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หัวข้อการศึกษาค้นคว้าอิสระ ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการ
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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อทีมี1) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ
ราคาหลั กทรัพย์ของบริ ษัทกลุ่ มอุตสาหกรรมบริการที่ จดทะ เบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ทีมีและ ทีมี2) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

เป็นการวิจัยเชิงปริมาณ ทีมีกลุ่มตัวอย่างได้แก่ ทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีระหว่างปีทีมี2560 - 2564ทีมีรวมระยะเวลา 5 ปี จ านวนทีมี75 บริษัททีมีโดยข้อมูล
ที่ใช้ในการศึกษารวมทั้งสิ้นทีมี375 ข้อมูลทีมีที่มาจากการเลือกแบบเจาะจงทีมีโดยอัตราส่วนทางการเงินที่ใช้
ในการศึกษาทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลทีมีประกอบด้วยทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทน   อัตราการจ่ายเงินปัน
ผลทีมีท าการวิเคราะห์ผลทางสถิติทีมีโดยใช้การวิเคราะห์ข้อมูลด้วยสถิติเชิงพรรณนาเพื่ออธิบายลักษณะ
ทั่วไปของข้อมูล ทีมีการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ ทีมีและการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในการ
ทดสอบสมมติฐานทีมี 
 ผลการวิจัยพบว่า ที มีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมีมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมี
นัยส าคัญที่ระดับ ทีมี0.01 และอัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมี
นัยส าคัญที่ระดับทีมี0.05 นอกจากนี้ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีอัตรา 
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงาน ที มีอัตราก าไรสุทธิ ทีมีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์
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กิตติกรรมประกาศ 
 

 การศึกษาค้นคว้าฉบับนี้ ที มีที มีส าเร็จลุล่วงไปได้ด้วยดี ที มีเนื่องจากได้รับความอนุเคราะห์  
ความกรุณาจากท่านทีมีดร.พรรณทิพย์ที มีอย่างกลั่นทีมีผู้เป็นอาจารย์ที่ปรึกษาการค้นคว้าอิสระทีมีผู้ซึ่งเสียสละ
เวลาให้ค าแนะน าทีมีช้ีแนะแนวทางและให้ข้อคิดเห็นทีมีรวมถึงการตรวจสอบทีมีปรับปรุงทีมีที่เป็นประโยชน์กับ
การศึกษาค้นคว้าฉบับนี้ทีมีตั้งแต่เริ่มด าเนินการจนประสบความส าเร็จทีมีผู้ศึกษารู้สึกซาบซึ้งในความกรุณา 

และขอกราบขอบพระคุณเป็นอย่างสูงมาทีมีณทีมีโอกาสนี้ 
 ทั้งนีท้ีมีผู้ศึกษาขอขอบพระคุณทีมีผู้ช่วยศาสตราจารย์ที มีดร.สมบูรณ์ทีมีสาระพัดทีมีประธานกรรมการ
การสอบการศึกษาค้นคว้าอิสระ ทีมีผู้ช่วยศาสตราจารย์ ทีมีดร.ฐิตาภรณ์ทีมีสินจรูญศักดิ์ทีมีและที มีดร.พรรณทิพย์ 
อย่างกลั่น ทีมีที่ได้ให้ความรู้และแนวทางในการด าเนินการวิจัย ทีมีรวมถึงท่านคณาจารย์หลักสูตรบัญชี
มหาบัณฑิตทีมีมหาวิทยาลัยศรีปทุมทุกกท่านที่ได้ให้ความรู้ ทีมีค าแนะน าทีมีและให้ความอนุเคราะห์เสมอมา  

ขอบพระคุณเจ้าของผลงานการวิจัย ทีมีวารสารวิชาการของทุกท่าน ทีมีที่ผู้ศึกษาได้น ามาศึกษาเพื่อใช้
ประยุกต์เป็นแนวทางในการวิจัยในครั้งนี้ ทีมีรวมถึงขอขอบคุณเพื่อนรวมหลักสูตรบัญชีมหาบัณฑิต  

รุ่นที่ 17 ที่คอยช่วยเหลือ ทีมีแนะน าแนวทาง ทีมีให้ก าลังใจและแลกเปลี่ยนนความคิดเห็นในการจัดท า
รายงานการค้นคว้าอิสระฉบับนี้ให้ส าเร็จลุล่วงไปได้ด้วยดี 
 ท้ายน้ีทีมีผู้ศึกษาขอกราบขอบพระคุณบิดามารดา ทีมีที่ได้ให้การสนับสนุนและคอยเป็นก าลังใจ
เป็นแรงผลักดันให้ในการศึกษาตลอดมา ทีมีจนท าให้การศึกษาค้นคว้าฉบับนี้ส าเร็จลุล่วงด้วยดี  
ผู้ศึกษาขอขอบพระคุณเป็นอย่างยิ่งและหวังว่าการศึกษาค้นคว้าฉบับนี้จะสามารถเป็นประโยชน์ต่อ
ผู้สนใจต่อไป 
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สิงหาคมทีมี2565 
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    สื่อและสิ่งพิมพ์   84 
ตารางที่ 12 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกจิบริการ 
     เฉพาะกิจ   85 
ตารางที่ 13 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกจิการท่อง 
     เที่ยวและสันทนาการ   85 
ตารางที่ 14 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกจิขนสง่ 
     และโลจิสตกิส ์   86 
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ภาพประกอบที่ 1  กรอบแนวคิดในการวิจัย  3 
ภาพประกอบที่ 2  การกระจายตัวของหุ้นดัชนีทีมีsSeT ระหว่างทีมี1 มกราคมทีมี2560 ถึงทีมี30  
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   บทท่ี 1 

บทน า 

1. ความเป็นมาและความส าคัญของปญัหา 
 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลกัทรพัย์ทมีีพ.ศ.
2535 ได้เข้ามามีบทบาทส าคัญในการเป็นแหล่งระดมเงินทุนที่มีประสิทธิภาพเพื่อสนับสนุนการพฒันา
เศรษฐกิจทีมีและอุตสาหกรรมของประเทศทีมีรวมถึงยังเป็นศูนย์กลางการซื้อขายหลักทรัพย์ทีมีตลอดจนการ
ควบคุมการซื้อขายหลักทรัพย์ให้เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพและยุติธรรม ทีมีการจดทะเบียน ทีมีการ
ให้บริการและพัฒนาระบบต่างๆ ทีมีเพื่อเอื้ออ านวยความสะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย์ ทีมีรวมถึงท า
หน้าที่เป็นส านักหักบัญชีทีมี(Clearing House) เป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ทีมีนายทะเบียนหลักทรัพยท์มีีหรอื
กิจกรรมการด าเนินการธุรกิจอื่นๆทีมีที่ได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาด
หลักทรัพย์ทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2565 : ออนไลน์) ในเรื่องของการก ากับดูแลกิจการ ที มี

ตลาดหลักทรัพย์ฯทีมีก็ได้มีการจัดตั้งศูนย์พัฒนาการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน ที มี(Corporate 
Governance Center) ข้ึนเพื่อท าหน้าที่เป็นศูนย์กลางในการให้ค าปรึกษา ทีมีและแลกเปลี่ยนความ
คิดเห็นที่เกี่ยวข้องกับการก ากับดูแลกิจการให้แก่กรรมการ ทีมีและผู้บริหารของบริษัทที่ปัจจุบันได้มีการ
จดทะเบียนรวมถึงบริษัทที่ด าเนินการอยู่ในช่วงระหว่างของการเตรียมเพื่อเข้าจดทะเบียนเช่นกัน ที มี

(ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, 2562 : ออนไลน์)  
 โดยตลาดหลักทรัพย์ได้มีการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม ทีมี(Industry Group) และหมวด
ธุรกิจทีมี(Sector) ของบริษัทจดทะเบียนทีมีโดยบริษัทที่ประกอบธุรกิจเหมือนกันหรือใกล้เคียงกันจะจัดให้
อยู่ในหมวดเดียวกัน ทีมีซึ่งจะช่วยให้ผู้ที่ต้องการจะเข้ามาลงทุนนั้นสามารถที่จะเปรียบเทียบข้อมูล
ระหว่างบริษัทจดทะเบียนได้ ทีมีและยังสามารถน าไปประกอบการตัดสินใจในการลงทุนได้อย่าง
เหมาะสมทีมีโดยปัจจุบันมีการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น ทีมี8 กลุ่มทีมีและแบ่งเป็นหมวดธุรกิจที มี

28 หมวดทีมีของตลาดหลักทรัพย์ทีมีซึ่งประกอบด้วยกลุ่มอุตสาหกรรมการเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทมีี

อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ทีมีอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน ทีมีอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม ที มี

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างทีมีอุตสาหกรรมทรัพยากร ทีมีอุตสาหกรรมบริการทีมีอุตสาหกรรม
เทคโนโลยีทีมีเป็นต้นทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564 : ออนไลน์) 
 นอกจากนี้ยังได้มีการกล่าวว่าการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้นเป็นอี ก
ทางเลือกหนึ่งส าหรับผู้ที่ต้องการแสวงหาผลตอบแทนที่ให้ผลประโยชน์ที่ดีกว่า ทีมีซึ่งเป็นสิ่งที่สร้าง
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แรงจูงใจให้นักลงทุนนั้นได้น าไปพิจารณาในการประกอบการตัดสินใจที่จะลงทุน ทีมีคือทีมีผลตอบแทนจาก
เงินปันผล(Dividend) และก าไรจากผลต่างของราคาซื้อและราคาขายของหลักทรัพย์ทีมี(Capital Gain) 
โดยโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนที่สูงข้ึนก็จะควบคู่ไปกับความเสี่ยงที่สูงข้ึนด้วยเช่นกัน ทีมี(สินีทีมีภาคย์
อุฬาร, 2558) ซึ่งแน่นอนว่านักลงทุนจะต้องวิเคราะห์ข้อมูลทีมีรวมถึงการติดตามข่าวสารของหลักทรัพย์
นั้นๆให้รอบคอบก่อนตัดสินใจที่จะลงทุนทีมีซึ่งจะเป็นการช่วยลดความเสี่ยงและยังสามารถเพิ่มมูลค่า
ของผลตอบแทนให้กับผู้ลงทุนได้ ทีมีซึ่งผู้ลงทุนอาจจะต้องวิเคราะห์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐานนั้นคือการ
วิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจทีมีหากมีภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวได้ดีและบริษัทมีผลประกอบการทีด่ีทมีีผูล้งทนุก็
มีโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนที่สูงข้ึนทีมีภาวะอุตสาหกรรมทีมีวิเคราะห์สภาพการแข่งขันในอุตสาหกรรม
รวมถึงอนาคตของอุตสาหกรรมว่ามีแนวโน้มอัตราในการเติบโตของธุรกิจไปในทิศทางใด ที มีซึ่งอาจจะ
ข้ึนอยู่กับนโยบายของรัฐบาลทีมีการสนับสนุนหรืออุปสรรคในการด าเนินธุรกิจ ทีมีโครงสร้างของระบบภาษี
ของรัฐบาลว่ามีการเปลี่ยนแปลงอย่างไรทีมีส าหรับภาวะบริษัทที มีจะเป็นการวิเคราะห์เพื่อเลือกบริษัทที่
ควรค่าแก่การลงทุน ทีมีโดยแบ่งออกได้เป็น ที มี2 รูปแบบ ที มีคือการวิเคราะห์เชิงคุณภาพ ทีมี(Quantitative 
Analysis) ในด้านของประสบการณ์การด าเนินงาน ที มีความน่าเ ช่ือ ถือของคณะผู้บริหาร ที มีขีด
ความสามารถทางการตลาดทีมีการผลิตหรือการให้บริการทีมีการบริหารระบบสารสนเทศทีมีเป็นต้นทีมีและการ
วิเคราะห์เชิงปริมาณทีมี(Quantitative Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์งบการเงินทั้งในอดีตและปัจจบุนัทมีี

(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2558 : ออนไลน์)  
 โดยส่วนใหญ่งบที่ใช้ในการวิเคราะห์งบการเงินมากที่สุดจะเป็นงบแสดงฐานะการเงินของ
บริษัทที่จะแสดงให้เห็นถึงสินทรัพย์ ทีมีหนี้สินและส่วนของเจ้าของในช่วงการด าเนินธุรกิจ ทีมีและงบก าไร
ขาดทุนที่จะแสดงให้เห็นถึงผลการด าเนินงานที่ผ่านมาของธุรกิจ ทีมีเพื่อน ามาประกอบการประเมิน
ความสามารถในการท าก าไร ทีมี(Profitability Analysis) การพยากรณ์ความสามารถในการท าก าไรใน
อนาคต ที มีรวมถึงการประเมินความเสี่ยงของบริษัท ที มี(Risk Analysis) ด้วยเช่นกันที มีซึ่งส่วนใหญ่จะใช้
อัตราส่วนทางการเงินเพื่อเป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์งบการเงินทีมี 
 การวิจัยครั้งนี้จึงสนใจศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการ
จ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยทีมีเนื่องจากอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลและการเปลี่ยนแปลงของ
ราคาหลักทรัพย์เป็นปัจจัยที่อยู่ภายใต้การควบคุมทีมีการก ากับดูและหรือการด าเนินงานของกิจการทีมี(ศรี
สุดา ที มีนามรักษา, 2561) และเพื่อเป็นข้อมูลในการประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการในการตัดสินใจเลือกลงทุนที่ได้รับผลตอบแทนที่ดีที่สุด ทีมีและยังช่วยพยากรณ์
ทิศทางของราคาตลาดส าหรับนักลงทุนในการเปลี่ยนแปลงราหลักทรัพย์ของแต่ละบริษัทที่อยู่ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ 
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2. วัตถุประสงค์ของการวิจัย  
 1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 2. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

3. กรอบแนวคิดในการวิจัย 
 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

ได้ก าหนดกรอบแนวคิดทีมีดังนี ้
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
4. สมมติฐานในการวิจัย 
 สมมติฐานท่ี 1 อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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 สมมติฐานที่ 1.2 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.3 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.4 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.5 อัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.6 อัตราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 1.7 อัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานท่ี 2 นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 2.1 อัตราเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานที่ 2.2 อัตราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 

5. ขอบเขตของการวิจัย 
 1. ขอบเขตด้านประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 งานวิจัยครั้งนี้ ศึกษาเฉพาะบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจ านวน ทีมี175 บริษัท และได้มีการคัดเลือกกลุ่มตัวอย่างแบบเจาะจง 
(Purposive Sampling) โดยมีเงื่อนไขทีมี1) ไม่รวมบริษัทที่ข้อมูลงบการเงินไม่ครบถ้วน ทีมีซึ่งจะได้กลุ่ม
ตัวอย่างในการวิจัยเป็นจ านวนทั้งสิ้นทีมีจ านวนทีมี75 บริษัท 
 2. ขอบเขตด้านตัวแปร 
  ตัวแปรอิสระทีมี(IndependenT Variables) 

  - อัตราส่วนทางการเงิน ที มีประกอบด้วย ทีมี1) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี2) อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี3) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี4) อัตราก าไรต่อหุ้นทีมี5) อัตรา
ก าไรข้ันต้นทีมี6) อัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี7) อัตราก าไรสุทธิ 
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  - นโยบายการจ่ายเงินปันผล ทีมีประกอบด้วยทีมี1) อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี2) อัตราการ
จ่ายเงินปันผล 

  ตัวแปรตามทีมี(DependenT Variables) 
   - ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 
 3. ขอบเขตด้านระยะเวลาที่ใช้ในการศึกษา 
  การศึกษาในครั้งนี้เป็นการศึกษาข้อมูลทุติยภูมิ ทีมี(Secondary Data) ซึ่งข้อมูลที่ใช้ใน
การศึกษานี้ได้มาจากการเก็บรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยผ่านเว็บไซต์  
www.sec.or.th โดยเริ่มเก็บข้อมูลตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 รวมเป็นระยะเวลาทีมี5 ป ี
 

6. ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
 1. ประโยชน์ด้านวิชาการ 
  1.1 หากผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงิน ที มีนโยบายการจ่ายเงินปันผลมี
ความสัมพันธ์ต่อราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีก็
สามารถน ามาเป็นข้อมูลหรือแนะแนวทางให้ผู้ที่สนใจลงทุนทีมีหรือผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องนัน้มาประกอบการ
ตัดสินใจที่จะเลือกลงทุนได้อย่างเหมาะสมและถูกต้องที่สุด 
  1.2 งานวิจัยน้ีจะช่วยสนับสนุนแนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนและการวิเคราะห์การลงทุน ซึ่ง
ผลของการวิจัยจะช่วยท าให้เห็นถึงความสัมพันธ์ของรายการในงบการเงินรวมถึงผลตอบแทน ซึ่งจะ
ช่วยให้ผู้วิเคราะห์การลงทุนได้ตัดสินใจเลือกการลงทุนได้ดียิ่งขึ้น 
 2. ประโยชน์ด้านการน าผลการวิจัยไปใช้ 
  2.1 ประโยชน์ต่อภาคธุรกิจ ทีมีสามารถน าข้อมูลทางการเงินนั้นมาใช้ในการประกอบการ
วางแผนการด าเนินงานของบริษัท ทีมีเพื่อให้ได้ผลการด าเนินงานตามรูปแบบที่ได้คาดหวังไว้และยัง
สามารถช่วยท าให้หลักทรัพย์ของบริษัทนั้นน่าลงทุนมากยิ่งขึ้น 
  2.2 ประโยชน์ต่อนักวิเคราะห์ทีมีนักลงทุนทีมีและผู้ใช้งบการเงินทั่วไปทีมีสามารถน าผลงานวิจัย
นี้ไปใช้ในการประกอบการพิจารณาร่วมกับปัจจัยด้านความเสี่ยงของผลตอบแทนจากการลงทุน ที มี

รวมถึงปัจจัยด้านอื่นๆ ที มีและการพิจารณาแนวโน้มผลการด าเนินงานของบริษัทในอนาคตก่อนการ
ตัดสินในลงทุน 
 

7. นิยามศัพท์เฉพาะ 
 อัตราส่วนทางการเงินทีมี(Financial Ratio) เป็นตัวเลขที่แสดงในงบการเงินโดยจะน ามาใช้
ในการค านวณหาอัตราส่วนและใช้ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบผลการด าเนินงานของบริษัทหรือกับ

http://www.sec.or.th/
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บริษัทอื่นๆทีมีในระยะเวลาที่ผ่านมาทีมีซึ่งจะท าให้ผู้วิเคราะห์นั้นได้ประเมินถึงผลการด าเนินงาน ทีมีแนวโน้ม
และความเสี่ยงของบริษัทได้ดีย่ิงข้ึน 
 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(Current Ratio) เป็นอัตราส่วนระหว่างสินทรัพย์หมุนเวียน
และหนี้สินหมุนเวียนทีมีซึ่งจะแสดงให้เห็นถึงสภาพคล่องของบริษัทในการช าระหนี้ทีมีหากอตัราสว่นเงนิทนุ
หมุนเวียนมีค่าน้อยกว่าทีมี1 เท่าทีมีแสดงว่ากิจการนี้มีหนี้สินหมุนเวียนมากกว่าสินทรัพย์หมุนเวียนทีมีและถ้า
หากอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่ามากกว่า ทีมี1 เท่าทีมีแสดงว่ากิจการมีสินทรัพย์หมุนเวียนเป็นจ านวน
มากซึ่งเพียงพอที่จะช าระหนี้สิน 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(Return On Assets: ROA) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัด
ความสามารถในท าก าไรของสินทรัพย์ที่บริษัทนั้นได้ใช้ไปในประกอบการด าเนินงาน ทีมีว่าได้รับ
ผลตอบแทนจากการด าเนินงานน้ันมากน้อยเท่าใดที มีซึ่งหากวัดแล้วผลตอบแทนมีค่าที่สูงทีมีก็จะแสดงให้
เห็นถึงความสามารถในการใช้สินทรัพย์น้ันได้อย่างมีประสิทธิภาพและได้ผลลัพธ์ที่ดีที่สุด 
 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(Return On Equity: ROE) เป็นอัตราส่วนที่ใช้
วัดความสามารถในการท าก าไรจากส่วนของเจ้าของทีมีซึ่งหากวัดแล้วผลตอบแทนมีค่าที่สูงทีมีก็จะแสดงให้
เห็นถึงการสร้างก าไรสุทธิที่ดีโดยผู้ถือหุ้นเองก็มีโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนในระดับทีส่งูยิง่ข้ึนตามไป
ด้วย 
 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ที มี(Earnings Per Share) เป็นอัตราส่วนที่ใช้ในการวิเคราะห์งบ
การเงินของบริษัทที่แสดงในงบก าไรขาดทุนทีมี(Income Statement) ซึ่งจะบอกถึงผลตอบแทนที่นัก
ลงทุนจะได้รับเป็นจ านวนกี่บาทจากการที่เข้ามาถือหุ้นในบริษัท ทีมีโดยปกติก าไรต่อหุ้นที่นักลงทุนจะ
ได้รับนั้นจะข้ึนอยู่กับสกุลเงินของก าไรสุทธิที่ระบุอยู่ในงบก าไรขาดทุนต่อหุ้น 
 อัตราก าไรขั้นต้นทีมี(Gross Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่จะแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพ
ในการขายหรือให้บริการของบริษัทในด้านของการท าก าไรหลังหักต้นทุนสินค้าและก่อนหักค่าใช้จ่าย
ในการด าเนินงานทีมีซึ่งหากก าไรข้ันต้นสูงก็จะแสดงให้เห็นผลของการท าก าไรที่ดีของบริษัท 
 อัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(Operating Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่จะแสดงให้
เห็นถึงประสิทธิภาพในการขายหรือให้บริการของบริษัทในด้านการท าก าไรหลังหักต้นทุนสินค้าและ
หักค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานแล้วทีมีซึ่งหากก าไรจากการด าเนินงานสูงก็จะแสดงให้เห็นถึงผลการท า
ก าไรที่เกิดจากการด าเนินงานที่ดีของบริษัท 
 อัตราก าไรสุทธิทีมี(Net Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่จะแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพใน
การด าเนินงานของบริษัทในเรื่องของการท าก าไรหลังหักต้นทุนค่าใช้จ่ายที่รวมภาษีเงินได้แล้วทีมีซึ่งหาก
ก าไรสุทธิสูงก็จะแสดงให้เห็นถึงผลการท าก าไรที่เกิดจากการด าเนินงานที่ดีของบริษัท 
 นโยบายการจ่ายเงินปันผลที มี(Dividend Policy) เป็นการพิจารณาจ่ายเงินปันผลประจ าปี
ของบริษัทโดยต้องได้รับความเห็นชอบจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นก่อน ทีมีโดยมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลใน
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อัตราไม่น้อยกว่าร้อยละ ทีมี50 ของก าไรสุทธิหลังหักภาษีจากงบเฉพาะกิจการและหลังหักเงินส ารอง
ต่างๆทีมีโดยการจ่ายเงินปันผลนั้นจะต้องค านึงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นหลักเป็นส าคัญ ทีมี 
 อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(Dividend Yield) เป็นอัตราส่วนที่ใช้เปรียบเทียบระหว่างเงิน
ปันผลกับราคาของหุ้น ทีมีณที มีวันที่ได้มีการค านวณ ที มีซึ่งเป็นอัตราส่วนที่บอกได้ถึงการซื้อหุ้น ทีมีณที มีราคา
ปัจจุบันทีมีว่าจะมีโอกาสที่จะได้รับเงินปันผลตอบแทนเป็นอัตราร้อยละเท่าไหร่ของราคาหุ้น 
 อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(Dividend Payout) เป็นอัตราส่วนที่แสดงให้เห็นถึงนโยบาย
การจ่ายเงินปันผลของธุรกิจทีมีซึ่งถือเป็นเครื่องมือช่วยในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วยปัจจัยพื้นฐานทมีีเพือ่
ใช้ในการพิจารณางบการเงินของธุรกิจที่มีการลงทุน 
 ราคาหลักทรัพย์ ทีมี(Stock Price) เป็นข้อมูลสรุปราคาปิดของหลักทรัพย์ ทีมีราคาที่มีการซื้อ
ขายกันครั้งล่าสุดทีมีณทีมีวันที่ตลาดปิดท าการ 
 กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ทีมี(ServicE Industry Group) คือทีมีบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ที่มีการประกอบธุรกิจในกลุ่มเดียวกันหรือใกล้เคียงกันได้จัดอยู่ในหมวดเดียวกัน ทีมีซึ่งในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการก็ยังแบ่งออกเป็นหมวดธุรกิจแยกไปอีก ที มีประกอบด้วย ทีมีธุรกิจพาณิชย์ ทีมีธุรกิจ
การแพทย์ทีมีธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ทีมีธุรกิจบริการเฉพาะกิจ ทีมีธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการ ทีมีธุรกิจ
ขนส่งทีมีและโลจิ-สติกส์ทีมีเป็นต้น 
 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมี(The Stock Exchange of Thailand: SET) เป็น
แหล่งระดมเงินทุนที่มีประสิทธิภาพเพื่อสนับสนุนการพัฒนาเศรษฐกิจ ทีมีและอุตสาหกรรมของประเทศที มี

รวมถึงยังเป็นศูนย์กลางการซื้อขายหลักทรัพย์ ทีมีตลอดจนการควบคุมการซื้อขายหลักทรัพย์ให้เป็นไป
อย่างมีประสิทธิภาพและยุติธรรม ทีมีการจดทะเบียน ทีมีการให้บริการและพัฒนาระบบต่างๆ ที มีเพื่อ
เอื้ออ านวยความสะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย์



 
 

 

 

บทท่ี 2 
 

แนวคดิทีมีทฤษฎีทีมีและผลงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยทมีีผูวิ้จยั
ได้น าแนวคิด ทีมีทฤษฎี ทีมีและงานวิจัยที่เกี่ยวข้องมาใช้ในการศึกษาเพื่อใช้เป็นแนวทางในการวิจัย ที มี

ดังต่อไปนี้ 
 2.1 แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนทีมีและการวิเคราะห์การลงทุน 

 2.2 แนวคิดเกี่ยวกับผลตอบแทนทีมีและความเสี่ยงจากการลงทุน 
 2.3 แนวคิดการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐาน 
 2.4 แนวคิดเกี่ยวกับงบการเงินทีมีและการใช้ข้อมูลงบการเงินเพื่อประกอบการตัดสินใจลงทุน 
 2.5 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 2.6 อัตราส่วนทางการเงิน 
 2.7 นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
  2.7.1 อัตราเงินปันผลตอบแทน 
  2.7.2 อัตราการจ่ายเงินปันผล 
 2.8 ราคาหลักทรัพย์ 
 2.9 อุตสาหกรรมบริการ 
 2.10 ทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน 
 2.11 ทฤษฎีเกี่ยวกับคุณค่าของข้อมูล 
  2.12 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

2.1  แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุนทีมีและการวิเคราะห์การลงทุน 
 2.1.1  แนวคิดเกี่ยวกับการลงทุน ทีมีการลงทุน ทีมีหมายถึง ทีมีการน าเงินส่วนหนึ่งมาก่อให้เกิด
กระแสเงินสดรับในอนาคตทีมีซึ่งจะชดเชยให้กับผู้น าเงินมาลงทุนทีมีโดยกระแสเงินสดรับนี้ควรที่จะคุ้มกับ
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อัตราเงินเฟ้อทีมีความไม่แน่นอนที่จะเกิดข้ึนทีมีและกระแสเงินสดรับในอนาคตทีมีซึ่งการลงทุนสามารถแบง่ได้
เป็น3 ประเภททีมีดังนี ้
  1. การลงทุนเพื่อการบริโภค ทีมีหมายถึงทีมีการลงทุนเกี่ยวกับการซื้อขายสินค้าประเภท
ถาวรเช่นทีมีบ้านที มีรถยนต์ทีมีตู้เย็นทีมีโทรทัศน์ทีมีและอื่นๆทีมีเป็นต้นทีมีซึ่งไม่ได้หวังผลก าไรในรูปของตัวเงิน ทีมีแต่ผู้
ลงทุนหวังความพอใจในการใช้สินทรัพย์เหล่าน้ี 
  2. การลงทุนในธุรกิจทีมีหมายถึงทีมีการซื้อสินทรัพย์เพื่อประกอบธุรกิจหารายได้ทีมีและมี
ความคาดหวังรายได้ที่ได้รับต้องเชยความเสี่ยงในการลงทุน  

  3. การน าเงินไปลงทุน ทีมีในหลักทรัพย์ประเภทต่างๆ ทีมีกล่าวคือ ที มีการน าเงินไปซื้อ
หลักทรัพย์หรือตราสารที่ออกจ าหน่ายหรือให้กู้ยืมเพื่อระดมเงินทุน ทีมีซึ่งอาจจะอยู่ในรูปของ ทีมีพันธบัตรที มี

หุ้นกู้ตั๋วแลกเงินทีมีตั๋วสัญญาใช้เงิน ทีมีและหุ้นสามัญซึ่งการลงทุนรูปแบบนี้ถือเป็นการลงทุนที่ผู้ลงทุนไม่
จ าเป็นต้องน าเงินไปประกอบธุรกิจเอง ทีมีซึ่งอาจจะเกิดจากความเสี่ยงทางธุรกิจและสภาพเศรษฐกิจที่มี
อยูท่ีมีหรือข้อจ ากัดของเงินทุนที่จะน าไปลงทุนที่ยังมีไม่เพียงพอส าหรับการประกอบธุรกิจด้วยตนเองทีมีซึง่
นักลงทุนสามารถที่จะน าเงินสดที่มีไปลงทุนในหลักทรัพย์ที่ตนเองสนใจ ทีมีโดยได้รับผลตอบแทนใน
รูปแบบต่างๆตามประเภทของเงินลงทุนน้ัน ทีมีเช่นทีมีการลงทุนในหุ้นกู้ ทีมีตั๋วเงินที มีหรือตราสารหนี้ ทีมีจะได้รับ
ผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยการลงทุนในหุ้นสามัญจะได้รับผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล ที มี

นอกจากผลตอบแทนตามที่กล่าวมาข้างต้นแล้วทีมีผู้ลงทุนยังจะได้รับผลตอบแทนจากส่วนต่างของราคา
ที่เกิดจากขายหลักทรัพย์ออกไปที มีซึ่งหากขายได้สูงกว่าต้นทุนของเงินลงทุนทีมีหรือเรียกว่าทีมีก าไรขาดการ
ขายหลักทรัพย์ทีมีหรือทีมีหากขายต่ ากว่าต้นทุนเงินทุนเรียกว่าทีมีขาดทุนจากการขายหลักทรัพย์ทีมี(ปุญชรัสมิ์ที มี

บริรักษ์เจริญกิจ, 2556) นอกจากนี้ทีมีจากหนังสือวิเคราะห์หุ้นรายทีมีSector หุ้นธนาคารทีมีได้กล่าวถึงการ
ลงทุนในหุ้นของกลุ่มธนาคารทีมีและรวมถึงองค์ประกอบที่ธนาคารลงทุนในหลักทรัพย์กลุ่มต่างๆทีมีที่นัก
ลงทุนในหุ้นธนาคารควรมีความรู้ความเข้าใจในหุ้นกลุ่มนี้ ทีมีกล่าวคือทีมีหุ้นกลุ่มธนาคารถือเป็นหุ้นที่มี
ความส าคัญอย่างยิ่งต่อการขับเคลื่อนประเทศ ทีมีเนื่องจากหุ้นกลุ่มนี้มีความส าคัญต่อการระดมทุนและ
การจัดสรรทรัพยากรในระบบเศรษฐกิจ ทีมีระดมเงินออม ทีมีและเป็นแหล่งเงินกู้ที่ส าคัญในระบบการเงิน
ของประเทศทีมีถือเป็นหุ้นที่มีบทบาทส าคัญอย่างยิ่งต่อตลาดหุ้นของประเทศไทย ทีมีซึ่งมีผู้ลงทุนสถาบัน
และผู้ลงทุนบุคคลให้ความส าคัญอย่างมากที มีซึ่งสังเกตได้จากมูลค่าการซื้อขายที่ติดอันดับ ทีมี1 ในทีมี5 ของ
หุ้นที่มีมูลค่าการซื้อขายสูงสุดในแต่ละวันอย่างต่อเนื่อง ทีมีซึ่งผู้ที่สนใจลงทุนในหุ้นกลุ่มธนาคาร ทีมีจะต้อง
ศึกษาวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆทีมีที่ส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของธนาคารต่างๆ    รวมถึงราคาหุน้ทมีีเช่นทมีี

การขยายตัวของเศรษฐกิจ ทีมีวิกฤตทางการเงินทีมีนโยบายภาครัฐทีมีกฎหมายข้อบังคับต่างๆอัตราดอกเบี้ยที มี

การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยี ทีมีหรือแม้กระทั้งสถานการณ์ทางการเมือง ที มีเป็นต้นทีมี(อุษณีย์ลิ่วรัตน์, 
2559) 
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 2.1.2  แนวคิดเกี่ยวกับการวิเคราะห์การลงทุน ทีมีการวิเคราะห์การลงทุนจะเริ่มจากการ
วิเคราะห์สภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในขณะนั้นที มีและสภาวะเศรษฐกิจที่คาดว่าจะเกิดข้ึนในอนาคต ทีมีเพื่อ
คาดการณ์สภาพตลาดหลักทรัพย์ชนิดต่างๆที่ก าลังตัดสินใจลงทุน ที มีว่าการเปลี่ยนแปลงทางสภาวะ
เศรษฐกิจที่เกิดข้ึนหรืออาจจะเกิดมีผลกระทบต่อเงินลงทุนอย่างไร ทีมีข้ันตอนถัดไปเป็นการวิเคราะห์
ระดับอุตสาหกรรมที่ได้คัดเลือกมาจากข้ันตอนที่ 1 เพื่อท าการวิเคราะห์อุปสงค์และอุปทานที่เกิด
ข้ึนกับอุตสาหกรรมประเภทนั้นๆทีมีเพื่อพิจารณาระหว่างอุตสาหกรรมที่คัดเลือกอย่างคร่าวๆ ทีมีมาแล้ว
ตามข้ันตอนที่ 1 ว่าอุตสาหกรรมใดเป็นที่น่าสนใจกว่ากันอย่างไร ทีมีข้ันตอนที่สาม ทีมีเป็นการวิเคราะห์
หลักทรัพย์รายบริษัท ทีมีส าหรับกลุ่มหุ้นสามัญจะวิเคราะห์ทั้งในเชิงคุณภาพและเชิงปริมาณ ทีมีซึ่งการ
วิเคราะห์เชิงคุณภาพนั้น ที มีเป็นการวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆ ทีมีได้แก่เทคนิคในการผลิต ที มีสิทธิบัตร ทีมีการ
บริหารงานของบริษัท ทีมีสภาวะการแข่งขัน ทีมีเป็นต้นทีมีและในส่วนของการวิเคราะห์เชิงปริมาณเป็นการ
วิเคราะห์ปัจจัยต่างๆ ทีมีที่สรุปออกมาเป็นตัวเลข ทีมีเช่นทีมีการวิเคราะห์งบการเงิน ที มีประกอบด้วยที มีงบก าไร
ขาดทุนเบ็ดเสร็จทีมีงบแสดงฐานะการเงินทีมีส าหรับกลุ่มหุ้นสามัญทีมีเพื่อท าการก าหนดมลูค่าของก าไรตอ่หุน้
ทีมีเงินปันผลทีมีและราคาหุ้นทีมีในอนาคตทีมีเป็นต้นทีมีทีมี(ปุญชรัสมิ์ทีมีบริรักษ์เจริญกิจ, 2556) สอดคล้องกับทีมีอุษณีย์ทีมี

ลิ่วรัตน์ทีมี(2559) ได้กล่าวถึงผู้ที่สนใจลงทุนในหุ้นกลุ่มธนาคาร ที มีจะต้องศึกษาวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่างๆ ทีมีที่
ส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของธนาคารต่างๆทีมีรวมถึงราคาหุ้น ทีมีเช่นการขยายตัวของเศรษฐกิจ ที มี

วิกฤตทางการเงิน ทีมีนโยบายภาครัฐ ทีมีกฎหมายข้อบังคับต่างๆ ที มีอัตราดอกเบี้ยการเปลี่ยนแปลงทาง
เทคโนโลยีทีมีหรือแม้กระทั้งสถานการณ์ทางการเมืองทีมีเป็นต้นทีมี 
 

2.2  แนวคิดเกี่ยวกับผลตอบแทนทีมีและความเสี่ยงจากการลงทุน 
 ผลตอบแทนจากการลงทุน ที มีแบ่งตามการแบ่งประเภทของศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้
ตลาดทุนทีมีดังที่ ปุญชรัสมิ์ ทีมีบริรักษ์เจริญกิจ ทีมี(2556) ได้สรุปไว้ทีมีดังนี้ทีมี1) ก าไรจากการขายหุ้นสามัญใน
ราคาที่สูงกว่าราคาซื้อหุ้นสามัญทีมี2) เงินปันผลทีมีหรือผลตอบแทนที่ได้รับจากจากผู้ออกตราสารทนุทีจ่า่ย
ให้กับนักลงทุนโดยจ านวนเงินปันผลนี้จะเป็นไปตามมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นของกิจการผู้ออกตราสารทุน ทีมี

3) เงินได้จากการน าเอาผลตอบแทนที่ได้รับจากการลงทุนไปลงทุนต่อทีมีหรือไปหารายได้จากการลงทุน
ใหม่ทีมีก็จะส่งผลให้ได้รับผลตอบแทนจากหลักทรัพย์ที่ลงทุนใหม่อีกรอบทีมี4) ผลประโยชน์อื่นที่ผู้ถือหุ้น
ได้รับทีมีเช่นทีมีการแตกหุ้นซึ่งจะไม่กระทบกับสัดส่วนการถือครองหุ้นและมูลค่าของหุ้นที่ผู้ถือหุ้นถือ ทีมีแตจ่ะ
ส่งผลให้ราคาตลาดของหุ้นลดลงตามอัตราส่วนที่แตกหุ้นทีมีสิทธิการซื้อหุ้นที่ออกใหม่ทีมีเป็นสิทธิทีใ่หไ้ดแ้ก่
ผู้ถือหุ้นเดิมของบริษัทในการจองซื้อหุ้นสามัญที่ออกใหม่จากการเพิ่มทุน ทีมีซึ่งจะก าหนดเป็นสัดสว่นของ
หุ้นที่ผู้ถือหุ้นถือครองทีมีและตามราคาที่ก าหนดไว้ทีมีซึ่งโดยปกติมักจะมีราคาต่ ากว่าราคาตลาดทีมีหุ้นปันผลที มี

เป็นการออกหุ้นใหม่เพื่อจ่ายเงินเป็นเงินปันผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นที่มีรายช่ือในสมุดทะเบยีนหุน้ทมีีณที

มีวันปิดสมุดทีมีและทีมีสิทธิในการออกเสียงเพื่อการควบคุมดูแลบริหารจัดการบริษัทผ่านสิทธิออกเสียงในที่
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ประชุมทีมีธวัชชัยทีมีวรสุนทรทีมีและทีมีอุษณาแจ้งคล้อยทีมี(2558) ได้ให้ความหมายของผลตอบแทนไว้ในงานวิจยั
ทีมีเรื่องทีมีความสัมพันธ์ของกระแสเงินสดอิสระกับผลตอบแทนจากหลักทรัพย์ ทีมี: หลักฐานเชิงประจักษ์
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มีในกลุ่ม ทีมีSET100 กล่าวคือ ทีมีผลตอบแทน ที มี

หมายถึงทีมีผลประโยชน์ที่ผู้ลงทุนจะได้รับจากการถือครองกรรมสิทธ์ิทีมีซึ่งผลตอบแทนอาจจะอยู่ในรูป
ของดอกเบี้ยรับทีมีเงินปันผลทีมีรวมถึงมูลค่าเพิ่มของราคาหุ้น ณทีมีวันสุดท้ายของระยะเวลาที่ลงทุนที่สูงกว่า
ราคาทุน ที มีหรือก าไรจากส่วนทุน ทีมี(Capital Gain) ซึ่งผลตอบแทนอาจจะอยู่ในรูปของร้อยละ ทีมีโดย
เปรียบเทียบกับเงินลงทุนต้นงวด ทีมีและส่วนใหญ่จะคิดเป็นร้อยละต่อปี ทีมีหรือเรียกโดยรวมว่า ทีมี“อัตรา
ผลตอบแทน”ทีมีซึ่งมักจะเป็นตัวบ่งบอกถึงผลตอบแทนที่ผู้ลงทุนได้รับหรือจะได้รับจากการลงทุนในเงิน
ลงทุนทีมีซึ่งผู้วิจัยได้จัดกลุ่มไว้ทีมี2 ส่วนทีมีคือทีมี1) Yield คือทีมีกระแสเงินสดหรือรายได้ที่ผู้ลงทุนจะได้รับจาก
การลงทุนซึ่งอาจจะอยู่ในเงินสดทีมีเงินปันผลทีมีหรืออาจจะเป็นดอกเบี้ยซึ่งจะข้ึนอยู่กับเงินลงทุนที่ผู้ลงทนุ
ถืออยู่ทีมีและทีมี2) Capital Gain (loss) คือทีมีก าไร(ขาดทุน) จากการขายเงินลงทุนที่ได้ในราคาที่สูง ทีมี(ต่ า) 
กว่าราคาทุนหรือราคาซื้อเริ่มแรกทีมีหรืออาจเรียกว่า ทีมีการเปลี่ยนแปลงราคาของเงินลงทุน ทีมีซึ่งรวมถึง
ผลตอบแทนจากกระแสเงินสดหรือรายได้ที่ได้รับระหว่างงวดกับการเปลี่ยนแปลงมูลค่าเงินลงทุนนั้น ที มี

(Total Return = Yield +ทีมีPrice Change) 
 

2.3 แนวคิดการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐาน ทีมี(Fundamental Analysis) 
 การวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐานเป็นแนวคิดที่มุ่งเน้นปัจจัยที่จะมีผลกระทบกับ
บริษัทเช่นทีมีปัจจัยด้านภาวะเศรษฐกิจที มีภาวะการเมือง ทีมีและปัจจัยอื่นที มีๆทีมีมีส่วนส่งผลกระทบกับผลการ
ด าเนินงานทีมีจึงสรุปได้ว่าการวิเคราะห์โดยใช้ปัจจัยพื้นฐานเป็นการวิเคราะห์เพื่อศึกษาตัวบริษัททั้งใน
เชิงลึกและเชิงกว้างเพื่อน าไปใช้ในการก าหนดและหามูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์ซึ่งปัจจัยพื้นฐาน
ดังกล่าวได้แก่ปัจจัยด้านภาวะเศรษฐกิจทีมี(Economic Cycle) ปัจจัยด้านภาวะอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้องที

มีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี(2558) ได้แบ่งข้ันตอนการวิเคราะห์หลักทรัพย์ออกเป็นทีมี3 ข้ันตอนทีมี

ดังต่อไปนี้ 
 1) การวิเคราะห์เศรษฐกิจ ทีมี(Economic Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์และพยากรณ์
แนวโน้มภาวะเศรษฐกิจในอนาคตที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนในหลักทรัพย์ ที มีที่อาจส่งผลกระทบทาง
จิตวิทยาต่อนักลงทุนทีมีปัจจัยทางเศรษฐกิจที่ควรค านึงถึงทั้งเศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกจิโลกทมีียงั
รวมไปถึงการวิเคราะห์วัฏจักรเศรษฐกิจ ทีมีดัชนีช้ีวัดภาวะเศรษฐกิจในด้านต่างทีมีๆทีมีและนโยบายเศรษฐกิจ
ของรัฐทีมีเช่นนโยบายการเงินทีมีนโยบายคลังทีมีนโยบายการค้าระหว่างประเทศทีมีนิภาพรทีมีลิมบานเย็นทีมี(2552) 
ได้ศึกษาการวิเคราะห์อัตราทางการเงินเพื่อศึกษาแนวโน้มการลงทุนในธุรกิจกลุ่มสื่อสิ่งพิมพ์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีวัตถุประสงค์ของการวิจัยทีมีเพื่อประเมินประสิทธิภาพใน
การด าเนินงาน ทีมีเพื่อหาค่าเฉลี่ยของประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ทีมีเพื่อเปรียบเทียบค่าเฉลี่ยของ
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ประสิทธิภาพในการด าเนินงานทั้งในด้านสภาพคล่อง ทีมีด้านความสามารถในการหาก าไร ที มีด้าน
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานและด้านวิเคราะห์นโยบายทางการเงินจ าแนกตามขนาดของบริษัท
กลางและใหญ่ ที มีการวิจัยครั้งนี้ เป็นการวิจัยเชิงปริมาณใช้การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน ทีมีเพื่อ
ประเมินประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ผ่านมาในอดีตของธุรกิจ ทีมีพร้อมทั้งเปรียบเทียบอัตราส่วน
ทางการเงินในด้านต่าง ทีมีๆเพื่อน าข้อมูลไปใช้เป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุนโดยเก็บข้อมูลจาก
แหล่งข้อมูลทุติยภูมิผ่านทางเว็บไซต์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งได้รวบรวมรายช่ือบริษัท
ในกลุ่มสื่อสิ่งพิมพ์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยตามรายช่ือบริษัทจดทะเบียน ทีมีณที มี

วันที่ 20 พฤศจิกายนทีมีพ.ศ. 2553 ที่มีการยื่นงบการเงินที่สมบูรณ์ครบทั้ง3 ปทีีมีคือทีมีตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2550 
ถึงปีทีมีพ.ศ. 2552 และคัดลอกข้อมูลตัวเลขจากรายการบัญชีในงบการเงินของธุรกิจ ทีมีซึ่งประกอบไปทีมีด้วย
งบดุลทีมี(Balance Sheet) และงบก าไรขาดทุนทีมี(Income Statement) เพื่อน ามาวิเคราะห์อัตราส่วน
ทางการเงินในด้านต่างทีมีๆทีมีทั้งทีมี4 ด้านทีมีคือทีมีอัตราส่วนสภาพคล่องทีมีอัตราส่วนความสามารถในการหาก าไรทมีี

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงานทีมีและอัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงินของธุรกิจ
สื่อและสิ่งพิมพ์ผลการวิจัยสรุปว่า ทีมีแนวโน้มประสิทธิภาพในการด าเนินงานทั้ง ทีมี4 ด้านทีมีของกลุ่มบริษัท
ในขนาดกลางและขนาดใหญ่ด้วยวิธีเปรียบเทียบค่าเฉลี่ยทีมี(Average) ของข้อมูลอัตราส่วนทางการเงิน
พบว่าด้านสภาพคล่องทีมี(Liquidity Ratio) กลุ่มบริษัทที่มีแนวโน้มประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ดี ที มี

คือกลุ่มบริษัทขนาดใหญ่ ทีมีแต่ควรปรับปรุงด้านอัตราส่วนสภาพคล่อง ทีมีและอัตราส่วนสภาพคล่องหมุน
เร็วทีมีส่วนกลุ่มบริษัทขนาดกลางควรปรับปรุงทั้ง ทีมี3 ด้านทีมีคือทีมีแสดงความสามารถในการหาก าไรด้าน
ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ทีมีและด้านวิเคราะห์นโยบายทางการเงินซึ่งจะเห็นได้ว่าอัตรา
ผลตอบแทนของหลักทรัพย์แปรผันตามความเสี่ยงของหลักทรัพย์ซึ่ งเป็นไปตามกฎทีมีHighRisk and 
HighReturn คือทีมีความเสี่ยงสูงผลตอบแทนที่ควรได้รับจะต้องมีค่าสูงตามไปด้วยเพื่อชดเชยกับความ
เสี่ยงที่เกิดข้ึนทีมีถ้าเศรษฐกิจดีทีมีราคาหุ้นมักจะเพิ่มข้ึน ทีมีเพราะผู้ลงทุนมองว่าโอกาสที่บริษัทจะขาดทุน
ในช่วงนี้มีน้อยทีมีจึงกล้าที่จะลงทุนในหุ้นเพิ่มขึ้นทีมีกล่าวคือที มีในช่วงที่เศรษฐกิจดี ทีมีประชาชนจะจับจ่ายใช้
สอยเพิ่มข้ึนทีมีส่งผลให้ยอดขายและผลกาไรของบริษัทเพิ่มข้ึน ทีมีเมื่อบริษัทมีกาไรเพิ่มข้ึน ที มีบริษัทก็จะ
สามารถจ่ายผลตอบแทนในแก่ผู้ลงทุนได้มากข้ึนตามไปด้วยทีมีในทางตรงกันข้ามทีมีถ้าเศรษฐกิจไม่ดีราคา
หุ้นก็มักจะลดลงทีมีเพราะผู้ลงทุนมีความกังวลในผลประกอบการของบริษัทท าให้ราคาหุ้นปรับตัวลดลง
ในที่สุด 

2) การวิเคราะห์อุตสาหกรรมทีมี(Industry Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์วงจรการแข่งขันใน
อุตสาหกรรมทีมีตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมว่าจะมีแนวโน้มอัตราการเจริญเติบโตอย่างไรทมีีซึง่ข้ึนอยู่
กับปัจจัยหลายอย่างเช่นทีมีนโยบายของรัฐบาลที่จะให้การสนับสนุนหรือเป็นอุปสรรคในการด าเนนิธุรกจิ  

โครงสร้างการเปลี่ยนแปลงของระบบภาษีของรัฐบาล ทีมีโครงสร้างของอุตสาหกรรมแต่ละประเภททมีีสณัฑ
พงศ์คล่องวีระชัยทีมี(2557) การวิเคราะห์หลักทรัพย์ทางปัจจัยพื้นฐานการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้
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ปัจจัยพื้นฐาน ที มีเป็นการวิเคราะห์โดยจัดล าดับการพิจารณาจากสภาพเศรษฐกิจมายังสภาพ
อุตสาหกรรมโดยรวมทีมีตลอดจนถึงผลการด าเนินงานของบริษัททีมีโดยวิธีการรวบรวมข้อมลูทางเศรษฐกจิที

มีอุตสาหกรรมและรายบริษัทมาวิเคราะห์แต่ละส่วนทีมีเพื่อคาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคตของ
บริษัทนั้นในการวิเคราะห์ล าดับแรกด้านเศรษฐกิจ ทีมีจะมีความส าคัญต่อบริษัทหลักทรัพย์ตรงที่หากมี
การเปลี่ยนแปลงภาวะเศรษฐกิจอาจจะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานและความสามารถในการท า
ก าไรของบริษัททีมีตลอดจนระดับราคาของหลักทรัพย์ที มีผู้วิเคราะห์จ าเป็นต้องพิจารณาถึงดัชนีช้ีวัดทาง
เศรษฐกิจต่าง ทีมีๆทีมีเช่นผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ ทีมีและข้อมูลทางเศรษฐกิจอื่น ที มีๆได้แก่อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในปัจจุบันและที่คาดไว้ในอนาคต ทีมีนโยบายการเงินและนโยบายการเงิน ที มีรวมไปถึง
นโยบายทางเศรษฐกิจอื่นที มีๆทีมีของรัฐบาลทีมีส่วนการวิเคราะห์ระดับอุตสาหกรรม ทีมีผู้วิเคราะห์หลักทรัพย์
ควรพิจารณาถึงวัฏจักรทางธุรกิจในแต่ละอุตสาหกรรมวงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม ที มีและ
โครงสร้างการแข่งขันของธุรกิจในอุตสาหกรรมนั้นควบคู่กันไปหลังจากที่ผู้ลงทุนได้วิเคราะห์ภาวะ
เศรษฐกิจและอุตสาหกรรมทีมีเพื่อศึกษาถึงภาวะในการลงทุน ทีมีและประเภทของอุตสาหกรรมที่น่าสนใจ
ลงทุนแล้วทีมีข้ันตอนต่อมาคือทีมีการวิเคราะห์หาบริษัทที่น่าลงทุนและราคาของหลักทรัพย์ที่เหมาะสม ทีมีซึ่ง
ผู้ลงทุนจะต้องวิเคราะห์ทั้งในเชิงคุณภาพและปริมาณในการวิเคราะห์หลักทรัพย์จะประกอบไปด้วย
ข้ันตอนการเก็บรวบรวมข้อมูลทีมีการศึกษาวิเคราะห์ข้อมูลทีมีและการตีความผลที่ได้จากการวิเคราะหท์มีีเพือ่
น ามาพิจารณาก าหนดหลักทรัพย์ทีมีหรือกลุ่มหลักทรัพย์ที่จะลงทุนส าหรับวัตถุประสงค์เบื้องต้นในการ
วิเคราะห์หลักทรัพย์ทีมีคือการวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนที่คาดหวังเพื่อให้ได้มาซึ่งหลักทรัพย์และกลุ่ม
หลักทรัพย์ที่น่าลงทุนมากที่สุด ทีมีและให้ผลตอบแทนสูงสุดทีมีณทีมีความเสี่ยงระดับหนึ่ง   อย่างไรก็ตามที มีการ
ก าหนดมูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์และการวางรูปแบบกลุ่มหลักทรัพย์ลงทุนให้ดีที่สุดข้ึนอยู่กับ
ระดับความเสี่ยงที่ผู้ลงทุนยอมรับได้ซึ่งอาจจะแตกต่างกันไปทีมีดังนั้นที มีผู้ลงทุนจ าเป็นต้องวิเคราะห์และ
ตรวจสอบข้อมูล ทีมีรวมทั้งตัดสินใจให้สอดคล้องกับเป้าหมายการลงทุนที่ตั้งเอาไว้อย่างชัดเจนและ
สมเหตุสมผลเหตุผลทางทฤษฎีที่ใช้สนับสนุนการวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน ทีมีมีรากฐานแนวความคิดที่ว่า
มูลค่าที่แท้จริงทีมี(Intrinsic Value) และราคาตลาดของหลักทรัพย์ควรจะใกล้เคียงกันทีมีโดยในทางปฏิบัติ
นักวิเคราะห์ทางปัจจัยพื้นฐานจะวิเคราะห์หามูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์ ทีมีโดยค านวณในรปูแบบของ
มูลค่าปัจจุบันทีมี(Present Value) ซึ่งเป็นการประเมินมูลค่าของหลักทรัพย์ที่จะลงทุนในปัจจุบันกับ
ผลตอบแทนในอนาคต ทีมีทั้งในรูปของก าไรจากการขายหลักทรัพย์ ที มี(Capital Gain) และในรูปของ
ดอกเบี้ยหรือเงินปันผล ที มี(Yield) หลังจากนั้นจึงน าเอาผลที่ได้มาเปรียบเทียบกับราคาปัจจุบันของ
หลักทรัพย์ในตลาดทีมีหากมูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์สูงกว่าราคาตลาดทีมีก็จะตัดสินใจซื้อหลักทรัพย์
นั้นทีมีแต่หากมูลค่าที่แท้จริงของหลักทรัพย์ต่ ากว่าราคาตลาดทีมีก็จะประเมินว่าหลักทรัพย์น้ันไม่นาลงทุน
หรือตัดสินใจขายหลักทรัพย์นั้นไปเสียทีมีภาวะอุตสาหกรรมทีมีถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วงขาข้ึนราคาหุ้น
ที่อยู่ในอุตสาหกรรมนั้นมักจะปรับตัวเพิ่มข้ึนทีมีเนื่องจากผู้ลงทุนคาดการณ์ว่าผลประกอบการของบรษัิท
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ในอุตสาหกรรมนั้นจะปรับเพิ่มขึ้นตามภาวะอุตสาหกรรมในทางตรงกันข้าม ทีมีถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่ช่วง
ขาลงราคาหุ้นที่อยู่ในอุตสาหกรรมนั้นก็จะมีการปรับตัวลดลงเนื่องจากผู้ลงทุนกังวลถึงความเสี่ยงจึง
ขายหุ้นในอุตสาหกรรมดังกล่าวออกมา 

3) การวิเคราะห์บริษัท ทีมี(Company Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์เพื่อคัดเลือกบริษัทที่
ควรลงทุน ทีมีโดยจะเน้นการวิเคราะห์เชิงคุณภาพ ทีมี(Quantitative Analysis) และการวิเคราะห์เชิง
ปริมาณ(Quantitative Analysis) เป็นข้อมูลที่ใช้เพื่อการประเมินระดับความสามารถของบริษัทใน
ด้านต่างทีมีๆโดยไม่ใช้ข้อมูลที่เป็นตัวเลข ทีมีซึ่งข้อมูลเชิงคุณภาพจะประกอบไปด้วย ทีมีข้อมูลประวัติความ
เป็นมาของบริษัทลักษณะการด าเนินงานของบริษัท ทีมีแผนงานที่บริษัทคาดว่าจะด าเนินการในอนาคต
การเช่ือมโยงผลกระทบภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมที่มีต่อธุรกิจ ทีมีซึ่งจะวิเคราะห์งบการเงินทั้งใน
อดีตและปัจจุบันของบริษัทเพื่อน ามาประมาณก าไรต่อหุ้นและราคาหุ้นในอนาคตทีมีก้องเกียรติทีมีสหาย
รักษ์ ที มี(2548) ได้ศึกษาเรื่องการวิเคราะห์งบการเงินเปรียบเทียบของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในอุตสาหกรรมกลุ่มพลังงานโดยใช้วิธีวิเคราะห์เชิงปริมาณ ทีมี(Quantitative 
Method) เป็นการวิเคราะห์ในแนวตั้งทีมี(Vertical Analysis) คือการเปรียบเทียบระหว่างรายการหนึ่ง
กับรายการอื่นในงบการเงินเดียวกันทีมีโดยรายการแต่ละรายการจะแสดงออกมาเป็นอัตราร้อยละของ
ตัวเลขที่เป็นฐานเดียวกันในงบการเงินน้ันทีมีๆทีมีซึ่งเทียบตัวเลขที่เป็นฐานเท่ากับอัตราร้อยละทีมี100 และหา
อัตราร้อยละของรายการอื่นตามสัดส่วนต่อตัวเลขที่ เป็นฐาน ทีมีและการวิเคราะห์ในแนวนอน ที มี

(Horizontal Analysis) เป็นการเปรียบเทียบระหว่างรายการหนึ่งกับรายการเดียวกันของบริษัท
เดียวกันในต่างงวดระยะเวลาหรือหลายงวดทีมีแต่ละรายการจะแสดงออกมาเป็นอัตราร้อยละของตวัเลข
ปีที่เป็นฐานเมื่อเทียบตัวเลขปีที่เป็นฐานเท่ากับร้อยละ ทีมี100 และหาอัตราร้อยละของรายการเดียวกัน
ของบริษัทเดียวกันในงวด ที มีระยะเวลาต่อมาตามสัดส่วนต่อตัวเลขของปีที่เป็นฐานจากการค านวณ
อัตราส่วนทางการเงินจากรายงานทางการเงินประจ าปีของกลุ่มพลังงานเป็นระยะเวลา ทีมี5 ปทีีมีตั้งแต่ปี
พ.ศ. 2542 – 2546 ผลการศึกษาพบว่าอัตราส่วนเฉลี่ยด้านสภาพคล่องยังมีปัญหาอยู่บ้างส่งผลให้ไม่
สามารถหาเงินสดมาช าระหนี้ระยะสั้นได้ต้องจัดหาเงินทุนส ารองจากแหล่งเงินลงทุนระยะยาวเพื่อ
รักษาสภาพคล่องของบริ ษัทและยั งพบว่าความสามารถในการท าก าไรลดลงจากเดิ ม  

เนื่องจากค่าใช้จ่ายในการผลิตเพิ่มข้ึนจากการที่มีสินค้าคงเหลือมากเกินไปและขาดประสิทธิภาพใน
การควบคุมค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ทีมีท าให้ประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ลดลงเนื่องจาก
อุตสาหกรรมพลังงานมีการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรมูลค่าสูงในส่วนของการพยากรณ์พบว่า ที มี

อุตสาหกรรมกลุ่มพลังงานมีแนวโน้มของยอดขายที่เพิ่มข้ึนทีมีผลการดาเนินงานของบริษัทนั้นทีมีๆทีมีเป็นตัว
แปรที่เกี่ยวข้องกับผลการด าเนินงานของบริษัทนั้นโดยตรงทีมีทั้งนี้ทีมีข้ึนอยู่กับประเภทของธุรกิจทีมีกลยุทธ์
ของบริษัททีมีและความสามารถของผู้บริหาร ทีมีกล่าวคือในช่วงที่สภาวะเศรษฐกิจ ทีมีและอุตสาหกรรมไม่ดีที มี
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หากผู้บริหารของบริษัทมีความสามารถสูงทีมีก็อาจจะท าให้ผลประกอบการของบริษัทเพิ่มข้ึนทีมีและราคา
หุ้นก็จะปรับตัวลงลงไม่มากทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, ออนไลน์, 2560) 

การวิเคราะห์เชิงปริมาณทีมีเป็นการวิเคราะห์ข้อมูลโดยประเมินจากตัวเลขที่เช่ือถือได้ ทีมีเพื่อใช้
ในการบ่งบอกถึงผลการด าเนินงานของบริษัทในช่วงที่ผ่านมา ทีมีตัวอย่างข้อมูลเชิงปริมาณที่ส าคัญที่ผู้
ลงทุนควรท าความเข้าใจก่อนที มีการตัดสินใจลงทุนในหุ้น ทีมีได้แก่ทีมีงบการเงินทีมีและหมายเหตุประกอบงบ
การเงินงบการเงินเป็นข้อมูลเชิงปริมาณที่ส าคัญที่ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจก่อนการตัดสินใจลงทุน ที มี

เครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณทีมีส าหรับการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณทมีีเครือ่งมอืส าคัญ
ที่ช่วยให้ผู้ลงทุนวิเคราะห์ข้อมูลประเภทนี้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ ทีมีคือทีมี“การวิเคราะห์อัตราส่วนทาง
การเงิน”ทีมีซึ่งการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินจะช่วยให้เข้าใจงบการเงินได้ง่ายข้ึน 

สรุปได้ว่าทีมีจากการวิเคราะห์สภาพทางด้านเศรษฐกิจ ทีมีการวิเคราะห์ด้านอุตสาหกรรมและ
การวิเคราะห์ตัวบริษัทเองท าให้รู้ถึงสถานการณ์ต่าง ทีมีๆทีมีโดยรวมของนโยบายทั้งภาครัฐและองค์กรเอง
ว่ามีทิศทางที่เป็นประโยชน์ต่อธุรกิจ ทีมีหรือแม้กระทั่งการสรุปหรือการวิเคราะห์อัตราส่วนต่าง ทีมีๆทีมีทาง
การเงินก็ถือได้ว่าเป็นตัวช่วยให้ผู้ลงทุนเข้าใจในสถานการณ์ต่าง ที มีๆทั้งจากสถานการณ์ภายในและ
ภายนอกทีมีข้อมูลที่ดีถูกต้องทีมีและเช่ือถือได้จะส่งผลต่อการตัดสินใจที่ส าคัญก่อนการลงทุนของนักลงทุนทีมี 

 
2.4  แนวคิดเกี่ยวกับงบการเงิน ทีมีและการใช้ข้อมูลในงบการเงินเพื่อประกอบการ
ตดัสินใจลงทุน 
 2.5.1  แนวคิดเกี่ยวกับงบการเงิน ทีมีงบการเงินทีมีหมายถึงทีมีรายงานทางการบัญชีอย่างหนึ่งที่
บริษัทต่างๆ ทีมีต้องจัดท าอย่างน้อยปีละ ที มี1 ครั้ง ทีมีเพื่อวัตถุประสงค์ในการทบทวนหรือเพื่อรายงาน
ความก้าวหน้าของการด าเนินงานในรอบปีที่ผ่านมา ทีมีหรือช่วงเวลาหนึ่งตามที่ผู้บริหารของบริษัทได้
ก าหนดไว้ทีมีรายงานเหล่าน้ีจะแสดงให้เห็นถึงฐานะการเงินของการลงทุน ทีมีการจัดหาแหล่งเงินทุนของ
บริษัททีมีทั้งนี้ 
 งบการเงินของบริษัทต้องจัดท าให้สะท้อนถึงข้อเท็จจริงที่ถูกบันทึกไว้ทีมีตามวิธีทางการบญัชีที่
รับรองทั่วไป ทีมีและตามการใช้ดุลยพินิจของผู้บริหารบริษัทที่ต้องอาศัยความสามารถในการประมาณ
การและความเที่ยงธรรมทีมีซื่อสัตย์สุจริตในการจัดท างบการเงินทีมีเช่นทีมีกระบวนการในการประมาณการ
หนี้สินที่คาดว่าจะเรียกเก็บไม่ได้ ทีมีการประมาณการอายุการใช้งานของสินทรัพย์เพื่อตัดค่าเสื่อมราคา ที มี

เป็นต้นทีมี(เพชรีขุมทรัพย์, 2555) งบการเงินที่ใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนในหุ้นที่ออกจ าหน่ายโดย
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ทีมีประกอบด้วยทีมีงบแสดงฐานะการเงินทีมีงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จที มี

งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นทีมีงบแสดงการเปลี่ยนแปลงส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีงบกระแสเงินสดทีมีรวมถึงหมาย
เหตุประกอบงบการเงินนักลงทุนที่ใช้งบการเงินประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ที่
ออกจ าหน่ายโดยบริษัทจดทะเบียนเหล่าน้ันยังจ าเป็นที่จะต้องอ่านรายงานของผู้สอบบัญชีรับอนุญาต
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ให้เพื่อให้ทราบถึงปัญหาทีมีสิ่งที่ตรวจพบหรือข้อบ่งช้ีที่ปรากฏในงบการเงินทีมีก่อนจะน างบการเงินมาใช้
ประโยชน์ในการวิเคราะห์และใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนอีกด้วย ทีมีซึ่งตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 
1 เรื่องทีมีการน าเสนองบการเงิน(ปรับปรุง ทีมี2562) ได้กล่าวถึงความหมายเฉพาะของงบการเงินในแต่ละ
งบไว้ทีมีกล่าวคือทีมีงบการเงินเป็นการน าแสนอฐานะการเงินและผลการด าเนินงานทางการเงินของกิจการ
อย่างมีแบบแผนโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลเกี่ยวกับฐานะการเงิน ทีมีผลการด าเนินงานทีมีและกระแส
เงินสดของกิจการ ที มีซึ่งเป็นประโยชน์ต่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของผู้ใช้งบการเงินกลุ่มต่างๆ ที มี

