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บทคดัย่อ 
 การศึกษาค้นควา้อิสระมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษา 1) แนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร และ 
2) อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์             
แห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 การศึกษาคร้ังน้ีเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ ประชากรท่ีศึกษา คือ บริษัทจดทะเบียน                 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีมีการด าเนินงาน
ต่อเน่ืองและมีขอ้มูลครบถว้น ในช่วงตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 
จ านวน 48 บริษทั โดยศึกษา 10 อตัราส่วน และใชร้าคาปิดรายไตรมาสของหลกัทรัพย ์ณ วนัส้ินแต่ละ
ไตรมาส โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลทุติยภูมิจากฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพย ์สถิติท่ีใช ้คือ ค่าต ่าสุด 
ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน และการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ  
 ผลการศึกษา พบว่า 1) ค่าเฉล่ียราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร   
มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย ในช่วงไตรมาสท่ี 1 ปี 2559 ถึงไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 โดยมีค่าเฉล่ียสูงสุด 
อยู่ท่ี 26.92 บาทต่อหุ้น หลงัจากนั้นมีการเคล่ือนไหวลดลงและเพ่ิมข้ึนสลบักันเล็กน้อยในแนวราบ 
จนกระทัง่ ไตรมาสท่ี 4 ปี 2562 มีค่าเฉล่ียลดลงมาอยูท่ี่ 18.88 บาทต่อหุน้ และ 2) อตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 
10 อตัราส่วน มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นระดบัปานกลาง โดยสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลง 
ของราคาหลกัทรัพยไ์ด้ ร้อยละ 20.10 อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.05 โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีมี
อิทธิพลเชิงบวก ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด รองลงมา คือ อตัราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ และอตัราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม ตามล าดบั อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบ อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด รองลงมา คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ตามล าดับ ส่วนอตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพล ไดแ้ก่ 
อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
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Abstract 

 

The purposes of this independent study were to study 1) the trend of stock 

prices of listed companies in the Stock Exchange of Thailand in agricultural and food 

industry groups and, 2) financial ratios that affected stock prices of listed companies 

in the Stock Exchange of Thailand in agricultural and food industry groups. 

This study was a quantitative research.  The population consisted of 48 listed 

companies in the Stock Exchange of Thailand in agricultural and food industry groups 

which was the continuous operation and had complete information during the first 

quarter of 2016 to the fourth quarter of 2019 by studying in 10 ratios and using closing 

price by quarter of the securities at the end of each quarter. The secondary data were 

collected from the Stock Exchange database.  The statistics employed in study were 

minimum, maximum, mean, standard deviation and multiple regression analysis. 

The results of this study revealed that: 1) the average stock prices of listed 

companies in the Stock Exchange of Thailand in agricultural and food industry groups 

was slightly increased during the quarter of 2016 and the first quarter of 2017, with 

the highest average at 26.92 baht per share.  After that, there was a slight decrease and 

rise in alternating movements in the horizontal direction, until the fourth quarter of 2019, it 

was decreased on the average at 18.88 baht per share. 2) The 10 financial ratios were 

related to the stock price at a moderate level.  It could explain the change in stock 

prices at 20.10% with a statistical significance at 0.05 level. The financial ratios that 

had a positive influence were the current ratio which has the most positive influence, 

followed by the interest coverage ratio, account receivable turnover ratio, and total 

asset turnover ratio respectively.  The financial ratios that had a negative influence, 

with a statistical significance at 0.05 were quick ratio which was the highest negative 

effect, followed by return on asset ratio and debt to equity ratio respectively.  Finally, 

the inventory turnover ratio, net profit margin and return on equity ratio were non-effect 

financial ratios. 
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บทที่ 1 

บทน ำ 
 
 

1. ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 
 
  เคร่ืองมือในการลงทุนเพื่อท่ีจะไดผ้ลตอบแทนมีหลากหลายประเภทไม่ว่าจะเป็นเงินฝาก
ประเภทต่าง ๆ หรือตราสารทางการเงินโดยทัว่ไปลกัษณะของตราสารทางการเงินท่ีน ามาเสนอขาย          
ในตลาดนั้นมีอยู ่2 แบบ คือ ตราสารหน้ี และตราสารทุน โดยการซ้ือตราสารหน้ีนั้นก็เปรียบเสมือนกบั
การท่ีใหรั้ฐบาลหรือเอกชนกูย้มืเงิน โดยไดผ้ลตอบแทนเป็นอตัราดอกเบ้ีย ผูท่ี้ซ้ือพนัธบตัรหรือหุ้นกู ้
นั้นมีฐานะเป็นเจา้หน้ีของกิจการ ในส่วนตราสารทุน ก็คือ หุ้นสามญั หุ้นบุริมสิทธิ ท่ีกิจการออกให ้
นกัลงทุนซ้ือขายหุน้ เพื่อระดมเงินไปใชใ้นกิจการผูถื้อตราสารมีฐานะเปรียบเสมือนเป็นเจา้ของกิจการ 
โดยมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนรูปเงินปันผล (Dividend) และส่วนต่างราคา (Capital Gain) การลงทุน 
ในหุน้เป็นเคร่ืองมือการลงทุนท่ีไดรั้บความนิยมอยา่งหน่ึง ซ่ึงมีโอกาสท่ีจะไดผ้ลตอบแทนท่ีสูง แต่ก็มี
ความเส่ียงสูงเช่นเดียวกัน โดยผลตอบแทนท่ีได้รับข้ึนอยู่กับหลายปัจจัยท่ีเก่ียวข้อง ได้แก่ ภาวะ
เศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมโดยรวม สภาพแวดล้อมธุรกิจของบริษัท อตัราดอกเบ้ีย ช่วงเวลา 
ท่ีผูล้งทุนท าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เป็นตน้ ดงันั้น ในการลงทุนผูล้งทุนควรพิจารณา ตดัสินใจลงทุน
จากสภาพเศรษฐกิจ แนวโนม้การเติบโต ปัจจยัพ้ืนฐานต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้งประกอบการพิจารณาตดัสินใจ
ลงทุนควบคู่ไปกบัการวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงินท่ีมีผลต่อการก าหนดมูลค่าและราคาของหลกัทรัพย์
ของธุรกิจดว้ย  

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) ก็คือ ตลาด
หลกัทรัพยข์องไทย ท่ีท าหนา้ท่ีเป็นตลาดกลางในการซ้ือขายหุน้ และตราสารทางเงินท่ีเก่ียวขอ้ง ภายใต้
กฎเกณฑ ์และการก ากบัของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์(ส านกังาน 
ก.ล.ต.) เพื่อก  ากบัดูแลและสร้างความเป็นธรรมใหก้บัผูล้งทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีการ
จดัโครงสร้างของบริษทัจดทะเบียน แบ่งออกเป็น กลุ่มอุตสาหกรรม (Industry Group) จ านวน 8 กลุ่ม 
และหมวดธุรกิจ (Sector) จ านวน 28 หมวด (ภาคผนวก ก) เพื่อความเหมาะสมในการเปรียบเทียบ
ระหว่างกันและเป็นขอ้มูลดา้นการลงทุนไดอ้ย่างเหมาะสม โดยแนวทางการจัดกลุ่มนั้นให้สามารถ
สะทอ้นประเภทธุรกิจของบริษทัจดทะเบียนไดช้ดัเจนและสะทอ้นใหเ้ห็นถึงอุตสาหกรรมของประเทศ
ไดม้ากข้ึน  
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  บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (Agro & Food 
Industry) เป็นธุรกิจเก่ียวกบัการเพาะปลูก ท าป่าไม ้ท าปศุสตัว ์แปรรูปผลิตผลทางการเกษตรและผลิต
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยไดแ้บ่งตามหมวดธุรกิจไวจ้  านวน 2 หมวดธุรกิจ คือ 
  (1) หมวดธุรกิจการเกษตร (Agribusiness: AGRI) เป็นธุรกิจท่ีท าการเพาะปลูก ปศุสัตว ์
ประมง ป่าไม ้แปรรูป ช าแหละ และเก็บรักษาสินคา้เกษตร รวมถึงตวัแทนจ าหน่ายผลิตผลทางการ
เกษตรเบ้ืองตน้เพ่ือน าไปใชต่้อในอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ซ่ึงยกเวน้ธุรกิจท่ีเก่ียวกบัปุ๋ยและยาปราบศตัรูพืช 
ท่ีเป็นเคมีภณัฑแ์ละกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกบัเสน้ใย  
  (2) หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage: FOOD) เป็นธุรกิจการผลิต
อาหารโดยแปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ประกอบกิจการร้านอาหาร ตวัแทนจ าหน่ายอาหาร รวมถึง
ผูผ้ลิตเคร่ืองด่ืมต่างๆ 

ความน่าสนใจของกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เน่ืองจากประเทศไทย
เป็นประเทศเกษตรกรรมท่ีมีความอุดมสมบูรณ์ดา้นทรัพยากรทางธรรมชาติ โดยเฉพาะภูมิอากาศ สภาพ
ดิน ท าให้ประเทศไทยเป็นอู่ขา้ว อู่น ้ า เป็นผูส่้งออกอาหารระดบัแนวหน้าของโลกมีความไดเ้ปรียบ 
ในการแข่งขนั อีกทั้งอาหารเป็นปัจจยัหลกัของการด ารงชีวิต ซ่ึงโลกก าลงัมีปัญหาวิกฤตการณ์ภาวะโลก
ร้อน ประชากรโลกมีจ านวนสูงข้ึน อาจเกิดแนวโน้มเร่ืองของการขาดแคลนอาหารในอนาคต อีกทั้ง 
การแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรน่าสายพนัธุ์ใหม่ 2019  ท าให้สินคา้ในกลุ่มอาหาร และ
เคร่ืองด่ืมมีการเปล่ียนแปลงไปจากสถานการณ์ปกติ อาหารส าเร็จรูป อาหารทะเลกระป๋องผลไมก้ระป๋อง 
เคร่ืองปรุงรสต่าง ๆ  กลายเป็นกลุ่มท่ีเติบโตไดดี้ในช่วงกกัตวัอยูก่บับา้น เพราะทุกคนพยายามเก็บกกัตุน
อาหารไว ้เพื่อการบริโภคเน่ืองจากไม่แน่ใจนโยบายการล็อกดาวน์ (Lock Down) ซ่ึงแต่ละประเทศ 
มีความแตกต่างกันไป แต่ประเทศไทยถือว่ามีความไดเ้ปรียบในด้านการผลิตผลิตภณัฑ์อาหาร และ
เคร่ืองด่ืมอยา่งมาก ซ่ึงสามารถผลิตวตัถุดิบไดเ้อง ทั้งพืช ผกั ผลไม ้ปศุสตัว ์และอาหารทะเล  แมจ้ะมี
การน าเขา้วตัถุดิบบา้ง  

 
 
 
 
 
 
 
 



3 

ตารางท่ี 1.1  ก าไรสุทธิของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 

กลุ่มอุตสำหกรรม 
ก ำไรสุทธิ (หน่วย : ล้ำนบำท) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 

AGRO 42,528.99 48,764.99 48,515.30 48,837.66 55,217.15 
     AGRI 2,932.75 2,055.00 1,359.56 3,990.12 70.35 
     FOOD 39,596.24 46,709.99 47,155.74 44,847.54 55,146.80 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2563) 
 
ตารางท่ี 1.2  มูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 

กลุ่มอุตสำหกรรม 
มูลค่ำหลักทรัพย์ตำมรำคำตลำด (หน่วย : ล้ำนบำท) 

ปี 2558 ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 ปี 2562 

AGRO 808,486.51 1,102,472.70 1,122,436.18 949,014.23 1,087,251.67 
     AGRI 51,173.78 80,741.55 70,232.96 61,137.62 50,536.27 
     FOOD 757,312.73 1,021,731.15 1,052,203.22 887,876.61 1,036,715.39 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2563) 
 
   จากข้อมูลตารางท่ี 1.2 จะเห็นว่ากลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร               
มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด ตั้งแต่ปี 2558 ถึงปี 2560 แนวโน้มเพ่ิมข้ึน แต่ปี 2561 กลบัมีมูลค่า
หลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีลดลง และในปี 2562 มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาดท่ีเพ่ิมข้ึนจาก ปี 2561 
แต่ยงัคงลดลงจากปี 2559 และปี 2560 แต่จากขอ้มูลตารางท่ี 1.1 จะท าให้เห็นไดว้่าก  าไรสุทธิของกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ตั้งแต่ปี 2558 ถึงปี 2562 มีแนวโนม้ท่ีเพ่ิมข้ึนซ่ึงในปี 2560 
ลดลงเพียงเลก็นอ้ย 
  การลงทุนหุน้ในตลาดหลกัทรัพยส่ิ์งท่ีนกัลงทุนมกัพิจารณา ก็คือ เม่ือลงทุนแลว้จะไดรั้บ
ผลตอบแทนจากการลงทุนกลบัคืนมามากนอ้ยเพียงใด โดยผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บ
อาจมีไดห้ลายรูปแบบ อาทิเช่น เงินปันผล (Dividend) ก  าไรจากส่วนต่างของราคา (Capital Gain) หรือ
ผลประโยชน์อ่ืนๆ ท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บ การท่ีนกัลงทุนจะตดัสินใจลงทุนซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ะเป็นการ
คาดการณ์ระดบัราคาหลกัทรัพยน์ั้นๆ ในอนาคตจะเพ่ิมสูงข้ึนหรือลดลง ดงันั้น ผูล้งทุนจ าเป็นท่ีจะตอ้ง
พิจารณาถึงปัจจยัต่าง ๆ ท่ีมีผลต่อการก าหนดมูลค่าและราคาหลกัทรัพย ์เพื่อให้สามารถวิเคราะห์ไดว้่า
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ควรลงทุนในหลกัทรัพยใ์ด ซ่ึงจดัไดว้่าผูล้งทุนมีความเส่ียงหากลงทุนแลว้ผลตอบแทนท่ีไดรั้บ อาจไม่
เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้
  โดยปกติแลว้รูปแบบการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนในการลงทุน
หลกัทรัพย ์ก็คือ การวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) กบัการวิเคราะห์ทางเทคนิค 
(Technical Analysis) รูปแบบการวิเคราะห์ทั้งสองรูปแบบน้ีมีความแตกต่างกัน โดยการวิเคราะห์
ปัจจยัพ้ืนฐานจะใชข้อ้มูลท่ีหลากหลายและใชเ้วลานานจึงเหมาะสมกบัผูล้งทุนในระยะกลางหรือระยะ
ยาวในขณะท่ีการวิเคราะห์ดา้นเทคนิคใชข้อ้มูลท่ีแคบกว่าเหมาะกบัการลงทุนเพื่อหวงัผลตอบแทน           
ในระยะสั้นมากกว่า 

การวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน เป็นวิธีการวิเคราะห์ท่ีส าคัญวิธีหน่ึง      
โดยหลกัการวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน แบ่งไดเ้ป็น 2 รูปแบบ คือ 

(1)  การวิเคราะห์หุน้จากบนลงล่าง (Top Down) โดยเร่ิมจากหุ้นท่ีน่าสนใจในการลงทุน
โดยมองจากภาพใหญ่ท่ีสุดของการลงทุนในตลาดหุน้ มองว่ามีปัจจยัใดบา้งท่ีมีโอกาสและส่งผลกระทบ           
ต่อแนวโนม้การเติบโตในอนาคต เช่น หากผูล้งทุนมองเห็นวา่ช่วงสภาวะเศรษฐกิจ ในปัจจุบนัธุรกิจภาค
การเกษตรมีแนวโนม้การเติบโต ก็จะมองไปยงัอุตสาหกรรมการผลิตและแปรรูปอาหารแลว้มองภาพ
เลก็ลงมายงัคุณภาพของหุน้แต่ละตวัในอุตสาหกรรมท่ีเลือกมา 

(2)  การวิเคราะห์หุ้นจากล่างข้ึนบน (Bottom Up) การมองหาหุ้นน่าสนใจในการลงทุน
แบบยอ้นทางจาก Top Down โดยมองจากภาพเล็กไปภาพใหญ่ เช่น ผูล้งทุนสนใจหุ้นของบริษทัหน่ึง          
ผูล้งทุนจะเข้าไปดูปัจจัยพ้ืนฐานของงบการเงิน โดยการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน (Financial 
Ratios) ก็จะช่วยสะทอ้นภาพของผลการด าเนินงานของบริษทัได ้ต่อไปก็จะมองยอ้นข้ึนไปยงัหุน้ตวัอ่ืน           
ในอุตสาหกรรมเดียวกนั และปัจจยัใดบา้งท่ีมีโอกาสและส่งผลกระทบต่อแนวโนม้การเติบโตในอนาคต 

การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน ถือว่าการวิเคราะห์ท่ีท าได้ง่ายเพราะงบการเงิน           
ถือได้ว่าเป็นข้อมูลเปิดเผยและง่ายต่อการน ามาวิเคราะห์ เพื่อให้รู้ว่าฐานะทางการเงินและผลการ
ด าเนินงานของบริษทัท่ีผูล้งทุนสนใจดีหรือไม่ดีอยา่งไร รวมทั้งน าขอ้มูลท่ีไดม้าเปรียบเทียบกบัคู่แข่ง
ขันและน าผลท่ีได้ไปใช้ประกอบการตัดสินใจ โดยท่ีอตัราส่วนทางการเงินในแต่ละอัตราส่วน 
มีวตัถุประสงคข์องการวดัฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินงานท่ีแตกต่างกนัท าให้ผูล้งทุนสามารถ
มองภาพรวมของบริษทันั้น ๆ   ไดช้ดัเจนยิง่ข้ึน เช่น อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) เป็นอตัราส่วน 
ท่ีแสดงสภาพคล่องของบริษทัว่ามีสภาพคล่องสูงหรือต ่า และมีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น
ไดม้ากน้อยเพียงใด  หรืออตัราหน้ีสินต่อสินทรัพย ์(Debt to Assets Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดง 
แหล่งเงินทุนจากหน้ีสินรวมของกิจการว่ามีสัดส่วนเป็นเท่าใดเม่ือเปรียบเทียบกบัสินทรัพยท่ี์กิจการ 
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มีหรืออตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นว่ากิจการมีก  าไรสุทธิเป็นร้อยละ
เท่าไรของยอดขาย อตัราส่วนน้ียิง่สูงยิง่ดีแสดงความสามารถในการท าก  าไรสุทธิ เป็นตน้  

นอกจากการวิเคราะห์ปัจจัยภายในของบริษทัโดยอิงตามผลการด าเนินงาน ท่ีมาจาก           
งบการเงินหรืออตัราส่วนทางการเงินท่ีจะช่วยสะท้อนภาพของผลการด าเนินงานของบริษัทแลว้                   
ผูล้งทุนควรท่ีจะพิจารณาว่ามีปัจจยัอ่ืนๆ เช่น การเพ่ิม - ลด อตัราดอกเบ้ีย อตัราแลกเปล่ียน ค่าเงินบาท 
ตวัเลขเศรษฐกิจของประเทศ เหตุการณ์ทางการเมือง การกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ โรคระบาด  
ภัยพิบัติทางธรรมชาติ เป็นต้น เพื่อประเมินผลกระทบของปัจจัยต่างๆ ท่ีส่งผลกระทบต่อบริษัท           
แลว้สะทอ้นมายงัราคาหลกัทรัพยก่์อนการตดัสินใจลงทุน 

จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ ผูศ้ึกษามีความสนใจท่ีจะศึกษาว่ามีอตัราส่วนทางการเงินใดบา้ง           
ท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร เพื่อให้ผูล้งทุนไดใ้ชเ้ป็นแนวทางในการวิเคราะห์ และตดัสินใจเลือกลงทุน
ต่อไป 

 

2. วตัถุประสงค์กำรศึกษำ 
 

2.1 เพื่อศึกษาแนวโน้มราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์           
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

2.2 เพื่อศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน          
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 

3. กรอบแนวคดิกำรศึกษำ 
 
 จากการทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง พบว่า งานวิจยัส่วนใหญ่ไดศ้ึกษาถึงความสมัพนัธ์
ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมากมาย  ซ่ึงมี
อัตราส่วนทางการเงินบางอัตราส่วนท่ีสามารถใช้ในการพยากรณ์การเปล่ียนแปลงของราคา 
ของหลกัทรัพยไ์ด ้จึงเลือกศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีสะทอ้นฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน 
ของบริษัทบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยจ าแนกเป็น 4 ดา้น รวม 10 อตัราส่วน ดงัน้ี 
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ตวัแปรอสิระ  ตวัแปรตำม 
1. ดา้นวดัสภาพคล่องทางการเงิน   

ราคาหลกัทรัพย ์
(Stock Prices ) 

ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

    1.1  อตัราส่วนเงินทุนหมนุเวยีน (Current Ratio)  
    1.2  อตัราส่วนเงินทุนหมนุเวยีนเร็ว (Quick Ratio)  
2. ดา้นวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน   
    2.1  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ 
           (Account Receivable Turnover) 

 

    2.2  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ  
 (Inventory Turnover) 

 

    2.3  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม  
           (Total Assets Turnover) 

 

3. ดา้นวดัสภาพหน้ีสิน   
    3.1  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้  
           (Debt to Equity Ratio) 

 

    3.2  อตัราส่วนความสามารถในการช าระ 
 ดอกเบ้ีย  (Interest Coverage Ratio) 

 

4. ดา้นวดัความสามารถในการท าก  าไร   
    4.1  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin)  
    4.2  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  
 (Return on Asset) 

 

    4.3  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้  
          (Return on Equity) 

 

 
ภาพท่ี 1.1  กรอบแนวคิดการศกึษา 
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4. สมมตฐิำนกำรศึกษำ 
 
 การศึกษาคร้ังน้ี ผูศึ้กษาตั้งสมมติฐานการศึกษา ดงัน้ี 

 สมมติฐานท่ี 1   อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 สมมติฐานท่ี 2   อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 สมมติฐานท่ี 3   อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร 

 สมมติฐานท่ี 4 อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

 สมมติฐานท่ี 5  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) ส่งผลต่อ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และอุตสาหกรรม
อาหาร 

 สมมติฐานท่ี 6  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และอุตสาหกรรม
อาหาร 

 สมมติฐานท่ี 7  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร 

 สมมติฐานท่ี 8  ตราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 สมมติฐานท่ี 9  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

 สมมติฐานท่ี 10 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้  (Return on Equity) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 
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5. ขอบเขตของกำรศึกษำ 
 
 การศึกษาคร้ังน้ี ก  าหนดขอบเขตการศึกษา ดงัน้ี 

5.1 ขอบเขตด้ำนเน้ือหำ  
        การศึกษาคร้ังน้ีมุ่งศึกษาเฉพาะขอ้มูลราคาของหลกัทรัพยก์บัอตัราส่วนทางการเงิน 

จ  าแนกเป็น 4 ดา้น รวม 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
  5.1.1  ด้านวดัสภาพคล่องทางการเงิน  
         1)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
         2)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
  5.1.2  ด้านวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
         1)  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover)  
    2)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
         3)  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
        5.1.3  ด้านวดัสภาพหนี้สิน   
         1)  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
         2)  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
  5.1.4  ด้านวดัความสามารถในการท าก าไร  
         1)  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
         2)  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) 
        3)  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 
 5.2  ขอบเขตประชำกร 
                     ประชากรท่ีศึกษาในคร้ังน้ี คือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีมีเง่ือนไขดงัน้ี คือ ไม่อยู่ในกลุ่มท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน  
มีขอ้มลูทางการเงินครบถว้นครบ และไม่มีการปรับยา้ยกลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ ในช่วงไตร
มาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 รวมเป็นระยะเวลา 16 ไตรมาส รวมเป็นประชากร 
ท่ีศึกษา จ  านวน 48 บริษทั แบ่งเป็นหมวดธุรกิจเกษตร จ านวน 10 บริษทั หมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม 
จ  านวน 38 บริษทั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 19 ตุลาคม 2563) 
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5.3  ขอบเขตด้ำนระยะเวลำ 
        การศึกษาน้ีใช้ขอ้มูลจากงบการเงินประจ าปี ในช่วงเวลาเดียวกันเป็นรายไตรมาส
ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 รวม 16 ไตรมาส ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
 

6. นิยำมศัพท์เฉพำะ 
 
 6.1  บริษัทจดทะเบียน หมายถึง บริษทัจดทะเบียนเป็นบริษทัมหาชนจ ากดัท่ีไดรั้บอนุมติั
จากส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ให้สามารถออกและเสนอขาย
หลกัทรัพยต่์อประชาชน และไดรั้บอนุมติัจากตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยให้เขา้เป็นบริษัท                
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 6.2  กลุ่มเกษตรและอตุสำหกรรมอำหำร (Agro & Food Industry) หมายถึง ธุรกิจเก่ียวกบั
การเพาะปลูก ท าป่าไม ้ท าปศุสตัว ์แปรรูปผลิตผลทางการเกษตร และผลิตอาหารและเคร่ืองด่ืมท่ีตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ได้มีการจัดบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ตามหลกัเกณฑ์การจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ โดยกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ประกอบดว้ยหมวดธุรกิจ 2 หมวดธุรกิจ ไดแ้ก่ หมวดธุรกิจการเกษตร (Agribusiness: AGRI) และ หมวด
ธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage: FOOD) 
 6.3  หมวดธุรกิจกำรเกษตร (Agribusiness: AGRI) หมายถึง ธุรกิจท่ีท าการเพาะปลูก  
ปศุสัตว ์ประมง ป่าไม ้แปรรูป ช าแหละ และเก็บรักษาสินคา้เกษตร รวมถึงตวัแทนจ าหน่ายผลิตผล
ทางการเกษตรเบ้ืองตน้เพ่ือน าไปใชต่้อในอุตสาหกรรมอ่ืน ๆ ซ่ึงจะยกเวน้ ธุรกิจท่ีเก่ียวกบัปุ๋ย และ           
ยาปราบศตัรูพืชท่ีเป็นเคมีภณัฑแ์ละกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกบัเสน้ใย 
 6.4  หมวดธุรกิจอำหำรและเคร่ืองด่ืม (Food & Beverage: FOOD) หมายถึง เป็นธุรกิจ 
การผลิตอาหารโดยแปรรูปจากผลิตผลทางการเกษตร ประกอบกิจการร้านอาหาร ตวัแทนจ าหน่าย
อาหาร รวมถึงผูผ้ลิตเคร่ืองด่ืมต่าง ๆ 
 6.5  รำคำหลกัทรัพย์ (Stock Prices) หมายถึง เป็นราคาปิดของหลกัทรัพย ์ณ วนัส้ินงวด 
ซ่ึงเป็นราคาหลกัทรัพยท่ี์สะทอ้นภาวการณ์ซ้ือขายโดยรวมยอ้นหลงัของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 6.6  อัตรำส่วนทำงกำรเงิน (Financial Ratio) หมายถึง อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
(Current Ratio) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ 
(Account Receivable Turnover) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัรา 
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การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to 
Equity Ratio) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) อตัราก าไรสุทธิ 
(Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 

6.7  อตัรำส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (Current ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใชช้ี้ความสามารถ
ของบริษทัท่ีจะใชคื้นหน้ีระยะสั้นเม่ือถึงก  าหนด  

6.8  อตัรำส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถ
ของบริษทัท่ีจะช าระหน้ีสินหมุนเวียนจากสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดอ้ยา่งรวดเร็ว
โดยจะไม่นบัสินคา้คงเหลือ (Inventory) 

6.9  อัตรำกำรหมุนเวียนของลูกหนี้กำรค้ำ (Account Receivable Turnover) หมายถึง
อตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีทางการค้า โดยอตัราส่วนน้ีจะบ่งช้ีถึงจ  านวนคร้ัง 
โดยเฉล่ียในรอบปีท่ีบริษัทได้เรียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ หากค่าอตัราส่วนน้ีสูงจะแสดงถึงความ 
มีประสิทธิภาพในการแปรลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด  

6.10  อตัรำกำรหมุนเวียนของสินค้ำคงเหลือ (Inventory Turnover) หมายถึง อตัราส่วน
แสดงความคล่องตวัของบริษทัว่าสามารถจ าหน่ายสินคา้ไดเ้ร็วเพียงใด ถา้อตัราส่วนน้ีมีค่ายิง่สูงยิง่แสดง
ว่าสินคา้ของบริษทัสามารถขายไดเ้ร็ว แสดงถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานขายของบริษทั 

6.11  อตัรำกำรหมุนเวยีนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) หมายถึง อตัราส่วน
แสดงความสามารถของบริษทัในการสร้างรายไดจ้ากสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีบริษทัลงทุนไป กิจการใดมีค่า
อตัราส่วนน้ียิง่สูง กิจการนั้นจะสามารถใชเ้งินทุนท่ีต ่าในการสร้างรายได ้ 

