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บทคัดย�อ 
การศึกษาครั้งนี้มีวัตถุประสงค�เพ่ือศึกษาความสัมพันธ�ระหว?างอัตราส?วนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง เปJนการศึกษาวิจัยแบบบรรยายโดยการใชIสถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห�
การถดถอยพหุเก็บรวบรวมขIอมูลทุติยภูมิจากรายงานงบการเงิน ระหว?างปM 2559-2561 ของบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางจํานวน 22 
บริษัท ขIอมูลท่ีใชIในการศึกษาจํานวน 66ขIอมูล 

ผลการศึกษา พบว?า (1) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวมมีความสัมพันธ�เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง และ (2) อัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน มีความสัมพันธ�เชิงลบกับราคา
หลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางขIอเสนอแนะจากการศึกษา บริษัทควรใหIความสําคัญกับการบริหารจัดการ
สินทรัพย�หมุนเวียนและหนี้สินใหIเกิดประโยชน�สูงสุด เพ่ือใหIไดIผลตอบแทนอย?างคุIมคIานั้นจะส?งผลต?อราคา
หลักทรัพย�ของบริษัทอย?างยั่งยืน 

 
คําสําคัญ: อัตราส?วนทางการเงินราคาหลักทรัพย�อสังหาริมทรัพย� 
 
Abstract 
 This study purpose to study the relationship between financial ratios and securities 
prices of listed companies in the Stock Exchange of Thailand SET100:The Property and 
Construction Industry group.Is a descriptive research study by using descriptive statistics and 
multiple regression analysis Collecting secondary data from the financial statements 
between 2016-2018 total22 companies listed in the Stock Exchange of Thailand, SET100, real 
estate and construction industry, data used in the study total66 data. 

The results showed that (1) the turnover rate of total assets Has a positive 
relationship with the securities prices of listed companies in the Stock Exchange of Thailand 
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SET100: Property and Construction Industry Groups and (2) Total Debt to Equity There is a 
negative relationship with the securities prices of listed companies in the Stock Exchange of 
Thailand SET 100:Property and Construction Industry groups. Suggestions from studies the 
company should have priority to the management of current assets and liabilities for 
maximum benefitto get a good return on investment and will affect the securities price 
sustainably. 

