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บทคดัย่อ 
 

   การคน้ควา้อิสระคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อหาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน
และราคาตลาดของหลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ศึกษาหาทิศทางของความสมัพนัธ์ท่ีส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย ์

   การศึกษาคร้ังน้ีใชอ้ตัราส่วนทางการเงินรายไตรมาส ทั้งหมด 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วน
กาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคา
ตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้ อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนหน้ีสินต่อทุน อตัราส่วน
หน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม และราคาตลาดของหลกัทรัพย ์ณ วนัรายงานผลการดาํเนินงานจากงบการเงิน
รายไตรมาสท่ี 1 ของปี 2552 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2554 จากการเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจาก 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยผา่นทางเวบ็ไซด ์ โดยใชก้ารทดสอบสมมติฐานดว้ยวิธีสหสัมพนัธ์ 
(Correlation) ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10 
    ผลการศึกษาพบวา่ อตัราส่วนทางการเงินทั้ง 7 อตัราส่วน มีความสมัพนัธ์กบัราคาตลาดของ
หลกัทรัพย ์โดยอตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราเงินปันผลจ่ายต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตาม
บญัชีต่อหุน้ อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราหน้ีสินต่อสินทรัพยร์วม โดยมีความสัมพนัธ์ไป
ในทิศทางเดียวกนั ดงันั้น อตัราส่วนทางการเงินทั้ง 5 อตัราส่วน จึงสามารถใชเ้ป็นตวับ่งช้ีการ
เปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพย์ได้ ดังนั้ น นักลงทุน  นักวิเคราะห์  ต้องวิเคราะห์จาก
ส่วนประกอบอ่ืน ๆ นอกเหนือจากอตัราส่วนทางการเงิน เช่น เศรษฐกิจ การเมือง อตัราแลกเปล่ียน 
อตัราดอกเบ้ีย ฯลฯ เพื่อตดัสินใจในการลงทุนอยา่งไดถู้กตอ้ง 
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ABSTRACT 
 
The purpose of this independent study was to investigate the relationship between 

financial ratios and stock price of commerce group companies listed in the Stock Exchange of 
Thailand (SET) as well as to study the direction relationship affecting the changes of stock price.  

There were seven financial ratios which had been used and analyzed in the independent 
study including earning per share ratio, dividend per share ratio, price per earnings ratio, per share 
market price per book value ratio, return on equity ratio, debt to equity ratio, debt to total assets 
ratio, and market prices. The seven financial ratios used were as at the report dates of financial 
performance based on the data gathering from the first quarter of the year B.C.2009 to the fourth 
quarter of the year B.C.2011 financial reports. By using the secondary data collected through the 
SET Website. Correlation at the significant level 0.10 with Pearson Correlation method was used to 
consider the direction relationship.  

The findings showed that the seven financial ratios had the relationship with the stock 
price of the listed commerce group. Besides, there were five financial ratios, consisting of earning 
per share, dividend per share, price per book value ratio, return on equity, and debt to total assets, 
illustrated the same correlation with the change of the stock price. Therefore, these five financial 
ratios could be considered as the change indicators. Nevertheless, the investors and analysts should 
be taken into account the other key factors despite financial ratios in order to correctly make the 
decision. Those recommended were such as the economic and political perspectives as well as the 
exchange rate, the interest rate, etc.    
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บทที� 1 
 

บทนํา 
 

1.1 ความเป็นมาและความสําคัญของปัญหา 

ที�ผ่านมาการลงทุนมีการชะลอตวัของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา และวิกฤตหนี! สาธารณะใน
ยโุรป ส่งผลใหภ้าวะการลงทุนมีความผนัผวนค่อนขา้งสูง อีกทั!งวกิฤตอุทกภยัในประเทศไทยที�เกิดขึ!น
ในช่วงที�ผา่นมาทาํให้เศรษฐกิจดา้นอุตสาหกรรมยานยนต ์ดา้นเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ไดรั้บ
ผลกระทบจากอุทกภยั มีการพกัชาํระหนี!หรือปรับโครงสร้างหนี! ระยะ 3 เดือน 6 เดือน ธนาคารแห่ง
ประเทศไทยปรับลดดอกเบี!ยเพื�อช่วยเหลือผูบ้ริโภคและภาคธุรกิจ 

 การลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีโอกาสที�ไดรั้บผลตอบแทนสูง ทั!งในรูป
ของเงินปันผล (Dividend) และกาํไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) เนื�องจากราคาหลกัทรัพยมี์
การเปลี�ยนแปลงตลอดเวลา จึงมีความเสี�ยงที�ทาํให้ผลตอบแทนที�ไดรั้บอาจไม่เป็นไปตามที�คาดหวงั  
เพื�อให้ผูล้งทุนสามารถบริหารความเสี�ยงให้อยู่ในระดบัที�เหมาะสมและสามารถไดรั้บผลตอบแทน
จากการลงทุนในระดับที�น่าพอใจ ผู ้ลงทุนจึงจําเป็นต้องศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลต่าง ๆ เพื�อ
ประกอบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพย ์

จากทฤษฎีตลาดที�มีประสิทธิภาพ (Efficient market) ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยจ์ะ
เคลื�อนไหวอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยราคาปรับตวัสูงขึ!นหรือลดลงอยา่งต่อเนื�องตามผลประกอบการ
จนมีมูลค่าเท่ากบัมูลค่าที�แทจ้ริง ดงันี!  การวิเคราะห์ปัจจยัพื!นฐาน (Fundamental Analysis) เพื�อหามูล
ค่าที�แทจ้ริงของหลกัทรัพยแ์ลว้นาํมาเปรียบเทียบกบัราคาตลาดจะสามารถนาํไปใช้ในการตดัสินใจ
ลงทุน  

ดว้ยเหตุนี! การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินและการเปลี�ยนแปลงราคาหลกัทรัพยจึ์งเป็นที�
น่าสนใจวา่มีความสัมพนัธ์ต่อกนัหรือไม่ เนื�องจากเป็นปัจจยัหรือตวัแปรที�อยูภ่ายใตก้ารควบคุมและ
เกี�ยวเนื�องกบัการจดัการหรือการดาํเนินงานของกิจการ 
 
1.2 วตัถุประสงค์การวจัิย 

เพื�อศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพยข์องแต่ละ
บริษทัในกลุ่มพาณิชยที์�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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1.3 สมมติฐานการวจัิย 

1. วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดและทดสอบความสัมพนัธ์
อตัราส่วนทางการเงินโดยใชค้่าสัมประสิทธิU สหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficients) 

2. ศึกษาความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของหลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชยที์�
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ไดก้าํหนดสมมติฐานในการวจิยัไดด้งันี!  

สมมติฐานที� 1 
H1: อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
สมมติฐานที� 2 
H1: อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดของหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดของหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 

สมมติฐานที� 3 
H1: อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
สมมติฐานที� 4 
H1: อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
สมมติฐานที� 5 
H1: อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
สมมติฐานที� 6 
H1: อตัราส่วนหนี! สินต่อทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนหนี! สินต่อทุนมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
สมมติฐานที� 7 
H1: อตัราส่วนหนี! สินต่อสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0: อตัราส่วนหนี! สินต่อสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 

 

 

 



3 
 

1.4 ขอบเขตของการวจัิย 

1. ศึกษาอตัราส่วนทางการเงินรายไตรมาสและราคาตลาด ณ วนัรายงานผลการดาํเนินงาน
ทุกไตรมาส ตั!งแต่ไตรมาสที� 1 ของปี พ.ศ.2552 ถึง ไตรมาสที� 4 ของปี พ.ศ.2554 

2. ศึกษาบริษทัในกลุ่มพาณิชยที์�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ซึ� งมีทั!งหมดจาํนวน 13 
บริษทั ดงัต่อไปนี!  
          ตวัยอ่ 
      2.1 บริษทั บิ_กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน)  BIGC 
      2.2 บริษทั เบอร์ลียคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน)     BJC  
      2.3 บริษทั ซีพี ออลล ์จาํกดั (มหาชน)    CPALL 
      2.4 บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)   GLOBAL 
      2.5 บริษทัโฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน)   HMPRO 
      2.6 บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน)    LOXLEY     

     2.7 บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน)   MAKRO 
      2.8 บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน)     MIDA 
      2.9 บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน)      PLUS 
      2.10 บริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน)  ROBINS  

     2.11 บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน)  SINGER 
      2.12 บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน)      SPC 

     2.13 บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ!ง จาํกดั (มหาชน)      SPI 
 

1.5 คําจํากดัความในการวจัิย 

การวิเคราะห์งบการเงิน หมายถึง การนําข้อมูลทางการเงินมาศึกษาและวิเคราะห์เพื�อ
ประเมินผลการดาํเนินงานในรอบปีที�ผ่านมา เพื�อพิจารณาฐานะทางการเงินและการเคลื�อนไหวของ
กาํไรจากการดาํเนินงาน โดยนําขอ้มูลจากงบแสดงฐานะการเงินและงบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จมา
วิเคราะห์เป็นการวิเคราะห์อย่างมีระบบและมีระเบียบแบบแผน ผลการวิเคราะห์งบการเงินเพื�อให้
ผูบ้ริหารมีขอ้มูลในการตดัสินใจทางการเงิน 

กลุ่มพาณิชย ์หมายถึง บริษทัต่าง ๆ ที�ดาํเนินงานเกี�ยวกบัดา้นบริการ ที�จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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บริษทัหลกัทรัพย ์ หมายถึง บริษทัที�ได้รับอนุญาตจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลงั 
ตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ให้ประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ ซึ� งไดแ้ก่ การเป็นนายหนา้ซื!อขายหลกัทรัพย ์ การคา้หลกัทรัพย ์การเป็นที�
ปรึกษาการลงทุน การจดัจาํหน่ายหลกัทรัพย ์

ดชันีราคาหุน้ หมายถึง ดชันีราคาที�คาํนวณโดยถวัเฉลี�ยราคาหุน้สามญัแบบถ่วงนํ! าหนกัดว้ย
จาํนวนหุ้นจดทะเบียน โดยใช้หุ้นสามญัจดทะเบียนทุกหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

ราคาตลาด หมายถึง ราคาของหลกัทรัพยที์�ทาํการซื!อขายกนัครั! งล่าสุดในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เป็นราคาที�สะทอ้นถึงความตอ้งการซื!อและความตอ้งการขายของผูล้งทุน โดยรวม
ในขณะนั!น ราคาตลาดอาจจะสูงหรือตํ�ากวา่มูลค่าหุ้นก็ได ้ทั!งนี! ขึ!นอยูปั่จจยัหลายประการ เช่น ผลการ
ดาํเนินงานของบริษทั 

รายงานทางการเงินรายไตรมาส หมายถึง รายงานการดาํเนินงานและฐานะการเงินของ
องคก์าร เพื�อเผยแพร่ต่อผูถื้อหุน้และสาธารณชน  

 
1.6 กรอบแนวคิดในการวจัิย 

  ตัวแปรอสิระ     ตัวแปรตาม 

      Independent Variables          Dependent Variables 

    
 
 
  
 
 
 
 
 
 

ภาพที� 1.1 กรอบแนวคิด 
 

อตัราส่วนทางการเงิน 
1. อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น 
2. อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อหุน้ 
3. อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ 
4. อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุน้ 
5. อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 
6. อตัราส่วนหนี! สินต่อทุน 
7. อตัราส่วนหนี! สินต่อสินทรัพยร์วม 

ราคาตลาดของบริษทัในกลุ่ม
พาณิชยที์�จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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1.7 ประโยชน์ที�คาดว่าจะได้รับ 

1. นกัลงทุนสามารถใชเ้ป็นขอ้มูลพื!นฐานประกอบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่ม
พาณิชยไ์ดอ้ยา่งถูกตอ้งมากยิ�งขึ!น 

2. นักวิเคราะห์สามารถใช้เป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปลี�ยนแปลงราคา
หลกัทรัพยข์องแต่ละบริษทัที�อยูใ่นกลุ่มพาณิชย ์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



6 
 

บทที� 2 

 

เอกสารและงานวจิยัที�เกี�ยวข้อง 

 
ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์กลุ่มพาณิชยที์#

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ ไดมี้การคน้ควา้และรวบรวมแนวคิดและทฤษฎีที#เกี#ยวขอ้งที#นาํมาใช้
ในการศึกษา ผลงานวจิยัที#มีในอดีต ดงันี.  

1. แนวคิดเกี#ยวกบังบการเงิน (Financial Statement)  
2. แนวคิดเกี#ยวกบัการวเิคราะห์งบการเงิน (Financial Statement Analysis) 
3. งานวจิยัที#เกี#ยวขอ้ง 

 
2.1  แนวคิดเกี�ยวกบังบการเงิน (Financial Statement)  

งบการเงิน (Financial Statement) คือ การแสดงรายการฐานะทางการเงินของธุรกิจ แสดง
ถึงยอดคงเหลือของสินทรัพย ์หนี. สิน และส่วนของเจา้ของ แสดงถึงผลการดาํเนินงานในรอบเวลา
บญัชี 

ส่วนประกอบของงบการเงิน ที#สาํคญัมี 5 งบ ดงันี.  
1. งบแสดงฐานะการเงิน (Statement of Financial Position) หมายถึง งบการเงินที#แสดง

ฐานะทางการเงินของกิจการ ณ วนัใดวนัหนึ#งเพียงวนัเดียวว่าสิ.นสุดวนัที#ปรากฏในงบมียอดคงเหลือ
เป็นจาํนวนเท่าใดยอดคงเหลือ ประกอบดว้ยสินทรัพย ์หนี. สิน และส่วนของเจา้ของ เป็นการรวบรวม
ขอ้มูลทางบญัชีและการเงินที#ไดเ้กิดขึ.นในรอบระยะเวลาระยะเวลาบญัชีที#ผา่นมา ซึ# งเป็นประโยชน์ต่อ
การตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจของผูใ้ชง้บการเงินกลุ่มต่าง ๆ 

2. งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ (Statement of Comprehensive Income) หมายถึง งบการเงินที#
แสดงผลการดาํเนินงานของกิจการสําหรับรอบระยะเวลาบญัชีหนึ#ง ๆ  องคป์ระกอบที#สําคญัเกี#ยวกบั
การวดัผลการดาํเนินงาน คือ รายได ้ค่าใชจ่้าย  

การนาํเสนอการวิเคราะห์ค่าใชจ่้าย มี 2 รูปแบบ คือ (มาตรฐานการบญัชีฉบบัที# 1 ฉบบั
ปรับปรุง (2552)) 
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1. รูปแบบที#หนึ# งของการวิเคราะห์ค่าใช้จ่าย คือวิธีลักษณะค่าใช้จ่าย กิจการต้องรวม
ค่าใช้จ่ายตามลักษณะของค่าใช้จ่ายในกาํไรหรือขาดทุน เช่น ค่าเสื# อราคา ค่าซื.อวตัถุดิบ ค่าขนส่ง 
ผลประโยชน์ของพนกังาน และค่าโฆษณา โดยไม่มีการปันส่วนระหวา่งหน่วยงานภายในกิจการ 

ตวัอยา่งการจดัประเภทค่าใชจ่้ายตามลกัษณะของค่าใชจ่้ายดงันี.  
รายได ้        X 

รายไดอื้#น       X 
การเปลี#ยนแปลงในสินคา้สาํเร็จรูปและงานระหวา่งทาํ  X 
ค่าใชจ่้ายผลประโยชน์ของพนกังาน    X 
ค่าเสื#อมราคาและค่าตดัจาํหน่าย     X 
ค่าใชจ่้ายอื#น       X 
        รวมค่าใชจ่้าย                                            (X) 
กาํไรก่อนภาษี                                        X 

 2. รูปแบบที#สองของการวิเคราะห์ค่าใชจ่้าย คือ วิธีหนา้ที#ค่าใชจ่้ายหรือตน้ทุนขาย และจดั
ประเภทค่าใช้จ่ายตามหน้าที#ของค่าใช้จ่ายเป็นส่วนหนึ# งของต้นทุนขาย เช่น ต้นทุนของกิจกรรม
ทางการกระจายสินคา้หรือกิจกรรมการบริหาร การปันส่วนตน้ทุนแก่หน่วยงานต่าง ๆ อาจตอ้งอาศยั
การปันส่วนที#ไม่มีหลกัเกณฑแ์น่นอนและใชดุ้ลยพินิจอยา่งมาก  

ตวัอยา่งการจดัประเภทค่าใชจ่้ายตามหนา้ที# ดงันี.  
รายได ้        X 
ตน้ทุนขาย      (X) 
กาํไรขั.นตน้       X 
รายไดอื้#น       X 
ค่าใชจ่้ายในการขาย     (X) 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร     (X) 
ค่าใชจ่้ายอื#น      (X) 
กาํไรก่อนภาษี        X 

3. งบกระแสเงินสด (Statement of Cash Flow) หมายถึง งบกระแสเงินสดเป็นงบที#แสดง
การได้มา และการใช้ไปของเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสดของกิจการระหว่างงวดเวลาหนึ# ง 
(สมาคมนกับญัชี และผูส้อบบญัชีรับอนุญาตแห่งประเทศไทย, 2538:C-3) 
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 งบกระแสเงินสดแบ่งออกไดเ้ป็น 3 หมวด ไดแ้ก่ 
1.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 
2.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
3.  กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 
4.  งบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนผูถื้อหุ้น (Statement of Changes in Owner’s Equities) 

หมายถึง งบที#แสดงข้อมูลการเปลี#ยนแปลงต่าง ๆ ที#เกิดขึ. นกับส่วนของเจ้าของในระหว่างรอบ
ระยะเวลารายงาน เช่น การเพิ#มทุน การลดทุน การจ่ายปันผล กาํไรสุทธิประจาํงวดที#ส่งผลให้กาํไร
สะสมมียอดคงเหลือเพิ#มขึ.น ตลอดจนการจดัสรรสํารองตามกฎหมายเพิ#มเติม เป็นตน้  ทั.งนี.  ชื#อของ 
“งบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนของเจา้ของ” สามารถเปลี#ยนแปลงให้สอดคลอ้งกบัประเภทการจด
ทะเบียนจดัตั. งกิจการ หากเป็นการนําเสนองบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนของเจ้าของที#เป็นห้าง
หุ้นส่วน ก็ให้เรียกวา่ “งบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนของผูเ้ป็นหุ้นส่วน” แต่หากเป็นการนาํเสนองบ
การเปลี#ยนแปลงส่วนของเจา้ของที#เป็นบริษทั ก็ให้เรียกว่า “งบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนของผูถื้อ
หุน้” ตามประกาศของกรมทะเบียนการคา้ ไดก้าํหนดให้งบแสดงการเปลี#ยนแปลงส่วนของผูถื้อหุ้นมี
รายการดงันี.  

