
ความสัมพันธระหวางอัตราสวน TOBIN’S Q กับราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุม

อุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย  

 

The Relationships Between Tobin’s Q Ratios And The Health Care 

Services Industry Companies’ Stock Prices : Evidence From Stock 

Exchange of Thailand’s All Sector Indices 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ความสัมพันธระหวางอัตราสวนTOBIN’S Qกับราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการ

บริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 

The Relationships Between Tobin’s Q Ratios And The Health Care Services Industry 

Companies’ Stock Prices : Evidence From Stock Exchange of Thailand’s All Sector 

Indices 

 

 

 

 

 

 

วิราวรรณ คํามูล 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

การคนควาอิสระเปนสวนหนึ่งของการศึกษาตามหลักสูตร 

วิทยาศาสตรมหาบัณฑิต สาขาวิชาการเงิน 

มหาวิทยาลัยกรุงเทพ 

ปการศึกษา 2560 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

©2561 

วิราวรรณ คํามูล 

สงวนลิขสิทธิ์ 





วิราวรรณ คํามูล. ปริญญาวิทยาศาสตรมหาบัณฑิต สาขาการเงิน, มกราคม 2561, 

บัณฑิตวิทยาลัย มหาวิทยาลัยกรุงเทพ. 

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนTOBIN’S Qกับราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการ

บริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (86 หนา) 

อาจารยท่ีปรึกษา: ดร.รพีสร เฟองเกษม 

 

บทคัดยอ 

 

การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนTOBIN’S Qกับราคา

หลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย โดยใชขอมูลอัตราสวนทางการเงิน ไดแก TOBIN’S Q อัตราสวนทุนหมุนเวียน (CR) 

อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (DE) และอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) โดยอาศัยขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 

ของป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของป พ.ศ. 2559 รวม 68 ไตรมาส ของหลักทรัพยกลุม

อุตสาหกรรมการบริการทางการแพทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย จากกลุม

ตัวอยาง 5 บริษัท โดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ เพ่ือหาความสัมพันธของของ

อัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย 

ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยคือ TOBIN’S 

Q อัตราสวนทุนหมุนเวียน (CR) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) อัตราสวนหนี้สินรวมตอ

สวนของผูถือหุน (DE) และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) อัตราสวนทางการเงินท่ีไม 

มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยคือ อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน (DE) 

 

คําสําคัญ : อัตราสวนทางการเงิน, ราคาหลักทรัพย, บริษัทจดทะเบียน, ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย 

 

 

 

 

 

 

 



Khammoon, W. M.S. (Finance), January 2018, Graduate School, Bangkok University. 

The Relationships Between Tobin’s Q Ratios And The Health Care Services Industry 

Companies’ Stock Prices: Evidence From Stock Exchange of Thailand’s All Sector 

Indices (86 pp.) 

Advisor: Rapeesorn Fuangkasem, DBA. 

 

ABSTRACT 

 

 This study aims to study the relationship between Tobin’s Q Ratios with stock 

price The company's Health Care Services industry. Listed on the Stock Exchange of 

Thailand. Total Asset Turnover (TAT),Current Raito(CR),  Debt to Equity Ratio (DE), and 

Return on Assets (ROA) Based on quarterly time series data. From the first quarter of 

2000 to the fourth quarter of 2016, the total of 68 securities Health Care Services 

industry registered in Thailand's main market From the sample of 5 companies using 

multiple regression analysis. To find the relationship of financial ratios with stock 

prices. 

 The study indicated that The financial ratios associated with the stock price 

are Tobin’s Q Ratios, Current Raito (CR), Total Asset Turnover (TAT), Total Debt to 

Equity (DE), and Return on Assets (ROA). Financial not There is a relationship with 

stock prices. Total Debt to Equity Ratio (DE) 
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การศึกษาในครั้งนี้ 

ขอขอบพระคุณ บิดา มารดา และทุกคนในครอบครัว และเพ่ือนๆ ท่ีใหการสนับสนุนและเปน

กําลังใจสําคัญในการศึกษาคนความาโดยตลอดตั้งแตเริ่มตนจนทําใหการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้

สําเร็จลุลวงไปไดดวยดี 

อนึ่ง คุณประโยชนอ่ืนใดท่ีเกิดจากการศึกษาคนควาอิสระฉบับนี้ ขอมอบแด บิดา มารดา ครู

อาจารย สถาบันท่ีใหการศึกษา และผูมีพระคุณทุกทาน หากมีขอบกพรองประการใด ผูศึกษาขอนอม

รับไวแตเพียงผูเดียว 
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ความสําคัญและท่ีมาของปญหา 

การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น มีโอกาสไดรับผลตอบแทนสูง มาจากใน

รูปแบบเงินปนผล (Dividend) และกําไรจากการขายหลักทรัพย (Capital Gain) หลักทรัพยแตละ

หลักทรัพยใหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางกันไป ซ่ึงมีความผันผวนเปลี่ยนแปลง

ตลอดเวลา จึงมีความเสี่ยงท่ีทําใหผลตอบแทน อาจไมเปนไปตามท่ีนักลงทุนคาดหวัง (Expected 

Return) ดานกลยุทธการลงทุนนักลงทุนแตละรายมีการวางแผนการลงทุนท่ีแตกตางกันไป โดย

แนวทางในการลงทุนท่ีเปนท่ีนิยมมี 2 รูปแบบคือการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน และการวิเคราะหปจจัย

ทางเทคนิคซ่ึงแตละวิธีจะใหผลแตกตางกัน อยางการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานเปนการนําขอมูลการ

ดําเนินงานในปจจุบันมาวิเคราะหแนวโนมของหลักทรัพยในอนาคต โดยพิจารณาถึงปจจัยอ่ืนๆใน

ระดับมหภาคท้ังเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม สวนการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิคจะเปนการใชขอมูล

ของราคาหุนสามัญในอดีต มาคํานวนทางสถิติเพ่ือชวยในการบอกสัญญาณหรือจังหวะในการลงทุน 

การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน นอกจากวิเคราะหเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมแลว สิ่งท่ีเปนปจจัยสําคัญ

ท่ีสุดคือการวิเคราะหงบการเงินและอัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินถือ

เปนเครื่องมือหนึ่งท่ีชวยในการตัดสินใจของการพิจารณาการลงทุนในการเปรียบเทียบรายการตางๆใน

งบการเงิน ซ่ึงจะทําใหนักลงทราบถึงธุรกิจวามีฐานะทางการเงิน นโยบายและผลการดําเนินงาน ท้ังใน

อดีตและปจจุบันเพ่ือการลงทุนท่ีบรรลุเปาหมายและไดรับผลตอบแทนตามท่ีคาดหวัง 

จากภาวะเศรษฐกิจไทยท่ีมีการขายตัวคอนขางต่ํา อันเปนผลมาจากการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจโลก สงผลตอความผันผวนของราคาหลักทรัพย ทําใหนักลงทุนตองเพ่ิมความระมัดระวังใน

การลงทุนและหันมาใหความสนใจในการเลือกหลักทรัพย  การลงทุนในตลาดหลักทรัพยจึงตองใช

ความระมัดระวังเปนอยางมาก ควรมีการศึกษา ขอมูลอยางละเอียดและเพียงพอกอนตัดสินใจลงทุน 

ซ่ึงกลุม บริษัท (จํากัด) มหาชน ท่ีจดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแบงออกเปน

หลายกลุมธุรกิจ ตามหมวดอุตสาหกรรม ซ่ึงพบวาหนึ่งในอุตสาหกรรมท่ีนาจับตามอง คือ หมวด

อุตสาหกรรมบริการทางการแพทย เนื่องจากมีการเจริญเติบโตท่ีสวนทางกับตลาด โดยในปจจุบันกลุม

บริการทางการแพทย (HELTH) ในไทยเปนศูนยกลางการบริการทางการแพทยและดานสุขภาพหลัก

ของเอเชีย  ตลาดมีแนวโนมเติบโตข้ึนเรื่อยๆและคาดวาจะเติบโตไดอยางตอเนื่อง จากกระแสความ

นิยมในการดูแลสุขภาพท่ีเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง และจํานวนประชากรผูสูงอายุท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ทําให

ประเทศไทยจะเขาสูสังคมผูสูงอายุเต็มรูปแบบ หรือมีประชากรท่ีมีอายุ 60 ปข้ึนไปมากกวารอยละ 20 

ของประชากรท้ังประเทศในป 2564 รวมถึงการ สนบัสนุนจากนโยบาย ภาครัฐ 4.0 ท่ีรัฐบาลจะ
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ดําเนินการผลักดันเพ่ือยกระดับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยการสงเสริมอุตสาหกรรม

เปาหมาย ใหใชเทคโนโลยี และนวัตกรรมหนึ่งในอุตสาหกรรมเปาหมายนั้นคือ อุตสาหกรรมทาง

การแพทยแบบครบวงจร  ซ่ึงประเทศไทยพรอมท่ีจะกาวสูศูนยกลางการแพทยระดับโลก มีการเปด

เสรีทางการคาหรือประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC : Asean Economic Community) 

นอกเหนือจากนั้นยังมีการสงเสริมใหกลุมคนไขชาวตางชาติมาทองเท่ียวพักผอนเชิงสุขภาพในประเทศ

ไทย สงผลให ผูปวยชาวตางชาติเดินทางเขามารับการรักษาและรับบริการทางการแพทยในประเทศ 

(Medical Tourism) ในดาน ตรวจสุขภาพ การศัลยกรรมความงาม ทันตกรรม การรักษาโรคเฉพาะ

ทาง ซ่ึงไทยมีชื่อเสียงดานศัลยกรรม รวมถึงการเขามาทองเท่ียวเชิงสุขภาพ (Wellness Tourism) 

เพ่ิมมากข้ึนทุกป สําหรับทิศทางของธุรกิจบริการทางการแพทย  คาดวายังคงมุงเนนการขยายธุรกิจใน

รูปแบบการสรางเครือขาย พันธมิตรทางธุรกิจและการควบรวมกิจการ เนนการใหบริการ ดวยแพทยท่ี

มีฝมือดวยเทคโนโลยีท่ีทันสมัยแบบครบวงจร หรือการจัดตั้งศูนยการแพทยเฉพาะทางเพ่ือเจาะตลาด

กลุมเปาหมายโดยเฉพาะกลุมลูกคาชาวตางชาติและลูกคาชาวไทย จากภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวและ

ยังฟนตัวไดชา หมวดอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทยนับเปนอีกทางเลือกหนึ่งกับนักลงทุน

เพราะนับวามีบทบาทสําคัญมากข้ึนในระบบเศรษฐกิจ เนื่องจากการเขาสูสังคมผูสูงอายุ (Aging 

Society ) ของประเทศชั้นนําตางๆท่ัวโลก ยิ่งกระตุนใหความตองการทางแพทยสูงข้ึน ทําการเขาสู

สังคมผูสูงอายุท่ัวโลกเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว โดยเฉพาะในประเทศท่ีพัฒนาแลวอยาง สหรัฐฯ ยุโรป จีน

และญี่ปุน เปนตน ประกอบกับมนุษยหันมาใสใจดานสุขภาพ ความงาม มากข้ึน วิวัฒทนาการทาง

เทคโนโลยีท่ีใชในการรักษา จากปจจัยเหลานี้มีสวนทําใหอุตสาหกรรมการแพทยและอุปกรณ

การแพทยเติบโตสูงข้ึนอยางรวดเร็ว ท้ังนี้ จะยิ่งสนับสนุนใหการกลุมหลักทรัพยทางการแพทยเหลานี้มี

แนวโนมเติบโตสูงตามไปดวย 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

เพ่ือศึกษาทิศทางความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินTobin's Qกับราคาหลักทรัพย

ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการบริการทาการแพทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย และใชประโยชนจากความสัมพันธนี้ในการวางแผนการลงทุน 
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1.3 ขอบเขตการศึกษา 

เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน Tobin's Q กับการเปลีย่นแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย โดยใชขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ของป พ.ศ.2543 ถึงไตร

มาสท่ี 4 ของป พ.ศ. 2559 รวม 68 ไตรมาส  

 

1.4 นิยามศัพทเฉพาะ 

1.4.1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง 

นิติบุคคลท่ีจัดตั้งข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยป พ.ศ. 2517 ดําเงินงาน

ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 โดยทําหนาท่ีเปนศูนยกลางในการ

ซ้ือขายหลักทรัพยและกํากับดูแลการซ้ือขายหลักทรัพย เปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน ตลอด

จนถึงการเผยแพรขอมูลและใหความรูแกผูลงทุน เพ่ือสงเสริมการออมและระดมเงินทุนในระยะยาว

เพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศโดยไมแบงผลกําไร 

1.4.2 อัตราสวนระหวางราคาหรือมูลคาของบริษัทในตลาดหลักทรัพยกับตนทุนของสินทรัพย 

(Tobin's Q) หมายถึงอัตราสวนท่ีแสดงถึงการประเมินมูลคาหุนท่ีมีผลตอการตัดสินใจในการลงทุน

พิจารณาจากผลของนโยบายการเงินท่ีมีตอราคาหลักทรัพยกับการใชจายลงทุน  

1.4.3 ราคาหุน (Stock Price) หมายถึง ขอมูลท่ีบอกถึงระดับราคาหุนในตลาดหลักทรัพยวา

อยูในราคาเทาไหร โดยนําราคาหุนมาพิจารณาประกอบการตัดสินใจในการลงทุน เพ่ือนําเปรียบเทียบ

กับราคาหุนในอดีตหรือคาดการณแนวโนมในอนาคตได 

1.4.4 อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง เครื่องมือในการ

วิเคราะหงบการเงิน โดยนํารายการในงบการเงินมาเปรียบเทียบกันซ่ึงจะแสดงเปนสัดสวน หรือัตรา

รอยละ นําผลการมาเปรียบเทียบและแสดงผลการดําเนินงานของบริษัทแสดผลเปนตัวเลขท่ีวัดฐานะ

การเงินของบริษัทและเปนตัว บงบอกจุดแข็งหรือจุดออนในการสรางผลกําไรใหกับธุรกิจ ตลอดท้ัง

เปนตัวชี้วัดความสามารถในการ บริหารงานของบริษัทวามีประสิทธิภาพเพียงใด โดยใชวิธีการนําเอา

ตัวเลขท่ีมีอยูในงบการเงินมา คํานวณออกมาเปนอัตราสวน เพ่ือใชในการวิเคราะหเปรียบเทียบ

ระหวางปงบการเงินยอนหลัง หรือ เปรียบเทียบกับบริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกัน 

1.4.5 รายงานทางการเงินรายไตรมาส (Quarterly Financial Report) หมายถึง รายงานผล

การดําเงินงานแสดงฐานะทางการเงินของกิจการท่ีฝายบริหารจัดทําข้ึนเปนประจํารายไตรมาส เพ่ือ

เผยแพรตอผูถือหุน และสาธารณะชน 

1.4.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) หมายถึง อัตราสวนท่ีใชวัด

ประสิทธิภาพในการทํากําไรจากสินทรัพยท้ังหมดของกิจการ 
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1.4.7 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) หมายถึงอัตราสวนท่ี

แสดงถึงโครงสรางเงินทุนของกิจการ มีผลกระทบโดยตรงกับผลตอบแทนและราคาหุนสามัญ 

  1.4.8 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) หมายถึง อัตราสวนท่ี

แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดเม่ือเทียบกับยอดขายถาอัตราสวนนี้ต่ํา แสดงวาบริษัท

มีสินทรัพยมากเกินความตองการ  

 

1.5 ประโยชนของการศึกษา 

1.5.1 ประเทศชาติ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพจะสะทอนถึงศักยภาพเศรษฐกิจของประเทศ 

และสงผลใหสามารถระดมการลงทุนจากประเทศเพ่ือนบานได 

1.5.2 องคกรธุรกิจ ผลการดําเนินงานในแตละปรอบปสะทอนถึงประสิทธิภาพการดําเนินงาน

ในแตละปจําเปนอยางยิ่งท่ีตองมีขอมูลการวิเคราะหทางการเงินเพ่ือรูจุดออนจุดแข็งขององคกร และ

ขาวสารท่ีมีประสิทธิภาพเพ่ือประกอบการตัดสินใจในการดําเนินธุรกิจ รวมถึงการจัดหาแหลงเงินทุน

และการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

1.5.3 นักลงทุน สามารถนําขอมูลท่ีไดไปใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุน เพ่ือใหเกิด

ประสิทธิภาพกอนตัดสินใจลงทุน 

 

 

 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%A1


บทท่ี 2 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 

การเปลี่ยนแปลงและการปรับตัวของราคาหลักทรัพย ยากตอการคาดเดาและการ

เปลี่ยนแปลงก็มีผลมาจากหลายสาเหตุดวยกัน ซ่ึงในการคาดเดาราคาของหลักทรัพยนั้นจึงจําเปน

อยางยิ่งท่ีจะตองวิเคราะหจากหลายๆปจจัยประกอบ  โดยการศึกษาครั้งนี้ ผูศึกษาจึงไดนําแนวคิด 

ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ รวมถึงผลการวิจัยในอดีตมาประกอบการศึกษาโดยแบงเนื้อหา

ออกเปน 6 สวน ตามลําดับดังนี้ 

2.1 การลงทุนในหลักทรัพย 

2.2. แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะหหลักทรัพยปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 

2.3 แนวคิดและทฤษฏีการวิเคราะหหลักทรัพยปจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) 

2.4 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ (Research Framework) 

2.5 กรอบแนวคิดในการศึกษา 

ความหมายการลงทุน คือ การนําเงินท่ีเก็บสะสมไปสรางผลตอบแทนท่ีสูงกวาการออมโดย

การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล หรือหลักทรัพยตางๆ ซ่ึงจะมี ความเสี่ยง ท่ีสูงข้ึน   

 

2.1 การลงทุนในหลักทรัพย (Financial or Securities Investment) 

การลงทุนตามความหมายทางการเงินหรือการลงทุนในหลักทรัพย (Asset) ในรูปของ

หลักทรัพย (Securities) เชน พันธบัตร หุนกู หุนทุน ตราสาร เปนตน การลงทุนในลักษณะนี้จะเปน

การลงทุนทางออมท่ีแตกตางจากการลงทุนทางธุรกิจ ผูท่ีมีเงินแมเม่ือไมตองการเปนผูประกอบธุรกิจ

เอง เนื่องจากมีความเสี่ยงหรือผูออมยังมีเงินไมมากพอ ผูลงทุนจะนําเงินท่ีออมไดไปซ้ือหลักทรัพย

ลงทุน โดยไดรับผลตอบแทนในรปูของอัตราดอกเบี้ยหรือเงินปนผล (Yield) และ สวนตางราคา 

(Capital Gain) ซ่ึงมากหรือนอยจะข้ึนอยูกับความเสี่ยงของหลักทรัพยท่ีลงทุน 

การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  มักจะเปนทางเลือกหนึ่งของการลงทุนท่ีไดรับ

ความสนใจจากผูท่ีมีเงินออม เพราะนักลงทุนมีโอกาสไดรับผลตอบแทนท่ีสูงกวาการลงทุนประเภท

อ่ืนๆ นอกจากนี้การท่ีตลาดหลักทรัพยมีบริษัทจดทะเบียนท่ีหลากหลาย แบงตามประเภทธุรกิจ และ