6.12  อัตรำส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) หมายถึง อตัราส่วน  
ท่ีแสดงโครงสร้างของเงินทุน (Capital Structure) ของบริษทัว่ามีสดัส่วนของหน้ีสินจากการกูย้ืมเทียบ 
กบัส่วนของทุนหรือส่วนของเจ้าของเป็นเท่าใด อตัราท่ีสูงแสดงถึงความเส่ียงของบริษัทท่ีสูงข้ึน  
เพราะเงินกูเ้ป็นแหล่งเงินทุนท่ีมีภาระดอกเบ้ีย 
  6.13  อัตรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) หมายถึง 
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ียเงินกู ้ของธุรกิจ โดยวิเคราะห์จากค่าก  าไรจากการด าเนินงาน 
ต่อดอกเบ้ียจ่าย หากค่าอตัราส่วนน้ียิง่สูงก็ยิง่เพ่ิมความมัน่ใจแก่เจา้หน้ีในการท่ีจะไดรั้บช าระดอกเบ้ีย  
 6.14  อตัรำก ำไรสุทธ ิ(Net Profit Margin) หมายถึง ค่าท่ีใชว้ดัความสามารถในการท าก  าไร
ของบริษทั หลงัจากน ารายไดแ้ละค่าใชจ่้ายทุกประเภทเขา้พิจารณาแลว้ รวมทั้งดอกเบ้ียจ่าย รายการ
พิเศษต่าง ๆ  นอกเหนือจากการด าเนินงานตามปกติ และภาษีเงินได ้เมื่อเทียบกบัยอดขายสุทธิ อตัราส่วน
น้ีจะแสดงใหเ้ห็นว่าการบริหารงานมีประสิทธิภาพเพียงใดและสามารถด าเนินงานให้บรรลุเป้าหมาย 
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ไดเ้พียงใด ค่าแสดงตวัเลขในอตัราส่วนน้ีควรจะสูง เพราะหมายถึง ประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ
เมือ่เทียบกบัยอดขายสุทธิไดดี้ 

6.15  อัตรำผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset) หมายถึง อตัราส่วนท่ีช้ีถึง
ประสิทธิภาพของบริษัทในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน โดยแสดงค่าเป็นร้อยละ 
ของผลก าไรท่ีบริษทัหาไดต่้อสินทรัพยท์ั้งหมด  

6.16  อตัรำผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Return on Equity) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้
ในการวิเคราะห์ เพื่อวดัผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงสะท้อนให้เห็นถึงความสามารถในการ
บริหารงานเพื่อใหเ้กิดผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุน้  

 

7. ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 
 7.1  นกัลงทุน นกัวิเคราะห์ ตลอดจนผูม้ีส่วนไดเ้สียอ่ืนๆ ไดข้อ้มูลท่ีเป็นประโยชน์ต่อการ
ตดัสินใจลงทุนในการคาดคะเนทิศทางการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย ์และอตัราส่วนท่ีส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร 
 7.2  เจา้ของกิจการหรือผูบ้ริหารของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถน าขอ้มูลไปใชใ้นการบริหารแผนงาน เพื่อบริหาร
ทรัพยากรของบริษทัให้เป็นไปตามอตัราส่วนทางการเงินใด ๆ ท่ีส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพย ์เพื่อดึงดูดใหน้กัลงทุนมาลงทุนใหม้ากยิง่ข้ึน 

 
  

 



 

บทที่  2 

วรรณกรรมทีเ่กีย่วข้อง 
 
 
 การศึกษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน               
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในคร้ังน้ีผูศ้ึกษาไดท้บทวน
วรรณกรรม ทั้งดา้นแนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยั ซ่ึงสามารถสรุปเป็นประเด็นหลกัท่ีส าคญั ดงัต่อไปน้ี 

1. แนวคิดเก่ียวกบัการลงทุนในหลกัทรัพย ์
2. แนวคิดเก่ียวกบัการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์
3.   แนวคิดเก่ียวกบัอตัราส่วนทางการเงิน 
4.   แนวคิดเก่ียวกบัอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
5.  งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 

1. แนวคดิเกี่ยวกับการลงทุนในหลักทรัพย์ 
 
  1.1  ความหมายของการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

      การลงทุน (Investments) คือ การน าทรัพยสิ์นท่ีมีอยู่ ไปด าเนินการในทางท่ีก่อให้เกิด
ประโยชน์ เพื่อให้ไดผ้ลตอบแทนกลบัคืนมาในอนาคต ซ่ึงผูล้งทุนเช่ือว่าเงินสดหรือผลตอบแทน
ส่วนเพ่ิมท่ีจะไดรั้บกลบัคืนมานั้น จะสามารถชดเชยระยะเวลา อตัราเงินเฟ้อ และความเส่ียงต่างๆ            
ท่ีอาจเกิดข้ึนในระหว่างการลงทุนไดอ้ยา่งคุม้ค่า โดยการลงทุนสามารถได ้2 ลกัษณะ คือ   
   (1)  การลงทุนในสินทรัพยท่ี์มีตัวตนเห็นประโยชน์จากการใช้ได้อย่างชัดเจน 
(Tangible Investment) ตวัอยา่งเช่น การลงทุนซ้ือบา้น ท่ีดิน อาคาร ทองค า หรือของท่ีมีมูลค่าต่าง ๆ 
ซ่ึงผูล้งทุนสามารถใชป้ระโยชน์จากทรัพยสิ์นท่ีลงทุนเป็นเจา้ของไวโ้ดยตรงไดอ้ยา่งเต็มท่ี 
   (2)  การลงทุนในสินทรัพยท่ี์ไม่เห็นประโยชน์จากการใชไ้ดโ้ดยชดัเจน (Intangible 
Investment) ตัวอย่างเช่น การลงทุนในหุ้น พนัธบัตร ตราสารหน้ี หรือกองทุนรวมประเภทต่าง ๆ   
ซ่ึงผูล้งทุนมีสิทธิเรียกร้อง และมีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการถือกรรมสิทธ์ิในตราสารเหล่านั้น 
   ดงันั้น การลงทุนในหลกัทรัพย ์ หมายถึง การน าเงินไปลงทุนในหลกัทรัพย ์หรือ
สินทรัพยท์างการเงินในตลาดการเงิน เช่น หุ้นสามญั หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกู ้พนัธบตัรรัฐบาล เป็นตน้  
การลงทุนในลกัษณะน้ีผูล้งทุนไม่มีอ  านาจในการบริหารจดัการหรือเขา้ไปควบคุมกิจการ โดยตรง            
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และไดรั้บผลตอบแทนในรูปเงินปันผลส าหรับตราสารทุน ส่วนตราสารหน้ีนั้นจะไดรั้บผลตอบแทน           
ในรูปของดอกเบ้ีย    
  1.2  วตัถุประสงค์ของการลงทุนในหลกัทรัพย์ 
                           จุดมุ่งหมายหลกัของผูล้งทุน คือ เพื่อให้ได้รับอตัราผลตอบแทนสูงสุด ณ ระดับ
ความเส่ียงหน่ึงหรือเพื่อลดความเส่ียงให้ต  ่าท่ีสุด ณ ระดับอัตราผลตอบแทนหน่ึง ผูล้งทุนต่ างมี
จุดมุ่งหมายการลงทุนแตกต่างกันไป วตัถุประสงค์ในการลงทุนอาจแบ่งไดต้ามความตอ้งการ และ
สภาวะแวดลอ้มของผูล้งทุน ดงัน้ีต่อไปน้ี 
            1.2.1  ความปลอดภัยของเงินลงทุน 
                                 การค านึงถึงความปลอดภยัของเงินลงทุนเป็นการรักษาเงินทุนเร่ิมแรกใหค้งไว ้
แลว้ยงัรวมถึงการป้องกนัความเส่ียง ซ่ึงเกิดจากอ านาจซ้ือท่ีลดลงเป็นผลจากภาวะเงินเฟ้อดว้ย การลงทุน
ในความหมายดงักล่าวมีก  าหนดระยะเวลาคืนเงินตน้จ านวนแน่นอนไดแ้ก่ พนัธบตัรรัฐบาล หุ้นกู ้และ
หุน้บุริมสิทธิท่ีมีก  าหนดระยะเวลาไถ่ถอนของบริษทัท่ีมัน่คง 
            1.2.2  เสถยีรภาพของรายได้ 
                                   ผูล้งทุนจะลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ใหร้ายไดส้ม  ่าเสมอ เน่ืองจากรายไดท่ี้สม ่าเสมอ 
เช่น ดอกเบ้ีย เงินปันผล หุน้ เป็นตน้ ผูล้งทุนสามารถท าแผนการใชเ้งินทุนไดว้่าจะน ารายไดไ้ปใช้         
เพื่อการบริโภคหรือเพ่ือลงทุนใหม่นอกจากน้ีอตัราดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีไดรั้บเป็นประจ า ย่อมมี
ค่ามากกว่าดอกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีเขาสัญญาว่าจะให้ในอนาคตซ่ึงยงัไม่แน่ว่าจะไดต้ามท่ีสัญญา
หรือไม ่
            1.2.3  ความงอกเงยของเงินลงทุน  
                                ผูล้งทุนมกัจะตั้งจุดมุ่งหมายท่ีจะจัดการให้เงินทุนของเขาเพ่ิมพูนข้ึน ทั้งน้ี
ไม่ไดห้มายความว่า ความงอกเงยของเงินทุนท่ีจะเกิดข้ึนจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัท่ีก  าลงัขยายตวั
เท่านั้น แต่รวมถึงการน ารายไดท่ี้ไดรั้บไปลงทุนใหม่ก่อให้เกิดความงอกเงยของเงินทุนดว้ย ผูล้งทุน
ส่วนมากจะเพ่ิมมูลค่าของเงินลงทุน โดยการน าดอกเบ้ียและเงินปันผลท่ีไดรั้บไปลงทุนใหม่ ความ 
งอกเงยของเงินทุนน้ี ให้ประโยชน์แก่ผูล้งทุนในดา้นการปรับฐานผูล้งทุนในระยะยาวให้ดีข้ึนรักษา
อ านาจซ้ือใหค้งไวแ้ละใหก้ารจดัการคล่องตวัดีข้ึน 
            1.2.4  ความคล่องตัวในการซ้ือขาย  
                                   ก็คือหลกัทรัพยท่ี์สามารถซ้ือหรือขายได้ง่ายและรวดเร็ว ทั้ งน้ีจะข้ึนอยู ่          
กบัราคา ขนาดของตลาดหลกัทรัพยท่ี์หุ้นนั้นจดทะเบียน ขนาดของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์จ  านวน            
ผูถื้อหุน้ และความสนใจท่ีประชาชนทัว่ไปมีต่อหุน้ หุน้ท่ีมีราคาสูงมกัจะขายไดย้ากกว่าหุน้ท่ีมีราคาต ่า
กว่า หุน้ของบริษทัใหญ่จ าหน่ายไดย้ากกว่าหุ้นของบริษทัเล็ก ทั้งน้ีเน่ืองจากบริษทัใหญ่มีหุ้นออกจ าหน่าย



14 

จ านวนมาก ท าให้การซ้ือขายด าเนินติดต่อกนัตลอดเวลาดว้ยเหตุน้ีหุ้นของบริษทัใหญ่ จึงมีความคล่องตวั
มากกว่า 
            1.2.5  ความสามารถในการเปลี่ยนเป็นเงินสดได้ทันที  
                                  เมื่อหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุนมี สภาพคล่องสูงความสามารถในการหาก าไร           
ก็ยอ่มลดลง ผูล้งทุนท่ีตอ้งการลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มี สภาพคล่องหรือหลกัทรัพยท่ี์ใกลเ้คียงกบัเงิน
สดหวงัว่าหากโอกาสลงทุนท่ีน่าดึงดูดใจมาถึงจะไดม้ีเงินพร้อมท่ีจะลงทุนไดท้นัทีการจดัการ ส าหรับ
เงินทุนส่วนน้ีผูล้งทุนอาจจะแบ่งสนัปันส่วนจากเงินลงทุนเพ่ือการน้ีโดยเฉพาะหรืออาจใชเ้งินปันผล
หรือดอกเบ้ียท่ีไดรั้บมาเพ่ือซ้ือหุน้ใหม่ก็ได ้
         1.2.6  การกระจายความเส่ียง มีวัตถุประสงค์เพื่อต้องการกระจายความเส่ียงที่อาจ
เกดิขึ้น อาจมีลกัษณะต่าง ๆ  ดงัน้ี 
                                 ลงทุนผสมระหว่างหลกัทรัพยท่ี์มีหลกัประกันในเงินทุนและมีรายไดจ้าก
การลงทุนแน่นอนกบัหลกัทรัพยท่ี์มีรายไดแ้ละราคาเปล่ียนแปลงข้ึนลงตามภาวะธุรกิจ 
                                 ลงทุนในหลกัทรัพยห์ลายอยา่งปนกนัไป 
                                 ลงทุนในหลกัทรัพยข์องธุรกิจท่ีมีความแตกต่างทางลกัษณะของธุรกิจ 
สภาพทางดา้นภูมิศาสตร์ หรือโครงสร้างการถือหุน้  
            1.2.7  วตัถุประสงค์ทางภาษี 
                                    การจ่ายภาษีของผูล้งทุนเป็นปัจจยัส าคญัอยา่งหน่ึงท่ีผูบ้ริหารเงินลงทุนตอ้งให้
ความสนใจ ปัญหาคือว่าจะท าอยา่งไรจึงจะรักษารายไดแ้ละก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์ใหไ้ดม้ากท่ีสุด
เท่าท่ีจะมากได ้การจ่ายภาษี ในอตัรากา้วหนา้จากเงินไดพ้ึงประเมินท าใหย้ากแก่การรักษาจ านวนรายได้
นั้นไว ้ผูล้งทุนอาจเล่ียงการเสียภาษีเงินไดจ้ากเงินไดพึ้งประเมินดงักล่าวโดยท าการลงทุนในพนัธบตัร 
ท่ีไดรั้บการยกเวน้ภาษีหรือซ้ือหลกัทรัพยท่ี์ไม่มีการจ่ายเงินปันผลในเวลาน้ีแต่จะไดใ้นรูปก าไรจากการ
ขายหลกัทรัพยใ์นอนาคต (สณัฑพงศ ์คล่องวีระชยั, 2557: 7) 
  1.3  ปัจจยัที่ใช้พจิารณาในการลงทุนในหลกัทรัพย์ 
         ดชันีราคาหลกัทรัพยม์กัสะทอ้นถึงการณ์ล่วงหน้า และเป็นดชันีช้ีวดัเศรษฐกิจตวั
หน่ึง ก่อนท่ีนกัลงทุนจะตดัสินใจซ้ือขายหุน้ยอ่มมองเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนในอนาคต โดยจะมองปัจจยั
ต่าง ๆ เพื่อประกอบการการตัดสินใจ อาทิเช่น การใช้ปัจจัยพ้ืนฐานในการวิเคราะห์หุ้นก่อน
ตดัสินใจ ซ้ือหรือขาย การติดตามข้อมูลข่าวสารของบริษทัจดทะเบียน เป็นตน้ โดยมีวตัถุประสงค ์
เพื่อเสริมสร้างความมัน่ใจในการตดัสินใจภายใตก้ารแสวงหาขอ้มูลจากแหล่งต่าง ๆ ท่ีมีความน่าเช่ือถือ 
เพื่อเป็นการลดความผดิพลาดในการตดัสินใจ โดยนกัลงทุนสามารถใชข้อ้มูลดงัต่อไปน้ีประกอบการ
ตดัสินใจซ้ือขายหลกัทรัพย ์
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   1)  ข้อมูลเก่ียวกับปัจจัยพ้ืนฐาน ได้แก่  ปัจจัยทางเศรษฐกิจ ปัจจัยทางการเมือง 
สถานการณ์ปัจจุบันรวมถึงข้อมูลการพยากรณ์แนวโน้มของสภาวะเศรษฐกิจ สังคม การเมือง เพื่อ 
เป็นขอ้มูลพ้ืนฐานในการตดัสินใจซ้ือหรือขายหุน้ได ้ 
   2)  ข้อมูลเก่ียวกับตัวหุ้น หรือคุณภาพของบริษัทจดทะเบียนและอุตสาหกรรม 
ท่ีเก่ียวขอ้ง รวมถึงขอ้มูลในอดีต การพยากรณ์แนวโน้มของกิจการผูล้งทุนสามารถใชข้อ้มูลเหล่าน้ี  
ในการพิจารณาภาพรวมของธุรกิจและกิจการ ซ่ึงขอ้มูลเหล่าน้ีเป็นขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งโดยตรงกบัการ
ตัดสินใจซ้ือหรือขายหุ้น ผูล้งทุนสามารถศึกษาข้อมูลเหล่าน้ีได้จากรายงานประจ าปีของบริษัท 
จดทะเบียน  
   3)  ขอ้มูลเก่ียวกบัหลกัทรัพยห์รือสินทรัพยป์ระเภทอ่ืนเพื่อวิเคราะห์เปรียบเทียบ
และเป็นทางเลือกในการลงทุนของผูล้งทุน  
   4)  ขอ้มูลราคาหลกัทรัพย ์ราคาปัจจุบนั ภาวะตลาดหลกัทรัพย ์ขอ้มูลทางสถิติท่ีแสดง
ถึงพฤติกรรมและแนวโน้มของราคาหลกัทรัพย ์อาทิ ขอ้มูลการประมาณการทางการเงินจากรายงาน
ประจ าปี รวมถึงขอ้มูลท่ีไดจ้ากการวิเคราะห์ทางเทคนิค  
   5)  ขอ้มูลท่ีใชใ้นการลงทุน บทวิจยั ค  าแนะน าจากบริษทัท่ีปรึกษาการลงทุน ค าแนะน า
จากบริษทันายหนา้ท่ีท าการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ขอ้มูลจากคอมพิวเตอร์และอินเตอร์เน็ต 
    โดยส่วนใหญ่การวิเคราะห์หลกัทรัพย ์แบ่งออกเป็น 2 แนวทาง ไดแ้ก่ การวิเคราะห์
ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)การวิเคราะห์ดว้ยปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis)  
    การวิเคราะห์ตามปัจจัยพ้ืนฐานนั้นเป็นการวิเคราะห์หลกัทรัพยเ์พ่ือหามูลค่า 
ท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) ของหุน้เพ่ือเปรียบเทียบกบัราคาปัจจุบนัก่อนตดัสินใจซ้ือขายโดยคิดค านวณ
ยอ้นกลบัมาเป็นมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) ซ่ึงการวิเคราะห์น้ี ตั้งอยู่บนพ้ืนฐานความเช่ือท่ีว่าหุ้น 
แต่ละตวัในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึงจะมีมูลค่าท่ีแทจ้ริงในตวัของมนัมนัเอง โดยมูลค่าหรือราคาท่ีแทจ้ริงน้ี
จะถูกก าหนดมาจากปัจจยัต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัหุน้ตวันั้นเช่น ความสามารถในการท ารายไดใ้นอนาคต
มูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกิจการ น ามาเปรียบเทียบกับราคาท่ีเป็นอยู่ของหุ้นนั้นในตลาด ถา้มูลค่า 
ท่ีแทจ้ริงสูงกว่าราคาตลาด ก็จะตดัสินใจซ้ือในท านองเดียวกบัหากถา้ราคาต ่ากว่าราคาตลาดก็ตดัสินใจ
ขายน่ีคือ การวิเคราะห์เพื่อประเมินมูลค่าของหุ้นท่ีจะลงทุน ซ่ึงในการวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน 
จะเป็นอีกปัจจยัหน่ึงท่ีช่วยผูล้งทุนลดความเส่ียงและให้ผลตอบแทนท่ีคืนกลบัในสัดส่วนท่ีน่าพอใจ 
โดยในการวิเคราะห์หุ้นโดยอาศยัปัจจยัพ้ืนฐานมีอยู่ 4 ขั้นตอน ไดแ้ก่ การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจ
การเมืองและสังคม การวิเคราะห์อุตสาหกรรม การวิเคราะห์บริษทัและการวิเคราะห์ตวัหุ้น (อุรสา 
บรรณกิจโศภน, 2553: 47) 
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  1.4  ปัจจยัที่มผีลกระทบกบัราคาหุ้น 
   ผูล้งทุนต้องเข้าใจถึงปัจจยัท่ีเป็นตัวก  าหนดราคาหุ้นหรือปัจจยัท่ีส่งผลกระทบ 
ต่อราคาหุน้ ซ่ึงแนวคิดท่ีจะช่วยใหผู้ล้งทุนเขา้ใจถึงปัจจยัท่ีเป็นตวัก  าหนดราคาหุ้น คือ “การหามูลค่า 
ท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) ของหุน้สามญั” 
   แนวความคิดการหามูลค่าท่ีแท้จริงของหุ้นสามัญ เกิดข้ึนจากความเช่ือท่ีว่า  
นักลงทุนท่ีตอ้งการลงทุนในหุ้นสามญัวนัน้ีย่อมคาดหวงัผลประโยชน์ หรือผลตอบแทนท่ีคาดว่า 
จะเกิดข้ึนในอนาคตจากการลงทุนในหุน้สามญัดงักล่าว ดงันั้น ราคาหุน้ท่ีนักลงทุนยอมจ่ายในวนัน้ี
จึงเป็นราคาส าหรับส่ิงท่ีตนคาดหวงัว่าจะไดรั้บในอนาคตนัน่เอง ราคาหุน้ท่ีเปล่ียนแปลงไปจึงน่าจะ
เกิดจากการท่ีนกัลงทุนคาดการณ์ว่า ส่ิงท่ีตนจะไดรั้บในอนาคตทั้งในรูปของเงินปันผล และส่วนต่าง
ราคาเปล่ียนแปลงไปจากเดิม เช่น ถ้าผูล้งทุนประเมินว่าการลงทุนในหุ้นสามัญนั้ นจะได้รับ
ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลมากข้ึน ผูล้งทุนจะตัดสินใจซ้ือหรือลงทุนในหุ้นนั้นในราคา 
ท่ีสูงข้ึน ราคาหุน้ก็จะปรับตวัสูงข้ึน ในทางกลบักนัถา้ผูล้งทุนประเมินว่าหากลงทุนในหุ้นสามญั ณ 
ปัจจุบนั โดยถือไปอีก 2 - 3 เดือน แลว้ขายต่ออาจจะไดร้าคาขายต่อนอ้ยกว่าตอนท่ีซ้ือมา ผูล้งทุนก็จะ
ไม่ซ้ือหุน้สามญั ณ ราคาปัจจุบนั แต่จะยอมจ่ายในราคาท่ีต ่ากว่าเพื่อชดเชยกบัความเส่ียงท่ีคาดว่าจะตอ้ง
เผชิญในอีก 2 - 3 เดือนขา้งหนา้ ราคาหุน้นั้นก็จะปรับตวัลดลง พอจะสรุปไดว้่า ราคาหุ้น ณ เวลาปัจจุบนั
อาจจะถูกก าหนดมาจาก 2 ปัจจยัหลกัๆ คือ  
   1)  ผลตอบแทนท่ีตนคาดว่าจะไดรั้บทั้งในรูปของเงินปันผล และส่วนต่างราคา  
   2)  ความเส่ียงท่ีนกัลงทุนจะตอ้งเผชิญจากการลงทุนในหุน้สามญั    
    ปัจจัยท่ีส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนท่ีผูล้งทุนคาดว่าจะได้รับกับความเส่ียง 
ท่ีผูล้งทุนจะตอ้งเผชิญสามารถสรุปไดห้ลกั 3 ประการท่ีเป็นตวัก  าหนดผลตอบแทน และความเส่ียง 
ดงัต่อไปน้ี 
   1)  ตวัแปรทางเศรษฐกิจ ถา้เศรษฐกิจดี หุน้ท่ีไดรั้บผลกระทบจากเศรษฐกิจท่ีดีจะมี
ราคาเพ่ิมข้ึน เพราะในช่วงท่ีเศรษฐกิจดี ประชาชนจะกลา้ท่ีจะจบัจ่ายใชส้อยเพ่ิมข้ึน จึงส่งผลให้
ยอดขายของบริษทัเพ่ิมข้ึน เม่ือยอดขายเพ่ิมข้ึน ก  าไรก็เพ่ิมข้ึนตามมา และทา้ยท่ีสุดเม่ือบริษทัมีก  าไร
เพ่ิมข้ึน บริษทัก็จะสามารถจ่ายผลตอบแทนใหแ้ก่นกัลงทุนไดม้ากข้ึนตามไปดว้ย 
    นอกจากเร่ืองของผลตอบแทนจากการลงทุนแลว้ หากผูล้งทุนเช่ือว่าเศรษฐกิจจะดี
จริง ยงัมีส่วนให้ผูล้งทุนกลา้ท่ีจะลงทุนซ้ือหุ้นมากข้ึน เน่ืองจากผูล้งทุนมองว่าโอกาสท่ีบริษทัจะ
ขาดทุนในช่วงน้ีมีน้อย ดังนั้น ความเส่ียงจากการลงทุนก็น้อยไปด้วย ผูล้งทุนจึงกลา้ท่ีจะลงทุน
เพ่ิมข้ึน จึงเป็นโอกาสใหร้าคาหุน้มกัปรับตวัเพ่ิมข้ึนในช่วงเวลาน้ี ในทางตรงกนัขา้ม ถา้เศรษฐกิจ
ไม่ดี หุน้ท่ีไดรั้บผลกระทบจากเศรษฐกิจไม่ดีจะมีราคาลดลง เน่ืองจากผูล้งทุนจะมีความกงัวลในผล
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ประกอบการของบริษทั กล่าวคือ ช่วงท่ีเศรษฐกิจไม่ดี ก  าลงัซ้ือของประชาชนลดลง ยอดขายของบริษทั
จะลดลง ก  าไรของบริษทัจะลดลงหรือขาดทุน และทา้ยท่ีสุดผูล้งทุนจะไม่ไดรั้บการจดัสรรก าไร 
จากบริษทั เหตุการณ์ดงักล่าวท าใหผู้ล้งทุนรู้สึกถึงความเส่ียงจากการลงทุนจึงมีการขายหุ้นออกมา 
เมื่อมีการขายหุน้ออกมาจ านวนมากก็จะท าใหร้าคาหุน้ปรับตวัลดลงในท่ีสุด 
   2)  ตัวแปรอุตสาหกรรม ถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วงขาข้ึน ราคาหุ้นท่ีอยู่ใน
อุตสาหกรรมนั้นมกัจะปรับตวัเพ่ิมข้ึนดว้ย เน่ืองจากผูล้งทุนคาดการณ์ว่าผลประกอบการของบริษทัใน
อุตสาหกรรมนั้นจะปรับเพ่ิมข้ึนตามภาวะอุตสาหกรรม ในทางตรงกนัขา้ม ถา้อุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วง
ขาลงราคาหุน้ท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมนั้นก็จะมีการปรับตวัลดลง เน่ืองจากผูล้งทุนกงัวลถึงความเส่ียงจึงขาย
หุน้ในอุตสาหกรรมดงักล่าวออกมา 
   3)  ตัวแปรผลประกอบการของบริษัทนั้ น ๆ เป็นตัวแปรท่ีเก่ียวข้องกับผลการ
ด าเนินงานของบริษทันั้นโดยตรง ทั้งน้ีข้ึนอยูก่บัประเภทของธุรกิจ กลยุทธ์ของบริษทั และความสามารถ
ของผูบ้ริหาร กล่าวคือ ในช่วงท่ีสภาวะเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมไม่ดี หากผูบ้ริหารของบริษัทมี
ความสามารถสูง ก็อาจจะท าให้ผลประกอบการของบริษทัลดลงไม่มาก และราคาหุ้นก็จะปรับตวัลดลง 
ไม่มาก 
 

