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บทคัดย่อ 
 

งานศึกษาค้นคว้าอิสระนี้มีวัตถุประสงค์เพือ่ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง                  
การเงินกับราคาหลักทรัพย์ของกลุม่ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย  ซึ่งมี
กลุ่มตัวอย่างจ านวน 9 ธนาคาร (180 ตัวอย่าง) ศึกษาในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2552-2556 โดย
อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้ในการวิจัยอธิบายฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของธนาคาร  
4 ด้าน คือ ด้านความสามารถในการท าก าไร (Profitability) ด้านประสทิธิภาพในการด าเนินงาน 
(Efficiency) ด้านความสามารถในการช าระหนี้ (Leverage) และด้านมูลค่าตลาดหรอืการเติบโต 
(Market Value or Growth) โดยเลอืกใช้ราคาปิดของหลักทรัพย์แต่ละไตรมาส เพื่อให้เห็นว่าข้อมูล
ทางการเงินในไตรมาสนั้นๆ มีความสัมพันธ์และสะท้อนให้เห็นถึงราคาหลักทรัพย์ในไตรมาสเดียวกัน
ได้โดยวิธีทางสถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์คือ การวิเคราะห์ค่าสมัประสิทธ์ิสหสัมพันธ์และวิเคราะห์สมการ
ถดถอย 
 ผลการศึกษาพบว่า ทีร่ะดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถใช้ในการ
พยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ในกลุม่ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมทีั้งสิ้น 3 
อัตราส่วน ได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนก าไรสทุธิ และอัตราส่วนหมุนเวียน
สินทรพัย์ถาวร โดยที่อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และ อัตราส่วนก าไรสทุธิ มีความสัมพันธ์ 
เชิงบวกกบัราคาหลักทรัพยก์ลุม่ธนาคารอย่างมีนัยส าคัญ ในขณะที่อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร 
มีความสัมพันธ์เชิงลบกับราคาหลักทรัพย์กลุ่มธนาคารอย่างมีนัยส าคัญ 
 
ค ำส ำคัญ: อัตรำส่วนทำงกำรเงิน, รำคำตลำด, หลักทรัพยก์ลุม่ธนำคำร  
 
   

     
 
            



Srisuriyaporn, N. M.B.A., April 2015, Graduate School, Bangkok University. 
Relationship between Financial Ratios and Stock Price of Bank Group Companies  
Listed In the Stock Exchange of Thailand (98 pp.) 
Advisor: Dr. Ukrist Tuchinda, Ph.D. 
 
                                                 ABSTRACT 
 

The purpose of this Independent study the relation between financial ratios 
and stock price of bank groups listed in the Stock Exchange of Thailand based on the 
sampling groups of 9 banks (180 sampling) during the year 2009 to 2013. The 
financial ratio used in the research explains the financial condition and the turnovers 
of the banks in 4 aspects which are: Profitability; Efficiency, Leverage, Market Value or 
Growth by selecting to use the securities closing price of each quarter to express that 
financial information in such particular quarter has had the relations and can reflect 
the securities price in the same quarter. Analysis statistics are Pearson correlation and 
regression analysis.  

It is found, as a result of the study, that at the confidence level of ninety-five 
percent (95%), the financial ratio used in the prediction of the securities price in bank 
groups listed in the Stock Exchange of Thailand, consists of 3 ratios: namely; Return 
on Asset Ratio, Net Profit Margin Ratio and Fix Asset Turnover. In this respect, the rate 
of return on assets and net profit margin has the positive correlation between stock 
prices of bank group significantly. While fixed asset turnover ratio, there is a negative 
correlation with the stock price of bank group significantly. 
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บทท่ี 1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคญัของปัญหำ 

ประชาชนส่วนใหญ่นิยมเก็บเงินในรปูแบบของเงินฝากธนาคาร เพื่อทีจ่ะเพิ่มมลูค่าของเงิน  
คือการได้รับดอกเบี้ยเงินฝาก และลดปัญหาจากภาวะเงินเฟอ้ จากการที่ราคาโดยเฉลี่ยของสินค้าหรือ
บริการมรีาคาสูงข้ึน มผีลท าให้มลูค่าที่แทจ้รงิของเงินลดลง จึงท าให้ผู้บริโภคจบัจ่ายใช้สอยได้น้อยลง 
ในปัจจบุันอัตราของเงินเฟอ้มีอัตราสงูข้ึนกว่าเมื่อเทียบกับอตัราดอกเบี้ยเงินฝาก ท าให้การออมเงินกบั
ธนาคารไม่สามารถให้ผลตอบแทนที่คุ้มค่าเพียงพอ มผีลให้ผูอ้อมเงินเริ่มมองหาทางเลือกอื่นทีจ่ะสร้าง
ผลตอบแทนที่คุ้มค่าได้มากกว่าการออมเงินกับธนาคาร การลงทุนในหลกัทรัพย์จงึกลายมาเป็น
ทางเลือกอกีแบบหนึ่ง เพราะนอกจากได้รับเป็นเงินปันผล (Dividend Yield) แล้ว ผู้ลงทุนส่วนใหญ่
ต่างคาดหวังผลตอบแทนคือก าไรที่ได้จากการขายหลกัทรัพย์ (Capital Gain) ซึ่งเป็นผลก าไรทีเ่กิด
จากส่วนต่างระหว่างเวลาซื้อและเวลาขายของหลักทรัพย์ และในยุคสมัยนีก้ารลงทุนในหลักทรัพย์มี
ความสะดวกยิ่งข้ึนเนื่องมาจากการพัฒนาทางด้านเทคโนโลยีต่างๆ ซึ่งท าให้ผูล้งทุนสามารถเข้าถึง
แหล่งข้อมูลไดส้ะดวกยิ่งข้ึน 

ในปัจจบุันนอกจากการกู้ยืมเงินโดยผ่านตลาดเงิน (Money Market) และยังมีอีกทางเลือก
หนึ่งคือ ตลาดทุน (Capital Market) ซึ่งเป็นตลาดที่ธุรกิจระดมเงินทุนจากนกัลงทุนทุกประเภทได้
เป็นจ านวนมาก เพราะว่าการกู้ยมืนั้นไม่ต้องเสียดอกเบี้ย ท าให้มีต้นทุนและค่าใช้จ่ายอื่นๆ ค่อนข้างต่ า
และช่วยลดความเสี่ยงอีกด้วย จึงเป็นแหลง่เงินทุนระยาวที่ส าคัญอย่างยิ่งในระบบเศรษฐกิจ อีกทั้งยัง
เป็นศูนย์กลางในการซื้อขายหลักทรัพย์ และเป็นสถาบันการเงินทีม่ีความส าคัญมากของประเทศไทย 
นั่นคือ ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET)  

เนื่องจากผลตอบแทนที่ได้น้ันมากกว่าการออมเงิน ท าให้ในปัจจุบันมีนกัลงทุนต่างทยอยเข้า
มาลงทุนเพิม่มากข้ึน มีทัง้ผูท้ี่มีความรู้และมปีระสบการณ์รวมถึงนักลงทุนหน้าใหม่ ในการซื้อขาย
หลักทรัพยป์ระเภทหุ้นสามัญจึงเป็นที่นิยมมาก และจะต้องท าการซือ้ขายผ่านตลาดหลกัทรัพย์แหง่
ประเทศไทยเท่านั้น  

ผู้ที่จะลงทุนต่างมีความคาดหวังทีจ่ะได้ผลตอบแทน โดยราคาหลักทรัพยจ์ะมีการเปลี่ยน  
แปลงเคลื่อนไหวข้ึนหรือลงตลอดเวลา และผลตอบแทนนั้นจะได้รับนอ้ยหรือมากนั้นส่วนหนึง่จะข้ึน 
อยู่กับตลาดทุนว่ามีประสทิธิภาพเพียงใด จงึมีความเสี่ยงที่จะท าให้ผลตอบแทนที่ได้รบัอาจไม่เป็นไป
ตามที่คาดหวัง เพื่อให้ผูล้งทุนได้รับผลตอบแทนให้อยู่ในระดบัที่น่าพอใจและเกิดความเสี่ยงอยู่ใน
ระดับที่ต่ าหรอืที่ยอมรบัได้  ผู้ลงทุนจ าเป็นทีจ่ะต้องศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลต่างๆ เพื่อน ามาช่วย
ตัดสินใจในการลงทุนในหลักทรัพย์โดยแบ่งได้เป็น 2 แบบคือ 1. การวิเคราะหป์ัจจัยพื้นฐาน 
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(Fundamental Analysis)  เป็นการน าข้อมูลภายนอกและข้อมูลภายในมาใช้พิจารณา ได้แก่ สภาพ
เศรษฐกจิและสภาพแวดล้อมของตลาด รวมทั้งวิเคราะห์อุตสาหกรรมเพือ่ดูทิศทางของเศรษฐกิจและ
ตลาดว่าไปในทิศทางใด และหลักทรพัย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมใดที่ได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์ต่างๆ 
เป็นต้น  รวมถึงข้อมลูที่แสดงเกี่ยวกับผลประกอบการของบริษัทคือ มูลค่าทางการบัญชี  เป็นต้น โดย
การน าตัวเลขในงบการเงินมาใช้ในการค านวณ ซึ่งนักลงทุนนิยมใช้เป็นอัตราส่วนทางการเงินเพื่อ
วิเคราะห์และน ามาเลือกหลักทรัพย์ทีจ่ะลุงทน โดยบริษัททีจ่ดทะเบียนจะต้องจัดท าตามที่ส านักคณะ 
กรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.) ก าหนด  และ 2. การวิเคราะห์ปจัจัยทาง
เทคนิค (Technical Analysis) เพื่อวิเคราะห์และคาดคะเนแนวโน้มของราคาหลักทรัพยท์ี่จะเกิดข้ึน
ในอนาคต โดยอาศัยหลักสถิตทิี่ผ่านมาของราคาและปริมาณการซื้อขายในอดีต ซึ่งเป็นวิธีที่นักลงทุน
ส่วนใหญ่นิยมใช้ เพราะใช้เวลาน้อยกว่าในการหาข้อมูล  

จากเหตุการณ์ที่ประเทศไทยประสบปญัหาอย่างมากในปี พ.ศ. 2540 เกี่ยวกับสภาวะ
เศรษฐกจิที่ตกต่ า ท าใหร้าคาหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์มีการลดลงอย่างต่อเนื่อง ในระหว่างนั้นถ้าผูล้งทุน
ที่พิจารณาและวิเคราะห์ให้ดีเกี่ยวกบัการตัดสินใจในการลงทุนบนพื้นฐานของบริษัทโดยดูจากงบ
การเงินประกอบ ท าใหส้ามารถทราบได้ว่าฐานะทางการเงินของบริษัทมสีถานะเป็นอย่างไร และผล
ประกอบการด าเนินงานของบริษัทว่าเป็นอย่างไรในขณะนั้น ท าให้เกิดความเสี่ยงน้อยกว่าผู้ทีล่งทุนซื้อ
ขายเฉพาะตามการข้ึนหรือลงของราคาหลกัทรพัย์เพียงอย่างเดียว (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 
2540) 
 มีงานวิจัยในอดีตทีผ่่านมาเกี่ยวกับความสัมพันธ์ของผลจากการด าเนินงานของบริษัทซึง่เป็น
ข้อมูลภายใน Watts & Zimmerman (1986) พบว่าข้อมูลของบริษัทเกี่ยวกบัผลประกอบการที่
กระทบต่อกระแสเงินสดจะมผีลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์ 

งานวิจัยทีผ่่านมาได้วิเคราะห์ราคาหลักทรัพย์และพบว่าอัตราส่วนทางการเงินน้ีใช้เพื่อ
พิจารณาและคาดคะเนเกี่ยวกับราคาและเป็นตัวช้ีวัดการเปลี่ยนแปลงการข้ึนลงของราคาหลกัทรพัย์ 
เนื่องจากข้อมลูและตัวเลขในงบการเงินสามารถสะท้อนใหเ้ห็นถึงว่าบริษัทมีสภาพคล่องหรอืไม่ และมี
ประสิทธิภาพที่เกี่ยวกับการด าเนินงานเป็นอย่างไร ความสามารถของการท าก าไรเป็นเท่าไร รวมถึง
ความสามารถเกี่ยวกับการจ่ายคืนทุนของกจิการเป็นอย่างไร 

นักวิเคราะห์ได้วิเคราะห์และคาดคะเนว่าก าไรต่อหุ้นของ SET  โดยดูจากความสัมพันธ์การ
เติบโตของก าไรสุทธิกลุม่ธนาคารด้วยความสัมพันธ์กัน 88% และกลุ่มธนาคารมีก าไรเป็นอันดบั 2 
ของตลาด ซึ่งรองจากกลุ่มพลงังาน นักวิเคราะห์ได้วิเคราะหเ์กี่ยวกับแนวโน้มการลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์ในช่วงเดือนพฤศจิกายน-ธันวาคม 2557 โดยดูจาก 3 ไตรมาสแรกของปีทีป่ระกาศออกมา
ว่าโตข้ึน 3.4% จากปีที่แล้ว และหากเอาอัตราการเติบโตของกลุม่ธนาคารมาคาดการณ์ก าไรสุทธิต่อ
หุ้น (EPS) ของ SET ในปี 2557 จะอยู่ที่ 93.68 บาท และป ี2558 อัตราการเติบโตของก าไรต่อหุ้น
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มากกว่าในปี 2557 โดยกลุ่มธนาคารยังได้รบัคาดการณ์ไว้ว่าจะโตข้ึนประมาณ 10%  จะได้ EPS 
ตลาดอยู่ที่ 103.4 บาท (“สรุปภาพรวมตลาดหุ้นไทย”, 2557) ดังนั้นผู้วิจัยจึงสนใจศึกษาความ 
สัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินทั้ง 4 ด้าน ซึ่งมีตัวแปร 6 ตัวแปร และราคาตลาดของหลักทรัพยใ์น
กลุ่มธนาคารซึ่งเป็นราคาทีท่ าการซื้อขายในปริมาณมากที่สดุและเป็นราคาซื้อขายครัง้ล่าสุดว่ามีและ
ราคาตลาดของหลักทรพัยใ์นกลุม่ธนาคารว่ามีความสัมพันธ์กันหรอืไม่ เพื่อเป็นข้อมลูพื้นฐานและยังใช้
ในการพยากรณ์ทิศทางในการเคลื่อนไหวของราคาส าหรบันกัลงทุนเพือ่ช่วยในการตัดสินใจที่จะลงทุน
ในหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารได้อย่างถูกต้องมากยิง่ข้ึน   
 
1.2 วัตถุประสงค์ของกำรวิจัย 

เพื่อศึกษาถึงความสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาของหลักทรัพย์ในกลุ่ม
ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
 
1.3 ขอบเขตของกำรวิจัย 
  ศึกษาความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินและราคาหลกัทรัพย์ในกลุ่มธนาคารตัง้แต่ปี
พ.ศ. 2552-2556 เป็นรายไตรมาส โดยกลุม่ธนาคารที่จะศึกษาได้แก่ ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจ านวน 9 ธนาคาร ดังนี้ 
                                หลักทรัพย์                                                       ช่ือย่อ                    
            1. ธนาคารกรุงศรอียุธยา จ ากัด (มหาชน)                                         BAY 
            2. ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)                                                BBL 
            3. ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย จ ากัด (มหาชน)                                         CIMBT 
            4. ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน)                                              KBANK 
            5. ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากัด (มหาชน)                                           KKP 
            6. ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน)                                                KTB 
            7. ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน)                                      SCB 
            8. บริษัททุนธนชาติ จ ากัด (มหาชน)                                            TCAP 
            9. ธนาคารทหารไทย จ ากัด (มหาชน)                                    TMB 
ที่มา: กลุม่ธนาคารจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ สบืค้นจาก www.set.or.th. 
 
1.4 ประโยชน์ของกำรวิจัย 

1. เพื่อทราบถึงความสมัพันธ์ระหว่างราคาตลาดของหลักทรพัย์กับอัตราส่วนทางการเงินใดที่
มีความสัมพันธ์กันมากทีสุ่ด เพื่อเป็นข้อมลูและแนวทางใหผู้ท้ี่จะลงทุนน ามาใช้พิจารณาในการตัดสิน 



4 

ใจที่จะลงทุนในหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารได้อย่างถูกต้องมากยิ่งขึ้น 
 2. นักวิเคราะหส์ามารถใช้เป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการเปลี่ยนแปลงราคา
หลักทรัพย์ของแต่ละธนาคาร 

3. เพื่อประโยชน์ของเจ้าของกิจการหรือผู้บริหาร ซึ่งข้อมูลทางการเงินน้ันน ามาใช้ใน
ประกอบการวางแผนเพื่อให้การด าเนินงานได้ผลตามความคาดหมายและท าใหห้ลักทรพัย์น่าดึงดูด
และน่าลงทุนมากยิ่งข้ึน 
 
1.5 ค ำนิยำมศัพท์เฉพำะ 

1. การวิเคราะห์งบการเงิน หมายถึง การน าข้อมลูทางการเงนิมาศึกษาเพื่อประเมินผลการ
ด าเนินงานในรายไตรมาสหรือรอบปีทีผ่่านมา เพื่อพิจารณาฐานะทางด้านการเงินและผลก าไรจากการ
ประกอบการ  เพื่อใหผู้้บรหิารได้ข้อมลูที่เช่ือถือได้ทีจ่ะเป็นประโยชน์เพือ่ช่วยในการตัดสินใจทางด้าน
การเงิน 
 2. อัตราส่วนทางการเงิน (Financial ratio) โดยการน าตัวเลขที่ปรากฏอยู่ในงบการเงิน
น ามาใช้เพื่อการค านวณหาอัตราส่วนและน ามาใช้ในการเปรยีบเทียบเกีย่วกับผลการด าเนินงานทีผ่่าน
มาของกิจการหรอืกับบริษัทอื่นๆ ที่อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกัน เพื่อช่วยให้ทราบถึงสถานะการ
เปลี่ยนแปลงและความเสี่ยงของกจิการว่าเป็นไปในทิศทางใดได้ดียิ่งขึ้น 

3. ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) จัดต้ังโดย
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เมือ่ปี พ.ศ. 2517 โดยพระราชบัญญัติตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซึง่อยู่ในการก ากับการดูแลโดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์
และตลาดหลกัทรพัย์ (กลต.) เป็นตลาดรองเพื่อซื้อขายตราสารทุนเพือ่กู้ยืมเงินทุนเพิม่เติมได ้
 4. ราคาตลาด (Market Price) คือราคาของหลักทรัพย์ทีท่ าการซื้อขายกันครั้งล่าสุดในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นราคาทีส่ะทอ้นถึงความต้องการซื้อและความต้องการขายของผู้ลงทุน
โดยรวม ณ เวลาน้ันๆ ซึ่งราคาตลาดอาจจะมีราคาสงูหรือต่ ากว่ามูลค่าหุ้นก็ได้  
 5. หลักทรัพย์กลุ่มธนาคาร จัดอยู่ในหมวดธนาคาร ซึ่งอยู่ในกลุ่มธุรกิจการเงินทีจ่ดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
 
 
 
 



บทท่ี 2 
วรรณกรรมและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

 
 เพื่อใหก้ารวิจัยในครัง้นี้บรรลผุลจึงได้มีการค้นคว้าและรวบรวมแนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง
ที่จะน ามาใช้ในการวิจัย เพื่อเป็นการสนบัสนุนผลการวิจัยดังนี้ 
 1. ทฤษฎีผลตอบแทนจากการลงทุน 
 2. ทฤษฎีเกี่ยวกับประสทิธิภาพของตลาดทุน 
 3. ผลงานที่เกี่ยวข้อง 
 
