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บทคัดย่อ 

งานวิจัยครั้งนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อทีมี1) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีและทีม2ี) ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ ทีมีกลุ ่มตัวอย่างได้แก่ ทีมีบริษัทกลุ ่มอุตสาหกรรมบริการ 
ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมรีะหว่างปี ทีม2ี560-2564 รวมระยะเวลา  5 ปีทีมจีำนวน ทีม7ี5 บริษัท ทีมี

โดยข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษารวมท้ังส้ิน ทีมี375 ข้อมูลทีมท่ีีมาจากการเลือกแบบเจาะจง   โดยอัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ใน
การศึกษา ทีมปีระกอบด้วย ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมีอัตราผลตอบแทนจากส่วน
ของผู้ถือหุ้น ทีมีอัตราส่วนกำไรต่อหุ้น ทีมีอัตรากำไรขั้นต้น ทีมอีัตรากำไรจากการดำเนินงาน ทีมอีัตรากำไรสุทธิ ทีมแีละนโยบาย
การจ่ายเงินปันผล ทีมีประกอบด้วย ทีมอีัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมีอัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมีมีโดยใช้การวิเคราะห์ข้อมูล 
ด้วยสถิติเชิงพรรณนาเพื่ออธิบายลักษณะทั่วไปของข้อมูล ทีมกีารวิเคราะห์สัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ ทีมแีละการวิเคราะห์
การถดถอยพหุคูณในการทดสอบสมมติฐาน ผลการวิจัยพบว่า 1) อัตราส่วนกำไรต่อหุ้น ทีมมีีความสัมพันธ์เชิงบวก 
กับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยสำคัญที่ระดับ ทีม0ี.01 2) อัตรากำไรขั้นต้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรพัย์
อย่างมีนัยสำคัญท่ีระดับทีมี0.05  

 
คำสำคัญ: อัตราส่วนทางการเงิน, นโยบายการจ่ายเงินปันผล, อุตสาหกรรมบริการ, ราคาหลักทรัพย์ 
 
Abstract 

The objectives of this research were 1) to study the relationship between financial ratios 
and securities prices of companies in the service industry listed on the Stock Exchange of Thailand 
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and 2) to study the relationship between dividend payment policy and stock prices of industrial 
companies. Services listed on the Stock Exchange of Thailand. It is quantitative research.  
The sample group includes Service industry companies listed on the Stock Exchange of Thailand 
during the year 2017-2021, totaling five years, totaling 75 companies. The data used in the study 
consisted of 375 data from specific selections. The financial ratios used in the study consisted of 
working capital ratios. Return on Assets, Return on Equity, Earning per share ratio, Gross margin, 
Operating profit margin, net profit margin, and dividend payment policy consisting of dividend 
yield and dividend payout ratio.  Descriptive statistics were used to analyze the data to describe 
the general nature of the data: correlation coefficient analysis and multiple regression analysis in 
hypothesis testing. The results showed that 1) the earnings per share ratio was significantly 
positively correlated with the stock price at 0.01 level and 2) the gross margin was significantly 
positively correlated with the stock price at 0.05 levels. 

 
Keywords: Financial Ratios, Dividend Policy, Service Industry, Stock Prices 
 
บทนำ 
 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ทีมไีด้เข้ามามี
บทบาทสำคัญในการเป็นแหล่งระดมเงินทุนที่มีประสิทธิภาพเพื่อสนับสนุนการพัฒนาเศรษฐกิจ ทีมแีละอุตสาหกรรม
ของประเทศ ทีมีรวมถึงยังเป็นศูนย์กลางการซื้อขายหลักทรัพย์ ทีมตีลอดจนการควบคุมการซื้อขายหลักทรัพย์ให้เป็นไป
อย่างมีประสิทธิภาพและยุติธรรม ทีมีการจดทะเบียน ทีมกีารให้บริการและพัฒนาระบบต่าง ๆ  เพื่อเอื้ออำนวยความ
สะดวกในการซื้อขายหลักทรัพย์ทีมีรวมถึงทำหน้าท่ีเป็นสำนักหักบัญชีทีมี(Clearing House) เป็นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์มี 
นายทะเบียนหลักทรัพย์ ทีมีหรือกิจกรรมการดำเนินการธุรกิจอื่น  ๆ ทีมทีี่ได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการกำกับ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ทีมี(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย , 2565) โดยตลาดหลักทรัพย์ได้มีการจัด
โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม ทีมี(Industry Group) และหมวดธุรกิจ   (Sector) ของบริษัทจดทะเบียน ทีมโีดยบริษัทท่ี
ประกอบธุรกิจเหมือนกันหรือใกล้เคียงกันจะจัดให้อยู่ในหมวดเดียวกัน ทีมซีึ่งจะช่วยให้ผู้ท่ีต้องการจะเข้ามาลงทุนนั้น
สามารถที่จะเปรียบเทียบข้อมูลระหว่างบริษัทจดทะเบียนได้ ทีมีและยังสามารถนำไปประกอบการตัดสินใจในการ
ลงทุนได้อย่างเหมาะสมทีมีโดยปัจจุบันมีการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น ทีม8ี กลุ่มทีมีและแบ่งเป็นหมวดธุรกิจ ที

มี28 หมวดทีมขีองตลาดหลักทรัพย์ทีมีซึ่งประกอบด้วยกลุ่มอุตสาหกรรมการเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ทีมอีุตสาหกรรม
สินค้าอุปโภคบริโภคทีมีอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน ทีมีอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม ทีมอีุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ
ก่อสร้าง ทีมีอุตสาหกรรมทรัพยากรอุตสาหกรรมบริการ ทีมอีุตสาหกรรมเทคโนโลยี ทีมเีป็นต้น ทีม(ีตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 2564) 

