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บทคดัย่อ 
 

การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่ง อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (CR) 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ACR) อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) อตัราส่วน
ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA)  อตัราส่วนผลตอบแทน
จากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) อตัราส่วน
ราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

จากการศึกษาใช้ขอ้มูลจาก 25 บริษทั โดยเก็บขอ้มูลเป็นรายปี ระยะเวลาท่ีศึกษาตั้งแต่        
ปี พ.ศ. 2554-2558 ในการวิเคราะห์ขอ้มูลใช ้สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะห์
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation) และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression)  

ผลการศึกษาพบว่า อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
(P/E) และอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญ ส่วนอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)                   
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญัท่ี
ระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 

 
ค าส าคัญ :  อตัราส่วนทางการเงิน อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน หลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลย ี
 สารสนเทศและการส่ือสาร 
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ABSTRACT 
 

The research aimed to study the relationship between a current ratio (CR), accounts 
receivable turnover (ACR), debt to equity ratio (D/E), net profit margin, return on asset (ROA), return 
on equity (ROE), price/earnings ratio (P/E), earning per share (EPS) and price/book value ratio 
(P/BV)with a return on securities investment of the information and communications technology 
(ICT) companies registered in the Stock Exchange of Thailand. 

Twenty-five companies’ annual data collected during 2011 to 2015 were studied, and they 
were analyzed by descriptive statistics, Pearson correlation and multiple regression.  

The findings indicated that the return on asset (ROA), price/earnings ratio (P/E) and 
price/book value ratio (P/BV) were correlated with return on securities investment in the same 
direction at the significance level. On the other hand, the earnings per share (EPS) were oppositely 
correlated with return on securities investment at the significant level of 0.05 

 
Keywords : financial ratios, stock returns, securities information and communication technology 

 

 



(5) 
 

 

กิตติกรรมประกาศ 
 

การศึกษาค้นคว้าอิสระเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์บริษัทจดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย        
กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ส าเร็จลุล่วงไดดี้ดว้ยความช่วยเหลือของอาจารยท่ี์ปรึกษา       

ดร.ธัญวรัตน์  สุวรรณะท่ีได้สละเวลาในการให้ค  าปรึกษา แนะแนวทางและตรวจสอบแก้ไข
ขอ้บกพร่องต่าง ๆ จึงกราบขอบพระคุณเป็นอยา่งสูงไว ้ณ โอกาสน้ี 
 กราบขอบพระคุณ อาจารย ์ดร.เฉลิมศกัด์ิ เลิศวงศ์เสถียร ท่ีได้สละเวลาเป็นประธาน
กรรมการในการสอบและใหค้  าแนะน าการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ี กราบขอบพระคุณ ผูช่้วยศาสตราจารย ์
ดร.นภาพร นิลาภรณ์กุล ท่ีได้สละเวลาเป็นกรรมการสอบและให้ค  าแนะน าต่าง  ๆ ในการ
ท าการคน้ควา้อิสระและขอขอบคุณคณาจารยทุ์กท่านได้ประสิทธ์ิประสาทวิชาความรู้ให้ จนผูศ้ึกษา

สามารถน าเอาหลกัการมาประยกุตใ์ชแ้ละน ามาอา้งอิงในการคน้ควา้อิสระคร้ังน้ี  
 ขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา ท่ีใหก้ารอุปการะอบรมเล้ียงดู ตลอดจนส่งเสริมการศึกษา
และใหก้  าลงัใจในการเรียนมาโดยตลอด อีกทั้งขอบคุณเพ่ือน FNY58 และเพื่อน MBA58 ทุก ๆ ท่านท่ี
ร่วมเรียนดว้ยกนัมาและช่วยเหลือกนัเป็นอยา่งดีตลอดระยะเวลาท่ีศึกษา 
 สุดท้ายน้ี ผูศึ้กษาหวงัเป็นอย่างยิ่งว่าการค้นควา้อิสระฉบับน้ีจะเป็นประโยชน์ส าหรับ              

ผูท่ี้สนใจหากมีขอ้บกพร่อง ขออภยัมา ณ โอกาสน้ีดว้ย 
 

ณัฐพล  วชิรมนตรี 

 

 
 
 



(6) 
 

สารบัญ 

                                                             
หนา้ 

บทคดัยอ่ภาษาไทย............................................................................................................................. (3) 
บทคดัยอ่ภาษาองักฤษ ........................................................................................................................ (4) 
กิตติกรรมประกาศ ............................................................................................................................. (5) 
สารบญั .............................................................................................................................................. (6) 
สารบญัตาราง ..................................................................................................................................... (8) 
สารบญัภาพ ....................................................................................................................................... (9) 
บทท่ี 1 บทน า ...................................................................................................................................... 10 

1.1  ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา ..................................................................... 10 
1.2  วตัถุประสงคก์ารวิจยั .................................................................................................. 12 
1.3  สมมุติฐานการวจิยั ...................................................................................................... 12 
1.4  ขอบเขตของการวจิยั ................................................................................................... 14 
1.5  ค  าจ  ากดัความในการวิจยั ............................................................................................. 14 
1.6  กรอบแนวคิดในการวิจยั ............................................................................................. 15 
1.7  ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะไดรั้บ......................................................................................... 16 

บทท่ี 2 เอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง .............................................................................................. 17 
2.1  ทฤษฎีการลงทุน ......................................................................................................... 17 
2.2  แนวคิดพฤติกรรมของนกัลงทุน ................................................................................. 18 
2.3  การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน ............................................................. 21 
2.4  การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ............................................................................ 23 
2.5  อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์........................................................... 27 
2.6  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ...................................................................................................... 28 

บทท่ี 3 วิธีด  าเนินการวิจยั .................................................................................................................... 35 
3.1  ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง ......................................................................................... 35 
3.2  เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยั ............................................................................................. 37 

 



(7) 
 

                                             สารบัญ (ต่อ) 
 

หนา้ 

3.3  การเก็บรวบรวมขอ้มูล ................................................................................................ 37 
3.4  วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูล ................................................................................................. 38 

บทท่ี 4 ผลการวิเคราะห์ ...................................................................................................................... 40 
4.1  การวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) .................................... 40 
4.2  การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation).................... 42 
4.3  การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) ........................................... 44 
4.4  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน ................................................................................... 45 

บทท่ี 5 สรุปผลการวิจยั การอภิปรายผลและขอ้เสนอแนะ .................................................................. 48 
5.1  สรุปผลการวิจยั ........................................................................................................... 48 
5.2  การอภิปรายผลการวิจยั ............................................................................................... 49 
5.3  ขอ้เสนอแนะท่ีไดจ้ากการวิจยั ..................................................................................... 50 
5.4  งานวิจยัท่ีเก่ียวเน่ืองในอนาคต .................................................................................... 51 

บรรณานุกรม ...................................................................................................................................... 52 
ภาคผนวก ........................................................................................................................................... 54 
ประวติัผูเ้ขียน ...................................................................................................................................... 62 
 

 

 
 

 

 

 



(8) 
 

สารบัญตาราง 
                                                             

หนา้ 
ตารางท่ี 2.1 สรุปงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ................................................................................................... 32 

ตารางท่ี 2.2 สรุปงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง (ต่อ) .......................................................................................... 33 

ตารางท่ี 3.1 รายช่ือบริษทัในกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารของตลาดหลกัทรัพย ์.......... 36 

ตารางท่ี 4.1 แสดงผลการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณนา .......................................................... 40 

ตารางท่ี 4.2 แสดงผลค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) ............................... 42 

ตารางท่ี 4.3 สรุปผลการวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) ................ 43 

ตารางท่ี 4.4 แสดงผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ...................................................................... 44 

ตารางท่ี 4.5 สรุปผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ ........................................................................ 45 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



(9) 
 

สารบัญภาพ 

                                                             
หนา้ 

ภาพท่ี 1.1 โครงสร้างมูลค่าตลาดรวมของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปี 2558 .......................... 11 
ภาพท่ี 2.1 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียง ............................................................. 19 
ภาพท่ี 2.2 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง ................................................................. 19 
ภาพท่ี 2.3 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง ........................................................... 20 
ภาพท่ี 2.4 การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน ..................................................................... 22 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



10 
 

บทที่ 1 
บทน ำ 

 

1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
ปัจจุบนัอตัราดอกเบ้ียเงินฝากธนาคารไดล้ดลงมาต ่าโดยอตัราดอกเบ้ียนโยบายในปัจจุบนั

อยูท่ี่ร้อยละ 1.50% ต่อปี (ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2559) การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยจึ์งเป็นอีก
ทางเลือกหน่ึงท่ีน่าสนใจส าหรับผูม้ีเงินลงทุน เน่ืองจากไดผ้ลตอบแทนสูงกว่าทั้งในรูปของเงินปันผล
และก าไรจากการขายหลกัทรัพยโ์ดยผลตอบแทนยอ้นหลงัเฉล่ียของหุ้นไทยในปี 2546-2557 อยู่ท่ี 
17.6% ต่อปี (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย , 2557) อย่างไรก็ตามการลงทุนย่อมมีความเส่ียง
เกิดข้ึนไดเ้สมอ การลงทุนท่ีคาดหวงัอตัราผลตอบแทนท่ีสูงยอ่มมีความเส่ียงท่ีสูงตามดว้ย นกัลงทุนจึง
ตอ้งศึกษาขอ้มูลของหลกัทรัพยก่์อนตดัสินใจลงทุน การใชข้อ้มูลทางการเงินจึงเป็นเคร่ืองมือหน่ึงใน
การลงทุนตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงปัจจุบนันักลงทุนไดใ้ห้ความส าคัญกบัการวิเคราะห์งบการเงินและ
อตัราส่วนทางการเงินมากข้ึนถือเป็นขอ้มูลส าคญัท่ีสามารถสะทอ้นถึงฐานะการเงินและความมัน่คง
ของบริษัท  ซ่ึงเป็นข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์อย่างยิ่งต่อการตดัสินใจในการลงทุน การวางแผน การ
ควบคุมต่าง ๆ ทั้งผูบ้ริหารของกิจการและนกัลงทุน   

อตัราผลตอบแทนการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้น นักลงทุนไม่ว่าจะเป็นนกัลงทุนสถาบนัหรือ
นักลงทุนทั่วไปย่อมมีวตัถุประสงค์ท่ีต้องการผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของเงินปันผล 
(Dividend) และก าไรส่วนต่างจากราคา (Capital gain) ซ่ึงอยูใ่นรูปผลตอบแทนแบบร้อยละ การแปลง
ราคาประเมินดว้ยปัจจยัพ้ืนฐานเป็นผลตอบแทนจากการลงทุน ฝ่ายวิจยัหรือสถาบนับริษทัหลกัทรัพย์
หลายแห่ง มีกฎเกณฑก์ารแนะน าท่ีชดัเจน โดยนกัวิเคราะห์ก  าหนดราคาท่ีซ้ือขายจากราคาท่ีประเมิน
ไดแ้ละอตัราผลตอบแทนท่ีต้องการ เช่น หุ้นมีราคาท่ีประเมินได้ 120 บาท บริษทัน้ีนักลงทุนควรมี
ผลตอบแทนจากการลงทุนร้อยละ 20 ราคาท่ีเหมาะสมท่ีควรจะซ้ือคือ 100 บาท (กุลภทัรา สิโรดม, 
2549, น. 9) 

ในปัจจุบันตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยได้มีการจัดแบ่งหลกัตามหมวดหมู่กลุ่ม
อุตสาหกรรมไวท้ั้งหมด 8 กลุ่มใหญ่ ๆ โดยกลุ่มหลกัทรัพยห์น่ึงท่ีมีความส าคญัในการขบัเคล่ือนตลาด
ทุนและเศรษฐกิจของประเทศไทยคือกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ซ่ึงคิดเป็นกลุ่มท่ีมี
มูลค่าตลาดเป็นอนัดบัท่ี 3 ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงถือได้ว่าเป็นกลุ่มท่ีผูล้งทุนให้
ความสนใจในการลงทุน                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           
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ภำพที่ 1.1 โครงสร้างมูลค่าตลาดรวมของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยปี 2558 
ที่มำ : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2558) 

เมื่อกล่าวถึงกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารถือเป็นภาคอุตสาหกรรมหน่ึงท่ี
ส าคญัมากในการขบัเคล่ือนส าหรับประเทศไทย ภาครัฐไดป้ระกาศแผน “Digital Thailand” ท่ีมุ่งเน้น
การวางรากฐานดา้นโครงสร้างพ้ืนฐานและบุคลากร ซ่ึงจะสร้างโอกาสใหแ้ก่อุตสาหกรรมเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสารตั้งแต่ตน้น ้ าถึงปลายน ้ าและเป็นกุญแจส าคญัท่ีจะปลดลอ็กใหไ้ทยกา้วเขา้สู่
ยคุ “ไทยแลนด ์4.0” หรือ “ยุคท่ีขบัเคล่ือนดว้ยนวตักรรม” โดยโครงการส่วนใหญ่เป็นโครงการเพื่อ
ยกระดบัคุณภาพโครงสร้างพ้ืนฐานดา้นดิจิทลัซ่ึงถือเป็นหวัใจส าคญัท่ีจะต่อยอดใหเ้กิดการพฒันาดา้น
นวตักรรม อาทิโครงการอินเตอร์เน็ตหมู่บา้น 40,432 แห่งและโครงการเคเบ้ิลใต้น ้ ารวมมูลค่ากว่า       
2 หมื่นลา้นบาท ซ่ึงแน่นอนว่าโครงการท่ีมีเมด็เงินลงทุนมหาศาลเหล่าน้ียอ่มส่งผลบวกโดยตรงต่อทั้ง
ผูผ้ลิตอุปกรณ์ อิเล็กทรอนิกส์ ตัวแทนจัดจ าหน่ายอุปกรณ์ไอที ผู ้ผลิตซอฟต์ แวร์ ผูใ้ห้บริการ
อินเทอร์เน็ตและการส่ือสาร (ISPs) และผูอ้อกแบบและรับติดตั้งระบบ (system integrator) ในกลุ่ม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

