

การวิ เคราะ ห์ ค่ าสั มประสิท ธิ
สหสัมพนัธ์ (Pearson Correlation 
Analysis) และ ความถดถอยเชิง
พ หุ คู ณ  (Multiple Regression 
Analysis) 

(1) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลักทรัพย์ และเม่ือท าการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ 
(Multiple Regression Analysis) พบว่ามีอัตราการหมุนเวียนของ
สินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover) และอัตราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือ หุ้น (Return on Equity) ท่ี มีความสัมพันธ์ไปใน
ทิศทางเดียวกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์(2) 
อัตราส่วนการเงินอื่น ๆ ได้แก่อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
(Quick Ratio) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร (Fixed 
Assets Turnover) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total 
Assets Turnover)อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt 
to Equity Ratio) อัตราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย 
(Interest Coverage Ratio) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 
(Return on Total Assets) อัต ราก าไร สุ ท ธิ  (Net Profit Margin) 
อัตราก าไรขั้ นต้น  (Gross profit Margin) รวมไปถึงขนาดของ
หลกัทรัพย ์(Size Asset) อตัราส่วนดงักล่าวไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

ดวงกมล วงศส์ายตา (2557) 
ได้ศึกษาเก่ียวกับปัจจัยท่ีมี
ผลกระทบต่อผลตอบแทน
ห ลั ก ท รั พ ย์ ก ลุ่ ม
อสังหาริมท รัพย์ หมวด
พฒันาอสังหาริมทรัพยใ์น
ต ล าด ห ลั ก ท รัพ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย 

2555-2557 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร
หุ้ น  ( Price/ Earnings Ratio: 
P/E) มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคา
ตลาด (Market Capitalization) 
อตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่ชั้น
ดี  ป ร ะ เภ ท เ งิ น กู้ แ บ บ มี
ร ะ ย ะ เว ล า  (Minimum Loan 
Rate) ดัชนีความเช่ือมั่นทาง
ธุรกิจ  (BSI) และดัช นีความ
เช่ือมัน่ทางธุรกิจใน 3 เดือน (3-
Month Expected BSI) 

การวิเคราะห์สมการถดถอย
เชิงซอ้น (Multiple Regression) 

ผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพย ์หมวดพฒันา
อสังหาริมทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัอตัราดอกเบ้ียลูกคา้รายใหญ่
ชั้นดีประเภทเงินกู้แบบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate) 
และดัช นีความ เช่ือมั่นทางธุรกิจใน  3  เดือน  (3 -Month 
Expected BSI) ส่วนอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรหุ้น (Price/ 
Earnings Ratio: P/E) และมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด 
(Market Capitalization) ไม่มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทน 
หลกัทรัพยก์ลุ่มอสังหาริมทรัพย ์หมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์

ณั ฐกานต์  ทรงพัฒนะโยธิน 
(2 5 58 ) ศึ ก ษ าเก่ี ยว กั บ
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเงินกับผลตอบแทนจาก
การลงทุ นในหลั กทรั พย ์
กรณีศึกษา : ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) 

2553 - 2557 อัตราส่วนทางการเงินท่ี เป็น
เกณฑ์เงินสด, อัตราส่วนทาง
การเงินท่ีเป็นเกณฑค์งคา้ง และ
ผลตอบแทนจากการลงทุน 

การวิ เคราะห์ ค่ าสหสัมพันธ์ 
( Pearson Correlation Coefficient) 
และ การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression Analysis) 

ตวัแบบจ าลองทั้ง 4 ตวัแบบ สามารถอธิบายความสัมพนัธ์กบั
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นสามัญได้แทบไม่
แตกต่างกนัจึงเป็นขอ้สรุปท่ีว่า นักลงทุนในตลาดสามารถใช้
อตัราส่วนทางการเงินท่ีเป็นเกณฑ์เงินสด (Cash Basic) หรือ
เกณฑ์คงค้าง (Accrual Basic) ก็ได้ตามแต่สะดวก เน่ืองจาก
ให้ผลการวิเคราะห์แทบไม่แตกต่างกนั 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

อรทิชา อินทาปัจ (2559) 
ศึ ก ษ า เ ก่ี ย ว กั บ ปั จ จั ย ท่ี
ก าหนดการจ่ายเงินปันผล
ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

2553 - 2558 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวม อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
สินทรัพย ์อตัราส่วนหมุนเวียน
ของสินทรัพย์รวมอัตราส่วน
ก ร ะ แ ส เ งิ น ส ด จ า ก ก า ร
ด าเนินงาน อัตราการเติบโต
ข อ ง ย อ ด ข าย  อั ต ร า ส่ ว น
ระหว่างราคาหุ้นกบัมูลค่าทาง
บญัชีของกิจการและขนาดของ
กิจการ 

การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น อัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วน
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัอตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 
ในขณะท่ีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมและอตัราส่วน
ระหว่างราคาหุ้นกบัมูลค่าทางบญัชีของกิจการมีความสัมพนัธ์
ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราเงินปันผลตอบแทนอย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติ ส าหรับอตัราการจ่ายเงินปันผล พบว่าขนาด
ของกิจการเป็นปัจจยัเดียวท่ีมีอิทธิพลอยา่งมีนยัส าคญัต่อ อตัรา
การจ่ายเงินปันผลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
เอ็ม เอ ไอ โดยมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกต่ออตัราการจ่ายเงิน
ปันผล 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

อนุวัตร รองเงิน  (2559) 
ศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์
ระห ว่างอัต ราส่ วนท าง
การเงินกบัผลตอบแทนของ
หลักท รัพย์ กรณี ศึกษา: 
บ ริษัท ท่ี จดทะ เบี ยน ใน
ต ล าด ห ลั ก ท รัพ ย์ แ ห่ ง
ประเทศไทย กลุ่ม ธุรกิจ
วสัดุก่อสร้าง 

2549 - 2558 อั ต ร าก ารห มุ น เวี ยน ข อ ง
สิน ท รัพ ย์ร วม , อัต ร าส่ วน
เงินทุน หมุนเวียน, อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้ น , 
อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคา
ตามบัญชี , อัตราส่วนหน้ีสิน 
รวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น, และ
อตัราผลตอบแทนจากเงินปัน
ผล 

การ วิ เคราะห์ สั มป ระสิท ธ์ิ
ส ห สั ม พั น ธ์  ( Correlation 
Analysis) และการวิ เคราะห์
ค ว าม ถ ด ถ อ ย  (Regression 
Analysis) 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทน
หลกัทรัพย ์อย่างมีนยัส าคญัท่ีร้อยละ 95 และสามารถน ามาใช้
เป็นตัวแปรในสมการพยากรณ์ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์คือ 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นโดยมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกัน และ อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลมี
ความสัมพนัธ์ในทิศตรงขา้ม 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