เนื ่องจากสภาวะเศรษฐกิจในประเทศไทยหลังจากคลี ่คลายสถานการณ์ทางการเมือง ทีมีการเบิกจ่าย
งบประมาณนั้นสามารถกลับมาดำเนินได้ตากปกติ ทีมแีต่เศรษฐกิจของประเทศไทยก็ยังคงค่อย  ๆ  ฟื้นตัวอย่างช้า ๆ 
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ซึ่งอาจเป็นผลมากจากปัจจัยภายในประเทศทีมีเนื่องจากภาคธุรกิจมีการชะลอการลงทุน ทีมผู้ีบริโภคมีการระมัดระวังใน
การใช้จ่ายซึ่งอาจเป็นผลมาจากสภาวะเศรษฐกิจ ทีมแีละปัจจัยภายนอกที่เศรษฐกิจทั่วโลกยังฟื้นตัวได้ไม่เต็มที่ทำให้
การส่งออกของประเทศยังคงซบเซา ทีมดีังนั้น ทีมีการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยนั้นถือเป็นอีกทางเลือก
หนึ่งสำหรับผู้ที่ต้องการแสวงหาผลตอบแทนที่ให้ผลประโยชน์ที่ดีกว่า ทีมซีึ่งเป็นสิ่งที่สร้างแรงจูงใจให้นักลงทนุนั้นได้
นำไปพิจารณาในการประกอบการตัดสินใจที่จะลงทุน ทีมีคือ ทีมีผลตอบแทนจากเงินปันผล ทีมีและกำไรจากผลต่างของ
ราคาซื้อและราคาขายของหลักทรัพย์ ทีมีโดยโอกาสท่ีจะได้รับผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นก็จะควบคู่ไปกับความเส่ียงท่ีสูงขึ้น
ด้วยเช่นกัน ทีมีจากผลงานวิจัยของ ทีมีสินี ทีมีภาคย์อุฬาร ทีมี(2558) ได้ให้ข้อเสนอแนะสำหรับการวิจัยในครั้งต่อไปควรจะ
ศึกษาการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงินอื่น ๆ  และนักลงทุนยังต้องพิจารณาถึงปัจจัย 
ในการลงทุนด้านอื่นๆทีมีท้ังปัจจัยภายในและภายนอกทีมีเช่นทีมสีภาวะเศรษฐกิจปัจจุบันทีมีแนวโน้มของเศรษฐกิจในอนาคต
ทีมีรวมไปถึงการวิเคราะห์งบการเงิน ทีมีเพื่อประกอบการตัดสินใจในการลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ ทีมี(คณิตสา ทีมี  

ทวีสุวรรณไกร, 2563) 
 โดยส่วนใหญ่งบที่ใช้ในการวิเคราะห์งบการเงินมากที่สุดจะเป็นงบแสดงฐานะการเงินของบริษัท ทีมีที่จะ
แสดงให้เห็นถึงสินทรัพย์ ทีมีหนี้สินและส่วนของเจ้าของในช่วงการดำเนินธุรกิจ ทีมีและงบกำไรขาดทุนท่ีจะแสดงให้เห็น
ถึงผลการดำเน ินงานที ่ผ ่านมาของธ ุรก ิจ ทีมีเพื ่อนำมาประกอบการประเมินความสามารถในการทำกำไร 

(Profitability Analysis) การพยากรณ์ความสามารถในการทำกำไรในอนาคต ทีมรีวมถึงการประเมินความเสี่ยงของ
บริษัท ทีมี(Risk Analysis) ด้วยเช่นกัน ทีมซีึ ่งส่วนใหญ่จะใช้อัตราส่วนทางการเงินเพื่อเป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์  
งบการเงินทีม ี
 การวิจัยครั้งนี้จึงสนใจศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผล 
กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทย 

เนื่องจากอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลและการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์เป็นปัจจัยท่ีอยู่
ภายใต้การควบคุม ทีมีการกำกับดูและหรือการดำเนินงานของกิจการ ทีม(ีศรีสุดา ทีมีนามรักษา, 2561) และเพื่อเป็นข้อมูล
ในการประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนในกลุ ่มอุตสาหกรรมบริการในการตัดสินใจเลือกลงทุนที ่ได้รับ
ผลตอบแทนที่ดีที ่สุด ทีมีและยังช่วยพยากรณ์ทิศทางของราคาตลาดสำหรับนักลงทุนในการเปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพย์ของแต่ละบริษัทท่ีอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
 
วัตถุประสงค์การวิจัย 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. เพื ่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที 
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สมมติฐานการวิจัย 

1. อัตราส่วนทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. นโยบายการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
 
การทบทวนวรรณกรรม 

อัตราส่วนทางการเงิน 
อัตราส่วนทางการเงินทีมีหมายถึงทีมีหมายถึงทีมีการนำรายการท่ีปรากฏในงบการเงิน ทีมีต้ังแต่สองทีมหีรือมากกว่าสอง

รายการเพื ่อค้นหาความสัมพันธ์ที ่ส่งผลให้เปอร์เซ็นต์ ทีมหีรือสัดส่วน ทีมหีรือแม้แต่จำนวนครั ้งเป็นจำนวนรอบ  

คือทีมีอัตราส่วนดังต่อไปนี้ทีมี 
1) อัตราส่วนวัดสภาพคล่อง ทีมเีป็นอัตราส่วนที่วัดถึงความสามารถของกิจการในการชำระหนี้ระยะส้ัน 

เมื่อครบกำหนด ทีมีนั่นคือพิจารณาว่าสินทรัพย์หมุนเวียนสามารถเปลี่ยนแปลงเป็นเงินสดได้ง่ายมากน้อยเพียงใด  

เพื่อดูถึงความยืดหยุ่นของเงินหมุนเวียน ทีมีเนื่องจากภาระที่ต้องชำระเมื่อครบกำหนด ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) และอัตราส่วนทรัพย์สินคล่องตัวทีม(ีQuick Ratio)  
2) อัตราส่วนความสามารถในการดำเนินงาน ทีมีเป็นอัตราส่วนท่ีใช้วัดประสิทธิภาพของการใช้ทรัพย์สินของ

หน่วยธุรกิจทีมโีดยเปรียบเทียบยอดขายกับสินทรัพย์การลงทุน ทีมหีมุนทีมซีึ่งประกอบด้วยทีมอีัตราการหมุนของทรัพย์สินรวมทีมี

