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บทคัดยอ 

 

 การศึกษาในครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย กลุม

บริการทางการแพทย การศึกษาในครั้งน้ีใชตัวแปรอิสระคืออัตราสวนทางการเงินจํานวน 5 อัตราสวน 

ไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม อัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน และอัตราสวนราคาตอกําไร และมีตัวแปรตามคือ

ราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทยที่มมีูลคาตามราคาตลาดมากกวา

รอยละ 3 จํานวนรวมทั้งสิ้น 6 บริษัท โดยมรีะยะเวลาที่ศึกษาทั้งสิ้น 10 ป เก็บขอมูลเปนรายไตรมาส 

เริ่มต้ังแตไตรมาสที่ 1 ป 2548 ถึงไตรมาสที ่4 ป 2557 

 จากการประมาณคาโดยวิธีวิเคราะหการถดถอยพหุคูณพบวา อัตราสวนทางการเงินที่มี

ความสัมพันธกับราคาหลักทรพัย มากที่สุดคอื อัตราสวนราคาตอกําไร โดยมีความสัมพันธกับราคา

หลักทรัพยในทุกบริษัท รองลงมาคือ อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีความสมัพันธกับราคา

หลักทรัพยจํานวน 4 บริษทั อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 2 

บริษัท อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสมัพันธกับราคาหลักทรัพยจํานวน 1 บรษิัท 

และอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนไมมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยในบริษัทใดเลย ดังน้ัน

จากผลการศึกษาผูลงทุนควรพิจารณาคาอัตราสวนราคาตอกําไรเปนหลัก รองลงมาคือ อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ตามลําดับ ประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในหลกัทรัพยกลุม

บริการทางการแพทย 
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ABSTRACT 

 

This study aims to examine the relationship between financial ratios and 

stock prices change in healthcare services sector in the stock exchange of Thailand. 

This study uses 5 factors of financial ratios which are Current Ratio, Total Asset 

Turnover, Return on Equity, Debt to Equity Ratio and Price-Earnings Ratio as the 

independent variables. And the dependent variable is the closing prices of securities 

from the companies in healthcare services sector that own more than 3 percent of 

market capitalization in this industry. So that this study uses secondary data from 6 

companies during the first quarter of 2005 to the last quarter of 2014. 

The estimated model by Multiple Regression Analysis shows that the financial 

ratio that most relate to the stock prices is Price-Earnings Ratio. The next most 

related factors are Return on Equity, Current Ratio, and Total Asset Turnover, 

respectively. However, there is no relationship between Debt to Equity Ratio and the 

stock price. Therefore, it suggests that an investor should use Price-Earnings Ratio and 

Return on Equity, respectively, for making a decision to invest in stock in healthcare 

services sector. 

 

Keywords: Stock Price in Healthcare Services Sector, Financial ratios, Price-Earnings 

Ratio 
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กิตติกรรมประกาศ 

 

การคนควาอิสระในครั้งน้ี ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะหและความเมตตากรุณาจากดร.

รพีสร เฟองเกษม อาจารยที่ปรึกษาการคนควาอิสระ ผูซึ่งเสียสละเวลาใหคําแนะนํา ใหความรู การ

ช้ีแนะแนวทางในการศึกษา ตรวจทานและแกไขขอบกพรองตาง ๆ ดวยความเอาใจใสอยางดีย่ิง 

ตลอดจนสละเวลาใหคําปรึกษา จนทําใหการคนควาอิสระฉบับน้ีสําเร็จสมบูรณลลุวงไปดวยดี รวมถึง

อาจารยทานอ่ืน ๆ ที่ไดสละเวลาใหคําปรึกษาและถายทอดวิชาความรู จนสามารถนํามาประยุกตใชใน

การคนควาอิสระในครั้งน้ีได ผูศึกษาขอกราบขอบพระคุณเปนอยางสูง มาไว ณ โอกาสน้ี  

ขอขอบพระคุณเพ่ือนรวมรุนหลักสูตรปรญิญาบริหารธุรกิจมหาบัณฑิตทกุคนสําหรับมติรภาพ

ที่ดี และกําลังใจที่ดีเสมอมา 

และสุดทายขอกราบขอบพระคุณบิดา มารดา และทุกคนในครอบครัวที่ไดใหการสนับสนุน

และเปนกําลังใจตลอดระยะเวลาในการศึกษา จนทําใหการคนควาอิสระฉบับน้ีสําเร็จลุลวงดวยดี ผู

ศึกษาหวังวาการคนควาอิสระฉบับน้ีจะเปนประโยชน และเปนแนวทางในการศึกษาคนควาสําหรับ

ผูสนใจตอไป 
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บทที่ 1 

บทนํา 

 

1.1 ที่มาและความสาํคญั 

 ในปจจุบันประเทศไทยมีผลิตภัณฑการเงินและการลงทุนใหเลือกสรรอยางหลากหลาย และ

เขาถึงไดงาย ไมวาจะเปนผลิตภัณฑเงินฝาก ทั้งสกุลเงินบาท และสกุลเงินตางประเทศ ผลิตภัณฑการ

ลงทุน เชน พันธบัตรรัฐบาล หุนกูเอกชน ต๋ัวแลกเงิน หุนสามัญ เปนตน ผลิตภัณฑประกันชีวิต เพ่ือ

คุมครองผูลงทนุจากความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น ผลิตภัณฑแตละแบบก็ใหอัตราผลตอบแทนและความ

เสี่ยงที่แตกตางกันไป ผูลงทุนจะเลือกซื้อผลติภัณฑตามอัตราผลตอบแทนที่คาดหวัง (Expected 

Return) และระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได (Risk Profile) แตเน่ืองจากเศรษฐกิจประเทศไทยใน

ปจจุบันมีแนวโนมขยายตัวตํ่า เปนผลมาจากเศรษฐกิจโลกมีสัญญาณชะลอตัวลงอยางชัดเจน ทําให

ภาคครัวเรือนหรือประชาชนมีความกังวลตอรายไดในอนาคต จึงเพ่ิมความระมัดระวังในการใชจาย 

และหันมาใหความสนใจกับการออมมากขึ้น แตกระน้ันดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคารตาง ๆ มีอัตราที่

ตํ่ามากเทียบไมไดกับอัตราเงินเฟอที่เกิดขึ้น ประกอบกับความสะดวกในการเขาถึงผลิตภัณฑทางการ

เงินของคนในปจจุบันที่อยูในยุคที่เขาถึงขอมูลขาวสารไดงาย ทําใหผูลงทุนหันมาสนใจผลิตภัณฑการ

ลงทุนเพ่ิมมากขึ้น ผลิตภัณฑตัวหน่ึงที่เปนที่สนใจก็คือ หุนสามัญ (Common Stock) และถึงแมวา

การลงทุนในหุนสามัญจะใหผลตอบแทนที่สงูกวาการออมเงิน แตน่ันก็นํามาซึ่งความเสี่ยงที่สูงขึ้น

เชนกัน การลงทุนในผลิตภัณฑทางการเงินตัวน้ีจึงตองใชความระมัดระวังอยางมาก ควรมีการศึกษา

ขอมูลอยางเพียงพอกอนการตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ีในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีบริษัทจด

ทะเบียนอยูเปนจํานวนมาก แบงแยกตามหมวดอุตสาหกรรม ซึ่งอุตสาหกรรมที่มีการเติบโตสวนทาง

กับตลาดและเปนที่นาจับตามองอุตสาหกรรมหน่ึง คือ อุตสาหกรรมบรกิารทางการแพทย 

 และถึงแมวาเศรษฐกิจไทยไดชะลอตัวตามแนวโนมของเศรษฐกิจทั่วโลก ทําใหหลายธุรกิจมี

การชะลอตัวตามสภาวะเศรษฐกิจดังที่กลาวไปขางตน  แตธุรกิจโรงพยาบาลกลับเปนหน่ึงธุรกิจที่สวน

ทางกับตลาด ธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนเปนธุรกิจบริการดานสุขภาพที่มีการเติบโตอยางตอเน่ือง 

เน่ืองมาจากความนิยมในการเขามารักษาพยาบาลของกลุมประชาชนทั้งในประเทศและตางประเทศที่

มีรายไดต้ังแตระดับปานกลางขึ้นไป ประกอบกับการเอาใจใสดูแลดานสขุภาพที่มีมากขึ้น แมเปนชวงที่

ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวลงอยางในปจจุบัน แตภาวะการปวยไขของประชาชนยังคงมีอยูและเปนสิ่งที่

หลีกเลี่ยงไดยาก อีกทั้งยังมีแนวโนมเพ่ิมมากขึ้น ตามการเพ่ิมจํานวนของประชากรและสัดสวนของ

ผูสูงอายุที่มีมากขึ้น รวมถึงโรคในปจจุบันทั้งโรคติดตอ โรคไมติดตอ และภัยสุขภาพที่มีความ

หลากหลายและแพรระบาด คาดวาจะมีผูปวยเพ่ิมมากขึ้น นอกจากน้ัน ธุรกิจโรงพยาบาลเอกชน ยัง

ถือเปนหน่ึงในธุรกิจบริการสุขภาพที่มีบทบาทสําคัญตอการพัฒนาภาคบริการ ตลอดจนเศรษฐกิจ
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โดยรวมของประเทศ เปนแหลงที่มาของเงินตราตางประเทศปละจํานวนมหาศาล จากความต้ังใจของ

รัฐบาลที่จะทําใหประเทศไทยเปน Medical Hub of Asia 

 ขอมูลจากศูนยวิจัยกสิกรไทย (2558) กลาววา การเติบโตของรายไดของธุรกิจโรงพยาบาล

เอกชนที่อยูในตลาดหลักทรพัยฯ ในปพ.ศ. 2559 ยังคงขยายตัวอยูที่ประมาณรอยละ 5-8 (YoY) โดย

การเติบโตดังกลาวเกิดจากการขยายการลงทุนที่เพ่ิมขึ้นของธุรกิจโรงพยาบาลเอกชน ทั้งในกรุงเทพฯ 

และพ้ืนที่ศักยภาพในตางจังหวัด เพ่ือรองรับกับกลุมคนไข โดยเฉพาะคนไขชาวตางชาติที่คาดวาจะมี

แนวโนมเพ่ิมขึน้เฉลี่ยกวารอยละ 10 ตอป เพ่ือตอบสนองนโยบายของภาครัฐที่ผลักดันใหประเทศไทย

เปน Medical Hub of Asia ทั้งน้ีกลุมคนไขชาวตางชาติที่เขามารับการรักษาในประเทศไทยสามารถ

แบงออกเปน 3 กลุม คือ กลุมชาวตางชาติที่ทํางานอยูในประเทศไทย (Expatriate) กลุมชาวตางชาติ

ที่มีความตองการเขามารับการรักษาในประเทศไทยโดยตรง และกลุมชาวตางชาติที่มาทองเที่ยวใน

ประเทศไทยแลวเกิดเจ็บปวยหรืออุบัติเหตุ นอกจากน้ียังมีผูปวยภายในประเทศซึ่งสวนใหญเปนกลุม

ผูบริโภคชนช้ันกลาง และยังมกีารขยายฐานลูกคาไปสูกลุมลูกคาประกันสขุภาพเอกชน และ

ประกันสังคม 

 จากการขยายตัวของธุรกิจและกลุมผูบริโภคที่มากขึ้น จึงกลายเปนอีกหน่ึงเหตุผลสําคญัที่ทํา

ใหในชวงหลายปที่ผานมา ผูประกอบการธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนของไทยมีการปรับตัวเพ่ือรับมือกับ

การแขงขันอยางตอเน่ืองมาจนถึงปจจุบัน จะเห็นไดวาธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนมีการขยายการลงทุน

และการแขงขนักันในการขยายสาขาและปรับปรุงสถานประกอบการใหมีรูปแบบที่ทันสมัย สวยงาม 

และการปรับปรุงคุณภาพในการใหบริการซึ่งเปนจุดขายของธุรกิจโรงพยาบาลเอกชน รวมทั้งยังมีการ

สรางความแตกตางในการใหบริการ โดยการเปดใหบริการในรูปแบบศูนยการแพทยเฉพาะทางมากขึ้น 

ไมวาจะเปน ศูนยโรคหัวใจ ศนูยโรคทางสมอง และศูนยโรคมะเร็ง นอกจากน้ันยังมีการควบรวม

กิจการ โดยเฉพาะในกลุมโรงพยาบาลกรุงเทพ เน่ืองจากธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนเปนธุรกิจที่ตองใช

เงินลงทุนคอนขางสูง ทั้งดานอาคารสถานที่ ดานเครื่องมือและอุปกรณการแพทย การควบรวมกิจการ

จึงเปนวิธีที่ประหยัดตนทุนทั้งดานการเงินและเวลา ในการที่จะขยายสาขาและกระจายตัวมากขึ้น 

เพ่ือใหเขาถึงกลุมผูบริโภคไดงายขึ้น พรอมทั้งการนําระบบเทคโนโลยีสารสนเทศมาใชในการบริหาร

กิจการในเครือโรงพยาบาลของตน เพ่ือใหเกิดประสิทธิภาพในการบริหารตนทุนและสรางความแขง

แกรงในการใหบริการ นอกจากน้ันยังมีการจัดโปรโมช่ันในรูปแบบแพ็คเกจ ราคาประหยัดกันมากขึ้น 

เพ่ือดึงดูดผูบริโภคใหเขามาใชบริการในชวงที่ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวลง ทั้งน้ีเพ่ือชวงชิงความ

ไดเปรียบทางการแขงขันเชิงธุรกิจของตนไว และยังมีบุคลากรที่มีความสุภาพออนโยนในการใหบริการ 

ไมใชแคดูแลรกัษาเฉพาะทางรางกายแตยังใหการดูแลเอาใจใสผูปวยอีกดวย ทําใหผูปวยที่เขามาใช

บริการเกิดความประทับใจ และอยากกลับมาใชบริการอีก 
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 จากที่กลาวมาขางตนจะเห็นไดวาธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนในปจจุบันมีการแขงขันและการ

ขยายตัวเปนอยางมาก ดังน้ันอุตสาหกรรมน้ีจึงเปนหน่ึงอุตสาหกรรมที่นาสนใจตอการศกึษา และ

เพ่ือใหเห็นภาพรวมของบริษัทเล็กใหญตางๆที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมน้ี จึงแสดงแผนภูมิสัดสวนมูลคา

ตามราคาตลาด (Market Capitalization) ของกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย ไดดังตอไปน้ี  

 

ภาพที่ 1.1 : แสดงสัดสวนมูลคาตามราคาตลาดของหลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย  

               เดือน มีนาคม พ.ศ. 2559 

 
ที่มา : Market Capitalization The Stock Exchange of Thailand.  (2016).  Retrieved from 

       http://marketanyware.com. 

