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บทคัดย่อ
	 การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีวัตถุประสงค์ ๑) เพื่อหา 

ความสัมพนัธ์ระหว่างการเปลีย่นแปลงในระดบัราคาตลาดหลกัทรพัย์ กบัอตัราส่วนทางการเงนิของบรษิทั

ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และ ๒) เพื่อเป็นข้อมูลให้ผู้ที่ต้องการ

ลงทุนได้ใช้ประโยชน์ในการตัดสินใจเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ต่อไป ระเบียบวิธีวิจัยในเชิงปริมาณ 

เพือ่วเิคราะห์อตัราผลตอบแทนของหุน้โดยใช้ข้อมลูทติุยภมู ิ(Secondary data) รายปี ๒๕๕๕ ถึงปี ๒๕๕๙ 
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ระหว่างอัตราส่วนทางการเงนิจ�ำนวน ๑๔ ตวัแปร ตวัแปรตาม คอื ราคาตลาดหลกัทรพัย์ของบรษิทัในกลุม่

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์

ผลใช้สถติเิชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าพสิยั ค่าต�ำ่สดุ ค่าสงูสดุ ค่าเฉลีย่ ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ค่าความแปรปรวน 

ค่าความเบ้ และ ค่าความโด่ง และวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณ ทดสอบความสัมพันธ์ของสองตัวแปรโดยใช้

สถิติทดสอบแบบ Pearson’s Correlation Coefficient และใช้วิธีการหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ 

พหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ท�ำการเลือกตัวแปรโดยวิธีเพิ่มตัวแปรอิสระแบบขั้นตอน 

(Stepwise) ประมวลผลข้อมูลจากโปรแกรมคอมพิวเตอร์ส�ำเร็จรูปทางสถิติ 

	 ผลงานวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม และ อัตรา

ก�ำไรขั้นต้น มีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  

โดยอัตราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์รวมมอีทิธพิลสงูสดุ รองลงมา อตัราก�ำไรขัน้ต้น โดยการเปลีย่นแปลง

ในอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์รวมเพิม่สูงขึน้มผีลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษทัในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เปลี่ยนแปลงเพ่ิมขึ้น  

๐.๑๙๗ หน่วยมาตรฐาน และการเปลี่ยนแปลงในอัตราก�ำไรขั้นต้นเพิ่มสูงขึ้นมีผลกระทบต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย เปลี่ยนแปลง เพิ่มขึ้น ๐.๑๒๒ หน่วยมาตรฐาน อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

ค�ำส�ำคัญ : อัตราส่วนทางการเงิน, ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน

Abstract
	 A study of the relationship of financial ratios and stock prices of the companies  

for the real estate and construction business listed in the Stock Exchange of Thailand, 

the purpose is 1) to find the relationship between changes in stock prices and the financial 

ratios and 2) The information is provided to the investments, to make the decision to 

invest in the stock market. Quantitative research methodology to analyze the return  

on stock by using the secondary data for the year 2012 to 2016, total 5 years, total 420 

sets, from 84 companies. The research is study for 14 financial ratios. The dependent 

variable is the stock price of public companies in real estate and construction on  

the Stock Exchange of Thailand. The statistics used in the descriptive statistics are  

minimum, maximum, average, standard deviation, variance, oblique and highness,  

and quantitative data analysis. Test the relationship of two variables by using Pearson’s 

Correlation Coefficient and multiple regression analysis was used by incremental  

stepwise method. Data were processed from statistical computer program.
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	 The research results show that total asset turnover ratio and gross margins ratio 

effecting positive influence on stock market prices of the companies for the real estate 

and construction business listed in the Stock Exchange of Thailand. The total asset  

turnover ratio was the most influential, followed by gross margin ratio. As a result of  

the change in the total asset turnover ratio, the stock price change of 0.197 standard unit 

and the gross margin ratio, the stock price change of 0.122 standard unit, the statistical 

significant level was 0.05.

Keyword : Financial ratios, Relationship of financial ratios

บทน�ำ
	 ในปัจจุบันการลงทุนมีหลากหลายรูปแบบ ซ่ึงการลงทุนที่ได้รับความนิยมมากที่สุด คือการลงทุน

โดยการซือ้ขายหลกัทรพัย์ประเภทหุ้นสามญัทีจ่ดทะเบยีนตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรพัย์ 

แห่งประเทศไทยจึงถือได้ว่าเป็นแหล่งระดมเงินทุนจ�ำนวนมากจากนักลงทุนที่ส�ำคัญแหล่งหนึ่งในระบบ

เศรษฐกิจของประเทศไทย โดยจะท�ำหน้าที่เป็นศูนย์กลางการซ้ือขายหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์ สาเหตุที่นักลงทุนมีการลงทุนซ้ือขายหลักทรัพย์ที่จดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยเป็นจ�ำนวนมาก เนื่องจากมีการใช้ต้นทุนต�่ำ ไม่มีการเสียดอกเบี้ยและไม่ต้องมีหลักทรัพย์ 

ค�้ำประกันเป็นการเพิ่มทางเลือกในการกู้ยืมระยะยาว และช่วยลดความเสี่ยงของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้ง

ถอืเป็นทางเลือกทางอ้อมของการออมและเป็นการกระจายความเสีย่งให้กบันกัลงทุนด้วย และผลตอบแทน

ที่นักลงทุนมุ่งหวังคือ ก�ำไรที่จะได้รับจากการซื้อขายหลักทรัพย์ โดยผลตอบแทนที่นักลงทุนได้รับจะมาก

หรอืน้อยนัน้ ส่วนหนึง่ขึน้อยูก่บัประสทิธภิาพของตลาดทนุซ่ึงสังเกตได้จากความสัมพันธ์ทีน่กัลงทนุต้องใช้