(Total Asset Turnover) อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ ทีม(ีAccount Receivable Turnover) และระยะเวลาจัดเก็บ
หนี้โดยเฉลี่ย ทีมี(Average Collection Period) อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงคลัง ทีมี(Inventory Turnover) และ
ระยะเวลาในการจำหน่ายสินค้าทีมี(Days in Inventory)  

3) อัตราส่วนวัดความสามารถในการชำระหนี้ ทีมไีด้แก่ ทีมอีัตราส่วนหนี้สินต่อทรัพย์สินรวม ทีม(ีDebt Ratio)  
แสดงถึงสัดส่วนของหนี้สินรวมของบริษัทเมื่อเทียบกับสินทรัพย์ท่ีมีอยู่ท้ังหมด ทีมีซึ่งใช้วัดว่าเงินลงทุนในสินทรัพย์ของ
บริษัทมาจากเงินกู้ยืมจากภายนอกเป็นสัดส่วนเท่าใด ทีมนีอกจากนี้ยังแสดงถึงความสามารถในการชำระหนี้ของบริษัท
ด้วย ทีมีอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหลักทรัพย์ ทีมี(Debt to Equity Ratio) แสดงโครงสร้างของเงินทุน ทีม(ีCapital 
Structure) ของบริษัททีมีโดยจะเป็นการวัดว่าบริษัทใช้เงินทุนจากภายนอกเมื่อเทียบกับเงินทุนภายในของบริษัทเอง
ว่ามีสัดส่วนเท่าใด 

4) อัตราส่วนวัดความสามารถในการทำกำไร ทีม(ีProfitability Ratio) เป็นอัตราส่วนที่ใช้วัดความสามารถ 
ในการทำกำไรของธุรกิจ ทีมีได้แก่ ทีมีอัตราส่วนกำไรขั้นต้น ทีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากกำไรสุทธิ ทีมแีละอัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ทีมเีป็นอัตราส่วนท่ีบ่งบอกถึงความสามารถของกิจการท่ีจะนำสินทรัพย์ท่ีมีไปใช้ประโยชน์ในดำเนินการ
ของกิจการได้อย่างมีประสิทธิภาพหรือไม่ทีมี 

5) อัตราส่วนทางการตลาดที่นิยมใช้ในการวิเคราะห์หุ้น ทีมีได้แก่ ทีมอีัตราส่วนราคาตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี  

(Price to Book Value Ratio) โดย ทีมีBook Value คิดมาจาก ทีมEีquity/Number of Shares โดยทั่ว ทีมีๆ ทีมไีปแล้วค่า ที

มีPBV นี้ยิ่งต่ำยิ่งดี ทีมีและอัตราส่วนกำไรสุทธิต่อหุ้น ทีมี(Earnings per share) แสดงให้เห็นถึงกำไรของบริษัทเมื่อเทยีบ
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กับจำนวนหุ้นทั้งหมด ทีมีสามารถคำนวณได้โดยการนำกำไรสุทธิรอบ ทีม1ี2 เดือนล่าสุดเป็นตัวตั้งแล้วหารด้วยส่วนของ 
ผู้ถือหุ้น (ขวัญนภา เศิกศิริ, 2561) 

นโยบายการจ่ายเงินปันผล 
อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีคือทีมีเงินส่วนแบ่งกำไรจากการประกอบการท่ีจ่ายให้กับผู้ถือหุ้น ทีมีโดยเงินปันผลจะ

เกิดขึ้นหลังจากมีรายได้ ทีมีหักค่าใช้จ่ายต่าง ๆ ทีมีและหักค่าภาษีเงินได้ก่อน ทีมีแล้วจึงนำมาแบ่งกำไรให้กับผู้ถือหุ้นตาม
อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี(Dividend Payout Ratio) ที่แต่ละบริษัทได้มีนโยบายกำหนดไว้ซึ่งบางบริษัทอาจสงวน
กำไรส่วนดังกล่าวไว้นำไปลงทุนต่อ ทีมีแทนการจ่ายกำไรส่วนเกินให้กับผู้ถือหุ้น ทีมีโดยการจ่ายเงินปันผลจะถูกพิจารณา
ในการประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นปีละ ทีมี1 ครั้ง 

อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมีคือทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลของธุรกิจเมื่อมีผลกำไรเกิดขึ้นจากการดำเนินงาน ทีมี

เป็นเครื่องมือในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วยปัจจัยพื้นฐานเพื่อจะได้พิจารณางบการเงินของกิจการที่ลงทุนได้   
(ปิยะพร สารสุวรรณ, 2562) 
 แนวคิดเก่ียวกับการลงทุน และการวิเคราะห์การลงทุน 
 แนวคิดเกี ่ยวกับการลงทุน ทีมีการลงทุน ทีมีหมายถึง ทีมีการนำเง ินส่วนหนึ ่งมาก่อให้เกิดกระแสเงินสด 
รับในอนาคต ทีมีซึ ่งจะชดเชยให้กับผู ้นำเง ินมาลงทุน ทีมีโดยกระแสเงินสดรับนี ้ควรที ่จะคุ ้มกับอัตราเง ินเฟ้อ ท ีมี 
ความไม่แน่นอนท่ีจะเกิดขึ้นและกระแสเงินสดรับในอนาคตทีมซีึ่งการลงทุนสามารถแบ่งได้เป็น     3 ประเภททีมดัีงนี้ 

1. การลงทุนเพื่อการบริโภค ทีมีหมายถึง ทีมีการลงทุนเกี่ยวกับการซื้อขายสินค้าประเภทถาวร     เช่น ทีมีบ้าน ทีมี

รถยนต์ทีมีตู้เย็นทีมีโทรทัศน์ ทีมีและอื่น ๆทีมเีป็นต้นทีมีซึ่งไม่ได้หวังผลกำไรในรูปของตัวเงิน ทีมแีต่ผู้ลงทุนหวังความพอใจในการใช้
สินทรัพย์เหล่านี้ 