  

 จะเห็นไดวากลุมโรงพยาบาลน้ันมีสัดสวนคดิเปนรอยละ 5.16 ของตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทยทัง้หมด โดยบริษัทที่ถือครองสัดสวนมูลคาตามราคาตลาดสูงสุด คือ กลุมโรงพยาบาล

กรุงเทพ ซึ่งมีการถือครองสัดสวนกวาครึ่งหน่ึง ทั้งน้ีเน่ืองจากการเขาควบรวมกิจการกับโรงพยาบาล

เอกชนอ่ืน ๆ ที่มีอยูแลว จึงทําใหกลุมโรงพยาบาลกรุงเทพ มีสัดสวนทีใ่หญที่สุด รองลงมา คือ 

โรงพยาบาลบํารุงราษฎร โรงพยาบาลสมิติเวช โรงพยาบาลวิภาวดี โรงพยาบาลจุฬารัตน และ

โรงพยาบาลอ่ืน ๆ ตามลําดับ ซึ่งจากเหตุผลทางความเหมาะสมตาง ๆ ทําใหผูศึกษาคดัเลือก 6 บริษทั

ที่มีสัดสวนมลูคาตามราคาตลาดที่สูงมาใชในการศึกษาครัง้น้ี 
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 ทั้งน้ีทั้งน้ันการดําเนินงานของธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนน้ันจะดําเนินงานไปไดอยางมี

ประสิทธิภาพหรือไมสามารถสังเกตไดจากเครื่องมือหน่ึงที่สําคัญคือ อัตราสวนทางการเงิน โดย

อัตราสวนทางการเงินเปนเครื่องมือสําคัญในการวิเคราะหรายงานทางการเงิน อธิบายถึงฐานะความ

มั่นคงทางการเงิน วัดผลการดําเนินงานและประสิทธิภาพในการดําเนินงานของกิจการไดเปนอยางดี 

และเน่ืองจากเปนอัตราสวนจึงทําใหสามารถนําตัวเลขที่ไดมาเปรียบเทียบกับบริษัทอ่ืน ๆ ในกลุม

อุตสาหกรรมเดียวกัน หรือเปรียบเทียบกับการดําเนินงานในอดีตไดอีกดวย เปนเครื่องมือหน่ึงในการ

ชวยนักลงทุนจําแนกบริษัททีม่ีประสิทธิภาพในการดําเนินงานที่ดีและไมดีออกจากกัน และจาก

การศึกษาในอดีตไดมีการพัฒนาแนวคิดเกี่ยวกับการวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชอัตราสวนทางการเงิน

พบวา “อัตราสวนทางการเงินเปนตัวช้ีวัดการเปลี่ยนแปลงในระดับราคาหลักทรัพย เน่ืองจาก

อัตราสวนทางการเงินน้ันสามารถสะทอนถงึสภาพคลองในการดําเนินงาน ประสิทธิภาพในการ

ดําเนินงาน โครงสรางเงินทุนและความสามารถในการชําระหน้ีและความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัท ซึ่งเปนประโยชนอยางยิ่งตอการวิเคราะหอัตราผลตอบแทนและความเสี่ยงในการลงทุนใน 

หลักทรัพย ซึ่งจะชวยเพ่ิมประสิทธิภาพในการตัดสินใจลงทุนของผูลงทุนใหมีมากขึ้น” (ย่ิงรัตน สิง

หฤกษ, 2543) ในการศึกษาครั้งน้ีผูศึกษาจึงไดสนใจที่จะศกึษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงิน

ที่จะสะทอนผลการดําเนินงานออกมาในรูปแบบของราคาหลักทรัพย ในกลุมอุตสาหกรรมที่นาสนใจ

อยางกลุมบริการทางการแพทย 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศกึษา 

 เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรพัย

ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 

1.3 ขอบเขตการศึกษา 

 การศึกษาในครั้งน้ีเปนการวิจัยเชิงสํารวจ โดยใชขอมูลทุติยภูมิ มุงศึกษาความสัมพันธ

ระหวางอัตราสวนทางการเงินซึ่งไดแก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ

อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) จํานวนทั้งสิ้น 5 อัตราสวน กับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพยของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย ในกลุมบริการทาง

การแพทย จํานวนทั้งสิ้น 6 บริษัท ไดแก 

 1. บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด(มหาชน)  BDMS 

 2. บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน)  BH 
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 3. บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)    SVH 

 4. บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน)  VIBHA 

 5. บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน)  RAM 

 6. บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน)  BCH 

 โดยมีระยะเวลาที่ศึกษา 10 ป โดยเก็บขอมูลเปนรายไตรมาส เริ่มต้ังแตไตรมาสที่ 1 ป 2548 

ถึงไตรมาสที่ 4 ป 2557 รวม 40 ไตรมาส  

 

1.6 ประโยชนของการศึกษา 

 1. เพ่ือทราบวาอัตราสวนทางการเงินที่ศึกษา มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยหรอืไม ในทศิทางใด 

 2. เพ่ือเปนขอมูลใหผูที่อยูในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย สามารถนําไปใช

ประกอบการวางแผนการดําเนินงานในอนาคตได 

 3. เพ่ือเปนขอมูลใหนักลงทุนนํามาใชประกอบการตัดสินใจลงทุน ในหลกัทรัพยกลุมบริการ

ทางการแพทย 

 

1.7 นิยามศัพทเฉพาะ 

 อัตราสวนทางการเงิน (Financial Ratio) หมายถึง เครื่องมือสําคัญเพ่ือวิเคราะหรายงานทาง

การเงิน อธิบายถึงฐานะความมั่นคงทางการเงิน ผลการดําเนินงานของกิจการ เปนการนําตัวเลขจาก

งบการเงินที่เกี่ยวของกันมาหาอัตราสวนตาง ๆ เพ่ือใหงายตอการเปรียบเทียบ ทั้งเปรียบเทียบกับการ

ดําเนินงานในอดีตของกิจการ และเปรียบเทยีบกับกิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน 

 ราคาหลักทรัพย (Stock Price) หมายถึง มลูคาที่ใชซื้อขายหลักทรัพยตัวน้ัน ๆ ในตลาด

หลักทรัพย อาจมีการเปลี่ยนแปลงขึ้นลงตามภาวะตลาด 

 กลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย (Health care services sector) หมายถึง ธุรกิจที่

เกี่ยวของกับทุกสิ่งทุกอยาง ในการดูแลความเปนอยูดานสุขภาพของมนุษย ซึ่งครอบคลุมขอบเขต

คอนขางกวาง ต้ังแตเรื่องยา อุปกรณทางการแพทย การบริการรักษาพยาบาลโดยแบงออกเปนหลาย 

ๆ มิติ ทั้งการแบงตามอวัยวะสําคัญตาง ๆ ของมนุษย หรือแบงตามระดับความซับซอนในการรักษา 

 รายงานทางการเงินรายไตรมาส (Quarterly Financial Report) หมายถึง รายงานที่แสดง

สถานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของกิจการที่จัดทําขึ้นประจํา 3 เดือน จะบง

บอกถึงคุณภาพของกิจการ ความสามารถทางธุรกิจ ความแข็งแกรงของบริษัท การบริหารจัดการของ

ผูบริหาร 
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 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) หมายถึง การวัดอัตราสวนระหวางสินทรัพย

หมุนเวียน (Current Assets) กับหน้ีสินหมนุเวียน (Current Liabilities) แสดงใหทราบวากิจการมี

สินทรัพยหมุนเวียนเปนกี่เทาของหน้ีสินหมนุเวียน เพียงพอตอการชําระหน้ีระยะสั้นหรอืไม 

 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) หมายถึง การวัดอัตราสวน

เปรียบเทียบยอดขายกับสินทรัพยรวม แสดงถึงความสามารถในการใชประโยชนจากสินทรัพยทั้งหมด

ที่กิจการม ี

 อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) หมายถึง อัตราสวน

แสดงความสามารถในการทาํกําไรเทียบกับสวนของเจาของ ซึ่งเปนการประเมินคาอัตราผลตอบแทนที่

ผูถือหุนในฐานะของเจาของกิจการจะไดรับ สะทอนใหเห็นความสามารถในการบริหารงานเพ่ือใหเกิด

ผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เปนเจาของ 

 อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) หมายถึง การวัดอัตราสวน

ระหวางหน้ีสินรวมกับสวนของเจาของ แสดงใหทราบวาหน้ีสินทั้งหมดทีม่ีเปนกี่เทาของสวนของ

เจาของ 

 อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) หมายถึง อัตราสวนเปรียบเทียบระหวาง

ราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุนสามัญ (EPS) ในรอบระยะเวลา 1 ปลาสุด ใชบงบอกวาหุนน้ันมีความถูก

หรือความแพง



บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 

บทน้ีเปนการนําเสนอ แนวคดิ ทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของกับตัวแปรของการศึกษาซึ่งผู

ศึกษาไดทําการสืบคน จากเอกสารทางวิชาการและงานวิจัยจากแหลงตาง ๆ โดยแบงเน้ือหาของบทน้ี

เปน 6  สวน คอื 

2.1 ทฤษฎีการลงทุน (Theories of Investment) 

2.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาดทุน (Theories of Efficient Market) 

2.3 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน (Ratio Analysis) 

2.4 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

2.5 สมมติฐานการศึกษา 

2.6 กรอบแนวคิด 

 

2.1 ทฤษฎีการลงทนุ (Theories of Investment) 

 การลงทุน (Investment) หมายถึง การกันเงินไวจํานวนหน่ึง ในชวงระยะเวลาหน่ึง เพ่ือ

กอใหเกิดกระแสเงินสดรับในอนาคต ซึ่งจะเปนสวนชดเชยโอกาสในการใชเงินวันน้ีใหแกผูกันเงิน โดย

กระแสเงินสดรบัน้ี ควรเปนอัตราที่คุมกับอัตราเงินเฟอ และคุมกับความไมแนนอนที่จะเกิดแกกระแส

เงินสดรับในอนาคต โดยการลงทุนควรมีระยะเวลานานประมาณ 10 ป แตอยางตํ่าไมเกิน 3 ป ผู

ลงทุนอาจจะนําเงินที่กันไวน้ีไปลงทุนกับสินทรัพยทางการเงิน อสังหาริมทรัพย หรือนําไปดําเนินการ

ทางธุรกิจเพ่ือกอใหเกิดกําไร แตไมวาจะลงทุนแบบใดจุดหมายหลักของผูลงทุนก็คือ เพ่ือใหไดอัตรา

ผลตอบแทนสงูสุด ณ ระดับความเสี่ยงหน่ึง หรือเพ่ือลดความเสี่ยงใหตํ่าที่สุด ณ ระดับอัตรา

ผลตอบแทนหน่ึง จากที่กลาวมาจะเห็นไดวา การลงทุนเกี่ยวโยงกับ การออม การหวังผลตอบแทน 

การคุมครองความเสี่ยง มีรูปแบบที่มีความหมายกวาง อาจจัดเปน 3 รูปแบบ คือ 

 1. การลงทุนของผูบริโภค (Consumer Investment) เปนเรื่องเกี่ยวของกับการซื้อสินคา 

ประเภทคงทนถาวร (Durable Goods) เชน โทรทัศน เครื่องซักผา ตูเย็น เปนตน การลงทุนใน

ลักษณะน้ีไมไดลงทุนเพ่ือกําไรในรูปของตัวเงิน แตหวังประโยชนใชสอย ความพอใจในการใชสินทรัพย

ดังกลาวมากกวา รวมไปถึงการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย (Real Estate Investment) ตัวอยางเชน 

การซื้อบานซึ่งเปนที่อยูอาศัยเปนการลงทุนเพ่ือการบริโภคอยางหน่ึงของผูบริโภค เงินที่จายซื้อเปนเงิน

ที่มาจากการออม การซื้อบานนอกจากจะใหความพอใจแกเจาของแลว ในกรณีที่ความตองการในที่อยู

อาศัยเพ่ิมขึ้นมากกวาที่อยูอาศัยที่มีอยู มลูคาของบานที่ซื้อไวอาจสูงขึ้นได และสามารถขายทํากําไรได 

ถือไดวาเปนผลพลอยได  
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 2. การลงทุนในธุรกิจ (Business or Economic Investment) หมายถึง การลงทุนซือ้

สินทรัพยเพ่ือประกอบธุรกิจหารายได โดยหวังวารายไดที่ไดน้ีจะเพียงพอที่จะชดเชยกับความไม

แนนอนหรือความเสี่ยงในการลงทุนไดแก การลงทุนในเครื่องจักร โรงงาน เพ่ือผลิตสินคาและบริการ

เพ่ือนําไปขาย ตอบสนองความตองการในทองตลาด การลงทุนลักษณะน้ีผลตอบแทนจากการลงทุนก็

คือกําไรจากการประกอบการ กําไรจะเปนตัวดึงดูดผูลงทุนนําเงินมาลงทุน  

 3. การลงทุนในหลักทรัพย (Financial or Securities Investment) เปนการซื้อสินทรัพย 

(Asset) ในรูปของหลักทรัพย (Securities) เชน พันธบัตร หุนกู หุนทุน ตราสาร เปนตน การลงทุนใน

ลักษณะน้ีเปนการลงทุนที่แตกตางจากการลงทุนทางธุรกิจซึ่งเปนการลงทุนที่แทจริงหรอืเรียกไดวา

เปนการลงทุนทางออม ผูที่มเีงินแตไมตองการแบกรับความเสี่ยงจากการลงทุนในธุรกิจ สามารถนํา

เงินที่ออมไดไปซื้อหลักทรัพยลงทุนโดยการลงทุนชนิดน้ีใหผลตอบแทนในรูปของอัตราดอกเบ้ีย 

(Interest Rate) หรือเงินปนผล (Yield) แลวแตประเภทหลักทรัพยทีล่งทุน นอกจากน้ีอาจได

ผลตอบแทนอีกแบบหน่ึงคือ กําไรหรือขาดทุนจากการขายหลักทรัพย (Capital Gain/Loss) ซึ่งมาก

หรือนอยจะขึ้นอยูกับความเสี่ยงของหลักทรัพยที่ลงทุน 

 การลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เปนทางเลือกหน่ึงของการลงทุนที่ไดรับความ

สนใจจากผูที่มเีงินออม เพราะมีโอกาสไดรับผลตอบแทนที่สูงกวาการลงทุนประเภทอ่ืน ๆ นอกจากน้ี

การที่ตลาดหลักทรัพยมีบริษทัจดทะเบียนที่หลากหลาย ตลาดหลักทรัพยจึงเหมาะอยางยิ่งสําหรับผูที่

ตองการความหลากหลายในการลงทุนทั้งประเภทสินคาและผลตอบแทนเพราะมีสินคาหรือตราสาร

เพ่ือการลงทุนหลายประเภทซึ่งออกโดยบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจในหลายประเภทและหลาย

อุตสาหกรรมใหเลือกลงทุนตามความตองการกอนตัดสินใจลงทุนหลักทรพัย 

 ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลเกี่ยวกับสภาพเศรษฐกิจ ซึ่งเปนปจจัยพ้ืนฐานเปนลําดับแรก  แลวจึง

พิจารณาสภาพอุตสาหกรรม โดยรวบรวมขอมูลทางเศรษฐกิจ อุตสาหกรรมมาวิเคราะหแตละสวนเพ่ือ

นําไปสูการตัดสินใจลงทุนในแตละอุตสาหกรรม นอกจากน้ีผูลงทุนในหลกัทรัพยจําเปนตองพิจารณา 

นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง ของรัฐบาลและประเทศอ่ืน ๆ ที่สงผลตอการไหลเวียนของเงินทุน 

ในการวิเคราะหอุตสาหกรรม 

 ผูวิเคราะหจะตองพิจารณาถึงวัฏจักรธุรกิจวาอยูในระยะใด วงจรการขยายตัวของ

อุตสาหกรรมและโครงสรางการแขงขันของอุตสาหกรรมน้ันควบคูกันไป จากน้ันจึงวิเคราะหผลการ

ดําเนินงานของบริษัท วิสัยทศันของผูบริหาร กลยุทธของบริษัท เปนวิธีการหน่ึงที่ผูลงทุนสามารถ

นําไปใชตัดสินใจเลือกลงทุน 

 นอกจากน้ีจังหวะการเขาซื้อเปนสิ่งสําคัญ เน่ืองจากราคาหลักทรัพยในแตละปความผันผวน

มาก หากสามารถเขาไปในลงทุนในชวงที่ราคาหลักทรัพยปรับตัวลงมามาก นักลงทุนจะสามารถซื้อ

หลักทรัพยไดในราคาถูก อยางไรก็ตามประชาชนที่เขามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย ยังขาดความรู
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ความเขาใจเกี่ยวกับหลักการลงทุนและไมไดศึกษา ปจจัยตาง ๆ ทางเศรษฐกิจทีม่ีผลกระทบตอราคา

หลักทรัพยทีแ่ทจริงและนิยมซื้อตามคําบอกเลา นักลงทุนรายยอยจึงตกเปนเครื่องมือของกลุมคนกลุม

หน่ึง ที่ทําราคาหลักทรัพยใหสูงเกินความเปนจริงอยางรวดเร็วอยางผิดสังเกต 

 การเผยแพรความรูใหนักลงทุนตลอดจนแจงขาวที่รวดเร็ว ถูกตองมากขึ้นเปนเครื่องมือชวย

ในการตัดสินใจของนักลงทุน เชน การประกาศจายปนผล การแตกหุน การเพ่ิมทุน และการ

เปลี่ยนแปลงผูบริหารของธุรกิจ เปนตน นอกจากน้ีผูลงทนุยังตองทราบถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได 