จากความส าคญัของอุตสาหกรรมของกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารรวมถึง
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินและอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ผูศ้ึกษาจึงมีความสนใจท่ีจะ
ศึกษาความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินและอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์อง
บริษัทกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารว่ามีความสัมพนัธ์กนัหรือไม่และสัมพนัธ์กันใน
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ทิศทางใด เพื่อเป็นข้อมูลในการประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนในการลงทุน  เป็นข้อมูล
สนบัสนุนต่อกลุ่มวิชาการ ผูใ้ชง้บการเงิน โดยงานท่ีมีการศึกษาท่ีผา่นมา เช่น ไพรัตน์  ยาดี (2557) ได้
ท าการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างผลตอบแทนของหลกัทรัพยแ์ละอตัราส่วนทางการเงินของบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวนทั้ งหมด 39 บริษัท พบว่า อัตราส่วน
ผลตอบแทนของสินทรัพย์ (ROA) อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (P/BV) อัตราส่วน
ผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) และอตัราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (P/E) มีความสมัพนัธใ์น
ทิศทางเดียวกบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์(Return) และงานศึกษาของ ไพสิฐ โกวิทยามงคล 
(2553) ได้ท าการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์(ROA) 
อตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) และอตัราส่วน
ราคาต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (P/BV) มีความสัมพันธ์ทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนในตลาด
หลกัทรัพย ์ซ่ึงนกัลงทุนสามารถน าอตัราส่วนท่ีมีความสมัพนัธม์าใชพ้ิจารณาตดัสินใจในการลงทุน   

1.2  วตัถุประสงค์กำรวจิยั 
เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน

ในหลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร 

1.3  สมมตฐิำนกำรวจิยั 
การศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์

บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
การศึกษาน้ีไดต้ั้งสมมติฐานทดสอบความสมัพนัธไ์วด้งัน้ี 

สมมติฐานท่ี 1  
อตัราส่วนทุนหมุนเวียนมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
สมมติฐานท่ี 2 
อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร  
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สมมติฐานท่ี 3 
อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร 

สมมติฐานท่ี 4 
อตัราส่วนก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
สมมติฐานท่ี 5 
อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยม์ีความสัมพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร 

สมมติฐานท่ี 6 
อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลักทรัพย์บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร  

สมมติฐานท่ี 7 
อตัราส่วนราคาต่อก าไรมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
สมมติฐานท่ี 8 
อตัราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์

บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 
สมมติฐานท่ี 9 
อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ
ส่ือสาร 
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1.4  ขอบเขตของกำรวิจยั 
การศึกษาคร้ังน้ีไดท้  าการศึกษาบริษทัท่ีจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารจ านวน 25 บริษัท โดยศึกษาอตัราส่วนทางการเงินของ
บริษัท ได้แก่ อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า 
(Accounts Receivable Turnover) อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E)  อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net 
Profit Margin) อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุน้ (ROE) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E)  อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ (EPS) อตัราส่วนราคาตลาดต่อ
ราคาตามบญัชี (P/BV ratio) และอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ขอ้มูลท่ีน ามาศึกษา
เป็นขอ้มูลในช่วงเวลา ปี พ.ศ. 2554 ถึงปี พ.ศ. 2558 

1.5  ค ำจ ำกัดควำมในกำรวจิยั 
อัตรำส่วนทำงกำรเงิน (Financial ratio)  เป็นการน าข้อมูลท่ีอยู่ในงบการเงินมาหา

อตัราส่วนเพื่อใชใ้นการวิเคราะห์เปรียบเทียบกบักิจการอ่ืนหรือเปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานใน
อดีต ช่วยใหผู้ว้ิเคราะห์ประเมินผลการด าเนินงาน  แนวโนม้  และความเส่ียงของกิจการไดดี้ยิง่ข้ึน 

อตัรำผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในหลกัทรัพย์  คือ ผลตอบแทนจากหลกัทรัพยท่ี์นกัลงทุน
จะไดรั้บจากส่วนต่างราคาหุน้ (Capital gain) และเงินปันผล (Dividend) ในระยะเวลา 1 ปี 

อัตรำส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (Debt  to  Equity  ratio  : D/E)  คือ อตัราส่วน
ระหว่างหน้ีสินกบัส่วนของเจา้ของ แสดงให้เห็นว่าหน้ีสินท่ีกิจการมีทั้งหมดเป็นก่ีเท่าของส่วนของ
เจา้ของ 

อัตรำส่วนก ำไรสุทธิ (Net Profit Margin)  คือ อตัราส่วนเปรียบเทียบผลก าไรสุทธิกับ
ยอดขาย ท าใหท้ราบถึงความสามารถในการท าก  าไรสุทธิของกิจการภายหลงัจากการหกัค่าใชจ่้ายทุก
รายการแลว้ 

อตัรำส่วนผลตอบแทนจำกสินทรัพย์ (ROA) คือ อตัราส่วนท่ีวดัถึงประสิทธิภาพของบริษทั
ในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนใหเ้กิดผลตอบแทน 
          อตัรำส่วนผลตอบแทนจำกส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) คือ อตัราส่วนท่ีใชใ้นการวิเคราะห์เพื่อ
วดัผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีจะสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความสามารถในการบริหารงาน เพ่ือใหเ้กิด
ผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นเจา้ของกิจการ 

อัตรำส่วนรำคำตลำดต่อก ำไร (P/E) คือ อตัราส่วนเปรียบเทียบระหว่างราคาหุ้นต่อก าไร
สุทธิต่อหุน้สามญัใชบ่้งบอกความถูกหรือแพงของหุน้ 
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          อตัรำส่วนก ำไรต่อหุ้น (EPS)  คือ ส่วนของก าไรสุทธิจากผลการด าเนินงานของบริษทัต่อ
หุน้สามญัท่ีออกจ าหน่าย 

อตัรำส่วนรำคำตลำดต่อรำคำตำมบัญชี (P/BV ratio) คือ อตัราส่วนเปรียบเทียบระหว่าง
ราคาตลาดของหุน้กบัมูลค่าตามบญัชี บอกใหท้ราบว่าราคาหุน้สูงเป็นก่ีเท่าของมูลค่าทางบญัชีต่อหุน้ 

1.6  กรอบแนวคดิในกำรวจิยั 
ในการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับอตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย์บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสารโดยก าหนดกรอบแนวคิดดงัน้ี 

 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ตวัแปรตำม 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการ

ส่ือสาร 

ตวัแปรอสิระ 

1. อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
2. อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ 

(AccountsReceivableTurnover) 
3. อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) 
4. อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

5. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
(ROA) 

6. อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุน้ (ROE) 

7. อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) 
8. อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ (EPS)  

9. อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (P/BV) 
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1.7  ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
  1.7.1 เพื่อทราบถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจาก

การลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร เพื่อใชเ้ป็นขอ้มูลสนับสนุนต่อ
ดา้นวิชาการ (Academic) กลุ่มผูค้วบคุมดูแล (Regulator) และกลุ่มผูใ้ชง้บหรือนักลงทุน (Practice) ท่ี
ใชอ้ตัราส่วนทางการเงินในการวิเคราะห์การลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์

1.7.2 เพื่อเป็นแนวทางในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ
ผลตอบแทนจากการลงทุน กลุ่มธุรกิจและอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ต่อไปในอนาคต 
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บทที่ 2 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 

ในการศึกษาเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยบ์ริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและ
การส่ือสาร ในช่วงปี พ.ศ. 2554-2558 โดยไดศ้ึกษาแนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อน ามา
ประกอบในการสร้างเคร่ืองมือส าหรับการศึกษาและสนับสนุนผลการศึกษา รวมทั้งน าเสนอผล
การศึกษาเพื่อน าไปใชป้ระโยชน์ต่อไป  เพื่อใหบ้รรลุวตัถุประสงค์ของการศึกษาไดแ้บ่งเน้ือหาในบท
น้ี ดงัต่อไปน้ี 

2.1 ทฤษฎีการลงทุน  
2.2 แนวคิดพฤติกรรมของนกัลงทุน  
2.3 การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน  
2.4 การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน  
2.5 อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
2.6 งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 

2.1 ทฤษฎกีารลงทุน  
การลงทุน (Investment) หมายถึงการซ้ืออสังหาริมทรัพยห์รือหลกัทรัพยข์องบุคคลหรือ

สถาบนั ซ่ึงให้ผลตอบแทนเป็นสดัส่วนกบัความเส่ียงตลอดเวลาอนัยาวนานประมาณ 10 ปี แต่อยา่งต ่า
ไม่เกิน 3 ปี การลงทุนแบ่งออกเป็นประเภทใหญ่ ๆได ้3 ประเภท (เพชรี ขุมทรัพย,์ 2549, น. 1-2) 

2.1.1 การลงทุนเพื่อการบริโภค (Consumer investment) เป็นเร่ืองเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือสินคา้ 
ประเภทคงทนถาวรเช่น รถยนต์ รวมทั้งการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์(Real estate investment) การ
ลงทุนในลกัษณะน้ีไม่ไดห้วงัก  าไรในรูปตวัเงิน แต่หวงัความพอใจในการใชท้รัพยากรเหล่านั้น  การ
ซ้ือทองค าเพ่ือเป็นเคร่ืองประดบัเป็นการลงทุนเพ่ือการบริโภคอย่างหน่ึงของผูบ้ริโภค เงินท่ีจ่ายเป็น
เงินท่ีไดจ้ากการออม การซ้ือทองค าเพ่ือเป็นเคร่ืองประดบัให้ความพอใจแก่เจา้ของแลว้ ในกรณีท่ี
ทองค ามีมูลค่าสูงข้ึนหากขายได ้ถือไดว้่าเป็นเพียงผลพลอยได ้ 

 

https://salamanderr.wordpress.com/2008/12/09/%e0%b8%97%e0%b8%a4%e0%b8%a9%e0%b8%8e%e0%b8%b5%e0%b8%81%e0%b8%b2%e0%b8%a3%e0%b8%a5%e0%b8%87%e0%b8%97%e0%b8%b8%e0%b8%99/
https://salamanderr.wordpress.com/2008/12/10/%e0%b8%97%e0%b8%a4%e0%b8%a9%e0%b8%8e%e0%b8%b5%e0%b8%9e%e0%b8%a4%e0%b8%95%e0%b8%b4%e0%b8%81%e0%b8%a3%e0%b8%a3%e0%b8%a1%e0%b8%95%e0%b8%b1%e0%b8%a7%e0%b9%81%e0%b8%97%e0%b8%99%e0%b8%82%e0%b8%ad%e0%b8%87/
https://salamanderr.wordpress.com/2008/12/09/%e0%b8%97%e0%b8%a4%e0%b8%a9%e0%b8%8e%e0%b8%b5%e0%b8%81%e0%b8%b2%e0%b8%a3%e0%b8%a5%e0%b8%87%e0%b8%97%e0%b8%b8%e0%b8%99/
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2.1.2 การลงทุนในธุรกิจ (Business investment) หมายถึงการซ้ือสินทรัพยเ์พ่ือประกอบ
ธุรกิจหารายได ้โดยหวงัว่ารายไดท่ี้ไดน้ี้จะเพียงพอท่ีจะชดเชยกบัความเส่ียงในการลงทุนไดแ้ก่ การ
ลงทุนในสินคา้ประเภททุน เคร่ืองจกัร โรงงาน เพื่อผลิตสินคา้และบริการเพื่อสนองความตอ้งการของ
ผูบ้ริโภค การลงทุนลกัษณะน้ีมุ่งหวงัก  าไรจากการลงทุน ก  าไรจะเป็นตวัดึงดูดผูล้งทุนน าเงินมาลงทุน 
การลงทุนตามความหมายน้ีเป็นการน าเงินออม (Saving) หรือ เงินท่ีสะสมไว ้(Accumulated fund) 
หรือกูย้มืเงินจากธนาคาร (Bank credit) มาลงทุนเพื่อจดัสร้างหรือจดัหาสินคา้ประกอบดว้ย เคร่ืองจกัร
และสินทรัพย ์ประเภทอสงัหาริมทรัพยไ์ดแ้ก่ การลงทุนในท่ีดิน อาคารส่ิงปลูกสร้างเพื่อน ามาใชผ้ลิต
สินคา้และบริการเพื่อตอบสนองความตอ้งการของผูบ้ริโภค 