2. การลงทุนในธุรกิจทีมีหมายถึงทีมีการซื้อสินทรัพย์เพื่อประกอบธุรกิจหารายได้ทีมีและมีความคาดหวังรายได้
ท่ีได้รับต้องเชยความเส่ียงในการลงทุน  

3. การนำเงินไปลงทุนทีมีในหลักทรัพย์ประเภทต่าง ๆทีมกีล่าวคือทีมีการนำเงินไปซื้อหลักทรัพย์หรือตราสารท่ี
ออกจำหน่ายหรือให้กู้ยืมเพื่อระดมเงินทุน ทีม(ีปุญชรัสมิ์ทีมบีริรักษ์เจริญกิจ, 2556) 

 แนวคิดเกี่ยวกับการวิเคราะห์การลงทุน ทีมกีารวิเคราะห์การลงทุนจะเริ่มจากการวิเคราะห์สภาวะเศรษฐกิจ
โดยรวมในขณะนั้น ทีมีและสภาวะเศรษฐกิจที่คาดว่าจะเกิดขึ้นในอนาคต ทีมเีพื่อคาดการณ์สภาพตลาดหลักทรัพย์ชนิด
ต่างๆที่กำลังตัดสินใจลงทุน ทีมีว่าการเปลี่ยนแปลงทางสภาวะเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นหรืออาจจะเกิดมีผลกระทบต่อเงิน
ลงทุนอย่างไรมีโดยการวิเคราะห์เชิงคุณภาพนั้น ทีมีเป็นการวิเคราะห์ถึงปัจจัยต่าง ๆทีมไีด้แก่เทคนิคในการผลิตทีมีสิทธิบัตร ทีมี

การบริหารงานของบริษัท ทีมีสภาวะการแข่งขัน ทีมเีป็นต้น ทีมแีละในส่วนของการวิเคราะห์เชิงปริมาณเป็นการวิเคราะห์
ปัจจัยต่าง ๆทีมีท่ีสรุปออกมาเป็นตัวเลขทีมีเช่นทีมกีารวิเคราะห์งบการเงิน ทีมปีระกอบด้วย ทีมีงบกำไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ ทีมงีบแสดง
ฐานะการเงิน ทีมีสำหรับกลุ่มหุ้นสามัญ ทีมีเพื่อทำการกำหนดมูลค่าของกำไรต่อหุ้น ทีมีเงินปันผลทีมีและราคาหุ้น ทีมใีนอนาคต ทีมี

เป็นต้นทีมีทีมี(ปุญชรัสมิ์ทีมีบริรักษ์เจริญกิจ, 2556) 

 แนวคิดเก่ียวกับงบการเงิน และการใช้ข้อมูลในงบการเงินเพื่อประกอบการตัดสินใจลงทุน 
 แนวคิดเกี่ยวกับงบการเงิน ทีมีงบการเงินทีมีหมายถึงทีมรีายงานทางการบัญชีอย่างหนึ่งที่บริษัทต่าง  ๆ ทีมตี้องจัดทำ
อย่างน้อยปีละทีมี1 ครั้งทีมีเพื่อวัตถุประสงค์ในการทบทวนหรือเพื่อรายงานความก้าวหน้าของการดำเนินงานในรอบปีท่ี
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ผ่านมาทีมีหรือช่วงเวลาหนึ่งตามท่ีผู้บริหารของบริษัทได้กำหนดไว้ ทีมรีายงานเหล่านี้จะแสดงให้เห็นถึงฐานะการเงินของ
การลงทุน ทีมีการจัดหาแหล่งเงินทุนของบริษัท ที   ทั้งนี้ งบการเงินของบริษัทต้องจัดทำให้สะท้อนถึงข้อเท็จจริงที่ถูก
บันทึกไว้ทีมีตามวิธีทางการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปทีมีและตามการใช้ดุลยพินิจของผู้บริหารบริษัทท่ีต้องอาศัยความสามารถ
ในการประมาณการและความเที่ยงธรรม ทีมีซื่อสัตย์สุจริตในการจัดทำงบการเงิน ทีมีเช่น ทีมกีระบวนการในการประมาณ
การหนี้สินที่คาดว่าจะเรียกเก็บไม่ได้ ทีมีการประมาณการอายุการใช้งานของสินทรัพย์เพื่อตัดค่าเสื่อมราคา ทีมเีป็นต้นทีมี

(เพชรี ขุมทรัพย์, 2555) 
 แนวคิดเกี่ยวกับการใช้ข้อมูลในงบการเงินเพื่อประกอบการตัดสินใจลงทุน ทีมเีพชรีขุมทรัพย์ ทีม(ี2555) ได้แบ่ง
จุดมุ่งหมายของการใช้งบการเงินเพื่อการวิเคราะห์ข้อมูล ทีมสีำหรับการตัดสินใจลงทุนในหุ้นของบริษัทจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ทีมีไว้ด้วยกันทีมี4 ประการทีมีซึ่งโดยท่ัวไปแล้วจุดมุ่งหมายของการใช้งบการเงิน ทีมีประกอบด้วย 

1. เป็นเครื่องมือสำหรับการกล่ันกรองเบื้องต้น ทีมีเพื่อเลือกลงทุนหรือเพื่อวิเคราะห์บริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ท่ีกำลังจะตัดสินใจลงทุน 

2. เป็นเครื่องมือสำหรับการพยากรณ์ฐานะการเงินในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ทีมี

และผลท่ีคาดกว่าจะเกิดขึ้นกับบริษัทเหล่านั้น 
3. เพื่อใช้ในการวินิจฉัยปัญหาการบริหาร ทีมแีละการดำเนินงานและปัญหาอื่น ๆ ทีมีที่เกิดขึ้นในบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ท่ีนักลงทุนกำลังตัดสินใจเข้าไปลงทุน 
4. เพื่อใช้เป็นเครื่องมือในการประเมินความสามารถในการบริษัทงานของฝ่ายบริหารของบริษั ทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
 
