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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) 

 

Keywords: Financial Ratios, Stock Prices, Listed Companies, The Stock Exchange of 

Thailand 
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บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ความสําคัญและท่ีมาของปญหา 

การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยนั้น มีโอกาสไดรับผลตอบแทนสูง มาจากใน

รูปแบบเงินปนผล (Dividend) และกําไรจากการขายหลักทรัพย (Capital Gain) หลักทรัพยแตละ

หลักทรัพยใหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงท่ีแตกตางกันไป ซ่ึงมีความผันผวนเปลี่ยนแปลง

ตลอดเวลา จึงมีความเสี่ยงท่ีทําใหผลตอบแทน อาจไมเปนไปตามท่ีนักลงทุนคาดหวัง (Expected 

Return) ดานกลยุทธการลงทุนนักลงทุนแตละรายมีการวางแผนการลงทุนท่ีแตกตางกันไป โดย

แนวทางในการลงทุนท่ีเปนท่ีนิยมมี 2 รูปแบบคือการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน และการวิเคราะหปจจัย

ทางเทคนิคซ่ึงแตละวิธีจะใหผลแตกตางกัน อยางการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานเปนการนําขอมูลการ

ดําเนินงานในปจจุบันมาวิเคราะหแนวโนมของหลักทรัพยในอนาคต โดยพิจารณาถึงปจจัยอ่ืนๆใน

ระดับมหภาคท้ังเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม สวนการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิคจะเปนการใชขอมูล

ของราคาหุนสามัญในอดีต มาคํานวนทางสถิติเพ่ือชวยในการบอกสัญญาณหรือจังหวะในการลงทุน 

การวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน นอกจากวิเคราะหเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมแลว สิ่งท่ีเปนปจจัยสําคัญ

ท่ีสุดคือการวิเคราะหงบการเงินและอัตราสวนทางการเงิน ซ่ึงการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินถือ

เปนเครื่องมือหนึ่งท่ีชวยในการตัดสินใจของการพิจารณาการลงทุนในการเปรียบเทียบรายการตางๆใน

งบการเงิน ซ่ึงจะทําใหนักลงทราบถึงธุรกิจวามีฐานะทางการเงิน นโยบายและผลการดําเนินงาน ท้ังใน

อดีตและปจจุบันเพ่ือการลงทุนท่ีบรรลุเปาหมายและไดรับผลตอบแทนตามท่ีคาดหวัง 

จากภาวะเศรษฐกิจไทยท่ีมีการขายตัวคอนขางต่ํา อันเปนผลมาจากการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจโลก สงผลตอความผันผวนของราคาหลักทรัพย ทําใหนักลงทุนตองเพ่ิมความระมัดระวังใน

การลงทุนและหันมาใหความสนใจในการเลือกหลักทรัพย  การลงทุนในตลาดหลักทรัพยจึงตองใช

ความระมัดระวังเปนอยางมาก ควรมีการศึกษา ขอมูลอยางละเอียดและเพียงพอกอนตัดสินใจลงทุน 

ซ่ึงกลุม บริษัท (จํากัด) มหาชน ท่ีจดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแบงออกเปน

หลายกลุมธุรกิจ ตามหมวดอุตสาหกรรม ซ่ึงพบวาหนึ่งในอุตสาหกรรมท่ีนาจับตามอง คือ หมวด

อุตสาหกรรมบริการทางการแพทย เนื่องจากมีการเจริญเติบโตท่ีสวนทางกับตลาด โดยในปจจุบันกลุม

บริการทางการแพทย (HELTH) ในไทยเปนศูนยกลางการบริการทางการแพทยและดานสุขภาพหลัก

ของเอเชีย  ตลาดมีแนวโนมเติบโตข้ึนเรื่อยๆและคาดวาจะเติบโตไดอยางตอเนื่อง จากกระแสความ

นิยมในการดูแลสุขภาพท่ีเพ่ิมข้ึนอยางตอเนื่อง และจํานวนประชากรผูสูงอายุท่ีเพ่ิมสูงข้ึน ทําให

ประเทศไทยจะเขาสูสังคมผูสูงอายุเต็มรูปแบบ หรือมีประชากรท่ีมีอายุ 60 ปข้ึนไปมากกวารอยละ 20 

ของประชากรท้ังประเทศในป 2564 รวมถึงการ สนบัสนุนจากนโยบาย ภาครัฐ 4.0 ท่ีรัฐบาลจะ
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ดําเนินการผลักดันเพ่ือยกระดับการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยการสงเสริมอุตสาหกรรม

เปาหมาย ใหใชเทคโนโลยี และนวัตกรรมหนึ่งในอุตสาหกรรมเปาหมายนั้นคือ อุตสาหกรรมทาง

การแพทยแบบครบวงจร  ซ่ึงประเทศไทยพรอมท่ีจะกาวสูศูนยกลางการแพทยระดับโลก มีการเปด

เสรีทางการคาหรือประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC : Asean Economic Community) 

นอกเหนือจากนั้นยังมีการสงเสริมใหกลุมคนไขชาวตางชาติมาทองเท่ียวพักผอนเชิงสุขภาพในประเทศ

ไทย สงผลให ผูปวยชาวตางชาติเดินทางเขามารับการรักษาและรับบริการทางการแพทยในประเทศ 

(Medical Tourism) ในดาน ตรวจสุขภาพ การศัลยกรรมความงาม ทันตกรรม การรักษาโรคเฉพาะ

ทาง ซ่ึงไทยมีชื่อเสียงดานศัลยกรรม รวมถึงการเขามาทองเท่ียวเชิงสุขภาพ (Wellness Tourism) 

เพ่ิมมากข้ึนทุกป สําหรับทิศทางของธุรกิจบริการทางการแพทย  คาดวายังคงมุงเนนการขยายธุรกิจใน

รูปแบบการสรางเครือขาย พันธมิตรทางธุรกิจและการควบรวมกิจการ เนนการใหบริการ ดวยแพทยท่ี

มีฝมือดวยเทคโนโลยีท่ีทันสมัยแบบครบวงจร หรือการจัดตั้งศูนยการแพทยเฉพาะทางเพ่ือเจาะตลาด

กลุมเปาหมายโดยเฉพาะกลุมลูกคาชาวตางชาติและลูกคาชาวไทย จากภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวและ

ยังฟนตัวไดชา หมวดอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทยนับเปนอีกทางเลือกหนึ่งกับนักลงทุน

เพราะนับวามีบทบาทสําคัญมากข้ึนในระบบเศรษฐกิจ เนื่องจากการเขาสูสังคมผูสูงอายุ (Aging 

Society ) ของประเทศชั้นนําตางๆท่ัวโลก ยิ่งกระตุนใหความตองการทางแพทยสูงข้ึน ทําการเขาสู

สังคมผูสูงอายุท่ัวโลกเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็ว โดยเฉพาะในประเทศท่ีพัฒนาแลวอยาง สหรัฐฯ ยุโรป จีน

และญี่ปุน เปนตน ประกอบกับมนุษยหันมาใสใจดานสุขภาพ ความงาม มากข้ึน วิวัฒทนาการทาง

เทคโนโลยีท่ีใชในการรักษา จากปจจัยเหลานี้มีสวนทําใหอุตสาหกรรมการแพทยและอุปกรณ

การแพทยเติบโตสูงข้ึนอยางรวดเร็ว ท้ังนี้ จะยิ่งสนับสนุนใหการกลุมหลักทรัพยทางการแพทยเหลานี้มี

แนวโนมเติบโตสูงตามไปดวย 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

เพ่ือศึกษาทิศทางความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินTobin's Qกับราคาหลักทรัพย

ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการบริการทาการแพทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทย และใชประโยชนจากความสัมพันธนี้ในการวางแผนการลงทุน 
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1.3 ขอบเขตการศึกษา 

เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน Tobin's Q กับการเปลีย่นแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย โดยใชขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ของป พ.ศ.2543 ถึงไตร

มาสท่ี 4 ของป พ.ศ. 2559 รวม 68 ไตรมาส  

 

1.4 นิยามศัพทเฉพาะ 

1.4.1 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand) หมายถึง 

นิติบุคคลท่ีจัดตั้งข้ึนตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยป พ.ศ. 2517 ดําเงินงาน

ภายใตพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 โดยทําหนาท่ีเปนศูนยกลางในการ

ซ้ือขายหลักทรัพยและกํากับดูแลการซ้ือขายหลักทรัพย เปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน ตลอด

จนถึงการเผยแพรขอมูลและใหความรูแกผูลงทุน เพ่ือสงเสริมการออมและระดมเงินทุนในระยะยาว

เพ่ือการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศโดยไมแบงผลกําไร 

1.4.2 อัตราสวนระหวางราคาหรือมูลคาของบริษัทในตลาดหลักทรัพยกับตนทุนของสินทรัพย 

(Tobin's Q) หมายถึงอัตราสวนท่ีแสดงถึงการประเมินมูลคาหุนท่ีมีผลตอการตัดสินใจในการลงทุน

พิจารณาจากผลของนโยบายการเงินท่ีมีตอราคาหลักทรัพยกับการใชจายลงทุน  

1.4.3 ราคาหุน (Stock Price) หมายถึง ขอมูลท่ีบอกถึงระดับราคาหุนในตลาดหลักทรัพยวา

อยูในราคาเทาไหร โดยนําราคาหุนมาพิจารณาประกอบการตัดสินใจในการลงทุน เพ่ือนําเปรียบเทียบ

กับราคาหุนในอดีตหรือคาดการณแนวโนมในอนาคตได 

1.4.4 อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) หมายถึง เครื่องมือในการ

วิเคราะหงบการเงิน โดยนํารายการในงบการเงินมาเปรียบเทียบกันซ่ึงจะแสดงเปนสัดสวน หรือัตรา

รอยละ นําผลการมาเปรียบเทียบและแสดงผลการดําเนินงานของบริษัทแสดผลเปนตัวเลขท่ีวัดฐานะ

การเงินของบริษัทและเปนตัว บงบอกจุดแข็งหรือจุดออนในการสรางผลกําไรใหกับธุรกิจ ตลอดท้ัง

เปนตัวชี้วัดความสามารถในการ บริหารงานของบริษัทวามีประสิทธิภาพเพียงใด โดยใชวิธีการนําเอา

ตัวเลขท่ีมีอยูในงบการเงินมา คํานวณออกมาเปนอัตราสวน เพ่ือใชในการวิเคราะหเปรียบเทียบ

ระหวางปงบการเงินยอนหลัง หรือ เปรียบเทียบกับบริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกัน 

1.4.5 รายงานทางการเงินรายไตรมาส (Quarterly Financial Report) หมายถึง รายงานผล

การดําเงินงานแสดงฐานะทางการเงินของกิจการท่ีฝายบริหารจัดทําข้ึนเปนประจํารายไตรมาส เพ่ือ

เผยแพรตอผูถือหุน และสาธารณะชน 

1.4.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) หมายถึง อัตราสวนท่ีใชวัด

ประสิทธิภาพในการทํากําไรจากสินทรัพยท้ังหมดของกิจการ 
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1.4.7 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) หมายถึงอัตราสวนท่ี

แสดงถึงโครงสรางเงินทุนของกิจการ มีผลกระทบโดยตรงกับผลตอบแทนและราคาหุนสามัญ 

  1.4.8 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) หมายถึง อัตราสวนท่ี

แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดเม่ือเทียบกับยอดขายถาอัตราสวนนี้ต่ํา แสดงวาบริษัท

มีสินทรัพยมากเกินความตองการ  

 

1.5 ประโยชนของการศึกษา 

1.5.1 ประเทศชาติ การลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพจะสะทอนถึงศักยภาพเศรษฐกิจของประเทศ 

และสงผลใหสามารถระดมการลงทุนจากประเทศเพ่ือนบานได 

1.5.2 องคกรธุรกิจ ผลการดําเนินงานในแตละปรอบปสะทอนถึงประสิทธิภาพการดําเนินงาน

ในแตละปจําเปนอยางยิ่งท่ีตองมีขอมูลการวิเคราะหทางการเงินเพ่ือรูจุดออนจุดแข็งขององคกร และ

ขาวสารท่ีมีประสิทธิภาพเพ่ือประกอบการตัดสินใจในการดําเนินธุรกิจ รวมถึงการจัดหาแหลงเงินทุน

และการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพ 

1.5.3 นักลงทุน สามารถนําขอมูลท่ีไดไปใชประกอบการตัดสินใจในการลงทุน เพ่ือใหเกิด

ประสิทธิภาพกอนตัดสินใจลงทุน 

 

 

 

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 และงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 

การเปลี่ยนแปลงและการปรับตัวของราคาหลักทรัพย ยากตอการคาดเดาและการ

เปลี่ยนแปลงก็มีผลมาจากหลายสาเหตุดวยกัน ซ่ึงในการคาดเดาราคาของหลักทรัพยนั้นจึงจําเปน

อยางยิ่งท่ีจะตองวิเคราะหจากหลายๆปจจัยประกอบ  โดยการศึกษาครั้งนี้ ผูศึกษาจึงไดนําแนวคิด 

ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ รวมถึงผลการวิจัยในอดีตมาประกอบการศึกษาโดยแบงเนื้อหา

ออกเปน 6 สวน ตามลําดับดังนี้ 

2.1 การลงทุนในหลักทรัพย 

2.2. แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะหหลักทรัพยปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 

2.3 แนวคิดและทฤษฏีการวิเคราะหหลักทรัพยปจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) 

2.4 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ (Research Framework) 