ข้อมูลที่ถูกต้อง เพียงพอ และหลากหลายที่ประกาศในตลาดหลักทรัพย์ในการน�ำมาพิจารณากับราคา 

หลักทรัพย์

	 การเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์ขึ้นอยู่กับหลายปัจจัย ทั้งปัจจัยภายนอก เช่น นโยบายของ

รัฐบาล สภาพเศรษฐกิจ สภาวะแวดล้อมของตลาด เพื่อดูว่าทิศทางของเศรษฐกิจหรือตลาดว่าเป็นไป 

ในทิศทางใด อัตราดอกเบ้ีย รวมท้ังวิเคราะห์สภาวะของแต่ละอุตสาหกรรมด้วย เพื่อพิจารณาว่า 

กลุ่มอุตสาหกรรมใดที่จะได้รับผลกระทบจากสถานการณ์แต่ละสถานการณ์นั้น รวมถึงปัจจัยภายใน  

ซึง่ได้แก่ ข้อมลูผลการด�ำเนนิงานของบรษิทั โดยดไูด้จากอตัราส่วนทางการเงินซึง่เป็นข้อมลูตวัเลขทีส่ามารถ

หาได้จากงบการเงินของบริษัท ท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ต้องด�ำเนินการจัดท�ำและเปิดเผย

ข้อมูลไว้ในงบการเงิน ทั้งรายไตรมาสและประจ�ำงวดการบัญชี และต้องมีผู้สอบบัญชีรับอนุญาตที่ได้รับ
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ความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. เป็นผู้สอบทาน (กรณีงบการเงินรายไตรมาส) หรือตรวจสอบ (กรณีงบการเงิน

ประจ�ำปี) ตามที่ส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.)ก�ำหนด	

	 อัตราส่วนทางการเงนิเป็นเสมอืนเครือ่งมอืในการวางแผน การจดัการ และการควบคมุทางด้านการ

บัญชีและการเงินได้เป็นอย่างดี
1
 ดังนั้น วิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินจึงถือเป็นเครื่องมือหนึ่งที่ช่วย 

ในการตัดสินใจส�ำหรับการพิจารณาลงทุนของนักลงทุน ซ่ึงจะท�ำให้ผู ้ประกอบการและนักลงทุน 

ได้ทราบว่าธุรกิจมีฐานะทางการเงิน นโยบาย และผลการด�ำเนินงานทั้งในอดีตและปัจจุบันประสบ 

ความส�ำเร็จมากน้อยเพียงใด การวิเคราะห์งบการเงินท�ำให้ทราบจุดเด่นและจุดด้อยของบริษัท ทั้งยังช่วย

ในการควบคุมทางการเงินในการที่จะเตือนให้ทราบถึงฐานะทางการเงิน ความสามารถในการช�ำระหนี้ 

สมรรถภาพในการหาก�ำไรและสมรรถภาพในการด�ำเนินงานของกิจการ นอกจากนี้ยังสามารถน�ำข้อมูล 

ในงบการเงินมาท�ำการวิเคราะห์ เพื่อพยากรณ์หรือคาดการณ์ผลการด�ำเนินงานของกิจการที่จะเกิดขึ้น 

ในอนาคต โดยใช้ข้อมูลเพื่อท�ำการวิเคราะห์การลงทุน ในการวิเคราะห์ผลการด�ำเนินงานของธุรกิจ 

ในตลาดหลักทรัพย์ จะพิจารณาจากการค�ำนวณหาอัตราส่วนทางการเงิน

	 ธุรกิจท่ีดูเหมือนว่าก�ำลังจะมาแรงก็คือ อสังหาริมทรัพย์ หรือพูดให้ถูกต้องก็คือ การขายบ้านซึ่งมี

การฟื้นตัว และหลายบริษัทที่แข็งแรงสามารถสร้างยอดขายได้อย่างน่าประทับใจ และเริ่มมีก�ำไรเป็นเรื่อง

เป็นราวที่ส�ำคัญก็คือราคาหุ้นอสังหาริมทรัพย์ท่ีก�ำลังมีราคาหุ้นอยู่ในระดับสูง
2
 โดยผลการส�ำรวจตลาด 

ที่อยู่อาศัย พ.ศ.๒๕๕๙ และแนวโน้มปี ๒๕๖๐ โดยศูนย์ข้อมูลวิจัยและประเมินค่าอสังหาริมทรัพย์ไทย 

บจก.เอเจนซี่ ฟอร์ เรียลเอสเตท แอฟแฟร์ส มองจากการส�ำรวจโครงการอสังหาริมทรัพย์ในเขตกรุงเทพ-

มหานครและปรมิณฑล ๑๘๓๗ โครงการ แสดงให้เห็นว่าการพฒันาท่ีอยูอ่าศัยในกรงุเทพมหานครยงัคกึคัก

ที่สุดในอาเซียน
3

	 การวจิยัในครัง้นี ้เป็นการศกึษาความสัมพันธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัราคาตลาดหลักทรัพย์ 

ว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่ โดยการวิจัยในครั้งนี้เป็นการศึกษาข้อมูลของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (.PROPCON) เป็นกลุ่มที่ประกอบด้วย วัสดุก่อสร้าง 

(CONMAT) บริการรับเหมาก่อสร้าง (CONS) กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์เพื่อการลงทุน 

ในอสังหาริมทรัพย์ (PF&REITs) พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ (PROP) โดยใช้เครื่องมือทางสถิติมาช่วยในการ 

หาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาของหลักทรัพย์ ถ้าหากมีความสัมพันธ์ท่ีเป็นไป 

	 1
 เฉลมิขวญั ครฑุบญุยงค์, วเิคราะห์ เจาะลกึ อตัราส่วนทางการเงนิ, (กรงุเทพมหานคร : ส�ำนกัพมิพ์ซีเอด็ยเูคช่ัน, 

๒๕๕๑), หน้า ๕๓.