วิธีดำเนินการวิจัยทีมี 

ในการวิจัยครั้งนี้ได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งงานวิจยัครั้งนี้
เป็นงานวิจัยเชิงปริมาณ ทีมี(Quantitative Research) โดยผู ้ว ิจัยได้ใช ้ข ้อมูลทุต ิยภูมิ ทีมี(Secondary Sources) 
ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทีมีซึ่งได้มาจากการเก็บรวบรวมข้องมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีและ
ได้ศึกษาข้อมูลต่าง ๆ ทีมีที่เกี่ยวข้องจากงานวิจัย ทีมีตำราทีมีหนังสือ ทีมบีทความและสื่ออิเล็กทรอนิกส์ ทีมเีพื่อนำมาใช้ในการ
ประกอบการศึกษาวิจัยความความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคา
หลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
ประชากรที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ ทีมีคือ ทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  

แห่งประเทศไทยท่ีมีผลการดำเนินงานระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึงปทีีมพี.ศ. 2564 รวมระยะเวลาทีมี5 ปีทีมจีำนวนทีมี75 บริษัททีมี

โดยเป็นข้อมูลที่ใช้ในการศึกษารวมทั้งสิ้น ทีมี375 ข้อมูลทีมีซึ่งผู้วิจัยได้คัดเลือกกลุ่มตัวอย่างแบบเจาะจง ทีม(ีPurposive 
Sampling) โดยมีเงื่อนไขทีมี1) ไม่รวมบริษัทท่ีข้อมูลงบการเงินไม่ครบถ้วน ทีมี 
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ตารางที่ ทีมี1 กลุ ่มตัวอย่างที ่ใช้ในการวิจัย ทีมีบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที ่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  
แห่งประเทศไทยท่ีมีผลการดำเนินงานระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึงปทีีมพี.ศ. 2564 

กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย จำนวนบริษัท 
บริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย 

175 

หัก/บริษัทท่ีข้อมูลทางการเงินไม่ครบถ้วน (100) 
จำนวนบริษัทท่ีเป็นกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย 75 

ท่ีม : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564 
เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัย 
เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยครั้งนี้ ทีมีได้ใช้แนวคิดและทฤษฎีที ่เกี ่ยวข้องจากการศึกษา ทีมวี ิเคราะห์ข้อมูลและ

ทบทวนวรรณกรรมรวมถึงงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง ทีมีมากำหนดกรอบแนวคิดกลุ่มตัวแปรทีมีความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วน
ทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีซึ่งในการศึกษาครั้งนี้ได้เก็บรวบรวมงบการเงินซึ่งเป็นข้อมูลทุติยภูมิ ทีม(ีSecondary 
Sources) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทีมซีึ่งได้มาจากการเก็บรวบรวมข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทยโดยทีมโีดยเริ่มเก็บข้อมูลต้ังแต่ปีทีมีพ.ศ. 2560 – พ.ศ. 2564 รวมเป็นระยะเวลาทีม5ี ปีทีมจีำนวนทีม7ี5 บริษัททีมีข้อมูลท่ีใช้
ในการวิจัยท้ังหมดทีมี375 ข้อมูลทีมีเป็นตัวแทนในการศึกษา 

การวิเคราะห์ข้อมูล 
1. การว ิเคราะห์สถิต ิเช ิงพรรณนา ทีมี(Descriptive Statistics) เพ ื ่อศึกษาค่าเฉลี ่ย ทีมี(Mean) ค่าต่ำสุด

(Minimum) ค่าสูงสุดทีมี(Maximum) และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานทีมี(Standard Deviation) ของความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราส่วนทางการเงิน ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผลของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

2. การวิเคราะห์สถิติเชิงอนุมาน ทีม(ีInferential Statistic) โดยการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์  
เพียร์สัน ทีมี(Pearson Correlation Analysis) เพื่อหาค่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ ทีมกีารวิเคราะห์ค่าความ
ทนทาน ทีมี(Tolerance) และค่าองค์ประกอบการขยายความแปรปรวน ทีม(ีVariance Inflation Factor: VIF) เพื่อ
ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรแต่ละตัวนั้นไม่มีปัญหาความเป็นเส้นตรงร่วมอย่างมาก ทีมีหรือตัวแปรอิสระไม่มี
ความซ้ำซ้อนกันทีมีการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ทีมี(Multiple Regression Analysis) เพื่อหาความสัมพันธ์และ
ทดสอบสมมติฐานของงานวิจัย 
 
ผลการวิจัย 

1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาทีมี(Descriptive Statistics) ประกอบด้วยทีมค่ีาเฉล่ียทีมีค่าต่ำสุดทีมค่ีาสูงสุด และ
ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานทีมีเป็นการวิเคราะห์เพื่อให้เห็นถึงภาพรวมและลักษณะท่ัวไปของข้อมูล 
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ตารางทีท่ีมี2 แสดงค่าสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปร 

ตัวแปร 
ค่าต่ำสุด
(Min) 

ค่าสูงสด
(Max) 

ค่าเฉลี่ย
(Mean) 

ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (SD) 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีม ี 0.36 15.38 2.37 2.70 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ -4.40 26.93 9.12 6.60 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น -13.77 40.40 11.11 10.42 
อัตราส่วนกำไรต่อหุ้น -1.77 56.15 2.12 7.08 
อัตรากำไรขั้นต้น -43.77 93.57 29.99 18.30 
อัตรากำไรจากการดำเนินงาน -58.96 87.36 11.25 20.31 
อัตรากำไรสุทธิ -65.89 79.95 6.68 20.51 
อัตราเงินปันผลตอบแทน 0.62 9.64 2.68 1.92 
อัตราการจ่ายเงินปันผล -43.93 150,058.00 2,253.70 17,327.71 
ราคาหลักทรัพย์ 0.49 1,192.25 49.54 149.36 

 

จากตารางท่ี ทีมี2 ผลการวิจัยพบว่า ทีมีอัตราส่วนเง ินทุนหมุนเวียน ทีมีมีค่าต่ำสุดที ่ร ้อยละ ทีมี0.36 ค่าสูงสุด 
ท่ีร้อยละทีมี15.38 ค่าเฉล่ียท่ีร้อยละทีมี2.37 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานท่ีร้อยละ ทีมี2.70 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์
ทีมีมีค่ำต่ำสุดที่ร้อยละ ทีมี-4.40 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีมี26.93 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีม9ี.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ที