2.1 แนวคิดและทฤษฎีท่ีเกี่ยวข้อง 

การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินนับว่าเป็นวิธีการหนึ่งที่ส าคัญที่ผู้ทีจ่ะลงทุนน ามาใช้
เกี่ยวกับการวิเคราะหห์ลักทรพัย์น้ันโดยการน าข้อมูลรายการต่างๆที่แสดงอยู่ในงบการเงินมาค านว 
ให้อยู่ในรปูแบบของอัตราส่วนแล้วน าไปวิเคราะหเ์พื่อประเมนิสถานะทางด้านเงินและเกี่ยวกบัการ
ด าเนินงานรวมถึงความสามารถต่างๆของบริษัท และน าไปเปรียบเทียบกบับริษัทหรือธุรกจิอื่นๆที่จัด
อยู่ในอุตสาหกรรมเดียวกันได้                  
 ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยได้ใช้แนวทางในการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ตัวเลขต่างๆ
ในงบการเงินแล้วน ามาค านว เป็นอัตราส่วนทางการเงิน (Ratio Analysis) เพื่อใช้ในการพจิาร า
หลักทรัพย์ โดยนกัลงทุนน าอัตราส่วนเหล่าน้ันของบริษัทในปัจจุบันมาเปรียบเทียบกับอดีตที่ผ่านมา 
หรือเทียบกับบริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน เพื่อวิเคราะห์ภาพรวมได้มากข้ึน โดยอัตราส่วนที่
ผู้วิจัยได้น ามาศึกษาได้แก่ 
          1. อัตราส่วนแสดงถึงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 
 1.1 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return On Asset: ROA) หมายถึงได้รับ
ผลตอบแทนมากน้อยเท่าใดในการท าก าไรจากสินทรัพยท์ั้งหมดนั้น หากอัตราส่วนน้ีมีค่าสูง แสดงว่า 
บริษัทนั้นได้ใช้สินทรัพย์อย่างมีประสิทธิภาพ  
                                             =  ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ X 100                   (เปอรเ์ซ็นต์) 
                                                        สินทรัพย์รวม 
 1.2 อัตราส่วนก าไรสุทธิ ( Net Profit Margin) หมายถึง หลงัจากหักค่าใช้จ่ายและต้นทุน
รวมทั้งภาษีเงินได้แล้วกิจการสามารถท าก าไรได้เท่าใด หากมีค่าสูง แสดงว่าบริษัทสามารถควบคุม
ค่าใช้จ่ายต่างๆและต้นทุนได้ต่ า   
                                             =  ก าไร  (ขาดทุน) สุทธิ X 100                   (เปอรเ์ซ็นต์) 
                                                           ขายสุทธิ 
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 1.3 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) เป็นการวัด
ผลตอบแทนทีจ่ะได้มาจากการด าเนินงานของกิจการในอัตราส่วนเท่าไร หากมีค่าสงู แสดงว่ามี
ความสามารถในการท าก าไรสูงจากส่วนผู้ถือหุ้น    
                                             =  ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ X 100                       (เปอร์เซ็นต์) 
                                                       ส่วนของผู้ถือหุ้น 
          2. อัตราส่วนแสดงความสามารถในการช าระหนี้ ( Debt of Leverage Ratio) 
 2.1 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ( Debt to Equity Ratio: D/E) แสดงเกี่ยวกับ
ความเสี่ยงของเจ้าของกจิการ และด้านเจ้าหนี้ เพือ่วิเคราะหโ์ครงสร้างเกี่ยวกบัเงินทุนของบริษัทว่ามี
สัดส่วนของหนี้สินรวมของกิจการ และเปรียบเทียบกับส่วนของเจ้าของเป็นเท่าใด ซึ่งจะส่งผลต่อความ
มั่นคงและฐานะทางด้านการเงินของบริษัท ถ้าหากมีค่าต่ า แสดงว่ากิจการมีความมั่นคงทางการเงินสูง
และความเสี่ยงต่ า  
                                             =        หนี้สินรวม                                      (เท่า) 
                                                     ส่วนของผู้ถือหุน้ 
 3. อัตราส่วนแสดงถึงประสทิธิภาพในการด าเนินงาน ( Efficiency Ratio) 
 3.1 อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรพัย์ทรพัย์ถาวร ( Fixed Asset Turnover) หากมีค่าสูง
แสดงว่าสินทรัพย์ถาวรได้มีการใช้อย่างคุ้มค่า หมายถึงประสทิธิภาพในการใช้สินทรพัย์ถาวร  
                                             =        ขายสุทธิ                                         (ครั้ง)                                                                   
                                                    สินทรัพย์ถาวร 
 4. อัตราส่วนวัดมูลค่าตลาด ( Market Value Ratio) 
 4.1 อัตราส่วนต่อมลูค่าตลาดทางการบัญชีต่อหุ้น (Market Price to Book Value per 
share Ratio: P/BV) แสดงให้เห็นถึงราคาของหลักทรัพย์   เวลาน้ันสูงเป็นเท่าใดของ มลูค่าทาง
บัญชีของหลักทรัพย์ ถ้าหากอัตราส่วนน้ีต่ ากว่าค่าที่เหมาะสม หมายความว่านักลงทุนมองว่าธุรกิจมี
ความสามารถสร้างก าไรในอนาคตได้น้อย หรือไมเ่ช่ือถือในความสามารถของผูบ้รหิาร แต่ถ้า
อัตราส่วนน้ีสูงกว่าค่าที่เหมาะสม นักลงทุนจะมองว่าธุรกจิมคีวามสามารถสร้างก าไรในอนาคตได้มาก 
กิจการมีศักยภาพในการเติบโตสูง แต่ก็แสดงถึงความเสี่ยงทีสู่งด้วย เช่นกัน   
                                             =      ราคาตลาดของหุ้นสามญั                        (เท่า) 
                                                       มูลค่าตามบญัชีต่อหุ้น 
 มูลค่าราคาตลาด ( Market Capitalization) หรือ “Market cap” ซึ่งหาได้จากการที่น า
ราคาตลาดของหลักทรพัย์คู กับจ านวนหลักทรพัย์ในปัจจุบนั มูลค่าน้ีจะแสดงใหผู้้ลงทุนทราบถึง
ขนาดและความเป็นไปได้ที่น่าสนใจที่จะลงทุน 
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=  ราคาปิดของหุ้น X ปริมา หุ้นจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์อัตราการหมุนเวียนการซื้อขาย
หลักทรัพย์ (Turnover Ratio) ใช้วัดเกี่ยวกับปริมา การซื้อขายของหลกัทรพัย์เมือ่เทียบกบัปริมา 
ของหุ้นจดทะเบียน (Listed Share) มีสูตรการค านว ดังนี ้
วัน    =        ปริมา การซื้อขายหลักทรัพย์   วันน้ัน X 100                                (เปอรเ์ซ็นต์) 
               ปริมา หุ้นจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์   วันน้ัน 
เดือน 
ไตรมาส    =   ผลรวมปริมา การซื้อขายหลักทรัพย์   วันน้ัน X 100                      (เปอรเ์ซ็นต์) 
ปี          ค่าเฉลี่ยปรมิา หุ้นจดทะเบียนกบัตลาดหลักทรัพย์ในช่วงเวลาน้ัน  
 
ทฤษฎีผลตอบแทนจากการลงทุน 
            1.  อัตราผลตอบแทน ( Return) หมายถึงผลตอบแทนในหลกัทรพัย์ที่นักลงทุนต้องการจาก
หลักทรัพยน์ั้นๆ (จริัตน์ สังข์แก้ว, 2547, หน้า 155) มี 2 แบบคือ 
 1.1 Yield คือกระแสเงินสดหรือรายได้ทีผู่้ลงทุนได้รบัในช่วงระยะเวลาทีล่งทุนซึ่งอาจเป็นเงิน
ปันผล (Dividend) หรือดอกเบี้ย (Interest) ที่ผู้ออกตราสารหรือหลักทรัพยจ์่ายให้แกผู่ล้งทุน 
 1.2 Capital gain (Loss) คือก าไร (ขาดทุน) ที่ผูล้งทนุขายหลักทรัพย์ได้ในราคาทีสู่งข้ึน 
(ต่ าลง) กว่าราคาที่ซื้อ 
            2. อัตราผลตอบแทนที่คาดหวัง ( Expected Return) เป็นอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยที่
คาดหวัง จะได้รับจากหลักทรพัย์น้ันๆ ซึ่งถูกถ่วงน้ าหนักโดยความน่าจะเป็นจากสถานการ ์ของ
ผลตอบแทนในระดับต่างๆ (Reilly F.K., 1989) 
            3. ความเสี่ยงของผลตอบแทน ( Risk of Return) คือ สถานการ ์ที่เกิดข้ึนจริงของผลตอบ 
แทนนั้นไม่ได้เป็นไปตามผลตอบแทนที่คาดหวัง มี 2 รูปแบบ คือ ความแปรปรวน และส่วนเบี่ยงเบน
มาตรฐาน (Reilly, 1989) 
 
ทฤษฎีเกี่ยวกับประสิทธิภาพของตลาดทุน  
 ตลาดทุนที่มปีระสทิธิภาพ ( Efficient Market) คือ ตลาดที่ราคาหลกัทรัพย์น้ัน สามารถ
เปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา เมือ่มีข่าวสารข้อมูลใหมเ่กิดข้ึนและจะสง่ผลไปยังราคา หลกัทรพัย์ได้
รวดเร็ว แบ่งออกเป็น 3 ระดับ ได้แก่ (สถาบันพฒันาความรูต้ลาดทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย, 2548, หน้า 102) 
 1. ความมีประสิทธิภาพของตลาดทุนต่ า (Weak form efficient market) ราคาของ 
หลักทรัพย์   ข ะนั้น จะสามารถสะท้อนข่าวสารทั้งหมดของตลาดหลักทรพัย์ในอดีต เพราะฉะนั้น
ข้อมูลในอดีตและอัตราผลตอบแทนไม่ควรมีความสัมพันธ์กบัอัตราผลตอบแทนในอนาคต 
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 2. ความมีประสิทธิภาพของตลาดทุนแบบปานกลาง (Semi strong form efficient 
market) ราคาหลักทรัพย์   ข ะนั้น สามารถปรับตัวเปลี่ยนแปลงได้ทันทีต่อข้อมลูทีเ่ป็นสาธาร ะ
ทั้งหมด ซึ่งประกอบด้วยข้อมลู 2 ส่วน ได้แก่ 
 2.1 ข้อมูลในตลาด (Market Information) เช่น ปริมา การซื้อขายและราคาหลักทรัพย์ใน
อดีต  
 2.2 ข้อมูลที่มิใช่ข้อมลูตลาด (Nonmarket Information) ได้แก่ ข้อมูลที่ประกาศตัวเลขของ
รายได้ของกิจการ ข่าวทางด้านเศรษฐกิจ เป็นต้น 

3. ความมีประสิทธิภาพของตลาดทุนสงู (Strong form efficient market) ราคาหลักทรพัย์ 
  ข ะนั้น จะสะท้อนข้อมลูส่วนบุคคล (Private Information) และข้อมลูสาธาร ะ (Public 
Information) โดยจะได้รับข้อมลูข่าวสารทั้งหมดพร้อมๆกันโดยไม่มีต้นทุน 
 
2.2 งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

ประพิน ศรีดี (2548) ได้เกบ็รวบรวมและศึกษาข้อมูลและตวัเลขจากงบการเงินและ  
แหล่งข้อมูลอื่นๆทีเ่กี่ยวข้อง โดยใช้หลัก CAMEL พิจาร าผลเกี่ยวกบัการด าเนินงานของธนาคาร
พา ิชย์ขนาดใหญ่ในประเทศไทย ทั้ง 5 ด้าน เพื่อให้ทราบว่าในแต่ละด้านมีธนาคารใดมีที่มี
ประสิทธิภาพในการท างานที่ดีทีสุ่ด ซึ่งมีทางด้านสภาพคล่อง ด้านเงินกองทุน ด้านคุ ภาพสินทรพัย์ 
ด้านความสามารถในการบรหิารจัดการ และด้านความสามารถในการท าก าไร  จากผลการศึกษาได้แก่ 
ธนาคารกสิกรไทย เป็นธนาคารทีม่ีประสิทธิภาพในด้านความเพียงพอของเงินกองทุน ด้านคุ ภาพ
สินทรพัย์ และด้านการท าก าไร ส่วนธนาคารไทยพา ิชย์ได้รับเลือกว่ามีประสทิธิภาพสูงมากทีสุ่ด 
เนื่องจากสามารถควบคุมรายจ่ายใหอ้ยู่ในสัดส่วนที่เหมาะสมได้ 
 รพีพรร  แสงสานนท์ (2548) ได้ศึกษาวิจัยเกี่ยวกับความสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินและราคาตลาดหลักทรัพย์ กร ีอุตสาหกรรมพลงังานที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยโดยศึกษาเป็นรายไตรมาสและใช้อัตราส่วน 7 อัตราส่วนได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนก าไรสทุธิต่อหุ้น อัตราส่วนราคาซื้อขายต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนเงิน
ปันผลต่อหุ้น อัตราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วน
ราคาซื้อขายต่อมลูค่าตามบัญชี และราคาตลาดหลักทรพัย์ โดยท าการทดสอบด้วยวิธี Pearson 
Correlation ที่ระดับนัยส าคัญ 0.01 พบว่า อัตราส่วนทั้ง 7 อัตราส่วนมีความสมัพันธ์กับราคาตลาด
หลักทรัพย์แตกต่างกัน โดยอัตราส่วนราคาซือ้ขายมูลค่าตามบัญชีมีความสมัพันธ์กับการเปลี่ยนแปลง
ราคาตลาดหลักทรัพย์มากทีสุ่ดถึง 8 ใน 9 หลักทรัพย์ โดยมคีวามสัมพันธ์กันในทิศทางเดียวกัน 
สรปุว่าอัตราส่วนน้ีสามารถใช้เป็นตัวบ่งช้ีการเปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลกัทรพัย์ 
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จุฑามาศ นันต๊ะราช (2551) ได้ศึกษางบการเงินต้ังแตป่ีพ.ศ. 2546-2550 เกี่ยวกับ
ความสัมพันธ์ระหว่างราคาตลาดหลักทรัพย์โดยใช้ราคาตลาดหลักทรัพย์ถัวเฉลี่ยกบัอัตราส่วนทางการ
เงินของกลุม่ธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ จาการศึกษาและทดสอบด้วยวิธีสหสมัพันธ์
อย่างง่ายพบว่า อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพนัธ์กับการเปลี่ยนแปลงกบัราคามากทีสุ่ด 
โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางตรงกันข้าม จากอัตราส่วนทัง้หมด 6 ตัว ดังเช่นที่ผู้วิจัยได้
ท าการศึกษาในครั้งนี้และกล่าวไปแล้วในบทที่ 1  
 ชนิกา มหาวีระพจน์ (2552) ในช่วงปี 2549-2551 ไดศึ้กษาโดยแบ่งขนาดบริษัทออกเป็น     
3 กลุ่ม คือ กลุ่มบริษัทขนาดใหญ่ กลุม่บริษัทขนาดกลาง และกลุ่มบริษัทขนาดเลก็เกี่ยวกบั
ความสัมพันธ์ระหว่างราคาของหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงิน ทดสอบโดยวิธีสหสมัพันธ์โดย
เลือกใช้อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และ
อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นพบว่า ในกลุ่มบริษัทขนาดกลางอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือ
หุ้นกับราคาหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส าคัญ แต่เมื่อทดสอบด้วยวิธีสมการถดถอยพบว่า 
การเปลี่ยนแปลงของราคาหลกัทรัพย์ไม่มีความสัมพันธ์กบัอตัราส่วนใดๆ ที่ท าการทดสอบเลย 

ก าไรสุทธิทางบญัชีเป็นผลการประกอบการของกิจการทีเ่ข้าถึงข้อมูลได้ และนักลงทุนนิยมมา
ใช้วิเคราะห์หลักทรัพย์ นัจษร วุฒิพงศาธร (2553)  ได้ศึกษาทั้งตลาดและแบบแบ่งแยกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรมในช่วงปี 2547-2551 เกี่ยวกับความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ พบว่าปัจจัยทีส่่งผลถึงราคาหลักทรัพยม์ากทีสุ่ดในทุกอุตสาหกรรม คือ ก าไรสุทธิต่อหุ้น
และราคาตามบัญชีต่อหุ้น 
 
2.3 สมมติฐานงานวิจัย 
         1. อัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถในการท าก าไร (Profitability) 
          H1: อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปใน
ทิศทางเดียวกัน  
          H2: อัตราส่วนก าไรสุทธิมีความสมัพันธ์กับราคาตลาดของหลกัทรัพย์ไปในทิศทางเดียวกัน 
          H3: อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสมัพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรพัย์ไปใน
ทิศทางดียวกัน 
         2. อัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีข้องกิจการ (Debt of Liverage Ratio) 
          H4: อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นมีความสมัพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปใน
ทิศทางตรงกันข้าม 
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          3. อัตราส่วนที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio) 
          H5: อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปใน
ทิศทางตรงกันข้าม 
          4. อัตราส่วนวัดมูลค่าตลาด (Market Value Ratio) 
          H6: อัตราส่วนมูลค่าทางการบัญชีต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปใน
ทิศทางเดียวกัน 
  
2.4 กรอบแนวคิดตามทฤษฎี 

จากการทบทวนวรร กรรมข้างต้น สามารถสรุปเป็นกรอบงานวิจัยโดยท าการศึกษาความ 
สัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทั้ง 6 ตัว กับราคาตลาดหลักทรัพย์ จ านวน 9 ธนาคารที่มีข้อมูล
ในงบการเงินครบถ้วน โดยศึกษาต้ังแต่ปี พ.ศ. 2552-2556 เป็นรายไตรมาส 
 
ภาพที่ 2.1: กรอบแนวคิดตามทฤษฏี 
 
                   ตัวแปรอิสระ                                                         ตัวแปรตาม 
          (Independent Variables)                                        (Dependent Variables) 
 

อัตราส่วนทางการเงิน 
1.อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย ์
2.อัตราส่วนก าไรสุทธิ 
3.อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
4.อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
5.อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวร 
6.อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางการบัญชีต่อหุ้น 

 
 
 
 
 
 
 

ราคาตลาดของหลักทรพัย์ใน

กลุ่มธนาคารทีจ่ดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศ

ไทย 



บทท่ี 3 
วิธีการด าเนนิการวิจัย 

 
3.1 ประเภทของงานวิจัย 
           ในการศึกษาในการวิจัยครั้งนี้ ผู้วิจัยได้ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและ
ราคาหลกัทรัพย์ จึงได้รวบรวมข้อมูลจากเอกสารทีเ่กี่ยวข้องและผลงานวิจัยต่างๆ เพือ่เป็นแนวทางใน
การก าหนดกรอบแนวคิด และการตัง้สมติฐาน ในบทนี้ได้กลา่วถึงวิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล การ
วิเคราะห์ข้อมูล ดังเนื้อหาต่อไปนี ้
 
3.2 กลุ่มตัวอย่าง 
 ประชากรของงานวิจัยน้ีประกอบด้วย กลุ่มธนาคารทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง       
ประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand: SET) ตั้งแต่ไตรมาสที่ 1-4 ของปพี.ศ. 2552 - 
2556 และจะต้องเป็นหลักทรัพยท์ี่มีข้อมูลทางการเงินครบถ้วน 
 
ตาราง 3.1: กลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา 
 
              เง่ือนไขกลุ่มตัวอย่าง                                                        ธนาคาร      
           กลุ่มธนาคารทีจ่ดทะเบียน ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2556                                 11  
           ไม่รวมธนาคารที่มีข้อมลูทางการเงินไม่ครบถ้วน                                    (2) 
              จ านวนขั้นสุดท้าย                                                                    9 
 
  เมื่อได้รวบรวบข้อมลูกลุ่มตัวอย่างแล้ว พบว่าธนาคารที่มีข้อมูลทางการเงินครบถ้วนมี  
จ านวนทั้งสิ้น 9 ธนาคาร มีงบการเงิน 20 ไตรมาส จ านวน 5 ปี ตั้งแต่ไตรมาสที่ 1-4 ของปีพ.ศ. 
2552-2556 และในการท าวิจัยครัง้นี้มีกลุ่มตัวอย่างแบบแยกรายธนาคาร จ านวน 20 ตัวอย่าง และ
แบบรวม 9 ธนาคาร จ านวน 180 ตัวอย่าง 
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ตารางที่ 3.2: รายช่ือธนาคารกลุ่มตัวอย่างที่ใช้ในการศึกษา  
 
            รายช่ือ                                                                   ช่ือย่อ 
           1. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน)                          BAY                                                    
           2. ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)                                     BBL 
           3. ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย จ ากัด (มหาชน)                                  CIMBT 
           4. ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน)                           KBANK 
           5. ธนาคารเกียรตินาคิน จ ากัด (มหาชน)                               KKP 
           6. ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน)                                         KTB 
           7. ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากัด (มหาชน)                                    SCB 
           8. บริษัททุนธนชาติ จ ากัด (มหาชน)                                      TCAP 
           9. ธนาคารทหารไทย จ ากัด (มหาชน)                                 TMB 
             
ที่มา: กลุม่ธนาคารจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์. (ม.ป.ป.). สืบค้นจาก www.set.or.th. 
 