1. ยอดคงเหลือตน้งวดส่วนของผูถื้อหุ้น ประกอบดว้ย ทุนเรือนหุ้น ส่วนเกิน(ตํ#า) มูลค่าหุ้น 
ส่วนเกินทุน กาํไรสะสม 

2. ผลสะสมจากการแกไ้ขขอ้ผดิพลาด 
3. ยอดคงเหลือที#ปรับปรุงแลว้ 
4. ส่วนเกินทุนอื#น 
5. ส่วนตํ#ากวา่ทุนอื#น 
6. รายการที#ยงัไม่รับรู้ในงบกาํไรขาดทุน 
7. กาํไร (ขาดทุน) สุทธิ 
8. เงินปันผลจ่าย 
9. หุน้บุริมสิทธิ 
10. หุน้สามญั 
11. ยอดคงเหลือปลายงวดส่วนของผูถื้อหุน้ 
5. หมายเหตุประกอบงบการเงิน (Note to Financial Statements) หมายถึง เป็นส่วนที#นกั

บญัชีใชแ้สดงขอ้มูลเพิ#มเติม หรือใหร้ายละเอียดเพิ#มเติมจากงบการเงิน ประกอบดว้ย 
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5.1 ขอ้มูลเกี#ยวกบัเกณฑ์การจดัทาํงบการเงินและนโยบายการบญัชีที#เหมาะสมซึ# งกิจการ
เลือกใช ้ 

5.2 ขอ้มูลที#ตอ้งเปิดเผยตามมาตรฐานการบญัชีกาํหนด 
5.3 ขอ้มูลเพิ#มเติมที#ไม่ไดแ้สดงอยู่ในงบการเงิน แต่เป็นขอ้มูลที#จาํเป็นเพื#อไม่ให้ผูใ้ช้งบ

การเงินเขา้ใจผดิในสาระสาํคญั เช่น หนี. สินที#อาจจะเกิดขึ.น 
 

2.2  แนวคิดเกี�ยวกบัการวเิคราะห์งบการเงิน (Financial Statement Analysis) 

2.2.1  การวเิคราะห์ปัจจยัพื.นฐาน (Fundamental Analysis)  (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย, 2545) 

แนวคิดการวิเคราะห์ปัจจยัพื.นฐาน (Fundamental Analysis) เป็นการพิจารณาปัจจยัต่าง ๆ ที#
เกี#ยวขอ้งกบัผลการดาํเนินงานของบริษทั ทั.งปัจจยัภายใน เช่น ความสามารถในการก่อให้เกิดรายได้
และกาํไรของบริษทั ภาระหนี. สินของบริษทั โดยสามารถพิจารณาจากขอ้มูลเชิงปริมาณที#เป็นตวัเลข 
ได้แก่ งบการเงิน และขอ้มูลเชิงคุณภาพ เช่น ประวติัผูบ้ริหารของบริษทั  ส่วนแบ่งทางการตลาด 
โครงการในอนาคต รวมทั.งปัจจยัภายนอก ไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง ภาวะอุตสาหกรรม ราคา
นํ.ามนั อตัราดอกเบี.ย อตัราแลกเปลี#ยนทั.งในอดีตและปัจจุบนั รวมถึงจากปัจจยัต่างประเทศ เพื#อนาํมา
ประมาณการงบการเงินและหามูลค่าหรือราคาที#แทจ้ริงของตวัหุน้ 

2.2.2  การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis)  
เฉลิมขวญั ครุธบุญยงค ์(2554) อตัราส่วนทางการเงินเป็นเครื#องมือที#ใช้ประโยชน์ในการ

วิเคราะห์รายงานทางการเงิน เพื#อประเมินฐานะการเงิน ประเมินประสิทธิภาพการดาํเนินงาน และ
ประเมินความสามารถในการแสวงหากาํไรของธุรกิจ อตัราส่วนทางการเงินเป็นการนาํตวัเลขที#อยูใ่น
งบการเงินมาหาอตัราส่วน เพื#อใช้ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบผลการดาํเนินงานกบัธุรกิจอื#น หรือ
เปรียบเทียบกบัผลการดาํเนินงานในอดีตที#ผ่านมา เพื#อช่วยให้ผูว้ิเคราะห์งบการเงินประเมินผลการ
ดาํเนินงาน แนวโนม้ และความเสี#ยงของธุรกิจไดดี้ยิ#งขึ.น โดยอตัราส่วนทางการเงินที#ผูล้งทุนใช้เป็น
ขอ้มูลเพื#อประกอบการวเิคราะห์และตดัสินใจลงทุนในหุน้ มีดงันี.  

2.2.2.1 การวิเคราะห์ตามแนวตั.งหรือแนวดิ#ง (Vertical Analysis) หรือการวิเคราะห์
ขนาดร่วม (Common Size Analysis) เป็นการลดค่าตวัเลขของแต่ละรายการที#ปรากฏในงบดุลและงบ
กาํไรขาดทุนให้เป็นอตัราเปอร์เซ็นต์ของสินทรัพยร์วม อตัราเปอร์เซ็นตข์องหนี. สินและทุนรวม หรือ
เป็นอตัราเปอร์เซ็นต์ต่อยอดขายสุทธิ ขึ. นอยู่กับผูต้ ้องการวิเคราะห์จะกาํหนดการย่อส่วนของงบ
การเงินใด การวิเคราะห์โดยวิธีย่อส่วนตามแนวดิ#งเน้นให้เป็นถึงเปลี#ยนแปลงในส่วนผสมหรือ
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โครงสร้างของงบแสดงฐานะการเงินและงบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ การวิเคราะห์งบการเงินถา้ใชเ้พียง
ปีเดียวจะบอกให้ผูว้ิเคราะห์ทราบถึงโครงสร้างของงบการเงินของปีที#ต้องการวิเคราะห์ แต่การ
วิเคราะห์โดยมีการเปรียบเทียบงบการเงินสองปีหรือหลายปี จะช่วยให้ผูว้ิเคราะห์ทราบถึงการ
เปลี#ยนแปลงในโครงสร้างของงบการเงินในบริษทันั.น และถา้มีการเปรียบเทียบระหว่างบริษทัหรือ
คู่แข่งโดยใช้วิธีการย่อส่วนตามแนวดิ#ง จะทราบถึงลักษณะการลงทุน การจัดหาเงินทุน และ
ความสามารถในการหากาํไรของบริษทัคู่แข่ง สามารถแบ่งการวเิคราะห์งบการได ้2 งบ ดงันี.  

1.  การวเิคราะห์โดยวธีิการยอ่ส่วนตามแนวดิ#งของงบแสดงฐานะการเงิน 
2.  การวเิคราะห์โดยวธีิการยอ่ส่วนตามแนวดิ#งของงบกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จ 
การคาํนวณแนวตั.งหรือแนวดิ#งในงบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ กาํหนดให้ยอดรายไดร้วมเป็น

ร้อยละ 100 และนาํยอดแต่ละรายการในงบกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จมาคาํนวณวา่ยอดรายการนั.นเป็นร้อย
ละเท่าใดของยอดรายไดร้วม โดยใชสู้ตรดงันี.  (อรพิน เหล่าประเสริฐ) 
%  = ยอดแต่ละรายการในงบกาํไรขาดทุน x    100 
                   ยอดรายไดร้วม 
 สูตรการคาํนวณแนวนอนในงบแสดงฐานะการเงิน กาํหนดใหย้อดสินทรัพยร์วม หรือยอด
หนี. สินและส่วนของผูถื้อหุน้รวมเป็นร้อยละ 100  และนาํยอดแต่ละรายการในงบแสดงฐานะการเงิน
มาคาํนวณวา่รายการนั.น ๆ เป็นร้อยละเท่าใดของยอดรวม โดยใชสู้ตรดงันี.  
%  = ยอดแต่ละรายการในหมวดสินทรัพย ์ x     100 
                 ยอดสินทรัพยร์วม 
%  = ยอดแต่ละรายการในหมวดหนี. สินและส่วนของผูถื้อหุ้น    x   100 
                ยอดหนี. สินและส่วนของผูถื้อหุ้นรวม 

2.2.2.2 การวิเคราะห์งบการเงินแนวนอน (Horizontal Analysis) หรือวิเคราะห์การ
เปลี#ยนแปลง เป็นการเปรียบเทียบงบการเงินกบัปีอื#น ๆ ซึ# งตอ้งกาํหนดใหต้วัเลขปีใดปีหนึ#งเป็นร้อยละ 
100 และเทียบวา่ปีอื#น ๆ จะเป็นร้อยละเท่าใด ในการกาํหนดปีใดปีหนึ#งเป็นร้อยละ 100 สามารถทาํได ้
2 วิธี คือ การเปรียบเทียบกบัปีก่อน และการเปรียบเทียบกบัปีฐาน ในกรณีมีตวัเลข 2 ปี ทั.ง 2 วิธีและ
คาํนวณเหมือนกนั 

วิธีการวิเคราะห์แนวนอน เป็นการวิเคราะห์โดยเทียบปีก่อนให้เป็นร้อยละ 100 แลว้หาว่า
ยอดปีปัจจุบนัแต่ละรายการการเปลี#ยนแปลงไปจากปีก่อนอยา่งไร มีสูตรการคาํนวณ ดงันี.  
% การเปลี#ยนแปลง =  ยอดปีปัจจุบนั - ยอดปีก่อน          x      100 
                           ยอดปีก่อน 
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2.2.2.3 การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน เป็นการนาํรายการที#มีความสัมพนัธ์กนัมา
เปรียบเทียบเพื#อให้มีความหมายมากขึ.น โดยรายการที#นาํมาเปรียบเทียบจะเป็นรายการในงบเดียวกนั
หรือต่างงบกนัก็ไดส้ามารถแบ่งกลุ่มได ้4 กลุ่ม ดงันี.  

1. อตัราส่วนวดัสภาพคล่อง (Liquidity Ratio) อตัราส่วนที#สูง หมายถึง ธุรกิจมีสภาพคล่อง
ทางการเงินสูง และมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานแสดงว่ากิจการใช้สินทรัพย์นั. นอย่างมี
ประสิทธิภาพสูงไดแ้ก่ อตัราส่วนทุนหมุนเวียน อตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราส่วนหมุนเวียนของ
ลูกหนี.  อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ อตัราส่วนหมุนเวียนเจา้หนี.  และอตัราส่วนสภาพคล่อง
หมุนเร็ว  

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน  แสดงถึง การวดัความสามารถในการชาํระหนี.ระยะสั.น ถา้ค่าที#
คาํนวณไดสู้งเท่าใด แสดงวา่ บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวียนที#ประกอบไปดว้ย เงินสด ลูกหนี.  และสินคา้
คงเหลือมากกว่าหนี. ระยะสั. น ทาํให้คล่องตวัในการชําระหนี. ระยะสั. นมีค่อนข้างมาก โดยปกติ 
อตัราส่วน 2 : 1 ถือวา่เหมาะสม มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน =  สินทรัพยห์มุนเวยีน   (เท่า) 
 (Current Ratio)                                               หนี. สินหมุนเวยีน    

อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว แสดงถึง การวดัส่วนของสินทรัพยที์#ไดห้กัค่าสินคา้คงเหลือ 
ที#เป็นสินทรัพยร์ะยะสั.นและมีความคล่องตวัในการเปลี#ยนเป็นเงินสดไดต้ ํ#าสุด ออก เพื#อให้ทราบถึง
สภาพคล่องที#แทจ้ริงของกิจการได ้โดยปกติอตัราส่วน 1 : 1 ถือวา่เหมาะสม มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว =     สินทรัพยห์มุนเวยีน-(สินคา้คงเหลือ+ค่าใชจ่้ายจ่ายล่วงหนา้)      
(Quick Ratio)                                                                        หนี. สินหมุนเวยีน 

อตัราส่วนหมุนเวียนของลูกหนี.  แสดงถึง การหมุนเวียนของลูกหนี.  หากค่าที#คาํนวณได ้มี
ค่าสูง แสดงถึงความสามารถในการบริหารลูกหนี. ให้แปลงสภาพเป็นเงินสดไดเ้ร็ว มีสูตรการคาํนวณ
ดงันี.  
อตัราส่วนหมุนเวยีนของลูกหนี.  =         ขายสุทธิ   (ครั. ง) 
(Receivable Turnover Ratio)                                   ลูกหนี. สุทธิ(เฉลี#ย) 

อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ แสดงถึง มีการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ หากค่า
คาํนวณไดสู้ง ยอ่มแสดงถึงความสามารถในการบริหารการขายสินคา้ไดเ้ร็ว มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ    =                  ตน้ทุนขาย   (ครั. ง) 
(Inventory Turnover Ratio)         สินคา้คงเหลือ(เฉลี#ย)   
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2. อตัราส่วนวดัความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability Ratio)  อตัราผลตอบแทนที#สูง 
หมายถึง ความสามารถในการทาํกําไรของกิจการมีสูง ได้แก่ อัตราผลตอบแทนขั.นต้น อัตรา
ผลตอบแทนจากการดาํเนินงาน อตัราผลตอบแทนจากกาํไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากส่วนของผูถื้อ
หุน้  

อตัราส่วนกําไรขั.นต้น แสดงถึง กิจการมียอดคงเหลือเป็นกําไรขั.นต้นสูงกว่าค่าเฉลี#ย
อุตสาหกรรมเดียวกนั ยิ#งสูงยิ#งดี แสดงวา่กิจการมียอดขายสูง หรือกิจการสามารถควบคุมตน้ทุนขายได้
ต ํ#า สูตรการคาํนวณมีดงันี.  
อตัราส่วนกาํไรขั.นตน้   = กาํไรขั.นตน้   x   100   (เปอร์เซ็นต)์ 
(Gross Profit Margin)                  ส่วนของผูถื้อหุน้ 