มี6.60 อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมีมีค่าต่ำสุดที่ร้อยละ ทีมี-13.77 ค่าสูงสุด ที่ร้อยละ ทีม4ี0.40 ค่าเฉลี่ยท่ี 
ร้อยละทีมี11.11 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานท่ีร้อยละ ทีมี10.42 อัตราส่วนกำไรต่อหุ้นทีมมีีค่าต่ำสุดท่ีร้อยละทีม-ี1.7 ค่าสูงสุด
ที่ร้อยละ ทีม5ี6.15 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีมี2.12 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ทีมี7.08 อัตรากำไรขั้นต้น ทีมมีีค่าต่ำสุด 
ที่ร้อยละ ทีม-ี43.77 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีมี93.57 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีม2ี9.99 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ทีม1ี8.30 
อัตรากำไรจากการดำเนินงาน ทีมีมีค่าต่ำสุดที่ร้อยละ ทีมี-58.96 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีม8ี7.36 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีม1ี1.25 และ
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ทีมี20.31 อัตรากำไรสุทธิมีค่าต่ำสุดที่ร้อยละ ทีมี-65.89 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีม7ี9.95 
ค่าเฉล่ียท่ีร้อยละทีม6ี.68 และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานท่ีร้อยละ ทีม2ี0.51  

อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีมีมีค่าต่ำสุดที่ร้อยละ ทีม0ี.62 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีมี9.64 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีม2ี.68 และ
ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ทีมี1.92 อัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมีมีค่าต่ำสุดที่ร้อยละ ทีมี-43.93 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ที

มี150,058.00 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีมี2,253.70 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ทีม1ี7,327.71 ราคาหลักทรัพย์ ทีมมีีค่า
ต่ำสุดที่ร้อยละ ทีม0ี.49 ค่าสูงสุดที่ร้อยละ ทีมี1,192.25 ค่าเฉลี่ยที่ร้อยละ ทีมี49.54 และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่ร้อยละ ที

มี149.36 
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2. การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธิ ์สหสัมพันธ ์เพียร์ส ัน ทีมี(Pearson Correlation Analysis) เพื ่อหาค่า
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 
ตารางทีท่ีมี3 แสดงค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ของตัวแปร 

ตัวแปร 
ค่าต่ำสุด
(Min) 

ค่าสูงสด
(Max) 

ค่าเฉลี่ย
(Mean) 

ส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (SD) 

อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนทีม ี 0.36 15.38 2.37 2.70 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ -4.40 26.93 9.12 6.60 
อัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น -13.77 40.40 11.11 10.42 
อัตราส่วนกำไรต่อหุ้น -1.77 56.15 2.12 7.08 
อัตรากำไรขั้นต้น -43.77 93.57 29.99 18.30 
อัตรากำไรจากการดำเนินงาน -58.96 87.36 11.25 20.31 
อัตรากำไรสุทธิ -65.89 79.95 6.68 20.51 
อัตราเงินปันผลตอบแทน 0.62 9.64 2.68 1.92 
อัตราการจ่ายเงินปันผล -43.93 150,058.00 2,253.70 17,327.71 
ราคาหลักทรัพย์ 0.49 1,192.25 49.54 149.36 

* ณทีมรีะดับนัยสำคัญทีมี0.05 ** ณทีมีระดับนัยสำคัญทีม0ี.01 
จากตารางท่ี ทีมี3 ผลการวิจัยพบว่า ทีมีการวิเคราะห์ความสัมพันธ์เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร

อิสระทีมีหากค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์มีค่าอยู่ระหว่าง ทีม-ี0.8 ถึงทีม0ี.8 จะถือว่าตัวแปรอิสระคู่นั้นมีความสัมพันธ์กันมาก ทีมี

เร ียกว ่า ทีมีเก ิดความสัมพันธ ์ระหว่างต ัวแปรอิสระด้วยกันเอง ทีมี(Multicollinearity) จากตารางท่ี ทีมี4 พบว่า  

มีตัวแปรอิสระ ทีมี6 ตัว ทีมีที ่เกิดความสัมพันธ์กันเองในระดับสูง ทีม(ีMulticollinearity) เนื ่องจากมีค่าสัมประสิทธิ์
สหสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระอัตราแผลตอบแทนจากสินทรัพย์ต่ออัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 

มีค่าเท่ากับทีมี0.885 ตัวแปรอิสระอัตรากำไรจากการดำเนินงานต่ออัตรากำไรสุทธิ ทีมมีีค่าเท่ากับ ทีมี0.978 ตัวแปรอสิระ
อัตราส่วนกำไรต่อหุ้นกับอัตราการจ่ายเงินปันผลทีมีมีค่าเท่ากับ ทีม0ี.916 แต่เมื่อมีการทดสอบอีกครั้งโดยการวิเคราะห์
ค่าความทนทาน ทีมี(Tolerance) พบว่ามีค่าอยู่ระหว่าง ทีมี0.126 – 0.951 ซึ่งมีค่ามากกว่า ทีมี0.1 และการวิเคราะห์ค่า
องค์ประกอบการขยายความแปรปรวน ทีมี(Variance Inflation Factor: VIF) พบว่าทีมมีีค่าอยู่ระหว่างทีมี1.052 – 7.801 
ซึ่งมีค่าน้อยกว่า ทีมี10 แสดงให้เห็นว่าตัวแปรแต่ละตัวไม่มีความเป็นเส้นตรงร่วมกันอย่างมาก ทีม(ีMulticollinearity) 
หรือไม่มีความซ้ำซ้อนกันในการวัดทีมนีอกจากนี้เมื่อมีการวิเคราะห์ค่าทีมDีurbin – Watson พบว่ามีค่าเท่ากับทีม1ี.627 – 
2.101 แสดงให้เห็นว่าไม่มีอัตตะสัมพันธ์ในข้อมูล ทีม(ีAutocorrelation) หรืออีกนัยหนึ่งคือทีมDีurbin – Watson มีค่า
ในช่วงทีม1ี.5 – 2.5 ดังนั้นทีมีจึงสามารถนำตัวแปรอิสระท้ังหมดเช้าสู่สมการถดถอยพหุคูณ 
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3. การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคูณ ทีมี(Multiple Regression Analysis) เพื ่อหาความสัมพันธ์และ