2.1.3 การลงทุนในหลักท รัพย์ (Financial or securities investment) ก ารลงทุนตาม
ความหมายทางการเงินหรือการลงทุนในหลกัทรัพย ์(Asset) ในรูปของหลกัทรัพย ์(Securities) เช่น 
พนัธบตัร หุน้กู ้หุน้ทุน ตราสาร เป็นตน้ การลงทุนในลกัษณะน้ีเป็นการลงทุนทางออ้มท่ีแตกต่างจาก
การลงทุนทางธุรกิจ ผูท่ี้มีเงินแมเ้มื่อไม่ตอ้งการเป็นผูป้ระกอบธุรกิจเอง เน่ืองจากมีความเส่ียงหรือผู ้
ออมยงัมีเงินไม่มากพอ ผูล้งทุนน าเงินท่ีออมไดไ้ปซ้ือหลกัทรัพยล์งทุนโดยให้ผลตอบแทนในรูปของ
อตัราดอกเบ้ียหรือเงินปันผล (Yield) และส่วนต่างราคา (Capital gain) ซ่ึงมากหรือน้อยจะข้ึนอยู่กบั
ความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุน 

2.2  แนวคดิพฤตกิรรมของนักลงทุน  
การพิจารณานกัลงทุน ว่าจะไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนไดม้ากนอ้ยเพียงใดจะข้ึนอยู่

กบัลกัษณะของนกัลงทุนแต่ละคนสามารถยอมรับผลตอบแทนจากการลงทุนและความเส่ียงแตกต่าง
กนัไปสามารถแบ่งนกัลงทุนออกไดเ้ป็น 3 ประเภท  

2.2.1 นักลงทุนไม่ ท่ีชอบความเส่ียงหรือนักลงทุนต่อต้านความเส่ียง (Risk-Average 
Investment) เป็นนักลงทุนท่ีตอ้งการอตัราผลตอบแทนสูงข้ึนเม่ือมีความเส่ียงสูงข้ึน นกัลงทุนกลุ่มน้ี
ตอ้งการการชดเชยความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนและจะไม่ลงทุนในเกมเสมอตวั นักลงทุนต่อตา้นความเส่ียงจึง
เลือกลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียงหรือลงทุนท่ีส่วนชดเชยความเส่ียงเป็นบวก กล่าวไดว้่านักลงทุนต่อตา้น
ความเส่ียงจะท าทัณฑ์ให้แก่ผลตอบแทนกลุ่มหลักทรัพย์ท่ีมีความเส่ียงด้วยจ านวนเงินหรือ

ผลตอบแทนอตัราหน่ึงเพ่ือชดเชยความเส่ียงท่ีเกิดข้ึน ถา้ความเส่ียงในการลงทุนมากการท าทณัฑจ์ะยิ่ง
มากข้ึน ซ่ึงสามารถแสดงอรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประเภทน้ีไดด้งัภาพ 

https://salamanderr.wordpress.com/2008/12/10/%e0%b8%97%e0%b8%a4%e0%b8%a9%e0%b8%8e%e0%b8%b5%e0%b8%9e%e0%b8%a4%e0%b8%95%e0%b8%b4%e0%b8%81%e0%b8%a3%e0%b8%a3%e0%b8%a1%e0%b8%95%e0%b8%b1%e0%b8%a7%e0%b9%81%e0%b8%97%e0%b8%99%e0%b8%82%e0%b8%ad%e0%b8%87/
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ภาพที่ 2.1 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียง 
จากภ าพ เป็ นก ารแสดงอรรถป ระโยชน์ ข อง  Risk-Averse Investor แกนตั้ ง เป็ น

อรรถประโยชน์แกนนอนเป็นผลตอบแทน เสน้กราฟแสดงความสมัพนัธร์ะหว่างอรรถประโยชน์และ
ผลตอบแทนในทางบวก เม่ือผลตอบแทนเพ่ิมข้ึนอรรถประโยชน์ก็เพ่ิมข้ึนแต่จะเห็นว่าความชนัของ
กราฟจะลดลงเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึนกล่าวคืออรรถประโยชน์เพ่ิมข้ึนในอตัราท่ีลดลงเม่ือผลตอบแทน
สูงข้ึน (รวี ลงกานี, 2550, น. 165) 

 2.2.2 นกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง (Risk-Loving Investor) เป็นนกัลงทุนท่ีชอบในความเส่ียง
ในทุกระดับของผลตอบแทนท่ีเพ่ิมข้ึนและอรรถประโยชน์ก็จะเพ่ิมขั้นในอตัราท่ีเพ่ิมถึงแมว้่าจะมี
ความเส่ียงเพ่ิมข้ึนจากผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนตาม ซ่ึงสามารถแสดงอรรถประโยชน์ของนักลงทุน      
ประเภทน้ีไดด้งัภาพ 

 

ภาพที่ 2.2 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีชอบความเส่ียง 
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จากภาพเป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Loving Investor โดยท่ีแกนตั้ งเป็น
อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความสัมพนัธ์ระหว่าง อรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวกเม่ือผลตอบแทนเพ่ิมข้ึนอรรถประโยชน์เพ่ิมข้ึนแต่ความชนัของกราฟ
เพ่ิมข้ึนเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน นัน่คืออรรถประโยชน์เพ่ิมข้ึนในอตัราท่ีเพ่ิมข้ึนเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน           
(รวี ลงกานี, 2550, น. 166) 

2.2.3 นกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง (Risk-Neutral Investor) นกัลงทุนประเภทน้ีทุกระดบั
ของผลตอบแทนจะเพ่ิมข้ึนและจะท าใหอ้รรถประโยชน์ท่ีไดรั้บเพ่ิมมากข้ึนในอตัราท่ีคงท่ี ซ่ึงสามารถ
แสดงอรรถประโยชน์ของนกัลงทุนประเภทน้ีจากภาพอรรถประโยชน ์

 

ภาพที่ 2.3 อรรถประโยชนข์องนกัลงทุนท่ีไม่สนใจความเส่ียง 
จากภาพเป็นการแสดงอรรถประโยชน์ของ Risk-Neutral Investor โดยท่ีแกนตั้ งเป็น

อรรถประโยชน์ แกนนอนเป็นผลตอบแทนเส้นกราฟแสดงความ สัมพนัธ์ระหว่างอรรถประโยชน์
และผลตอบแทนในทางบวก เม่ือผลตอบแทนเพ่ิมข้ึน อรรถประโยชน์เพ่ิมข้ึน แต่ความชนัของกราฟ
คงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึนนั่นหมายถึง อรรถประโยชน์เพ่ิมข้ึนในอตัราคงท่ีเม่ือผลตอบแทนสูงข้ึน         
(รวี ลงกานี, 2550, น. 167) 

 

 

 
 



21 
 

2.3 การวเิคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจยัพ้ืนฐาน  
การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐานเป็นการพิจารณาจากปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีส่วน

เก่ียวข้องและอาจมีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทน ความเส่ียง และมูลค่าของหลกัทรัพย ์โดย
ปัจจยัพ้ืนฐานหลกั 3 ประการไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจมหภาค ภาวะอุตสาหกรรม และภาวะบริษทั ซ่ึง
เป็นการวิเคราะห์ทั้งในเชิงคุณภาพ เช่น ประสิทธิภาพของผูบ้ริหาร ความสามารถในการแข่งขนัของ
ธุรกิจ เป็นตน้ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ เช่น ผลการด าเนินงาน ฐานะทางการเงินของบริษทั การ
วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินของบริษทั และเช่ือมโยงผลกระทบทั้งหมดมายงัมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ
หลกัทรัพยแ์ละหาทางสรุปว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริงในปัจจุบนัของหลกัทรัพยค์วรมีค่าเท่าใด  

วตัถุประสงค์สุดท้ายของการวิเคราะห์หลกัทรัพยต์ามแนวคิดการวิเคราะห์หลกัทรัพย์
ปัจจัยพ้ืนฐาน คือการก าหนดมูลค่าท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย ์เพ่ือเปรียบเทียบกับราคาตลาดของ
หลกัทรัพยน์ั้น และตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย ์หากพบว่าราคาตลาดของหลกัทรัพยต์  ่ากว่ามูล
ค่าท่ีแทจ้ริงท่ีค  านวณได ้(Underprice) ก็ควรซ้ือหลกัทรัพยน์ั้น หากพบว่าราคาตลาดของหลกัทรัพยสู์ง
กว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง (Overprice) ก็ไม่ควรซ้ือ หรือหากถือหลกัทรัพยน์ั้นอยูก่็ควรขายออกไป 

ตามเหตุผลทางทฤษฎีท่ีใชส้นบัสนุนการวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐานนั้น มีรากฐานแนวความคิด
ท่ีว่า ราคาตลาดของหลกัทรัพยป์รับตวัเขา้หามูลค่าท่ีแทจ้ริง กล่าวคือ เมื่อผูล้งทุนพบว่าราคาตลาดต ่า
กว่าท่ีควรจะเป็น (Underprice) ก็ตดัสินใจซ้ือ หากผูล้งทุนหลาย ๆ คนเห็นเช่นน้ี การซ้ือจะเป็นการ
กระตุน้ให้ราคาตลาดของหลกัทรัพยสู์งข้ึน จนกระทัง่ราคาตลาดปรับเข้าหามูลค่าท่ีแทจ้ริง ซ่ึงเป็น
ราคาดุลยภาพอนัเป็นราคาท่ีท าให้ผูล้งทุนไดรั้บผลตอบแทนเท่ากับอตัราผลตอบแทนท่ีต้องการ    
(ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2556, น. 240-242) 
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การวิเคราะห์เศรษฐกิจ 
องค์ประกอบท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจมหภาคและวฎัจกัรธุรกิจ โดยใชต้วัช้ีวดั
ต่าง ๆ ไดแ้ก่ ผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ ผลผลิตอุตสาหกรรม ดชันีราคาผูบ้ริโภค ดชันีราคา
ผูผ้ลิต อตัราการว่างงาน อตัราดอกเบ้ีย และดชันีการบริโภคภาคเอกชน นโยบายเศรษฐกิจของ
รัฐบาล ไดแ้ก่ นโยบายการคลงั นโยบายการเงิน และภาพรวมเศรษฐกิจ ตลอดจนความมัน่คง
ทางการเมืองและความสงบสุขของประเทศ 

การวิเคราะห์อุตสาหกรรม 
องค์ประกอบท่ีใช้ในการวิเคราะห์ ได้แก่ วฏัจักรธุรกิจ วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรม 
โครงสร้างการแข่งขันของอุตสาหกรรม ผลกระทบของข้อตกลงระหว่างประเทศ และการ
เปล่ียนแปลงของกฎหมายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 

การวิเคราะห์บริษทั 
องคป์ระกอบท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ ประเภทของบริษทั ลกัษณะของบริษทัทั้งในเชิงคุณภาพ 
เช่น ขนาดของบริษัท อตัราการเติบโต นโยบายการบริหารงาน เป็นต้น และการวิเคราะห์เชิง
ปริมาณ เช่น วิเคราะห์ฐานะทางการเงิน วิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน กระแสเงินสดของบริษทั 

ประเมินอตัรา
ผลตอบแทนและความ

เส่ียง 
ประเมินหามูลค่าท่ี

แทจ้ริงของหลกัทรัพย ์

เปรียบเทียบ 

ตดัสินใจซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพย ์

ราคาตลาดของ
หลกัทรัพย ์

ภาพที่ 2.4 การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน (ศนูยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน,  
2556,น. 244) 
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 1. การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) จะเป็นการวิเคราะห์และพยากรณ์แนวโนม้
ภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ทั้งแนวโนม้ ระยะยาวและระยะสั้น ทั้งเศรษฐกิจของประเทศและเศรษฐกิจ
โลก นอกจากนั้น ยงัรวมไปถึงการวิเคราะห์วฏัจกัร เศรษฐกิจ (Economic Cycle) ดัชนีช้ีวดัภาวะ
เศรษฐกิจในดา้นต่าง ๆ และนโยบายเศรษฐกิจของรัฐ เช่น นโยบายการเงิน นโยบายการคลงั นโยบาย
การคา้ระหว่างประเทศ ว่าจะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออกหลกัทรัพยม์ากนอ้ยเพียงใด  

2. การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) เป็นการวิเคราะห์วงจรอุตสาหกรรม 
(Industry Life Cycle) สภาพการ แข่งขนัในอุตสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมว่าจะมี
แนวโนม้อตัราการเจริญเติบโตอยา่งไร ซ่ึงข้ึนอยูก่บั ปัจจยัหลายอยา่งดว้ยกนั เช่น นโยบายของรัฐบาล
ท่ีจะให้การสนับสนุนหรือเป็นอุปสรรคในการด าเนินธุรกิจ โครงสร้าง การเปล่ียนแปลงของระบบ
ภาษีของรัฐบาล โครงสร้างของอุตสาหกรรมแต่ละประเภท เป็นตน้  

3. การวิเคราะห์บริษทั (Company Analysis) เป็นขั้นสุดท้ายของการวิเคราะห์หลกัทรัพย์
ดว้ยปัจจยัพ้ืนฐาน ซ่ึงเป็นการวิเคราะห์ เพ่ือคดัเลือกบริษทัท่ีควรลงทุน โดยจะเนน้การวิเคราะห์ทั้งเชิง
คุณภาพ (Qualitative Analysis) เช่น ประสบการณ์และความน่าเช่ือถือของผูบ้ริหาร บุคลากร ขีด
ความสามารถดา้นการตลาด การผลิต การบริการ การวิจยัและพฒันาการบริหารและระบบสารสนเทศ
เพื่อการบริหาร ฯลฯ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ซ่ึงจะวิเคราะห์ จากงบ
การเงินและวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินทั้งในอดีตและปัจจุบนัของบริษทั เพ่ือน ามาประมาณการ
ก าไรต่อหุน้และราคาหุน้ในอนาคต 