 
Keywords: financial ratio, stock price, real estate 
 
บทนํา 

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง เปJนธุรกิจขนาดใหญ?ท่ีมีความสําคัญกับวงจรเศรษฐกิจ
ของประเทศมาก เปJนอุตสาหกรรมหลักตIน ๆ ท่ีภาครัฐใหIความสนใจและมีการออกนโยบายการพัฒนาท่ี
ชัดเจนมากท่ีสุดอุตสาหกรรมหนึ่ง ซ่ึงส?งผลใหIอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางขยายตัวข้ึนอย?าง
รวดเร็วการขยายตัวเพ่ิมข้ึนหรือถดถอยของธุรกิจอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางนี้จะกระทบกับเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศอย?างมาก เพราะมีการพ่ึงพาท้ังปkจจัยการผลิตจากหลายสาขาธุรกิจ ท้ังทางเรื่องของการจIางงาน 
รวมท้ังการเงินการธนาคาร ธุรกิจอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางจะตIองอาศัยเงินลงทุนสูงมาก ผลกระทบท่ี
เก่ียวขIองกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง ส?วนใหญ?จะอยู?ในเรื่องของเงินลงทุนและดอกเบ้ีย โดยในปMพ.ศ.
2549 อุตสาหกรรมธุรกิจอสังหาริมทรัพย� ไดIรับผลกระทบอย?างต?อเนื่องจากปkจจัยหลาย ๆ ดIาน ไม?ว?าจะเปJน
ในเรื่องของการเมือง ราคาน้ํามันท่ีสูงข้ึน ราคาของค?าวัสดุอุปกรณ�สูงข้ึนและการปรับข้ึนของดอกเบ้ีย ทําใหI
ตIนทุนของธุรกิจนี้สูงข้ึนเปJนอย?างมาก ดังนั้นจากวิกฤตการนี้ จึงไดIเกิดปkญหา Subprime ในช?วงปM พ.ศ.2549– 
พ.ศ. 2550 ทางรัฐบาลตIองออกมาตรการทางภาษีเพ่ือกระตุIนภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพย�ในปM พ.ศ. 2551 และ
จากการลงทุนในโครงการขนาดใหญ?ของภาครัฐเพ่ิมข้ึน เช?น ลงทุนในโครงการดําเนินงานของโครงการรถไฟฟpา 
และการลงทุนในเรื่องของโครงสรIางพ้ืนฐานท่ีสําคัญอ่ืน ๆ ท่ีเปJนปkจจัยในเชิงบวก ช?วยกระตุIนรายไดI และ
ผลักดันธุรกิจอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางใหIสามารถเดินหนIาต?อไปไดI นอกจากยังมีการลงทุนจากต?างประเทศ
ท่ีเพ่ิมมากข้ึนผูIประกอบการธุรกิจอสังหาริมทรัพย�รายใหญ? ๆ ในตลาดจะยังคงเปJนรายเดิม ๆ ซ่ึงยังเปJนท่ี
น?าสนใจของนักลงทุนต?างประเทศ สําหรับธุรกิจท่ีกําลังเติบโตและตIองการเงินทุนสนับสนุนตลาดทุนถือเปJน
ช?องทางสําคัญในการระดมทุนท่ีจะเขIามารองรับธุรกิจท่ีกําลังเติบโตเหล?านี้ (สุมาลี รามนัฏ, 2561) ในปM 2562 
ตลาดอสังหาริมทรัพย�ของไทยตIองเตรียมความพรIอมเพ่ือรองรับกับการเปลี่ยนแปลงอีกหลายประการดIวยกัน 
ท้ังมาตรการควบคุมสินเชื่อเพ่ือท่ีอยู?อาศัยท่ีเขIมงวดมากข้ึน รวมถึงผังเมืองใหม?ของกรุงเทพมหานคร และภาษี
ท่ีดินและสิ่งปลูกสรIางฉบับใหม?ท่ีคาดว?าจะประกาศใชIในปM 2563 โดยเฉพาะการเปลี่ยนแปลงท่ีเห็นไดIชัดคาดว?า
จะเกิดข้ึนในทําเลท่ีเปJนจุดเชื่อมต?อของเสIนทางรถไฟฟpาตลาดอสังหาริมทรัพย�ท่ีอยู?อาศัยปM 2562 มีการ
คาดการณ�ว?าแนวโนIมเศรษฐกิจโลกจะมีการชะลอตัวอย?างแน?นอน โดยส?วนใหญ?ในครึ่งปMแรกผูIประกอบการจะ
เนIนระบายโครงการเก?าใหIไดIมากท่ีสุด และจะไปเนIนเปtดตัวโครงการใหม?ไดIในครึ่งปMหลัง 2562 โดยภาพรวม