2. แนวคดิเกี่ยวกับการวเิคราะห์หลักทรัพย์ 
 
 การวิเคราะห์หลกัทรัพย ์สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 2 แนวทางหลกั ไดแ้ก่ การวิเคราะห์
ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis) และการวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 
  2.1  การวเิคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค (Technical Analysis)  
                        เป็นการท่ีนกัลงทุนศึกษาพฤติกรรมของราคาหุน้ หรือพฤติกรรมของตลาดในอดีต
โดยใช้หลกัสถิติ เพื่อน ามาใช้ในการพยากรณ์ของราคาหุ้นในอนาคต และช่วยให้ผูล้งทุนหาจังหวะ 
การลงทุนท่ีเหมาะสม โดยใชข้อ้มูลของราคาและปริมาณการซ้ือขายในอดีตในการวิเคราะห์ ซ่ึงแนวคิด
การวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิคจะอยูบ่นสมมติฐาน 3 ประการ คือ 
       1)  ราคาเป็นผลรวมท่ีสะท้อนให้เห็นถึงข้อมูลต่าง ๆ ท่ีเก่ียวข้องทั้งหมดได้อย่าง
ถูกตอ้ง  
       2)  ราคาจะเคล่ือนไหวอย่างมีแนวโน้ม และจะคงอยู่ในแนวโน้มนั้ น ๆ ในช่วงระยะ 
เวลาหน่ึง จนกว่าจะมีการเปล่ียนแปลงแนวโนม้ 
        3)  พฤติกรรมการลงทุนของนกัลงทุนจะมีการลงทุนอยา่งเป็นแบบแผนหรือมีลกัษณะ
ท่ีคลา้ยคลึงกบัพฤติกรรมการลงทุนในอดีต 
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    ทฤษฎีท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิคมีอยู่อย่างหลากหลายและน่าสนใจ 
ไม่ว่าจะเป็นทฤษฎีดาว (Dow’s Theory) ค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี (Moving Averages) รูปแบบราคา (Price 
Pattern) แผนภูมิแท่งเทียน (Candlesticks) แผนภูม ิPoint & Figure ดชันีบ่งช้ี (Indicators) เป็นตน้ 
   ซ่ึงการวิเคราะห์ปัจจัยทางเทคนิคเป็นเคร่ืองมือท่ีช่วยให้ผูล้งทุนสามารถ
คาดการณ์ทิศทางการเคล่ือนไหวของราคาหุน้ รวมทั้งสามารถหาจงัหวะท่ีเหมาะสมในการซ้ือขายหุ้น 
หรือระยะเวลาในการถือครองหุน้ได ้ในทางปฏิบติั ผูล้งทุนจึงควรวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน เพ่ือคน้หาหุน้
ท่ีน่าลงทุน ควบคู่ไปกบัการวิเคราะห์ทางเทคนิค เพื่อหาจงัหวะในการเขา้ลงทุน ซ่ึงจะช่วยให้นักลงทุน
สามารถตดัสินใจลงทุนในหุน้ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน 
 2.2  การวเิคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)  
        เป็นการวิเคราะห์ท่ีล  าดบัการพิจารณาจากสภาพเศรษฐกิจมายงัสภาพอุตสาหกรรม
ตลอดถึงผลการด าเนินงานของบริษทั โดยรวบรวมขอ้มูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและของบริษทั 
มาท าการวิเคราะห์แต่ละส่วน เพ่ือน ามาใชใ้นการก าหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์โดยสามารถ 
ท าได ้2 รูปแบบ คือ 
        1)  การวิเคราะห์หุ้นจากบนลงล่าง (Top Down) โดยเร่ิมจากการวิเคราะห์สภาพ
เศรษฐกิจโดยทัว่ไปลงมายงัการวิเคราะห์อุตสาหกรรม ตลอดจนมาถึงการวิเคราะห์บริษทั  
        2)  การวิเคราะห์หุ้นจากล่างข้ึนบน (Bottom Up) โดยเร่ิมมองยอ้นกลบัจากการ
วิเคราะห์ขอ้มูลรายบริษทัก่อน จากนั้นน าบริษัทท่ีมีความน่าสนใจไปวิเคราะห์ว่าน่าลงทุนหรือไม่          
แลว้จึงดูจากการวิเคราะห์อุตสาหกรรมท่ีบริษทันั้นอยูร่วมถึงสภาพเศรษฐกิจดว้ย 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพท่ี 2.1 การวิเคราะห์ปัจจยัพ้ืนฐาน 
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  2.2.1 การวเิคราะห์เศรษฐกจิ (Economic Analysis) 
          การวิเคราะห์เศรษฐกิจจะเน้นการวิเคราะห์และพยากรณ์แนวโน้มภาวะ
เศรษฐกิจในอนาคต ทั้งแนวโนม้ระยะยาวและระยะสั้น ทั้งอตัราเงินเฟ้อ ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ 
(GDP) อตัราการว่างงาน อตัราการส่งออกและน าเขา้ อตัราดอกเบ้ีย ท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัตวัเลขเศรษฐกิจ
ของประเทศ และเศรษฐกิจโลก รวมไปถึงนโยบายการเงินและนโยบายการคลงัต่าง ๆ ของรัฐบาลท่ีมี
ผลกระทบต่อเศรษฐกิจว่าจะมีผลกระทบต่อธุรกิจท่ีออกหลกัทรัพยม์ากนอ้ยเพียงใด  

 
ภาพท่ี 2.2  กระบวนการการวิเคราะห์เศรษฐกิจ 

 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2545) 
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     2.2.2 การวเิคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) 
       การวิเคราะห์อุตสาหกรรมจะเนน้การวิเคราะห์วงจรอุตสาหกรรม (Industry 
Life Cycle) ว่าอยูใ่นช่วงชีวิตแบบใด ภาวการณ์แข่งขนัในอุตสาหกรรมนั้นเป็นอย่างไร รวมถึงปัจจยั 
ท่ีมีผลกระทบต่อแนวโนม้การเจริญเติบโตในอนาคตของอุตสาหกรรม ซ่ึงการวิเคราะห์อุตสาหกรรมน้ี
จะช่วยเป็นขอ้มูลใหผู้ล้งทุนตดัสินใจว่าในช่วงเศรษฐกิจแบบน้ีควรลงทุนดีหรือไม่ 
 

 
ภาพท่ี 2.3 กระบวนการการวิเคราะห์อุตสาหกรรม 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2545) 
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   2.2.3 การวเิคราะห์บริษัท (Company Analysis) 
       การวิเคราะห์บริษทัจะเน้นการวิเคราะห์ประเภทของบริษทัและประเภทของ
หลกัทรัพย ์เพื่อคดัเลือกบริษทัท่ีน่าตดัสินใจลงทุน โดยการวิเคราะห์บริษทั แบ่งไดเ้ป็น 2 ลกัษณะ คือ 
การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
    1) การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ (Qualitative  Analysis) 
     มีวตัถุประสงค์เพื่อการประเมินระดบัความสามารถของบริษทัในดา้นต่าง  ๆ
ซ่ึงจะไม่ใชข้อ้มูลท่ีเป็นตวัเลข โดยขอ้มูลท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ ขนาดของบริษทั โครงสร้าง
ของเงินทุน ข้อมูลประวติัความเป็นมาของบริษัท ลกัษณะการด าเนินงานของบริษทั แผนธุรกิจ 
ท่ีบริษทัคาดว่าจะด าเนินการในอนาคต ประสบการณ์ และความน่าเช่ือถือของผูบ้ริหาร บุคลากร  
ขีดความสามารถดา้นการตลาด การผลิต หรือการบริการ การวิจยัและพฒันา การบริหาร และระบบ
สารสนเทศ ฯลฯ  
    2) การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) 
     เป็นการวิเคราะห์จากงบการเงินของธุรกิจท่ีในอดีตและปัจจุบันเป็น
ส าคญั เพื่อจะน ามาก าหนดตัวแปรต่าง ๆ เช่น ก  าไรและเงินปันผลในอนาคต ราคาของหลกัทรัพยใ์น
อนาคต เป็นตน้ ซ่ึงประเด็นหลกัของการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ การวิเคราะห์งบการเงิน การวิเคราะห์
อตัราส่วนทางการเงินและการประเมินราคาหลกัทรัพย ์การวิเคราะห์โดยใช้งบการเงินของบริษัท 
ผูว้ิเคราะห์ต้องเข้าใจถึงลักษณะโครงสร้างและข้อจ ากัดในการใช้งบการเงินนั้น ๆ นอกจากนั้ น  
ผูว้ิเคราะห์ควรสามารถตีความผลลพัธ์ท่ีได้จากการค านวณอีกดว้ย การวิเคราะห์บริษัทเชิงปริมาณ 
จึงเป็นเคร่ืองช้ีว่าอนาคตของธุรกิจนั้นควรเป็นไปในลกัษณะใด โดยผูว้ิเคราะห์น าเอาขอ้มูลต่าง ๆ  
ในงบการเงินมาค านวณหาสดัส่วนและอตัราส่วนเปรียบเทียบกนัในแต่ละช่วงเวลา และเปรียบเทียบ
กบัธุรกิจท่ีอยูใ่นอุตสาหกรรมเดียวกนัแลว้ตีความเพื่อหาค าตอบต่างๆ ท่ีตอ้งการ เช่น สาเหตุท่ีธุรกิจ
ตอ้งใชเ้งินทุนเพ่ิม แหล่งท่ีมาของเงินทุนเป็นอย่างไร แหล่งใชไ้ปของเงินทุนเป็นไปในทางใดบา้ง 
ความสามารถในการช าระหน้ี เป็นตน้ 
  2.2.4 การวเิคราะห์หลักทรัพย์ 
    เป็นการวิเคราะห์ท่ีประกอบดว้ยขั้นตอนการเก็บรวบรวมขอ้มูล การศึกษา
และวิเคราะห์ขอ้มูลและการตีความผลท่ีไดจ้ากการศึกษา เพื่อน ามาพิจารณาก าหนดหลกัทรัพย ์หรือกลุ่ม
หลกัทรัพยท่ี์จะลงทุนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วตัถุประสงค์ของการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์คือ
การวิเคราะห์อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนท่ีดีท่ีสุด 
ท่ีใหผ้ลตอบแทนสูงสุด ณ ความเส่ียงระดบัหน่ึง อยา่งไรก็ตาม การก าหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย์
และการวางรูปแบบของกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนใหดี้ท่ีสุดนั้น ข้ึนอยู่กบัระดบัของความเส่ียงท่ีผูล้งทุน
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สามารถยอมรับได้ ซ่ึงอาจแตกต่างกันไป ดังนั้น ผูว้ิเคราะห์หลกัทรัพยจ์  าเป็นต้องวิเคราะห์ขอ้มูล 
ตรวจสอบและตัดสินใจให้สอดคล้องกับเป้าหมายการลงทุนท่ีผูล้งทุนตั้ งไว ้อย่างชัดเจน และ
สมเหตุสมผลส าหรับเหตุผลทางทฤษฎีท่ีใช้สนับสนุนการวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานนั้น มีรากฐาน
แนวความคิดท่ีว่ามูลค่าท่ีแทจ้ริง (Intrinsic Value) และราคาตลาดของหลกัทรัพยค์วรจะอยูใ่กลเ้คียงกนั 
ในทางปฏิบติันกัวิเคราะห์ทางปัจจยัพ้ืนฐานจะวเิคราะห์หลกัทรัพยเ์พื่อหามูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย ์
โดยคิดในรูปแบบของมูลค่าปัจจุบนั(Present Value) ซ่ึงเป็นการประเมินมูลค่าของหลกัทรัพยท่ี์จะลงทุน 
ซ่ึงคาดว่าจะไดรั้บผลตอบแทนในอนาคต ทั้งในรูปก าไรจากการขายหลกัทรัพย ์(Capital Gain) และ
ผลตอบแทนจากการลงทุนในรูปของดอกเบ้ีย หรือเงินปันผล (Yield) หลงัจากนั้นจึงน ามาเปรียบเทียบ
กบัราคาของหลกัทรัพยน์ั้นในตลาดหากมูลค่าท่ีแทจ้ริงสูงกว่าราคาตลาดของหลกัทรัพยก์็จะตดัสินใจซ้ือ 
ในท านองกลบักนัหากมูลค่าท่ีแทจ้ริงต ่ากว่าราคาตลาดก็ตดัสินใจขาย 
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ภาพท่ี 2.4 กระบวนการการวิเคราะห์บริษทั 
 

ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2545) 
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ภาพท่ี 2.5 กระกวนการการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์โดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน 

 
ท่ีมา: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. (2545) 
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3. แนวคดิเกี่ยวกับอัตราส่วนทางการเงนิ 
 

อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) เป็นเคร่ืองมือท่ีผูล้งทุนใชใ้นการวิเคราะห์
และประเมินฐานะ ทางการเงิน ผลการดาเนินงาน ประสิทธิภาพ และความสามารถในการหาก าไร
ของบริษทัไดจ้ากงบการเงินท่ีผา่นมาของบริษทั  โดยผูว้ิเคราะห์อาจน าอตัราส่วนทางการเงินของ
บริษัทเทียบกับอัตราส่วนในอดีตท่ีผ่านมา หรือเทียบกับบริษัทอ่ืนท่ีเป็นคู่แข่ง หรืออาจเทียบ 
กบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมนั้น ๆ ซ่ึงการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินจะท าให้นักลงทุนไดเ้ห็นภาพ 
ว่าบริษทัจะตอบสนองต่อการเปล่ียนแปลงในอุตสาหกรรม และสภาพแวดลอ้มทางด้านเศรษฐกิจ 
และการเงินได้อย่างไร ทั้งน้ี ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2561) ได้ก  าหนดการเผยแพร่
อตัราส่วนทางการเงิน ไวด้งัน้ี 
 3.1  การวดัสภาพคล่องทางการเงิน  
  การวิเคราะห์สภาพคล่อง น้ีเป็นการวดัความสามารถของกิจการในการจ่ายช าระหน้ี
ระยะสั้น เจ้าหน้ีระยะสั้น เช่น เจ้าหน้ีการค้าและธนาคารจะสนใจอตัราส่วนในกลุ่มน้ี ซ่ึงจะให้
ความส าคญักบักระแสเงินสดและเงินทุนหมุนเวียนของกิจการ ซ่ึงเป็นแหล่งท่ีมาของเงินสดในระยะสั้น 
   สภาพคล่อง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถในการเปล่ียนสภาพสินทรัพย  ์
ใหเ้ป็นเงินสด เพ่ือน าไปช าระหน้ีสินระยะสั้น สินทรัพยใ์ดท่ีสามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดง่้าย และ
รวดเร็วถือว่าสินทรัพยน์ั้นมีสภาพคล่องสูง กิจการท่ีมีสินทรัพยท่ี์สามารถเปล่ียนเป็นเงินสดไดง่้าย
เป็นจ านวนมาก กิจการนั้นจะมีสภาพคล่องสูง 
  อตัราส่วนท่ีแสดงถึงความคล่องตวัในการด าเนินงานของกิจการ หมายถึง ความสามารถ
ในการจ่ายช าระหน้ีสินเม่ือถึงก  าหนดไดแ้ละจ่ายค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานต่างๆ ท่ีเกิดข้ึน อตัราส่วนน้ี
ยงัแสดงถึงความสามารถในการกูย้มืระยะสั้น และความเส่ียงระยะสั้นของผูใ้หสิ้นเช่ือ (Short-term Risk) 
การท่ีกิจการสามารถจ่ายช าระหน้ีระยะสั้นไดท้นัเวลา ท าใหเ้กิดความน่าเช่ือถือ มีเครดิตดี มีช่ือเสียง 
ส่งผลต่อการด าเนินงานของกิจการเป็นไปอยา่งราบร่ืนตามวตัถุประสงค ์อตัราส่วนท่ีใชว้ดัสภาพคล่อง
ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
  3.1.1  อัตราส่วนเงินทุนหมนุเวยีน (Current Ratio)  
      เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น บอกให้ทราบว่า 
กิจการมีสินทรัพยห์มุนเวียนเป็นก่ีเท่าของหน้ีสินหมุนเวียน และเม่ือกิจการจ่ายช าระหน้ีระยะสั้นแลว้ 
ยงัมีสินทรัพยห์มุนเวียนเหลือส าหรับใช้ในการหมุนเวียนในการด าเนินงานหรือไม่ ถา้ค่าท่ีค  านวณ 
ไดสู้งเท่าใด แสดงว่า บริษทัมีสินทรัพยห์มุนเวียนท่ีประกอบไปดว้ย เงินสด ลูกหน้ี และสินคา้คงเหลือ
มากกว่าหน้ีระยะสั้น ท าใหค้ล่องตวัในการช าระหน้ีระยะสั้นมีค่อนขา้งมาก ค านวณโดย  
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อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (เท่า)  =  รวมสินทรัพยห์มุนเวยีน / รวมหน้ีสินหมุนเวียน 
   
  3.1.2  อัตราส่วนเงินทุนหมนุเวยีนเร็ว (Quick Ratio) 
          เป็นอตัราส่วนท่ีคลา้ยกบัอตัราส่วนทุนหมุนเวียน คือ ใชสิ้นทรัพยห์มุนเวียน
เปรียบเทียบกบัหน้ีสินระยะสั้น แต่ในการค านวณสินทรัพยห์มุนเวียนนั้นรวมเฉพาะสินทรัพยท่ี์ถือ
ว่าเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่ายรวดเร็ว ไม่รวมสินค้าคงเหลือ เพราะถือว่าสินค้าคงเหลือหาก
ออกจ าหน่ายทนัทีทั้งหมดก็อาจจะไดร้าคาไม่ดี สินคา้คงเหลืออาจขายไดช้า้ หรือขายไม่ออกในช่วง
ภาวะเศรษฐกิจตกต ่า หรืออาจเป็นสินคา้ตกรุ่นหรือลา้สมยั  
                  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว บอกใหท้ราบว่า ณ วนัท่ีวิเคราะห์งบการเงิน 
กิจการมีสินทรัพยที์เปล่ียนสภาพเป็นเงินสดได้เร็วเป็นก่ีเท่าของหน้ีสินหมุนเวียน อตัราส่วนน้ี             
จะใชใ้นการวดัความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้นไดดี้กว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ดงันั้น 
สินทรัพยห์มุนเวียนท่ีใชใ้นการค านวณอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วจะประกอบดว้ย เงินสด และ
เงินฝากธนาคาร เงินลงทุนระยะสั้น และลูกหน้ีการคา้ ซ่ึงมีสภาพคล่องมากกว่าสินคา้คงเหลือ  
                ในแง่ของเจา้หน้ี ชอบท่ีจะใหอ้ตัราส่วนน้ีสูงๆ เพราะถา้หากกิจการของลูกหน้ี
ตอ้งมีอนัลม้เลิกกิจการไป เจา้หน้ีก็ยงัคงมีความมัน่ใจไดว้่ากิจการยงัมีสินทรัพยเ์พียงพอท่ีจะช าระหน้ี  
แต่ในแง่ของการบริหาร ถือว่าถา้หากอตัราส่วนน้ีสูงไม่ใช่สญัญาณท่ีดีนกัแสดงถึงกิจการ มีการถือเงิน
สดหรือรายการเทียบเท่าเงินสดไว้มากเกินไป ท าให้กิจการเสียประโยชน์ในการน าไปลงทุน 
หาผลประโยชน์อ่ืน ค านวณโดย 
 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (เท่า)  =  (เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด +  เงินลงทุนระยะสั้น 
                             + ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน ) / รวมหน้ีสินหมุนเวียน 

  
 3.2  การวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
  การวิเคราะห์ประสิทธิภาพในการด าเนินงาน เป็นการวิเคราะห์เพื่อให้ทราบ 
ว่ากิจการไดมี้การน าสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีกิจการมีอยูท่ั้งสินทรัพยห์มุนเวียนและสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน
มาใชใ้นการด าเนินงานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากน้อยเพียงใด อตัราส่วนท่ีใชใ้นการค านวณเป็น
การหาความสมัพนัธร์ะหว่างยอดขายกบัสินทรัพยแ์ต่ละประเภท ถา้กิจการสามารถใชสิ้นทรัพยท่ี์มี
อยูอ่ยา่งมีประสิทธิภาพ หากอตัราส่วนน้ีจะสูง แสดงถึงสินทรัพยท่ี์กิจการมีอยูน่ั้นก่อใหเ้กิดยอดขาย
มาก แต่ถา้อตัราส่วนท่ีค านวณไดต้  ่า แสดงถึงกิจการไดม้ีการใชป้ระโยชน์ในสินทรัพยท่ี์ลงทุนไป
นั้นยงัไม่คุม้ค่า หรือมีการลงทุนในสินทรัพยม์ากเกินไป อตัราส่วนท่ีแสดงถึงประสิทธิภาพในการ
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ด าเนินงาน ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover) อตัราการ
หมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets 
Turnover) 
   3.2.1  อัตราการหมนุเวยีนของลูกหนี้การค้า (Account Receivable Turnover) 
                               เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีทางการคา้ โดยอตัราส่วน
น้ีจะบ่งช้ีถึงจ  านวนรอบ (โดยเฉล่ีย) ในรอบปีบญัชีท่ีบริษทัไดเ้รียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้ โดยทัว่ไป
หากค่าอตัราส่วนน้ีสูง จะแสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการแปรลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด แต่ก็อาจ 
จะหมายถึงการใชน้โยบายการขายเป็นเงินเช่ือท่ีเข้มงวดจนเกินไปก็ได้  ค านวณโดยใชย้อดขาย 
เช่ือสุทธิหารดว้ยยอดคงเหลือของบญัชีลูกหน้ีถวัเฉล่ีย 
                               ลูกหน้ีถวัเฉล่ีย ค  านวณไดจ้ากยอดลูกหน้ีตน้ปีบวกยอดลูกหน้ีปลายปีหาร  
2 อตัราส่วนน้ีบอกให้ทราบว่าใน ช่วงเวลาท่ีท าการวิเคราะห์ ธุรกิจได้ขายสินค้าเป็นเงินเช่ือและ
สามารถเรียกเก็บหน้ีจากลูกหน้ีไดก่ี้คร้ังในรอบระยะเวลาบญัชี อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี
ยิ่งสูงยิ่งดี แสดงถึงความสามารถในการบริหารลูกหน้ีไดดี้ หรือลูกหน้ีของกิจการเป็นลูกหน้ีท่ีดี 
ในช่วงเวลาท่ีวิเคราะห์ธุรกิจมีการขายสินคา้เป็นเงินเช่ือและเก็บหน้ีจากลูกหน้ีไดเ้ร็ว นั่นคือ ลูกหน้ี
ของกิจการมีความคล่องตัวสูง ถา้อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ีน้อย แสดงว่า ช่วงเวลา 
ท่ีวิเคราะห์นั้น ธุรกิจมีการขายสินคา้เป็นเงินเช่ือ และเก็บเงินจากลูกหน้ีไดช้า้ ค านวณโดย 
 
อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (รอบ)  =  รายไดจ้ากการขายและหรือการใหบ้ริการ 
                                                                  / ลูกหน้ีการคา้ (เฉล่ีย)  

  3.2.2  อัตราการหมนุเวยีนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover)  
                              เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัสภาพคล่องของสินคา้คงเหลือเป็นการวดัจ  านวนคร้ัง
ท่ีขายได้ของสินคา้ในรอบระยะเวลาบัญชี อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ ค  านวณ โดยใช้
ต้นทุนสินค้าขายหารด้วยถวัเฉล่ียสินค้าคงเหลือ อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือบอก  
ใหท้ราบว่าในงวดของการวิเคราะห์กิจการสามารถน าสินคา้คงเหลือขายไปไดก่ี้คร้ัง (จ  านวนสินคา้ 
ท่ีขายออกไปจะตอ้งซ้ือสินคา้จ านวนท่ีเท่ากนัเขา้มา) 
            หากอตัราส่วนสูงก็แสดงว่ามีสินคา้คงเหลือนอ้ย ประสิทธิภาพดา้นการขาย
อยูใ่นเกณฑดี์ สินคา้นั้นอยูใ่นความตอ้งการของตลาดและอาจแสดงใหเ้ห็นว่าสินคา้อาจไม่เพียงพอ
ต่อความตอ้งการและหากอตัราส่วนต ่าก็แสดงว่าสินคา้คงเหลือมีอยูม่าก ยงัตอ้งปรับปรุงประสิทธิภาพ
ดา้นการตลาดหรือสินคา้ไม่อยู่ในความตอ้งการของตลาด หรือธุรกิจเก็บสินคา้ไวน้านจนเกินไป 
ควรจะไปลงทุนดา้นอ่ืน ค านวณโดย 
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อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (รอบ)  =  ตน้ทุนขายสินคา้และหรือตน้ทุนการใหบ้ริการ 
                                                                         / สินคา้คงเหลือ (เฉล่ีย) 
  3.2.3  อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) 
           เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงความสามารถของกิจการในการใชสิ้นทรัพย์
ทั้งส้ินอย่างมีประสิทธิภาพเพียงใด หรืออาจกล่าวได้ว่าธุรกิจมีการใชสิ้นทรัพยไ์ปและจะก่อให้เกิด
ยอดขายเท่าใด 
           ถา้อตัราส่วนท่ีค านวณไดมี้จ  านวนคร้ังสูง แสดงถึงประสิทธิภาพในการใช้
สินทรัพยท์ั้งหมดเม่ือเทียบกบัยอดขาย ถา้อตัราส่วนน้ีต ่าแสดงว่าบริษทัมีสินทรัพยม์ากเกินความตอ้งการ
การใชสิ้นทรัพยร์วมไม่มีประสิทธิภาพ ธุรกิจนั้นจะตอ้งพยายามหาวิธีท่ีจะใชสิ้นทรัพยม์ากข้ึน หรือ
อาจจะขายสินทรัพยท่ี์ไม่มีความจ าเป็นตอ้งใชอ้อกไป ค านวณโดย 
 

อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (เท่า)  =  รวมรายได ้ / รวมสินทรัพย ์(เฉล่ีย) 
  
 3.3  การวดัสภาพหนีสิ้น  
  โครงสร้างทางการเงินของกิจการได้มาจาก 2 แหล่ง คือ ได้มาจากการลงทุน 
ของเจา้ของส่วนหน่ึงและไดจ้ากการก่อหน้ีการกูย้มืบุคคลภายนอก หากสดัส่วนโครงสร้างทางการเงิน
ของกิจการมาจากการก่อหน้ีมากกว่าเงินทุนจากเจ้าของกิจการก็จะมีความเส่ียงสูง อัตราส่วน 
เพื่อวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี พิจารณาจากหน้ีสิน และส่วนของเจ้าของ รวมทั้ ง
ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio) 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
  3.3.1  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น (Debt to Equity Ratio) 
    เป็นอตัราส่วนเปรียบเทียบระหวา่งหน้ีสินกบัส่วนของผูถื้อหุน้แสดงโครงสร้าง
ของเงินทุน (Capital Structure) ท่ีกิจการใชใ้นการด าเนินงานนั้นไดม้าจากหน้ีสินคิดเป็นอตัราส่วน
เท่าใดเม่ือเทียบกบัส่วนของผูถื้อหุ้น หากอตัราส่วนน้ีสูงแสดงว่ากิจการใช้เงินทุนจากหน้ีสินสูง 
เมื่อเทียบกบัการลงทุนของส่วนของผูถื้อหุ้น  ธุรกิจจะมีความเส่ียงทางการเงินสูง โอกาสท่ีจะหา
เงินทุนเพ่ิมเติมจากเจา้หน้ีจะมีนอ้ยลง ค  านวณโดย  
 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า)  =  รวมหน้ีสิน / รวมส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทั 
 
หมายเหตุ  ในการค านวณไม่รวมส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม 



29 

  3.3.2  อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio)  
      เป็นอตัราส่วนท่ีเป็นการเปรียบเทียบระหว่าง “ก าไรจากการด าเนินงาน หรือ
ก าไรก่อนหกัดอกเบ้ียจ่ายและภาษีเงินได”้ กบั “ดอกเบ้ียจ่าย (Interest)” หากอตัราส่วนน้ีสูงแสดงว่า
กิจการมีความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียไดม้าก ผลลพัธ์ของอตัราส่วนน้ีบอกให้ทราบว่า
กิจการมีผลก าไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีเงินไดเ้ป็นก่ีเท่าของดอกเบ้ียจ่าย แสดงถึงความสามารถ 
ในการช าระค่าใชจ่้ายตามขอ้ผกูพนัประจ างวดและแสดงใหเ้ห็นว่ากิจการจะตอ้งท าก  าไรเท่าใด จึงจะ
ไม่เดือดร้อนในการจ่ายค่าใชจ่้ายตามขอ้ผกูพนัมีผลกระทบต่อนโยบายของการจ่ายเงินปันผลและนโยบาย
อ่ืน ๆ  ของบริษทั 
    ในแง่ของเจา้หน้ี ถา้อตัราส่วนน้ีสูงแสดงว่ากิจการมีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบ้ียสูงเช่นกนั เจา้หน้ีจึงมีความมัน่ใจไดว้่าจะไดรั้บช าระหน้ีเช่นกนั ในทางตรงขา้มถา้อตัราส่วนน้ี
ต ่าแสดงว่ากิจการมีความเส่ียง แมแ้ต่การจ่ายช าระดอกเบ้ียก็ยงัมีปัญหาเม่ือเป็นเช่นน้ีการช าระเงินตน้
ก็อาจมีปัญหาเช่นกนั เจา้หน้ีก็อาจไม่พิจารณาใหสิ้นเช่ือต่อไป ค านวณโดย 
 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (เท่า)  =  ก  าไร (ขาดทุน) ก่อนตน้ทุนทางการเงิน 
                                                                 และภาษีเงินได ้/ ตน้ทุนทางการเงิน 