อตัราส่วนกาํไรจากการดาํเนินงาน แสดงถึง กิจการมียอดกาํไรก่อนหกัดอกเบี.ยและภาษี ยิ#ง
สูงยิ#งดี แสดงว่ากิจการควบคุมค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารได้ดี มีค่าเฉลี#ยสูงกว่าอุตสาหกรรม
เดียวกนัมีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนกาํไรจากการดาํเนินงาน  =   กาํไรก่อนหกัดอกเบี.ยและภาษี  x 100        (เปอร์เซ็นต)์ 
(Operation Profit Margin)                            ยอดขาย 

อตัราส่วนกาํไรสุทธิ แสดงถึง ประสิทธิภาพในการดาํเนินงานของบริษทัในการทาํกาํไร 
หลงัจากหกัตน้ทุนค่าใชจ่้ายรวมทั.งภาษีเงินไดห้มดแลว้ ยิ#งสูงยิ#งดี มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ   = กาํไรสุทธิ   x  100     (เปอร์เซ็นต)์ 
(Net Profit Margin)           ยอดขาย 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผูถื้อหุ้น แสดงถึง เงินลงทุนในส่วนของเจา้ของ จะไดรั้บ
ผลตอบแทนกลบัคืนมาจากการดาํเนินการของกิจการนั.นในอตัราส่วนเท่าไร หากมีค่าสูง แสดงถึง
ประสิทธิภาพในการหากาํไรสูงดว้ย  มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผูถื้อหุน้ = กาํไรสุทธิ  x  100     (เปอร์เซ็นต)์ 
(Return on Equity)    ส่วนของผูถื้อหุ้น 

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์แสดงถึง การวดัความสามารถในการทาํกาํไรของ
สินทรัพยท์ั.งหมดที#ธุรกิจใชใ้นการ ดาํเนินงาน วา่ใหผ้ลตอบแทนจากการดาํเนินงานไดม้ากนอ้ย
เพียงใด หากมีค่าสูง แสดงถึงการใชสิ้นทรัพยอ์ยา่งมีประสิทธิภาพ มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ = กาํไรสุทธิ   x  100     (เปอร์เซ็นต)์ 
(Return on Total Asstes)                     สินทรัพยร์วม 
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อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ แสดงถึงผลตอบแทนที#ผูถื้อหุน้สามญัไดรั้บหลงัจาก
หกัผลตอบแทนที#ตอ้งจ่ายให้กบัผูที้#มีสิทธิ~ ไดผ้ลตอบแทนจากสินทรัพยป์ระเภทอื#น ผลตอบแทนส่วน
ของผูถื้อหุ้น มีสูตรการคาํนวณ ดงันี.  
อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้  =          กาํไรสุทธิ – เงินปันผลหุน้บุริมสิทธิ    X  100 
(Return on Equity: ROE)                        ส่วนของผูถื้อหุ้นสามญัถวัเฉลี#ย 

3. อตัราส่วนวดัสภาพหนี. สิน (Debt or Liverage Ratios) อตัราส่วนนี.จะแสดงถึงโครงสร้าง
เงินทุนของธุรกิจจะประกอบไปดว้ย หนี. สินและส่วนของผูถื้อหุ้น หากสัดส่วนหนี. สินมีสูงมากเท่าไร 
แสดงวา่ธุรกิจมีความเสี#ยงสูงในการดาํเนินงานและความสามารถในการกูย้ืมเงินเพื#อรักษาสภาพคล่อง
ตํ#า ธุรกิจอาจเกิดปัญหาถูกฟ้องลม้ละลายหากไม่สามารถจดัหาเงินทุนหมุนเวียนได ้ ไดแ้ก่ อตัราส่วน
หนี. สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนหนี. สินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหนี. สินระยะยาวต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ และอตัราส่วนความสามารถในการชาํระหนี.   

อตัราส่วนหนี. สินต่อส่วนผูถื้อหุ้น แสดงถึง ความเสี#ยงในดา้นเจา้หนี.และเจา้ของกิจการ ถา้
อตัราส่วนสูง แสดงวา่ กิจการมีความเสี#ยงจากการกูย้ืมเงินมาใชใ้นการดาํเนินกิจการ ยิ#งตํ#ายิ#งดี สูตร
การคาํนวณ มีดงันี.  
อตัราส่วนหนี. สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ =      หนี. สินรวม             (เท่า) 
(Debt to Equity)                   ส่วนของผูถื้อหุน้ 

อตัราส่วนหนี. สินต่อสินทรัพยร์วม แสดงถึง กิจการมีหนี. สินรวมเมื#อเทียบกบัสินทรัพยร์วม 
ถา้อตัราสูงค่าเฉลี#ยอุตสาหกรรมมาก แสดงกิจการมีหนี. สินมากจะไม่เป็นผลดีต่อกิจการ ทาํให้ขาด
สภาพคล่องในการบริหารงาน มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
อตัราส่วนหนี. สินรวมต่อสินทรัพยร์วม =     หนี. สินรวม             (เท่า) 
(Total Debt to Total Asstes)      สินทรัพยร์วม 

อตัราส่วนหนี. สินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุ้น แสดงถึง กิจการมีหนี. สินระยะยาว ถา้อตัรา
ส่วนสูงกวา่อุตสาหกรรมเดียวกนั แสดงวา่กิจการจะตอ้งมีภาระในการจ่ายดอกเบี.ย มีสูตรการคาํนวณ
ดงันี.  
อตัราส่วนหนี. สินระยะยาวต่อส่วนของผูถื้อหุน้ =             หนี. สินไม่หมุนเวยีน            (เท่า) 
(Long-Term Debt to Equity)                     ส่วนของผูถื้อหุน้ 
  อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายชาํระหนี.  แสดงถึง ความเสี#ยงในการจ่ายดอกเบี.ย ถา้อตัรา
ตํ#ากวา่ค่าเฉลี#ยอุตสาหกรรม แสดงวา่ กิจการมีปัญหาในการจ่ายดอกเบี.ย มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
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อตัราส่วนความสามารถในการจ่ายชาํระหนี.  =      กาํไรก่อนหกัดอกเบี.ยและภาษี         (เท่า) 
(Times Interest Earned)                                          ดอกเบี.ยจ่าย 

4. อตัราส่วนวดัมูลค่าตลาด (Market Value Ratio) เป็นอตัราส่วนที#วดัระหวา่งราคาหุ้นใน
ตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทั เปรียบเทียบกบัผลการดาํเนินงานในรูปของกาํไรสุทธิต่อหุ้น และมูลค่า
ตามบญัชีต่อหุน้ และอตัราเงินปันจ่ายต่อหุน้ ไดแ้ก่ 

อตัราส่วนกาํไรต่อหุน้ เป็นอตัราส่วนที#ใชว้ดัวา่ธุรกิจมีความสามารถในการสร้างกาํไรให้ผู ้
ถือหุ้นสามญั ถา้อตัราส่วนนี.ต ํ#ากว่าค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นว่าธุรกิจมีความสามารถในการสร้าง
กาํไรไดน้อ้ยหรือมีจาํนวนหุ้นสามญัมากเกินไป ถา้อตัราส่วนนี. สูงกวา่ค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นว่า
ธุรกิจมีความสามารถในการสร้างกาํไรได้มากหรือมีจาํนวนหุ้นสามญัน้อย กาํไรต่อหุ้นมีสูตรการ
คาํนวณ ดงันี.  
อตัราส่วนกาํไรต่อหุน้ =               กาํไรสุทธิ    บาท/หุน้ 
(Earning Per Share: EPS)                        จาํนวนหุน้สามญั 

อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดของหุ้น เป็นอตัราส่วนที#ใช้วดัว่านักลงทุนได้รับ
ผลตอบแทนจากการซื.อหุ้นของธุรกิจ ถ้าอตัราส่วนนี. ต ํ#ากว่าค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นว่าผูถื้อหุ้น
หรือนักลงทุนได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนตํ#า แต่สามารถขายหุ้นได้ในราคาสูงซึ# งจะได้รับ
ผลตอบแทนในรูปของกาํไรจากการขายเงินลงทุน (Capital Gain) ถา้อตัราส่วนนี. สูงกวา่ค่าที#เหมาะสม 
แสดงใหเ้ห็นวา่นกัลงทุนไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทุนสูง และมกัจะไม่เปลี#ยนแปลงการลงทุนไป
แหล่งอื#น เงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดของหุน้ มีสูตรการคาํนวณ ดงันี.  
อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดของหุน้  =  เงินปันผลต่อหุน้    X   100            (เปอร์เซ็นต)์    
(Dividend Yield Ratio)                                                  ราคาตลาดของหุน้สามญั 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ เป็นอตัราส่วนที#ใชว้ดัวา่นกัลงทุนซื.อหุ้นของธุรกิจเป็น
กี#เท่าของกาํไรต่อหุ้นที#ธุรกิจทาํได ้ซึ# งทาํให้ผูถื้อหุ้นประเมินระยะเวลาที#จะไดรั้บเงินที#ลงไปคืน ถ้า
อตัราส่วนนี. ต ํ#ากวา่ค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นวา่นกัลงทุนมองวา่ธุรกิจมีความสามารถสร้างกาํไรใน
อนาคตไดน้้อย หรือกาํไรที#นาํมาคาํนวณกาํไรต่อหุ้นไม่มีคุณภาพ เพราะแสดงสูงกว่าความเป็นจริง  
ถา้อตัราส่วนนี. สูงกว่าค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นวา่นกัลงทุนมองวา่ธุรกิจมีความสามารถสร้างกาํไร
ในอนาคตไดม้าก ราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ มีสูตรการคาํนวณ ดงันี.  
อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้  = ราคาตลาดของหุน้สามญั        (เท่า) 
(Price Earning Ratio: P/E)          กาํไรต่อหุน้ 
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อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้ เป็นอตัราส่วนที#ใชว้ดัวา่นกัลงทุนซื.อหุ้นของ
ธุรกิจเป็นกี#เท่าของราคาตามบญัชีต่อหุ้น (จาํนวนเงินต่อหุ้นที#นักลงทุนจะได้รับคืนหากมีการเลิก
กิจการและขายสินทรัพยไ์ด้ในราคาที#แสดงไวใ้นงบแสดงฐานะการเงิน ถา้อตัราส่วนนี. ต ํ#ากว่าค่าที#
เหมาะสม แสดงให้เห็นวา่นกัลงทุนมองวา่ธุรกิจมีความสามารถสร้างกาํไรในอนาคตไดน้อ้ย หรือไม่
เชื#อถือในความสามารถของผูบ้ริหาร ถา้อตัราส่วนนี. สูงกว่าค่าที#เหมาะสม แสดงให้เห็นวา่นกัลงทุน
มองว่าธุรกิจมีความสามารถสร้างกาํไรในอนาคตไดม้าก ราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้น มีสูตร
การคาํนวณ ดงันี.  
อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้ =      ราคาตลาดหุน้สามญั            (เท่า) 
(Market Price to Book Value per Share Ratio: P/BV)                  ราคาตามบญัชีต่อหุน้ 
Price /Net Assets = P/NAV 

เป็นอตัราส่วนเปรียบเทียบระหว่างราคาปิดของหลกัทรัพยที์#จดัอยู่ใน Property Fund ต่อ
มูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิต่อหน่วย ที#รายงานผา่นงบการเงิน ณ สิ.นงวด มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
P/NAV  = (ราคาของหุน้ x จาํนวนหน่วยที#ใชค้าํนวณ Index) 
            สินทรัพยสุ์ทธิ 
Market Capitalization 

มูลค่าราคาตลาดโดยรวมของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน ซึ# งเป็นค่าที#คาํนวณจากการนาํราคาปิด
ของหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนคูณกบัจาํนวนหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนปัจจุบนั มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
Market Capitalization =      ราคาปิดของหุน้ x  ปริมาณหุน้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพย ์
Turnover Ratio  

อตัราการหมุนเวยีนการซื.อขาย ซึ# งไดว้ดัปริมาณการซื.อขายหลกัทรัพยเ์มื#อเทียบกบัปริมาณ
หุน้จดทะเบียน (Listed Shares) โดยคาํนวณค่าเป็นเปอร์เซ็นต ์ มีสูตรการคาํนวณดงันี.  
รายวนั  = ปริมาณการซื.อขายหลกัทรัพย ์ณ วนันั.น  x  100 
     หุน้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนันั.น 
รายเดือน   
รายไตรมาส =     ผลรวมปริมาณการซื.อขายหลกัทรัพย ์ณ วนันั.น    x    100 
รายปี   ค่าเฉลี#ยปริมาณหุน้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลานั.น 
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การทดสอบอตัราส่วนโดยใช้ค่าสัมประสิทธิ6สหสัมพันธ์ (Correlation Coefficients : r) 
ดงันี.  

เป็นค่าที#ใชว้ดัความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร 2 ตวั วา่มีความสัมพนัธ์กนัหรือไม่ โดยมีสูตร
การคาํนวณ ดงันี.  
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โดยกาํหนดค่าของ   r   อยูร่ะหวา่ง   -1  นอ้ยกวา่หรือเท่ากบั    r  มากกวา่หรือเท่ากบั   1 ถา้
หากค่า  r มีค่ามากกว่า 0 แล้วจะเป็นความสัมพนัธ์ทางบวก แสดงว่า ถ้าตวัแปรมีการเปลี#ยนแปลง
เพิ#มขึ.นหรือลดลง จะส่งผลใหต้วัแปรอีกตวัเพิ#มขึ.นหรือลดลงไปในทางเดียวกนั   

ถ้าหากมีค่าน้อยกว่า  0 แล้วจะเป็นความสัมพนัธ์ทางลบ แสดงว่า ถ้าตัวแปรมีการ
เปลี#ยนแปลงเพิ#มขึ.นหรือลดลงจะส่งผลใหต้วัแปรอีกตวัเพิ#มขึ.นหรือลดลงไปในทางตรงกนัขา้ม 
การทดสอบความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินแต่ละตวักบัราคาตลาดหลกัทรัพยมี์เกณฑด์งันี.  
ถา้ค่า Sig. > 0.1 ยอมรับสมมติฐาน (H1) หมายถึง ไม่มีความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปร 
ถา้ค่า Sig. < 0.1 ปฏิเสธสมมติฐาน (H1)  และยอมรับสมมติฐาน (H0) หมายถึง มีความสัมพนัธ์ระหวา่ง
ตวัแปร 

เมื#อพบความสัมพนัธ์อัตราส่วนทางการเงินแต่ละกับราคาตลาดหลักทรัพย์ ถ้าหากค่า
สัมประสิทธิ~ สัมพนัธ์ ( r ) มีค่าเป็นบวก แสดงว่าราคาตลาดหลกัทรัพยมี์ความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนั กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ#มขึ.นจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ#มขึ.นดว้ย ถา้
อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับลดลงก็จะทาํใหร้าคาตลาดปรับลดลง  

ถา้ค่าถา้หากค่าสัมประสิทธิ~ สัมพนัธ์ ( r ) มีค่าเป็นลบ แสดงว่าราคาตลาดหลกัทรัพยมี์
ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกนั กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ#มขึ.นจะทาํให้ราคา
ตลาดปรับลดลงดว้ย ถา้อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับลดลงก็จะทาํใหร้าคาตลาดปรับเพิ#มขึ.น  

2.2.3  การวเิคราะห์บริษทั (Company Analysis) (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2546) 
2.2.3.1 การวเิคราะห์ธุรกิจเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) 

เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยทั#วไปที#เกี#ยวขอ้งกบับริษทัขอ้มูลที#ใช้ในการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ 
อตัราการขยายตวัในอดีต และเมื#อเปรียบเทียบกบัคู่แข่ง ส่วนแบ่งตลาด โครงสร้างเงินทุน โครงการ
ขยายโรงงานในอนาคต การขยายช่องทางการจาํหน่ายสินคา้ที#ไดเ้ตรียมการไว ้ความสัมพนัธ์ระหวา่ง
บุคลากรในบริษทั เป็นตน้ การวเิคราะห์เชิงคุณภาพที#สาํคญั มีดงันี.         
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1. ขนาดของบริษทั (Size of the Firm) 
ผูว้ิเคราะห์ควรจะพิจารณาขนาดของแต่ละบริษัท ธุรกิจที#มีขนาดใหญ่ย่อมจะมีความ

ไดเ้ปรียบธุรกิจขนาดเล็ก ทั.งในดา้นเงินทุน ดา้นเทคนิค การจา้งผูบ้ริหารที#มีความรู้ความสามารถสูง 
และไดเ้ปรียบในดา้นสภาพการแข่งขนัในตลาด เป็นตน้ 