2.5 กรอบแนวคิดในการศึกษา 

ความหมายการลงทุน คือ การนําเงินท่ีเก็บสะสมไปสรางผลตอบแทนท่ีสูงกวาการออมโดย

การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล หรือหลักทรัพยตางๆ ซ่ึงจะมี ความเสี่ยง ท่ีสูงข้ึน   

 

2.1 การลงทุนในหลักทรัพย (Financial or Securities Investment) 

การลงทุนตามความหมายทางการเงินหรือการลงทุนในหลักทรัพย (Asset) ในรูปของ

หลักทรัพย (Securities) เชน พันธบัตร หุนกู หุนทุน ตราสาร เปนตน การลงทุนในลักษณะนี้จะเปน

การลงทุนทางออมท่ีแตกตางจากการลงทุนทางธุรกิจ ผูท่ีมีเงินแมเม่ือไมตองการเปนผูประกอบธุรกิจ

เอง เนื่องจากมีความเสี่ยงหรือผูออมยังมีเงินไมมากพอ ผูลงทุนจะนําเงินท่ีออมไดไปซ้ือหลักทรัพย

ลงทุน โดยไดรับผลตอบแทนในรปูของอัตราดอกเบี้ยหรือเงินปนผล (Yield) และ สวนตางราคา 

(Capital Gain) ซ่ึงมากหรือนอยจะข้ึนอยูกับความเสี่ยงของหลักทรัพยท่ีลงทุน 

การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  มักจะเปนทางเลือกหนึ่งของการลงทุนท่ีไดรับ

ความสนใจจากผูท่ีมีเงินออม เพราะนักลงทุนมีโอกาสไดรับผลตอบแทนท่ีสูงกวาการลงทุนประเภท

อ่ืนๆ นอกจากนี้การท่ีตลาดหลักทรัพยมีบริษัทจดทะเบียนท่ีหลากหลาย แบงตามประเภทธุรกิจ และ

หมวดอุตสาหกรรม  ตลาดหลักทรัพยจึงเหมาะอยางยิ่งสําหรับผูท่ีตองการความหลากหลายในการ

ลงทุน ท้ังประเภทหลักทรัพยและผลตอบแทนเพราะมีหลักทรัพยหรือตราสารเพ่ือการลงทุนหลาย

ประเภทใหเลือกลงทุนตามความตองการ ซ่ึงกอนตัดสินใจลงทุนหลักทรัพยใดๆนั้น ผูลงทุนควรศึกษา

ขอมูลเก่ียวกับสภาพเศรษฐกิจของประเทศ รวมถึงเศรษฐกิจโลก ซ่ึงเปนปจจัยพ้ืนฐานท่ีสําคัญเปน

ลําดับแรก ประกอบกับพิจารณาสภาพอุตสาหกรรม โดยรวบรวมขอมูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมมา



6 

วิเคราะหแตละสวนเพ่ือนําไปประกอบการตัดสินใจลงทุน ในการวิเคราะหอุตสาหกรรม ผูวิเคราะห

จะตองพิจารณาถึงวัฎจักรธุรกิจวาอยูในวงจรธุรกิจระยะใด วงจรการขยายตัวของอุตสาหกรรมและ

โครงสรางการแขงขันของอุตสาหกรรมนั้นควบคูกันไปดวย  นอกจากนี้ผูลงทุนในหลักทรัพยจําเปนท่ี

ตองพิจารณา นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง ของรัฐบาลและประเทศอ่ืนๆท่ีสงผลตอการไหลเวียน

เขาออกของเงินทุน จากนั้นจึงวิเคราะหผลการดําเนินงานของบริษัท กลยุทธของบริษัทวิสัยทัศนของ  

ซ่ึงเปนวิธีการหนึ่งท่ีผูลงทุนสามารถนําไปใชตัดสินใจเลือกลงทุน 

              นอกจากนี้จังหวะการเขาซ้ือเปนสิ่งสําคัญ เนื่องจากราคาหลักทรัพยในแตละปความผัน

ผวนคอนขางมาก หากสามารถเขาไปในลงทุนในชวงท่ีราคาหลักทรัพยปรับตัวลงมามาก นักลงทุนจะ

สามารถเขาซ้ือหลักทรัพยไดในราคาถูก อยางไรก็ตามนักลงทุนท่ีเขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย บาง

ทานยังขาดความรูความเขาใจเก่ียวกับหลักการลงทุนและไมไดศึกษา ปจจัยตางๆทางเศรษฐกิจท่ีมี

ผลกระทบตอราคาหลักทรัพยท่ีแทจริง นิยมซ้ือตามคําบอกเลาท่ีบอกเลา  นักลงทุนรายยอยจึงตกเปน

เครื่องมือของกลุมคนกลุมหนึ่ง ท่ีทําราคาหลักทรัพยใหสูงเกินความเปนจริงอยางรวดเร็วอยางผิด

สังเกต 

การท่ีนักลงทุนไดรับขาวสารการเก่ียวกับลงทุนท่ีรวดเร็ว ถูกตองมากข้ึนเปนเครื่องมือชวยใน

การตัดสินใจของนักลงทุน เชน การเพ่ิมทุน การแตกหุนการประกาศจายปนผล และการเปลี่ยนแปลง

ผูบริหารของธุรกิจ เปนตน นอกจากนี้ผูลงทุนยังตองทราบถึงความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนได อาทิเชน การ

ชุมนุมประทวงทางการเมืองภายในประเทศ  ความขัดแยงระหวางประเทศ  การประสบภัยพิบัติ ซ่ึง

ขาวเหลานี้มีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย และมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยของตลาด

หลักทรัพยไทยใหมีระดับความผันผวนอยางมาก 

 

2.2 แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis) 

เปนการวิเคราะหหลักทรัพยตามแนวคิดท่ีวา หลักทรัพยแตละหลักทรัพยจะมีมูลคาท่ีแทจริง

(Intrinsic Value) ซ่ึงข้ึนอยูกับปจจัยพ้ืนฐานตางๆ ดังนั้นหากนักลงทุนจะเลือกลงทุนในหลักทรัพยใด

หลักทรัพยหนึ่ง ณ เวลาใดเวลาหนึ่ง จึงควรจะตองทําการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานตางๆ ท่ีอาจจะสงผล

ตอมูลคาท่ีแทจริงของหลักทรัพยนั้นๆ โดยการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐาน สามารถแบงไดดังนี้ 

2.2.1 การวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจ (Economic Analysis) 

เปนการวิเคราะหสภาวะเศรษฐกิจ ณ เวลาท่ีตองการลงทุน รวมถึงแนวโนมในอนาคต ผลจาก

การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจท่ีมีผลตอภาคอุตสาหกรรม และบริษัทผูออกหลักทรัพย นอกจากนี้ยัง

รวมถึงการวิเคราะหนโยบายทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญของภาครัฐ ไดแก  

- นโยบายการคลัง ไดแก การจัดหารายได และการใชจายของภาครัฐบาล 

- นโยบายดานการเงิน ไดแก การควบคุมปริมาณเงินในระบบ และอัตราดอกเบี้ย 
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- นโยบายดานการคาระหวางประเทศ ไดแก นโยบายการคา และอัตราแลกเปลี่ยน

เงินตรา 

- นโยบายดานอ่ืนๆ ไดแก การควบคุมราคาสินคา และการกําหนดคาจางข้ันต่ํา 

ในการสังเกตและวิเคราะหภาวะเศรษฐกิจวา ณ ขณะนั้นระบบเศรษฐกิจอยูในชวงใด สามารถ

พิจารณา ไดจาก วัฏจักรเศรษฐกิจ (Economic Cycle) ซ่ึงจะบงบอกถึงลักษณะการเปลี่ยนแปลงของ

ภาวะเศรษฐกิจในชวง ระยะเวลาใดเวลาหนึ่ง วัฏจักรเศรษฐกิจแบงออกเปน 4 ระยะ ดังนี้ 

1. เศรษฐกิจขยายตัว (Expansion / Recovery) เปนชวงท่ีการผลิตและการจาง

งานเริ่มเพ่ิมข้ึน รายได และรายจายของครัวเรือนสูงข้ึน ในทิศทางการลงทุนมแนวโนมดีข้ึน 

 2. เศรษฐกิจรงเรือง (Peak) เปนจุดสงสู ดของวัฏจักร ณ จุดนี้ระะบบเศรษฐกิจจะมี

ประสิทธิ ภาพสูงสุด ท้ังการผลิตและการบริโภคเริมมี การขาดแคลนแรงงานและวัตถุดิบ ทําใหตนทุน

การผลตสูงข้ึน ระดับราคาสินคาก็สูงข้ึน ธุรกจมิ กําไรสูตามไปดวย 

3. เศรษฐกิจถดถอย (Contraction / Recession) เปนชวงท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

เริ่มลดลง GDP และ ความตองการสินคาโดยรวมลดลงธุรกจเริ่มขาดแคลนเงินทุนหมุนเวียน การผลิต

และการจางงานลดลง  

4. เศรษฐกิจตกต่ํา (Trough) ชวงเวลานี้การวางงานสูง ความตองการสินคาโดยรวม

ลดลง สินคาท่ีลิตข้ึนมาไมสามารถขายได กําไรของธุรกิจลดลง การขยายตัวทางธุรกิจจะอยูในอัตราต่ํา

เนื่องจากมีการขาดทุนสูง 

2.2.2 การวิเคราะหอุตสาหกรรม (Industry Analysis) 

เปนการวิเคราะหถึงศักยภาพของภาคอุตสาหกรรมตางๆท้ังในดานการเจริญเติบโตของ

ยอดขาย การทํากําไร สภาพการแขงขัยในแตละภาคอุตสาหกรรม รวมถึงแนวโนมในอนาคต เพ่ือเปน

การคัดเลือกอุตสาหกรรมท่ีเหมาะจะลงทุน ซ่ึงเนนการวิเคราะหตามทฤษฎี M.E. Porter’s Five 

Force Model ไดแก 

- การแขงขันระหวางคูแขงท่ีมีอยูในปจจุบัน เปนการวิเคราะหการแขงขันของธุรกิจ 

ณ เวลานั้น เพราะหากเปนประเภทธุรกิจท่ีมีการแขงขันสูง จะสงผลใหการดําเนินธุรกิจใน

อุตสาหกรรมนี้จะมีความลําบากมากกวาเม่ือเทียบกับอุตสาหกรรมท่ีมีการแขงขันต่ํา 

- อุปสรรคในเรื่องของคูแขงรายใหม เปนการวิเคราะหถึงโอกาสของการเขาสู

อุตสาหกรรมไดงายหรือยากเพียงใด หากอุตสาหกรรมนั้นมีอุปสรรคการเขามาของคูแขงมาก การ

ดําเนินธุรกิจก็จะประสบความสําเร็จไดดีกวาในอุตสาหกรรมท่ีคูแขงเขามาไดงายกวา 

- สินคาทดแทน เปนการวิเคราะหถึงอุตสาหกรรมวา มีสินคาทดแทนกันหรือไม หาก

มีสินคาทดแทนก็จะสงผลใหการทํากําไร เพราะเปรียบเสมือคูแขงทางการคา กอใหเกิดขอ

เปรียบเทียบของสินคา 
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- อํานาจตอรองของผูซ้ือ เปนการวิเคราะหในดานความสามารถของผูซ้ือท่ีมีอิทธิพล

ตอการทํากําไรของธุรกิจ หากในอุตสาหกรรมท่ีผูซ้ือมีอํานาจในการตอรองสูง จะสงผลให

ความสามารถในการทํากําไรต่ํา  

- อํานาจตอรองของผูขายสินคา เปนการวิเคราะหถึงความสามารถของผูขายท่ีมี

อิทธิพลตอความสามารถทํากําไรของธุรกิจ เนื่องจากอุตสาหกรรมใดท่ีผูขายมีอํานาจในการตอรองสูง 

ผูขายสามารถเสนอราคาขายท่ีแพงข้ึน จะสงผลใหความสามารถในการทํากําไรสูง 

2.2.3 การวิเคราะหบริษัท (Company Analysis) 

การวิเคราะหปจจัยภายในของบริษัทท่ีมีผลตอการดําเนินงานของธุรกิจ เพ่ือคัดเลือกหา

บริษัทท่ีควรลงทุน โดยทําการวิเคราะห 2 รูปแบบหลักๆดังนี้ 

1. การวิเคราะหเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) เปนการวิเคราะหความสามารถใน

ดานตางๆของบริษัทท่ีไมไดเก่ียวของกับตัวเลข เชนขนาดของกิจการ อัตราการขายตัวในอดีต ชื่อยี่หอ

ผลิตภัณฑ โครงสรางเงินทุน การกระจายของผลิตภัณฑ ความสามารถของผูบริหารระดับสูง 

ความสามารถในการแขงขัน ความสามารถในการใหบริการ ความสามารถทางดานการคิดคนและ

เสนอผลิตภัณฑใหมๆ 

             2 .การวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) เปนการวิเคราะหขอมูลใน

รูปแบบเชิงตัวเลขทีปรากฏในงบการเงิน การวิเคราะหขอมูลจากงบการเงินจะทําใหทราบถึงฐานะ

การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท สิ่งท่ีตองพิจารณา คือการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน

จากรายงานทางการเงินจาก งบแสดงฐานะทางการเงิน งบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ และหมายเหตุ

ประกอบงบการเงิน เพ่ือประเมินจุดออน และจุดแข็งของบริษัท และนํามาใชประโยชนในการ

วิเคราะหบริษัทและเลือกหลักทรัพยในการลงทุน   

           3. การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio Analysis) เปนการวิเคราะห

หลักทรัพยโดยใชอัตราสวนตามทางการเงินตางๆ นํามาหาความสัมพันธระหวางทรัพยสิน หนี้สิน ทุน 