ทดสอบสมมติฐานของงานวิจัย 
ตารางทีท่ีมี4 ตัวแปรอิสระท่ีส่งผลต่อตัวแปรตาม 

* ระดับนัยสำคัญทางสถิติทีมี0.05 ** ระดับนัยสำคัญทางสถิติทีม0ี.01 
จากตารางท่ี ทีมี4 พบว่า ทีมีอัตราส่วนกำไรต่อหุ ้น ทีมี(EPS) (Beta = 0.935) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ ทีมี(SP)  

ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมอีย่างมีนัยสำคัญที ่ระดับ  

0.01 และอัตรากำไรขั้นต้น ทีมี(GPM) (Beta = 0.051) ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ ทีมี(SP) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมอีย่างมีนัยสำคัญท่ีระดับ ทีมี0.05 ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุน
หมุนเวียนทีมี(CR) (Beta = -0.011) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีม(ีROA) (Beta = -0.012) อัตราผลตอบแทนจาก
ส่วนของผู้ถือหุ้น ทีม(ีROE) (Beta = -0.001) อัตรากำไรจากการดำเนินงาน ทีมี(OPM) (Beta =-0.052) อัตรากำไรสุทธิทีม

(NPM) (Beta = -0.010) อัตราเงินปันผลตอบแทน ทีม(ีDY) (Beta = 0.006) อัตรา การจ่ายเงินปันผล ทีม(ีDP) (Beta 
0.072) ไม่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์ ทีมี(SP) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์  
แห่งประเทศไทย 
 
อภิปรายผล 

1. อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมซีึ่งไม่เป็นไปตามสมมุติฐานอัตราส่วน
ทางการเงินมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีชุดาพรทีมีสอนภักดีทีมีและทาริกาทีมีแย้มขะมังทีม(ี2563) ท่ีได้ศึกษา
เรื่องอัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยทีมซีึ่งได้พบว่า ทีมีอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียน

 
Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

(Constant) 1.139 8.059  .141 .888 
CR -.598 1.185 -.011 -.505 .615 

ROA -.269 .936 -.012 -.287 .775 
ROE -.007 .655 -.001 -.011 .991 
EPS 19.723 .949 .935 20.789 .000** 
GPM .419 .168 .051 2.498 .015* 
OPM -.380 .756 -.052 -.503 .617 
NPM -.071 .777 -.010 -.092 .927 
DY .469 1.386 .006 .338 .736 
DP .001 .000 .072 1.630 .108 
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ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมแีสดงให้เห็นว่า ทีมบีริษัทมีระยะเวลาในการดำเนินงานที่แตกต่างกันจึงทำให้มี
สภาพคล่องในการชำระหนี้ที่ต่างกัน ทีมีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีมีอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมไีม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมซีึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมรีัศมี ทีมีศรีลาวงศ์ทีมี(2561) ที่ได้ศึกษาเรื่องอัตราส่วน
ทางการเงินที่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์ ทีมกีรณีศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างในตลาด
หลักทรัพย์ทีมีเอ็มทีมีเอทีมีไอทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์    อัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีมี

ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมแีสดงให้เห็นว่า ทีมบีริษัทไม่สามารถนำสินทรัพย์ไปใช้ให้เกิดผลประโยชน์ได้
อย่างมีประสิทธิภาพทีมีและผู้ถือหุ้นไม่สามารถท่ีจะได้รับผลตอบแทนได้มากเพียงพอต่อความต้องการทีมอีัตราส่วนกำไร
ต่อหุ้นทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์      ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีกังสดาลทีมีวงษ์สกุลทีมี(2563) ท่ีได้ศึกษาเรื่อง
ปัจจัยทางเศรษฐกิจและอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีผลต่อราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย: กลุ่มอุตสาหกรรมพลังงาน ทีมีซึ่งได้พบว่า ทีมอีัตรากำไรต่อหุ้น ทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ที มี

แสดงให้เห็นว่าเมื่อบริษัทมีกำไรสุทธิในรอบระยะบัญชีนั้น ๆ ทีมีในจำนวนที่สูงก็จะส่งผลให้บริษัทมีกำไรต่อหุ้นสูง ทีม  

และราคาหลักทรัพย์ก็จะสูงขึ้นด้วย ทีมีซึ่งยังสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีอาภากร ทีมวีนเศรษฐ ทีม(ี2559) ที่ได้กล่าวว่าใน
ประเทศไทยนั้นกำไรสุทธิต่อหุ้นมีอิทธิพลมากที่สุดต่อราคาหลักทรัพย์ไม่ว่าจะเป็นการวิเคราะห์ราย ทีม5ี ปีทีมหีรือการ
วิเคราะห์รายปีทีมีอัตรากำไรขั้นต้นทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีชุดาพรสอนภักดี ที

มี(2563) ท่ีได้ศึกษาเรื่องอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทีมีซึ่งได้พบว่าทีมีอัตรากำไรขั้นต้นทีมีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์แสดงให้เห็นว่า ทีมีบริษัท
มีความสามารถในการดำเนินงานที ่ก่อให้เกิดผลกำไร ทีมีซึ ่งนักลงทุนจะใช้อัตราส่วนกำไรขั ้นต้นมาประเมิน
ประสิทธิภาพในการลงทุนหรือเป็นเกณฑ์ในการประกอบการตัดสินใจลงทุนในหลักทรัพย์ได้   อัตรากำไรจากการ
ดำเนินงานทีมีอัตรากำไรสุทธิทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีนงลักษณ์ทีมีผุดเผือก, 
ฐิตาภรณ์ ทีมีสินจรูญศักด์ิ, อมราทีมีติรศรีวัฒน์ ทีมแีละภาสวรรณ ทีมสีุนทรรักษ์ทีมี(2559) ที่ได้ศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่าง
อัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ทีมีเอ็ม ทีมเีอ ทีมไีอ ทีมซีึ่งได้พบว่า ทีมีอัตรา
กำไรจากการดำเนินงานและอัตรากำไรสุทธิทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