ฐิ ภั ท ร า  ดิ ต ย านั น ท กู ล 
(2 5 5 9 )  ศึ ก ษ า เ ก่ี ย ว กั บ
คว าม สั มพัน ธ์ ระห ว่ าง
อตัราส่วนทางการเงิน กับ
อตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ ของ
บ ริษัท ท่ี จดทะ เบี ยน ใน
ต ล าด ห ลั ก ท รัพ ย์ แ ห่ ง
ป ร ะ เท ศ ไ ท ย  ใน ก ลุ่ ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร 

2555 - 2559 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน , 
อัตราส่วนการหมุนเวียนของ
สินทรัพยถ์าวร, อตัราส่วนการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์ไม่มี
ตวัตน, อตัราก าไรสุทธิ, อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น และผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์

การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุคูณ 
( Multiple Regression 
Analysis) 

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio), อัตราส่วนการ
หมุ น เวียนของสินท รัพย์ถ าวร  (Fixed Asset Turnover), 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน (Intangible 
Asset Turnover), อัตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) และ
อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (Return on Equity) 
พบว่าทุกอตัราส่วนทางการเงินไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

ธน ภ ร ณ์  โ ช ติ ก ว ณิ ช ย ์
(2 5 6 2 )  ศึ ก ษ า เ ก่ี ย ว กั บ 
อัตราส่วนทางการเงินท่ีมี
ผลต่ออัตราผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจ
วัส ดุ ก่ อ ส ร้ าง ใน ต ล าด
หลักทรัพย์แห่ งประเทศ
ไทย 

2552 - 2561 อัตราส่วนทางการเงิน, อัตรา
ผลตอบแทนจากเงิน ปันผล 
และ อัตราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์

ก า ร วิ เ ค ร า ะ ห์ ค่ า ส ถิ ติ
สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ และ
วิ เคราะห์ ค วามถดถอย เชิ ง
พหุคูณ 

อัตราส่วนทางการเงิน ท่ี มีผลต่ออัตราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยห์มวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประ เท ศไทย คื อ  อัต ราผลตอบแทนจาก เงิน ปั นผล มี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจ
วสัดุก่อสร้างในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี
ระดบั 0.05 เน่ืองจากบริษทัท่ีมีอตัราผลตอบแทนจากเงินปัน
ผลสูงย่อมเป็นส่ิงจูงใจให้นกัลงทุนอยากเขา้มาลงทุนเพ่ือหวงั
ผลตอบแทนจากเงินปันผล ส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยสู์งไปดว้ย 

Jonathan Lewellen (2004) 
ศึกษาเก่ียวกบัการพยากรณ์
ผลตอบแทนจากอตัราส่วน
ทางการเงินของหลกัทรัพย์
ใ น ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์
นิวยอร์ก 

1946 - 2000 อัตราเงิน ปันผล, อัตราส่วน
มูลค่าตามบัญชีต่อราคาตลาด, 
อัตราส่วนก าไรสุท ธิต่อหุ้น 
และ ราคาหลกัทรัพย ์

การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ 
( Multiple Regression 
Analysis) 

อตัราเงินปันผล (Dividend Yield : DY) เป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพล
ต่อการเป ล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์มากท่ี สุดและ
รองลงมา คือ อตัราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อราคาตลาด (Book 
to Market Ratio : B/M) และอัตราส่วนก าไรสุท ธิต่ อ หุ้ น 
(Earning to Price Ratio : E/P) ต าม ล า ดั บ  แ ล ะ ส าห รั บ
อตัราส่วนทางการเงินอื่นมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์
เพี ยงบ างช่ วง เวล าต ามสถาน การณ์ แวดล้อม ท่ี มี ก าร
เปล่ียนแปลง 
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

Omran (2 0 0 4 )  ศึ ก ษ า
เก่ียวกบัความสัมพนัธ์ท่ีอยู่
ในรูปแบบสมการเส้นตรง
แ ล ะ ไ ม่ อ ยู่ ใ น รู ป แ บ บ
สมการเส้นตรงระห ว่าง
อัตราส่วนทางการเงินกับ
ผ ล ต อ บ แ ท น ข อ ง
หลกัทรัพยโ์ดยท าการเลือก
ตัวอย่างมาจากบริษัทจด
ท ะ เ บี ย น ใ น ต ล า ด
หลกัทรัพยป์ระเทศอียิปต ์

1996 - 2000 อัตราส่วนทางการเงิน, อัตรา
การหมุนของสินทรัพย,์ อตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น และผลตอบแทนของหุ้น 

ก า ร วิ เ ค ร า ะ ห์ Multiple 
Regression Model, Bivariate 
Regression, แ ล ะ Multivariate 
Model 

 (1) อตัราการหมุนของสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู ้ถื อหุ้ น เท่ านั้ น   ท่ี มี ความสัมพันธ์แบบเส้นตรงกับ
ผลตอบแทนจากการซ้ือและถือหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญั (2) 
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทน
จากการซ้ือและถือหลักทรัพย์และผลตอบแทนสะสมอย่างมี
นัยส าคัญ (3) อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้นเป็น
อตัราส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยม์าก
ท่ีสุด  ดงันั้นจึงท าให้อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็น
ปัจจัยท่ีส าคัญท่ีสุดท่ีสามารถน ามาใช้ในการวิเคราะห์เพื่อใช้
ตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยไ์ด ้
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ตารางท่ี  2.1(ต่อ) 

งานวิจัย 
ระยะเวลาใน
การวิจัย 

ตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ผลการวิจัย 

DwiMulyono and Rahfiani 
(2009) ศึ ก ษ า เ ก่ี ย ว กั บ
ค ว า ม สั ม พั น ธ์ ร ะ ห ว่ า ง
อตัราส่วนทางการเงินพ้ืนฐาน
ท่ีอธิบายฐานะทางการเงิน
และผลการด าเนินงานของ
บริษทั 5 ดา้น 

2004 - 2008 อั ต ร า ก า ไ ร สุ ท ธิ ,  อั ต ร า
ผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น, 
อัต ร าห น้ี สิ น ต่ อ ส่ วน ข อ ง
เจ้าของ, อตัราส่วนราคาตลาด
ต่ อมู ลค่ าต ามบัญ ชีต่ อ หุ้ น , 
อตัราส่วนทุนหมุนเวียน, อตัรา
ก ารห มุ น เวี ยน สิ น ท รัพ ย์ , 
อตัราส่วนกระแสเงินสดสุทธิ
จากการด าเนินงานต่อยอดขาย, 
อัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุน 