3.3 เครื่องมือท่ีใช้ในการศึกษา 
 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัยในครั้งนีเ้ป็นการเก็บข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data)      
ประกอบด้วย 2 ส่วน ดังนี้ 
           1. อัตราส่วนทางการเงินทั้งหมด 6 อัตราส่วน รวบรวมจากงบการเงินเป็นข้อมลู ณ สิ้นไตร
มาสที่ 1-4 ตั้งแต่ปพี.ศ. 2552-2556 จาก (“รวบรวมงบการเงินปี 2552-2556”, ม.ม.ป.) 
                  1.1 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA) 
                                          ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  X 100 
                                                    สินทรัพยร์วม 
                     1.2 อัตราส่วนก าไรสทุธิ (Net Profit Margin) 
                                          ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ X 100 
                                                    ขายสุทธิ 
                    1.3 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) 
                                          ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ X 100 
                                                ส่วนของผู้ถือหุ้น 
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                    1.4 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) 
                                                     หนี้สินรวม 
                                                   ส่วนของผู้ถือหุ้น 
                  1.5 อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรพัย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) 
                                                      ขายสุทธิ 
                                                    สินทรัพย์ถาวร 
                1.6 อัตราส่วนมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้น (Market Price to Book Value per    
                        Share Ratio: P/BV) 
                                             ราคาตลาดของหุ้นสามัญ 
                                               มูลค่าตามบัญชีต่อหุน้ 
            2. ราคาหลักทรัพย์ จากสรุปข้อมูลหลกัทรพัย์  
 
3.4 การทดสอบเครื่องมือ 
           การทดสอบเครื่องมือด้วยโปรแกรม SPSS        
                    
3.5 วิธีการเก็บข้อมลู 
 ในการค้นคว้าศึกษาความสัมพันธ์ครั้งนี้ ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในการศึกษา
โดยใช้ข้อมูลตั้งแต่ปีพ.ศ. 2552-2556 เป็นรายไตรมาสจากแหลง่ข้อมูลดงันี ้

  1. บทความ บทวิเคราะห์ ข้อมลูต่างๆ ได้แก่ หนังสือ งานวิจัย และเอกสารที่เกี่ยวข้องกับ
งานวิจัย  
            2. สรปุข้อมูลหลักทรัพย์ซึง่เป็นตัวเลขที่รายงานทางการเงินและราคาตลาดหลกัทรัพย์ของ
กลุ่มธนาคารทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ผ่านทางwww.setsmart .com และ 
www.set.or.th  
 
3.6 วิธีการทางสถิติ 
 การศึกษาครั้งนี้ ผู้ศึกษาไดท้ดสอบคือ ทดสอบวิเคราะหส์ถิติเชิงพรรณนา(Descriptive 
Analysis) วิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ (Pearson Correlation) วิเคราะห์ความคลาดเคลือ่น 
(Durbin Watson) ANOVA และทดสอบวิเคราะหส์มการถดถอย (Regression Analysis)  
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            เมื่อได้ข้อมูลทีเ่ป็นตัวเลขมาจากการงบการเงินที่ค านวณในรูปแบบอัตราส่วนทางการเงิน
แล้วก็จะน าไปทดสอบวิธีสมการถดถอย (Regression Analysis) โดยเขียนสมการได้ดังนี ้
 P = B0+B1ROA+B2NPM+B3ROE+B4DE+B5FAT+B6PBV  
โดยที่ 
           P             =           Market Price 
           ROA         =           Return On Asset 
           NPM         =           Net Profit Margin 
           ROE         =            Return On Equity 
           D/E          =           Debt to Equity Ratio 
           FAT           =           Fixed Asset Turnover 
           P/BV         =           Price to Book Value 
รายละเอียดตัวแปร 
ตัวแปรตาม (Dependent Variables)  
 ราคาตลาดหลักทรัพย์ (Stock Price) คือราคาปิดของหลักทรัพย์หรือราคาที่ซื้อขายกันครั้ง
ล่าสุด ณ ตลาดปิดท าการ 
 
ตัวแปรอิสระ (Independent Variables) 
 อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญเพื่อใช้ทดสอบความสัมพันธ์กบัราคาตลาด มี 6 อัตราส่วนคือ 
           1. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA) แสดงให้เห็นถึงก าไรเมื่อ
เทียบจากการใช้สินทรัพย ์
 2. อัตราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) แสดงใหเ้ห็นถึงก าไรที่ได้เมื่อเทียบจากยอดขาย 
 3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น (Return on Equity: ROE) แสดงให้เห็นถึงก าไร
เมื่อเทียบจากส่วนผู้ถือหุ้น 
 4. อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio: D/E) แสดงให้เห็นถึง
หนี้สินรวมเมื่อเทียบจากส่วนของผู้ถือหุ้น  

5. อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรพัย์ทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) แสดงให้เห็นถึง
ยอดขายเมื่อเทียบจากสินทรพัย์ถาวร 

6. อัตราส่วนวัดมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้น (Market Price to Book Value Ratio) 
แสดงใหเ้ห็นถึงราคาตลาดเมื่อเทียบจากมลูค่าตามบญัชี  
 
 



 
 

บทท่ี 4 
บทวิเคราะห์ข้อมลู 

 
          จากการค้นคว้าและรวบรวมข้อมลูหลักทรัพย์ จ านวน 9 ธนาคาร และอัตราส่วน จ านวน 6 
อัตราส่วน เพื่อน ามาท าการทดสอบสมมตฐิานด้วยเครื่องมือทางสถิติทีร่ะดบันัยส าคัญ 0.05 หรอื
ระดับความเช่ือมั่นที่ 95%  โดยน ามาศึกษาหาความสัมพันธ์ระหว่างราคาหลักทรัพย์กบัอัตราส่วน
ทางการเงินของกลุ่มธนาคารในช่วงรายไตรมาสปี พ.ศ. 2552-2556 ในการแสดงผลจะแบง่ออกเป็น 3 
ส่วนคือ ทดสอบสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) ทดสอบค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์  
(Pearson Correlation) และทดสอบวิธีสมการถดถอย (Regression Analysis) 
 
4.1 การสรปุข้อมูลทางประชากรศาสตร ์
         4.1.1 จ านวนตัวอย่าง 
 
ตารางที่ 4.1 : กลุ่มตัวอย่างที่เข้าเงื่อนไขในงานวิจัย 
 
                        กลุ่มตัวอย่าง                                                               ธนาคาร 
             ธนาคารที่จดทะเบียน ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2556                                          11 
             ไม่รวมธนาคารที่มีข้อมลูทางการเงินไม่ครบถ้วน                                        (2) 
                       จ านวนขั้นสุดท้าย                                                             9 
                 
 ในงานวิจัยครั้งนี้ กลุ่มตัวอย่างคือ กลุ่มธนาคารทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ที่มีข้อมูล
ทางการเงินครบถ้วนในช่วงรายไตรมาสที่ศึกษาต้ังแตป่ี 2552-2556 มีจ านวนทั้งสิ้น 9 แห่ง ยกเว้น
ธนาคารที่มีงบการเงินไม่ครบถ้วน มีจ านวนตัวอย่าง 180 ตัวอย่าง (n=180) 
 
4.1.2 การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) 

โดยการศึกษาครั้งนีท้ าการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาเพียงเพื่อการวิเคราะห์ข้อมูล (Raw Data)

เบื้องต้นเท่านั้น ไม่ได้น ามาใช้ในการวิเคราะหห์รือเปรียบเทยีบแต่อย่างใด
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ตารางที ่4.2: ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนากลุม่ตัวอย่างปี พ.ศ. 2552-2556 แบบรวม 9 ธนาคาร 
 
 N MIN MAX MEAN STD 
ROA 180 -0.65 3.15 1.61 0.79 
NPM 180 -19.92 91.52 17.79 10.87 
ROE 180 -15.87 21.85 12.08 5.83 
D/E 180 5.47 23.0 10.75 4.07 
FAT 180 0.08 19.12 5.17 4.21 
P/BV 180 0.32 6.63 1.74 0.96 
P 180 0.44 227.00 57.72 62.45 

 
  สรุปตารางที่ 4.2 ค่าเฉลี่ย (Mean) ของตัวแปรคือ อัตราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์

เท่ากับ 1.61 อัตราส่วนก าไรสทุธิเท่ากับ 17.79 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากบั 
12.08   อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ 10.75 อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร
เท่ากับ 5.17 อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชีต่อหุ้นเท่ากับ 1.74 และราคาปิดของ
หลักทรัพยเ์ท่ากับ 57.72  

 
4.2 ผลทดสอบโดยพิจารณาค่าสัมประสิทธิ์สหสมัพันธ์ (Pearson Correlation) 
  โดยให้โปรแกรมการทดสอบความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรในเชิงปริมาณ และเพื่อวัด  
ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินของแตล่ะธนาคารกับราคาตลาดหลักทรัพย์ มสีมการและ
ผลการทดสอบแสดงได้ดังต่อไปนี้  

            
             

                          
 

  
            เป็น   ค่าสัมประสิทธ์ิสหพันธ์แบบเพียร์สัน 
           เป็น   ผลรวมของข้อมูลที่วัดได้จากตัวแปรตัวที่ 1 (x) 
            เป็น   ผลรวมของข้อมลูที่วัดได้จากตัวแปรตัวที่ 2 () 
          เป็น   ผลรวมของข้อมูลที่วัดได้จากตัวแปรตัวที่ 1 และ 2 
          เป็น   ผลรวมของก าลังสองของข้อมลูที่วัดได้จากตัวแปรที่ 1 
          เป็น   ผลรวมของก าลังสองของข้อมลูที่วัดได้จากตัวแปรที่ 2 
N               เป็น   ขนาดของกลุ่มตัวอย่าง 
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ตารางที่ 4.3: สรุปภาพรวมค่าสัมประสิทธ์ิและค่านัยส าคัญระหว่างอัตราส่วนทางการเงินของแต่ละ     
                 ธนาคาร 

 
หมายเหต:ุ 1. ค่าตัวเลขในตารางคือค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพันธ์ (r) และตัวเลขค่านัยส าคัญ (Sig.) 
              2. เครื่องหมาย ** หมายถึง มีความสัมพันธ์กันทางสถิติทีร่ะดับนัยส าคัญ 0.05 
 
จากการวิเคราะห์ค่าสหสัมพันธ์ Pearson พบว่า 
  1. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์ : ROA ค่านัยส าคัญของการทดสอบที่มีค่าความ 
สัมพันธ์จ านวน ธนาคารทั้งสิ้น 5 แห่งคือ ธนาคารกรุงศรีอยธุยา ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย ธนาคารกสกิร

  ROA NET ROE D/E FIX P/BV 

BAY Pearson  
Sig. 

0.7825** 
0.000 

0.3412 
0.14 

0.8763** 
0.000 

0.7576** 
0.000 

0.8653** 
0.000 

0.9613** 
0.000 

BBL Pearson 
 Sig. 

0.0572 
0.81 

0.1135 
0.63 

0.7929** 
0.000 

-0.4923** 
0.03 

0.6030** 
0.000 

0.8638** 
0.000 

CIMBT Pearson 
 Sig. 

0.6753** 
0.000 

0.3852 
0.09 

0.6751** 
0.000 

-0.7018** 
0.000 

-0.779 
0.74 

0.6199** 
0.000 

KBANK Pearson 
 Sig. 

0.8533** 
0.000 

0.3370 
0.15 

0.8910** 
0.000 

0.1808 
0.45 

0.8779** 
0.000 

0.8821** 
0.000 

KKP Pearson 
 Sig. 

-0.1355 
0.57 

-0.1404 
0.55 

0.3553 
0.12 

0.1458 
0.54 

0.0489 
0.84 

0.9574** 
0.000 

KTB Pearson 
 Sig. 

0.7092** 
0.000 

0.3136 
0.18 

0.7599** 
0.000 

0.1437 
0.55 

0.7919** 
0.000 

0.8983** 
0.000 

SCB Pearson 
 Sig. 

0.0287 
0.22 

0.3286 
0.16 

0.6780** 
0.000 

0.6980** 
0.000 

0.7655** 
0.000 

0.8437** 
0.000 

TCAP Pearson 
 Sig. 

-0.2950 
0.21 

-0.0846 
0.72 

0.1637 
0.49 

0.5789** 
0.01 

-0.7393** 
0.000 

0.8800** 
0.000 

TMB Pearson  
Sig. 

0.5365** 
0.01 

0.2751 
0.24 

0.4871** 
0.03 

-0.0311 
0.89 

0.2454 
0.30 

0.9706** 
0.000 
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ไทย ธนาคารกรุงไทย และธนาคารทหารไทย มีค่านัยส าคัญ 0.00 0.00 0.00 0.00 และ 0.01  
ตามล าดับ และมีค่าสัมประสทิธ์ิ (r) เป็นบวก และมีค่าซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 แสดง ว่า ที่
ระดับความเช่ือมั่นที่รอ้ยละ 95 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์กบัราคาตลาดหลักทรัพย์มีความ 
สัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญทางสถิติและในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ อัตราส่วน ผลตอบแทนจาก
สินทรพัย์มีค่าเพิม่ขึ้นหรือมีค่าลดลงจะท าให้ราคาตลาดของหลักทรัพยน์ั้นจะมีค่าเพิ่มข้ึนหรือมีค่า
ลดลงซึ่งจะเป็นไปในทิศทางเดียวกัน 
  2. อัตราส่วนก าไรสทุธิ: Net Profit Margin ค่านัยส าคัญของการทดสอบค่าความสัมพันธ์
ของงบการเงิน ระหว่างอัตราส่วนก าไรสุทธิกบัราคาหลักทรพัย์ไม่มีธนาคารที่มีค่าความสมัพันธ์กันเลย 
เนื่องจากมีค่านัยส าคัญมากกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 
  3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น : ROE ค่านัยส าคัญของการทดสอบความสมัพันธ์
ของงบการเงินทีม่ีค่าความสัมพันธ์จ านวน 7 แห่ง คือ ธนาคารกรงุศรีอยุธยา ธนาคารกรงุเทพ 
ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารกรุงไทย  ธนาคารไทยพาณิชย์ และธนาคารทหาร
ไทย มีค่านัยส าคัญเท่ากับ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 และ 0.03 ตามล าดับ และมีค่า
สัมประสิทธ์ิ (r) เป็นบวก ซึ่งมีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05  แสดงว่าที่ระดับความเช่ือมั่นที่ร้อย
ละ 95 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นกับราคาตลาดหลักทรัพยม์ีความสมัพันธ์อย่างมี
นัยส าคัญทางสถิติและในทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีค่าเพิม่ขึ้น
หรือลดลงนั้นมผีลท าใหร้าคาตลาดหลักทรัพยม์ีค่าเพิ่มข้ึนหรอืลดลงในทิศทางเดียวกัน 
  4. อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น : D/E ค่านัยส าคัญของการทดสอบที่มีค่าความ 
สัมพันธ์จ านวน 5 แห่ง คือ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารไทยพาณิชย์  และบริษัททุนธนชาติ มีค่า
นัยส าคัญ 0.00 0.00  และ 0.01 ตามล าดับ ซึ่งมีนอ้ยกว่าระดับนัยส าคัญ ที่ 0.05 และมีค่า
สัมประสิทธ์ิ (r) เป็นบวก แสดงว่า ที่ระดบัความเช่ือมั่นทีร่้อยละ 95 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้น
กับราคาตลาดหลักทรัพย์จะมีความสมัพันธ์ไปในทิศทางเดียวกันอย่างมี นัยส าคัญ กล่าวคือ อัตราส่วน
หนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นจะมีค่าเพิม่ขึ้นหรอืมีค่าลดลงจะท าใหร้าคาตลาดหลักทรัพย์น้ันมีค่าเพิ่มข้ึนหรือ
มีค่าลดลงไปในทิศทางเดียวกัน ส่วนธนาคารกรงุเทพ และธนาคารซีไอเอม็บีไทย  มีค่านัยส าคัญ 0.03  
และ 0.00 ตามล าดับ และมีค่าสัมประสิทธ์ิ (r) เป็นลบ  ซึ่งมค่ีาน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่0.05  แสดง
ว่าที่ระดับความเช่ือมั่นที่รอ้ยละ 95 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัย 
ส าคัญในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาตลาดหลักทรพัย์ กล่าวคือ อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีค่า
เพิ่มข้ึนจะท าใหร้าคาตลาดของหลกัทรัพย์จะลดลงซึง่จะเป็นไปในทิศทางตรงข้ามกัน 
 5. อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร: Fix Asset Turnover ค่านัยส าคัญของการทดสอบ
ที่มีค่าความสัมพันธ์จ านวน 6 แห่ง คือ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสิกรไทย 
ธนาคารกรุงไทย และธนาคารไทยพาณิชย์  มีค่านัยส าคัญ 0.00 0.00 0.00 0.00  และ 0.00 ตาม 
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ล าดับ และมีค่าสัมประสิทธ์ิ (r) เป็นบวกซึง่มีค่าน้อยกว่าระดบันัยส าคัญที่ 0.05  แสดงว่าที่ระดับความ
เช่ือมั่นทีร่้อยละ 95 อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรพัย์ถาวรกับราคาตลาดหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์
กันไปในทิศทางเดียวกันอย่างมีนัยส าคัญ กล่าวคือ อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรจะมีค่า
เพิ่มข้ึนหรือลดลงนั้นจะท าใหร้าคาตลาดหลักทรัพย์มีค่าเพิ่มข้ึนหรือมีค่าลดลงในทิศทางเดียวกัน ส่วน
บริษัททุนธนชาติจ ากัด มีค่านัยส าคัญ 0.00 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 และมีค่าสัมประสิทธ์ิ 
(r) เป็นลบ แสดงว่า ที่ระดับความเช่ือมั่นที่ร้อยละ 95 อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรมี
ความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับราคาตลาดหลักทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคัญ กล่าวคือ ถ้าอัตราส่วน
หมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวรมีค่าเพิ่มข้ึนน้ันจะท าใหร้าคาตลาดของหลักทรัพยล์ดลงซึง่จะไปใน
ทิศทางตรงกันข้าม 
 6. อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางบัญชีต่อหุ้น: PBV ค่านัยส าคัญของการทดสอบความสัมพันธ์ที่
มีค่าความสัมพันธ์จ านวน 9 ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงศรอียธุยา ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารซีไอเอ็มบี
ไทย ธนาคารกสิกรไทย  ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารกรุงไทย ธนาคารไทยพาณิชย์ บริษัททุนธน
ชาติจ ากัด และธนาคารทหารไทย มีค่านัยส าคัญเท่ากบั 0.00 ทั้ง 9 ธนาคาร ซึ่งน้อยกว่าระดบันัย 
ส าคัญที่ 0.05 และมีค่าสัมประสิทธ์ิ (r) เป็นบวก แสดงว่า ที่ระดับความเช่ือมั่นที่รอ้ยละ 95 อัตราส่วน
มูลค่าตลาดทางบญัชีต่อหุ้นกบัราคาตลาดหลักทรัพย์มีความสัมพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญและเป็นไปใน
ทิศทางเดียวกัน กล่าวคือ อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางบัญชีต่อหุ้นมีค่าเพิม่ขึ้นหรือลดลงจะท าให้ราคา
ตลาดหลักทรัพย์จะมีค่าเพิม่ขึ้นหรือลดลงในทิศทางเดียวกัน 
 