นอกจากนี้งบการเงินยังแสดงถึงผลการบริหารงานของฝ่ายบริหารซึ่งได้รับมอบหมายใหด้แูลทรพัยากร
ของกิจการ ทีมีเพื่อที่จะบรรลุวัตถุประสงค์ดังกล่าวโดยงบการเงินให้ข้อมูลทุกข้องดังต่อไปนี้เกี่ยวกับ
กิจการทีมีได้แก่ทีมีสินทรัพย์ทีมีหนี้สินทีมีส่วนของเจ้าของ ทีมีรายได้และค่าใช้จ่ายทีมีรวมถึงผลก าไรและขาดทุน ทีมีเงิน
ลงทุนที่ได้รับจากผู้เป็นเจ้าของและการจัดสรรส่วนของทุนให้กับผู้เป็นเจ้าของในฐานะที่เป็นเจ้าของ
และกระแสเงินสดของกิจการทีมีซึ่งมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 1 เรื่องการน าเสนองบการเงินทีมีได้ก าหนด
งบการเงินทีมีฉบับสมบูรณ์ไว้ทีมีทั้งสิ้นทีมี6 ส่วนทีมีได้แก่ทีมีงบแสดงฐานะการเงินทีมีณทีมีวันสิ้นงวดทีมีงบก าไรขาดทุน
และงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นส าหรับงวดทีมีงบแสดงการเปลี่ยนแปลงส่วนของเจ้าของส าหรับงวดทีมีงบ
กระแสเงินสดส าหรับงวดทีมีหมายเหตุประกอบงบการเงินซึ่งประกอบด้วยนโยบายการบัญชีทีส่ าคัญและ
ข้อมูลที่ให้ค าอธิบายอื่นทีมีข้อมูลเปรียบเทียบของงวดก่อนตามที่ระบุทีมีงบแสดงฐานะการเงนิทมีีณทมีีวันตน้งวด
ของงวดก่อน ทีมีเมื่อกิจการได้น านโยบายการบัญชีใหม่มาถือปฏิบัติย้อนหลัง ทีมีหรือที มีการปรับย้อนหลัง
รายการในงบการเงินทีมีหรือทีมีเมื่อกิจการมีการจัดประเภทรายการใหม่ในงบการเงินที มี(สภาวิชาชีพบัญชี, 
2562) นอกจากนี้ทีมีนิพันธ์ทีมีเห็นโชคชัยชนะทีมีและทีมีศิลปะพร ทีมีศรีจั่นเพชร(2561) สรุปความหมายของงบ
แสดงฐานะการเงินทีมีหมายถึงทีมีงบการเงินที่ให้ข้อมูลหลักเกี่ยวกับฐานะการเงินของกิจการ ทีมีท าให้ผู้ใช้งบ
การเงินสามารถประเมินสภาพคล่องและความเสี่ยงของกิจการได้ ทีมีและ ทีมีงบก าไรขาดทุน ทีมีหมายถึง ที มี

รายงานทางการเงินที่จัดท าข้ึนเพื่อแสดงผลการด าเนินงานของกิจการส าหรับงวดเวลาหนึ่ง ทีมีซึ่งอาจจะ
เป็นรายเดือนทีมีสามเดือนทีมี(รายไตรมาส) หรือทีมีหกเดือนทีมีแต่โดยปกติแล้วจะเป็นเวลาหนึ่งปี ทีมีซึ่งงบแสดง
ฐานะการเงินเปรียบเสมือนกับภาพสะท้อนที่แสดงให้ผู้ใช้งบการเงินทราบถึงคุณภาพของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ทีมีบริษัทใดมีองค์ประกอบของงบแสดงฐานะการเงินขนาดใหญ่  
แต่กลับมีองค์ประกอบของรายได้แต่ละรายการที่ไม่สอดคล้องกับลักษณะการด าเนินงาน ทีมีก็ไม่อาจจะ
จัดเป็นบริษัทที่ดีได้ที มีการที่งบแสดงฐานะการเงินของกิจการมีขนาดใหญ่ข้ึน ที มีกล่าวคือทีมีการที่งบแสดง
ฐานะการเงินมีสินทรัพย์ทีมีหนี้สินและทุนเพิ่มข้ึนทีมีซึ่งถ้าการเพิ่มข้ึนของสินทรัพย์เกิดจากการเพิ่มข้ึนของ
หนี้สินจะแสดงว่าบริษัทได้มีภาระเพิ่มข้ึนทีมีแต่ในขณะเดียวกันถ้าการเพิ่มข้ึนของสินทรัพย์เกิดจากการ
เพิ่มข้ึนของส่วนผู้ถือหุ้นแสดงว่าบริษัทมีความมั่นคงยิ่งข้ึน ทีมีซึ่งการอ่านข้อมูลในงบแสดงฐานะการเงิน
จะช่วยเป็นเครื่องมือส าคัญส าหรับการตัดสินใจลงทุนได้หลายประการ ทีมีการน างบแสดงฐานะการเงนิไป
ใช้ประโยชน์เพื่อเป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุนที มีนักลงทุนควรจะใช้การเปรียบเทียบกับข้อมูลใน
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อดีตประกอบกันโดยอาจพิจารณาจากอัตราส่วนทางการเงินตามแนวดิ่ง ทีมี(Common-Size) การ
วิเคราะห์แนวโน้มทีมี(Trend Analysis) กล่าวคือทีมีการหาอัตราการเพิ่มข้ึนของรายการในปีปัจจุบันเทียบ
กับปีก่อนหน้าที มีเช่นการเปรียบเทียบรายได้ของบริษัทปีปัจจุบัน ทีมีกับทีมีรายได้ของปีก่อนหน้าซึ่งอาจจะ
เทียบเป็นรายปีหรือรายไตรมาส ทีมีซึ่งหากเปรียบเทียบข้อมูล ทีมี3 ปีทีมีหรือทีมี5 ปีทีมีข้ึนไปจะช่วยให้ผู้ลงทุน
มองเห็นภาพแนวโน้มของข้อมูลที่ชัดเจนมากยิ่งข้ึนทีมีนอกจากนี้ผู้วิเคราะห์งบการเงินยังสามารถที่จะน า
งบการเงินที่ก าลังพิจารณาไปเปรียบเทียบกับงบการเงินของคู่แข่งในอุตสาหกรรมเดียวกันได้อีกด้วย ทีมีที มี

ส าหรับงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จจะช่วยให้นักลงทุนมองเห็นภาพแนวโน้มในอนาคตของกิจการ ทีมีว่า
ธุรกิจเหล่าน้ันก าลังมีแนวโน้มที่จะมีผลก าไรอย่างต่อเนื่องหรือมีโอกาสที่จะประสบกับปัญหาที่ยุ่งยาก
หรือไม่ทีมีซึ่งจะช่วยให้นักลงทุนน าไปประกอบการตัดสินใจลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ ที มีและวางแผน
บริหารความเสี่ยงจากการลงทุนได้อย่างถูกต้องมากยิ่งข้ึน ทีมีซึ่งจะเป็นการช่วยลดความเสี่ยงจากการ
ขาดทุนในเงินลงทุนได้อีกทางหนึ่งทีมีส าหรับการวิเคราะห์งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จจะมีประโยชน์อย่าง
แท้จริงนั้นทีมีจ าเป็นอย่างยิ่งที่ผู้วิเคราะห์จะต้องท าการเช่ือมโยงไปยังงบแสดงฐานะการเงิน ทีมีเนื่องจาก
รายการสินทรัพย์ในงบแสดงฐานะการเงินหลายรายการมีความสัมพันธ์กับรายได้จากการขายหรือการ
ให้บริการเป็นไปในทิศทางเดียวกัน ทีมีตัวอย่างเช่น ทีมีเงินสดลูกหนี้การค้า ทีมีสินค้าคงเหลือ ที มีสินทรัพย์
หมุนเวียนทีมีรวมถึงทีมีสินทรัพย์ถาวรทีมีเป็นต้นทีมีซึ่งหากสินทรัพย์เหล่าน้ีเพิ่มสูงกว่ายอดขาย ทีมียิ่งมากเท่าใดก็
จะเป็นสัญญาณในการแจ้งเตือนความผิดปกติทีมีว่าในอนาคตน้ันบริษัทอาจจะประสบปัญหาการลดลง
ของก าไรสุทธิและปัญหาสภาพคล่องทางการเงิน ทีมีหรือกรณีเช่น ทีมีหากลูกหนี้การค้าเพิ่มสูงข้ึนกว่า
ยอดขายมากทีมีแสดงให้เห็นว่าบริษัทไม่มีประสิทธิภาพในการติดตามทวงถามและการเก็บหนี้จากลูกหนี้
การค้าทีมีซึ่งนอกจากจะท าให้รายได้ของบริษัทจะไม่เพิ่มขึ้นแล้วยังอาจจะเกิดหนี้สูญตามมาได้อีกด้วย ที มี

หรือกรณีที่บริษัทมีสินค้าคงเหลือในจ านวนมากซึ่งสูงกว่ายอดขาย ทีมีอาจจะแสดงให้เห็นว่าสินค้า
คงเหลือเหล่าน้ีขายได้ช้ากว่าปกติทีมีซึ่งอาจจะเกิดจากสินค้าล้าสมัยเร็วทีมีสินค้าช ารุดเสียหายทมีีหรอืขาดการ
บริหารด้านการตลาดที่เหมาะสมทีมีหรือทีมีกรณีที่มีการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรทีมีเช่นทีมีการซื้อเครื่องจักรใหม ่

หรือขยายโรงงาน ทีมีในขณะเดียวกันยอดขายของบริษัทกลับไม่เพิ่มข้ึนจากปีก่อน ทีมีก็อาจจะเป็นอีก
สัญญาณหนึ่งที่จะช้ีให้นักลงทุนเห็นว่ากิจการนั้นมีปัญหาในการตัดสินใจในการลงทุนที่ผิดพลาด ทีมีซึ่ง
นอกจากยอดขายจะไม่เพิ่มแล้วทีมีหากบริษัทนั้นมีการกู้ยืมเงินมาใช้ส าหรับการลงทุนแล้วทีมีบริษัทจะมีจะ
มีภาระผูกพันในการจ่ายคืนดอกเบี้ยและเงินต้นในอนาคต ทีมีรวมถึงก าไรจากการด าเนินงานของบริษัท
ในอนาคตอาจจะลดลงตามไปด้วยทีมีการวิเคราะห์งบการเงินเพื่อการค้นหาความจริงในงบการเงินเป็น
จุดส าคัญอย่างยิ่งที่จะช่วยให้นักลงทุนสามารถประเมินมูลค่าของบริษัทจดทะเบียน ทีมีและสามารถที่จะ
ตัดสินใจได้อย่างถูกต้องและมีหลักการ ทีมีและที่ส าคัญตัวเลขของสินทรัพย์หรือก าไรสุทธิที่สูง ทีมีก็ไม่ได้
หมายความว่าทีมีฐานะทางการเงินของกิจการจะมีคุณภาพดีอยู่ทีมีและในอดีตที่ผ่านมาจะพบว่าทีมีบริษัทที่มี
การขยายตัวอย่างรวดเร็วในก าไรจากการด าเนินและสินทรัพย์ ทีมีมักจะประสบปัญหาการขาดสภาพ
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คล่องตามมาในอนาคตเป็นส่วนมาก   นอกจากนี้แล้วที มีงบการเงินก็ยังเช่ือมโยงกันเองระหว่างงบต่างๆ ที มี

เช่นทีมีงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จทีมีจะส่งผลก าไรสุทธิจากการด าเนินงานไปยังงบแสดงฐานะการเงินในส่วน
ของผู้ถือหุ้นทีมีงบแสดงฐานะการเงินส่วนของผู้ถือหุ้นจะแสดงรายละเอียดในงบแสดงการเปลี่ยนแปลง
ส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีและงบกระแสเงินสดจะแสดงผลการเปลี่ยนแปลงระหว่างปีของรายการที่แสดงในงบ
ก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จทีมีและงบแสดงฐานะการเงินที มีเพื่อให้เห็นภาพของก าไรสุทธิในรูปของเงินสด ทีมีและ
แสดงถึงการได้มาและใช้ไปของเงินสดในระหว่างปีทีมีนอกจากนี้รายการต่างๆทีมีที่แสดงในงบการเงนิจะถูก
อธิบายขยายความในหมายเหตุประกอบงบการเงินทีมีเพื่อให้ผู้ใช้มีความเข้าใจมากยิ่งข้ึนทีมีเมือ่นกัลงทนุท า
การวิเคราะห์งบการเงินควรที่จะตีความให้เช่ือมโยงกันทีมีซึ่งจะช่วยให้การอ่านและการวิเคราะหง์บลกึซึง้
มากยิ่งข้ึนทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2545) และเพชรี   ขุมทรัพย์ทีมี(2555) ได้อธิบายถึงการ
วิเคราะห์งบการเงิน ทีมีว่าเป็นกระบวนการส าหรับการค้นหาความจริงเกี่ยวกับฐานะการเงินและการ
ด าเนินงานของบริษัทใดบริษัทหนึ่งทีมีหรือกิจการใดกิจการหนึ่งจากงบการเงินบริษัทเหล่านั้น ทีมีพร้อมทั้ง
น าเอาข้อเท็จจริงดังกล่าวที่ได้จากการวิเคราะห์งบการเงินมาใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนในหุ้นที่
ออกจ าหน่ายยังสาธารณะของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีซึ่งสามารถที่จะ
แบ่งการวิเคราะห์งบการเงินออกเป็นทีมี2 ส่วนทีมีได้แก่ทีมี1) การค้นหาข้อเท็จจริงเกี่ยวกับฐานะการเงินทมีีและทมีี

ผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียน ที มีและ ทีมี2) การน าเอาข้อเท็จจริงที่ได้จากการวิเคราะห์งบ
การเงินนี้ไปใช้ประโยชน์ในการตัดสินใจหรือเสนอแนะแนวทางในการตัดสินใจลงทุนแล้วแต่
วัตถุประสงค์ของการวิเคราะห์งบการเงินทีมีผู้วิเคราะห์งบการเงินจ าเป็นต้องหาข้อมูลจากแหล่งอื่นที่อยู่
นอกเหนือจากงบการเงินของบริษัทจดทะเบียนเพื่อใช้ประกอบผลการวิเคราะห์ทีมีทั้งนี้เพื่อให้ทราบ
ปัญหาและข้อเท็จจริงตามที่ปรากฏในงบการเงินได้อย่างถูกต้อง ทีมีซึ่งนักวิเคราะห์งบการเงินจ าเป็นที่
จะต้องมีความรู้เรื่องหลักการบัญชี ทีมีมีความรู้เรื่องของการเงิน ที มีเพื่อจะช่วยให้นักวิเคราะห์ ทีมีหรือ ทีมีผู้
วิเคราะห์งบการเงินสามารถที่จะมองเห็นปัญหาและสามารถที่จะแก้ไขปัญหาเรื่องของการเงนิและการ
ตัดสินในลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพทีมี 
 ดังที่ได้กล่าวถึงความหมายของงบการเงิน ทีมีองค์ประกอบของงบการเงิน ทีมีประโยชน์ของงบ
การเงินต่อนักลงทุนทีมีจากแนวคิดและเอกสารทางวิชาการต่างๆข้างต้นทีมีผู้วิจัยจึงขอสรุปทีมีดงันีท้มีีงบการเงนิที

มีหมายถึงรายงานทางการบัญชีหรือรายการที่เกิดจากการรวบรวมข้อมูลและตัวเลขทางบัญชีที่บริษัท
ต่างที มีๆทีมีต้องจัดท าอย่างน้อยปีละทีมี1 ครั้งทีมีเพื่อใช้ส าหรับการทบทวนหรือรายงานความก้าวหน้าของการ
ด าเนินงานในรอบปีที่ผ่านมาทีมีหรือตามที่ผู้บริหารของบริษัทได้ก าหนดไว้ทีมีซึ่งรายงานเหล่าน้ีจะแสดงให้
เห็นถึงฐานะการเงินของการลงทุนทีมีการจัดหาแหล่งเงินทุนของบริษัททีมีเพื่อให้ผู้ใช้งบการเงินทีมีโดยเฉพาะ
กลุ่มนักลงทุนสามารถประเมินความสามารถในการด าเนินงานทีมีการบริหารจัดการสินทรัพย์ของบริษัททมีี

การสร้างผลก าไรกลับคืนสู่นักลงทุนได้มากน้อยเพียงใด ทีมีดังนั้น ที มีส าหรับงานวิจัยนี้ ทีมีผู้ วิจัยได้น า
องค์ประกอบของงบการเงินมาเป็นตัวแปรอิสระส าหรับการศึกษาวิจัยร่วมกับผลตอบแทนที่นักลงทุน
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จะได้รับจากการลงทุน ทีมีและเพื่อพิจารณาความสัมพันธ์และผลกระทบที่มีต่อผลตอบแทนจากการ
ลงทุนทีมีโดยงบการเงินที่น ามาศึกษาวิจัยครั้งนี้ประกอบด้วยทีมีงบแสดงฐานะการเงินทีมีและงบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จทีมีและองค์ประกอบของงบการเงินทั้งทีมี2 งบข้างต้นนี้ที่เลือกมาศึกษาวิจัยทีมีได้แก่ 
 1. งบแสดงฐานะการเงินทีมีมีองค์ประกอบดังนี้ 
  1.1 องค์ประกอบสินทรัพย์หมุนเวียน ทีมีประกอบด้วยทีมีเงินสดและเงินฝากธนาคาร ทีมีเงิน
ลงทุนช่ัวคราวทีมีลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่นที มี(สุทธิ) สินค้าคงเหลือทีมีสินทรัพย์หมุนเวียนอื่นทีมีและรายการ
สินทรัพย์อื่นๆทีมีที่มีระยะเวลาในการหมุนเวียนภายในทีมี1 ป ี

  1.2 องค์ประกอบสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนทีมีประกอบด้วยทีมีเงินลงทุนระยะยาวทีมีที่ดินอาคาร
และอุปกรณ์ทีมีอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนทีมีสินทรัพย์หมุนเวียนอื่นที่มีระยะเวลาในการหมุนเวียนเกิน
กว่าทีมี1 ปีหรือทีมี1 รอบระยะเวลาการด าเนินงานตามปกติของบริษัท  

  1.3 องค์ประกอบส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีประกอบด้วย ทีมีจ านวนทุนจดทะเบียน ทีมีจ านวนทุน 
จดทะเบียนและเรียกช าระแล้วทีมีเงินส ารองตามกฎหมายทีมีเงินส ารองอื่นทีมีก าไรสะสม ทีมีองค์ประกอบอื่นที มี

เป็นต้น 
 2. งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นทีมีมีองค์ประกอบดังนี้ 
  2.1 องค์ประกอบรายได้ที มีประกอบด้วยทีมีรายได้จากการขายสินค้าทีมีหรือทีมีการให้บริการ ทีมีซึ่ง
เป็นรายได้หลักของบริษัทจดทะเบียน ทีมีรายได้จากดอกเบี้ยรับทีมี(กรณีที่มีการน าเงินสดที่เหลือไปลงทุน
หารายได)้ เงินปันผลรับทีมี(น าเงินไปลงทุนในหุ้นของบริษัทอื่น) รายได้อื่นๆทีมีที่ไม่ใช่รายได้หลักของบริษัท
จดทะเบียน 

  2.2 องค์ประกอบค่าใช้จ่ายทีมีประกอบด้วยทีมีต้นทุนขายสินค้าหรือบริการ ทีมีค่าใช้จ่ายในการ
ขายสินค้าทีมีค่าใช้จ่ายในการบริหารงานทีมีต้นทุนทางการเงินทีมี(กรณีที่บริษัทมีเงินกู้ยืม) และค่าใช้จ่ายอื่นๆทมีี

เป็นต้น 

  2.3 องค์ประกอบก าไร(ขาดทุน) สุทธิทีมีคือผลต่างของรายได้ที่สูง(ต่ า) กว่าค่าใช้จ่ายในรอบ
ระยะเวลาการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียน 
   2.5.2  แนวคิดเกี่ยวกับการใช้ข้อมูลในงบการเงินเพื่อประกอบการตัดสินใจลงทุน ที มี

เพชรีขุมทรัพย์ที มี(2555) ได้แบ่งจุดมุ่งหมายของการใช้งบการเงินเพื่อการวิเคราะห์ข้อมูล ที มีส าหรับการ
ตัดสินใจลงทุนในหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ทีมีไว้ด้วยกันทีมี4 ประการทีมีซึ่งโดยทั่วไปแล้ว
จุดมุ่งหมายของการใช้งบการเงินทีมีประกอบด้วย 
   1. เป็นเครื่องมือส าหรับการกลั่นกรองเบื้องต้น ทีมีเพื่อเลือกลงทุนหรือเพื่อวิเคราะห์
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ที่ก าลังจะตัดสินใจลงทุน 
   2. เป็นเครื่องมือส าหรับการพยากรณ์ฐานะการเงินในอนาคตของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ทีมีและผลที่คาดกว่าจะเกิดข้ึนกับบริษัทเหล่าน้ัน 
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   3. เพื่อใช้ในการวินิจฉัยปัญหาการบริหาร ที มีและการด าเนินงานและปัญหาอื่นๆ ทีมีที่
เกิดข้ึนในบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ที่นักลงทุนก าลังตัดสินใจเข้าไปลงทุน 
   4. เพื่อใช้เป็นเครื่องมือในการประเมินความสามารถในการบริษัทงานของฝ่าย
บริหารของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  
  ซึ่งจากที่กล่าวมา ทีมีผู้ลงทุนย่อมมีจุดมุ่งหมายหลักของการลงทุนในหุ้นของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีเพื่อหวังผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล ทีมีหรือส่วนต่าง
จากราคาขายที่สูงกว่าต้นทุนของเงินลงทุนทั้งสิ้น ทีมีรวมถึงสิทธิพิเศษอย่างอื่นที่จะได้รับในอนาคตทีมีเช่นที มี

สิทธิในการซื้อหุ้นเพิ่มทุน ทีมีเป็นต้น ทีมีซึ่งต้องอาศัยปัจจัยหลายด้านด้วยกันทีมีเพื่อช่วยให้ผู้ลงทุนบรรลุ
วัตถุประสงค์ของการลงทุนอย่างแท้จริงทีมีซึ่งรวมถึงการใช้ข้อมูลในงบการเงินเพื่อประกอบการตัดสินใจ
ลงทุนในบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ทีมีและทีมีนิพันธ์ทีมีเห็นโชคชัยชนะทีมีและทีมีศิลปะพรทีมีศรีจั่นเพชรทมีี

(2561) ได้สรุปวัตถุประสงค์ของงบการเงิน ทีมีตามาตรฐานการบัญชีส าหรับกิจการที่ไม่มีส่วนได้เสีย
สาธารณะทีมีไว้ทีมีดังนี้ทีมี1) เป็นการน าเสนอข้อมูลที่เกี่ยวกับฐานะการเงินทีมีผลการด าเนินงานของกิจการที่มี
ประโยชน์ต่อการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจ    2) ข้อมูลทางการเงินที่แสดงผลกระทบของรายการในอดีตที่มี
ต่อฐานการเงิน ทีมีผลการด าเนินงานของกิจการที่ ช่วยให้ผู้ใ ช้งบการเงินสามารถที่จะประเมิน
ความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ทีมีไม่ว่าจะเป็นจ านวนเงินที มี

จังหวะเวลาทีมีและความแน่นอนของกระแสเงินสด ทีมี(ส่วนใหญ่แล้วจะเป็นกลุ่มนักลงทุน) และทีมี3) ข้อมูล
ทางการเงินยังช่วยให้ผู้ใช้งบการเงินอื่นในการประเมินความสามารถในการดูแลและความรับผิดชอบ
ของผู้บริหารของกิจการทีมีนอกจากนี้เมื่อศึกษากรอบแนวคิดส าหรับการรายงานทางการเงิน ทีมีซึ่งจะมีผล
บังคับใช้ในปีทีมี2564 ซึ่งได้รับการเผยแพร่โดยสภาวิชาชีพบัญชีฯทีมีเมื่อวันที่ 1 กุมภาพันธ์ทีมี2562 ซึ่งได้ให้
ค าจ ากัดความของวัตถุประสงค์ทีมีประโยชน์ทีมีของการรายงานทางการเงินเพื่อวัตถุประสงค์ทัว่ไปทมีีโดยสรปุ
ดั ง นี้ ที มีวั ต ถุป ร ะส ง ค์ทั่ ว ไป ขอ ง ก า ร ร าย ง า นทา ง ก า ร เ งิ น เ พื่ อ วั ต ถุป ร ะส ง ค์ทั่ ว ไป ที มีคื อ 

การให้ข้อมูลทางการเงินเกี่ยวกับกิจการที่เสนอรายงานที่มีประโยชน์ต่อผู้ลงทุน ทีมีผู้ให้กู้ยืมทีมีหรือเจ้าหนี้
อื่นทั้งในปัจจุบันและในอนาคตเพื่อตัดสินใจเกี่ยวกับการให้ทรัพยากรแก่กิจการ ทีมีการตัดสินใจเหล่านี้
เกี่ยวกับและ ทีมีการซื้อที มีขายทีมีหรือถือตราสารทุนและตราสารหนี้ ทีมีการให้หรือช าระเงินกู้และสินเช่ือใน
รูปแบบอื่นทีมีและการใช้สิทธิออกเสียงหรือมีอิทธิพลต่อการด าเนินการของฝ่ายบริหารที่กระทบการใช้
ทรัพยากรเชิงเศรษฐกิจของกิจการ ทีมีซึ่งการตัดสินใจเหล่านี้จะข้ึนอยู่กับผลตอบแทนที่ผู้ลงทุน ทีมีเจ้าหนี้ที มี

เจ้าหนี้อื่นในปัจจุบันและอนาคตคาดหวังทีมีเช่นทีมีเงินปันผลทีมีการจ่ายคืนเงินต้นและจ่ายดอกเบี้ยหรอืราคา
ตลาดที่เพิ่มข้ึนความคาดหวังเกี่ยวกับผลตอบแทนของผู้ลงทุน ทีมีผู้ให้กู้และเจ้าหนี้อื่น ทีมีข้ึนอยู่กับการ
ประเมินจ านวนเงินจังหวะเวลาและความไม่แน่นอน ทีมี(อนาคต) ของกระแสเงินสดรับสุทธิในอนาคตที่
จะเข้าสู่กิจการและการประเมินความรับผิดชอบตามหน้าที่ต่อทรัพยากรของกิจการของฝ่ายบริหาร ทีมีผู้
ลงทุนทีมีผู้ให้กู้และเจ้าหนี้อื่นในปัจจุบันและในอนาคตต้องการข้อมูลเพื่อช่วยบุคคลเหล่านั้นในการ
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ประเมินทีมีอย่างไรก็ดีทีมีรายงานทางการเงินเพื่อวัตถุประสงค์ทั่วไปไม่ให้และไม่สามารถให้ข้อมูลทั้งหมดที่
ผู้ลงทุนทีมีผู้ให้กู้และเจ้าหนี้อื่นทั้งในปัจจุบันและในอนาคตต้องการ ทีมีผู้ใช้เหล่านี้ต้องพิจารณาข้อมูลที่
เกี่ยวข้องแหล่งอื่นทีมีเช่นทีมีสภาพเศรษฐกิจและความคาดหวังเกี่ยวกับเศรษฐกิจโดยทั่วไป ทีมีการพยากรณ์
เกี่ยวกับอุตสาหกรรมและบริษัทรายงานทางการเงินเพ่อวัตถุประสงค์ทั่วไปไม่ได้มีการออกแบบเพื่อ
แสดงมูลค่าของกิจการที่เสนอรายงานแต่รายงานทางการเงินนี้ให้ข้อมูลเพื่อช่วยผู้ลงทุน ทีมีผู้ให้กู้ทีมีและ
เจ้าหนี้อื่นในปัจจุบันและในอนาคตประเมินมูลค่าของกิจการที่เสนอรายงานทีมี(สภาวิชาชีพบัญชี, 2562) 
งานวิจัยในต่างประเทศของ ทีมีAmoako (2018) ได้ศึกษาโครงสร้างของงบการเงิน ทีมีการวิเคราะห์งบ
การเงินทีมีการวัดประสิทธ์ิภาพผลการด าเนินงานด้านเศรษฐกิจ ทีมีการเงินของประเทศนิวซีแลนด์ด้วย
อัตราส่วนทีมีดูปองทีมี(The DuPont Financial Analysis Model) ทีมีรวมถึงการวัดสภาพทางเศรษฐกิจของ
ประเทศผ่านการวิเคราะห์งบการเงิน ทีมีและรายการที่แสดงหรือเปิดเผยในงบการเงินของประเทศ
นิวซีแลนด์ทีมี(The National Income (NI) ) ช่วงปีทีมี1970 – 2011 รวมถึงทีมีสินทรัพย์ทีมีและหนี้สินในงบ
แสดงฐานะการเงินทีมีอัตราทีมีGDP, GNI, อัตราการส่งออกทีมีอัตราการบริโภคข้ันสุดท้ายทีมีเป็นต้นทีมีงบการเงิน
ที่ผู้ใช้วิจัยใช้ส าหรับการศึกษาครั้งนี้ประกอบด้วย ทีมีงบก าไรขาดทุน ทีมีงบแสดงฐานะการเงิน ทีมีและ ทีมีงบ
กระแสเงินสดที มีการศึกษาวิจัยผู้วิจัยใช้วิธีการศึกษาวิเคราะห์ข้อมูลจากงบการเงินและอัตราส่วนทาง
เศรษฐกิจเป็นหลักทีมีซึ่งงานวิจัยนี้ผู้วิจัย ทีมีค้นพบสิ่งท าส าคัญในงบการเงิน ทีมีดังนี้ทีมีอัตราส่วนทาการเงินที่
ส าคัญจะค่อยๆลดลง ที มีจะส่งผลไปสู่การลดลงอย่างมีสาระส าคัญของอัตราส่วนทางเศรษฐกิจของ
ประเทศทีมีซึ่งปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราส่วนทางเศรษฐกิจของประเทศเหล่าน้ี ทีมีได้แก่ทีมีการใช้ทรัพย์สินที่ไม่มี
ประสิทธิภาพทีมีและการเพิ่มข้ึนของอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนจะเป็นตัวช้ีวัดการเพิ่มข้ึนของความเสี่ยงของ
ระบบเศรษฐกิจของประเทศนิวซีแลนด์ทีมีระดับการบริโภคในประเทศทีมีการอพยพย้ายถ่ินทมีีมผีลกระทบตอ่
อัตราความเสี่ยงทางเศรษฐกิจของประเทศด้วย 
 

2.5 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ประวัติความเป็นมาของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีสืบเนื่องจากมีการเสนอแนวความ

ศิตในการจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ที่มีระบบเป็นครั้งแรกทีมีโดยให้มีบทบาทที่ส าคัญทีมีคือทมีีเปน็แหลง่ระดมทนุ
ให้ภาคธุรกิจในการประกาศใช้แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติทีมีฉบับที่ 1 (พ.ศ.2504 - 2509) 
เพื่อให้สนับสนุนการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศไทย ทีมีถึงแม้ว่าจะมีการจัดต้ังเป็นระบบที่ตี ทีมีแต่ความ
สนใจในการซื้อขายหุ้นในตลาดหุ้นกรุงเทพ ทีมีก็ยังมีอยู่น้อยในปี ทีมีพ.ศ. 2511 มีมูลค าการซื้อขาย ทีมี160 
ล้านบาท ทีมีและในปีพ.ศ. 2512 มีมูลค่าการซื้อชายเพียง ทีมี114 ล้านบาท ทีมีซึ่งมีปริมาณของการซื้อขาย
ลดลงทีมี46 ล้านบาทถึงแม้ว่าในปีทีมีพ.ศ. 2515 จะมีการซื้อขายหุ้นกู้ทีมี87 ล้านบาททีมีแต่การซื้อขายก็ยังคง
ไม่เป็นที่น่าสนใจ ทีมีมูลค าในการซื้อขายหุ้นต่ าที่สุดเพียง ทีมี26 ล้านบาท ทีมีตลาดหุ้นกรุงเทพ ที มีเป็นที่ต้อง
ยอมรับกันว่าตลาดหุ้นกรุงเทพไม่ประสบความส าเร็จ ทีมีจนในที่สุดก็มีความจ าเป็นต้องปิดกิจการของ
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ตลาดหุ้นกรุงเทพทีมีเป็นที่ต้องยอมรับกันว่าตลาดหุ้นกรุงเทพไม่ประสบความส าเร็จมสีาเหตหุลกัจากการ
ขาดการสนับสนุนจากภาครัฐ ทีมีและประกอบกับการที่ประชาชนยังชาดความรู้ ทีมีความเข้าใจ ทีมีเกี่ยวกับ
เรื่องตลาดทุนทีมีแต่แนวคิดในการจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ที่มีระบบทีมีก็ยังคงได้รับความสนใจจากประชาชน
อยู่บ้างทีมีในช่วงต่อมามีการประกาศใช้แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ทีมีฉบับที่ 2 (พ.ศ. 2510 - 
2514) จึงได้มีการจัดต้ังตลาดทุนข้ึนอีกครั้ง ทีมีโดยให้มีมาตรการส าหรับการซื้อขายหลักทรัพย์ที่มีความ
เหมาะสมมากข้ึน ที มีต่อมารัฐบาลได้ท าการว่าจ้าง ที มีศาสตราจารย์ประจ าภาควิชาการเงิน ทีมีจาก
มหาวิทยาลัยโคลัมเบียทีมีสหรัฐอเมริกา ทีมีเพื่อมาท าการศึกษาช่องทางส าหรับการพัฒนาตลาดทุนไทยที มี