แลIวมองว?าเศรษฐกิจไทยในปM 2562 ยังอยู?ในลักษณะอ?อนไหวต?อปkจจัยภายนอกท่ีจะเขIามามีผลกระทบไดI 
ไดIแก?มาตรการต?างๆ ท่ีจะออกมากีดกันทางการคIาของสหรัฐฯและจีน สงครามทางการการคIาวิกฤตเศรษฐกิจ
ตลาดเกิดใหม?และดอกเบ้ียสหรัฐฯท่ีเปJนขาข้ึน ซ่ึงจะมีผลต?อการลงทุนกับเศรษฐกิจในบIานเราเช?นกัน ดังนั้น
การลงทุนในประเทศตIองมีความระมัดระวัง นักลงทุนจะมีตIองสภาพคล?องท่ีดี (Chutawon U, 2019) 
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ตลาดทุนเปJนแหล?งระดมทุนสําคัญ สําหรับธุรกิจขนาดใหญ?และธุรกิจขนาดกลางท่ีมีทุนจดทะเบียน
ต้ังแต?50 ลIานบาทข้ึนไป ตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทยจัดทํา ดัชนีราคา SET50Index และ ดัชนีราคา 
SET100Index เพ่ือเปJนดัชนีราคาหุIนท่ีใชIแสดงระดับและความเคลื่อนไหวของราคาหุIนสามัญ 50 และ 100 ตัว
ท่ีมีมูลค?าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูง การซ้ือขายมีสภาพคล?องสูงอย?างสมํ่าเสมอ และมี
สัดส?วนผูIถือหุIนรายย?อยผ?านเกณฑ�ท่ีกําหนด กลุ?มธุรกิจอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางท่ีไดIจัดอันอับอยู?ในดัชนี
ราคาSET100 Index ยังคงเปJนท่ีน?าสนใจของนักลงทุนท้ังในประเทศ และต?างประเทศจากการท่ีตลาด
หลักทรัพย�แห?งประเทศไทย ไดIกําหนดหลักเกณฑ� เง่ือนไข และวิธีการเก่ียวกับการเปtดเผยสารสนเทศ และการ
ปฏิบัติการใด ๆ ของบริษัทจดทะเบียนการเปtดเผยขIอมูลอย?างเพียงพอและทันเวลา เพ่ือความโปร?งใสและเปJน
ธรรมต?อการลงทุน ท้ังงบการเงินก?อนสอบทานและก?อนตรวจสอบ งบการเงินรายไตรมาสงบการเงินประจําปMท่ี
ผ?านการตรวจสอบจากผูIสอบบัญชีแบบแสดงรายการขIอมูลประจําปM (แบบ 56-1) และรายงานประจําปMนัก
ลงทุนจะใชIประโยชน�จากขIอมูลทางบัญชีในการตัดสินใจลงทุน โดยใชIอัตราส?วนทางการเงินเปJนเครื่องมือสําคัญ
ในการวิเคราะห�ผลการดําเนินงานของกิจการ เนื่องดIวยกลุ?มบริษัทท่ีดําเนินธุรกิจดIานอสังหาริมทรัพย�และ
ก?อสรIางเปJนท่ีสนใจของนักลงทุน การศึกษาผลกระทบ อัตราส?วนทางการเงิน ท่ีมีผลต?อราคาหลักทรัพย� ของ
บริษัทในกลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง ในตลาดหลักทรัพย� SET100เพ่ือเปJนขIอมูลในการ
ตัดสินใจลงทุนของนักลงทุน เพ่ือเปJนขIอมูลใหIผูIบริหารประกอบการวิเคราะห�งบการเงินเพ่ือสะทIอนถึงผลการ
ดําเนินงาน และผลกําไรท่ีแทIจริงของกิจการ สามารถวัดผลประกอบการของบริษัทไดIแม?นยํามากข้ึน เพ่ือเปJน
เครื่องมือท่ีช?วยส?งสัญญาณใหIผูIบริหารปรับแผนการดําเนินธุรกิจและเตือนภัยทางการเงินใหIกับนักลงทุนจาก
ความเปJนมาและความสําคัญของปkญหาดังกล?าวขIางตIน จึงเปJนสาเหตุจูงใจใหIผูIศึกษาสนใจศึกษาความสัมพันธ�
ระหว?างอัตราส?วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย 
SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง(ตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย, 2562) 