ตารางที่ 4.4: สรุปผลการวิเคราะหจ์ านวนธนาคารที่มีความสัมพันธ์กบัอัตราส่วนทางการเงิน 
 
                          อัตราส่วน                                 จ านวนของธนาคารที่มีความสมัพันธ์กัน 
             1. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์                                                 5 
             2. อัตราส่วนก าไรสทุธิ                                                                     - 
             3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น                                               7 
             4. อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้น                                                      5 
             5. อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรพัย์ถาวร                                              6 
             6. อัตราส่วนมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้น                                           9 
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ความสัมพันธโ์ดยพิจารณาค่าสัมประสิทธิส์หสัมพันธ์ (Pearson Correlation Coefficient) 
แบบรวม  
 คือการทดสอบสถิติที่ใช้วัดความสัมพันธ์ระหว่าง X และ y ว่ามากหรือน้อยเพียงใด โดยเป็น            
การน าข้อมลูที่ได้รวบรวมมาและประมวลผลเพื่อวัดหาความสัมพันธ์เกี่ยวกับตัวแปรต่างๆ ที่ใช้ในการ
วิจัยในครั้งนี ้

            
             

                          
 

  
ตารางที่ 4.5: ตารางค่าสัมประสิทธ์ิสหสมัพันธ์แบบรวม  

**ที่ระดับนัยส าคัญ 0.05  
 

  ROA NPM ROE D/E FAT P/BV P 

ROA Pearson 
Sig. 
n 

1 
 
180 

0.507** 
0.000 
180 

0.842** 
   0.000 
180 

-0.324** 
0.000 
180 

0.368** 
0.000 
180 

-0.213** 
0.004 
180 

0.579** 
0.000 
180 

NPM Pearson 
Sig. 
n 

0.507** 
   0.000 
180 

1 
 
180 

0.488** 
   0.000 
180 

-0.397** 
0.000 
180 

-0.020 
0.785 
180 

-0.014 
0.849 
180 

0.511** 
0.000 
180 

ROE Pearson 
Sig. 
n 

0.842** 
   0.000 
180 

0.488** 
   0.000 
180 

1 
 
180 

-0.064 
0.390 
180 

0.228** 
0.002 
180 

-0.093 
0.216 
180 

0.515** 
0.000 
180 

D/E Pearson 
Sig. 
n 

-0.324** 
   0.000 
180 

-0.397** 
   0.000 
180 

-0.064 
   0.390 
180 

1 
 
180 

0.001 
0.993 
180 

0.056 
0.458 
180 

-0.317** 
0.000 
180 

FAT Pearson 
Sig. 
n 

0.368** 
   0.000 
180 

-0.020 
   0.785 
180 

0.228** 
   0.002 
180 

0.001 
  0.993 
180 

   1 
 
180 

-0.335** 
0.000 
180 

-0.135 
0.071 
180 

P/BV Pearson 
Sig. 
n 

-0.213** 
   0.004 
180 

-0.014 
   0.849 
180 

-0.093 
   0.216 
180 

0.056 
 0.458 
180 

0.335** 
  0.000 
180 

   1 
 
180 

0.045 
0.553 
180 

P Pearson 
Sig. 
n 

0.579** 
   0.000 
180 

0.511** 
   0.000 
180 

0.515** 
   0.000 
180 

-0.317** 
  0.000 
180 

-0.135 
  0.071 
180 

0.045 
0.553 
180 

   1 
 
180 
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สมมติฐาน 
 H0: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษาไม่มีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ 
            H1: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษามีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ 
 จากตาราง 4.5 วิเคราะห์ค่าสหสมัพันธ์ Pearson แบบรวม ค่าสหสมัพันธ์ระหว่างตัวแปร
คือ ราคาตลาดหลกัทรัพย์กับตัวแปรอสิระทั้ง 6 ทีละคู่ตัวแปรจากกลุ่มตัวอย่างเพือ่ทดสอบ
ความสัมพันธ์ และพบว่า 
            ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์กบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ ผล
ของการทดสอบมี ค่า   P-value หรอื Sig. =0.000 ซึ่งมีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 และมีค่า
สหสัมพันธ์ (r) เป็น บวก จงึสรุปได้ว่า ยอมรบัสมมติฐาน H1ซึ่งหมายความว่า อัตราส่วนผลตอบแทน
จากสินทรัพยม์ีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดของหลกัทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญที่ระดับ
ความเช่ือมั่นร้อยละ 95 กล่าวคือ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าเพิ่มข้ึนหรือมีค่าลดลงจะท า
ให้ราคาตลาดหลักทรพัย์มีค่าเพิม่ขึ้นหรือมีค่าลดลงไปในทางเดียวกัน 
            ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนก าไรสทุธิกับราคาตลาดของหลักทรัพย์ ผลของการทดสอบ
มีค่า P-value หรือ Sig. = 0.000 ซึ่งมีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 และมีค่าสหสมัพันธ์ (r) เป็น
บวก จึงสรปุได้ว่า ยอมรับสมมติฐาน H1 ซึ่งหมายความว่า อัตราส่วนก าไรสุทธิมีความสมัพันธ์กันอย่าง
มีนัยส าคัญในทิศทางเดียวกันกบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ กล่าวคือที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 
กล่าวคือ อัตราส่วนก าไรสุทธิค่าเพิ่มข้ึนหรือลดลงจะท าให้ราคาตลาดของหลักทรัพย์มีค่าเพิ่มข้ึนหรือมี
ค่าลดลงไปในทางเดียวกัน 
            ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสว่นผู้ถือหุ้นกบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ 
จากการทดสอบมีค่า P-value หรือ Sig. = 0.000 ซึ่งมีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 และมีค่า
สหสัมพันธ์ (r) เป็นบวก จึงสรปุได้ว่า ยอมรับสมมติฐาน H1 ซึ่งหมายความว่า อัตราส่วนผลตอบแทน
ต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสมัพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญในทิศทางเดียวกันกับราคาตลาดของหลกัทรพัย์ 
กล่าวคือที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีค่าเพิ่มข้ึนหรือลดลง
จะท าใหร้าคาตลาดของหลักทรัพย์มเีพิ่มข้ึนหรือมีค่าลดลงไปในทางเดียวกัน 
            ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นกับราคาตลาดของหลักทรัพย์ จาก
การทดสอบมีค่า P-value หรือ Sig. = 0.000 ซึ่งมีค่าน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 และมีค่า
สหสัมพันธ์ (r) เป็นลบ จึงสรปุได้ว่า ยอมรับสมมติฐาน H1 ซึง่หมายความว่า อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้
ถือหุ้นมีความสมัพันธ์กันอย่างมีนัยส าคัญซึ่งอยู่ในทิศทางตรงกันข้ามกบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ 
กล่าวคือที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีค่าเพิม่ขึ้นจะท าให้ราคา
ตลาดของหลักทรัพย์น้ันจะลดลงไปในทางตรงข้ามกัน 
  ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรกบัราคาตลาดของหลักทรัพย์  
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จากการทดสอบมีค่า P-value หรือ Sig. มีค่าเท่ากับ 0.071 ซึ่งมีค่ามากกว่า ณ ระดับนัยส าคัญ 
ที่ 0.05 จึงสรปุได้ว่า ยอมรับสมมติฐาน H0หมายความว่าอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญ 
 ค่าสหสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบัญชีต่อหุ้นกบัราคาตลาดของ
หลักทรัพย์ ผลของการทดสอบมีค่า P-value หรือ Sig. มีค่าเท่ากับ 0.553 ซึ่งมีค่ามากกว่า ณ ระดับ
นัยส าคัญที่ 0.05 ซึ่งสรปุได้ว่า ยอมรับสมมติฐาน H0 หมายความว่า อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมลูค่า
ทางการบัญชีต่อหุ้นไม่มีความสมัพันธ์กับราคาตลาดของหลกัทรัพยอ์ย่างมีนัยส าคัญ  
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จากตาราง 4.5 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราส่วนผลตอบแทนจากส่วนผู้ถือหุ้นมี
ความสัมพันธ์กันสงู ผู้วิจัยจึงได้วิเคราะห์โดยแยกตารางอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์และ
อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น ดังนี้ 
 
ตารางที่ 4.6: ตารางค่าสัมประสิทธ์ิสหสมัพันธ์ แบบมี ROE 
 

Correlations 

  NETPROFIT 
MARGIN DE 

FIXASSET 
TURNOVER PBV ROE 

STOCK 
PRICE 

NETPROFIT 
MARGIN 

Pearson  1 -0.397** -0.020 -0.014 0.488** 0.511** 

Sig.   0.000 0.785 0.849 0.000 0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

DE Pearson  -0.397** 1 0.001 0.056 -0.064 -0.317** 

Sig.  0.000  0.993 0.458 0.390 0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

FIXASSET 
TURNOVER 

Pearson  -0.020 0.001 1 -0.335** 0.228** -0.135 

Sig.  0.785 0.993  0.000 0.002 0.071 

N 180 180 180 180 180 180 

PBV Pearson -0.014 0.056 -0.335** 1 -0.093 0.045 

Sig.  0.849 0.458 0.000  0.216 0.553 

N 180 180 180 180 180 180 

ROE Pearson 0.488** -0064 0.228** -0.093 1 0.515** 

Sig.  0.000 0.390 0.002 0.216         0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

STOCK PRICE Pearson  0.511** -0.317** -0.135 0.045 0.515** 1 

Sig.  0.000 0.000 0.071 0.553        0.000  

N 180 180 180 180 180 180 

**ที่ระดับนัยส าคัญ 0.05 
 
จากตาราง 4.6 วิเคราะห์ค่าสหสมัพันธ์ Pearson แบบรวม ค่าสหสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรคือ ราคา
ตลาดหลักทรัพย์กบัตัวแปรอสิระทั้ง 5 ทีละคู่ตัวแปรจากกลุม่ตัวอย่าง เพื่อทดสอบความสัมพันธ์ โดย
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ใช้อัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวร 
อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางการบัญชีต่อหุ้น และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 
 
ตารางที่ 4.7 ตารางค่าสมัประสทิธ์ิสหสมัพันธ์แบบมี ROA 
 

Correlations 

  NETPROFITMA
RGIN DE 

FIXASSET 
TURNOVER PBV ROA 

STOCK 
PRICE 

NETPROFIT 
MARGIN 

Pearson  1 -0.397** -0.020 -0.014 0.507** 0.511** 

Sig.   0.000 0.785 0.849 0.000 0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

DE Pearson -0.397** 1 0.001 0.056 -0.324** -0.317** 

Sig.  0.000  0.993 0.458 0.000 0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

FIXASSET 
TURNOVER 

Pearson  --0.020 0.001 1 -0.335** 0.368** -0.135 

Sig.  0.785 0.993  0.000 0.000 0.071 

N 180 180 180 180 180 180 

PBV Pearson  -0.014 0.056 -0.335** 1 -0.213** 0.045 

Sig.  0.849 0.458 0.000  0.004 0.553 

N 180 180 180 180 180 180 

ROA Pearson  0.507** -0.324** 0.368** -0.213** 1 0.579** 

Sig.  0.000 0.000 0.000 0.004  0.000 

N 180 180 180 180 180 180 

STOCK PRICE Pearson  0.511** -0.317** -0.135 0.045 0.579** 1 

Sig.  0.000 0.000 0.071 0.553 0.000  

N 180 180 180 180 180 180 

**ที่ระดับนัยส าคัญ 0.05 
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จากตาราง 4.7 วิเคราะห์ค่าสหสมัพันธ์ Pearson แบบรวม ค่าสหสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรคือ ราคา
ตลาดหลักทรัพย์กบัตัวแปรอสิระทั้ง 5 ทีละคู่ตัวแปรจากกลุม่ตัวอย่าง เพื่อทดสอบความสัมพันธ์โดยใช้
อัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร 
อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางการบัญชีต่อหุ้น และอัตราส่วนผลตอบแทนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 
4.3 การหาความสัมพันธ์โดยใช้วิธสีมการถดถอย (Regression Analysis) 
            วิธีสมการถดถอยใช้เพื่อการศึกษาความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรอสิระใดบ้างที่มี ความ 
สัมพันธ์กบัตัวแปรตาม โดยใช้สถิติมาวิเคราะห์ และใช้อธิบายตัวแปรตามได้มากน้อยเพียงใดซึง่การ
ทดสอบนั้นจะน าข้อมูลที่รวบรวมไว้ไปประมวลผลโดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปช่วยในการหาค่า
ความสัมพันธ์ทางสถิติ  
สมมติฐาน 
 H0: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษาไม่มีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ 
 H1: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษามีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพย ์
และมสีมการดังนี:้ 
 P = B0+B1ROA+B2NPM+B3ROE+B4DE+B5Fix+B6PBV 
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ตารางที่ 4.8: ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเป็นรายอัตราสว่นแต่ละธนาคาร 

**ระดับนัยส าคัญที่ 0.05 
 
จากการวิเคราะห์วิธีสมการถดถอย พบว่า 
  1. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยม์ีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพยจ์ านวน 6 ธนาคาร คือ 
ธนาคารกรุงศรอียุธยา ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารไทยพาณิชย์ บริษัททุนธนชาติ
จ ากัด และธนาคารทหารไทย มีค่า Sig. เท่ากับ 0.00 0.003 0.043 0.003 0.039 0.012 ตามล าดับ 
ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธ H0ยอมรับ H1 กล่าวคือ อัตราส่วนผลตอบแทนจาก

  ROA  NET ROE D/E FIX P/BV 

BAY Coeff 
t 
Sig. 

-5.698** 
-6.270 
0.000 

-0.047 
-1.246 
0.235 

0.546** 
3.161 
0.008 

0.512 
0.638 
0.535 

4.421** 
4.858 
0.000 

17.382** 
22.997 
0.000 

BBL Coeff 
t 
Sig. 

30.107 
1.227 
0.242 

-0.355 
-0.406 
0.691 

6.579 
0.951 
0.359 

-19.498 
-1.648 
0.123 

34.625** 
3.166 
0.007 

136.557** 
7.431 
0.000 

CIMBT Coeff 
t 
Sig. 

0.311 
0.953 
0.358 

-0.009 
-1.391 
0.188 

0.003 
0.219 
0.830 

-0.102** 
-4.347 
0.001 

-0.096 
-0.426 
0.677 

0.234** 
2.860 
0.013 

KBANK Coeff 
t 
Sig. 

-39.696** 
-3.567 
0.003 

0.210 
0.670 
0.514 

1.886 
0.860 
0.406 

-0.698 
-0.140 
0.891 

38.095** 
4.831 
0.000 

63.707** 
17.874 
0.000 

KKP Coeff 
t 
Sig. 

-7.986** 
-2.242 
0.043 

-0.161 
-0.771 
0.456 

3.236** 
2.861 
0.013 

-1.156 
-0.720 
0.484 

-0.065 
0.508 
0.620 

32.454** 
10.281 
0.000 

KTB Coeff 
t 
Sig. 

5.245 
0.808 
0.433 

0.100** 
2.170 
0.049 

-0.913 
-1.059 
0.309 

-0.250 
-0.524 
0.609 

3.800** 
2.596 
0.022 

9.895** 
9.680 
0.000 

SCB Coeff 
t 
Sig. 

-63.972** 
-3.588 
0.003 

0.080 
0.713 
0.488 

12.565** 
4.324 
0.001 

-4.004 
-0.651 
0.527 

3.347 
0.587 
0.567 

64.155** 
11.978 
0.000 

TCAP Coeff 
t  
Sig. 

-7.435** 
-2.293 
0.039 

0.166 
0.517 
0.614 

1.130** 
2.517 
0.026 

-0.173 
-0.410 
0.689 

-0.122 
-0.250 
0.806 

31.030** 
7.842 
0.000 

TMB 
 
 

Coeff 
t  
Sig. 