และได้มีส่วนร่วมในการแก้ไข ทีมี"ประกาศคณะปฏิวัติที่  58 เกี่ยวกับการควบคุมธุรกิจการค้า ทีมีที่มี
ผลกระทบต่อความปลอดภัยและความเป็นอยู่ของประชาชน"ท าให้รัฐบาลสามารถที่จะก ากับดูแลการ
ด าเนินงานของบริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ได้ ทีมีท าให้มีการต าเนินงานเป็นไปอย่างมีระเบียบและยุติธรรมที มี

หลังจากนั้นในปี ทีมีพ.ศ. 2517 ได้มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มี

พ.ศ. 2517 โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อจัดให้มีตลาดกลางส าหรับการซื้อขายหลักทรัพย์ ทีมีเพื่อเป็นการ
ส่งเสริมการออมทรัพย์และการระตมเงินทุนส าหรับภาคธุรกิจในประเทศ ทีมีตามมาด้วยการแก้ไข
บทบัญญัติที่เกี่ยวกับรายไต้ทีมีเพื่อให้สามารถน าเงินออกมาใช้ลงทุ่นในตลาดทุนได้ ทีมีในปีทีมีพ.ศ. 2518 
รูปแบบทางกฎหมายต่างๆทีมีได้รับการปรับแก้ไขจนมีความลงตัวทีมีและในวันที่ 30 เมษายนทีมีพ.ศ. 2518 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมี(ช่ือภาษาอังกฤษในขณะนั้น ทีมีคือทีมีThe Securities Exchange of 
Thailand) ได้มีการปิดท าการซื้อขายอย่างเป็นการทางครั้งแรก ทีมีและต่อมาได้ท าการเปลี่ยนช่ือ
ภาษาอังกฤษเป็น ที มี"The Stock Exchange of Thailand"ทีมี(SET) เมื่อวันที่ 1 มกราคม ที มีพ.ศ.2534 
(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2558) 

SET Index 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้มีการจัดกลุ่มดัชนีทีมีเพื่อให้มีความสอดคล้องกับการพฒันา

ของตลาดทุนในช่วงเวลาต่างๆทีมีและให้เกิดการตอบสนองต่อความต้องการของผู้ลงทุนในช่วงเวลาตา่งๆ
ทีมีและให้เกิดการตอบสนองต่อความต้องการของผู้ลงทุนที่มีความหลากหลายทีมีทั้งในด้านการใช้เครือ่งมอื
ในการสะท้อนความเคลื่อนไหวชองหลักทรัพย์ที่มีการซื้อชายอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทีมีการใช้ส าหรับ
เปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุน ทีมี(Performance Benchmark) หรือการใช้ส าหรับเป็นดัชนี
อ้างอิง(Underlying Index) ในการออกตราสารทางการเงินทีมีเช่นทีมีตราสารอนุพันธ์ทีมีกองทุนรวมทีมีเป็นต้นทมีี

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ ทีมี(SET Index) เป็นดัชนีที่สะท้อนการเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย์ทั้งหมด ที มี

(Composite Index) ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2560) 
ดัชนีราคาทีมีหมายถึงทีมีดัชนีที่สะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ที่เป็นองค์ประกอบ

ของดัชนีราคาทีมีเป็นการค านวณโตยถ่วงน้ าหนักด้วยราคามูลค่าตามราคาตลาดของแต่ละ 
สูตรในการค านวณดัชนีทีมีSET Index (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 2560) 
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SET Index = 
Current Market Value X Base Value

Base Market Value
 

โดยที่ 
Current Market Value (CMV) คือ มูลค่าตามราคาตลาดรวมของหลักทรัพย์ ทีมีณทีมีวัน

ปัจจุบัน 
ทั้งหมดที่เป็นองค์ประกอบของดัชนี 

Base Market Value (BMV) คือ มูลค่าตามราคาตลาดของหลักทรัพย์ทั้งหมดที่
เป็น 

องค์ประกอบของดัชนีทีมีณทีมีวันฐาน 
Base Value   คือทีมี ค่าฐานของดัชนี 

 
sSET Index 
สืบเนื่องมาจากเมื่อต้นปีทีมีพ.ศ.2560 ที่ผ่านมาตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีไดเ้ริม่เผยแพร่

ดัชนีตัวใหม่ที่มีช่ือว่า ที มีsSET Index ซึ่งเป็นดัชนีที่สะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้นสามัญซึ่งอยู่
นอกเหนือดัชนี ทีมีSET50 และ ทีมีSET100 โดยที่มาของการสร้างดัชนี ที มีSET นั้น ทีมีเนื่องจากดัชนีที่มีการ
เผยแพร่ในปัจจุบันทีมีส่วนใหญ่สะท้อนราคาหุ้นขนาดใหญ่ที่มีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูง ที มีเช่นที มี

ดัชนทีีมีSET50 SET100 เป็นต้นทีมีขณะที่หุ้นขนาดเล็กหรือขนาดกลางที่อยู่นอกกลุ่มทีมีSET100 ซึ่งมีจ านวน
และมูลค่าการซื้อขายที่เพิ่มข้ึนอย่างต่อเนื่อง ทีมียังไม่มีดัชนีที่ใช้อ้างอิงการเคลื่อนไหวของราคาหุ้น
เหล่าน้ันทีมีตลาดหลักทรัพย์ฯทีมีจึงไต้จัดท าดัชนีทีมีSET ข้ึนทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2561) 

วิธีการคัดเลือกหุ้นเข้าเป็นองค์ประกอบของดัชนีทีมีsSET มีดังนี้ 
เป็นบริษัทที่ไม่อยู่ในดัชนีทีมีSET100 ที่มีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด ทีมีอยู่ในช่วงทีมี90-98%ที มี

ของหุ้นสามัญทั้งตลาดทีมีเมื่อเรียงล าดับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดจากมากไปน้อย 
1) ต้องมีสัตส่วนผู้ถือหุ้นรายย่อยทีมี(Free-float) ไม่น้อยกว่าร้อยละทีมี20 ของทุนช าระแล้ว 
2) ปริมาณการซื้อขายหุ้นในแต่ละเดือน ทีมี(MonthlY TurnoveR Ratio) ไม่น้อยกว่าร้อยละ ที มี

0.5 ของจ านวนหุ้นจดทะเบียนของบริษัททีมีเป็นระยะเวลาไม่ต่ ากว่าทีมี9 ในทีมี12 เดือน 
จะเห็นได้ว่าหุ้นที่ผ่านการคัดเลือกเข้าดัชนีทีมีSET ถือว่าเป็นหุ้นที่มีสภาพคล่องสูงสม่ าเสมอและ

มีการกระจายหุ้นให้กับผู้ถือหุ้นรายย่อยตามเกณฑ์ที่ก าหนดทีมีซึ่งการมีดัชนีทีมี'SET นั้นก่อให้เกิดประโยชน์
กับผู้เกี่ยวข้องในตลาดทุนหลายด้านทีมีสรุปได้ทีมีตังนี ้

ผู้ลงทุน 
1) ผู้ที่สนใจลงทุนในหุ้นขนาดกลางและขนาดเล็กที่มีสภาพคล่องซื้อขายเปลี่ยนมือได้ง่าย ที มี

สามารถเลือกลงทุนในหุ้นที่รายช่ือหุ้นที่อยู่ในดัชนีทีมี5SET ตามวัตถุประสงค์การลงทุนของแต่ละ 
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2) สามารถใช้ดัชนีทีมีSET เป็นทีมีBenchmarK เพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุน 
3) หุ้นที่อยู่ในดัชนีจะได้รับความสนใจและมีการจัดท าบทวิเคราะห์มากขึ้นทีมีผู้ลงทุนจะสามารถ

เข้าถึงข้อมูลของหุ้นได้มากข้ึน 
ผู้ประกอบการในตลาดทุน 
1) สามารถคัดเลือกหุ้นที่อยู่ในดัชนี ทีมีSSET มาจัดท าบทวิเคราะห์วิเคราะห์หรือให้ค าแนะน า  

การลงทุนเพิ่มเติมจากบทวิเคราะห์หุ้นที่มีอยู่แล้ว 
2) สามารถใช้ดัชนีทีมีSET เป็นทีมีBenchmarK เพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุน 
3) สามารถใช้ดัชนทีีมี5SET เป็นดัชนีอ้างอิงในการออกผลิตภัณฑ์ทางการเงินต่างๆ ทีมีไดท้ีมีอาทิเช่น 

กองทุนรวมหรือทีมีETF ที่อ้างอิงกับดัชนีทีมีsSET เป็นต้น 
บริษัทจดทะเบียน 
1) เป็นการประชาสัมพันธ์บริษัทจดทะเบียนที่มีขนาดเล็กกว่าทีมีSET100 ให้เป็นที่รู้จักและมบีท

วิเคราะห์ครอบคลุมมากข้ึนสภาพคล่องในการซื้อขายก็จะสูงข้ึน 
2) หุ้นที่อยู่ในทีมี5SET เมื่อได้รับความสนใจก็จะมีการให้ค าแนะน าการลงทุนมากข้ึน 
ทั้งนี้ตลาดหลักทรัพย์จะท าการค านวณค่าดัชนี ทีมีSET โดยใช้วันฐาน ทีมีคือ ทีมีวันที่ 30 ธันวาคม ที มี

2559 และมีค่าดชนีเริ่มต้นทีมีคือทีมี1,000 จุดทีมีตลาดหลักทรัพย์ฯทีมีจะท าการทบทวนรายช่ือหุ้นที่อยู่ในดัชนีทีมี

sSET ทุกๆทีมี6 เดือนทีมีโดยหุ้นที่ใช้ค านวณดัชนี ทีมีSET ระหว่าง ทีมี1 มกราคมทีมี2560 ถึงที มี30 มิถุนายนทีมี2560 
จ านวนทีมี102 บริษัททีมีกระจายตัวอยู่ในทีมี8 กลุ่มอุตสาหกรรมทีมีดังนี ้
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 2.1 การกระจายตัวของหุ้นดัชนีทีมีsSET ระหว่างทีมี1 มกราคมทีมี2560 ถึงทีมี30 มิถุนายนทีมี2560 

 

ทรพัยากร

สินคา้อุปโภคบริโภค

อสงัหาริมทรพัยแ์ละก่อสรา้ง

บริการ

วัตถดิุบและสินคา้
อุตสาหกรรม

เกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร

เทคโนโลยี

ธุรกิจการเงิน
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2.6 อัตราส่วนทางการเงิน 
อัตราส่วนทางการเงินทีมีหมายถึงทีมีการน ารายการที่ปรากฏในงบการเงินทีมีตั้งแต่สองทีมีหรือมากกว่า

สองรายการเพื่อค้นหาความสัมพันธ์ที่ส่งผลให้เปอร์เซ็นต์ ทีมีหรือสัดส่วน ทีมีหรือแม้แต่จ านวนครั้งเป็น
จ านวนรอบคือทีมีอัตราส่วนดังต่อไปนี้ 

1. อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง ทีมี(Liquidity Ratio): อัตราส่วนสภาพคล่องระยะสั้น ที มีอัตราส่วน
ชนิดนี้วัดถึงความสามารถของกิจการในการช าระหนี้ระยะสั้นเมื่อครบก าหนด ที มีนั่นคือพิจารณาว่า
สินทรัพย์หมุนเวียนสามารถเปลี่ยนแปลงเป็นเงินสดได้ง่ายมากน้อยเพียงใด ทีมีเพื่อดูถึงความยืดหยุ่นของ
เงินหมุนเวียนเนื่องจากภาระที่ต้องช าระเมื่อครบก าหนดทีมีซึ่งประกอบด้วยทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที มี

(Current Ratio) และอัตราส่วนทรัพย์สินคล่องตัว ที มี(Quick Ratio) การตีความ ทีมีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนควรมีค่ามากกว่า1 หากอัตราส่วนน้อยกว่า ทีมี1 แสดงว่ากิจการมีหนี้สินหมุนเวียนที่มากกว่า
ทรัพย์สินหมุนเวียนทีมีอันแสดงให้เห็นถึงความเสี่ยงต่อการผิดนัดช าระหนี้ระยะสั้นได้ทีมีแต่หากค่าดังกล่าว
มีค่ามากกว่าทีมี1 แสดงว่าบริษัทมีความคล่องตัวในการจัดการหนี้ระยะสั้น 

2. อัตราส่วนความสามารถในการด าเนินงาน ทีมีเป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดประสิทธิภาพของการใช้
ทรัพย์สินของหน่วยธุรกิจ ทีมีโดยเปรียบเทียบยอดขายกับสินทรัพย์การลงทุน ทีมีพิจารณาผลการค านวณ
อัตราส่วนการลงทุนการขายของผลิตภัณฑ์ที่เกิดจากการใช้ของสินทรัพย์จะอยู่ในรูปของความเร็วของ
การหมุน ทีมีซึ่ งประกอบด้วย ที มีอัตราการหมุนของทรัพย์สินรวม ทีมี(Total Asset Turnover) อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหนี้ที มี(Account Receivable Turnover) และระยะเวลาจัดเก็บหนี้โดยเฉลี่ยทีมี(Average 
Collection Period) อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงคลังทีมี(Inventory Turnover) และระยะเวลาในการ
จ าหน่ายสินค้า(Days in Inventory) การตีความทีมีถ้าอัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีค่าสูงทีมีแสดงว่าบริษัท
มีความสามารถในการเก็บเงินจากการขายเช่ือได้เร็วทีมีแต่หากอัตราส่วนระยะเวลาจัดเก็บหนี้มีค่าสูงเกินไปทมีี

อาจแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีความเข้มงวดในการให้เครดิตกับลูกค้าทีมีซึ่งอาจท าให้เสียเปรียบในการแข่งขัน
ไดท้ีมีหากอัตราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนี้มีค่าน้อยทีมีแสดงว่าบริษัทมีความสามารถในการจัดเก็บหนี้ได้เรว็ที

มีหรือมีความสามารถบริหารลูกหนี้ได้เป็นอย่างดีที มีถ้าอัตราส่วนการหมุนของทรัพย์สินรวมมีค่าสูงทีมีแสดงว่า
บริษัทสามารถขายสินค้าออกไปได้เร็วทีมีแต่ถ้าอัตราส่วนนี้สูงอันเนื่องมาจากมีสินค้าคงเหลือน้อยเกินไปที มี

อาจเป็นความเสี่ยงที่ว่ามีสินค้าไม่พอขายทีมีและอาจสูญเสียลูกค้าไปในที่สุด ทีมีดังนั้นจึงต้องมีการบริหาร
สินค้าคงเหลือไม่ให้มากหรือน้อยเกินไปทีมีและถ้าอัตราส่วนระยะเวลาในการจ าหน่ายสินค้ามีค่าน้อยทีมีแสดง
ว่าบริษัทมีความสามารถในการขายสินค้าได้เร็วทีมีซึ่งแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของ
บริษัท 

3. อัตราส่วนวัดความสามารถในการช าระหนี้ ทีมี(Leverage Ratio/Financial Policy Ratio) 
ได้แก่ทีมีอัตราส่วนหนี้สินต่อทรัพย์สินรวม ทีมี(Debt Ratio) แสดงถึงสัดส่วนของหนี้สินรวมของบริษัทเมื่อ
เทียบกับสินทรัพย์ที่มีอยู่ทั้งหมด ที มีซึ่งใช้วัดว่าเงินลงทุนในสินทรัพย์ของบริษัทมาจากเงินกู้ยืมจาก
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ภายนอกเป็นสัดส่วนเท่าใด ทีมีนอกจากนี้ยังแสดงถึงความสามารถในการช าระหนี้ของบริษัทด้วย ที มี

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหลักทรัพย์ ที มี(Debt to Equity Ratio) แสดงโครงสร้างของเงินทุน ที มี

(Capital Structure) ของบริษัท ที มีโดยจะเป็นการวัดว่าบริษัทใช้เงินทุนจากภายนอกเมื่อเทียบกับ
เงินทุนภายในของบริษัทเองว่ามีสัดส่วนเท่าใด 

4. อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร ทีมี(Profitability Ratio) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัด
ความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ ทีมีได้แก่ทีมีอัตราส่วนก าไรข้ันต้นทีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากก าไร
สุทธิและอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมีเป็นอัตราส่วนที่บ่งบอกถึงความสามารถของกิจการที่จะน า
สินทรัพย์ที่มีไปใช้ประโยชน์ในด าเนินการของกิจการได้อย่างมีประสิทธิภาพหรือไม่ 

5. อัตราส่วนทางการตลาดที่นิยมใช้ในการวิเคราะห์หุ้นทีมีได้แก่ทีมีอัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่า 
ทางบัญชีทีมี(Price to Book Value Ratio) โดยทีมีBook Value คิดมาจากทีมีEquity/Number of Shares 
โดยทั่วทีมีๆทีมีไปแล้วค่าทีมีPBVทีมีนี้ย่ิงต่ าย่ิงดทีีมีและอัตราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น ทีมี(EarningS peR share) แสดงให้
เห็นถึงก าไรของบริษัทเมื่อเทียบกับจ านวนหุ้นทั้งหมดทีมีสามารถค านวณได้โดยการน าก าไรสุทธิรอบทีมี12 
เดือนล่าสุดเป็นตัวตั้งแล้วหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

2.7 นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
 2.7.1 อัตราเงินปันผลตอบแทน 

เงินส่วนแบ่งก าไรจากการประกอบการที่จ่ายให้กับผู้ถือหุ้นทีมีโดยเงินปันผลจะเกิดข้ึนหลงัจากมี
รายไดท้ีมีหักค่าใช้จ่ายต่างๆทีมีและหักค่าภาษีเงินได้ก่อนทีมีแล้วจึงน ามาแบ่งก าไรให้กับผู้ถือหุ้นตามอัตราการ
จ่ายเงินปันผล ทีมี(Dividend Payout Ratio) ที่แต่ละบริษัทได้มีนโยบายก าหนดไว้ซึ่งบางบริษัทอาจ
สงวนก าไรส่วนดังกล่าวไว้น าไปลงทุนต่อทีมีแทนการจ่ายก าไรส่วนเกินให้กับผู้ถือหุ้นทีมีโดยการจ่ายเงินปัน
ผลจะถูกพิจารณาในการประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นปีละ ทีมี1 ครั้งโดยอัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี(Dividend 
Yield) สามารถค านวณได้ดังนี้ 

 

 อัตราเงินปนัผลตอบแทนทมีี(ร้อยละ)=
มูลค่าปันผลต่อหุ้น

ราคาหุ้นตามราคาตลาด
ทีมี× 100 

 
 2.7.2 อัตราการจ่ายเงินปันผล 
 บอกถึงนโยบายการจ่ายเงินปันผลของธุรกิจเมื่อมีผลก าไรเกิดข้ึนจากการด าเนินงาน  

เป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วยปัจจัยพื้นฐานเพื่อจะได้พิจารณางบการเงินของกิจการที่
ลงทุนไดท้ีมีสามารถค านวณได้ดังนี้ 
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 อัตราการจา่ยเงนิปันผลทมีี= 
เงินปันผลต่อหุ้น

ก าไรสุทธิต่อหุ้น
 

 

2.8 ราคาหลกัทรัพยท์ีมี 
 ส าหรับนักลงทุนมักจะเห็นราคาของหลักทรัพย์เป็นสิ่งส าคัญ ทีมีเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของ
ราคาหลักทรัพย์นั้นมีการข้ึนลงอยู่ตลอดเวลา ทีมีเมื่อตลาดหลักทรัพย์ปิดท าการ ทีมีสิ่งแรกที่นักลงทุนให้
ความสนใจคือราคาปิดของราคาหลักทรัพย์ที่ตัวเองได้ให้ความสนใจว่ามีอัตราเพิ่มข้ึนทีมีลดลงทีมีหรือมีการ
เปลี่ยนแปลงมากน้อยเพียงใด ทีมีและเหมาะสมแก่การลงทุนต่อการซื้อ ทีมีการขายหรือการถือราคา
หลักทรัพย์น้ันไว้หรือไม่แต่ถ้ามองในส่วนของการวิเคราะห์คุณภาพของราคาหลักทรัพย์จะต้องน ามา
วิเคราะห์ร่วมกับผลการด าเนินงานของกิจการด้วย ทีมีซึ่งอาจจะวิเคราะห์จากก าไรต่อราคาหลักทรัพย์ ที มี

อัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีหรือข้อมูลอื่นๆประกอบการวิเคราะห์ทีมี(ชาลินีทีมีแสงสร้อย, 2558) และนกัลงทนุ
ควรที่จะพิจารณาถึงปัจจัยอื่นที่อาจจะส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ทั้งในระยะสั้นและระยะยาวที มี

โดยพิจารณาจากปัจจัยทางเศรษฐกิจ     เช่นทีมีสภาพคล่องทางการเงิน ทีมีอัตราดอกเบี้ยทีมีอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราระหว่างประเทศทีมีภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศทีมีเป็นต้นทีมีปัจจัยทางการเมืองทีมีปัจจัยเกี่ยวกับตลาด
หลักทรัพย์หรือตัวหลักทรัพย์ทีมีและปัจจัยอื่นๆที่เกี่ยวข้องทีมีนอกจากนี้ราคาหลักทรัพย์ก็ยังหมายถึงราคา
ตลาดของหุ้นที่เป็นราคาที่ได้มีการตกลงซื้อขายหุ้นกัน ทีมีหากมีความต้องการเสนอซื้อหุ้นมากกว่าการ
เสนอขายหุ้นทีมีก็จะเป็นการคาดการณ์ว่าแนวโน้มของการด าเนินงานของกิจการนั้นจะไปในทิศทางที่ดี
ข้ึนที มีสามารถที่จะมีก าไรจากการด าเนินงานและสามารถจ่ายผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นได้ตามอัตราที่
ต้องการทีมีแต่ถ้าความต้องการเสนอขายมีมากกว่าความต้องการเสนอซื้อหุ้น ทีมีนั้นอาจคาดเดาได้ว่าจะมี
ผลกระทบเรื่องของราคาตลาดของหุ้นน้ันลดลง ทีมี 

 
2.9 อุตสาหกรรมบริการ 
 ส าหรับการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมขอบริษัทจดทะเบียนน้ัน ทีมีเพื่อให้บริษัทที่ประกอบ
ธุรกิจเหมือนกันหรือใกล้เคียงกันได้จัดให้อยู่ในหมวดเดียวกันทีมีเพื่อการเปรียบเทียบระหว่างกันและยัง
เป็นข้อมูลในการประกอบการตัดสินใจลงทุนได้อย่างเหมาะสม ทีมีโดยการจัดกลุ่มอุตสาหกรรมนั้น
สามารถสะท้อนให้เห็นถึงประเภทธุรกิจของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ได้อย่างถูกต้อง
ชัดเจน ทีมีและยังสะท้อนให้เห็นถึงอุตสาหกรรมของประเทศได้มากยิ่งข้ึน ทีมีโดยการจัดโครงสร้างกลุ่ม
อุตสาหกรรมนั้นได้มีการแบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น ทีมี8 กลุ่มอุตสาหกรรมและมีหมวดธุรกิจ ทีมี28 
หมวด ทีมีซึ่งแบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็นกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ที มี

อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค ทีมีธุรกิจการเงินทีมีสินค้าอุตสาหกรรม ที มีอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ที มี

ทรัพยากรทีมีบริการทีมีและเทคโนโลยีทีมี 
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 ส าหรับอุตสาหกรรมบริการ ที มีเป็นธุรกิจในสาขาบริการต่างๆ ทีมีซึ่งจะยกเว้นการให้บริการ
ทางด้านการเงินและบริการด้านข้อมูลสารสนเทศหรือเทคโนโลยี ทีมีหรือเป็นบริการที่ได้ถูกจัดไว้ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมหรือหมวดธุรกิจอื่นแล้วทีมีในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการสามารถแบ่งหมวดธุรกิจได้ทีมี6 หมวดที มี

คือทีมีธุรกิจพาณิชย์(Commerce) ซึ่งเป็นผู้ให้บริการจ าหน่ายสินค้าปลีกและส่งให้แก่ผู้บริโภคโดยมีหน้า
ร้านในการจ าหน่ายเช่นทีมีห้างร้านทีมีห้างสรรพสินค้าทีมีร้านสะดวกซื้อทีมีและการขายผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ที่
ไม่มีหน้าร้านทีมีซึ่งสินค้าที่จ าหน่ายน้ันจะเป็นสินค้าข้ันสุดท้ายส าหรับผู้บริโภคทีมีเป็นต้นทีมีธุรกิจการแพทย์ที มี

(HealthCare Services)ผู้ให้บริการทางการแพทย์ทีมีทันตแพทย์ทีมีศัลยกรรมความงามทีมีการฟื้นฟูสุขภาพ
และสมรรถภาพทางกายอื่นๆเป็นต้นทีมีธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ทีมี(MediA &ทีมีPublishing) โดยประกอบด้วย
สื่อด้านต่างๆทีมีเช่นทีมีสื่อบันเทิง ทีมีดนตรีภาพยนตร์ ทีมีละคร ทีมีรายการบันเทิงต่างๆ ทีมีโรงภาพยนตร์ทีมีโรงละครที มี

รวมถึงผู้กระจายภาพและเสียง ทีมีสถานีวิทยุและโทรทัศน์ ทีมีเป็นผู้ผลิตและจัดท าสื่อโฆษณา ทีมีสื่อสิ่งพิมพ์ที มี

เช่นทีมีโรงพิมพ์ทีมีส านักพิมพ์ทีมีและผู้ผลิตวารสารหนังสือพิมพ์ทีมีและสิ่งพิมพ์อื่นๆทีมีเป็นต้นทีมีธุรกิจบริการเฉพาะ
กิจ ทีมี(ProfessionaL Services) คือผู้ให้ริการเฉพาะด้านต่างๆ ที มีที่ไม่ได้มีการระบุหมวดธุรกิจไว้อย่าง
ชัดเจนทีมีเช่นทีมีการศึกษาทีมีที่ปรึกษาทางธุรกิจผู้ให้บริการบ าบัดของเสียทีมีรวมถึงบริการเฉพาะกิจให้กับภาค
ธุรกิจอื่นๆทีมีที่ไม่ได้มีการจัดไว้ในหมวดธุรกิจใดเป็นต้นทีมีธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการทีมี(TourismS 
&ทีมีLeisure) คือผู้ประกอบการโรงแรมและที่พักช่ัวคราวทีมีผู้ให้บริการด้านการท่องเที่ยวบริษัทน าเที่ยงทมีีผู้
ประกอบกิจการสถานที่พักผ่อนทีมีสนัทนาการทีมีทัศนศึกษาทีมีเช่นทีมีสวนสัตว์ทีมีสถานบันเทิงทีมีสถานที่ออกก าลัง
กายทีมีสนามกีฬาทีมีเป็นต้นทีมีธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ทีมีเป็นการขนส่งผ่านทุกช่องทางทีมีไม่ว่าจะทางอากาศที มี

ขนส่งทางน้ าทีมีขนส่งทางรถไฟทีมีหรือทางบกอื่นๆทีมีเป็นผู้รับส่งสินค้าแบบครบวงจรทีมีหรือรับฝากสินค้าทีมีการ
ให้เช่าคลังสินค้ารวมถึงบริการอื่นๆที่เกี่ยวข้องทีมีเป็นต้น 
 สรุปได้ว่าอุตสาหกรรมบริการนั้นเข้ามามีบทบาทส าคัญส าหรับเศรษฐกิจของโลก ทีมีซึ่งใน
ประเทศไทยนั้นมองว่าการค้าเสรีของโลกนั้นส่งผลให้เกิดการบริการใหม่ๆข้ึน ทีมีซึ่งมีความส าคัญต่อ
ระบบเศรษฐกิจในการสร้างมูลค่าเพิ่มให้กับสินค้าและบริการต่างๆ ทีมีที่สามารถสร้างรายได้ ทีมีสร้างงาน
ให้แก่ประชากรและยังสามารถกระจายรายได้เข้าสูสังคมซึ่งเป็นแหล่งท่องเที่ยวแหล่งการให้บริการที่
เกี่ยวข้องด้วยเช่นกัน 

 
2.10  ทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน 
  2.10.1  ทฤษฎีทางเลือก ทีมี(Trade-off Theory) ตามทฤษฎีนี้ทีมีบริษัทเลือกที่จะท าการกู้ยืม
เงินจนถึงระดับที่สามารถสร้างความสมดุลระหว่างผลประโยชน์จากภาษีเงินได้นิติบุคคลและต้นทุน
ทางการเงินที่อาจจะเกิดข้ึนในอนาคต ทีมีทฤษฎีทางเลือกนี้ ทีมีพยากรณ์ว่าบริษัทที่มีภาระผูกพันที่จะต้อง
จ่ายช าระภาษีเงินได้นิติบุคคลจะมีอัตราส่วนของหนี้สินต่อสินทรัพย์อยู่ในระดับปานกลาง ทีมีกล่าวคือที มี

อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์จะไม่สูงเกิดไปหรือไม่ต่ าเกิดไป ทีมีและตามทฤษฎีนี้ได้พิจารณาถึงต้นทุน
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ทางการเงินและผลประโยชน์ที่จะได้รับจากการก่อหนี้สินจากการกู้ยืม ทีมี(Trade-off Theory) โดยได้
ก าหนดระดับของอัตราส่วนของหนี้สินที่เหมาะสมกับบริษัททีมีผู้บริหารของบริษัทจะต้องท าการใช้ดุลย
พินิจในการพิจารณาทั้งในส่วนของต้นทุนทางการเงินที่จะเกิดข้ึนและผลประโยชน์ตอบแทนทางภาษี
จากการก่อหนี้สินดังกล่าวข้ึนซึ่งถ้าผู้บริหารของบริษัทพิจารณาแล้วทีมีพบว่าทีมีบริษัทจะไดร้บัผลประโยชน์
ทางภาษีที่สูงจากค่าเสื่อมราคาที่แสดงในงบการเงิน ทีมีบริษัทจะท าการก าหนดอัตราส่วนของหนี้สินต่อ
สินทรัพย์เป็นเป้าหมายไว้ ทีมีเนื่องจากว่าถ้าบริษัทมีส่วนของค่าใช้จ่ายในรูปของค่าเสื่อมราคาที่สูงจะ
ส่งผลให้ก าไรจากการด าเนินงานของบริษัทลดลง ทีมีและมีผลให้สัดส่วนของภาระภาษีเงินนิติบุคคลที่
บริษัทจะต้องท าการจ่ายช าระให้หน่วยงานของรัฐมีจ านวนน้อยลงด้วยเช่นกัน ทีมีดังนั้นทีมีถ้าบริษัทมีภาระ
ผูกพันในรูปของค่าเสื่อมราคาที่สูงเกินไป ทีมีบริษัทก็ไม่มีความจ าเป็นที่จะต้องท าการก่อหนี้สินจากการ
กู้ยืมจ านวนมากทีมีเพื่อหวังผลจากการใช้สิทธิลดหย่อนภาษีเงินได้ทีมีโดยโครงสร้างทางการเงินของบริษัท
นั้นจะมีความสัมพันธ์โดยตรงกับการก าหนดสัดส่วนของหนี้สินต่อสินทรัพย์ของบริษัท ทีมีซึ่งตามทฤษฎี
ทางเลือกที่มีการค านึงถึงต้นทุนทางการเงินและผลประโยชน์ตอบแทนจากภาษีเงินได้ที่จะเกิดข้ึนจาก
การก่อหนี้สินเป็นหลักนั้น ทีมีได้อธิบายให้เห็นถึงความเกี่ยวข้องกันระหว่างโครงสร้างของสินทรัพย์สิน ที มี