2. อตัราการขยายตวัในอดีต (Past Rate of Growth) 
ในการประมาณการผลกาํไรของบริษทัในอนาคต เพื#อคาํนวณหามูลค่าหลกัทรัพย์ของ

บริษทั ผูว้ิเคราะห์อาจใช้อตัราการขยายตวัในอดีตเป็นบรรทดัฐาน ซึ# งมีความเป็นไปไดที้#อตัราการ
ขยายตวัในอนาคตจะเท่ากบัอตัราการขยายตวัในอดีต หรือในกรณีที#บริษทัมีจุดเด่น หรือขอ้ไดเ้ปรียบ
ที#แสดงใหเ้ห็นวา่ มีความเป็นไปไดที้#จะมีการพฒันากา้วหนา้ ทั.งจากการเปรียบเทียบกบัขอ้มูลในอดีต
และมาตรฐานอุตสาหกรรมอตัราการขยายตวัก็น่าจะสูงขึ.น 

3. ลกัษณะของผลิตภณัฑ ์(Nature of the Products) 
ลกัษณะของสินคา้ในบริษทั หากเป็นสินคา้ที#จาํเป็นในชีวิตประจาํวนั อุปสงคใ์นสินคา้จะมี

เสถียรภาพมาก ซึ# งจะส่งผลให้กาํไรของบริษทัที#ผลิตหรือจาํหน่ายสินคา้นั.น จะมีเสถียรภาพมากว่า
บริษทัที#ผลิตสินคา้ประเภทอื#น 

4. ชื#อยี#หอ้ผลิตภณัฑ ์(Brand Name) 
กรณีที#บริษทัมีชื#อยี#หอ้ผลิตภณัฑเ์ป็นที#รู้จกักนัอยา่งแพร่หลาย และเป็นที#ยอมรับบุคคล

ทั#วไป โอกาสในการทาํกาํไรของธุรกิจก็สูงขึ.น 
5. โครงสร้างของเงินทุน (Capital Structure) 

                 โครงสร้างของเงินทุนจะแตกต่างกนัไปตามนโยบายของแต่ละบริษทั ธุรกิจที#มีโครงสร้าง
ของเงินทุนประกอบดว้ย ส่วนของผูถื้อหุน้เป็นส่วนใหญ่ ยอ่มจะมีความเสี#ยงทางเงินตํ#ากวา่ธุรกิจที#มี
เงินทุนส่วนใหญ่มาจากหนี. สิน 

6. การกระจายของผลิตภณัฑ์ (Diversification) 
ธุรกิจที#ผลิตหรือจาํหน่ายสินคา้และบริการหลายชนิด และมีชื#อยี#หอ้ผลิตภณัฑห์ลายชื#อ 

ยอ่มจะสามารถมีส่วนแบ่งในตลาด ไดม้ากกวา่ธุรกิจที#มีการกระจายของผลิตภณัฑน์อ้ย และยอ่ม
สามารถลดความเสี#ยงที#เกิดจากความไม่แน่นอนของการประกอบการไดม้ากกวา่ 

7. ผูบ้ริหารระดบัสูง (Top Management) 
คณะผู ้บริหารนับเป็นทรัพยากรที#มีค่ายิ#งของธุรกิจ หากผู ้บริหารของบริษัทใดมี

ความสามารถในการบริหาร และเสริมสร้างสัมพนัธ์อนัดีระหว่างผูใ้ต้บงัคบับญัชา รวมทั.งมี
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ประสบการณ์และความชาํนาญในการประกอบธุรกิจประเภทนั.นแลว้ ยอ่มจะทาํใหก้ารดาํเนินงานของ
ธุรกิจนั.นมีโอกาสประสบความสาํเร็จสูง 

8. ความสามารถทางด้านการคิดคน้และเสนอผลิตภณัฑ์ใหม่ (Research & Product 
Development Resources) 

บริษทัที#มีความสามารถคิดคน้ผลิตภณัฑใ์หม่ จะเป็นผูที้#ริเริ#ม และพฒันาผลิตภณัฑ์ใหม่นั.น
ในตลาด หากสินคา้นั.นเป็นที#ยอมรับ ในช่วงแรกบริษทัก็จะสามารถทาํกาํไรไดสู้งโดยปราศจากคู่แข่ง 
และยงัสามารถพฒันาสินคา้นั.นให้มีคุณภาพดียิ#งขึ. นเร็วกว่าที#คู่แข่งจะตามทนั ทาํให้บริษทัมีข้อ
ไดเ้ปรียบกวา่บริษทัที#จะกา้วเขา้มาเป็นคู่แข่งในภายหลงั 

9. พนกังาน (Human Resources) 
พนกังานเป็นทรัพยากรที#สําคญัของบริษทั การดาํเนินงานของบริษทัจะราบรื#นไปดว้ยดี 

และมีประสิทธิภาพก็ย่อมต้องอาศัยบุคลากรภายในบริษัท บริษทัจึงควรมีการพฒันางานด้าน
ทรัพยากรบุคคล เพื#อป้องกนัการเปลี#ยน หรือผละงานบ่อย ๆ ซึ# งอาจจะมีผลกระทบถึงการดาํเนินงาน 
และผลกาํไรของบริษทั 

2.2.3.2  การวเิคราะห์ธุรกิจเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
เป็นการวิเคราะห์งบการเงินของธุรกิจในปีที#ผา่น ๆ มาและในปีปัจจุบนั เพื#อนาํมากาํหนด

ตวัแปรต่าง ๆ อาทิ กาํไรและเงินปันผลในอนาคต ราคาหลกัทรัพยใ์นอนาคต สิ#งที#ตอ้งพิจารณา คือ 
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจากงบการเงิน (Financial Ratio Analysis) ทั.งจากงบดุลและงบ
กาํไรขาดทุน รวมถึงการประเมินมูลค่าที#แทจ้ริงของหลกัทรัพยโ์ดยตวัแบบต่าง ๆ 

 
2.3 งานวจัิยที�เกี�ยวข้อง 

ชุ ติมา อนุสรณ์ศิ ริกุล (2543) ได้ศึกษาการวิ เคราะห์ผลการดํา เ นินงานของธุรกิจ
อสังหาริมทรัพยที์#จดทะเบียนในจงัหวดัเชียงใหม่ พ.ศ.2538 - 2541 โดยการวิเคราะห์อตัราส่วนทาง
การเงิน วเิคราะห์การเปรียบเทียบ และวเิคราะห์งบกระแสเงินสด พบวา่เงินทุนส่วนใหญ่ไดม้าจากการ
กูย้มืทั.งหนี. สินระยะสั.นและหนี. สินระยะยาวมากกวา่ส่วนผูถื้อหุน้มาก ทาํให้ธุรกิจตอ้งมีภาระค่าใชจ่้าย
ในรูปดอกเบี.ยจ่ายจาํนวนมาก ซึ# งส่งผลต่อกาํไรจากการประกอบการทาํให้มีผลขาดทุนมากขึ.น และ
เงินทุนได้นําไปลงทุนในสินค้าคงคลังและสินทรัพย์ระหว่างการพฒันาเป็นส่วนใหญ่ จากการ
วเิคราะห์งบกระแสเงินสดของธุรกิจอสังหาริมทรัพยใ์นจงัหวดัเชียงใหม่ พบวา่เงินสดจากกิจกรรมการ
ดาํเนินงานไม่เพียงพอที#จะไปลงทุนในสินทรัพยป์ระจาํและชาํระหนี. เงินกู ้จึงจาํเป็นตอ้งกูย้ืมเงินจาก
สถาบนัการเงิน ซึ# งส่วนใหญ่เป็นการกูย้มืระยะสั.นเพื#อหมุนเวยีนในกิจการ 
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ศิริรัตน์ ตนัติวุฒิพงศ์ (2550) ศึกษาผลตอบสนองของตลาดต่อการเปลี#ยนแปลงการบญัชี
เงินลงทุนจากวิธีส่วนได้เสียเป็นวิธีราคาทุน โดยการวดัจากการเปลี#ยนแปลงของผลตอบแทนที#
ผิดปกติสะสมจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ได้แก่ อตัราส่วนของหนี. สินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E 
ratio) โดยใช้วิธีการวิเคราะห์ความแปรปรวนแบบทางเดียว และการวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ 
พบว่าผลตอบแทนที#ผิดปกติสะสมจากการลงทุนไม่ไดขึ้.นอยู่กบัว่าบริษทัมีการเปลี#ยนแปลงวิธีการ
บนัทึกบญัชีเงินลงทุนในบริษทัยอ่ยและบริษทัร่วม  อตัราส่วนของหนี. สินต่อส่วนผูถื้อหุ้น ความเสี#ยง
ที# เป็นระบบจากการลงทุนในหลักทรัพย์ตัวเลขที#เกิดจากการเปลี#ยนแปลงทางการบัญชี ได้แก่ 
ผลกระทบสะสม ผลกระทบต่อกาํไรสุทธิไม่มีความสัมพนัธ์กบัผลตอบแทนที#ผิดปกติสะสมจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์ผลการศึกษาไม่มีปัจจยัอื#น ๆ ที#เกี#ยวขอ้งเลยนอกจากกลุ่มอุตสาหกรรมเท่านั.นที#มี
ส่วนในการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุน 

โอบพร คงประเสริฐ (2551)ไดศึ้กษา การจดัทาํขอ้มูลทางการบญัชีเพื#อการบริหารธุรกิจใน
เขตนิคมอุตสาหกรรมภาคเหนือ จงัหวดัลาํพนู พบวา่ วเิคราะห์ขอ้มูลจากผูจ้ดัการฝ่ายบญัชีและการเงิน 
สมุห์บญัชี หรือบุคคลที#เกี#ยวขอ้งกบัการจดัทาํขอ้มูลทางบญัชี เป็นการวิเคราะห์ขอ้มูล ประกอบดว้ย 
ค่าความถี# ค่าร้อยละ ค่าเฉลี#ย การวเิคราะห์งบใชก้ารวเิคราะห์แนวตั.งเปรียบกบังบการเงินงวดก่อนของ
กิจการ ซึ# งกิจการส่วนใหญ่มีการวเิคราะห์ตน้ทุนคงที# ตน้ทุนผนัแปร มีการหาตน้ทุนการผลิตสินคา้ต่อ
หน่วยดว้ยวิธีตน้ทุนผนัแปร มีการวิเคราะห์ตน้ทุน ปริมาณ กาํไร และมีการจดัทาํงบประมาณและ
วเิคราะห์ความแตกต่างระหวา่งขอ้มูลที#เกิดขึ.นจริงกบังบประมาณ 

วชุินีย ์รัตนศรีกลู (2551) ศึกษาผลการดาํเนินงานธุรกิจประกนัวินาศภยั เพื#อวิเคราะห์ความ
มั#นคงของบริษทัระหว่างกลุ่มที#จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์และกลุ่มบริษทัประกนัภยัวินาศภยั
ขนาดใหญ่ที#ไม่ได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินของธุรกิจ
ประกันวินาศภัยโดยใช้เกณฑ์อัตราส่วนมาตรฐานตามเกณฑ์ของสถาบัน Insurance Solvency 
Internation (ISI) และอตัราส่วนทางการเงินของธุรกิจประกนัวนิาศภยัเก็บขอ้มูลทางการเงินของบริษทั 
นาํไปวเิคราะห์เชิงพรรณนา สาํหรับการทดสอบสมมติฐานโดยวิธีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ผล
การศึกษาบริษทัประกันที#จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยมี์ความสามารถในการรับเสี#ยงภยัไวเ้อง 
ความสามารถในการดาํเนินงาน ความสามารถด้านสินทรัพยแ์ละสภาพคล่องสูงกว่าบริษทัประกนั
วนิาศภยัที#ไม่ไดจ้ดทะเบียน 

ประพิน ศรีดี (2548) ไดศึ้กษาการวิเคราะห์ผลการดาํเนินงานของธนาคารพาณิชยข์นาด
ใหญ่ในประเทศไทย โดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินและแหล่งข้อมูลอื#น ๆ ที#เกี#ยวข้องกับ
ธนาคารพาณิชย ์โดยใช้หลกั CAMEL เปรียบเทียบผลการดาํเนินงานทั.ง 5 ด้าน ได้แก่ ด้านความ
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เพียงพอของเงินกองทุน ด้านคุณภาพสินทรัพย์ ด้านความสามารถในการบริหารจัดการ ด้าน
ความสามารถในการทาํกาํไร และด้านสภาพคล่อง เพื#อทราบว่าธนาคารใดมีประสิทธิภาพในการ
ดาํเนินงานที#ดีที#สุดในแต่ละดา้น ผลการศึกษาธนาคารกสิกรไทยมีประสิทธิภาพในดา้นความเพียงพอ
ของเงินกองทุน ดา้นคุณภาพสินทรัพย ์และดา้นความสามารในการทาํกาํไร ส่วนในดา้นความสามารถ
ในการบริหารจดัการ ธนาคารไทยพาณิชยจ์ะมีประสิทธิภาพสูงสุด เนื#องจากสามารถควบคุมรายจ่าย
ใหอ้ยูใ่นสัดส่วนที#เหมาะสมได ้

ปวีณา คงธนจารุอนนัต์ (2549) ศึกษาการวิเคราะห์งบการเงินของสหกรณ์ออมทรัพยค์รู
สิงห์บุรี จาํกดั เพื#อศึกษาโครงสร้างทางการเงินและผลการประกอบธุรกิจดา้นการเงินของกิจการมา
เปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินโดยเฉลี#ยของสหกรณ์ออมทรัพยท์ั. งหมดในประเทศ ระหว่างปี 
2535-2548 โดยใช้เครื#องมือในการวดัประสิทธิภาพการดาํเนินงานจากอตัราส่วนทางการเงิน 5 ดา้น 
พบว่าโครงสร้างทางดา้นการเงินของสหกรณ์ครูสิงห์บุรี จาํกดั เมื#อพิจารณาอตัราส่วนหนี. สินต่อทุน
ของสหกรณ์จะเห็นว่ามีอตัราส่วนค่อนข้างตํ#ามากเมื#อเทียบกับระบบสหกรณ์ออมทรัพย์ทั. งหมด 
เนื#องจากเงินทุนที#ใช้ในการดาํเนินงานมาจากแหล่งภายในของสหกรณ์ ดา้นคุณภาพสินทรัพย ์ดา้น
ความสามารถในการทาํกาํไร มีอตัราที#สูงกวา่สหกรณ์ออมทรัพยท์ั.งระบบ จึงเป็นตอ้งลดค่าใชจ่้ายที#ไม่
จาํเป็นลง ด้านความสามารถในการบริหารอยู่ในเกณฑ์ที#มีประสิทธิภาพ เนื#องจากมีการเปลี#ยน
คณะกรรมการดาํเนินงาน ทาํให้ผูที้#มีความรู้ความสามารถเขา้มาบริหารสหกรณ์ ดา้นสภาพคล่อง อยู่
ในระบบที#ดีกวา่ระบบสหกรณ์ เพราะมีภาระที#ตอ้งจ่ายเงินคืนหนี. สินระยะสั.นไม่มาก 

วรรณา เกิดอรุณ (2552) การวิเคราะห์อัตราส่วนทางเงินเปรียบเทียบบริษัทในกลุ่ม
อุตสาหกรรมชิ.นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ที#จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์โดยเปรียบเทียบอตัราส่วน
ทางการเงินช่วงก่อนวกิฤตเศรษฐกิจ (2548-2549) กบัช่วงหลงัวิกฤตเศรษฐกิจ (2550-2551) พบวา่ช่วง
ก่อนวิกฤตแตกต่างกับช่วงหลักวิกฤต คืออัตราส่วนด้านความสามารถในการทํากําไรและ
ความสามารถในการดาํเนินงานลดลงสาเหตุมาจากภาวะเศรษฐกิจทาํให้ยอดขายลดลงส่งผลให้สินคา้
คงเหลือเพิ#มขึ.นและหากไม่มีการบริหารงานในดา้นสินคา้คงคลงัให้เหลือปริมาณนอ้ยที#สุดอาจทาํให้
เงินทุนจมและเกิดค่าใชจ่้ายในการเก็บรักษา 