รายได และคาใชจาย ผลจากการวิเคราะหจะชวยใหเราประเมินฐานะทางการเงิน และความสามารถ

ในการทํากําไรของธุรกิจนั้นๆซ่ึงอาจนํามาเปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานของหลักทรัพยนั้นๆใน

อดีต หรือเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมนั้นๆ ได (การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใช

ปจจัยพ้ืนฐาน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย) โดยแบงประเภทอัตราสวนทางการเงิน ออกเปน 4 

ประเภทดวยกันคือ 

1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน 

2. อัตราสวนวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร 

4. อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน 
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1. อัตราสวนวิเคราะหสภาพคลองทางการเงิน ไดแก 

• อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  

                    สูตร = สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน 

เปนเครื่องชี้วัดฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ ถาอัตราสวนมีคายิ่งสุง แสดงวา

มีสภาพคลองมากมีโอกาสในการชําระหนี้สูง โดยท่ัวไปอัตราสวนท่ีเหมาะสมจะประมาณ 2:1 

• อัตราสวนสินทรัพยคลองตัว (Quick Ratio) 

  สูตร = (สินทรัพยหมุนเวียน – สินคาคงเหลือ) / หนี้สินหมุนเวียน 

ใชวัดความสามารถในการชําระหนี้สินหมุนเวียน อัตราสวนยิ่งมาก แสดงวามีสภาพ

คลองสูง โดยท่ัวไปอัตราสวนท่ีเหมาะสมจะประมาณ 1:1 

2. อัตราสวนวิเคราะหประสิทธิภาพในการดําเนินเงิน ไดแก  

• อัตราสวนหมุนเวียนสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover)  

สูตร = ขายสุทธิ / สินทรัพยท้ังหมดเฉลี่ย 

แสดงถึงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพ่ือใหเกิดรายได

อัตราสวนยิ่งมาก แสดงวามีประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยดี 

• อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ (Receivable Turnover) 

สูตร = ขายเชื่อสุทธิ / ลูกหนี้เฉลี่ย 

 แสดงถึงงความสัมพันธรหวางยอดขายเชื่อกับลูกหนี้ ถาอัตราสวนสูง แสดงวาบริษัท

มีความสามารถในการริหารลูกหนี้ไดดี เปลี่ยนลูกหนี้เปนเงินสดไดเร็ว 

• ระยะเวลาเฉลี่ยนในการเก็บหนี้ (Average Collection Period)  

สูตร = 360 / อัตราการหมุนเวียนของลูกหนี้ 

แสดงถึงระยะเวลาในการเก็บหนี้จากลูกหนี้วายาวนานแคไหน สามารถนํามา

เปรียบเทียบกับเง่ือนไขการชําระเงิน (Term of Sale) เพ่ือแสดงถึงประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหนี้ 

• อัตราการหมุนเวียนของสินคา (Inventory Turnover) 

สูตร = ตนทุนสินคาขาย / สินคาคงเหลือเฉลี่ย 

ใชวัดอัตราการหมุนเวียนของสินคาคงเหลือ เพ่ือใหทราบถึงความคลองตัวของสินคา

วาสามารถจําหนายออกไปไดเร็วเพียงใด อัตราสวนยิ่งสูง แสดงวายิ่งขายออกไดเร็ว แสดงถึง

ประสิทธิภาพในการขายของบริษัทดวย 
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3. อัตราสวนวิเคราะหความสามารถในการทํากําไร ไดแก 

• กําไรจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเสื่อมราคา และ

คาใชจายลวงหนา (Earning Before Interest, Taxation, Depreciation and Amortization : 

EBITDA) หมายถึง กําไรท่ียังไมหักตนทุนทางการเงิน EBITDA สามารถนําไปใชไดหลายทางเชน การ

วิเคราะห DCF (Discounted Cash Flow) หรือการประเมินมูลคาบริษัทในอนาคต 

• อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (Operating Income Margin) ตอยอดขาย 

สูตร = กําไรจากการดําเนินงาน / ขายสุทธ ิ

แสดงรายไดจากกาขายท่ีเหลือหลังจากหักคาใชจายท้ังหมดแลว หากอัตราสวนนี้

ลดลง อาจจะมีสาเหตุจากกําไรข้ันตนต่ําเกินไป เนื่องจากตนทุนสูง หรือคาใชจายอ่ืนๆ สูงข้ึนไม

สัมพันธกับยอดขาย ซ่ึงตองปรับปรุงแกไขและควบคุมอยางเรงดวน 

• อัตราผลตอบแทน (กําไรจากการดําเนินงาน) จากสินทรัพยท้ังหมด (Basic Earning 

Power) 

สูตร = กําไรจากการดําเนินงาน / สินทรัพยท้ังหมดเฉลี่ย 

ใชในการวิเคราะหเพ่ือหาผลตอบแทนท่ีไดจากสินทรัพยท้ังหมดของบริษัท โดย

พิจารณากําไรท้ังหมดกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเทียบกับการใชสินทรัพยท้ังหมด 

• อัตราผลตอบแทน (กําไรสุทธิ) จากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset : ROA) 

สูตร = กําไรสุทธิ / สินทรัพยท้ังหมด 

วัดความสามารถในการทํากําไรของเงินลงทุนท่ีมาจากสองสวนคือ หนี้สินและสวน

ของผูถือหุน 

• อัตราสวนผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน (Return on Equity : ROE)  

สูตร = กําไรสุทธิ / สวนของผูถือหุน 

ใชในการวิเคราะหผลตอบแทนจากสวนผูถือหุน สะทอนใหเห็นความสามารถในการ

บริหารงานเพ่ือใหเกินผลตอบแทนแกผูถือหุนท่ีเปนเจาของ 

4. อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  ไดแก 

• อัตราสวนหนี้สินตอทรัพยสินรวม (Debt-to-Asset Ratio)  

สูตร= หนี้สินรวม / ทรัพยสินรวม 

แสดงสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับทรัพยสินของบริษัทท้ังหมด แสดงถึง

บริษัทใชเงินทุนจากภายนอกหรือกูยืมเทาไร และยังแสดงถึงความสามารถในการชําระหนี้ ถาสัดสวน

สูง แสดงวาบริษัทมีภาระหนี้สินสูง การบริหารก็มีความเสี่ยงสูง โดยเฉพาะถาหนี้สวนใหญเปนหนี้
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ระยะสั้น และกิจการมีเงินสดหมุนเวียนจากการขายต่ํา แตหากบริษัทมีกําไรท่ีดีก็แสดงถึง

ความสามารถในการใชสินทรัพยสูงไดดวย 

• อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt-to-Equity Ratio) 

สูตร = หนี้สินรวม / สวนของผูถือหุน 

แสดงโครงสรางของเงินทุนของบริษัทวามีสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับ

สวนของเจาของวาเปนเทาไร ถาอัตราสวนนี้สูง แสดงวาหนี้สูง ทําใหมีความเสี่ยงสูงดวยเชนกัน 

• ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio)  

สูตร= กําไรจากการดําเนินงาน / ดอกเบี้ยจาย หรือ กําไรสุทธิ + ภาษี

เงินได + ดอกเบี้ยจาย / ดอกเบี้ยจาย 

แสดงความสามารถในการชําระเงินกูของธุรกิจ โดยใชกําไรกอนหักภาษี อัตราสวนนี้

ยิ่งสูง ก็ยิ่งเพ่ิมความม่ันใจแกเจาหนี้วาจะสามารถชําระเงินกูได หากอัตราสวนนี้ลดลง อาจมาไดจาก

หลายสาเหตุ คือ รายไดลดลง ดอกเบี้ยสูงข้ึน เปนตน 

• อัตราการจายปนผล (Dividend Payout Ratio) 

สูตร = เงินผันผล / กําไรสุทธิ 

ใชในการพิจารณาวาธุรกิจนี้มีนโยบายการจายปนผลอยางไร 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาไดทําการศึกษาโดยนําเอาอัตราสวนทางการเงินตางๆ

มาใชในการหาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรม

บริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ดังนี้ 

1. Tobin’s Q  หมายถึง อัตราสวนทางการเงินท่ีใชวัดผลการดําเนินงานในทางมูลคาทาง

การตลาดท่ีสะทอนถึงขอมูลจากงบการเงินซ่ึงเปนขอมูลในอดีตและมูลคาตลาดซ่ึงเปนขอมูล

คาดการณในมุมมองของนักลงทุนตออนาคตของบริษัท โดยวัดมูลคาทางการตลาดของหุนสามัญ 

Tobin’s Q มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
มูลคาตลาดของหุนสามัญ + หน้ีสินรวม

สินทรัพยรวม
 

 

  2. อัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio : CR) หมายถึง การวัดอัตราสวนระหวาง

สินทรัพยหมุนเวียน (Current Assets) กับหนี้สินหมุนเวียน (Current Liabilities) แสดงใหทราบวา

กิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนเปนก่ีเทาของหนี้สินหมุนเวียน เพียงพอตอการชําระหนี้ระยะสั้นหรือไม

คาท่ีไดควรมีคาสูง ๆ เพ่ือแสดงวา บริษัทมีสภาพคลองดี เพราะมีสินทรัพยหมุนเวียนมากกวาหนี้สิน

หมุนเวียนท่ีบริษัทตองชําระ 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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อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = สินทรัพยหมุนเวียน / หนี้สินหมุนเวียน (เทา) 

3. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover : TAT) หมายถึง การวัด

อัตราสวนเปรียบเทียบยอดขายกับสนิทรัพยรวม แสดงถึงความสามารถในการใชประโยชนจาก

สินทรัพยท้ังหมดท่ีกิจการมี มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม = ขายสุทธิ / สินทรัพยรวม (เทา) 

4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio :DE) หมายถึง การวัด

อัตราสวนระหวางหนี้สินรวมกับสวนของเจาของ แสดงใหทราบวาหนี้สินท้ังหมดท่ีมีเปนก่ีเทาของสวน

ของเจาของหากมีคามากกวา 1 หมายความวา มีสวนท่ีมาจากการกูยืมมากกวาสวนของเจาของ 

อัตราสวนนี้ใชพิจารณาความเสี่ยงทางการเงิน ยิ่งมีคาสูง กิจการก็ยิ่งมีความเสี่ยงมาก โอกาสท่ีเจาหนี้

จะใหกูก็นอยลง มีสูตรการคํานวณดังนี้ 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของเจาของ = หนี้สินรวม / สวนของผูถือหุน (เทา) 

5. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset : ROA) เปนอัตราสวนแสดง

ความสามารถในการทํากําไรเทียบกับสินทรัพยรวมวาสินทรัพยรวมท่ีมีนั้นกอใหเกิดผลตอบแทน

กลับคืนมามากนอยเพียงใด อัตราสวนนี้ยิ่งสูงยิ่งดี เพราะแสดงวาธุรกิจสามารถใหผลตอบแทนจาก

สินทรัพยรวมสูง และใชสินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ คาท่ีไดควรมีคามากมี สูตรการคํานวณดังนี้ 

                       อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย = (กําไรสุทธิ / สินทรัพยรวมเฉลี่ย) x 100 (%) 

 

2.3 แนวคิดและทฤษฏีการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิค (Technical Analysis) 

เปนการวิเคราะหพฤติกรรมราคาหุนโดยการศึกษารูปแบบราคา และปริมาณการซ้ือขายหุน 

ในอดีตท่ีผาน โดยใชหลักสถิติ แผนภูมิ และการวิเคราะหความตองการซ้ือขายของหุนในชวงเวลาใด

เวลาหนึ่ง ซ่ึงจะชวยในการวิเคราะหและนํามาคาดการณราคาของหุนในอนาคต และใชเลือกจังหวะ

การลงทุนท่ีเหมาะสม ท้ังนี้นักวิเคราะหทางเทคนิคเชื่อวา ราคาหุนจะเคลื่อนไหวอยางเปนรูปแบบ 

(Pattern) หากนกัลงทุนสามารถศึกษาไดวารูปแบบนั้นจะมีรูปแบบการเปลี่ยนแนวโนม (Trend) ไป

ในทิศทางใด (ภูธเนศ เงียบประเสริฐ, 2552)  แนวคิดการวิเคราะหปจจัยทางเทคนิคอยูภายใต

สมมติฐาน 3 ประการคือ 

2.3.1 ราคาของหลักทรัพยจะสะทอนถึงขาวสารดานตางๆท้ังหมดแลว คือ ปจจัยตางๆใน 

ตลาดจะสงผลตอราคาในปจจุบันแลวโดยผานความตองการซ้ือ-ขาย จึงไมจําเปนตองวิเคราะหถึง 

สาเหตุอ่ืนของราคาในปจจุบัน 

2.3.2 ราคาของหลักทรัพยเคลื่อนไหวอยางมีแนวโนม และจะคงอยูในแนวโนมนั้นในชวงเวลา

หนึ่งจนกวาจะเกิดแนวโนมใหม อธิบายคือ ราคาหลักทรัพยจะมีการเคลื่อนไหวเปนทิศทางอยาง

ตอเนื่อง จนกวาจะมีปจจัยท่ีทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในความตองการซ้ือ-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 จะมีลักษณะคลายคลึงกับพฤติกรรมการลงทุนใน

อดีต นักลงทุนจะตอบสนองตอรูปแบบราคาหลักทรัพยอยางท่ีเคยเกิดข้ึนมาแลว 

 

2.4 ทบทวนงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 Matthew & Edward (2003) ศึกษาเก่ียวกับอัตราสวน Tobin's Q และ P / Es กับ 