 3.4  การวดัความสามารถในการท าก าไร  
   อตัราส่วนในกลุ่มเป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ิเคราะห์ความสามารถในการท าก  าไรของกิจการ 
หากกิจการท่ีมีก  าไรสูงก็จะแสดงถึงความสามารถในการช าระหน้ีแก่เจา้หน้ี และตอบแทนต่อผูเ้ป็น
เจา้ของหรือผูถื้อหุน้ เจา้หน้ีระยะยาวจะค านึงถึงความสามารถในการช าระหน้ี ทั้งเงินตน้และดอกเบ้ีย 
นอกจากน้ีอตัราส่วนในกลุ่มน้ีก็ยงัใชว้ดัความสามารถในการบริหารของฝ่ายบริหารดว้ย  ไดแ้ก่ 
อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Assets: ROA) 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity: ROE)  
  3.4.1  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
    เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงใหเ้ห็นผลก าไรสุทธิหลงัจากหักค่าใช้จ่ายต่าง ๆ แลว้ว่า 
มีจ  านวนเท่าใดเมื่อเทียบกับยอดขายสุทธิ  อัตราส่วนน้ีจะแสดงให้เห็นว่าธุรกิจบริหารงาน 
มีประสิทธิภาพเพียงใดและธุรกิจสามารถด าเนินงานให้บรรลุเป้าหมายได้เพียงใด ค่าแสดงตัวเลข 
ในอตัราส่วนน้ีควรจะสูง เพราะหมายถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเมื่อเทียบกบัยอดขายสุทธิ 
ไดดี้ หากค่าแสดงตวัเลขต ่าหมายถึงกิจการไม่มีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ค  านวณโดย 
 
อตัราก าไรสุทธิ (%) = ส่วนของก าไร (ขาดทุน) ท่ีเป็นของผูถื้อหุน้บริษทัใหญ่ x 100 / รวมรายได ้
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  3.4.2  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset)  
      เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพของการน าเงินมาลงทุน 
ในสินทรัพยว์่าก่อใหเ้กิดผลก าไรมากนอ้ยเพียงใด สินทรัพยร์วมดงักล่าว หมายถึง สินทรัพยซ่ึ์งกิจการ
ใชง้านอยูเ่ท่านั้นไม่รวมสินทรัพยท่ี์กิจการไม่ไดใ้ชง้าน หรือสินทรัพยถ์าวรท่ีอยูร่ะหว่างการสร้าง ซ่ึงทั้ง
คู่น้ีไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งกบัผลงานประจ างวด ดงันั้น ถา้น าสินทรัพยด์งักล่าวมาค านวณในการวิเคราะห์
สมรรถภาพในการหาก าไรก็จะได้ผลท่ีคลาดเคล่ือนไป อตัราส่วนน้ีแสดงให้เห็นผลตอบแทนท่ี 
ได้จากการลงทุนทั้งส้ินหรือการใช้สินทรัพยว์่าได้ผลตอบแทนเพียงพอหรือไม่ อตัราส่วนน้ีเป็น
อตัราส่วนหน่ึงท่ีฝ่ายบริหารใชค้วบคุมการด าเนินการหรือการวางแผนโดยตรง อตัราส่วนน้ีเป็นการ
ช้ีใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ เพ่ือมาตอบแทนการลงทุนในส่วนของสินทรัพยท์ั้งส้ิน 
ค่าแสดงตวัเลขในอตัราส่วนน้ีควรสูงเพราะ หมายถึงว่ากิจการมีประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ  
เพื่อมาตอบแทนส่วนของสินทรัพยท์ั้งส้ินไดคุ้ม้ค่ากบัการลงทุน หากค่าท่ีไดต้  ่า หมายถึง กิจการไม่มี
ประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิ ค  านวณโดย 
 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (%)  =   ก าไร (ขาดทุน) ก่อนตน้ทุนทางการเงินและภาษีเงินได ้ 

    x 100 / รวมสินทรัพย ์(เฉล่ีย) 
   

  3.4.3  อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น (Return on Equity)  
    เป็นอตัราส่วนท่ีจะแสดงใหท้ราบวา่ส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีอยูน่ั้นจะท าใหเ้กิดผล
ก าไรเป็นจ านวนเท่าใด โดยส่วนของผูถื้อหุน้  ประกอบดว้ย ส่วนทุน ก  าไรสะสม และเงินส ารองต่าง ๆ 
ไม่รวมหน้ีสินระยะสั้น หรือหน้ีสินระยะยาวแต่ประการใด อตัราส่วนน้ีเป็นการวดัผลตอบแทนต่อ
เจา้ของหรือผูถื้อหุน้ คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุ้นโดยเฉพาะแสดงให้เห็นความสามารถ
ของฝ่ายบริหารท่ีจดัใชสิ้นทรัพยใ์หม้ีประโยชน์ใหม้ากท่ีสุด และกูเ้งินจากบุคคลภายนอกมาใชใ้นการ
ด าเนินงานให้ได้ผลประโยชน์มากกว่าดอกเบ้ียท่ีต้องจ่ายไป ในกรณีท่ีมีเงินปันผลหุ้นบุริมสิทธิ
จ าเป็นตอ้งหกัเงินปันผลหุน้บุริมสิทธิจากก าไรสุทธิก่อนใหไ้ดก้  าไรท่ีเป็นของผูถื้อหุ้นสามญั ค่าแสดง
ตวัเลขในอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ควรจะสูง เพราะแสดงถึงประสิทธิภาพในการหาก าไร
สุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของผูถื้อหุ้นได้ดี หากค่าแสดงตัวเลขต ่าก็แสดงให้เห็นว่ากิจการไม่มี
ประสิทธิภาพในการหาก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ ค  านวณโดย 
 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (%)  =  ส่วนของก าไร (ขาดทุน) ท่ีเป็นของผูถื้อหุน้บริษทัใหญ่ 
                                                         x 100  / รวมส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทั (เฉล่ีย) 
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4. แนวคดิเกี่ยวกับอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
 
 4.1 อุตสาหกรรม หมายถึง การผลิตสินคา้อนัเน่ืองมาจากการน าวสัดุ หรือสินคา้บางชนิด
มาแปรสภาพใหเ้กิดประโยชน์ต่อผูใ้ชม้ากข้ึน กระบวนการประกอบการอุตสาหกรรมประกอบดว้ยการ
น าวตัถุดิบหรือสินคา้มาผา่นกระบวนการผลิต หรือแปรรูปไดเ้ป็นสินคา้ส าเร็จรูปและจ าหน่ายไปยงั
ผูบ้ริโภค ในขั้นตอนของกระบวนการผลิตมีปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งหลายประการ ตั้งแต่แรงงาน เคร่ืองจกัร 
เคร่ืองมือ เคร่ืองใช ้เงินทุน ท่ีดิน อาคาร รวมทั้งการบริหารจดัการ  
 4.2 ธุรกิจการเกษตร หมายถึง การด าเนินงานทั้งหลายท่ีเก่ียวกบัการผลิต และการจัด
จ าหน่าย ปัจจยัการผลิตสินคา้เกษตร กิจกรรมการผลิตระดบัไร่นา การเก็บเก่ียว การแปรรูป การจดั
จ  าหน่ายสินคา้เกษตรและผลิตภณัฑท่ี์ท าจากสินคา้เกษตร 
 4.3 อุตสาหกรรมเกษตร (Agro - Industry) เป็นธุรกิจการเกษตร (Agribusiness) ประเภท
หน่ึง จดัอยูใ่นธุรกิจการเกษตรประเภทการผลิตและการแปรรูป เป็นการด าเนินการทั้งในส่วนการผลิต 
คือ การเกษตรกรรม เพื่อใหไ้ดผ้ลผลิตมาใชเ้ป็นวตัถุดิบ และเป็นการด าเนินการในส่วนแปรรูปโดยการ
น าวตัถุดิบมาผา่นกระบวนการผลิตแบบอุตสาหกรรมใหอ้อกมาเป็นสินคา้และท าการจดัจ  าหน่ายต่อไป 
 4.4 อุตสาหกรรมอาหาร (Food Industry) หมายถึง อุตสาหกรรมท่ีน าผลิตผลจากภาค
เกษตร ไดแ้ก่ ผลิตผลจากพืช ปศุสตัว ์และ ประมง มาใชเ้ป็นวตัถุดิบหลกัในการผลิตอาหาร โดยอาศยั
เทคโนโลยีการแปรรูปอาหารและการถนอมอาหาร ตลอดจนเทคโนโลยีเคร่ืองจักรอุปกรณ์ท่ีใช้ 
ในกระบวนการแปรรูปอาหาร (food processing equipment) บรรจุภณัฑ์อาหาร (packaging) เพื่อผลิต
ผลิตภณัฑอ์าหารใหไ้ดป้ริมาณมากๆ มีคุณภาพสม ่าเสมอ ปลอดภยั และสะดวกต่อการบริโภค หรือการ
น าไปใชใ้นขั้นตอนต่อไป และเป็นการยดือายกุารเก็บรักษาผลิตผลจาก พืช ปศุสตัว ์และประมง 
  จากความหมายของธุรกิจเกษตร อุตสาหกรรมเกษตร และอุตสาหกรรมอาหารมี
ความหมายครอบคลุมถึงการด าเนินธุรกิจการเกษตร เพื่อใหเ้กิดผลิตผลทางการเกษตร และจากการจดัหา  
เพื่อใชเ้ป็นวตัถุดิบการแปรรูปโดยกระบวนการอุตสาหกรรม เพื่อใหไ้ดผ้ลิตภณัฑ์ตามตอ้งการและเกิด
การสูญเปล่านอ้ยท่ีสุด จึงมีความส าคญัต่อการด ารงชีวิตของประชากรในสงัคมอยา่งสูง 
  อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารของประเทศไทยเป็นอุตสาหกรรมท่ีมี
ศกัยภาพสูงในการผลิตเพื่อบริโภคในประเทศและเพื่อการส่งออก เน่ืองจากประเทศไทยมีพ้ืนฐานดา้น
การผลิตทางการเกษตรท่ีมัน่คง และมัง่คัง่ ท าใหมี้ผลผลิตท่ีสามารถน ามาใชเ้ป็นวตัถุดิบในการแปรรูป
ไดอ้ยา่งหลากหลายและต่อเน่ือง มีแรงงานท่ีมีคุณภาพจ านวนมาก มีการใชเ้ทคโนโลยกีารผลิตท่ีทนัสมยั 
มีการพัฒนารูปแบบผลิตภัณฑ์ท่ีสอดคล้องกับความต้องการของตลาดมากยิ่งข้ึน นอกจากนั้ น
ผูป้ระกอบการแต่ละประเภทอุตสาหกรรมยงัมีความช านาญในการผลิตและการใชเ้ทคโนโลยีท่ีดีกว่า
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ประเทศคู่แข่งอ่ืน ๆ อีกหลายประเทศในภูมิภาคเดียวกนั สามารถผลิตสินคา้ไดต้ามความตอ้งการของ 
ผูซ้ื้อไดร้วดเร็วและสามารถน าวตัถุดิบจากต่างประเทศมาแปรรูปใหเ้กิดมูลค่าเพ่ิม อีกทั้งผูป้ระกอบการ
ยงัมีความพร้อมในดา้นการจดัการกระบวนการผลิตและการควบคุมคุณภาพ มีบุคลากรท่ีมีความรู้และ
ประสบการณ์ นอกจากนั้นยงัไดรั้บการยอมรับจากลูกคา้ในต่างประเทศในเร่ืองของการส่งมอบสินคา้
และความรับผิดชอบต่อสินคา้ รวมถึงชนิดของผลิตภัณฑ์มีความหลากหลายและมีคุณภาพเป็นท่ี
ยอมรับของตลาดต่างประเทศ 
 

5.  งานวจิยัที่เกี่ยวข้อง 
 

งานวิจยัในอดีตหลายช้ินงานไดศึ้กษาถึงหาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน
กบัราคาตลาดของหลกัทรัพย ์โดยงานวิจยัดงัต่อไปน้ี 

อรอุมา ตน้ดี (2557) ศึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน  32 บริษทั 
โดยใชข้อ้มูลเป็นรายไตรมาสตั้งแต่ปี พ.ศ. 2551 ถึงปี พ.ศ. 2555 โดยปัจจยัภายในใชอ้ตัราส่วนทาง
การเงิน 4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนหกัดอกเบ้ียจ่าย ภาษีเงินได ้ค่าเส่ือมราคา และค่าใชจ่้าย ล่วงหน้าตดับญัชี 
และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี โดยการวิเคราะห์ถดถอยพหุ พบว่า อตัราผลตอบแทน 
ต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยโ์ดยมีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนัในส่วนการศึกษาปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี
ผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ อตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐ (USD) อตัราเงินเฟ้อ 
(INF) อตัราดอกเบ้ียในตลาดซ้ือคืนพนัธบตัรรัฐบาล 1 วนั (IR) โดยการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า 
ปัจจยัเศรษฐกิจท่ีส่งผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยม์ีเพียงอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์สหรัฐ 
(USD) โดยมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม 
 ณัฏฐ ์ณ ตะกัว่ทุ่ง (2558) ศึกษาความสมัพนัธข์องอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์
ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืม จ านวน 4 บริษทั โดยใชข้อ้มูล
เป็นรายไตรมาสตั้งแต่ปี พ.ศ. 2543 ถึงปี พ.ศ. 2557 โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชศ้ึกษา 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน            
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคา
ตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี โดยวิธีทางสถิติในการวิเคราะห์ คือ การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า 
อตัราส่วน ทางการเงินท่ีสามารถใชก้ารพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมอาหาร และ
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เคร่ืองด่ืมได้ คือ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี มีความสัมพนัธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกัน 
กบัราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืมอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 ศิวชั จันทรโชติ (2559) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มตวัอยา่งจ านวน 37 บริษทั โดยใชข้อ้มูลรายปี ท่ีอยูใ่นช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2553 
ถึงปี พ.ศ. 2557 โดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน 15 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว  อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อตัราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยถ์าวร อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
หน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย อตัราก  าไรสุทธิ อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล 
โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา  การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์แบบเพียร์สัน การวิเคราะห์ถดถอย 
เชิงพหุ พบว่า มีจ  านวน 7 อตัราส่วน มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางเดียวกนัอย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติ ได้แก่ อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์
รวม อตัราส่วนก าไรต่อหุ้นและอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย  
มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางตรงกนัขา้มอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 อนุวตัร รองเงิน (2559) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจวสัดุก่อสร้าง จ  านวน             
19 บริษทั โดยใชข้อ้มูลรายปีท่ีอยู่ในช่วงระหว่าง ปี พ.ศ. 2549 ถึงปี พ.ศ. 2558 โดยอตัราส่วนทาง
การเงินท่ีใช้ศึกษา 7 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราการหมุนเวียน 
ของสินทรัพยร์วม  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคา
ตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากเงิน 
ปันผล โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ และการวิเคราะห์การถดถอย 
พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคญัทาง
สถิติท่ีระดับ 0.05 และสามารถน ามาใช้เป็นตัวแปรในสมการพยากรณ์ผลตอบแทนหลกัทรัพยไ์ด้ คือ 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน เน่ืองจากผูล้งทุนให้
ความส าคัญกับประสิทธิภาพการเปล่ียนเงินลงทุนท่ีผูถื้อหุ้นลงทุนไปเป็นก าไรในกิจการ และอตัรา
ผลตอบแทนจากเงินปันผลมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้ม เน่ืองจากผูล้งทุนมองว่าเงินปันผลถือเป็น
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ส่วนมูลค่าของผูถื้อหุน้ท่ีถูกเปล่ียนสภาพเป็นเงินสู่ผูถื้อหุ้น ดงันั้น เมื่อส่วนของผูถื้อหุ้นลดลงราคา
หลกัทรัพยด์งักล่าวจึงลดลง ส่วนอตัราส่วนทางการเงินอ่ืนๆ ในงานวิจยัไม่มีความเก่ียวขอ้งอย่างมี
นยัส าคญัในการน ามาใชใ้นแบบจ าลองพยากรณ์อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยก์ลุ่มธุรกิจวสัดุ
ก่อสร้าง 
 อาภากร วนเศรษฐ (2559) ศึกษาผลกระทบอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพย ์ 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์2 ประเทศ ในอาเซียนท่ีมีมูลค่าทางตลาดใกลเ้คียงกนัและเป็นกลุ่ม
ตลาดหุน้เอเชียท่ีมีแนวโนม้ดี ซ่ึงประกอบดว้ย ประเทศไทยและประเทศอินโดนีเซีย กลุ่มตวัอย่าง
เป็นหลกัทรัพยท่ี์มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด สูงสุด 100 อนัดบัแรกของแต่ละตลาดหลกัทรัพย ์            
ทั้งสองประเทศ เน่ืองจากเป็นหลกัทรัพยท่ี์มีขนาดใหญ่ มีสภาพคล่องสูง จึงมีความเหมาะสมท่ีจะ
เป็นตวัแทนของตลาดหลกัทรัพย ์โดยจะใชข้อ้มูลอตัราส่วนทางการเงินและราคาปิดของหุ้นรายปี             
ท่ีอยู่ในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2554 ถึงปี พ.ศ. 2558 โดยใช้อตัราส่วนทางการเงิน 5 อตัราส่วน ไดแ้ก่  
ก  าไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร โดยการวิเคราะห์ค่ าสัมประสิทธ์ิ
สหสัมพันธ์แบบเพียร์สัน การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า ในส่วนของตลาดหลักทรัพย ์
ของประเทศไทย อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคาลกัทรัพยน์ั้น ไดแ้ก่ ก  าไรสุทธิ 
ต่อหุน้ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร โดยท่ีก  าไรสุทธิ 
ต่อหุ้นจะมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยม์ากท่ีสุด และพบความสัมพนัธ์ในทุกๆ ปี เมื่อมีการวิเคราะห์
ขอ้มูลรายปี แต่ในส่วนของอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร  
มีความสมัพนัธเ์มื่อมีการวิเคราะห์ขอ้มูล 5 ปี รวมกนั แต่เมื่อมีการวิเคราะห์แยกรายปีกลบัมีความสัมพนัธ์
เพียงแค่บางปีเท่านั้น ส าหรับตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศอินโดนีเซียนั้น พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมี
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยน์ั้น ไดแ้ก่ ก  าไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร โดยท่ีอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยม์ากท่ีสุด แต่เมื่อน าข้อมูลมาวิเคราะห์แยกรายปีนั้น พบว่าอตัราส่วนท่ีมีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องประเทศอินโดนีเซียมากท่ีสุดนั้นไม่เหมือนกนัในแต่ละปี ต่างจากประเทศไทย และมีเพียง
ก  าไรสุทธิต่อหุ้นท่ีมีความสัมพนัธ์ในการวิเคราะห์ขอ้มูลทุกรูปแบบ ในส่วนของการวิเคราะห์รวมกนั 
ทั้ง 2 ตลาดโดยแปลงสกุลเงินให้อยู่ในรูปเงินบาทก็ได้ผลการศึกษาเช่นเดียวกัน พบว่า อัตราส่วน 
ทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยน์ั้น ไดแ้ก่ ก  าไรสุทธิต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรโดยท่ีก  าไรสุทธิต่อหุ้นมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพย ์
มากท่ีสุด 
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 มณีรัตน์ ใจรักสันติสุข (2560) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน 
กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงมีกลุ่มตวัอย่าง 15 บริษทั โดยใชข้อ้มูลเป็นรายไตรมาส ตั้งแต่          
ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2557 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปี 2559 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบัญชี อตัราก าไรสุทธิ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
ก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพย์รวม และอัตราส่วนมูลค่าตลาดของมูลค่าทางบัญชี 
ของหน้ีสินรวม โดยการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า ราคาหลกัทรัพยม์ีความสัมพนัธ์กบัอตัราส่วน
ทางการเงินเพียง 3 อตัราส่วนเท่านั้น โดยมีความสัมพนัธ์ในเชิงบวก 2 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี และมีความสัมพนัธ์ในเชิงลบ  
1 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ 
 วรัญญา ณ ราชสีมา (2560) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า
อุปโภคบริโภค จ านวน 33 บริษทั โดยใชข้อ้มูลเป็นรายไตรมาสตั้งแต่ปี พ.ศ. 2544 ถึงปี พ.ศ. 2558 
โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 5 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วน
หน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น โดยใชก้ารวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า อตัราการหมุนเวียน 
ของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในเชิงบวกกับราคาหลกัทรัพย ์ณ ระดับนัยส าคัญ 0.05 และ
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์ในเชิงลบกับราคาหลกัทรัพย ์ณ ระดับ
นยัส าคญั 0.05  
 รัศมี ศรีลาวงศ์ (2561) ศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง           
ซ่ึงมีกลุ่มตวัอยา่ง 3 บริษทั โดยใชข้อ้มูลเป็นรายไตรมาส ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของปี 2557 ถึง ไตรมาสท่ี 4  
ของปี 2561โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงินทั้งหมด 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  
อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพย ์อตัราก าไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน
ของ ผูถื้อหุน้ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย          
และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์ถดถอย 
เชิงพหุ ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 พบว่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าหุ้นทางบญัชี และอตัราส่วน
ก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนักบัราคา
หลกัทรัพย ์ 
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       ณัฐริณี ศิวะพรประสงค ์(2561) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรม
อสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ซ่ึงมีกลุ่มตวัอยา่ง 66 บริษทั โดยใชข้อ้มูลรายปีท่ีอยู่ในช่วงระหว่างปี 
พ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ. 2561 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทน  
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล  โดยใช้สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์
ถดถอยเชิงพหุ พบว่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีความสัมพนัธ์เชิงบวกกับราคา
หลกัทรัพย ์ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
มีความสมัพนัธเ์ชิงลบกบัราคาหลกัทรัพย ์
        ศรีสุดา นามรักษา (2561) ศึกษาถึงความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั
ราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มตวัอย่าง
เลือกจาก SET 100 จ านวน 100 บริษทั 6 กลุ่ม อุตสาหกรรม ไดแ้ก่ อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร  กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง  
กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี โดยใช้
ขอ้มูลเป็นรายปีท่ีอยู่ในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2555 ถึงปี พ.ศ. 2559 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 8 
อตัราส่วนไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราก าไรสุทธิ อตัราส่วนผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี 
อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล อตัราก าไรขั้นตน้ และอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน โดยใช้
สถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์การถดถอยอยา่งง่าย ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ พบว่า อตัราส่วน 
ทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธก์บัราคาตลาดหลกัทรัพย ์มีทั้งส้ิน 4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ 
อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี และอตัราผลตอบแทน
จากเงินปันผล ส าหรับอตัราส่วนท่ีไม่มีความสมัพนัธก์บัราคาตลาดหลกัทรัพย ์จ  านวน 4 อตัราส่วน 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราก าไร
ขั้นตน้ และอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 
 ขวญันภา เศิกศิริ (2561) ศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
มีจ  านวน 68 บริษทั โดยเก็บขอ้มูลรายไตรมาสท่ีอยู่ในระหว่างปี พ.ศ. 2556 ถึง พ.ศ. 2558 โดยใช้
อตัราส่วนทางการเงิน 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทน 
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ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี 
อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้น อตัราส่วนเงินสด และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนปรับแต่งใหม่            
โดยใชว้ิธีวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ 2 วิธี คือ การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ ผลการศึกษา 
พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์
รวมอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนราคา
ตามบัญชีต่อหุ้น มีความสัมพันธ์กับราคาหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ (P<0.01) และ
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนปรับแต่งใหม่  มีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคัญ 
ทางสถิติ (P<0.05) และการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบว่า อตัราส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์
กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกัน ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราผลตอบแทน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้น และ
อตัราส่วนการวิเคราะห์กระแสเงินสด 
 จิราพร เหงา้ดา (2561) ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลกัทรัพย ์บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจ
พลงังาน และสาธารณูปโภค มีจ  านวน 25 บริษัท โดยเก็บข้อมูลรายปีท่ีอยู่ในระหว่าง ปี พ.ศ. 2552 
ถึง พ.ศ. 2561 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน 18 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการ
หมุนเวียนของลูกหน้ี ระยะเวลาในการเก็บหน้ี อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ ระยะเวลาในการ
ขายสินคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราก  าไรขั้นตน้ อตัราก าไร
จากการด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ อตัราส่วนก าไรต่อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตาม
บญัชี อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนาการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์
เพียร์สนั และการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 พบว่า อตัราส่วนทางการเงิน 
ท่ีไม่มีความสมัพนัธอ์ตัราผลตอบแทน คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี 
อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ ระยะเวลาในการขายสินคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
ถาวร อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราก  าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน
อตัราก าไรสุทธิ อตัราส่วนก าไรต่อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น อตัราส่วนทางการเงิน 
ท่ีมีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิติ 0.05 คือ ระยะเวลาในการ
เก็บหน้ี อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่า
ตามบญัชี และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล 
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 ประภาวรินท ์เทพแกว้ (2562) ศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุปโภคบริโภค จ านวน 37 บริษัท โดยใช้ข้อมูลเป็นรายไตรมาสท่ีอยู่ในช่วงระหว่างตั้ งแต่               
ไตรมาสท่ี 1 ของปี พ.ศ. 2559 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ของปี พ.ศ. 2561 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน จ  านวน 
9 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว อตัราส่วนทุนหมุนเวียน
อยา่งถึงแก่น อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาด          
ต่อมูลค่าตามบญัชี โดยการวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์ในทิศทางตรงกันขา้มกับราคาหลกัทรัพย ์และอตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น และอตัราส่วนราคาตลาด 
ต่อมูลค่าตามบญัชี  มีความสมัพนัธใ์นทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพย ์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติ 
และการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ส่งผลต่อราคาตลาด 
ของหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงกนัขา้ม และอตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี ส่งผลต่อราคาตลาด
ของหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
 ดสักร สีดา (2562) ศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพย์
หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 22 บริษทั กลุ่มตวัอย่าง 
10 บริษทั การสุ่มกลุ่มตัวอย่างใชว้ิธีการสุ่มแบบเจาะจง โดยใช้ขอ้มูลเป็นรายไตรมาสท่ีอยู่ในช่วง
ระหว่างตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 ถึง พ.ศ. 2561 โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน จ  านวน 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร 
อตัราการหมุนเวียนของเจา้หน้ีการคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อตัราก  าไรขั้นตน้ อตัราก  าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ โดยการวเิคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่า อตัราส่วนสภาพคล่อง ความสามารถ
ในการจ่ายดอกเบ้ีย และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกัน 
ท่ีส่งผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ส่วนอตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มท่ีส่งผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ 
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ตารางท่ี 2.1 สรุปผลการตรวจสอบงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 
 
  

 
ผู้วิจัย (พ.ศ. ที่วิจัย) 

อร
อุม

า ต้
นด

ี (2
55

7)
 

ณัฏ
ฐ์ ณ

 ต
ะกั่
วท

ุ่ง (
25

58
) 

ศิว
ัช 
จัน

ทร
โช
ติ 
(2

55
9)

 

อนุ
วัต

ร ร
อง
เงิน

 (2
55

9)
 

อา
ภา
กร
 วน

เศ
รษ

ฐ (
25

59
) 

มณี
รัต

น์ 
ใจ
รัก
สัน

ติสุ
ข 
(25

60
) 

วรั
ญญ

า ณ
 รา

ชสี
มา
 (2

56
0)

 

รัศ
มี 
ศรี

ลา
วง
ศ์ 
(2

56
1)

 

ณัฐ
ริณี

 ศิ
วะ
พร

ปร
ะส

งค์
 (2
56
1)

 

ศรี
สุด

า น
าม
รัก
ษา
 (2

56
1) 

ขว
ัญน

ภา
 เศิ

กศิ
ริ (
25
61
) 

จิร
าพ

ร เ
หง้

าด
า (

25
61

) 

ดัส
กร
 สี
ดา
 (2
56
2)

 

ปร
ะภ

าว
ริน

ท์ 
เท
พแ

ก้ว
 (2

56
3)

 

อัตราส่วน
ทางการเงิน  

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน   / / /     /   /   / / / / 

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว     /               /    / 

อตัราส่วนทุนหมุนเวียนอยา่งถึงแก่น                          / 

อตัราส่วนเงินสด                     /      

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนต่อสินทรัพย์
รวม 

          /             
 

  

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนปรับแต่งใหม่                     /      

อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้                        / /   

ระยะเวลาในการเกบ็หน้ี                       /    

อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ     /                 /    

ระยะเวลาในการขายสินคา้                       /    
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ตารางท่ี 2.1 (ต่อ) 
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 ศิ
วะ
พร

ปร
ะส

งค์
 (2
56
1)

 

ศรี
สุด

า น
าม
รัก
ษา
 (2

56
1) 

ขว
ัญน

ภา
 เศิ

กศิ
ริ (
25
61
) 

จิร
าพ

ร เ
หง้

าด
า (

25
61

) 

ดัส
กร
 สี
ดา
 (2
56
2)

 

ปร
ะภ

าว
ริน

ท์ 
เท
พแ

ก้ว
 (2

56
3)

 

อัตราส่วน
ทางการเงิน  

อตัราการหมุนเวียนของเจา้หน้ีการคา้             /  

อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยถ์าวร      /                 / /   

อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม   / / /     /   /       /   