กับการก าหนดระดับของโครงสร้างเงินทุนที่เหมาะสมกับบริษัทไว้โดยที่ผู้บริหารของบริษัทจะเป็นผู้
ก าหนดระดับของอัตราส่วนของหนี้สินในระยะยาวที่จะเป็นจุดที่จะส่งผลให้บริษัทมีต้นทุนทางการเงิน
ที่ต่ าที่สุดทีมีและมีมูลค่าของบริษัทสูงสุดที มีจากการศึกษาที่ว่าผู้บริหารของบริษัทจะท าการปรับอัตราส่วน
ของหนี้สินในอนาคตที่เปลี่ยนแปลงไปนั้นให้กับเข้าสู่อัตราส่วนของหนี้สินเป้าหมายตามที่ได้ก าหนดไว้
เป็นตัวแปรอิสระที่จะช่วยในการอธิบายอัตราส่วนของหนี้สินที่จะเกิดข้ึนในอนาคต ทีมีโดยทั่วไปแล้ว
บริษัทต่างๆ ทีมีจะท าการพยากรณ์อัตราส่วนหนี้ของหนี้สินต่อสินทรัพย์ที่แตกต่างกันไปตามผล
ประกอบการและสภาพธุรกิจของตนเองทีมีถ้าบริษัทใดที่มีสินทรัพย์ที่มีตัวตนในสัดส่วนทีส่งูกว่าสนิทรพัย์
ประเภทอื่นทีมีและมีผลก าไรจากการด าเนินงานก่อนภาษีเงินได้จ านวนมาก ทีมีจะส่งผลให้มีการก าหนด
ระดับของอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ไว้ในระดับสูงทีมีแต่บริษัทใดที่มีผลประกอบการไมค่่อยดนีกัหรอืมี
ก าไรจากการด าเนินงานไม่สูงทีมีและมีสัดส่วนของโครงสร้างของสินทรัพย์ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มสินทรัพย์ไม่
มีตัวตนทีมีบริษัทในรูปแบบนี้ควรที่จะจัดหาแหล่งเงินทุนจากส่วนของเจ้าของเป็นหลัก ทีมีดังนั้นทีมีบริษัทที่มี
ผลประกอบการไม่ค่อยดีทีมีหรือมีสินทรัพย์ไม่มีตัวตนสูงกว่าสินทรัพย์ที่มีตัวตน ทีมีต้องก าหนดระดับของ
อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ไว้ในระดับที่ต่ าทีมีแต่อย่างไรก็ตามทีมีในความเป็นจริงกลับพบว่าทีมีบริษัทส่วน
ใหญ่จะมีความสามารถในการสร้างผลก าไรจากการด าเนินงานที่สูงจะมีสัดส่วนของหนี้สินที่ต่ า ทีมีซึ่งจะ
ขัดแย้งกับแนวคิดของทีมีทฤษฎีการพิจารณาต้นทุนทางการเงินและผลประโยชน์ตอบแทนที่เกิดจากการ
จัดหาแหล่งเงินทุนจากการก่อหนี้สินทีมี(Trade-off Theory) ซึ่งถ้าบริษัทมีความสามารถในการสร้างผล
ก าไรจากการด าเนินงานในระดับสูงจะมีแนวโน้มในการจัดหาเงินทุนจากก่อหนี้ที่สูง ทีมีเพื่อที่จะได้รับ
ผลประโยชน์ตอบแทนจากการได้รับสิทธิลดหย่อนทางภาษีเงินได้ที่เพิ่มข้ึน ทีมี(เนาวรัตน์ทีมีศรีพนากุล, 



30 
 

 

 

2556) นอกจากนี้ทีมีAbel (2017) น าทฤษฎีทางเลือกที มี(Trade-off Theory) มาประยุกต์ใช้ในงานวิจัย
เพื่อศึกษาทีมีหนี้สินที่เหมาะสมและการท าก าไรของพันธบัตรทีมีซึ่งผู้วิจัยได้สร้างตัวแบบการวิเคราะห์ด้วย
ทฤษฎีทางเลือกเพื่อพิจารณาทางเลือกสามารถท าก าไรสูงทีมีและลดอัตราการก่อหนี้ให้ต่ าทีมีซึ่งการวัดการ
ท าก าไรผู้วิจัยใช้ก าไรก่อนภาษีเงินได้ ทีมีและวิเคราะห์ร่วมกับพันธบัตรที่ออกในขายในท้องตลาด ทีมีจาก
ผลการวิจัยพบว่าทีมีเมื่อน าทฤษฎีทางเลือกมาประยุกต์ใช้ส าหรับการศึกษากลุ่มตัวอย่างที่ก าหนดข้ึนมา ที มี

ก าไรที่เกิดจากพันธบัตรในปริมาณที่เหมาะสมลดลง ทีมีอัตราส่วนการก่อหนี้หนี้สินจะเหมาะสมจะ
ปรับเปลี่ยนไปตามรูปแบบของการท าก าไรรวมถึงต้นทุนของพันธบัตรจะเปลี่ยนแปลงไปตามการท า
ก าไรของพันธบัตรเหล่านั้นด้วย ที มีซึ่งในงานวิจัยนี้จะช่วยให้ผู้ศึกษาสามารถปรับเปลี่ยนการออก
พันธบัตรหรือการท าก าไรจากพันธบัตรได้เหมาะสมยิ่งข้ึนและจากงานวิจัยของ ทีมีดร.วัฒนาทีมีศักยชีวกิจที มี

และทีมีดร.กอบกูลทีมีจันทรโคลิกาทีมี(2559) ได้ศึกษาปัจจัยที่ก าหนดโครงสร้างเงินทุนที่เหมาะสมของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศอาเซียน ทีมีรวมทั้งสิ้น5 ประเทศ ทีมีได้แก่ ที มีไทย ทีมีสิงค์โปร์ ที มี

อินโดนีเซียทีมีและทีมีฟิลิปปินส์ทีมีซึ่งเป็นการศึกษาข้อมูลจากช่วงปีทีมีค.ศ. 200 – 2013 โดยการประมาณค่า
แบบทีมีGeneralized Method of moment (GMM) Arellano Bond และผู้วิจัยยังใช้พื้นฐานทฤษฎี
แลกเปลี่ยนทีมี(Trade-off theory) นอกจากนี้ผู้วิจัยยังประยุกต์ใช้ทฤษฎีการจัดล าดับช้ันของเงินทุน ที มี

หรือทีมีPecking Order Theory) ซึ่งผลการวิจัยพบว่าทีมี1) ทฤษฎีแลกเปลี่ยนและทีมีทฤษฎีการจัดล าดับช้ัน
ขอ ง เ งิ น ทุ น ที มีส า ม า ร ถอ ธิ บ าย พฤติ ก ร ร ม โ ค ร ง ส ร้ า ง เ งิ น ทุ น ไ ด้ ดี โ ด ย เ ฉพา ะสิ ง ค์ โ ป ร์  
มาเลเซียทีมีและทีมีประเทศไทยทีมี2) ปัจจัยสินทรัพย์ที่มีตัวตน ทีมีและปัจจัยด้านสภาพคล่องทางการเงิน ทีมีมีผล
ต่อต่อสัดส่วนหนี้สินระยะสั้น ทีมีและสัดส่วนของหนี้สินระยะยาวในทุกประเทศตัวอย่าง ที มีมีความสัมพันธ์
ในทิศทางที่แตกต่างกันทีมี3) ความสามารถในการท าก าไรมีความส าคัญในสัดส่วนหนี้สินทุกประเภทและ
ทุกประเทศ     4) ความเร็วในการปรับไปสู่โครงสร้างเงินทุนเป้าหมายระยะสั้นเร็วที่สุดตามด้วยสัดส่วน
หนี้สินระยะยาวและสัดส่วนหนี้สินรวมทีมีซึ่งฟิลิปปินส์มีความเร็วในการปรับสู่สัดส่วนหนี้สินระยะสั้นเร็ว
ที่สุดทีมีขณะที่สิงค์โปร์มีความเร็วในการปรับตัวสู่เป้าหมายของสัดส่วนหนี้สินระยะยาวและหนี้สินรวมได้
เร็วที่สุด 
  2.10.2 ทฤษฎีแบบจ าลองการประเมินราคาของหลักทรัพย์ทีมีคือทีมีทฤษฎีทางการเงินที่กล่าวถึง
อัตราผลตอบแทนที่คาดหวัง ทีมีและความเสี่ยงของตลาด ทีมีซึ่งสามารถน ามาใช้ส าหรับการก าหนดอัตรา
ผลตอบแทนที่คาดหวังทีมีหรือทีมีExpected Return เมื่อเทียบกับความเสี่ยงของหลักทรัพย์ที่ลงทุน ทีมีโดย
ความเสี่ยงที่เกิดข้ึนน้ีสามารถวัดค่าได้จากทีมีค่าทีมีBeta โดยอาศัยสมการในการค านวณทีมีดังนี ้
  Return = risk free rate +ทีมีbeta (market return – risk free rate) 
 โดยที่ก าหนดให้ 
 Risk free Rate หมายถึง ทีมีอัตราดอกเบี้ยที่ปราศจากความเสี่ยง ทีมีหรือ ที มีอัตราดอกเบี้ยของ
พันธบัตรรัฐบาล 
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 Beta หมายถึงทีมีตัวเลขที่ได้มาจากการเปรียบเทียบทิศทางของผลตอบแทนของหลักทรัพย์อยู่ใน
ความสนใจของผู้วิเคราะห์ ทีมีกับทีมีอัตราผลตอบแทนของตลาด ทีมีซึ่งค่า ทีมีBeta นี้จะช่วยในการบอกการ
เคลื่อนไหวของหลักทรัพย์ในอดีตได้ ทีมีอย่างไรก็ตามเนื่องจากอนาคตของตลาดมีความไม่แน่นอน ทีมีค่าที มี

Beta ของหลักทรัพย์อาจจะมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญ ทีมีซึ่งการวัดความเสี่ยงที่เป็นระบบจะ
สามารถวัดได้ด้วยค่าสัมประสิทธ์ิเบต้าทีมีหรือทีมีBeta Coefficient ซึ่งเกิดจากการค านวณตามแบบจ าลอง
สมการถดถอยหรือทีมีRegression Equation ตามทฤษฎีแล้วค่าเบต้าของตลาดจะมีค่าเท่ากับ ทีมี1 (ศูนย์
ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน, สถาบันกองทุนเพื่อพัฒนาตลาดทุน ทีมีและทีมีตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 2552) ดังนั้น 
  ถ้าหลักทรัพย์ที่มีค่าเบต้าที่มากกว่าทีมี1 หมายความว่าทีมีหลักทรัพย์น้ันจะมีการเปลี่ยนแปลงไป
ในอัตราผลตอบแทนที่มากกว่าการเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งจะ
ส่งผลให้มีค่าความเสี่ยงที่อยู่ในระดับสูงกว่าตลาดทีมีหรือทีมีAggressive Stock 
  ถ้าหลักทรัพย์ที่มีค่าเบต้าที่น้อยกว่าทีมี1 หมายความว่าทีมีหลักทรัพย์น้ันจะมีการเปลี่ยนแปลงใน
อัตราผลตอบแทนที่ได้รับจากการลงทุนจะน้อยกว่าการเปลี่ยนแปลงในอัตราผลตอบแทนของตลาด
หลักทรัพย์ทีมีซึ่งจะส่งผลให้มีค่าความเสี่ยงที่เป็นระบบที่ต่ ากว่าราคาตลาดหลักทรัพย์ ทีมีหรือทีมีDefensive 
Stock 
  Market Return หมายถึงทีมีอัตราผลตอบแทนของตลาด ที มีหรือที มีในประเทศไทยก าหนดเป็น
อัตราผลแทนของทีมีดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีหรือทีมีSET Index  
  Market PremiuM หมายถึงทีมีส่วนที่ช่วยในการชดเชยความเสี่ยง ทีมีที่นักลงทุนในตราสารทุน
โดยเฉลี่ยทั่วไปต้องการ ที มีซึ่งค านวณมาจากผลต่างของ ทีมีอัตราผลตอบแทนของตลาด ทีมีหรือ ทีมีMarket 
Return กับทีมีอัตราดอกเบี้ยที่ปราศจากความเสี่ยงทีมีหรือทีมีRisk Free Rate 
  จากทฤษฎีนีท้ีมีได้ก าหนดความหมายของความเสี่ยงทีมีและทีมีผลตอบแทนที่คาดหวังไว้ทีมีเพือ่ใหผู้ใ้ช้
ตัวแบบสามารถน าไปประยุกต์ใช้ได้ง่ายข้ึน 
  ความเสี่ยง ทีมีหมายถึง ทีมีความไม่แน่นอนของผลตอบแทนจากการลงทุนที่จะได้รับในอนาคต  

ซึ่งความเสี่ยงจากการลงทุนนั้นที มีสามารถแบ่งได้ออกเป็น ทีมี2 ประเภท ทีมี(ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้
ตลาดทุน, สถาบันกองทุนเพื่อพัฒนาตลาดทุนทีมีและทีมีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2552) ได้แก่ 
  1. ความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบ ทีมีหมายถึงทีมีความเสี่ยงที่เกิดข้ึนโดยไม่เป็นระบบ ทีมีซึ่งจะเกิดจาก
ลักษณะของหลักเฉพาะตัวของหลักทรัพย์เอง ทีมีตัวอย่างเช่นทีมีลักษณะของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยผู้ออกจ าหน่ายหลักทรัพย์ทีมีส าหรับความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบนีส้ามารถท าให้
ลดลงได้ทีมีหรือทีมีสามารถท าให้ความเสี่ยงนี้หมดไปได้ด้วยวิธีการกระจายความเสี่ยงด้วยการลงทุนใน
หลักทรัพย์หลายประเภทหรือหลักทรัพย์มากกว่า ทีมี1 หลักทรัพย์ทีมีโดยความเสี่ยงที่ไม่เป็นระบบนี้ยัง
สามารถแบ่งออกได้เป็น 
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   1.1 ความเสี่ยงจากการบริหารธุรกิจ ทีมีหรือทีมีManagement Risk เกิดจากความผันผวนที่
เกิดข้ึนจากการด าเนินงานของกิจการทีมีเช่นทีมีนโยบายในการบริหารงานหรือการด าเนินงานทีมีโครงสร้างที่
เกิดจากการผลิตสินค้าเพื่อออกจ าหน่ายทีมีเป็นต้น 
   1.2 ความเสี่ยงทางด้านการเงิน ทีมีหรือทีมีFinancial Risk คือทีมีความเสี่ยงที่เกิดจากความไม่
แน่นอนของก าไรของกิจการทีมีซึ่งเป็นผลมาจากโครงสร้างทางการเงินของกิจการ 
  2. ความเสี่ยงที่ เป็นระบบ ทีมีหรือ ทีมีSystematic Risk เป็นความเสี่ยงที่ส่งผลให้ราคาของ
หลักทรัพย์มีความผันผวนหรือเปลี่ยนแปลงไป ทีมีซึ่งจะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนที่ได้รับจากการ
ลงทุนทีมีโดยความเสี่ยงที่เป็นระบบนี้กิจการจะไม่สามารถควบคุมได้และจะส่งผลกระทบต่อหลักทรัพย์
ทุกๆทีมีหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีซึ่งความเสี่ยงที่เป็นระบบนี้อาจจะเกิดจาก 
   2.1 ทัศนคติของผู้ลงทุนที่เปลี่ยนแปลงไปทีมีโดยรวมต่อการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 
   2.2 ระดับอัตราดอกเบี้ยที่ เปลี่ยนแปลงไป ที มีซึ่ งส่งผลให้ราคาของหลักทรัพย์นั้น
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางที่ผกผันกัน ทีมีกล่าวคือทีมีถ้าอัตราดอกเบี้ยมีการปรับตัวเพิ่มข้ึนจะส่งผลราคา
หลักทรัพย์ที่จะลดลง 
   2.3 ระดับของราคาสินค้าที่เปลี่ยนแปลงไปทีมีซึ่งเป็นผลมาจากอัตราเงินเฟ้อทีมีซึ่งจะสง่ผลตอ่
อ านาจซื้อของเงินลงทุนของนักลงทุน 
   2.4 ภาวะของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่เปลี่ยนแปลงไป ทีมีเช่นทีมีตลาดอยู่ในช่วงซบ
เซาหรือทีมีBear Market หรือทีมีตลาดอยู่ในช่วงที่มีการซื้อขายกันในปริมาณมากทีมีหรือทีมีBull Market 
   2.5 เหตุการณ์หลายเหตุการณ์ที่อาจจะเกิดข้ึนโดยที่ผู้ลงทุนไม่เคยคิดว่าจะเกิดข้ึนมากอ่น
ทีมีเช่นทีมีการเกิดเหตุการณ์ความไม่สงบทางการเมืองในประเทศทีมีการเกิดวินาศกรรมทีมีเป็นต้น 
  ปทีีมี2560 ได้มีผู้น าทฤษฎีทีมีความเสี่ยงและผลตอบแทนที มีหรือทีมีCapital Asset Pricing Model 
(CAPM) มาประยุกต์ใช้ส าหรับการศึกษาวิจัยกระบวนการของการวิเคราะห์ความเสี่ยงและ
ผลตอบแทนจากการลงทุนทีมีซึ่งในงานวิจัยนั้นผู้วิจัยได้ท าการวิเคราะห์ความเสี่ยงและผลตอบแทนเพื่อ
เลือกหุ้นจากอุตสาหกรรมทีมีโทรศัพท์และเทคโนโลยีการสื่อสารทีมีและกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศทีมีจ านวนทมีี

110 บริษัทที่จดทะเบียนในประเทศทีมีไนจีเรียทีมีตั้งแต่ปีทีมี2007 – 2010 ซึ่งผู้วิจัยพบว่าทีมีส าหรับช่วงเวลาที่
ศึกษาวิจัยหุ้นกลุ่มโทรศัพท์และเทคโนโลยีการสื่อสารทีมีแสดงผลตอบแทนทางบวกและมีความเสีย่งทีต่่ า
เมื่อมีการน าทฤษฎี ที มีCAPM มาประยุกต์ใช้ในการคัดเลือกหุ้นเพื่อลงทุนในพอร์ทหุ้น ทีมีแต่หุ้นกลุ่ม
เทคโนโลยีการสื่อสารจะให้ผลตอบแทนทางลบ ทีมีและความเสี่ยงของการลงทุนจะสูง ทีมีกล่าวคือทีมีพอร์ท
การลงทุนจะมีผลขาดทุนนั้นเอง(PoornimA and Swathiga, 2017) 
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2.11  ทฤษฎีเกี่ยวกับคุณค่าของข้อมูล 
 ส าหรับข้อมูลทางการบัญชีเป็นเพียงข้อมูลที่เกิดข้ึนจากการจัดเก็บและได้มีการรวบรวม
ตามล าดับข้ันตอนของการบันทึกบัญชีตามหลักการบัญชีทั่วไป ส าหรับข้อมูลทางการบัญชีนั้นมีการ
พัฒนาและปรับปรุงเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา อาจเรียกได้ว่าเป็นการบัญชีที่ใช้ในการบริหารจัดการ โดย
การน าเสนอข้อมูลทางการบัญชีเพื่อให้ผู้บริหารได้น าไปประกอบการตัดสินใจวางแผน สั่งการ ควบคุม
ต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการด าเนินธุรกิจ ซึ่งอาจมองได้ว่าข้อมูลทางการบัญชีนั้นจัดท าข้ึนเพื่อน าเสนอ
ข้อมูลให้แก่ผู้บริหาร เพื่อประโยชน์ในการบริหารงานซึ่งรูปแบบของข้อมูลทางการบัญชีที่น าเสนอน้ัน
จะมีการก าหนดเป็นหลักเกณฑ์ที่แน่นอนและชัดเจน เน้นการยืดหยุ่นตามความต้องการของผู้บริหาร 
ลักษณะของข้อมูลทางการบัญชีที่น าเสนอจะเป็นข้อมูลที่คาดว่าจะเกิดข้ึนในอนาคต และมีความ
เกี่ยวข้องกับข้อมูลในหลายๆ ด้าน ซึ่งผู้บริหารจะใช้ข้อมูลทางการเงินในส่วนนี้ให้เกิดประโยชน์แก่
ธุรกิจท าให้ประสบความส าเร็จในสถานการณ์ต่างๆ ไม่ว่าจะเป็นการแข่งขันทางธุรกิจก็ตาม ซึ่ง
ผู้บริหารจะได้รับข้อมูลที่เพียงพอในการตัดสินใจโดยจะน าไปสู่ความส าเร็จในการบริหารธุรกิจ ทั้งนี้ยัง
น าไปสู่การตัดสินใจที่ส่งผลให้การด าเนินงานเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ และประสิทธิผล 
 ข้อมูลทางการบัญชีจึงถือเป็นข้อมูลที่ให้ความส าคัญแก่ผู้บริหาร รวมถึงนักลงทุนในการ
พยากรณ์อนาคต  การตัดสินใจ ทั้งยังเป็นปัจจัยพื้นฐานในการวิเคราะห์และประเมินมูลค่าของบริษัท 
ซึ่งคุณค่าของข้อมูลทางการบัญชีนั้นจะส่งผลต่อการตัดสินใจ คือ ผู้ที่ใช้งบการเงิน สามารถใช้ข้อมูล
เพื่ออธิบายความสัมพันธ์ที่เกิดข้ึนกับมูลค่าตลาดในส่วนของเจ้าของได้ และสามารถวิเคราะห์ราคาหุ้น
ได้อย่างน่าเช่ือถือ (Barth et al , 2001) โดยตามทฤษฎีตลาดทุนแล้ว พบว่าการเปิดเผยข้อมูลทาง
การเงินจะสะท้อนให้เห็นถึงการเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นในตลาดเงินและตลาดทุน ซึ่งจะส่งผลให้
ผู้บริหารเลือกนโยบายบัญชีที่จะท าให้บริษัทมีก าไรที่สูงข้ึน และเปิดเผยข้อมูลด้วยความโปร่งใส  
 

2.12   งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 นันทนา ศรีสุริยาภรณ์ (2557) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยกลุ่มตัวอย่างของ
ธนาคารจ านวน 9 บริษัท ทั้งหมด 180 ตัวอย่าง โดยเริ่มเก็บรวบรวมข้อมูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2552 – 
2556 โดยเลือกใช้อัตราส่วนทางการเงินในการศึกษาหาความสัมพันธ์ ได้แก่ ความสามารถในการท า
ก าไร ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ความสามารถในการช าระหนี้ และมูลค่าตลาดหรือการเติบโต 
โดยเลือกใช้ราคาปิดของหลักทรัพย์ในแต่ละไตรมาส โดยใช้สถิติการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์
และการวิเคราะห์สมการถดถอย พบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถน ามาใช้ในการพยากรณ์ 
ได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
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หลักทรัพย์กลุ่มธนาคาร และอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคา
หลักทรัพย์กลุ่มธนาคารอย่างมีนัยส าคัญ 

ยิง่เจริญ  บุญยัง (2558) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาหลักทรัพย์ 
และเพื่อเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาหลักทรัพย์ของกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการก่อสร้าง โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินปี พ.ศ.2555–2558 
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และการ
ก่อสร้างจ านวน 63 บริษัท และทดสอบสมมติฐานประกอบด้วยการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา การ
วิเคราะห์สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน และการวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณ ผลการศึกษา พบว่า 
บริษัทจดทะเบียนในหมวดธุรกิจวัสดุก่อสร้างมีอัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไรสูงกว่าในหมวด
ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ผลการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน พบว่า อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีทิศทางตรงกันข้ามกับราคาหลักทรัพย์ 

สินี ภาคย์อุฬาร (2558) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทที่มีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 8 อุตสาหกรรม โดยเริ่มเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงิน พ.ศ. 
2548  2557 จ านวน 7 ปี จากการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น 
อัตราส่วนมูลค่าหุ้นต่อมูลค่าตามบัญชี อัตราก าไรสุทธิ อัตราเงินปันผลตอบแทน อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วน
ของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ในขณะเดียวกับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

อาภากร  วนเศรษฐ (2559) ศึกษาผลกระทบอัตราส่วนทางการเงินต่อราคาหลักทรัพย์ที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในประเทศไทยและอินโดนีเซีย โดยอัตราส่วนที่ใช้ในการศึกษา ได้แก่ 
ก าไรสุทธิต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร การศึกษานี้ได้วิเคราะห์ข้อมูลหุ้นที่มี
มูลค่าราคาตลาด 100 อันดับแรกของตลาดหลักทรัพย์ทั้งสองประเทศ ในช่วงเวลา พ.ศ.2554-2558 
และใช้สมการถดถอยเชิงพหุในการวิเคราะห์ ผลการศึกษา พบว่า ก าไรสุทธิต่อหุ้นมีผลกระทบต่อ
ราคาหลักทรัพย์อย่างชัดเจน 

สัณฑพงศ์  คล่องวีระชัย (2559) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ 
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราก าไรสุทธิ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม และ
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทางบัญชีกับอัตราการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์แยกตามหมวด
ธุรกิจ โดยศึกษาในช่วงระหว่างปี พ.ศ.2553-2557 และใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ ผล
การศึกษา พบว่า ที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชีเป็นอัตราส่วน
ทางการเงินที่ส่งผลต่ออัตราการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์ในแต่ละหมวดธุรกิจมากที่สุด 
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อรทิชา อินทาปัจ (2559) ได้ท าการศึกษาเกี่ยวกับปัจจัยที่ก าหนดการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จากการศึกษาพบว่าบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ มีค่าเฉลี่ยของอัตราเงินปันผลตอบแทนเท่ากับ ร้อยละ 4.53 และมีค่าเฉลี่ยของ
อัตราการจ่ายเงินปันผลเท่ากับ ร้อยละ 76.37 นอกจากนี้จากการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณพบว่า
อัตราส่วนกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผู้ ถือหุ้น และอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธ์ในทิศทางบวกกับอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ในขณะที่อัตราส่วนระหว่างราคาหุ้นกับมูลค่าทางบัญชี และ
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมของกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางลบกับอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ ส าหรับอัตราการจ่ายเงินปันผล พบว่ามีเพียงขนาดของกิจการ
เป็นปัจจัยเดียวที่มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ โดยมีความสัมพันธ์ในเชิงบวกต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล 

ปราญชลี สมภพโภคาเศรษฐ์ (2559) งานวิจัยนี้มี วัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างโครงสร้างผู้ถือหุ้นคณะกรรมกร กับนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET 100) ในช่วงปี พ.ศ. 2554 - 2558 เป็นระยะเวลา 5 ปี 
จ านวน 78 บริษัท คิดเป็นกลุ่มตัวอย่างทั้งสิ้น 390 บริษัท โดยงานวิจัยใช้การวิเคราะห์สถิติเชิง
พรรณนา (Descriptive Statistics) และการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ คูณ (Multiple 
Regression Analysis) จากผลการศึกษา พบว่าโครงสร้างผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับนโยบายการ
จ่ายเงินปันผลโดยสัดส่วนผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 5 อันดับแรกและสัดส่วนผู้ถือหุ้นรายย่อย มีความสัมพันธ์
ทางบวกกับอัตราเงินปันผลตอบแทน ในขณะที่ขนาดของคณะกรรมการมีความสัมพันธ์ทางลบกับ
อัตราเงินปันผลตอบแทน นอกจากนี้ยังพบว่า ขนาดของกิจการอัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ Tobin's 
Q และอัตราการจ่ายเงินปันผลในอดีต ก็เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่ออัตราเงินปันผลตอบแทนเช่นกัน 

ปาลิตา นิ่มมณี (2560) ได้ท าการศึกษาในเรื่องปัจจัยที่มีอิทธิพลต่ออัตราการจ่ายเงินปันผล
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษาบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรม
อาหารและเครื่องดื่มของประเทศไทย โดยข้อมูลที่น ามาศึกษาน้ันเป็นข้อมูลรายปี ในช่วงเวลาระหว่าง 
พ.ศ. 2550 – 2559 ตัวแปรตาม ได้แก่ อัตราการจ่ายเงินปันผล และตัวแปรอิสระ ได้แก่ อัตราส่วน
ทางการเงินที่ใช้ประกอบด้วยผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อัตราส่วนสภาพคล่อง 
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนนของผู้ถือหุ้นสินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
อัตราการเติบโตของยอดขาย มูลค่าตามบัญชีและมูลค่าการส่งออกของอุตสาหกรรมอาหารและ
เครื่องดื่ม ซึ่งผลลัพธ์ที่ได้ คือ หากอัตราส่วนหนี้สินเพิ่มสูงข้ึนจะมีผลท าให้อัตราการจ่ายเงินปันผล
ลดลง และตัวแปรอิสระอื่น ๆ ไม่มีผลกับการจ่ายเงินปันผล ทางผู้ศึกษาได้ให้ค าอธิบายไว้ว่า หาก
บริษัทมีหนี้สินสูงจะท าให้เกิดภาระในการจ่ายหนี้สินจ านวนท าให้ความสามารถในการจา่ยปันผลลดลง 
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ภาณุพันธ์ุ อุดมผล (2560) ได้ศึกษาเกี่ยวกับปัจจัยที่มีอิทธิพลต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษาบริษัทในกลุ่มหุ้นสามัญขนาดใหญ่
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีทั้งหมดทั้งสิน 47 บริษัท โดยที่ข้อมูลจากรายงานประจ าปีของ
แต่ละหลักทรัพย์ ช่วงที่ศึกษาจะครอบคลุมในช่วงปี พ.ศ. 2550 - 2559 ตัวแปรอิสระที่ใช้ในการศึกษา
นี้ประกอบด้วย ผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อัตราส่วนสภาพคล่อง 
อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น สินทรัพย์รวม กระแสเงินสดจากการด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวม 
อัตราการเติบโตของยอดขายและการกระจายการถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นรายย่อย แล ะตัวแปรตาม คือ 
อัตราการจ่ายเงินปันผล ผลการศึกษาจากแบบจ าลอง Pooled OLS ซึ่งเป็นแบบจ าลองที่เหมาะสม
ที่สุดแสดงให้เห็นว่า ผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราการเติบโตของ
ยอดขายเป็นปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการอัตราการจ่ายเงินปันผลอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 

ภาณุวัฒน์ คณะโต (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน TOBIN’S Q กับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีหมวดธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยเก็บรวบรวมข้อมูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2543 – 2559 โดยใช้
การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคูณในการหาความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ พบว่า อัตราส่วน TOBIN’S Q อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 
อัตราส่วนของหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ส่วนอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

ศรีสุดา นามรักษา (2561) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินที่มีผลต่อราคา
ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยกลุ่มตัวอย่างมีจ านวน 
6 กลุ่มอุตสาหกรรม และได้รวบรวมข้อมูลระหว่างปี พ.ศ. 2555 – 2559 รวมเป็นระยะเวลา 5 ปี โดย
เครื่องมือสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ คือ การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์และการวิเคราะห์สมการ
ถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อ
มูลค่าทางการบัญชีต่อหุ้น และอัตราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ส่วนอัตรา
หนี้สินต่อส่วนของเจ้าของ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนก าไรข้ันต้น และ
อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

จารุวรรณ เอกสะพัง ณฐภศา เดชานุแบกษา และสราดา วงศ์มังกร ( 2562) ศึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนผลตอบแทนที่มีต่อการตัดสินใจลงทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดล
หักทรัพย์ โดยเริ่มจากการเก็บข้อมูลย้อนหลัง 3 ปี จากกลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 8 กลุ่ม ซึ่งผลจากการวิจัย
พบว่าอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นนั้นมีความสัมพันธ์กับการตัดสินใจของนักลงทุน อย่างมี
นัยส าคัญที่ระดับ 0.05 ซึ่งแสดงให้เห็นว่าผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์ต่อการ



37 
 

 

 

ตัดสินใจของนักลงทุนเป็นอย่างมาก เนื่องจากผลตอบแทนได้ถูกน ามาใช้เป็นส่วนหนึ่งในการ
ประกอบการตัดสินใจ หากบริษัทใดให้ผลตอบแทนที่สูงก็ต้องยอมรับในความเสี่ยงสูงเช่นเดียวกัน 

กังสดาล  วงษ์สกุล (2563) ศึกษาปัจจัยทางเศรษฐกิจและอัตราส่วนทางการเงินทีมีผลต่อ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย: กลุ่มอุตสาหกรรม
พลังงาน โดยเก็บรวบรวมข้อมูลทางการเงินและปัจจัยทางเศรษฐกิจ รายไตรมาสเป็นเวลา 5 ปี โดย
เริ่มจาก พ.ศ.2557–2561 โดยอัตราส่วนทางการเงินได้เก็บรวมรวมจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยรวบรวมข้อมูลจากฐานข้อมูล SETSMART และปัจจัยทางเศรษฐกิจ 
ได้เก็บรวบรวมจากธนาคารแห่งประเทศไทย และกระทรวงพาณิชย์ และใช้สมการถดถอยเชิงพหุใน
การวิเคราะห์ ผลการศึกษา พบว่า ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อราคาหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมพลังงาน ได้แก่ อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทาง
บัญชีโดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกันกับราคาของหลักทรัพย์ ในขณะที่อัตราส่วนหนี้สินต่อ
ส่วนผู้ถือหุ้น มีอิทธิพลไปในทิศทางตรงข้าม 

คณิตสา ทวีสุวรรณไกร (2563) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างข้อมูลทางการเงินเพื่อการลงทุน
กับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม 
SET 100 โดยการวิเคราะห์ข้อมูลจากงบการเงินย้อนหลัง 3 ปี โดยเริ่มจาก พ.ศ. 2559 – 2561 โดย
ใช้อัตราส่วนเงินปันผล อัตราส่วนเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ และอัตราหมุนเวียนการซื้อขายหลักทรัพย์ 
โดยสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ได้แก่ การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา การทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ และการทดสอบการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการวิจัยพบว่า ข้อมูลทางการเงิน
เพื่อการลงทุนในอัตราหมุนเวียนการซื้อขายหลักทรัพย์ มีความสัมพันธ์กับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคา
ตลาดอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ 0.01 