 
วัตถุประสงค
ของการวิจัย 
 เพ่ือศึกษาความสัมพันธ�ระหว?างอัตราส?วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง 
 
ขอบเขตการวิจัย 

1. ขอบเขตดIานประชากร 
ประชากรท่ีทําการศึกษาในครั้งนี้คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 

กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางใชIวิธีเลือกแบบเฉพาะเจาะจง  (Purposive Selection) เพ่ือใหI
เหมาะสมกับวัตถุประสงค�งานวิจัย บริษัทท่ีเปJนกลุ?มตัวอย?างตIองมีคุณสมบัติครบถIวนตามเกณฑ�ท่ีกําหนดไวI คือ
จากบริษัทท่ีมีการนําส?งงบการเงินครบทุกปMในช?วง พ.ศ. 2559 – พ.ศ. 2561 และเปJนบริษัทท่ีมีขIอมูลสําหรับใชIใน
การวิเคราะห�ครบถIวนไดIประชากรเปpาหมายท่ีมีคุณสมบัติครบถIวน จํานวน 22 บริษัท และมีขIอมูลท่ีใชIใน
การศึกษาท้ังสิ้น 66 ขIอมูล 

2. ขอบเขตดIานตัวแปรท่ีศึกษา 
ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) คือ อัตราส?วนทางการเงิน ประกอบดIวย (1) อัตรา

ผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIน (Return on equity)(2) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม (Total 
assets turnover) (3) อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียน (Current ratio) (4)อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน 
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(P/E ratio) (5)อัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชี (P/BV) (6)อัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน 
(Debt to equity ratio) (7)อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล (Dividend yield) 

ตัวแปรตาม (Dependent Variables) คือ ราคาหลักทรัพย� (Stock Prices) 
3. ขอบเขตดIานระยะเวลาท่ีศึกษา 

การศึกษานี้ใชIขIอมูลจากงบการเงินประจําปMในช?วงเวลาเดียวกันคือ 1 มกราคม ถึง 31 ธันวาคม 
ในช?วงระหว?างปM พ.ศ.2559 – 2561 

 
วิธีดําเนินการวิจัย 

1. แบบแผนของการวิจัย 
การศึกษาครั้งนี้ เปJนการวิจัยแบบบรรยาย (Descriptive Research) โดยนําขIอมูลทุติยภูมิจาก

งบการเงินมาทําการวิเคราะห�เพ่ือวัดความสัมพันธ�ของอัตราส?วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย� 
2. ประชากรและกลุ?มตัวอย?าง 

ประชากรท่ีทําการศึกษาในครั้งนี้คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย 
SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางใชIวิธีเลือกแบบเฉพาะเจาะจง  (Purposive Selection) 
จากบริษัทท่ีมีการนําส?งงบการเงินครบทุกปMในช?วง พ.ศ. 2559 – พ.ศ. 2561 และเปJนบริษัทท่ีมีขIอมูลสําหรับใชIใน
การวิเคราะห�ครบถIวนไดIประชากรเปpาหมายท่ีมีคุณสมบัติครบถIวน จํานวน 22 บริษัท 

3. เครื่องมือวิจัย 
เครื่องมือท่ีใชIในการศึกษาครั้งนี้ใชIแบบบันทึกขIอมูล โดยการเก็บรวบรวมขIอมูลทุติยภูมิ 

จากงบการเงินแลIวนํามาวิเคราะห�อัตราส?วนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย� รวบรวมขIอมูลจากสรุปขIอมูล
หลักทรัพย�ของบริษัทท่ีซ้ือขายหลักทรัพย�ในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย ต้ังแต?ปM พ.ศ.2559 – 2561 โดย
ทําการคํานวณค?าตัวแปรดังนี้  

4.การเก็บรวบรวมขIอมูล 
เก็บรวบรวมขIอมูลในงบการเงิน/ผลประกอบการ และราคาหลักทรัพย�ของแต?ละบริษัท จาก

แบบรายงาน 56-1 ซ่ึงไดIจากแหล?งขIอมูลของตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง ระหว?างปM พ.ศ.2559 – 2561โดยเก็บจากฐานขIอมูลออนไลน�ของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย�(www.sec.or.th) 

5.การวิเคราะห�ขIอมูล 
สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เปJนการวิเคราะห�ขIอมูลข้ันตIน มีวัตถุประสงค�เพ่ือ