หมวดอุตสาหกรรม  ตลาดหลักทรัพยจึงเหมาะอยางยิ่งสําหรับผูท่ีตองการความหลากหลายในการ

ลงทุน ท้ังประเภทหลักทรัพยและผลตอบแทนเพราะมีหลักทรัพยหรือตราสารเพ่ือการลงทุนหลาย

ประเภทใหเลือกลงทุนตามความตองการ ซ่ึงกอนตัดสินใจลงทุนหลักทรัพยใดๆนั้น ผูลงทุนควรศึกษา

ขอมูลเก่ียวกับสภาพเศรษฐกิจของประเทศ รวมถึงเศรษฐกิจโลก ซ่ึงเปนปจจัยพ้ืนฐานท่ีสําคัญเปน

ลําดับแรก ประกอบกับพิจารณาสภาพอุตสาหกรรม โดยรวบรวมขอมูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมมา
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วิเคราะหแตละสวนเพ่ือนําไปประกอบการตัดสินใจลงทุน ในการวิเคราะหอุตสาหกรรม ผูวิเคราะห

จะตองพิจารณาถึงวัฎจักรธุรกิจวาอยูในวงจรธุรกิจระยะใด วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรมและ

โครงสรางการแขงขันของอุตสาหกรรมนั้นควบคูกันไปดวย  นอกจากนี้ผูลงทุนในหลักทรัพยจําเปนท่ี

ตองพิจารณา นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง ของรัฐบาลและประเทศอ่ืนๆท่ีสงผลตอการไหลเวียน

เขาออกของเงินทุน จากนั้นจึงวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัท กลยุทธของบริษัทวิสัยทัศนของ  

ซ่ึงเปนวิธีการหนึ่งท่ีผูลงทุนสามารถนําไปใชตัดสินใจเลือกลงทุน 

              นอกจากนี้จังหวะการเขาซ้ือเปนสิ่งสําคัญ เนื่องจากราคาหลักทรัพยในแตละปความผัน

ผวนคอนขางมาก หากสามารถเขาไปในลงทุนในชวงท่ีราคาหลักทรัพยปรับตัวลงมามาก นักลงทุนจะ

สามารถเขาซ้ือหลักทรัพยไดในราคาถูก อยางไรก็ตามนักลงทุนท่ีเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย บาง

ทานยังขาดความรูความเขาใจเก่ียวกับหลักการลงทุนและไมไดศึกษา ปจจัยตางๆทางเศรษฐกิจท่ีมี

ผลกระทบตอราคาหลักทรัพยท่ีแทจริง นิยมซ้ือตามคําบอกเลาท่ีบอกเลา  นักลงทุนรายยอยจึงตกเปน

เครื่องมือของกลุมคนกลุมหนึ่ง ท่ีทําราคาหลักทรัพยใหสูงเกินความเปนจริงอยางรวดเร็วอยางผิด

สังเกต 

การท่ีนักลงทุนไดรับขาวสารการเก่ียวกับลงทุนท่ีรวดเร็ว ถูกตองมากข้ึนเปนเครื่องมือชวยใน

การตัดสินใจของนักลงทุน เชน การเพ่ิมทุน การแตกหุนการประกาศจายปนผล และการเปลี่ยนแปลง

ผูบริหารของธุรกิจ เปนตน นอกจากนี้ผูลงทุนยังตองทราบถึงความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนได อาทิเชน การ

ชุมนุมประทวงทางการเมืองภายในประเทศ  ความขัดแยงระหวางประเทศ  การประสบภัยพิบัติ ซ่ึง

ขาวเหลานี้มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย และมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยของตลาด

หลักทรัพยไทยใหมีระดับความผันผวนอยางมาก 

 

2.2 แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 

เปนการวิเคราะหหลักทรัพยตามแนวคิดท่ีวา หลักทรัพยแตละหลักทรัพยจะมีมูลคาท่ีแทจริง

(Intrinsic Value) ซ่ึงข้ึนอยูกับปจจัยพ้ืนฐานตางๆ ดังนั้นหากนักลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยใด

หลักทรัพยหนึ่ง ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง จึงควรจะตองทําการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานตางๆ ท่ีอาจจะสงผล

ตอมูลคาท่ีแทจริงของหลักทรัพยนั้นๆ โดยการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน สามารถแบงไดดังนี้ 

2.2.1 การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ (Economic Analysis) 

เปนการวิเคราะหสภาวะเศรษฐกิจ ณ เวลาท่ีตองการลงทุน รวมถึงแนวโนมในอนาคต ผลจาก

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอภาคอุตสาหกรรม และบริษัทผูออกหลักทรัพย นอกจากนี้ยัง

รวมถึงการวิเคราะหนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญของภาครัฐ ไดแก  

- นโยบายการคลัง ไดแก การจัดหารายได และการใชจายของภาครัฐบาล 

- นโยบายดานการเงิน ไดแก การควบคุมปริมาณเงินในระบบ และอัตราดอกเบี้ย 
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- นโยบายดานการคาระหวางประเทศ ไดแก นโยบายการคา และอัตราแลกเปลี่ยน

เงินตรา 

- นโยบายดานอ่ืนๆ ไดแก การควบคุมราคาสินคา และการกําหนดคาจางข้ันต่ํา 

ในการสังเกตและวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจวา ณ ขณะนั้นระบบเศรษฐกิจอยูในชวงใด สามารถ

พิจารณา ไดจาก วัฏจักรเศรษฐกิจ (Economic Cycle) ซ่ึงจะบงบอกถึงลักษณะการเปลี่ยนแปลงของ

ภาวะเศรษฐกิจในชวง ระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง วัฏจักรเศรษฐกิจแบงออกเปน 4 ระยะ ดังนี้ 

1. เศรษฐกิจขยายตัว (Expansion / Recovery) เปนชวงท่ีการผลิตและการจาง

งานเริ่มเพ่ิมข้ึน รายได และรายจายของครัวเรือนสูงข้ึน ในทิศทางการลงทุนมแนวโนมดีข้ึน 

 2. เศรษฐกิจรงเรือง (Peak) เปนจุดสงสู ดของวัฏจักร ณ จุดนี้ระะบบเศรษฐกิจจะมี

ประสิทธิ ภาพสูงสุด ท้ังการผลิตและการบริโภคเริมมี การขาดแคลนแรงงานและวัตถุดิบ ทําใหตนทุน

การผลตสูงข้ึน ระดับราคาสินคาก็สูงข้ึน ธุรกจมิ กําไรสูตามไปดวย 

3. เศรษฐกิจถดถอย (Contraction / Recession) เปนชวงท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

เริ่มลดลง GDP และ ความตองการสินคาโดยรวมลดลงธุรกจเริ่มขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียน การผลิต

และการจางงานลดลง  

4. เศรษฐกิจตกต่ํา (Trough) ชวงเวลานี้การวางงานสูง ความตองการสินคาโดยรวม

ลดลง สินคาท่ีลิตข้ึนมาไมสามารถขายได กําไรของธุรกิจลดลง การขยายตัวทางธุรกิจจะอยูในอัตราต่ํา

เนื่องจากมีการขาดทุนสูง 

2.2.2 การวิเคราะหอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 

เปนการวิเคราะหถึงศักยภาพของภาคอุตสาหกรรมตางๆท้ังในดานการเจริญเติบโตของ

ยอดขาย การทํากําไร สภาพการแขงขัยในแตละภาคอุตสาหกรรม รวมถึงแนวโนมในอนาคต เพ่ือเปน

การคัดเลือกอุตสาหกรรมท่ีเหมาะจะลงทุน ซ่ึงเนนการวิเคราะหตามทฤษฎี M.E. Porter’s Five 

Force Model ไดแก 

- การแขงขันระหวางคูแขงท่ีมีอยูในปจจุบัน เปนการวิเคราะหการแขงขันของธุรกิจ 

ณ เวลานั้น เพราะหากเปนประเภทธุรกิจท่ีมีการแขงขันสูง จะสงผลใหการดําเนินธุรกิจใน

อุตสาหกรรมนี้จะมีความลําบากมากกวาเม่ือเทียบกับอุตสาหกรรมท่ีมีการแขงขันต่ํา 

- อุปสรรคในเรื่องของคูแขงรายใหม เปนการวิเคราะหถึงโอกาสของการเขาสู

อุตสาหกรรมไดงายหรือยากเพียงใด หากอุตสาหกรรมนั้นมีอุปสรรคการเขามาของคูแขงมาก การ

ดําเนินธุรกิจก็จะประสบความสําเร็จไดดีกวาในอุตสาหกรรมท่ีคูแขงเขามาไดงายกวา 

- สินคาทดแทน เปนการวิเคราะหถึงอุตสาหกรรมวา มีสินคาทดแทนกันหรือไม หาก

มีสินคาทดแทนก็จะสงผลใหการทํากําไร เพราะเปรียบเสมือคูแขงทางการคา กอใหเกิดขอ

เปรียบเทียบของสินคา 
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- อํานาจตอรองของผูซ้ือ เปนการวิเคราะหในดานความสามารถของผูซ้ือท่ีมีอิทธิพล

ตอการทํากําไรของธุรกิจ หากในอุตสาหกรรมท่ีผูซ้ือมีอํานาจในการตอรองสูง จะสงผลให

ความสามารถในการทํากําไรต่ํา  

- อํานาจตอรองของผูขายสินคา เปนการวิเคราะหถึงความสามารถของผูขายท่ีมี

อิทธิพลตอความสามารถทํากําไรของธุรกิจ เนื่องจากอุตสาหกรรมใดท่ีผูขายมีอํานาจในการตอรองสูง 

ผูขายสามารถเสนอราคาขายท่ีแพงข้ึน จะสงผลใหความสามารถในการทํากําไรสูง 

2.2.3 การวิเคราะหบริษัท (Company Analysis) 

การวิเคราะหปจจัยภายในของบริษัทท่ีมีผลตอการดําเนินงานของธุรกิจ เพ่ือคัดเลือกหา

บริษัทท่ีควรลงทุน โดยทําการวิเคราะห 2 รูปแบบหลักๆดังนี้ 

1. การวิเคราะหเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) เปนการวิเคราะหความสามารถใน

ดานตางๆของบริษัทท่ีไมไดเก่ียวของกับตัวเลข เชนขนาดของกิจการ อัตราการขายตัวในอดีต ชื่อยี่หอ

ผลิตภัณฑ โครงสรางเงินทุน การกระจายของผลิตภัณฑ ความสามารถของผูบริหารระดับสูง 

ความสามารถในการแขงขัน ความสามารถในการใหบริการ ความสามารถทางดานการคิดคนและ

เสนอผลิตภัณฑใหมๆ 

             2 .การวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) เปนการวิเคราะหขอมูลใน

รูปแบบเชิงตัวเลขทีปรากฏในงบการเงิน การวิเคราะหขอมูลจากงบการเงินจะทําใหทราบถึงฐานะ

การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท สิ่งท่ีตองพิจารณา คือการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน

จากรายงานทางการเงินจาก งบแสดงฐานะทางการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และหมายเหตุ

ประกอบงบการเงิน เพ่ือประเมินจุดออน และจุดแข็งของบริษัท และนํามาใชประโยชนในการ

วิเคราะหบริษัทและเลือกหลักทรัพยในการลงทุน   

           3. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เปนการวิเคราะห

หลักทรัพยโดยใชอัตราสวนตามทางการเงินตางๆ นํามาหาความสัมพันธระหวางทรัพยสิน หนี้สิน ทุน 

รายได และคาใชจาย ผลจากการวิเคราะหจะชวยใหเราประเมินฐานะทางการเงิน และความสามารถ

ในการทํากําไรของธุรกิจนั้นๆซ่ึงอาจนํามาเปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานของหลักทรัพยนั้นๆใน

อดีต หรือเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมนั้นๆ ได (การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใช

ปจจัยพ้ืนฐาน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย) โดยแบงประเภทอัตราสวนทางการเงิน ออกเปน 4 

ประเภทดวยกันคือ 

1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน 

2. อัตราสวนวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร 

4. อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน 
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1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน ไดแก 

• อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  

                    สูตร = สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน 

เปนเครื่องชี้วัดฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ ถาอัตราสวนมีคายิ่งสุง แสดงวา

มีสภาพคลองมากมีโอกาสในการชําระหนี้สูง โดยท่ัวไปอัตราสวนท่ีเหมาะสมจะประมาณ 2:1 

• อัตราสวนสินทรัพยคลองตัว (Quick Ratio) 

  สูตร = (สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ) / หนี้สินหมุนเวียน 

ใชวัดความสามารถในการชําระหนี้สินหมุนเวียน อัตราสวนยิ่งมาก แสดงวามีสภาพ

คลองสูง โดยท่ัวไปอัตราสวนท่ีเหมาะสมจะประมาณ 1:1 

2. อัตราสวนวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินเงิน ไดแก  

• อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover)  

สูตร = ขายสุทธิ / สินทรัพยท้ังหมดเฉลี่ย 

แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพ่ือใหเกิดรายได

อัตราสวนยิ่งมาก แสดงวามีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยดี 

• อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivable Turnover) 

สูตร = ขายเชื่อสุทธิ / ลูกหนี้เฉลี่ย 

 แสดงถึงงความสัมพันธรหวางยอดขายเชื่อกับลูกหนี้ ถาอัตราสวนสูง แสดงวาบริษัท

มีความสามารถในการริหารลูกหนี้ไดดี เปลี่ยนลูกหนี้เปนเงินสดไดเร็ว 

• ระยะเวลาเฉลี่ยนในการเก็บหนี้ (Average Collection Period)  

สูตร = 360 / อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 

แสดงถึงระยะเวลาในการเก็บหนี้จากลูกหนี้วายาวนานแคไหน สามารถนํามา

เปรียบเทียบกับเง่ือนไขการชําระเงิน (Term of Sale) เพ่ือแสดงถึงประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหนี้ 

• อัตราการหมุนเวียนของสินคา (Inventory Turnover) 

สูตร = ตนทุนสินคาขาย / สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

ใชวัดอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เพ่ือใหทราบถึงความคลองตัวของสินคา

วาสามารถจําหนายออกไปไดเร็วเพียงใด อัตราสวนยิ่งสูง แสดงวายิ่งขายออกไดเร็ว แสดงถึง

ประสิทธิภาพในการขายของบริษัทดวย 
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3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร ไดแก 

• กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเสื่อมราคา และ

คาใชจายลวงหนา (Earning Before Interest, Taxation, Depreciation and Amortization : 

EBITDA) หมายถึง กําไรท่ียังไมหักตนทุนทางการเงิน EBITDA สามารถนําไปใชไดหลายทางเชน การ

วิเคราะห DCF (Discounted Cash Flow) หรือการประเมินมูลคาบริษัทในอนาคต 

• อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating Income Margin) ตอยอดขาย 

สูตร = กําไรจากการดําเนินงาน / ขายสุทธ ิ

แสดงรายไดจากกาขายท่ีเหลือหลังจากหักคาใชจายท้ังหมดแลว หากอัตราสวนนี้

ลดลง อาจจะมีสาเหตุจากกําไรข้ันตนต่ําเกินไป เนื่องจากตนทุนสูง หรือคาใชจายอ่ืนๆ สูงข้ึนไม

สัมพันธกับยอดขาย ซ่ึงตองปรับปรุงแกไขและควบคุมอยางเรงดวน 

• อัตราผลตอบแทน (กําไรจากการดําเนินงาน) จากสินทรัพยท้ังหมด (Basic Earning 

Power) 

สูตร = กําไรจากการดําเนินงาน / สินทรัพยท้ังหมดเฉลี่ย 

ใชในการวิเคราะหเพ่ือหาผลตอบแทนท่ีไดจากสินทรัพยท้ังหมดของบริษัท โดย

พิจารณากําไรท้ังหมดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเทียบกับการใชสินทรัพยท้ังหมด 

• อัตราผลตอบแทน (กําไรสุทธิ) จากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset : ROA) 

สูตร = กําไรสุทธิ / สินทรัพยท้ังหมด 

วัดความสามารถในการทํากําไรของเงินลงทุนท่ีมาจากสองสวนคือ หนี้สินและสวน

ของผูถือหุน 

• อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน (Return on Equity : ROE)  

สูตร = กําไรสุทธิ / สวนของผูถือหุน 

ใชในการวิเคราะหผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน สะทอนใหเห็นความสามารถในการ

บริหารงานเพ่ือใหเกินผลตอบแทนแกผูถือหุนท่ีเปนเจาของ 

4. อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  ไดแก 

• อัตราสวนหนี้สินตอทรัพยสินรวม (Debt-to-Asset Ratio)  

สูตร= หนี้สินรวม / ทรัพยสินรวม 

แสดงสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับทรัพยสินของบริษัทท้ังหมด แสดงถึง

บริษัทใชเงินทุนจากภายนอกหรือกูยืมเทาไร และยังแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี้ ถาสัดสวน

สูง แสดงวาบริษัทมีภาระหนี้สินสูง การบริหารก็มีความเสี่ยงสูง โดยเฉพาะถาหนี้สวนใหญเปนหนี้



11 

ระยะสั้น และกิจการมีเงินสดหมุนเวียนจากการขายต่ํา แตหากบริษัทมีกําไรท่ีดีก็แสดงถึง

ความสามารถในการใชสินทรัพยสูงไดดวย 

• อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt-to-Equity Ratio) 

สูตร = หนี้สินรวม / สวนของผูถือหุน 

แสดงโครงสรางของเงินทุนของบริษัทวามีสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับ

สวนของเจาของวาเปนเทาไร ถาอัตราสวนนี้สูง แสดงวาหนี้สูง ทําใหมีความเสี่ยงสูงดวยเชนกัน 

• ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio)  

สูตร= กําไรจากการดําเนินงาน / ดอกเบี้ยจาย หรือ กําไรสุทธิ + ภาษี

เงินได + ดอกเบี้ยจาย / ดอกเบี้ยจาย 

แสดงความสามารถในการชําระเงินกูของธุรกิจ โดยใชกําไรกอนหักภาษี อัตราสวนนี้

ยิ่งสูง ก็ยิ่งเพ่ิมความม่ันใจแกเจาหนี้วาจะสามารถชําระเงินกูได หากอัตราสวนนี้ลดลง อาจมาไดจาก

หลายสาเหตุ คือ รายไดลดลง ดอกเบี้ยสูงข้ึน เปนตน 

• อัตราการจายปนผล (Dividend Payout Ratio) 

สูตร = เงินผันผล / กําไรสุทธิ 

ใชในการพิจารณาวาธุรกิจนี้มีนโยบายการจายปนผลอยางไร 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาไดทําการศึกษาโดยนําเอาอัตราสวนทางการเงินตางๆ

มาใชในการหาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรม

บริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังนี้ 

1. Tobin’s Q  หมายถึง อัตราสวนทางการเงินท่ีใชวัดผลการดําเนินงานในทางมูลคาทาง

การตลาดท่ีสะทอนถึงขอมูลจากงบการเงินซ่ึงเปนขอมูลในอดีตและมูลคาตลาดซ่ึงเปนขอมูล

คาดการณในมุมมองของนักลงทุนตออนาคตของบริษัท โดยวัดมูลคาทางการตลาดของหุนสามัญ 

Tobin’s Q มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
มูลคาตลาดของหุนสามัญ + หน้ีสินรวม