ชุดาพร สอนภักดี ทาริกา  แย้มขะมัง (2563) ศึกษาอัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธ์
กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยเก็บรวบรวม
ข้อมูลรายงานทางการเงินและราคาหลักทรัพย์ จากผลการศึกษาพบว่า กลุ่มอุตสาหกรรมบริการใน
หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ อัตราส่วนทางการเงินทุกอัตราบางส่วนมีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 แสดงให้เห็นว่านักลงทุนสามารถน าอัตราส่วนทางการเงิน
นี้ไปใช้ในการพยากรณ์การเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์เพื่อความถูกต้องและประกอบการ
ตัดสินใจลงทุน ส าหรับการศึกษากลุ่มอสังหาริมทรัพย์ มีเพียงระยะเวลาช าระหนี้ และอัตราก าไรสุทธิ
ที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 แสดงให้เห็นว่านักลงทุนอาจะ
เลือกพิจารณาจากประสิทธิภาพในการช าระหนี้ เพื่อแสดงถึงคุณภาพของบริษัทที่สามารถท าการช าระ
หนี้ได้เร็ว ทั้งประสิทธิภาพของบริษัทในการท าก าไรยังสะท้อนให้เห็นถึงมูลค่าตลาดของหลักทรัพย์  
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ฐิญานันท์ ดีประสิทธ์ิปัญญา กุลบุตร โกเมนกุล (2563) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
ทางการเงิน มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดของหลักทรัพย์กับอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ 
กรณีศึกษา : บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มธุรกิจการแพทย์ โดยอัตราส่วน
ทางการเงินที่ใช้ในการศึกษา ได้แก่ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพย์รวม อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนราคาตลาดต่อ
ราคาตามบัญชี อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล โดยใช้สถิติเชิง
พรรณนา การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ และการวิเคราะห์ความถดถอย พบว่า อัตราส่วนราคา
ตลาดต่อราคาตามบัญชีของหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราผลตอบแทนของ
หลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 และอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลมีความสัมพันธ์ในทิศทาง
เดียวกันกับผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 

นงลักษณ์ ผุดเผือก ดร.ฐิตาภรณ์ สินจรูญศักดิ์ ดร.อมรา ติรศรีวัฒน์ และดร.ภาสวรรณ สุนทร
รักษ์ (2559) ศึกษาอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ โดยเก็บ
รวบรวมข้อมูลตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 – 2557 จ านวน 116 บริษัท โดยกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย คือ 
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ โดยมีเงื่อนไขงบการเงินและข้อมูลที่สมบูรณ์ โดยสถิติที่
ใช้ในการวิเคราะห์ คือ สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์สมการถดถอยพหุคูณ พบว่า อัตราส่วนทาง
การเงินที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มธุรกิจหมวดบริการมีเพียงอัตราส่วนสภาพคล่อง
หมุนเร็วที่มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญ และหมวดธุรกิจอุตสาหกรรมมี
เพียงอัตราส่วนสภาพคล่องที่มีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญ 

Lee, S. (2012) ได้ศึกษาความเหลื่อมล้ าทางการเงิน และผลการด าเนินงานที่มั่นคง: 
การศึกษาเปรียบเทียบระหว่างสหรัฐอเมริกาและสหราชอาณาจักร ของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ของประเทศสหรัฐอเมริกาและของธุรกิจที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของประเทศส
หราชอาณาจักร ตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาประกอบด้วย ผลการด าเนินงานขององค์กร (Firm 
performance) วัดจากผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (Return on assets : ROA) ซึ่งค านวณได้จากก าไร
สุทธิ/สินทรัพย์รวม และส่วนเผื่ อทางการเงิน ( Financial slack) ใช้มาตรวัดทางการบัญชี 
(Accounting-based measure)  คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current ratio) ใช้วัดส่วนเผื่อพร้อมใช้
งาน (Available slack) อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt-to-equity ratio) วัดส่วนเผื่อที่มี
ศักยภาพ (Potential slack)  ผลจากการศึกษาพบว่ามีความสัมพันธ์เชิงลบระหว่างทรัพยากรส่วนเผื่อ
ทางการเงินและผลการด าเนินงานในประเทศสหรัฐอเมริกาแต่มีความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่าง
ทรัพยากรส่วนเผื่อทางการเงินและผลการด าเนินงานในประเทศสหราชอาณาจักร 

Kohansal (2013) ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์
ของกลุ่มอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลักทรัพย์อิหร่าน ด้วยแบบจ าลอง Vector Autoregressive 
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(VAR) และเนื่องด้วยผู้วิจัยเห็นว่าการตีความค่าสัมประสิทธ์ิจาก VAR Model ท าได้โดยยาก จึงเลือก
อธิบายผลการวิเคราะห์รูปแบบปฏิกิริยาการตอบสนอง (Impulse Response) ทั้งนี้อัตราส่วนทางการ
เงินที่ท าการทดสอบความสัมพันธ์คือ อัตราส่วนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราส่วนหมุนเวียน
สินทรัพย์ (Asset Turnover Ratio) อัตราส่วนก าไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) อัตราส่วนก าไรต่อ
สินทรัพย์รวม (ROA) และอัตราส่วนหนี้สิน (Debt Ratio) โดยผลการวิเคราะห์พบว่า การตอบสนอง
ของราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารของตลาดหลักทรัพย์อิหร่านจะยังไม่เปลี่ยนแปลงใน
ไตรมาสที่ 1 แต่จะเพิ่มข้ึนเล็กน้อยในไตรมาสที่ 2 และลดลงอย่างรวดเร็วในไตรมาสที่ 3 และ 4 ก่อนที่
จะค่อย ๆ เพิ่มข้ึนจนเข้าสู่จุดดุลยภาพในไตรมาสที่  7 เมื่ออัตราส่วนหมุนเวียนเร็วเปลี่ยนแปลงไป 1 
S.D. อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ (Asset Turnover Ratio) จะส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์อย่างผัน
ผวนในทุกไตรมาสตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 ถึง ไตรมาสที่ 10 แต่ส่งผลเพียงเล็กน้อยเท่าน้ัน อัตราส่วนก าไร
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) จะส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ในไตรมาสที่ 2 และเพิ่มขึ้นอีกในไตรมาสที่ 3 
ก่อนที่จะลดลงจนเข้าส่งผลในทิศทางตรงข้ามในไตรมาสที่ 5 และค่อย ๆ เพิ่มขึ้นจนเข้าสู่จุดดุลยภาพ
ในไตรมาสที่ 9 อัตราส่วนก าไรต่อสินทรัพย์ (ROA) รวมจะส่งผลให้ราคาหลักทรัพย์เพิ่มข้ึนในไตรมาส
ที่ 2 และผันผวนคงที่จนถึงไตรมาสที่ 10 และอัตราส่วนหนี้สินจะส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ไตรมาสที่ 3 
ในทิศทางตรงกันข้าม และเพิ่มข้ึนอย่างช้าจนเป็นทิศทางบวกในไตรมาสที่ 7 

Karacaoglu et al (2013) ศึกษาผลกระทบของความเป็นผู้ประกอบการของธุรกิจอุตสาหกรรม
การผลิตที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อิสตันบูลที่ส่งผลต่อการด าเนินงานด้านการเงินขององค์กร โดย
กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา คือ ผู้ประกอบการของธุรกิจอุตสาหกรรมผลิตที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์อิสตันบูล จากการศึกษาพบว่า ความเป็นผู้ประกอบการขององค์กรในมิติของนวัตกรรม การ
ด าเนินงานเชิงรุกและการกล้าเผชิญความเสี่ยง จะส่งผลกระทบทางบวกต่อผลการด าเนินงาน ทางด้าน
การเงินของผู้ประกอบการของธุรกิจอุตสาหกรรมการผลิตที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อิสตันบูล 

Francis M. Hutabarat (2013) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หุ้นในกลุ่มตัวอย่างอื่นๆ ผลการวิจัย พบว่า อัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่มีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ เนื่องจากจะสะท้อนความสามารถในการช าระหนี้สินระยะสั้นจากสินทรัพย์ของบริษัท ซึ่ง
หากมีค่าที่สูงย่อมส่งผลดีที่จะแสดงถึงการมีสภาพคล่องของกิจการแต่ผลงานวิจัยในครั้งนี้กลับขัดแย้ง
กับสมมติฐานว่า อัตราส่วนทุนหมุนเวียนไม่สามารถพยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ได้ ซึ่งอาจเป็นเพราะ
สภาวะตลาดในขณะนั้น ช่วงเวลาที่ท าการศึกษา และอาจมีปัจจัยเพิ่มเติมอื่นๆ ที่เข้ามาเกี่ยวข้องกับ
การเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้น 

Indra Ria Safitri and Suresh Kuma (2015) ศึกษาผลกระทบของอัตราดอกเบี้ย อัตราเงิน
เฟ้อ และอัตราแลกเปลี่ยนของเงินรูเปียห์อินโดนีเซียที่มีต่อดอลลาร์ ต่อดัชนีราคาหุ้นของภาคการ
เพาะปลูกในตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ในปี ค.ศ.2008-2012 โดยใช้การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ 
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ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัยน้ีได้มาจากข้อมูลที่บันทึกโดยตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย ส านักสถิติกลางและ
ธนาคารแห่งประเทศอินโดนีเซีย ผลการวิจัย พบว่า อัตราดอกเบี้ย อัตราเงินเฟ้อและอัตราแลกเปลี่ยน
ของเงินรูเปียอินโดนีเซียต่อดอลลาร์ไม่ได้มีอิทธิพลอย่างมีนัยส าคัญต่อดัชนีราคาหุ้นของภาค
การเกษตร 

Nafie et al. (2016) ที่ศึกษาผลกระทบของความเป็นผู้ประกอบการของธุรกิจขนาดกลาง
และขนาดย่อมในประเทศอินโดนีเซียต่อผลการด าเนินงาน ผลการวิจัย พบว่า ความเป็นผู้ประกอบการ
ขององค์กรในมิติของนวัตกรรม การด าเนินงานเชิงรุก และการกล้าเผชิญความเสี่ยง มีผลกระทบเป็น
บวกและมีนัยส าคัญต่อผลการด าเนินงานของธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม 

Ozgur (2019) ที่ศึกษาความสัมพันธ์ระยะสั้นของผลตอบแทนหลักทรัพย์กับอัตราหมุนเวียน

ลูกหนี้ (ART) ภายในดัชนี BI5T 100 ผลการวิจัย พบว่า แตกต่างจากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระยะ

ยาวด้วยวิธี Vector Autoregressive (VAR) โดยพบว่าอัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (ART) กลับส่งผล

ต่อผลตอบแทนหลักทรัพย์ในทิศทางตรงข้าม และแตกต่างจากอัตราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนี้ 

(ACP) 

 
 



 
 

         
        

ตารางท่ี 1 งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 
 

ล าดับ 
นักวิจัย/ 

นักวิชาการทีมี(ปี) 

อัตราส่วน
เงินทุน

หมุนเวียน 

อัตรา
ผลตอบแทน

จาก
สินทรัพย์ 

อัตรา
ผลตอบแทน

จากส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

อัตราส่วน
ก าไรต่อ

หุ้น 

อัตรา
ก าไร
ขั้นต้น 

อัตราก าไร
จากการ

ด าเนินงาน 

อัตรา
ก าไรสุทธ ิ

อัตราเงินปัน
ผลตอบแทน 

อัตราการ
จ่ายเงิน
ปันผล 

ราคา
หลักทรัพย์ 

1 นันทนาทีมีศรสีุริยาภรณ์ทีมี(2557) 
 

-   - - -  - -  

2 ยิ่งเจรญิทีมีทีมีบญุยังทีมี(2558) 
    -  -  - -  

3 สนีิทีมีภาคย์อุฬารทีมี(2558) 
 

-   - - -   -  

4 อาภากรทีมีวนเศรษฐทีมี(2559 
 

-    - -  - -  

5 สัณฑพงศ์ทีมีทีมีคล่องวีระชัยที

(2559) 
- - - - - -  - -  

6 อรทิชาทีมีอินทาปจัทีมี(2559) 
    - - - - - - - 
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ล าดับ 
นักวิจัย/ 

นักวิชาการทีมี(ปี) 

อัตราส่วน
เงินทุน

หมุนเวียน 

อัตรา
ผลตอบแทน

จาก
สินทรัพย์ 

อัตรา
ผลตอบแทน

จากส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

อัตราส่วน
ก าไรต่อ

หุ้น 

อัตรา
ก าไร
ขั้นต้น 

อัตราก าไร
จากการ

ด าเนินงาน 

อัตรา
ก าไรสุทธ ิ

อัตราเงินปัน
ผลตอบแทน 

อัตราการ
จ่ายเงิน
ปันผล 

ราคา
หลักทรัพย์ 

7 ปราญชลีทีมีสมภพโภคาเศรษฐ์ทีมี

(2559) 
- - - - - - - -  - 

8 ปาลิตาทีมีนิ่มมณีทีมี(2560) 
 

-   - - - - - - - 

9 ภาณุพันธ์ุทีมีอุดมผลทีมี(2560) 
 

-   - - - - - - - 

10 ภาณุวัฒน ์คณะโตทีมี(2560) 
   - - - - - - -  

11 ศรีสุดาทีมีนามรกัษาทีมี(2561) 
 

- -  -    -   

12 จารุวรรณทีมี เอกสะพังท ี

ณฐภศา เดชานุแบกษาทีมีและ 
สราดาทีมีวงศ์มังกรทีมี(2562) 

-   -  -  - -  

13 กังสดาลทีมีทีมีวงษ์สกุลทีมี(2563) 
  - - - - - - - -  
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ล าดับ 
นักวิจัย/ 

นักวิชาการทีมี(ปี) 

อัตราส่วน
เงินทุน

หมุนเวียน 

อัตรา
ผลตอบแทน

จาก
สินทรัพย์ 

อัตรา
ผลตอบแทน

จากส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

อัตราส่วน
ก าไรต่อ

หุ้น 

อัตรา
ก าไร
ขั้นต้น 

อัตราก าไร
จากการ

ด าเนินงาน 

อัตรา
ก าไรสุทธ ิ

อัตราเงินปัน
ผลตอบแทน 

อัตราการ
จ่ายเงิน
ปันผล 

ราคา
หลักทรัพย์ 

14 คณิตสาทีมีทวีสุวรรณไกรทีมี(2563) 
 

- - - - - - -  -  

15 ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมี 

ทาริกาทีมีทีมีแย้มขะมังทีมี(2563)           

16 ฐิญานันท์ทีมีดปีระสทิธ์ิปัญญาทีมี

กุลบุตรทีมีโกเมนกลุทีมี(2563)    - - - -  -  

17 นงลักษณ์ทีมีผุดเผือก  
ดร.ฐิตาภรณ์ทีมีสินจรูญศักดิท์ีมี 
ดร.อมราทีมีตริศรีวัฒนท์ีมีและ 
ดร.ภาสวรรณทีมีสุนทรรักษ์ทีมี

(2559) 

-   -    -   

18 Lee, S. (2012) 
  - - - - - - - - - 

19 Kohansal (2013) 
  - - - - - - - -  
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ล าดับ 
นักวิจัย/ 

นักวิชาการทีมี(ปี) 

อัตราส่วน
เงินทุน

หมุนเวียน 

อัตรา
ผลตอบแทน

จาก
สินทรัพย์ 

อัตรา
ผลตอบแทน

จากส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

อัตราส่วน
ก าไรต่อ

หุ้น 

อัตรา
ก าไร
ขั้นต้น 

อัตราก าไร
จากการ

ด าเนินงาน 

อัตรา
ก าไรสุทธ ิ

อัตราเงินปัน
ผลตอบแทน 

อัตราการ
จ่ายเงิน
ปันผล 

ราคา
หลักทรัพย์ 

20 Karacaoglu et al. (2013) 
  - - - -  - - - - 

21 Francis M. Hutabarat 
(2013)  - - - - - - - -  

22 Indra Ria Safitri and 
Suresh Kuma (2015) 

- - - - - - - -  - 

23 Nafie et al. (2016) 
 

- - - - -  - - - - 

24 OzguR (2019) 
 

-  - - - - - - - - 

 
 
 
 

44 



 

 

 

บทท่ี 3 
 

ระเบียบวิธีการวิจัย 
 
 ในการวิจัยครั้งนี้ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงิน
ปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยซึ่งได้รวบรวมรายละเอียดเกี่ยวกับระเบียบวิธีการวิจัยโดยนับตั้งแต่การออกแบบงานวิจัย
นี้ให้เป็นการวิจัยเชิงปริมาณทีมี(Quantitative Research) โดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิทีมี(Secondary Sources) 
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ทีมีซึ่งได้มาจากการเก็บรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยโดยผ่านเว็บไซต์ www.sec.or.th โดยเริ่มเก็บข้อมูลตั้งแต่ปี ที มีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 
รวมเป็นระยะเวลาทีมี5 ปผีู้วิจัยได้น าเสนอระเบียบวิธีการวิจัยโดยเรียงตามล าดับดังนี้ 
 - ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 - เครื่องมือที่ใช้ในการเก็บรวบรวมข้อมูล 
 - การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 - การวิเคราะห์ข้อมูลและสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ ทีมีคือทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มีผลการด าเนินงานระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2564 รวมระยะเวลา
ทีมี5 ปี ทีมีจ านวน ทีมี175 บริษัท ทีมีซึ่งเป็นข้อมูลจ านวน ทีมี875 ข้อมูล ทีมีซึ่งผู้วิจัยได้คัดเลือกกลุ่มตัวอย่างแบบ
เจาะจง    (PurposivE Sampling) โดยมีเงื่อนไขทีมี1) ไม่รวมบริษัทที่ข้อมูลงบการเงินไม่ครบถ้วนทีมีซึ่งจะได้
กลุ่มตัวอย่างในการวิจัยเป็นจ านวนทั้งสิ้น ทีมีจ านวน ทีมี75 บริษัททีมีที่มีผลการด าเนินงานระหว่างปีพ.ศ. 
2560 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2564 รวมระยะเวลาทีมี5 ปทีีมีซึ่งเป็นข้อมูลจ านวนทีมี375 ข้อมูลทีมี 
 
 

http://www.sec.or.th/
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ตารางท่ี 2 กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย ที มีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่มีผลการด าเนินงานระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2564 
 

กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย จ านวนบริษัท 
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย 

175 
 

หัก///บริษัทที่ข้อมูลทางการเงินไม่ครบถ้วน (100) 
จ านวนบริษัทที่เป็นกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการวิจัย 75 

 

เครื่องมือที่ใช้ในกาวิจัย 
 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้ ทีมีได้ใช้แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้องจากการศึกษา ทีมีวิเคราะห์
ข้อมูลและทบทวนวรรณกรรมรวมถึงงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง ที มีมาก าหนดกรอบแนวคิดกลุ่มตัวแปร ที มี

ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีซึ่งในการศึกษาครั้งนี้ได้เก็บ
รวบรวมงบการเงินซึ่งเป็นข้อมูลทุติยภูมิทีมี(Secondary Sources) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทีมี

ซึ่งได้มาจากการเก็บรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดย ทีมีโดยเริม่เกบ็ข้อมลูตัง้แตป่ี
ทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 รวมเป็นระยะเวลาทีมี5 ปทีีมี 
 ตัวแปรอิสระ ที มี(IndependenT Variable) ประกอบด้วย ทีมีอัตราส่วนทางการเงินและ
นโยบายการจ่ายเงินปันผล ทีมีในช่วงระยะเวลาทีมีตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2560 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2564 จ านวนทีมี9 ตัวแปรที มี

โดยตัวแปรที่ใช้ในการศึกษาทีมีดังนี ้
 อัตราส่วนทางการเงิน 
 1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) เป็นวัดความสามารถในท าก าไรของสินทรัพย์ที่บริษัท
นั้นได้ใช้ไปในประกอบการด าเนินงานทีมีว่าได้รับผลตอบแทนจากการด าเนินงานน้ันมากน้อยเท่าใด ทีมีซึ่ง
หากวัดแล้วผลตอบแทนมีค่าที่สูง ทีมีก็จะแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการใช้สินทรัพย์นั้นได้อย่างมี
ประสิทธิภาพและได้ผลลัพธ์ที่ดีที่สุดที มีโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) ดังกล่าวมาใช้ในการศึกษาวิจัยโดยทีมีนงลักษณ์ทีมีผุดเผือกที มี(2559), ภาณุพันธ์ุทีมีอุดม
ผล ที มี(2560), ภาณุวัฒน์ ที มีคณะโต ที มี(2560), กังสดาล ทีมีวงษ์สกุล ทีมี(2563), ชุดาพร ทีมีสอนภักดี ที มี(2563), 
ฐิญานันท์ทีมีดีประสิทธ์ิปัญญาทีมีและทีมีกุลบุตรทีมีโกเมนกุลทีมี(2563) โดยสมการส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
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อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน =   สินทรัพย์หมุนเวียน (เท่า) 
 หนี้สินหมุนเวียน 
 
 2. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(Return On Assets: ROA) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัด
ความสามารถในท าก าไรของสินทรัพย์ที่บริษัทนั้นได้ใช้ไปในประกอบการด าเนินงาน ทีมีว่าได้รับ
ผลตอบแทนจากการด าเนินงานน้ันมากน้อยเท่าใดที มีซึ่งหากวัดแล้วผลตอบแทนมีค่าที่สูงทีมีก็จะแสดงให้
เห็นถึงความสามารถในการใช้สินทรัพย์นั้นได้อย่างมีประสิทธิภาพและได้ผลลัพธ์ที่ดีที่สุด ทีมีโดยมี
งานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปรทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) ดังกล่าวมาใช้ใน
การศึกษาวิจัยโดยทีมีนันทนาทีมีศรีสุริยาภรณ์ทีมี(2557), สินีทีมีภาคย์อุฬารทีมี(2558), นงลักษณ์ทีมีผุดเผือกทีมี(2559), 
ภาณุพันธ์ุอุดมผล ทีมี(2560), ภาณุวัฒน์ที มีคณะโต ทีมี(2560), จารุวรรณทีมีเอกสะพังที มีณฐภศาที มีเดชานุเบกษาที มี

และสราดาวงศ์มังกรทีมี(2562), ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมี(2563) โดยสมการส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  = ก าไรสุทธิ X 100  (%) 
 สินทรัพย์รวม 
 
 3. อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(Return On Equity: ROE) เป็นอัตราส่วนที่
ใช้วัดความสามารถในการท าก าไรจากส่วนของเจ้าของทีมีซึ่งหากวัดแล้วผลตอบแทนมีค่าที่สูงทีมีก็จะแสดง
ให้เห็นถึงการสร้างก าไรสุทธิที่ดีโดยผู้ถือหุ้นเองก็มีโอกาสที่จะได้รับผลตอบแทนในระดบัทีส่งูยิง่ข้ึนตาม
ไปด้วยโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ที มี

(ROE) ดังกล่าวมาใช้ในการศึกษาวิจัยโดยทีมีนันทนาทีมีศรีสุริยาภรณ์ทีมี(2557), สินทีีมีภาคย์อุฬารทีมี(2558), นง
ลักษณ์ทีมีผุดเผือก(2559), ภาณุพันธ์ุทีมีอุดมผลทีมี(2560), ศรีสุดาที มีนามรักษาทีมี(2561), จารุวรรณทีมีเอกสะพัง ที

มีณฐภศาทีมีเดชานุเบกษาทีมีและสราดาทีมีวงศ์มังกรทีมี(2562), ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมี(2563) โดยสมการส าหรับตัว
แปรทีมีคือ 
 
 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น = ก าไรสุทธิ X 100  (%) 
 ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
 4. อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นทีมี(Earnings Per Share) เป็นอัตราส่วนที่ใช้ในการวิเคราะห์งบ
การเงินของบริษัทที่แสดงในงบก าไรขาดทุน ทีมี(Income Statement) ซึ่งจะบอกถึงผลตอบแทนที่นัก
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ลงทุนจะได้รับเป็นจ านวนกี่บาทจากการที่เข้ามาถือหุ้นในบริษัท ทีมีโดยปกติก าไรต่อหุ้นที่นักลงทุนจะ
ได้รับนั้นจะข้ึนอยู่กับสกุล 
 
อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น   = ก าไรสุทธิ            บาท/หุ้น 
      จ านวนหุ้นสามัญ 
 
 5. อัตราก า ไ รขั้นต้น ที มี(Gross Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่ จะแสดงให้ เห็น ถึง
ประสิทธิภาพในการขายหรือให้บริการของบริษัทในด้านของการท าก าไรหลังหักต้นทุนสินค้าและก่อน
หักค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานทีมีซึ่งหากก าไรข้ันต้นสูงก็จะแสดงให้เห็นผลของการท าก าไรทีด่ขีองบรษัิทที

มีโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตราก าไรข้ันต้น ทีมี(GPM) ดังกล่าวมาใช้ใน
การศึกษาวิจัยโดยทีมีนงลักษณ์ผุดเผือกทีมี(2559), ศรีสุดาทีมีนามรักษาทีมี(2561), จารุวรรณทีมีเอกสะพังทีมีณฐภศา
ทีมีเดชานุเบกษาทีมีและสราดาวงศ์มังกรที มี(2562), ชุดาพร ทีมีสอนภักดีทีมีและทีมีทาริกาทีมีแย้มขะมัง ทีมี(2563) โดย
สมการส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
 
 อัตราก าไรข้ันต้น   = ก าไรข้ันต้นทีมีX 100 (%) 
 ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
 6. อัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(Operating Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่จะแสดง
ให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการขายหรือให้บริการของบริษัทในด้านการท าก าไรหลังหักต้นทุนสนิค้าและ
หักค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานแล้ว ทีมีซึ่งหากก าไรจากการด าเนินงานสูงก็จะแสดงให้เห็นถึงผลการท า
ก าไรที่เกิดจากการด าเนินงานที่ดีของบริษัททีมีโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตรา
ก าไรจากการด าเนินงาน ทีมี(OPM) ดังกล่าวมาใช้ในการศึกษาวิจัยโดย ทีมีนงลักษณ์ทีมีผุดเผือก ทีมี(2559), ศรี
สุดาทีมีนามรักษา(2561), ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมีและทีมีทาริกาทีมีแย้มขะมัง ทีมี(2563) โดยสมการส าหรับตัวแปรที มี

คือ 
 
 อัตราก าไรจากการด าเนินงาน = ก าไรก่อนหักดอกเบี้ยและภาษีทีมีX 100 (%) 
 ยอดขาย 
 
 7. อัตราก าไรสุทธิทีมี(Net Profit Margin) เป็นอัตราส่วนที่จะแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพ
ในการด าเนินงานของบริษัทในเรื่องของการท าก าไรหลังหักต้นทุนค่าใช้จ่ายที่รวมภาษีเงินได้แล้ว ทีมีซึ่ง
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หากก าไรสุทธิสูงก็จะแสดงให้เห็นถึงผลการท าก าไรที่เกิดจากการด าเนินงานที่ดีของบริษัท ทีมีโดยมี
งานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) ดังกล่าวมาใช้ในการศึกษาวิจัย
โดยทีมีนันทนาทีมีศรีสุริยาภรณ์ทีมี(2557), สินีทีมีภาคย์อุฬารทีมี(2558), นงลักษณ์ทีมีผุดเผือกที มี(2559), ศรีสุดาทีมีนาม
รักษาทีมี(2561), จารุวรรณเอกสะพังทีมีณฐภศาทีมีเดชานุเบกษาทีมีและสราดาทีมีวงศ์มังกรทีมี(2562), ชุดาพรทีมีสอน
ภักดทีีมีและทีมีทาริกาทีมีแย้มขะมัง(2563) โดยสมการส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
 
  
อัตราก าไรสุทธิ    =  ก าไรสุทธิ X 100  (%) 
 ยอดขาย 
 
นโยบายการจ่ายเงินปันผลทีมี(Dividend Policy) 
 8. อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(Dividend Yield) เป็นอัตราส่วนที่ใช้เปรียบเทียบระหว่าง
เงินปันผลกับราคาของหุ้น ทีมีณทีมีวันที่ได้มีการค านวณทีมีซึ่งเป็นอัตราส่วนที่บอกได้ถึงการซื้อหุ้น ทีมีณทีมีราคา
ปัจจุบันว่าจะมีโอกาสที่จะได้รับเงินปันผลตอบแทนเป็นอัตราร้อยละเท่าไหร่ของราคาหุ้น ทีมีโดยมี
งานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี(DY) ดังกล่าวมาใช้ใน
การศึกษาวิจัยโดย ทีมีสินีทีมีภาคย์อุฬาร ทีมี(2558), พุทธิสุทธ์ ทีมีตรีรัตน์ดิลกกุล ที มี(2562), นงลักษณ์ที มีผุดเผือก ที มี

(2559), ฐิญานันท์ทีมีดีประสิทธ์ิปัญญาและ ทีมีกุลบุตรทีมีโกเมนกุล ทีมี(2563), ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมีและทีมีทาริกาที มี

แย้มขะมังทีมี(2563), คณิตสาทีมีทวีสุวรรณไกร(2563) โดยสมการส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
 
 อัตราเงินปันผลตอบแทน  = เงินปันผลต่อหุ้น X 100  (%) 
       ราคาตลาดของหุ้นสามัญ 
 
 9. อัตราการจ่ายเงินปันผลทีมี(Dividend Payout) เป็นอัตราส่วนที่แสดงให้เห็นถึงนโยบาย 
การจ่ายเงินปันผลของธุรกิจทีมีซึ่งถือเป็นเครื่องมือช่วยในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วยปัจจัยพื้นฐานทมีีเพือ่
ใช้ในการพิจารณางบการเงินของธุรกิจที่มีการลงทุน ทีมีโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัว
แปรที มีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) ดังกล่าวมาใช้ในการศึกษาวิจัยโดย ทีมีพุทธิสุทธ์ทีมีตรีรัตน์ดิลกกุล ที มี

(2562), ชุดาพรสอนภักดีทีมีและทีมีทาริกาทีมีแย้มขะมังทีมี(2563), คณิตสาทีมีทวีสุวรรณไกรทีมี(2563) โดยสมการ
ส าหรับตัวแปรทีมีคือ 
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 อัตราการจ่ายเงินปันผล   = เงินปันผลต่อหุ้น X 100  (%) 
 ก าไรต่อหุ้น 
 
 ตัวแปรตามทีมี(DependenT Variable) ประกอบด้วยที มีราคาหลักทรัพย์ในช่วงระยะเวลาที มี

ตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2559 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2563 จ านวนทีมี1 ตัวแปรทีมีคือ 
 ราคาหลักทรัพย์ทีมีเป็นข้อมูลสรุปราคาปิดของหลักทรัพย์ ทีมีราคาที่มีการซื้อขายกันครั้งล่าสุด ที

มีณทีมีวันที่ตลาดปิดท าการทีมีโดยมีงานวิจัยในอดีตได้น าวิธีการวัดค่าของตัวแปร ทีมีราคาหลักทรัพย์ทีมีดังกล่าว
มาใช้ในการศึกษาวิจัยโดยทีมีนันทนาทีมีศรีสุริยาภรณ์ทีมี(2557), นงลักษณ์ทีมีผุดเผือกทีมี(2559), ภาณุวัฒน์ทีมีคณะ
โตทีมี(2560), ศรีสุดาทีมีนามรักษาทีมี(2561), กังสดาลทีมีวงษ์สกุลทีมี(2563), ชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมี(2563), ฐิญานันท์
ทีมีดีประสิทธ์ิปัญญาทีมีและทีมีกุลบุตรทีมีโกเมนกุลทีมี(2563), คณิตสาทีมีทวีสุวรรณไกรทีมี(2563) 
 
 เพราะเหตุนี้การวิจัยในครั้งนี้ผู้วิจัยจึงได้ขอสรุปรายละเอียดของตัวแปรอิสระ ทีมีและตัวแปร
ตามเป็นสัญลักษณ์ที่จะใช้ในการวิจัยทีมีดังตารางต่อไปนี้ 
 
ตารางท่ี 3 สรุปรายละเอียดของตัวแปรที่ใช้ในการวิจัย 
 

ตัแปร สัญลักษณ์ 
ตัวแปรอิสระทีมีคือทีมีอัตราส่วนทางการเงิน 
1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
2. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
3. อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
4. อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น 
5. อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 
6. อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 
7. อัตราก าไรสุทธิ 
ตัวแปรอิสระทีมีคือทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผล 
1. อัตราเงินปันผลตอบแทน 
2. อัตราการจ่ายเงินปันผล 
ตัวแปรตามทีมีคือทีมีราคาหลักทรัพย์ 

 
CR 

ROA 
ROE 
EPS 
GPM 
OPM 
NPM 

 
DY 
DP 
SP 
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การเก็บรวบรวมข้อมูล 
 การศึกษาเรื่องทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับ 
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทมีี

การวิจัยครั้งนี้ผู้วิจัยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ ทีมี(Secondary Data) โดยการเก็บรวบรวมข้อมูลจากแหล่งข้อมูล
ต่างๆทีมีดังนี้ 
 1. ข้อมูลประชากรและกลุ่มตัวอย่างที่ได้เลือกน ามาศึกษา ทีมีคือที มีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการจ านวนทีมี75 บริษัททีมีที่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี 
 2. การศึกษาข้อมูลจาก ทีมีต ารา ทีมีหนังสือทีมีงานวิจัยที มีบทความทีมีบทวิเคราะห์ ทีมีและเอกสารอื่นๆ  