	 2
 นเิวศน์ เหมวชริวรากร, เคลด็ลบัเซยีนหุน้พนัธุแ์ท้ (ฉบบัปรบัปรงุ), (กรงุเทพมหานคร: เนชัน่ อนิเตอร์เนชัน่แนล 

เอ็ดดูเทนเมนท์, ๒๕๕๙), หน้า ๙๕.

	 3
 วีระพงษ์ เจตน์พิพัฒนพงษ์, อสังหาริมทรัพย์ไทย ๒๕๖๐, วารสาร MBA ฉบับที่ ๑๙ (มกราคม ๒๕๖๐) : ๘.
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267ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มฯ

ในทศิทางเดยีวกนั กจ็ะแสดงให้เหน็ว่าอตัราส่วนทางการเงนิสามารถทีจ่ะน�ำมาใช้เป็นหนึง่ในการพจิารณา

ต่อการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ ซึ่งจะลดความเสี่ยงให้แก่นักลงทุนได้มากขึ้น ซึ่งการที่ผู้ลงทุนได้ศึกษา

งบการเงินก่อนลงทุน ก็ถือเป็นการศึกษาอย่างหนึ่ง ดังท่านพุทธทาส ได้กล่าวถึงหลักการศึกษาที่สมบูรณ์

ไว้ว่า การศึกษาที่สมบูรณ์จะต้องมีองค์ประกอบ ๓ ประการ คือ 

	 ๑) 	มีความฉลาด 

	 ๒) 	มีเครื่องมือควบคุมความฉลาด เพื่อให้ใช้ความฉลาดอย่างถูกต้อง มีวิชาชีพและอาชีพ เพียงพอ

ต่อการด�ำรงชีพ

	 ๓) 	มีมนุษยธรรม คือ ความเป็นมนุษย์ที่ถูกต้องพอตัว
4

วัตถุประสงค์ในการศึกษา
	 ๑. 	เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างการเปลี่ยนแปลงในระดับราคาตลาดหลักทรัพย์ กับอัตราส่วน

ทางการเงินของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง

	 ๒. 	เพือ่เป็นข้อมลูให้ผูท้ีต้่องการลงทนุได้ใช้ประโยชน์ในการตดัสนิใจเลอืกลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์

ต่อไป

ขอบเขตของการศึกษา
	 ผูว้จัิยจะท�ำการศกึษาข้อมลูราคาของหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินเป็นรายปีต้ังแต่ปี ๒๕๕๕-

๒๕๕๙ ของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยใช้ข้อมูลทางการเงินจากงบการเงินประจ�ำปี ของบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่ท�ำการจัดส่งให้แก่ส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับ 

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ตามแบบ ๕๖-๑ กลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างจ�ำนวน ๑๕๕ บริษัท

ระเบียบวิธีวิจัย
	 งานวิจัยในครั้งนี้เป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative analysis) เพ่ือวิเคราะห์อัตรา 

ผลตอบแทนของหุ้นโดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) รายปี ๒๕๕๕ ถึงปี ๒๕๕๙ รวม ๕ ปี  

เป็นตัวแทนในการศึกษา รวมทั้งศึกษาข้อมูลจากเอกสาร (Documentary research) ต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้อง

	 ๑.	รูปแบบการวิจัย

	 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง

	 งานวิจัยฉบับนี้ด�ำเนินการตามขั้นตอนของการวิจัยเชิงประจักษ์ (empirical research) ประชากร

ที่ใช้ในงานวิจัยคร้ังน้ี ได้แก่ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงมีทั้งหมด ๑๕๕ 

	 4
 พุทธทาสภิกขุ, การศึกษาสมบูรณ์แบบ : คือวงกลมที่คุ้มครองโลกถึงที่สุด, (กรุงเทพมหานคร: อุษาการพิมพ์, 

๒๕๕๓), หน้า ๑๘๗-๑๘๘.
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บริษัท (รายชื่อหลักทรัพย์ที่ใช้ในการค�ำนวณดัชนี,ออนไลน์,๒๕๖๐) หน่วยวิเคราะห์ คือ บริษัทในกลุ่ม

อุตสาหกรรมทรัพยากรที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม set ๑๐๐ จ�ำนวน ๑๕๕ 

บริษัท ซึ่งด�ำเนินธุรกิจอยู่ในช่วงระหว่างระยะเวลาตั้งแต่ปี พ.ศ. ๒๕๕๕ ถึงปี พ.ศ. ๒๕๕๙ (ค.ศ. ๒๐๑๒ 

ถึง ค.ศ. ๒๐๑๖) จากข้อมูล ๑๕๕ บริษัท ได้เลือกเอาเฉพาะบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยที่มีข้อมูลอัตราส่วนทางการเงินรายปีตั้งแต่ปี พ.ศ.๒๕๕๕ ถึง พ.ศ.๒๕๕๙ จ�ำนวน ๘๔ บริษัท
5

	 ๒. เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย

	 ในการวิจัยครั้งนี้เป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative analysis) เพื่อศึกษาความสัมพันธ์

ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทั้ง ๑๔ ค่า คือ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตรา

การหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตราการหมุนเวียนของเจ้าหนี้ อัตรา 

การหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม 

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนวัดความสามารถในการจ่ายช�ำระดอกเบี้ย อัตราก�ำไร 

ขั้นต้น อัตราก�ำไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น กับราคา

ตลาดหลักทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้ข้อมูลรายปี ต้ังแต่ ปี ๒๕๕๕  