ผลตอบแทนของหุน  โดยอางอิงจากผลประกอบการระยะ 10 ปเปนตัววัดมูลคาสําหรับตลาดตราสาร

ทุน ซ่ึงพบวาอัตราสวนท้ัง 2 เปนตัวชี้วัดท่ีดีของการวัดผลตอบแทนในตลาดและใชเปนตัวคาดการณ

ผลตอบแทนในอนาคตไดดี โดย อัตราสวนของ Tobin’s Q จะเปนตัวชี้วัดท่ีดีกวา P / E s  แต

อยางไรก็ตาม P / Es โดยเฉลีย่แลวเม่ือระยะเวลาเพ่ิมข้ึนจะใหผลตอบแทนท่ีลดลง  

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

ผลตอบแทนของหลักทรัพยในสหราชอาณาจักร พบวาในตลาดหลักทรัพยลอนดอน Tobin’s Q มี

อิทธิพลตอผลตอบแทนบงชี่ท่ีสําคัญสําหรับการคาดการผลตอบแทนของหลักทรัพยในอนาคตและยัง

พบวา Tobin's Q, เปนตัวแปรอธิบายผลการศึกษาไดอยางมีนัยสําคัญมากกวา Book to Equity  นี่

แสดงใหเห็นวา Tobin มีบทบาทท่ีสําคัญอยางยิ่งในการเลือกท่ีจะลงทุน เปนตัวบงชี้การดําเนินงาน

ของตลาดในอนาคตโดยหุนท่ีมีขนาดเล็กของจะใหผลตอบแทนเฉลี่ยท่ีสูงข้ึนในภายหลัง 

 Thomas (2016)  ศึกษาถึงความสําคัญของอัตราสวนทางการเงินท่ีไดจากการเงินเพ่ือ

คาดการณแนวโนมราคาหุนในตลาดเกิดใหม การตรวจสอบทางสถิติเพ่ือทํานายมีการใชอัตราสวนทาง

การเงิน 12 อัตราสวนข้ึนอยูกับขอมูลของ 15 บริษัท ท่ีจําหนายใน 3 ภาคสําหรับป 2548-2557 ใน

ตลาดการเงินคูเวต สมการในการประมาณราคาหุนในแตละภาคคือสรางข้ึนตามรูปแบบการถดถอย

หลายหลังหลังจากกําจัดตัวแปรท่ีไมมีประสิทธิภาพดวย STEPWISE วิธีผลการวิจัยพบวาอัตราสวน

บางสวนอาจใหความสัมพันธท่ีดีและมีนัยสําคัญแนวโนมราคาหุนและแนวโนมท่ีมีประสิทธิภาพมาก

ท่ีสุดอัตราสวนในราคาหุนสําหรับภาคอุตสาหกรรมไดแก ROA, ROE และอัตรากําไรสุทธิ นอกจากนี้

อัตราสวนท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสุดในราคาหุนของภาคบริการคือROA, ROE, P / E และ EPS และ

สัดสวนการลงทุนในอุตสาหกรรมเดียวกัน  

อนุวัตร รองเงิน (2559) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับอัตรา

ผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมธุรกิจวัสดุ

กอสรางซ่ึงอยูในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยและกอสราง ระหวางป พ.ศ.2549-2558 โดยใช

อัตราสวนทางการเงินท่ีในการศึกษาคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม, อัตราสวนเงินทุน 

หมุนเวียน, อัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน, อัตราสวนราคาตลาดตอราคาตามบัญชี, อัตราสวน

หนี้สิน รวมตอสวนของผูถือหุน, และอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล โดยการศึกษาวิจัยใช สถิติเชิง

พรรณนา (Descriptive Statistic) วิเคราะหสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ (Correlation Analysis) และ
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การวิเคราะห ความถดถอย (Regression Analysis) ท่ีระดับนัยสําคัญ 0.05 พบวา อัตราสวนทาง

การเงินท่ีไมมีความสัมพันธอัตราผลตอบแทนกลุมธุรกิจดังกลาวคือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน, อัตรา

การหมุนเวียนของสินทรัพยรวม, อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน,อัตราสวนราคาตลาดตอ

ราคาตามบัญชี และอัตราสวนราคาตลาดตอกําไรตอหุน อัตราสวนทาง การเงินท่ีมีความสัมพันธกับ

อัตราผลตอบแทนหลักทรัพย อยางมีนัยสําคัญท่ีรอยละ 95 และสามารถ นํามาใชเปนตัวแปรใน

สมการพยากรณผลตอบแทนหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือ หุนโดยมี

ความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน และ อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลมีความสัมพันธในทิศ ตรงขาม  

นันทาภา กุลสัมพันธโกศล (2556) ไดศึกษาการใชอัตราสวนทางการเงินในการเลือก 

สินทรัพยลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยนํามาประยุกตใชกับกลยุทธการลงทุน Magic 

Formula การวิจัยพบวาอัตราสวนท่ีสามารถสามารถใชเปนเกณฑพิจารณาเลือกลงทุนใน ตราสารใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไดแก อัตราสวนการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset 

Turnover), อัตราสวน หนี้สนิตอทุน (Debt to Equity), อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE), อัตรา

กําไรสุทธิ (Net Profit Margin) และอัตราสวนทุนหมุนเวียน (Current Ratio)  

น้ําผึ้ง อารีพิทักษ (2553) ไดศึกษาความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงของอัตราสวน 

ทางการเงินดานสินทรัพยกับราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพาณิชยซ่ึงจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พบวา อัตราสวนทางการเงินดานสินทรัพยสงผลตอการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน โดยอัตราสวนท่ีมีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยมากท่ีสุด คือ อัตราการหมุนของสินทรัพย (Asset Turnover) อัตรา

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

ตามลําดับ และอัตราสวนทางการเงินท้ัง 3 อัตราสวนนี้ ยังเปนอัตราสวนท่ีนักลงทุนสวนใหญให

ความสําคัญ และใชเปนเกณฑในการพิจารณาหลักทรัพยกอนการตัดสินใจลงทุนหรือเพ่ือประเมินการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยท่ีลงทุนอยูตลาดหลักทรัพยไทย 

 ธัญญภัทท ศักดาเดชาเรืองศรี (2558) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง

การเงินกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศ

ไทย ในกลุมบริการทางการแพทย การศึกษาในครั้งนี้ใชตัวแปรอิสระคืออัตราสวนทางการเงินจํานวน 

5 อัตราสวนไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนราคาตอกําไร 

และมีตัวแปรตามคือราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย จํานวนรวม

ท้ังสิ้น 6 บริษัท โดยมีระยะเวลาท่ีศึกษาท้ังสิ้น 10 ป เก็บขอมูลเปนรายไตรมาสเริ่มตั้งแตไตรมาสท่ี 1 

ป พ.ศ. 2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ป พ.ศ. 2557 พบวา อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพย มากท่ีสุดคือ อัตราสวนราคาตอกําไร โดยมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในทุกบริษัท 
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รองลงมาคือ อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 4 

บริษัท อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 2บริษัท อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 1 บริษัท และอัตราสวนหนี้สิน

ตอสวนของผูถือหุนเปนอัตราสวนทางการเงิน ท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในบริษัทใดเลย  

 สินี ภาคยอุฬาร (2558 ) ไดทําการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยอัตราสวนทางการเงินท่ีใชในการศึกษา ไดแก อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนมูลคาหุน อัตรากําไรสุทธิ (NP) อัตราผลตอบแทน

จากสินทรัพย (ROA) อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE) อัตราเงินปนผลตอบแทน (DIY) โดย

อาศัยขอมูลรายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 ของป พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี4 ของป พ.ศ.2557 ของ

หลักทรัพยท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรม จํานวน 8 

อุตสาหกรรม คือ กลุมอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินกลุมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุม

อุตสาหกรรมสินคาอุปโภคบริโภค กลุมอุตสาหกรรมสินคาอุตสาหกรรม กลุมอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพยและกอสราง กลุมอุตสาหกรรมทรัพยากรกลุมอุตสาหกรรมเทคโนโลยี และกลุม

อุตสาหกรรมบริการโดยใชการวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ เพ่ือหาความสัมพันธของของ

อัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ

กับราคาหลักทรัพย คือ อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE) อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) 

อัตราสวนมูลคาหุนตอมูลคาทางบัญชี (P/BV) อัตรากําไรสุทธิ (NP) อัตราเงินปนผลตอบแทน (DIY)  

 และ อัตราสวนทางการเงินท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนจาก

สินทรัพย (ROA) 

รพีพรรณ แสงสานนท (2548) ไดทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทาง 

การเงินและราคาตลาดของหลักทรัพย กรณีอุตสาหกรรมพลังงานท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย เพ่ือหาอัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถอธิบายทิศทางการ เปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยได เพ่ือใหผูลงทุนสามารถนําไปใชประกอบการพิจารณาตัดสินใจ ลงทุน และนักวิเคราะห

หลักทรัพยสามารถนําไปใชประกอบในการวิเคราะหหลักทรัพยได โดยใช อัตราสวนทางการเงินราย

ไตรมาสท้ังหมด 7 ตัว ไดแก อัตราสวนกาไรสุทธิตอหุน อัตราสวนเงินปนผลตอหุน อัตราสวนมูลคา

ตามบัญชีตอหุน อัตราสวนหนี้สินรวมตอสวนของผูถือหุน อัตราสวน ราคาซ้ือขายตอมูลคาตามบัญชี 

อัตราสวนราคาซ้ือขายตอกาไรสุทธิตอหุน อัตราผลตอบแทนสวนของผูถือหุน และราคาตลาดของ

หลักทรัพย ณ วันที ประกาศผลการดําเนินงานรายไตรมาส ในชวงระยะเวลาตั้งแตไตรมาสที 1 ของป 

พ.ศ. 2545 ถึงไตรมาสที 4 ของป พ.ศ.2546 โดยทําการวิเคราะห ขอมูลดวยสถิติเชิงพรรณนาและ

ทดสอบสมมติฐานดวยวิธี สหสัมพันธอยางงาย (Simple Correlation) โดยวัดท่ี ระดับนัยสําคัญ 
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0.10 ดวยวิธี Pearson Correlation ผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินท้ัง 7 ตัวมี

ความสัมพันธกับราคาตลาดของหลักทรัพยแตกตางกัน โดยอัตราสวนราคาซ้ือขายตอมูลคาตามบัญชีมี

ความสัมพันธกับการ เปลี่ยนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพยมากสุดถึง 8 หลักทรัพย ใน 9 

หลักทรัพย โดยมีความสัมพันธเปนไปใน ทิศทางเดียวกน ดังนั้น อัตราสวนราคาซ้ือขายตอมูลคาตาม

บัญชีจึงสามารถใชเปนตัวบงชี้การเปลี่ยนแปลงราคาตลาดของหลักทรัพยได  

 

2.5 กรอบแนวคิด 

จากสมมุติฐานการศึกษาขางตนจึงไดกําหนดกรอบและแนวคิดการศึกษาความสัมพันธ

ระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทาง

การแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยกําหนดตัวแปรท่ีใชในการศึกษาดัง

ภาพ  

 

ภาพท่ี 2.1 : แสดงกรอบแนวคิดในการศึกษา 

 

                     ตัวแปรอิสระ                                                     ตัวแปรตาม 

                 (Independent Variable)                                  (Dependent Variable) 

 

 

 

 

              อัตราสวนทางการเงิน 

1. 1. Tobin’s Q 

2. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

3. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม 

4. อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน 

5. อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด 

ราคาหลักทรัพย 

        ราคาหลักทรัพย 



บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีการศึกษา 

 

วิธีการวิจัยท่ีนํามาใชในงานวิจัยครั้งนี้เปนวิจัยเชิงสํารวจ โดยใชขอมูลทุติยภูมิ ซ่ึงเปนการวิจัย

เพ่ือนําขอมูลทุติยภูมิท่ีมีอยูมาตีความหมาย อธิบาย และหาความสัมพันธ งานวิจัยนี้เปนงานวิจัยท่ีได

กําหนดแหลงท่ีมาของขอมูลไวโดยเฉพาะ คือ เฉพาะกลุมบริการการแพทยเทานั้น โดยใชอัตราสวน

ทางการเงินเปนตัวแปรอิสระ ซ่ึงในงานวิจัยนี้คืออัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทาง

กายภาพกับมูลคาทดแทน Tobin's Q นอกจากนั้นยังทําการศึกษาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราสวนหนี้สิน

ตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) จํานวนท้ังสิ้น 

5 อัตราสวน มาวิเคราะหเพ่ือหาความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยซ่ึงเปนตัวแปรตาม 

วามีความสัมพันธกันหรือไมในทิศทางใด โดยมีรยละเอียดของขอมูล ขอสรุปตัวแปร วิธวีัดตัวแปร

ตางๆท่ีใชในการศึกษาและวิธีดําเนินการ แบงออกเปน 7 สวน ดังนี้ 

3.1 กลุมตัวอยาง 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

3.3 แบบจําลองและเครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

3.4 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

3.6 สมมุติฐานท่ีใชในการวิจัย 

3.7 การทดสอบสมมติฐาน 

 

3.1 กลุมตัวอยางบริษัทท่ีใชในการศึกษา 

กลุมตัวอยางของงานวิจัยนี้คือบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย หมวดธุรกิจการแพทย เกณฑในการเลือกใชในการศึกษา

ในครั้งนี้มีกลุมตัวอยางท้ังสิ้น 5 บริษัทขอมูลวันท่ี 28 กรกฏาคม 2560 มีรายละเอียดแสดงดังตารางท่ี 