อธิบายใหIทราบลักษณะท่ัวไปของตัวแปรท่ีเก็บรวบรวมไดI โดยนําเสนอขIอมูล ค?าสูงสุด (Maximum) ค?าตํ่าสุด 
(Minimum) ค?าเฉลี่ย (Mean) และส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) 

สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) เปJนการสรุปถึงลักษณะของประชากรโดยใชIขIอมูล
ตัวอย?าง ซ่ึงการศึกษาในครั้งนี้ใชIการทดสอบความสัมพันธ�ระหว?างตัวแปรอิสระกับตัวแปรตามเพ่ือใหIถูกตIอง
และเหมาะสมกับการนําไปวิเคราะห�การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) โดยการตรวจสอบ
ขIอมูลของตัวแปรอิสระตIองไม?มีความสัมพันธ�กันโดยใชIค?าสถิติ Multi Collinearityวัดขนาดของความรุนแรง
ของค?า Mulit Collinearity โดยใชIค?าสถิติ Variance Inflation Factors (VIF) ซ่ึงค?าท่ีไดIไม?ควรเกิน 5 เพราะ
ถIามีค?ามากกว?า แสดงว?าตัวแปรอิสระมีความสัมพันธ�กันเองการตรวจสอบความสัมพันธ�ระหว?างตัวแปรอิสระว?า
มีความสัมพันธ�กัน โดยใชIสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ�แบบเพียร�สัน (Pearson Product Moment Correlation 
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Coefficient) และหาผลกระทบของตัวแปรดIวยวิธีวิเคราะห�การถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 
Analysis) 

 
ผลการวิจัย 

ผลการวิเคราะห�ขIอมูลท่ัวไป 
การวิเคราะห�สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกับอัตราส?วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางจํานวน66 ตัวอย?างดัง
ตารางท่ี 1 

 
ตารางท่ี 1การวิเคราะห�สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกับอัตราส?วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�

แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง 
อัตราส�วนทางการเงิน ค�าตํ่าสุด ค�าสูงสุด ค�าเฉลี่ย ส�วนเบ่ียงเบน

มาตรฐาน 

อัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIน (Return on equity) -0.66 0.49 0.09 0.15 

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม(Total assets turnover) 0.04 1.04 0.40 0.23 

อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียน (Current ratio) 0.13 49.96 3.36 6.88 

อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน (P/E ratio) -237.73 183.26 11.43 51.71 

อัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชี (P/BV) 0.57 6.75 1.82 1.11 

อัตราส?วนหน้ีสินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน (Debt to equity ratio) 0.03 5.91 1.61 1.34 

อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล (Dividend yield) 0.00 0.10 0.01 0.02 

ราคาหลักทรัพย� (Stock Prices) 0.03 496.00 33.47 97.84 

 
จากตารางท่ี 1 พบว?า อัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย�แห?งประเทศไทย กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ีรIอยละ 9 มีอัตรา
ผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIน ตํ่าสุดอยู?ท่ีรIอยละ -66 และมีอัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIนสูงสุดอยู?ท่ี
รIอยละ 49 โดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 0.15อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวมโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 
0.40 เท?า มีอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม ตํ่าสุดอยู?ท่ี 0.04 เท?า และมีอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรัพย�รวมสูงสุดอยู?ท่ี 1.04 เท?าโดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 0.23อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียนโดย
เฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 3.360 เท?า มีอัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียน ตํ่าสุดอยู?ท่ี 0.13 เท?า และมีอัตราส?วนเงินทุน
หมุนเวียนสูงสุดอยู?ท่ี 49.96 เท?าโดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 6.88อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน
โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 11.43 เท?า มีอัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน ตํ่าสุดอยู?ท่ี -237.73 เท?า และมีอัตราส?วน
ราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIนสูงสุดอยู?ท่ี 183.26 เท?าโดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 51.71อัตราส?วนราคา
ตลาดต?อราคาตามบัญชีโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 1.82 เท?า มีอัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชี ตํ่าสุดอยู?ท่ี 0.57 
เท?า และมีอัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชีสูงสุดอยู?ท่ี 6.75 เท?าโดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 
1.11อัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIนโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 1.61 เท?า มีอัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูI
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ถือหุIน ตํ่าสุดอยู?ท่ี 0.03 เท?า และมีอัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน สูงสุดอยู?ท่ี 5.91 เท?าโดยมีส?วน
เบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 1.34อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผลโดยเฉลี่ยแลIวอยู? ท่ีรIอยละ 1 มีอัตรา
ผลตอบแทนจากเงินปkนผล ตํ่าสุดอยู?ท่ีรIอยละ 0 และมีอัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล สูงสุดอยู?ท่ีรIอยละ 10 
โดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 0.02ราคาหลักทรัพย�โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 33.47 บาท มีราคาหลักทรัพย� 
ตํ่าสุดอยู?ท่ี 0.03 บาท และมีราคาหลักทรัพย�สูงสุดอยู?ท่ี 496 บาทโดยมีส?วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท?ากับ 97.84 