ที่เกี่ยวข้องกับงานวิจัยที่ได้ศึกษาทีมีซึ่งจะรวมไปถึงสื่ออิเล็กทรอนิกส์อื่นๆทีมีด้วยเช่นกันทีมีเพือ่น ามาประกอบ
ในส่วนของเนื้อหาอ้างอิงทีมีและการน าเสนอข้อมูลการวิจัย 
 3. ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลและราคาหลักทรัพย์เป็นตัวเลข
จากงบการเงินและตลาดหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยโดยเก็บข้อมูลผ่านเว็บไซต์ www.sec.or.th  และเริมเก็บข้อมูลตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2560 – 
พ.ศ. 2564 รวมเป็นระยะเวลาทีมี5 ปทีีมีจ านวนทีมี75 บริษัททีมี 
 

การวิเคราะห์ข้อมูลและสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล  
 การวิจัยครั้งนี้ทีมีผู้วิจัยได้วิเคราะห์ข้อมูลที่ได้เก็บรวบรวมมาประมวลผลและวิเคราะห์ข้อมูล  

เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม ทีมีโดยได้มีการน าโปรแกรมส าเร็จรูปมาใช้ใน 
การวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติทีมีโดยสถิติที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้ทีมีคือ 
 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาทีมี(Descriptive Statistics) ประกอบด้วย 
 1) ค่าเฉลี่ยทีมี(Mean)  
 2) ค่าต่ าสุดทีมี(Minimum) 
 3) ค่าสูงสุดทีมี(Maximum) 
 4) ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานทีมี(Standard Deviation)  
 การวิเคราะห์สถิติเชิงอนุมานทีมี(Inferential Statistic) 
 1. การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สันทีมี(Pearson Correlation Analysis) 
เพื่อหาค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ทีมีคือทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ทีมี(ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(ROE) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นทีมี(EPS) อตัรา
ก าไรข้ันต้น ที มี(GPM) อัตราก าไรจากการด าเนินงาน ทีมี(OPM) อัตราก าไรสุทธิ ที มี(NPM) เพื่อหาค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมี(r) ระหว่างตัวแปรที่ใช้แต่ละตัวแปรทีมีโดยก าหนดค่าความสหสัมพันธ์ไว้ถ้าหากมี

http://www.sec.or.th/
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ค่ามากกว่า0.80 แสดงว่าเกิดปัญหาจากการที่ตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ์กันในระดับที่สูงมาก ที มี

(Multicollinearity)  
 เกณฑ์การแปรผลความสัมพันธ์ของค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรสามารถแปล
ความหมายทีมี5 ระดับทีมีดังนี้ทีมี(พวงรัตน์ทีมีทวีรัตน์, 2540 : 144 อ้างอิงโดยทีมีพัชรพลทีมีศรีเพชร, 2563) 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมีมากกว่าทีมี0.80 หมายถึงทีมีระดับความสัมพันธ์สูง 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมี0.61 – 0.80  หมายถึงทีมีระดับความสัมพันธ์ค่อนข้างสูง 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมี0.41 – 0.60  หมายถึงทีมีระดับความสัมพันธ์ปานกลาง 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมี0.20 – 0.40  หมายถึงทีมีระดับความสัมพันธ์ค่อนข้างต่ า 
 ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมีน้อยกว่าทีมี0.20 หมายถึงทีมีระดับความสัมพันธ์ต่ า 
 2. การวิเคราะห์ค่าความทนทาน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยายความ
แปรปรวนทีมี(Variance Inflation Factor: VIF) มีค่ามากกว่าทีมี0.1 และทีมีVIF ไม่เกินทีมี10 เพื่อทดสอบ
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรแต่ละตัวนั้นไม่มีปัญหาความเป็นเส้นตรงร่วมอย่างมากหรือตัวแปรอิสระ
ไม่มีความซ้ าซ้อนกันทีมี 
 3. การ วิ เครา ะ ห์กา รถดถอยพหุ คูณ ที มี(Multiple Regression Analysis) เพื่ อหา
ความสัมพันธ์และทดสอบสมมติฐานของงานวิจัยเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ที มี

นโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทมีีโดยแสดงเป็นตัวแบบสมการทีมีregression เพื่อทดสอบสมมติฐานได้
ดังนี ้
 สมการส าหรับทดสอบสมมติฐานท่ี 1 อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทมีี

โดยแสดงเป็นตัวแบบสมการดังนี ้
 

 SPiT = β0 +ที มีβ1CRiT +ที มีβ2ROAiT +ที มีβ3ROEiT +ที มีβ4EPSiT +ที มีβ5GPMiT +ที มีβ6OPMiT +ที มี

β7NPMiT +ทีมีεทีมี 
 
 สมการส าหรับทดสอบสมมติฐานท่ี 2 นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวก
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทมีี

โดยแสดงเป็นตัวแบบสมการดังนี้ 

 SPiT = β0 +ทีมีβ1DYiT +ทีมีβ2DPiT +ทีมีεทีมี 
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 โดยที่ 
 CRit  แทน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 ROAit  แทน อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 ROEit  แทน อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 EPSit  แทน อัตราก าไรต่อหุ้นทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 GPMit  แทน อัตราก าไรข้ันต้นทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 OPMit  แทน อัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 NPMit  แทน อัตราก าไรสุทธิทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 DYit  แทน อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 
 DPit  แทน อัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีของบริษัททีมีi ในปีที่ t 

 β0  แทน ค่าคงที่ 

 β1-7  แทน ค่าสัมประสิทธ์ิของตัวแปรที่ 1 ถึงทีมี7 

 εทีมี  แทน ค่าความคลาดเคลื่อนส าหรับบริษัท 



 
 

 

 

บทท่ี 4 
 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูล 
 
 งานวิจัยเรื่องทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

(Relationship between financial ratios Dividend payment policy and Securities prices 
of service industry companies listed on the Stock Exchange of Thailand) มีวัตถุประสงค์
เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีด้วยตัวแปร
อิสระประกอบด้วย ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี(CR) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที มี(ROA) อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี(ROE) อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นที มี(EPS) อัตราก าไรข้ันต้นทีมี(GPM) อัตรา
ก าไรจากการด าเนินงาน ทีมี(OPM) อัตราก าไรสุทธิ ทีมี(NPM) อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี(DY) อัตราการ
จ่ายเงินปันผล ที มี(DP) และตัวแปรตาม ทีมีคือ ทีมีราคาหลักทรัพย์ ทีมี(SP) และได้มีการก าหนดกลุ่มตัวอย่าง
ส าหรับงานวิจัยในครั้งนี้คือบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่ง
ประเทศไทยทีมีระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึงปีทีมีพ.ศ. 2564 รวมทั้งสิ้นทีมี75 บริษัททีมีจ านวนทีมี375 กลุ่มตัวอย่างที มี

โดยท าการวิเคราะห์ผลแบ่งเป็นทีมี3 ส่วนดังต่อไปนี้ 
 - การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา 
 - การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เพียร์สัน 
 - การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ 
 

การวิเคราะห์ข้อมูลเบื้องต้นด้วยสถิติเชิงพรรณนา 
 การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา ทีมี(Descriptive Statistics) จากการศึกษาข้อมูลบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ที มีระหว่างปีทีมี2560 ถึงปีทีมี2564 กลุ่มตัวอย่าง
ทั้งหมด375 กลุ่มตัวอย่าง ทีมีโดยใช้ค่าสถิติเชิงพรรณนา ทีมีประกอบด้วยทีมีค่าต่ าสุดทีมี(Minimum) ค่าสูงสุดที มี

(Maximum) ค่าเฉลี่ยที มี(Mean) ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ทีมี(Standard Deviation) โดยมีตัวแปรที่ใช้ใน
การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาทีมีประกอบด้วย 
 



55 
 

 

 

 1. ตัวแปรอิสระทีมีได้แก่ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ที มีอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมีอัตราก าไรข้ันต้น ทีมีอัตราก าไรจากการ 
ด าเนินงานอัตราก าไรสุทธิทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล 
 2. ตัวแปรตามที มีได้แก่ทีมีราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
ผลการวิเคราะห์มีดังน้ี 
ตารางท่ี 4 ตารางแสดงค่าสถิติเขิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตามปี ทีมี2560 - 2564 
 

ตัวแปร 
ค่าต่ าสุด
(Min) 

ค่าสูงสด
(Max) 

ค่าเฉลี่ย
(Mean) 

ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐานทีมี(SD) 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี 0.36 15.38 2.37 2.70 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ -4.40 26.93 9.12 6.60 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น -13.77 40.40 11.11 10.42 
อัตราส่วนก าไรตอ่หุ้น -1.77 56.15 2.12 7.08 
อัตราก าไรข้ันต้น -43.77 93.57 29.99 18.30 
อัตราก าไรจากการด าเนินงาน -58.96 87.36 11.25 20.31 
อัตราก าไรสุทธิ -65.89 79.95 6.68 20.51 
อัตราเงินปันผลตอบแทน 0.62 9.64 2.68 1.92 
อัตราการจ่ายเงินปันผล -43.93 150,058.00 2,253.70 17,327.71 
ราคาหลกัทรัพย ์ 0.49 1,192.25 49.54 149.36 

 

จากตารางที่ 4 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและตัวแปรตามของ
ปีพ.ศ. 2560 - 2564 สรุปได้ว่าที มีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีมีค่าต่ าสุดทีมี0.36 ค่าสูงสุดทีมี15.38 ค่าเฉลี่ยที มี

2.37 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ทีมี2.70 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีมีค่ าต่ าสุด -4.40 ค่าสูงสุดที มี

26.93 ค่าเฉลี่ยทีมี9.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ทีมี6.60 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีมีค่า
ต่ าสุด -13.77 ค่าสูงสุดทีมี40.40 ค่าเฉลี่ยทีมี11.11 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานทีมี10.42 อัตราส่วนก าไรต่อ
หุ้นที มีมีค่าต่ าสุด -1.77 ค่าสูงสุดทีมี56.15 ค่าเฉลี่ย ทีมี2.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ทีมี7.08 อัตราก าไร
ข้ันต้นทีมีมีค่าต่ าสุด -43.77 ค่าสูงสุดทีมี93.57 ค่าเฉลี่ยทีมี29.99 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน ทีมี18.30 อัตรา
ก าไรจากการด าเนินงานมีค่าต่ าสุด -58.96 ค่าสูงสุด ทีมี87.36 ค่าเฉลี่ย ที มี11.25 และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐานทีมี20.31 อัตราก าไรสุทธิมีค่าต่ าสุด -65.89 ค่าสูงสุดทีมี79.95 ค่าเฉลี่ยทีมี6.68 และส่วนเบี่ยงเบน
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มาตรฐานทีมี20.51 อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมีมีค่าต่ าสุดทีมี0.62 ค่าสูงสุดที มี9.64 ค่าเฉลี่ยทีมี2.68 และส่วน
เบี่ยงเบนมาตรฐานทีมี1.92 อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมีมีค่าต่ าสุด -43.93 ค่าสูงสุดทีมี150,058.00 ค่าเฉลี่ยที มี

2,253.70 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน     17,327.71 ราคาหลักทรัพย์ ที มีมีค่าต่ าสุด ทีมี0.49 ค่าสูงสุด ที มี

1,192.25 ค่าเฉลี่ยทีมี49.54 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานทีมี149.36 
 

การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน 
 การวิเคราะห์โดยใช้สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ ทีมี(Pearson’S Correlation Coefficient) เป็น 
การทดสอบความสัมพันธ์ของตัวแปร ทีมีซึ่งในการวิจัยครั้งนี้ตัวแปรตาม ทีมีคือทีมีราคาหลักทรัพย์ของบริษัท 
กลุ่มอุตสาหกรรมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีและตัวแปรอิสระคือตัวแปรที่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีคือทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ที มี

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ที มีอัตราก าไรต่อหุ้น ทีมีอัตราก าไรข้ันต้น ทีมีอัตราก าไรจากการ
ด าเนินงานทมีีอัตราก าไรสุทธิทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีโดยผลของการวิเคราะห์
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ทีมีหากเกิดความสัมพันธ์กันมากกว่าทีมี0.80 แสดงว่าตัวแปร
อิสระนั้นมีความสัมพันธ์กันมาก ทีมีจึงท าให้เกิด ทีมี(Multicollinearity) โดยผลของการวิเคราะห์ค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมีสามารถสรุปผลได้ทีมีดังนี ้
 
ตารางท่ี 5 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 

*ทีมีณทีมีระดับนัยส าคัญทีมี0.05 **ทีมีณทีมีระดับนัยส าคัญทีมี0.01 
 จากตารางที่ 5 แสดงให้เห็นถึงการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ
ของกลุ่มบริษัทตัวออย่าง ทีมีเริ่มตั้งแต่ปีพ.ศ. 2560 ถึงปีพ.ศ. 2564 ประกอบด้วย ทีมีอัตราส่วนเงินทุน

ตัวแปร CR ROA ROE EPS GPM OPM NPM DY DP 
CR 1         

ROA -.023 1        
ROE -.112 .885** 1       
EPS -.069 .125 .113 1      
GPM .349** .307** .236* .045 1     
OPM -.107 .445** .472** .240* .280 1    
NPM -.048 .482** .541** .238* .277* .978** 1   
DY .084 .129 .048 -.065 .054 -.033 .038 1  
DP -.075 .057 .048 .916* .004 .156 .147 -.066 1 
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หมุนเวียน   อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท์ีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีอัตราสว่นก าไร
ต่อหุ้นทีมีอัตราก าไรข้ันต้นทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทมีีอตัรา
การจ่ายเงินปันผลทีมีจากการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์พบว่า 
 1. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) กับทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
ทีมี(ROA) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 2. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) กับทีมีอัตราผลตอบแทนจากส่วนของ
ผู้ถือหุ้นทีมี(ROE) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 3. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) กับทีมีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นทีมี(EPS) ไม่
มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 4. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี(CR) กับ ทีมีอัตราก าไรข้ันต้น ทีมี(GPM) มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่น ทีมี99%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที มี

เท่ากับทีมี0.349 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 
 5. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี(CR) กับทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงานที มี

(OPM) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 6. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี(CR) กับ ทีมีอัตราก าไรสุทธิ ทีมี(NPM) ไม่มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 7. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) กับทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(DY) 
ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 8. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมี(CR) กับทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) 
ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 9. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) กับทีมีอัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี(ROE) มีความสัมพันธ์กันเองในระดับที่สูง ทีมี(Multicollinearity) มีค่าเท่ากับ ทีมี0.885 
จึงต้องมีการทดสอบอีกครั้งโดยการวิเคราะห์ค่าความทนทน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการ
ขยายความแปรปรวนทีมี(Variance Inflation Factor: VIF) ในตารางที่ 6 
 10. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมี(ROA) กับทีมีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นที มี

(EPS) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 11. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) กับที มีอัตราก าไรข้ันต้น ที มี

(GPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่น ทีมี99%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ทีมีเท่ากับทีมี0.307 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 
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 12. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) กับทีมีอัตราก าไรจากการ
ด าเนินงานทีมี(OPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่น ทีมี99%ทีมีโดยค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมีเท่ากับทีมี0.445 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปานกลาง 
 13. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมี(ROA) กับทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) 
มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่นทีมี99%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที มี

เท่ากับทีมี0.482 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปานกลาง 
 14. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ที มี(ROA) กับ ที มีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนทีมี(DY) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 15. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมี(ROA) กับทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล
ทีมี(DP) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 16. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี(ROE) กับทีมีอัตราส่วนก าไร
ต่อหุ้นทีมี(EPS) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 17. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(ROE) กับทีมีอัตราก าไรข้ันต้น 

(GPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 ในระดับความเช่ือมัน ทีมี95%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ทีมีเท่ากับทีมี0.236 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ าทีมี 

18. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(ROE) กับทีมีอัตราก าไรจาก
การด าเนินงานทีมี(OPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่นทีมี99%ทีมีโดยค่า
สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ทีมีเท่ากับทีมี0.472 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปานกลาง 

19. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมี(ROE) กับทีมีอัตราก าไรสุทธิที มี

(NPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.01 ในระดับความเช่ือมั่น ทีมี99%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์ทีมีเท่ากับทีมี0.541 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับปานกลาง 

20. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ที มี(ROE) กับทีมีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนทีมี(DY) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 

21. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น ทีมี(ROE) กับ ทีมีอัตราการ
จ่ายเงินปันผลทีมี(DP) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 

22. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมี(EPS) กับที มีอัตราก าไรข้ันต้น ที มี(GPM) ไม่มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 

23. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมี(EPS) กับทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงาน ที มี

(OPM) มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 ในระดับความเช่ือมั่น ที มี95%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์เท่ากับทีมี0.240 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 
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24. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมี(EPS) กับ ทีมีอัตราก าไรสุทธิ ที มี(NPM) มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 ในระดับความเช่ือมั่นทีมี95%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที มี

เท่ากับทีมี0.238 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 
25. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นทีมี(EPS) กับทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(DY) ไม่

มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
 26. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมี(EPS) กับทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) มี
ความสัมพันธ์กันเองในระดับที่สูงทีมี(Multicollinearity) มีค่าเท่ากับทีมี0.916 จึงต้องมีการทดสอบอีกครั้ง
โดยการวิเคราะห์ค่าความทนทน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน ที มี

(Variance Inflation Factor: VIF) ในตารางที่ 6 
27. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรข้ันต้นทีมี(GPM) กับทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(OPM) 

มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 ในระดับความเช่ือมั่นทีมี95%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที มี

เท่ากับทีมี0.280 ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 
28. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรข้ันต้นทีมี(GPM) กับทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) มีความสัมพันธ์

กันอย่างมีนัยส าคัญที่ 0.05 ในระดับความเช่ือมั่นทีมี95%ทีมีโดยค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ที มีเท่ากับทีมี0.277 
ซึ่งมีความสัมพันธ์กันในระดับค่อนข้างต่ า 

29. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรข้ันต้น ทีมี(GPM) กับทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี(DY) ไม่มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 

30. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรข้ันต้น ที มี(GPM) กับที มีอัตราการจ่ายเงินปันผล ที มี(DP) ไม่มี
ความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 

31. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(OPM) กับทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) มี
ความสัมพันธ์กันเองในระดับที่สูงทีมี(Multicollinearity) มีค่าเท่ากับทีมี0.978 จึงต้องมีการทดสอบอีกครั้ง
โดยการวิเคราะห์ค่าความทนทน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน ที มี

(Variance Inflation Factor: VIF) ในตารางที่ 6 
32. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(OPM) กับทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทน

ทีมี(DY) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญ 
33. ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมี(OPM) กับทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลที มี

(DP) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญทีมี 
34. อัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) กับทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนที มี(DY) ไม่มีความสัมพันธ์กันอย่างมี

นัยส าคัญ 
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35. อัตราก าไรสุทธิ ทีมี(NPM) กับ ทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ที มี(DP) ความสัมพันธ์กันอย่างมี
นัยส าคัญทีมี 

36. อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมี(DY) กับทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) ไม่มีความสัมพันธ์กัน
อย่างมีนัยส าคัญ 

ทั้งนี้ทีมีจากการทดสอบวิเคราะห์หาค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระตามตารางที ่
4 ของทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้นทีมีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ทีมีอัตราก าไรข้ันต้นทีมีอัตราก าไรจากการด าเนินงาน ทีมีอัตราก าไรสุทธิที มี

อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีหากมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์มีค่าอยู่ระหว่าง -
0.8 ถึงทีมี0.8 จะถือว่าตัวแปรอิสระคู่นั้นมีความสัมพันธ์กันมาก ทีมีเรียกว่าทีมีเกิดความสัมพันธ์ระหว่างตัว
แปรอิสระด้วยกันเอง    (Multicollinearity) จากตารางที่  4 พบว่า ที มีมีตัวแปรอิสระ ทีมี6 ตัว ที มีที่ เกิด
ความสัมพันธ์กันเองในระดับสูง    (Multicollinearity) เนื่องจากมีค่าสัมประสิทธ์สหสัมพันธ์ระหว่างตัว
แปรอิสระอัตราแผลตอบแทนจากสินทรัพย์ต่ออัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีมีค่าเท่ากับ ที มี

0.885 ตัวแปรอิสระอัตราก าไรจากการด าเนินงานต่ออัตราก าไรสุทธิ ทีมีมีค่าเท่ากับ ทีมี0.978 และตัวแปร
อิสระอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นต่ออัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีมีค่าเท่ากับทีมี0.916 จึงต้องมีการทดสอบอีกครั้ง
โดยการวิเคราะห์ค่าความทนทน(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน ที มี

(Variance Inflation Factor: VIF) ในตารางที่ 6 
ตารางท่ี 6 การวิเคราะห์ค่าความทนทานทีมีและค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน 
 

Variable Tolerance VIF 
CR 0.657 1.522 

ROA 0.176 5.674 
ROE 0.145 6.920 
EPS 0.149 6.712 
GPM 0.715 1.399 
OPM 0.129 5.079 
NPM 0.126 7.801 
DY 0.951 1.052 
DP 0.155 6.468 

 จากตารางที่ 6 การวิเคราะห์ค่าความทนทน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยาย
ความแปรปรวน ทีมี(Variance Inflation ที มีFactor: VIF) ส าหรับตัวแปรอิสระในแต่ละตัวนั้น ทีมีไม่เกิด
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ความสัมพันธ์กันในระดับสูงระหว่างตัวแปรอิสระด้วยกันเอง ทีมีจึงไม่เกิดปัญหาทีมีMulticollinearity โดย
ค่าความทนทาน    Tolerance มีค่ามากกว่าที มี0.1 และค่าที มีVIF ไม่เกินทีมี10 ซึ่งจากการวิเคราะห์ค่าความ
ทนทานมีค่าต่ าสุดเท่ากับ ทีมี0.126 และค่าสูงสุดเท่ากับ ที มี0.951 ซึ่งค่าต่ าสุดสูงกว่าเกณฑ์ข้ันต่ า ทีมีคือ ที มี

Tolerance มากว่าทีมี0.1 ส่วนค่าทีมีVIF มีค่าต่ าสุดเท่ากับ ทีมี1.052 และมีค่าสูงสุดเท่ากับทีมี7.801 ซึ่งต่ ากว่า
เกณฑ์ ทีมี10 สรุปได้ว่าตัวแปรแต่ละตัวไม่มีความเป็นเส้นตรงร่วมกันอย่างมาก ทีมี(Multicollinearity) 
หรือไม่มีความซ้ าซ้อนกันในการวัด    นอกจากนี้เมื่อมีการวิเคราะห์ค่า ที มีDurbin – Watson พบว่ามีค่า
เท่ากับทีมี1.627 – 2.101 แสดงให้เห็นว่าไม่มีอัตตะสัมพันธ์ในข้อมูลทีมี(Autocorrelation) หรืออีกนัยหนึ่ง
คือทีมีDurbin – Watson มีค่าในช่วงทีมี1.5 – 2.5 ดังนั้นทีมีจึงสามารถน าตัวแปรอิสระทั้งหมดเช้าสู่สมการ
ถดถอยพหุคูณ 
 

การวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ 
 การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ ทีมีเพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ที มี

นโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีเพื่อทดสอบสมมติฐานทีมีดังนี ้
 
ตารางท่ี 7 การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

*ทีมีระดบันัยส าคัญทางสถิติทีมี0.05 **ทีมีระดับนัยส าคัญทางสถิตทิีมี0.01 

 
Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

(Constant) 1.139 8.059  .141 .888 
CR -.598 1.185 -.011 -.505 .615 

ROA -.269 .936 -.012 -.287 .775 
ROE -.007 .655 -.001 -.011 .991 
EPS 19.723 .949 .935 20.789 .000** 
GPM .419 .168 .051 2.498 .015* 
OPM -.380 .756 -.052 -.503 .617 
NPM -.071 .777 -.010 -.092 .927 
DY .469 1.386 .006 .338 .736 
DP .001 .000 .072 1.630 .108 
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 จากตารางท่ี 7 ผลการทดสอบสมมติฐานโดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณทีมีสามารถสรปุ
ผลได้ดังนี้ 
 สมมติฐานท่ี 1 อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีสามารถสรุปผลการ
ทดสอบได้ดังนี้ 
  สมมติฐานที่ 1.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจาก
การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติ ที มี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.598 ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ทีมี(Beta ของทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.011 และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับ -0.505 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ที มีT (P-Value ของ ทีมีt) 
เท่ากับ ทีมี0.615 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ที มี0.05 (Sig. = 0.615 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่า ที มี

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที มี(CR) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 1.2 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจาก
การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติ ที มี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.269 ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ทีมี(Beta ของทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.012 และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับ -0.287 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ที มีT (P-Value ของ ทีมีt) 
เท่ากับ ทีมี0.775 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ที มี0.05 (Sig. = 0.775 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่า ที มี

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 1.3 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทมีี

จากการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติทีมี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เทา่กบั 
-0.007 ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐานทีมี(Beta ของทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.001 และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับ -0.011 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ที มีT (P-Value ของ ทีมีt) 
เท่ากับ ทีมี0.991 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ที มี0.05 (Sig. = 0.991 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่า ที มี

อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นที มี(ROE) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
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  สมมติฐานที่ 1.4 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจากการ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติ ทีมี(B ของ ทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับ ที มี

19.723 ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ทีมี(Beta ของที มีStandardized Coefficients) เท่ากับที มี

0.935 และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับทีมี20.789 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ทีมีT (P-Value ของ ทีมีt) 
เท่ากับที มี0.000 ซึ่งน้อยกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.01 (Sig. = 0.000 <ทีมี0.01) แสดงให้เห็นว่า ที มี

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น    (EPS) มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 1.5 อัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจากการวิเคราะหค่์า
สัมประสิท ธ์ิถดถอยคะแนนปกติ ทีมี(B ของ ทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ ากับ ที มี0.419 ค่า
สัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ทีมี(Beta ของ ทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ ทีมี0.51 และ
ค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับ ทีมี2.498 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ทีมีT (P-Value ของทีมีt) เท่ากับทีมี0.015 
ซึ่งน้อยกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 (Sig. = 0.015 <ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราก าไรข้ันต้นที มี

(GPM) มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 1.6 อัตราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจาก
การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติที มี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.380 ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ทีมี(Beta ของทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ -
0.052 และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับ -0.503 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ที มีT (P-Value ของ ทีมีt) 
เท่ากับ ทีมี0.617 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ที มี0.05 (Sig. = 0.617 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่า ที มี

อัตราก าไรจากการด าเนินงาน ทีมี(OPM) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 1.7 อัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจากการวิเคราะหค่์า
สัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติ ที มี(B ของ ทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับ -0.071 ค่า
สัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐานที มี(Beta ของทีมีStandardized Coefficients) เท่ากับ -0.010 และ
ค่าสถิติทดสอบทีมีT เท่ากับ -0.092 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบทีมีT (P-Value ของทีมีt) เท่ากับทีมี0.927 
ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 (Sig. = 0.927 >ที มี0.05) แสดงให้เห็นว่าที มีอัตราก าไรสุทธิที มี
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(NPM) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สรุปผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 1 ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ทีมีทดสอบด้วยสถิติการถดถอยพหุคูณ ทีมีพบว่าทีมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนทีมี(CR) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้
ถือหุ้นทีมี(ROE) อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานทีมี(OPM) อัตราก าไรสุทธิทีมี(NPM) ไม่มีความสัมพันธ์กับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทมีี

และยังพบว่าทีมีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นทีมี(EPS) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ ทีมีอย่างมีนัยส าคัญที่ระดับทีมี0.01 และอัตราก าไรข้ันต้นที มี(GPM) มีความสัมพันธ์เชิง
ลบกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ทีมีอย่างมีนัยส าคัญที่ระดับทีมี0.05 ของบริษัทที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 สมมติฐานท่ี 2 นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 2.1 อัตราเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรพัย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจากการ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติทีมี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับทีมี0.469 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ที มี(Beta ของที มีStandardized Coefficients) เท่ากับ ทีมี0.006 
และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับที มี0.338 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ทีมีT (P-Value ของ ทีมีt) เท่ากับ ที มี

0.736 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติทีมี0.05 (Sig. = 0.736 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนที มี(DY) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
  สมมติฐานที่ 2.2 อัตราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีจากการ
วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนปกติทีมี(B ของทีมีUnstandardized Coefficients) เท่ากับทีมี0.001 
ค่าสัมประสิทธ์ิถดถอยคะแนนมาตรฐาน ที มี(Beta ของที มีStandardized Coefficients) เท่ากับ ทีมี0.072 
และค่าสถิติทดสอบ ทีมีT เท่ากับที มี1.630 โดยมีนัยส าคัญของสถิติทดสอบ ทีมีT (P-Value ของ ทีมีt) เท่ากับ ที มี

0.108 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 (Sig. = 0.108 >ทีมี0.05) แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราการ
จ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง 
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 สรุปผลการวิเคราะห์สมมติฐานที่ 2 ความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ที มีทดสอบด้วยสถิติการถดถอยพหุคูณ ทีมีพบว่า ที มี

อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน ทีมี(DY) อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) ) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ตารางท่ี 8 แสดงการสรุปผลการทดสอบสมมติฐานงานวิจัย 
 

ข้อท่ี สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1 
อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

1.1 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

1.2 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

1.3 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวก
กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

1.4 
อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์ เ ชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ยอมรบั 

1.5 
อัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ยอมรบั 

1.6 
อัตราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

 

ตารางท่ี 8 (ต่อ) 
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ข้อท่ี สมมติฐาน ผลการทดสอบ 

1.7 
อัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริ ษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

2 
นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย 

2.1 
อัตราเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

2.2 
อัตราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบยีนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ปฏิเสธ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

บทท่ี 5 
 

สรุปผลการวิจัยทีมีอภปิรายผลทีมีและขอ้เสนอแนะ 
 

 การวิจัยเรื่องทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยทมีีผูวิ้จยั
มีวัตถุประสงค์ในการศึกษาดังนี้ ทีมี1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมี2. 
เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีเพื่อให้งานวิจัยครั้งนี้สามารถ
น ามาเป็นข้อมูลหรือแนะแนวทางให้ผู้ที่สนใจลงทุน ที มีหรือผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องนั้นมาประกอบการ
ตัดสินใจที่จะเลือกลงทุนได้อย่างเหมาะสมและถูกต้องที่สุดทีมีรวมถึงยังสามารถน าข้อมูลทางการเงินน้ัน
มาใช้ในการประกอบการวางแผนการด าเนินงานของบริษัท ทีมีเพื่อให้ได้ผลการด าเนินงานตามรูปแบบที่
คาดหวังไว้และยังสามารถช่วยท าให้หลักทรัพย์ของบริษัทนั้นน่าลงทุนมากยิ่งข้ึน 
 การวิจัยนี้ทีมีผู้วิจัยได้ได้รวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยผ่านเว็บไซต์
ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีโดยเริ่มเก็บข้อมูลตั้งแต่ปี ทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 รวมเป็น
ระยะเวลา   5 ปทีีมีจ านวนกลุ่มตัวอย่างทีมี75 บริษัททีมีรวมทั้งสิ้นทีมี375 ข้อมูลทีมีส าหรับการสรุปผลกรวิจัยบทที่ 
5 นีท้ีมีผู้วิจัยแบ่งการรายงานเป็นทีมี4 ส่วนทีมีดังนี ้
 - สรุปผลการวิจัย 
 - อภิปรายผลการวิจัย 
 - ข้อจ ากัดของการวิจัย 
 - ข้อเสนอแนะ 
 

สรุปผลการวิจัย 
 การวิจัยเรื่องทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ที มีโดยตัวแปรอิสระที่ใช้ใน
งานวิจัยครั้งนี้ทีมีได้แก่ทีมีอัตราส่วนทางการเงินทีมีประกอบด้วยทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีอัตรา
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ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีอัตราก าไรต่อหุ้นทีมีอัตราก าไรข้ันต้นทีมี

อัตราก าไรจากการด าเนินงานทีมีอัตราก าไรสุทธิทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลที มีประกอบด้วยทีมีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนอัตราการจ่ายเงินปันผล ที มีและตัวแปรตามทีมีได้แก่ทีมีราคาหลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ทีมีจากการวิจัยสามารถสรุปการวิจัยได้ดังนี้ 
 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา 
 จากการที่ผู้วิจัยได้รวบรวมข้อมูลรายงานทางการเงินของบริษัทอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ที มี

นโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีตั้งแต่ปีทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 โดยเก็บข้อมูลจากเว็บไซต์ของ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีสามารถวิเคราะห์และสรุปผลจากการใช้สถิติเขิงพรรณนาทีมีไดด้ังนี้ 
 1. อัตราส่วนทางการเงิน 
 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ทีมี2.34 แสดงให้เห็นว่าทีมีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนหนึ่ง
รอบระยะเวลาการด าเนินงานที่แตกต่างกัน ทีมีหากมีค่าจ านวนมากจะแสดงว่าสภาพคล่องในรอบ
ระยะเวลาการด าเนินงานในปัจจุบันน้ันทีมีหากอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของทุกบริษัทมีค่าจ านวนมากทมีี