นนัทนา สุนทรบุรุษ (2545) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาตลาดของหุ้นและอตัราส่วน
ทางการเงินของหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมการสื#อสารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จาก
ขอ้มูลรายไตรมาสที# 1 ของปี พ.ศ. 2542 ถึงไตรมาสที# 4 ของปี 2543 โดยอตัราส่วนที#นาํมาพิจารณา
ได้แก่ อตัราส่วนกําไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนเงินปันผลต่อหุ้น อัตราส่วนมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น 
อตัราส่วนหนี. สินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วน
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ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และราคาตลาดของหุน้ ณ วนัที#ประกาศผลการดาํเนินงาน โดยวิเคราะห์
สหสัมพนัธ์อย่างง่าย และสหสัมพนัธ์เชิงพหุคูณ ในการหาตวัแปร พบว่า อตัราส่วนทางการเงินที#มี
ความสัมพนัธ์ระหวา่งราคาตลาดของหุน้มีเพียง 2 อตัราส่วน คือ อตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น และ
อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น สําหรับอตัราส่วนทางการเงินตวัอื#นไม่พบว่ามีความสัมพนัธ์กับการ
เปลี#ยนแปลง 

รพีพรรณ แสงสานนท ์(2548) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินและราคา
ตลาดของหลกัทรัพย ์: กรณีอุตสาหกรรมพลงังานที#จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ใชอ้ตัราส่วนทางเงินรายไตรมาสทั.งหมด 7 ตวั ไดแ้ก่ อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราส่วนเงินปันผล
ต่อหุน้ อตัราส่วนมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ อตัราส่วนหนี. สินรวมต่อส่วนของผูหุ้้น อตัราส่วนราคาซื.อขาย
ต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนราคาซื.อขายต่อกาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น 
และราคาตลาดของหลกัทรัพย ์โดยทาํการวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติพรรณนาและทดสอบสมมติฐาน
ดว้ยวธีิสหสัมพนัธ์อยา่งง่าย  

จกัรพงศ ์ตรงมา (2551) เป็นการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนการเปลี#ยนแปลง
ของดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกบัอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ
ไทย ตวัแปรที#ใชศึ้กษาอตัราการเปลี#ยนแปลงของดชันีราคาหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและอตัราการ
เจริญเติบโตของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิ ปี 2541 - 2550 เป็นขอ้มูลราย
ไตรมาส โดยใช้เทคนิคโดอินทิเคชัน แบบจาํลองเอเรอร์คอร์เรคชันและการทดสอบตน้เหตุ พบว่า
ขอ้มูลที#นาํมาทดสอบมีความไม่นิ#ง มีความสัมพนัธ์กนัในระยะสั.นและมีการปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพใน
ระยะยาวทั.งสองทิศทาง ผลการทดสอบตน้เหตุเป็นไปในทิศทางเดียวกนั 

กสานติ~  ชนะชยั (2552) ศึกษาผลกระทบของตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคที#มีผลต่อดชันีราคา
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นการทดสอบตวัแปรในการศึกษาใชอ้ตัราดอกเบี.ยเงินฝากประจาํ 
12 เดือน อตัราแลกเปลี#ยนระหวา่งไทยกบัสหรัฐอเมริกา ราคานํ. ามนัดิบดูไบล่วงหนา้ 1 เดือน ปริมาณ
การซื.อขายหลกัทรัพยแ์ละมูลค่าการซื.อขายหลักทรัพยสุ์ทธิ โดยใช้แบบจาํลองทางเศรษฐกิจด้วย
เทคนิควิธี Cointegration และ Error Correction Model (ECM) ตามกระบวนการ ARDL 
(Autoregressive Distributed Lag) สามารถนาํไปวเิคราะห์ความสัมพนัธ์และพิจารณาผลกระทบที#มีผล
ต่อดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET)  จากการศึกษาพบว่า ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคมี
ความสัมพนัธ์ไปทิศทางเดียวกนั เช่น ดชันีหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ราคานํ. ามนัดิบตลาดดูไบ
ล่วงหนา้ 1 เดือน  มูลค่าการซื.อขายหลกัทรัพย ์และปริมาณการซื.อขายหลกัทรัพย ์ส่วนอตัราดอกเบี.ย
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เงินฝากประจาํ 12 เดือน และอตัราแลกเปลี#ยนระหวา่งไทยกบัสหรัฐอเมริกาไม่มีความสัมพนัธ์กบัดชันี
ตลาดหลกัทรัพย ์ 

จุฑามาศ นันต๊ะราช (2551) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา
ตลาดหลกัทรัพยข์องกลุ่มธนาคารที#จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยศึกษาขอ้มูล
ตั.งแต่ไตรมาสที# 1 ปี พ.ศ. 2546 ถึง ไตรมาสที# 4 ของปี 2550 และราคาตลาดหลกัทรัพยถ์วัเฉลี#ยของ
ไตรมาสถดัจากไตรมาสที#ใชใ้นการวเิคราะห์ โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินทั.งหมด 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนหนี. สินต่อส่วนผูถื้อหุ้น อตัรากาํไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทน
ส่วนผูถื้อหุ้น อตัราหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร และอตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบญัชีต่อหุ้น 
ทดสอบด้วยวิธีสหสัมพันธ์อย่างง่าย ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนหนี. สินต่อส่วนผู ้ถือหุ้น มี
ความสัมพนัธ์กบัการเปลี#ยนแปลงมากที#สุด และมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางตรงกนัขา้ม 

จากผลการศึกษางานวิจยัที#เกี#ยวขอ้งมีความแตกต่างจากผูว้ิจยัก่อนหน้านี.  คือ อตัราส่วน
หนี. สินต่อทุน และอตัราส่วนหนี. สินต่อสินทรัพยร์วม ซึ# งผูว้ิจยัก่อนหน้า ได้ทาํการศึกษาอตัราส่วน
กาํไรสุทธิต่อหุน้ อตัราส่วนราคาซื.อขายต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนเงินปันต่อหุ้น อตัราส่วนหนี. สิน
และส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น จึงไดท้าํการศึกษาทิศทางหาความสัมพนัธ์
ระหวา่งอตัราส่วนการทางเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์วา่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนหนี. สินต่อทุน 
และอตัราส่วนหนี. สินต่อสินทรัพยร์วมอยา่งไร 
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บทที� 3 

 

วธีิดาํเนินการวจิยั 

 
การวจิยัครั
 งนี
 เป็นการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของ

หลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชยที์)จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์มีลาํดบัขั
นตอนในการดาํเนินงาน ดงันี
  
1. ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
2. เครื)องมือที)ใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3. วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล 
4. วธีิการวเิคราะห์ขอ้มูล 

 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 

ประชากรที)ผูว้ิจยัไดเ้ลือกใช้ คือ บริษทัในกลุ่มพาณิชยที์)จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยจากมีทั
งหมด 13 บริษทั โดยศึกษาทั
ง 13 บริษทั ดงัตารางที) 3.1 

 
ตารางที� 3.1 รายชื)อบริษทัในกลุ่มพาณิชยที์)จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

  รายชื)อ      ชื)อยอ่ 

1. บริษทั บิ6กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน)     BIGC 
2. บริษทั เบอร์ลียคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน)         BJC   
3. บริษทั ซี พี ออลล ์จาํกดั (มหาชน)    CPALL 
4. บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)   GLOBAL 
5. บริษทั  โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน)   HMPRO 
6. บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน)    LOXLEY 
7. บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน)    MAKRO 
8. บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน)      MIDA 
9. บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน)      PLUS 
10. บริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน)  ROBINS 
11. บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน)    SINGER 



24 

 

ตารางที� 3.1 (ต่อ) 

รายชื)อ                                                                      ชื)อยอ่ 

12. บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน)                 SPC 
13. บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิ
ง จาํกดั (มหาชน)               SPI 

ที)มา : www.set.or.th รายชื)อบริษทัที)จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 

3.2 เครื�องมือที�ใช้ในการวจัิย 

เครื)องมือที)ใชว้จิยัในครั
 งนี
 เป็นเครื)องทางการเงิน คือ 
1. การวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน 
2. ขอ้มูลจากงบการเงิน 

 

3.3 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 

ขอ้มูลที)ใช้ในการวิเคราะห์เป็นขอ้มูลทุติยภูมิจากการศึกษาขอ้มูลของบริษทัที)จดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงินรายไตรมาสที) 1 ของปี พ.ศ. 
2552 ถึง ไตรมาสที) 4 ของปี พ.ศ.2554 ผา่นทางเวบ็ไซด์ที)เกี)ยวขอ้ง ไดแ้ก่ www.setsmart.com และ
www.sec.or.th และขอ้มูลจากหนงัสือ รวมทั
งเอกสารที)เกี)ยวขอ้ง 
 

3.4 วธีิการวเิคราะห์ข้อมูล 

1. รวบรวมขอ้มูลจากงบการเงิน ซึ) งประกอบดว้ย งบแสดงฐานะทางการเงิน  งบกาํไร
ขาดทุนเบ็ดเสร็จ ของบริษทัในกลุ่มพาณิชย ์รายไตรมาสที) 1 ของปี พ.ศ. 2552 ถึง ไตรมาสที) 4 ของปี 
พ.ศ.2554 

2. วิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดของหุ้น โดยใช้
การทดสอบสมมติฐานดว้ยวธีิสหสัมพนัธ์ (Correlation) 
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บทที� 4 

 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

จากการเก็บรวบรวมขอ้มูลเพื�อศึกษาความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาด
กลุ่มพาณิชยที์�จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รายไตรมาสที� 1 ปี พ.ศ.2552 ถึงไตร
มาสที� 4 ปี พ.ศ. 2554  

การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์จาํนวน 13 หลกัทรัพย ์โดย
การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจาํนวน 7 อตัราส่วน การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินและ
ทดสอบความสัมพนัธ์โดยใช้ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficients) ที�ระดบัความ
เชื�อมั�น 90 %  หรือระดบันยัสําคญั 0.10  โดยใชก้ารทดสอบทีละคู่ เพื�อวดัความสัมพนัธ์ระหวา่ง
อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์ แสดงรายละเอียดไดด้งันีJ  
 

4.1 การนําเสนอผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

ความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์
1.  อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น 
สมมติฐานการวิจยัที� 1 
H1 : อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที�  4.1 การวิเคราะห์ความสัมพันธ์ระหว่างอัตรากําไรสุทธิต่อหุ้นกับราคา

หลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อยกวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของ
ความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90%  อตัราส่วน
ทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJ นหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJ นหรือลดลงไปในทิศทาง
เดียวกนั พบวา่งบไตรมาส ปี 2552 ถึง ไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 3 บริษทั คือ บริษทั ซีพีออลล์  จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) พบว่า
งบไตรมาสปี 2552 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ  บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) 
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ตารางที� 4.1  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้กบัราคา 
                     ตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.145 -0.239 0.173 -0.961 
 (0.670) (0.761) (0.827) (0.178) 
BJC 0.145 0.176 -0.829 -0.111 
 (0.670) (0.824) (0.171) (0.929) 
CPALL 0.829 -0.333 -0.755 0.907 
 (0.002*) (0.667) (0.245) (0.277) 

GLOBAL 0.249 -1.000 -0.545 0.688 
 (0.517) (0.000*) (0.455) (0.517) 

HMPRO -0.404 -0.914 0.575 0.405 
 (0.218) (0.086*) (0.425) (0.734) 

LOXLEY -0.080 0.455 -0.791 -0.901 
 (0.814) (0.545) (0.209) (0.286) 
MAKRO 0.777 0.981 0.461 0.011 
 (0.005*) (0.019*) (0.539) (0.993) 

MIDA 0.130 0.938 0.581 -0.996 
 (0.720) (0.226) (0.581) (0.056*) 

PLUS 0.904 -0.637 0.723 - 
 (0.904) (0.560) (0.277) - 
ROBINS 0.155 -0.099 -0.535 -0.896 
 (0.694) (0.901) (0.465) (0.292) 
SINGER 0.768 -0.547 0.563 0.062 
 (0.006*) (0.453) (0.437) (0.961) 

SPC 0.181 0.554 0.189 -0.665 
 (0.594) (0.446) (0.811) (0.537) 
SPI -0.097 -0.918 -0.385 -.0405 
 (0.766) (0.082*) (0.615) (0.735) 

หมายเหตุ :      
           1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และค่า
ตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

3. - หมายถึง ไม่มีการคาํนวณอตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ 
การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้นกบัราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อย

กวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์กบัราคา
ตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับ
เพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํใหร้าคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่งบไตรมาส ปี 
2552 มีจาํนวน3 บริษทั คือบริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ 
จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิJง จาํกดั (มหาชน) ไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 1 บริษทั 
คือ บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน) 

2.  อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดหุน้ 
สมมติฐานการวิจยัที� 2 
H1 : อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคาตลาดหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที� 4.2 การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนเงินปันผลต่อหุ้นกบัราคา

หลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อยกวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของ
ความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วน
ทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางเดียวกนั 
พบวา่งบไตรมาสปี  2552 ถึง ไตรมาสปี 2554 ไม่มีบริษทัใดมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 

การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราเงินปันผลต่อหุ้นกบัราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อย
กวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์กบัราคา
ตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับ
เพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํใหร้าคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่งบไตรมาสปี 
2552 ถึงไตรมาสปี 2553 มีจาํนวน 6 บริษทั คือ บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮ
มโปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั ห้างสรรพสินคา้โร
บินสัน จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิJง จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั 
(มหาชน) และพบวา่ไตรมาสปี 2552 มีจาํนวน 3 บริษทั คือ บริษทั ซีพี ออลล์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั 
สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน) 
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ตารางที� 4.2  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อราคา 
                     ตลาดของหุ้นกบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C -0.225 -0.815 -0.993 -0.482 
 (0.505) (0.185) (0.007*) (0.680) 

BJC -0.225 -0.198 -0.897 -0.938 
 (0.505) (0.802) (0.103) (0.226) 
CPALL -0.465 -0.939 -0.910 -1.000 

 (0.149) (0.061*) (0.090*) (0.006*) 

GLOBAL -0.882 - -0.967 -0.393 
 (0.009*) - (0.033*) (0.743) 

HMPRO -0.860 -0.690 -0.979 -0.905 
 (0.001*) (0.310) (0.021*) (0.280) 

LOXLEY -0.981 - - -0.981 
 (0.124) - - (0.124) 
MAKRO -0.840 -0.984 -0.976 -0.907 
 (0.001*) (0.016*) (0.024*) (0.277) 

MIDA - - - - 
 - - - - 
PLUS - - - - 
 - - - - 
ROBINS -0.790 -0.965 -0.988 -0.916 
 (0.004*) (0.035*) (0.012*) (0.263) 

SINGER -0.181 - - -0.838 
 (0.731) - - (0.367) 
SPC -0.582 0.418 -0.937 -0.888 
 (0.060*) (0.582) (0.063*) (0.305) 

SPI -0.852 -0.837 -0.987 -0.969 
 (0.001*) (0.163) (0.013*) (0.159) 

หมายเหตุ : 
               1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และค่า
ตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

3. - หมายถึง บริษทั ไมดา้เอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน) และบริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) 
ไม่มีการคาํนวณอตัราส่วนเงินปันผลจ่าย ในปีที�ทาํการศึกษา 

อตัราเงินปันผลต่อหุน้กบัราคาตลาดหลกัทรัพยใ์นปี 2553 มีจาํนวน 8 บริษทั คือ บริษทั บิiก
ซี ซุปเปอร์เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั ซีพี ออลล์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ 
จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) 
บริษทั ห้างสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลดิJง จาํกดั (มหาชน) 
บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน) และในปี 2554 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั ซีพี ออลล์ จาํกดั 
(มหาชน) 

3.  อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ 
สมมติฐานการวิจยัที� 3 
H1 : อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที� 4.3  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุ้น

กบัราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อยกวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ 
(r) ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% 
อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงไปใน
ทิศทางเดียวกนั พบวา่งบไตรมาส ปี 2552 ถึง ไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 5 บริษทั คือ บริษทั ซีพีออลล ์ 
จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) 
บริษทั ห้างสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน) พบวา่งบไตรมาสปี 2552 มีจาํนวน 3 บริษทั คือ  
บริษทั ซีพี ออลล์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั ห้างสรรพสินคา้โร
บินสัน จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 2553 มีจาํนวน 6 บริษทั คือ บริษทั บิiกซี ซุปเปอร์ เซ็นเตอร์ 
จาํกดั (มหาชน) บริษทั เบอร์ลียุคเกอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
บริษัท สยามแม็คโคร จาํกัด (มหาชน) บริษัท สหพฒันพิบูล จาํกัด (มหาชน) บริษทั สหพฒันา
อินเตอร์โฮลดิJง จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั ซีพี ออลล์ จาํกดั 
(มหาชน) 
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ตารางที� 4.3  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ 
                     กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.378 0.831 0.997 0.536 
 (0.252) (0.169) (0.003*) (0.640) 