สินทรัพยรวม
 

 

  2. อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio : CR) หมายถึง การวัดอัตราสวนระหวาง

สินทรัพยหมุนเวียน (Current Assets) กับหนี้สินหมุนเวียน (Current Liabilities) แสดงใหทราบวา

กิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนก่ีเทาของหนี้สินหมุนเวียน เพียงพอตอการชําระหนี้ระยะสั้นหรือไม

คาท่ีไดควรมีคาสูง ๆ เพ่ือแสดงวา บริษัทมีสภาพคลองดี เพราะมีสินทรัพยหมุนเวียนมากกวาหนี้สิน

หมุนเวียนท่ีบริษัทตองชําระ มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99
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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน (เทา) 

3. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover : TAT) หมายถึง การวัด

อัตราสวนเปรียบเทียบยอดขายกับสนิทรัพยรวม แสดงถึงความสามารถในการใชประโยชนจาก

สินทรัพยท้ังหมดท่ีกิจการมี มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม = ขายสุทธิ / สินทรัพยรวม (เทา) 

4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio :DE) หมายถึง การวัด

อัตราสวนระหวางหนี้สินรวมกับสวนของเจาของ แสดงใหทราบวาหนี้สินท้ังหมดท่ีมีเปนก่ีเทาของสวน

ของเจาของหากมีคามากกวา 1 หมายความวา มีสวนท่ีมาจากการกูยืมมากกวาสวนของเจาของ 

อัตราสวนนี้ใชพิจารณาความเสี่ยงทางการเงิน ยิ่งมีคาสูง กิจการก็ยิ่งมีความเสี่ยงมาก โอกาสท่ีเจาหนี้

จะใหกูก็นอยลง มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของเจาของ = หนี้สินรวม / สวนของผูถือหุน (เทา) 

5. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset : ROA) เปนอัตราสวนแสดง

ความสามารถในการทํากําไรเทียบกับสินทรัพยรวมวาสินทรัพยรวมท่ีมีนั้นกอใหเกิดผลตอบแทน

กลับคืนมามากนอยเพียงใด อัตราสวนนี้ยิ่งสูงยิ่งดี เพราะแสดงวาธุรกิจสามารถใหผลตอบแทนจาก

สินทรัพยรวมสูง และใชสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ คาท่ีไดควรมีคามากมี สูตรการคํานวณดังนี้ 

                       อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย = (กําไรสุทธิ / สินทรัพยรวมเฉลี่ย) x 100 (%) 

 

2.3 แนวคิดและทฤษฏีการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) 

เปนการวิเคราะหพฤติกรรมราคาหุนโดยการศึกษารูปแบบราคา และปริมาณการซ้ือขายหุน 

ในอดีตท่ีผาน โดยใชหลักสถิติ แผนภูมิ และการวิเคราะหความตองการซ้ือขายของหุนในชวงเวลาใด

เวลาหนึ่ง ซ่ึงจะชวยในการวิเคราะหและนํามาคาดการณราคาของหุนในอนาคต และใชเลือกจังหวะ

การลงทุนท่ีเหมาะสม ท้ังนี้นักวิเคราะหทางเทคนิคเชื่อวา ราคาหุนจะเคลื่อนไหวอยางเปนรูปแบบ 

(Pattern) หากนกัลงทุนสามารถศึกษาไดวารูปแบบนั้นจะมีรูปแบบการเปลี่ยนแนวโนม (Trend) ไป

ในทิศทางใด (ภูธเนศ เงียบประเสริฐ, 2552)  แนวคิดการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิคอยูภายใต

สมมติฐาน 3 ประการคือ 

2.3.1 ราคาของหลักทรัพยจะสะทอนถึงขาวสารดานตางๆท้ังหมดแลว คือ ปจจัยตางๆใน 

ตลาดจะสงผลตอราคาในปจจุบันแลวโดยผานความตองการซ้ือ-ขาย จึงไมจําเปนตองวิเคราะหถึง 

สาเหตุอ่ืนของราคาในปจจุบัน 

2.3.2 ราคาของหลักทรัพยเคลื่อนไหวอยางมีแนวโนม และจะคงอยูในแนวโนมนั้นในชวงเวลา

หนึ่งจนกวาจะเกิดแนวโนมใหม อธิบายคือ ราคาหลักทรัพยจะมีการเคลื่อนไหวเปนทิศทางอยาง

ตอเนื่อง จนกวาจะมีปจจัยท่ีทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในความตองการซ้ือ-ขาย จนเปลี่ยนทิศทาง 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%A1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99
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2.3.3 พฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุน จะมีลักษณะคลายคลึงกับพฤติกรรมการลงทุนใน

อดีต นักลงทุนจะตอบสนองตอรูปแบบราคาหลักทรัพยอยางท่ีเคยเกิดข้ึนมาแลว 

 

2.4 ทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 Matthew & Edward (2003) ศึกษาเก่ียวกับอัตราสวน Tobin's Q และ P / Es กับ 

ผลตอบแทนของหุน  โดยอางอิงจากผลประกอบการระยะ 10 ปเปนตัววัดมูลคาสําหรับตลาดตราสาร

ทุน ซ่ึงพบวาอัตราสวนท้ัง 2 เปนตัวชี้วัดท่ีดีของการวัดผลตอบแทนในตลาดและใชเปนตัวคาดการณ

ผลตอบแทนในอนาคตไดดี โดย อัตราสวนของ Tobin’s Q จะเปนตัวชี้วัดท่ีดีกวา P / E s  แต

อยางไรก็ตาม P / Es โดยเฉลีย่แลวเม่ือระยะเวลาเพ่ิมข้ึนจะใหผลตอบแทนท่ีลดลง  

 Ian, George & John (2001) ศึกษาอิทธิพลของ Tobin’s Q และ Book to Equity ตอ

ผลตอบแทนของหลักทรัพยในสหราชอาณาจักร พบวาในตลาดหลักทรัพยลอนดอน Tobin’s Q มี

อิทธิพลตอผลตอบแทนบงชี่ท่ีสําคัญสําหรับการคาดการผลตอบแทนของหลักทรัพยในอนาคตและยัง

พบวา Tobin's Q, เปนตัวแปรอธิบายผลการศึกษาไดอยางมีนัยสําคัญมากกวา Book to Equity  นี่

แสดงใหเห็นวา Tobin มีบทบาทท่ีสําคัญอยางยิ่งในการเลือกท่ีจะลงทุน เปนตัวบงชี้การดําเนินงาน

ของตลาดในอนาคตโดยหุนท่ีมีขนาดเล็กของจะใหผลตอบแทนเฉลี่ยท่ีสูงข้ึนในภายหลัง 

 Thomas (2016)  ศึกษาถึงความสําคัญของอัตราสวนทางการเงินท่ีไดจากการเงินเพ่ือ

คาดการณแนวโนมราคาหุนในตลาดเกิดใหม การตรวจสอบทางสถิติเพ่ือทํานายมีการใชอัตราสวนทาง

การเงิน 12 อัตราสวนข้ึนอยูกับขอมูลของ 15 บริษัท ท่ีจําหนายใน 3 ภาคสําหรับป 2548-2557 ใน

ตลาดการเงินคูเวต สมการในการประมาณราคาหุนในแตละภาคคือสรางข้ึนตามรูปแบบการถดถอย

หลายหลังหลังจากกําจัดตัวแปรท่ีไมมีประสิทธิภาพดวย STEPWISE วิธีผลการวิจัยพบวาอัตราสวน

บางสวนอาจใหความสัมพันธท่ีดีและมีนัยสําคัญแนวโนมราคาหุนและแนวโนมท่ีมีประสิทธิภาพมาก

ท่ีสุดอัตราสวนในราคาหุนสําหรับภาคอุตสาหกรรมไดแก ROA, ROE และอัตรากําไรสุทธิ นอกจากนี้

อัตราสวนท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดในราคาหุนของภาคบริการคือROA, ROE, P / E และ EPS และ

สัดสวนการลงทุนในอุตสาหกรรมเดียวกัน  

อนุวัตร รองเงิน (2559) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับอัตรา

ผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมธุรกิจวัสดุ

กอสรางซ่ึงอยูในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ระหวางป พ.ศ.2549-2558 โดยใช

อัตราสวนทางการเงินท่ีในการศึกษาคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม, อัตราสวนเงินทุน 

หมุนเวียน, อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน, อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี, อัตราสวน

หนี้สิน รวมตอสวนของผูถือหุน, และอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล โดยการศึกษาวิจัยใช สถิติเชิง

พรรณนา (Descriptive Statistic) วิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Analysis) และ
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การวิเคราะห ความถดถอย (Regression Analysis) ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวา อัตราสวนทาง

การเงินท่ีไมมีความสัมพันธอัตราผลตอบแทนกลุมธุรกิจดังกลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน, อัตรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม, อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน,อัตราสวนราคาตลาดตอ

ราคาตามบัญชี และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน อัตราสวนทาง การเงินท่ีมีความสัมพันธกับ

อัตราผลตอบแทนหลักทรัพย อยางมีนัยสําคัญท่ีรอยละ 95 และสามารถ นํามาใชเปนตัวแปรใน

สมการพยากรณผลตอบแทนหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือ หุนโดยมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน และ อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลมีความสัมพันธในทิศ ตรงขาม  

นันทาภา กุลสัมพันธโกศล (2556) ไดศึกษาการใชอัตราสวนทางการเงินในการเลือก 

สินทรัพยลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยนํามาประยุกตใชกับกลยุทธการลงทุน Magic 

Formula การวิจัยพบวาอัตราสวนท่ีสามารถสามารถใชเปนเกณฑพิจารณาเลือกลงทุนใน ตราสารใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไดแก อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset 

Turnover), อัตราสวน หนี้สนิตอทุน (Debt to Equity), อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE), อัตรา

กําไรสุทธิ (Net Profit Margin) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  

น้ําผึ้ง อารีพิทักษ (2553) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงของอัตราสวน 

ทางการเงินดานสินทรัพยกับราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพาณิชยซ่ึงจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนทางการเงินดานสินทรัพยสงผลตอการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน โดยอัตราสวนท่ีมีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยมากท่ีสุด คือ อัตราการหมุนของสินทรัพย (Asset Turnover) อัตรา

ทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และ อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Assets, ROA)

ตามลําดับ และอัตราสวนทางการเงินท้ัง 3 อัตราสวนนี้ ยังเปนอัตราสวนท่ีนักลงทุนสวนใหญให

ความสําคัญ และใชเปนเกณฑในการพิจารณาหลักทรัพยกอนการตัดสินใจลงทุนหรือเพ่ือประเมินการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยท่ีลงทุนอยูตลาดหลักทรัพยไทย 

 ธัญญภัทท ศักดาเดชาเรืองศรี (2558) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง

การเงินกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศ

ไทย ในกลุมบริการทางการแพทย การศึกษาในครั้งนี้ใชตัวแปรอิสระคืออัตราสวนทางการเงินจํานวน 

5 อัตราสวนไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนราคาตอกําไร 

และมีตัวแปรตามคือราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย จํานวนรวม

ท้ังสิ้น 6 บริษัท โดยมีระยะเวลาท่ีศึกษาท้ังสิ้น 10 ป เก็บขอมูลเปนรายไตรมาสเริ่มตั้งแตไตรมาสท่ี 1 

ป พ.ศ. 2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป พ.ศ. 2557 พบวา อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพย มากท่ีสุดคือ อัตราสวนราคาตอกําไร โดยมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในทุกบริษัท 
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รองลงมาคือ อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 4 

บริษัท อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 2บริษัท อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 1 บริษัท และอัตราสวนหนี้สิน

ตอสวนของผูถือหุนเปนอัตราสวนทางการเงิน ท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในบริษัทใดเลย  

 สินี ภาคยอุฬาร (2558 ) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยอัตราสวนทางการเงินท่ีใชในการศึกษา ไดแก อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนมูลคาหุน อัตรากําไรสุทธิ (NP) อัตราผลตอบแทน

จากสินทรัพย (ROA) อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE) อัตราเงินปนผลตอบแทน (DIY) โดย

อาศัยขอมูลรายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ของป พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี4 ของป พ.ศ.2557 ของ

หลักทรัพยท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 8 

อุตสาหกรรม คือ กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุม

อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุตสาหกรรม กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากรกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และกลุม

อุตสาหกรรมบริการโดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ เพ่ือหาความสัมพันธของของ

อัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ

กับราคาหลักทรัพย คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE) อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) 

อัตราสวนมูลคาหุนตอมูลคาทางบัญชี (P/BV) อัตรากําไรสุทธิ (NP) อัตราเงินปนผลตอบแทน (DIY)  

 และ อัตราสวนทางการเงินท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย (ROA) 

รพีพรรณ แสงสานนท (2548) ไดทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง 

การเงินและราคาตลาดของหลักทรัพย กรณีอุตสาหกรรมพลังงานท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย เพ่ือหาอัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถอธิบายทิศทางการ เปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยได เพ่ือใหผูลงทุนสามารถนําไปใชประกอบการพิจารณาตัดสินใจ ลงทุน และนักวิเคราะห

หลักทรัพยสามารถนําไปใชประกอบในการวิเคราะหหลักทรัพยได โดยใช อัตราสวนทางการเงินราย

ไตรมาสท้ังหมด 7 ตัว ไดแก อัตราสวนกาไรสุทธิตอหุน อัตราสวนเงินปนผลตอหุน อัตราสวนมูลคา

ตามบัญชีตอหุน อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน อัตราสวน ราคาซ้ือขายตอมูลคาตามบัญชี 

อัตราสวนราคาซ้ือขายตอกาไรสุทธิตอหุน อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน และราคาตลาดของ

หลักทรัพย ณ วันที ประกาศผลการดําเนินงานรายไตรมาส ในชวงระยะเวลาตั้งแตไตรมาสที 1 ของป 

พ.ศ. 2545 ถึงไตรมาสที 4 ของป พ.ศ.2546 โดยทําการวิเคราะห ขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนาและ

ทดสอบสมมติฐานดวยวิธี สหสัมพันธอยางงาย (Simple Correlation) โดยวัดท่ี ระดับนัยสําคัญ 
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0.10 ดวยวิธี Pearson Correlation ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินท้ัง 7 ตัวมี

ความสัมพันธกับราคาตลาดของหลักทรัพยแตกตางกัน โดยอัตราสวนราคาซ้ือขายตอมูลคาตามบัญชีมี

ความสัมพันธกับการ เปลี่ยนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพยมากสุดถึง 8 หลักทรัพย ใน 9 

หลักทรัพย โดยมีความสัมพันธเปนไปใน ทิศทางเดียวกน ดังนั้น อัตราสวนราคาซ้ือขายตอมูลคาตาม

บัญชีจึงสามารถใชเปนตัวบงชี้การเปลี่ยนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพยได  

 

2.5 กรอบแนวคิด 

จากสมมุติฐานการศึกษาขางตนจึงไดกําหนดกรอบและแนวคิดการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทาง

การแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยกําหนดตัวแปรท่ีใชในการศึกษาดัง

ภาพ  

 

ภาพท่ี 2.1 : แสดงกรอบแนวคิดในการศึกษา 

 

                     ตัวแปรอิสระ                                                     ตัวแปรตาม 

                 (Independent Variable)                                  (Dependent Variable) 

 

 

 

 

              อัตราสวนทางการเงิน 

1. 1. Tobin’s Q 

2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

3. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม 

4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน 

5. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด 

ราคาหลักทรัพย 

        ราคาหลักทรัพย 



บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีการศึกษา 

 

วิธีการวิจัยท่ีนํามาใชในงานวิจัยครั้งนี้เปนวิจัยเชิงสํารวจ โดยใชขอมูลทุติยภูมิ ซ่ึงเปนการวิจัย

เพ่ือนําขอมูลทุติยภูมิท่ีมีอยูมาตีความหมาย อธิบาย และหาความสัมพันธ งานวิจัยนี้เปนงานวิจัยท่ีได

กําหนดแหลงท่ีมาของขอมูลไวโดยเฉพาะ คือ เฉพาะกลุมบริการการแพทยเทานั้น โดยใชอัตราสวน

ทางการเงินเปนตัวแปรอิสระ ซ่ึงในงานวิจัยนี้คืออัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทาง

กายภาพกับมูลคาทดแทน Tobin's Q นอกจากนั้นยังทําการศึกษาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราสวนหนี้สิน

ตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) จํานวนท้ังสิ้น 

5 อัตราสวน มาวิเคราะหเพ่ือหาความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยซ่ึงเปนตัวแปรตาม 

วามีความสัมพันธกันหรือไมในทิศทางใด โดยมีรยละเอียดของขอมูล ขอสรุปตัวแปร วิธวีัดตัวแปร

ตางๆท่ีใชในการศึกษาและวิธีดําเนินการ แบงออกเปน 7 สวน ดังนี้ 

3.1 กลุมตัวอยาง 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

3.3 แบบจําลองและเครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

3.4 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

3.6 สมมุติฐานท่ีใชในการวิจัย 

3.7 การทดสอบสมมติฐาน 

 

3.1 กลุมตัวอยางบริษัทท่ีใชในการศึกษา 

กลุมตัวอยางของงานวิจัยนี้คือบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมวดธุรกิจการแพทย เกณฑในการเลือกใชในการศึกษา

ในครั้งนี้มีกลุมตัวอยางท้ังสิ้น 5 บริษัทขอมูลวันท่ี 28 กรกฏาคม 2560 มีรายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 

3.1 ดังนี้ 
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ตารางท่ี 3.1 : รายชื่อบริษัทท่ีใชในการศึกษา 

 

รายช่ือบริษัท ช่ือยอ 

1.บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 

2.บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

3.บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

4.บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

5.บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBHA 

 

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2560). รายชื่อบริษัทท่ีใชในการศึกษา. สืบคนจาก     

         http://www.set.or.th. 