2.4 การวเิคราะห์อัตราส่วนทางการเงนิ  
  อตัราส่วนทางการเงินเป็นเคร่ืองมือส าคัญในการวิเคราะห์งบการเงิน การวิเคราะห์
อตัราส่วนทางการเงิน ช่วยให้เห็นหลาย ๆ มุมของกิจการในแต่ละดา้น เช่นการประเมินความสามารถ
ในการท าก  าไรท าให้ผูว้ิเคราะห์ทราบและประเมินถึงผลการด าเนินงานของบริษทัในอดีตและช่วย
คาดการณ์ความสามารถในการท าก  าไรในอนาคต (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2556,      
น. 317) 

โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีเลือกมาใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ี มีดงัน้ี 
1. อตัราส่วนวดัสภาพคล่องภายใน (Internal Liquidity Ratios) 

-  อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) คืออตัราท่ีใชเ้ป็นการพิจารณาความสามารถของ
กิจการท่ีจะช าระหน้ีสินหมุนเวียนจากสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีมีอยู ่ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่าต ่าเกินไป เช่น มี
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ค่าใกลเ้คียงกบั 1 หรือต ่ากว่า 1 แสดงว่ากิจการมีความสามารถเพียงเลก็นอ้ยแค่พอท่ีจะช าระหน้ีสินซ่ึง
ก  าลงัจะครบก าหนด 

 

อตัราส่วนทุนหมุนเวยีน  =    
สินทรัพยห์มุนเวียน

หน้ีสินหมุนเวียน
 

 

2. อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratios) 

-  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) เป็นการพิจารณา
สภาพคล่องภายในท่ีมาจากคุณภาพของลูกหน้ีการคา้ ยิง่อตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงให้เห็นถึงความถ่ีของ
การหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ กล่าวคือลูกหน้ีการคา้มีการหมุนเวียนใหเ้ป็นเงินสดไดเ้ร็วนั่นเอง ซ่ึงเป็น
ผลดีต่อเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ 

 

อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้  =    
ยอดขาย

ลูกหน้ีการคา้
 

 

3. อตัราส่วนวดัการก่อหน้ี (Leverage Ratios) 
-  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio D/E) คืออตัราส่วนท่ีแสดง

โครงสร้างของเงินทุนของบริษทั โดยจะเป็นการวดัว่าบริษทัใชเ้งินทุนจากภายนอก (จากการกูย้มื) เม่ือ
เทียบกบัเงินทุนภายในของบริษทัเองว่ามีสัดส่วนเท่าใด ถา้อตัราส่วนน้ีสูง แสดงว่าบริษทัมีการกูย้ืม
เงินในสดัส่วนท่ีสูงเมื่อเทียบกบัทุนของบริษทั ท าให้บริษทัมีภาระต้องช าระดอกเบ้ียมาก ซ่ึงจะส่งผล

กระทบต่อการท าก  าไรของบริษทั 

 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้  =    
หน้ีสิน

ส่วนของผูถื้อหุน้
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4. การวดัความสามารถในการท าก  าไร (Profitability Ratios)  
-  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) คือ อตัราท่ีพิจารณาความสามารถในการท าก  าไร

สุทธิเม่ือเทียบกบัยอดขาย ซ่ึงเทียบให้เห็นเป็นร้อยละ ถา้อตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึงความสามารถใน
การควบคุมค่าใชจ่้ายทั้งส้ินเพ่ือสร้างก  าไร 

 

อตัราก าไรสุทธิ  =    
ก  าไรสุทธิ

ยอดขาย
× 100 

 

-  อัต ร าผลตอบแทน ต่อ สินท รัพย์ (Return on Assets : ROA)  คื ออัต ราแสดงถึ ง
ความสามารถของบริษทัในการท าก  าไรโดยไม่สนใจถึงแหล่งท่ีมาของเงินทุนในการจดัหาทรัพยสิ์น 

 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ =    
ก  าไรสุทธิ

สินทรัพยร์วม
× 100 

 
-  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) คืออตัราท่ีแสดงถึง

ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นสามญัไดรั้บหลงัจากหักผลตอบแทนท่ีตอ้งจ่ายให้กบัผูท่ี้มีสิทธิประเภทอ่ืนท่ี
ตอ้งไดผ้ลตอบแทนจากสินทรัพย ์เช่นเจ้าหน้ี อตัราส่วนน้ีจึงรวมผลถึงการตัดสินใจเก่ียวกับ การ
ด าเนินงาน การลงทุน การหาทุน อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นจดัเป็นอตัราส่วนทางการเงิน

ผูล้งทุนในหุน้สามญัใหค้วามส าคญัมากท่ีสุด  
 

อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุน้  =    
ก  าไรสุทธิ

ส่วนของผูถื้อหุน้
× 100 

 
5. การวดัมูลค่าราคาตลาดของหุน้ (Market value ratios)   

-  อตัราส่วนราคาต่อก าไร (Price/Earnings Ratio: P/E) คือ อตัราท่ีพิจารณาว่าราคาตลาดต่อ
หุ้น มีราคาท่ีน่าสนใจลงทุนหรือไม่ เมื่อเทียบกบัก าไรต่อหุ้น นักลงทุนเต็มใจจ่ายซ้ือหุ้นตวันั้นด้วย
ราคายติุธรรมท่ีมากกว่าก  าไรต่อหุน้หลายเท่าอาจเพราะเลง็เห็นแนวโนม้การเจริญเติบโตของกิจการใน
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อนาคตค่อนขา้งดี มีความเส่ียงทางการเงินอยู่ในระดบัยอมรับได ้หรือมีโอกาสสร้างก าไรท่ีสูงข้ึนใน
อนาคต ท าใหน้ักลงทุนมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนไดสู้งข้ึน กล่าวคือนกัลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยเ์ต็มใจจ่ายซ้ือหุน้ตวันั้นเป็นก่ีเท่าของก าไรต่อหุน้บริษทั หรือกล่าวอีกนยัหน่ึง หุ้นตวันั้นมี
ผลตอบแทนหรือก าไรท่ีบริษัทท าไดเ้ป็นก่ีเท่าจึงจะรวมกันไดเ้ท่ากับเงินลงทุนท่ีซ้ือไป นักลงทุน
สามารถใชค่้า P/E ประกอบการตดัสินใจลงทุนได ้โดยน าค่า P/E ท่ีค  านวณไดไ้ปเปรียบเทียบกบัค่า 
P/E ท่ีเป็นมาตรฐานอา้งอิง (Benchmark P/E) เช่นค่า P/E ของอุตสาหกรรม หรือคู่แข่งของบริษทั ถา้

ค่า P/E ของหุ้นน้อยกว่า (Benchmark P/E) แสดงว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริงของหุ้นตวันั้นต ่ากว่าราคาตลาด
ปัจจุบนั ดงันั้นนกัลงทุนควรซ้ือเพราะมีราคาถูก ซ่ึงเรียกว่า “Undervalued”  

 

อตัราส่วนราคาต่อก าไร  =    
ราคาตลาดต่อหุน้

ก  าไรสุทธิต่อหุน้
 

 

-  อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (Earnings per Share หรือ EPS) คือ อตัราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น

หรือส่วนก าไรสุทธิแบ่งเฉล่ียใหแ้ก่หุ้นสามญัแต่ละหุน้ของบริษทั แสดงใหเ้ห็นถึงก าไรของบริษทัเมื่อ
เทียบกบัจ านวนหุน้ทั้งหมด  

 

อตัราส่วนก าไรต่อหุน้  =    
ก  าไรสุทธิ

จ านวนหุน้ของบริษทัท่ีช าระแลว้
 

 

-  อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชี (Price/Book Value Ratio: P/BV) คือ อัตราการ
เปรียบเทียบราคาหุ้นกบัมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น หุ้นท่ีมีค่า P/BV ต ่า ย่อมน่าลงทุนกว่าหุ้นท่ีมีค่า P/BV 
สูง ๆ เพราะมีราคาถูก ดงันั้นยิง่ค่า P/BV ต ่ามากเท่าไร่ก็หมายความว่านกัลงทุนสามารถซ้ือหุน้ไดร้าคา
ต ่ากว่ามูลค่าตามบญัชีของบริษทั มองในอีกมุมหน่ึง หุ้นท่ีมีค่า P/BV สูง หมายความว่านกัลงทุนยอม
จ่ายซ้ือหุน้ตวันั้นในราคาสูงกว่ามูลค่าตามบญัชีของบริษทั ท่ีเป็นเช่นน้ีอาจเป็นเพราะผูซ้ื้อมีแรงจูงใจท่ี

ท าใหย้อมจ่ายแพง อาทิ กิจการนั้นเป็นกิจการท่ีก  าลงัเติบโตและอยูใ่นอุตสาหกรรมท่ีเติบโต 
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อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี  =    
ราคาตลาดต่อหุน้

มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้
 

 

2.5 อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์  
การค านวณอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุ้นสามญัเป็นระยะเวลา 1 ปี สามารถ

ค านวณไดโ้ดยหลกัการเช่นเดียวกบัการค านวณอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหุน้กูเ้ป็นระยะเวลา 

1 ปี แต่อาจมีความแตกต่างในเร่ืองกระแสรายไดท่ี้ได้รับจากการลงทุน เน่ืองจากการลงทุนในหุ้น
สามญัจะท าให้ผูล้งทุนมีฐานะเป็นเจา้ของกิจการ ดงันั้นผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บจากการลงทุนนอกจาก
จะไดรั้บ (Capital gain) แลว้ยงัไดรั้บเงินปันผล (Dividend) ดว้ยถา้บริษทันั้นมีการจ่ายเงินปันผล (ศูนย์
ส่งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน, 2556, น. 183) 

                          อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์    =      
𝐷𝑖𝑣𝑡+(𝑃1−𝑃𝑡−1)

𝑃𝑡−1
 

 

 โดยท่ี 

                        𝐷𝑖𝑣𝑡   =   เงินปันผลท่ีไดรั้บในช่วงเวลา T 
     𝑃1      =   ราคาหุน้สามญัปลายปี 

𝑃𝑡−1    =   ราคาหุน้สามญัตน้ปี 
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2.6 งานวจิยัที่เกี่ยวข้อง 
กฤตยชญ์  ศรีสุข (2556) ไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ

การเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมของหลกัทรัพยใ์นดชันี SET50 โดยเก็บขอ้มูล
รายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2550 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2554 ของหลกัทรัพยท่ี์อยู่
ในดชันี SET50 ตลอดช่วงระยะเวลาทั้งหมด 30 บริษทั ท าการวิเคราะห์แยกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 
โดยใช้การวิเคราะห์สหสัมพันธ์และแบบจ าลองสมการถดถอยเชิงพหุคูณ ผลการศึกษาพบว่า 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงราคาของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรม

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหารมากท่ีสุด คือ อตัราผลตอบแทนของส่วนผูถื้อหุ้น (ROE) ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากร คือ อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA)  ส่วนกลุ่มบริการนั้นไม่มีอตัราส่วนทางการเงิน
ใดมีความสัมพนัธ์และในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี คืออตัราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทางบัญชี 
(P/BV) 

แกว้มณี อุทิรัมย ์(2555) ไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ

ผลตอบแทนท่ีคาดหมายของบริษทั ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยีโดยคัดใน (SET100) มาจ านวนทั้งส้ิน 10 บริษัทโดยเก็บรวบรวมข้อมูล
ผลตอบแทนโดยใชข้อ้มูลทุตยภูมิ (Secondary Data) ของบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี เพื่อ
ใชเ้ป็นตวัแทนของอตัราส่วนทางการเงินและผลตอบแทนท่ีคาดหมาย สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ขอ้มูล
ประกอบดว้ย สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์สมัประสิทธิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั การวิเคราะห์ความ

ถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) ท่ีระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05  ผลจากการศึกษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 20 อตัราส่วน กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมาย ของบริษทั
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี พบว่าอตัราส่วน
ทางการเงินทุกอตัราส่วนต่างมีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนท่ีคาดหมายท่ีระดบันัยส าคญัทาง สถิติ 
0.05 ยกเว ้นอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมและอัตราก าไรจากการด าเนินงานท่ีไม่มี
ความสัมพนัธ์กับผลตอบแทนท่ีคาดหมาย  ผลการศึกษาแสดงให้เห็นว่านักลงทุนในตลาดทุนของ