อาทิเชน  โรคระบาด ความขัดแยงระหวางประเทศ การชุมนุมประทวงทางการเมืองภายในประเทศ 

ซึ่งขาวเหลาน้ีมีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรพัย และมลูคาการซื้อขายหลกัทรัพยของ

ตลาดหลักทรพัยไทยมีระดับความผันผวนอยางมาก 

 

2.2 ทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาดทนุ (Theories of Efficient Market) 

 ตลาดที่มีประสทิธิภาพ (Efficient Market) หมายถึง ตลาดที่ราคาของหลักทรัพยทั้งหลาย 

สะทอนขาวสารขอมูลเกี่ยวกบัหลักทรัพยน้ันเอาไวอยางอยางรวดเร็วและทั่วถึง แนวคิดน้ีมีรากฐาน

ความเช่ือวา ผูลงทุนซึมซับขาวสารขอมูลที่มอียูทั้งหมดอยูในรูปของราคาหลักทรัพยทีท่าํใหมีการ

ตัดสินใจซื้อหรอืขายดังน้ัน ราคาในปจจุบันของหลักทรัพย จะสะทอนถึงขาวสารขอมูลทีเ่ปนที่รูแลว

ทั้งหมด โดยไมเพียงแตเปนขอมูลในอดีต (เชน กําไรในไตรมาสที่ผานมา) แตจะรวมถึงขอมูลใน

ปจจุบันและขาวที่ประกาศไปแลวแตเหตุการณน้ันยังไมเกิดขึ้นจริง (เชน แผนการรวมกจิการ) 

นอกจากน้ัน ขาวสารขอมูลทีอ่นุมานขึ้นก็เปนขอมูลทีส่ะทอนอยูในราคาดวยเชนกัน ตัวอยางเชน ถาผู

ลงทุนโดยทั่วไปเช่ือวา อัตราดอกเบ้ียจะสูงขึ้นในเร็ว ๆ น้ี ราคาหลักทรัพยจะสะทอนถึงความเช่ือน้ี

กอนที่อัตราดอกเบ้ียจะสูงขึ้นจริง 

 ขอสมมติฐานของแนวคิดตลาดมีประสทิธิภาพ ประสิทธิภาพของตลาดจะเกิดขึ้นได ภายใต

เง่ือนไขตอไปน้ี 

 1. ในตลาดมีผูลงทุนเปนจํานวนมาก โดยเปนผูลงทุนที่มีเหตุมีผลและตองการทํากําไรสูงสุด 

ณ ระดับความเสี่ยงหน่ึง ผูลงทุนเหลาน้ีเขารวมในตลาดโดยการวิเคราะห ประเมินและซื้อขายหุน ทั้งน้ี

การตัดสินใจของผูลงทุนเพียงรายเดียวไมสามารถกอใหเกดิการเปลี่ยนแปลงของราคาได 

 2. ไมมีตนทุนในการไดมาซึ่งขาวสารขอมูล และผูลงทุนแตระรายไดรับขาวสารขอมูลในเวลา 

ไลเลี่ยกัน 

 3. ขาวสารขอมูลเกิดขึ้นในเชิงสุมและขอมลูแตละช้ินไมขึ้นตอกัน 

 4. ผูลงทุนสนองตอบตอขาวสารขอมูลใหมอยางรวดเร็วและเต็มที่ เปนเหตุใหราคาหุน 

เปลี่ยนแปลงตามขาวสารขอมูลอยางรวดเร็ว 
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 จะเห็นไดวาสมมติฐานของแนวคิดตลาดที่มีประสิทธิภาพขาวสารขอมูลเปนปจจัยที่มอิีทธิพล

ตอราคาหลักทรัพย ราคาหลกัทรัพยจะสะทอนถึงขาวสารขอมูลทีม่ีอยูทั้งหมดอยางทันทีทันใด ถา

ขาวสารขอมูลไมไดสะทอนหรอืมีความลาชาในการสะทอนขาวสาร ก็แสดงวาตลาดน้ันไมไดเปนตลาด

ที่มีประสิทธิภาพ โดยขาวสารขอมูลทีแ่พรอยูและกระจายไปสูผูลงทุน อาจจําแนกออกเปน 3 ระดับ 

คือ 

 1. ขอมูลตลาด (Market Information) ซึ่งหมายถึง ขอมลูเกี่ยวกับราคาและปริมาณซือ้ขาย

หลักทรัพยที่เกดิขึ้นแลว 

 2. ขอมูลสาธารณะทั่วไป (Public Information) ซึ่งหมายถึง ขอมูลเกี่ยวกับปจจัยพ้ืนฐาน

ของบริษัท เชน ขอมูลกําไร เงินปนผล การแตกหุน การรวมกิจการ การพัฒนาผลิตภัณฑใหม คุณภาพ

ผูบริหาร วิธีการปฏิบัติทางบัญชี การพยากรณกําไร เปนตน 

 3. ขอมูลทุกประเภท (All Information) หมายถึงขอมูลทัง้หมดที่เกิดขึ้น ทั้งขอมูลสาธารณะ

และขอมูลภายใน 

 ตามแนวคิดตลาดมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis : EMH) ซึ่งเช่ือวา ราคา

หลักทรัพยสะทอนถึงมูลคาทีแ่ทจริงอยูตลอดเวลา ไดจําแนกประเภทของระดับความมีประสิทธิภาพ

ตามระดับของขาวสารขอมูลที่แพรไปยังผูลงทุน เปน 3 ระดับ คือ 

 1. ความมีประสิทธิภาพระดับตํ่า (Weak-Form Efficiency) ประสิทธิภาพระดับตํ่า ถา

ขาวสารขอมูลที่ผูลงทุนใชในการประเมินเพ่ือตัดสินใจ ซื้อขายหลักทรัพย ไดแก ขอมูลตลาด ซึ่งไดแก 

ขอมูลเกี่ยวกับราคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่เกดิขึ้นแลว แสดงวา ราคาปจจุบันของ

หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยไดสะทอนถึงขอมูลตลาดเรียบรอยแลว แสดงวา ตลาดประสิทธิภาพ

ระดับตํ่า ดังน้ัน การใชแนวคดิการวิเคราะหหลักทรัพยดานเทคนิคเพ่ือพยากรณราคาหลักทรัพย จึงไม

สามารถทํากําไรสวนเกินได 

 การทดสอบระดับความมีประสิทธิภาพระดับตํ่า สามารถทําไดโดยต้ังขอสมมติฐานวา ถา

ตลาดมีประสิทธิภาพตํ่า การเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยในอดีต จะไมมีความสัมพันธกับการ

เปลี่ยนแปลงของราคาในอนาคต กลาวอีกนัยหน่ึง คือ ตลาดหลักทรัพยหน่ึงจะมีประสิทธิภาพระดับ

ตํ่าไดถาราคาปจจุบันของหลักทรัพยสะทอนถึงขอมูลตลาดที่ผานมาแลวทัง้หมด 

 2. ความมีประสิทธิภาพระดับกลาง (Semi Strong-Form Efficiency) ประสิทธิภาพ

ระดับกลาง ถาขาวสารขอมูลที่ผูลงทุนใชในการประเมินเพ่ือตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยนอกจากขอมูล

ตลาดแลว ผูลงทุนยังใชขอมูลทั้งหมดซึ่งสาธารณะไดรับทราบและมีอยู ไมวาจะเปนขอมูลเกี่ยวกับการ

ผลิต การเงิน การบริหาร การบัญชี ทั้งขอมูลในอดีต ปจจุบัน และการคาดการณแสดงวา ราคา

ปจจุบันของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยน้ีไดสะทอนถึงขอมูลตลาดและขอมูลสาธารณะเรียบรอย

แลว แสดงวาตลาดมีประสิทธิภาพระดับกลาง ดังน้ัน การใชแนวคิดการวิเคราะหหลักทรัพยดาน
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เทคนิคและแนวคิดการวิเคราะหปจจัยพ้ืนฐานเพ่ือพยากรณราคาหลักทรพัย จึงไมสามารถทํากําไร

สวนเกินได 

 3. ความมีประสิทธิภาพระดับสูง (Strong-Form Efficiency) ประสิทธิภาพระดับสูง ถา

ขาวสารขอมูลที่ผูลงทุนใชในการประเมินเพ่ือตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพยไดแก ขอมูลทุกประเภททั้ง

ขอมูลสาธารณะและที่มใิช ขอมูลสาธารณะ เชน ขอมูลทีก่าํลังอยูในกระบวนการตัดสินใจของทางการ 

ขอมูลภายใน (Inside Information) ตางๆ ดังน้ัน ราคาปจจุบันของหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยน้ี

ไดสะทอนถึงขอมูลทุกชนิดเรียบรอยแลว แสดงวา ตลาดมีประสิทธิภาพระดับสูง จึงไมมีผูลงทุนคนใด

หรือกลุมใดเลยที่สามารถทํากําไรสวนเกินไดอยางคงเสนคงวา 

 การทดสอบระดับความมีประสิทธิภาพในระดับสูง สามารถทําไดโดยการสังเกตการ

ดําเนินงานของผูลงทุนแตละกลุมที่คาดวา จะสามารถเขาถึงขอมูลที่มใิชขอมูลสาธารณะได เชน 

บุคคลภายในของบริษัท ถากลุมผูลงทุนเหลาน้ี สามารถทํากําไรสวนเกินไดแสดงวา ตลาดน้ันยังไมมี

ประสิทธิภาพระดับสูง 

 

2.3 การวิเคราะหอัตราสวนทางการเงนิ (Ratio Analysis) 

 การวิเคราะหหลักทรัพยโดยใชอัตราสวนตาง ๆ สามารถนํามาหาความสัมพันธระหวาง

สินทรัพย หน้ีสนิ ทุน รายได และคาใชจายตาง ๆ วาเหมาะสมหรือไมอยางไร ซึ่งเปนเครื่องมือสําคัญที่

จะชวยวิเคราะหรายงานทางการเงิน ประเมินฐานะหรือความมั่นคงทางการเงิน ผลการดําเนินงานของ

กิจการ และความสามารถในการทํากําไรของธุรกิจ เปนการนําตัวเลขจากงบการเงินที่เกี่ยวของกันมาหา

อัตราสวนตาง ๆ เพ่ือใหงายตอการวิเคราะห โดยอาจนํามาใชเปรียบเทียบผลการดําเนินงานของกิจการ

ในอดีต หรือเปรียบเทียบกับกิจการอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน หรือเปรียบเทียบกับคาเฉลี่ยของ

อุตสาหกรรมน้ัน ๆ ชวยใหเขาใจสุขภาพทางการเงินและผลการดําเนินงานของกิจการไดดีย่ิงขึ้น ซึ่ง

สามารถแบงประเภทอัตราสวนทางการเงินออกเปน 5 ประเภทดวยกันคือ 

 1. อัตราสวนสภาพคลอง 

 2. อัตราสวนโครงสรางทางการเงิน 

 3. อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร 

 4. อัตราสวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย 

 5. อัตราสวนมลูคาทางการตลาด 

 1. อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratios) หมายถึง อัตราสวนที่แสดงถึงสภาพคลองทาง

การเงิน หรือความสามารถในการชําระหน้ีสินของกิจการ ในการดําเนินกิจการ สภาพคลองถือวาเปนสิ่ง

สําคัญ หากกิจการมีสภาพคลองที่ดี แสดงถึงความสามารถในการชําระหน้ีสินระยะสั้นดีตามไปดวย โดย

กลุมอัตราสวนสภาพคลอง ประกอบไปดวย 
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 1.1 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เปนการวัดอัตราสวนระหวางสินทรัพย

หมุนเวียน (Current Assets) กับหน้ีสินหมนุเวียน (Current Liabilities) อัตราสวนน้ีแสดงใหทราบวา 

กิจการมีสินทรพัยหมุนเวียน  หรือสินทรัพยที่แปลงสภาพเปนเงินสดไดภายใน 1 ป เพียงพอสําหรับ

ชําระคืนหน้ีสินระยะสั้น หรือหน้ีสินที่ตองจายคืนภายใน 1 ป หรือไม มสีูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน = สินทรัพยหมนุเวียน / หน้ีสนิหมุนเวียน (เทา)  
 คาที่ไดควรมีคาสูง ๆ เพ่ือแสดงวา บริษัทมีสภาพคลองดี เพราะมีสินทรพัยหมุนเวียนมากกวา

หน้ีสินหมุนเวียนที่บริษัทตองชําระ 

 1.2 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (Quick Ratio) เปนการวัดอัตราสวนของสินทรัพย

หมุนเวียนที่มีสภาพคลองสูง สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดไดเร็ว จึงไดทําการตัดสินคาคงเหลือออกไป 

เพราะสินคาคงเหลือเปลี่ยนเปนเงินสดไดชา กับหน้ีสินหมนุเวียน (Current Liabilities) เปนการ

พิจารณาความสามารถของกิจการในการทีจ่ะชําระหน้ีสินระยะสั้นทันที มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว =  (สินทรพัยหมุนเวียน – สินคาคงเหลอื) / หน้ีสินหมนุเวียน 

(เทา) 

 คาที่ไดควรมีคาสูง ๆ เพ่ือแสดงวาบริษัทมีสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูง (สามารถเปลี่ยนเปนเงิน

สดไดเร็ว) เพียงพอที่จะจายหน้ีสินหมุนเวียน แสดงถึงสภาพคลองของบริษัทในระดับสูง 

 2. อัตราสวนโครงสรางทางการเงิน (Leverage Ratios) หมายถึง อัตราสวนที่ใชวัดเงินทุนของ

กิจการที่ไดมาจากการกูยืมหรือจากหน้ีสิน กับเงินทุนที่มาจากสวนของเจาของ กิจการที่มีโครงสราง

หน้ีสินตํ่า จะมคีวามเสี่ยงนอยกวาการมีโครงสรางหน้ีสินที่สูง เน่ืองจากมีภาระในการชําระคืนดอกเบ้ีย

และเงินตนที่นอยกวา แตการกูยืมก็มีขอดีคอืทําใหสามารถขยายกิจการไดมากขึ้นจากเงินทุนที่มีอยูเดิม 

หากกิจการยังสามารถจัดการกับความเสี่ยงที่เพ่ิมขึ้นได โดยกลุมอัตราสวนโครงสรางทางการเงิน 

ประกอบไปดวย 

 2.1 อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของ (Debt to Equity Ratio) เปนการวัดอัตราสวน

ระหวางหน้ีสินรวมกับสวนของเจาของ แสดงใหเห็นวาหน้ีสินที่กิจการมีอยูทั้งหมดเปนกี่เทาของสวนของ

เจาของ หากมีคามากกวา 1 หมายความวา มีสวนที่มาจากการกูยืมมากกวาสวนของเจาของ อัตราสวน

น้ีใชพิจารณาความเสี่ยงทางการเงิน ย่ิงมีคาสูง กิจการก็ย่ิงมีความเสี่ยงมาก โอกาสที่เจาหน้ีจะใหกูก็

นอยลง มีสูตรการคํานวณดังน้ี  

 อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของ = หน้ีสินรวม / สวนของผูถือหุน (เทา) 

 2.2 อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพยรวม (Debt to Asset Ratio) เปนการวัดอัตราสวนระหวาง

หน้ีสินรวมกับสินทรัพยรวม แสดงถึงสัดสวนที่กิจการใชเงินกูยืม หรือหน้ีสินทั้งหมด  วาเปนกี่เทาของ

สินทรัพยรวม โดยทั่วไปเจาหน้ีมักจะชอบกิจการที่มีอัตราสวนน้ีตํ่า หลักการจะคลาย ๆ กับคา D/E แต

พิจารณาเทียบกับสินทรัพยรวม มีสูตรการคํานวณดังน้ี 
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 อัตราสวนหน้ีสินตอสินทรัพยรวม = หน้ีสินรวม / สินทรัพยรวม (เทา) 

 2.3 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย (Interest Coverage Ratio) เปนการวัดกําไร