ถึงปี ๒๕๕๙ รวม ๕ ปี เป็นตัวแทนในการศึกษา โดยน�ำข้อมูลที่รวบรวมได้มาท�ำการทดสอบสมมติฐาน 

ด้วยเครือ่งมือทางสถติ ิคอื สหสมัพนัธ์อย่างง่าย (Simple Correlation) โดยใช้โปรแกรมส�ำเรจ็รปูทางสถติิ

ในการค�ำนวณด้วยวิธี Pearson Correlation ที่ระดับนัยส�ำคัญ ๐.๐๕ ซึ่งเป็นการให้โปรแกรมทดสอบ

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรเชิงปริมาณแต่ละคู่ และก�ำหนดแนวทางในการวิเคราะห์เชิงพรรณนา 

โดยการน�ำข้อมูลที่วิเคราะห์มาอธิบายความสัมพันธ์

	 ๓.	การเก็บและรวบรวมข้อมูล

	 ข้อมูลที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้เป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) ซึ่งแบ่งเป็น

	 ๑)	ข้อมูลทางด้านการเงิน เป็นข้อมูลจากงบการเงินประจ�ำปีที่มีอยู่แล้ว โดยจะใช้ข้อมูลงบการ 

เงนิรวม โดยข้อมลูทีน่�ำมาใช้ในการวจิยัเป็นข้อมลูของกลุม่ตวัอย่างทีอ่ยูใ่นกลุม่อสงัหาริมทรพัย์และก่อสร้าง 

ได้แก่ ข้อมูลราคาหลักทรัพย์ รายงานทางการเงินประจ�ำปี และแบบรายงานการเปิดเผยข้อมูลเพิ่มเติม 

(๕๖-๑) ตั้งแต่ปี ๒๕๕๕ – ๒๕๕๙ ซึ่งประกอบด้วยงบแสดงฐานะการเงิน งบก�ำไรขาดทุน และงบกระแส

เงินสด ซึ่งทางตลาดหลักทรัพย์ก�ำหนดไว้ล่าสุด

	 ๒)	ข้อมูลท่ัวไป เป็นการเก็บรวบรวมข้อมูลทั่วไป เช่น ข้อมูลทั่วไปที่เกี่ยวกับลักษณะของธุรกิจ  

เพื่อท�ำความเข้าใจลักษณะของธุรกิจในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ข้อมูลเกี่ยวกับอัตราส่วนทาง 

	 5
 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, [ออนไลน์],  

แหล่งที่มา : http://www.set.or.th [๒๕๖๐].

17. ������������������� (263-279).indd   268 5/11/2562   13:22:18



269ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มฯ

การเงิน ข้อมลูเกีย่วกบัราคาตลาดหลกัทรพัย์ เพือ่ท�ำความเข้าใจหลกัเกณฑ์การพจิารณาและค�ำนวณอตัรา

ผลตอบแทน และข้อมูลอื่นที่เกี่ยวข้องกับงานวิจัยนี้ เก็บรวมรวมจากหลายแหล่ง ได้แก่ งานวิจัย วารสาร 

ต�ำราเรียน ทั้งภาษาไทยและภาษาต่างประเทศ และจากหน่วยงานของภาครัฐบาลที่เกี่ยวข้อง 

	 ๔.	การวิเคราะห์ข้อมูล

	 ในการวิจัยครั้งนี้ เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงปริมาณซึ่งเป็นการทดสอบค่าความสัมพันธ์ที่มีผล 

กระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ โดยน�ำข้อมูลที่รวบรวมได้มาท�ำการประมาณค่าสัมประสิทธิ์ของตัวแปร

อิสระ แล้วน�ำผลที่ได้มาสรุปและอธิบายถึงความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินทั้ง ๑๔ อัตราส่วน  

กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ์

แห่งประเทศไทย ซึง่การวจิยัในครัง้นีใ้ช้ระดบันยัส�ำคญัทางสถติิทีร่ะดับ ๐.๐๕ โดยสถิติทีใ่ช้ในการวเิคราะห์

ข้อมูลประกอบด้วย

	 ๑) 	สถิติเชิงพรรณนา (Description statistics) เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลขั้นต้น โดยมีวัตถุประสงค์

เพื่อทราบลักษณะโดยทั่วไปของตัวแปรที่เก็บรวบรวมได้ ส�ำหรับสถิติพรรณนาจะน�ำเสนอข้อมูลที่ศึกษา

ด้วยค่าพิสัย ค่าต�่ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ค่าความแปรปรวน ค่าความเบ้ และ  

ค่าความโด่ง

	 ๒) 	สถิติเชิงอนุมาน (Inferential statistics) ส�ำหรับการวิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติอนุมานในการ

วิจัย จะใช้วิธีการวิเคราะห์ดังนี้

	 การวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์เพียร์สัน (Pearson correlation analysis) เป็นการหา 

ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม โดยที่ตัวแปรอิสระ คือ อัตราส่วนทุนหมุนเวียน 

อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ อัตรา

การหมุนเวียนของเจ้าหนี้ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 

อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนวัดความสามารถในการ

จ่ายช�ำระดอกเบีย้ อตัราก�ำไรขัน้ต้น อัตราก�ำไรสทุธ ิอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ อตัราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ และตวัแปรตาม คอื ราคาตลาดหลกัทรพัย์ ระหว่างปี พ.ศ.๒๕๕๕ – ๒๕๕๙ รวม ๕ ปี 

ซึง่ในการวเิคราะห์ความสมัพนัธ์สหสมัพนัธ์จะสามารถบอกถงึความสัมพันธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน

ทัง้ ๑๔ อตัราส่วน ของกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง ทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 