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม     /                 /    

อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถ้ือหุน้    / / / / / / / / / / / / / 

อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย      /         /       / /   
อตัราก าไรขั้นตน้                   /   / /   

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน                    /   /    

อตัราก าไรสุทธิ     /     /   /   /   / / / 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  / / /   /   / /     / /  / 
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ตารางท่ี 2.1 (ต่อ) 
 
  

 
ผู้วิจัย (พ.ศ. ที่วิจัย) 

อร
อุม

า ต้
นด

ี (2
55

7)
 

ณัฏ
ฐ์ ณ

 ต
ะกั่
วท

ุ่ง (
25

58
) 

ศิว
ัช 
จัน

ทร
โช
ติ 
(2

55
9)

 

อนุ
วัต

ร ร
อง
เงิน

 (2
55

9)
 

อา
ภา
กร
 วน

เศ
รษ

ฐ (
25

59
) 

มณี
รัต

น์ 
ใจ
รัก
สัน

ติสุ
ข 
(25

60
) 

วรั
ญญ

า ณ
 รา

ชสี
มา
 (2

56
0)

 

รัศ
มี 
ศรี

ลา
วง
ศ์ 
(2

56
1)

 

ณัฐ
ริณี

 ศิ
วะ
พร

ปร
ะส

งค์
 (2
56
1)

 

ศรี
สุด

า น
าม
รัก
ษา
 (2

56
1) 

ขว
ัญน

ภา
 เศิ

กศิ
ริ (
25
61
) 

จิร
าพ

ร เ
หง้

าด
า (

25
61

) 

ดัส
กร
 สี
ดา
 (2
56
2)

 

ปร
ะภ

าว
ริน

ท์ 
เท
พแ

ก้ว
 (2

56
3)

 

อัตราส่วนทางการเงิน 
 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  /   / / /   / / / / / / / / 

อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม /         /   /            

อตัราส่วนก าไรสะสมต่อสินทรัพยร์วม           /                

อตัราส่วนก าไรต่อหุน้      /   /             /    

อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้    / / / /       / / / /  / 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าตามบญัชี  / / / /   /   / / / / /  / 
อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล      / /         / /   /    

อตัราส่วนมูลค่าตลาดของหุน้ต่อมูลค่าทางบญัชีของหน้ีสินรวม           /                

อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุน้                      /      

อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษีต่อสินทรัพยร์วม /         /   /            
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 จากผลการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งในอดีตและแนวคิดเก่ียวกับการวิเคราะห์หลกัทรัพย์
และอตัราส่วนทางการเงิน จะเห็นได้ว่ามีอัตราส่วนทางการเงินบางอัตราส่วนท่ีสามารถใช้ในการ
พยากรณ์การเปล่ียนแปลงของราคาของหลกัทรัพย ์หรือมีความสัมพนัธ์กบัราคาหรืออตัราผลตอบแทน
จากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ทั้งน้ีผูศึ้กษาไดศึ้กษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีสะทอ้นฐานะทางการเงิน และ
ผลการด าเนินงาน โดยการศึกษาคร้ังน้ีผูศึ้กษาไดเ้ลือกอตัราส่วนทางการเงิน 4 ดา้น รวม 10 อตัราส่วน 
ดงัน้ี 
 1.  ดา้นวดัสภาพคล่องทางการเงิน  
  1.1  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
      1.2  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
 2.  ดา้นวดัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
                      2.1  อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover)  
                      2.2  อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
                      2.3  อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
 3.  ดา้นวดัสภาพหน้ีสิน 
  3.1  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
  3.2  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 

4.  ดา้นวดัความสามารถในการท าก  าไร  
  4.1  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 
  4.2  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) 
  4.3  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 



บทที่  3 

วธิีด ำเนินกำรศึกษำ 
 
 
 การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน                
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร คร้ังน้ีเป็นการวิจัย 
เชิงปริมาณ (Quantitative Research) โดยมีรายละเอียดเก่ียวกบัวิธีด  าเนินการศึกษา ดงัน้ี 

1. ประชากรท่ีศึกษา 
2. การเก็บรวบรวมขอ้มูล 
3. ตวัแบบท่ีใชใ้นการศึกษา 
4. การวิเคราะห์ขอ้มูล 

 

1. ประชำกรที่ศึกษำ 
 

การศึกษาคร้ังน้ีศึกษาจากประชากร คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์               
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยมีเง่ือนไขในการพิจารณา คือ ตอ้งเป็น
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารท่ีไม่ได้
อยู่ในกลุ่มท่ีเข้าข่ายอาจถูกเพิกถอน มีข้อมูลทางการเงินครบถว้นครบ และไม่มีการปรับยา้ยกลุ่ม
อุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจ ในช่วงไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 รวมเป็น
ระยะเวลา 16 ไตรมาส  

จากการรวบรวมขอ้มูลบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร พบว่า มีทั้ งหมด 55 บริษทั (ขอ้มูล ณ วนัท่ี 19 ต.ค. 2563) แต่เมื่อ
พิจารณาตามเง่ือนไขท่ีก  าหนดขา้งตน้ พบว่า มีบริษทัจดทะเบียนท่ีเป็นไปตามเง่ือนไขของประชากร 
ท่ีศึกษาคร้ังน้ี จ  านวนทั้งส้ิน 48 บริษทั สรุปไดด้งัตารางท่ี 3.1 
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ตารางท่ี 3.1 จ  านวนประชากรท่ีศกึษา 
 

 
เง่ือนไข 

จ ำนวนบริษัท 
หมวดธุรกิจ
เกษตร 

หมวดอำหำรและ
เคร่ืองด่ืม 

รวม 

บริษทัท่ีจดทะเบียน ณ วนัที่ 19 ต.ค. 2563 12 43 55 
ไม่รวมบริษทัท่ีเขา้ข่ายอาจถูกเพิกถอน - - - 
ไม่รวมบริษทัท่ีมีขอ้มูลทางการเงินไม่ครบถว้น (1) (5) (6) 
ไม่รวมบริษทัท่ีมีการปรับยา้ยกลุ่ม (1) - (1) 

จ ำนวนประชำกรที่ศึกษำ 10 38 48 

 

2. กำรเก็บรวบรวมข้อมูล 
 
การศึกษาคร้ังน้ีผูศ้ึกษาเก็บรวบรวมขอ้มูลเป็นขอ้มูลประเภททุติยภูมิ (Secondary Data)

โดยรวบรวมขอ้มูลราคาหลกัทรัพยใ์ชร้าคาปิดในแต่ละไตรมาส ขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงิน จ  านวน           
10 อตัราส่วน จากฐานขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย www.setsmart.com  และการบนัทึก
ขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงินจะใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel 
 

3. ตวัแบบที่ใช้ในกำรศึกษำ 
 
 อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถเขียนเป็นสมการทัว่ไป
ไดด้งัน้ี 

SP =  ß0+ ß1(CR) + ß2(QR) + ß3(ART) + ß4(INVT) + ß5(TAT) + ß6(D/E)  
 + ß7(IC) + ß8(P/L) + ß9(ROA) + ß10(ROE) + e………………… (สมการ 1) 
 
 
 
 
 

http://www.setsmart.com/
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โดยมีการก าหนดสญัลกัษณ์ความหมายของตวัแปร ดงัน้ี 
 

ตวัแปร ค ำอธบิำย 

SP ราคาหลกัทรัพย ์(Stock Prices)  
CR อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
QR อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

ART อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover) 
INVT อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
TAT อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
D/E อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
IC อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
P/L อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม รวม (Return on Asset) 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) 

  
 ทั้งน้ีสมการน้ีมิไดมี้วตัถุประสงค์เพ่ือการท านายค่าตวัแปรตามหรือราคาหลกัทรัพย ์           
แต่สร้างข้ึนเพ่ือวตัถุประสงค์ในการศึกษาตัวแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เท่านั้น 

 
4. กำรวเิครำะห์ข้อมูล 
 

การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เพื่อให้สามารถสรุปผลการศึกษา 
ในคร้ังน้ี ผูศ้ึกษาไดน้ าขอ้มูลจากการรวบรวมมาวิเคราะห์ขอ้มูลดว้ยโปรแกรมส าเร็จรูปทางสถิติ โดยใช้
สถิติในการวิเคราะห์ เพื่อใหส้ามารถสรุปผลตามวตัถุประสงคข์องการศึกษาไดด้งัน้ี 

4.1 กำรศึกษำกำรเปลีย่นแปลงของรำคำหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร ใช้สถิติเชิงพรรณนำ (Descriptive Statistic) 
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ไดแ้ก่ ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
(Standard Deviation) 
 4.2  กำรศึกษำอตัรำส่วนทำงกำรเงินที่ส่งผลต่อรำคำหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน   
ในตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร ใชส้ถิติดงัต่อไปน้ี 

            4.2.1  การวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และอุตสาหกรรมอาหาร ไดแ้ก่ ค่าสูงสุด 
(Maximum) ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

            4.2.2  การตรวจสอบภาวะร่วมเส้นตรงพหุ (Multicollinearity) ใชส้ถิติดงัน้ี 
                   1)  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแต่ละคู่ในรูปเมทริกซ์สหสัมพนัธ ์

เพื่อทดสอบสมมติฐานหลกั H0 :  = 0 (เมื่อ  = พารามิเตอร์สัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์) โดยมีการแปล
ความหมายแยกเป็น 2 ส่วน ส่วนแรก เป็นการแปลความหมายของค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหว่างตวั
แปรอิสระและตวัแปรตาม ส่วนท่ีสองเป็นการแปลความหมายของค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่าง
ตวัแปรอิสระทุกตวัแปร โดยถา้ไม่มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธคู่์ใดมีค่ามากกว่า 0.80 หรือต ่ากว่า -0.80 
แสดงว่า ไม่มีภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ  

                   2)  ค่าความทนหรือความคลาดเคล่ือนยินยอม (Tolerance) โดยมี เกณฑ ์
การพิจารณา คือ ถา้ค่าความทนมากกว่า 0.19 แสดงว่า ไม่มีภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ (Hair, et al, 2010) 

                    3)  อตัราความแปรปรวนเฟ้อ (Variance Inflation Factors: VIF) โดยมีเกณฑ ์
การพิจารณา คือ ค่า VIF นอ้ยกว่า 5.3 แสดงว่า ไม่มีภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ (Hair, et al, 2010) 

           4.2.3  การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัท            
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ใช้วธีิการวิเคราะห์
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) โดยน าตวัแปรเข้าทั้งหมด (วิธี Enter) ทดสอบ               
ค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระต่อกันดว้ยวิธี Durbin-Watson โดยมีเกณฑ์ในการพิจารณา คือ               
ค่า Durbin-Watson อยูใ่นช่วง 1.5 – 2.5 แสดงว่ามีความเป็นอิสระ 

                    โดยเกณฑ์การแปลความหมายค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (r) ใชเ้กณฑ์การวดั
ระดบัความสมัพนัธ ์(กลัวฒัน์ มญัชะสิงห์, 2557) ดงัน้ี  
 r  =  0.50 ถึง 1.00  หรือ  r  = -0.50  ถึง -1.00   ถือว่าขอ้มูลมีความสมัพนัธใ์นระดบัสูง 
 r  =  0.30 ถึง 0.49  หรือ  r  = -0.30 ถึง -0.49  ถือว่าข้อมูลมีความสัมพนัธ์ในระดับ 
    ปานกลาง 
 r  =  0.10 ถึง 0.29  หรือ  r  = -0.10  ถึง -0.29   ถือว่าขอ้มูลมีความสมัพนัธใ์นระดบัต ่า 
 r  =  0.00 ถือว่าขอ้มูลไม่มีความสมัพนัธก์นั 



บทที่ 4 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
 
 

 การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ใชร้ะเบียบวิธีวิจยัในเชิงปริมาณ 
(Quantitative Research) ผลการวิเคราะห์ข้อมูลของการวิจัยคร้ังน้ี ผูศ้ึกษาได้วิเคราะห์และน าเสนอ 
ในรูปแบบตารางประกอบค าอธิบายโดยเรียงล  าดบัตามวตัถุประสงคข์องการศึกษาเป็น 2 ส่วน ดงัต่อไปน้ี  
 1.  แนวโนม้ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

2. อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 
การน าเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูลคร้ังน้ี ผูศึ้กษาก าหนดสญัลกัษณ์ของตวัแปร ดงัน้ี 
 

ตัวแปร ค าอธิบาย 

SP ราคาหลกัทรัพย ์(Stock Prices)  
CR อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 
QR อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

ART อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover) 
INVT อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
TAT อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
D/E อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
IC อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) 
P/L อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) 

ROA อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) 
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Return on Equity) 
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ส่วนที่ 1  แนวโน้มราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
  ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 
  จากการศึกษาราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 สามารถ
แสดงผลการวิเคราะห์ผลขอ้มูลโดยภาพรวมทั้งกลุ่มอุตสาหกรรม และจ าแนกเป็นรายหมวดธุรกิจได้
ดงัน้ี 
 1.1  แนวโน้มราคาหลกัทรัพย์โดยภาพรวมของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 
ตารางท่ี 4.1  ราคาหลกัทรัพยโ์ดยภาพรวมของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารในช่วงไตรมาสท่ี 1 
  พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 
 

ปี / ไตรมาส 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

2559  ไตรมาสที่ 1 1.02 206.00 21.36 36.22 
         ไตรมาสที่ 2 1.04 189.00 22.36 35.14 
         ไตรมาสที่ 3 1.04 210.00 24.54 39.48 
         ไตรมาสที่ 4 1.10 197.00 26.30 40.12 
2560  ไตรมาสที่ 1 1.30 239.00 26.92 44.99 
         ไตรมาสที่ 2 1.19 200.00 25.68 40.53 
         ไตรมาสที่ 3 1.03 224.00 26.31 41.90 
         ไตรมาสที่ 4 0.79 234.00 26.07 41.95 
2561  ไตรมาสที่ 1 0.69 230.00 24.08 39.69 
         ไตรมาสที่ 2 0.59 218.00 21.27 37.83 
         ไตรมาสที่ 3 0.65 192.00 21.57 35.21 
         ไตรมาสที่ 4 0.40 178.00 18.81 32.82 
2562  ไตรมาสที่ 1 0.49 189.00 19.65 33.69 
         ไตรมาสที ่2 0.53 180.50 20.34 32.24 
         ไตรมาสที่ 3 0.49 173.00 19.69 31.21 
         ไตรมาสที่ 4 0.54 169.00 18.88 30.77 

 โดยรวม 0.40 239.00 22.74 37.09 
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  จากตารางท่ี 4.1 เมื่อพิจารณาราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึง
ไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 พบว่า โดยรวมราคาหลกัทรัพยม์ีขอ้มูลค่อนขา้งกวา้ง ค่าสูงสุด เท่ากบั 239.00 
บาทต่อหุน้ อยูท่ี่ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 ค่าต ่าสุด เท่ากบั 0.40 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี ไตรมาส 4 ปี 2561 ส่งผล 
ใหส่้วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่ามากตามไปดว้ย คือ มค่ีาเท่ากบั 37.09 บาทต่อหุ้น และมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
22.74 บาทต่อหุน้โดยค่าเฉล่ียสูงสุดอยูท่ี่ ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 เท่ากบั 26.92 บาทต่อหุน้ 

 หากพิจารณาแนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์             
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 
พ.ศ. 2562 พบว่า ค่าสูงสุดในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2559 มีแนวโนม้ทั้งเพ่ิมข้ึน
ลดลงสลบักนัในแต่ละไตรมาส จนถึงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2560 เพ่ิมข้ึนจนมีค่าสูงสุดสูงท่ีสุด ต่อมาในไตร
มาสท่ี 2 พ.ศ. 2560 ก็มีแนวโนม้ลดลงมา และในช่วงตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 พ.ศ. 2560 ถึงไตรามาสท่ี 3 พ.ศ. 
2562 มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนลดลง โดยไม่มีทิศทางท่ีแน่นอน จนถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 ลดลงจนมี
ค่าสูงสุด อยูท่ี่ 169.00 บาทต่อหุน้ในส่วนค่าต ่าสุด มีแนวโนม้เพ่ิมข้ึน ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึง
ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2560 เพ่ิมข้ึนจนมีค่าอยูท่ี่ 1.30 บาทต่อหุน้ และต่อมาตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 พ.ศ. 2560 ถึง
ไตรมาสท่ี 2 พ.ศ. 2561 มีแนวโนม้ลดลง จนกระทัง่ไตรมาสท่ี 3 พ.ศ. 2561 เพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย ส่วน 
ในไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2561 ลดลงจนมีค่าต ่าสุด อยูท่ี่ 0.40 บาทต่อหุน้ หลงัจากนั้นไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2562 
ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 จะมแีนวโนม้ทั้งเพ่ิมข้ึนลดลงสลบักนัในแต่ละไตรมาส ปรากฏ ดงัภาพท่ี 4.1 



50 

 
 

ภาพท่ี 4.1  แนวโนม้ราคาหลกัทรัพยโ์ดยภาพรวมของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
                 ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 
 
 1.2 แนวโน้มราคาหลกัทรัพย์ของหมวดธุรกจิเกษตร 
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ตารางท่ี 4.2  ราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจเกษตร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4  
  พ.ศ. 2562 
 

ปี / ไตรมาส 
ค่าสถิตเิชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

2559  ไตรมาสที่ 1 1.02 12.10 5.68 4.09 
         ไตรมาสที่ 2 1.04 12.14 5.60 3.93 
         ไตรมาสที่ 3 1.04 14.70 5.76 4.55 
         ไตรมาสที่ 4 1.10 22.16 7.76 6.65 
2560  ไตรมาสที่ 1 1.30 18.50 8.06 6.59 
         ไตรมาสที่ 2 1.19 19.40 7.51 6.04 
         ไตรมาสที่ 3 1.03 19.90 7.37 6.02 
         ไตรมาสที่ 4 0.79 14.10 6.58 5.03 
2561  ไตรมาสที่ 1 0.69 13.10 6.32 4.81 
         ไตรมาสที ่2 0.59 12.00 5.37 4.10 
         ไตรมาสที่ 3 0.65 16.40 6.35 5.56 
         ไตรมาสที่ 4 0.40 14.10 5.19 4.79 
2562  ไตรมาสที่ 1 0.49 14.00 5.25 4.92 
         ไตรมาสที่ 2 0.53 16.90 5.40 5.53 
         ไตรมาสที่ 3 0.49 17.90 4.83 5.52 
         ไตรมาสที ่4 0.54 12.30 3.99 4.17 

 โดยรวม 0.40 22.16 6.06 5.09 

 
  จากตารางท่ี 4.2 เมื่อพิจารณาราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจเกษตร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 
2562 พบว่า โดยรวมราคาหลกัทรัพย ์มีค่าสูงสุด เท่ากบั 22.16 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ีไตรมาสท่ี 4 ปี 2559  
ค่าต ่าสุด เท่ากบั 0.40 บาทต่อหุน้ อยูท่ี่ ไตรมาส 4 ปี 2561 ส่งผลใหส่้วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน มีค่าเท่ากบั 
5.09 บาท  ต่อหุน้ และมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 6.06 บาทต่อหุ้น โดยค่าเฉล่ียสูงสุดอยู่ท่ี ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 
เท่ากบั 8.06 บาทต่อหุน้ 
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    หากพิจารณาแนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจเกษตร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 พบว่า
ค่าสูงสุด ในไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 เป็นค่าสูงสุดท่ีต ่าท่ีสุด โดยมแีนวโนม้เพ่ิมข้ึนจนมีค่าสูงสุดสูงท่ีสุด 
ในไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2559 และตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2560 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 มีแนวโน้ม
เพ่ิมข้ึนลดลง โดยไม่มีทิศทางท่ีแน่นอน 
   ในส่วนค่าต ่าสุด มีแนวโนม้เพ่ิมข้ึน ตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 
2560 เพ่ิมข้ึนจนมีค่าต ่าสุด อยูท่ี่ 1.30 บาทต่อหุน้ ต่อมาตั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 พ.ศ. 2560 ถึงไตรมาสท่ี 2 พ.ศ. 
2561 มีแนวโนม้ลดลงแลว้กลบัเพ่ิมข้ึนเพียงเลก็นอ้ย ในไตรมาสท่ี 3 พ.ศ. 2561 ส่วนในไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 
2561 ลดลงจนมีค่าต ่าสุด อยูท่ี่ 0.40 บาทต่อหุน้ แลว้กลบัเพ่ิมข้ึนในไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2562 ถึงไตรมาส 
ท่ี 4 พ.ศ. 2562 ซ่ึงมีแนวโนม้ทั้งเพ่ิมข้ึนลดลงสลบักนัในแต่ละไตรมาส ปรากฏดงัภาพท่ี 4.2 
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ภาพท่ี 4.2   แนวโนม้ราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจเกษตร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 

    ถึงไตรมาสท่ี 4  พ.ศ. 2562 
 

 1.3  แนวโน้มราคาหลกัทรัพย์ของหมวดธุรกจิอาหารและเคร่ืองด่ืม 
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ตารางท่ี 4.3  ราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559           
  ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 
 

ปี / ไตรมาส 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

2559  ไตรมาสที่ 1  1.54   206.00   25.49   39.73  
         ไตรมาสที่ 2  1.54   189.00   26.78   38.32  
         ไตรมาสที่ 3  1.74   210.00   29.48   43.07  
         ไตรมาสที่ 4  2.46   197.00   31.17   43.77  
2560  ไตรมาสที ่1  2.30   239.00   31.88   49.39  
         ไตรมาสที ่2  2.24   200.00   30.46   44.33  
         ไตรมาสที่ 3  2.02   224.00   31.29   45.82  
         ไตรมาสที่ 4  1.89   234.00   31.20   45.83  
2561  ไตรมาสที่ 1  1.55   230.00   28.76   43.45  
         ไตรมาสที่ 2  1.39   218.00   25.45   41.57  
         ไตรมาสที่ 3  1.48   192.00   25.58   38.58  
         ไตรมาสที่ 4  1.22   178.00   22.40   36.05  
2562  ไตรมาสที่ 1  1.27   189.00   23.44   36.94  
         ไตรมาสที่ 2  1.35   180.50   24.28   35.16  
         ไตรมาสที่ 3  0.86   173.00   23.60   33.98  
         ไตรมาสที่ 4  0.78   169.00   22.79   33.51  

 โดยรวม  0.78   239.00   27.13   40.48  

 
 จากตารางท่ี 4.3 เมื่อพิจารณาราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

แห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 
2562 พบว่า โดยรวมราคาหลกัทรัพยม์ีขอ้มูลค่อนขา้งกวา้ง ค่าสูงสุด เท่ากบั 239.00 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ีไตรมาส
ท่ี 1 ปี 2560 ค่าต ่าสุด เท่ากับ 0.78 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี ไตรมาส 4 ปี 2562 ส่งผลให้ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
มีค่ามากตามไปดว้ย คือ มีค่าเท่ากบั 40.48 บาทต่อหุ้น และมีค่าเฉล่ียเท่ากับ 27.13 บาทต่อหุ้นโดยค่าเฉล่ีย
สูงสุดอยูท่ี่ ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 เท่ากบั 31.88 บาทต่อหุน้ 
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  หากพิจารณาแนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 
พบว่า ค่าสูงสุดในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2559 มีแนวโน้มทั้งเพ่ิมข้ึนลดลง
สลบักนัในแต่ละไตรมาส จนถึงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2560 เพ่ิมข้ึนจนมีค่าสูงสุด อยู่ท่ี 239.00 บาทต่อหุ้น 
แลว้กลบัลดลงในไตรมาสท่ี 2 พ.ศ. 2560 ต่อมาในช่วงตั้งแต่ไตรมาสท่ี 3 พ.ศ. 2560 ถึงไตรมาสท่ี 3 พ.ศ. 
2562 มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนลดลง โดยไม่มีทิศทางท่ีแน่นอน จนถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 ลดลงจนมี
ค่าสูงสุด อยูท่ี่ 169.00 บาท  ต่อหุน้ในส่วนค่าต ่าสุด พบว่า ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 
พ.ศ. 2559 มีแนวโนม้เพ่ิมข้ึน โดยเพ่ิมข้ึนจนมีค่าต ่าสุด อยูท่ี่ 2.46 บาทต่อหุน้ แลว้ต่อมาตั้งแต่ไตรมาส 
ท่ี 2 พ.ศ. 2560 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 มีแนวโน้มลดลงจนมีค่าต ่าสุด อยู่ท่ี 0.78 บาทต่อหุ้น ปรากฏ 
ดงัภาพท่ี 4.3 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 4.3  แนวโนม้ราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559  
 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 
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2.  อัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
 แห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 
  ในส่วนน้ีผูศึ้กษาขอเสนอผลการวิเคราะห์ขอ้มูล โดยแสดงภาพรวมของกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหารและจ าแนกเป็นรายหมวดธุรกิจ ซ่ึงจะแสดงผลการวิเคราะห์ ตามล าดบั ดงัน้ี 
                        1)  ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงิน  
                        2)  ผลการตรวจสอบภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ (Multicollinearity) 
                        3)  ผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ผล 
การวิเคราะห์ขอ้มูลมีรายละเอียด ดงัน้ี 

2.1  ผลการวเิคราะห์โดยภาพรวมของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
  2.1.1 ผลการวเิคราะห์ค่าสถติิเชิงพรรณนาของตัวแปรอัตราส่วนทางการเงิน  

                 การศึกษาคร้ังน้ี ผูศึ้กษาไดเ้ลือกอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็นตวัแปรอิสระ 
จ  านวน 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัรา 
การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) อตัราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 
และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น  (ROE) ปรากฏผลการวิ เคราะห์ค่ าสถิติ เชิงพรรณนา  
ดงัตารางท่ี 4.4 
 
ตารางท่ี 4.4  ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินของกลุ่มเกษตร และ

 อุตสาหกรรมอาหาร 

 

ตัวแปร 
อัตราส่วนทางการเงิน 

ค่าสถติิเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย 
ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน 

CR (เท่า) 0.19 43.09 2.57 3.79 
QR (เท่า) 0.03 35.79 1.53 2.88 

ART (รอบ) 0.00 249.84 16.41 23.74 
INVT (รอบ) 1.05 113.70 7.41 6.30 
TAT (เท่า) 0.01 2.70 1.10 0.47 
D/E (เท่า) 0.01 5.27 0.95 0.83 

IC (เท่า) (338.48) 21,319.94 207.66 1,072.25 
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ตารางท่ี 4.4  (ต่อ) 
  

ตัวแปร 
อัตราส่วนทางการเงิน 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

P/L (%) (3,786.40) 76.21 (0.11) 138.59 
ROA (%) (50.52) 41.19 7.38 8.31 
ROE (%) (245.04) 59.31 7.81 15.24 

 
จากตารางท่ี 4.4  ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตัวแปรอตัราส่วน 

ทางการเงินของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร พบว่า 
1.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่าเฉล่ียเท่ากับ 2.57 เท่า แสดงว่า 

โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะ
สั้น แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 3.79 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมี
ค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 0.19 เท่า แสดงว่าขาดสภาพคล่อง ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 43.09 
เท่า แสดงว่า มีสภาพคล่องอยา่งมาก 

2.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.53 เท่า แสดงว่าโดย
เฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น
ไดท้นัที โดยไม่ตอ้งน าสินคา้คงเหลือมาพิจารณากส็ามารถช าระหน้ีได ้แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
เท่ากบั 2.88 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงั พบว่า  
ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.03 เท่า แสดงว่ามีปัญหาขัดข้องทางการเงิน และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 35.79 เท่า แสดงว่า 
มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้นไดท้นัที (หรือสินทรัพยส์ภาพคล่องสูง) 

3.  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 16.41 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร
สามารถเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้เฉล่ียแลว้ เท่ากบั 16.41 รอบ หรือประมาณ 22 วนัต่อรอบบญัชี  
แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 23.74 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมี
ค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุด อยู่ท่ี 0.00 รอบ เมื่อพิจารณาในรายบริษทั พบว่า มีบริษทั 
ท่ีขายสินคา้เป็นเงินสด จึงไม่มีลูกหน้ีการคา้ ส าหรับค่าสูงสุดอยูท่ี่ 249.84 รอบ แสดงว่ามีความสามารถ
ในการบริหารลูกหน้ีไดดี้และเก็บเงินจากลูกหน้ีไดเ้ร็ว 

 
 



58 

4.  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.41 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
สามารถจ าหน่ายสินค้าไดเ้ฉล่ียแลว้ เท่ากับ 7.41 รอบ หรือประมาณ 49 วนัต่อรอบบญัชี แต่พบว่า  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 6.30 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุด 
กบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 1.05 รอบ แสดงว่าสามารถขายสินคา้ไดช้า้ มีสินคา้คงเหลือมีอยู่
มาก ประสิทธิภาพดา้นการบริหารสินคา้คงเหลืออยู่ในเกณฑ์ต ่า ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 113.70 รอบ แสดงว่า
สามารถขายสินคา้ไดเ้ร็ว มีสินคา้คงเหลือนอ้ย ประสิทธิภาพดา้นการบริหารสินคา้คงเหลืออยูใ่นเกณฑดี์ 