2. มีอัตราเงินปันผลตอบแทนทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ทีมีซึ่งไม่เป็นไปตามสมมุติฐานนโยบายการ
จ่ายเงินปันผลมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัท กลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย สอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีคณิตสา ทีมีทวีสุวรรณไกร มี(2563) ที ่ได้ศึกษาเรื ่อง
ความสัมพันธ์ระหว่างข้อมูลทางการเงินเพื่อการลงทุนกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีกลุ ่ม ทีมีSET 100 ซึ่งได้พบว่า ทีมอีัตราเงินปันผลตอบแทนไม่สัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ ทีมีแสดงให้เห็นว่า ทีมีการจ่ายปันผลจะขึ้นอยู่กับกำไรสุทธิไม่เกี ่ยวกับราคาหุ้น ทีมซีึ ่งเมื่อใดที่มีการประกาศ
จ่ายเงินปันผลนักลงทุนมักจะทยอยกันขายหุ้นทำให้ราคาหุ้นต่ำ ทีมซีึ่งกล่าวได้ว่าอัตราเงินปันผลตอบแทนเป็นเพียงตัว
บ่งชี ้ในการตัดสินใจของนักลงทุนเท่านั ้น ทีมีอัตราการจ่ายเง ินปันผล ทีมีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ท 

ซึ่งสอดคล้องกับงานวิจัยของ ทีมีชุดาพรทีมีสอนภักดี ทีมี(2563) ที่ได้ศึกษาเรื่องอัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธก์ับ
ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีซึ่งได้พบว่า ทีมอีัตราการจ่ายเงินปันผล ทีมี

ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 
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สรุปทีมี 

1. เพื่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีพบว่า ทีมอีัตราส่วนทางการเงิน ทีมีคืออัตราส่วนกำไรต่อหุ้น ที

มี(EPS) มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ทีมี(SP) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยทีมอีย่างมีนัยสำคัญทางสถิติท่ีระดับทีม0ี.01 อัตรากำไรขั้นต้นทีมี(GPM) ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ที
มี(SP) ของบริษัทกลุ่มอุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมอีย่างมีนัยสำคัญทาง
สถิติที ่ระดับ ทีมี0.05 นอกจากนี้อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน ทีม(ีCR) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ทีม(ีROA) อัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น ทีม(ีROE) อัตรากำไรจากการดำเนินงาน(OPM) อัตรากำไรสุทธิ ทีมี(NPM) ไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ทีมี(SP) 

2. เพื ่อศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างนโยบายการจ่ายเงินปันผลกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ทีมีพบว่า ทีมีนโยบายการจ่ายเงินปันผล ทีมคืีอ 

อัตราเงินปันผลตอบแทนทีมี(DY) อัตราการจ่ายเงินปันผลทีม(ีDP) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ทีม(ีSP) 
 

ข้อเสนอแนะ 
1. ข้อเสนอแนะในการนำไปใช้ 

1.1 สำหรับนักลงทุน ทีมีผู้ที ่สนใจลงทุน ทีมีหรือผู้ที ่มีส่วนเกี่ยวข้องสามารถนำไปใช้ในการประกอบการ
ตัดสินใจท่ีจะเลือกลงทุนได้อย่างเหมาะสมและถูกต้องท่ีสุด 

1.2 สำหรับภาคธุรกิจ ทีมีสามารถนำข้อมูลทางการเง ินนั ้นมาใช้ในการประกอบการวางแผนการ
ดำเนินงานของบริษัท ทีมีเพื่อให้ได้ผลการดำเนินงานตามรูปแบบท่ีได้คาดหวังได้ ทีมีท้ังยังช่วยในการเปรียบเทียบผลการ
ดำเนินงานท่ีผ่านมาในอดีตจนถึงปัจจุบัน 

2. ข้อเสนอแนะในการวิจัยคร้ังต่อไป 
2.1 การเพิ่มตัวแปรท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ทีมอีาจทำการวิเคราะห์เพิ่มเติมในส่วนของปัจจัยอื ่นๆ  

เช่น ทีมภีาวะเศรษฐกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ ทีมีสถานการณ์การเมือง ทีมอีัตราแลกเปลี่ยน ทีมนีโยบายการเงินอัตรา
เงินเฟ้อทีมีมาใช้ในการวิเคราะห์เพื่อให้ได้ผลการวิจัยท่ีครบถ้วนมากยิ่งขึ้น ทีมี 

2.2 การเพิ่มกลุ่มตัวอย่างและขยายเวลาในการเก็บข้อมูล ทีมเีนื่องจากงานวิจัยครั้งนี้ใช้เพียงกลุ่มตัวอย่าง
ของบริษัทอุตสาหกรรมบริการเท่านั้น ทีมแีละใช้ข้อมูลในช่วงปีพ.ศ. 2560 – 2564 ซึ่งรวมเป็นระยะเวลา  5 ปีทีมดีังนั้น
ควรมีการเก็บข้อมูลย้อนหลังมากกว่านี้และอาจใช้กลุ่มตัวออย่างท่ีมีขนาดใหญ่ขึ้นเพื่อให้เห็นผลถึงผลของการศึกษา
และความสัมพันธ์อย่างต่อเนื่อง 
 
เอกสารอ้างอิงทีมี 
ตลาดหล ักทร ัพย ์ แห ่ งประ เทศไทย . (2565). ภาพรวมองค ์ กร ทีมีความ เป ็นมาและบทบาท . ค ้น เมื่ อ 

15 กรกฎาคมทีมี2565, จากทีมีhttps://www.set.or.th/th/about/overview/journey 

https://www.set.or.th/th/about/overview/journey


383 

 

วารสารรัฐประศาสนศาสตร์ มหาวิทยาลัยราชภัฏสวนสุนันทา ปีที่ 5 ฉบับที่ 3 กันยายน-ธันวาคม 2565 
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