จ�ำนวน ๘๔ บริษัท และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ว่าเป็นไปในทิศทางใดและความ

สัมพันธ์นั้นมีมากน้อยเพียงใด
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	 ๕. เกณฑ์การทดสอบสมมติฐาน

	 ๑) 	การแปลความหมายการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินแต่ละตัวกับราคา

ตลาดหลักทรัพย์ มีเกณฑ์ในการแปลความหมายค่านัยส�ำคัญ (Significant : Sig) ดังนี้

	 ถ้าค่า Sig > ๐.๐๕ ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานได้ หมายถึง ไม่มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร

	 ถ้าค่า Sig < ๐.๐๕ ปฏิเสธสมมติฐาน หมายถึง มีความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร

	 เมื่อพบความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินแต่ละตัวกับราคาตลาดหลักทรัพย์จึงท�ำการ

วิเคราะห์ทิศทางของความสัมพันธ์จากเครื่องหมายหน้าค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) โดยถ้าเครื่องหมาย

หน้าค่าสัมประสทิธิส์หสมัพนัธ์ (r) เป็น (+) แสดงว่า อตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาตลาดหลกัทรพัย์มคีวาม

สัมพันธ์ในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ ถ้าอัตราส่วนทางการเงินปรับตัวเพิ่มขึ้น จะส่งผลให้ราคาตลาดของ

หลักทรัพย์ปรับตัวเพิ่มข้ึน และถ้าอัตราส่วนทางการเงินปรับตัวลดลงจะส่งผลให้ราคาตลาดหลักทรัพย์ 

ปรับตัวลดลง

	 เครื่องหมายหน้าค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ (r) เป็น (-) แสดงว่า อัตราส่วนทางการเงินกับราคา

ตลาดหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม กล่าวคือ ถ้าอัตราส่วนทางการเงินปรับตัวเพิ่มขึ้น 

จะส่งผลให้ราคาตลาดของหลักทรัพย์ปรับตัวลดลง และถ้าอัตราส่วนทางการเงินปรับตัวลดลงจะส่งผลให้

ราคาตลาดหลักทรัพย์ปรับตัวเพิ่มขึ้น

	 ๒.การวิเคราะห์ความถดถอยเชิงพหุ (Multiple regression analysis) โดยแสดงความสัมพันธ์ 

ในรูปสมการถดถอยเชิงเส้น
6

ผลการศึกษา
	 การน�ำเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูล และการแปลผลการวิเคราะห์ข้อมูลของการวิจัยครั้งนี้ ผู้วิจัย 

ได้วิเคราะห์และน�ำเสนอโดยเรียงล�ำดับเป็น ๔ ส่วน ดังต่อไปนี้ 

	 ๑. 	ผลการวเิคราะห์สถติเิชงิพรรณนาตัวแปรอัตราส่วนทางการเงินทีส่่งผลต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์ 

ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 ผลการวเิคราะห์ค่าสถติเิชงิพรรณนาตวัแปรอตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์

ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สรุปผล

เป็นรายตัวแปรได้ ดังนี้

	 6
 ไพโรจน์ เย็นเศรณี, ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับความเส่ียงในการพิจารณา ให้สินเช่ือทาง 

การค้า : กรณีศึกษา กลุ่มเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, การค้นคว้า
อิสระบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต, (มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราชมงคลรัตนโกสินทร์, ๒๕๕๑), หน้า ๔๒-๔๓.
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271ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มฯ

	 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (X๑) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต�่ำสุด

หรือค่าพิสัยเท่ากับ ๓๒.๕๖ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ ๐.๐๔ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๓๒.๖๐ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๒.๘๙  

ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๓.๘๒ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๑๔.๖๑ โดยข้อมูลมีค่า 

ความเบ้เท่ากับ ๔.๒๗ และค่าความโด่งเท่ากับ ๒๒.๓๒

	 อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (X๒) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่า 

ต�ำ่สดุหรอืค่าพสิยัเท่ากบั ๑๖.๒๗ โดยมค่ีาต�ำ่สุดอยูท่ี ่๐.๐๑ ค่าสูงสุดอยูที่ ่๑๖.๒๘ มค่ีาเฉล่ียเท่ากบั ๐.๙๔ 

ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๑.๙๗ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๓.๘๙ โดยข้อมูลมีค่าความเบ้

เท่ากับ ๔.๓๙ และค่าความโด่งเท่ากับ ๒๒.๕๘ 

	 อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (X๓) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูล 

ที่มีค่าต�่ำสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ ๘๖๙.๓๙ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ ๐.๐๑ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๘๖๙.๔๐ มีค่าเฉลี่ย

เท่ากับ ๑๔.๗๘ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ๘๒.๘๕ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่า 

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉล่ีย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ 

๖๘๖๔.๘๔ โดยข้อมูลมีค่าความเบ้เท่ากับ ๗.๕๗ และค่าความโด่งเท่ากับ ๖๐.๔๔ 

	 อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ (X๔) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่า 

ต�ำ่สดุหรือค่าพสิยัเท่ากบั ๑๙๘๒๐๑.๘๖ โดยมค่ีาต�ำ่สดุอยูท่ี ่๑.๑๓ ค่าสงูสดุอยูท่ี ่๑๙๘๒๐๒.๘๙ มค่ีาเฉลีย่

เท่ากับ ๙๕๙.๖๐ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๑๐๕๕๓.๙๑ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจาก 

ค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ 

๑๑๑๓๘๔๙๘๖.๖๐ โดยข้อมูลมีค่าความเบ้เท่ากับ ๑๗.๖๓ และค่าความโด่งเท่ากับ ๓๒๗.๒๒

	 อัตราการหมุนเวียนของเจ้าหนี้ (X๕) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลท่ีมีค่าสูงสุดกับข้อมูลท่ีมีค่า 