BJC 0.378 0.635 0.945 0.977 
 (0.252) (0.365) (0.055*) (0.135) 

CPALL 0.831 0.902 0.729 0.999 
 (0.002*) (0.098*) (0.271) (0.023*) 

GLOBAL -0.469 -1.000 0.969 0.705 
 (0.203) (0.000*) (0.031*) (0.502) 

HMPRO 0.880 0.620 0.894 0.982 
 (0.000*) (0.380) (0.106) (0.123) 

LOXLEY 0.657 N/A 0.657 N/A 
 (0.343)  (0.343)  
MAKRO 0.921 0.988 0.981 0.893 
 (0.000*) (0.012*) (0.019*) (0.297) 

MIDA -0.321 - -0.371 -0.908 
 (0.336)  (0.629) (0.275) 
PLUS N/A N/A N/A N/A 
     
ROBINS 0.942 0.991 0.734 0.830 
 (0.000*) (0.009*) (0.266) (0.376) 

SINGER 0.019 - 0.511 -0.802 
 (0.958)  (0.489) (0.408) 
SPC 0.810 -0.558 0.936 -0.369 
 (0.003*) (0.442) (0.064*) (0.759) 

SPI 0.401 -0.575 0.984 0.980 
 (0.222) (0.425) (0.016*) (0.129) 

หมายเหตุ : 
                1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และค่า
ตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

3. N/A หมายถึงไม่มีการคาํนวณค่าขอ้มูลอตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ เนื�องจาก
บริษทั PLUS มีผลกาํไรขาดทุน 

การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุ้นกบัราคาหลกัทรัพย ์
ที�มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัสาํคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการ
ปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่งบไตร
มาส ปี 2552 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 

4.  อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้น 
สมมติฐานการวิจยัที� 4 
H1 : อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้ไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุน้มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที� 4.4  การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี

ต่อหุ้นกับราคาหลักทรัพย์ ที�มีค่าน้อยกว่าระดับนัยสําคญัที�ก ําหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7
สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดงว่า ณ ระดบัความ
เชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือ
ลดลงไปในทิศทางเดียวกนั พบว่างบไตรมาส ปี 2552 ถึง ไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 7 บริษทั คือ 
บริษทั ซีพีออลล์  จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮม โปรดกัส์ 
เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) 
บริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั (มหาชน) บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) พบวา่
งบไตรมาสปี 2552 มีจาํนวน 3 บริษทั คือ บริษทั ซีพีออลล์  จาํกดั (มหาชน) บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน)  งบไตรมาสปี 2553 มี จาํนวน 11 บริษทั ยกเวน้
บริษทั ซีพี ออลล ์จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 
2 บริษทั คือ บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) บริษทั โฮมโปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) 
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ตารางที� 4.4  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตาม 
                     บญัชีต่อหุน้กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.293 0.787 0.999 0.601 
 (0.383) (0.213) (0.001*) (0.589) 

BJC 0.293 0.122 0.969 0.986 
 (0.383) (0.878) (0.031*) (0.108) 

CPALL 0.953 0.987 0.817 0.792 
 (0.000*) (0.013*) (0.183) (0.418) 

GLOBAL 0.958 - 0.996 0.845 
 (0.000*)  (0.004*) (0.359) 

HMPRO 0.915 0.617 0.984 0.995 
 (0.000*) (0.383) (0.052*) (0.065*) 

LOXLEY 0.792 0.996 0.968 0.886 
 (0.004*) (0.004*) (0.032*) (0.307) 

MAKRO 0.9680 1.000 0.993 0.978 
 (0.000*) (0.000*) (0.007*) (0.134) 

MIDA 0.629 0.635 0.930 0.088 
 (0.038*) (0.365) (0.070*) (0.944) 

PLUS 0.357 -0.561 0.996 1.000 
 (0.311) (0.439) (0.004*) (0.000*) 

ROBINS 0.979 0.978 0.983 0.968 
 (0.000*) (0.022*) (0.017*) (0.162) 

SINGER 0.756 0.163 0.996 0.370 
 (0.007*) (0.837) (0.004*) (0.758) 

SPC -0.256 0.855 0.413 0.538 
 (0.448) (0.145) (0.587) (0.638) 
SPI 0.147 -0.794 0.972 0.855 
 (0.667) (0.206) (0.028*) (0.347) 

หมายเหตุ : 
                1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และค่า
ตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

3. - หมายถึงไม่มีการคาํนวณค่าขอ้มูลอตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้น 
5.  อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ 
สมมติฐานการวิจยัที� 5 
H1 : อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที� 4.5  การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นกบั

ราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่านอ้ยกว่าระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) 
ของความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์เป็นบวก แสดงว่า ณ ระดับความเชื�อมั�น 90% 
อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงไปใน
ทิศทางเดียวกนั พบวา่งบไตรมาส ปี 2552 ถึง ไตรมาสปี 2554 มีจาํนวน 4 บริษทั คือ บริษทั โฮม โปร
ดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 2552 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ 
บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาส ปี 2553 มี จาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั โฮมโปรดกัส์ 
เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาส ปี 2554 มี จาํนวน3 บริษทั คือ บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) 

การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นกบัราคาหลกัทรัพย ์
ที�มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัสาํคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการ
ปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่ งบไตร
มาส ปี 2552 มี จาํนวน 3 บริษทั คือ บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) บริษทั ห้างสรรพสินคา้โรบิน
สัน จาํกดั (มหาชน) บริษทั โกลบอล เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาส ปี 2553 มีจาํนวน 1 บริษทั คือ 
บริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) 
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ตารางที� 4.5  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราผลตอบแทนส่วนผูถื้อหุน้กบั 
                      ราคาตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.053 -0.544 -0.563 0.047 
 (0.876) (0.456) (0.437) (0.970) 
BJC 0.053 -0.349 0.788 0.955 
 (0.876) (0.651) (0.212) (0.192) 
CPALL 0.822 0.478 0.704 0.822 
 (0.386) (0.522) (0.296) (0.386) 
GLOBAL -0.525 -1.000 0.682 0.957 
 (0.146) (0.000*) (0.318) (0.188) 

HMPRO 0.923 0.736 0.907 0.434 
 (0.000*) (0.264) (0.093*) (0.714) 

LOXLEY 0.365 0.928 -0.946 0.994 
 (0.270) (0.072*) (0.054*) (0.072*) 

MAKRO 0.938 0.110 0.574 0.986 
 (0.000*) (0.890) (0.426) (0.107) 

MIDA 0.671 0.535 0.549 1.000 
 (0.024*) (0.465) (0.451) (0.018*) 

PLUS -0.713 -0.947 0.888 1.000 
 (0.021*) (0.053*) (0.112) (0.000*) 

ROBINS 0.301 -0.964 0.627 0.987 
 (0.368) (0.036*) (0.373) (0.102) 

SINGER 0.846 0.842 0.894 0.918 
 (0.001*) (0.158) (0.106) (0.260) 

SPC 0.250 0.881 -0.807 -0.145 
 (0.459) (0.119) (0.193) (0.907) 
SPI -0.333 0.387 -0.869 0.170 
 (0.317) (0.613) (0.131) (0.891) 

หมายเหตุ : 
                 1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และ
ค่าตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

6.  อตัราส่วนหนีJ สินต่อทุน 
สมมติฐานการวิจยัที� 6 
H1 : อตัราส่วนหนีJ สินต่อทุนไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนหนีJ สินต่อทุนมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที�  4.6  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนหนีJ สินต่อทุนกับราคา

หลกัทรัพย ์ที�มีค่าน้อยกวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของ
ความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นบวก แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วน
ทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJ นหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJ นหรือลดลงไปในทิศทาง
เดียวกนั พบวา่งบไตรมาสที� 2552 ถึง 2554 มีจาํนวน  3 บริษทั คือ บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ 
จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน) งบไตร
มาส ปี 2552 มี จาํนวน 2 บริษทั คือ บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) บริษทั สหพฒันาอินเตอร์
โฮลดิJง จาํกดั (มหาชน) 

การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนหนีJ สินต่อทุนกบัราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่านอ้ย
กวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์กบัราคา
ตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับ
เพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํใหร้าคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่ งบไตรมาสปี 
2552 มี จาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 2553 และปี 
2554 มี จาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน)  
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ตารางที� 4.6  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนหนีJ สินต่อทุนกบัราคา 
                     ตลาดหลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.367 -0.681 0.489 -0.983 
 (0.276) (0.382) (0.511) (0.119) 
BJC 0.053 -0.079 0.859 0.974 
 (0.876) (0.921) (0.141) (0.146) 
CPALL 0.822 -0.682 0.820 0.158 
 (0.386) (0.318) (0.180) (0.899) 
GLOBAL -0.525 -1.000 0.790 0.973 
 (0.146) (0.000*) (0.210) (0.149) 

HMPRO 0.923 0.485 0.102 -0.329 
 (0.000*) (0.515) (0.898) (0.787) 

LOXLEY 0.365 0.598 0.760 0.790 
 (0.270) (0.402) (0.240) (0.421) 
MAKRO 0.938 0.994 0.848 0.894 
 (0.000*) (0.006*) (0.152) (0.296) 

MIDA 0.671 0.488 0.370 0.818 
 (0.024*) (0.512) (0.630) (0.390) 

PLUS -0.214 -0.278 -0.987 -1.000 
 (0.553) (0.722) (0.013*) (0.000*) 

ROBINS 0.301 0.577 0.507 0.832 
 (0.368) (0.423) (0.493) (0.374) 
SINGER 0.846 -0.662 -0.705 -0.856 
 (0.001*) (0.338) (0.295) (0.346) 

SPC 0.250 0.966 0.194 -0.538 
 (0.459) (0.034*) (0.806) (0.638) 

SPI -0.333 0.495 -0.301 0.627 
 (0.317) (0.505) (0.699) (0.569) 

หมายเหตุ : 
                 1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และ
ค่าตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

7.  อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วม 
สมมติฐานการวิจยัที� 7 
H1 : อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วมไม่มีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด 
H0 : อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด  
จากตารางที� 4.7  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วมกบั

ราคาหลกัทรัพย ์ที�มีค่านอ้ยกว่าระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) 
ของความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์เป็นบวก แสดงว่า ณ ระดับความเชื�อมั�น 90% 
อตัราส่วนทางการเงินมีการปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงไปใน
ทิศทางเดียวกนั พบว่าไตรมาสปี 2552-2554 มี จาํนวน  5 บริษทั คือ บริษทั ซี พี ออลล์ จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามแม็คโคร จาํกดั (มหาชน) 
บริษทั ไมด้าแอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน) บริษทั ซิงเกอร์ ประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) งบไตรมาสปี 
2552 มีจาํนวน 3 บริษทั คือ บริษทั ซี พี ออลล์ จาํกดั (มหาชน) บริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั 
(มหาชน) บริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน)  

การวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วมกบัราคาหลกัทรัพย ์ที�
มีค่านอ้ยกวา่ระดบันยัสําคญัที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (r) ของความสัมพนัธ์
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพยเ์ป็นลบ แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนทางการเงินมีการ
ปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงจะทาํให้ราคาตลาดปรับเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางตรงกนัขา้ม พบวา่ งบไตร
มาสปี 2552 และ ปี 2553 มี จาํนวน 1 บริษทั คือ บริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



38 

 

ตารางที� 4.7  ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วม 
                     กบัราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ 2552-2554 2552 2553 2554 
BIG C 0.341 -0.529 0.421 -0.904 
 (0.305) (0.471) (0.579) (0.281) 
BJC 0.053 -0.336 0.838 0.955 
 (0.876) (0.664) (0.062) (0.192) 
CPALL 0.881 0.991 0.848 0.089 
 (0.000*) (0.009*) (0.152) (0.943) 

GLOBAL -0.525 1.000 0.819 0.973 
 (0.146) (0.000*) (0.181) (0.149) 

HMPRO 0.923 0.728 -0.050 -0.405 
 (0.000*) (0.272) (0.950) (0.734) 

LOXLEY 0.356 0.654 0.822 0.770 
 (0.270) (0.346) (0.178) (0.441) 
MAKRO 0.938 0.982 0.817 0.793 
 (0.000*) (0.018*) (0.183) (0.417) 

MIDA 0.671 0.382 0.191 0.818 
 (0.024*) (0.618) (0.809) (0.390) 

PLUS -0.214 -0.041 -0.997 -1.000 
 (0.553) (0.959) (0.003*) (0.000*) 

ROBINS 0.301 0.573 0.623 - 
 (0.368) (0.427) (0.377) - 
SINGER 0.846 -0.779 -0.690 -0.929 
 (0.001*) (0.221) (0.310) (0.242) 

SPC 0.250 0.854 0.171 -0.538 
 (0.459) (0.146) (0.829) (0.638) 
SPI -0.333 0.396 -0.267 0.627 
 (0.317) (0.694) (0.733) (0.569) 

หมายเหตุ : 
1. ค่าตวัเลขในตาราง คือ ค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) และ

ค่าตวัเลขในวงเล็บ คือ ค่านยัสาํคญั (Significant : Sig.) 
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2. เครื�องหมาย * หมายถึง มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ ณ ระดบัความ
เชื�อมั�นที� 90% 

 
4.2 ผลการวเิคราะห์  

 

ตารางที� 4.8  ตารางสรุปผลการทดสอบความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดของ 
                     หลกัทรัพย ์แยกตามรายบริษทั 
หลกัทรัพย ์ EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A 
BIGC X X X X X X X 
BJC X X X X X X X 
CPALL (+) X (-) (-) X X (+) 
GLOBAL X (-) X (+) X X X 
HMPRO X (-) (+) (+) (+) (+) (+) 
LOXLEY X X X (-) X X X 
MAKRO (+) (-) (+) (+) (+) (+) (+) 
MIDA X N/A X (+) (+) (+) (+) 
PLUS X N/A N/A X (-) X X 
ROBINS X (-) (+) (+) X X X 
SINGER (+) X X (+) (+) (+) (+) 
SPC X (-) (+) X X X X 
SPI X (-) X X X X X 
หมายเหตุ : 

เครื�องหมายในตารางแสดงถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินต่าง ๆ กบัราคา
ตลาดของหลกัทรัพย ์ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% โดย 

 X หมายถึง ไม่มีความสัมพนัธ์กนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
(+) หมายถึง มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
(-) หมายถึง มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ  
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N/A  หมายถึง  ไม่มีขอ้มูลอตัราการจ่ายเงินปันผล (DIY) เนื�องจาก บริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท 
จาํกดั (มหาชน)ไม่มีการจ่ายเงินปันผล และบริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน) ไม่มีการจ่ายเงินปันผล 
และไม่มีการจ่ายกาํไรต่อหุน้ ในช่วงที�ทาํการศึกษา 

สรุปจาํนวนกลุ่มพาณิชยที์�มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงินไดด้งันีJ  
 

ตารางที� 4.9  จาํนวนกลุ่มพาณิชยที์�มีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วนทางการเงิน 
อตัราส่วนทางการเงิน (+) (-) 

1.อตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น 3 - 
2.อตัราส่วนเงินปันผลต่อหุน้ - 6 
3.อตัราส่วนราคาตลาดกาํไรต่อหุ้น 5 - 
4.อตัราส่วนราคาตามบญัชี 8 - 
5.อตัราผลตอบแทนส่วนผูถื้อหุน้ 4 1 
6.อตัราส่วนหนีJ สินต่อทุน 4 - 
7.อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพย ์ 5 - 

  จากการศึกษาครัJ งนีJ  พบวา่อตัราส่วนทางการเงินที�มีความสัมพนัธ์กบัการเปลี�ยนแปลงราคา
ตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชยที์�มากที�สุด คือ อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้น โดยมีความสัมพนัธ์กบั
หลักทรัพย์จาํนวน 8 หลักทรัพย์ จากหลักทรัพย์กลุ่มพาณิชย์ทัJ งหมด 13 หลักทรัพย์ โดยมี
ความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกันการเปลี�ยนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพย์ กล่าวคือ ถ้า
อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้นมีค่าเพิ�มขึJ นหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดของหลักทรัพย์นัJ น 
เพิ�มขึJนหรือลดลงตามในทิศทางเดียวกนั 