ประเทศไทยในกลุ่ม อุตสาหกรรมเทคโนโลย ีสามารถใชข้อ้มูลทางบญัชีในดา้นอตัราส่วนทางการเงิน
ท่ีแสดงในงบการเงินเป็นเกณฑ ์ในการพิจารณาตดัสินใจเลือกหลกัทรัพยท่ี์น่าลงทุนได  ้
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ชุติมา  ศรีสนัติเวศน์ (2557) ไดท้  าการศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยโดย
ท าการศึกษากลุ่มตวัอย่างจ  านวน 355 บริษทั ระยะเวลาท่ีการศึกษา ช่วงปี พ.ศ.2550-พ.ศ.2554 การ
วิเคราะห์ขอ้มูลจะใชเ้ทคนิคทางสถิติเชิงอนุมานในรูปแบบการวิเคราะห์ ค่าสมัประสิทธ์ิสมัพนัธเ์พียร์
สนัและการวิเคราะห์สมถารถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Correlation) ผลการศึกษาพบว่า
อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมและอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้มีความสมัพนัธก์บั

อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในทิศทางเดียวกนั ส่วนอตัราส่วนทางการอ่ืน ๆ ท่ีใชใ้นการวิจยัในคร้ังน้ี
มีความสมัพนัธต์รงกนัขา้มกบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั 

ชนาพร  พิพฒัน์รัตนถาวร (2557) ได้ท าการศึกษาปัจจยัอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อ
อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยก์ลุ่มของใชใ้นครัวเรือนและส านักงานท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยโดยใช ้หลกัเกณฑ์การคดัเลือกบริษทัจ านวน 8 บริษทัท่ีมีขอ้มูลงบการเงินรายไตร

มาสตั้งแต่เดือนมกราคม 2547 ไตรมาส 1 ถึงเดือนธนัวาคม 2556ไตรมาส 40 ไตรมาส โดยใชข้อ้มูล
ทุตยภูมิ (Secondary Data) โดยใชก้ารวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) พบว่า 
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด คืออตัราส่วน
ราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นตามบัญชี (P/BV) มีความสัมพันธ์กับอตัราผลตอบแทนในกลุ่มของใช้ใน
ครัวเรือนและส านักงานทั้ งหมด 4 บริษทั อันดับท่ีสอง คือ อตัราก  าไรขั้นต้น (GPM) อตัราส่วน
หมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (INT) และอตัราก าไรสุทธิ (NPM) 

เดือนศิริ ดวงแกว้ (2556) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ใชข้อ้มูล ปี 2551 ถึงปี 2556 โดย
ใชส้ถิติ (Pearson correlation) และ (Multiple Regression) พบว่ามีอตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ 
และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อผูถื้อหุน้ท่ีมีความสมัพนัธทิ์ศทางเดียวกบัผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ส่วนอัตราส่วนทางการเงินอ่ืน ๆ ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราส่วน
หมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
ส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
อัตราก าไรสุทธิ อัตราก  าไรขั้นต้น ไม่มีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์
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ธนาภรณ์ สุนทร (2557) ไดท้  าการศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ
อตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในหมวดธุรกิจแฟชั่น โดยท าการศึกษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงิน 10 อตัราส่วน โดยจะใชข้อ้มูลจากงบการเงินรายไตรมาส
ของบริษทัในกลุ่มธุรกิจแฟชัน่ จ  านวน 20 บริษทั  ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2547  ถึง ไตรมาสท่ี 
4 ของปี พ.ศ. 2556 รวมเป็นจ านวน 10 ปี  โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ซ่ึงจะพิจารณาทิศทางของ
ความสมัพนัธจ์ากค่าสมัประสิทธส์หสมัพนัธ ์โดยการทดสอบระดบันยัสัมพนัธ ์ณ ระดบัความเช่ือมัน่ 
95% ผลการศึกษาความสัมพนัธ์และทิศทางความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรา
ผลตอบแทนตลาดของหลกัทรัพยร์ายบริษัท พบว่าอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยแ์ละอตัราก าไร
สุทธิมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทน ส่วนอตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระหน้ี อตัราหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือและอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัรา
ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มธุรกิจแฟชัน่ 

ไพรัตน์  ยาดี (2557) ไดท้  าการศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างผลตอบแทนของหลกัทรัพยแ์ละ
อตัราส่วนทางการเงินของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารจ านวนทั้งหมด 39 บริษทั โดยใชข้อ้มูลผลการด า เนินงานยอ้นหลงัรายไตรมาส 
แบ่งเป็น 2 ช่วง ช่วงเศรษฐกิจปกติตั้งแต่ปี 2543 ถึงปี 2550 จ านวน 8 ปี และช่วงเศรษฐกิจไม่ปกติ
ตั้งแต่ปี 2551 ถึงปี 2554 จ านวน 4 ปี ผลการศึกษาน้ีท าการศึกษาดว้ยการวเิคราะห์การถดถอยพหุคูณ ท่ี
ระดบันัยส าคัญ 0.05 พบว่าผลการศึกษาแยกรายบริษัทฯ ช่วงเศรษฐกิจปกติ อตัราส่วนราคาปิดต่อ
มูลค่าหุ้นทางบัญชี (P/BV) และอตัราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย ์(ROA) มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ (Return) แต่อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน 
(Dividend Yield: DIY) มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงข้ามกับอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย ์
(Return) และอตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity : ROE) และอตัราส่วนราคา
ปิดต่อก าไรต่อหุ้น (P/E) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวและทิศทางตรงขา้มกบัอตัราผลตอบแทนของ
หลกัทรัพย ์(Return) ในสัดส่วนท่ีเท่ากันส าหรับช่วงเศรษฐกิจไม่ปกติ อตัราส่วนผลตอบแทนของ
สินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนราคาปิดต่อมูลค่า หุ้นทางบญัชี (P/BV) อตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผู ้
ถือหุ้น(ROE) และอตัราส่วนราคาปิดต่อก าไรต่อหุ้น (P/E) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกบัอตัรา
ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์(Return) แต่อตัราส่วนเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield: DIY) มี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกบัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์(Return) และผลการศึกษาใน
ภาพรวมกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร พบว่าช่วงเศรษฐกิจปกติ อตัราส่วนทางการเงินส่วนใหญ่
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มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์(Return) แต่ช่วงเศรษฐกิจไม่ปกติ อตัราส่วนทาง
การเงินมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์(Return) ต  ่ากว่าช่วงเศรษฐกิจปกติ 

ไพสิฐ โกวิทยามงคล (2553) ไดท้  าการศึกษา ความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน
กบัผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยรวบรวมขอ้มูลหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่น SET50 ปี 
พ.ศ. 2550 ซ่ึงเป็นช่วงก่อนวิกฤตเศรษฐกิจและปี พ.ศ. 2551 เป็นปีท่ีเกิดวิกฤตทางเศรษฐกิจ จ  านวน
ทั้งส้ิน 25 บริษัทโดยใช้วิธีทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน (Pearson Correlation 
Coefficient) ท่ีระดับนัยส าคัญ  0.05 ผลการศึกษาพบว่า ก่อนวิกฤตเศรษฐกิจ มีเพียงอัตราส่วน
ผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น  และอัตราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้นท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปันผล และในช่วงท่ีเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้มีความสมัพนัธ์
กับผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพย์ ทั้ ง 3 รูปแบบ ส่วนอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มี
ความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์2 รูปแบบ และอตัราส่วนราคาตลาด
ต่อมูลค่าตามบญัชี มีความสมัพนัธก์บัผลตอบแทนในตลาดหลกัทรัพย ์2 รูปแบบ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

√   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นมีความสมัพนัธทิ์ศทางเดียวกนักบัตวัแปรตาม         ×   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นไม่มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตาม      

 -   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นมีความสมัพนัธทิ์ศทางตรงขา้มกบัตวัแปรตาม         ๐  หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นผูศึ้กษาไม่ไดท้  าการศกึษา 

 

                                                                                                                 
ผู้ศึกษา 

 
 

ตวัแปรอสิระ  
ตวัแปรตาม 

 
CR 

 
ACR 

 
D/E 

 
NPM 

 
ROA 

 
ROE 

 
P/E 

 
EPS 

 
P/BV 

กฤตยชญ ์ ศรีสุข (2556) ๐ ๐ × × √ √ ๐ ๐ √ ราคาตลาดของหลกัทรัพย ์

แกว้มณี อุทิรัมย ์(2555) √ √ √ √ √ √ √ √ √ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหมาย 

ชุติมา  ศรีสนัติเวศน์ (2557) √ ๐ - - - ๐ √ - ๐ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั 

ชนาพร  พิพฒันรั์ตนถาวร (2557) × × × √ × × × × √ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

ตารางที่ 2.1 สรุปงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
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ผู้ศึกษา 

 
 

ตวัแปรอสิระ  
ตวัแปรตาม 

 
CR 

 
ACR 

 
D/E 

 
NPM 

 
ROA 

 
ROE 

 
P/E 

 
EPS 

 
P/BV 

เดือนศิริ ดวงแกว้ (2556) ๐ ๐ × × × √ ๐ ๐ ๐ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

ธนาภรณ์ สุนทร (2557) × ๐ × √ √ × ๐ ๐ ๐ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

ไพรัตน์  ยาดี (2557) ๐ ๐ ๐ ๐ √ √ √ ๐ √ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

ไพสิฐ โกวิทยามงคล (2553) × ๐ √ ๐ √ √ √ √ √ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์

√   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นมีความสมัพนัธทิ์ศทางเดียวกนักบัตวัแปรตาม         ×   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นไม่มีความสมัพนัธก์บัตวัแปรตาม      

 -   หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นมีความสมัพนัธทิ์ศทางตรงขา้มกบัตวัแปรตาม         ๐  หมายถึง ตวัแปรอิสระนั้นผูศึ้กษาไม่ไดท้  าการศกึษา 
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ตารางที่ 2.2 สรุปงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง (ต่อ)  
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สรุปงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง จากการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งท าให้ไดถึ้งกรอบแนวคิด เพื่อ
น ามาใชส้นับสนุนการศึกษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับผลตอบแทนของ
หลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศ
และการส่ือสาร ซ่ึงการศึกษาในคร้ังน้ี ทางผูศ้ึกษาได้ท าการรวบรวมและเก่ียวกับอตัราส่วนทาง
การเงินท่ีแต่ละงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งได้ท าการศึกษามาก่อนหน้าน้ี เพื่อเลือกอตัราส่วนท่ีจะมาใชใ้น
การศึกษา ซ่ึงอตัราส่วนท่ีน ามาใชใ้นการศึกษาทั้ง 9 อตัราส่วนน้ี คือ อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E)  อตัราส่วน
ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนผลตอบแทน
จากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E)  อัตราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) 
อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี (P/BV ratio) ลว้นเป็นอตัราส่วนท่ีงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องใช้ใน
การศึกษา และมีความสัมพนัธ์ทั้ งน้ีเพ่ือจะได้เป็นการเปรียบเทียบผลของการศึกษาความสัมพนัธ์
ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสารในคร้ังน้ี กับงานวิจัยท่ีได้มีการศึกษามาก่อนหน้าน้ีในอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ หรือแมก้ระทั้ ง
การศึกษาดว้ยทฤษฎีอ่ืนว่ามีความเหมือนหรือแตกต่างกนัหรือไม่ เพื่อใหเ้ป็นประโยชน์แก่นักวิชาการ 
ผูใ้ชง้บและนกัลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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บทที่ 3 
วิธีด ำเนินกำรวิจัย 

 
         ในการศึกษาคร้ังน้ีไดศึ้กษาและรวบรวมขอ้มูลจากเอกสารต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง งานศึกษาท่ี
เก่ียวข้อง ทบทวนวรรณกรรม เพื่อเป็นแนวทางในการก าหนดกรอบแนวคิดการศึกษา การ
ตั้งสมมติฐานส าหรับการศึกษา  ดังนั้นในบทน้ีจะกล่าวถึง กลุ่มตวัอย่าง วิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูล  
วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูล  การทดสอบสมมติฐาน โดยมีเน้ือหาดงัน้ี 

3.1 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
3.2 เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิจยั 
3.3 การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3.4 วิธีการวิเคราะห์ขอ้มูล 

3.1 ประชำกรและกลุ่มตวัอย่ำง 
ประชำกร 

หลกัทรัพยบ์ริษัทในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีจ  านวน  29  บริษทั        

กลุ่มตวัอย่ำง  ใชก้ลุ่มตวัอยา่งทั้งหมดจ านวน 25 บริษทั เป็นหลกัทรัพยป์ระเภทตราสารทุน 

(หุ้นสามญั) ในปี พ.ศ. 2554-2558 โดยเป็นบริษทัในกลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไดต้ดั 4 หลกัทรัพยอ์อกไปคือ ALT งบการเงินไม่
ครบ 5 ปี BLISS (ถูกพกัการซ้ือขาย NP) และ DIF กบั JASIF เป็นกองทุน จึงท าให้มีทั้งหมดจ านวน 
25 บริษทั ท่ีน ามาใชใ้นการศึกษา ดงัตารางต่อไปน้ี 
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ตำรำงที่ 3.1  รายช่ือบริษทัในกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารของตลาดหลกัทรัพย ์ 

                                                ช่ือบริษทั ช่ือย่อ
หลกัทรัพย์ 

1.                1. บริษทั แอดวานซ ์อินโฟร์ เซอร์วิส จ  ากดั (มหาชน)                                        
                   2. บริษทั แอด็วานซ ์อินฟอร์เมชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)                         
                   3. บริษทั ซีเอส ลอ็กซอินโฟ จ ากดั (มหาชน)                                                      
                   4. บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                    
                   5. บริษทั เฟอร์ร่ัม จ  ากดั (มหาชน)                                                                       
                   6. บริษทั ฟอร์ท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                    
                   7. บริษทั อินเตอร์ล้ิงค ์คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                       
                   8. บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ ากดั (มหาชน)                                             
                   9. บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน)                                                           
                   10. บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ  ากดั (มหาชน)                                          
                   11. บริษทั เจ มาร์ท จ  ากดั (มหาชน)                                                                    
                   12. บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเต็มส์ จ  ากดั (มหาชน)                                         
                   13. บริษทั เอม็ เอฟ อี ซี จ  ากดั (มหาชน                                                                
                   14. บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                      
                   15. บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)                                                   
                   16. บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                
                   17. บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน)                                                         

            18. บริษทั สามารถ ไอ-โมบาย จ ากดั (มหาชน)                                                   
                   19. บริษทั เอสไอเอส ดิสทริบิวชัน่ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน)                     
                   20. บริษทั เอสวีโอเอ จ  ากดั (มหาชน)                                                                 
                   21. บริษทั ซิมโฟน่ี คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                              
                   22. บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน)                                              
                   23. บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน)                                                                     
                   24. บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                        
                   25. บริษทั ทีดบับลิวแซด คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                      

ADVANC 
AIT 
CSL 
DTAC 
FER 
FORTH 
ILINK 
INET 
INTUCH 
JAS 
JMART 
JTS 
MFEC 
MSC 
PT 
SAMART 
SAMTEL 
SIM 
SIS 
SVOA 
SYMC 
SYNEX 
THC 
TRUE 
TWZ 

ที่มำ : ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2559) 
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3.2  เคร่ืองมือที่ใช้ในกำรวจิยั 
เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษาในคร้ังน้ีเป็นการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data)  

เป็น 2  ขอ้ ดงัน้ี 
     1. อตัราส่วนทางการเงินจ านวนทั้งหมด 9 อตัราส่วน รวบรวมขอ้มูล พ.ศ. 2554 ถึงงบปี 
พ.ศ. 2558 ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี
การคา้ (Accounts Receivable Turnover) อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) อตัราส่วนก าไรสุทธิ 
(Net Profit Margin)  อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA)  อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วน
ของผูถื้อหุน้ (ROE)  อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E)  อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ (EPS)  อตัราส่วนราคาต่อ
มูลค่าตามบญัชี (P/BV) 
             2. อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยบ์ริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ตั้งแต่ปี 2554 ถึงปี พ.ศ. 2558 โดยใช้
สูตร 
 

                          อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์    =      
𝐷𝑖𝑣𝑡+(𝑃1−𝑃𝑡−1)

𝑃𝑡−1
 

 

 โดยท่ี 

                        𝐷𝑖𝑣𝑡   =   เงินปันผลท่ีไดรั้บในช่วงเวลา T 

     𝑃1      =   ราคาหุน้สามญัปลายปี 
𝑃𝑡−1    =   ราคาหุน้สามญัตน้ปี 

3.3 กำรเก็บรวบรวมข้อมูล 
       การรวบรวมขอ้มูล 
   ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary data)  ซ่ึงแบ่งเป็น 
         1. ขอ้มูลทางดา้นการเงินเป็นขอ้มูลจากงบการเงินประจ าปีและจากฐานขอ้มูลจากตลาด
หลกัทรัพยผ์า่น SETSMART โดยน าขอ้มูลมาใชศ้ึกษาเป็นขอ้มูลของกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและ
การส่ือสาร ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์อตัราส่วนทางการเงิน รายงานทาง
การเงินประจ าปี และแบบรายงานการเปิดเผย ตั้งแต่ปี 2554-2558   
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           2. ขอ้มูลทัว่ไป เป็นการรวบรวมขอ้มูลทัว่ไป เช่น ขอ้มูลทัว่ไปท่ีเก่ียวกบัลกัษณะของธุรกิจ 
โดยเก็บรวบรวมจากหลายแหล่ง ไดแ้ก่ งานวิจยั สารต าราเรียนและจากหน่วยงานของภาครัฐบาลท่ี
เก่ียวขอ้ง 

3.4 วธีิกำรวเิครำะห์ข้อมูล 
           ในการศึกษาคร้ังน้ีจะทดสอบโดย การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 
Statistics) การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน (Pearson Correlation) และการวิเคราะห์
ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) มาใชใ้นการวิเคราะห์ถึงความสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระซ่ึง
มีอยูห่ลายตวัและตวัแปรตามท่ีมีหน่ึงตวัว่าสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนัหรือไม่ ดงันั้นเมือ่ทราบตวัแปร
อิสระแลว้ก็จะสามารถท านายตวัแปรตามได ้

โดยขั้นตอนวิธีการวิเคราะห์ขอ้มูลประกอบดว้ย 
1. ท าการเก็บขอ้มูลและค านวณตวัแปรอิสระอตัราส่วนทางการเงิน ไดแ้ก่ CR, ACR, DE, 

NPM, ROA, ROE, PE, EPS, PBV ค านวณตวัแปรตามอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (R) โดยเก็บ
ข้อมูลตั้งแต่ปี 2554-2558 ท าการตรวจสอบความถูกต้องของข้อมูล และตรวจสอบข้อมูลท่ีเป็น 
Outliers (ค่าแปลกแยก) ท่ีสูงและต ่าผิดปกติออกจากทั้งหมด 125 กลุ่มตวัอย่าง การตรวจสอบขอ้มูล 
ท าใหเ้หลือ 116 กลุ่มตวัอยา่ง 

2. น ามาวิเคราะห์โดยใช้ การวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
ได้แก่ ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard deviation) เพื่ออธิบายขอ้มูลท่ีน ามาวิเคราะห์ 

3. วิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) เพือ่หาความสมัพนัธ์
ระหว่างตวัแปร (ค่า Correlation (r) ควรมีค่าไม่เกิน +/- 0.8) ถา้ค่า Correlation มีค่ามากกว่า 0.8 ข้ึนไป
ถือว่ าตัวแปรอิสระ คู่นั้ นมี ความสัมพันธ์กัน เอง ซ่ึงหากพบว่าตัวแปรอิสระ คู่ ใดมี ปัญหา
Multicollinearity จะท าการตัดตัวแปรตัวใดตัวหน่ึงออกและน าไปวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 
(Multiple Regression) ต่อไป 

4. วิเคราะห์ขอ้มูลความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามโดยใชก้ารวิเคราะห์
ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) โดยตรวจสอบปัญหา Muticollinearity ดว้ยค่า Pearson 
Correlation Coefficient, Variance Inflation Factors (VIF) ตรวจสอบปัญหา Heteroskedasticity ดว้ย
วิธี White’sHeteroskedasticitytest ตรวจสอบปัญหา Autocorrelation ดว้ยค่า Durbin-Watson Statistics 
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ทั้งหมดเป็นการทดสอบความเป็นอิสระต่อกนัของตวัแปรท่ีน ามาศึกษาและขอ้ตกลงในการใช้การ
วิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ เพื่อใหก้ารใช ้Multiple Regression ผา่นเง่ือนไขทั้งหมดและถูกตอ้ง  

5. ท าการวิเคราะห์ขอ้มูล สรุปผลการวิเคราะห์ขอ้มูล และอภิปรายผลการวิเคราะห์ขอ้มูล 

 

 

   
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 



40 
 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะห์ 

 

การศึกษาในคร้ังน้ี ไดท้  าการศึกษาหลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร ตั้งแต่ปี 2554-2558 จ านวนหลกัทรัพยข์อง 25 

บริษทั โดยมีการศึกษา 3 ส่วน คือ การวิเคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การ
วิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิง
พหุ (Multiple Regression) 

4.1 การวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณนา 
4.2 การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั 
4.3 การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 

4.4 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 

4.1 การวเิคราะห์ข้อมูลสถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

ตารางที่ 4.1 แสดงผลการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติเชิงพรรณนา 
 Mean Maximum Minimum Std. Deviation N 

CR 1.33 3.67 0.28 0.65 116 
ACR 7.02 36.48 0.09 6.22 116 
DE 1.77 12.46 0.24 1.50 116 

NPM 8.33 63.14 -48.00 15.24 116 
ROA 12.05 59.96 -29.98 11.75 116 
ROE 19.04 113.16 -82.27 25.55 116 
PE 17.12 144.38 -30.80 19.53 116 

EPS 1.48 13.17 -3.17 2.68 116 
PBV 3.96 25.81 0.39 4.25 116 

R 22.01 186.23 -69.81 51.40 116 
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จากตารางท่ี 4.1 เป็นการแสดงผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาของแต่ละตวัแปรท่ีใชใ้น
การศึกษา โดยเป็นภาพรวมของอุตสาหกรรม ซ่ึงค่าสถิติ ประกอบด้วย ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าสูงสุด
(Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard deviation)  

พบว่า มี ค่าสูงสุดอยู่ 186.23 และค่าต ่ าสุดอยู่ -82.27 และค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard deviation) อยูร่ะหว่าง 0.65-51.40  

ค่าเฉล่ียของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (R) ค่าเฉล่ีย 22.01% อตัราส่วนทุนหมุนเวียน 
(Current Ratio) มีค่าเท่ากบั 1.33 เท่า ค่าเฉล่ียอตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า (Accounts 
Receivable Turnover) มีค่าเท่ากบั 7.02 เท่า ค่าเฉล่ียอตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) มีค่าเท่ากบั 
1.77 เท่า บริษัท ค่าเฉล่ียอัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) มี ค่าเท่ากับ 8.33 % ค่าเฉล่ีย
อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(ROA) มีค่าเท่ากบั 12.05 % ค่าเฉล่ียอตัราส่วนผลตอบแทนจาก
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE)  มีค่าเท่ากบั 19.04 % ค่าเฉล่ียอตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) มีค่าเท่ากบั 17.12 
เท่า ค่าเฉล่ียอตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  มีค่าเท่ากบั 1.48 บาทต่อหุ้น อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตาม
บญัชี (P/BV) มีค่าเท่ากบั 3.96 เท่า โดยกลุ่มตวัอยา่งท่ีใชว้ิเคราะห์ทั้งหมด 116 กลุ่มตวัอยา่ง 
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4.2 การวเิคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพยีร์สัน (Pearson Correlation) 

ตารางที่ 4.2 แสดงผลค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) 
  CR ACR DE NPM ROA ROE PE EPS PBV R 
CR Correlation 1 

  
  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

ACR Correlation -.263 
.004** 

1 
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

DE Correlation -.355 
.000** 

.021 

.823 
1 
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

NPM Correlation -.389 
.000** 

.073 

.434 
-.195 
.036* 

1 
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

ROA Correlation -.272 
.003** 

.221 
.016* 

-.168 
.067 

.748 
.000** 

1 
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

ROE Correlation -.283 
.002** 

.186 
.046* 

-.274 
.003** 

.720 
.000** 

.916 
.000** 

1 
  

  
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

PE Correlation -.054 
.564 

-.063 
.500 

-.222 
.017* 

.068 

.469 
-.055 
.560 

-.003 
.971 

1 
  

  
  

  
  

  
  Sig. 

EPS Correlation -.176 
.058 

.188 
.044* 

-.137 
.144 

.501 
.000** 

.712 
.000** 

.704 
.000** 

-.034 
.719 

1 
  

  
  

  
  Sig. 

PBV Correlation -.303 
.001** 

.108 

.249 
.083 
.373 

.445 
.000** 

.526 
.000** 

.521 
.000** 

-.012 
.896 

.619 
.000** 

1 
  

  
  Sig. 