ต�ำ่สดุหรอืค่าพสิยัเท่ากบั ๔๕๙.๒๖ โดยมค่ีาต�ำ่สุดอยูท่ี่ -๒๙๒.๐๒ ค่าสูงสุดอยูท่ี่ ๑๖๗.๒๔ มค่ีาเฉล่ียเท่ากบั 

๑๒.๕๙ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๒๑.๐๖ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๔๔๓.๔๔ โดยข้อมูล

มีค่าความเบ้เท่ากับ -๖.๓๕ และค่าความโด่งเท่ากับ ๑๑๙.๙๕ 

	 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร (X๖) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่

มค่ีาต�ำ่สดุหรอืค่าพสิยัเท่ากบั ๓๔๔.๓๑ โดยมีค่าต�ำ่สุดอยูท่ี่ ๐.๐๕ ค่าสูงสุดอยูท่ี่ ๓๔๔.๓๖ มค่ีาเฉล่ียเท่ากบั 

๕.๑๗ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๑๙.๔๘ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๓๗๙.๓๗ โดยข้อมูล

มีค่าความเบ้เท่ากับ ๑๓.๙๑ และค่าความโด่ง ๒๓๑.๕๗
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	 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (X๗) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที ่

มีค่าต�ำ่สดุหรอืค่าพสิยัเท่ากบั ๒.๕๖ โดยมค่ีาต�ำ่สดุอยูท่ี ่๐.๐๒ ค่าสงูสดุอยูท่ี ่๒.๕๘ มค่ีาเฉลีย่เท่ากบั ๐.๕๔ 

ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๐.๔๓ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๐.๑๙ โดยข้อมูลมีค่าความเบ้

เท่ากับ ๑.๒๐ และค่าความโด่ง ๑.๗๑ 

	 อตัราส่วนหนีส้นิต่อสนิทรพัย์ (X๘) มคีวามแตกต่างระหว่างข้อมลูทีม่ค่ีาสูงสุดกบัข้อมลูทีม่ค่ีาต�ำ่สุด

หรือค่าพิสัยเท่ากับ ๘๖.๔๕โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ท่ี ๐.๐๑ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๘๖.๔๕ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๒๙.๔๙  

ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ๑๙.๔๘ ข้อมลูมกีารกระจายอยูใ่กล้กบัค่าเฉล่ีย เนือ่งจากค่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉล่ีย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๓๗๙.๕๐ โดยข้อมูลมีค่า 

ความเบ้เท่ากับ ๐.๒๒ และค่าความโด่ง -๐.๖๖ 

	 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (X๙) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มี

ค่าต�่ำสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ ๙๕๓.๑๘ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ ๐.๐๑ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๙๕๓.๑๘ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

๙๕.๔๗ ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ๑๑๔.๕๒ ข้อมลูมกีารกระจายอยูใ่กล้กบัค่าเฉลีย่ เนือ่งจากค่าส่วนเบีย่งเบน

มาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ย และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๑๓๑๑๓.๙๙  

โดยข้อมูลมีค่าความเบ้เท่ากับ ๓.๑๖ และค่าความโด่ง ๑๖.๔๓ 

	 อัตราส่วนวัดความสามารถในการช�ำระดอกเบี้ย (X๑๐) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุด

กับข้อมูลที่มีค่าต�่ำสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ ๔๑๓๕๖.๒๙ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ -๙๑๕๗.๗๘ ค่าสูงสุดอยู่ที่ 

๓๒๑๙๘.๕๑ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๙๘.๔๓ ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน ๑๗๐๑.๗๖ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับ

ค่าเฉล่ีย เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉล่ีย และค่าความ

แปรปรวนเท่ากับ ๒๘๙๕๙๗๗.๒๒ โดยข้อมูลมีค่าความเบ้เท่ากับ ๑๖.๕๖ และค่าความโด่ง ๓๒๑.๔๔ 

	 อตัราก�ำไรข้ันต้น (X๑๑) มคีวามแตกต่างระหว่างข้อมลูทีม่ค่ีาสงูสดุกบัข้อมลูทีม่ค่ีาต�ำ่สดุหรอืค่าพสิยั

เท่ากับ ๙๘.๖๔ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ -๒๗.๓๖ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๗๑.๒๘ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๒๗.๖๙ ค่าเบี่ยงเบน

มาตรฐาน ๑๕.๐๙ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานดังกล่าว 

มีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลีย่และค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๒๒๗.๖๖ โดยข้อมลูมค่ีาความเบ้เท่ากับ 

-๐.๑๘ และค่าความโด่ง ๐.๔๙

	 อัตราก�ำไรสุทธิ (X๑๒) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต�่ำสุดหรือค่าพิสัย

เท่ากับ ๑๗๐๒.๓๒ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ -๑๒๑๓.๖๐ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๔๘๘.๗๒ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๔.๔๘  

ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ๗๘.๗๓ ข้อมลูมกีารกระจายอยูใ่กล้กบัค่าเฉล่ีย เนือ่งจากค่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ยและค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๖๑๙๗.๙๖ โดยข้อมูลมีค่า 

ความเบ้เท่ากับ -๘.๗๓ และค่าความโด่ง ๑๔๑.๘๔
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273ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มฯ

	 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (X๑๓) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่า 

ต�่ำสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ ๑๐๙.๐๓ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ -๖๔.๘๐ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๔๔.๒๓ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ 

๔.๒๕ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ๙.๕๓ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เน่ืองจากค่าส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ยและค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๙๐.๗๘ โดยข้อมูล 

มีค่าความเบ้เท่ากับ -๑.๖๖ และค่าความโด่ง ๑๓.๑๗

	 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น (X๑๔) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูล

ที่มีค่าต�่ำสุดหรือค่าพิสัยเท่ากับ ๒๘๘.๙๒ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ -๒๒๕.๖๖ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๖๓.๒๖ มีค่าเฉลี่ย

เท่ากับ ๘.๓๘ ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน ๒๓.๐๔ ข้อมูลมีการกระจายอยู่ใกล้กับค่าเฉลี่ย เนื่องจากค่าส่วน 

เบี่ยงเบนมาตรฐานดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ยและค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๕๓๐.๙๒ 

โดยข้อมูลมีค่าความเบ้ -๔.๓๗ และค่าความโด่ง ๓๗.๘๕

	 ราคาตลาดหลักทรัพย์ (Y) มีความแตกต่างระหว่างข้อมูลที่มีค่าสูงสุดกับข้อมูลที่มีค่าต�่ำสุดหรือ 

ค่าพิสัยเท่ากับ ๔๙๕.๙๗ โดยมีค่าต�่ำสุดอยู่ที่ ๐.๐๓ ค่าสูงสุดอยู่ที่ ๔๙๖.๐๐ มีค่าเฉลี่ยเท่ากับ ๑๕.๖๕  

ค่าเบีย่งเบนมาตรฐาน ๖๑.๗๗ ข้อมลูมกีารกระจายอยูใ่กล้กบัค่าเฉล่ีย เนือ่งจากค่าส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน

ดังกล่าวมีค่าไม่เกินร้อยละ ๓๐ ของค่าเฉลี่ยและค่าความแปรปรวนเท่ากับ ๓๘๑๕.๗๗ โดยข้อมูลมีค่า 

ความเบ้ ๖.๓๖ และค่าความ ๔๐.๑๐

	 ๒. 	ผลการวิเคราะห์การเกิดปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระอัตราส่วนทางการเงินที ่

ส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 ผลการทดสอบสภาวะร่วม การเกดิปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอสิระอตัราส่วนทางการเงิน

ที่ส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยหรือทดสอบว่าเกิดปัญหาภาวะร่วมเส้นตรงพหุ (Multicollinearrity) พบว่า 

มีค่า Tolerance หรือ โดยมีค่าพื้นที่นอกเหนือจากความแปรปรวนระหว่างตัวแปรอิสระหรือค่า ระหว่าง 

๐.๑๓๖ – ๐.๙๖๙ มีค่ามากกว่า ๐.๑๐ และ ค่า VIF (Variance Inflation Factor) หรือ ตัวชี้วัดความเฟ้อ

ของความแปรปรวนของค่าสัมประสิทธ์ ระหว่าง ๑.๐๓๒ – ๗.๓๗๘ มากกว่า ๑๐.๐ จึงกล่าวได้ว่า ผลการ

ทดสอบไม่พบการเกิดปัญหาสหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ดังนั้นจึงสามารถน�ำตัวแปรอิสระอัตราส่วน

ทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ถดถอยค�ำนวณหาค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์พหุคูณได้
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274 วารสารมหาจุฬาวิชาการ ปีที่ ๖ ฉบับที่ ๒

	 ๓. 	ผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ผลทดสอบพบว่ามีค่า t. = ๓.๕๖๒, Sig. = ๐.๐๐๑ < ๐.๐๕, 

Beta = ๐.๑๙๗ กล่าวได้ ว่าเป็นการยอมรับ H๑ หรือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีอิทธิพล 

เชงิบวกต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์ของบรษัิทในกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง โดยการเปลีย่นแปลงอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมเพิ่มสูงขึ้น ๑ หน่วยมาตรฐานมีผลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น ๐.๑๙๗ หน่วยมาตรฐาน

	 อัตราก�ำไรขั้นต้น ผลทดสอบพบว่ามีค่า t. = ๒.๑๔๑, Sig. = ๐.๐๓๓ < ๐.๐๕, Beta = ๐.๑๒๒ 

กล่าวได้ ว่าเป็นการยอมรบั H๑ หรอือตัราก�ำไรข้ันต้น มอิีทธพิลเชงิบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษทั

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราก�ำไรขั้นต้น เพิ่มสูงขึ้น ๑ หน่วยมาตรฐาน

มีผลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน 

๐.๑๒๒ หน่วยมาตรฐาน

	 สรปุผลการทดสอบสมมตฐิาน ได้ว่า เป็นการยอมรบั H ๑ หรอื อัตราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์รวม 

และอัตราก�ำไรขั้นต้น มีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้าง โดยอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลสูงสุด รองลงมา อัตราก�ำไรขั้นต้น อย่างมีนัย

ส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 ๔.	สรุปผลการทดสอบสมมติฐานอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

	 จากผลการทดสอบอัตราส่วนทางการเงินที่ส่งผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สามารถน�ำมาสรุป

สมมติฐานได้ดังนี้

	 สมมติฐานที่ ๑ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๒ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
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275ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มฯ

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๓ อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท 

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรปุผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อตัราการหมนุเวยีนของสนิค้าคงเหลอืไม่มผีลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๔ อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้มีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ีไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๕ อัตราการหมุนเวียนของเจ้าหนี้มีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราการหมุนเวียนของเจ้าหนี้ไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๖ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท 

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรไม่มีผล 

ต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานท่ี ๗ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท 

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๑ หรือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพล 

เชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการเปลี่ยนแปลงในอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมเพ่ิมสูงขึ้น ๑ 

หน่วยมาตรฐานมีผลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที ่
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จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น ๐.๑๙๗ หน่วยมาตรฐาน อย่างมีนัย

ส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๘ อัตราส่วนหน้ีสินต่อสินทรัพย์มีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์ไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมตฐิานที ่๙ อตัราส่วนหนีส้นิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้มผีลต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์ของบรษิทัในกลุม่