ผลการทดสอบสมมติฐานการศึกษา  
ผูIศึกษาใชIการวิเคราะห�การถดถอยพหุ (Multiple Regression Analysis) ในการทดสอบสมมติฐาน

ตามแบบจําลองการทดสอบสมมติฐานสมการท่ี1ซ่ึงการวิเคราะห�การถดถอยพหุเปJนการทดสอบความสัมพันธ�
ระหว?างตัวแปรในกรณีท่ีมีตัวแปรอิสระมากกว?า1ตัวแปรและตัวแปรตาม 1 ตัวแปร 

แบบจําลองสมการการทดสอบสมมติฐานสมการท่ี 1 

STP  =β� + β�(ROE) + β�(TAT) + β�(CRR) + β�(PER) + β�(PBV) + β�(DER) + β�(DVY)+ e 

 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะห�ถดถอยพหุ ของความสัมพันธ�ระหว?างอัตราส?วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย� 
ตัวแปร b Standardized 

Coefficients 
t- value p 

อัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIน -7.199 -0.011 -0.085 0.932 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม 231.739 0.552 3.800 0.000* 
อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียน -4.199 -0.295 -2.152 0.036 
อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน .027 0.014 0.129 0.898 
อัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชี 10.249 0.117 0.937 0.353 
อัตราส?วนหน้ีสินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน -23.685 -0.324 -2.241 0.029* 
อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล 115.316 0.025 0.186 0.853 

หมายเหตุ: n = 66, R2 = 0.320, F = 3.901, Sig = 0.002 
* มีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05 
STP = -26.603 - 7.199(ROE) + 231.739(TAT) - 4.199(CRR) + .027(PER) + 10.249(PBV) - 23.685(DER) + 

115.316(DVY)  
 

จากตารางท่ี 2ผลการวิเคราะห�พบว?า R2 มีค?าเท?ากับ 0.320 หมายถึง ตัวแปรอิสระท้ังหมดสามารถ
อธิบายการใชIงานไดI 32.00% จากแบบจําลองการทดสอบสมมติฐานพบว?า สมมติฐานท่ี H2 และ H6 ไดIรับ
การสนับสนุนทางสถิติอย?างมีนัยสําคัญ (Sig < 0.05) ส?วนสมมติฐานท่ี H1, H3, H4, H5 และ H7 ไม?มี
นัยสําคัญ (Sig > 0.05) ผลการทดสอบสมมติฐานพบว?าอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวมมีความสัมพันธ�
เชิงบวกต?อราคาหลักทรัพย� ส?วนอัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน มีความสัมพันธ�เชิงลบต?อราคา
หลักทรัพย�  