5.  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.10 เท่า 
แสดงว่า โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถสร้างรายไดไ้ดเ้ป็น 
1.10 เท่าของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีไดล้งทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 0.47 แสดงว่าขอ้มูลมี
การกระจายอยู่ใกลก้บัค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.01 เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใชสิ้นทรัพย์
ก่อให้เกิดรายไดอ้ยู่ในระดับต ่า และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 2.70  เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์
ก่อใหเ้กิดรายไดอ้ยูใ่นระดบัสูง  

6.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.95 เท่า แสดง
ว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีหน้ีสินหรือภาระท่ีตอ้งจ่ายช าระ
คืน คิดเป็น 0.95 เท่าของส่วนของผูถื้อหุ้น 1 เท่า ถือว่ามีความเส่ียงทางการเงินสูง โดยมีส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน เท่ากบั 0.83 แสดงว่าขอ้มูลมีการกระจายอยู่ใกลก้บัค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.01 เท่า 
แสดงว่ามีโครงสร้างเงินทุนส่วนใหญ่ท่ีมาจากส่วนของผูถื้อหุ้น และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 5.27 เท่า แสดงว่า 
มีโครงสร้างเงินทุนท่ีมาจากหน้ีสิน 

7.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 207.66 เท่า 
แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบ้ียสูงแต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมาตรฐาน เท่ากบั 1,072.25 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความ
แตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -338.48 เท่า แสดงว่ามีผล
ขาดทุนก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ ถือว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียต ่ามาก 
ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 21,319.94 แสดงว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียมีสูง 

8.  อตัราก าไรสุทธิ (P/L) ค่าเฉล่ียเท่ากับ -0.11% แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษัท 
จดทะเบียน ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีผลขาดทุนสุทธิ คิดเป็น -0.11% ของรายไดสุ้ทธิ  
แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 138.59 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมี
ค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -3,786.40% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการหาก าไร
สุทธิ ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 76.21% แสดงว่ามีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ 
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  9.  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.38% แสดงว่า
โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถน าสินทรัพยม์าสร้างผลก าไร
ได ้คิดเป็น 7.38 % ของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีไดล้งทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 8.31 ซ่ึงสูง
กว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างข้อมูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า  ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี  
-50.52% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการน าสินทรัพย ์ไปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 
41.19% แสดงว่ามีความสามารถในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนใหเ้กิดผลตอบแทนไดดี้ 

  10.  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.81% แสดง
ว่าโดยเฉล่ียบริษัทจดทะเบียนในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถบริหารงานให้เกิด
ผลตอบแทน แก่ผูถื้อหุ้นได ้คิดเป็น 7.81% ของเงินลงทุนท่ีไดจ้ากส่วนของผูถื้อหุ้น แต่พบว่า ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากับ 15.24 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุด 
กบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -245.04% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ เพื่อมา
ตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 59.31% แสดงว่ามีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ เพื่อมา
ตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ไดดี้ 

 2.1.2 ผลการตรวจสอบภาวะร่วมเส้นตรงพหุ  
                 ผูศ้ึกษาไดต้รวจสอบภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ ดงัน้ี 

 1)  การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแต่ละคู่ ปรากฏผลการ
วิเคราะห์ขอ้มูล ดงัตารางท่ี 4.5  
 2)  การค านวณค่าความทนและอตัราความแปรปรวน ปรากฏผลการวิเคราะห์
ขอ้มูลดงัตารางท่ี 4.6 
 
ตารางท่ี 4.5  ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรแต่ละคู่ของกลุ่มเกษตร และ
 อุตสาหกรรมอาหาร 
 
ตัวแปร CR QR ART INVT TAT D/E IC P/L ROA ROE SP 

CR 1.000 0.771** 0.078* -0.026 -0.026 -0.407** 0.057 -0.252** 0.105** 0.045 0.020 
  0.000 0.030 0.471 0.479 0.000 0.116 0.000 0.003 0.213 0.589 

QR  1.000 0.141** 0.072* -0.071 -0.389** 0.056 -0.264** 0.118** 0.053 0.005 
   0.000 0.046 0.050 0.000 0.121 0.000 0.001 0.141 0.883 

ART   1.000 0.297** 0.076* -0.152** 0.031 0.032 0.192** 0.099** 0.221** 
    0.000 0.034 0.000 0.391 0.372 0.000 0.006 0.000 
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ตารางท่ี 4.5  (ต่อ) 
           
ตัวแปร CR QR ART INVT TAT D/E IC P/L ROA ROE SP 

INVT    1.000 0.075* -0.206** 0.099** 0.010 0.240** 0.159** 0.136** 
     0.039 0.000 0.006 0.776 0.000 0.000 0.000 

TAT     1.000 -0.124** 0.015 0.085* 0.429** 0.326** 0.208** 
      0.001 0.682 0.019 0.000 0.000 0.000 

D/E      1.000 -0.175** 0.020 -0.370** -0.335** -0.223** 
       0.000 0.577 0.000 0.000 0.000 

IC       1.000 0.030 0.163** 0.091* 0.317** 
       0.411 0.000 0.012 0.000 

P/L        1.000 0.128** 0.091* 0.028 
         0.000 0.012 0.434 

ROA         1.000 0.756** 0.161** 
          0.000 0.000 

ROE          1.000 0.138** 
          0.000 

SP           1.000 

*อย่างมีนัยส าคัญทางสถติิที่ 0.05, **อย่างมีนัยส าคัญทางสถติิที่ 0.001 

  
   จากตารางท่ี 4.5 พบว่า 
          ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม จะเห็น 

ได้ว่าระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติ จ  านวน 
7 อตัราส่วน แต่จดัอยู่ในระดบัความสัมพนัธ์ต  ่า (r อยู่ระหว่าง 0.136 ถึง 0.317) โดยมีทั้งความสัมพนัธ ์
ท่ีเป็นไป ในทิศทางเดียวกนัและความสมัพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียน
ของลูกหน้ีการคา้ (ART) (r = 0.221) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) (r = 0.136) อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) (r = 0.208) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) (r = -0.223) 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) (r = 0.317) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)  
(r = 0.161) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) (r = 0.138) โดยอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 7 
อตัราส่วนท่ีมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยข์า้งตน้นั้น มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นบวกทั้งส้ิน 6 
อตัราส่วน และมี 1 อตัราส่วนท่ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นลบ 
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                  อตัราส่วนท่ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นบวกทั้งส้ิน 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อัตรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ซ่ึงอตัราส่วน
ทางการเงินทั้ง 6 อตัราส่วนน้ี มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางเดียวกนัในขณะอตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นลบ ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพย ์ไปในทิศทางตรงกนัขา้ม อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

    ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระทุกตวัแปร พบว่า ตวัแปรอิสระ 
ในแต่ละคู่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์สูงสุด 0.771 ซ่ึงมี
ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์น้อยกว่า 0.80 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความเป็นอิสระต่อกัน  
จึงไม่เกิดปัญหาภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ  

 
ตารางท่ี 4.6  ผลการค านวณค่าความทนและอตัราความแปรปรวนเฟ้อของกลุ่มเกษตร และอุตสาหกรรม
 อาหาร 
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

CR 0.247 4.045 
QR 0.259 3.855 

ART 0.845 1.184 
INVT 0.722 1.385 
TAT 0.744 1.344 
D/E 0.673 1.485 
IC 0.940 1.064 
P/L 0.897 1.115 

ROA 0.211 4.746 
ROE 0.250 3.996 

 
  จากตารางท่ี  4.6 ผลการทดสอบการเกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพห

(Multicollinearrity)  พบว่า  มีค่า Tolerance หรือมีค่าพ้ืนท่ีนอกเหนือจากความแปรปรวนระหว่างตวัแปร
อิสระ มีค่าระหว่าง 0.211 ถึง 0.940  ซ่ึงค่ามากกว่า 0.19 และค่า VIF หรือตวัช้ีวดัความเฟ้อของความแปรปรวน
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ของค่าสัมประสิทธ์ิ มีค่าระหว่าง 1.064 ถึง 4.746 ซ่ึงน้อยกว่า 5.3  จึงกล่าวไดว้่า ผลการทดสอบ ไม่มีภาวะ
ร่วมเสน้ตรงพหุ 

 2.1.3  ผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ 
 ในส่วนน้ีเป็นการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์           
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร               
โดยใชก้ารวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) วิธี Enter กล่าวคือ โปรแกรม
คอมพิวเตอร์จะน าตวัแปรอิสระทุกตวัเขา้สมการภายในขั้นตอนเดียว ทดสอบค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็น
อิสระต่อกนัดว้ยวิธี Durbin-Watson ประมวลผลขอ้มูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปทางสถิติ 
ปรากกฎผลการวิเคราะห์ดงัตารางท่ี 4.7   
 
ตารางท่ี 4.7  ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอยระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์

ของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
 

Model Summaryb 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

0.460a 0.212 0.201 33.143 1.580 

a. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
b. Dependent Variable : SP 
 

  จากตารางท่ี 4.5 ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอย ระหว่างอตัราส่วนทาง
การเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร พบว่า มีค่าความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามอยู่ในระดบัปานกลาง 
โดยมีค่า R เท่ากับ 0.460 และมีค่า R Square หรือค่าสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ = 0.212 และมี 
ค่าสมัประสิทธ์ิการตดัสินใจท่ีมีการปรับแกใ้หเ้หมาะสม (Adjusted R Square = 0.201) แสดงถึงอิทธิพล
ของตัวแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน ร่วมกันส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 ร้อยละ 20.10 ท่ีเหลืออีก ร้อยละ 79.90 เป็นปัจจยัอ่ืนท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงไม่ไดน้ ามาวิเคราะห์ 
ในคร้ังน้ี 
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ตารางท่ี 4.8  ผลการทดสอบสมมติฐานค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระ โดยการวิเคราะห์             
                 ความแปรปรวนของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
 

ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F p-value 

Regression 223525.610 10 22352.561 20.350*  0.000b 

Residual 831511.221 757 1098.430   

Total 1055036.831 767    

a. Dependent Variable : SP 
b. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 

  จากตารางท่ี 4.8 ผลการทดสอบ พบว่า F-statistics เท่ากบั 20.350 และ ค่า p-value 
เท่ากับ 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05 แสดงว่ามีอตัราส่วนทางการเงิน อย่างน้อย 1 อตัราส่วนท่ีส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติท่ี 0.05 และพบว่า มีค่าของ Durbin-Watson เท่ากบั 1.580 ซ่ึงมากกว่า 1.5  
แต่น้อยกว่า 2.5 แสดงว่ามีความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระต่อกัน ไม่มีปัญหาสหสัมพันธ์ในตัวแปร 
(Autocorrelation) จึงต้องทดสอบต่อไปว่าอตัราส่วนทางการเงินใดบา้งท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ปรากฏ
ผลไดด้งัตารางท่ี 4.9 
 
ตารางท่ี 4.9  ผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มเกษตร                  
 และอุตสาหกรรมอาหาร 
 

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 6.145 4.494  1.367 0.172 
CR 3.269 1.547 0.334 2.114* 0.035 
QR -5.207 2.027 -0.405 -2.568* 0.010 

ART 0.326 0.055 0.209 5.945* 0.000 
INVT 0.347 0.224 0.059 1.553 0.121 
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ตารางท่ี 4.9  (ต่อ) 
     

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

TAT 13.957 2.963 0.176 4.710* 0.000 
D/E -6.508 1.756 -0.146 -3.707* 0.000 

IC 0.010 0.001 0.296 8.880* 0.000 
P/L -0.003 0.009 -0.013 -0.369 0.712 

ROA -0.711 0.314 -0.159 -2.266* 0.024 
ROE 0.290 0.157 0.119 1.850 0.065 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 
 จากตารางท่ี 4.9 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิทดสอบอตัราส่วนทางการเงิน 

ท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร พบว่า  

  1.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่า t = 2.114, p-value = 0.035 ซ่ึงน้อย
กว่า 0.05, Beta = 0.334 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมสูงข้ึน1 หน่วย มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.334 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

  2.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่า t = -2.568, p-value = 0.010  
ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = -0.405 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เปล่ียนแปลงลดลง 0.405 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05                                       

  3.  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) มีค่า t = 5.945, p-value = 0.000 
ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = 0.209 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้มีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
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อาหาร  โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย    มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.209 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

  4.  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่า t = 1.553 p-value = 0.121   
ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = 0.059 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือไม่มีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร  

  5.  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่า t = 4.710, p-value = 0.000  
ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = 0.176 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร  โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.176 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

  6.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) มีค่า t = -3.707, p-value = 0.000  
ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = -0.146 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้มีอิทธิพลเชิงลบต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เปล่ียนแปลงลดลง 0.146 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

  7.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) มีค่า t = 8.880, p-value = 
0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.296 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ียมีอิทธิพล 
เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย ์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ียเพ่ิมสูงข้ึน  
1 หน่วย มีผล ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่ม
เกษตร และอุตสาหกรรมอาหาร เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.296 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

  8. อตัราก าไรสุทธิ (P/L) มีค่า t = -0.369, p-value = 0.712 ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta 
= -0.013 กล่าวไดว้่า อตัราก าไรสุทธิไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
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  9. อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) มีค่า t = -2.266, p-value = 0.024  
ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = -0.159 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เปล่ียนแปลงลดลง 0.159 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

  10.  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) มีค่า t = 1.850, p-value  
= 0.065 ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = 0.119 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีอิทธิพล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร   

  อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี 
0.05 มีจ  านวน   7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
(QR) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) และ
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)  

  ทั้งน้ี ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน 4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราการหมุนเวียน
ของลูกหน้ีการค้า (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) และอตัราส่วนความสามารถ 
ในการช าระดอกเบ้ีย (IC) โดยท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด รองลงมา 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC)  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART)  และอตัรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) ตามล าดบั 

  ในส่วนอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
มีจ  านวน 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้ (D/E) และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) โดยท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR)  
มีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด รองลงมาอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราส่วนหน้ีสิน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) ตามล าดบั 
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  อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน 3 อตัราส่วน 
ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ (ROE)  

  โดยตัวแปรอิสระสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ไดร้้อยละ 20.10 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
  สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
  จากผลการทดสอบอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถสรุปผล 
ไดด้งัตารางท่ี 4.10 

 
ตารางท่ี 4.10   สรุปผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องกลุ่มเกษตร และ
 อุตสาหกรรมอาหาร   
  

สมมติฐาน ผลการทดสอบ ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพันธ์ 

H1 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน ในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

ยอมรับ
สมมติฐาน 

0.334 เชิงบวก (+) 

H2 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

ยอมรับ
สมมติฐาน 

-0.405 เชิงลบ (-) 

H3 อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable 
Turnover) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.209 เชิงบวก (+) 

H4 อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 
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ตารางท่ี 4.10   (ต่อ) 
    

สมมติฐาน ผลการทดสอบ ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพันธ์ 

H5 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร          และ
อุตสาหกรรมอาหาร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.176 เชิงบวก (+) 

H6 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.146 เชิงลบ (-) 

H7 อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage 
Ratio) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.296 เชิงบวก (+) 

H8 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ใน
กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H9 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) ส่งผลต่อ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.159 เชิงลบ (-) 

H10 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  (Return on Equity) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

 
 
 
 
 
 
 



69 

 2.2  ผลการวเิคราะห์ของหมวดธุรกจิเกษตร 
 2.2.1  ผลการวเิคราะห์ค่าสถติิเชิงพรรณนาของตัวแปรอัตราส่วนทางการเงิน  
                การศึกษาคร้ังน้ี ผูศึ้กษาไดเ้ลือกอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็นตวัแปรอิสระ 

จ  านวน 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (D/E) อัตราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 
และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น  (ROE) ปรากฏผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา  
ดงัตารางท่ี 4.11 

 
ตารางท่ี 4.11  ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินของหมวดธุรกิจ
 เกษตร 

 

ตัวแปร 
อัตราส่วนทางการเงิน 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 

CR (เท่า) 0.19 43.09 4.24 6.72 
QR (เท่า) 0.03 35.79 2.89 5.41 

ART (รอบ) 0.00 51.88 14.43 8.60 
INVT (รอบ) 1.05 113.70 7.67 9.46 
TAT (เท่า) 0.01 1.88 0.92 0.43 
D/E (เทา่) 0.01 5.27 0.86 0.98 

IC (เท่า) (13.30) 21,319.94 162.45 1,683.85 
P/L (%) (3,786.40) 76.21 (22.45) 303.07 

ROA (%) (50.52) 20.82 3.28 8.49 
ROE (%) (245.04) 19.58 (0.81) 23.44 

 
 จากตารางท่ี 4.11 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตวัแปรอตัราส่วนทางการ

เงิน ของหมวดธุรกิจเกษตร พบว่า 
 1)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่าเฉล่ียเท่ากับ 4.24 เท่า แสดงว่า 

โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้น แต่พบว่า 
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 6.72 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุด 
กบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.19 เท่า แสดงว่าขาดสภาพคล่อง ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 43.09 เท่า  
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แสดงว่ามีสภาพคล่องอยา่งมาก 
 2)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 2.89 เท่า แสดงว่า 

โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้นไดท้นัที  
โดยไม่ตอ้งน าสินคา้คงเหลือมาพิจารณาก็สามารถช าระหน้ีได ้แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 
5.41 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหวา่งขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 
0.03 เท่า แสดงว่ามีปัญหาขดัขอ้งทางการเงิน และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 35.79 เท่า แสดงว่ามีความสามารถในการ
ช าระหน้ีระยะสั้นไดท้นัที (หรือสินทรัพยส์ภาพคล่องสูง) 

 3) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 14.43 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร สามารถเรียกเก็บ
เงินจากลูกหน้ีการค้าเฉล่ียแล้ว เท่ากับ 14.43 รอบ หรือประมาณ 25 วนัต่อรอบบัญชี แต่พบว่า  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 8.60 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบั
ค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุด อยูท่ี่ 0.00 รอบ เน่ืองจากมีบางบริษทัขายสินคา้เป็นเงินสด จึงไม่มีลูกหน้ี
การคา้ ส าหรับค่าสูงสุดอยูท่ี่ 51.88 รอบ แสดงว่ามีความสามารถในการบริหารลูกหน้ีไดดี้และเก็บเงิน
จากลูกหน้ีไดเ้ร็ว 

 4)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.67 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร สามารถจ าหน่าย
สินคา้ไดเ้ฉล่ียแลว้ เท่ากบั 7.67 รอบ หรือประมาณ 48 วนัต่อรอบบญัชี แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
เท่ากบั 9.46 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า  
ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 1.05 รอบ แสดงว่าสามารถขายสินคา้ไดช้า้ มีสินคา้คงเหลือมีอยูม่าก ประสิทธิภาพดา้นการ
บริหารสินค้าคงเหลืออยู่ในเกณฑ์ต ่า ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 113.70 รอบ แสดงว่าสามารถขายสินค้าได้เร็ว  
มีสินคา้คงเหลือนอ้ย ประสิทธิภาพดา้นการบริหารสินคา้คงเหลืออยูใ่นเกณฑดี์ 

 5)  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.92 เท่า 
แสดงว่า โดยเฉล่ียบริษัทจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร สามารถสร้างรายได้ได้เป็น 0.92 เท่า 
ของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีได้ลงทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากับ 0.43 แสดงว่าขอ้มูลมีการ
กระจายอยู่ใกลก้ับค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.01 เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์
ก่อให้เกิดรายไดอ้ยู่ในระดับต ่า และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 1.88 เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์
ก่อใหเ้กิดรายไดอ้ยูใ่นระดบัสูง  

 6)  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) ค่าเฉล่ียเท่ากับ 0.86 เท่า  
แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร มีหน้ีสินหรือภาระท่ีตอ้งจ่ายช าระคืน คิดเป็น 
0.86 เท่าของส่วนของผูถื้อหุ้น 1 เท่า ถือว่ามีความเส่ียงทางการเงินสูง โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
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เท่ากบั 0.98 แสดงว่าขอ้มูลมีการกระจายอยู่ใกลก้ับค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.01 เท่า แสดงว่า 
มีโครงสร้างเงินทุนส่วนใหญ่ท่ีมาจากส่วนของผูถื้อหุน้ และค่าสูงสุดอยูท่ี่ 5.27 เท่า แสดงว่ามีโครงสร้าง
เงินทุนท่ีมาจากหน้ีสิน 

 7)  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 162.45 เท่า 
แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร มีความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ียสูง แต่
พบว่า    ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมาตรฐาน เท่ากบั 1,683.85 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่าง
ขอ้มลูท่ีมค่ีาสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -13.30 เท่า แสดงว่ามีผลขาดทุนก่อนตน้ทุน
ทางการเงินและภาษีเงินได ้ถือว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียต ่ามาก ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 21,319.94 
แสดงว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียมีสูง 

 8)  อตัราก าไรสุทธิ (P/L) ค่าเฉล่ียเท่ากบั -22.45% แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษทัจด
ทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร มีผลขาดทุนสุทธิ คิดเป็น -22.45% ของรายไดสุ้ทธิ แต่พบว่า ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 303.07 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่า
ต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -3,786.40% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ ค่าสูงสุด
อยูท่ี่ 76.21% แสดงว่ามคีวามสามารถในการหาก าไรสุทธิ 

 9)  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 3.28% แสดงว่า
โดยเฉล่ียบริษัทจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร สามารถน าสินทรัพยม์าสร้างผลก าไรได ้คิดเป็น 
3.28% ของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีไดล้งทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 8.49 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดง
ว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -50.52% แสดงว่า
ไม่มีความสามารถในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 20.82% แสดงว่า              
มีความสามารถในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนใหเ้กิดผลตอบแทนไดดี้ 

 10)  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ค่าเฉล่ียเท่ากบั -0.81% แสดง
ว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจเกษตร ไม่สามารถบริหารงานใหเ้กิดผลตอบแทนแก่ผูถื้อ
หุ้นได ้แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 23.44 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่าง
ขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -245.04% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการ
หาก าไรสุทธิ เพื่อมาตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 19.58% แสดงว่ามีความสามารถในการหา
ก าไรสุทธิเพื่อมาตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ไดดี้ 

 2.2.2  ผลการตรวจสอบภาวะร่วมเส้นตรงพหุ  
                 ผูศ้ึกษาไดต้รวจสอบภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ ดงัน้ี 

 1)  การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรแต่ละคู่ ปรากฏผล
การวิเคราะห์ข้อมลู ดงัตารางท่ี 4.12  
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 2)  การค านวณค่าความทนและอัตราความแปรปรวน ปรากฏผลการวิเคราะห์
ข้อมลู  ดงัตารางท่ี 4.13 
 
ตารางท่ี 4.12  ผลการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแต่ละคู่ของหมวดธุรกิจเกษตร 
 
ตวัแปร CR QR ART INVT TAT D/E IC P/L ROA ROE SP 

CR 1.000 0.792** -0.100 -0.010 -0.065 -0.385** -0.040 -.298** 0.091 0.123 -0.157* 
  0.000 0.210 0.897 0.412 0.000 0.620 0.000 0.251 0.123 0.047 

QR  1.000 -0.117 0.008 -0.104 -0.362** -0.035 -.295** 0.060 0.103 -0.178* 
   0.139 0.924 0.193 0.000 0.664 0.000 0.454 0.195 0.025 

ART   1.000 -0.014 0.346** -0.214** -0.134 0.132 0.111 0.091 0.105 
    0.857 0.000 0.007 0.092 0.096 0.164 0.254 0.187 

INVT    1.000 -0.037 -0.083 0.168* 0.003 0.043 0.014 -0.154 
     0.639 0.298 0.033 0.967 0.585 0.863 0.052 

TAT     1.000 0.164* -0.148 0.172* 0.384** 0.177* 0.457** 
      0.038 0.062 0.029 0.000 0.025 0.000 

D/E      1.000 -0.080 0.050 -0.461** -0.557** -0.099 
       0.314 0.531 0.000 0.000 0.211 

IC       1.000 0.028 0.036 0.031 -0.086 
       0.726 0.649 0.700 0.281 

P/L        1.000 0.172* 0.067 0.085 
         0.030 0.398 0.284 

ROA         1.000 0.753** 0.443** 
          0.000 0.000 

ROE          1.000 0.312** 
          0.000 

SP           1.000 
*อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05, **อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.001 

  
  จากตารางท่ี 4.12 พบว่า 
                (1)  ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม จะเห็น 

ได้ว่าระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจเกษตร มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ จ  านวน 5 อตัราส่วน 
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แต่จดัอยูใ่นระดบัความสมัพนัธต์  ่าถึงปานกลาง (r อยู่ระหว่าง 0.157 ถึง 0.457) โดยมีทั้งความสัมพนัธ ์
ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกนัและความสมัพนัธท่ี์เป็นไปในทิศทางตรงกนัข้าม ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน (CR) (r = -0.157) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) (r = -0.178) อตัราการหมุนเวียนของ
สินทรัพยร์วม (TAT) (r = 0.457) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) (r = 0.443) และอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) (r = 0.312) โดยอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 5 อตัราส่วนท่ีมี
ความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยข์า้งตน้นั้น มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นบวกทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน 
และมี 2 อตัราส่วนท่ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นลบ 

                     อตัราส่วนท่ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นบวกทั้งส้ิน 3 อตัราส่วน 
ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE)) ซ่ึงอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 3 อตัราส่วนน้ี มีความสัมพนัธ ์
กบัราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางเดียวกนั ในขณะอีก 2 อตัราส่วน คือ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
และอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นลบ ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพยไ์ปในทิศทางตรงกนัขา้ม อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

  (2)  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระทุกตวัแปร พบว่า ตวัแปร
อิสระในแต่ละคู่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธสู์งสุด 0.792 
ซ่ึงมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์น้อยกว่า 0.80 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรอิสระมีความเป็นอิสระต่อกัน               
จึงไม่เกิดปัญหาภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ  

 
ตารางท่ี 4.13 ผลการค านวณค่าความทนและอตัราความแปรปรวนเฟ้อของหมวดธุรกิจเกษตร 
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

CR 0.194 5.153 
QR 0.413 2.424 

ART 0.692 1.445 
INVT 0.928 1.077 
TAT 0.484 2.066 
D/E 0.398 2.513 
IC 0.925 1.081 
P/L 0.838 1.193 

ROA 0.194 5.147 
ROE 0.219 4.567 
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  จากตารางท่ี 4.13 ผลการทดสอบการเกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุ 
(Multicollinearrity) พบว่า มีค่า Tolerance หรือมีค่าพ้ืนท่ีนอกเหนือจากความแปรปรวนระหว่างตวัแปรอิสระ 
มีค่า ระหว่าง 0.194 ถึง 0.928 ซ่ึงค่ามากกว่า 0.19 และค่า VIF หรือตวัช้ีวดัความเฟ้อของความแปรปรวนของ 
ค่าสัมประสิทธ์ิ มีค่าระหว่าง 1.081 ถึง 5.153 ซ่ึงน้อยกว่า 5.3  จึงกล่าวไดว้่า ผลการทดสอบ ไม่มีภาวะร่วม
เสน้ตรงพหุ 
 3)  ผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ 
 ในส่วนน้ีเป็นการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์           
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจเกษตร โดยใชก้ารวิเคราะห์
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) วิธี Enter กล่าวคือ โปรแกรมคอมพิวเตอร์จะน าตวัแปร
อิสระทุกตัวเข้าสมการภายในขั้นตอนเดียว ทดสอบค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระต่อกนัดว้ยวิธี 
Durbin-Watson ประมวลผลขอ้มูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปทางสถิติ ปรากกฎผลการวิเคราะห์
ดงัตารางท่ี 4.14   
 
ตารางท่ี 4.14  ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอยระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์

ของหมวดธุรกิจเกษตร 
 

Model Summaryb 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

0.621a 0.386 0.345 4.118 1.757 
a. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
b. Dependent Variable : SP 
 

  จากตารางท่ี 4.14 ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอย ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจเกษตร พบว่า มีค่าความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามอยู่ในระดบัสูง โดยมีค่า R 
เท่ากบั 0.621 และมีค่า R Square หรือค่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ = 0.386 และมีค่าสัมประสิทธ์ิการ
ตดัสินใจท่ีมีการปรับแกใ้หเ้หมาะสม (Adjusted R Square = 0.345) แสดงถึงอิทธิพลของตวัแปรอิสระ 
คือ อตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน ร่วมกนัส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน              
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจเกษตร ร้อยละ 34.50 ท่ีเหลืออีก ร้อยละ 65.50  
เป็นปัจจยัอ่ืนท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงไม่ไดน้ ามาวิเคราะห์ในคร้ังน้ี 
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ตารางท่ี 4.15  ผลการทดสอบสมมติฐานค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระ โดยการวิเคราะห์
ความแปรปรวนของหมวดธุรกิจเกษตร 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F p-value 