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมตฐิานที ่๑๐ อตัราส่วนวดัความสามารถในการช�ำระดอกเบีย้มผีลต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์ของ

บริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราส่วนวัดความสามารถในการช�ำระดอกเบี้ยไม่มี

ผลต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์ของบรษิทัในกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้างทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานที่ ๑๑ อัตราก�ำไรขั้นต้นมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์

และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๑ หรือ อัตราก�ำไรขั้นต้นมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย โดยการเปลี่ยนแปลงในอัตราก�ำไรขั้นต้นเพิ่มสูงขึ้น ๑ หน่วยมาตรฐานมีผลกระทบต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย เปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้น ๐.๑๒๒ หน่วยมาตรฐาน อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานท่ี ๑๒ อัตราก�ำไรสุทธิมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์

และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราก�ำไรสุทธิไม่มีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของ

บริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมีนัย

ส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕
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	 สมมติฐานที่ ๑๓ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์มีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ไม่มีผลต่อราคา

ตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

	 สมมติฐานท่ี ๑๔ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นมีผลต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท

ในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 สรุปผลการทดสอบ เป็นการยอมรับ H๐ หรือ อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้นไม่มีผล 

ต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ ๐.๐๕

อภิปรายผลและข้อเสนอแนะ
	 อภิปรายผล 

	 จากผลงานวิจัยความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัท 

ในกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เพือ่วเิคราะห์อตัรา

ผลตอบแทนของหุ้นโดยใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) รายปี ๒๕๕๕ ถึงปี ๒๕๕๙ รวม ๕ ปี  

ผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม และ อัตราก�ำไร 

ขัน้ต้น มอีทิธพิลเชงิบวกต่อราคาตลาดหลกัทรัพย์ของบรษิทัในกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้าง โดยอตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลสูงสุด รองลงมา อัตราก�ำไรขั้นต้น โดยผลการวิเคราะห์พบว่า 

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการเปลี่ยนแปลง 

ในอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์รวมเพิม่สูงขึน้มผีลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษทัในกลุ่ม

อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย เปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ ๐.๑๙๗ 

หน่วยมาตรฐาน และอัตราก�ำไรข้ันต้นมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยการเปลี่ยนแปลง 

ในอัตราก�ำไรข้ันต้นเพิ่มสูงข้ึนมีผลกระทบต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอสังหาริมทรัพย ์

และก่อสร้างที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึน ๐.๑๒๒ หน่วย

มาตรฐาน 
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	 ข้อเสนอแนะ

	 ๑. ข้อเสนอแนะในงานวิจัยครั้งนี้

		  ๑) 	ผลวิจัยอัตราก�ำไรข้ันต้นมีอิทธิพลเชิงบวกต่อราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยแสดงให้เห็นประสิทธิภาพ

ในการด�ำเนินงานของบริษัทในการท�ำก�ำไรที่ดี ดังนั้นผู้ประกอบการควรให้ความส�ำคัญกับการด�ำเนินงาน

ที่ดีการลดต้นทุนการผลิตเพื่อให้มีอัตราก�ำไรขั้นต้นที่มีประสิทธิผลและให้ความส�ำคัญในการบริหาร 

ผลประกอบการให้มีประสิทธิภาพอันก่อให้เกิดอัตราก�ำไรขั้นต้นที่เพ่ิมสูงขึ้นอันจะส่งผลต่อราคาตลาด  

หลักทรัพย์เพิ่มสูงขึ้นไปด้วย

		  ๒) 	จากผลวจิยัอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย์รวมมอีทิธพิลเชงิบวกต่อราคาตลาดหลกัทรพัย์

ของบรษัิทในกลุม่อสงัหารมิทรพัย์และก่อสร้างทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แสดงให้

เหน็ว่าอตัราการหมนุเวียนของสนิทรพัย์รวมเป็นอตัราส่วนทีแ่สดงการเปรยีบเทยีบว่ากจิการมกี�ำไรจากการ

ด�ำเนินงานดอกเบ้ียจ่ายดังนั้นผู้ประกอบการต้องให้ความส�ำคัญต่อการควบคุมอัตราการหมุนเวียนของ

สินทรัพย์รวมสูงซ่ึงเป็นสถานะที่แสดงประสิทธิภาพในการด�ำเนินงานว่าในหนึ่งรอบระยะเวลาบัญชีของ

กิจการมีผลการด�ำเนินที่ประสิทธิภาพ ดังนั้นจึงควรให้ความส�ำคัญในการบริหารจัดการและการส่งเสริม

การน�ำสินทรัพย์รวมของกิจการไปใช้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ

	 ๒. ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งถัดไป

		  ๑) 	ในการศึกษานี้ได้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) รายปี ๒๕๕๕ ถึงปี ๒๕๕๙ รวม ๕ ปี 

รวมทั้งหมด ๔๒๐ ชุดข้อมูล ดังนั้นการศึกษาครั้งต่อไปควรน�ำข้อมูลในรายเดือน รายไตรมาส มาใช้ในการ

วิเคราะห์

		  ๒) 	การศกึษาครัง้นีไ้ด้ใช้ตวัแปรอตัราส่วนทางการเงนิ จ�ำนวน ๑๔ ตัว ดงันัน้การศกึษาครัง้ต่อไป

ควรน�ำตัวแปรหรืองบการเงินตัวอื่นมาเพิ่มเติมเพื่อวิเคราะห์หาราคาตลาดหลักทรัพย์ของบริษัทในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเพื่อเป็นประโยชน์ในการ

ศึกษามากยิ่งขึ้น
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