 
สรุปผลการวิจัย 

การวิเคราะห�สถิติเชิงพรรณนาเก่ียวกับอัตราส?วนทางการเงินของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIาง กลุ?มตัวอย?างท่ีใชIใน
การศึกษาครั้งนี้จํานวนท้ังสิ้น 66 ตัวอย?าง โดยมีค?าเฉลี่ยของอัตราส?วนทางการเงิน ดังนี้ (1) อัตราผลตอบแทน
ต?อส?วนของผูIถือหุIน โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ีรIอยละ 9 (2) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 
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0.40 เท?า (3) อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียน โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 3.360 เท?า (4) อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อ
หุIนโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 11.43 เท?า (5) อัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชีโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 1.82 เท?า (6) 
อัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIนโดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ี 1.61 เท?า และ (7) อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล
โดยเฉลี่ยแลIวอยู?ท่ีรIอยละ 1 

 
อภิปรายผลการวิจัย 

การทดสอบความสัมพันธ�ระหว?างอัตราส?วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย�ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย SET100 กลุ?มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย�และก?อสรIางผลการศึกษาในครั้ง
นี้พบว?า อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวม (Total assets turnover) มีความสัมพันธ�เชิงบวกกับราคา
หลักทรัพย� อัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน (Debt to equity ratio) มีความสัมพันธ�เชิงลบกับราคา
หลักทรัพย�ซ่ึงสอดคลIองกับ มณีรัตน� ใจรักสันติสุข (2560) พบว?า อัตราส?วนการหมุนเวียนของสินทรัพย�รวมนี้
ใชIวัดสภาพคล?อง โดยคํานวณจากสินทรัพย�หมุนเวียนหักดIวยหนี้สินหมุนเวียน ซ่ึงส?วนใหญ?ใชIเปJนพ้ืนฐานใน
การวิเคราะห�ปkญหาทางการเงินของธุรกิจท่ีพิจารณาจากผลต?างระหว?างสินทรัพย�หมุนเวียนท่ีเปJนแหล?งเงินทุน
ระยะสั้นและหนี้สินหมุนเวียน ในส?วนอัตราส?วนหนี้สินรวมต?อส?วนของผูIถือหุIน เปJนอัตราส?วนท่ีใชIวิเคราะห�
สะทIอนถึงความเสี่ยงไดIดี และแสดงโครงสรIางเงินทุนของกิจการว?าสินทรัพย�ของกิจการมาจากการกูIยืม หรือมา
จากทุนของกิจการ ถIาอัตราส?วนนี้สูงมีโอกาสท่ีกิจการจะไม?สามารถชําระดอกเบ้ียไดIสูงตามไปดIวย เนื่องจาก
หนี้สินท่ีมากทําใหIกิจการมีภาระผูกพันท่ีตIองชําระดอกเบ้ียทุกงวดไม?ว?ากิจการนั้นจะกําไรหรือขาดทุน ซ่ึงต?าง
จากส?วนของผูIถือหุIนท่ีหากกิจการขาดทุนอาจจะพิจารณาไม?จ?ายเงินปkนผลก็ไดI จึงมีความสัมพันธ�กับราคา
หลักทรัพย�ท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลงในขณะท่ีอัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIน (Return on equity) อัตราส?วน
เงินทุนหมุนเวียน (Current ratio) อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIน (P/E ratio)อัตราส?วนราคาตลาดต?อ
ราคาตามบัญชี (P/BV)และอัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล (Dividend yield)ไม?มีความสัมพันธ�กับราคา
หลักทรัพย� ซ่ึงสอดคลIองกับ สินี ภาคย�อุฬาร (2558) พบว?า อัตราผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIนใชIวิเคราะห�
เพ่ือวัดผลตอบแทนต?อส?วนของผูIถือหุIนท่ีสะทIอนถึงความสามารถในการบริหารงานเพ่ือก?อใหIเกิดผลตอบแทน
แก?ผูIถือหุIน สัณฑพงศ� คล?องวีระชัย (2557) พบว?า อัตราส?วนเงินทุนหมุนเวียนซ่ึงเปJนอัตราส?วนท่ีใชIวัด
ความสามารถในการแปลงสินทรัพย�หมุนเวียนใหIกลายเปJนเงินสดไดIอย?างเพียงพอและทันต?อการชําระหนี้ระยะ
สั้นของกิจการ ซ่ึงเปJนอัตราส?วนท่ีแสดงถึงสภาพคล?องของกิจการ แสดงใหIเห็นว?าธุรกิจมีเงินสดหรือสินทรัพย�
ระยะสั้นเพียงพอท่ีสามารถเปลี่ยนเปJนเงินสดไดIอย?างเพียงพอ และอัตราส?วนราคาตลาดต?อราคาตามบัญชี เปJน
อัตราส?วนท่ีเก่ียวขIองกับการเปลี่ยนแปลงของความม่ังค่ังท่ีเกิดข้ึนกับการลงทุนอริญรดา ชนะคIา (2560) พบว?า 
อัตราส?วนราคาตลาดต?อกําไรต?อหุIนเปJนอัตราส?วนท่ีใชIวัดแนวโนIมหรือประสิทธิภาพในการทํากําไรของกิจการ
และเปJนอัตราส?วนท่ีแสดงถึงอัตราการเติบโตของกิจการ ท่ีสะทIอนใหIเห็นถึงฐานะทางการเงินและผลการ
ดําเนินงานระยะยาวของกิจการอริษา สุรัสโม (2554) พบว?า อัตราผลตอบแทนจากเงินปkนผล เปJนอัตราส?วนท่ี
ใชIวิเคราะห�ผลตอบแทนว?าหากลงทุนซ้ือหุIน ณ ระดับราคาตลาดปkจจุบัน จะมีโอกาสไดIรับเงินปkนผลมากนIอย
เพียงใด แต?อย?างไรก็ตามจะตIองเลือกและพิจารณาใหIดีว?าหุIนปkนผลไหนท่ีมีการจ?ายปkนผลสมํ่าเสมอหรือไม?แต?
ไม?มีความสัมพันธ�กับราคาหลักทรัพย�ท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลง 