0.892** 
2.910 
0.012 

-0.002 
-1.680 
0.117 

-0.066** 
-2.706 
0.018 

0.007 
0.436 
0.670 

0.171** 
7.900 
0.000 

1.219** 
45.964 
0.000 
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สินทรพัย์มีความสมัพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลกัทรพัย์ และจากค่าB=0.892 ซึ่งมี
เครื่องหมายเป็นบวก คือธนาคารทหารไทย แสดงว่า ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กบั
ราคาหลกัทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน  นั่นคือ หากราคาหลักทรัพย์เพิม่ขึ้นหรือลดลง อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพยก์็จะมีค่าเพิม่ขึ้นหรอืลดลงไปในทางเดียวกันด้วย ส่วน ธนาคารกรุงศรี
อยุธยา ธนาคารกสิกรไทย  ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารไทยพาณิชย์ และบริษัททุนธนชาติจ ากัด 
จากค่า B=  -5.698 -39.696 -7.986  -63.972 -7.435 ตามล าดับ มเีครื่องหมายเป็นลบ  แสดงว่า
อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยม์ีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในทิศทางตรงข้ามกัน นั่นคือ 
หากราคาหลักทรัพยเ์พิ่มข้ึน อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์กจ็ะมีค่าลดลงไปในทางตรงข้ามกัน 
             2. อัตราส่วนก าไรสทุธิมีความสมัพันธ์กับราคาหลกัทรัพยจ์ านวน 1 ธนาคาร คือ ธนาคาร 
กรุงไทยมีค่า Sig.เท่ากบั 0.049 ซึ่งน้อยกว่าระดบันัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธH0ยอมรบั H1 กล่าวคือ 
อัตราส่วนก าไรสุทธิมีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ และจากค่า B=0.100 ซึ่งมี
เครื่องหมายเป็นบวก แสดงว่า อัตราส่วนก าไรสทุธิมีความสมัพันธ์กับราคาหลกัทรพัย์ในทิศทางเดียว 
กัน นั่นคือ หากราคาหลักทรัพย์เพิ่มข้ึนหรือลดลง อัตราส่วนก าไรสุทธิกจ็ะมีค่าเพิ่มข้ึนหรือลดลงไป
ในทางเดียวกัน         
             3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพยจ์ านวน 5 
ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารไทยพาณิชย์ บริษัททุนธนชาติจ ากัด 
และธนาคารทหารไทย มีค่า Sig.เท่ากับ 0.008 0.013 0.043 0.001 0.026 0.018 ตามล าดับ ซึ่งน้อย
กว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธ H0ยอมรับ H1 กล่าวคือ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น
มีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ และจากค่า B=0.546 3.236 12.565 1.130 
ซึ่งมเีครื่องหมายเป็นบวก คือกรงุศรีอยุธยา ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารไทยพาณิชย์ และบริษัททุน
ธนชาติจ ากัด แสดงว่า ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในทิศ ทาง
เดียวกัน  นั่นคือ หากราคาหลกัทรพัย์เพิม่ขึ้นหรือลดลง อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพยก์็จะมีค่า
เพิ่มข้ึนหรือลดลงไปในทางเดียวกันด้วย ส่วน ธนาคารทหารไทยค่า B=-0.066 มีเครื่องหมายเป็นลบ 
แสดงว่าผลตอบแทนตอ่ส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพย์ในทิศทางตรงข้ามกัน นั่นคือ 
หากราคาหลักทรัพยเ์พิ่มข้ึน อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผูถื้อหุ้นก็จะมีค่าลดลงไปในทางตรงข้ามกัน 
             4. อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพยจ์ านวน 1 ธนาคาร 
คือ ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย มีค่า Sig. เท่ากับ 0.001 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธ H0

ยอมรบั H1 กล่าวคือ อัตราส่วน หนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์กบัราคาหลกัทรพัย์ในตลาด
หลักทรัพย์ และจากค่า B= -0.102 ซึ่งมีเครื่องหมายเป็นลบ กล่าวคือ อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้น
มีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพย์ในทางตรงกันข้าม นั่นคือ หากราคาหลักทรัพยเ์พิ่มข้ึนอัตรา ส่วน
หนี้สินต่อส่วน ผู้ถือหุ้นก็จะมีค่าลดลงไปในทางตรงข้ามกัน 
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              5. อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมีความสมัพันธ์กับราคาหลักทรัพยจ์ านวน 5 
ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสกิรไทย ธนาคารกรุงไทย และ
ธนาคารทหารไทย มีค่า Sig.เท่ากบั 0.000 0.007 0.043 0.000 0.022 0.000ตามล าดับ ซึง่น้อยกว่า
ระดับนัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1 กล่าวคือ อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวรมี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ใน  ตลาดหลักทรัพย์ และจากค่า B=4.421 34.625 38.095 3.800 
0.171 ตาม ล าดับ ซึ่งมีเครื่องหมายเป็นบวก แสดงว่าอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน  นั่นคือ หากราคาหลักทรัพยเ์พิ่มข้ึนหรือลดลง 
อัตราส่วนผลตอบแทนจากจากสินทรัพย์กจ็ะมีค่าเพิ่มข้ึนหรอืลดลงไปในทางเดียวกันด้วย  
  6. อัตราส่วนมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพยจ์ านวน 9 
ธนาคาร คือ ธนาคารกรุงศรี อยุธยา ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารซีไอเอม็บีไทย ธนาคารกสิกรไทย 
ธนาคารเกียรตินาคิน ธนาคารกรงุไทย ธนาคารไทยพาณิชย์ บริษัททุนธนชาติจ ากัด และธนาคาร
ทหารไทย มีค่า Sig. เท่ากับ 0.000 0.000 0.013 0.000 0.000  0.000 0.000 0.000 0.027 
ตามล าดับ ซึง่น้อยกว่าระดบันัยส าคัญที่ 0.05 คือปฏิเสธ H0ยอมรบั H1 กล่าวคือ อัตราส่วนมูลค่า
ตลาดทางการ  บัญชีต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาหลกัทรพัย์ในตลาดหลกัทรัพย์ และจากค่า B= 
17.382  136.557 0.234 63.707 32.454 9.895 64.155 31.030 1.219 ตามล าดับ ซึ่งมเีครื่อง 
หมายเป็นบวก แสดงว่าอัตราส่วนมลูค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้นมีความสมัพันธ์กับราคาหลักทรัพย์
ในทิศทางเดียวกัน  นั่นคือ หากราคาหลักทรัพยเ์พิ่มข้ึนหรือลดลง อัตราส่วนมลูค่าตลาดทางการบัญชี
ต่อหุ้นก็จะมีค่าเพิม่ขึ้นหรือลดลงไปในทางเดียวกันด้วย 
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สรปุผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเป็นรายอัตราส่วนแต่ละธนาคาร 
 
ตารางที่ 4.9: สรปุผลการวิเคราะห์จ านวนธนาคารทีม่ีความสัมพันธ์กบัอัตราส่วนทางการเงิน 
 
           อัตราส่วนทางการเงิน                                         จ านวนธนาคารที่มีความสมัพันธ์กัน 
           1. อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย ์                                              6 
           2. อัตราส่วนก าไรสทุธิ                                                                   1 
           3. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น                                             5 
           4. อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้น                                                    1 
           5. อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร                                            5 
           6. อัตราส่วนมูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้น                                         9 
              
            จากผลสรปุพบว่าอัตราส่วนทีม่ีความสัมพันธ์กับธนาคารมากทีสุ่ดคือ อัตราส่วนมลูค่าตลาด
ทางการบัญชีต่อหุ้น ซึ่งมีความสัมพันธ์กันกับอัตราส่วนน้ีทกุธนาคาร  กล่าวคืออัตราส่วนมูลค่าตลาด
ทางการบัญชีต่อหุ้นสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์ของทุกธนาคารได้มากที่สุด 
 
ผลการวิเคราะห์คา่ Durbin Watson 
 
1. ธนาคารกรุงศรีอยุธยา BAY   
 
ตารางที่ 4.10: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารกรงุศรีอยุธยา BAY 
 

Model Summary 

 
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.994 หรือ 99.4% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้99.4% หรือร้อยละ 99.4 ส่วนร้อยละ

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.998 0.996 0.994 0.58663 1.923 



30 
 

0.60เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 1.923 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง du และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ความคลาดเคลื่อนที่เกิดข้ึนไมม่ี
ความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
2. ธนาคารกรุงเทพ BBL 
 
ตารางที่ 4.11: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารกรงุเทพ BBL 
 

Model Summary 

                
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี 
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.949 หรือ 94.9% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้94.9% หรือร้อยละ 94.9 ส่วนร้อยละ 
5.1 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 1.459 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง dl และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถหาข้อสรปุได้ ดังนั้นจะต้อง
เพิ่มข้อมลูของตัวแปรอสิระคือ ราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์ย้อนหลงั 1 ไตรมาส (T-1) และราคาปิด
ของตลาดหลักทรัพย์ยอ้นหลัง 2 ไตรมาส (T-2)  ค่าที่ได้พบว่า du>1.515>4-du ซึ่งหมายความว่า 
ความคลาดเคลื่อนทีเ่กิดข้ึนไม่มีความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
 
 
 
 
 
 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.982 0.965 0.949 8.74204 1.459 
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3. ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย CIMBT 
 
ตารางที่ 4.12: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารซีไอเอม็บีไทย CIMBT 
 

Model Summary 

            
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.890 หรือ 89.0% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้89.0% หรือร้อยละ 89.0 ส่วนร้อยละ 
11.0 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 2.530 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง du และ 4-dl ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถหาข้อสรปุได้ ถึงแม้ว่าจะท า
การเพิม่ข้อมลูโดยการน าราคาปิดของตลาดหลักทรัพยย์้อนหลงั 1 ไตรมาส (T-1) และ 2 ไตรมาส (T-
2) ก็ไม่สามารถหาข้อสรุปได ้
 
4. ธนาคารกสิกรไทย KBANK 
 
ตารางที่ 4.13: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารกสกิรไทย KBANK 
                                     

Model Summary 

                                                                             

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.962 0.925 0.890 0.19441 2.530 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.997 0.994 0.992 4.18029 2.084 
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 จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.992 หรือ 99.2% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้99.2% หรือร้อยละ 99.2 ส่วน ร้อยละ 
0.80 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อ  ทดสอบ
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ  2.084 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง du และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ความคลาดเคลื่อนที่เกิดข้ึนไมม่ี
ความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
5. ธนาคารเกียรตินาคิน KKP 
 
ตารางที่ 4.14: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารเกียรตินาคิน KKP 
                                    

Model Summary 

  
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี 
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.926 หรือ 92.6% หมายความถึง ตัว
แปรอสิระทั้ง 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรพัย์ได้ 92.6% หรือรอ้ยละ 92.6 ส่วนร้อยละ    
7.4 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ    
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 1.827 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง dl และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถหาข้อสรปุได้ ดังนั้นจะต้อง
เพิ่มข้อมลูของตัวแปรอสิระคือ ราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์ย้อนหลงั 1 ไตรมาส (T-1) และราคาปิด
ของตลาดหลักทรัพย์ยอ้นหลัง 2 ไตรมาส (T-2) ค่าที่ได้พบว่า du>2.377>4-du ซึ่งหมายความว่า 
ความคลาดเคลื่อนทีเ่กิดข้ึนไม่มีความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
 
 
 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.975 0.950 0.926 3.52318 1.827 
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6. ธนาคารกรุงไทย KTB 
 
ตารางที่ 4.15: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารกรงุไทย KTB 
                                       

Model Summary 

 
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.940 หรือ 94.0% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้94.0% หรือร้อยละ 94.0 ส่วน ร้อยละ
6.0 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 1.565 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง dl และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถหาข้อสรปุได้ ดังนั้นจะต้อง
เพิ่มข้อมลูของตัวแปรอสิระคือ ราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์ย้อนหลงั 1 ไตรมาส (T-1) และราคาปิด
ของตลาดหลักทรัพย์ยอ้นหลัง 2 ไตรมาส (T-2)  ค่าที่ได้พบว่า du>2.465>4-du ซึ่งหมายความว่า 
ความคลาดเคลื่อนทีเ่กิดข้ึนไม่มีความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
7. ธนาคารไทยพาณิชย์ SCB 
 
 ตารางที่ 4.16: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารไทยพาณิชย์ SCB 
                                     

Model Summary 

                              

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.979 0.959 0.940 1.20100 1.565 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.986 0.972 0.959 7.63433 2.108 
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 จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.959 หรือ 95.9% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้95.9% หรือร้อยละ 95.9 ส่วนร้อยละ    
4.1 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ     
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 2.108 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง du และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ความคลาดเคลื่อนที่เกิดข้ึนไมม่ี
ความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
8. บริษัททุนธนชาติ TCAP 
 
ตารางที่ 4.17: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson บริษัททุนธนชาติ TCAP 
                                    

Model Summary 

 
            จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอสิระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.898 หรือ 89.8% หมายความถึง  
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได ้89.8% หรือร้อยละ 89.8 ส่วนร้อยละ    
1.2 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบ    
ความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากับ 1.599 ซึ่งจากตาราง Durbin 
Watson เป็นค่าทีอ่ยู่ระหว่าง dl และ 4-du ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถ หาข้อสรุปได้ ดังนั้นจะต้อง
เพิ่มข้อมลูของตัวแปรอสิระคือ ราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์ย้อนหลงั 1 ไตรมาส (T-1) และค่าที่ได้
พบว่า du>1.83>4-du ซึ่งหมายความว่า ความคลาดเคลื่อนที่เกิดข้ึนไม่มีความสัมพันธ์กัน (No 
Autocorrelation) 
 
 
 
 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.964 0.930 0.898 2.89277 1.599 
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9. ธนาคารทหารไทย TMB 
 
ตารางที่ 4.18: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson ธนาคารทหารไทย TMB 
                                   

Model Summary 

                                                                           
 จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี 
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.995 หรือ 99.5% หมายความถึง ตัว
แปรอสิระทั้ง 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรพัย์ได้ 99.5% หรือรอ้ยละ 99.5ส่วน ร้อยละ 0.50
เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบ และค่า Durbin Watson เพื่อทดสอบความ 
คลาดเคลื่อนที่มีความสมัพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากบั 2.406 ซึ่งจากตาราง Durbin Watson 
เป็นค่าที่อยูร่ะหว่าง du และ 4-dl ดังนั้นจะตอ้งเพิ่มข้อมลูของตัวแปรอสิระคือ ราคาปิดของตลาด
หลักทรัพยย์้อนหลัง 1 ไตรมาส (T-1) และค่าที่ได้พบว่า du>1.79>4-du ซึ่งหมายความว่า 
ความคลาดเคลื่อนทีเ่กิดข้ึนไม่มีความสัมพันธ์กัน (No Autocorrelation) 
 
ตารางจากการวิธีสมการถดถอยแบบรวม 
 
ตารางที่ 4.19: ผลการวิเคราะห์ค่า Durbin Watson แบบรวม 
                                 
    Model Summary 

 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.998 0.996 0.995 0.04280 2.406 

Multiple R R Square Adjusted  R -
Square 

Standard Error  Durbin 
Watson 

0.7124 0.5075 0.4904 44.5797 0.415 



36 
 

 จากตารางข้างต้น แสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทัง้สิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า Adjusted R Square เท่ากับ 0.4904 หรือ 49.04% หมายความถึง 
ตัวแปรอิสระทัง้ 6 ตัวนี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ได้ 49.04 % หรือร้อย
ละ 49.04 ส่วนร้อยละ 50.96 เป็นผลมาจากตัวแปรอื่นๆที่ไม่ได้น ามาท าการทดสอบและค่า Durbin 
Watson เพื่อทดสอบความคลาดเคลื่อนทีม่ีความสัมพันธ์กัน (Autocorrelation) เท่ากบั 0.415 ซึ่ง
จากตาราง Durbin Watson เป็นค่าที่อยู่ระหว่าง 0และ dl ซึ่งหมายความว่า ไม่สามารถหาข้อสรปุได้ 
ดังนั้นจะต้องเพิม่ข้อมลูของตัวแปรอิสระคือ ราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์ยอ้นหลัง 1 ไตรมาส (T-1) 
และราคาปิดของตลาดหลกัทรพัย์ย้อนหลัง 2 ไตรมาส (T-2)  ค่าที่ได้พบว่า du<1.964<4-du ซึ่ง
หมายความว่า ความคลาดเคลื่อนทีเ่กิดข้ึนไม่มีความสมัพันธ์กัน (No Autocorrelation) โดยผู้วิจัย 
ได้ท าการตั้งสมมติฐานคือ 
                        H0: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษาไม่มีความสัมพันธ์กบัราคาหลักทรัพย์ 
                        H1: อัตราส่วนทางการเงินที่ศึกษามีความสัมพันธ์กบัราคาหลกัทรพัย์ 
 
ตารางที่ 4.20: ผลการวิเคราะห์ตาราง ANOVA 
                           

 ANOVA 
 

 SS Df Mean 
Square 

F Sig. 

Regression 354312.571 6 59052.095 29.714 0.000 
Residual 343811.064 173 1987.347   
Total 698123.634 179    

             
             จากตาราง 4.28 วิเคราะห์ได้ค่า F= 29.714 และค่า Sig. =0.000 ซึ่งน้อยกว่า 0.05 ดังนั้น
จึงปฏิเสธสมมติฐาน H0 นั่นคือ ยอมรับสมมติฐาน H1 ซึ่งหมายความว่า อัตราส่วนทางการเงินที่ศกึษา
อย่างน้อย 1 ตัว มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพยอ์ย่างมีนยัส าคัญ จึงได้ท าการทดสอบต่อไป ว่ามี
ตัวแปรอิสระใดและของธนาคารใดบ้างที่มีความสมัพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 
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ตาราง 4.21: ผลการวิเคราะห์วิธีสมการถดถอยแบบรวมธนาคาร 
 
             P = B0+B1ROA+B2NPM+B3ROE+B4DE+B5Fix+B6PBV 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
          
                
 
        
              จากตาราง 4.21 การทดสอบวิธีสมการถดถอยพบว่าค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient)  ซึ่ง
เป็นค่าที่บง่บอกความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ คือ อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรพัย์เท่ากับ 49.780   อัตราส่วนก าไรสุทธิเท่ากบั 1.026  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น 
เท่ากับ -0.24   อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นเท่ากับ -0.720  อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวร
เท่ากับ -4.963 และอัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบัญชีต่อหุ้นเท่ากบั 4.522  และเมื่อ
พิจารณาค่า t-statistic ที่ใช้ทดสอบความน่าจะเป็นของสมมติฐาน พบว่าอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรพัย์มีค่าเท่ากับ 4.995  อัตราส่วนก าไรสุทธิเท่ากับ 2.611 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น
เท่ากับ -0.199 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้นเท่ากับ -0.696  อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์ถาวร
เท่ากับ -5.350 และอัตราสว่นมูลค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบัญชีต่อหุ้นเท่ากบั 1.213  โดยค่า P-
Valueของอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้นมีค่าเท่ากับ 0.842  อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้ถือหุ้น
เท่ากับ 0.487  และอัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบัญชีต่อหุ้นเท่ากบั 0.226  ซึ่งมากกว่า

Variable Coefficient t-statistic Prob. 
Intercept -11.924 -0.667 0.506 
ROA % 49.780 4.995 0.000** 
Net Profit Margin %   1.026 2.611 0.010** 
ROE % -0.247 -0.199 0.842 
D/E เท่า -0.720 -0.697 0.487 
Fix Asset Turnover 
ครั้ง 

-4.963 -5.350 0.000** 

P/BV เท่า 4.522 1.213 0.227 
R-Square                                                     0.508 
Adjust R-Square                                           0.490 
Prob(F-Statistic)                                            0.000 
Dependent Variable: P 
  **ที่ระดบันัยส าคัญ 0.05 
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ระดับนัยส าคัญ 0.05 ดังนั้นจึงปฏิเสธ H1 ยอมรบั H0 หมาย ความว่า อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้
ถือหุ้น อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นและอัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชีต่อหุ้นไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาตลาดหลักทรัพยร์ะดบันัยส าคัญทางสถิติ 0.05 แต่ค่า P-Value ของอัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพยม์ีค่าเท่ากับ0.000  อัตราส่วนก าไรสุทธิเท่ากบั 0.010 และอัตราส่วน
หมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรเท่ากับ 0.000 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส าคัญ 0.05 จึงปฏิเสธ H0ยอมรบั H1 

กล่าวคือ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนก าไรสุทธิและอัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์
ถาวรมีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดหลกัทรัพย์ทีร่ะดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05  
 
 

 



 
 

บทท่ี 5 

สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

 

          จากงานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินทั้ง 6 
อัตราส่วนกบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ในกลุ่มธนาคารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยใช้ข้อมูลงบการเงินตั้งแต่รายไตรมาสที่ 1-4 ปี พ.ศ. 2552-2556 ซึ่งประกอบด้วย 9 ธนาคาร
ที่มีข้อมลูงบการเงินครบถ้วน จึงน่าจะเป็นประโยชน์ต่อผูท้ี่ตอ้งการจะลงทุนและผู้ที่ต้องการใช้งบ
การเงินว่าอัตราส่วนทางการเงินใดบ้างทีส่ามารถอธิบายราคาหลักทรัพย์ในกลุม่ธนาคารได้ เพื่อให้นัก
ลงทุนไดน้ าไปใช้เป็นข้อมลูในการวิเคราะห์และเพื่อใช้ในการลงทุน จงึเป็นทีม่าของการวิจัยในครั้งนี้ 
 