กอนดอกเบ้ียและภาษีเทียบกับดอกเบ้ียจาย แสดงถึงความสามารถในการชําระดอกเบ้ียเงินกูของกิจการ 

อัตราสวนน้ีย่ิงสูง ก็ยิ่งเพ่ิมความมั่นใจแกเจาหน้ีวาจะสามารถชําระเงินกูได หากอัตราสวนน้ีลดลง อาจ

มาไดจากหลายสาเหตุ คือ รายไดลดลง ดอกเบ้ียสูงขึ้น เปนตน มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบ้ีย = กําไรกอนดอกเบ้ียและภาษี / ดอกเบ้ียจาย 
(เทา) 

 3. อัตราสวนความสามารถในการทํากําไร (Profitability Ratios) หมายถงึ อัตราสวนที่ใช

วัดผลของการดําเนินงานของกิจการวา มีประสิทธิภาพมากนอยเพียงใด เพราะเปาหมายหลักของการ

ดําเนินธุรกิจก็คือการทํากําไร โดยกลุมอัตราสวนความสามารถในการทํากาํไร ประกอบไปดวย 

 3.1 อัตรากําไรขั้นตน (Gross Profit Margin) เปนการวัดอัตราสวนเปรียบเทียบผลกําไรขั้นตน

กับยอดขาย เพ่ือประเมินประสิทธิภาพในการดําเนินงานของกิจการ เชน การจัดการผลติ การควบคุม

ตนทุนการผลิต การต้ังราคา การแขงขันในอุตสาหกรรม มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตรากําไรขั้นตน = (กําไรขั้นตน / ยอดขาย) x 100  (%) 

 อัตราสวนน้ีย่ิงสูงย่ิงดี เพราะแสดงถึงความสามารถในการทํากําไรของกิจการ และมีการควบคุม

ตนทุนการผลิตที่ดี คาที่ไดควรมีคามาก 

 3.2 อัตรากําไรสุทธิ (Net Profit Margin) เปนการวัดอัตราสวนเปรียบเทียบผลกําไรสุทธิกับ

ยอดขาย ทําใหทราบถึงความสามารถในการทํากําไรสุทธิของกิจการภายหลังจากการหักคาใชจายทกุ

รายการแลว รวมถึงคาใชจายในการขายและบริหาร มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตรากําไรสุทธิ = (กําไรสุทธิ / ยอดขาย) x 100  (%) 

 อัตราสวนน้ีย่ิงสูงย่ิงดี เพราะแสดงถึงความสามารถในการทํากําไรและควบคุมคาใชจายตางๆได

ดี คาที่ไดควรมีคามาก 

 3.3 อัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพย (Return On Assets : ROA) เปนอัตราสวนแสดง

ความสามารถในการทํากําไรเทียบกับสินทรพัยรวมวาสินทรัพยรวมที่มีน้ันกอใหเกิดผลตอบแทนกลับคืน

มามากนอยเพียงใด มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย = (กําไรสทุธิ / สินทรัพยรวมเฉลี่ย) x 100  (%) 

 อัตราสวนน้ีย่ิงสูงย่ิงดี เพราะแสดงวาธุรกิจสามารถใหผลตอบแทนจากสินทรัพยรวมสงู และใช

สินทรัพยไดอยางมีประสิทธิภาพ คาที่ไดควรมีคามาก 

 3.4 อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ (Return On Equity : ROE) เปนอัตราสวนแสดง

ความสามารถในการทํากําไรเทียบกับสวนของเจาของ ซึ่งเปนการประเมินคาอัตราผลตอบแทนที่ผูถือ
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หุนในฐานะของเจาของกิจการจะไดรับ สะทอนใหเห็นความสามารถในการบริหารงานเพ่ือใหเกิด

ผลตอบแทนแกผูถือหุนที่เปนเจาของ มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราผลตอบแทนจากสวนของเจาของ = (กาํไรสุทธิ / สวนของเจาของเฉลี่ย) x 100  (%) 

 คาที่ไดควรมีคาสูง เพราะแสดงใหเห็นวากิจการสามารถใหผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสูง 

ผูถือหุนมีโอกาสไดรับผลตอบแทนสูง 

 4. อัตราสวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย (Assets Management Ratios) หมายถึง 

อัตราสวนที่ใชวัดทรัพยากรที่มีอยูวามีประสิทธิภาพหรือไม สินทรัพยทีใ่ชในการนํามาวิเคราะห เชน 

สินทรัพยรวม ลูกหน้ี สินคาคงเหลือ และยังใชประเมินประสิทธิภาพการดําเนินงานของกิจการได โดย

กลุมอัตราสวนประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ประกอบไปดวย 

 4.1 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Assets Turnover Ratio) เปนการวัด

อัตราสวนเปรียบเทียบยอดขายกับสินทรัพยรวม แสดงถึงความสามารถในการใชประโยชนจากสินทรพัย

ทั้งหมดที่กิจการมี มสีูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม = ยอดขาย / สินทรพัยรวม (เทา) 

 คาที่ไดควรมีคาสูง เพ่ือแสดงถึงการมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยที่มีอยูไดดี กิจการไม

จําเปนตองใชสินทรัพยมากในการขยายกิจการ 

 4.2 อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ี (Account Receivable Turnover Ratio) เปนการวัด

อัตราสวนเปรียบเทียบยอดขายสุทธิกับลูกหน้ีการคา แสดงถึงจํานวนครั้งของวงจรลูกหน้ีในรอบ

ระยะเวลาบัญชี มีสูตรการคํานวณดังน้ี  

 อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ี = ชายสุทธิหรือขายเช่ือสุทธิ / ลูกหน้ีการคาเฉลี่ย (เทา) 

 ถาอัตราสวนน้ีสูง แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการบรหิารลูกหน้ีไดดี เปลี่ยนลูกหน้ีเปนเงิน

สดไดเร็ว 

 4.3 อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (Inventory Turnover Ratio) เปนการวัดอัตราสวน

ระหวางตนทุนขายกับสินคาคงเหลือ แสดงถงึจํานวนครั้งที่สามารถขายสนิคาคงเหลือออกไปไดในรอบ

ระยะเวลาบัญชี มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ = ตนทุนขาย / สินคาคงเหลือถัวเฉลี่ย (เทา) 

 คาที่ไดควรมีคามาก เพ่ือแสดงถึงการระบายสินคาคงเหลือออกไปไดเร็ว 

 4.4 อัตราสวนหมุนเวียนเจาหน้ีการคา (Account Payable Turnover) เปนการวัดอัตราสวน

เปรียบเทียบตนทุนขายกับเจาหน้ีการคา แสดงถึงจํานวนครั้งของการชําระหน้ีในรอบระยะเวลาบัญชี มี

สูตรการคํานวณดังน้ี  

 อัตราสวนหมุนเวียนเจาหน้ีการคา = ตนทุนขายหรือซื้อเช่ือ / เจาหน้ีการคาถัวเฉลี่ย (เทา) 

 คาที่ไดควรมีคามาก เพ่ือแสดงถึงประสิทธิภาพการชําระหน้ีของกิจการ 
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 4.5 วงจรเงินสด (Cash Conversion Cycle) คือ รอบระยะเวลาที่กิจการไดรับสินคา ขาย

สินคา และไดรับเงินจากลูกคา เทียบกับระยะเวลาชําระหน้ีใหกับเจาหน้ีการคา 

 วงจรเงินสด = ระยะเวลาขายสินคา + ระยะเวลาเก็บหน้ี – ระยะเวลาชําระหน้ี 

 คาที่ไดควรมีคานอย แสดงถึงกิจการมีสภาพคลองสูง สามารถขายสินคาและเก็บเงินจากลูกหน้ี

ไดเร็ว เมื่อเทียบกับระยะเวลาในการชําระหน้ีใหเจาหน้ี 

 5. อัตราสวนมลูคาทางการตลาด (Market Value Ratios) หมายถึง อัตราสวนที่ใชวัดผลการ

ดําเนินงานของกิจการในรูปแบบกําไรสุทธิตอหุน อัตราการปนผล และใชวิเคราะหความสัมพันธของ

ราคาหุนในแงราคาหุนตอกําไรสุทธิ ราคาตามบัญชีตอหุน นิยมใชประกอบเพ่ือพิจารณาตัดสินใจในการ

ลงทุน โดยกลุมอัตราสวนมูลคาทางการตลาด ประกอบไปดวย 

 5.1 กําไรสทุธิตอหุน (Earnings Per Share : EPS) หมายถึง สวนของกําไรสุทธิจากผลการ

ดําเนินงานของบริษัทตอหุนสามัญที่ออกจาํหนายแลว มสีูตรการคํานวณดังน้ี 

 กําไรสุทธิตอหุน = กําไรสุทธิ / จํานวนหุนสามัญ (บาท/หุน) 

 5.2 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio : P/E) คือ อัตราสวน

เปรียบเทียบระหวางราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุนสามัญ (EPS) ในรอบระยะเวลา 1 ปลาสุด ใชบงบอกวา

หุนน้ันมีความถูกหรือความแพง มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ = ราคาหุน / กําไรตอหุน 
 5.3 มลูคาหุนทางบัญชีตอหุน (Book Value Per Share : BV) หมายถึง มูลคาทางบัญชีตามที่

แสดงในงบการเงินของบริษัทตอ 1 หุน ซึ่งเปนมูลคาของกิจการในทางบัญชีจากการประเมินสินทรพัย

สุทธิ (Net Asset Value) ซึ่งคํานวณไดจากการนํา สินทรพัยรวม – หน้ีสินรวม = สวนของผูถือหุน มี

สูตรการคํานวณดังน้ี 

 มูลคาหุนทางบัญชีตอหุน = สวนของผูถือหุน / จํานวนหุนสามัญ (บาท/หุน) 

 5.4 ราคาหุนตอมูลคาหุนทางบัญชี (Price to Book Value Ratio : P/BV) คือ อัตราสวน

เปรียบเทียบระหวางราคาตลาดของหุนสามัญตอมูลคาทางบัญชีของหุนสามัญ 1 หุนตามงบการเงิน โดย 

P/BV จะบอกใหทราบวาราคาหุน ณ ขณะน้ัน สูงเปนกี่เทาของมูลคาทางบัญชีตอหุน มสีูตรการคํานวณ

ดังน้ี 

 ราคาหุนตอมูลคาหุนทางบัญชี = ราคาหุน / มูลคาหุนทางบัญชีตอหุน 
 5.5 อัตราสวนเงินปนผลตอบแทน (Dividend Yield) คือ อัตราเปรียบเทียบเงินปนผลจายตอ

หุนสามัญเทียบกับราคาตลาดของหุนสามัญ เพ่ือดูผลตอบแทนวาหากลงทุนซื้อหุน ณ ระดับราคาตลาด

ปจจุบัน จะมีโอกาสไดรับเงินปนผลคิดเปนอัตรารอยละเทาไรของราคาหุน มีสูตรการคํานวณดังน้ี 

 อัตราสวนเงินปนผลตอบแทน = เงินปนผลตอหุน / ราคาหุน x 100 (%) 
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2.4 งานวิจัยทีเ่ก่ียวของ 

 อุษณีย เจริญพงษ (2552) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหเชิงเปรียบเทียบอัตราสวนทางการเงิน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในกลุมการแพทย ศึกษาเพ่ือเปรียบเทียบ

อัตราสวนทางการเงิน 5 ดาน ประกอบไปดวย ดานสภาพคลอง ดานความสามารถในการบริหาร

สินทรัพย ดานความเสี่ยง ดานความสามารถในการทํากําไร และดานมูลคาทางการตลาด มา

เปรียบเทียบกับคาเฉลี่ย โดยศึกษาในกลุมการแพทยจํานวน 13 บริษัท แบงออกเปน 2 กลุม คือ บริษทั

ในกลุมการแพทยที่มีขนาดสนิทรัพยรวมเกิน 1,000 ลานบาท และบริษทัในกลุมการแพทยที่มีขนาด

สินทรัพยรวมไมเกิน 1,000 ลานบาท ผลการศึกษาพบวาในระยะสั้นบริษัทในกลุมการแพทยที่มีขนาด

สินทรัพยรวมไมเกิน 1,000 ลานบาท มีอัตราสวนทางดานสภาพคลองและดานความสามารถในการ

บริหารสินทรัพยสูงกวาคาเฉลี่ย รวมถึงอัตราสวนทางดานความเสี่ยงก็มีคาที่ไดตํ่ากวาคาเฉลี่ย สวน

บริษัทในกลุมการแพทยที่มีขนาดสินทรัพยรวมเกิน 1,000 ลานบาท สวนใหญจะมีอัตราสวนดาน

ความสามารถในการทํากําไรและดานมูลคาทางการตลาดสูงกวาคาเฉลี่ย โดยภาพรวมบริษัท 

โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด(มหาชน) มอัีตราสวนทางการเงินทั้ง 5 ดานดีที่สุดเหมาะสมแกการ

ลงทุน 

 เจริญชัย ต้ังเจริญงามวงศ (2552) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับ

ราคาตลาดหลักทรัพยในหมวดธุรกิจพลังงาน และหมวดธุรกิจปโตรเคมีและเคมีภัณฑทีจ่ดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย เพ่ือวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกระทบตอการเปลี่ยนแปลง

ราคาตลาดหลักทรัพยในหมวดธุรกิจพลังงาน และหมวดธุรกิจปโตรเคมีและเคมีภัณฑ ผลการศึกษาสรปุ

ไดวามีอัตราสวนทางการเงินทั้งหมด 6 อัตราสวนที่มีความสมัพันธกับราคาตลาดของหลักทรัพย โดย

อัตราสวนราคาตลาดตอกําไร และอัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีตอหุน มีความสัมพันธกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยมากที่สุด ซึ่งมคีวามสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกัน แสดงใหเห็นวา

อัตราสวนราคาตลาดตอกําไร และอัตราสวนมูลคาตลาดตอมูลคาทางบัญชีตอหุน สามารถใชเปนตัวแปร

สําคัญเพ่ืออธิบายถึงแนวโนมการเคลื่อนไหวของราคาตลาดของหลักทรัพย 

 คณิศร ลินลา (2553) ไดทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย กรณีศึกษา บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

กลุมบริการทางการแพทย เน่ืองจากการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงินกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยจะทําใหผูลงทุนมขีอมูลประกอบการลงทุนมากขึ้น และเปนอีกทางเลือกหน่ึงที่จะชวยลด

ความเสี่ยงในการลงทุน โดยผลการศึกษาพบวา อัตราสวนทางการเงินที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพย คือ อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของ และอัตราสวนกําไรสุทธิตอยอดขาย โดยอัตราสวน

ทั้งสองมีความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย โดยมคีาสัมประสิทธ์ิ 2.105 และ 
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0.289 ตามลําดับ ดังน้ันนักลงทุนควรใชอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของเจาของ และอัตราสวนกําไรสุทธิตอ

ยอดขาย ประกอบการตัดสินใจในการลงทุนในกลุมบริการทางการแพทย 

 นํ้าผึ้ง อารีพิทักษ (2553) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางการเปลี่ยนแปลงของอัตราสวน

ทางการเงินดานสินทรัพยกับราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมพาณิชยซึ่งจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย ผลการศกึษาพบวา อัตราสวนทางการเงินดานสินทรัพยสงผลตอการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยในทิศทางเดียวกัน โดยอัตราสวนที่มีอิทธิพลอยางมีนัยสําคัญตอการ

เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยมากที่สุดคือ อัตราการหมุนของสินทรัพย (Asset Turnover) อัตรา

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

ตามลําดับ และอัตราสวนทางการเงินทั้ง 3 อัตราสวนน้ี เปนอัตราสวนที่นักลงทุนสวนใหญให

ความสําคัญและใชเปนเกณฑในการพิจารณากอนการตัดสินใจลงทุนหรือเพ่ือประเมินการเปลี่ยนแปลง

ของราคาหลักทรัพยที่ลงทุนอยู 

 ชาลินี แสงสรอย (2558) ไดศึกษาเรื่องความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพยของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย กรณีศึกษากลุมอุตสาหกรรม