การวิเคราะห์  
Multiple Regression  

อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราหน้ีสิน
ต่อส่วนของเจา้ของ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น 
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกกบัอตัราผลตอบแทน แต่ส าหรับ
อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราการหมุนเวียนสินทรัพย์ และ
อตัราส่วนกระแสเงินสดสุทธิจากการด าเนินงานต่อยอดขาย มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางลบกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์แต่หากทดสอบความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทน
ผิดปกติสะสม พบว่าอัตราส่วนทางการเงินทุกอัตราส่วนมี
ความสัมพนัธ์ทางลบกบัอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม ยกเวน้
อัตราการหมุ น เวียนของสินทรัพย์และสินทรัพย์รวมมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางบวกกบัอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม 



 

 

บทที ่3 

ระเบียบวิธีการวิจัย 

การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถในการ

ท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีผูวิ้จยัไดด้ าเนินการศึกษาตามขั้นตอนต่าง ๆ ดงัน้ี 

1. รูปแบบการวิจยั 

2. ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 

3. ขอบเขตการวิจยั 

4. ขั้นตอนการด าเนินการวิจยั 

5. เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยั 

6. การเก็บรวบรวมขอ้มูล 

7. สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล 

รูปแบบการวิจัย 

การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท า
ก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี เป็นการวิจยัแบบพรรณนา (Descriptive Research) โดยน า
ขอ้มูลทุติยภูมิจากงบการเงินมาท าการวิเคราะห์เพื่อวดัความสัมพนัธ์ของอตัราส่วนแสดงความสามารถ
ในการท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุน 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากรท่ีใช้ในการวิจัย 
ประชากรท่ีใชใ้นการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 
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กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ใช้วิธีเลือกแบบเฉพาะเจาะจง(Purposive Selection) 
เพื่อให้เหมาะสมกับวตัถุประสงค์งานวิจยั บริษทัท่ีเป็นกลุ่มตวัอย่างต้องมีคุณสมบัติครบถว้นตาม
เกณฑท่ี์ก าหนดไว ้คือ จากบริษทัท่ีมีการน าส่งงบการเงินครบทุกปีในช่วง พ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2562 และ
เป็นบริษทัท่ีมีขอ้มูลส าหรับใชใ้นการวิเคราะห์ครบถว้นไดป้ระชากรเป้าหมายท่ีมีคุณสมบติัครบถว้น 
จ านวน 38 บริษทั และมีขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาทั้งส้ิน 114 ตวัอยา่ง ดงัตารางท่ี 3.1 

ตารางท่ี 3.1 รายช่ือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี

ช่ือบริษัท ช่ือย่อ 

1. บริษทั แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากดั (มหาชน) ADVANC 

2. บริษทั แอ็ดวานซ์ อินฟอร์เมชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) AIT 

3. บริษทั เอแอลที เทเลคอม จ ากดั (มหาชน) ALT 

4. บริษทั บลิส-เทล จ ากดั (มหาชน) BLISS 

5. บริษทั แคล-คอมพ ์อีเลค็โทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) CCET 

6. บริษทั เดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) DELTA 

7. กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานโทรคมนาคม ดิจิทลั DIF 

8. บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) DTAC 

9. บริษทั ฟอร์ท คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) FORTH 

10. บริษทั ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) HANA 

11. บริษทั ฮิวแมนิกา้ จ ากดั (มหาชน) HUMAN 

12. บริษทั อินเตอร์ลิ้งค ์คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) ILINK 

13. บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ ากดั (มหาชน) INET 

14. บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ ากดั (มหาชน) INTUCH 
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ตารางท่ี 3.1(ต่อ) 
ช่ือบริษัท ช่ือย่อ 

15. บริษทั จสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) JAS 

16. กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานบรอดแบนด์อินเทอร์เน็ต จสัมิน JASIF 

17. บริษทั เจ มาร์ท จ ากดั (มหาชน) JMART 

18. บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเตม็ส์ จ ากดั (มหาชน) JTS 

19. บริษทั เคซีอี อีเลคโทรนิคส์ จ ากดั (มหาชน) KCE 

20. บริษทั มูราโมโต ้อีเลค็ตรอน (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) METCO 

21. บริษทั เอ็ม เอฟ อี ซี จ ากดั (มหาชน) MFEC 

22. บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) MSC 

23. บริษทั เน็กซ์ พอยท ์จ ากดั (มหาชน) NEX 

24. บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลยี จ ากดั (มหาชน) PT 

25. บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) SAMART 

26. บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) SAMTEL 

27. บริษทั สามารถ ดิจิตอล จ ากดั (มหาชน) SDC 

28. บริษทั เอสไอเอส ดิสทริบิวชัน่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) SIS 

29. บริษทั สตาร์ส ไมโครอิเล็กทรอนิกส์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) SMT 

30. บริษทั เอสวีไอ จ ากดั (มหาชน) SVI 

31. บริษทั เอสวีโอเอ จ ากดั (มหาชน) SVOA 

32. บริษทั ซิมโฟน่ี คอมมูนิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) SYMC 

33. บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) SYNEX 
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ตารางท่ี 3.1(ต่อ) 
ช่ือบริษัท ช่ือย่อ 

34. บริษทั ทีมพรีซิชัน่ จ ากดั (มหาชน) TEAM 

35. บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน) THCOM 

36. บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) TRUE 

37. บริษทั ทีดบับลิวแซด คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) TWZ 

38. บริษทั วาว แฟคเตอร์ จ ากดั (มหาชน) W 

ท่ีมา www.set.or.th รายช่ือบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ขอบเขตการวิจัย 

 การศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ยการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถ
ในการท าก าไรกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยมีขอบเขตการศึกษาประชากรเฉพาะ
บริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีขอ้มูล
อยูร่ะหวา่งปี พ.ศ.2560– 2562 

ขั้นตอนการด าเนินการวิจัย 

การด าเนินการศึกษา เพื่อให้เป็นไปตามวตัถุประสงค์และเกิดประสิทธิภาพ ไดแ้บ่งเป็น
ตามกระบวนการศึกษา ดงัต่อไปน้ี 

1. ศึกษาคน้ควา้เอกสารต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร 
และผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ และผลงานวิจัยในประเทศและต่างประเทศท่ี
เก่ียวขอ้ง เพื่อใหเ้กิดความเขา้ในการศึกษา 

2. ศึกษาลกัษณะทัว่ไปของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อให้
เลือกบริษทัท่ีมีคุณสมบติัครบถว้นตามท่ีก าหนด เพื่อน ามาใชใ้นการศึกษาไดอ้ยา่งเหมาะสม 