5.1 สรุปผลการวิจัย         
      
ตารางที่ 5.1: สรุปตารางความสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาตลาดของหลักทรัพย์    
                 ของหลักทรัพย์ของแต่ละธนาคาร               

 + หรือ – = ทิศทางของความสัมพันธ์ที่ระดบันัยส าคัญ 0.05 
 
                จากตารางของการทดสอบวิธีสมการถดถอยอตัราส่วนที่มีความสัมพันธ์กบัราคาตลาด
หลักทรัพย์ของธนาคารกรุงศรอียุธยา ได้แก่ ROA, ROE, FAT และ P/BV

 ROA NPM ROE D/E FAT P/BV 
BAY _  +  + + 
BBL     + + 
CIMBT    _  + 
KBANK _    + + 
KKP _  +   + 
KTB  +   + + 
SCB _  +   + 
TCAP _  +   + 
TMB +  _  + + 
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            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารกรงุเทพ ได้แก่ FAT และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารซีไอเอ็มบีไทย ได้แก่ D/E และ P/BV ซึ่ง D/E มี
ความสัมพันธ์กับการเปลี่ยนแปลงกบัราคามากที่สุด โดยมีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม 
สอดคล้องกบังานวิจัยของ จุฑามาศ นันต๊ะราช (2551) 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารกสิกรไทย ได้แก่ ROA, FAT และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารเกียรตินาคิน ได้แก่ ROA, ROW และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารกรงุไทย ได้แก่ NPM, FAT และ P/BV ซึ่งสอดคล้อง
กับงานวิจัยของ นัจษร วุฒิพงศาธร (2553) กล่าวไว้ว่าปัจจยัที่ส่งผลต่อราคาหลักทรัพยม์ากทีสุ่ดคือ 
NPM และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารไทยพาณิชย์ ได้แก่ ROA, ROE และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของบริษัททุนธนชาติ ได้แก่ ROA, ROE และ P/BV 
            อัตราส่วนที่มีความสมัพันธ์ของธนาคารทหารไทย ได้แก่ ROA, ROE, FAT และ P/BV 
    จากผลการวิจัยครัง้นี้จากวิธีสมการถดถอยแบบรวมพบว่า อตัราส่วนที่มีความสัมพันธ์กบั
การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มธนาคารมี 3 อัตราส่วน ได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนจาก
สินทรพัย์ อัตราส่วนก าไรสทุธิ และอัตราหมุนเวียนสินทรัพยถ์าวร โดยที่อัตราส่วน 2 อัตราส่วนแรก
นั้นมีความสัมพันธ์เชิงบวกกบัราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญในทิศทางเดียวกัน หมายความว่าถ้า
อัตราส่วนน้ีมีค่าเพิ่มมากขึ้น ราคาหลกัทรพัย์จะสูงข้ึนตามไปในทิศทางเดียวกัน  ส่วนอัตราส่วน
หมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรนั้นมีความสมัพันธ์เชิงลบกบัราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญและจะมทีิศทาง
ที่ตรงกันข้ามหมายถึง ถ้าอัตราส่วนน้ีมีค่าเพิ่มมากขึ้น ราคาหลักทรัพยจ์ะมีค่าลดลง อย่างไรก็ตามยังมี
อัตราส่วนบางตัวและราคาตลาดไม่สมัพันธ์กัน อาจเนื่องมาจากมปีัจจัยต่างๆ เกี่ยวข้องกับธุรกจิ 
 
5.2 การอภิปรายผล 
 1. อัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถในการท าก าไร (Profitability) แสดงถึงการใช้
สินทรพัย์ ว่าให้ผลตอบแทนมากน้อยอย่างไร หากมีค่าสูง แสดงว่า กิจการนี้มีการใช้สินทรัพย์คุ้มค่า 
ควบคุมต้นทุนได้ต่ า และท าให้มีความมัง่ค่ังและเพิม่มลูค่าของกิจการข้ึนด้วย 

1.1 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ในงานวิจัยครั้งนีส้ามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์
ได้ และมีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปในทศิทางเดียวกัน 

1.2 อัตราส่วนก าไรสุทธิในงานวิจัยครัง้นี้สามารถใช้อธิบายราคาหลักทรัพย์ได้และมี
ความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ไปในทิศทางเดียวกัน 
           1.3 อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น งานวิจยัน้ี อัตราส่วนน้ีไม่มีความสมัพันธ์กับราคา
หลักทรัพย ์           
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  2. อัตราส่วนที่แสดงถึงความสามารถในการช าระหนี้ของกิจการ (Debt of Liverage 
Ratio) หากมีค่าต่ า แสดงว่ากิจการนั้นๆ มีความเสี่ยงต่ าและกิจการมีความมั่นคงสูง 
           2.1 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น งานวิจัยนี้ อัตราส่วนน้ีไม่มีความสมัพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์    
 3. อัตราส่วนที่แสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio) แสดงให้เห็นถึง
ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ถาวร หากมีค่าสงูแสดงใหเ้หน็ว่า สินทรัพย์ถาวรได้มีการใช้อย่างคุ้มค่า 

3.1 อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวร จากผลการทดสอบครั้งนี้พบว่าอัตราส่วนน้ีสามารถ
ใช้อธิบายราคาหลักทรพัย์ได้และมีความสัมพันธ์กบัราคาตลาดของหลกัทรัพย์ไปในทิศทางตรงกันข้าม 
  4. อัตราส่วนวัดมูลค่าตลาด (Market Value Ratio) แสดงให้เห็นถึงการประเมินสถานะ
ของกิจการว่ามีความมั่นคงเพียงใด ถ้าอัตราส่วนน้ีต่ ากว่าค่าที่เหมาะสม นักลงทุนจะมองว่าธุรกิจนี้
สามารถสร้างก าไรในอนาคตได้น้อยหรืออาจไม่เช่ือถือในความสามารถของผูบ้รหิาร 
           4.1 อัตราส่วนมลูค่าทางการบัญชีต่อหุ้น ผลการทดสอบครั้งนี้พบว่าอัตราส่วนน้ีไมม่ี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย ์
 
5.3 ข้อเสนอแนะท่ีได้จากการวิจัย 
        1. อัตราส่วนทางการเงินทีม่ีความสัมพันธ์กบัการเปลี่ยนแปลงราคาตลาดหลักทรัพย์ของ
กลุ่มธนาคารโดยพจิารณาหาค่าสัมประสทิธ์ิสหสัมพันธ์ (Pearson Correlation Coefficient) 
อัตราส่วนทีม่ีนัยส าคัญมี 4 อัตราส่วน คือ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์ อัตราส่วนก าไรสทุธิ 
และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น โดยมีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกัน แต่อัตราหนี้สินต่อ
ส่วนผู้ถือหุ้นมีความสัมพันธ์ในทิศทางที่ตรงข้ามกัน ซึ่งแตกต่างจาก วิธีสมการถดถอย (Regression 
Analysis) มีอัตราส่วนที่มีนัยส าคัญ 3 อัตราส่วน คือ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์และอัตราก าไร
สุทธิ โดยมีความสัมพันธ์ไปในทิศทางเดียวกัน แต่อัตราหมุนเวียนสินทรัพย์ถาวรมีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางตรงกันข้าม 
 2. การวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินช่วยให้นักลงทุนทราบข้อมูลเพียงส่วนหนึ่งเท่านั้น แต่
อาจมีอทิธิพลมาจากปัจจัยภายนอกทั้งในและต่างประเทศหลายด้านด้วยกัน เช่น สภาวะเศรษฐกิจ 
การเมือง อัตราแลกเปลี่ยน นโยบายการเงิน ฯลฯ ผู้ทีจ่ะลงทุนควรพิจารณาข้อมูลหลายๆ ด้าน
ประกอบการตัดสินใจในการลงทุนได้มากยิ่งข้ึน 
 
5.4 งานวิจัยท่ีเกี่ยวเนื่องในอนาคต 
 1. เนื่องจากงานวิจัยน้ีมีช่วงระยะเวลาค่อนข้างสั้น และงบการเงินไม่ครบถ้วนทุกธนาคาร 
การท าวิจัยในอนาคตอาจจะให้ช่วงระยะเวลาการศึกษาให้กว้างขึ้น หรือทดสอบในช่วงระยะเวลาอื่นๆ 
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            2. งานวิจัยในอนาคตภายหน้า สามารถค้นคว้าและรวบรวมข้อมูลทางการเงินย้อนหลัง
ได้มากข้ึน และวิเคราะหอ์ัตราส่วนเพิ่มมากขึ้น ซึ่งจะท าให้กลุ่มตัวอย่างในการวิเคราะห์มากขึ้นและจะ
ส่งผลให้การวิจัยแม่นย าและชัดเจนย่ิงข้ึน 
            3. การวิจัยในครั้งนีเ้ป็นการศึกษาอัตราส่วนทางการเงินที่อธิบายถึงความสัมพันธ์ได้เพียง
บางอัตราส่วน ซึ่งงานวิจัยในอนาคตผู้วิจัยสามารถน าปัจจัยที่มีผลกระทบต่อราคาหลักทรพัย์อื่นๆ
เพิ่มเตมิจากการใช้อัตราส่วนเหล่าน้ี เช่น อัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ยนโยบายการเงินต่างๆ รวมถงึ 
เศรษฐกจิ และการเมอืงในประเทศและต่างประเทศ มาใช้พิจารณาประกอบกัน เพือ่ให้ได้ผลการวิจัย
ที่ครบถ้วนมากข้ึน 
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ธนาคารกรุงศรอียุธยาจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

BAY 2552 1 0.79 8.49 5.91 7.52 3.19 0.62 8.75 
  2 0.75 13.44 5.52 7.26 3.23 1.02 14.5 
  3 0.96 16.39 6.64 7.31 3.1 1.34 19.2 
  4 1.07 11.48 7.5 7.44 3.18 1.51 22.5 
 2553 1 1.26 12.6 8.52 7.69 3.51 1.39 21.2 
  2 1.4 13.26 8.83 7.88 3.71 1.26 19.6 
  3 1.49 13.41 8.79 7.28 3.79 1.6 25.25 
  4 1.5 12.43 9.19 7.79 3.9 1.61 25.75 
 2554 1 1.57 16.48 9.81 7.72 4.01 1.52 24.8 
  2 1.6 16.78 10.56 8.08 4.13 1.61 27.5 
  3 1.75 15.67 11.15 8.04 4.24 1.21 20 
  4 1.72 2.51 9.2 8.25 4.16 1.32 22 
 2555 1 1.75 17.4 9.61 8.2 4.34 1.6 27 
  2 1.73 17.77 10.19 8.6 4.51 1.69 29.5 
  3 1.79 17.59 10.8 8.53 4.6 1.76 31.25 
  4 1.88 17.01 13.55 8.46 4.68 1.81 32.5 
 2556 1 1.88 18.12 13.63 8.38 4.87 1.86 34.75 
  2 1.72 13.24 12.84 8.46 4.68 1.84 35.5 
  3 1.71 16.36 12.76 8.52 4.86 1.92 37.75 
  4 1.41 4.04 10.11 8.72 4.89 1.54 30.5 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
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ธนาคารกรุงเทพจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 
 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

BBL 2552 1 1.68 21.27 11.17 8.77 3.27 0.81 74.5 
  2 1.64 22.13 11.06 8.66 3.19 1.16 108 
  3 1.72 23.95 11.17 8.02 3.04 1.27 121 
  4 1.7 28.18 11.17 8 2.89 1.16 116 
 2553 1 1.76 27.37 11.42 7.71 2.9 1.28 131.5 
  2 1.85 31.8 11.99 7.32 2.52 1.16 125 
  3 1.95 27.69 12.13 7.22 2.6 1.37 156 
  4 1.95 22.38 11.51 7.45 2.75 1.26 147 
 2554 1 1.96 25.6 11.32 7.41 2.89 1.42 172 
  2 1.99 27.67 11.3 7.51 2.7 1.27 158 
  3 2.07 25.88 11.8 7.62 2.93 1.14 141 
  4 1.68 20.34 11.53 7.64 3.07 1.25 153.5 
 2555 1 1.69 26.87 11.82 7.72 3.26 1.45 185 
  2 1.7 28.34 12.41 7.69 3.41 1.44 191.5 
  3 1.61 24.78 12.4 8.04 3.52 1.46 194 
  4 1.78 24.94 12.77 7.84 3.66 1.43 195.5 
 2556 1 1.76 27.29 12.62 7.55 3.81 1.58 227 
  2 1.83 20.93 13.15 7.74 3.93 1.37 204 
  3 1.8 26.82 13.32 7.63 4.01 1.32 196 
  4 1.79 22.59 12.61 7.77 4.09 1.19 178 
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ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 
จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 

 

หลักทรัพย์ ป ี Q ROA
% 

NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIXASSET 
TURNOVER   

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price 

CIMBT 2552 1 -0.40 -9.9 -2.56 22.92 3.02 1.98 0.61 
  2 -0.26 -10.7 -8.69 19.62 2.8 2.92 1.22 
  3 -0.65 21.16 -15.87 15.22 2.62 3.16 1.28 

  4 0.03 2.17 0.03 16.81 2.44 4.53 1.96 
 2553 1 0.42 16.4 7.69 13.33 2.62 4.78 2.09 
  2 0.83 20.84 15.25 14.02 2.48 5.98 2.73 
  3 0.65 9.06 11.99 13.81 2.44 6.63 3.02 
  4 0.51 -3.2 0.51 10.84 2.54 5.83 2.75 
 2554 1 0.54 13.32 7.68 10.55 2.82 4.35 2.71 
  2 0.46 11.28 6.53 11.21 3.01 4.15 2.54 
  3 0.56 11.94 7.53 12.13 3.21 3.25 2.02 
  4 0.89 11.82 0.89 11.61 3.37 3.89 2.47 
 2555 1 0.94 12.28 10.93 11.65 3.48 3.53 2.47 
  2 0.72 1.11 9.02 11.94 3.63 3.14 2.25 
  3 1.11 24.42 11.92 8.41 4.09 3.29 2.14 
  4 0.87 5.12 0.87 9.23 3.46 2.7 2.5 
 2556 1 0.86 9.79 8.99 8.98 3.58 2.63 2.46 
  2 0.97 7.02 10.12 9.51 3.9 1.98 1.96 
  3 0.6 11.35 5.48 10.5 3.76 2.14 2.12 
  4 0.58 10.49 0.58 11.81 4.4 1.86 1.88 
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ธนาคารกสิกรไทยจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 
 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

KBANK 2552 1 1.83 17.94 13.18 9.35 3.02 0.94 44.75 
  2 1.81 18.73 12.72 9.18 2.85 1.35 66.25 
  3 1.71 18.74 12.27 9.41 2.74 1.69 82.5 

  4 1.59 16.04 12.58 9.97 2.48 1.71 85 
 2553 1 1.7 15.5 12.58 10.02 2.63 1.88 96.5 
  2 1.91 15.65 13.49 10.27 2.9 1.69 90.75 
  3 2.05 16.75 14.17 9.88 3.17 2.18 117 
  4 2.09 18.38 15.54 10.42 3.14 2.26 125.5 
 2554 1 2.13 18.25 16.19 10.82 3.27 2.25 127 
  2 2.34 19.66 17.94 10.6 3.44 2.09 123 
  3 2.47 19.41 19.11 10.8 3.71 1.95 117 
  4 2.45 7.95 16.72 10.05 3.83 1.95 122 

 2555 1 2.46 27.5 17.67 10.13 3.74 2.38 154 
  2 2.52 17.41 18.61 10.02 4.14 2.34 162 
  3 2.45 20.05 18.64 10.15 4.3 2.57 182.5 
  4 2.58 16.92 20.76 10.15 4.49 2.59 193.5 
 2556 1 2.52 20.76 20.12 9.68 4.79 2.69 208 
  2 2.57 21.61 20.52 10.03 4.77 2.33 191 
  3 2.56 20.62 20.37 9.63 4.87 2.09 175 
  4 2.58 18.17 20.45 9.36 5.01 1.79 156 
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ธนาคารเกียรตินาคินจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 
จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

KKP 2552 1 1.82 17.46 9.84 5.61 0.99 0.32 10.6 
  2 2.06 26.59 11.53 6.02 14.09 0.5 16.5 
  3 2.21 27.61 11.99 5.98 13.86 0.71 25.5 

  4 2.56 16.6 12.72 6.11 14.06 0.76 23.7 
 2553 1 3.05 30.33 14.64 5.79 0.09 0.8 27.5 
  2 3.15 26.99 15.34 5.59 14.87 0.78 27.25 
  3 3.05 24.94 14.91 5.47 14.85 1.11 39 
  4 3.03 13.2 14.72 5.85 15.1 1.07 39 
 2554 1 2.71 19.76 12.62 5.82 0.09 1.08 35.25 

  2 2.52 20.38 12.24 6.75 15.4 0.93 33 
  3 2.45 21.22 12.41 7.23 15.83 0.82 28.75 
  4 2.07 17.93 13.03 7.14 15.59 0.91 32 
 2555 1 1.83 15.66 12.06 7.27 0.08 1.01 37 
  2 1.64 17.78 12.63 8.15 17.52 0.94 36 

  3 1.49 19.12 10.77 6.54 14.44 1.57 46.25 
  4 1.91 20.01 12.09 6.07 16.01 1.21 48.5 
 2556 1 2.14 22.91 13.59 6.14 0.09 1.75 69 
  2 2.21 21.85 15.1 6.59 19.5 1.3 53 
  3 2.18 19.96 13.26 6.28 15.86 1.05 42.5 

  4 2.24 19.12 13.02 6.12 16.25 0.92 37.25 
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ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 
จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 
 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

KTB 2552 1 0.98 14.11 10.31 12.27 3.28 0.49 4.27 
  2 1.07 14.83 11.31 12.92 3.47 0.93 8.23 
  3 1.16 23.06 11.21 12.28 3.42 0.97 8.51 

  4 1.23 15.75 11.28 12.72 3.28 1.01 9.27 
 2553 1 1.15 16.59 11.4 13.65 3.32 1.21 11.48 
  2 1.17 18.17 12.18 13.16 3.4 1.22 11.85 
  3 1.2 24.21 12.23 13.17 3.51 1.64 15.99 
  4 1.24 16.46 12.52 13.01 3.62 1.58 16.28 
 2554 1 1.3 23.93 14.53 14.97 3.86 1.64 17.31 
  2 1.52 22.32 16.13 14.17 4.07 1.72 17.69 

  3 1.5 20.41 15.88 14.28 4.37 1.41 14.49 
  4 1.22 3.03 13.32 14.14 4.29 1.33 14.02 
 2555 1 1.17 23.13 13.85 14.61 4.54 1.51 16.46 
  2 1.3 24.75 15.46 14.58 4.63 1.32 15.15 
  3 1.44 28.24 17.46 14.69 4.82 1.86 18.3 
  4 1.49 2.7 15.17 11.5 4.81 1.91 19.6 

 2556 1 1.5 26.84 15.66 11.21 4.99 1.94 25 
  2 1.42 19.91 15.07 11.41 4.86 1.48 20.3 
  3 1.35 26.39 14.5 11.18 4.93 1.41 19.2 
  4 17.5 29.03 17.56 11.2 5.01 1.16 16.5 
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ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 