3.1 ดังนี้ 
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ตารางท่ี 3.1 : รายชื่อบริษัทท่ีใชในการศึกษา 

 

รายช่ือบริษัท ช่ือยอ 

1.บริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) AHC 

2.บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 

3.บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

4.บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) SKR 

5.บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBHA 

 

ท่ีมา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. (2560). รายชื่อบริษัทท่ีใชในการศึกษา. สืบคนจาก     

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

 

ระยะเวลาท่ีศึกษาท้ังสิ้น 17 ป โดยอาศัยขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาส ตั้งแตไตรมาสท่ี 1 

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

 

3.2 ขอมูลและแหลงท่ีมาของขอมูล 

งานวิจัยนี้อาศัยขอมูลทางการเงินของกลุมบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยหมวดธุรกิจการแพทย 

ซ่ึงการศึกษาในครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เก่ียวกับงบแสดงอัตราสวนทางการเงินของ

แตละบริษัท ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จํานวน 5 บริษัทโดยเก็บ

ขอมูลของกลุมตัวอยางจาก SETSMART (SET Market Analysis and Reporting Tool) บริการ

ขอมูลตลาดหลักทรัพยฉบับออนไลน จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และขอมูลอ่ืนๆท่ีใช มา

จากเว็บไซตของแตละบริษัท ท้ังนี้ขอมูลท่ีใชในการวิจัยมีรายละเอียดดังปรากฏในตารางท่ี 3.2 ตอไปนี้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.set.or.th/
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ตารางท่ี 3.2 : ขอมูลท่ีใชในการศึกษา 

 

ลําดับท่ี ขอมูล หนวย 

1 ราคาหลักทรัพย (ราคาปด) บาท 

2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

(Tobin's Q ) 

เทา 

3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เทา 

4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) เทา 

5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) เทา 

6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets ) รอยละ 

 

3.3 แบบจําลองและเครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

การศึกษาไดใชแบบจําลอง (Model) จากสถิติการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ 

(Multiple Linear Regression Analysis) โดยเปนการศึกษาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ

หลายตัวกับตัวแปรตาม 1 ตัว เพ่ือศึกษาวามีตัวแปรอิสระตัวใดบางท่ีรวมกันทํานายหรือพยากรณหรือ

อธิบายการผันแปรของตัวแปรตามได โดยเขียนความสัมพันธในรูปแบบของสมการไดดังนี้ 

 

 

โดยท่ี 

β 0  คือ คา y-intercept (จุดตัดแกน x) เปนคาของ Y เม่ือคาของ X เปน 0 

β 1  คือ คาสัมประสิทธิ์การถดถอย เปนคาความชันแสดงคาของตัวแปรตามท่ีเปลี่ยนไปเม่ือ

ตัวแปรอิสระเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย 

𝜀คือคาความคลาดเคลื่อนสุมท่ีเปนอิสระระหวาง X กับ Y 

iX คือ คาของตัวแปรอิสระแตละตัว  

Y คือ คาของตัวแปรตาม  

n คือ จํานวนตัวแปรอิสระในสมการถดถอย  

และประมาณคารูปแบบสมการถดถอยอยางงายดวยสมการ ŷ = a + bx 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เปนตัวแบบจําลองความสัมพันธเชิงเสนระหวางอัตราสวนทางการเงิน 

(X) กับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย (Y) มีคาสัมประสิทธิ์ความถดถอย (β) เปนคาแสดงถึงการ 

เปลี่ยนแปลงในราคาหลกัทรัพย เม่ือตัวแปรอัตราสวนทางการเงินแตละตัวเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย 

εββββ +++++= nn XXXY ...22110
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ซ่ึงมีแบบจําลองการศึกษาดังนี้ 

 

 

โดย 

Tobin,s Q t=อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

(Tobin's Q ) ณ เวลา t 

CR t    =อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ณ เวลา t 

TATt =อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรพัยรวม (Total Asset Turnover) ณ เวลา t 

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

DE t   = อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ณ เวลา t 

ROAt = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets )ณ เวลา t 

𝜀Rt       =คาความคลาดเคลื่อนในการประมาณคา ณ เวลา t 

β= สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

α = คาคงท่ี 

สาเหตุท่ีนําอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 ตัวมาใชในศึกษาครั้งนี้ เนื่องจากในอดีตกลาววา 

“การนําอัตราสวนทางการเงินท้ังหมด 14 ตัว มาศึกษาเพ่ือหาความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงของ

ราคาหลักทรัพย พบวาเกิดปญหา Multicollinearity คือปญหาท่ีอัตราสวนทางการเงินในกลุม

เดียวกันมีความสัมพันธกันสูง” (สุกฤตา โพธิประสาท, 2550) การศึกษาในครั้งนี้ผูศึกษาจึงเลือกใช

อัตราสวนทางการเงิน 5 ตัวเปนตัวแทนของอัตราสวนทางการเงินในแตละกลุม คือกลุมอัตราสวน

สภาพคลอง กลุมอัตราสวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย กลุมอัตราสวนความสามารถในการ

ทํากําไร กลุมอัตราสวนโครงสรางทางการเงิน และกลุมอัตราสวนมูลคาทางการตลาด 

 

3.4 กระบวนการวิเคราะหขอมูล 

การศึกษาครั้งนี้เปนการใชขอมูลเชิงพรรณา และเปนการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ ซ่ึง

กําหนดแนวทางการวิเคราะหโดยนําขอมูลนั้นทําการทดสอบสมมติฐานดวยเครื่องมือ เพ่ือวัด

ความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยกับอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 อัตราสวน

โดยมุงเนนไปท่ีการศึกษาอัตราสวน Tobin's Q โดยการใชโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ ในการ

วิเคราะหดังนี้ 

3.4.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใชอธิบาย บรรยาย หรือสรุป ลักษณะ 

    Pricet= α+β5Tobin,s  +β1CRt+β2TATt+β3D/Et+β4ROAt Q t+ 𝜀t 
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ของกลุมขอมูลท่ีเปนตัวเลข ท่ีเก็บรวบรวมมา อธิบายใหเห็นถึงภาพรวมท่ัวไปของขอมูล และลกัษณะ

การแจกแจงคาสถิติเบื้องตน อันไดแก 

- คาเฉลี่ย (Mean) หรือคามัชฌิมเลขคณิต คือคาท่ีคํานวณไดจากการนําผลรวมของขอมูล 

ท้ังหมดหารดวยจํานวนขอมูลท้ังหมด ใชสัญลักษณ X¯สําหรับคาเฉลี่ยท่ีไดมาจากกลุมตัวอยาง และ 

ใชสัญลักษณ μ สําหรับคาเฉลี่ยท่ีไดมาจากประชากรท้ังหมด 

- คามัธยฐาน (Median) หรือคากลางของขอมูล คือ คาของขอมูลท่ีอยูตรงกลางของขอมูล 

ท้ังหมดท่ีไดนํามาเรียงลําดับจากนอยไปหามาก 

- คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คือ คาท่ีมากท่ีสุด เม่ือนําขอมูลมาเรียงจากนอยไปหามาก 

- คาต่ําสุดของขอมูล (Minimum) คือ คาท่ีนอยท่ีสุด เม่ือนําขอมูลมาเรียงจากนอยไปหามาก 

- คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คือ คาท่ีใชวัดการกระจายของขอมูล 

เปนการวัดการกระจายทางสถิติท่ีเปนปกติท่ัวไป ใชเปรียบเทียบวาคาตางๆ ในเซตขอมูล 

มีการกระจายตัวออกไปมากนอยเทาใด หากขอมูลสวนใหญอยูใกลคาเฉลี่ยมาก คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน

ก็จะมีคานอย ในทางกลับกัน ถาขอมูลแตละจุดอยูหางไกลจากคาเฉลี่ยเปนสวนมาก คาเบี่ยงเบน

มาตรฐานก็จะมีคามากตาม และเม่ือขอมูลทุกตัวมีคาเทากันหมด คาเบี่ยงเบนมาตรฐานจะมีคาเทากับ

ศูนย นั่นหมายถึงขอมูลไมมีการกระจายตัว 

3.4.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) หลังจากท่ีมีการสรางแบบจําลองการศึกษาท่ีมี

ตัวแปรอิสระตั้งแตสองตัวข้ึนไปแลว ผูศึกษาไดอาศัยวิธีทางเศรษฐมิติเพ่ือหาคาพารามิเตอรตาง ๆ นั้น 

โดยจะใชวิธีการดังตอไปนี้ 

 

3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear Regression 

Analysis) มีประโยชนและมีการใชกันอยางแพรหลายในงานวิจัยตางๆ แตการท่ีจะใชการวิเคราะห

การถดถอยใหมีความถูกตอง เพ่ือเปนการควบคุมความผิดพลาดท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากตัวแปรท้ังหลายท่ี

จะสงผลถึงคาประมาณของตัวแปรตามและการพยากรณ จึงมีขอกําหนดในการวิเคราะหดังนี้ 

3.5.1 การวิเคราะหสมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

เปนการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (X) ทีมีจํานวนมากกวา 2 ตัวแปรข้ึน 

ไป กับตัวแปรตาม (Y) ซ่ึงมีความสัมพันธอยูในรูปเชิงเสน ซ่ึงจะแสดงในรูปแบบสมการเชิงพหุคูณ

(กัลยา วาณิชยบัญชา, 2544) 

- วิเคราะหความถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear 

Regression Analysis) เปนการหาความสัมพันธระหวางตัวแปรในรูปของการทํานาย ประกอบดวย

ตัวแปรสองชนิดคือ X เปนตัวแปรอิสระ (Independent Variable) ท่ีมีจํานวนมากกวา 2 ตัวแปรข้ึน
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ไป Y เปนตัวแปรตาม (Dependent Variable) มี 1 ตัว โดยอาศัยความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวาง

ตัวแปรมาใชในการทํานายคาการศึกษา 

โดยเม่ือทราบคาตัวแปรหนึ่งก็สามารถทํานายอีกตัวแปรหนึ่งได ผลการวิเคราะหขอมูลท่ีไดอยู

ในรูปของสมการทํานาย จะไดสมการตัวแบบจําลองตามท่ีกลาวในหัวขอ 3.3 แบบจําลองและ

เครื่องมือท่ีใชในการศึกษา 

- คาสถิติ t (T-Statistic) เปนคาท่ีใชวัดนัยสําคัญของตัวแปรอิสระแตละตัวท่ีมีตอตัว

แปรตามวามีความสัมพันธกันหรือไม  เม่ือไดสมการตัวแบบจําลองมาแลว ตองทําการพิสูจนทางสถิติ 

คาคงท่ี (β 0) และสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระทุกคา (β 1, β 2,..., β n) วามีนัยสําคัญตอสมการ

ตัวแบบจําลองหรือไม โดยตั้งสมมติฐานการทดสอบสมมติฐานท่ีเก่ียวกับความสัมพันธระหวาง Y และ 

X1,X2,X3…..Xn ตั้งสมมติฐานดังนี้ 

H 0=  β1= β2=….. βNI=0 

H 0= มี βi อยางนอย 1 ท่ี ≠0, I = 1, 2, …,n 

H 0= ตัวแปรตามไมข้ึนกับตัวแปรอิสระท้ัง n ตัว 

H 1= ตัวแปรตามข้ึนกับตัวแปรอิสระอยางนอย 1 ตัว 

หลังการศึกษา ถาผลท่ีคํานวนไดคา t ท่ีมีคานอยกวาคา t-table แสดงวายอมรับ H0 ปฏิเสธ 

H1 หมายความวา คาคงท่ีหรือสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระตัวนั้นๆ ไมมีนัยสําคัญตอสมการตัว

แบบจําลอง ซ่ึงจะไมทําใหสมการตามแบบจําลองนั้นเกิดความแตกตางแตอยางใด 

ในทางตรงกันขามถาผลท่ีคํานวนไดคา t ท่ีมีคามากกวาคา T-table แสดงวาปฏิเสธ H0 

ยอมรับ H1 หมายความวา คาคงท่ีหรือสัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระตัวนั้นๆ มีนัยสําคัญตอสมการตัว

แบบจําลอง 

ดวยเหตุผลนี้เองท่ีทําใหการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ตองมีการแสดงผลคาสถิติ t (T-Statistic) ปรากฏในตารางผลการวิเคราะหการศึกษา 

- คาสัมประสิทธิ์การถดถอย (Beta Coefficient) ใชสําหรับคัดเลือกหรือเปรียบเทียบตัวแปร 

อิสระ ในกรณีท่ีมีตัวแปรอิสระในสมการหลายตัว ทําใหทราบวาตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมากกวากัน หรืออีกนัยทําใหทราบวาตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมากท่ีสุด พิจารณาประกอบกับเครื่องหมายหนาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

(Beta Coefficient) วาเปนเครื่องหมายบวกหรือลบ เพ่ือดูความสัมพันธดังกลาววาเปนไป ทิศทาง

เดียวกันหรือทิศทางตรงกันขาม 

- คาสัมประสิทธิ์การตัดสินใจ (Coefficient of Determination) หรือ คา R-Squared ใน

การประมาณคาตัวแปรตาม จากสมการถดถอยตามแบบจําลองท่ีใชในการทํานาย จะตองมีการ



23 

ประเมินสมการถดถอยท่ีไดจากตัวอยางกอน โดยประเมินวาสมการถดถอยท่ีไดนั้นสามารถอธิบาย

ความสัมพันธระหวางตัวแปร 2 ตัวแปรไดดีมากนอยเพียงใด นั่นคือ ผลบวกกําลังสองของเสนถดถอย 