3. เก็บรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงิน ตั้งแต่ปี พ.ศ.2560 - พ.ศ.2562 โดยเก็บจากฐานขอ้มูล
ออนไลน์ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.setsmart.com) 

4. ท าการวิเคราะห์ข้อมูลทุติยภูมิท่ีได้จากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยท าการการหาค่าเฉล่ียเลขคณิต 

http://www.setsmart.com/
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(Mean) ค่าต ่ าสุด (Minimum) ค่ าสู งสุด (Maximum) และส่วน เบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard 
Deviation) น าเสนอข้อมูลในรูปแบบตารางควบคู่กับการบรรยาย จากนั้ นท าการวิเคราะห์
ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรด้วยการตรวจสอบภาวะร่วมเส้นตรงพหุ (Multicollinearity Check) 
และทดสอบระดบัความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามดว้ยการวิเคราะห์การถดถอย
พหุ (Multiple Regression Analysis) 

5.  สรุปผลการวิเคราะห์ขอ้มูลเพื่อตอบสมมติฐานการศึกษา 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจัย 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ีใช้แบบบนัทึกขอ้มูล โดยการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ 
จากงบการเงิน แลว้น ามาวิเคราะห์อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร และผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย์ รวบรวมข้อมูลจากการสรุปข้อมูลหลักทรัพยข์องบริษทัท่ีซ้ือขาย
หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ.2560 – 2562 โดยท าการค านวณค่าตวั
แปรดงัน้ี (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2563) 

1. ตัวแปรอสิระ 
ตาราง 3.2 แสดงวิธีกำรวดัค่ำตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นกำรวิจยั 

ตัวแปร วิธีการวัดค่า 
อตัรำผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
(Return On Equity : ROE) 

ก ำไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหำรดว้ยส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรัพยร์วม 
(Return On Assets : ROA) 

ก ำไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหำรดว้ยสินทรัพยร์วม 

อตัรำก ำไรสุทธิ 
(Net Profit Margin : NPM) 

ก ำไรสุทธิคูณหน่ึงร้อยหำรดว้ยรำยไดร้วม 

อตัรำก ำไรขั้นตน้ 
(Gross Profit Margin : GPM) 

ก ำไรขั้นตน้คูณหน่ึงร้อยหำรดว้ยรำยไดจ้ำกกำรขำย
และหรือกำรใหบ้ริกำร 
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2. ตัวแปรตาม 
ตาราง 3.3 แสดงวิธีกำรวดัค่ำตวัแปรตำมท่ีใชใ้นกำรวิจยั 

ตัวแปร วิธีการวัดค่า 

ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในหลกัทรัพย ์ เงินปันผลคูณหน่ึงร้อยหำรด้วยรำคำปิดของหุ้น
สำมญัคูณจ ำนวนหุน้สำมญัหกัจ ำนวนหุน้ซ้ือคืน 

การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนแสดงความสามารถในการ

ท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีขอ้มูลท่ีใช้ในการศึกษาเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary 
Data) ซ่ึงได้จากแหล่งขอ้มูลตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงประกอบด้วย ขอ้มูลในงบ
การเงิน/ผลประกอบการของแต่ละบริษทัที่จดัอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลย ีระหว่างปี พ.ศ.2560 – 2562 

สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

การศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีเพื่อให้สามารถสรุปผลการศึกษาในคร้ังน้ี ผูศึ้กษาไดน้ าขอ้มูลจากการ
รวบรวมมาวิเคราะห์ขอ้มูลด้วยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ โดยใช้สถิติในการวิเคราะห์เพื่อให้
สามารถสรุปผลการศึกษาไดด้งัน้ี 

1. สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลขั้นตน้ มีวตัถุประสงค์
เพื่ออธิบายให้ทราบลักษณะทั่วไปของตัวแปรท่ีเก็บรวบรวมได้ โดยน าเสนอข้อมูลค่าสูงสุด 
(Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน(Standard Deviation) 

2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เป็นการสรุปถึงลักษณะของประชากรโดยใช้
ขอ้มูลตวัอยา่ง ซ่ึงการศึกษาในคร้ังน้ีใชก้ำรทดสอบควำมสัมพนัธ์ระหว่ำงตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตำม
เพื่อให้ถูกตอ้งและเหมำะสมกบักำรน ำไปวิเครำะห์กำรถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) 
โดยมีวิธีกำรดงัน้ี 

2.1 ตรวจสอบข้อมูลของตัวแปรอิสระต้องไม่ มีควำมสั มพันธ์กันโดยใช้ค่ำสถิติ  
(Multi Collinearity) 
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2.2 ว ัดขนำดของควำมรุนแรงของค่ ำ Multi Collinearity โดยใช้ค่ ำสถิ ติ  Variance 
Inflation Factors (VIF) ซ่ึ งค่ำท่ีได้ไม่ควรเกิน 10 เพรำะถ้ำมีค่ำมำกกว่ำ แสดงว่ำตัวแปรอิสระมี
ควำมสัมพนัธ์กนัเอง 

2.3 น ำขอ้มูลท่ีได้จำกกำรตรวจสอบ เพื่อหำค่ำควำมสัมพนัธ์ระหว่ำงตวัแปรอิสระว่ำมี
ควำมสัมพนัธ์กนัหรือไม่ สัมพนัธ์กนัอย่ำงไร โดยใช้สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน (Pearson 
Product Moment Correlation Coefficient) และหำผลกระทบของตวัแปรดว้ยวิธีวิเครำะห์กำรถดถอยเชิง
พหุ (Multiple Regression Analysis) 



 

บทที ่4 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

การวิจัยคร้ังน้ีมีวตัถุประสงค์ คือเพื่อการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดง
ความสามารถในการท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ซ่ึงได้ท าการเก็บขอ้มูลจาก งบ
การเงิน/ผลประกอบการของแต่ละบริษทัที่จดัอยู่ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีในช่วงปี  พ.ศ.2560 – 2562 เป็นระยะเวลา 3 ปี  ผู ว้ ิจยัได ้น าเสนอ 
ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลดังน้ี 

1. สัญลกัษณ์ท่ีใช้ในการน าเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูล  
2.  ผลการตรวจสอบขอ้มูล 
3.  ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลทัว่ไป 
4.  ผลการทดสอบสมมติฐานการวิจยั  

สัญลกัษณ์ที่ใช้ในการน าเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

เพื่อใหก้ารน าเสนอขอ้มูลเป็นท่ีเขา้ใจตรงกนัในการแปลความหมาย ผูศึ้กษาจึงไดก้ าหนด

สัญลกัษณ์ท่ีใชใ้นการเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูล ดงัน้ี 

n แทน จ านวนกลุ่มตวัอยา่ง 

F แทน สถิติท่ีใชพ้ิจารณาความมีนยัส าคญัจากการแจกแจงแบบ (F-Distribution) 