บริการ ผลการศึกษาพบวาอัตราสวนที่มีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพย คือ อัตราผลตอบแทนตอ

สินทรัพยรวม และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีนัยสําคัญในทิศทางตรงกันขามกับราคา

หลักทรัพยตามลําดับ ในขณะที่อัตราสวนทางการเงินอ่ืนๆ ไมมีความสมัพันธกับราคาหลักทรัพย 

   

2.5 สมมติฐานการศึกษา 

 การศึกษาในครั้งน้ีมีสมมติฐานเพ่ือการทดสอบความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย โดยมีสมมติฐานความสัมพันธแบงตามประเภทของตัวแปรอิสระ ดังน้ี 

 1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

  H0 : อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพย 

  H1 : อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

 2. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) 

  H0 : อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย 

  H1 : อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพย 
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3. อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) 

  H0 : อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย 

  H1 : อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย 

 4. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) 

  H0 : อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย 

  H1 : อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน มคีวามสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพย 

 5. อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) 

  H0 : อัตราสวนราคาตอกําไร ไมมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

  H1 : อัตราสวนราคาตอกําไร มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลกัทรัพย 

เมื่อทําการทดสอบความสัมพันธจากการวิเคราะหความถดถอย (Regression Analysis) 

เรียบรอยแลว จะทําใหทราบวาอัตราสวนทางการเงินใด มีความสัมพันธตอการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพย ในแตละบริษัทในกลุมบริการการแพทยไดดีที่สดุ ซึ่งจะถือเปนประโยชนตอนักลงทุนใน

การใชเปนขอมูลในการตัดสนิใจลงทุนตอไป 
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2.6 กรอบแนวคิด 

 

ภาพที่ 2.1 : แสดงกรอบแนวคิดในการศึกษา 

 

              อัตราสวนทางการเงนิ 

    1. อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน  

        (Current Ratio)  

    2. อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

        (Total Asset Turnover)  

    3. อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน  

        (Return on Equity: ROE)  

    4. อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน  

        (Debt to Equity Ratio)  

    5. อัตราสวนราคาตอกําไร  

        (Price-Earnings Ratio) 

 

 

                  การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

                             (Stock Price) 

 

 

 

 

 

  

 

 



บทที่ 3 

ระเบยีบวิธีการศึกษา 

 

 วิธีการวิจัยที่นํามาใชในงานวิจัยครั้งน้ีเปนวิจัยเชิงสํารวจ โดยใชขอมูลทุติยภูมิ ซึ่งเปนการวิจัย

เพ่ือนําขอมูลทุติยภูมิที่มีอยูมาตีความหมาย อธิบาย และหาความสัมพันธ งานวิจัยน้ีเปนงานวิจัยที่ได

กําหนดแหลงที่มาของขอมูลไวโดยเฉพาะ คือ เฉพาะกลุมบริการการแพทยเทาน้ัน โดยใชอัตราสวน

ทางการเงินเปนตัวแปรอิสระ ซึ่งในงานวิจัยน้ีประกอบไปดวย อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราผลตอบแทนจากสวน

ของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity 

Ratio) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) จํานวนทั้งสิน้ 5 อัตราสวน มาวิเคราะห

เพ่ือหาความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยซึ่งเปนตัวแปรตาม วามีความสัมพันธกัน

หรือไม ในทิศทางใด โดยมีรายละเอียดของขอมูล ขอสรปุตัวแปร วิธีวัดตัวแปรตางๆที่ใชในการศึกษา 

และวิธีดําเนินการ แบงออกเปน 7 สวน ดังน้ี 

 3.1 กลุมตัวอยาง  

 3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 3.3 แบบจําลองและเครื่องมือที่ใชในการศึกษา 

 3.4 การวิเคราะหขอมูล 

 3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

 3.6 ความคาดหวังของคา Coefficient 

 3.7 การทดสอบสมมติฐาน 
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3.1 กลุมตัวอยาง  

 กลุมตัวอยางของงานวิจัยน้ีคือบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ใน

กลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย ทีม่มีูลคาตามราคาตลาด (Market Capitalization) มากกวา

รอยละ 3 เน่ืองจากคาสัดสวนดังกลาวเปนคาที่พอดีสามารถจําแนกบริษทัขนาดเล็กกับขนาดใหญออก

จากกันไดอยางชัดเจนในอุตสาหกรรมน้ี รวมถึงมูลคาดังกลาวที่มีขนาดใหญจะสะทอนใหเห็นถึงความ

นาสนใจในการลงทุน และเปนตัวช้ีวัดของกลุมอุตสาหกรรมได อีกทั้งยังตองเปนบริษัทที่มีขอมูล

อัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพยเพียงพอตอการทําการวิเคราะห โดยภายใตเง่ือนไขดังกลาว

ทําใหการศึกษาในครั้งน้ีมีกลุมตัวอยางทั้งสิ้น 6 บรษิัท ไดแก  

 1. บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด(มหาชน)  BDMS 

 2. บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน)  BH 

 3. บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)    SVH 

 4. บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน)  VIBHA 

 5. บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน)  RAM 

 6. บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน)  BCH 

 ระยะเวลาที่ศึกษาทั้งสิ้น 10 ป โดยเก็บขอมูลเปนรายไตรมาส เริ่มต้ังแตไตรมาสที่ 1 ป 2548 

ถึงไตรมาสที่ 4 ป 2557 จึงมจีํานวนตัวอยางทั้งสิ้น 240 ตัวอยาง 

 

3.2 การเก็บรวบรวมขอมูล 

 การศึกษาในครั้งน้ีผูศึกษาใชขอมูลทุติยภูม ิ(Secondary Data) โดยเก็บขอมูลของกลุม

ตัวอยางจาก SETSMART (SET Market Analysis and Reporting Tool) บริการขอมูลตลาด

หลักทรัพยฉบับออนไลน จากตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย และขอมูลอ่ืนๆที่ใชมาจากตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย  

 จากน้ันนําขอมูลเหลาน้ันมาจดัรูปแบบ และเรียงลําดับตามระยะเวลาระหวางป 2548 ถงึป 

2557 โดยนําเสนอในรูปแบบของตารางเพ่ือใหงายและสะดวกตอการนําไปใชในการอธิบายและ

วิเคราะหในขั้นตอนตอไป 

 

3.3 แบบจําลองและเครื่องมือที่ใชในการศึกษา 

 3.3.1 แบบจําลองที่ใชในการศึกษา 

 ใชรูปแบบ Y = β0 + β1X + e โดยที่ β0 คือคา y-intercept (จุดตัดแกน x) เปนคาของ Y 

เมื่อคาของ X เปน 0 และ β1 คือ คาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เปนคาความชันแสดงคาของตัวแปร
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ตามที่เปลี่ยนไปเมื่อตัวแปรอิสตระเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย และ e คือคาความคลาดเคลื่อนสุมที่เปน

อิสระระหวาง X กับ Y และประมาณคารูปแบบสมการถดถอยอยางงายดวยสมการ ŷ = a + bx  

 ซึ่งในการศึกษาครั้งน้ีเปนตัวแบบจําลองความสัมพันธเชิงเสนระหวางอัตราสวนทางการเงิน 

(X) กับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย (Y) มีคาสัมประสิทธ์ิความถดถอย (β) เปนคาแสดงถึงการ

เปลี่ยนแปลงในราคาหลักทรพัย เมื่อตัวแปรอัตราสวนทางการเงินแตละตัวเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย 

โดยมีแบบจําลองดังน้ี 

 Yi = β0 + β1CRi + β2TATi + β3ROEi + β4DEi + β5PEi + ℮i 

โดยที่ 

 Yi = ราคาหลักทรัพยของบริษัท i 

 β0 = คาคงที่ซึ่งเปนคาของ Yi เมื่ออัตราสวนทางการเงินทุกตัวเทากับศูนย 

 βi = คาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

 CRi = อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) ของบริษัท i 

 TATi = อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) ของ

บริษัท i 

 ROEi = อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) ของ

บริษัท i 

 DEi  = อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) ของบริษัท i 

 PEi  = อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) ของบริษัท i 

 ℮i = คาความคลาดเคลื่อนในการประมาณคาของบริษัท i 

 สาเหตุที่นําอัตราสวนทางการเงินทั้ง 5 ตัวมาศึกษา เน่ืองจากการศึกษาในอดีตกลาววา “การ

นําอัตราสวนทางการเงินทั้งหมด 14 ตัวมาศกึษากับการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย พบวาเกิด

ปญหา Multicollinearity อัตราสวนทางการเงินในกลุมเดียวกันมีความสัมพันธกันสูง” (สุกฤตา โพธิ

ประสาท, 2550) การศึกษาครั้งน้ีผูศึกษาจึงเลือกใชอัตราสวนทางการเงิน 5 ตัวเปนตัวแทนของ

อัตราสวนทางการเงินแตละกลุม คือกลุมอัตราสวนสภาพคลอง กลุมอัตราสวนประสิทธิภาพในการ

บริหารสินทรัพย กลุมอัตราสวนความสามารถในการทํากําไร และกลุมอัตราสวนโครงสรางทาง

การเงิน และกลุมอัตราสวนมลูคาทางการตลาด  

 3.3.2 เครื่องมือที่ใชในการเกบ็รวบรวมขอมูลและประมวลผลทางสถิติ รวมทั้งสิ้น 2 

เครื่องมือ คือ โปรแกรมสําเร็จรูป Microsoft Office Excel และโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ eVIEWS 
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3.4 การวิเคราะหขอมูล 

 3.4.1 สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ใชเพ่ืออธิบาย บรรยาย หรือสรุป ลกัษณะ

ของกลุมขอมูลที่เปนตัวเลข ทีเ่ก็บรวบรวมมา เพ่ือใหเห็นถึงภาพรวมทั่วไปของขอมูล และลักษณะการ

แจกแจงคาสถติิเบ้ืองตน ไดแก  

 - คาเฉลี่ย (Mean) หรือคามัชฌิมเลขคณิต คือคาที่คํานวณไดจากการนําคาผลรวมของขอมูล

ทั้งหมดหารดวยจํานวนขอมูลทั้งหมด ใชสญัลักษณ  x̄  สําหรับคาเฉลี่ยที่ไดมาจากกลุมตัวอยาง และ

ใชสัญลักษณ μ สําหรับคาเฉลี่ยที่ไดมาจากประชากรทั้งหมด 

 - คามัธยฐาน (Median) หรือคากลางขอมูล คือ คาของขอมูลที่อยูตรงกลางของขอมูล

ทั้งหมดที่ไดนํามาเรียงลําดับจากนอยไปหามากแลว 

 - คาสูงสุดของขอมูล (Maximum) คือ คาที่มากที่สุด เมือ่นําขอมูลมาเรียงจากนอยไปหามาก 

 - คาตํ่าสุดของขอมูล (Minimum) คือ คาทีน่อยที่สุด เมื่อนําขอมูลมาเรยีงจากนอยไปหามาก 

 - คาสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) คือ คาที่ใชวัดการกระจายของขอมูล 

เปนการวัดการกระจายทางสถิติที่เปนปกติทั่วไป ใชสําหรบัเปรียบเทียบวาคาตางๆ ในเซตขอมูล

กระจายตัวออกไปมากนอยเทาใด หากขอมูลสวนใหญอยูใกลคาเฉลี่ยมาก คาเบ่ียงเบนมาตรฐานก็จะ

มีคานอย ในทางกลับกัน ถาขอมูลแตละจุดอยูหางไกลจากคาเฉลี่ยเปนสวนมาก คาเบ่ียงเบนมาตรฐาน

ก็จะมีคามาก และเมื่อขอมูลทุกตัวมีคาเทากันหมด คาเบ่ียงเบนมาตรฐานจะมีคาเทากับศูนย น่ันคือไม

มีการกระจายตัว 

 3.4.2 สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistic) เมื่อผูศึกษาสรางแบบจําลองที่มีตัวแปรอิสระ

ต้ังแตสองตัวขึ้นไปแลวใชวิธีทางเศรษฐมิติเพ่ือหาคาพารามิเตอรตาง ๆ น้ัน ผูศึกษาจะใชวิธีการ 

ดังตอไปน้ี 

 - วิเคราะหความถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear Regression 

Analysis) เปนการหาความสัมพันธระหวางตัวแปรในรูปของการทํานาย ประกอบดวยตัวแปรสอง

ชนิดคือ X เปนตัวแปรอิสระ (Independent Variable) มีมากกวา 1 ตัว Y เปนตัวแปรตาม 

(Dependent Variable) มี 1 ตัว อาศัยความสัมพันธเชิงเสนตรงระหวางตัวแปรมาใชในการทํานาย 

โดยเมื่อทราบคาตัวแปรหน่ึงก็สามารถทํานายอีกตัวแปรหน่ึงได ผลการวิเคราะหขอมูลที่ไดอยูในรูป

ของสมการทํานาย จะไดสมการตัวแบบจําลองตามที่กลาวในหัวขอ 3.3 แบบจําลองและเครื่องมือที่ใช

ในการศึกษา ซึง่ผูศึกษาไดนําโปรแกรมคอมพิวเตอรสําเร็จรูปมาชวยในการวิเคราะหหาความสัมพันธ 

เน่ืองจากจะสามารถชวยอํานวยความสะดวกในการวิจัย ทาํใหสามารถหาความสัมพันธไดอยางถูกตอง

และรวดเร็วยิ่งขึ้น 
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- คาสถิติ t (t-Statistic) เปนคาที่ใชวัดนัยสําคัญของตัวแปรอิสระแตละตัวที่มีตอตัวแปรตาม 

วามีความสัมพันธกันหรือไม โดยเมื่อไดสมการตัวแบบจําลองมาแลวจะตองทําการพิสูจนทางสถิติ 

คาคงที่ (β0) และสัมประสทิธ์ิของตัวแปรอิสระทุกคา (β1,β2,...,βn) วามีนัยสําคัญตอสมการตัว

แบบจําลองหรือไม โดยต้ังสมมติฐาน 

   H0 : βi  =  0 

   H1 : βi  ≠ 0 

 ถาคา t ที่คํานวณไดนอยกวาคา t-table จะยอมรับ H0 ปฏิเสธ H1 หมายความวา คาคงที่

หรือสัมประสิทธ์ิของตัวแปรอิสระตัวน้ัน ๆ ไมมีนัยสําคญัตอสมการตัวแบบจําลอง สามารถตัดออกได 

โดยจะไมทําใหสมการตัวแบบจําลองน้ันเกิดความแตกตางแตอยางใด  

 ในทางตรงกันขามถาคา t ที่คํานวณไดมากกวาคา t-table จะปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1 

หมายความวาคาคงที่หรือสัมประสิทธ์ิของตัวแปรอิสระตัวน้ัน ๆ มีนัยสําคัญตอสมการตัวแบบจําลอง

ไมสามารถตัดออกได ดวยเหตุผลน้ีเองที่ทําใหการวิเคราะหความถดถอยพหุคูณ (Multiple 

Regression Analysis) ตองมีคาสถิติ t (t-Statistic) ปรากฏในตารางผลการวิเคราะห 

 - คาสัมประสทิธ์ิการถดถอย (Beta Coefficient) ใชสําหรับคัดเลือกหรือเปรียบเทียบตัวแปร

อิสระในกรณีทีม่ีตัวแปรอิสระอยูหลายตัวในสมการ เพ่ือใหทราบวาตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการ

เปลี่ยนแปลงของตัวแปรตามมากกวากัน หรือตัวแปรอิสระตัวใดมีอิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงของตัว

แปรตามมากทีสุ่ด อีกทั้งยังคํานึงถึงเครื่องหมายหนาสัมประสิทธ์ิการถดถอย (Beta Coefficient) ดวย

วาเปนเครื่องหมายบวกหรือลบ เพ่ือดูความสัมพันธดังกลาววาเปนไปในทิศทางใด ทิศทางเดียวกัน 

หรือทิศทางตรงกันขาม 

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

การประมาณคาตัวแปร Y จากสมการถดถอยที่ใชในการทาํนาย จะตองมีการประเมินสมการถดถอยที่

ไดจากตัวอยางกอน โดยประเมินวาสมการถดถอยที่ไดน้ันสามารถอธิบายความสัมพันธระหวางตัวแปร 