 

ระยะเวลาท่ีศึกษาท้ังสิ้น 17 ป โดยอาศัยขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 

ของป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของป พ.ศ. 2559 รวม 68 ไตรมาส 

 

3.2 ขอมูลและแหลงท่ีมาของขอมูล 

งานวิจัยนี้อาศัยขอมูลทางการเงินของกลุมบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจการแพทย 

ซ่ึงการศึกษาในครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เก่ียวกับงบแสดงอัตราสวนทางการเงินของ

แตละบริษัท ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 5 บริษัทโดยเก็บ

ขอมูลของกลุมตัวอยางจาก SETSMART (SET Market Analysis and Reporting Tool) บริการ

ขอมูลตลาดหลักทรัพยฉบับออนไลน จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และขอมูลอ่ืนๆท่ีใช มา

จากเว็บไซตของแตละบริษัท ท้ังนี้ขอมูลท่ีใชในการวิจัยมีรายละเอียดดังปรากฏในตารางท่ี 3.2 ตอไปนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.set.or.th/
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ตารางท่ี 3.2 : ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 

 

ลําดับท่ี ขอมูล หนวย 

1 ราคาหลักทรัพย (ราคาปด) บาท 

2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

(Tobin's Q ) 

เทา 

3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เทา 

4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) เทา 

5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) เทา 

6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets ) รอยละ 

 

3.3 แบบจําลองและเครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

การศึกษาไดใชแบบจําลอง (Model) จากสถิติการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) โดยเปนการศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ

หลายตัวกับตัวแปรตาม 1 ตัว เพ่ือศึกษาวามีตัวแปรอิสระตัวใดบางท่ีรวมกันทํานายหรือพยากรณหรือ

อธิบายการผันแปรของตัวแปรตามได โดยเขียนความสัมพันธในรูปแบบของสมการไดดังนี้ 

 

 

โดยท่ี 

β 0  คือ คา y-intercept (จุดตัดแกน x) เปนคาของ Y เม่ือคาของ X เปน 0 

β 1  คือ คาสัมประสิทธิ์การถดถอย เปนคาความชันแสดงคาของตัวแปรตามท่ีเปลี่ยนไปเม่ือ

ตัวแปรอิสระเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย 

𝜀คือคาความคลาดเคลื่อนสุมท่ีเปนอิสระระหวาง X กับ Y 

iX คือ คาของตัวแปรอิสระแตละตัว  

Y คือ คาของตัวแปรตาม  

n คือ จํานวนตัวแปรอิสระในสมการถดถอย  

และประมาณคารูปแบบสมการถดถอยอยางงายดวยสมการ ŷ = a + bx 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เปนตัวแบบจําลองความสัมพันธเชิงเสนระหวางอัตราสวนทางการเงิน 

(X) กับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย (Y) มีคาสัมประสิทธิ์ความถดถอย (β) เปนคาแสดงถึงการ 

เปลี่ยนแปลงในราคาหลกัทรัพย เม่ือตัวแปรอัตราสวนทางการเงินแตละตัวเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย 

εββββ +++++= nn XXXY ...22110



20 

ซ่ึงมีแบบจําลองการศึกษาดังนี้ 

 

 

โดย 

Tobin,s Q t=อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

(Tobin's Q ) ณ เวลา t 

CR t    =อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ณ เวลา t 

TATt =อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรพัยรวม (Total Asset Turnover) ณ เวลา t 

ROA t = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) ณ เวลา t 

DE t   = อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ณ เวลา t 

ROAt = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets )ณ เวลา t 

𝜀Rt       =คาความคลาดเคลื่อนในการประมาณคา ณ เวลา t 

β= สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

α = คาคงท่ี 

สาเหตุท่ีนําอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 ตัวมาใชในศึกษาครั้งนี้ เนื่องจากในอดีตกลาววา 

“การนําอัตราสวนทางการเงินท้ังหมด 14 ตัว มาศึกษาเพ่ือหาความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงของ

ราคาหลักทรัพย พบวาเกิดปญหา Multicollinearity คือปญหาท่ีอัตราสวนทางการเงินในกลุม

เดียวกันมีความสัมพันธกันสูง” (สุกฤตา โพธิประสาท, 2550) การศึกษาในครั้งนี้ผูศึกษาจึงเลือกใช

อัตราสวนทางการเงิน 5 ตัวเปนตัวแทนของอัตราสวนทางการเงินในแตละกลุม คือกลุมอัตราสวน

สภาพคลอง กลุมอัตราสวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย กลุมอัตราสวนความสามารถในการ

ทํากําไร กลุมอัตราสวนโครงสรางทางการเงิน และกลุมอัตราสวนมูลคาทางการตลาด 

 

3.4 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

การศึกษาครั้งนี้เปนการใชขอมูลเชิงพรรณา และเปนการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ ซ่ึง

กําหนดแนวทางการวิเคราะหโดยนําขอมูลนั้นทําการทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือ เพ่ือวัด

ความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยกับอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 อัตราสวน

โดยมุงเนนไปท่ีการศึกษาอัตราสวน Tobin's Q โดยการใชโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ ในการ

วิเคราะหดังนี้ 

3.4.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใชอธิบาย บรรยาย หรือสรุป ลักษณะ 

    Pricet= α+β5Tobin,s  +β1CRt+β2TATt+β3D/Et+β4ROAt Q t+ 𝜀t 



21 

ของกลุมขอมูลท่ีเปนตัวเลข ท่ีเก็บรวบรวมมา อธิบายใหเห็นถึงภาพรวมท่ัวไปของขอมูล และลกัษณะ

การแจกแจงคาสถิติเบื้องตน อันไดแก 

- คาเฉลี่ย (Mean) หรือคามัชฌิมเลขคณิต คือคาท่ีคํานวณไดจากการนําผลรวมของขอมูล 

ท้ังหมดหารดวยจํานวนขอมูลท้ังหมด ใชสัญลักษณ X¯สําหรับคาเฉลี่ยท่ีไดมาจากกลุมตัวอยาง และ 

ใชสัญลักษณ μ สําหรับคาเฉลี่ยท่ีไดมาจากประชากรท้ังหมด 

- คามัธยฐาน (Median) หรือคากลางของขอมูล คือ คาของขอมูลท่ีอยูตรงกลางของขอมูล 

ท้ังหมดท่ีไดนํามาเรียงลําดับจากนอยไปหามาก 

- คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คือ คาท่ีมากท่ีสุด เม่ือนําขอมูลมาเรียงจากนอยไปหามาก 

- คาต่ําสุดของขอมูล (Minimum) คือ คาท่ีนอยท่ีสุด เม่ือนําขอมูลมาเรียงจากนอยไปหามาก 

- คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คือ คาท่ีใชวัดการกระจายของขอมูล 

เปนการวัดการกระจายทางสถิติท่ีเปนปกติท่ัวไป ใชเปรียบเทียบวาคาตางๆ ในเซตขอมูล 

มีการกระจายตัวออกไปมากนอยเทาใด หากขอมูลสวนใหญอยูใกลคาเฉลี่ยมาก คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ก็จะมีคานอย ในทางกลับกัน ถาขอมูลแตละจุดอยูหางไกลจากคาเฉลี่ยเปนสวนมาก คาเบี่ยงเบน

มาตรฐานก็จะมีคามากตาม และเม่ือขอมูลทุกตัวมีคาเทากันหมด คาเบี่ยงเบนมาตรฐานจะมีคาเทากับ

ศูนย นั่นหมายถึงขอมูลไมมีการกระจายตัว 

3.4.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) หลังจากท่ีมีการสรางแบบจําลองการศึกษาท่ีมี

ตัวแปรอิสระตั้งแตสองตัวข้ึนไปแลว ผูศึกษาไดอาศัยวิธีทางเศรษฐมิติเพ่ือหาคาพารามิเตอรตาง ๆ นั้น 

โดยจะใชวิธีการดังตอไปนี้ 

 

3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear Regression 

Analysis) มีประโยชนและมีการใชกันอยางแพรหลายในงานวิจัยตางๆ แตการท่ีจะใชการวิเคราะห

การถดถอยใหมีความถูกตอง เพ่ือเปนการควบคุมความผิดพลาดท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากตัวแปรท้ังหลายท่ี

จะสงผลถึงคาประมาณของตัวแปรตามและการพยากรณ จึงมีขอกําหนดในการวิเคราะหดังนี้ 

3.5.1 การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

เปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (X) ทีมีจํานวนมากกวา 2 ตัวแปรข้ึน 

ไป กับตัวแปรตาม (Y) ซ่ึงมีความสัมพันธอยูในรูปเชิงเสน ซ่ึงจะแสดงในรูปแบบสมการเชิงพหุคูณ

(กัลยา วาณิชยบัญชา, 2544) 

- วิเคราะหความถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear 

Regression Analysis) เปนการหาความสัมพันธระหวางตัวแปรในรูปของการทํานาย ประกอบดวย

ตัวแปรสองชนิดคือ X เปนตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ท่ีมีจํานวนมากกวา 2 ตัวแปรข้ึน
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ไป Y เปนตัวแปรตาม (Dependent Variable) มี 1 ตัว โดยอาศัยความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวาง

ตัวแปรมาใชในการทํานายคาการศึกษา 

โดยเม่ือทราบคาตัวแปรหนึ่งก็สามารถทํานายอีกตัวแปรหนึ่งได ผลการวิเคราะหขอมูลท่ีไดอยู

ในรูปของสมการทํานาย จะไดสมการตัวแบบจําลองตามท่ีกลาวในหัวขอ 3.3 แบบจําลองและ

เครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

- คาสถิติ t (T-Statistic) เปนคาท่ีใชวัดนัยสําคัญของตัวแปรอิสระแตละตัวท่ีมีตอตัว

แปรตามวามีความสัมพันธกันหรือไม  เม่ือไดสมการตัวแบบจําลองมาแลว ตองทําการพิสูจนทางสถิติ 

คาคงท่ี (β 0) และสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระทุกคา (β 1, β 2,..., β n) วามีนัยสําคัญตอสมการ

ตัวแบบจําลองหรือไม โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบสมมติฐานท่ีเก่ียวกับความสัมพันธระหวาง Y และ 

X1,X2,X3…..Xn ตั้งสมมติฐานดังนี้ 

H 0=  β1= β2=….. βNI=0 

H 0= มี βi อยางนอย 1 ท่ี ≠0, I = 1, 2, …,n 

H 0= ตัวแปรตามไมข้ึนกับตัวแปรอิสระท้ัง n ตัว 

H 1= ตัวแปรตามข้ึนกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว 

หลังการศึกษา ถาผลท่ีคํานวนไดคา t ท่ีมีคานอยกวาคา t-table แสดงวายอมรับ H0 ปฏิเสธ 

H1 หมายความวา คาคงท่ีหรือสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระตัวนั้นๆ ไมมีนัยสําคัญตอสมการตัว

แบบจําลอง ซ่ึงจะไมทําใหสมการตามแบบจําลองนั้นเกิดความแตกตางแตอยางใด 

ในทางตรงกันขามถาผลท่ีคํานวนไดคา t ท่ีมีคามากกวาคา T-table แสดงวาปฏิเสธ H0 

ยอมรับ H1 หมายความวา คาคงท่ีหรือสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระตัวนั้นๆ มีนัยสําคัญตอสมการตัว

แบบจําลอง 

ดวยเหตุผลนี้เองท่ีทําใหการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ตองมีการแสดงผลคาสถิติ t (T-Statistic) ปรากฏในตารางผลการวิเคราะหการศึกษา 

- คาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Beta Coefficient) ใชสําหรับคัดเลือกหรือเปรียบเทียบตัวแปร 

อิสระ ในกรณีท่ีมีตัวแปรอิสระในสมการหลายตัว ทําใหทราบวาตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมากกวากัน หรืออีกนัยทําใหทราบวาตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมากท่ีสุด พิจารณาประกอบกับเครื่องหมายหนาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

(Beta Coefficient) วาเปนเครื่องหมายบวกหรือลบ เพ่ือดูความสัมพันธดังกลาววาเปนไป ทิศทาง

เดียวกันหรือทิศทางตรงกันขาม 

- คาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (Coefficient of Determination) หรือ คา R-Squared ใน

การประมาณคาตัวแปรตาม จากสมการถดถอยตามแบบจําลองท่ีใชในการทํานาย จะตองมีการ
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ประเมินสมการถดถอยท่ีไดจากตัวอยางกอน โดยประเมินวาสมการถดถอยท่ีไดนั้นสามารถอธิบาย

ความสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัวแปรไดดีมากนอยเพียงใด นั่นคือ ผลบวกกําลังสองของเสนถดถอย 

สวนผลบวกกําลังสองของท้ังหมดควรจะเปนสัดสวนท่ีใหญข้ึนเพียงนั้น คาของสัดสวนท่ีไดนี้เรียกวา

สัมประสิทธิ์การตัดสินใจ แทนดวย r2 

คา r2 ท่ีมากท่ีสุดคือ 1 หมายความวา ความแปรปรวนท้ังหมดใน yi สามารถอธิบายไดดวย

สมการถดถอย  คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะอยูบนเสนถดถอย 

คา r2 ท่ีนอยท่ีสุดคือ 0 หมายความวา ความแปรปรวนท้ังหมดใน yi ไมสามารถอธิบายไดดวย 

สมการถดถอย คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะไมอยูบนเสนถดถอย 

คา r2 เปนการวัดความใกลของเสนถดถอยของตัวอยางกับคาสังเกตของตัวอยาง  ถาคา r2 มี 

คามากแสดงวาเสนถดถอยจะผานใกลคาสังเกตมากกวาคา r2 ท่ีมีคานอยกวา 

3.5.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

เปนปญหาท่ีตัวแปรอิสระท่ีอยูในสมการถดถอยมีความสัมพันธระหวางกัน ซ่ึงจะไม 

ตรงกับขอสมมติฐาน (Classical Assumptions) ของการประมาณคาสัมประสิทธิ์ ดวยวิธกีาร OLS 

ท่ีวาตัวแปรอิสระแตละตัวจะตองเปนอิสระตอกัน หากตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันอยางสมบูรณ 

(Perfect Multicollinearity) จะไมสามารถประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยได ผลท่ี

ตามมาคือจะทําใหไมสามารถแยกไดวาตัวแปรอิสระตัวใด เปนตัวแปรท่ีมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ซ่ึง

อาจสงผลคลาดเคลื่อนในการเลือกตัวแปรอิสระท่ีมีความสําคัญตอตัวแปรตาม  แตอยางไรก็ตาม

ในทางปฏิบัติยังพบวาตัวแปรอิสระท่ีนํามาศึกษามักจะมีความสัมพันธกันอยูบาง ซ่ึงการแกปญหา 

Multicollinearity สามารถทําไดโดยการทดสอบไดจากวิธีการวิเคราะหหาคาสหสัมพันธ 

(Correlation: r) ระหวางตัวแปรอิสระท้ังหมด หรือท่ีเรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือหา

ขนาดของความสัมพันธระหวางกันเฉพาะตัวแปรอิสระเทานั้น 

ถาคา Correlation ท่ีไดมีคามากกวา 0.8 หรือนอยกวา -0.8 ถือวาตัวแปรอิสระคูนั้นมี

ความสัมพันธระหวางกันมากเกินไป ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาเลือกใชวิธีคัดตัวแปรอิสระคูท่ีมี

ความสัมพันธระหวางกันมากเกินไปออก โดยทําการแยกวิเคราะหทีละตัวแปร เพ่ือดูวาตัวแปรอิสระใด

มีความสัมพันธระหวางกันอยางมีนัยสําคัญกับตัวแปรตามมากกวา แลวเลือกเก็บตัวท่ีมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญมากกวามาทําการศึกษาตามแบบจําลอง 

3.5.3 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางคาความคาดเคล่ือน 

(Autocorrelation) 

เปนปญหาท่ีจะพบในการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) มักพบในขอมูล 

ซ่ึงมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Time Series) ซ่ึงสืบเนื่องมาจากการท่ี Error Term ของตัวอยางหนึ่ง 

มีความสัมพันธกับ Error Term ของอีกตัวอยางหนึ่ง มีผลทําให Standard Errors ท่ีหาไดมีแนวโนม 
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ต่ํากวาท่ีควรจะเปน มีผลตอความนาเชื่อถือ เม่ือใดก็ตามท่ีตองทําการทดสอบขอสมมติฐานทางสถิติ 

ความสัมพันธอาจเปนไดท้ังบวก (Positive) หรือลบ (Negative) และความสัมพันธอาจเปนไดหลาย 

กรณี คือ 

- First-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error Term 

งวดท่ีแลว 

- Second-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error 

Term สองงวดท่ีแลว 

- Higher-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error 

Term หลายงวดท่ีแลว 

เม่ือใดก็ตามท่ี Error Terms ซ่ึงมีลําดับงวดติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายเหมือนกัน เม่ือ 

นั้นเราเรียกกรณีนี้วา Positive First-order Autocorrelation และเม่ือใดก็ตามท่ี Error Terms ซ่ึงมี

ลําดับติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายสลับกันบอยๆ เม่ือนั้นเรียกกรณีนี้วา Negative First-order 

Autocorrelation ปญหา Autocorrelation ทําใหโครงสรางสูตร t เสียไป อาจมีผลให t มีคาต่ํา ซ่ึง

อาจต่ํามากจนถึงระดับทําใหยอมรับสมมติฐานหลัก H0 : βi = 0 คือปฏิเสธตัวแปรท้ังๆ ท่ีเปนตัวแปร

สําคัญหรืออาจมีผลทําใหคา t สูง อาจสูงมากจนถึงทําใหปฏิเสธสมมติฐานหลัก คือยอมรับเอาตัวแปร

อิสระท้ังๆ ท่ีอาจเปนตัวแปรท่ีไมมีความสําคัญ สรุปวาอาจทําใหกระบวนการพิจารณานัยสําคัญของ

ตัวแปรผิดพลาดโดยเราสามารถตรวจสอบปญหา Autocorrelation ไดจากการคํานวณหาคา  

Durbin-Watson Statistic ท่ีคํานวณจากสูตร 

 

d = Σ(𝑒𝑒𝑡𝑡−𝑒𝑒𝑡𝑡−1)2 

Σ𝑒𝑒𝑡𝑡2 

 

โดยท่ี  d = Durbin-Watson Statistic 

et = Error Term งวดท่ี t (t=1,2,…,T) 

สามารถตรวจสอบไดโดยใชพิจารณาคา Durbin-Watson statistic ซ่ึงเปนวิธีท่ี 

นิยมใชกันอยางแพรหลายและเหมาะกับขอมูลขนาดเล็ก โดยสมมติฐานท่ีใชในการทดสอบคือ 

H0:  ρ≠0  (Non-Autocorrelation) 

H1:  ρ=0   (Autocorrelation) 
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ภาพท่ี 3.1 : เง่ือนไขการพิจารณาคาสถิติ D.W. ในการแกไขปญหา Autocorrelation 

 

  ปฏิเสธ H0        สรุปไมได    ไมสามารถปฏิเสธ H0    สรุปไมได   ปฏิเสธ H0 

         

   ท่ีมา: อัครพงศ อ้ันทอง. (2550). คูมือการใชโปรแกรม Eviews เบื้องตน : สําหรับการวิเคราะหทาง 

เศรษฐมิติ. เชียงใหม: สถาบันวิจัยสังคม มหาวิทยาลัยเชียงใหม.      