สวนผลบวกกําลังสองของท้ังหมดควรจะเปนสัดสวนท่ีใหญข้ึนเพียงนั้น คาของสัดสวนท่ีไดนี้เรียกวา

สัมประสิทธิ์การตัดสินใจ แทนดวย r2 

คา r2 ท่ีมากท่ีสุดคือ 1 หมายความวา ความแปรปรวนท้ังหมดใน yi สามารถอธิบายไดดวย

สมการถดถอย  คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะอยูบนเสนถดถอย 

คา r2 ท่ีนอยท่ีสุดคือ 0 หมายความวา ความแปรปรวนท้ังหมดใน yi ไมสามารถอธิบายไดดวย 

สมการถดถอย คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะไมอยูบนเสนถดถอย 

คา r2 เปนการวัดความใกลของเสนถดถอยของตัวอยางกับคาสังเกตของตัวอยาง  ถาคา r2 มี 

คามากแสดงวาเสนถดถอยจะผานใกลคาสังเกตมากกวาคา r2 ท่ีมีคานอยกวา 

3.5.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

เปนปญหาท่ีตัวแปรอิสระท่ีอยูในสมการถดถอยมีความสัมพันธระหวางกัน ซ่ึงจะไม 

ตรงกับขอสมมติฐาน (Classical Assumptions) ของการประมาณคาสัมประสิทธิ์ ดวยวิธกีาร OLS 

ท่ีวาตัวแปรอิสระแตละตัวจะตองเปนอิสระตอกัน หากตัวแปรอิสระมีความสัมพันธกันอยางสมบูรณ 

(Perfect Multicollinearity) จะไมสามารถประมาณคาสัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยได ผลท่ี

ตามมาคือจะทําใหไมสามารถแยกไดวาตัวแปรอิสระตัวใด เปนตัวแปรท่ีมีอิทธิพลตอตัวแปรตาม ซ่ึง

อาจสงผลคลาดเคลื่อนในการเลือกตัวแปรอิสระท่ีมีความสําคัญตอตัวแปรตาม  แตอยางไรก็ตาม

ในทางปฏิบัติยังพบวาตัวแปรอิสระท่ีนํามาศึกษามักจะมีความสัมพันธกันอยูบาง ซ่ึงการแกปญหา 

Multicollinearity สามารถทําไดโดยการทดสอบไดจากวิธีการวิเคราะหหาคาสหสัมพันธ 

(Correlation: r) ระหวางตัวแปรอิสระท้ังหมด หรือท่ีเรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือหา

ขนาดของความสัมพันธระหวางกันเฉพาะตัวแปรอิสระเทานั้น 

ถาคา Correlation ท่ีไดมีคามากกวา 0.8 หรือนอยกวา -0.8 ถือวาตัวแปรอิสระคูนั้นมี

ความสัมพันธระหวางกันมากเกินไป ในการศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาเลือกใชวิธีคัดตัวแปรอิสระคูท่ีมี

ความสัมพันธระหวางกันมากเกินไปออก โดยทําการแยกวิเคราะหทีละตัวแปร เพ่ือดูวาตัวแปรอิสระใด

มีความสัมพันธระหวางกันอยางมีนัยสําคัญกับตัวแปรตามมากกวา แลวเลือกเก็บตัวท่ีมีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญมากกวามาทําการศึกษาตามแบบจําลอง 

3.5.3 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางคาความคาดเคล่ือน 

(Autocorrelation) 

เปนปญหาท่ีจะพบในการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) มักพบในขอมูล 

ซ่ึงมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Time Series) ซ่ึงสืบเนื่องมาจากการท่ี Error Term ของตัวอยางหนึ่ง 

มีความสัมพันธกับ Error Term ของอีกตัวอยางหนึ่ง มีผลทําให Standard Errors ท่ีหาไดมีแนวโนม 
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ต่ํากวาท่ีควรจะเปน มีผลตอความนาเชื่อถือ เม่ือใดก็ตามท่ีตองทําการทดสอบขอสมมติฐานทางสถิติ 

ความสัมพันธอาจเปนไดท้ังบวก (Positive) หรือลบ (Negative) และความสัมพันธอาจเปนไดหลาย 

กรณี คือ 

- First-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error Term 

งวดท่ีแลว 

- Second-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error 

Term สองงวดท่ีแลว 

- Higher-order Autocorrelation: Error Term งวดหนึ่งๆ มีความสัมพันธกับ Error 

Term หลายงวดท่ีแลว 

เม่ือใดก็ตามท่ี Error Terms ซ่ึงมีลําดับงวดติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายเหมือนกัน เม่ือ 

นั้นเราเรียกกรณีนี้วา Positive First-order Autocorrelation และเม่ือใดก็ตามท่ี Error Terms ซ่ึงมี

ลําดับติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายสลับกันบอยๆ เม่ือนั้นเรียกกรณีนี้วา Negative First-order 

Autocorrelation ปญหา Autocorrelation ทําใหโครงสรางสูตร t เสียไป อาจมีผลให t มีคาต่ํา ซ่ึง

อาจต่ํามากจนถึงระดับทําใหยอมรับสมมติฐานหลัก H0 : βi = 0 คือปฏิเสธตัวแปรท้ังๆ ท่ีเปนตัวแปร

สําคัญหรืออาจมีผลทําใหคา t สูง อาจสูงมากจนถึงทําใหปฏิเสธสมมติฐานหลัก คือยอมรับเอาตัวแปร

อิสระท้ังๆ ท่ีอาจเปนตัวแปรท่ีไมมีความสําคัญ สรุปวาอาจทําใหกระบวนการพิจารณานัยสําคัญของ

ตัวแปรผิดพลาดโดยเราสามารถตรวจสอบปญหา Autocorrelation ไดจากการคํานวณหาคา  

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) 

สามารถตรวจสอบไดโดยใชพิจารณาคา Durbin-Watson statistic ซ่ึงเปนวิธีท่ี 

นิยมใชกันอยางแพรหลายและเหมาะกับขอมูลขนาดเล็ก โดยสมมติฐานท่ีใชในการทดสอบคือ 

H0:  ρ≠0  (Non-Autocorrelation) 

H1:  ρ=0   (Autocorrelation) 
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ภาพท่ี 3.1 : เง่ือนไขการพิจารณาคาสถิติ D.W. ในการแกไขปญหา Autocorrelation 

 

  ปฏิเสธ H0        สรุปไมได    ไมสามารถปฏิเสธ H0    สรุปไมได   ปฏิเสธ H0 

         

   ท่ีมา: อัครพงศ อ้ันทอง. (2550). คูมือการใชโปรแกรม Eviews เบื้องตน : สําหรับการวิเคราะหทาง 

เศรษฐมิติ. เชียงใหม: สถาบันวิจัยสังคม มหาวิทยาลัยเชียงใหม.      

 

3.6 สมมติฐานท่ีใชในการวิจัย 

การศึกษาครั้งนี้มีสมมติฐานเพ่ือทดสอบความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินTobin 's Q 

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย โดยมีสมมติฐานความสัมพันธ ดังนี้ 

H0 : อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน( Tobin 's Q)

ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

H1 : อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน(Tobin 's Q ) 

มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

เม่ือทําการทดสอบความสัมพันธจากการวิเคราะหความถดถอย (Regression Analysis) 

เรียบรอยจะทําใหทราบวาอัตราสวน Tobin 's Q และอัตราสวนทางการเงินใดบาง ท่ีมีความสัมพันธ

ตอการเปลี่ยนแปลงราคา หลักทรัพย ในแตละบริษัท ในกลุมธรุกิจบริการทางการแพทยไดดีท่ีสุด ซ่ึง

การศึกษาครั้งนี้ถือเปนประโยชนตอนักลงทนในประเทศไทยไดอยางมีนัยสําคัญ 

 

3.7 การทดสอบสมมุติฐาน 

 เปนการทดสอบคาทางสถิติกอนจะนําคาประมาณการท่ีไดจากการวิเคราะหไปใช โดยการทํา

การทดสอบคาสถติคา  t (T-statistic) วามี ตัวแปรอิสระใดบางท่ีมีความสัมพันธกับตัวแปรตาม 

สมมติฐานในการทดสอบดังนี้  

0H : อัตราสวน Tobin’s Q ไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

1H : อัตราสวน Tobin’s Q มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย 

เขียนเปนประโยคสัญลักษณไดดังนี้ 

0H : βi = 0 

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

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.01 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%) 

จะยอมรับ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) > 0.05 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95%) 

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.05 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95%) 

จะยอมรับ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) > 0.10 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%) 

จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) < 0.10 (ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%) 

หรืออาจจะกลาวไดวา  จะปฏิเสธ H0 เม่ือคา Prob (t-statistic) มีนัยสําคัญทางสถิติ ณ ทุก

ระดับความเชื่อม่ัน 

 



บทท่ี 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

ในบทนี้จะนําเสนอผลการศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงิน กับความสัมพันธของ

ราคาหลักทรัพยของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย จากการศึกษาสามารถสรุปผลการวิเคราะหขอมูล ตามลําดับดังนี้ 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

4.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

4.3 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางคาความคาดเคลื่อน 

(Autocorrelation) 

4.4 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

ซ่ึงสามารสรุปผลการวิเคราะหตามรายละเอียดดังนี้  

 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

การศึกษาสวนนี้ผูศึกษาไดทําการการสรุปจํานวนตัวอยางท่ีใชในประมวลผลและวิเคราะห

ขอมูลของบริษัทกลุมอุตสาหกรรมการบริการทางการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยจํานวน 5 บริษัท ระยะเวลา 68ไตรมาส โดยอาศัยขอมูลราคาปดของหลักทรัพย ณ วัน

สิ้นไตรมาส และขอมูลอัตราสวนทางการเงิน 5 อัตราสวน ไดแก อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของ

สินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน Tobin's Q  (เรียกอีกอยางวา q Ratio ) อัตราสวนทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) อัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราสวน

หนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return 

On Asset ) ขอมูลจะประกอบดวย 

คา Mean คือ คาเฉลี่ยท้ังหมดของขอมูล 

คา Median คือ คามัธยฐานของขอมูล  

คา Maximum คือ คาสูงสุดของขอมูล 

คา Minimum คือ คาต่ําสุดของขอมูล  

คา Std. Deviation คือ คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของขอมูล  

โดยแสดงสถานะของแตละบริษัทตามตารางดังตอไปนี้ 

 

 

 

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: แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน 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 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
2.34 2.34 3.61 1.11 0.77 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.99 1.01 1.18 0.76 0.13 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (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 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.1.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 10.91 บาท คามัธยฐานเทากับ 5.71 บาท 

คาสูงสุดเทากับ38.75 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.75 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 11.64 

บาท 

4.1.1.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.65 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.32 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.81 เทา คา

ต่ําสุด 

เทากับ 0.51 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.98 เทา 

4.1.1.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.34 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 2.34 เทา คาสูงสุดเทากับ3.61 เทา คาต่ําสุดเทากับ 1.11 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.77 เทา 
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4.1.1.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.99 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.11 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.18 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.79 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.13 เทา 

4.1.1.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.29 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.19 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.17 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.13 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.18 เทา 

4.1.1.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 15.53คามัธยฐานเทากับรอยละ 16.18 คาสูงสุดเทากับรอยละ 23.94 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 6.32 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 5.15 

 

4.1.2 วิเคราะห บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) BDMS 
 

ตารางท่ี 4.2 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน 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 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
1.04 0.89 3.46 0.28 0.55 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.66 0.69 0.90 0.40 0.12 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ

หุน (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 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 
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4.1.2.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 6.46 บาท คามัธยฐานเทากับ 3.07 บาท 

คาสูงสุดเทากับ 23,90 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.13 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 7.35 

บาท 

4.1.2.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.78 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.66 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.74 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.23 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.05 เทา 

4.1.2.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.04 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.89 เทา คาสูงสุดเทากับ3.46 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.28 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐาเทากับ 0.55 เทา 

4.1.2.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.66 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.69 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.90 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.40 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.12 เทา 

4.1.2.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 1.08 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.03 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.72เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.77 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.26 เทา 

4.1.2.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.81คามัธยฐานเทากับรอยละ 11.22 คาสูงสุดเทากับรอยละ 19.58 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 3.77 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 2.75 
 

4.1.3 วิเคราะห บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 
 

ตารางท่ี 4.3 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน 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 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.79 0.62 3.21 0.20 0.61 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม

(Total Asset Turnover) 
0.74 0.66 1.15 0.38 0.22 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางท่ี 4.3 (ตอ) : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท  

                        CMR 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(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 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.3.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.81 บาท คามัธยฐานเทากับ 0.31 บาท 

คาสูงสุดเทากับ0.55 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.05 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 1.21 บาท 

4.1.3.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.23 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.01 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.42 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.61 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.58 เทา 

4.1.3.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.79 เทา 

คามัธยฐานเทากับ0.62เทา คาสูงสุดเทากับ3.21 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.20 เทา และมีสวนเบี่ยงเบน

มาตรฐานเทากับ 0.61 เทา 

4.1.3.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.74 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.66 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.15 เทา คาต่ําสุดเทากับ 

0.38 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.22 เทา 

4.1.3.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.70 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.81 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.45 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.16 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.38 เทา 

4.1.3.6 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 9.68คามัธยฐานเทากับรอยละ 11.54 คาสูงสุดเทากับรอยละ 16.49 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ -9.93 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 6.33 

 