Regression 1586.421 10 158.642 9.357* 0.000b 

Residual 2526.305 149 16.955   

Total 4112.726 159    

a. Dependent Variable : SP 
b. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 

   จากตารางท่ี 4.15 ผลการทดสอบ พบว่า F-statistics เท่ากบั 9.357 และค่า p-
value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 แสดงว่ามีอตัราส่วนทางการเงิน อยา่งนอ้ย 1 อตัราส่วนท่ีส่งผลต่อ
ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร  
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 และพบว่า มีค่าของ Durbin-Watson เท่ากบั 1.757 ซ่ึงมากกว่า 1.5  
แต่น้อยกว่า 2.5 แสดงว่ามีความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระต่อกนัไม่มีปัญหาสหสัมพนัธ์ในตัวแปร 
(Autocorrelation) จึงตอ้งทดสอบต่อไปว่าอตัราส่วนทางการเงินใดบา้งท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ปรากฏผลไดด้งัตารางท่ี 4.16 
 
ตารางท่ี 4.16   ผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจเกษตร 
 

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 4.804 1.086  4.422 0.000 
CR -0.730 0.449 -0.965 -1.628 0.106 
QR 0.640 0.548 0.681 1.168 0.245 

ART -0.083 0.046 -0.141 -1.821 0.071 
INVT -0.098 0.036 -0.181 -2.722* 0.007 
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ตารางท่ี 4.16  (ต่อ) 
     

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

TAT 5.158 1.092 0.436 4.723* 0.000 
D/E -1.315 0.528 -0.253 -2.489* 0.014 

IC 0.000 0.000 -0.051 -0.758 0.450 
P/L -0.002 0.001 -0.100 -1.424 0.157 

ROA 0.237 0.087 0.396 2.718* 0.007 
ROE -0.037 0.030 -0.172 -1.255 0.211 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 
 จากตารางท่ี 4.16 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิทดสอบอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจเกษตร พบว่า  

 1. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่า t = -1.628, p-value = 0.106  
ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = -0.965 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

 2. อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่า t = 1.168, p-value = 0.245  
ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = 0.681 กล่าวได้ว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร                              

 3. อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) มีค่า t = -1.821, p-value  
= 0.071  ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = -0.141 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ไม่มีอิทธิพล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร     

 4. อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่า t = -2.722 p-value  
= 0.007ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = -0.181 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพล 
เชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
เกษตร โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผลต่อราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร
เปล่ียนแปลงลดลง 0.181 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
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 5.  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่า t = 4.723, p-value  
= 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.436 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพล 
เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
เกษตรโดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  มีผลต่อราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 
เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.436 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

  6.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) มีค่า t = -2.489, p-value  
= 0.014 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = -0.253 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพล 
เชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
เกษตร โดยการเปล่ียนแปลงในอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 
เปล่ียนแปลงลดลง 0.253 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 7.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) มีค่า t = -0.758, p-
value = 0.450  ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = -0.051 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย
ไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจเกษตร     

 8.  อตัราก าไรสุทธิ (P/L) มีค่า t = -1.424, p-value = 0.157  ซ่ึงมากกว่า 0.05,             
Beta = -0.100 กล่าวได้ว่า อตัราก าไรสุทธิไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน           
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร     

 9.  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) มีค่า t = 2.718, p-value = 
0.007  ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = 0.396 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลเชิงบวก               
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร    
โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 
0.396 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 10.  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) มีค่า t = -1.255, p-value = 
0.211ซ่ึงมากกว่า 0.05, Beta = -0.172 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นไม่มีอิทธิพล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร     
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 อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 มีจ  านวน  
4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
รวม (TAT) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)  

 ทั้งน้ี ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
เกษตรมี 2 อตัราส่วน คือ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด  
และรองลงมา  คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA)  

 ในส่วนอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มี 2 อตัราส่วน คือ 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) มีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด และรองลงมา คือ อตัราการหมุนเวียน
ของสินคา้คงเหลือ (INVT) 

 อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มีจ  านวน 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี
การคา้ (ART) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) และอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 

 โดยตัวแปรอิสระสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย  ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร ไดอ้ตัราร้อยละ 34.50 
อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 จากผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร สามารถสรุปผลไดด้งัตารางท่ี 4.17 
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ตารางท่ี 4.17   สรุปผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจ
เกษตร 

 

สมมติฐาน 
ผลการ
ทดสอบ 

ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพันธ์ 

H1 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H2 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H3 อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable 
Turnover) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกจิเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H4 อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.181 เชิงลบ (-) 

H5 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.436 เชิงบวก (+) 

H6 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.253 เชิงลบ (-) 

H7 อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest 
Coverage Ratio) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H8 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H9 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) ส่งผล
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.396 เชิงบวก (+) 
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ตารางท่ี 4.17  (ต่อ) 
    

สมมติฐาน 
ผลการ
ทดสอบ 

ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพันธ์ 

H10 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ (Return on Equity) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

  
 2.3  ผลการวเิคราะห์ของหมวดธุรกจิอาหารและเคร่ืองด่ืม 

 2.3.1  ผลการวเิคราะห์ค่าสถติิเชิงพรรณนาของตัวแปรอัตราส่วนทางการเงิน  
                การศึกษาคร้ังน้ี ผูศ้ึกษาไดเ้ลือกอตัราส่วนทางการเงินท่ีใชเ้ป็นตวัแปรอิสระ 

จ  านวน 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น (D/E) อัตราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 
และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้  (ROE) ปรากฏผลการวเิคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนา ดงัตาราง
ท่ี 4.18 

 
ตารางท่ี 4.18  ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาของตวัแปรอตัราส่วนทางการเงินของหมวดธุรกิจ

 อาหารและเคร่ืองด่ืม 

 

ตัวแปร 
อัตราส่วนทางการเงิน 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

CR (เท่า) 0.25 15.77 2.13 2.33 
QR (เท่า) 0.07 8.74 1.17 1.49 

ART (รอบ) 4.03 249.84 16.94 26.29 
INVT (รอบ) 1.13 24.23 7.36 5.16 
TAT (เท่า) 0.19 2.70 1.14 0.47 
D/E (เทา่) 0.07 4.06 0.98 0.79 

IC (เท่า) (338.48) 7,002.52 219.56 842.26 
P/L (%) (22.87) 24.46 5.77 6.62 
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ตารางท่ี 4.18  (ต่อ) 
  

ตัวแปร 
อัตราส่วนทางการเงิน 

ค่าสถิติเชิงพรรณนา 

ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย 
ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน 

ROA (%) (18.11) 41.19 8.45 7.92 
ROE (%) (31.36) 59.31 10.07 11.17 

 
 จากตารางท่ี 4.18 ผลการวิเคราะห์ค่าสถิติเชิงพรรณนาตวัแปรอตัราส่วนทางการ

เงิน ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม พบว่า 
 1.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 2.13 เท่า แสดงว่า 

โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะ
สั้น แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 2.33 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูล 
ท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.25 เท่า แสดงว่าขาดสภาพคล่อง ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 
15.77  เท่า แสดงว่ามีสภาพคล่อง  

 2.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.17 เท่า แสดงว่า 
โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะ
สั้นได้ทนัที โดยไม่ต้องน าสินค้าคงเหลือมาพิจารณาก็สามารถช าระหน้ีได้ แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน เท่ากบั 1.49 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และ
ยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 0.07 เท่า แสดงว่ามีปัญหาขดัขอ้งทางการเงิน และค่าสูงสุดอยูท่ี่ 8.74 เท่า แสดงว่า           
มีความสามารถในการช าระหน้ีระยะสั้นไดท้นัที (หรือสินทรัพยส์ภาพคล่องสูง) 

 3.  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 16.94 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 
สามารถเรียกเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้เฉล่ียแลว้ เท่ากบั 16.94 รอบ หรือประมาณ 22 วนัต่อรอบบญัชี  
แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 26.29 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมี
ค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุด อยู่ท่ี 4.03 รอบ แสดงว่าการบริหารลูกหน้ีและเก็บเงิน 
จากลูกหน้ีไดช้า้ ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 249.84 รอบ  แสดงว่ามีความสามารถในการบริหารลูกหน้ีไดดี้และเก็บ
เงินจากลูกหน้ีไดเ้ร็ว 
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 4.  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 7.36 รอบ 
แสดงว่าโดยเฉล่ียในระยะเวลา 1 รอบบญัชี บริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 
สามารถจ าหน่ายสินค้าได้เฉล่ียแลว้ เท่ากับ 7.36 รอบ หรือประมาณ 50 วนัต่อรอบบัญชี แต่พบว่า  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 5.16 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุด 
กบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 1.13 รอบ แสดงว่าสามารถขายสินคา้ไดช้า้ มีสินคา้คงเหลือมีอยู่
มาก ประสิทธิภาพด้านการบริหารสินคา้คงเหลืออยู่ในเกณฑ์ต ่า ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 24.23 รอบ แสดงว่า
สามารถขายสินคา้ไดเ้ร็ว มีสินคา้คงเหลือนอ้ย ประสิทธิภาพดา้นการบริหารสินคา้คงเหลืออยูใ่นเกณฑดี์ 

 5.  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 1.14 เท่า 
แสดงว่า โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม สามารถสร้างรายไดไ้ดเ้ป็น 
1.14 เท่าของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีไดล้งทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 0.47 แสดงว่าขอ้มูลมี
การกระจายอยู่ใกลก้บัค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.19 เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใชสิ้นทรัพย์
ก่อให้เกิดรายไดอ้ยู่ในระดับต ่า และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 2.70 เท่า แสดงว่าประสิทธิภาพการใช้สินทรัพย์
ก่อใหเ้กิดรายไดอ้ยูใ่นระดบัสูง 

 6.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.98 เท่า แสดง
ว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีหน้ีสินหรือภาระท่ีตอ้งจ่ายช าระคืน           
คิดเป็น 0.98 เท่าของส่วนของผูถื้อหุ้น 1 เท่า ถือว่ามีความเส่ียงทางการเงินสูง โดยมีส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน เท่ากบั 0.79 แสดงว่าขอ้มูลมีการกระจายอยู่ใกลก้บัค่าเฉล่ีย ในส่วนค่าต ่าสุดอยู่ท่ี 0.07 เท่า 
แสดงว่ามีโครงสร้างเงินทุนส่วนใหญ่ท่ีมาจากส่วนของผูถื้อหุ้น และค่าสูงสุดอยู่ท่ี 4.06 เท่า แสดงว่า             
มีโครงสร้างเงินทุนท่ีมาจากหน้ีสิน 

 7.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 219.56 เท่า 
แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีความสามารถในการจ่าย
ดอกเบ้ียสูง แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมาตรฐาน เท่ากับ 842.26 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความ
แตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -338.48 เท่า แสดงว่ามีผล
ขาดทุนก่อนต้นทุนทางการเงินและภาษีเงินได้ ถือว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียต ่ า 
มาก ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 7,002.52 แสดงว่าความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบ้ียมีสูง 

 8.  อตัราก าไรสุทธิ (P/L) ค่าเฉล่ียเท่ากับ 5.77% แสดงว่าโดยเฉล่ียบริษัท 
จดทะเบียน ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีผลก าไรสุทธิ คิดเป็น 5.77% ของรายได้สุทธิ  
แต่พบว่า ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 6.62 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมี
ค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -22.87% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ 
ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 24.46% แสดงว่ามีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ 
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 9.  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 8.45% แสดงว่า
โดยเฉล่ียบริษทัจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม สามารถน าสินทรัพยม์าสร้างผลก าไร
ได ้คิดเป็น 8.45% ของสินทรัพยท์ั้งหมดท่ีไดล้งทุนไป โดยมีส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 7.92  ซ่ึง 
สูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุดกบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี  
-18.11% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนให้เกิดผลตอบแทน ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 
41.19% แสดงว่ามีความสามารถในการน าสินทรัพยไ์ปลงทุนใหเ้กิดผลตอบแทนไดดี้ 

 10.  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) ค่าเฉล่ียเท่ากบั 10.07% แสดง
ว่าโดยเฉล่ียบริษัทจดทะเบียนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม สามารถบริหารงานให้เกิด
ผลตอบแทนแก่ผูถื้อหุ้นได้ คิดเป็น 10.07% ของเงินลงทุนท่ีได้จากส่วนของผูถื้อหุ้น แต่พบว่า  
ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 11.17 ซ่ึงสูงกว่า 1 แสดงว่ามีความแตกต่างระหว่างขอ้มูลท่ีมีค่าสูงสุด 
กบัค่าต ่าสุด และยงัพบว่า ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -31.36% แสดงว่าไม่มีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ เพื่อมา
ตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 59.31% แสดงว่ามีความสามารถในการหาก าไรสุทธิ เพื่อมา
ตอบแทนส่วนของผูถื้อหุน้ไดดี้ 

 2.3.2  ผลการตรวจสอบภาวะร่วมเส้นตรงพหุ  
                 ผูศ้ึกษาไดต้รวจสอบภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ ดงัน้ี 
 1)  การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรแต่ละคู่ ปรากฏผล

การวิเคราะห์ขอ้มูล ดงัตารางท่ี 4.19  
 2)  การค านวณค่าความทนและอตัราความแปรปรวน ปรากฏผลการวิเคราะห์

ขอ้มูลดงัตารางท่ี 4.20 
 

ตารางท่ี 4.19   ผลการวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธร์ะหวา่งตวัแปรแต่ละคู่ของหมวดธุรกิจอาหาร
 และเคร่ืองด่ืม 

 
ตัวแปร CR QR ART INVT TAT D/E IC P/L ROA ROE SP 

CR 1.000 0.726** 0.188** -0.062 0.081* -0.492** 0.221** 0.235** 0.277** .116** 0.150** 

  0.000 0.000 0.126 0.046 0.000 0.000 0.000 0.000 0.004 0.000 
QR  1.000 0.372** 0.188** 0.030 -0.539** 0.257** 0.384** 0.399** 0.206** 0.158** 

   0.000 0.000 0.460 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
ART   1.000 0.416** 0.051 -0.163** 0.067 0.169** 0.207** 0.118** 0.219** 

    0.000 0.211 0.000 0.101 0.000 0.000 0.004 0.000 
INVT    1.000 0.137** -0.285** 0.034 0.312** 0.374** 0.332** 0.208** 

     0.001 0.000 0.405 0.000 0.000 0.000 0.000 
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ตารางท่ี 4.19  (ต่อ) 
        
ตัวแปร CR QR ART INVT TAT D/E IC P/L ROA ROE SP 

CR 1.000 0.726** 0.188** -0.062 0.081* -0.492** 0.221** 0.235** 0.277** .116** 0.150** 

TAT     1.000 -0.230** 0.088* -0.077 0.407** 0.379** 0.177** 
      0.000 0.029 0.059 0.000 0.000 0.000 

D/E      1.000 -0.248** -0.318** -0.377** -0.260** -0.286** 
       0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

IC       1.000 0.269** 0.246** 0.151** 0.465** 
       0.000 0.000 0.000 0.000 

P/L        1.000 0.747** 0.707** 0.094* 
         0.000 0.000 0.021 

ROA         1.000 0.712** 0.109** 
          0.000 0.007 

ROE          1.000 0.091* 
          0.024 

SP           1.000 

*อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05, **อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.001 

  
   จากตารางท่ี 4.19 พบว่า 

                 (1)  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม จะเห็นได้
ว่าระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ จ  านวน
ทั้งหมด 10 อตัราส่วน แต่จดัอยู่ในระดบัความสัมพนัธ์ต  ่าถึงปานกลาง (r อยู่ระหว่าง 0.091 ถึง 0.465) 
โดยมีทั้งความสัมพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกนัและความสัมพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางตรงกนัขา้ม 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) (r = 0.150) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) (r = 0.158) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) (r = 0.219) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) 
(r = 0.208) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) (r = 0.177) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น (D/E) (r = -0.286) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) (r = 0.465) อตัราก าไรสุทธิ 
(P/L) (r = 0.094) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) (r = 0.109) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วน
ของผูถื้อหุ้น (ROE) (r = 0.091)โดยอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 10 อตัราส่วนท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพยข์า้งตน้นั้น มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นบวกทั้งส้ิน 9 อตัราส่วน และมี 1 อตัราส่วนท่ีมี
ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นลบ 
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                   อตัราส่วนท่ีมีค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์เป็นบวกทั้งส้ิน 9 อตัราส่วน 
ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อตัราการหมุนเวียนของ
ลูกหน้ีการคา้ (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
รวม (TAT) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราก าไรสุทธิ (P/L) อตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ซ่ึงอตัราส่วนทางการเงิน             
ทั้ง 9 อตัราส่วนน้ี มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยไ์ปในทิศทางเดียวกนั ในขณะอตัราส่วนหน้ีสิน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E) มีค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธเ์ป็นลบ ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์
ไปในทิศทางตรงกนัขา้ม อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 

   (2)  ค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปรอิสระทุกตวัแปร พบว่า ตวัแปร
อิสระ  ในแต่ละคู่มีความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ โดยมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์สูงสุด 
0.747 ซ่ึงมีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์น้อยกว่า 0.80 แสดงให้เห็นว่าตวัแปรอิสระมีความเป็นอิสระ 
ต่อกนั  จึงไม่เกิดปัญหาภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ  

 
ตารางท่ี 4.20  ผลการค านวณค่าความทนและอตัราความแปรปรวนเฟ้อของหมวดธุรกิจอาหาร               

และเคร่ืองด่ืม 
 

ตัวแปร 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

CR 0.191 5.229 
QR 0.195 5.137 

ART 0.648 1.543 
INVT 0.478 2.090 
TAT 0.439 2.280 
D/E 0.600 1.667 
IC 0.851 1.175 
P/L 0.244 4.098 

ROA 0.194 5.150 
ROE 0.199 5.023 

 
  จากตารางท่ี 4.20 ผลการทดสอบการเกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุ 

(Multicollinearrity) พบว่า มีค่า Tolerance หรือมีค่าพ้ืนท่ีนอกเหนือจากความแปรปรวนระหว่างตวัแปร
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อิสระ มีค่า ระหว่าง 0.191 ถึง 0.851 ซ่ึงค่ามากกว่า 0.19 และค่า VIF หรือตวัช้ีวดัความเฟ้อของความ
แปรปรวนของค่าสัมประสิทธ์ิ มีค่าระหว่าง 1.175 ถึง 5.229 ซ่ึงน้อยกว่า 5.3  จึงกล่าวไดว้่า ผลการ
ทดสอบ ไม่มีภาวะร่วมเสน้ตรงพหุ 

 3)  ผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์ 
 ในส่วนน้ีเป็นการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์           
ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม                    
โดยใชก้ารวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) วิธี Enter กล่าวคือ โปรแกรม
คอมพิวเตอร์จะน าตวัแปรอิสระทุกตวัเขา้สมการภายในขั้นตอนเดียว ทดสอบค่าความคลาดเคล่ือนท่ีเป็น
อิสระต่อกนัดว้ยวิธี Durbin-Watson ประมวลผลขอ้มูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส าเร็จรูปทางสถิติ 
ปรากกฎผลการวิเคราะห์ดงัตารางท่ี 4.21   
 
ตารางท่ี 4.21  ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอยระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์
 ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 
 

Model Summaryb 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

0.600a 0.361 0.350 32.641 1.565 
a. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
b. Dependent Variable : SP 
 

  จากตารางท่ี 4.21 ผลการวิเคราะห์ตวัแบบสมการถดถอย ระหว่างอตัราส่วน
ทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม พบว่า มีค่าความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอิสระกบัตวัแปรตามอยูใ่นระดบัสูง 
โดยมีค่า R เท่ากับ 0.600 และมีค่า R Square หรือค่าสัมประสิทธ์ิการตดัสินใจ = 0.361 และมีค่า
สมัประสิทธ์ิการตดัสินใจท่ีมีการปรับแกใ้ห้เหมาะสม (Adjusted R Square = 0.350) แสดงถึงอิทธิพล
ของตัวแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน ร่วมกันส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ร้อยละ 
35.00 ท่ีเหลืออีก ร้อยละ 65.00 เป็นปัจจยัอ่ืนท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงไม่ไดน้ ามาวิเคราะห์ 
ในคร้ังน้ี 
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ตารางท่ี 4.22  ผลการทดสอบสมมติฐานค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยของตวัแปรอิสระ โดยการวิเคราะห์
ความแปรปรวนของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

 
ANOVAa 

Model 
Sum of 
Squares 

df Mean Square F p-value 

Regression 358653.297 10 35865.330 33.663* 0.000b 

Residual 636061.576 597 1065.430   

Total 994714.874 607    

a. Dependent Variable : SP 
b. Predictors : (Constant), CR, QR, ART, INVT, TAT, D/E, IC, P/L, ROA, ROE 
* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
 

  จากตารางท่ี 4.22 ผลการทดสอบ พบว่า F-statistics เท่ากบั 33.663 และค่า 
 p-value เท่ากบั 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05 แสดงว่ามีอตัราส่วนทางการเงิน อยา่งนอ้ย 1 อตัราส่วนท่ีส่งผล
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 และพบว่า มีค่าของ Durbin-Watson เท่ากบั 1.565  
ซ่ึงมากกว่า 1.5 แต่นอ้ยกว่า 2.5 แสดงว่ามีความคลาดเคล่ือนท่ีเป็นอิสระต่อกนัไม่มีปัญหาสหสัมพนัธ์
ในตวัแปร (Autocorrelation) จึงตอ้งทดสอบต่อไปว่าอตัราส่วนทางการเงินใดบา้งท่ีส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพย ์ปรากฏผลไดด้งัตารางท่ี 4.23 
 
ตารางท่ี 4.23  ผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจอาหาร

และเคร่ืองด่ืม 
 

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

(Constant) 4.127 6.578  0.627 0.531 
CR 11.023 2.259 0.635 4.879* 0.000 
QR -18.692 3.916 -0.687 -4.773* 0.000 

ART 0.353 0.063 0.229 5.633* 0.000 
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ตารางท่ี 4.23  (ต่อ) 
      

ตัวแปร 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t p-value 

B Std. Error Beta 

INVT 2.063 0.371 0.263 5.561* 0.000 
TAT 9.609 4.279 0.111 2.245* 0.025 
D/E -8.441 2.177 -0.164 -3.878* 0.000 

IC 0.023 0.002 0.476 13.408* 0.000 
P/L 0.443 0.405 0.073 1.095 0.274 

ROA -2.069 0.559 -0.405 -3.704* 0.000 
ROE 0.746 0.336 0.206 2.221* 0.027 

* มีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 
 จากตารางท่ี 4.23 ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิทดสอบอตัราส่วน 

ทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของ
หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม พบว่า  

 1.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่า t = 4.879, p-value = 0.000  
ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.635 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร และ
เคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.635 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

 2.  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีค่า t = -4.773, p-value = 0.000  
ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = -0.687 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร และ
เคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร และ
เคร่ืองด่ืมเปล่ียนแปลงลดลง 0.687 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
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 3.  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า (ART) มีค่า t = 5.633, p-value  
= 0.000  ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.229 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า มีอิทธิพล 
เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้เพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  
มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.229 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

 4.  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) มีค่า t = 5.561 p-value = 
0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.263 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีอิทธิพล 
เชิงบวก ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย 
มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.263 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 5.  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) มีค่า t = 2.245, p-value  
= 0.025 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = 0.111 กล่าวไดว้่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมมีอิทธิพล 
เชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  
มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.111 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

 6.  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) มีค่า t = -3.878, p-value  
= 0.000 ซ่ึงน้อยกว่า 0.05, Beta = -0.164 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพล 
เชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นเพ่ิมสูงข้ึน  
1 หน่วย มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวด
ธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงลดลง 0.164 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 7.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) มีค่า t = 13.408,  
p-value = 0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = 0.476 กล่าวไดว้่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย 
มีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของ
หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย
เพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย  มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.476 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   
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 8.  อตัราก าไรสุทธิ (P/L) มีค่า t = 1.095, p-value = 0.274 ซ่ึงมากกว่า 0.05,             
Beta = 0.073 กล่าวไดว้่า อตัราก าไรสุทธิไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน           
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

 9.  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) มีค่า t = -3.704, p-value = 
0.000 ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = -0.405 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมมีอิทธิพลเชิงลบ               
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย มีผล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงลดลง 0.405 หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 

 10.  อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) มีค่า t = 2.221, p-value  
= 0.027ซ่ึงนอ้ยกว่า 0.05, Beta = 0.206 กล่าวไดว้่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม โดยการเปล่ียนแปลงในอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้เพ่ิมสูงข้ึน 1 หน่วย 
มีผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 0.206หน่วย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05   

 อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05 
มีจ  านวน 9 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (INVT) อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (TAT) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) อตัราส่วนความสามารถ 
ในการช าระดอกเบ้ีย (IC) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้ (ROE)  

 ทั้งน้ี ผลการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
อาหารและเคร่ืองด่ืม มี 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราการหมุนเวียนของ
ลูกหน้ีการคา้ (ART) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
รวม (TAT) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (IC) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
(ROE) โดยท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด รองลงมา อตัราส่วนความสามารถ
ในการช าระดอกเบ้ีย (IC)  อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (INVT) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี
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การคา้ (ART) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
(TAT) ตามล าดบั 

 ในส่วนอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมมี  
3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (D/E) 
และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) โดยท่ี อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) มีอิทธิพล
เชิงลบสูงสุด รองลงมา อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ (D/E) ตามล าดบั 

 อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีเพียง 1 อตัราส่วน 
คืออตัราก าไรสุทธิ (P/L) 

 โดยตัวแปรอิสระสามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมไดอ้ตัรา
ร้อยละ 35.00 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
 สรุปผลการทดสอบสมมติฐาน 
 จากผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม สามารถสรุปผล ได้ดัง 
ตารางท่ี 4.24 

 
ตารางท่ี 4.24   สรุปผลการทดสอบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องหมวดธุรกิจ

อาหารและเคร่ืองด่ืม 
 

สมมติฐาน 
ผลการ
ทดสอบ 

ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพันธ์ 

H1 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.635 เชิงบวก (+) 

H2 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) ส่งผลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.687 เชิงลบ (-) 
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ตารางท่ี 4.24  (ต่อ) 
    

สมมตฐิาน 
ผลการ
ทดสอบ 

ค่า Beta  
ทิศทางความ 
สัมพนัธ์ 

H3 อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable 
Turnover) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.229 เชิงบวก (+) 

H4 อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.263 เชิงบวก (+) 

H5 อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.111 เชิงบวก (+) 

H6 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Debt to Equity Ratio) 
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.164 เชิงลบ (-) 

H7 อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage 
Ratio) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.476 เชิงบวก (+) 

H8 อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ปฏิเสธ
สมมติฐาน 

- - 

H9 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset)  
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ของบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหาร  
และเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

-0.405 เชิงลบ (-) 

H10 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Return on Equity) ส่งผล
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม 

ยอมรับ 
สมมติฐาน 

0.206 เชิงบวก (+) 
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  สรุปผลการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยเปรียบเทียบตามหมวดธุรกิจ 
  จากขอ้ 4.2.1 - 4.2.3 สามารถสรุปผลการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยเปรียบเทียบตามหมวดธุรกิจ            
ไดด้งัตารางท่ี 4.25 
 
ตารางท่ี 4.25 สรุปผลการศกึษาเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
 

อัตราส่วนทางการเงิน 

ทิศทางความสัมพันธ์ 

กลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร 

หมวดธุรกิจ
เกษตร 

หมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม 

อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน  เชิงบวก (+) - เชิงบวก (+) 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว  เชิงลบ (-) - เชิงลบ (-) 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้  เชิงบวก (+) - เชิงบวก (+) 
อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ  - เชิงลบ (-) เชิงบวก (+) 
อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม  เชิงบวก (+) เชิงบวก (+) เชิงบวก (+) 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  เชิงลบ (-) เชิงลบ (-) เชิงลบ (-) 
อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย เชิงบวก (+) - เชิงบวก (+) 
อตัราก าไรสุทธิ  - - - 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม  เชิงลบ (-) เชิงบวก (+) เชิงลบ (-) 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  - - เชิงบวก (+) 

   
  จากตารางท่ี 4.25 พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์มีทั้งไปในทิศทาง
เดียวกนัและแตกต่างกนั ดงัน้ี 

 1)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรม
อาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ในหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมอตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนก็มีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกัน แต่ในหมวดธุรกิจเกษตรไม่พบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนกบัราคาหลกัทรัพย ์  

2)  อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงข้าม 
กับราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ในหมวดธุรกิจอาหาร และเคร่ืองด่ืม
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อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วก็มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม แต่ในหมวด
ธุรกิจเกษตร ไม่พบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วกบัราคาหลกัทรัพย ์ 

3)  อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Account Receivable Turnover) มีความสมัพนัธ์
ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า  ในหมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ก็มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทาง
เดียวกนั แต่ในหมวดธุรกิจเกษตร ไมพ่บความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้กบั
ราคาหลกัทรัพย ์ 

4)  อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover) ไม่พบความสัมพนัธ ์
กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ในหมวดธุรกิจเกษตร อตัราการหมุนเวียน
ของสินคา้คงเหลือมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม แต่ในหมวดธุรกิจอาหาร และ
เคร่ืองด่ืม อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั  

5)  อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) มีความสัมพนัธ ์
ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย             
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ทั้งในหมวดธุรกิจเกษตร
และหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กับ               
ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั  

6)  อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt to Equity Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศ
ทางตรงข้ามกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เม่ือพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ทั้งในหมวดธุรกิจเกษตร และ
หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพันธ์กับ                
ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม 

7)  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio)  มีความสมัพนัธ์
ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า  ในหมวดธุรกิจอาหาร
และเคร่ืองด่ืม อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ียก็มีความสัมพนัธ์กับราคาหลกัทรัพย ์
ในทิศทางเดียวกนั แต่ในหมวดธุรกิจเกษตร ไม่พบความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระดอกเบ้ียกบัราคาหลกัทรัพย ์ 
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8)  อตัราก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) ไม่พบความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณา
แยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ทั้งในหมวดธุรกิจเกษตรและหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม ไม่พบ
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราก าไรสุทธิกบัราคาหลกัทรัพยเ์ช่นกนั 

9)  อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง ตรง
ขา้มกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ในหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมก็มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม แต่ในหมวดธุรกิจ
เกษตร อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั  
 10) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity) ไม่พบความสัมพนัธ ์
กบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาแยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า ในหมวดธุรกิจเกษตร ไม่พบความสมัพนัธ์
ระหว่างอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้กบัราคาหลกัทรัพยเ์ช่นกนั แต่ในหมวดธุรกิจอาหาร และ
เคร่ืองด่ืม พบว่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทาง
เดียวกนั  

 
 



บทที่ 5 

สรุปการศึกษา อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 
 
 

  การศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร คร้ังน้ีเป็นงานวิจยัเชิงปริมาณ 
(Quantitative Research) มีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษา 1) แนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  และ2) อตัราส่วน 
ทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยศึกษาจากประชากร คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีมีการด าเนินงานต่อเน่ือง และ 
มีข้อมูลครบถว้นในช่วงไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2562 จ  านวน 48 บริษัท 
แบ่งเป็นหมวดธุรกิจเกษตร จ  านวน 10 บริษทั หมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม จ  านวน 38 บริษทั  เก็บรวบรวม
ขอ้มูลทุติยภูมิจากฐานขอ้มูล SETSMART  สถิติท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ ไดแ้ก่ ค่าสูงสุด (Maximum)  
ค่าต ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) และการวิเคราะห์
ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ท าการเลือกตวัแปรโดยวิธีน าตวัแปรเขา้ทั้งหมด (Enter) 
สามารถสรุปผล อภิปรายผล และมีขอ้เสนอแนะ ดงัน้ี 
 

1. สรุปการศึกษา 
 
  การศึกษาคร้ังน้ี สามารถสรุปผลการศึกษาตามวตัถุประสงคก์ารศึกษาไดด้งัน้ี 
  1.  แนวโน้มราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร   
  2.  อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
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  1.1  แนวโน้มราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
   จากการศึกษาราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาส ท่ี 4 พ.ศ. 2562 
พบว่า โดยรวมราคาหลกัทรัพยม์ีขอ้มูลค่อนขา้งกวา้ง ค่าสูงสุด เท่ากับ 239.00 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี 
ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 ค่าต ่าสุด เท่ากับ 0.40 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี ไตรมาส 4 ปี 2561 ส่งผลให้ส่วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่ามากตามไปดว้ย คือ มีค่าเท่ากับ 37.09 บาทต่อหุ้น และมีค่า เฉล่ียเท่ากับ  
22.74 บาทต่อหุน้ โดยค่าเฉล่ียสูงสุดอยูท่ี่ ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 เท่ากบั 26.92 บาทต่อหุ้น ซ่ึงแนวโน้ม
ของราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562   มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึน  ลดลง 
โดยไม่มีทิศทางท่ีแน่นอน 
   ในส่วนแนวโน้มของราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์               
แห่งประเทศไทย ในช่วงไตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 พ.ศ. 2562 แยกตามหมวดธุรกิจ พบว่า 
ในหมวดธุรกิจเกษตร โดยรวมราคาหลกัทรัพย ์มีค่าสูงสุด เท่ากบั 22.16 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ีไตรมาส 
ท่ี 4 ปี 2559 ค่าต ่าสุด เท่ากบั 0.40 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี ไตรมาส 4 ปี 2561 ส่งผลให้ส่วนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน มีค่าเท่ากบั 5.09 บาทต่อหุ้น และมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 6.06 บาทต่อหุ้นโดยค่าเฉล่ียสูงสุดอยู่ท่ี 
ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 เท่ากบั 8.06 บาทต่อหุน้ และในหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยรวมราคา
หลกัทรัพยม์ีข้อมูลค่อนขา้งกวา้ง ค่าสูงสุด เท่ากบั 239.00 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ีไตรมาสท่ี 1 ปี 2560  
ค่าต ่าสุด เท่ากบั 0.78 บาทต่อหุ้น อยู่ท่ี ไตรมาส 4 ปี 2562 ส่งผลให้ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานมีค่ามาก
ตามไปดว้ย คือ มีค่าเท่ากบั 40.48 บาทต่อหุ้น และมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 27.13 บาทต่อหุ้น โดยค่าเฉล่ีย
สูงสุดอยูท่ี่ ไตรมาสท่ี 1 ปี 2560 เท่ากบั 31.88 บาทต่อหุน้ ซ่ึงแนวโนม้ทั้งหมวดธุรกิจเกษตร และหมวด
ธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมมีแนวโนม้เพ่ิมข้ึนลดลง โดยไม่มีทิศทางท่ีแน่นอน 
  1.2  อัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

   1.2.1 ผลการศึกษาของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
         จากการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั          
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยมีตวัแปร
อิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน ทั้งหมด 10 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current 
Ratio) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า 
(Account Receivable Turnover) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Inventory Turnover) อตัรา
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การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Total Assets Turnover) อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น             
(Debt to Equity Ratio)อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio)อตัรา
ก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Return on Asset) และอตัรา
ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity) พบว่า มีค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระกบั
ตวัแปรตามอยู่ในระดบัปานกลาง โดยตวัแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน 
สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทยในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารได ้อตัราร้อยละ 20.10 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
        ผลการศึกษา พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์อง
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
มีทั้งหมดจ านวน 7 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม 
ท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยมอิีทธิพลทั้งเชิงบวกและเชิงลบ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ดงัน้ี 
        1)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท            
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน              
4 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด (Beta = 0.334) 
รองลงมา คือ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Beta = 0.296) อตัราการหมุนเวียน 
ของลูกหน้ีการคา้ (Beta = 0.209) และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Beta = 0.176) 
ตามล าดบั  
        2)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท            
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน                 
3 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Beta = -0.405) ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด 
รองลงมา คือ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Beta = -0.159) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน 
ของผูถื้อหุน้ (Beta = -0.146) ตามล าดบั    
        3)  อัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มี อิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัท  
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร มีจ  านวน  
3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทน 
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
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  2.2  ผลการศึกษาหมวดธุรกจิเกษตร 
     จากการศึกษาอัตราส่วนทางการเงิน ท่ีส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหมวดธุรกิจเกษตร โดยมีตัวแปรอิสระ หรือ
อตัราส่วนทางการเงิน โดยศึกษาทั้งหมด 10 อตัราส่วน พบว่า มีค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร
อิสระกบัตวัแปรตามอยูใ่นระดบัสูง โดยตวัแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน 
สามารถอธิบายการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตรได ้อตัราร้อยละ 34.50 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
   ผลการศึกษา พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั  
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มีทั้ งหมดจ านวน  
4 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม ท่ีมีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร โดยมี
อิทธิพลทั้งเชิงบวก และเชิงลบ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ดงัน้ี 
        1)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มีจ  านวน 2 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัรา
การหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด (Beta = 0.436) และรองลงมา คือ อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (Beta = 0.396) 
        2)   อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มีจ  านวน 2 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Beta = -0.253) ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด และรองลงมา คือ อตัรา 
การหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ (Beta = -0.181)              
       3)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจเกษตร มีจ  านวน 6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ อตัราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย อตัราก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ 
  2.3  ผลการศึกษาหมวดธุรกจิอาหารและเคร่ืองด่ืม 
   จากการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยมีตัวแปรอิสระ หรือ
อตัราส่วนทางการเงิน โดยศึกษาทั้งหมด 10 อตัราส่วน พบว่า มีค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ
กบัตวัแปรตามอยู่ในระดบัสูง โดยตวัแปรอิสระหรืออตัราส่วนทางการเงิน ทั้ง 10 อตัราส่วน สามารถ
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อธิบายการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
ของหมวดธุรกิจอาหาร และเคร่ืองด่ืมได ้อตัราร้อยละ 35.00 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ี 0.05  
   ผลการศึกษา พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีทั้งหมด
จ านวน 9 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อตัราการ
หมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์
รวม อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ท่ีมีอิทธิพลต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืม โดยมีอิทธิพลทั้งเชิงบวกและเชิงลบ อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติ ดงัน้ี 
        1)  อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีจ  านวน  
6 อตัราส่วน ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Beta = 0.635) ซ่ึงมีอิทธิพลเชิงบวกสูงสุด รองลงมา  
คือ อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย (Beta = 0.476) อตัราการหมุนเวียนของสินคา้คงเหลือ 
(Beta = 0.263) อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการคา้ (Beta = 0.229) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของ 
ผูถื้อหุน้ (Beta = 0.206) และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม (Beta = 0.111) ตามล าดบั 
        2)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม มีจ  านวน 3 อตัราส่วน ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Beta = -0.687) มีอิทธิพลเชิงลบสูงสุด รองลงมา อตัราผลตอบแทน
ต่อสินทรัพยร์วม (Beta = -0.405) และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (Beta = -0.164) ตามล าดบั
    3) อัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ือง ด่ืม มีเพียง  
1 อตัราส่วน คือ อตัราก าไรสุทธิ 
  2.4  ผลการศึกษาโดยเปรียบเทียบหมวดธุรกจิ 
       จากการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  โดยเปรียบเทียบ 
ตามหมวดธุรกิจเกษตรและหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืม โดยมีตัวแปรอิสระหรืออัตราส่วน 
ทางการเงิน โดยศึกษาทั้งหมด 10 อตัราส่วน พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์ 
มีทั้งไปในทิศทางเดียวกนัและแตกต่างกนั โดยมีอิทธิพลทั้งเชิงบวกและเชิงลบ 
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2. อภปิรายผล 
 
  การศึกษาในคร้ังน้ี สามารถอภิปรายผลการศึกษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผล 
ต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร และ
อุตสาหกรรมอาหาร ไดด้งัน้ี 

  2.1  อภิปรายผลของกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

  2.1.1  อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศทาง
เดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกับการศึกษาของขวญันภา เศิกศิริ (2561)  
ไดศ้ึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ไตร
มาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2556 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2558 และการศึกษาของ ดสักร สีดา (2562) ไดศ้ึกษา
อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์  
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 ถึง ปีพ.ศ. 2561  
ท่ีพบว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในทิศทาง เดียวกัน  
เมื่อพิจารณาจากความหมายของอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัความสามารถ 
ในการช าระหน้ีระยะสั้น หากอตัราส่วนน้ีมีค่าสูงจะยิ่งแสดงให้เห็นถึงสภาพคล่องท่ีดีของกิจการ 
ก็จะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้นมีแนวโนม้ไปในทิศทางท่ีดีอีกดว้ย 
   อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาคร้ังน้ีขดัแยง้กบัการศึกษาของ ศิวชั จนัทรโชติ 
(2559) ไดศ้ึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์ กรณีศึกษากลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ 
 ปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 และการศึกษาของ ณัฐริณี ศิวะพรประสงค์ (2561) ไดศ้ึกษา
ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยใชข้อ้มูล
เป็นรายปีท่ีอยูใ่นช่วงระหว่างตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ. 2561 ท่ีพบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 
มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดในขณะนั้น 
ขนาดกิจการ ประเภทกิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลง 
ของราคาหลกัทรัพย ์
 



102 
 
  2.1.2  อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio)   
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์             
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกับการศึกษาของ  
ดสักร สีดา (2562) ไดศ้ึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวด
ธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี
พ.ศ. 2552 ถึง ปี พ.ศ. 2561 ท่ีพบว่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย มีความสัมพนัธ์กบั
ราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั เมื่อพิจารณาจากความหมายของอตัราส่วนความสามารถในการ
ช าระดอกเบ้ียน้ี  ถา้หากมีค่าสูงก็แสดงว่ากิจการมีความสามารถสูงในการจ่ายช าระดอกเบ้ีย และ
ผลลพัธ์ของอตัราส่วนน้ีบอกให้ทราบว่ากิจการมีผลก าไรก่อนหักดอกเบ้ียจ่ายและภาษีเงินไดเ้ป็น 
ก่ีเท่าของดอกเบ้ียจ่าย ซ่ึงเป็นการสร้างความมัน่ใจใหก้บัเจา้หน้ีหรือนักลงทุนไดก้็จะส่งผลให้ราคา
หลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้นมีแนวโนม้ไปในทิศทางท่ีดีอีกดว้ย 
   อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาคร้ังน้ีขดัแยง้กบัการศึกษาของ ศิวชั จนัทรโชติ 
(2559) ไดศ้ึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่ม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้้อมูลในช่วงเวลา
ตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 ท่ีพบว่า อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย  
มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม และไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ รัศมี ศรีลาวงศ ์
(2561) ได้ศึกษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยใชข้้อมูลในช่วงเวลาตั้งแต่ตั้งแต่  
ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2557 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2561 ท่ีไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน
ความสามารถในการช าระดอกเบ้ียกบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดในขณะนั้น 
ขนาดกิจการ ประเภทกิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลง 
ของราคาหลกัทรัพย ์
  2.1.3  อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้การค้า (Account Receivable Turnover)   
มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์               
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เน่ืองจากอตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี
การคา้เป็นอตัราส่วนท่ีใชว้ดัความสามารถในการเรียกเก็บหน้ีทางการคา้ โดยทัว่ไปหากอตัราส่วนน้ี
มีค่าสูง ย่อมแสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการแปลงลูกหน้ีการคา้เป็นเงินสด นอกจากน้ีอตัรา 
การหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้ายงัสามารถน าไปค านวณหาระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย หากอัตรา 
การหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้ามีค่าต ่าหมายถึงการใช้เวลาในการเก็บเงินจากลูกหน้ีการคา้นาน  
หากกิจการใช้เวลาเก็บหน้ีการค้านานอาจจะท าให้กิจการขาดสภาพคล่องทางการเงินได้ ซ่ึง 
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นักลงทุนจะใช้อตัราส่วนน้ีในการประเมินสภาพคล่องทางการเงินของกิจการด้วย หากอตัราส่วนน้ี 
มีค่าสูงก็จะส่งผลให้ราคาหลกัทรัพยข์องกิจการนั้นมีแนวโน้มไปในทิศทางท่ีดี ซ่ึงไม่สอดคลอ้ง 
กบัการศึกษาของ ดสักร สีดา (2562) ไดศ้ึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาด
หลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใช้ขอ้มูล 
ในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 ถึง ปี พ.ศ. 2561 ท่ีพบว่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ีการค้า  
มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางตรงขา้ม  ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดในขณะนั้น 
ขนาดกิจการ ประเภทกิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลง 
ของราคาหลกัทรัพย ์
  2.1.4  อัตราการหมนุเวยีนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover)  มีความสัมพนัธ์
ในทิศทางเดียวกนักบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ วรัญญา ณ ราชสีมา (2560)  
ไดศ้ึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยใชข้้อมูลรายไตรมาส 
ในช่วงเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 ถึง ปี พ.ศ. 2558 และการศึกษาของ ณัฐริณี ศิวะพรประสงค์ (2561)  
ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยใช้
ขอ้มูลเป็นรายปีท่ีอยูใ่นช่วงระหว่างตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ. 2561 ท่ีพบว่า อตัราการหมุนเวียน
ของสินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั เมื่อพิจารณาจากความหมาย
ของอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย์ของกิจการ โดยอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม นักลงทุนจะให้ความสนใจ 
ในอตัราส่วนน้ีเพราะหากอตัราส่วนน้ีมีค่ามากยอ่มหมายถึง บริษทัสามารถสร้างยอดขายจากสินทรัพย์
ไดม้าก ก็จะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้นมีแนวโนม้ไปในทิศทางท่ีดีอีกดว้ย  
   อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาคร้ังน้ีขัดแยง้กับการศึกษาของ ดัสกร สีดา 
(2562) ไดศ้ึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552  
ถึง ปี พ.ศ. 2561  ท่ีไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วมกับราคา
หลกัทรัพย ์ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาด ในขณะนั้น ขนาดกิจการ ประเภทกิจการ และอาจมีปัจจยั
เพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์
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  2.1.5  อัตราส่วนเงินทุนหมนุเวยีนเร็ว (Quick Ratio) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรง
ขา้มกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตร
และอุตสาหกรรมอาหาร เมื่อพิจารณาจากความหมายของอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วน้ีถา้มีค่า
สูงก็จะหมายถึง ราคาหลกัทรัพยท่ี์ต ่าลง ซ่ึงอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็น
ถึงสภาพคล่องไดดี้กว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เน่ืองจากตัดรายการสินคา้คงเหลือออกไป  
ท่ีมกัเป็นรายการท่ีมูลค่าสูงในสินทรัพยห์มุนเวียน การท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีค่าสูงมากเกิน 
อาจจะไม่ส่งผลดีเสมอไป เพราะสินทรัพยท่ี์สภาพคล่องสูงโดยทัว่ไปแลว้ไม่สามารถสร้างผลตอบแทน
ท่ีดีให้กบักิจการไดเ้ท่ากบัสินทรัพยท่ี์มีการลงทุนระยะยาว (Moneybuffalo, 2021) นักลงทุนอาจให้
ความส าคญักบัการสร้างผลตอบแทนใหก้บักิจการมากกวา่การใชอ้ตัราส่วนน้ีวดัสภาพคล่องของกิจการ 
ก็จะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้นมีแนวโนม้ไปในทิศทางลดลง ซ่ึงไมส่อดคลอ้งกบัการศึกษา
ของ ขวญันภา เศิกศิริ (2561) ไดศ้ึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลกัทรัพยข์ 
องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยใช้
ขอ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 2556 ถึง ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ. 2558 และการศึกษาของ  
ศิวชั จนัทรโชติ (2559) ไดศ้ึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์
กรณีศึกษากลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูล
ในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 ท่ีไม่พบความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนเร็วกบัราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดในขณะนั้น ขนาดกิจการ ประเภท
กิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์

  2.1.6  อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset) มีความสัมพนัธ ์
ในทิศทาง ตรงขา้มกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบัการศึกษาของ ศิวชั จนัทรโชติ (2559) ได้
ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย ์กรณีศึกษากลุ่มเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 
2553 ถึง ปี พ.ศ. 2557 และการศึกษาของ อรอุมา ตน้ดี (2557) ไดศ้ึกษาปัจจยัท่ีมีผลต่อราคาตลาด
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตร 
และอุตสาหกรรมอาหาร โดยใชข้อ้มูลรายไตรมาสในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2551 ถึง ปี พ.ศ. 2555 
ท่ีพบว่า อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมมีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั 
เมื่อพิจารณาจากความหมายของอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็น
ถึงความสามารถในการน าเงินมาลงทุนในสินทรัพย์ว่าก่อให้เกิดผลก าไรมากน้อยเพียงใด  
หากอตัราส่วนน้ีมีค่าสูงแสดงถึงความสามารถในการท าก  าไรของกิจการ เป็นอตัราส่วนท่ีนักลงทุน 
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ท่ีนิยมในการน ามาประเมินความสามารถในการท าก  าไรของกิจการ โดยนักลงทุนจะพิจารณาควบคู่
ไปกบัอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นท่ีสะทอ้นว่าผูถื้อหุ้นจะไดก้  าไรส่วนแบ่งเท่าใด และ
สามารถวดัความสามารถของผูบ้ริหารว่าสามารถจดัการสร้างประโยชน์แก่ผูถื้อหุ้นไดม้ากหรือน้อย 
แต่ผลการศึกษาคร้ังน้ี พบว่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้นมีอิทธิพลต่อราคาหลกัทรัพย ์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
ในช่วง ปี พ.ศ. 2559 ถึง ปี พ.ศ. 2562 ซ่ึงหากพิจารณาจากท่ีกล่าวมาขา้งต้นแลว้อตัราผลตอบแทน 
ต่อสินทรัพยร์วมควรมีความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั ทั้งน้ีอาจเป็นเพราะสภาวะ
ตลาดในขณะนั้น ขนาดกิจการ ประเภทกิจการ ช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืน ๆ 
ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์  

 2.1.7  อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถอืหุ้น (Debt to Equity Ratio) มีความสัมพนัธ์
ในทิศทางตรงขา้มกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย           
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาของ วรัญญา ณ ราชสีมา (2560) ได้
ศึกษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค โดยใช้ขอ้มูลรายไตรมาสใน
ช่วงเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2554 ถึง ปี พ.ศ. 2558 และการศึกษาของ ณัฐริณี ศิวะพรประสงค ์(2561) ไดศ้ึกษา
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยใชข้อ้มูล
เป็นรายปีท่ีอยูใ่นช่วงระหว่างตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ. 2561 ท่ีพบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงขา้มกบัราคาหลกัทรัพย ์และเมื่อพิจารณาจากความหมาย
ของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น เป็นอัตราส่วนท่ีแสดงสัดส่วนการจัดหาเงินทุน 
ของกิจการระหว่างการก่อหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น และสามารถสะทอ้นให้เห็นถึงความเส่ียง 
ในการช าระหน้ีสิน ถา้หากอตัราส่วนมีค่าสูงจะแสดงว่ากิจการมีภาระในการช าระหน้ี และมีความ
เส่ียงทางการเงินสูง ก็จะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยข์องธุรกิจนั้นมีแนวโนม้ไปในทิศทางลดลง 

   อย่างไรก็ตาม ผลการศึกษาคร้ังน้ีขัดแยง้กับการศึกษาของ ดัสกร สีดา 
(2562)  ไดศ้ึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อมูลค่าตามราคาตลาดหลกัทรัพยห์มวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มูลในช่วงเวลาตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 
ถึงปี พ.ศ. 2561 พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น มีความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย ์              
ในทิศทางเดียวกนั ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น หรืออาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืน ๆ              
ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์  
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  2.2  อภิปรายผลเปรียบเทียบหมวดธุรกจิ 

 1)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางเดียวกนั มี 6 อตัราส่วน 
โดย 2 อตัราส่วน เป็นไปในทิศทางเดียวกนัทั้งหมวดธุรกิจและกลุ่มอุตสาหกรรม ไดแ้ก่ อตัราการ
หมุนเวียนของสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ส่วนอีก 4 อตัราส่วน เป็นไปใน
ทิศทางเดียวกนัส าหรับหมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมกบักลุ่มอุตสาหกรรม แต่ไม่ส่งผลต่อหมวด
ธุรกิจเกษตร ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว อตัราการหมุนเวียนของ
ลูกหน้ีการคา้ และอตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบ้ีย  

 2)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นทิศทางแตกต่างกนั ไดแ้ก่ 
อตัราการหมุนเวยีนของสินคา้คงเหลือ และอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม โดยอตัราการหมนุเวียน
ของสินคา้คงเหลือ ส าหรับหมวดธุรกิจเกษตรมีอิทธิพลเชิงลบ แต่หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมมี
อิทธิพลเชิงบวก และไม่ส่งผลต่อกลุ่มอุตสาหกรรม ในส่วนอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม ส าหรับ
หมวดธุรกิจเกษตรมีอิทธิพลเชิงบวก แต่หมวดธุรกิจอาหารและเคร่ืองด่ืมกับกลุ่มอุตสาหกรรม  มี
อิทธิพลเชิงลบ ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดในขณะนั้น ขนาดกิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ี
เขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์

 3)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีไม่ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยท์ั้ งหมวดธุรกิจและกลุ่ม
อุตสาหกรรม ไดแ้ก่ อตัราก าไรสุทธิ 

 4)  อตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยเ์ฉพาะหมวดธุรกิจอาหารและ
เคร่ืองด่ืมเท่านั้น ได้แก่ อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ซ่ึงอาจเป็นเพราะสภาวะตลาดใน
ขณะนั้น ประเภทกิจการ และอาจมีปัจจยัเพ่ิมเติมอ่ืนๆ ท่ีเขา้มาเก่ียวขอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพย ์   

 

3. ข้อเสนอแนะ 
 
  จากผลการศึกษาเร่ืองอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษัท              
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร  
ขอน าเสนอขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังน้ีและขอ้เสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป ดงัน้ี 
  3.1 ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังนี ้
   1)  ผูส้นใจลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  ์
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร สามารถน าขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงิน 
ท่ีมีอิทธิพลต่อราคาหลักทรัพย์จากการศึกษาคร้ังน้ีไปพิจารณาเลือกอัตราส่วนทางการเงิน 
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ท่ีเหมาะสมในการประเมินสถานภาพของบริษทัเก่ียวกบัปัญหาดา้นการเงินท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต 
สามารถใช้วางแผน เพื่อประกอบการตัดสินใจในการลงทุนต่อไป หรือหากผูล้งทุนสนใจลงทุน 
ในหลกัทรัพยก์ลุ่มอ่ืน ๆ ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีปัจจยัแวดลอ้ม
ใกลเ้คียงกนัก็สามารถน าขอ้มูลน้ีไปช่วยประกอบการตดัสินใจลงทุนไดด้ว้ยเช่นกนั 
   2)  เจ้าของกิจการหรือผู ้บริหารของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร เมื่ออตัราส่วนทางการเงินจากการศึกษา
คร้ังน้ีสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย ์บริษทัควรใหค้วามส าคญักบัรายการต่าง ๆ  ในงบการเงิน ท่ีตวัช้ีวดั
ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์เพื่อบริษัทจะไดเ้ติบโตต่อไปได ้และใชเ้ป็นแนวทางในการก ากับดูแล
บริษทัและควบคุมความเสียหายอนัอาจจะเกิดจากภาวะลม้เหลวทางการเงินในอนาคตได ้
  3.2 ข้อเสนอแนะในงานการศึกษาคร้ังต่อไป 
        1)  การศึกษาคร้ังน้ี มุ่งหาอตัราส่วนทางการเงิน ทั้งหมด 10 อตัราส่วน ท่ีสนใจว่า 
มีอตัราส่วนใดท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ซ่ึงจากผลการศึกษาจะเห็นได้ว่าอตัราส่วนดงักล่าวสามารถ
อธิบายราคาหลกัทรัพยไ์ดเ้พียงบางส่วนเท่านั้น แสดงว่ายงัมีปัจจยัอ่ืนๆ ท่ีมีความสัมพนัธ์กบัราคา
หลกัทรัพยอี์ก ดงันั้น การศึกษาในคร้ังต่อไป ควรศึกษาปัจจยัภายใน เช่น ขนาดกิจการ ระดบัการ
เปิดเผยขอ้มูล นโยบายของธุรกิจ และปัจจยัภายนอก เช่น สภาพเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย ราคาน ้ ามนั 
เป็นตน้ 
        2)  การศึกษาคร้ังน้ี เป็นการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในกลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร
เพียง 1 อุตสาหกรรม การศึกษาในคร้ังต่อไป ควรศึกษามากกว่า 1 อุตสาหกรรม เพื่อศึกษาอตัราส่วน
ทางการเงินว่ามีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของหลกัทรัพย ์ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม  
ว่ามีทิศทางเดียวกนัหรือทิศทางตรงกนัขา้ม เพื่อจะไดว้ิเคราะห์ความสัมพนัธ์เพื่อช่วยในการตดัสินใจ
ลงทุนไดถู้กตอ้งมากยิง่ข้ึน 
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