R Correlation -.056 
.552 

.092 

.324 
-.066 
.483 

.127 

.175 
.200 

 .031* 
.167 
.074 

.261 
.005** 

-.066 
.479 

.270 
.003** 

1 
  Sig. 

*   มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  
** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 
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ตารางที่ 4.3 สรุปผลการวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) 

ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

ตวัแปร r Sig. ทิศทาง นัยส าคญัทางสถิต ิ

CR -0.056 0.552 ตรงกนัขา้ม ไม่มีนยัส าคญั 

ACR 0.092 0.324 เดียวกนั ไม่มีนยัส าคญั 

DE -0.066 0.483 ตรงกนัขา้ม ไม่มีนยัส าคญั 

NPM 0.127 0.175 เดียวกนั ไม่มีนยัส าคญั 

ROA 0.200 0.031* เดียวกนั มนีัยส าคญั 

ROE 0.167 0.074 เดียวกนั ไม่มีนยัส าคญั 

PE 0.261 0.005** เดียวกนั มนีัยส าคญั 

EPS -0.066 0.479 ตรงกนัขา้ม ไม่มีนยัส าคญั 

PBV 0.270 0.003** เดียวกนั มนีัยส าคญั 
*   มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05  
** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 

จากตารางท่ี 4.3 แสดงผลความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่า อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีนัยส าคญัทางสถิติ 0.05 อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) อตัราส่วน
ราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีนัยส าคัญทาง
สถิติ 0.01 ส่วนอตัราส่วนทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี (ACR) อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (DE) อตัราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของ    
ผูถื้อหุน้ (ROE) อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ (EPS) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ี
นยัส าคญัทางสถิติ 
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4.3 การวเิคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
 
ตารางที่ 4.4 แสดงผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุเพื่อทดสอบอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรา

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

Variable 

Standardized 
Coefficients 

Beta t P-value 

 
การทดสอบ
สมมติฐาน 

CR 0.069 0.613 0.541 ปฏิเสธ 
ACR 0.083 0.888 0.376 ปฏิเสธ 

DE -0.025 -0.236 0.814 ปฏิเสธ 
NPM -0.150 -1.037 0.302 ปฏิเสธ 
ROA 0.384 2.338 0.021* ยอมรับ 

PE 0.288 3.180 0.002** ยอมรับ 
EPS -0.363 -2.664 0.009** ยอมรับ 
PBV 0.377 3.258 0.002** ยอมรับ 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ** มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 
R Square = 0.216 ;  Adj R Square = 0.158 ; F = 3.688 ; Sig. = 0.001 

Durbin-Watson 2.001 VIF อยูร่ะหว่าง 1.11-3.68 
 

จากตารางท่ี 4.4 พบว่าค่าสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจเชิงพหุท่ีได้ปรับแล้ว (Adjusted            
R Square) แสดงอิทธิพลของตวัแปรอิสระท่ีมีต่อตัวแปรตาม จากตารางพบว่าค่าสัมประสิทธ์ิการ
ตดัสินใจ มีค่าเท่ากบั 0.158 แสดงว่าอตัราส่วนท่ีใช ้ประกอบดว้ย อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) อตัราหน้ีสินต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) อัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)  อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์(ROA)  อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E)  อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS)  อตัราส่วนราคาต่อ
มูลค่าตามบญัชี (P/BV) สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ไดร้้อยละ 
15.8% ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 ผลการทดสอบสมมติฐานสามารถสรุปไดต้ารางดงัน้ี 
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ตารางที่ 4.5 สรุปผลการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 

ตวัแปรอิสระ Standardized Coefficients 
Beta 

ระดบันยัส าคญั ผลการทดสอบความสมัพนัธ ์

ROA 0.384 0.021* มีผลทิศทางเดียวกนั 

PBV 0.377 0.002** มีผลทิศทางเดียวกนั 

PE 0.288 0.002** มีผลทิศทางเดียวกนั 

EPS -0.363 0.009** มีผลทิศทางตรงขา้มกนั 

 

4.4 สรุปผลการทดสอบสมมตฐิาน 
จากตารางท่ี 4.4 สามารถสรุปผลการทดสอบสมมติฐาน ไดด้งัน้ี 
1. การวดัอตัราส่วนวดัสภาพคล่องภายใน (Internal Liquidity Ratios) 
จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทุนหมุนเวียนกบัอตัราผลตอบแทนจาก

การลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.541 ซ่ึงมากกว่าค่านัยส าคญัทางสถิติ 0.05 แสดง
ให้เห็นถึงปฏิเสธสมมติฐานท่ี 1 ว่าอตัราส่วนทุนหมุนเวียนมีความสัมพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพย ์

2. การวดัอตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratios) 
จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้ากับอตัรา

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.376 ซ่ึงมากกว่าค่านัยส าคญัทาง
สถิติ 0.05 แสดงให้เห็นถึงปฏิเสธสมมติฐานท่ี 2 ว่าอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีมีความสัมพนัธก์บั
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

3. การวดัอตัราวดัการก่อหนี ้(Leverage Ratios) 
จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นกับอตัรา

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.814 ซ่ึงมากกว่าค่านัยส าคญัทาง
สถิติ 0.05 แสดงให้เห็นถึงปฏิเสธสมมติฐานท่ี 3 ว่าอัตราส่วนหน้ี สินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์
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4. การวดัความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios)  
จากการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราก าไรสุทธิกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน

ในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่า 0.302 ซ่ึงมากกว่าค่านัยส าคัญทางสถิติ 0.05 แสดงให้เห็นถึง
ปฏิเสธสมมติฐานท่ี 4 ว่าอตัราก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

จากการทดสอบความสัมพนัธร์ะหว่างอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยก์บัอตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.021 ซ่ึงน้อยกว่าค่านัยส าคญัทางสถิติ 0.05 
แสดงให้เห็นถึงการยอมรับสมมติฐานท่ี 5 ว่าอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยม์ีความสัมพนัธ์กบัอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งจากการทดสอบพบว่ามีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้เท่ากบั 0.384 
แสดงให้เห็นว่าอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์คือ อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยเ์พ่ิมข้ึนหรือลดลง 1 
หน่วยจะมีผลท าใหอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 
0.384 หน่วย 

5. การวดัมูลค่าราคาตลาดของหุ้น (Market value ratios)   
จากการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนราคาต่อก าไรกบัอตัราผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.002 ซ่ึงน้อยกว่าค่านัยส าคญัทางสถิติ 0.05 แสดงให้
เห็นถึงการยอมรับสมมติฐานท่ี 7 ว่าอตัราส่วนราคาต่อก าไรมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งจากการทดสอบพบว่ามีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้เท่ากบั 0.288 แสดงให้เห็นว่า
อตัราส่วนราคาต่อก าไรมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์คือ อตัราส่วนราคาต่อก าไรเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 1 หน่วยจะมีผลท าให้อตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 0.288 หน่วย 

จากการทดสอบความสัมพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนก าไรต่อหุน้กบัอตัราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.009 ซ่ึงน้อยกว่าค่านัยส าคญัทางสถิติ 0.05 แสดงให้
เห็นถึงการยอมรับสมมติฐานท่ี 8 ว่าอตัราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธก์บัอตัราผลแทนตอบจาก
การลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งจากการทดสอบพบว่ามีค่าสมัประสิทธ์ิเบตา้เท่ากบั -0.363 แสดงให้เห็นว่า
อตัราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์คือ อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ลดลง 1 หน่วยจะมีผลท าใหอ้ตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.363 หน่วย 
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จากการทดสอบความสัมพนัธ์อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชีกบัอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพย ์พบว่าค่า P-value เท่ากบั 0.002 ซ่ึงน้อยกว่าค่านัยส าคญัทางสถิติ 0.05 แสดง
ให้เห็นถึงการยอมรับสมมติฐานท่ี 9 ว่าอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชีมีความสัมพนัธ์กับอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยซ่ึ์งจากการทดสอบพบว่ามีค่าสัมประสิทธ์ิเบตา้เท่ากบั 0.377 
แสดงให้เห็นว่าอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์คือ อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบัญชีเพ่ิมข้ึนหรือลดลง       
1 หน่วยจะมีผลท าให้อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยมี์การเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือ
ลดลง 0.377 หน่วย 
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บทที่ 5 
สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษาคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาหาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยบ์ริษทัจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารมุ่งเน้นศึกษาขอ้มูลเชิงปริมาณส าหรับใชเ้ป็นขอ้มูลท่ีนัก
ลงทุน ผูใ้ชง้บการเงินสามารถน าไปใชใ้นการวิเคราะห์และตดัสินใจการลงทุนในหลกัทรัพยโ์ดยใช้
อตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 9 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วน
การหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Accounts Receivable Turnover) อตัราหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(D/E)  อัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 
อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E)  อตัราส่วน
ก าไรต่อหุ้น (EPS) อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี (P/BV ratio) และอตัราผลตอบแทนจาก
การลงทุนในหลกัทรัพย ์ 

การศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร ขอ้มูลท่ีน ามาศึกษาเป็นขอ้มูลในช่วงเวลา ปี พ.ศ. 
2554 ถึงปี พ.ศ. 2558 โดยใชข้อ้มูลเป็นรายปี และใชส้ถิติในการวิเคราะห์ประกอบดว้ย การวิเคราะห์
ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เพียร์สัน 
(Pearson Correlation) และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

5.1 สรุปผลการวจิยั 
ผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับอัตราผลตอบแทนของ

หลกัทรัพยบ์ริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและ
การส่ือสาร โดยการทดสอบความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแต่ละตวัดว้ยวิธีการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิ
สหสมัพนัธเ์พียร์สนั (Pearson Correlation) พบว่า อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) อตัราส่วน
อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีความสัมพันธ์กับอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญั 

เมื่อน ามาวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) พบว่าอตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(ROA) มีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด และอตัราส่วนราคา
ต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) อตัราส่วนราคาต่อก าไร (PE) มีผลในทิศทางบวกรองลงมาตามล าดบั ส่วน
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อตัราก าไรต่อหุน้ (EPS) มีผลต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม
กนั 

5.2 การอภปิรายผลการวิจยั 
จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) มี

ความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกัน กล่าวคือเมื่ออตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยม์ีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะส่งผลให้อตัราผลตอบแทนมีการ
ปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือ ลดลงไปในทิศทางเดียวกนัดว้ย ซ่ึงอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยเ์ป็นอตัราส่วน
ท่ีใชว้ดัการลงทุนในสินทรัพยเ์พื่อสร้างก าไร (สุรกิจ ค  าปีนวงศ,์ 2559, น. 225) ผลลพัธ์ท่ีไดบ้อกให้
ทราบว่าเงินลงทุนของกิจการในส่วนของสินทรัพยไ์ด้น าไปลงทุนให้ก่อเกิดประโยชน์ต่อกิจการ 
อาจจะกล่าวไดว้่านักลงทุนมองว่าธุรกิจสามารถท่ีจะสร้างก าไรให้กบัผูล้งทุนไดใ้นอนาคตจึงท าให้
ราคาตลาดของหุ้นเพ่ิมข้ึน ผลตอบแทนท่ีไดรั้บจะเพ่ิมมากข้ึนด้วย สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของ  
กฤตยชญ์   ศรีสุข (2556; ไพรัตน์   ยาดี , 2557; ธนาภรณ์  สุนทร , 2557; แก้วมณี  อุทิรัมย์, 2555;      
ไพสิฐ โกวิทยามงคล, 2553) ท่ีพบว่าอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีความสมัพนัธก์บัราคา
หลกัทรัพยแ์ละอตัราผลตอบจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั  

จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั กล่าวคือเมื่ออตัราส่วนราคาต่อก าไรมีการ
เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะส่งผลให้อตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปใน
ทิศทางเดียวกนัดว้ย อาจกล่าวไดว้่านกัลงทุนเต็มใจจ่ายซ้ือหุน้ตวันั้นดว้ยราคายติุธรรมท่ีมากกว่าก  าไร
ต่อหุ้นหลายเท่า เพราะนักลงทุนเล็งเห็นแนวโน้มการเจริญเติบโตของกิจการในอนาคตค่อนขา้งดีมี
ความเส่ียงทางการเงินอยู่ในระดบัท่ียอมรับไดห้รือมีโอกาสสร้างก าไรไดสู้งข้ึนในอนาคตท าให้นัก
ลงทุนมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนสูงข้ึนทั้งในรูปของเงินปันผลและส่วนต่างราคาหุ้น 
(สุรกิจ ค  าปีนวงศ์, 2559, น. 239) สอดคล้องกับผลการศึกษาของไพรัตน์  ยาดี  (2557; ชุติมา               
ศรีสันติเวศน์, 2557; แกว้มณี อุทิรัมย,์ 2555; ไพสิฐ โกวิทยามงคล, 2553) ท่ีพบว่าอตัราส่วนราคาต่อ
ก าไร (P/E) มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 

จากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงในช่วงปีท่ีศึกษาบริษทักลุ่ม
เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารมีการออกหุน้เพ่ิมทุน จ่ายปันผลเป็นหุน้ และออกหุน้ลูกเพ่ิมทุน 
ในจ านวนท่ีมาก (แสดงในภาคผนวก) จึงส่งผลท าให้ก  าไรต่อหุ้นลดลง แต่เป็นการให้สิทธิอ่ืนโดย
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ทางออ้มดว้ยการใหน้กัลงทุนไดสิ้ทธิในการไดปั้นผลเป็นหุน้หรือการไดสิ้ทธิในการซ้ือหุน้เพ่ิมทุนใน
ราคาท่ีถูกกว่าราคาตลาด ท าให้ผลตอบแทนของนกัลงทุนไดรั้บเพ่ิมข้ึน ซ่ึงสอดคลอ้งกบัผลการศึกษา
ของชุติมา  ศรีสันติเวศน์ (2557) ท่ีพบว่าอตัราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม 

จากการทดสอบความสมัพนัธอ์ตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) มีความสมัพนัธก์บั
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั กล่าวคือเมื่ออตัราส่วนราคาต่อก าไร
มีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะส่งผลให้อตัราผลตอบแทนมีการปรับตวัเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไป
ในทิศทางเดียวกนัดว้ย อาจกล่าวไดว้่านกัลงทุนยอมจ่ายซ้ือหุน้ตวันั้นในราคาท่ีสูงกว่ามูลค่าตามบญัชี
ของบริษทัท่ีเป็นเช่นน้ีอาจเป็นเพราะผูล้งทุนมีแรงจูงใจบางประการยอมจ่ายแพงกว่า อาทิ กิจการนั้น
เป็นกิจการท่ีก  าลงัเติบโตและอยูใ่นอุตสากรรมท่ีเติบโต (สุรกิจ ค  าปีนวงศ,์ 2559, น. 240) จึงท าใหไ้ดม้ี
โอกาสได้รับผลตอบแทนท่ีสูงข้ึน สอดคล้องกับผลการศึกษาของกฤตยชญ์   ศรีสุข  (2556;              
ชนาพร  พิพฒัน์รัตนถาวร, 2557; ไพรัตน์  ยาดี, 2557; แกว้มณี อุทิรัมย,์ 2555; ไพสิฐ โกวิทยามงคล, 
2553) ท่ีพบว่าอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) มีความสัมพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยแ์ละอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 