 
ตารางที� 4.10   ภาพรวมค่าสัมประสิทธิ7 และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาด  
                        หลกัทรัพยข์องกลุ่มพาณิชย ์
 ไตรมาสที�1 ไตรมาสที� 2 ไตรมาสที� 3 ไตรมาสที� 4 รวมทุกไตรมาส 

1.กาํไรสุทธิต่อหุน้ 0.969 0.906 0.943 0.885 0.911 
 (0.000*) (0.000*) (0.000*) (0.000*) (0.000*) 

2.เงินปันผลต่อหุน้ 0.226 0.278 0.277 0.243 0.211 
 (0.248) (0.152) (0.154) (0.348) (0.027*) 
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ตารางที� 4.10  (ต่อ)  
 ไตรมาสที�1 ไตรมาสที� 2 ไตรมาสที� 3 ไตรมาสที� 4 รวมทุกไตรมาส 

3.ราคาตลาดกาํไรต่อหุน้ 0.233 0.170 -0.034 -0.181 -0.011 
 (0.199) (0.352) (0.852) (0.432) (0.910) 
4.ราคาตามบญัชีต่อหุน้ 0.310 0.367 0.306 0.295 0.324 
 (0.058*) (0.023*) (0.066*) (0.144) (0.000*) 

5.ผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 0.342 0.392 0.381 0.379 0.367 
 (0.036*) (0.015*) (0.018*) (0.056*) (0.000*) 

6.หนีJ สินต่อทุน 0.064 0.174 0.304 0.233 0.128 
 (0.705) (0.297) (0.064*) (0.252) (0.133) 

7.หนีJ สินต่อสินทรัพย ์ 0.288 0.228 0.283 0.256 0.263 
 (0.079*) (0.169) (0.085*) (0.207) (0.002*) 

จากตารางที� 4.10 ความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์ ยอมรับ
สมมติฐาน H0  อยา่งมีนยัสําคญัซึ� งอตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราเงินปันผล อตัราราคาตลาดต่อราคาตาม
บญัชี อตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วม สรุปได้ว่าทัJง 5 
อตัราส่วนมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์

จากการศึกษาความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินทัJง 7 อตัราส่วน กบัราคาตลาด
ของหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพาณิชย ์13 บริษทั ผลการศึกษาพบวา่อตัราส่วนทัJง 7 ตวัมีความสัมพนัธ์กบัการ
เปลี�ยนแปลงราคาตลาดหลกัทรัพยอ์ย่างมีนยัสําคญัทางสถิติ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% แตกต่างกนั
ตามสมมติฐาน ดงันีJ  

1. อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้น มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ท่ากบั 
0.000 ซึ� งนอ้ยกวา่ระดบันยัสาํคญัทางสถิติที�กาํหนด ( 0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์เป็นบวก 
แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบั
ราคาตลาดหลกัทรัพย ์  กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุ้นของหลกัทรัพยเ์พิ�มขึJนหรือลดลงจะ
ส่งผลใหร้าคาตลาดของหลกัทรัพยน์ัJนเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางเดียวกนั 

2. อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อหุ้น มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย์
เท่ากบั 0.027 ซึ� งนอ้ยกวา่ระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด ( 0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์
เป็นบวก แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์  กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนเงินปันจ่ายต่อหุ้นของหลกัทรัพย์
เพิ�มขึJนหรือลดลงจะส่งผลใหร้าคาตลาดของหลกัทรัพยน์ัJนเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางเดียวกนั 
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3. อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุ้น มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กับราคาตลาด
หลกัทรัพยเ์ท่ากบั 0.910 ซึ� งมากกว่าระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7
สหสัมพนัธ์เป็นลบ แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุ้นไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์

4. อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้น มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาด
หลกัทรัพยเ์ท่ากบั 0.000 ซึ� งนอ้ยกว่าระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด ( 0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7
สหสัมพนัธ์เป็นบวก แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อ
หุ้นมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์ กล่าวคือ ถา้อตัราส่วนราคาตลาดต่อ
ราคาตามบญัชีต่อหุ้นของหลักทรัพยเ์พิ�มขึJ นหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดของหลักทรัพย์นัJน
เพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทางเดียวกนั 

5. อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย์
เท่ากบั 0.000 ซึ� งนอ้ยกวา่ระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด ( 0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์
เป็นบวก แสดงวา่ ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดหลักทรัพย์ กล่าวคือ ถ้าอัตราผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นของ
หลกัทรัพยเ์พิ�มขึJนหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดของหลกัทรัพยน์ัJนเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทาง
เดียวกนั 

6. อตัราส่วนหนีJ สินต่อหุ้น มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพยเ์ท่ากบั 
0.133 ซึ� งมากกวา่ระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด (0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์เป็นบวก 
แสดงว่า ณ ระดับความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนหนีJ สินต่อหุ้นไม่มีความสัมพนัธ์กับราคาตลาด
หลกัทรัพย ์

7. อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วม มีค่า Sig. ของความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย์
เท่ากบั 0.002 ซึ� งนอ้ยกวา่ระดบันยัสําคญัทางสถิติที�กาํหนด ( 0.10) และมีค่าสัมประสิทธิ7 สหสัมพนัธ์
เป็นบวก แสดงว่า ณ ระดบัความเชื�อมั�น 90% อตัราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดหลักทรัพย์ กล่าวคือ ถ้าอัตราส่วนหนีJ สินต่อสินทรัพย์รวมของ
หลกัทรัพยเ์พิ�มขึJนหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดของหลกัทรัพยน์ัJนเพิ�มขึJนหรือลดลงในทิศทาง
เดียวกนั 
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ตารางที� 4.11 สรุปผลการศึกษางานวจิยัความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดที�เกี�ยวขอ้ง 
 นนัทนา รพีพรรณ วรรณา ศิริรัตน์ จุฑามาศ 

อตัรากาํไรสุทธิ      
อตัราเงินปันผล      
อตัรากาํไรต่อหุน้      
อตัรามูลค่าตามบญัชี      
อตัราหนีJ สินต่อทุน      
อตัราหนีJ สินต่อสินทรัพย ์      
หมายเหตุ :         คือ อตัราส่วนทางการเงินมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์

  จากการตรวจสอบแนวคิดและสรุปผลการศึกษาจากงานวิจยัที�เกี�ยวขอ้ง ในตารางที� 4.11 ผู ้
ศึกษาได้ผลการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินที�ผูล้งทุนให้ความสําคญัและมีความสัมพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดมี อตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัรามูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น อตัราหนีJ สิน
ต่อทุน 
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บทที� 5 

 

สรุปผลการวจิยั การอภปิรายผลและข้อเสนอแนะ 

 
การศึกษาคน้ควา้อิสระ ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของ

กลุ่มพาณิชยที์%จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื%อเป็นแนวทางใน
การคาดคะเนทิศทางการเปลี%ยนแปลงราคาหลกัทรัพยข์องแต่ละบริษทัที%อยู่ในกลุ่มพาณิชย ์โดยใช้
อตัราส่วนทางการเงินทั0งหมด 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราเงินปันผลต่อหุ้น อตัรา
ราคาตลาดต่อกาํไรต่อหุน้ อตัราราคาตามบญัชีต่อหุน้ อตัราผลตอบแทนของส่วนผูถื้อหุ้น อตัราหนี0 สิน
ต่อทุน อตัราหนี0 สินต่อสินทรัพยร์วม  

การศึกษาครั0 งนี0 ข้อมูลที%ใช้ในการวิเคราะห์เป็นข้อมูลทุติยภูมิ จากการศึกษาข้อมูลของ
บริษทัที%จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์และรวบรวมขอ้มูลจากงบการเงินรายไตรมาสที% 1 ของปี พ.ศ. 
2552 ถึง ไตรมาสที% 4 ของปี 2554 และใชข้อ้มูลราคาตลาดหลกัทรัพย ์ณ วนัรายงานผลการดาํเนินงาน
ทุกไตรมาส โดยใชส้ถิติสหสัมพนัธ์ (Correlation) ในการประมวลผลดว้ยวิธี Pearson Correlation ซึ% ง
พิจารณาทิศทางความสัมพนัธ์จากค่าสัมประสิทธิH สหสัมพนัธ์ (Coefficient of Correlation : r) โดย
ทดสอบระดบันยัสาํคญัของความสัมพนัธ์ ณ ระดบัความเชื%อมั%น 90% 
 

5.1 สรุปผลการวจัิย 

 

ตารางที� 5.1  สรุปภาพรวมค่าสัมประสิทธิH และค่านยัสาํคญัระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินและราคา 
                     ตลาดของกลุ่มพาณิชย ์
 ค่าสัมประสิทธิH  ค่า Sig. ผลลพัธ์ 
1. อตัราส่วนกาํไรสุทธิต่อหุน้ 0.911 0.000 มีความสมัพนัธ์ 
2. อตัราส่วนเงินปันผลจ่ายต่อหุน้ 0.211 0.027 มีความสมัพนัธ์ 
3. อตัราส่วนกาํไรต่อหุน้ -0.011 0.910 ไม่มีความสมัพนัธ์ 
4. อตัรามูลค่าราคาตามบญัชีต่อหุน้ 0.324 0.000 มีความสมัพนัธ์ 
5. อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 0.367 0.000 มีความสมัพนัธ์ 
6. อตัราหนี0 สินต่อทุน 0.128 0.133 ไม่มีความสมัพนัธ์ 
7. อตัราหนี0 สินต่อสินทรัพยร์วม 0.263 0.002 มีความสมัพนัธ์ 
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จากตารางที% 5.1 ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย ์
ยอมรับสมมติฐาน H0  อย่างมีนยัสําคญัซึ% งอตัรากาํไรสุทธิ อตัราเงินปันผล อตัราราคาตลาดต่อราคา
ตามบญัชี อตัราส่วนผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนหนี0 สินต่อสินทรัพยร์วม สรุปไดว้า่ทั0ง 5 
อตัราส่วนมีความสัมพนัธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย ์

 
5.2 การอภิปรายผลการวจัิย 

การศึกษาในครั0 งนี0  อตัราส่วนทางการเงินที%มีความสัมพนัธ์กบัการเปลี%ยนแปลงราคาตลาด
หลกัทรัพยก์ลุ่มพาณิชย ์มี 5 อตัราส่วน คือ อตัรากาํไรสุทธิต่อหุ้น อตัราเงินปันผลต่อหุ้น อตัราราคา
ตลาดตามบัญชีต่อหุ้น อัตราผลตอบแทนส่วนของผู ้ถือหุ้น อัตราหนี0 สินต่อสินทรัพย์รวม มี
ความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนักบัการเปลี%ยนแปลงราคาตลาดหลกัทรัพย ์กล่าวคือ ถา้อตัราส่วน
กาํไรสุทธิต่อหุ้น มีการปรับเพิ%มขึ0นหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดหลกัทรัพยป์รับตวัเพิ%มขึ0นหรือ
ลดลงไปในทิศทางเดียวกนั  หรืออาจกล่าวไดว้่า นกัลงทุนมองวา่ธุรกิจมีความสามารถสร้างผลกาํไร
ในอนาคตไดม้าก และผูบ้ริหารมีความสามารถ ประสบการณ์และความชาํนาญในการประกอบธุรกิจ 
อยา่งไรก็ตามยงัมีกลุ่มพาณิชยบ์างหลกัทรัพยที์%อตัราส่วนทางการเงินบางตวัและราคาตลาดไม่สัมพนัธ์
กนั เนื%องจากอาจมีปัจจยัต่าง ๆ เกี%ยวมาขอ้งกนักบัธุรกิจ  

ดงันั0น ผลการศึกษาที%ผา่นมาพบว่า ภาวะวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทย ที%ส่งผลให้ผูค้น
จบัจ่ายใชส้อยหรือลงทุนเพราะความไม่มั%นใจวา่เศรษฐกิจจะฟื0 นตวัเมื%อไรเนื%องจากนกัวิเคราะห์ส่วน
ใหญ่มองไปในทิศทางเดียวกนัว่าเศรษฐกิจจะฟื0 นตวัตอ้งใช้เวลาอยา่งนอ้ย 2-3  ปี (วรรณา เกิดอรุณ, 
2552) ราคาตลาดหลกัทรัพยจ์ะเคลื%อนไหวอย่างมีประสิทธิ โดยราคาปรับตวัสูงขึ0นหรือลดลงอย่าง
ต่อเนื%องตามผลประกอบการจนมีมูลค่าเท่ากับมูลค่าที%แท้จริง เพื%อให้นักลงทุน นักวิเคราะห์
เปรียบเทียบกบัราคาตลาดจะสามารถนาํไปใชใ้นการตดัสินใจลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้งมากยิ%งขึ0น 

ผลการศึกษาสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ (นนัทนา สุนทรบุรุษ, 2545) พบวา่อตัรากาํไรสุทธิ
และอตัราราคาตลาดต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้น กล่าวว่า ความสัมพนัธ์อตัราส่วนทางการเงินและราคา
ตลาดหลกัทรัพยมี์ความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ถา้ราคากาํไรสุทธิและอตัราราคาตลาด
ต่อราคาตามบญัชีต่อหุ้นมีการปรับเพิ%มขึ0นหรือลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดหลกัทรัพยป์รับเพิ%มขึ0น
หรือลดลงในทิศทางเดียวกนั และ (จุฑามาศ นนัต๊ะราช, 2551 กบั ศิริรัตน์ ตนัติวุฒิพงศ,์ 2550) พบวา่
อัตราหนี0 สินต่อทุน กล่าวว่า ความสัมพันธ์อัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์มี
ความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั กล่าวคือ ถา้อตัราหนี0 สินต่อทุนมีปรับเพิ%มขึ0นหรือลดลงจะส่งผล
ใหร้าคาตลาดหลกัทรัพยป์รับเพิ%มขึ0นหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกนั 
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5.3 ข้อเสนอแนะที�ได้จากการวจัิย 

1. อตัราส่วนทางการเงินที%มีความสัมพนัธ์กบัการเปลี%ยนแปลงราคาตลาดหลกัทรัพยก์ลุ่ม
พาณิชย ์มี 5 อตัราส่วน  คือ อตัราส่วนกาํไรสุทธิ อตัราเงินปันผล อตัรามูลค่าตามบญัชี อตัรา
ผลตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราหนี0 สินต่อสินทรัพยร์วมโดยมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั  
ดงันั0น การลงทุนในหลกัทรัพย ์นกัลงทุนควรศึกษาแนวโนม้ราคาตามบญัชีต่อหุ้นของหลกัทรัพยใ์ดมี
ค่าเพิ%มขึ0นหรือลดลง เพราะสามารถคาดคะเนทิศทางของราคาตลาดไดว้า่อาจมีการปรับตวัเพิ%มขึ0นหรือ
ลดลงในทิศทางเดียวกนั 

2. การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินเป็นเพียงส่วนหนึ% งที%ช่วยให้นกัลงทุน นกัวิเคราะห์
ทราบขอ้มูลเพียงส่วนหนึ%งเท่านั0น เนื%องจากมีปัจจยัหลายประการ เช่น ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง อตัรา
แลกเปลี%ยน  ที%ส่งกระทบต่อกลุ่มพาณิชย ์ผูที้%จะตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยต์อ้งทาํการศึกษาขอ้มูล
ของบริษทั งบการเงิน หมายเหตุประกอบงบการเงินในปีที%ผ่าน ๆ มาเพื%อประกอบการตดัสินใจได้
อยา่งถูกตอ้ง 
 
5.4 งานวจัิยที�เกี�ยวเนื�องในอนาคต 

1. ควรศึกษาอตัราส่วนทางการเงินของอุตสาหกรรมในกลุ่มอื%น เพื%อเป็นประโยชน์แก่นกั
ลงทุน นกัวเิคราะห์ และผูที้%สนใจ 

2. ศึกษาขอ้มูลราคาตลาด วนัก่อนหนา้ประกาศผลการดาํเนินงาน และหลงัวนัประกาศผล
การดาํเนิน เพื%อดูทิศทางการเปลี%ยนแปลงของราคาตลาด 