 

3.6 สมมติฐานท่ีใชในการวิจัย 

การศึกษาครั้งนี้มีสมมติฐานเพ่ือทดสอบความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินTobin 's Q 

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย โดยมีสมมติฐานความสัมพันธ ดังนี้ 

H0 : อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน( Tobin 's Q)

ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

H1 : อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน(Tobin 's Q ) 

มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

เม่ือทําการทดสอบความสัมพันธจากการวิเคราะหความถดถอย (Regression Analysis) 

เรียบรอยจะทําใหทราบวาอัตราสวน Tobin 's Q และอัตราสวนทางการเงินใดบาง ท่ีมีความสัมพันธ

ตอการเปลี่ยนแปลงราคา หลักทรัพย ในแตละบริษัท ในกลุมธรุกิจบริการทางการแพทยไดดีท่ีสุด ซ่ึง

การศึกษาครั้งนี้ถือเปนประโยชนตอนักลงทนในประเทศไทยไดอยางมีนัยสําคัญ 

 

3.7 การทดสอบสมมุติฐาน 

 เปนการทดสอบคาทางสถิติกอนจะนําคาประมาณการท่ีไดจากการวิเคราะหไปใช โดยการทํา

การทดสอบคาสถติคา  t (T-statistic) วามี ตัวแปรอิสระใดบางท่ีมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม 

สมมติฐานในการทดสอบดังนี้  

0H : อัตราสวน Tobin’s Q ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

1H : อัตราสวน Tobin’s Q มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

เขียนเปนประโยคสัญลักษณไดดังนี้ 

0H : βi = 0 

1H  : βi ≠ 0 
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โดยท่ี :  จะยอมรับ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) > 0.01 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%) 

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.01 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%) 

จะยอมรับ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) > 0.05 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95%) 

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.05 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95%) 

จะยอมรับ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) > 0.10 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%) 

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.10 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%) 

หรืออาจจะกลาวไดวา  จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ทุก

ระดับความเชื่อม่ัน 

 



บทท่ี 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

ในบทนี้จะนําเสนอผลการศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงิน กับความสัมพันธของ

ราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการศึกษาสามารถสรุปผลการวิเคราะหขอมูล ตามลําดับดังนี้ 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

4.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

4.3 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางคาความคาดเคลื่อน 

(Autocorrelation) 

4.4 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ซ่ึงสามารสรุปผลการวิเคราะหตามรายละเอียดดังนี้  

 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

การศึกษาสวนนี้ผูศึกษาไดทําการการสรุปจํานวนตัวอยางท่ีใชในประมวลผลและวิเคราะห

ขอมูลของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยจํานวน 5 บริษัท ระยะเวลา 68ไตรมาส โดยอาศัยขอมูลราคาปดของหลักทรัพย ณ วัน

สิ้นไตรมาส และขอมูลอัตราสวนทางการเงิน 5 อัตราสวน ไดแก อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของ

สินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน Tobin's Q  (เรียกอีกอยางวา q Ratio ) อัตราสวนทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return 

On Asset ) ขอมูลจะประกอบดวย 

คา Mean คือ คาเฉลี่ยท้ังหมดของขอมูล 

คา Median คือ คามัธยฐานของขอมูล  

คา Maximum คือ คาสูงสุดของขอมูล 

คา Minimum คือ คาต่ําสุดของขอมูล  

คา Std. Deviation คือ คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของขอมูล  

โดยแสดงสถานะของแตละบริษัทตามตารางดังตอไปนี้ 

 

 

 

https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%A3%E0%B8%A7%E0%B8%A1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%95%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%9C%E0%B8%B9%E0%B9%89%E0%B8%96%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AB%E0%B8%B8%E0%B9%89%E0%B8%99
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4.1.1 วิเคราะห บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) (AHC) 

 

ตารางท่ี 4.1: แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท AHC 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 10.91 5.71 38.75 0.75 11.64 

Tobin's Q 1.65 1.32 3.81 0.51 0.98 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
2.34 2.34 3.61 1.11 0.77 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.99 1.01 1.18 0.76 0.13 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (Debt to Equity Ratio) 
0.29 0.19 0.71 0.13 0.18 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (Return On Asset ) 
15.53 16.18 23.94 6.32 5.15 

 

จากตารางท่ี 4.1 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.1.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 10.91 บาท คามัธยฐานเทากับ 5.71 บาท 

คาสูงสุดเทากับ38.75 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.75 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 11.64 

บาท 

4.1.1.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.65 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.32 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.81 เทา คา

ต่ําสุด 

เทากับ 0.51 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.98 เทา 

4.1.1.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.34 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 2.34 เทา คาสูงสุดเทากับ3.61 เทา คาต่ําสุดเทากับ 1.11 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.77 เทา 
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4.1.1.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.99 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.11 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.18 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.79 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.13 เทา 

4.1.1.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.29 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.19 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.17 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.13 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.18 เทา 

4.1.1.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 15.53คามัธยฐานเทากับรอยละ 16.18 คาสูงสุดเทากับรอยละ 23.94 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 6.32 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 5.15 

 

4.1.2 วิเคราะห บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 
 

ตารางท่ี 4.2 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท  

                  BDMS 
 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 6.46 3.07 23.90 0.13 7.35 

Tobin's Q   1.78 1.66 3.74 0.23 1.05 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
1.04 0.89 3.46 0.28 0.55 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.66 0.69 0.90 0.40 0.12 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (Debt to Equity Ratio) 
1.08 1.03 1.72 0.77 0.26 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (Return On Asset ) 
10.81 11.22 19.58 3.77 2.75 

 

จากตารางท่ี 4.2 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 
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4.1.2.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 6.46 บาท คามัธยฐานเทากับ 3.07 บาท 

คาสูงสุดเทากับ 23,90 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.13 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 7.35 

บาท 

4.1.2.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.78 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.66 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.74 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.23 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.05 เทา 

4.1.2.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.04 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.89 เทา คาสูงสุดเทากับ3.46 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.28 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาเทากับ 0.55 เทา 

4.1.2.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.66 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.69 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.90 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.40 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.12 เทา 

4.1.2.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 1.08 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.03 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.72เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.77 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 เทา 

4.1.2.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.81คามัธยฐานเทากับรอยละ 11.22 คาสูงสุดเทากับรอยละ 19.58 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 3.77 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 2.75 
 

4.1.3 วิเคราะห บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 
 

ตารางท่ี 4.3 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท  

                  CMR 
 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 0.81 0.31 5.55 0.05 1.21 

Tobin's Q   1.23 1.01 3.42 0.61 0.58 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.79 0.62 3.21 0.20 0.61 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

(Total Asset Turnover) 
0.74 0.66 1.15 0.38 0.22 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 4.3 (ตอ) : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท  

                        CMR 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(Debt to Equity Ratio) 
0.70 0.81 1.45 0.16 0.38 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (Return On Asset ) 
9.68 11.54 16.49 -9.93 6.33 

 

จากตารางท่ี 4.3 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.3.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.81 บาท คามัธยฐานเทากับ 0.31 บาท 

คาสูงสุดเทากับ0.55 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.05 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.21 บาท 

4.1.3.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.23 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.01 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.42 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.61 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.58 เทา 

4.1.3.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.79 เทา 

คามัธยฐานเทากับ0.62เทา คาสูงสุดเทากับ3.21 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.20 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.61 เทา 

4.1.3.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.74 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.66 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.15 เทา คาต่ําสุดเทากับ 

0.38 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.22 เทา 

4.1.3.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.70 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.81 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.45 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.16 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.38 เทา 

4.1.3.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 9.68คามัธยฐานเทากับรอยละ 11.54 คาสูงสุดเทากับรอยละ 16.49 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ -9.93 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 6.33 

 

4.1.4 วิเคราะห บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) (SKR) 
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ตารางท่ี 4.4 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท SKR 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 18.37 8.47 71.71 0.76 21.65 

Tobin's Q   1.67 1.35 3.97 1.10 0.68 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.90 0.80 2.23 0.16 0.45 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.93 0.97 1.18 0.52 0.14 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(Debt to Equity Ratio) 
3.51 0.78 21.20 0.43 6.71 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (Return On Asset ) 
10.23 12.09 20.64 -57.76 11.97 

 

จากตารางท่ี 4.4 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.4.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 18.37 บาท คามัธยฐานเทากับ 8.47 บาท 

คาสูงสุดเทากับ71.71 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.76 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 21.65 

บาท 

4.1.4.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.67 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.35 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.97 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 1.10 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.68 เทา 

4.1.4.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.90 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.80 เทา คาสูงสุดเทากับ 2.23 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.16 เทา และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาเทากับ 0.45 เทา 

4.1.4.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.93 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.97 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.18 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.52 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.14 เทา 
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4.1.4.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 3.51 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.78 เทา คาสูงสุดเทากับ 21.20 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.43 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 6.71 เทา 

4.1.4.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.23คามัธยฐานเทากับรอยละ 12.09 คาสูงสุดเทากับรอยละ 20.64 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ -57.76 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 11.97 

 

4.1.5 วิเคราะห บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH 

 

ตารางท่ี 4.5 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท 

                  VIBH 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 0.61 0.25 3.00 0.06 0.74 

Tobin's Q   1.45 1.31 3.32 0.58 0.66 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 

0.40 0.37 0.82 0.18 0.14 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม (Total Asset Turnover) 

0.52 0.51 0.74 0.35 0.10 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(Debt to Equity Ratio) 

0.54 0.55 0.98 0.18 0.23 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย

ท้ังหมด (Return On Asset ) 

7.90 7.69 12.58 2.28 2.95 

 

จากตารางท่ี 4.5 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.5.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.61 บาท คามัธยฐานเทากับ 0.25 บาท 

คาสูงสุดเทากับ3.00 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.06 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.74 บาท 
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4.1.5.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.45 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.31 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.32 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.58 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.66 เทา 

4.1.5.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.40 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.37 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.82 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.18 เทา และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาเทากับ 0.14 เทา 

4.1.5.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.52 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.51 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.74 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.35 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.10 เทา 

4.1.5.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.54 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.55 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.98 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.18 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.23 เทา 

4.1.5.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 7.90คามัธยฐานเทากับรอยละ 7.69 คาสูงสุดเทากับรอยละ 12.58 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 2.28 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 2.95 

 

4.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

การศึกษาครั้งนี้ไดทําการทดสอบเพ่ือแกไขปญหา Multicollinearity ซ่ึงปญหาท่ีตัวแปร

อิสระท่ีอยูในสมการถดถอยมีความสัมพันธระหวางกัน เปนสาเหตุท่ีจะทําใหไมสามารถประมาณคา

สัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยได การทดสอบครั้งนี้ใชวิธีการวิเคราะหหาคาสหสัมพันธ (Correlation: 

r) ระหวางตัวแปรอิสระท้ังหมด โดย เรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือหาขนาดของ

ความสัมพันธเฉพาะตัวแปรอิสระเทานั้น ถาคา Correlation มีคามากกวา 0.8 หรือนอยกวา -0.8 ถือ

วาตัวแปรอิสระคูนั้นมีความสัมพันธกันมากเกินไป ในการทดสอบครั้งนี้ ปรากฏผลการทดสอบจําแนก

ตามบริษัท ดังตอไปนี้ 

4.2.1บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 
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ตารางท่ี 4.6 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระบริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด  

                  (มหาชน) AHC 

 

AHC Tobin's Q CR TAT DE ROA 

Tobin's Q 1 - - - - 

CR 0.665109 1 - -  

TAT 0.494027 0.556757 1 - - 

DE -0.32299 -0.26434 -0.78046 1 - 

ROA 0.228636 0.656514 0.748262 -0.46932 1 

 

4.2.2 บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

 

ตารางท่ี 4.7 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด      

                 (มหาชน) BDMS 

 

BDMS Tobin's Q CR  TAT DE ROA 

Tobin's Q 1 - - - - 

CR -0.32706 1 - - - 

TAT 0.573163 -0.3446 1 - - 

DE -0.4197 -0.29082 -0.07712 1 - 

ROA 0.557155 -0.20839 0.660412 -0.368 1 
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4.2.3 บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

ตารางท่ี 4.8 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระบริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย  

                  จํากัด (มหาชน) CMR 

 

CMR Tobin's Q CR TAT DE ROA 

Tobin's Q 1 - - - - 

CR 0.150309 1 - - - 

TAT -0.21273 0.65036 1 - - 

 DE 0.103293 -0.65937 -0.76286 1 - 

ROA 0.400129 0.419142 0.399479 -0.08336 1 

 

4.2.4 บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

 

ตารางท่ี 4.9 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระบริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

 

SKR Tobin's Q CR TAT DE ROA 

Tobin's Q 1 - - - - 

CR -0.20591 1 - - - 

TAT -0.56955 0.245789 1 - - 

DE -0.10514 -0.36064 -0.1214 1 - 

ROA -0.17835 0.239901 0.661476 -0.35985 1 
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4.2.5 บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH 

 

ตารางท่ี 4.10 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด 

         (มหาชน) VIBH 

 

SKR Tobin's Q CR  TAT DE ROA 

Tobin's Q 1 - - - - 

CR -0.14346 1 - - - 

TAT 0.414452 -0.42708 1 - - 

DE 0.4271 0.256138 -0.18957 1 - 

ROA 0.73011 -0.16477 0.769153 0.263291 1 

 

จากตารางท่ี 4.6- 4.10 พบวาตัวแปรอิสระของหลักทรัพยทุกบริษัทไมพบปญหา

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวสามารถนําไปใชในการ

วิเคราะหการถดถอยในการวิเคราะหลําดับถัดไป (คา Correlation มี> 0.8 หรือ<-0.8 ถือวาตัวแปร

อิสระคูนั้นมีความสัมพันธกันมากเกินไป) 

 

4.3 ผลการตรวจสอบปญหาความสัมพันธร ะหวางคาความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) 

การตรวจสอบปญหา Autocorrelation ซ่ึงเปนการตรวจสอบปญหาท่ีเก่ียวของกับตัวแปร

ความคลาดเคลื่อน (Error/ Residuals : ε) โดยปญหา Autocorrelation เกิดจากตัวคลาดเคลื่อนมี

สหสัมพันธระหวางกัน หรือตัวคลาดเคลื่อนมีการกระจายท่ีไมเปนอิสระตอกัน การตรวจสอบวาเกิด

ปญหาAutocorrelation  หรอืไมจะตรวจสอบไดจาก คาสถิติ Durbin-Watson (D.W.) จากการ

ทดสอบการประมาณสมการถดถอยเชิงพหุคูณแบบกําลังสองนอย ท่ีสุด แลวนําไปเปรียบเทียบกับคา

วิกฤติในตารางสถิติ Durbin-Watson (D.W.) โดยผูศึกษาจะทําการปรับแกคา Durbin-Watson ดวย

วิธีเพ่ิมรูปแบบของ Autoregressive Process of Order 1: AR (1) หรือAutoregressive Process 

of Order 2: AR (2) ลงในสมการถดถอยพหุคูณ และทําการวิเคราะหการถดถอย ในการทดสอบครั้ง

นี้ ไดผลการทดสอบจําแนกตามบริษัท ดังตอไปนี้ 

คา D.W. (Durbin Watson) จะมีคาระหวาง 0 – 4 (0 เปนกรณี Positive 

Autocorrelation สําหรับ 4 กรณี เปนกรณี Negative Autocorrelation) โดยท่ีสามารถตรวจสอบ

ไดโดยใชพิจารณาคา Durbin-Watson Statistic โดยสมมติฐานท่ีใชในการทดสอบคือ 
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 ภาพท่ี 4.1 : เง่ือนไขการพิจารณาคาสถิติ Durbin-Watson Statistic ในการแกไขปญหา     

                 Autocorrelation 

 

  ปฏิเสธ H0        สรุปไมได    ไมสามารถปฏิเสธ H0    สรุปไมได   ปฏิเสธ H0 

         

   ท่ีมา: อัครพงศ อ้ันทอง. (2550). คูมือการใชโปรแกรม Eviews เบื้องตน : สําหรับการวิเคราะหทาง 

เศรษฐมิติ. เชียงใหม : มหาวิทยาลัยเชียงใหม.      

 

ตารางท่ี 4.11 : แสดงคา Durbin-Watson Statistic ของสมการหาความสัมพันธในแตละหลักทรัพย 

 

หลักทรัพย คาทางสถิติ D.W. ปญหา Autocorrelation 

AHC 2.2755 ไมพบปญหา Autocorrelation 

BDMS 1.9043 ไมพบปญหา Autocorrelation 

CMR 2.2131 ไมพบปญหา Autocorrelation 

SKR 2.5138 ไมพบปญหา Autocorrelation 

VIBHA 2.0215 ไมพบปญหา Autocorrelation 

 

จากตารางท่ี 4.11 พบวา คาสถิติ Durbin-Watson (D.W.) ของหลักทรัพยท่ีนํามาศึกษาทุก

บริษัทเมือนําไปเปรียบเทียบกับคาวิกฤตในตารางสถิติ Durbin-Watson (Stanford) ท่ีระดับ

นัยสําคัญ 0.05 n=68(n คือจํานวนตัวอยางในการศึกษา) และ K= 5 (K คือจํานวนตัวแปรอิสระท่ีใช

ในการศึกษา) จะไดคา dL=1.48531 และ dU=1.73345 เพราะเฉพาะนั้น จะสรุปวา Model นี้ไมมี

ปญหาความสัมพันธเชิงเสนระหวางคาความคลาดเคลื่อนก็ตอเม่ือคาสถิติ Durbin-Watson อยู

ระหวางคา 1.733455 ถึง 2.51469  ซ่ึงยืนยันวา สมการถดถอยนี้ไมพบปญหา ความสัมพันธเชิงเสน

ระหวางคาความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) 
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4.4 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  

การศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาไดทําการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) เพ่ือหา

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน (ตัวแปรอิสระ) วาอัตราสวนทางการเงินใดบางท่ีสัมพันธ

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย (ตัวแปรตาม) ซ่ึงจากการวิเคราะหขอมูลตามลําดับข้ันตอนท่ี

กลาวมาขางตน โดยผานการตรวจสอบแกปญหา Multicollinearity, และ Autocorrelation  ผล

การศึกษาสมการถดถอยท่ีไดเปนดังนี้ 

 

ตารางท่ี 4.12 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท โรงพยาบาลเอกชล  

                   จํากัด (มหาชน) AHC 

 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

Tobin's Q 7.55 0.28 27.14      0.00*** 

CA -0.07 0.22 -0.34 0.74 

TAT -2.87 3.13 -0.92 0.36 

DE 2.41 1.30 1.86 0.70 

ROA 0.05 0.08 0.68 0.50 

C -8.25 5.89 -1.40 0.17 

R-squared 0.9983 

 

จากตารางท่ี 4.12 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 7.55 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 7.55 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9983 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ี

คํานวณไดรอยละ 99.83 สวนท่ีเหลือรอยละ 0.17 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.13 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis)บริษัท กรุงเทพดุสิตเวช 

           การ จํากัด (มหาชน) BDMS 

 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

Tobin's Q 3.37 0.33 10.14    0.00*** 

CR 3.63 0.19 1.96 0.06* 

TAT -4.68 3.07 -1.53 0.13 

DE 0.49 0.47 1.05 0.30 

ROA 0.09 0.08 1.09 0.28 

C -3.01 4.78 -0.63 0.53 

R-squared 0.9932 

 

จากตารางท่ี 4.13 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 3.37 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 3.37 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 90 % (มีคา Prob. < 0.10) คือ อัตราสวน CR มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ 3.63หมายความวา ถาอัตราสวน CR เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป 3.63 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9932 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยท่ีคํานวณไดรอยละ 99.32 สวนท่ีเหลือรอยละ 0.68 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.14 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis)บริษัทเชียงใหมรามธุรกิจ      

                   การแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

Tobin's Q 0.65 0.15 4.20     0.00*** 

CR -0.52 0.25 -2.10    0.05** 

TAT -0.79 0.49 -1.62 0.12 

DE 0.13 0.37 0.35 0.73 

ROA 0.00 0.01 0.11 0.91 

C 1.88 0.89 2.12    0.04 

R-squared 0.9857 

 

จากตารางท่ี 4.14 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 0.65 หมายความวา ถาอัตราสวน TOBIN S Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.65 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95 % (มีคา Prob. < 0.05) คือ อัตราสวน CR มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ -0.53หมายความวา ถาอัตราสวน CR เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป -0.52 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางตรงกันขาม 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9857 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน)สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยท่ีคํานวณไดรอยละ 98.57 สวนท่ีเหลือรอยละ 1.43 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.15 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis)บริษัท ศิครินทร จํากัด  

                    (มหาชน) SKR 

 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

Tobin's Q 14.93 1.50 9.92      0.00*** 

CR -2.12 2.18 -0.98 0.33 

TAT -27.24 9.73 -2.80      0.01*** 

DE -0.04 0.38 -0.11 0.91 

ROA 0.13 0.07 1.74   0.09* 

C 37.67 27.90 1.35 0.18 

R-squared 0.9856 

 

จากตารางท่ี 4.15 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q และ TAT มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 14.93 และ -27.24 หมายความวา ถา

อัตราสวน Tobin's Q เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 14.93 บาท

โดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน เชนเดียวกันถาถาอัตราสวน TAT  เปลี่ยนแปลงไป 1 

เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป -27.24 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทาง

ตรงกันขาม 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 90 % (มีคา Prob. < 0.10) คือ อัตราสวน ROA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ 0.13หมายความวา ถาอัตราสวน ROA เปลี่ยนแปลงไปรอยละ 1 จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป 0.13 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9856 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรพัยของบริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ีคํานวณได

รอยละ 98.56 สวนท่ีเหลือรอยละ 1.44 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.16 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis)บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี   

                   จํากัด (มหาชน) VIBH 

 

Variable Coefficient Std. Std. Error t-Statistic Prob. 