 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

SCB 2552 1 2.23 26.33 16.15 8.98 3.17 1.46 54.5 
  2 2.17 25.13 15.98 8.99 3.16 1.89 73.25 
  3 2.21 25.69 15.55 8.55 3.14 2.22 85 

  4 2.2 24.41 15.48 8.17 2.87 2.17 86.75 
 2553 1 2.22 30.89 15.42 7.83 2.89 2.22 92 
  2 2.29 27.03 15.71 7.67 2.87 1.86 81.25 
  3 2.35 28.89 16.06 8.09 2.96 2.41 103.5 
  4 2.45 25.57 16.39 8.56 3.07 2.35 103.5 
 2554 1 2.85 49.17 19.21 8.19 3 2.38 108 
  2 3.06 25.58 21.05 8.67 3.41 2.18 111 

  3 3.05 22.54 21.71 9.02 3.88 2.07 106 
  4 2.83 18.04 21.33 9.1 4.19 2.23 116.5 
 2555 1 2.51 25.82 18.13 8.99 4.26 2.62 143.5 
  2 2.49 24.28 19.04 9.2 4.55 2.54 147 
  3 2.38 22.83 19.35 9.52 4.75 2.88 168.5 
  4 2.47 67.91 19.94 9.42 3.99 2.99 181.5 

 2556 1 2.5 33.05 20.23 9.36 4.01 2.81 180 
   2 2.57 31.34 21.34 9.68 3.98 2.56 172 
  3 2.6 23.5 21.85 9.29 4.79 2.2 148 
  4 2.61 91.52 21.66 9.28 4.66 2.07 143.5 
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บริษัททุนธนชาติจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 
 

 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

TCAP 2552 1 1.5 13.06 9.2 13.77 19.12 0.46 9.6 
  2 2.62 13.76 19.95 11.89 16.71 0.62 13.7 

  3 2.52 7.9 16.84 11.49 18.17 0.76 17.4 
  4 2.21 11.26 15.33 12.38 18.33 0.91 22.1 
 2553 1 2.86 13.38 15.34 11.25 17.39 0.95 24.8 

  2 2.02 9.52 15.52 23 7.99 1.06 29 
  3 2.26 10.06 16.45 22.29 8.56 1.57 41.25 
  4 2.26 8.83 16.25 22.45 9.61 1.32 36 

 2554 1 2.34 8.95 15.32 21.98 10.37 1.15 32.5 
  2 1.68 11.85 16.12 21.53 6.32 1.01 28.5 
  3 1.52 9.38 15.2 22.04 6.21 0.95 27.25 

  4 1.34 6.84 13.46 21.42 6.03 0.92 26.75 
 2555 1 1.29 7.85 13.41 21.02 6.39 1.12 33.5 
  2 1.32 11.21 13.44 21.03 6.74 0.93 28.75 
  3 1.26 7.72 12.98 21.21 6.97 1.19 37.75 

  4 1.27 8.05 13.53 21.98 7.36 1.17 37.75 
 2556 1 1.37 11.57 14.69 20.68 7.7 1.33 44.5 
  2 2.01 21.46 20.19 10.8 8.31 1.02 38.5 

  3 2.05 9.51 20.74 20.43 8.33 0..9 0.44 
  4 2.02 8.91 20.48 20.17 8.33 0.85 0.86 
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ธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน) รายไตรมาสปี พ.ศ.2552-2556 

 

จ านวน 20 ไตรมาส = 20 n 
 
 
 

 

หลักทรัพย ์ ป ี Q ROA% NET 
PROFIT 
MARGIN 

% 

ROE% D/E 
เท่า 

FIX ASSET 
TURNOVER 

ต่อครั้ง 

P/BV  
เท่า 

Stock 
price  

TMB 2552 1 -0.1 5.4 -1.6 12.05 2.59 0.43 0.44 
  2 -0.24 4.22 -3.29 11.36 2.7 0.81 0.86 
  3 -0.45 8.21 -5.56 10.83 2.37 1.13 1.19 

  4 0.37 10.09 4.44 10.52 2.22 1.16 1.24 
 2553 1 0.41 12.43 4.93 10.7 2.09 1.29 1.4 
  2 0.51 15.2 5.93 10.08 1.91 1.29 1.42 
  3 0.55 13.19 6.38 10.45 1.91 2.2 2.46 
  4 0.57 12.57 6.6 10.84 1.89 2.08 2.36 
 2554 1 0.6 15.93 7.36 11.82 2.03 2.06 2.36 
  2 0.65 15.4 7.87 12.51 2.2 1.75 2 
  3 0.64 8.58 7.71 11.87 2.5 1.24 1.43 
  4 0.62 10.71 7.87 12.77 2.68 1.35 1.58 

 2555 1 0.59 11.35 7.66 12.41 2.88 1.48 1.77 
  2 0.6 13.92 7.75 11.72 3 1.24 1.52 
  3 0.72 15 8.89 11.17 3.33 1.49 1.82 
  4 0.23 -19.92 3.03 12.28 3.26 1.48 1.86 
 2556 1 0.4 18.08 4.25 11.45 3.35 2.066 2.54 
   2   0.27 2.43 2.48 11.28 3.47 1.65 2.54 

   3 0.39 17.55 3.17 11.35 3.83 1.94 2.58 
  4 0.95 15.24 9.95 11.4 3.74 1.5 2.06 
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ธนาคารกรุงศรอียุธยาจ ากัด (มหาชน) BAY 
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ธนาคารกรุงเทพจ ากัด ( มหาชน) BBL 
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ธนาคารซีไอเอ็มบีไทยจ ากัด (มหาชน) CIMBT 
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ธนาคารกสิกรไทยจ ากัด (มหาชน) KBANK 
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ธนาคารเกียรตินาคินจ ากัด (มหาชน) KKP 
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ธนาคารกรุงไทยจ ากัด (มหาชน) KTB 
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ธนาคารไทยพาณิชย์จ ากัด (มหาชน) SCB 
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บริษัททุนธนชาติจ ากัด (มหาชน)TCAP 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



63 
 

ธนาคารทหารไทยจ ากัด (มหาชน) TMB 
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แบบรวม 
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Regression 

 

ธนาคารกรงุศรีอยุธยาจ ากดั (มหาชน) BAY 
 

Variables Entered/Removed
a
 

 

 
 

         

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 a. Dependent Variable: stock price 
 
 b. All requested variables entered. 

 
 
 

Model Summary
b

 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1     .998
a
       .996            .994         .586632           1.923 

 

a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROA ROE, FIXASSETTURNOVERครง                   

b. Dependent Variable: stock price 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Model Variables 

Entered 

    Variables 

    Removed 
 

 Method 

  

1          

 

  PBV เท่า,   
NETPROFITM 

ARGIN, 

  DE เท่า,ROA, 
ROE, 

FIXASSETTUR 

NOVERครงb 

 
 
 
 

. 

 
 
 
 

    Enter 
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ANOVA
a
 

 
 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

1007.129 

4.474 

1011.603 

6 

13 

19 

167.855 

.344 

487.755 .000
b
 

  

a. Dependent Variable: stock price 

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROA ROE, FIXASSETTURNOVERครง 

 

Coefficients
a
 

 

 
 a. Dependent Variable: stock price 
 

 
Residuals Statistics

a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

8.10369 

-.916819 

-2.388 

-1.563 

36.72307 

1.026929 

1.543 

1.751 

25.49000 

.000000 

.000 

.000 

7.280577 

.485245 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

 a. Dependent Variable: stock price 

 

 

 

 

 
 
 

Model 

 
 Unstandardized Coefficients 

 Standardized 

   Coefficients 

 
 
      t         
       
t 

 
 
   Sig. 

B Std. Error Beta 

1               1.    (Constant) ROA      

                         NETPROFITMAGIN          

                         ROE                                    

    

                         DE เท่า                                         

                         FIXASSETTURNOVERครง  

                         PBV เท่า 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

      -18.950 

        -5.698 

-.047 
         
            .546 
          
            .512 

 
          4.421 

 
       17.382 
 

4.168 

       .909 

.038 
 

.173 
 

.802 
 

.910 
      
       .756 

 

      -.273 

 -.028 
 

         .175 
 

.034 
 

         .369 

 
         .750 

-4.547 

-6.270 

-1.246 
 

3.161 
 

     .638 
 
    4.858 
 
  22.997 

     .001                                          
    
     .000 
     .235 
 

     .008 
    
     .535 
 
     .000 
 
     .000 
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ธนาคารกรงุเทพจ ากดั (มหาชน) BBL 
. 

Variables Entered/Removed
a
 

 
 

 

 

 

 

 

   
a. Dependent Variable: stock price 

   
b. All requested variables entered. 
 
 
 

Model Summary
b

 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .982
a
 .965 .949 8.742043 1.459 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROE, FIXASSETTURNOVERครง 

b. Dependent Variable: stock price 

 

 

                                                                     ANOVA
a
 

 
 

 
Model 

Sum of 
Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 
                 Residual 

               Total 

27297.234 
993.503 
28290.738 

6 
13 
19 

4549.539 
76.423 

59.531 .000
b
 

 

a. Dependent Variable: stock 

 

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROE, FIXASSETTURNOVERครง 
 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
ROA, 

NETPROFITM 

ARGIN, ROE, 

  DE เทา 
FIXASSETTURN
OVER ครง b 

 

 
 

 
. 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 
 
 

Model 

 
Unstandardized  Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 

B Std. Error        Beta 

1            (Constant) ROA     

  NETPROFITMARGIN    

  ROE 

  DE เทา      

  FIXASSETTURNOVER ครง 

  PBV เทา 

                 

 

-101.066 

30.107 

-.355 

6.579 

-19.498 
 

34.625 

 
          136.557 

164.852 

24.536 

.876 

6.917 

11.830 
 

10.936 

 
           18.376 

 

 
        .101 

       -.028 

        .120 

       -.198 

  
        .431 

 
        .590 

-.613 

1.227 

-.406 

.951 

-1.648 
 

3.166 

 
       7.431 

.550 

.242 

.691 

.359 

.123 
 

.007 

 
          .000 

 

 a. Dependent Variable: stock 

 

Residuals Statistics
a
 

 

 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

68.26830 

-16.996168 

-2.386 

-1.944 

225.71013 

14.170251 

1.767 

1.621 

158.72500 

.000000 

.000 

.000 

37.903780 

7.231157 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

       

 a. Dependent Variable: stock 
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ธนาคารซีไอเอม็บไีทยจ ากัด (มหาชน) CIMBT 

           

          Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

   
 

 
a. Dependent Variable: stock price 

   
 b. All requested variables entered. 
 
 

Model Summary
b

 
 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .962
a
 .925 .890 .194412 2.530 

 

a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, ROE, FIXASSETTURNOVERครง, ROA 

 

b. Dependent Variable: stock price 

 

                                                                 

                                                                       ANOVA
a
 

 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

6.019 

.491 

6.511 

6 

13 

19 

1.003 

.038 

26.544 .000
b
 

 

a. Dependent Variable: stock price 

   

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, ROE, FIXASSETTURNOVERครง, ROA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 
 

Method 

    PBV เทา 
ROA, 

NETPROFITM 

ARGIN, ROE, 

  DE เทา 
FIXASSETTURN
OVER ครง b 
ROA 

b 

 

 
 

 
. 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 

 
 

 
Model 

 
Unstandardized Coefficients 

Standardized    
Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 
B Std. Error      Beta 

1              1.  (Constant) ROA    

                      NETPROFITMARGIN  

                      ROE 

      

       DE เทา 

       FIXASSETTURNOVERครง        

      PBV เทา 

        2.807 

          .311 

        -.009 

         .003 

        -.102 
 
        -.096 

 
        .234 

1.016 

.326 

.006 

.013 

.023 
 

.226 

 
            .082 

 

 
              .238        

             -.142 

              .038 

             -.633 
 
             -.098 
 
              .552 

     2.762 

      .953 

   -1.391 

      .219 

   -4.347 
 
     -.426 

 
    2.860 

         .016 

         .358 

         .188 

         .830 

         .001 
 
         .677 

 
         .013 

 
a. Dependent Variable: stock price 

 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

.71782 

-.350868 

-2.560 

-1.805 

3.01227 

.173166 

1.516 

.891 

2.15900 

.000000 

.000 

.000 

.562861 

.160812 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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ธนาคารกสกิรไทยจ ากดั (มหาชน) KBANK 
 

              Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

   
 

a. Dependent Variable: stock price 

   
 b. All requested variables entered. 

 

Model Summary
b

 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .997
a
 .994 .992 4.180287 2.084 

 

a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROA, FIXASSETTURNOVERครง, ROE 

 

b. Dependent Variable: stock price 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
 NETPROFITM 

ARGIN, 

  DE เทา,ROA 
FIXASSETTURN
OVER ครง  
ROE

 b 

 

 
 

 
. 

 
 

 
   Enter 
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ANOVA
a
 

 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

39404.737 

227.172 

39631.909 

6 

13 

19 

6567.456 

17.475 

375.824 .000
b
 

 
a. Dependent Variable: stock price 

   

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROA, FIXASSETTURNOVERครง, ROE 

 

Coefficients
a
 

 
 

 
 
 

Model 

 
Unstandardized Coefficients 

  Standardized 

   Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 
     Sig. 

B Std. Error        Beta 

     (Constant) ROA   

      NETPROFITMARGIN   

    ROE 

 

      DE เทา 

                         FIXASSETTURNOVEครง 

                     PBV เทา 

      -78.702 

      -39.696 

           .210 

         1.886 

          -.698 
 
       38.095 

 
       63.707 

44.518 

11.129 

.313 

2.194 

4.987 
 

7.885 

 
            3.564 

 
    
             -.303 
              .017 

              .129 

             -.007 
 
              .685 

 
              .604 

     -1.768 

     -3.567 

.670 

.860 

-.140 
 
      4.831 

 
17.874 

     .101 

     .003 

     .514 

     .406 

     .891 
 

     .000 

 
     .000 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

45.68197 

-5.906468 

-1.873 

-1.413 

210.65601 

5.573421 

1.750 

1.333 

130.96250 

.000000 

.000 

.000 

45.540460 

3.457808 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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ธนาคารเกียรตินาคินจ ากัด (มหาชน) KKP 
 
                 Variables Entered/Removed

a
 

 

 

 

 

   
 
  
 

 
a. Dependent Variable: stock price 

   
 b. All requested variables entered. 

 

Model Summary
b

 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .975
a
 .950 .926 3.523175 1.827 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเทา, FIXASSETTURNOVER ครง, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เทา, ROE 

 

b. Dependent Variable: stock price 

 

ANOVA
a
 

 
 

 

 
Model 

Sum of 

Squares 
 

df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

3046.896 

161.366 

3208.262 

6 

13 

19 

507.816 

12.413 

40.911 .000
b
 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, FIXASSETTURNOVER ครง, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เท่า, ROE 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
FIXASSETTURN
OVER ครง  

   ROA 
NETPROFITM 

ARGIN, 

  DE เทา,ROE 
b 

 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 
 
 

Model 

 
 Unstandardized Coefficients 

Standardized 

  Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 

B Std. Error      Beta 

1  (Constant) ROA      

    NETPROFITMARGIN     

      ROE 

      

     DE เทา     

     FIXASSETTURNOVER ครง 

   PBV เทา   

   

   

      -8.213 

      -7.986 

        -.161 

       3.236 

      -1.156 

         
        -.065 

 
      32.454 

       13.738 

         3.562 

           .209 

         1.131 

         1.606 
 
           .127 

 
        3.157 

 

 
              -.301 

              -.055 

               .364 

              -.061 
 
              -.035 

 
               .817 

  -    .598 

    -2.242 

      -.771 

     2.861 

      -.720 
 
      -.508 

 
    10.281 

.560 

.043 

.455 

.013 

.484 
 
          .620 

 
          .000 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

10.17422 

-7.865350 

-1.990 

-2.232 

64.67049 

4.852459 

2.313 

1.377 

35.37750 

.000000 

.000 

.000 

12.663450 

2.914265 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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ธนาคารกรงุไทยจ ากดั (มหาชน) KTB 
 

         Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. All requested variables entered. 

 
 

Model Summary
b

 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .979
a
 .959 .940 1.201003 1.565 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, FIXASSETTURNOVER ครง, ROA, ROE 

 
b. Dependent Variable: stock price 
 

 

ANOVA
a
 

 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

438.075 

18.751 

456.827 

              6 

13 

19 

73.013 

1.442 

50.619 .000
b
 

 
a. Dependent Variable: stock price 

 

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, FIXASSETTURNOVER ครง, ROA, ROE 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
   DE เทา 

NETPROFITM 

ARGIN, 

FIXASSETTURN
OVER ครง  

  ROA,ROE 
b 

 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 
 
 

Model 

 
 Unstandardized Coefficients 

 Standardized 

  Coefficients 

 
 
 
        t 

 
 
 

Sig. 

B Std. Error      Beta 

1  (Constant) ROA      

    NETPROFITMARGIN    

    ROE 

 

      DE เทา     

      FIXASSETTURNOVER ครง 

    PBV เทา   

 

        -7.336 

         5.245 

           .100 

           .913 

          -.250 

 
         3.800 

 
         9.895 

8.279 

6.487 

.046 

.862 

.477 
 

1.464 

 
1.022 

 

 
           .199 

           .149 

          -.410 

          -.066 
 
           .516 

 
           .740 

     -.886 

      .808 

    2.170 

   -1.059 

     -.524 
 
    2.596 

 
    9.680 

.392 

.433 

.049 

.309 

.609 
 

.022 

 
.000 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

4.05972 

-1.869023 

-2.277 

-1.556 

24.29214 

1.680167 

1.936 

1.399 

14.99500 

.000000 

.000 

.000 

4.801728 

.993434 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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ธนาคารไทยพาณิชยจ์ ากดั (มหาชน) SCB 
 

Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. All requested variables entered. 

 

Model Summary
b

 

 
 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .986
a
 .972 .959 7.634333 2.108 

 

a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เท่า FIXASSETTURNOVER ครง, ROE 

 

b. Dependent Variable: stock price 

 

ANOVA
a
 

 
 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

26366.630 

757.679 

27124.309 

6 

13 

19 

4394.438 

58.283 

75.398 .000
b
 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROA, NETPROFITMAGIN, DE เท่า FIXASSETTURNOVER ครง, ROE 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
    ROA, 

NETPROFITM 

ARGIN, 

  DE เทา 
FIXASSETTURNO
VER ครงb

 

   
 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 

 
 
 

Model 

 
 Unstandardized Coefficients 

  Standardized 

  Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 

B Std. Error          Beta 

1    (Constant) ROA     

      NETPROFITMARGIN   

      ROE 

 

        DE เทา     

        FIXASSETTURNOVER ครง 

       PBV เทา   

 

        -80.619 

        -63.972 

             .080 

         12.565 

          -4.004 
 
           3.347 

 
         64.155 

47.707 

17.830 

.112 

2.906 

6.154 
 

5.702 

 
5.356 

 

 
             -.458 

              .038 

              .829 

             -.062 
 
              .062 

 
              .622 

  -1.690 

  -3.588 

     .713 

   4.324 

    -.651 
 
     .587 

 
11.978 

.115 

.003 

.488 

.001 

.527 
 

.567 

 
.000 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

 

Residuals Statistics
a
 

 

 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

50.08991 

-11.964577 

-1.884 

-1.567 

184.83270 

10.568205 

1.733 

1.384 

120.26250 

.000000 

.000 

.000 

37.252079 

6.314892 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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บริษัททนุธนชาตจิ ากดั (มหาชน) TCAP 
 

           Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. All requested variables entered. 