2 ตัวแปรไดดีเพียงใด น่ันคือ ผลบวกกําลังสองของเสนถดถอย สวนผลบวกกําลังสองของทั้งหมดควร

จะเปนสัดสวนที่ใหญขึ้นเพียงน้ัน คาของสัดสวนที่ไดน้ีเรียกวาสัมประสิทธ์ิการตัดสินใจ แทนดวย r2 

 คา r2 ที่มากทีสุ่ดคือ 1 หมายความวา ความแปรปรวนทั้งหมดใน yi สามารถอธิบายไดดวย

สมการถดถอย คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะอยูบนเสนถดถอย 

 คา r2 ที่นอยทีสุ่ดคือ 0 หมายความวา ความแปรปรวนทั้งหมดใน yi ไมสามารถอธิบายไดดวย

สมการถดถอย คาสังเกตทุกตัวของตัวอยางจะไมอยูบนเสนถดถอย 

 คา r2 เปนการวัดความใกลของเสนถดถอยของตัวอยางกับคาสังเกตของตัวอยาง ถาคา r2 มี

คามากแสดงวาเสนถดถอยจะผานใกลคาสงัเกตมากกวาคา r2 ที่มีคานอยกวา  
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3.5 การวิเคราะหความเหมาะสมของตัวแบบ 

 การวิเคราะหการถดถอยพหุคูณในรูปสมการเสนตรง (Multiple Linear Regression 

Analysis) มีประโยชนและมีการใชกันอยางแพรหลายในงานวิจัยแตการที่จะใชตัวแบบการถดถอยให

มีความถูกตอง เพ่ือเปนการควบคุมความผิดพลาดที่อาจจะเกิดขึ้นจากตัวแปรทั้งหลายทีจ่ะสงผลถึง

คาประมาณของตัวแปรตามและการพยากรณ จึงมีขอกําหนดในการวิเคราะหดังน้ี 

 3.5.1 ปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแบบการถดถอย

พหุคูณในรูปสมการเสนตรงเปนตัวแบบที่มีตัวแปรอิสระจํานวนมากกวา 1 ตัวดังน้ันอาจเปนไปไดที่ตัว

แปรอิสระที่มีอยูอาจมีความสัมพันธกันเองได ปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ 

(Multicollinearity) จึงเกิดจากสถานการณที่ตัวแปรอิสระมีความเกี่ยวของกันมากเกินไป ผลที่ตามมา

คือทําใหไมสามารถแยกไดวาตัวแปรอิสระตัวใดกันแนที่มอิีทธิพลตอตัวแปรตาม ซึ่งอาจสงผลในการ

เลือกตัวแปรอิสระที่มีความสาํคัญตอตัวแปรตาม เน่ืองจากจะพบวาตัวแปรเหลาน้ันแสดงคา

ความสัมพันธตอตัวแปรตาม หากนักวิจัยเก็บตัวแปรอิสระเหลาน้ันไวทั้งหมดในตัวแบบจะทํา ใหเกิด

การซ้ําซอน และตัวแบบจะใหญเกินความจาํเปน  

 โดยปญหา Multicollinearity สามารถทําการทดสอบไดจากวิธีการวิเคราะหหาคา

สหสัมพันธ (Correlation: r) ระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมด เรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือ

หาขนาดของความสัมพันธเฉพาะตัวแปรอิสระเทาน้ัน ถาคา Correlation มีคามากกวา 0.8 หรือนอย

กวา -0.8 ถือวาตัวแปรอิสระคูน้ันมีความสมัพันธกันมากเกินไป  

 โดยในการศึกษาครั้งน้ีผูศึกษาเลือกใชวิธีคัดตัวแปรอิสระคูที่มีความสัมพันธกันมากเกินไปออก 

โดยทําการแยกวิเคราะหทีละตัวแปร เพ่ือดูวาตัวแปรอิสระใดมีความสมัพันธอยางมีนัยสําคัญกับตัว

แปรตามมากกวา แลวเลือกเก็บตัวที่มีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญมากกวาเอาไว 

 3.5.2 ปญหาความสัมพันธระหวางคาความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation หรือ Serial 

Correlation) เปนปญหาที่จะพบในการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) มักพบในขอมลู

ซึ่งมีลักษณะเปนอนุกรมเวลา (Time Series) ซึ่งสืบเน่ืองมาจากการที่ Error Term ของตัวอยางหน่ึง

มีความสัมพันธกับ Error Term ของอีกตัวอยางหน่ึง มีผลทําให Standard Errors ที่หาไดมีแนวโนม

ตํ่ากวาที่ควรจะเปน มีผลตอความนาเช่ือถือ เมื่อใดก็ตามที่ตองทําการทดสอบขอสมมติฐานทางสถิติ 

ความสัมพันธอาจเปนไดทั้งบวก (Positive) หรือลบ (Negative) และความสัมพันธอาจเปนไดหลาย

กรณี คือ  

 - First-order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึง ๆ มีความสัมพันธกับ Error Term 

งวดที่แลว 

 - Second-order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึง ๆ มคีวามสมัพันธกับ Error 

Term สองงวดที่แลว 
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 - Higher-order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึง ๆ มคีวามสัมพันธกับ Error 

Term หลายงวดที่แลว 

 เมื่อใดก็ตามที่ Error Terms ซึ่งมีลําดับงวดติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายเหมือนกัน เมื่อ

น้ันเราเรียกกรณีน้ีวา Positive First-order Autocorrelation และเมื่อใดก็ตามที่ Error Terms ซึ่งมี

ลําดับติดตอกันหลายงวดมีเครื่องหมายสลบักันบอย ๆ เมื่อน้ันเรียกกรณีน้ีวา Negative First-order 

Autocorrelation 

 ปญหา Autocorrelation ทําใหโครงสรางสูตร t เสียไป อาจมีผลให t มีคาตํ่า ซึ่งอาจตํ่ามาก

จนถึงระดับทําใหยอมรับสมมติฐานหลัก H0 : βi  =  0 คือปฏิเสธตัวแปรทั้ง ๆ ที่เปนตัวแปรสําคัญ 

หรืออาจมีผลทาํใหคา t สูง อาจสูงมากจนถึงทําใหปฏิเสธสมมติฐานหลกั คือยอมรับเอาตัวแปรอิสระ

ไวทั้ง ๆ ที่อาจเปนตัวแปรที่ไมมีความสําคัญ สรุปวาอาจทําใหกระบวนการพิจารณานัยสําคัญของตัว

แปรผิดพลาดรวนไปทั้งหมด 

 โดยเราสามารถตรวจสอบปญหา Autocorrelation ไดจากการคํานวณหาคา Durbin-

Watson statistic ที่คํานวณจากสูตร 

   d =  
∑(𝑒𝑡−𝑒𝑡−1)2

∑𝑒𝑡2
 

 โดยที่  d = Durbin-Watson statistic 

   et = Error Term งวดที่ t (t=1,2,…,T) 

 หลังจากน้ันใหทําการพิจารณาคา Durbin-Watson คาสถิติน้ีจะมีคาต้ังแต 0-4  

 ถาคา Durbin-Watson มีคาใกล 2 (ชวง1.5 ถึง 2.5) สรุปวาคาความคลาดเคลื่อนเปนอิสระ

กัน ไมเกิดปญหา Autocorrelation 

 ถาคา Durbin-Watson < 1.5 แสดงวาคาความคลาดเคลื่อนมีความสัมพันธกันในทิศ

ทางบวก และย่ิงมีคาเขาใกล 0 ย่ิงมีความสมัพันธกันมาก 

 ถาคา Durbin-Watson > 2.5 แสดงวาคาความคลาดเคลื่อนมีความสัมพันธกันในทิศทางลบ 

และย่ิงมีคาเขาใกล 4 ย่ิงมีความสัมพันธกันมาก 

 โดยในการศึกษาครั้งน้ี ผูศึกษาใชโปรแกรมสําเร็จรูปทางสถิติ eVIEWS ในการคํานวณคา 

Durbin-Watson และทําการปรับแกคา Durbin-Watson ดวยวิธีเพ่ิมรูปแบบของ Autoregressive 

Process of Order 1: AR(1) หรือ Autoregressive Process of Order 2: AR(2) ลงในสมการ

ถดถอยพหุคูณ 
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3.6 ความคาดหวังของคา Coefficient 

 จากการศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงินกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรพัย ผู

ศึกษามีความคาดหวังในทิศทางของความสัมพันธ ดังตอไปน้ี 

 - อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) มีความสมัพันธในทิศทางเดียวกันกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย เน่ืองจากอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) เปนเครื่องช้ี

ฐานะทางการเงินระยะสั้นของกิจการ บงบอกถึงสภาพคลองของกิจการในการที่จะชําระหน้ีระยะสั้น 

ถาอัตราสวนน้ีมีคามาก แสดงวากิจการมีสินทรัพยหมุนเวียนมากพอที่จะชําระหน้ีระยะสั้น ทําใหราคา

หลักทรัพยควรมีคามากดวย ควรเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

 - อัตราสวนหมนุเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) มีความสัมพันธในทศิทาง

เดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย เน่ืองจากอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรพัยรวม (Total 

Asset Turnover) เปนอัตราสวนที่วัดวากิจการใชสินทรัพยทั้งหมดในการสรางรายไดไดอยางมี

ประสิทธิภาพเพียงใด ถาอัตราสวนน้ีมีคาสูงก็แสดงถึงความมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ทํา

ใหราคาหลักทรัพยควรมีคามากดวย ควรเปนไปในทิศทางเดียวกัน 

 - อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) มีความสัมพันธใน

ทิศทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย เน่ืองจากอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) เปนอัตราสวนที่บงบอกถึงประสิทธิภาพของกิจการในการนําเงินลงทุน

ของผูถือหุนไปทําใหเกิดกําไรไดในอัตราผลตอบแทนเทาไหร เพราะฉะน้ัน ROE ย่ิงมีคาสูงยิ่งดี จึงควร

มีทิศทางเดียวกันกับราคาหลักทรัพย 

 - อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) มีความสมัพันธในทิศ

ทางตรงขามกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย เน่ืองจากอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) เปนอัตราสวนที่แสดงโครงสรางเงินทุนของกิจการวาสินทรัพยของกิจการมา

จากการกูยืม หรือมาจากทุนของกิจการ หน้ีสินที่มากทําใหกิจการมีภาระผูกพันที่ตองชําระดอกเบ้ีย

ทุกงวดไมวากิจการน้ันจะกําไรหรือขาดทุน ซึ่งตางจากสวนของผูถือหุนที่หากกิจการขาดทุนอาจจะ

พิจารณาไมจายเงินปนผลก็ได ดังน้ันถาอัตราสวนน้ีมีคามากจึงไมดี ควรมีความสัมพันธในทิศทางตรง

ขามกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

 - อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย เน่ืองจากอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) เปน

อัตราสวนระหวางราคาหุนตอกําไรตอหุน แสดงถึงหลักทรัพยน้ัน ๆ มีราคาถูกหรือแพง ซึ่งตามหลัก

ทั่วไปของการลงทุนควรไดผลตอบแทนมากกวาลงทุน หลักทรัพยที่เลือกลงทุนจึงควรมีอัตราสวนราคา

ตอกําไร หรือ P/E ที่สูง  

 จากที่กลาวมาขางตน สามารถสรุปความคาดหวังของคา Coefficient ไดดังตารางตอไปน้ี 
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ตารางที่ 3.1 : แสดงการสรุปความคาดหวังของคา Coefficient 

 

ตัวแปรอิสระ คา Coefficient ความสัมพันธ 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current 

Ratio) 
+ ทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
+ ทิศทางเดียวกัน 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
+ ทิศทางเดียวกัน 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน  

(Debt to Equity Ratio) 
- ทิศทางตรงขาม 

อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings 

Ratio) 
+ ทิศทางเดียวกัน 

 

3.7 การทดสอบสมมติฐาน 

 เปนการทดสอบคาสถิติกอนจะนําคาประมาณการที่ไดจากการวิเคราะหไปใช โดยการทําการ

ทดสอบคาสถติิ t (t-statistic) วามี ตัวแปรอิสระใดบางที่มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม 

สมมติฐานในการทดสอบ 

 H0 : ตัวแปรอิสระของบริษัท i ไมมีความสมัพันธกับตัวแปรตาม 

 H1 : ตัวแปรอิสระของบริษัท i มีความสัมพันธกับตัวแปรตาม 

เขียนเปนประโยคสัญลักษณไดดังน้ี 

 H0 : βi  =  0 

 H1 : βi  ≠  0 

จะยอมรับ H0 เมื่อคา Prob(t-statistic) > 0.05 (ที่ระดับความเช่ือมั่น 95%) 

จะปฏิเสธ H0 เมื่อคา Prob(t-statistic) < 0.05 (ที่ระดับความเช่ือมั่น 95%)



บทที่ 4 

ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

 ในบทน้ีจะนําเสนอผลการศึกษาความสัมพันธของอัตราสวนทางการเงิน 5 อัตราสวนไดแก 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset 

Turnover) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) อัตราสวนหน้ีสินตอ

สวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดย

ใชสัญลักษณเปน CR, TAT, ROE, DE และ PE ตามลําดับ กับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย โดย

ใชสัญลักษณเปน Stock Price ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุม

บริการทางการแพทย จํานวน 6 บรษิัท ไดแก   

 1. บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด(มหาชน)  BDMS 

 2. บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน)  BH 

 3. บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)    SVH 

 4. บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน)  VIBHA 

 5. บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน)  RAM 

 6. บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน)  BCH 

โดยจะแบงผลของการศึกษาออกเปน 3 สวน ดังตอไปน้ี 

 4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 4.2 ผลการตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

 4.3 ผลการศึกษาการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) และผลการตรวจสอบ

ปญหาความสมัพันธระหวางคาความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation)   
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4.1 สรปุผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

 ในสวนน้ีเปนการวิเคราะหขอมูลการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนทางการเงิน และการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย และนํามาสรุปผลวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) ผูศึกษาได

สรุปอัตราสวนทางการเงินที่ใชในการศึกษา และราคาหลักทรัพย ในกลุมบริการการแพทย จากทั้ง 6 

บริษัท ออกมาเปนคาเฉลี่ยไดดังตารางตอไปน้ี 

 

ตารางที่ 4.1 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 174.94 17.55 2048 0.19 404.87 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.85 0.70 3.97 0.14 0.73 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.80 0.74 1.34 0.41 0.22 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
19.50 17.34 54.65 4.73 9.27 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.79 0.76 1.78 0.19 0.35 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
20.43 19.33 53.93 3.31 9.33 

  

จากตารางที่ 4.1 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของทั้ง 6 บริษัทมีคาเฉลี่ยเทากับ 174.94 

บาท โดยมีราคาสงูสุด 2,048 บาท ซึ่งเปนของบริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) (Q3, 

2557) ตํ่าสุด 0.19 บาท ซึ่งเปนของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) (Q4, 2548) และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 404.87 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนของทั้ง 6 บริษัทมี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.85 เทา โดยมีอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 3.97 เทา ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) (Q3, 2556) ตํ่าสุด 0.14 เทา ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) (Q3, 2548) และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวน

เงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.73 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมของทั้ง 6 บรษิัทมีคาเฉลี่ย
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เทากับ 0.80 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 1.34 เทา ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) (Q4, 2550) ตํ่าสุด 0.41 เทา ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) (Q1, 2557) และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.22 เทา, อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนของทั้ง 6 บริษทั

มีคาเฉลี่ยเทากบั 19.50% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสูงสุด 54.65% ซึ่งเปนของ

บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) (Q2, 2548) ตํ่าสุด 4.73% ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) (Q4, 2548) และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุนเทากับ 9.27%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนของทั้ง 6 บรษิัทมีคาเฉลี่ย

เทากับ 0.79 เทา โดยมีอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.78 เทา ซึ่งเปนของบริษัท 

โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) (Q3, 2550) ตํ่าสุด 0.19 เทา ซึง่เปนของบริษัท โรงพยาบาล

วิภาวดี จํากัด (มหาชน) (Q1, 2548) และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผู

ถือหุนเทากับ 0.35 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรของทั้ง 6 บรษิัทมีคาเฉลี่ยเทากับ 20.43 

เทา โดยมอัีตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 53.93 เทา ซึ่งเปนของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด 

(มหาชน) (Q1, 2555) ตํ่าสุด 3.31 เทาซึ่งเปนของบริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) (Q3, 2548) และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 9.33 เทา 

 นอกจากน้ียังสามารถสรุปผลวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) อัตราสวน

ทางการเงินที่ใชในการศึกษา และราคาหลักทรัพย จําแนกตามบริษัทตาง ๆ ไดดังตอไปน้ี 
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4.1.1 บรษิัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) – BDMS 

 

ตารางที่ 4.2 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท     

       กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 6.43 3.87 18.50 1.59 5.19 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.88 0.82 1.65 0.40 0.30 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.73 0.74 0.90 0.59 0.05 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
15.52 15.35 26.86 10.80 3.49 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
1.10 1.07 1.61 0.77 0.25 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
29.21 30.48 43.80 11.95 7.62 

  

จากตารางที่ 4.2 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท กรุงเทพดุสติเวชการ จํากัด 

(มหาชน) มคีาเฉลี่ยเทากับ 6.43 บาท โดยมีราคาสูงสุด 18.50 บาท ตํ่าสุด 1.59 บาท และมสีวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 5.19 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.88 

เทา โดยมอัีตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 1.65 เทา ตํ่าสดุอยูที่ 0.40 เทา และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.30 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.73 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 0.90 เทา ตํ่าสุด 0.59 

เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.05 เทา, อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 15.52% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุนสูงสุด 26.86% ตํ่าสุด 10.80% และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุนเทากับ 3.49%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 1.10 เทา โดยมี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.61 เทา ตํ่าสุด 0.77 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
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ของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.25 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมี

คาเฉลี่ยเทากับ 29.21 เทา โดยมีอัตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 43.80 เทา ตํ่าสุด 11.95 เทา และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 7.62 เทา 

4.1.2 บรษิัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) – BH 

 

ตารางที่ 4.3 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท 

        โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 50.33 37.12 141 16.70 31.29 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
1.56 0.88 3.97 0.45 1.27 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
1.09 1.12 1.34 0.84 0.16 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
32.53 28.11 54.65 21.32 9.08 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.86 0.85 1.35 0.51 0.22 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
22.05 21.62 38.58 9.55 6.68 

  

จากตารางที่ 4.3 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด 

(มหาชน) มคีาเฉลี่ยเทากับ 50.33 บาท โดยมีราคาสูงสุด 141 บาท ตํ่าสดุ 16.70 บาท และมีสวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 31.29 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 1.56 

เทา โดยมอัีตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 3.97 เทา ตํ่าสดุอยูที่ 0.45 เทา และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 1.27 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมี

คาเฉลี่ยเทากับ 1.09 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 1.34 เทา ตํ่าสุด 0.84 

เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.16 เทา, อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 32.53% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ
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หุนสูงสุด 54.65% ตํ่าสุด 21.32% และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุนเทากับ 9.08%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.86 เทา โดยมี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.35 เทา ตํ่าสุด 0.51 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

ของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.22 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมี

คาเฉลี่ยเทากับ 22.05 เทา โดยมีอัตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 38.58 เทา ตํ่าสุด 9.55 เทา และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 6.68 เทา 

4.1.3 บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) – SVH 

 

ตารางที่ 4.4 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท สมติิ  

                 เวชจํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 114.76 65.50 323 21 88.31 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.95 0.76 1.95 0.23 0.60 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.98 1.02 1.23 0.62 0.18 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
15.05 15.11 21.65 4.76 4.49 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.64 0.41 1.18 0.25 0.33 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
10.86 8.75 28.26 3.31 6.73 

  

จากตารางที่ 4.4 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) มี

คาเฉลี่ยเทากับ 114.76 บาท โดยมีราคาสูงสุด 323 บาท ตํ่าสุด 21 บาท และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของราคาเทากับ 88.31 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.95 เทา โดยมี

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสงูสุด 1.95 เทา ตํ่าสุดอยูที่ 0.23 เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของ

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.60 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมคีาเฉลี่ยเทากับ 
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0.98 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสดุ 1.23 เทา ตํ่าสุด 0.62 เทา และมสีวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.18 เทา, อัตราผลตอบแทน

จากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลีย่เทากับ 15.05% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนสูงสุด 

21.65% ตํ่าสุด 4.76% และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน

เทากับ 4.49%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.64 เทา โดยมีอัตราสวน

หน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.18 เทา ตํ่าสุด 0.25 เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของ

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.33 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมีคาเฉลี่ย

เทากับ 10.86 เทา โดยมอัีตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 28.26 เทา ตํ่าสุด 3.31 เทา และมีสวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 6.73 เทา 

4.1.4 บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) – VIBHA 

 

ตารางที่ 4.5 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท 

        โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 0.50 0.27 1.67 0.19 0.40 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.33 0.32 0.63 0.18 0.10 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.57 0.56 0.74 0.41 0.07 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
9.28 9.33 15.93 4.73 3.01 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.49 0.45 0.90 0.19 0.20 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
24.86 22.94 53.93 12.11 8.57 

  

จากตารางที่ 4.5 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด 

(มหาชน) มคีาเฉลี่ยเทากับ 0.50 บาท โดยมีราคาสูงสุด 1.67 บาท ตํ่าสุด 0.19 บาท และมีสวน
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เบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 0.40 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.33 

เทา โดยมอัีตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 0.63 เทา ตํ่าสดุอยูที่ 0.18 เทา และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.10 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.57 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 0.74 เทา ตํ่าสุด 0.41 

เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.07 เทา, อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 9.28% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุนสูงสุด 15.93% ตํ่าสุด 4.73% และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุนเทากับ 3.01%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.49 เทา โดยมี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 0.90 เทา ตํ่าสุด 0.19 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

ของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.20 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมี

คาเฉลี่ยเทากับ 24.86 เทา โดยมีอัตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 53.93 เทา ตํ่าสุด 12.11 เทา และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 8.57 เทา 

4.1.5 บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) – RAM 

 

ตารางที่ 4.6 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท 

        โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 873.20 552 2048 232 621.19 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
0.29 0.25 0.63 0.14 0.11 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.62 0.64 0.76 0.41 0.09 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
25.19 26.12 35.79 13.66 5.26 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.94 0.80 1.78 0.43 0.41 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
16.35 14.36 32.69 9.73 5.73 
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 จากตารางที่ 4.6 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด 

(มหาชน) มีคาเฉลี่ยเทากับ 823.20 บาท โดยมีราคาสูงสุด 2,048 บาท ตํ่าสุด 232 บาท และมีสวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 621.19 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.29 

เทา โดยมอัีตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 0.63 เทา ตํ่าสดุอยูที่ 0.14 เทา และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.11 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.62 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 0.76 เทา ตํ่าสุด 0.41 

เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.09 เทา, อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 25.19% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุนสูงสุด 35.79% ตํ่าสุด 13.66% และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุนเทากับ 5.26%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.94 เทา โดยมี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.78 เทา ตํ่าสุด 0.43 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน

ของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.41 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมี

คาเฉลี่ยเทากับ 16.35 เทา โดยมีอัตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 32.69 เทา ตํ่าสุด 9.73 เทา และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 5.73 เทา 
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4.1.6 บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) – BCH 

 

ตารางที่ 4.7 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราสวนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย ของบริษัท  

                 บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) 

 

ตัวแปร Mean Median Maximum Minimum Std. Dev. 

ราคาหลักทรัพย (Stock Price) 4.45 3.63 10.20 1.02 2.46 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน 

(Current Ratio) 
1.09 1.07 1.67 0.70 0.20 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม  

(Total Asset Turnover) 
0.78 0.80 1.05 0.54 0.15 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน 

(Return on Equity: ROE) 
19.45 20.60 26.59 9.37 4.96 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน 

(Debt to Equity Ratio) 
0.73 0.62 1.38 0.48 0.27 

อัตราสวนราคาตอกําไร 

(Price-Earnings Ratio) 
19.26 18.54 46.24 9.37 8.05 

  

จากตารางที่ 4.7 แสดงใหเหน็วาราคาหลักทรัพยของบริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด 

(มหาชน) มคีาเฉลี่ยเทากับ 4.45 บาท โดยมีราคาสูงสุด 10.20 บาท ตํ่าสุด 1.02 บาท และมสีวน

เบ่ียงเบนมาตรฐานของราคาเทากับ 2.46 บาท, อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนมีคาเฉลี่ยเทากับ 1.09 

เทา โดยมอัีตราสวนเงินทุนหมุนเวียนสูงสุด 1.67 เทา ตํ่าสดุอยูที่ 0.70 เทา และมีสวนเบ่ียงเบน

มาตรฐานของอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเทากับ 0.20 เทา, อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมมี

คาเฉลี่ยเทากับ 0.78 เทา โดยมีอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมสูงสุด 1.05 เทา ตํ่าสุด 0.54 

เทา และมสีวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวมเทากับ 0.15 เทา, อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 19.45% โดยมีอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุนสูงสุด 26.59% ตํ่าสุด 9.37% และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุนเทากับ 4.96%, อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนมีคาเฉลี่ยเทากับ 0.73 เทา โดยมี

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนสูงสุด 1.38 เทา ตํ่าสุด 0.48 เทา และมีสวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน
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ของอัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 0.27 เทา และสุดทายอัตราสวนราคาตอกําไรมี

คาเฉลี่ยเทากับ 19.26 เทา โดยมีอัตราสวนราคาตอกําไรสูงสุด 46.24 เทา ตํ่าสุด 9.37 เทา และมี

สวนเบ่ียงเบนมาตรฐานของอัตราสวนราคาตอกําไรเทากับ 8.05 เทา 

 

4.2 ผลการตรวจสอบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) 

 โดยปญหา Multicollinearity สามารถทําการทดสอบไดจากวิธีการวิเคราะหหาคา

สหสัมพันธ (Correlation: r) ระหวางตัวแปรอิสระทั้งหมด เรียกวาการทํา Correlation Matrix เพ่ือ

หาขนาดของความสัมพันธเฉพาะตัวแปรอิสระเทาน้ัน ถาคา Correlation มีคามากกวา 0.8 หรือนอย

กวา -0.8 ถือวาตัวแปรอิสระคูน้ันมีความสมัพันธกันมากเกินไป ในการทดสอบครั้งน้ี ไดผลการทดสอบ

จําแนกตามบริษัท ดังตอไปน้ี 

4.2.1 บรษิัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) – BDMS 

 

ตารางที่ 4.8 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด  

        (มหาชน) 

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - - 

TAT 0.34 1 - - - 

ROE 0.07 0.49 1 - - 

DE -0.18 -0.10 -0.57 1 - 

PE -0.34 -0.46 -0.01 0.07 1 

  

จากตารางที่ 4.8 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) ไมพบ

ปญหาความสมัพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวจะถูกนํามาใชใน

การวิเคราะหการถดถอย 
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4.2.2 บรษิัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) – BH 

 

ตารางที่ 4.9 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด 

        (มหาชน) 

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - - 

TAT -0.76 1 - - - 

ROE -0.18 0.58 1 - - 

DE -0.10 0.09 0.63 1 - 

PE 0.59 -0.42 -0.14 0.00 1 

  

จากตารางที่ 4.9 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) 

ไมพบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวจะถูก

นํามาใชในการวิเคราะหการถดถอย 

4.2.3 บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) – SVH 

 

ตารางที่ 4.10 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)  

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - - 

TAT 0.89 1 - - - 

ROE 0.80 0.82 1 - - 

DE -0.82 -0.88 -0.66 1 - 

PE 0.73 0.54 0.58 -0.36 1 

  

จากตารางที่ 4.10 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) พบปญหา

ความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) จํานวน 5 คู ไดแก Current Ratio กับ 

Total Asset Turnover, Current Ratio กับ ROE, Current Ratio กับ Debt to Equity Ratio, 
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Total Asset Turnover กับ ROE และ Total Asset Turnover กับ Debt to Equity Ratio ดังน้ัน

ผูศึกษาจึงเลือกตัดตัวแปรอิสระ Current Ratio และ Total Asset Turnover ออก เน่ืองจาก

หลังจากทดลองทดสอบความสัมพันธแบบแยกรายตัวแลวพบวาตัวแปรอิสระ ROE, Debt to Equity 

Ratio และ Price-Earnings Ratio สงผลกบัการเปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพยของบริษัท สมิติเวช 

จํากัด (มหาชน) ไดอยางมีนัยสําคัญ และเมือ่ตรวจสอบความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระหลังจากตัด

ตัวแปร Current Ratio และ Total Asset Turnover ออก ผลที่ไดพบวา ไมพบปญหาความสัมพันธ

ระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) แลว  

4.2.4 บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) – VIBHA 

 

ตารางที่ 4.11 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด  

         (มหาชน)  

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - - 

TAT 0.07 1 - - - 

ROE 0.64 0.53 1 - - 

DE 0.60 0.00 0.67 1 - 

PE 0.34 -0.14 0.08 0.57 1 

  

จากตารางที่ 4.11 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) ไมพบ

ปญหาความสมัพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวจะถูกนํามาใชใน

การวิเคราะหการถดถอย 
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4.2.5 บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) – RAM 

 

ตารางที่ 4.12 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด    

        (มหาชน) 

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - - 

TAT -0.52 1 - - - 

ROE -0.09 0.72 1 - - 

DE -0.72 0.70 0.26 1 - 

PE 0.40 -0.67 -0.43 -0.24 1 

  

จากตารางที่ 4.12 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) 

ไมพบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวจะถูก

นํามาใชในการวิเคราะหการถดถอย 

4.2.6 บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) – BCH 

 

ตารางที่ 4.13 : แสดง Correlation Matrix ของตัวแปรอิสระ บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากดั 

         (มหาชน) 

 

 CR TAT ROE DE PE 

CR 1 - - - -- 

TAT -0.04 1 - - - 

ROE -0.06 0.62 1 - - 

DE 0.12 -0.79 -0.33 1 - 

PE -0.04 -0.65 -0.22 0.75 1 
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จากตารางที่ 4.13 พบวาตัวแปรอิสระ ของบริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากดั (มหาชน) 

ไมพบปญหาความสัมพันธระหวางตัวแปรอิสระ (Multicollinearity) ตัวแปรอิสระทุกตัวจะถูก

นํามาใชในการวิเคราะหการถดถอย 

 

4.3 ผลการศึกษาการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) และผลการตรวจสอบปญหา

ความสัมพันธระหวางคาความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation)   

 ในสวนน้ีผูศึกษาไดทําการวิเคราะหการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) เพ่ือหา

ความสัมพันธระหวางตัวแปรวาการเปลี่ยนแปลงอัตราสวนทางการเงินตัวใดบาง ที่สัมพันธกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย และตรวจสอบปญหา Autocorrelation สามารถทําการทดสอบไดจาก

วิธีการคํานวณคา Durbin-Watson ถาคา Durbin-Watson มีคาใกล 2 (ชวง1.5 ถึง 2.5) จะสรุปวา

คาความคลาดเคลื่อนเปนอิสระกัน ไมเกิดปญหา Autocorrelation โดยผูศึกษาจะทําการปรับแกคา 

Durbin-Watson ดวยวิธีเพ่ิมรูปแบบของ Autoregressive Process of Order 1: AR(1) หรือ 

Autoregressive Process of Order 2: AR(2) ลงในสมการถดถอยพหุคูณ และทําการวิเคราะหการ

ถดถอย ในการทดสอบครั้งน้ี ไดผลการทดสอบจําแนกตามบริษัท ดังตอไปน้ี 

4.3.1 บรษิัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) – BDMS 

 