4.1.4 วิเคราะห บริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) (SKR) 
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ตารางท่ี 4.4 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน 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 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.90 0.80 2.23 0.16 0.45 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม(Total Asset Turnover) 
0.93 0.97 1.18 0.52 0.14 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(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 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.4.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 18.37 บาท คามัธยฐานเทากับ 8.47 บาท 

คาสูงสุดเทากับ71.71 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.76 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 21.65 

บาท 

4.1.4.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.67 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.35 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.97 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 1.10 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.68 เทา 

4.1.4.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.90 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.80 เทา คาสูงสุดเทากับ 2.23 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.16 เทา และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาเทากับ 0.45 เทา 

4.1.4.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.93 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.97 เทา คาสูงสุดเทากับ 1.18 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.52 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.14 เทา 
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4.1.4.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 3.51 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.78 เทา คาสูงสุดเทากับ 21.20 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.43 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 6.71 เทา 

4.1.4.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 10.23คามัธยฐานเทากับรอยละ 12.09 คาสูงสุดเทากับรอยละ 20.64 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ -57.76 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 11.97 

 

4.1.5 วิเคราะห บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) VIBH 

 

ตารางท่ี 4.5 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน 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 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 

0.40 0.37 0.82 0.18 0.14 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม (Total Asset Turnover) 

0.52 0.51 0.74 0.35 0.10 

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน

(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 แสดงรายละเอียดผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรอิสระและ

ตัวแปรตามท่ีใชในการศึกษา ดังนี้ 

4.1.5.1 ราคาหลักทรัพยมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.61 บาท คามัธยฐานเทากับ 0.25 บาท 

คาสูงสุดเทากับ3.00 บาท คาต่ําสุดเทากับ 0.06 บาท และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.74 บาท 
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4.1.5.2 อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน 

(Tobin's Q) มีคาเฉลี่ยเทากับ1.45 เทา คามัธยฐานเทากับ 1.31 เทา คาสูงสุดเทากับ 3.32 เทา คา

ต่ําสุดเทากับ 0.58 เทา และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.66 เทา 

4.1.5.3 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีคาเฉลี่ยเทากับ 0.40 เทา 

คามัธยฐานเทากับ 0.37 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.82 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.18 เทา และมีสวน

เบี่ยงเบนมาตรฐาเทากับ 0.14 เทา 

4.1.5.4 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.52 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.51 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.74 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.35 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.10 เทา 

4.1.5.5 อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.54 เทา คามัธยฐานเทากับ 0.55 เทา คาสูงสุดเทากับ 0.98 เทา คาต่ําสุดเทากับ 0.18 เทา 

และมีสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับ 0.23 เทา 

4.1.5.6 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return on Asset: ROA) มีคาเฉลี่ย

เทากับรอยละ 7.90คามัธยฐานเทากับรอยละ 7.69 คาสูงสุดเทากับรอยละ 12.58 คาต่ําสุดเทากับ

รอยละ 2.28 คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานเทากับรอยละ 2.95 

 

4.2 การตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

การศึกษาครั้งนี้ไดทําการทดสอบเพ่ือแกไขปญหา Multicollinearity ซ่ึงปญหาท่ีตัวแปร

อิสระท่ีอยูในสมการถดถอยมีความสัมพันธระหวางกัน เปนสาเหตุท่ีจะทําใหไมสามารถประมาณคา

สัมประสิทธิ์ของสมการถดถอยได การทดสอบครั้งนี้ใชวิธีการวิเคราะหหาคาสหสัมพันธ (Correlation: 

r) ระหวางตัวแปรอิสระท้ังหมด โดย เรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือหาขนาดของ

ความสัมพันธเฉพาะตัวแปรอิสระเทานั้น ถาคา Correlation มีคามากกวา 0.8 หรือนอยกวา -0.8 ถือ

วาตัวแปรอิสระคูนั้นมีความสัมพันธกันมากเกินไป ในการทดสอบครั้งนี้ ปรากฏผลการทดสอบจําแนก

ตามบริษัท ดังตอไปนี้ 

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 เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) CMR 

 

ตารางท่ี 4.8 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระบริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย  

                  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 พบวาตัวแปรอิสระของหลักทรัพยทุกบริษัทไมพบปญหา

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวสามารถนําไปใชในการ

วิเคราะหการถดถอยในการวิเคราะหลําดับถัดไป (คา Correlation มี> 0.8 หรือ<-0.8 ถือวาตัวแปร

อิสระคูนั้นมีความสัมพันธกันมากเกินไป) 

 

4.3 ผลการตรวจสอบปญหาความสัมพันธร ะหวางคาความคลาดเคล่ือน (Autocorrelation) 

การตรวจสอบปญหา Autocorrelation ซ่ึงเปนการตรวจสอบปญหาท่ีเก่ียวของกับตัวแปร

ความคลาดเคลื่อน (Error/ Residuals : ε) โดยปญหา Autocorrelation เกิดจากตัวคลาดเคลื่อนมี

สหสัมพันธระหวางกัน หรือตัวคลาดเคลื่อนมีการกระจายท่ีไมเปนอิสระตอกัน การตรวจสอบวาเกิด

ปญหาAutocorrelation  หรอืไมจะตรวจสอบไดจาก คาสถิติ Durbin-Watson (D.W.) จากการ

ทดสอบการประมาณสมการถดถอยเชิงพหุคูณแบบกําลังสองนอย ท่ีสุด แลวนําไปเปรียบเทียบกับคา

วิกฤติในตารางสถิติ Durbin-Watson (D.W.) โดยผูศึกษาจะทําการปรับแกคา Durbin-Watson ดวย

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

of Order 2: AR (2) ลงในสมการถดถอยพหุคูณ และทําการวิเคราะหการถดถอย ในการทดสอบครั้ง

นี้ ไดผลการทดสอบจําแนกตามบริษัท ดังตอไปนี้ 

คา D.W. (Durbin Watson) จะมีคาระหวาง 0 – 4 (0 เปนกรณี Positive 

Autocorrelation สําหรับ 4 กรณี เปนกรณี Negative Autocorrelation) โดยท่ีสามารถตรวจสอบ

ไดโดยใชพิจารณาคา Durbin-Watson Statistic โดยสมมติฐานท่ีใชในการทดสอบคือ 
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 ภาพท่ี 4.1 : เง่ือนไขการพิจารณาคาสถิติ Durbin-Watson Statistic ในการแกไขปญหา     

                 Autocorrelation 

 

  ปฏิเสธ H0        สรุปไมได    ไมสามารถปฏิเสธ H0    สรุปไมได   ปฏิเสธ H0 

         

   ท่ีมา: อัครพงศ อ้ันทอง. (2550). คูมือการใชโปรแกรม Eviews เบื้องตน : สําหรับการวิเคราะหทาง 

เศรษฐมิติ. เชียงใหม : มหาวิทยาลัยเชียงใหม.      

 

ตารางท่ี 4.11 : แสดงคา Durbin-Watson Statistic ของสมการหาความสัมพันธในแตละหลักทรัพย 

 

หลักทรัพย คาทางสถิติ D.W. ปญหา Autocorrelation 

AHC 2.2755 ไมพบปญหา Autocorrelation 

BDMS 1.9043 ไมพบปญหา Autocorrelation 

CMR 2.2131 ไมพบปญหา Autocorrelation 

SKR 2.5138 ไมพบปญหา Autocorrelation 

VIBHA 2.0215 ไมพบปญหา Autocorrelation 

 

จากตารางท่ี 4.11 พบวา คาสถิติ Durbin-Watson (D.W.) ของหลักทรัพยท่ีนํามาศึกษาทุก

บริษัทเมือนําไปเปรียบเทียบกับคาวิกฤตในตารางสถิติ Durbin-Watson (Stanford) ท่ีระดับ

นัยสําคัญ 0.05 n=68(n คือจํานวนตัวอยางในการศึกษา) และ K= 5 (K คือจํานวนตัวแปรอิสระท่ีใช

ในการศึกษา) จะไดคา dL=1.48531 และ dU=1.73345 เพราะเฉพาะนั้น จะสรุปวา Model นี้ไมมี

ปญหาความสัมพันธเชิงเสนระหวางคาความคลาดเคลื่อนก็ตอเม่ือคาสถิติ Durbin-Watson อยู

ระหวางคา 1.733455 ถึง 2.51469  ซ่ึงยืนยันวา สมการถดถอยนี้ไมพบปญหา ความสัมพันธเชิงเสน

ระหวางคาความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation) 
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4.4 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis)  

การศึกษาครั้งนี้ผูศึกษาไดทําการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) เพ่ือหา

ความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน (ตัวแปรอิสระ) วาอัตราสวนทางการเงินใดบางท่ีสัมพันธ

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย (ตัวแปรตาม) ซ่ึงจากการวิเคราะหขอมูลตามลําดับข้ันตอนท่ี

กลาวมาขางตน โดยผานการตรวจสอบแกปญหา Multicollinearity, และ Autocorrelation  ผล

การศึกษาสมการถดถอยท่ีไดเปนดังนี้ 

 

ตารางท่ี 4.12 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 7.55 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 7.55 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9983 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลเอกชล จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ี

คํานวณไดรอยละ 99.83 สวนท่ีเหลือรอยละ 0.17 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.13 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 3.37 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 3.37 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 90 % (มีคา Prob. < 0.10) คือ อัตราสวน CR มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ 3.63หมายความวา ถาอัตราสวน CR เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป 3.63 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9932 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยท่ีคํานวณไดรอยละ 99.32 สวนท่ีเหลือรอยละ 0.68 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 

 

 

 

 

 



41 

ตารางท่ี 4.14 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis)บริษัทเชียงใหมรามธุรกิจ      

                   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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 0.65 หมายความวา ถาอัตราสวน TOBIN S Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.65 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95 % (มีคา Prob. < 0.05) คือ อัตราสวน CR มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ -0.53หมายความวา ถาอัตราสวน CR เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป -0.52 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางตรงกันขาม 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9857 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน)สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยท่ีคํานวณไดรอยละ 98.57 สวนท่ีเหลือรอยละ 1.43 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.15 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q และ TAT มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 14.93 และ -27.24 หมายความวา ถา

อัตราสวน Tobin's Q เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 14.93 บาท

โดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน เชนเดียวกันถาถาอัตราสวน TAT  เปลี่ยนแปลงไป 1 

เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป -27.24 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทาง

ตรงกันขาม 

อัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 90 % (มีคา Prob. < 0.10) คือ อัตราสวน ROA มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย 

เทากับ 0.13หมายความวา ถาอัตราสวน ROA เปลี่ยนแปลงไปรอยละ 1 จะทําใหราคาหลักทรัพย

เปลี่ยนแปลงไป 0.13 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลงเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9856 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรพัยของบริษัท ศิครินทร จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ีคํานวณได

รอยละ 98.56 สวนท่ีเหลือรอยละ 1.44 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 
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ตารางท่ี 4.16 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินท่ีมีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99 % (มีคา Prob. < 0.01) คือ อัตราสวน 

Tobin's Q มีคาสัมประสิทธิ์การถดถอย เทากับ 0.38 หมายความวา ถาอัตราสวน Tobin's Q 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.38 บาทโดยมีการเปลี่ยนแปลง

เปนไปในทิศทางเดียวกัน  

คา R-squared ท่ีคํานวณไดมีคาเทากับ 0.9718 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา 

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยท่ี

คํานวณไดรอยละ 97.18 สวนท่ีเหลือรอยละ 2.83 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้เปนตัวแบบจําลองความสัมพันธเชิงเสนระหวางอัตราสวนทางการเงิน

โดยทําการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) ตามสมมุติฐานใน

การศึกษาดังนี้ 

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

โดย 

 Tobin,s  Q t=อัตราสวนระหวางมูลคาตลาดของสินทรัพยทางกายภาพกับมูลคาทดแทน

Tobin's Q ณ เวลา t 

CR t   =อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ณ เวลา t 

TAT t =อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) ณ เวลา t 

ROA t = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (Return on Asset) ณ เวลา t 
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DE t   = อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity) ณ เวลา t 

ROA t = อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return On Assets ) ณ เวลา t 

      𝜀Rt =คาความคลาดเคลื่อนในการประมาณคา ณ เวลา t 

β= สัมประสิทธิ์ความถดถอยมาตรฐาน 

α = คาคงท่ี 

ซ่ึงผลท่ีไดจากการวิเคราะหเพ่ือทดสอบสมมติฐานในการศึกษาคนควาตามรายละเอียดดังนี้ 

 

ตารางท่ี 4.17 : สรุปผลการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) 

 

หลักทรัพย ผลการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (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 และขอเสนอแนะ 

 

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคาหลักทรัพยในกลุม

อุตสาหกรรมบริการหมวดธุรกิจการแพทย ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สามารถ

สรุปผล อภิปรายผล และมีขอเสนอแนะ รายละเอียดดังตอไปนี้ 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา 

สรุปผลการศึกษาโดยใชการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Linear Regression) 

ณ ระดับนัยสําคัญ 0.01, 0.05 และระดับนัยสําคัญ 0.10 เพ่ือวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปร

ตาม ตัวแปรอิสระ ตามสมมติฐานการศึกษาท่ีตั้งไว ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษาวิจัยได ดังตาราง

ตอไปนี้ 

 

ตารางท่ี 5.1 : สรุปผลการวิเคราะหเปรียบเทียบกับสมมติฐาน 

 

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 ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

+ มีความสัมพันธเชิงบวก 

- มีความสัมพันธเชิงลบ 

*** มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99%  

** มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 95% 

* มีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อม่ัน 90%  
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5.2 อภิปรายผลการศึกษา 