Sig แทน ระดบันยัส าคญัทางสถิติ (Significance) 

R แทน ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ 

R2 แทน ค่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ 

* แทน ค่านยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

VIF แทน ค่าทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระกบัตวัแปรอิสระ 

ROE แทน อตัรำผลตอบแทนจำกส่วนของผูถื้อหุน้ 

ROA แทน อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรัพยร์วม
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NPM แทน อตัราก าไรสุทธิ 

GPM แทน อตัราก าไรขั้นตน้ 

DIV แทน ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

ผลการตรวจสอบข้อมูล 

ในการทดสอบความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปรอิสระตามกรอบแนวความคิด ผูศึ้กษาท า
การตรวจสอบ 2 ขั้นตอน คือ ขั้นตอนแรกหาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน (Pearson 
Product Moment Correlation Coefficient) และขั้นตอนท่ี 2 หาค่าความทนทาน (Tolerance) และหา
ค่า Variance Inflation Factor (VIF) โดยมีผลการตรวจสอบ ดงัน้ี 

ตารางท่ี 4.1 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment Correlation 
Coefficient) ระหวา่งตวัแปรอิสระท่ีใชใ้นการวิจยั 

ตัวแปรอสิระ                   ROE                   ROA                NPM                 GPM 
ROE 1    
ROA .887 1   
NPM .872 .842 1  
GPM .337 .346 .380 1 

จากตารางท่ี 4.1 พบว่า ตวัแปรอิสระ 4 ตวัแปร ไม่มีความสัมพนัธ์กนัระหว่างตวัแปร โดย
พิจารณาจากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์แบบเพียร์สันน้อยกว่า 0.90 (r <0.90) และเพื่อให้การ
ทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างตัวแปรอิสระมีความชัดเจนยิ่งขึ้น ผูว้ิจยัจึงได้ท าการวิเคราะห์ใน
ขั้นตอนท่ี 2 โดยพิจารณาค่า Tolerance และค่า VIF ซ่ึงผลวิเคราะห์ท่ีไดแ้สดงในตารางท่ี 4.2 

ตารางท่ี 4.2 ค่า Tolerance และ ค่า VIF 

อตัราส่วนทางการเงิน 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น .159 6.286 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม .193 5.186 
อตัราก าไรสุทธิ .212 4.728 
อตัราก าไรขั้นตน้ .853 1.172 

จากตารางท่ี 4.2พบว่า ตวัแปรอิสระทั้ง 4ตวัแปร ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู ้
ถือหุ้น อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม อตัราก าไรสุทธิ และอตัราก าไรขั้นตน้มีค่า Tolerance 
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ต ่าสุดเท่ากบั 0.159 ซ่ึงสูงกว่าเกณฑ์ขั้นต ่าท่ีตอ้งมากกว่า 0.1ส่วน VIF มีค่าสูงสุดเท่ากับ 6.286 ซ่ึง
น้อยกว่า 10 จึงเป็นการยืนยนัผลการวิเคราะห์ในขั้นตอนแรกจากการท าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
แบบเพียร์สัน (Pearson Product Moment Correlation Coefficient) ดังนั้ น  จึงสรุปได้ว่า ตัวแปร
อิสระทั้ง 4 ตวัแปร ไม่มีความสัมพนัธ์กนั และมีความเหมาะสมท่ีจะน าไปวิเคราะห์การถดถอยพหุ 
(Multiple Regression Analysis) 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูลท่ัวไป 

ส่วนท่ี 1 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท า
ก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

กลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี ได้แก่ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีั้งส้ิน 114 ตวัอยา่ง 

ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกบัอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยดีงัตารางท่ี 
4.3 

ตารางท่ี 4.3 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกับอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี

จากตารางท่ี 4.3 สรุปไดว้า่ 
1.  อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 5.78 มีอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผู ้
ถือหุ้นท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -134.81 มีอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 
55.05 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 20.50 

2.  อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 4.58 มีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์

ตัวแปร ค่าเฉลีย่ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น   5.78 -134.81 55.05 20.50 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม   4.58 -31.01 28.37   8.37 
อตัราก าไรสุทธิ   2.36 -141.10 62.68 20.21 

อตัราก าไรขั้นตน้ 11.45 -7.75 51.74 11.45 
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รวมท่ีต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ -31.01 มีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 28.37 
โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 8.37 

3.  อตัราก าไรสุทธิ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 2.36 มีอตัราก าไรสุทธิท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -141.10 มีอตัรา
ก าไรสุทธิท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ 62.68 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 20.21 

4.  อตัราก าไรขั้นตน้ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 11.45 มีอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีต ่าท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ -7.75 มีอตัรา
ก าไรขั้นตน้ท่ีสูงท่ีสุดอยูท่ี่ร้อยละ 51.74 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 11.45 

ส่วนท่ี 2 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

กลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศึกษาคร้ังน้ี ได้แก่ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีั้งส้ิน 114 ตวัอยา่ง 

ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยดีงัตารางท่ี 4.4 

ตารางท่ี 4.4 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

จากตารางท่ี 4.4 สรุปไดว้า่ 
1.  ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 3.92 มีผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์ต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 0.00 มีผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์สูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อย
ละ 35.23 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 4.42 

ผลการทดสอบสมมติฐาน 
การทดสอบสมมติฐานท่ีก าหนดตามกรอบแนวความคิด ผูว้ิจยัทดสอบความสัมพนัธ์

ระหวา่งอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 4 ดา้น ไดแ้ก่ 1. อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุน้ 2. อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 3. อตัราก าไรสุทธิ 4. อตัราก าไรขั้นตน้ ว่าส่งผลอย่างไร
ต่อผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ โดยการวิเคราะห์การถดถอยพหุ (Multiple Regression 

ตัวแปร ค่าเฉลีย่ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์   3.92 0.00 35.23 4.42 
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Analysis) และก าหนดระดับนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.05 ถ้าผลการทดสอบได้ค่าระดับนัยส าคัญท่ี
ค านวณได ้(Sig) นอ้ยกว่า ค่าระดบันยัส าคญัท่ีก าหนด แสดงวา่ยอมรับสมมติฐาน ซ่ึงผลการทดสอบ
สมมติฐานมีดงัน้ี 

สมมติฐานท่ี 1 
H0 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนจาก

การลงทุนในหลกัทรัพย ์
H1 : อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์
สมมติฐานท่ี 2 

H0 :อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 :อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุน

ในหลกัทรัพย ์

สมมติฐานท่ี 3 

H0 :อตัราก าไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 :อตัราก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

สมมติฐานท่ี 4 

H0 :อตัราก าไรขั้นตน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

H1 :อตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

ผูศึ้กษาท าการทดสอบสมมติฐานตามแบบจ าลองท่ีสร้างจากกรอบแนวคิดในการวิจยั 
ดงัน้ี 

ตารางท่ี 4.5  ผลการทดสอบสมมติฐานตวัแปรอิสระกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย  ์

หมายเหตุ : n = 114, R = .405, Adjusted R2= .134, F = 5.358, p-value = .001 

ตัวแปร Coefficients  - B Sig 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น .439 .048* 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม .431 .033* 

อตัราก าไรสุทธิ -.680 .001* 

อตัราก าไรขั้นตน้ .020 .830 
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จากตารางท่ี 4.5  ผลการทดสอบตวัแปรอิสระท่ีมีความสัมพนัธ์และสามารถอธิบายความ
ผนัแปรของผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น 
และอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม ซ่ึงความสัมพนัธ์ดังกล่าวเป็นไปในทิศทางเดียวกนักับ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์และอตัราก าไรสุทธิ ซ่ึงความสัมพนัธ์ดงักล่าวเป็นไปใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ดว้ยระดบันยัส าคญัท่ี 0.05 โดยมี
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ร้อยละ 40.50 และมีค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยท่ีร้อยละ 13.40 หากอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมเพิ่มขึ้นร้อยละ 1.00 
ส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยเ์พิ่มขึ้นร้อยละ 0.439 และร้อยละ 0.431 ตามล าดบั 
และ หากอตัราก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นร้อยละ 1.00 ส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
ลดลงร้อยละ 0.680 

ตารางท่ี 4.6 สรุปผลการทดสอบสมมติฐานการวิเคราะห์การถดถอยพหุในภาพรวม 

จากตารางท่ี 4.6 ผลการทดสอบสมมติฐานภาพรวมด้วยการวิเคราะห์การถดถอยพหุ 
(Multiple Regression Analysis) พบว่าอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพยร์วม และอตัราก าไรสุทธิ มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
แต่อตัราก าไรขั้นตน้ ไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ 

ตัวแปรอสิระ ผลการทดสอบสมมติฐาน 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน H1 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน H1 

อตัราก าไรสุทธิ สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน H1 

อตัราก าไรขั้นตน้ สอดคลอ้งกบัสมมติฐาน H0 



 

บทที ่5 

สรุปผล อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

การศึกษาค้นคว้าอิสระ เร่ือง ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนแสดงความสามารถ  
ในการท าก าไรกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักท รัพย์ของบริษัทจดทะเบียนใน  
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี มีประเด็นส าคัญในการน าเสนอ
ตามล าดบั ดงัน้ี 

1. สรุปผลการวิจยั 

2. อภิปรายผลการวิจยั 

3. ขอ้เสนอแนะ 

สรุปผลการวิจัย 

การศึกษาคน้ควา้อิสระ เร่ือง ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนแสดงความสามารถในการ
ท าก าไรกบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ผูวิ้จยัสรุปผลการศึกษา โดยแบ่งออกเป็น 2 ส่วน ไดแ้ก่ 
ส่วนท่ี 1 ขอ้มูลทัว่ไปของอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร และผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ีส่วนท่ี 2 การสรุปผลตามวตัถุประสงคก์ารวิจยั โดยผูว้ิจยัขอสรุปผลการศึกษาตามล าดบั 
ดงัน้ี 

ส่วนท่ี 1 ขอ้มูลทัว่ไปของอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร และผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี สรุปไดว้่า (1) อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุ้น กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้
อยู่ท่ีร้อยละ 5.78 มีอตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ -134.81 มีอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 55.05 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี
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ร้อยละ 20.50 (2) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยท่ีีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 4.58 มีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
รวมท่ีต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ -31.01 มีอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 28.37 
โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ีร้อยละ 8.37 (3) อตัราก าไรสุทธิ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ี
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยูท่ี่ร้อยละ 2.36 มีอตัราก าไรสุทธิท่ี
ต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ -141.10 มีอัตราก าไรสุทธิท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 62.68 โดยมีส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานอยู่ท่ีร้อยละ 20.21 (4) อตัราก าไรขั้นตน้ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 11.45 มีอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีต ่าท่ีสุดอยู่ท่ี
ร้อยละ -7.75 มีอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีสูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 51.74 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ีร้อย
ละ 11.45 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเฉล่ียแลว้อยู่ท่ีร้อยละ 3.92 มีผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์ต ่าท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 0.00 มีผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์สูงท่ีสุดอยู่ท่ีร้อย
ละ 35.23 โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ร้อยละ 4.42 

ส่วนท่ี 2 การสรุปผลตามวตัถุประสงคก์ารวิจยั 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย  เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนแสดงความสามารถ

ในการท าก าไรกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์แสดงถึงวา่หากอตัรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมเพิ่มขึ้นจะส่งผลให้
ผลตอบแทนจากการลงทุนเพิ่มขึ้น และหากอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วมลดลง จะส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนลดลง และอตัราก าไร
สุทธิ มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนักบัผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์แสดงถึง
วา่หากอตัราก าไรสุทธิเพิ่มขึ้นจะส่งผลใหผ้ลตอบแทนจากการลงทุนลดลง และหากอตัราก าไรสุทธิ
ลดลงจะส่งผลให้ผลตอบแทนจากการลงทุนเพิ่มขึ้น แต่อตัราก าไรขั้นตน้ ไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงถา้หากอตัราก าไรขั้นตน้เพิ่มขึ้นจะท าให้ผลตอบแทนจากการ
ลงทุนลดลง และหากอัตราก าไรขั้ นต้นลดลงจะท าให้ผลตอบแทนจากการลงทุนเพิ่มขึ้ น
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อภิปรายผลการวิจัย 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม และอตัรา
ก าไรสุทธิ มีความสัมพันธ์กับผลตอบแทนจากการลงทุน สอดคล้องกับงานวิจัยในการศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษัทท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี ตั้งแต่ปี พ.ศ.
2553–2555 พบว่าการวดัความสามารถในการท าก าไร ได้แก่ อัตราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรสุทธิ
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์กบั
ผลตอบแทน ท่ีคาดหมายของบริษัท  ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
(แกว้มณี อุทิรัมย,์ 2554) และสอดคลอ้งกบังานวิจยัในการศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีก าหนดการจ่ายเงิน
ปันผลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 –2558 พบว่าอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย ์และ
อัตราส่วนกระแสเงินสดจากการด า เนินงาน มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา 
เงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ในขณะท่ีอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมและ
อตัราส่วนระหว่างราคาหุ้นกบัมูลค่าทางบญัชีของกิจการมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบั
อตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ (อรทิชา อินทาปัจ, 2559) และสอดคลอ้งกับ
งานวิจยัในการศึกษาเก่ียวกับความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์กรณีศึกษา: บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจวสัดุ
ก่อสร้าง ตั้ งแต่ปี  พ.ศ. 2549– 2558 พบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคญัท่ีร้อยละ 95 และสามารถน ามาใช้เป็นตวัแปรในสมการ
พยากรณ์ผลตอบแทนหลกัทรัพย ์คือ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นโดยมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนั (อนุวตัร รองเงิน, 2559) และสอดคลอ้งกบังานวิจยัในการศึกษาเก่ียวกบัอตัราส่วน
ทางการเงินท่ีมีผลต่ออตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2552 – 2561 พบวา่ อตัราส่วนทางการเงินมีผลต่ออตัราผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจวสัดุก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีความสัมพนัธ์
ในทิศทางเดียวกัน อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 (ธนภรณ์ โชติกวณิชย์, 2562) และ
สอดคลอ้งกบังานวิจยัในการศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ท่ีอยู่ในรูปแบบสมการเส้นตรงและไม่อยู่
ในรูปแบบสมการเส้นตรงระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยโ์ดยท าการ
เลือกตวัอย่างมาจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศอียิปต์ ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1996 – 2000
พบว่า อัตราการหมุนของสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนต่อส่ วนของผู ้ถือหุ้นเท่านั้ น  ท่ีมี
ความสัมพนัธ์แบบเส้นตรงกับผลตอบแทนจากการซ้ือและถือหลักทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคญั และ
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการซ้ือและถือหลกัทรัพยแ์ละ
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ผลตอบแทนสะสมอย่างมีนัยส าคญั และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเป็นอตัราส่วนท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด  ดงันั้นจึงท าให้อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้นเป็นปัจจยัท่ีส าคญัท่ีสุดท่ีสามารถน ามาใช้ในการวิเคราะห์เพื่อใช้ตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรัพยไ์ด ้(Omran, 2004) 

ข้อเสนอแนะ 

1.  ข้อเสนอแนะในการน าผลการศึกษาไปใช้ 
จากการศึกษาในคร้ังน้ี ผู ้ศึกษาได้น าเพียงบางรายการของอัตราส่วนทางการเงินมา

วิเคราะห์ความสัมพันธ์กับผลตอบแทนจากการลงทุน ซ่ึงบางรายการไม่มีความสัมพันธ์กับ
ผลตอบแทนจากการลงทุน ดงันั้นผูล้งทุนจึงควรใหค้วามส าคญักบัรายการท่ีมีความสัมพนัธ์ดงักล่าว
ในการวิเคราะห์การลงทุน 

2.  ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 
2.1 ควรมีการขยายตวัแปรอิสระในการศึกษาถึงรายการส่วนอ่ืนในเร่ืองของอตัราส่วน

ทางการเงินอ่ืนๆ เพิ่มเติมจากรายการท่ีได้ท าการศึกษาไปแล้ว เพื่อศึกษาถึงรายการท่ีอาจมี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุน 

2.2 ควรมีการขยายตวัแปรตามไปยงักลุ่มธุรกิจอ่ืนๆ เพื่อน ามาเปรียบเทียบระหว่าง
กลุ่มธุรกิจ 
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แบบบันทึกข้อมูลการศึกษาปี พ.ศ.2560– 2562 กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ Year ROE ROA NPM GPM DIV 

1 ADVANC 2560 64.76 14.73 18.98 41.51 5.28 

2 AIT 2560 14.98 11.70 7.99 20.33 6.61 

3 ALT 2560 3.12 2.95 4.34 22.79 2.08 

4 BLISS 2560 (2.74) (2.12) (9.29) 9.21 0.00 

5 CCET 2560 5.27 2.69 0.89 5.54 3.35 

6 DELTA 2560 15.33 14.02 9.80 25.47 4.10 

7 DIF 2560 9.34 4.53 8.04 15.77 6.55 

8 DTAC 2560 7.50 3.38 2.69 23.95 0.86 

9 FORTH 2560 14.10 9.92 3.78 23.71 4.72 

10 HANA 2560 14.21 12.53 12.79 14.92 4.49 

11 HUMAN 2560 13.93 13.80 19.71 39.45 0.00 

12 ILINK 2560 1.08 2.40 0.66 13.82 1.47 

13 INET 2560 23.11 13.97 24.24 25.20 1.89 

14 INTUCH 2560 38.07 17.68 47.34 25.78 8.18 

15 JAS 2560 22.61 8.01 14.73 36.72 7.06 

16 JASIF 2560 10.04 9.11 9.37 18.68 7.38 

17 JMART 2560 15.89 7.41 3.70 20.15 0.18 

18 JTS 2560 1.32 1.30 12.58 51.74 5.92 

19 KCE 2560 23.98 15.74 17.53 25.18 2.54 

20 METCO 2560 3.02 2.37 1.34 4.22 3.45 

21 MFEC 2560 7.79 5.79 5.11 21.15 7.20 

22 MSC 2560 14.01 9.99 3.16 15.92 5.98 

23 NEX 2560 2.05 3.96 2.04 20.45 0.00 

24 PT 2560 28.21 13.28 6.13 25.20 7.41 

25 SAMART 2560 (18.31) (5.54) (7.22) 16.74 1.62 
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แบบบันทึกข้อมูลการศึกษาปี พ.ศ.2560– 2562 กลุ่มอุสาหกรรมเทคโนโลยี 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ Year ROE ROA NPM GPM DIV 