 
ข+อเสนอแนะ 

1.ผูIสนใจลงทุนในหลักทรัพย�สามารถนําขIอมูลจากการศึกษาในครั้งนี้ไปช?วยพิจารณาเลือก
อัตราส?วนทางการเงินท่ีเหมาะสม และประเมินสถานภาพของบริษัทเก่ียวกับปkญหาดIานการเงินท่ีอาจเกิดข้ึนใน
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อนาคต สามารถใชIวางแผนในการดําเนินงาน เพ่ือประกอบการตัดสินใจในการลงทุน หรือหากผูIลงทุนสนใจ
ลงทุนในหลักทรัพย�กลุ?มอ่ืน ๆ ในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทย ท่ีมีปkจจัยแวดลIอมใกลIเคียงกันก็ยังคง
สามารถนําขIอมูลการศึกษาในครั้งนี้ไปช?วยประกอบการตัดสินใจลงทุนไดIดIวยเช?นกัน 

2.สําหรับบริษัทเม่ือผลจากการวิเคราะห�อัตราส?วนทางการเงินซ่ึงเปJนตัวชี้วัดออกมาตามผล
การศึกษา บริษัทควรตระหนักและใหIความสําคัญกับรายการต?าง ๆ ในงบการเงิน ท่ีมีตัวชี้วัดส?งผลต?อราคา
หลักทรัพย� เพ่ือบริษัทจะไดIเติบโตอย?างยั่งยืน และใชIเปJนแนวทางการควบคุม กํากับดูแลความเสียหายท่ีอาจ
เกิดข้ึนจากภาวะลIมเหลวทางการเงินในอนาคตไดI 

3.ควรทําการวิจัยแนวเดียวกันนี้กับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย�แห?งประเทศไทยในกลุ?ม
อุตสาหกรรมอ่ืน ๆ เพ่ิมเติม เนื่องจากลักษณะเฉพาะของกลุ?มธุรกิจอาจส?งผลต?อผลการศึกษาท่ีแตกต?างกัน 
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