ผูวิจัยไดทําการวิเคราะหความสัมพันธของตัวแปรตาม และตัวแปรอิสระ ท่ีใชในการศึกษา 

ในครั้งนี้ดวยวิธีการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ ในสมการถดถอย ผูวิจัยไดทําการทดสอบและแกไข

ปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปร (Multicollinearity) และแกไขปญหาความสัมพันธเชิงเสนตรง

ระหวางคาความคาดเคลื่อน (Autocorrelation) โดยการวัดคา Durbin Watson Stat กอนท่ีจะนํา

ขอมูลดังกลาวมาทําการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ ผลท่ีไดจากการศึกษาสามารถสรุปไดดังนี้ 

 5.2.1 อัตราสวนTobin’s Q มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคา

หลักทรัพยทุกตัวจากกลุมตัวอยางท้ัง 5 ท่ีใชในการศึกษา ซ่ึงสงผลในเชิงบวก มีนัยสําคัญท่ีระดับความ

เชื่อม่ัน 99%โดยมีความสัมพันธในเชิงบวกท้ังหมด กลาวคือ ถาอัตราสวนTobin’s Q มีคาเพ่ิมข้ึนหรือ

ลดลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกัน อัตราสวนนี้ใชชี้วัดผลการ

ดําเนินงานท่ีสะทอนถึงขอมูลจากงบการเงินซ่ึงเปนขอมูลในอดีตและมูลคาทางการตลาดของหุนสามัญ  

5.2.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลง

ของราคาหลักทรัพย 2กลุมตัวอยาง บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย จํากัด (มหาชน) (CMR) ท่ี

ระดับความเชื่อม่ัน 95% โดยมีความสัมพันธในเชิงลบ กลาวคือ ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีคา

เพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะสงผลใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางตรงกันขาม 

นอกจากนั้น อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนยังมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของ

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

โดยมีความสัมพันธในเชิงบวก กลาวคือ ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีคาเพ่ิมข้ึนหรือลดลงจะสงผล

ใหราคาหลักทรัพยนั้นเพ่ิมข้ึนหรือลดลงไปในทิศทางเดียวกัน บวก โดยอัตราสวนนี้จะใชวัด

ความสามารถในการชําระหนี้ระยะสั้น ซ่ึงเปนเครื่องมือท่ีชี้ฐานะทางการเงินระยะสั้นของธุรกิจ 

5.2.3 อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover : TAT) มี

ความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย เพียงแคตัวเดียว คือ บริษัท 

ศิครินทร จํากัด (มหาชน) (SKR) ท่ีระดับความเชื่อมัน 99% โดยมีความสัมพันธในเชิงลบ โดย

อัตราสวนนี้จะแสดงประสิทธิภาพในการใชสินทรัพยท้ังหมดของบริษัทเพ่ือใหเกิดรายได  

5.2.4 อัตราสวนของหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (Debt To Equity Ratio : DE ) จาก

หลักทรัพยท้ัง 5 ตัวท่ีไดทําการศึกษา พบวาอัตราสวนนี้ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงของ

ราคาหลักทรัพย ใดใดเลย โดยท่ีอัตราสวนทางการเงินนี้ เปนอัตราสวนท่ีแสดงถึงโครงสรางเงินทุนของ

บริษัทวามีสัดสวนหนี้สินรวมของบริษัทเม่ือเทียบกับสวนของทุนหรือสวนของเจาของ  

5.2.5 อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (Return on Asset: ROA) มีความสัมพันธ

อยางมีนัยสําคัญกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย เพียงแคตัวเดียว คือ บริษัท ศิครินทร จํากัด 
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(มหาชน) (SKR) ท่ีระดับความเชื่อม่ัน 99% โดยมีความสัมพันธในเชิงบวก โดยอัตราสวนทางการเงินนี้

จะชี้วัดประสิทธิภาพของบริษัทในการนํา สินทรัพยไปลงทุนใหเกิดผลตอบแทน  

จากการศึกษาหากจะวัดความสําคัญของอัตราสวนทางการเงินท้ัง 5 ท่ีไดนํามาทําการศึกษ 

จะพบวาอัตราสวนท่ีมี ความสําคัญในการอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย คืออัตราสวน 

Tobin’s Q เนื่องจากสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยไดทุกตัวอยางการศึกษา

อยางมีนัยสําคัญท่ีระดับความเชื่อมัน 99 % โดยสามารถอธิบายการเปลี่ยนแปลงเปนไปในเชิงบวก

ท้ังหมด ซ่ึงสอดคลองกับงานวิจัยท่ีเคยไดทําการศึกษาของ (Matthew & Edward (2003) ท่ีพบวา

อัตราสวน  Tobin’s Q เปนตัวชี้วัดท่ีดีของการวัดผลตอบแทนในตลาดและใชเปนตัวคาดการณ

ผลตอบแทนในอนาคตไดดี ซ่ึงผลการศึกษาสอดคลองกับ (Ian, George & John, 2001) Tobin’s Q 

มีอิทธิพลตอผลตอบแทนของหลักทรัพยในสหราชอาณาจักร เปนตัวบงชี้ท่ีสําคัญสําหรับการคาดการ

ผลตอบแทนของหลักทรัพย  

 อัตราสวนท่ีมีความสําคัญรองลงมาจะเปน อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR),อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) ,อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) ตามลําดับ ซ่ึง

ไดผลการศึกษาท่ีสอดคลองกับ (Thomas, 2016) ท่ีทําการศึกษาถึงความสําคัญของอัตราสวนทาง

การเงินท่ีไดจากการเงินเพ่ือคาดการณแนวโนมราคาหุนในตลาดเกิดใหมผลการวิจัยพบวาอัตราสวน 

ROAใหความสัมพันธท่ีดีและมีนัยสําคัญราคาหุน (สิน ีภาคยอุฬาร, 2558) พบวา ROAความสัมพันธ

กับราคาหลักทรัพยของบริษัทท่ีมีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดสูงสุดของแตละกลุมอุตสาหกรรมท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  และการศึกษาของ (ธัญญภัทท ศักดาเดชาเรืองศรี, 

2558) ท่ีพบวา อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน(CR), อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม(TAT) มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน และอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (DE)เปนอัตราสวน

ทางการเงิน ท่ีไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในบริษัทใดเลย   

อยางไรก็ตามการเลือกท่ีจะลงทุนในหลักทรัพยนั้นผูลงทุนควรพิจารณาปจจัยพ้ืนฐาน และ

ปจจัยทางเทคนิคควบคูกัน ซ่ึงปจจัยท้ังสองเปนการนําขอมูลตางๆของหลักทรัพยในอดีตมาใช เพ่ือ

ประกอบการตัดสินใจลงทุน ท้ังนี้นักลงทุนรายยอยและนักลงทุนสถาบันก็ใหความสําคัญพิจารณาจาก

ปจจัยเหลานี้ อีกท้ังจากการเผยแพรบทวิเคราะหออกสูสาธารณะชนของบริษัทหลักทรัพยและสํานัก

ตางๆ ซ่ึงสะทอนใหเห็นวานักลงทุนยังคงใหความสนใจตอปจจัยพ้ืนฐาน ซ่ึงราคาหลักทรัพยนั้นจะ

สะทอนถึงขาวสารท้ังหมดอยางเต็มท่ี ราคาหลักทรัพยจะสะทอนถึงประวัติความเปนมาในอดีต และ

จะตอบรับทันทีเม่ือมีขอมูลขาวสารใหมๆ ซ่ึงอาจจะสงผลตอการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยได 
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5.3 ขอเสนอแนะท่ีไดจากการศึกษา  

5.3.1 นักลงทุนท่ีสนใจจะลงทุนในหลักทรัพยตางๆ สามารถนําผลท่ีไดจากการศึกษาครั้งนี้ไป

ใชประกอบการตัดสินใจพิจารณาการลงทุนได ซ่ึงควรใหครั้งความสําคัญกับการพิจารณาอัตราสวน 

Tobin’s Q เปนอันแรก เพราะมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยทุกตัวท่ีนํามาศึกษา และควร

พิจารณาควบคูกับ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (CR), อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (TAT) ,

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยท้ังหมด (ROA) ตามลําดับ 

5.3.2 ผลการศึกษาครั้งนี้ จะเปนขอมูลสนับสนุนใหธุรกิจและหนวยงานตางๆ เล็งเห็นถึง

ความสําคัญของขอมูลของอัตราสวนทางการเงินท่ีสามารถนําไปใชประกอบการพิจารณาการลงทุนใน

ตลาดทุนของประเทศไทย รวมถึงภาคธุรกิจในหมวดอุตสาหกรรมทางการแพทย สามารถนําไป

ประยุกตใชกับการบริหารจัดการกําหนดแผนกลยุทธบริษัทใหมีประสิทธิภาพสูงสุด ซ่ึงนํามาสูการ

เติบโตของผลประกอบการของบริษัทอยางยั่งยืน 

 

5.4 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 

5.4.1 ควรมีการเพ่ิมกลุมตัวอยางท่ีใชในการศึกษาใหมีจํานวนมากข้ึน เพราะการศึกษาครั้งนี้

ใชกลุมตัวอยางเพียง 5 บริษัท ผลการศึกษาท่ีไดอาจจะไมสามารถอนุมาณถึงความสัมพันธของการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยไดท้ังหมวดธุรกิจการแพทย ซ่ึงการเพ่ิมจํานวนกลุมตัวอยาง อาจจะ

ทําใหไดผลการศึกษาท่ีหลากหลายมีประสิทธิภาพและแมนยําข้ึน 

5.4.2 ศึกษาการเปลี่ยนแปลงของปจจัยอ่ืนๆเพ่ิมเติม ท่ีนอกเหนือจากอัตราสวนทางการเงิน 

อาทิ การเมืองปจจัยทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมหรือบริษัท เพราะปจจัยอ่ืนอาจสงผลตอความสัมพันธ

กับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย 

5.4.3 ควรมีการศึกษาเก่ียวกับอัตราสวน Tobin’s Q เพ่ิมเติมโดยการศึกษากับกลุมตัวอยาง

ในหมวดธุรกิจอ่ืนท่ีหลากหลาย และเลือกชวงเวลาท่ีใชในการศึกษาท่ีตางออกไป เพ่ือใหทราบถึง

ความสัมพันธของการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยอยางมีประสิทธิภาพได 

5.4.4 ควรทําการศึกษาอัตราสวนทางการเงินอ่ืนเพ่ิมเติมหากพบวาอัตราสวนทางการเงินบาง

อัตราสวนไมสงผลกับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย ซ่ึงอัตราสวนทางการเงินท่ีนํามาศึกษาควร

จะเปนอัตราสวนทางการเงินท่ีอยูในประเภทเดียวกัน เพ่ือนําไปใชในการวิเคราะหหลักทรัพยไดอยางมี

ประสิทธิภาพ 
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5.5 ขอจํากัดในการศึกษา 

5.5.1 กลุมตัวอยางท่ีในการศึกษาเปนกลุม ตัวอยางท่ีมีระดับการปฏิบัติตามหลักการกํากับ

ดูแลกิจการท่ีดีอยูในระดับเดียวกัน ซ่ึงกลุมบริษัทท่ีจดทะเบียนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย จึง

ทําใหขอมูลท่ีนํามาศึกษาขาดความหลากหลายของขอมูล 

5.5.2 การศึกษาในครั้งนี้ขาดการนําขอมูลของบริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฏร จํากัด

(มหาชน)  (BH ) มาใชในการศึกษาเนื่องจากมีขอมูลไมครบถวนตามท่ีผูศึกษาตองการ  
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ตารางภาคผนวกท่ี ก.1: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลเอกชล             

                             จํากัด (มหาชน) AHC ตั้งแตไตรมาสท่ี 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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

(ตารางมีตอ) 
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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: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท กรุงเทพดุสิตเวช     

การจํากัด (มหาชน) BDMS ตั้งแตไตรมาสท่ี 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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

(ตารางมีตอ) 
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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: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจ   

                             การแพทย จํากัด (มหาชน) CMR ตัง้แตไตรมาสท่ี 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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

(ตารางมีตอ) 
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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: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท ศิครินทร จํากัด    

                             (มหาชน) SKR  ตั้งแตไตรมาสท่ี 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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

(ตารางมีตอ) 
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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: แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี    

                            จํากัด (มหาชน) VIBH ตั้งแตไตรมาสท่ี 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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

(ตารางมีตอ) 
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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 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ภาคผนวก ข 

ตารางแสดงขอมูล: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ข.1: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (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: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (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: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

                             บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย 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: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (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: ผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (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 

ตารางแสดงขอมูล: ผลการวิเคราะหความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ค.1: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ 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: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ 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: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ Correlation Matrix 

                             บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย 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: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ 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: ผลการวิเคราะหสหสัมพันธของตัวแปรอิสระแบบ 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 

ตารางแสดงขอมูล : ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
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ตารางภาคผนวกท่ี ง.1: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (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: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (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: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

                            บริษัท เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย 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: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (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: ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (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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ประวัติผูเขียน 

 

ชื่อ – นามสกุล   นางสาววิราวรรณ  คํามูล 

อีเมล    worawan.khammoon@cloud.com 

ประวัติการศึกษา 

พ.ศ.2550 วิทยาศาสตรบัณฑิต สาขาชีววิทยา 

มหาวิทยาลัยมหาสารคาม 

ตําแหนงและประวัติการทํางาน 

พ.ศ.2553-ปจจุบัน เจาหนาท่ีอาวุโสลูกคาสัมพันธ  

วางแผนการเงินลูกคาบุคคล 

ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด(มหาชน) 
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