26 SAMTEL 2560 6.26 3.61 3.16 13.70 1.57 

27 SDC 2560 (134.81) (31.01) (141.10) (2.54) 0.00 

28 SIS 2560 16.60 8.01 1.47 5.50 5.00 

29 SMT 2560 (36.53) (15.05) (28.71) 3.90 0.00 

30 SVI 2560 6.85 5.00 3.87 8.04 1.95 

31 SVOA 2560 9.34 5.09 2.10 9.78 0.71 

32 SYMC 2560 (4.85) (0.63) (6.27) 36.33 0.00 

33 SYNEX 2560 23.73 9.95 1.91 4.43 2.32 

34 TEAM 2560 0.51 0.57 0.28 8.11 0.00 

35 THCOM 2560 (15.90) (9.73) (35.69) 20.90 5.60 

36 TRUE 2560 1.76 2.61 1.57 27.74 0.00 

37 TWZ 2560 (0.15) 2.75 (0.09) 8.02 4.34 

38 W 2560 (30.41) (23.21) (54.40) 30.63 0.00 

39 ADVANC 2561 55.05 14.20 17.37 39.09 4.10 

40 AIT 2561 8.43 6.70 5.59 16.13 10.41 

41 ALT 2561 (17.22) (7.66) (32.09) (7.75) 1.39 

42 BLISS 2561 4.45 4.08 19.08 16.86 0.00 

43 CCET 2561 1.78 1.96 0.28 4.74 5.65 

44 DELTA 2561 15.47 11.33 9.52 22.84 3.17 

45 DIF 2561 1.24 0.76 1.32 11.98 4.08 

46 DTAC 2561 (17.08) (3.35) (5.78) 23.61 0.55 

47 FORTH 2561 29.40 12.72 6.50 22.65 7.06 

48 HANA 2561 11.37 10.14 10.39 14.39 6.06 

49 HUMAN 2561 11.27 11.78 23.30 44.57 0.32 

50 ILINK 2561 9.72 5.94 4.86 17.50 0.91 

 



82 
 

แบบบันทึกข้อมูลการศึกษาปี พ.ศ.2560– 2562 กลุ่มอุสาหกรรมเทคโนโลยี 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ Year ROE ROA NPM GPM DIV 

51 INET 2561 9.31 5.26 10.20 24.76 4.14 

52 INTUCH 2561 38.51 23.25 56.31 29.60 8.65 

53 JAS 2561 31.78 11.95 22.19 37.39 10.62 

54 JASIF 2561 10.06 9.11 9.33 20.88 9.10 

55 JMART 2561 (9.11) 2.24 (2.15) 22.97 10.55 

56 JTS 2561 1.57 1.60 10.61 41.18 0.00 

57 KCE 2561 17.38 12.19 14.04 25.97 4.19 

58 METCO 2561 1.59 1.60 0.72 4.32 6.44 

59 MFEC 2561 (9.02) (4.31) (4.90) 18.40 8.87 

60 MSC 2561 15.77 10.92 3.52 15.75 6.01 

61 NEX 2561 (12.57) (7.08) (8.33) 17.03 0.00 

62 PT 2561 22.42 10.24 5.81 28.80 8.77 

63 SAMART 2561 (27.24) (1.22) (8.75) 20.11 1.57 

64 SAMTEL 2561 9.68 5.27 4.56 14.52 4.46 

65 SDC 2561 (230.65) (18.66) (207.33) 2.38 0.00 

66 SIS 2561 23.15 10.36 2.10 6.05 4.59 

67 SMT 2561 5.59 4.58 3.89 18.69 0.00 

68 SVI 2561 10.79 7.25 5.08 8.82 1.72 

69 SVOA 2561 5.33 3.51 1.46 8.64 3.83 

70 SYMC 2561 2.84 3.78 4.84 34.64 0.00 

71 SYNEX 2561 24.63 9.17 1.88 4.24 4.65 

72 TEAM 2561 1.97 1.43 0.76 8.93 0.00 

73 THCOM 2561 1.64 1.19 2.77 29.69 0.00 

74 TRUE 2561 5.27 4.26 3.96 34.63 0.60 

75 TWZ 2561 2.61 3.95 1.81 10.58 0.85 
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แบบบันทึกข้อมูลการศึกษาปี พ.ศ.2560– 2562 กลุ่มอุสาหกรรมเทคโนโลยี 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ Year ROE ROA NPM GPM DIV 

76 W 2561 0.94 2.69 1.64 29.25 0.00 

77 ADVANC 2562 49.20 14.54 17.17 38.14 3.32 

78 AIT 2562 13.93 10.31 5.54 15.39 5.41 

79 ALT 2562 (9.04) (2.96) (13.90) 7.71 0.00 

80 BLISS 2562 (12.74) (8.91) (17.40) 12.24 0.00 

81 CCET 2562 2.34 2.31 0.38 5.40 4.84 

82 DELTA 2562 8.84 6.31 5.70 20.47 4.30 

83 DIF 2562 8.33 5.02 8.16 12.56 4.87 

84 DTAC 2562 23.12 6.07 6.67 30.87 1.90 

85 FORTH 2562 20.76 9.73 4.87 23.58 9.98 

86 HANA 2562 8.67 7.74 8.49 11.35 5.80 

87 HUMAN 2562 12.69 12.52 23.87 44.50 1.30 

88 ILINK 2562 4.49 3.82 2.20 17.74 3.68 

89 INET 2562 9.11 5.08 8.39 27.55 6.13 

90 INTUCH 2562 33.95 20.93 62.68 20.58 4.73 

91 JAS 2562 38.76 28.37 20.85 35.59 11.24 

92 JASIF 2562 7.58 5.48 9.08 17.89 6.38 

93 JMART 2562 17.13 7.54 4.48 5.48 0.00 

94 JTS 2562 0.63 0.83 5.20 39.67 0.00 

95 KCE 2562 7.90 6.07 7.59 20.28 4.49 

96 METCO 2562 (2.44) (1.53) (1.28) 3.53 5.75 

97 MFEC 2562 12.73 8.15 6.04 21.54 6.10 

98 MSC 2562 11.75 8.44 2.95 16.34 8.95 

99 NEX 2562 (32.52) (13.62) (18.37) 14.63 0.00 

100 PT 2562 23.52 11.81 5.59 25.93 15.33 
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แบบบันทึกข้อมูลการศึกษาปี พ.ศ.2560– 2562 กลุ่มอุสาหกรรมเทคโนโลยี 

ล าดับ ช่ือหลกัทรัพย์ Year ROE ROA NPM GPM DIV 

101 SAMART 2562 12.20 5.27 2.97 19.57 1.47 

102 SAMTEL 2562 12.01 5.13 4.95 14.21 6.29 

103 SDC 2562 (28.47) (0.41) (21.25) 18.74 0.00 

104 SIS 2562 18.50 8.63 2.07 6.65 7.28 

105 SMT 2562 (3.10) 0.34 (2.16) 13.45 0.00 

106 SVI 2562 6.69 3.94 2.44 6.34 3.08 

107 SVOA 2562 5.52 3.85 1.65 9.28 3.03 

108 SYMC 2562 1.91 3.12 3.42 32.92 1.00 

109 SYNEX 2562 16.64 6.24 1.50 3.82 6.55 

110 TEAM 2562 0.97 0.43 0.35 5.85 0.00 

111 THCOM 2562 (18.65) (8.19) (45.00) 21.28 35.23 

112 TRUE 2562 4.36 3.39 3.58 23.79 1.96 

113 TWZ 2562 1.68 3.25 1.16 9.04 3.59 

114 W 2562 (3.25) (2.18) (3.55) 34.18 0.00 
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