3. ควรศึกษาอตัราส่วนทางการเงินดา้นสภาพคล่อง ดา้นความสามารถในการทาํกาํไร ดา้น
วดัสภาพหนี0 ของอุตสาหกรรมกลุ่มพาณิชย์ เพื%อให้ทราบถึงผลการดาํเนินงานและฐานะการเงิน 
ตลอดจนจุดแข็งและจุดอ่อน เพื%อช่วยให้ฝ่ายบริหารใชเ้ป็นแนวทางในการวางแผน ตดัสินใจ ควบคุม
และเป็นประโยชน์แก่นกัลงทุนเพิ%มความเชื%อถือมากยิ%งขึ0น 
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ตารางผนวกที� 1 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั บิ กซี ซุปเปอร์เซ็นเตอร์ จาํกดั    
                          (มหาชน)  BIGC  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.91 3.93 11.66 1.92 16.25 1.01 0.50 38.83 

 Q2 0.74 3.77 12.33 1.92 16.88 1.05 0.51 40.87 
 Q3 0.60 3.73 12.50 2.02 15.86 0.96 0.49 45.04 
 Q4 1.34 3.84 12.53 1.91 15.82 0.94 0.48 42.37 

2553 Q1 1.00 3.96 13.83 2.10 15.57 0.79 0.44 44.08 
 Q2 0.86 3.56 14.98 2.24 16.77 0.89 0.47 48.27 
 Q3 0.74 2.99 17.29 2.79 16.89 0.73 0.42 57.85 
 Q4 1.01 2.16 23.11 3.74 14.67 0.94 0.48 75.09 

2554 Q1 1.07 2.47 22.00 3.11 14.57 3.04 0.75 80.17 
 Q2 1.36 2.14 24.89 3.54 17.53 3.21 0.76 27.55 
 Q3 1.01 1.73 29.39 4.45 18.01 2.98 0.75 119.60 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 2 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั เบอร์ลียคุเกอร์ จาํกดั (มหาชน)   
                           BJC  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.13 6.55 6.76 0.76 10.68 1.18 0.51 4.38 

 Q2 0.17 6.70 7.02 0.73 9.20 1.18 0.52 4.45 
 Q3 0.21 6.30 8.59 0.77 9.77 1.16 0.51 4.55 
 Q4 0.27 6.00 8.43 0.80 12.70 1.13 0.51 4.77 

2553 Q1 0.32 5.79 7.17 0.87 15.29 1.01 0.48 5.64 
 Q2 0.30 3.24 10.29 1.49 17.14 0.89 0.45 9.02 
 Q3 0.28 1.83 16.06 2.59 18.05 1.28 0.53 16.61 
 Q4 0.29 1.79 15.51 2.66 17.51 1.27 0.53 21.15 

2554 Q1 0.37 3.45 14.50 2.42 17.41 1.27 0.53 7.59 
 Q2 0.31 3.13 15.41 2.57 17.41 1.29 0.53 19.17 
 Q3 0.35 2.93 16.35 2.75 18.21 1.52 0.57 22.78 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



52 
 

ตารางผนวกที� 3 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั ซีพี ออลล ์จาํกดั (มหาชน)  
                          CPALL  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.28 4.76 17.15 3.38 24.14 12.00 0.54 12.13 

 Q2 0.27 3.51 22.18 4.25 29.48 1.28 0.55 14.09 
 Q3 0.32 2.99 23.56 5.51 31.32 1.22 0.56 17.29 
 Q4 0.24 2.42 25.24 6.29 28.14 1.36 0.57 21.00 

2553 Q1 0.37 2.91 24.75 6.59 28.30 1.24 0.55 24.46 
 Q2 0.39 2.78 23.83 6.39 36.05 1.48 0.59 28.00 
 Q3 0.37 1.89 31.83 11.40 34.74 1.40 0.58 35.84 
 Q4 0.34 2.04 28.40 9.78 36.52 1.69 0.63 41.29 

2554 Q1 0.46 3.50 26.97 10.12 35.28 1.51 0.60 37.24 
 Q2 0.48 3.16 28.12 10.01 43.64 1.64 0.62 43.85 
 Q3 0.48 2.92 28.86 12.25 42.12 1.52 0.60 48.69 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 4 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จาํกดั  (มหาชน)  
             GLOBAL  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 - - - - - - - - 

 Q2 - - - - - - - - 
 Q3 0.05 - 132.62 N/A 18.34 0.80 0.45 2.47 
 Q4 0.01 - 85.00 1.05 14.92 0.90 0.47 2.53 

2553 Q1 0.08 3.61 9.63 1.44 12.41 0.98 0.49 2.96 
 Q2 0.15 2.86 10.93 1.76 14.10 1.15 0.53 3.83 
 Q3 0.10 1.50 28.15 3.32 13.81 1.14 0.53 7.64 
 Q4 0.06 1.21 29.97 3.96 14.35 1.22 0.55 10.13 

2554 Q1 0.11 0.53 28.03 3.84 12.08 0.90 0.47 9.28 
 Q2 0.08 0.54 25.31 2.47 11.27 0.85 0.46 7.22 
 Q3 0.08 0.46 31.05 2.82 11.67 0.90 0.47 8.78 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 5 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั โฮมโปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จาํกดั  
             (มหาชน)  HMPRO 

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.13 8.66 8.14 1.58 20.90 1.67 0.62 3.63 

 Q2 0.13 6.34 10.52 2.05 23.26 1.67 0.63 4.92 
 Q3 0.07 4.49 14.15 3.15 23.05 1.69 0.63 6.99 
 Q4 0.11 3.99 15.52 3.48 22.34 1.63 0.62 4.75 

2553 Q1 0.09 3.69 18.66 4.04 22.92 1.62 0.62 4.96 
 Q2 0.10 2.98 21.31 4.70 26.80 1.84 0.65 6.17 
 Q3 0.09 1.92 30.15 7.64 28.24 1.78 0.64 8.90 
 Q4 0.13 2.06 25.68 6.73 28.47 1.66 0.62 9.40 

2554 Q1 0.08 0.39 24.32 6.39 27.82 1.67 0.62 8.59 
 Q2 0.09 0.37 24.51 6.29 29.16 1.56 0.61 8.46 
 Q3 0.09 0.33 26.32 6.75 29.21 1.57 0.61 9.58 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 6 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั ล็อกซเล่ย ์จาํกดั (มหาชน) 
                           LOXLEY  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.04 - N/A 0.93 -49.89 1.07 0.49 1.84 

 Q2 0.03 - N/A 1.26 -3.81 1.10 0.50 2.38 
 Q3 0.07 - N/A 1.48 -3.79 1.09 0.50 2.80 
 Q4 0.04 - N/A 1.46 8.69 1.29 0.55 2.83 

2553 Q1 0.06 - 10.28 0.85 9.57 1.16 0.52 2.19 
 Q2 0.06 - 9.40 0.85 10.71 1.07 0.50 1.78 
 Q3 -0.14 - 11.31 1.14 0.92 1.13 0.52 2.61 
 Q4 -0.05 - 138.18 1.25 -3.33 1.38 0.57 2.77 

2554 Q1 0.07 1.91 N/A 1.30 -2.76 1.26 0.54 2.71 
 Q2 0.06 1.94 N/A 1.24 -3.14 1.50 0.59 2.77 
 Q3 0.05 1.71 N/A 1.39 5.59 1.61 0.61 3.44 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 7 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั สยามแมค็โคร จาํกดั (มหาชน)   
                          MAKRO 

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 1.24 9.70 9.61 1.89 18.06 1.29 0.56 68.08 

 Q2 1.20 8,97 11.01 1.97 16.77 1.34 0.57 70.00 
 Q3 1.61 8.78 12.35 2.09 16.15 1.43 0.59 72.20 
 Q4 2.31 7.43 15.48 2.49 17.69 1.62 0.62 80.59 

2553 Q1 1.97 5.93 15.25 2.67 18.88 1.45 0.59 89.75 
 Q2 1.80 5.23 15.51 2.87 21.10 1.45 0.59 98.33 
 Q3 2.10 3.83 19.51 4.01 22.52 1.47 0.59 124.46 
 Q4 1.98 3.38 20.79 4.53 21.00 1.78 0.64 145.97 

2554 Q1 2.85 4.79 18.63 3.82 21.96 1.71 0.63 145.01 
 Q2 2.39 3.57 22.47 4.77 24.14 1.75 0.64 178.05 
 Q3 2.79 3.21 23.42 5.49 26.06 1.76 0.64 230.62 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 8 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั ไมดา้ แอสเซ็ท จาํกดั (มหาชน)    
                          MIDA  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.01 - 8.89 0.13 -1.60 0.64 0.36 0.57 

 Q2 0.01 - N/A 0.19 -1.73 0.64 0.36 0.51 
 Q3 - - N/A 0.23 -1.25 0.65 0.36 0.73 
 Q4 0.02 - N/A 0.20 0.79 0.72 0.39 0.68 

2553 Q1 0.03 - 21.45 0.17 1.58 0.74 0.39 0.59 
 Q2 0.01 - 12.25 0.19 1.71 0.81 0.42 0.57 
 Q3 - - 14.00 0.24 1.70 0.83 0.42 0.79 
 Q4 0.03 - 13.15 0.22 2.12 0.77 0.40 0.76 

2554 Q1 0.05 - 9.74 0.20 2.69 0.81 0.41 0.68 
 Q2 0.03 - 9.07 0.24 3.22 0.81 0.41 0.83 
 Q3 0.01 - 6.21 0.20 3.65 0.84 0.42 0.94 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 9 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั พี พลสั พี จาํกดั (มหาชน)    
                           PLUS                            

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 - - N/A 1.65 6.48 0.18 0.11 0.17 

 Q2 -0.01 - 30.42 1.69 -10.76 0.15 0.10 1.21 
 Q3 0.01 - N/A 1.53 -8.42 0.15 0.10 1.34 
 Q4 -0.06 - N/A 1.41 -7.67 0.19 0.12 1.44 

2553 Q1 0.01 - N/A 0.98 -3.66 0.15 0.10 0.95 
 Q2 -0.01 - N/A 0.83 -5.18 0.17 0.11 0.77 
 Q3 0.01 -    N/A 0.65 -4.85 0.20 0.12 0.63 
 Q4 -0.07 - N/A 0.54 -7.54 0.21 0.13 0.50 

2554 Q1 - - N/A 1.65 -8.52 0.24 0.15 1.05 
 Q2 -0.01 - N/A 1.49 -8.54 0.35 0.20 0.76 
 Q3 N/A - N/A N/A N/A N/A N/A - 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 และไตรมาสที� 3 บริษทั พี พลสั  
                   พี จาํกดั (มหาชน) มีผลการดาํเนินงานขาดทุน 
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ตารางผนวกที� 10 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั หา้งสรรพสินคา้โรบินสัน จาํกดั   
                            (มหาชน)   ROBINS  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.25 6.56 6.60 1.10 17.41 0.46 0.31 5.99 

 Q2 0.21 4.45 9.40 1.56 16.23 0.47 0.32 8.15 
 Q3 0.18 3.74 12.31 1.92 15.70 0.46 0.31 9.86 
 Q4 0.28 3.85 11.96 1.81 15.88 0.57 0.36 10.22 

2553 Q1 0.69 3.09 14.82 2.25 21.72 0.45 0.30 11.56 
 Q2 0.27 2.71 11.43 2.30 23.39 0.40 0.28 13.61 
 Q3 0.21 1.83 16.12 3.48 23.07 0.41 0.29 20.03 
 Q4 0.38 1.69 17.15 3.65 23.34 0.51 0.33 22.94 

2554 Q1 0.35 2.48 16.21 3.48 16.89 0.46 0.31 21.60 
 Q2 0.35 1.95 26.58 4.26 18.43 0.47 0.31 28.12 
 Q3 0.34 1.83 26.54 4.65 19.53 0.47 0.31 36.28 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



60 
 

ตารางผนวกที� 11 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั ซิงเกอร์ (ประเทศไทย) จาํกดั 
                             (มหาชน)   SINGER  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.06 - N/A 0.06 -13.10 3.01 0.75 1.14 

 Q2 0.05 - N/A 0.53 -12.87 2.88 0.74 1.07 
 Q3 0.02 - N/A 0.62 -5.47 2.79 0.74 1.08 
 Q4 0.01 - N/A 0.64 7.00 2.62 0.72 1.30 

2553 Q1 0.04 - 14.19 0.97 5.83 2.53 0.72 1.65 
 Q2 0.10 - 24.07 1.37 8.03 2.36 0.70 2.56 
 Q3 0.05 - 21.31 1.64 9.30 2.34 0.70 3.35 
 Q4 0.14 - 18.69 1.66 12.93 1.52 0.60 3.49 

2554 Q1 0.09 2.37 12.75 1.34 14.61 1.57 0.61 3.91 
 Q2 0.16 2.45 10.63 1.26 16.59 1.48 0.60 4.19 
 Q3 0.12 2.26 9.85 1.34 18.38 1.43 0.59 5.72 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 12 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั สหพฒันาอินเตอร์โฮลด̀ิง จาํกดั  
                            (มหาชน)   SPC 

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.36 2.62 10.11 0.99 10.61 0.06 0.38 17.11 

 Q2 0.75 3.35 9.96 0.97 11.07 0.62 0.38 17.92 
 Q3 0.46 3.11 10.15 1.02 10.76 0.61 0.38 18.24 
 Q4 0.66 3.02 9.94 10.02 11.48 0.70 0.41 19.32 

2553 Q1 0.46 2.66 10.96 1.20 11.78 0.58 0.37 20.91 
 Q2 0.80 2.41 11.62 1.29 11.81 0.59 0.37 24.99 
 Q3 0.38 2.36 11.60 1.29 10.97 0.53 0.35 27.21 
 Q4 0.72 2.43 11.64 1.20 10.89 0.69 0.41 27.08 

2554 Q1 0.57 2.88 11.00 1.13 11.27 0.65 0.40 26.70 
 Q2 0.89 2.78 10.90 1.17 11.36 0.61 0.38 26.83 
 Q3 0.46 2.68 10.92 1.17 11.30 0.61 0.38 29.28 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ตารางผนวกที� 13 อตัราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของบริษทั สหพฒันพิบูล จาํกดั (มหาชน)    
                             SPI  

ปี ไตรมาส EPS DIY P/E P/BV ROE D/E D/A MKT 
2552 Q1 0.36 1.12 9.52 0.78 7.82 015 0.13 17.98 

 Q2 0.72 1.18 9.72 0.74 7.61 0.12 0.11 16.59 
 Q3 0.48 1.13 10.11 0.75 7.98 0.11 0.10 17.01 
 Q4 0.68 1.12 9.49 0.73 8.41 0.10 0.09 17.50 

2553 Q1 0.46 1.18 8.32 0.66 8.64 0.10 0.09 17.13 
 Q2 0.68 1.16 8.08 0.66 8.25 0.07 0.07 17.05 
 Q3 0.39 1.06 9.06 0.70 7.59 0.07 0.06 18.43 
 Q4 0.54 1.03 9.76 0.70 7.74 0.08 0.08 18.97 

2554 Q1 0.53 1.13 9.38 0.69 7.95 0.10 0.09 18.85 
 Q2 0.72 1.06 9.70 0.75 7.45 0.09 0.08 20.05 
 Q3 0.46 1.01 9.97 0.76 7.96 0.11 0.10 22.13 

หมายเหตุ : www.setsmart.com ยงัไม่มีขอ้มูลของไตรมาสที� 4 ปี 2554 
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ประวตัผิู้เขยีน 

 
ชื�อ - นามสกุล  นางบุญนาค  เกิดสินธ์ุ 
วนั เดือน ปีเกดิ  2 ตุลาคม 2516 
ที�อยู่   161/4  ม.3 ตาํบลหลกัหก อาํเภอเมือง จงัหวดัปทุมธานี 12000 
การศึกษา  ประกาศนียบตัรวชิาชีพ สาขาการบญัชี ดรุณพิทยาพาณิชยการ 2535 
   ประกาศนียบตัรวชิาชีพชั/นสูง สาขาการบญัชี พณิชยการสันติราษฎร์ 2537 

สาํเร็จการศึกษาบริหารธุรกิจบณัฑิต สาขาการบญัชี 
มหาวทิยาลยัสุโขทยัธรรมาธิราช 2543 

ประสบการณ์ทาํงาน ปี 2535 - 2536 คณะนาฏศิลป์และดุริยางค ์สถาบนัเทคโนโลยรีาชมงคล 
ปี 2537 - ปัจจุบนั บริษทั ทีโอที จาํกดั (มหาชน) 
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