Tobin's Q 0.38 0.14 2..84      0.01*** 

CR -0.18 0.53 -0.34 0.73 

TAT 0.16 0.94 0.17 0.86 

DE 0.01 0.33 0.02 0.99 

ROA -0.04 0.04 -1.24 0.23 

C 3.99 12.88 0.31 0.76 

R-squared 0.9718 

 

จากตารางท่ี 4.16 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 0.38 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.38 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน  

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9718 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ี

คํานวณไดรอยละ 97.18 สวนท่ีเหลือรอยละ 2.83 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เปนตัวแบบจําลองความสัมพันธเชิงเสนระหวางอัตราสวนทางการเงิน

โดยทําการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) ตามสมมุติฐานใน

การศึกษาดังนี้ 

Price t= α+ β1Tobin,s  Q t +β2CR t+β3TATt+β4DE t+β5ROAt+ + 𝜀Rt 

โดย 

 Tobin,s  Q t=อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

Tobin's Q ณ เวลา t 

CR t   =อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ณ เวลา t 

TAT t =อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) ณ เวลา t 

ROA t = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) ณ เวลา t 
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DE t   = อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ณ เวลา t 

ROA t = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets ) ณ เวลา t 

      𝜀Rt =คาความคลาดเคลื่อนในการประมาณคา ณ เวลา t 

β= สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

α = คาคงท่ี 

ซ่ึงผลท่ีไดจากการวิเคราะหเพ่ือทดสอบสมมติฐานในการศึกษาคนควาตามรายละเอียดดังนี้ 

 

ตารางท่ี 4.17 : สรุปผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) 

 

หลักทรัพย ผลการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

AHC Price t = -8.25+ 7.55Tobin,s  Q t *** - 0.07CR i,t-2.87TAT t+2.41DE 

t+0.05ROAt+ 𝜀Rt 

BDMS Price t = -0.31+ 3.37Tobin,s  Q t*** +3.63CR t* - 4.68TAT t+0.49DE 

t+0.09ROAt+ 𝜀Rt 

CMR Price t = 1.88+ 0.65Tobin,s  Q t*** - 0.52CR** t - 0.79TAT t+0.13DE t+0ROA 

t+ 𝜀Rt 

SKR Price t = 37.67+ 14.93Tobin,s  Q t*** - 2.12CR t - 27.24TAT*** t-0.04DE 

t+0.13ROA t*+ 𝜀Rt 

VIBHA Price t = 3.99+ 0.38Tobin,s  Q t*** - 0.18CR t+0.16TAT t+0.01DE t-0.04ROA 

t+ 𝜀Rt 

 

 

 



บทท่ี 5 

สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยในกลุม

อุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถ

สรุปผล อภิปรายผล และมีขอเสนอแนะ รายละเอียดดังตอไปนี้ 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

สรุปผลการศึกษาโดยใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) 

ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01, 0.05 และระดับนัยสําคัญ 0.10 เพ่ือวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร

ตาม ตัวแปรอิสระ ตามสมมติฐานการศึกษาท่ีตั้งไว ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษาวิจัยได ดังตาราง

ตอไปนี้ 

 

ตารางท่ี 5.1 : สรุปผลการวิเคราะหเปรียบเทียบกับสมมติฐาน 

 

sector 
ผลการทดสอบ 

Tobin's Q CR TAT DE ROA 

สมมุติฐาน *** *** *** *** *** 

AHC +*** + N/A N/A N/A 

BDMS +*** +* N/A N/A N/A 

CMR +*** -** N/A N/A N/A 

SKR +*** N/A -*** N/A +* 

VIBHA +*** N/A N/A N/A N/A 

 

N/A ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+ มีความสัมพันธเชิงบวก 

- มีความสัมพันธเชิงลบ 

*** มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%  

** มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% 

* มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%  
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5.2 อภิปรายผลการศึกษา 

ผูวิจัยไดทําการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระ ท่ีใชในการศึกษา 

ในครั้งนี้ดวยวิธีการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ ในสมการถดถอย ผูวิจัยไดทําการทดสอบและแกไข

ปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปร (Multicollinearity) และแกไขปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรง

ระหวางคาความคาดเคลื่อน (Autocorrelation) โดยการวัดคา Durbin Watson Stat กอนท่ีจะนํา

ขอมูลดังกลาวมาทําการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ ผลท่ีไดจากการศึกษาสามารถสรุปไดดังนี้ 

 5.2.1 อัตราสวนTobin’s Q มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคา

หลักทรัพยทุกตัวจากกลุมตัวอยางท้ัง 5 ท่ีใชในการศึกษา ซ่ึงสงผลในเชิงบวก มีนัยสําคัญท่ีระดับความ

เชื่อม่ัน 99%โดยมีความสัมพันธในเชิงบวกท้ังหมด กลาวคือ ถาอัตราสวนTobin’s Q มีคาเพ่ิมข้ึนหรือ

ลดลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกัน อัตราสวนนี้ใชชี้วัดผลการ

ดําเนินงานท่ีสะทอนถึงขอมูลจากงบการเงินซ่ึงเปนขอมูลในอดีตและมูลคาทางการตลาดของหุนสามัญ  

5.2.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลง

ของราคาหลักทรัพย 2กลุมตัวอยาง บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) (CMR) ท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95% โดยมีความสัมพันธในเชิงลบ กลาวคือ ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีคา

เพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางตรงกันขาม 

นอกจากนั้น อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนยังมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของ

ราคาหลักทรัพย บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) (BDMS) ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% 

โดยมีความสัมพันธในเชิงบวก กลาวคือ ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะสงผล

ใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกัน บวก โดยอัตราสวนนี้จะใชวัด

ความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้น ซ่ึงเปนเครื่องมือท่ีชี้ฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ 

5.2.3 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover : TAT) มี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย เพียงแคตัวเดียว คือ บริษัท 

ศิครินทร จํากัด (มหาชน) (SKR) ท่ีระดับความเชื่อมัน 99% โดยมีความสัมพันธในเชิงลบ โดย

อัตราสวนนี้จะแสดงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพ่ือใหเกิดรายได  

5.2.4 อัตราสวนของหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt To Equity Ratio : DE ) จาก

หลักทรัพยท้ัง 5 ตัวท่ีไดทําการศึกษา พบวาอัตราสวนนี้ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงของ

ราคาหลักทรัพย ใดใดเลย โดยท่ีอัตราสวนทางการเงินนี้ เปนอัตราสวนท่ีแสดงถึงโครงสรางเงินทุนของ

บริษัทวามีสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับสวนของทุนหรือสวนของเจาของ  

5.2.5 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset: ROA) มีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย เพียงแคตัวเดียว คือ บริษัท ศิครินทร จํากัด 
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(มหาชน) (SKR) ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% โดยมีความสัมพันธในเชิงบวก โดยอัตราสวนทางการเงินนี้

จะชี้วัดประสิทธิภาพของบริษัทในการนํา สินทรัพยไปลงทุนใหเกิดผลตอบแทน  

จากการศึกษาหากจะวัดความสําคัญของอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 ท่ีไดนํามาทําการศึกษ 

จะพบวาอัตราสวนท่ีมี ความสําคัญในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย คืออัตราสวน 

Tobin’s Q เนื่องจากสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยไดทุกตัวอยางการศึกษา

อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อมัน 99 % โดยสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงเปนไปในเชิงบวก

ท้ังหมด ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจัยท่ีเคยไดทําการศึกษาของ (Matthew & Edward (2003) ท่ีพบวา

อัตราสวน  Tobin’s Q เปนตัวชี้วัดท่ีดีของการวัดผลตอบแทนในตลาดและใชเปนตัวคาดการณ

ผลตอบแทนในอนาคตไดดี ซ่ึงผลการศึกษาสอดคลองกับ (Ian, George & John, 2001) Tobin’s Q 

มีอิทธิพลตอผลตอบแทนของหลักทรัพยในสหราชอาณาจักร เปนตัวบงชี้ท่ีสําคัญสําหรับการคาดการ

ผลตอบแทนของหลักทรัพย  

 อัตราสวนท่ีมีความสําคัญรองลงมาจะเปน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR),อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) ,อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) ตามลําดับ ซ่ึง

ไดผลการศึกษาท่ีสอดคลองกับ (Thomas, 2016) ท่ีทําการศึกษาถึงความสําคัญของอัตราสวนทาง

การเงินท่ีไดจากการเงินเพ่ือคาดการณแนวโนมราคาหุนในตลาดเกิดใหมผลการวิจัยพบวาอัตราสวน 

ROAใหความสัมพันธท่ีดีและมีนัยสําคัญราคาหุน (สิน ีภาคยอุฬาร, 2558) พบวา ROAความสัมพันธ

กับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  และการศึกษาของ (ธัญญภัทท ศักดาเดชาเรืองศรี, 

2558) ท่ีพบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน(CR), อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม(TAT) มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE)เปนอัตราสวน

ทางการเงิน ท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในบริษัทใดเลย   

อยางไรก็ตามการเลือกท่ีจะลงทุนในหลักทรัพยนั้นผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยพ้ืนฐาน และ

ปจจัยทางเทคนิคควบคูกัน ซ่ึงปจจัยท้ังสองเปนการนําขอมูลตางๆของหลักทรัพยในอดีตมาใช เพ่ือ

ประกอบการตัดสินใจลงทุน ท้ังนี้นักลงทุนรายยอยและนักลงทุนสถาบันก็ใหความสําคัญพิจารณาจาก

ปจจัยเหลานี้ อีกท้ังจากการเผยแพรบทวิเคราะหออกสูสาธารณะชนของบริษัทหลักทรัพยและสํานัก

ตางๆ ซ่ึงสะทอนใหเห็นวานักลงทุนยังคงใหความสนใจตอปจจัยพ้ืนฐาน ซ่ึงราคาหลักทรัพยนั้นจะ

สะทอนถึงขาวสารท้ังหมดอยางเต็มท่ี ราคาหลักทรัพยจะสะทอนถึงประวัติความเปนมาในอดีต และ

จะตอบรับทันทีเม่ือมีขอมูลขาวสารใหมๆ ซ่ึงอาจจะสงผลตอการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยได 
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5.3 ขอเสนอแนะท่ีไดจากการศึกษา  

5.3.1 นักลงทุนท่ีสนใจจะลงทุนในหลักทรัพยตางๆ สามารถนําผลท่ีไดจากการศึกษาครั้งนี้ไป

ใชประกอบการตัดสินใจพิจารณาการลงทุนได ซ่ึงควรใหครั้งความสําคัญกับการพิจารณาอัตราสวน 

Tobin’s Q เปนอันแรก เพราะมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยทุกตัวท่ีนํามาศึกษา และควร

พิจารณาควบคูกับ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR), อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) ,

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) ตามลําดับ 

5.3.2 ผลการศึกษาครั้งนี้ จะเปนขอมูลสนับสนุนใหธุรกิจและหนวยงานตางๆ เล็งเห็นถึง

ความสําคัญของขอมูลของอัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถนําไปใชประกอบการพิจารณาการลงทุนใน

ตลาดทุนของประเทศไทย รวมถึงภาคธุรกิจในหมวดอุตสาหกรรมทางการแพทย สามารถนําไป

ประยุกตใชกับการบริหารจัดการกําหนดแผนกลยุทธบริษัทใหมีประสิทธิภาพสูงสุด ซ่ึงนํามาสูการ

เติบโตของผลประกอบการของบริษัทอยางยั่งยืน 

 

5.4 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 

5.4.1 ควรมีการเพ่ิมกลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษาใหมีจํานวนมากข้ึน เพราะการศึกษาครั้งนี้

ใชกลุมตัวอยางเพียง 5 บริษัท ผลการศึกษาท่ีไดอาจจะไมสามารถอนุมาณถึงความสัมพันธของการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยไดท้ังหมวดธุรกิจการแพทย ซ่ึงการเพ่ิมจํานวนกลุมตัวอยาง อาจจะ

ทําใหไดผลการศึกษาท่ีหลากหลายมีประสิทธิภาพและแมนยําข้ึน 

5.4.2 ศึกษาการเปลี่ยนแปลงของปจจัยอ่ืนๆเพ่ิมเติม ท่ีนอกเหนือจากอัตราสวนทางการเงิน 

อาทิ การเมืองปจจัยทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมหรือบริษัท เพราะปจจัยอ่ืนอาจสงผลตอความสัมพันธ

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย 

5.4.3 ควรมีการศึกษาเก่ียวกับอัตราสวน Tobin’s Q เพ่ิมเติมโดยการศึกษากับกลุมตัวอยาง

ในหมวดธุรกิจอ่ืนท่ีหลากหลาย และเลือกชวงเวลาท่ีใชในการศึกษาท่ีตางออกไป เพ่ือใหทราบถึง

ความสัมพันธของการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยอยางมีประสิทธิภาพได 

5.4.4 ควรทําการศึกษาอัตราสวนทางการเงินอ่ืนเพ่ิมเติมหากพบวาอัตราสวนทางการเงินบาง

อัตราสวนไมสงผลกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย ซ่ึงอัตราสวนทางการเงินท่ีนํามาศึกษาควร

จะเปนอัตราสวนทางการเงินท่ีอยูในประเภทเดียวกัน เพ่ือนําไปใชในการวิเคราะหหลักทรัพยไดอยางมี

ประสิทธิภาพ 
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5.5 ขอจํากัดในการศึกษา 

5.5.1 กลุมตัวอยางท่ีในการศึกษาเปนกลุม ตัวอยางท่ีมีระดับการปฏิบัติตามหลักการกํากับ

ดูแลกิจการท่ีดีอยูในระดับเดียวกัน ซ่ึงกลุมบริษัทท่ีจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จึง

ทําใหขอมูลท่ีนํามาศึกษาขาดความหลากหลายของขอมูล 

5.5.2 การศึกษาในครั้งนี้ขาดการนําขอมูลของบริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฏร จํากัด

(มหาชน)  (BH ) มาใชในการศึกษาเนื่องจากมีขอมูลไมครบถวนตามท่ีผูศึกษาตองการ  
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ภาคผนวก ก 

ตารางแสดงขอมูล : อัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย  
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.1: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลเอกชล             

                             จํากัด (มหาชน) AHC ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป  

                              พ.ศ.2559 

Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2559 Q4 35.75 3.22 0.99 0.19 13.90 3.29 

2559 Q3 37.00 3.31 1.01 0.18 14.75 3.52 

2559 Q2 38.75 3.17 1.00 0.18 12.84 3.81 

2559 Q1 37.00 3.35 0.97 0.18 12.82 3.52 

2558 Q4 35.50 3.52 1.02 0.17 13.26 3.57 

2558 Q3 35.25 3.06 1.04 0.19 13.56 3.66 

2558 Q2 34.25 2.98 1.09 0.19 16.75 3.62 

2558 Q1 29.00 3.44 1.05 0.18 16.16 2.97 

2557 Q4 28.50 3.37 1.11 0.17 16.40 3.09 

2557 Q3 31.00 2.86 1.10 0.20 17.17 3.38 

2557 Q2 32.75 2.57 1.13 0.21 18.09 3.75 

2557 Q1 20.50 2.98 1.08 0.19 18.23 2.35 

2556 Q4 19.40 3.25 1.12 0.16 19.08 2.37 

2556 Q3 21.00 2.86 1.14 0.17 19.22 2.62 

2556 Q2 25.00 2.59 1.18 0.18 19.69 3.21 

2556 Q1 23.96 2.76 1.15 0.18 20.36 2.98 

2555 Q4 17.83 2.59 1.17 0.16 20.28 2.40 

2555 Q3 17.50 2.36 1.16 0.18 19.89 2.44 

2555 Q2 11.75 2.14 1.17 0.17 19.72 1.80 

2555 Q1 8.83 2.10 1.11 0.17 16.20 1.40 

2554 Q4 6.46 1.82 1.09 0.18 14.90 1.10 

2554 Q3 5.94 1.73 1.04 0.21 12.94 1.06 

2554 Q2 5.87 2.07 1.03 0.28 11.65 1.10 

2554 Q1 6.17 2.14 0.99 0.27 10.95 1.13 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2553 Q4 5.83 1.99 1.01 0.24 12.29 1.08 

2553 Q3 5.42 2.12 0.95 0.32 11.94 1.04 

2553 Q2 5.75 1.86 0.96 0.31 11.98 1.13 

2553 Q1 4.83 1.54 0.91 0.38 10.61 0.99 

2552 Q4 5.21 1.46 0.87 0.37 7.33 1.07 

2552 Q3 5.08 1.65 0.86 0.44 8.69 1.07 

2552 Q2 4.33 1.48 0.88 0.44 7.30 0.98 

2552 Q1 4.00 1.42 0.91 0.45 9.34 0.93 

2551 Q4 3.92 1.37 0.92 0.46 10.83 0.91 

2551 Q3 4.29 1.45 0.84 0.54 8.10 0.99 

2551 Q2 4.33 1.40 0.82 0.55 7.77 1.00 

2551 Q1 4.17 1.53 0.79 0.54 6.49 0.99 

2550 Q4 4.96 1.49 0.77 0.54 6.32 1.11 

2550 Q3 5.67 1.79 0.77 0.62 6.64 1.22 

2550 Q2 5.96 1.72 0.79 0.62 10.16 1.27 

2550 Q1 7.17 1.68 0.77 0.67 12.57 1.44 

2549 Q4 7.46 1.65 0.76 0.71 15.24 1.47 

2549 Q3 6.25 3.61 0.93 0.64 21.71 1.34 

2549 Q2 6.21 3.46 0.89 0.68 19.89 1.38 

2549 Q1 6.42 3.51 0.86 0.68 19.48 1.42 

2548 Q4 5.79 3.56 0.86 0.70 19.02 1.36 

2548 Q3 5.87 3.53 1.10 0.14 23.94 1.65 

2548 Q2 4.50 3.08 1.11 0.15 23.88 1.35 

2548 Q1 4.42 3.22 1.03 0.15 20.93 1.31 

2547 Q4 4.17 3.13 1.06 0.14 20.90 1.30 

2547 Q3 4.12 2.63 1.09 0.15 21.14 1.35 

2547 Q2 4.25 2.31 1.12 0.17 21.75 1.44 

2547 Q1 4.75 2.39 1.07 0.18 20.85 1.54 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2546 Q4 4.75 2.60 1.11 0.16 22.19 1.60 