 

 

Model Summary
b

 

 

 
 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .964
a
 .930 .898 2.892768 1.599 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROE, NETPROFITMAGIN, ROA, DE เท่า FIXASSETTURNOVER ครง,  
 
b. Dependent Variable: stock price 
 

 

ANOVA
a
 

 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

1444.131 

108.785 

1552.916 

6 

13 

19 

240.688 

8.368 

28.763 .000
b
 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, ROE, NETPROFITMAGIN, ROA, DE เท่า FIXASSETTURNOVER ครง,  
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา 
   ROE, 

NETPROFITM 

ARGIN,ROA 

  DE เทา 
  FIXASSETTUR 
  NOVER ครงb

 

   
 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 

 
 
 

Model 

 
Unstandardized  Coefficients 

 Standardized 

  Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 
B Std. Error       Beta 

1      (Constant) ROA    

        NETPROFITMARGIN   

        ROE 

 

          DE เทา     

          FIXASSETTURNOVER ครง 

         PBV เทา   

 

         -2.578 

         -7.435 

            .166 

          1.130 

           -.173 

              

           -.122 
 
        31.030 

        16.264 

          3.242 

            .322 

           .449 

           .422 
 

           .489 

 

         3.957 

 

 
               -.417 

                .060 

                .363 

               -.088 

              -.064 

 

              .859 

      -.159 

    -2.293 

       .517 

     2.517 

      -.410 

 
      -.250 

 

     7.842 

.876 

.039 

.614 

.026 

.689 
 

.806 

 
.000 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

 

Residuals Statistics
a
 

 

 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

8.39021 

-4.212841 

-2.452 

-1.456 

44.69453 

3.677102 

1.712 

1.271 

29.76750 

.000000 

.000 

.000 

8.718193 

2.392812 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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ธนาคารทหารไทยจ ากดั (มหาชน) TMB 

 

Variables Entered/Removed
a
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. All requested variables entered. 

 

 

Model Summary
b 

 
 

 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .998
a
 .996 .995 .042796 2.406 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, FIXASSETTURNOVER ครง, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, ROE, ROA  

 
b. Dependent Variable: stock price 
 

ANOVA
a
 

 

 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 
 

df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

6.450 

.024 

6.474 

6 

13 

19 

1.075 

.002 

586.981 .000
b
 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, FIXASSETTURNOVER ครง, DE เท่า, NETPROFITMAGIN, ROE, ROA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

 
Method 

    PBV เทา       
   FIXASSETTU   
   RNOVER ครง, 
   DE เทา 
   NETPROFITM    

   ARGIN,ROE, 

   ROA b 
   
 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 
 
 

Model 

 
Unstandardized  Coefficients 

 Standardized 

  Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 

B Std. Error      Beta 

1        (Constant) ROA 

NETPROFITMARGIN 

ROE 

 

           DE เทา     

           FIXASSETTURNOVER ครง 

         PBV เทา   

 

 

 

 

           -.621 

            .892 

           -.002 

           -.066 

            .007 
 

            .171 

 
          1.219 

.181 

.307 

.001 

.024 

.017 
 

.022 

 
.027 

 

 
             .518 

           -.035 

           -.470 

            .009 
 

            .185 

 
            .940 

    -3.436 

     2.910 

    -1.680 

    -2.706 

       .436 
 

     7.900 

 
   45.964 

.004 

.012 

.117 

.018 

.670 
 

.000 

 
.000 

 

a. Dependent Variable: stock price 
 
 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

.43661 

-.043465 

-2.265 

-1.016 

2.57744 

.103801 

1.409 

2.426 

1.75650 

.000000 

.000 

.000 

.582655 

.035399 

1.000 

.827 

20 

20 

20 

20 

 
 

a. Dependent Variable: stock price 
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Regression  
 

แบบรวม 

 

Variables Entered/Removed
a
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

a. Dependent Variable: stock price 
 
b. All requested variables entered. 

 

Model Summary
b 

 
 
 

 
Model 

 
R 

 
R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin- 

Watson 

1 .712
a
 .508 .490 44.579672 .415 

 
a. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, FIXASSETTURNOVER ครง, DE เท่า, ROE, ROA  

 
b. Dependent Variable: stock price 
 

 

ANOVA
a
 

 
 
 
 

 
Model 

Sum of 

Squares 

 
df 

 
Mean Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 

Residual 

Total 

354312.571 

343811.064 

698123.634 

6 

173 

179 

59052.095 

1987.347 

29.714 .000
b
 

 
a. Dependent Variable: stock price 
 
b. Predictors: (Constant), PBVเท่า, NETPROFITMAGIN, FIXASSETTURNOVER ครง, DE เท่า, ROE, ROA  

 
 
 

 

 

 

 

 

 
Model 

Variables 

Entered 

Variables 

Removed 
 

Method 

    PBV เทา       
   NETPROFITM    

   ARGIN, 
   FIXASSETTU   
   RNOVER ครง, 
   DE เทา, ROE, 
   ROA b 
   
 

 
 

 
 

 
 

 
   Enter 
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Coefficients
a
 

 

 
 
 

Model 

 
 UnstandardizedCoefficients 

 Standardized 

  Coefficients 

 
 
 

t 

 
 
 

Sig. 
B Std. Error        Beta 

1 (Constant) ROA 

NETPROFITMARGIN 

ROE 

 

         DE เทา     

         FIXASSETTURNOVER ครง 

       PBV เทา   

 

      -11.924 

       49.780 

         1.026 

          -.247 

          -.720 

 

         -4.963 

 
         4.522 

17.890 

9.965 

.393 

1.242 

1.034 
 

.928 

 
3.727 

 

 
             .630 

             .179 

            -.023 

            -.047 

 

           -.334 

 
            .070 

    -.667 

    4.995 

    2.611 

    -.199 

    -.697 
 

  -5.350 

 
    1.213 

.506 

.000 

.010 

.842 

.487 
 

.000 

 
.227 

 

a. Dependent Variable: stock price 

 

Residuals Statistics
a
 

 
 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value 

Residual 

Std. Predicted Value 

Std. Residual 

-48.52403 

-138.909241 

-2.388 

-3.116 

186.11551 

143.629669 

2.886 

3.222 

57.72172 

.000000 

.000 

.000 

44.490447 

43.826159 

1.000 

.983 

180 

180 

180 

180 

 

a. Dependent Variable: stock price 
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Critical Values for the Durbin-Watson Test: 5% Significance Level 

T=6 to 100, K=2 to 21 (K <= T-4) 

K includes intercept 

  T    K     dL       dU 
  6.   2.  0.61018  1.40015 
  7.   2.  0.69955  1.35635 
  7.   3.  0.46723  1.89636 
  8.   2.  0.76290  1.33238 
  8.   3.  0.55907  1.77711 
  8.   4.  0.36744  2.28664 
  9.   2.  0.82428  1.31988 
  9.   3.  0.62910  1.69926 
  9.   4.  0.45476  2.12816 
  9.   5.  0.29571  2.58810 
 10.   2.  0.87913  1.31971 
 10.   3.  0.69715  1.64134 
 10.   4.  0.52534  2.01632 
 10.   5.  0.37602  2.41365 
 10.   6.  0.24269  2.82165 
 11.   2.  0.92733  1.32409 
 11.   3.  0.75798  1.60439 
 11.   4.  0.59477  1.92802 
 11.   5.  0.44406  2.28327 
 11.   6.  0.31549  2.64456 
 11.   7.  0.20253  3.00447 
 12.   2.  0.97076  1.33137 
 12.   3.  0.81221  1.57935 
 12.   4.  0.65765  1.86397 
 12.   5.  0.51198  2.17662 
 12.   6.  0.37956  2.50609 
 12.   7.  0.26813  2.83196 
 12.   8.  0.17144  3.14940 
 13.   2.  1.00973  1.34040 
 13.   3.  0.86124  1.56212 
 13.   4.  0.71465  1.81593 
 13.   5.  0.57446  2.09428 
 13.   6.  0.44448  2.38967 
 13.   7.  0.32775  2.69204 
 13.   8.  0.23049  2.98506 
 13.   9.  0.14693  3.26577 
 14.   2.  1.04495  1.35027 
 14.   3.  0.90544  1.55066 
 14.   4.  0.76666  1.77882 
 14.   5.  0.63206  2.02955 
 14.   6.  0.50516  2.29593 
 14.   7.  0.38897  2.57158 
 14.   8.  0.28559  2.84769 
 14.   9.  0.20013  3.11121 
 14.  10.  0.12726  3.36038 
 15.   2.  1.07697  1.36054 
 15.   3.  0.94554  1.54318 
 15.   4.  0.81396  1.75014 
 15.   5.  0.68519  1.97735 
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 15.   6.  0.56197  2.21981 
 15.   7.  0.44707  2.47148 
 15.   8.  0.34290  2.72698 
 15.   9.  0.25090  2.97866 
 15.  10.  0.17531  3.21604 
 15.  11.  0.11127  3.43819 
 16.   2.  1.10617  1.37092 
 16.   3.  0.98204  1.53860 
 16.   4.  0.85718  1.72773 
 16.   5.  0.73400  1.93506 
 16.   6.  0.61495  2.15672 
 16.   7.  0.50223  2.38813 
 16.   8.  0.39805  2.62409 
 16.   9.  0.30433  2.86009 
 16.  10.  0.22206  3.08954 
 16.  11.  0.15479  3.30391 
 16.  12.  0.09809  3.50287 
 17.   2.  1.13295  1.38122 
 17.   3.  1.01543  1.53614 
 17.   4.  0.89675  1.71009 
 17.   5.  0.77898  1.90047 
 17.   6.  0.66414  2.10414 
 17.   7.  0.55423  2.31755 
 17.   8.  0.45107  2.53660 
 17.   9.  0.35639  2.75688 
 17.  10.  0.27177  2.97455 
 17.  11.  0.19784  3.18400 
 17.  12.  0.13763  3.37817 
 17.  13.  0.08711  3.55716 
 18.   2.  1.15759  1.39133 
 18.   3.  1.04607  1.53525 
 18.   4.  0.93310  1.69614 
 18.   5.  0.82044  1.87189 
 18.   6.  0.70984  2.06000 
 18.   7.  0.60301  2.25750 
 18.   8.  0.50158  2.46122 
 18.   9.  0.40702  2.66753 
 18.  10.  0.32076  2.87268 
 18.  11.  0.24405  3.07345 
 18.  12.  0.17732  3.26497 
 18.  13.  0.12315  3.44141 
 18.  14.  0.07786  3.60315 
 19.   2.  1.18037  1.40118 
 19.   3.  1.07430  1.53553 
 19.   4.  0.96659  1.68509 
 19.   5.  0.85876  1.84815 
 19.   6.  0.75231  2.02262 
 19.   7.  0.64870  2.20614 
 19.   8.  0.54938  2.39602 
 19.   9.  0.45571  2.58939 
 19.  10.  0.36889  2.78312 
 19.  11.  0.29008  2.97399 
 19.  12.  0.22029  3.15930 
 19.  13.  0.15979  3.33481 
 19.  14.  0.11082  3.49566 
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 19.  15.  0.07001  3.64241 
 20.   2.  1.20149  1.41073 
 20.   3.  1.10040  1.53668 
 20.   4.  0.99755  1.67634 
 20.   5.  0.89425  1.82828 
 20.   6.  0.79179  1.99079 
 20.   7.  0.69146  2.16189 
 20.   8.  0.59454  2.33937 
 20.   9.  0.50220  2.52082 
 20.  10.  0.41559  2.70374 
 20.  11.  0.33571  2.88535 
 20.  12.  0.26349  3.06292 
 20.  13.  0.19978  3.23417 
 20.  14.  0.14472  3.39540 
 20.  15.  0.10024  3.54250 
 20.  16.  0.06327  3.67619 
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Critical Values for the Durbin-Watson Test: 5% Significance Level 

T=100 to 200, K=2 to 21 

K includes intercept 
  T    K     dL       dU 
175.   2.  1.74119  1.76416 
175.   3.  1.72963  1.77583 
175.   4.  1.71796  1.78765 
175.   5.  1.70620  1.79961 
175.   6.  1.69433  1.81174 
175.   7.  1.68237  1.82400 
175.   8.  1.67031  1.83641 
175.   9.  1.65817  1.84898 
175.  10.  1.64593  1.86168 
175.  11.  1.63359  1.87452 
175.  12.  1.62117  1.88750 
175.  13.  1.60867  1.90063 
175.  14.  1.59607  1.91389 
175.  15.  1.58339  1.92729 
175.  16.  1.57064  1.94082 
175.  17.  1.55780  1.95448 
175.  18.  1.54489  1.96827 
175.  19.  1.53190  1.98219 
175.  20.  1.51885  1.99624 
175.  21.  1.50572  2.01041 
176.   2.  1.74195  1.76479 
176.   3.  1.73046  1.77639 
176.   4.  1.71885  1.78814 
176.   5.  1.70716  1.80004 
176.   6.  1.69536  1.81208 
176.   7.  1.68348  1.82427 
176.   8.  1.67149  1.83662 
176.   9.  1.65941  1.84910 
176.  10.  1.64724  1.86172 
176.  11.  1.63499  1.87448 
176.  12.  1.62264  1.88738 
176.  13.  1.61021  1.90042 
176.  14.  1.59769  1.91360 
176.  15.  1.58509  1.92691 
176.  16.  1.57241  1.94035 
176.  17.  1.55966  1.95392 
176.  18.  1.54682  1.96762 
176.  19.  1.53392  1.98145 
176.  20.  1.52094  1.99540 
176.  21.  1.50789  2.00947 
177.   2.  1.74270  1.76541 
177.   3.  1.73127  1.77694 
177.   4.  1.71974  1.78863 
177.   5.  1.70812  1.80045 
177.   6.  1.69639  1.81243 
177.   7.  1.68457  1.82455 
177.   8.  1.67265  1.83681 
177.   9.  1.66064  1.84921 
177.  10.  1.64855  1.86176 
177.  11.  1.63636  1.87444 
177.  12.  1.62409  1.88727 
177.  13.  1.61174  1.90022 
177.  14.  1.59930  1.91331 
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177.  15.  1.58677  1.92653 
177.  16.  1.57418  1.93988 
177.  17.  1.56149  1.95337 
177.  18.  1.54874  1.96698 
177.  19.  1.53591  1.98071 
177.  20.  1.52301  1.99457 
177.  21.  1.51004  2.00855 
178.   2.  1.74345  1.76603 
178.   3.  1.73209  1.77750 
178.   4.  1.72063  1.78911 
178.   5.  1.70906  1.80087 
178.   6.  1.69741  1.81277 
178.   7.  1.68565  1.82482 
178.   8.  1.67380  1.83701 
178.   9.  1.66187  1.84934 
178.  10.  1.64985  1.86181 
178.  11.  1.63773  1.87441 
178.  12.  1.62553  1.88715 
178.  13.  1.61325  1.90002 
178.  14.  1.60088  1.91303 
178.  15.  1.58844  1.92617 
178.  16.  1.57591  1.93943 
178.  17.  1.56331  1.95283 
178.  18.  1.55063  1.96635 
178.  19.  1.53788  1.97999 
178.  20.  1.52506  1.99376 
178.  21.  1.51217  2.00764 
179.   2.  1.74419  1.76665 
179.   3.  1.73289  1.77804 
179.   4.  1.72149  1.78959 
179.   5.  1.71000  1.80128 
179.   6.  1.69841  1.81311 
179.   7.  1.68672  1.82509 
179.   8.  1.67495  1.83721 
179.   9.  1.66308  1.84945 
179.  10.  1.65113  1.86184 
179.  11.  1.63908  1.87437 
179.  12.  1.62696  1.88703 
179.  13.  1.61475  1.89982 
179.  14.  1.60245  1.91275 
179.  15.  1.59009  1.92580 
179.  16.  1.57763  1.93899 
179.  17.  1.56510  1.95229 
179.  18.  1.55250  1.96573 
179.  19.  1.53983  1.97928 
179.  20.  1.52709  1.99296 
179.  21.  1.51427  2.00675 
180.   2.  1.74493  1.76726 
180.   3.  1.73369  1.77860 
180.   4.  1.72236  1.79007 
180.   5.  1.71092  1.80170 
180.   6.  1.69940  1.81346 
180.   7.  1.68779  1.82536 
180.   8.  1.67608  1.83740 
180.   9.  1.66428  1.84959 
180.  10.  1.65239  1.86190 
180.  11.  1.64043  1.87435 
180.  12.  1.62837  1.88692 
180.  13.  1.61623  1.89964 
180.  14.  1.60401  1.91248 
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n20, K=6, a=0.05, dl=0.691, du=2.162 
 
 

Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 
No 

Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
0           dl=0.691             4-du=1.838           du=2.162          4-dl=3.309            4 

 
 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 BAY BBL CIMBT KBANK KKP KTB SCB TCAB TMB 

Durbin 
Watson 

1.923 
No 

Auto 
Corre 
lation 

 

1.459 
Incon 

clusive 

2.530 
Incon 

clusive 

2.084 
No 

Auto 
Corre 
lation 

1.827 
Incon 

clusive 

1.565 
Incon 

clusive 

2.108 
No 

Auto 
Corre 
lation 

1.599 
Incon 

clusive 

2.406 
Incon 

clusive 
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n20, K=7, a=0.05, dl=0.595, du=2.340 
 
 

Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 
No 

Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
 

0              dl=0.595            4-du=1.66             du=2.340              4-dl=3.405                4 

 

   
 

 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 BAY BBL CIMBT KBANK KKP KTB SCB TCAB TMB 

Durbin 

Watson 

No 

Auto 
Corre 
lation 

 

1.327 

Incon 
clusive 

2.628  

Incon 
clusive 

No 

Auto 
Corre 
lation 

 

2.393 

Incon 
clusive 

2.462 

Incon 
clusive 

No 

Auto 
Corre 
lation 

 

1.83 

NoAuto 
Corre 
lation 

 

1.79 

NoAuto 
Corre 
lation 
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n20, K=8, a=0.05, dl=0.502, du=2.521 
 

 
Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 

No 
Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
 
        0             dl=0.502             4-du=1.479          du=2.521           4-dl=3.498             4 

 
 

 

 
 

 
 
 
 
 

 
 

 BAY BBL CIMBT KBANK  KKP KTB SCB TCAB TMB 

Durbin 
Watson 

 No 
 Auto 
 Corre 

 lation 
 

 1.515 
No 
Autocorre 

lation 
 

  2.581 
  Inconclu 
  sive 

  No 
  Autocorre 
  lation 

 

  2.377 
  NoAuto 
  corre 

  lation 
 

2.465 
No 
Autocorre 

lation 
 

No 
Auto 
Corre 

lation 
 

No 
Auto 
Corre 

lation 
 

No 
Auto 
Corre 

lation 
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N=180, K=6, a=0.05, dl=1.688, du=1.825 
 

 
 

Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 
No 

Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
 
        0              dl=1.688             du=1.825           4-du=2.175             4-dl=2.312              4                    
 
 
 
 

  

Durbin Watson 0.415 
Autocorrelation+ 
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N=180, K=7, a=0.05, dl=1.676, du=1.837 
 
 
 

Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 
No 

Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
          0              dl=1.676          du=1.837          4-du=2.163            4-dl=2.324              4 
 

 

 
  

Durbin Watson 1.824 
Inconclusive 
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N=180, K=8, a=0.05, dl=1.664, du=1.850 
 
 
 

Autocorrelation+ Inconclusive Accept H0 or 
No 

Autocorrelation 

Inconclusive Autocorrelation- 

     

 
 
      0             dl=1.664              du=1.850               4-du=2.150               4-dl=2.336             4               
 
 
 

 
  

Durbin Watson 1.964 
No Autocorrelation 
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