5.3 ข้อเสนอแนะที่ได้จากการวจิยั 
5.3.1 การศึกษาคร้ังน้ีใช้ข้อมูลการศึกษา 5 ปี ซ่ึงถือเป็นระยะเวลาท่ีมากพอท่ีท าให้เห็น

แนวโน้มการเปล่ียนแปลงในหลกัทรัพยไ์ด ้แต่เพ่ือให้ไดข้อ้มูลท่ีละเอียดมากยิง่ข้ึนผูท่ี้สนใจอาจเพ่ิม
ระยะเวลาศึกษาจ านวนปีในการศึกษาใหม้ากข้ึน 

5.3.2 ผลการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
บริษทัจดทะเบียนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารพบว่า
มี 3 อตัราส่วนทางการเงิน คือ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
(PE) อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (PBV) โดยมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนักับอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ นักลงทุนและผูใ้ช้งบการเงินควรให้ความส าคัญกับ
อตัราส่วนทางการเงินดงักล่าวเพื่อตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร 
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5.4 งานวจิยัที่เกี่ยวเน่ืองในอนาคต 
5.4.1 การศึกษาคร้ังน้ีใช้อตัราส่วนทางการเงิน 9 อตัราส่วน เพื่อให้ได้ข้อมูลท่ีละเอียด

ยิง่ข้ึนไปอีก ผูท่ี้สนใจอาจะเพ่ิมตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินอ่ืน ๆ มาใชศึ้กษาเพ่ิมเติมมากข้ึน 
5.4.2 การศึกษาคร้ังต่อไปผูท่ี้สนใจศึกษาอาจเลือกศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ใน

การศึกษาเพื่อเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุน นกัวิชาการ นกัวิเคราะห์ และผูใ้ชง้บการเงิน 
5.4.3 ตวัแปรท่ีน ามาใชก้ารศึกษาในคร้ังน้ีเป็นอตัราส่วนทางการเงินของบริษทัเท่านั้นซ่ึง

เป็นขอ้มูลเชิงปริมาณ การเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยม์ีอิทธิพล
อาจมาจากปัจจยัหลากหลายดา้นดว้ยกนั เช่น ภาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ นโยบาย 
การเมือง ภาวะอุตสาหกรรม อตัราแลกเปล่ียน และขอ้มูลเชิงคุณภาพ โครงสร้างบริษทั ส่วนแบ่งทาง
การตลาด ประวติัผูบ้ริหาร  ดงันั้นในการลงทุนนักลงทุนควรวิเคราะห์ข้อมูลหลาย ๆ ด้านในการ
ประกอบพิจารณาการลงทุนในหลกัทรัพย ์เพื่อใหก้ารตดัสินใจลงทุนเป็นไปอยา่งถูกตอ้งมากท่ีสุด 
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ตารางแสดงรายช่ือบริษทัในกลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสารของตลาดหลกัทรัพย ์

                                                ช่ือบริษทั ช่ือย่อ
หลกัทรัพย์ 

1.                1. บริษทั แอดวานซ ์อินโฟร์ เซอร์วิส จ  ากดั (มหาชน)                                        
                   2. บริษทั แอด็วานซ ์อินฟอร์เมชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)                         
                   3. บริษทั ซีเอส ลอ็กซอินโฟ จ ากดั (มหาชน)                                                      
                   4. บริษทั โทเท่ิล แอค็เซ็ส คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                    
                   5. บริษทั เฟอร์ร่ัม จ  ากดั (มหาชน)                                                                       
                   6. บริษทั ฟอร์ท คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                    
                   7. บริษทั อินเตอร์ล้ิงค ์คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                       
                   8. บริษทั อินเทอร์เน็ตประเทศไทย จ  ากดั (มหาชน)                                             
                   9. บริษทั อินทชั โฮลด้ิงส์ จ  ากดั (มหาชน)                                                           
                   10. บริษทัจสัมิน อินเตอร์เนชัน่แนล จ  ากดั (มหาชน)                                          
                   11. บริษทั เจ มาร์ท จ  ากดั (มหาชน)                                                                    
                   12. บริษทั จสัมิน เทเลคอม ซิสเต็มส์ จ  ากดั (มหาชน)                                         
                   13. บริษทั เอม็ เอฟ อี ซี จ  ากดั (มหาชน                                                                
                   14. บริษทั เมโทรซิสเต็มส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                      
                   15. บริษทั พรีเมียร์ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)                                                   
                   16. บริษทั สามารถคอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                
                   17. บริษทั สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน)                                                         

            18. บริษทั สามารถ ไอ-โมบาย จ ากดั (มหาชน)                                                   
                   19. บริษทั เอสไอเอส ดิสทริบิวชัน่ (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน)                     
                   20. บริษทั เอสวีโอเอ จ  ากดั (มหาชน)                                                                 
                   21. บริษทั ซิมโฟน่ี คอมมูนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                              
                   22. บริษทั ซินเน็ค (ประเทศไทย) จ  ากดั (มหาชน)                                              
                   23. บริษทั ไทยคม จ ากดั (มหาชน)                                                                     
                   24. บริษทั ทรู คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                                        
                   25. บริษทั ทีดบับลิวแซด คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน)                                      

ADVANC 
AIT 
CSL 
DTAC 
FER 
FORTH 
ILINK 
INET 
INTUCH 
JAS 
JMART 
JTS 
MFEC 
MSC 
PT 
SAMART 
SAMTEL 
SIM 
SIS 
SVOA 
SYMC 
SYNEX 
THC 
TRUE 
TWZ 
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ขอ้มูลการออกหุน้เพ่ิมทุน จ่ายปันผลเป็นหุน้และออกหุน้ลูกเพ่ิมทุนของทุกบริษทัในช่วงปี 2554-2558 

หลกัทรัพย์ 
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

FER FER XR 5:1 1.00 บาท 16/2/2558 107,999,952 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2.5 

8.00 บาท 14/10/2558 2,653,337 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2.5 

8.00 บาท 20/7/2558 2,136,124 บาท 

ILINK ILINK XD 4:1 - 3/6/2558 65,971,778 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2 

10.00 บาท 21/4/2558 2,843,370 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2 

10.00 บาท 16/1/2558 29,000 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2 

10.00 บาท 15/10/2557 1,056,170 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:2 

10.00 บาท 14/7/2557 310,000 บาท 

ILINK ILINK XD 1:1 - 22/5/2557 129,994,841 บาท 

ILINK 
ILINK-
W1 

XE 
1:1 

20.00 บาท 10/4/2557 30,000 บาท 

ILINK ILINK XD 1:1 - 11/3/2556 9,994,541 บาท 

JAS JAS-W3 XE 1:1 4.30 บาท 7/10/2558 69,403,940 บาท 

JMART JMART XD 4:1 - 7/5/2557 104,889,498 บาท 

JMART 
JMART-
WB 

XE 
 
1:1 1.00 บาท 7/1/2557 

 
1,380,250 บาท 
 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560
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หลกัทรัพย ์
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 7/1/2557 605,829 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 4/10/2556 133,300 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 4/7/2556 264,900 บาท 

JMART 
JMART-
WB 

XE 
1:1 

1.00 บาท 4/7/2556 1,410,500 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 4/4/2556 696,400 บาท 

JMART 
JMART-
WB 

XE 
1:1 

1.00 บาท 4/1/2556 1,490,500 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 4/1/2556 1,881,400 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 4/10/2555 9,971,306 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 5/7/2555 54,595,243 บาท 

JMART 
JMART-
WB 

XE 
1:1 

1.00 บาท 5/7/2555 1,326,000 บาท 

JMART 
JMART-
W1 

XE 
1:1 

3.00 บาท 5/4/2555 817,980 บาท 

JMT JMT XR 12:1 13.00 บาท 8/6/2558 24,999,930 บาท 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560


58 
 

หลกัทรัพย ์
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 3/6/2557 174,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 20/3/2557 4,234,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 20/12/2556 45,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 19/9/2556 300,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 20/6/2556 6,405,500 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 20/3/2556 4,698,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 25/12/2555 827,500 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 24/9/2555 394,500 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 25/6/2555 3,772,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 23/3/2555 24,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 26/12/2554 50,000 บาท 

SAMART 
SAMART
WB 

XE 
1:1 

5.45 บาท 23/9/2554 110,000 บาท 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560
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หลกัทรัพย ์
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 3/6/2557 300,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 20/3/2557 764,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 20/12/2556 450,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 19/9/2556 100,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 20/6/2556 5,333,500 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 20/3/2556 830,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 25/12/2555 126,000 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 25/9/2555 814,500 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75  บาท 25/6/2555 3,182,500 บาท 

SAMTEL 
SAMTEL
WA 

XE 
1:1 

6.75 บาท 26/3/2555 60,000 บาท 

SIS SIS XR 2:1 3.25 บาท 24/6/2556 116,732,885 บาท 

SIS SIS-WB XE 1:1 4.92 บาท 17/12/2555 197,950 บาท 

SIS SIS-WB XE 1:1 6.18 บาท 13/6/2555 965,850 บาท 

SIS SIS XD 10:1 - 23/5/2555 21,118,345 บาท 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560
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หลกัทรัพย ์
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

SIS SIS-WB XE 1:1 6.68 บาท 14/12/2554 1,011,475 บาท 

SYMC SYMC XD 
12:1 

0.083 บาท 1/6/2558 25,029,481 บาท 

SYMC 
SYMC-
WA 

XE 
1:1 

14.72 บาท 4/12/2557 139,300 บาท 

SYMC 
SYMC-
WA 

XE 
1:1 

14.72 บาท 2/6/2557 224,900 บาท 

SYNEX 
SYNEX-
WA 

XE 
1:1 

2.18 บาท 11/7/2556 4,076,900 บาท 

SYNEX SYNEX XD 10:1 - 16/5/2556 69,659,199 บาท 

SYNEX 
SYNEX-
WA 

XE 
1:1 

2.18 บาท 14/1/2556 3,142,275 บาท 

SYNEX 
SYNEX-
WA 

XE 
1:1 

2.18 บาท 12/7/2555 2,627,325 บาท 

SYNEX 
SYNEX-
WA 

XE 
1:1 

2.18 บาท 19/1/2555 2,181,325 บาท 

TRUE TRUE XR 
2.5 : 
1 

6.45 บาท 9/9/2557 
56,482,858,160   
บาท 

TRUE 
TRUE-
WG 

XE 
1:1 

7.00 บาท 20/5/2556 138,551,440 บาท 

TRUE 
TRUE-
WG 

XE 
1:1 

7.00 บาท 7/5/2556 112,079,760 บาท 

TRUE 
TRUE-
WG 

XE 
 
1:1 7.00 บาท 9/4/2556 

 
19,729,950 บาท 
 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560
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หลกัทรัพย ์
จ านวนหุน้
ท่ีออกใหม่ 

ประเภท
สิทธิ 

อตัรา
ส่วน ราคา วนัท่ีซ้ือขาย 

ทุนเรียกช าระแลว้
ท่ีเพ่ิมข้ึน/ลดลง 

TWZ TWZ XR 87:10 0.45 บาท 25/3/2558 101,233 บาท 

TWZ TWZ XR 26:3 0.55 บาท 13/1/2558 108,030 บาท 

TWZ TWZ-W2 XE 1:1 0.389 บาท 29/9/2557 103,365,626 บาท 

TWZ TWZ XR 3:1 0.35 บาท 20/6/2557 80,000,000 บาท 
 
XR = การออกหุน้เพ่ิมทุน                              XD = การจ่ายปันผลเป็นหุน้ 
XE = การน าหุน้ลูกอา้งอิงท่ีออกไปแปลงเป็นหุน้สามญั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=1&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=0&showEndDate=31%2F08%2F2560
http://setsmart.cimbsecurities.co.th/changecapital.html?lstDisplay=change&d-148316-o=2&d-148316-p=1&showBeginDate=01%2F08%2F2560&endDate=31%2F08%2F2560&beginDate=01%2F08%2F2560&period=D&quickPeriod=6Y&d-148316-s=6&showEndDate=31%2F08%2F2560
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ประวัติผู้เขียน 

ช่ือ-สกุล                        นายณัฐพล  วชิรมนตรี 

วนั เดือน ปีเกดิ                15  พฤษภาคม 2532 

ที่อยู่                             45/322 ซอยนวมินทร์ 24  เขตบึงกุ่ม แขวงคลองกุ่ม กรุงเทพมหานคร 10240 

การศึกษา    ปริญญาตรี คณะวิทยาการจดัการ สาขาคอมพิวเตอร์ธุรกิจ 

  มหาวิทยาลยัราชภฏัจนัทรเกษม 

ประสบการณ์ท างาน     ท่ีปรึกษาการลงทุน (ผูแ้นะน าดา้นการลงทุนในหลกัทรัพย)์  

   บริษทัหลกัทรัพยไ์ทยพาณิชย ์กลุ่มธนาคารไทยพาณิชย ์

อเีมลล์    Ofz_invest@hotmail.com 
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