2546 Q3 4.58 2.85 1.12 0.15 22.10 1.63 

2546 Q2 3.42 2.55 1.13 0.17 21.96 1.30 

2546 Q1 3.73 2.91 1.09 0.15 22.67 1.37 

2445 Q4 2.42 2.81 1.09 0.13 22.35 0.97 

2445 Q3 2.50 2.46 1.09 0.15 22.22 1.04 

2445 Q2 1.59 2.16 1.07 0.15 21.91 0.73 

2445 Q1 1.62 1.87 1.00 0.17 18.10 0.76 

2544 Q4 1.22 1.56 0.97 0.18 16.63 0.63 

2544 Q3 1.02 1.28 0.94 0.19 16.46 0.57 

2544 Q2 0.96 1.33 0.89 0.24 13.33 0.58 

2544 Q1 0.87 1.46 0.81 0.25 10.17 0.55 

2543 Q4 0.76 1.35 0.81 0.26 10.21 0.51 

2543 Q3 0.76 1.11 0.81 0.29 9.58 0.53 

2543 Q2 0.78 1.11 0.79 0.31 9.68 0.55 

2543 Q1 0.75 1.32 0.77 0.35 10.30 0.55 
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.2: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท กรุงเทพดุสิตเวช     

การจํากัด (มหาชน) BDMS ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป  

พ.ศ.2559 

 

Year   Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2559 Q4 23.10 0.70 0.67 0.87 11.06 3.51 

2559 Q3 21.80 0.79 0.69 0.87 11.69 3.37 

2559 Q2 23.90 1.04 0.69 0.85 11.68 3.74 

2559 Q1 23.40 1.03 0.68 0.80 11.52 3.63 

2558 Q4 22.30 0.96 0.67 0.86 11.49 3.51 

2558 Q3 18.50 0.91 0.68 0.91 11.80 3.12 

2558 Q2 19.70 0.88 0.71 0.95 12.44 3.38 

2558 Q1 19.70 1.07 0.70 0.86 12.38 3.38 

2557 Q4 17.20 0.98 0.68 0.95 12.16 3.00 

2557 Q3 18.50 1.25 0.68 1.01 11.78 3.32 

2557 Q2 16.70 0.72 0.72 0.85 12.24 3.47 

2557 Q1 13.30 0.75 0.72 0.77 12.17 2.82 

2556 Q4 11.75 0.87 0.72 0.83 12.24 2.54 

2556 Q3 12.60 0.90 0.73 0.88 12.57 2.77 

2556 Q2 15.75 0.88 0.72 0.91 13.52 3.48 

2556 Q1 16.45 1.13 0.73 0.79 14.01 3.70 

2555 Q4 11.35 0.80 0.77 0.79 16.69 2.73 

2555 Q3 10.75 0.80 0.76 0.83 16.31 2.67 

2555 Q2 9.75 0.58 0.74 0.90 15.47 2.54 

2555 Q1 8.68 0.77 0.90 0.80 19.58 2.34 

2554 Q4 8.20 1.17 0.83 0.79 15.06 2.28 

2554 Q3 6.40 1.15 0.77 0.83 13.96 1.87 

2554 Q2 5.28 1.08 0.69 0.89 12.24 1.59 

2554 Q1 5.18 0.92 0.76 1.05 11.63 2.03 

(ตารางมีตอ) 
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 Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2553 Q4 4.65 0.82 0.78 1.02 11.97 2.06 

2553 Q3 3.95 0.83 0.79 1.04 12.37 1.79 

2553 Q2 2.93 0.84 0.77 1.08 11.46 1.38 

2553 Q1 2.55 1.65 0.77 1.06 11.56 1.11 

2552 Q4 2.49 1.45 0.76 1.10 10.20 1.11 

2552 Q3 2.58 1.31 0.77 1.20 9.81 1.19 

2552 Q2 2.27 1.63 0.75 1.37 9.02 1.03 

2552 Q1 1.70 0.87 0.78 1.15 9.67 0.88 

2551 Q4 1.80 0.79 0.81 1.20 11.27 0.94 

2551 Q3 3.10 1.18 0.79 1.30 11.69 1.47 

2551 Q2 3.80 1.12 0.77 1.36 11.37 1.78 

2551 Q1 3.18 0.86 0.74 1.41 10.55 1.55 

2550 Q4 3.35 0.60 0.73 1.31 9.75 1.74 

2550 Q3 3.98 0.66 0.72 1.31 9.33 2.01 

2550 Q2 4.45 0.65 0.74 1.59 10.20 2.21 

2550 Q1 3.53 0.73 0.75 1.52 11.19 1.79 

2549 Q4 3.48 0.75 0.75 1.54 10.81 1.79 

2549 Q3 2.80 0.75 0.72 1.61 10.40 1.53 

2549 Q2 3.03 0.44 0.68 1.54 9.25 1.87 

2549 Q1 2.53 0.48 0.68 1.41 8.77 1.74 

2548 Q4 2.37 0.51 0.66 1.17 8.32 1.72 

2548 Q3 1.71 0.40 0.69 1.15 7.79 1.35 

2548 Q2 1.59 0.43 0.60 1.14 7.54 1.28 

2548 Q1 1.66 0.81 0.59 0.90 8.19 1.40 

2547 Q4 1.65 0.92 0.51 0.89 7.87 1.45 

2547 Q3 1.28 1.39 0.63 0.81 11.52 1.43 

2547 Q2 1.07 0.78 0.56 1.72 10.27 1.19 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2547 Q1 0.73 0.66 0.57 1.05 10.57 1.13 

2546 Q4 0.73 0.70 0.51 1.06 8.98 1.15 

2546 Q3 0.58 1.19 0.51 0.84 9.78 1.07 

2546 Q2 0.53 1.59 0.51 0.83 9.60 1.00 

2546 Q1 0.38 3.00 0.50 0.78 9.11 0.72 

2445 Q4 0.29 3.46 0.49 0.80 8.42 0.58 

2445 Q3 0.25 2.08 0.46 0.84 6.15 0.52 

2445 Q2 0.21 2.50 0.44 0.84 5.78 0.45 

2445 Q1 0.20 1.25 0.49 1.03 7.09 0.34 

2544 Q4 0.16 1.49 0.49 1.02 9.06 0.30 

2544 Q3 0.16 1.22 0.53 1.29 15.15 0.24 

2544 Q2 0.14 1.68 0.50 1.34 12.87 0.24 

2544 Q1 0.13 0.28 0.50 1.15 11.25 0.55 

2543 Q4 0.76 0.29 0.47 1.28 9.23 0.58 

2543 Q3 0.14 1.16 0.41 1.57 4.64 0.27 

2543 Q2 0.14 1.14 0.40 1.38 3.77 0.25 

2543 Q1 0.14 0.96 0.42 1.49 6.44 0.23 
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.3: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจ   

                             การแพทย จํากัด (มหาชน) CMR ตัง้แตไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ.2543 ถึงไตร 

                             มาสท่ี 4 ป พ.ศ.2559 

 

Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2559 Q4 4.66 0.46 0.49 0.86 10.06 2.61 

2559 Q3 4.96 0.50 0.49 0.92 10.28 2.83 

2559 Q2 5.55 0.68 0.52 0.83 11.35 3.42 

2559 Q1 4.22 0.65 0.54 0.89 11.98 2.97 

2558 Q4 3.02 0.69 0.58 0.78 14.33 2.36 

2558 Q3 2.44 0.71 0.57 0.83 14.57 1.99 

2558 Q2 2.30 0.70 0.56 0.88 13.10 1.95 

2558 Q1 1.88 0.69 0.56 0.95 13.20 1.68 

2557 Q4 1.72 0.72 0.56 0.92 12.73 1.62 

2557 Q3 2.08 0.68 0.57 0.94 13.27 1.94 

2557 Q2 1.93 0.67 0.60 1.04 15.90 1.85 

2557 Q1 1.53 0.88 0.59 1.02 15.62 1.60 

2556 Q4 1.00 0.87 0.59 1.00 14.27 1.21 

2556 Q3 1.00 0.64 0.59 0.92 13.85 1.23 

2556 Q2 1.10 0.52 0.59 1.01 11.40 1.39 

2556 Q1 1.19 0.60 0.60 1.06 10.97 1.47 

2555 Q4 0.73 0.51 0.64 0.86 11.68 1.07 

2555 Q3 0.68 0.44 0.59 0.79 9.70 0.98 

2555 Q2 0.65 0.47 0.62 1.18 10.45 1.14 

2555 Q1 0.56 0.40 0.66 0.85 11.20 1.06 

2554 Q4 0.50 0.36 0.67 0.96 11.05 1.07 

2554 Q3 0.60 0.35 0.65 1.00 10.49 1.22 

2554 Q2 0.70 0.32 0.68 0.98 11.94 1.38 

2554 Q1 0.46 0.38 0.66 1.01 11.32 1.05 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2553 Q4 0.40 0.37 0.65 1.02 11.85 0.98 

2553 Q3 0.31 0.43 0.66 1.12 14.35 0.87 

2553 Q2 0.31 0.33 0.68 1.16 14.46 0.91 

2553 Q1 0.32 0.36 0.70 1.14 16.01 0.92 

2552 Q4 0.30 0.33 0.68 1.19 14.51 0.90 

2552 Q3 0.25 0.37 0.61 1.39 7.86 0.87 

2552 Q2 0.26 0.48 0.58 1.45 5.21 0.90 

2552 Q1 0.22 0.46 0.60 1.20 4.32 0.84 

2551 Q4 0.28 0.49 1.05 1.21 8.38 0.95 

2551 Q3 0.26 0.50 0.74 1.20 10.35 0.81 

2551 Q2 0.27 0.67 0.55 0.92 7.99 0.82 

2551 Q1 0.30 0.82 0.38 0.94 6.51 0.89 

2550 Q4 0.32 2.98 1.00 0.17 14.22 1.49 

2550 Q3 0.33 2.84 0.95 0.20 12.82 1.56 

2550 Q2 0.32 3.21 0.97 0.16 14.30 1.56 

2550 Q1 0.30 1.53 1.14 0.20 16.26 1.62 

2549 Q4 0.32 1.51 1.15 0.17 15.79 1.80 

2549 Q3 0.14 1.27 1.13 0.21 15.13 0.88 

2549 Q2 0.16 1.02 1.10 0.21 12.30 1.01 

2549 Q1 0.14 1.30 1.11 0.18 13.00 0.90 

2548 Q4 0.14 1.42 1.09 0.17 11.99 0.91 

2548 Q3 0.15 1.48 1.07 0.18 11.06 0.99 

2548 Q2 0.14 1.45 1.08 0.19 12.97 0.95 

2548 Q1 0.15 1.43 1.03 0.18 11.02 1.00 

2547 Q4 0.14 1.38 1.02 0.19 12.11 0.98 

2547 Q3 0.15 1.27 1.01 0.21 13.04 1.03 

2547 Q2 0.16 1.08 1.06 0.22 16.49 1.15 

2547 Q1 0.17 1.27 1.02 0.19 15.37 1.18 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2546 Q4 0.18 1.16 0.98 0.24 14.24 1.20 

2546 Q3 0.15 0.94 0.94 0.26 13.57 1.06 

2546 Q2 0.10 0.78 0.90 0.33 9.90 0.87 

2546 Q1 0.14 0.73 0.86 0.30 9.52 1.05 

2445 Q4 0.07 0.54 0.85 0.31 10.20 0.65 

2445 Q3 0.06 0.59 0.80 0.41 3.60 0.63 

2445 Q2 0.05 0.43 0.75 0.44 -1.77 0.61 

2445 Q1 0.06 0.39 0.71 0.55 -4.06 0.67 

2544 Q4 0.06 0.31 0.68 0.64 -5.26 0.69 

2544 Q3 0.08 0.24 0.62 0.63 -2.36 0.79 

2544 Q2 0.08 0.22 0.56 0.71 0.49 0.78 

2544 Q1 0.76 0.20 0.53 0.74 -0.78 0.81 

2543 Q4 0.76 0.24 0.51 0.76 -1.52 0.81 

2543 Q3 0.09 0.27 0.50 0.73 -2.96 0.80 

2543 Q2 0.09 0.36 0.46 0.72 -9.93 0.80 

2543 Q1 0.09 0.37 0.47 0.70 -9.07 0.78 
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.4: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท ศิครินทร จํากัด    

                             (มหาชน) SKR  ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป พ.ศ.2559 

 

Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2559 Q4 52.50 0.76 0.58 0.53 6.93 1.84 

2559 Q3 48.79 0.62 0.68 0.85 6.16 2.14 

2559 Q2 66.35 0.60 0.67 0.91 5.89 2.75 

2559 Q1 66.59 0.66 0.66 0.84 6.08 2.75 

2558 Q4 67.32 0.55 0.65 0.81 5.67 2.84 

2558 Q3 65.62 0.63 0.70 0.88 6.78 2.99 

2558 Q2 67.57 0.76 0.74 0.79 7.55 3.25 

2558 Q1 66.35 0.89 0.75 0.65 7.51 3.24 

2557 Q4 67.32 0.95 0.78 0.62 8.69 3.35 

2557 Q3 71.71 0.61 0.84 0.73 9.18 3.50 

2557 Q2 66.54 0.65 0.88 0.67 10.03 3.97 

2557 Q1 41.06 0.72 0.89 0.53 10.96 2.64 

2556 Q4 31.16 0.75 0.90 0.50 11.06 2.16 

2556 Q3 29.48 0.73 0.88 0.56 10.55 2.07 

2556 Q2 21.90 0.75 0.90 0.55 10.12 1.69 

2556 Q1 23.58 0.94 0.90 0.46 10.13 1.79 

2555 Q4 21.90 0.67 0.94 0.56 10.65 1.83 

2555 Q3 16.68 0.68 0.94 0.56 11.27 1.51 

2555 Q2 14.74 0.61 0.99 0.55 12.11 1.42 

2555 Q1 11.96 0.73 0.97 0.49 11.95 1.20 

2554 Q4 11.79 0.69 0.96 0.49 11.50 1.21 

2554 Q3 12.38 0.71 1.01 0.47 12.80 1.28 

2554 Q2 12.63 0.69 1.06 0.43 14.37 1.35 

2554 Q1 12.63 0.86 1.01 0.44 13.61 1.33 

2553 Q4 11.79 0.83 1.00 0.44 13.74 1.26 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2553 Q3 10.70 0.81 1.04 0.50 14.88 1.26 

2553 Q2 8.51 0.66 1.07 0.54 14.90 1.14 

2553 Q1 8.76 0.86 1.06 0.47 14.34 1.15 

2552 Q4 8.42 0.90 1.01 0.46 13.28 1.10 

2552 Q3 8.42 0.92 1.05 0.47 13.24 1.16 

2552 Q2 8.09 0.87 1.06 0.47 12.26 1.17 

2552 Q1 8.21 0.96 1.04 0.50 12.56 1.18 

2551 Q4 7.87 1.13 1.02 0.50 13.02 1.11 

2551 Q3 8.42 1.06 1.01 0.52 12.07 1.20 

2551 Q2 8.84 1.07 1.01 0.56 12.73 1.27 

2551 Q1 7.92 1.01 0.97 0.60 12.13 1.19 

2550 Q4 8.84 0.96 0.93 0.65 11.46 1.30 

2550 Q3 8.38 0.92 0.94 0.67 11.09 1.28 

2550 Q2 8.93 0.87 0.94 0.71 10.37 1.37 

2550 Q1 8.34 0.92 0.93 0.76 10.49 1.31 

2549 Q4 8.59 0.92 0.91 0.82 9.95 1.35 

2549 Q3 7.50 0.90 1.00 0.82 16.54 1.25 

2549 Q2 7.75 0.93 0.98 0.86 15.27 1.30 

2549 Q1 7.75 0.78 0.97 0.90 14.49 1.32 

2548 Q4 6.86 0.82 0.96 0.95 15.19 1.24 

2548 Q3 6.27 1.11 0.92 1.17 10.39 1.27 

2548 Q2 6.06 1.55 0.96 1.12 13.30 1.27 

2548 Q1 5.94 2.14 0.96 1.12 14.85 1.26 

2547 Q4 6.19 2.23 0.90 1.13 12.68 1.30 

2547 Q3 7.24 2.17 1.00 1.18 9.94 1.44 

2547 Q2 6.74 2.13 1.02 1.21 9.23 1.42 

2547 Q1 7.16 2.16 1.02 1.26 9.79 1.48 

2546 Q4 10.36 2.09 0.95 1.51 8.87 1.84 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2546 Q3 10.78 1.08 1.17 1.82 13.27 2.26 

2546 Q2 6.02 0.54 1.18 2.30 12.22 1.64 

2546 Q1 3.37 0.53 1.16 2.60 15.34 1.26 

2445 Q4 3.08 0.79 1.14 3.54 17.02 1.28 

2445 Q3 3.08 1.16 1.05 3.68 17.94 1.30 

2445 Q2 2.61 1.04 1.00 4.91 18.09 1.28 

2445 Q1 2.36 0.67 0.98 12.77 14.36 1.32 

2544 Q4 2.22 0.66 0.96 21.20 13.79 1.32 

2544 Q3 2.53 0.58 1.04 21.20 20.64 1.38 

2544 Q2 0.76 0.56 1.04 21.20 19.78 1.43 

2544 Q1 0.76 0.44 1.06 21.20 17.96 1.50 

2543 Q4 0.76 0.46 1.02 21.20 16.02 1.51 

2543 Q3 2.70 0.39 0.78 21.20 1.07 1.60 

2543 Q2 2.70 0.34 0.55 21.20 -52.49 1.61 

2543 Q1 2.36 0.16 0.52 21.20 -57.76 1.85 
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.5: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี    

                            จํากัด (มหาชน) VIBH ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ป พ.ศ.2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป  

          พ.ศ.2559 

 

Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2559 Q4 2.92 0.32 0.46 0.77 9.37 3.02 

2559 Q3 2.82 0.47 0.46 0.87 9.84 2.86 

2559 Q2 3.00 0.39 0.49 0.93 10.33 3.32 

2559 Q1 2.72 0.48 0.49 0.82 10.59 3.25 

2558 Q4 1.92 0.44 0.51 0.83 11.48 2.51 

2558 Q3 1.52 0.47 0.51 0.86 11.17 2.11 

2558 Q2 1.56 0.43 0.50 0.89 10.25 2.21 

2558 Q1 1.54 0.46 0.51 0.80 10.61 2.17 

2557 Q4 1.45 0.45 0.52 0.85 10.59 2.12 

2557 Q3 1.67 0.44 0.53 0.85 10.65 2.47 

2557 Q2 1.52 0.43 0.55 0.90 12.52 2.29 

2557 Q1 1.00 0.63 0.56 0.77 12.52 1.70 

2556 Q4 0.93 0.61 0.56 0.81 11.64 1.66 

2556 Q3 0.99 0.53 0.57 0.73 11.90 1.80 

2556 Q2 1.13 0.35 0.58 0.88 10.55 1.85 

2556 Q1 1.18 0.48 0.59 0.79 10.57 2.20 

2555 Q4 0.69 0.43 0.60 0.69 10.66 1.47 

2555 Q3 0.60 0.38 0.71 0.60 10.61 1.31 

2555 Q2 0.57 0.42 0.62 0.77 8.56 1.43 

2555 Q1 0.59 0.37 0.53 0.60 7.39 1.49 

2554 Q4 0.46 0.33 0.41 0.62 5.56 1.29 

2554 Q3 0.46 0.32 0.74 0.46 12.58 2.12 

2554 Q2 0.60 0.23 0.74 0.48 11.62 2.72 

2554 Q1 0.41 0.36 0.71 0.34 11.30 1.93 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2553 Q4 0.33 0.37 0.71 0.31 11.46 1.59 