ถือว่าเป็นสัญญาณในการด าเนินงานที่ดีเหมาะสมแก่การลงทุน ทีมีเพราะจะหมายถึงบริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนที่ประกอบไปด้วยทีมีเงินสดทีมีลูกหนีท้ีมีและสินค้าคงเหลือมากกว่าหนี้ระยะสั้นทีมีท าให้เห็นถึงสภาพ
คล่องในการช าระหนี้ที่ดี 
 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี7.71 แสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีการใช้สินทรัพย์ในการด าเนินงานได้อย่างมีประสิทธิภาพมากน้อย
เพียงใด    หากมีค่าจ านวนมากแสดงว่าบริษัทได้มีความสามารถในการบริหารจัดการสินทรัพย์ในการ
ด าเนินงานได้ดี    สามารถใช้สินทรัพย์ได้อย่างมีประสิทธิภาพเต็มที่ แต่หากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่า
บริษัทนั้นยังไม่มีการบริหารจัดการสินทรัพย์ได้อย่างเพียงพอ 
 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี9.47 แสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพในการจ่ายผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ที มี

หากมีค่าจ านวนมากแสดงว่าบริษัทมีความสามารถในการท าก าไรสูงเมื่อเปรียบเทียบกับส่วนของผู้ถือ
หุ้นซึ่งท าให้มีโอกาสจ่ายผลตอบแทนให้ผู้ถือหุ้นได้ในมูลค่าสูง ทีมีเพราะแสดงถึงประสิทธิภาพในการท า
ก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีหากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่าบริษัทมีไมมีความสามารถใน
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การท าก าไรเปรียบเทียบกับส่วนของผู้ถือหุ้นซึ่งท าให้มีโอกาสจ่ายเงินผลตอบแทนให้ผู้ถือหุ้นได้ใน
มูลค่าต่ า 
 อัตราก าไรต่อหุ้นของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่
ประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี1.22 แสดงให้เห็นว่าที มีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพในการท าก าไรที่ดีสามารถให้ผลตอบแทนต่อผู้ ถือหุ้นได้ ทีมีโดย
เปรียบเทียบกับอัตราก าไรต่อหุ้นกับผลการด าเนินงานในอดีตของบริษัททีมีไม่ควรน าไปเปรียบเทียบกับ
บริษัทอื่นทีมีหากมีค่าจ านวนมากแสดงให้เห็นว่าบริษัทมีประสิทธิภาพในการท าก าไรที่ดีและสามารถให้
ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นได้ในมูลค่าสูง ทีมีหากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่าบริษัทมีประสิทธิภาพในการท า
ก าไรต่ าและไม่สามารถให้ผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้นในมูลค่าที่สูงได้ทีมี 
 อัตราก าไรข้ันต้นของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี30.14 แสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพในการบริหารต้นทุนที่ดีทีมีโดยเปรียบเทียบก าไรข้ันต้นกับยอดขายสทุธิก็
จะแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรข้ันต้น ทีมีซึ่งก าไรข้ันต้นนี้ไม่สามารถที่จะบอกได้ว่าค่า
จ านวนเท่าไหร่จึงเรียกว่าสูงหรือต่ าทีมีโดยทั่วไปมักจะใช้ในการน าไปเปรียบเทียบกับบริษัทอื่น 
 อัตราก าไรจากการด าเนินงานของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ทีมี11.53 แสดงให้เห็นว่าทีมีการบริหารค่าใช้จ่ายในการขาย
และบริหารนั้นมีประสิทธิภาพหรือไม่ทีมีโดยเปรียบเทียบก าไรจากการด าเนินงานกับยอดขายสุทธิทีมีหากมี
ค่าจ านวนมากแสดงว่ามีประสิทธิภาพในในการบริหารค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร ทีมีไม่ว่าจะเป็น
เรื่องของรายได้จากการขาย ทีมีต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ที มีที่ส่งผลต่อก าไรจากการ
ด าเนินงานและผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน ทีมีหากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่าอาจมีปัญหา
เกี่ยวกับประสิทธิภาพในการด าเนินงานทีมีอาจจะต้องปรับลดค่าใช้จ่ายต่างๆทีมีลงเพื่อให้ได้รับผลก าไรจาก
การด าเนินงานที่สูงข้ึน 
 อัตราก าไรสุทธิของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี7.74 แสดงให้เห็นว่าที มีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพในการด าเนินงานและการท าก าไรที่แตกต่างกัน ทีมีหากมีค่าจ านวนมาก
แสดงว่าบริษัทมีผลการด าเนินงานที่ดีทีมีหากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่าผลการด าเนินงานของบริษัทนั้นยัง
ไม่มีประสิทธิภาพที่เพียงพอ 
 2. นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
  อัตราเงินปันผลตอบแทนของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี3.43 แสดงให้เห็นว่าทีมีว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ
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ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีโอกาสที่จะได้รับเงินปันผลตอบเป็นอัตราร้อยละเท่าไหร่ของราคา
หุ้นทีมีหากมีค่าจ านวนมากแสดงว่าเงินปันผลตอบแทนที่ผู้ถือหุ้นจะได้รับนั้นมีมูลค่าสูง ทีมีหากมีค่าจ านวน
น้อยแสดงว่าเงินปันผลตอบแทนที่ผู้ถือหุ้นจะได้รับนั้นมีมูลค่าน้อยเช่นกัน 
  อัตราการจ่ายเงินปันผลของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี62.09 แสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มีการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นมากน้อยเพียงใด ทีมีหากมค่ีาจ านวนมาก
แสดงว่าผู้ถือหุ้นจะได้รับเงินปันผลในมูลค่าสูงทีมีหากมีค่าจ านวนน้อยแสดงว่าผู้ถือหุ้นจะได้รับเงินปันผล
ในมูลค่าน้อยเช่นกัน 

 3. ราคาหลักทรัพย์ 
  ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยทีมีมีค่าเฉลี่ยเท่ากับทีมี32.17 แสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์มีราคาหลักทรัพย์ ที มีณ ทีมีวันที่ปิดท าการมูลค่าเท่าใด ทีมีหากมีค่ามากแสดงว่าราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทนั้นมีมูลค่าสูงน่าลงทุนทีมีหากมีค่าน้อยแสดงว่าราคาหลักทรัพย์ของบรษัิทนัน้มลูค่า
น้อยควรพิจารณาให้ถ่ีถ้วนก่อนการลงทุน 
 
 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ 
 ผลจากการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระทั้งหมดของกลุ่ม
ประชากรตัวอย่างตั้งแต่ปี ทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเ วียน ทีมี(CR) อัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมี(ROA) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี(ROE) อัตราก าไรต่อหุ้น ที มี

(EPS) อัตราก าไรข้ันต้น    (GPM) อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(DY) อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(DP) จากผล
การทดสอบสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์มีค่าอยู่ในช่วงต่ าสุด -0.009 และสูงสุดทีมี0.978 พบว่ามีตัวแปรอิสระ
ทีมี6 ตัวทีมีที่เกิดความสัมพันธ์กันเองในระดับสูงทีมี(Multicollinearity) เนื่องจากค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์
ระหว่างตัวแปรอิสระอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ต่ออัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ที มีตัว
แปรอิสระอัตราก าไรจากการด าเนินงานต่ออัตราก าไรสุทธิ ทีมีและตัวแปรอสิระก าไรต่อหุ้นต่ออัตราการ
จ่ายเงินปันผล ทีมีจึงได้มีการทดสอบอีกครั้งโดยการวิเคราะห์ค่าความทนทาน ทีมี(Tolerance) และค่า
องค์ประกอบการขยายความแปรปรวน    (Variance Inflation Factor: VIF) พบว่ามีค่าความทนทาน
มากกว่าทีมี0.1 และค่าการยายความแปรปรวนไม่เกิน ทีมี10 สรุปได้ว่าไม่เกิดความสัมพันธ์กันในระดับสูง
ระหว่างตัวแปรอิสระด้วยกันเอง ทีมีนอกจากนี้ยังได้มีการวิเคราะห์ค่า ทีมีDurbin – Watson พบว่ามีค่า
เท่ากับทีมี1.627 – 2.101 แสดงให้เห็นว่าไม่มีอัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล ทีมีจึงสามารถน าตัวแปรอิสระทั้งหมด
เข้าสู่สมการถดถอยพหุคูณได้ 
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การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ 
 การวิจัยเรื่องทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีโดย 
ตัวแปรอิสระทีมีได้แก่ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีอตัราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีอัตราก าไรต่อหุ้น ทีมีอัตราก าไรข้ันต้นที มีอัตราก าไรจากการด าเนินงาน ทีมีอัตราก าไรสุทธิ 

นโยบายการจ่ายเงินปันผล ทีมีประกอบด้วยทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมีและตัว
แปรตามทีมีได้แก่ทีมีราคาหลักทรัพย์ของบริษัทอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยทีมีซึ่งผู้วิจัยได้ศึกษาข้อมูลจากเว็บไซต์ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในระหว่างปี ทีมีพ.ศ. 
2560 – พ.ศ. 2564 จ านวนทีมี75 บริษัททีมีซึ่งสามารถสรุปได้ตามวัตถุประสงค์โดยใช้การวิเคราะห์การ
ถดถอยเชิงพหุคูณได้ดังนี้ 
 1. เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

  สมมติฐานท่ี 1 อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีสามารถสรุปผลการ
ทดสอบได้ดังนี้ 
  สมมติฐานที่ 1.1 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีผลการวิจัย
พบว่า    ค่าทีมีSig. เท่ากับที มี0.615 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่า ทีมีอัตราส่วน
เงินทุนหมุนเวียนไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี 

  สมมติฐานที่ 1.2 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มี

ผลการวิจัยพบว่า    ค่าทีมีSig. เท่ากับทีมี0.775 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่าที มี

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี 

  สมมติฐานที่ 1.3 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

ผลการวิจัยพบว่า ทีมีค่าที มีSig. 0.991 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่า ที มีอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมี 
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  สมมติฐานที่ 1.4 อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีผลการวิจัยพบว่าที มี

Sig. 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.01 แสดงให้เห็นว่า ที มีอัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย 

  สมมติฐานที่ 1.5 อัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มีผลการวิจัยพบว่า ทีมีSig. 
0.015 ซึ่งน้อยกว่าระดับส าคัญทางสถิติทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที 

  สมมติฐานที่ 1.6 อัตราก าไรจากการด าเนินงานมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีผลการวิจัย
พบว่าที มีSig. 0.617 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่า ทีมีอัตราก าไรจากการ
ด าเนินงานไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที 

  สมมติฐานที่ 1.7 อัตราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุม่
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มีผลการวิจัยพบว่าทีมีSig. 0.927 
ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราก าไรสุทธิไม่มีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมี 
 2. เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

  สมมติฐานท่ี 2 นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  

  สมมติฐานที่ 2.1 อัตราเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีผลการวิจัยพบว่าที มี

Sig. 0.736 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติทีมี0.05 แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราเงินปันผลตอบแทนไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยทีมี 

  สมมติฐานที่ 2.2 อัตราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีผลการวิจัยพบกว่าที มี

Sig. 0.108 ซึ่งมากกว่าที่ระดับนัยส าคัญทางสถิติ ที มี0.05 แสดงให้เห็นว่าทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลไม่มี
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ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยที 

 
อภิปรายผลการวิจัย 
 การวิจัยเรื่อง ทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทมีี

ผู้วิจัยสามารถอภิปรายผลการวิจัยตามวัตถุประสงค์ทีมีโดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 1. ผลจากการวิจัยวัตถุประสงค์ที่ 1 จากการศึกษาพบว่าทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนที

มีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ที มีชุดาพร ทีมีสอนภักดีทีมีและทาริกาที มี

แย้มขะมังทีมี(2563) ทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของ
บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีแสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทมีระยะเวลาในการ
ด าเนินงานที่แตกต่างกันจึงท าให้มีสภาพคล่องในการช าระหนี้ที่ต่างกัน ทั้งนีห้ากบริษัทมีสินทรัพย์ที่มี
ความยืดหยุ่นมากหรือสามารถแปลงเป็นเงินสดได้อย่างคล่องตัวก็จะสามารถช าระหนี้สินได้ตามที่ครบ
ก าหนดทีมีจากการศึกษาพบว่า อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นที มี

ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของทีมีรัศมีทีมีศรีลาวงศ์ทีมี(2561)ทีมีซึ่งได้พบว่าทมีี

อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ทีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นทีมีไม่มีความสัมพันธ์กบั
ราคาหลักทรัพย์ ทีมีแสดงให้เห็นว่า ทีมีบริษัทไม่สามารถน าสินทรัพย์ไปใช้ให้เกิดผลประโยชน์ได้อย่างมี
ประสิทธิภาพและผู้ถือหุ้นไม่สามารถที่จะได้รับผลตอบแทนได้มากเพียงพอต่อความต้องการ  ซึ่งจะ
สะท้อนให้ผู้ถือหุ้นได้เห็นความสามารถในการด าเนินงานของแต่ละบริษัท ที มีจากการศึกษาพบว่า 
อัตราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีกังสดาลทีมีวงษ์
สกุลที มี(2563) ทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราก าไรต่อหุ้น ทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีแสดงให้เห็นว่าทีมีเมื่อ
บริษัทมีก าไรสุทธิในรอบระยะบัญชีนั้นๆที มีในจ านวนที่สูงก็จะส่งผลให้บริษัทมีก าไรต่อหุ้นสูง ทีมีและราคา
หลักทรัพย์ก็จะสูงข้ึนด้วยทีมีซึ่งยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีอาภากรวนเศรษฐทีมี(2559) ที่ได้กล่าวว่าใน
ประเทศไทยน้ันก าไรสุทธิต่อหุ้นมีอิทธิพลมากที่สุดต่อราคาหลักทรัพย์ไม่ว่าจะเป็นการวิเคราะห์รายทีมี5 
ปทีีมีหรือการวิเคราะห์รายปีทีมีจากการศึกษาพบว่า อัตราก าไรข้ันต้นทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที มี

ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของทีมีชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมี(2563)ทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราก าไรข้ันต้นทีมีมีความสัมพันธ์
กับราคาหลักทรัพย์ทีมีแสดงให้เห็นว่าทีมีบริษัทมีความสามารถในการด าเนินงานที่ก่อให้เกิดผลก าไร ทีมีซึ่งนัก
ลงทุนจะใช้อัตราส่วนก าไรข้ันต้นมาประเมินประสิทธิภาพในการลงทุนหรือเป็นเกณฑ์ในการ
ประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ได้ทีมีจากการศึกษา อัตราก าไรจากการด าเนินงานอัตราก าไร
สุทธิทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีนงลักษณ์ทีมีผุดเผือก, ดร.ฐิตา
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ภรณ์ทีมีสินจรูญศักดิ์, ดร.อมราทีมีติรศรีวัฒน์ทีมีและดร.ภาสวรรณทีมีสุนทรรักษ์ทีมี(2559) ทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราก าไร
จากการด าเนินงานและอัตราก าไรสุทธิ ทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ แสดงให้เห็นว่า 
อัตราส่วนเหล่านั้นมีสัดส่วนที่แตกต่างกันออกไปตามลักษณะของการประกอบธุรกิจ เมื่อมองใน
ภาพรวมในภาคอุตสาหกรรมแล้วนักลงทุนอาจจะไม่ได้ให้ความส าคัญกับอัตราส่วนเหล่าน้ีเป็นปัจจัย
หลักในการพิจารณาในการตัดสินใจเลือกหลักทรัพย์ที่น่าลงทุน 

2. ผลจากการวิจัยวัตถุประสงค์ที่ 2 พบว่าที มีอัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับ
ราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีคณิตสาทีมีดีสุวันไกร ทีมี(2563) ซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราเงินปัน
ผลตอบแทนไม่สัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีแสดงให้เห็นว่า ทีมีการจ่ายปันผลจะข้ึนอยู่กับก าไรสุทธิไม่
เกี่ยวกับราคาหุ้นทีมีซึ่งเมื่อใดที่มีการประกาศจ่ายเงินปันผลนักลงทุนมักจะทยอยกันขายหุ้นท าให้ราคา
หุ้นต่ าทีมีซึ่งกล่าวได้ว่าอัตราเงินปันผลตอบแทนเป็นเพียงตัวบ่งช้ีในการตัดสินใจของนักลงทุนเท่านั้นซึ่ง
ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่เพิ่มข้ึนหรือลดลงทีมีจากการศึกษาพบว่า อัตราการจ่ายเงนิปนัผลที

มีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีชุดาพร ที มีสอนภักดีทีมี(2563)ที มีซึ่งได้
พบว่าทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผลที มีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ แสดงให้เห็นว่า เมื่อบริษัทมีการ
จ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไม่ว่าจะเป็นจ านวนที่เพิ่มข้ึนหรือลดลงจากเดิมก็ไม่ได้มีผลกระทบต่อราคา
หลักทรัพย์ของบริษัท เพียงแต่จะสะท้อนให้เห็นคุณภาพการท าก าไรของบริษัทเท่านั้น 

 

ข้อจ ากัดของการวิจัย 
 1. ข้อจ ากัดของระยะเวลาที่ใช้ในการวิจัยทีมีคือทีมีระหว่างปีทีมีพ.ศ. 2560 – 2564 อาจไม่สามารถ
น าไปใช้อ้างอิงส าหรับช่วงเวลาอื่นได้ ทีมีอันเนื่องจากแต่ละช่วงระยะเวลาสภาพทางเศรษฐกิจ ที มี

สถานการณ์ทางการเมืองทีมีหรือสภาวะเศรษฐกิจโลกทีมีมีความแตกต่างที่ไม่สามารถควบคุมได้ทีมีซึ่งอาจท า
ให้การด าเนินธุรกิจมีการเปลี่ยนแปลงไปตามสถานการณ์ 
 2. ข้อจ ากัดด้านวิธีการวิจัยทีมีผู้วิจัยได้เลือกตัวแปรเฉพาะบางตัวแปรเท่านั้นในการศึกษา ทีมีซึ่ง
ยังมีตัวแปรอื่นๆที มีที่ผู้วิจัยยังไม่ได้ท าการศึกษา ทีมีเช่นทีมีอัตราส่วนเพื่อการวิเคราะห์ความสามารถในการ
ช าระหนี้อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการท างานทีมีเป็นต้น 
 3. ข้อจ ากัดด้านกลุ่มตัวอย่างเป็นบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ทีมีซึ่งมีลักษณะการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินงานที่แตกต่างจากกลุ่ม
อุตสาหกรรมอื่นจึงมีข้อจ ากัดเกี่ยวกับขอบเขตกลุ่มตัวออย่างนี้ทีมีซึ่งไม่สามารถใช้เป็นตัวแทนส าหรับทุก
บริษัทในประเทศไทย ทีมีจึงไม่สามารถที่จะน าไปใช้เปรียบเทียบอ้างอิงกับอุตสาหกรรมอื่นหรือน าไปใช้
อ้างอิงกับประเทศอื่นได้ 
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ข้อเสนอแนะของการวิจัย 
1. ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษา 
    จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน นโยบายการจ่ายเงินปันผล

กับราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ จากผลการวิจัย
พบว่า อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น อัตราส่วนก าไรข้ันต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ซึ่งอาจ
มองได้ว่านักลงทุนอาจใช้ข้อมูลทางการเงินในการวิเคราะห์เพื่อการลงทุนได้เพียงส่วนเดียวเท่านัน้ โดย
นักลงทุนอาจจะต้องพิจารณาถึงปัจจัยการลงทุนด้านอื่นๆ ทั้งปัจจัยภายในและภายนอก รวมไปถึงการ
พิจารณาการวิเคราะห์งบการเงิน หมายเหตุงบการเงินของแต่ละบริษัทเพื่อประกอบการสินใจในการ
ลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน 

2. ข้อเสนอแนะในการน าไปใช้ 
  2.1 ส าหรับนักลงทุน ทีมีผู้ที่สนใจลงทุน ทีมีหรือผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องสามารถน าไปใช้ในการ
ประกอบการตัดสินใจที่จะเลือกลงทุนได้อย่างเหมาะสมและถูกต้องที่สุด 
  2.2 ส าหรับภาคธุรกิจ ที มีสามารถน าข้อมูลทางการเงินนั้นมาใช้ในการประกอบการวาง
แผนการด าเนินงานของบริษัททีมีเพื่อให้ได้ผลการด าเนินงานตามรูปแบบที่ได้คาดหวังได้ ทีมีทั้งยังช่วยใน
การเปรียบเทียบผลการด าเนินงานที่ผ่านมาในอดีตจนถึงปัจจุบัน 
 3. ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งต่อไป 
  3.1 การเพิ่มตัวแปรที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ทีมีอาจท าการวิเคราะห์เพิ่มเติมในส่วนของ
ปัจจัยอื่นๆทีมีเช่นทีมีภาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศทีมีสถานการณ์การเมืองทีมีอตัราแลกเปลีย่นทมีี

นโยบายการเงินทีมีอัตราเงินเฟ้อทีมีมาใช้ในการวิเคราะห์เพื่อให้ได้ผลการวิจัยที่ครบถ้วนมากยิ่งข้ึน  

  3.2 การเพิ่มกลุ่มตัวอย่างและขยายเวลาในการเก็บข้อมูล ทีมีเนื่องจากงานวิจัยครั้งนี้ใช้เพียง
กลุ่มตัวอย่างของบริษัทอุตสาหกรรมบริการเท่าน้ัน ทีมีและใช้ข้อมูลในช่วงปีพ.ศ. 2560 – 2564 ซึ่งรวม
เป็นระยะเวลาทีมี5 ปทีีมีดังนั้นควรมีการเก็บข้อมูลย้อนหลังมากกว่าน้ีและอาจใช้กลุ่มตัวออย่างที่มีขนาด
ใหญ่ข้ึนเพื่อให้เห็นผลถึงผลของการศึกษาและความสัมพันธ์อย่างต่อเนื่อง 
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ภาคผนวกทีมีก 

 

รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ท่ีคัดเลือกมาศึกษา 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีเลือกมาศึกษา 
 

 โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมบริการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์หง่ประเทศไทย
สามารถแบ่งออกเป็นทีมี6 หมวดธุรกิจทีมีประกอบด้วยทีมีธุรกิจพาณิชย์ทีมีธุรกิจการแพทย์ทีมีธุรกิจสื่อและสิ่งพมิพ ์

ธุรกิจบริการเฉพาะกิจทีมีธุรกิจการท่องเที่ยวและสันทนาการทีมีและธุรกิจขนส่งและโลจสิตกิสท์มีีโดยมรีายช่ือ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่เลือกศึกษาทีมีดังต่อไปนี ้
 

 1. ธุรกิจพาณิชย์ทีมีคือทีมีผู้ให้บริการจ าหน่ายสินค้าทั้งแบบค้าปลีกทีมีและค้าส่งให้แก่ผู้บริโภคทีมีทั้งที่
มีหน้าร้านเป็นสถานที่จัดจ าหน่ายและการขายที่ไม่มีหน้าร้านทีมีรวมถึงสินค้าที่จ าหน่ายต้องเปน็สนิค้าข้ัน
สุดท้ายส าหรับผู้บริโภค 

 

ตารางท่ี 9 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกิจพาณิชย์ 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 BEAUIY บริษัททีมีบิวตีท้ีมีคอมมูนิต้ีทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
2 BIG บริษัททีมีบิก๊ทีมีคาเมร่าทีมีคอรป์อเรช่ันทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
3 BJC บริษัททีมีเบอรล์ีท่ีมียุคเกอรท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
4 COM7 บริษัททีมีคอมเซเว่นทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
5 CPALL บริษัททีมีซีพทีีมีออลล์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
6 CSS บริษัททีมีคอมมิวนเิคช่ันทีมีแอนด์ทีมีซิสเต็มส์ทีมีโซลูช่ันทีมีจ ากัด(มหาชน) 
7 FN บริษัททีมีเอฟเอ็นทมีีแฟคตอรี่ทีมีเอ๊าทเ์ลททีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
8 FTE บริษัททีมีไฟรเ์ทรดเอ็นจิเนียริ่งทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
9 GLOBAL บริษัททีมีสยามโกลบอลเฮ้าสท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
10 HMPRO บริษัททีมีโฮมทีมีโปรดกัสท์ีมีเซ็นเตอร์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
11 IT บริษัททีมีไอททีีมีซติีท้ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
12 KAMART บริษัททีมีคาร์มาร์ททีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
13 LOXLEY บริษัททีมีลอ็กซเล่ยท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
14 MAKRO บริษัททีมีสยามแม็คโครทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
15 MC บริษัททีมีแม็คกรุ๊ปทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
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ตารางท่ี 9 (ต่อ) 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

16 MEGA บริษัททีมีเมก้าทีมีไลฟ์ไซแอ็นซ์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
17 RS บริษัททีมีอารเ์อสทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
18 RSP บริษัททีมีริชทีมีสปอร์ตทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
19 SPC บริษัททีมีสหพฒันพิบลูทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
20 SPI บริษัททีมีสหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ้งทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 

 
 2. ธุรกิจการแพทย์ทีมีคือที มีผู้ให้บริการทางการแพทย์ทีมีทันตแพทย์ทีมีศัลยกรรมความงามทีมีการฟื้นฟู
สุขภาพและสมรรถภาพทางกายอื่นๆ 
 
ตารางท่ี 10 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกิจการแพทย์ 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 AHC บริษัททีมีโรงพยาบาลเอกชลทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
2 BCH บริษัททีมีบางกอกทีมีเชนทีมีฮอสปทิอลทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
3 BDMS บริษัททีมีกรุงเทพดสุิตเวชการทีมีจ ากัด(มหาชน) 
4 BH บริษัททีมีโรงพยาบาลบ ารุงราษฎรท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
5 CHG บริษัททีมีโรงพยาบาลจุฬารัตน์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
6 CMR บริษัททีมีเชียงใหมร่ามธุรกจิการแพทยท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
7 EKH บริษัททีมีเอกชัยการแพทย์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
8 LPH บริษัททีมีโรงพยาบาลทีมีลาดพร้าวทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
9 M-CHAI บริษัททีมีโรงพยาบาลมหาชัยทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
10 NEW บริษัททีมีวัฒนาการแพทยท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
11 NTV บริษัททีมีโรงพยาบาลนนทเวชทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
12 RAM บริษัททีมีโรงพยาบาลรามค าแหงทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
13 RJH บริษัททีมีโรงพยาบาลราชธานีทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
14 RPH บริษัททีมีโรงพยาบาลราชพฤกษ์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
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ตารางท่ี 10 (ต่อ) 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

15 SKR บริษัททีมีศิครินทร์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
16 SVH บริษัททีมีสมิติเวชทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
17 THG บริษัททีมีธนบุรทีีมีเฮลท์แครท์ีมีกรุป๊ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
18 VIBHA บริษัททีมีโรงพยาบาลวิภาวดีทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
19 VIH บริษัททีมีศรีวิชัยเวชวิวัฒน์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
20 WPH บริษัททีมีโรงพยาบาลวัฒนแพทย์ทีมีตรังทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 

 
 3. ธุรกิจสื่อและสิ่งพิมพ์ ทีมีคือทีมีสื่อด้านต่างๆ ทีมีได้แก่ทีมีสื่อบันเทิง ทีมีผู้กระจายภาพและเสียงทีมีสถานี
วิทยุและโทรศัพท์ ทีมีผู้ผลิตและจัดท าสื่อโฆษณาที มีและสื่อสิ่งพิมพ์ ทีมีเช่นที มีโรงพิมพ์ทีมีส านักพิมพ์ที มีและผู้ผลิต
หนังสือวารสารทีมีหนังสือพิมพ์ทีมีสิ่งพิมพ์อื่นๆ 
 
ตารางท่ี 11 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มีหมวดธุรกิจสื่อและ
สิ่งพิมพ์ 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 AQUA บริษัททีมีอควาทีมีคอร์เปอเรช่ันทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
2 FE บริษัททีมีฟารอ์ีสท์ทีมีเฟมไลน์ทีมีดีดีบีทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
3 MAJOR บริษัททีมีเมเจอรท์ีมีซีนเีพล็กซท์ีมีกรุ้ปทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
4 MATI บริษัททีมีมติชนทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
5 PLANB บริษัททีมีแพลนทีมีบีทีมีมีเดียทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
6 PRAKIT บริษัททีมีประกิตทีมีโฮลดิ้งส์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
7 PTECH บริษัททีมีพลัสทีมีเทคทีมีอินโนเวช่ันทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
8 TKS บริษัททีมีที.เค.เอส. เทคโนโลยทีีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
9 VGI บริษัททีมีวีจีไอทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
10 WORK บริษัททีมีเวิร์คพอยทท์ีมีเอ็นเทอร์เทนเมนท์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
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 4. ธุรกิจบริการเฉพาะกิจ ที มีคือที มีผู้ให้บริการเฉพาะด้านต่างๆ ทีมีที่ไม่ได้ระบุไว้ในหมวดธุรกิจใดที มี

เช่นการศึกษาทีมีที่ปรึกษาทางธุรกิจทีมีผู้ให้บริการบ าบัดของเสีย ทีมีรวมถึงบริการเฉพาะกิจให้กับภาคธุรกิจ
อื่นๆทีมีที่ไม่ได้ถูกจัดไว้ในหมวดธุรกิจใด 
 
ตารางท่ี 12 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกิจบริการเฉพาะ
กิจ 

 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 BWG บริษัททีมีเบตเตอร์ทีมีเวิลดท์ีมีกรีนทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 

2 CENCO 
บริษัททีมีบริหารและพัฒนาเพื่อการอนรุักษ์สิง่แวดล้อมทีมีจ ากัดทีมี

(มหาชน) 
 
 5. ธุรกิจการท่องเท่ียวและสันทนาการ ทีมีคือทีมีผู้ประกอบการโรงแรมและที่พักช่ัวคราวต่างๆ  

ผู้ให้บริการด้านการท่องเที่ยวทีมีผู้ประกอบกิจการสถานที่เพื่อการพักผ่อนทีมีสันทนาการทีมีทัศนศึกษา 
 
ตารางท่ี 13 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีหมวดธุรกิจการท่องเทีย่ว
และสันทนาการ 

 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 ASIA บริษัททีมีเอเชียโฮเตล็ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
2 CENTEL บริษัททีมีโรงแรมเซ็นทรลัพลาซาทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
3 CSR บริษัททีมีเทพธานีกรีฑาทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
4 ERW บริษัททีมีดิทีมีเอราวัณทีมีกรุป๊ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
5 GRAND บริษัททีมีแกรนด์ทีมีแอสเสททีมีโฮเทลสท์ีมีแอนด์ทีมีพรอพเพอร์ตีท้ีมีจ ากัด

(มหาชน) 
6 LRH บริษัททีมีลากูน่าทีมีรีสอร์ททีมีแอนด์ทีมีโฮเท็ลทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
7 ROH บริษัททีมีโรงแรมรอยลัทีมีออคิดทีมี(ประเทศไทย) จ ากัดทีมี(มหาชน) 
8 SHANG บริษัททีมีแชงกรี-ลาทีมีโฮเตล็ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
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 6. ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ทีมีคือทีมีการขนส่งในทุกๆทีมีช่องทางทีมีเช่นทีมีขนส่งทางอากาศทีมีขนส่งทาง
น้ าขนส่งทางรถไฟและทางบกอื่นๆทีมีและผู้รับส่งสินค้าแบบครบวงจรทีมีการรับฝากสินค้าทมีีใหเ้ช่าคลงัสนิค้า
ทีมีและบริการอื่นๆทีมีที่เกี่ยวข้อง 
 
ตารางท่ี 14 รายช่ือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที มีหมวดธุรกิจขนส่งและ 
โลจิสติกส์ 
 

ล าดับ อักษรย่อ บริษัท 

1 AAV บริษัททีมีเอเชียทีมีเอวิเอช่ันทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
2 AOT บริษัททีมีท่าอากาศยานไทยทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
3 ASIMARR บริษัททีมีเอเชียนทีมีมารีนทีมีเซอร์วิสสท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
4 BA บริษัททีมีการบินกรุงเทพทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
5 BEM บริษัททีมีทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
6 BTS บริษัททีมีบทีีเอสทีมีกรุป๊ทีมีโฮลดิง้สท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
7 III บริษัททีมีทริพเพิลทีมีไอทีมีโลจิสติกสท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
8 JWD บริษัททีมีเจดับเบิล้ยูดีทีมีอินโฟโลจสิติกสท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
9 KWC บริษัททีมีกรุงเทพโสภณทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
10 NYT บริษัททีมีนามยงทีมีเทอร์มินลัทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
11 PRM บริษัททีมีพริมาทีมีมารีนทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
12 RCL บริษัททีมีอารท์ีมีซทีีมีแอลทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
13 TSTE บริษัททีมีไทยชูการท์ีมีเทอรม์ิเนิล้ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
14 TTA บริษัททีมีโทรีเซนไทยทีมีเอเยนต์ซสี์ทีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
15 WICE บริษัททีมีไวส์ทีมีโลจิสตกิสท์ีมีจ ากัดทีมี(มหาชน) 
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