2553 Q3 0.29 0.32 0.70 0.36 10.98 1.45 

2553 Q2 0.28 0.23 0.67 0.40 10.40 1.43 

2553 Q1 0.28 0.37 0.66 0.37 10.23 1.40 

2552 Q4 0.27 0.28 0.62 0.38 9.64 1.36 

2552 Q3 0.25 0.26 0.61 0.39 9.94 1.32 

2552 Q2 0.24 0.24 0.59 0.42 9.69 1.27 

2552 Q1 0.20 0.38 0.59 0.28 9.71 1.05 

2551 Q4 0.20 0.31 0.60 0.32 10.12 1.06 

2551 Q3 0.24 0.24 0.57 0.41 9.44 1.25 

2551 Q2 0.25 0.20 0.55 0.44 8.98 1.30 

2551 Q1 0.25 0.29 0.52 0.44 7.87 1.27 

2550 Q4 0.25 0.24 0.51 0.47 7.50 1.30 

2550 Q3 0.26 0.23 0.52 0.50 7.14 1.32 

2550 Q2 0.26 0.18 0.52 0.51 7.16 1.35 

2550 Q1 0.25 0.22 0.54 0.50 7.37 1.30 

2549 Q4 0.27 0.22 0.52 0.51 7.28 1.38 

2549 Q3 0.20 0.29 0.54 0.34 7.07 1.10 

2549 Q2 0.21 0.22 0.51 0.36 5.66 1.16 

2549 Q1 0.19 0.32 0.50 0.22 5.48 1.08 

2548 Q4 0.19 0.31 0.49 0.22 5.47 1.10 

2548 Q3 0.22 0.29 0.48 0.22 5.78 1.22 

2548 Q2 0.23 0.28 0.48 0.22 6.15 1.31 

2548 Q1 0.24 0.33 0.47 0.19 6.10 1.32 

2547 Q4 0.24 0.39 0.47 0.19 6.14 1.35 

2547 Q3 0.20 0.46 0.45 0.19 5.82 1.15 

2547 Q2 0.20 0.48 0.44 0.21 5.20 1.16 

2547 Q1 0.18 0.55 0.47 0.19 5.30 1.05 

(ตารางมีตอ) 
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Year Quarter Price CR TAT DE ROA TOBIN’S Q 

2546 Q4 0.23 0.49 0.50 0.18 4.73 1.31 

2546 Q3 0.16 0.46 0.51 0.22 4.18 0.98 

2546 Q2 0.14 0.31 0.43 0.69 2.28 0.91 

2546 Q1 0.13 0.36 0.45 0.69 2.38 0.89 

2445 Q4 0.08 0.36 0.41 0.70 2.96 0.68 

2445 Q3 0.08 0.37 0.37 0.73 3.10 0.72 

2445 Q2 0.09 0.22 0.35 0.98 4.35 0.78 

2445 Q1 0.09 0.71 0.41 0.55 5.32 0.66 

2544 Q4 0.08 0.66 0.40 0.55 5.00 0.63 

2544 Q3 0.08 0.68 0.38 0.57 4.39 0.64 

2544 Q2 0.07 0.65 0.37 0.60 4.00 0.63 

2544 Q1 0.08 0.82 0.36 0.61 3.87 0.65 

2543 Q4 0.76 0.65 0.36 0.62 4.00 0.64 

2543 Q3 0.07 0.63 0.36 0.61 4.52 0.64 

2543 Q2 0.06 0.61 0.36 0.63 4.60 0.58 

2543 Q1 0.06 0.37 0.36 0.63 5.51 0.60 
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ภาคผนวก ข 

ตารางแสดงขอมูล: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.1: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                                     บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 

 

  PRICE TOBINQ CR TAT DE ROA 

 Mean 10.90912 1.649065 2.338235 0.987206 0.291471 15.52588 

 Median 5.71 1.323504 2.335 1.01 0.19 16.18 

 Maximum 38.75 3.811502 3.61 1.18 0.71 23.94 

 Minimum 0.75 0.510194 1.11 0.76 0.13 6.32 

 Std. Dev. 11.64485 0.980531 0.766905 0.12743 0.176248 5.151299 

 Skewness 1.277906 0.991126 0.09198 -0.34583 1.188964 -0.13266 

 Kurtosis 3.100587 2.645434 1.640358 1.801928 2.991489 1.746245 

  

     

  

 Jarque-Bera 18.53649 11.48929 5.33366 5.422344 16.0214 4.653167 

 Probability 0.000094 0.0032 0.069472 0.066459 0.000332 0.097629 

  

     

  

 Sum 741.82 112.1364 159 67.13 19.82 1055.76 

 Sum Sq. 

Dev. 9085.37 64.41656 39.40559 1.087969 2.081253 1777.904 

  

     

  

 

Observations 68 68 68 68 68 68 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.2: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                                     บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

 

  PRICE TOBINQ CR TAT DE ROA 

 Mean 6.461618 1.782126 1.035735 0.660294 1.078382 10.81941 

 Median 3.065 1.656837 0.89 0.69 1.025 11.22 

 Maximum 23.9 3.735896 3.46 0.9 1.72 19.58 

 Minimum 0.13 0.226803 0.28 0.4 0.77 3.77 

 Std. Dev. 7.349295 1.04777 0.550916 0.120595 0.260732 2.753726 

 Skewness 1.133235 0.336817 2.220694 -0.60946 0.695979 0.209222 

 Kurtosis 2.865208 2.042188 9.425795 2.249936 2.310289 4.094583 

  

     

  

 Jarque-Bera 14.60599 3.885026 172.8809 5.803734 6.837542 3.890757 

 Probability 0.000674 0.143343 0 0.054921 0.032753 0.142933 

  

     

  

 Sum 439.39 121.1846 70.43 44.9 73.33 735.72 

 Sum Sq. 

Dev. 3618.814 73.55411 20.33506 0.974394 4.554722 508.0616 

  

     

  

 

Observations 68 68 68 68 68 68 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.3: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                             บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

  PRICE TOBINQ CR TAT DE ROA 

 Mean 0.808676 1.231949 0.789853 0.736765 0.704706 9.679265 

 Median 0.305 1.018359 0.62 0.66 0.81 11.54 

 Maximum 5.55 3.422224 3.21 1.15 1.45 16.49 

 Minimum 0.05 0.613148 0.2 0.38 0.16 -9.93 

 Std. Dev. 1.212225 0.577865 0.609812 0.216177 0.378514 6.332616 

 Skewness 2.436102 1.828635 2.222895 0.594001 -0.17655 -1.52819 

 Kurtosis 8.468946 6.274819 8.520924 1.933484 1.733335 4.4833 

  

     

  

 Jarque-Bera 152.0019 68.2835 142.3627 7.221609 4.899181 32.70141 

 Probability 0 0 0 0.02703 0.086329 0 

  

     

  

 Sum 54.99 83.77252 53.71 50.1 47.92 658.19 

 Sum Sq. 

Dev. 98.45578 22.37315 24.9153 3.131088 9.599294 2686.835 

  

     

  

 

Observations 68 68 68 68 68 68 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.4: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                              บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

 

  PRICE TOBINQ CR TAT DE ROA 

 Mean 18.37485 1.674311 0.901324 0.934706 3.514118 10.02721 

 Median 8.465 1.348933 0.8 0.965 0.775 12.09 

 Maximum 71.71 3.972602 2.23 1.18 21.2 20.64 

 Minimum 0.76 1.102928 0.16 0.52 0.43 -57.76 

 Std. Dev. 21.64617 0.677515 0.44784 0.14374 6.70802 11.96939 

 Skewness 1.552476 1.713157 1.80097 -1.08845 2.184341 -4.83044 

 Kurtosis 3.835716 4.963018 5.924252 3.877076 5.936343 26.89697 

  

     

  

 Jarque-Bera 29.29425 44.18036 60.98814 15.60654 78.50457 1882.461 

 Probability 0 0 0 0.000408 0 0 

  

     

  

 Sum 1249.49 113.8532 61.29 63.56 238.96 681.85 

 Sum Sq. 

Dev. 31393.3 30.75478 13.43758 1.384294 3014.834 9598.846 

  

     

  

 

Observations 68 68 68 68 68 68 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.5: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                             บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH2 

 

  PRICE TOBINQ CR TAT DE ROA 

 Mean 0.605588 1.450023 0.398088 0.516618 0.544559 7.898971 

 Median 0.25 1.31313 0.37 0.51 0.55 7.685 

 Maximum 3 3.324751 0.82 0.74 0.98 12.58 

 Minimum 0.06 0.581125 0.18 0.35 0.18 2.28 

 Std. Dev. 0.736055 0.661054 0.143103 0.099845 0.231081 2.945344 

 Skewness 1.915393 1.001894 0.771228 0.339461 0.014506 -0.15264 

 Kurtosis 5.943522 3.581411 3.064796 2.683875 1.836542 1.696271 

  

     

  

 Jarque-Bera 66.12787 12.33408 6.752875 1.58913 3.837683 5.07989 

 Probability 0 0.002097 0.034169 0.451778 0.146777 0.078871 

  

     

  

 Sum 41.18 98.60159 27.07 35.13 37.03 537.13 

 Sum Sq. Dev. 36.29908 29.27849 1.372051 0.667922 3.577687 581.2284 

  

     

  

 Observations 68 68 68 68 68 68 
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ภาคผนวก ค 

ตารางแสดงขอมูล: ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ค.1: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                             บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 

 

  TOBINQ CR TAT DE ROA 

TOBINQ 1 0.665109 0.494027 -0.32299 0.228636 

CR 0.665109 1 0.556757 -0.26434 0.656514 

TAT 0.494027 0.556757 1 -0.78046 0.748262 

DE -0.32299 -0.26434 -0.78046 1 -0.46932 

ROA 0.228636 0.656514 0.748262 -0.46932 1 

 

ตารางภาคผนวกท่ี ค.2: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                            บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

 

  TOBINQ CR TAT DE ROA 

TOBINQ 1 -0.32706 0.573163 -0.4197 0.557155 

CR -0.32706 1 -0.3446 -0.29082 -0.20839 

TAT 0.573163 -0.3446 1 -0.07712 0.660412 

DE -0.4197 -0.29082 -0.07712 1 -0.368 

ROA 0.557155 -0.20839 0.660412 -0.368 1 

 

ตารางภาคผนวกท่ี ค.3: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                             บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

  TOBINQ CR TAT DE ROA 

TOBINQ 1 0.150309 -0.21273 0.103293 0.400129 

CR 0.150309 1 0.65036 -0.65937 0.419142 

TAT -0.21273 0.65036 1 -0.76286 0.399479 

DE 0.103293 -0.65937 -0.76286 1 -0.08336 

ROA 0.400129 0.419142 0.399479 -0.08336 1 
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ตารางภาคผนวกท่ี ค.4: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                             บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

 

  TOBINQ CR TAT DE ROA 

TOBINQ 1 -0.20591 -0.56955 -0.10514 -0.17835 

CR -0.20591 1 0.245789 -0.36064 0.239901 

TAT -0.56955 0.245789 1 -0.1214 0.661476 

DE -0.10514 -0.36064 -0.1214 1 -0.35985 

ROA -0.17835 0.239901 0.661476 -0.35985 1 

 

ตารางภาคผนวกท่ี ค.5: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                             บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH 

 

  TOBINQ CR TAT DE ROA 

TOBINQ 1 -0.14346 0.414452 0.4271 0.73011 

CR -0.14346 1 -0.42708 0.256138 -0.16477 

TAT 0.414452 -0.42708 1 -0.18957 0.769153 

DE 0.4271 0.256138 -0.18957 1 0.263291 

ROA 0.73011 -0.16477 0.769153 0.263291 1 
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ภาคผนวก ง 

ตารางแสดงขอมูล : ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.1: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                            บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 

 

Dependent Variable: PRICE       

Method: Panel Least Squares 

  

  

Date: 11/29/17   Time: 02:50 

  

  

Sample: 1 68 

   

  

Periods included: 3 

  

  

Cross-sections included: 17 

  

  

Total panel (balanced) observations: 51 

 

  

Convergence achieved after 8 iterations 

 

  

  

   

  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

  

   

  

TOBINQ 7.550326 0.278226 27.13736 0*** 

CR -0.073962 0.220467 -0.335477 0.7389 

TAT -2.872867 3.125364 -0.91921 0.363 

DE 2.41071 1.295966 1.860165 0.0696 

ROA 0.047838 0.070375 0.679765 0.5002 

C -8.248493 5.889106 -1.400636 0.1683 

AR(1) 1.025971 0.015262 67.22451 0 

R-squared 0.998303     Mean dependent var 11.24765 

Adjusted R-squared 0.998072     S.D. dependent var 11.99693 

S.E. of regression 0.526778     Akaike info criterion 1.682797 

Sum squared resid 12.20977     Schwarz criterion 1.94795 

Log likelihood -35.91134     Hannan-Quinn criter. 1.78412 

F-statistic 4314.86     Durbin-Watson stat 2.27546 

Prob(F-statistic) 0       
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.2: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                             บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

 

Dependent Variable: PRICE       

Method: Panel Least Squares 

  

  

Date: 11/29/17   Time: 02:54 

  

  

Sample: 1 68 

   

  

Periods included: 3 

   

  

Cross-sections included: 17 

  

  

Total panel (balanced) observations: 51 

 

  

Convergence achieved after 8 iterations 

 

  

  

   

  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

  

   

  

TOBINQ 3.366094 0.332006 10.13864 0*** 

CR 0.363554 0.185488 1.959986 0.0563 

TAT -4.681016 3.06563 -1.526935 0.1339 

DE 0.491709 0.467667 1.051407 0.2988 

ROA 0.085506 0.078626 1.087502 0.2827 

C -3.005272 4.780706 -0.628625 0.5328 

AR(1) 1.030022 0.022126 46.55336 0 

R-squared 0.993217     Mean dependent var 6.587255 

Adjusted R-

squared 0.992292     S.D. dependent var 7.372655 

S.E. of regression 0.647293     Akaike info criterion 2.094837 

Sum squared resid 18.43545     Schwarz criterion 2.359989 

Log likelihood -46.41834     Hannan-Quinn criter. 2.19616 

F-statistic 1073.766     Durbin-Watson stat 1.904343 

Prob(F-statistic) 0       
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.3: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                            บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

Dependent Variable: PRICE       

Method: Panel Least Squares 

  

  

Date: 11/29/17   Time: 03:01 

  

  

Sample: 1 68 

   

  

Periods included: 2 

   

  

Cross-sections included: 17 

  

  

Total panel (balanced) observations: 34 

 

  

Convergence achieved after 12 iterations 

 

  

  

   

  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

  

   

  

TOBINQ 0.648602 0.154499 4.198093 0.0003 

CR -0.519677 0.246732 -2.106242 0.045 

TAT -0.785362 0.485624 -1.617223 0.1179 

DE 0.131631 0.372985 0.352912 0.727 

ROA 0.001233 0.010943 0.112684 0.9111 

C 1.881066 0.88789 2.118581 0.0438 

AR(1) 0.777122 0.115175 6.747297 0 

AR(2) 0.157578 0.124542 1.265265 0.217 

R-squared 0.985855     Mean dependent var 0.833235 

Adjusted R-

squared 0.982047     S.D. dependent var 1.234687 

S.E. of regression 0.165433     Akaike info criterion -0.55818 

Sum squared resid 0.711568     Schwarz criterion -0.199036 

Log likelihood 17.48905     Hannan-Quinn criter. -0.435701 

F-statistic 258.881     Durbin-Watson stat 2.213173 

Prob(F-statistic) 0       
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.4: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                            บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

 

Dependent Variable: PRICE       

Method: Panel Least Squares 

  

  

Date: 11/29/17   Time: 03:11 

  

  

Sample: 1 68 

   

  

Periods included: 3 

   

  

Cross-sections included: 17 

  

  

Total panel (balanced) observations: 51 

 

  

Convergence achieved after 25 iterations 

 

  

  

   

  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

  

   

  

TOBINQ 14.93445 1.504576 9.926022 0 

CR -2.12288 2.176005 -0.975586 0.3346 

TAT -27.2423 9.733134 -2.798918 0.0076 

DE -0.04231 0.383001 -0.110458 0.9125 

ROA 0.128802 0.074636 1.725742 0.0914 

C 37.67066 27.9034 1.350038 0.1839 

AR(1) 0.970863 0.042589 22.79594 0 

  

   

  

R-squared 0.985639     Mean dependent var 18.90961 

Adjusted R-squared 0.98368     S.D. dependent var 22.04046 

S.E. of regression 2.815649     Akaike info criterion 5.035136 

Sum squared resid 348.8266     Schwarz criterion 5.300289 

Log likelihood -121.396     Hannan-Quinn criter. 5.136459 

F-statistic 503.293     Durbin-Watson stat 2.513804 

Prob(F-statistic) 0       
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.5: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                            บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH 
 

Dependent Variable: PRICE       

Method: Panel Least Squares 

  

  

Date: 11/29/17   Time: 03:14 

  

  

Sample: 1 68 

   

  

Periods included: 2 

   

  

Cross-sections included: 17 

  

  

Total panel (balanced) observations: 34 

 

  

Convergence achieved after 19 iterations 

 

  

  

   

  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

  

   

  

TOBINQ 0.383729 0.135012 2.842181 0.0086 

CR -0.180574 0.533712 -0.338335 0.7378 

TAT 0.162435 0.942712 0.172306 0.8645 

DE 0.006105 0.327023 0.018668 0.9852 

ROA -0.044731 0.036114 -1.238586 0.2266 

C 3.992269 12.8795 0.309971 0.7591 

AR(1) 0.89961 0.366176 2.456766 0.021 

AR(2) 0.086951 0.383773 0.226568 0.8225 

R-squared 0.971779     Mean dependent var 0.628824 

Adjusted R-squared 0.964181     S.D. dependent var 0.750046 

S.E. of regression 0.141952     Akaike info criterion -0.864326 

Sum squared resid 0.523912     Schwarz criterion -0.505183 

Log likelihood 22.69355     Hannan-Quinn criter. -0.741848 

F-statistic 127.9009     Durbin-Watson stat 2.021521 

Prob(F-statistic) 0       
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ประวัติผูเขียน 

 

ชื่อ – นามสกุล   นางสาววิราวรรณ  คํามูล 

อีเมล    worawan.khammoon@cloud.com 

ประวัติการศึกษา 

พ.ศ.2550 วิทยาศาสตรบัณฑิต สาขาชีววิทยา 

มหาวิทยาลัยมหาสารคาม 

ตําแหนงและประวัติการทํางาน 

พ.ศ.2553-ปจจุบัน เจาหนาท่ีอาวุโสลูกคาสัมพันธ  

วางแผนการเงินลูกคาบุคคล 

ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด(มหาชน) 
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