ตารางที่ 4.14 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท กรุงเทพดุสิต  

                   เวชการ จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Current Ratio 0.19 1.06 0.17 0.85 

Total Asset Turnover 5.72 4.32 1.32 0.19 

ROE -0.21 0.08 -2.45 0.02* 

Debt to Equity Ratio 2.42 3.03 0.80 0.42 

Price-Earnings Ratio 0.15 0.03 4.62 0* 

C -0.39 7.56 -0.05 0.95 

R-squared 0.96 

Durbin-Watson stat 1.70 
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จากตารางที่ 4.14 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) ไดแก อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดย ROE มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ -0.21 หมายความวา ถาอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 

0.21 หนวยในทิศทางตรงขาม และ PE มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.15 หมายความวา ถา

อัตราสวนราคาตอกําไรเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.15 หนวย

ในทิศทางเดียวกัน 

 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 1.70 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation 

 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9646 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอย

ที่คํานวณไดรอยละ 96.46 สวนที่เหลือรอยละ 3.54 เปนผลมาจากปจจยัอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 

 Y = -0.39 + 0.19CR + 5.72TAT - 0.21ROE* + 2.42DE + 0.15PE* + ℮ 
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4.3.2 บรษิัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) – BH 

 

ตารางที่ 4.15 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท โรงพยาบาล  

                   บํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Current Ratio 2.30 2.95 0.78 0.44 

Total Asset Turnover 14.63 12.84 1.13 0.26 

ROE -0.41 0.19 -2.10 0.04* 

Debt to Equity Ratio 10.52 11.20 0.93 0.35 

Price-Earnings Ratio 1.44 0.16 8.94 0* 

C 18.43 39.09 0.47 0.64 

R-squared 0.98 

Durbin-Watson stat 2.00 

  

จากตารางที่ 4.15 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) ไดแก อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดย ROE มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ -0.41 หมายความวา ถาอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 

0.41 หนวยในทิศทางตรงขาม และ PE มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 1.44 หมายความวา ถา

อัตราสวนราคาตอกําไรเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 1.44 หนวย

ในทิศทางเดียวกัน 

 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 2.00 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation  

 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9859 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 98.59 สวนที่เหลือรอยละ 1.41 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 
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 Y = 18.43 + 2.30CR + 14.63TAT - 0.41ROE* + 10.52DE + 1.44PE* + ℮ 

4.3.3 บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) – SVH 

 

ตารางที่ 4.16 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท สมิติเวช จํากัด 

         (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ROE -0.27 0.14 -1.91 0.06 

Debt to Equity Ratio 2.79 8.67 0.32 0.74 

Price-Earnings Ratio 1.46 0.15 9.46 0* 

C 39.91 34.91 1.14 0.26 

R-squared 0.98 

Durbin-Watson stat 1.97 

  

จากตารางที่ 4.16 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) คือ อัตราสวน

ราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดย PE มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 1.46 หมายความ

วา ถาอัตราสวนราคาตอกําไรเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลกัทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 1.46 

หนวยในทิศทางเดียวกัน 

 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 1.97 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation  

 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9848 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณได

รอยละ 98.48 สวนที่เหลือรอยละ 1.52 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 

 Y = 39.91 – 0.27ROE + 2.79DE + 1.46PE* + ℮ 
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4.3.4 บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) – VIBHA 

 

ตารางที่ 4.17 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท โรงพยาบาล 

                   วิภาวดี จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Current Ratio 0.58 0.24 2.42 0.02* 

Total Asset Turnover -1.21 0.51 -2.37 0.02* 

ROE 0.07 0.01 5.18 0* 

Debt to Equity Ratio 0.38 0.28 1.37 0.17 

Price-Earnings Ratio 0.01 0.00 3.43 0* 

C -0.21 0.31 -0.69 0.49 

R-squared 0.94 

Durbin-Watson stat 2.06 

  

จากตารางที่ 4.17 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) ไดแก 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset 

Turnover) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคา

ตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดย CR มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ 0.58 หมายความวา 

ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียนเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.58 

หนวยในทิศทางเดียวกัน TAT มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ -1.21 หมายความวา ถาอัตราสวน

หมุนเวียนของสินทรัพยรวมเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทาํใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 1.21 

หนวยในทิศทางตรงขาม ROE มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ 0.07 หมายความวา ถาอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 

0.07 หนวยในทิศทางเดียวกัน และ PE มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.01 หมายความวา ถา

อัตราสวนราคาตอกําไรเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.01 หนวย

ในทิศทางเดียวกัน 

 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 2.06 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation  
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 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9409 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่

คํานวณไดรอยละ 94.09 สวนที่เหลือรอยละ 5.91 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 

 Y = -0.21 + 0.58CR* – 1.21TAT* + 0.07ROE* + 0.38DE + 0.01PE* + ℮ 

4.3.5 บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) – RAM 

 

ตารางที่ 4.18 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท โรงพยาบาล

         รามคําแหง จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Current Ratio 615.71 217.72 2.82 0* 

Total Asset Turnover -1691.01 1042.05 -1.62 0.11 

ROE 19.40 10.27 1.88 0.06 

Debt to Equity Ratio -32.26 216.56 -0.14 0.88 

Price-Earnings Ratio 24.67 4.08 6.03 0* 

C 982.82 588.54 1.66 0.10 

R-squared 0.97 

Durbin-Watson stat 1.99 

  

จากตารางที่ 4.18 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) ไดแก 

อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) 

โดย CR มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 615.71 หมายความวา ถาอัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน

เปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลกัทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 615.71 หนวยในทศิทางเดียวกัน 

และ PE มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 24.67 หมายความวา ถาอัตราสวนราคาตอกําไร

เปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลกัทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 24.67 หนวยในทิศทางเดียวกัน 

 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 1.99 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation  
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 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9743 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 97.43 สวนที่เหลือรอยละ 2.57 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 

 Y = 982.82 + 615.71CR* – 1,691.01TAT + 19.40ROE - 32.26DE +  

   24.67PE* + ℮ 

4.3.6 บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) – BCH 

 

ตารางที่ 4.19 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท บางกอก เชน 

         ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Current Ratio -0.31 0.49 -0.63 0.53 

Total Asset Turnover -5.18 4.25 -1.21 0.23 

ROE 0.16 0.06 2.51 0.01* 

Debt to Equity Ratio -0.50 1.19 -0.42 0.67 

Price-Earnings Ratio 0.21 0.02 9.10 0* 

C 1.67 3.18 0.52 0.60 

R-squared 0.97 

Durbin-Watson stat 1.67 

  

จากตารางที่ 4.19 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเช่ือมั่น 95 % (มีคา Prob. < 0.05) ไดแก อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดย ROE มีคาสัมประสทิธ์ิการถดถอย เทากับ 0.16 หมายความวา ถาอัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 

0.16 หนวยในทิศทางเดียวกัน และ PE มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.21 หมายความวา ถา

อัตราสวนราคาตอกําไรเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย จะทําใหราคาหลักทรัพยเปลี่ยนแปลงไป 0.21 หนวย

ในทิศทางเดียวกัน 
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 คา Durbin-Watson ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 1.67 ซึ่งอยูในชวง 1.5 ถึง 2.5 ถือวาไมเกดิ

ปญหา Autocorrelation  

 คา R-squared ที่คํานวณไดมีคาเทากับ 0.9730 หมายความวา การเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยของบริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) สามารถอธิบายไดดวยสมการการ

ถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 97.30 สวนที่เหลือรอยละ 2.70 เปนผลมาจากปจจัยอ่ืน 

 จากการทดสอบสัมประสิทธ์ิความถดถอยของตัวแปรตามและตัวแปรอิสระจะทําใหได 

สมการถดถอย ดังน้ี 

 Y = 1.67 – 0.31CR – 5.18TAT + 0.16ROE* – 0.50DE + 0.21PE* + e



บทที่ 5 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 

 

 จากการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราสวนทางการเงิน 5 อัตราสวน ไดแก อัตราสวน

เงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) 

อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือ

หุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) กบัการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุม

บริการการแพทย จํานวน 6 บริษัท สามารถสรุปผลการศกึษาไดดังน้ี 

 

5.1 สรปุผลการศึกษาและอภิปรายผล 

 ในการศึกษาครั้งน้ีมีการต้ังสมมติฐาน คือ อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือ

หุน (Return on Equity: ROE) อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และ

อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) เปนตัวแทนของตัวแปรอิสระ มีความสัมพันธกับการ

เปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยซึ่งเปนตัวแปรตาม โดยมีผลการทดสอบสมมติฐานจําแนกตามบริษัท ได

ดังตอไปน้ี 

5.1.1 บรษิัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด (มหาชน) – BDMS 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดยสามารถเขียนในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = -0.39 + 0.19CR + 5.72TAT - 0.21ROE* + 2.42DE + 0.15PE* + ℮ 

5.1.2 บรษิัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด (มหาชน) – BH 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดยสามารถเขียนในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = 18.43 + 2.30CR + 14.63TAT - 0.41ROE* + 10.52DE + 1.44PE* + ℮ 

5.1.3 บรษิัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน) – SVH 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตราสวนราคา

ตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดยสามารถเขียนในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = 39.91 – 0.27ROE + 2.79DE + 1.46PE* + ℮ 
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5.1.4 บรษิัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด (มหาชน) – VIBHA 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) อัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพยรวม (Total Asset Turnover) อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดยสามารถเขียนในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = -0.21 + 0.58CR* – 1.21TAT* + 0.07ROE* + 0.38DE + 0.01PE* + ℮ 

5.1.5 บรษิัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากดั (มหาชน) – RAM 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตราสวนเงินทุน

หมุนเวียน (Current Ratio) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดยสามารถเขียน

ในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = 982.82 + 615.71CR* – 1691.01TAT + 19.40ROE - 32.26DE +  

   24.67PE* + ℮ 

5.1.6 บรษิัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) – BCH 

 สรุปตัวแปรอิสระที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย คอื อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) และอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-

Earnings Ratio) โดยสามารถเขียนในรูปสมการถดถอยไดดังน้ี 

 Y = 1.67 – 0.31CR – 5.18TAT + 0.16ROE* – 0.50DE + 0.21PE* + ℮ 

 จากผลการวิเคราะหสมการถดถอย (Regression Analysis) จากทุกบริษัทสามารถนํามาสรุป

เปนตารางไดดังน้ี 
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ตารางที่ 5.1 : แสดงการสรุปสมการถดถอยจําแนกตามบริษัท 

 

บริษัท สมการถดถอย 

BDMS Y = -0.39 + 0.19CR + 5.72TAT - 0.21ROE* + 2.42DE + 0.15PE* + ℮ 

BH Y = 18.43 + 2.30CR + 14.63TAT - 0.41ROE* + 10.52DE + 1.44PE* + ℮ 

SVH Y = 39.91 – 0.27ROE + 2.79DE + 1.46PE* + ℮ 

VIBHA Y = -0.21 + 0.58CR* – 1.21TAT* + 0.07ROE* + 0.38DE + 0.01PE* + ℮ 

RAM 
Y = 982.82 + 615.71CR* – 1691.01TAT + 19.40ROE - 32.26DE +            

24.67PE* + ℮ 

BCH Y = 1.67 – 0.31CR – 5.18TAT + 0.16ROE* – 0.50DE + 0.21PE* + ℮ 

  

และสามารถนํามาสรุปเปนตารางอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพย  

 

ตารางที่ 5.2 : แสดงอัตราสวนทางการเงินที่มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลกัทรัพยในทุก     

       บริษัท 

 

อัตราสวนทางการเงิน 

/ บริษัท 
BDMS BH SVH VIBHA RAM BCH 

Current Ratio       

Total Asset 

Turnover 
      

ROE       

DE       

PE       
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 จากตารางที่ 5.2 พบวาอัตราสวนทางการเงินที่มีอิทธิพลอยางมนัียสําคัญตอการเปลี่ยนแปลง

ราคาหลักทรัพยของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย กลุมบริการการแพทย ทีโ่ดดเดนมากที่สุด

คือ อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) โดยมีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยในทุกบริษัท รองลงมาคือ อัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: 

ROE) มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยจํานวน 4 บรษิัท จากผลการศึกษาสามารถ

อภิปรายผลไดดังตอไปน้ี 

 การที่อัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุน (Return on Equity: ROE) มีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยอยางมี

นัยสําคัญ แสดงใหเห็นวานักลงทุนตัดสินใจลงทุนจากความคาดหวังกับผลตอบแทนที่จะเกิดขึ้น โดย

ถึงแมวาปจจุบันราคาหุนจะสูงหรือตํ่ากวากําไรตอหุนที่เกิดขึ้น แตนักลงทุนก็ตัดสินใจที่จะลงทุนใน

หลักทรัพยน้ัน ๆ ดวยความคาดหวังวาจะไดรับผลตอบแทนที่สูงกวาในอนาคต อัตราสวนราคาตอ

กําไร (Price-Earnings Ratio) จึงเปรียบเสมอืนโอกาสในการเติบโต (Growth Opportunities) ใน

สายตาของนักลงทุนที่มีตอหลักทรัพยน้ัน ๆ เปนอัตราสวนที่จูงใจนักลงทนุมากที่สุดสําหรับกลุม

อุตสาหกรรมน้ี รองลงมาคืออัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) เปน

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการนําสวนของผูถือหุนไปใชในการดําเนินงานแลวใหผลตอบแทน

กลับมามากนอยเพียงใด นักลงทุนจึงใหความสําคัญอยางมาก เพราะสงผลกระทบตอผลตอบแทนของ

นักลงทุนโดยตรง กลาวโดยสรุป นักลงทุนในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทยใหความสําคัญกับ

ราคาหลักทรัพย ความคาดหวังตอผลตอบแทนในอนาคต และผลตอบแทนที่ตนเองจะไดรับมากที่สุด 

โดยที่ไมไดใหความสําคัญกับคุณลักษณะดานอ่ืน ๆ ของบริษัท อยางสภาพคลอง โครงสรางเงินทุน 

หรือประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพยมากนัก อัตราสวนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) 

อัตราสวนหน้ีสินตอสวนของผูถือหุน (Debt to Equity Ratio) และอัตราสวนหมุนเวียนของสินทรัพย

รวม (Total Asset Turnover) จึงไมไดมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกบัการเปลี่ยนแปลงราคา

หลักทรัพยในกลุมอุตสาหกรรมน้ีอยางเห็นไดชัด 

 จากที่กลาวมาขางตน ในการลงทุนในกลุมอุตสาหกรรมบรกิารทางการแพทย ผูลงทุนควร

พิจารณาคาอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) เปนหลัก รองลงมาคือ อัตรา

ผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (Return on Equity: ROE) ตามลําดับ เน่ืองจากจากการศึกษาใน

ครั้งน้ีอัตราสวนดังกลาวมีความสัมพันธอยางมีนัยสําคัญกบัราคาหลักทรพัย และผลจากการศึกษาครัง้

น้ียังแสดงใหเห็นอีกวา ขอมูลทางดานบัญชีและทางดานการเงินน้ันมีความสําคัญตอการกําหนดราคา

หลักทรัพย โดยเฉพาะอยางยิ่งอัตราสวนทางการเงินซึ่งเปนเครื่องมือสําคัญที่อธิบายถึงฐานะความ

มั่นคงทางการเงิน ผลการดําเนินงานของกิจการ เปนขอมูลที่มีประโยชนอยางย่ิงตอนักลงทุน เพ่ือใชใน

การประกอบการตัดสินใจลงทุน 
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5.2 ขอเสนอแนะที่ไดจากการศึกษา 

 5.2.1 นักลงทนุที่มีความสนใจจะลงทุนในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย สามารถนํา

ผลการศึกษาครั้งน้ีไปใชประกอบการตัดสินใจลงทุน เพ่ือเปนประโยชนในการลงทุน โดยควรให

ความสําคัญกบัอัตราสวนราคาตอกําไร (Price-Earnings Ratio) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผู

ถือหุน (Return on Equity: ROE) เพราะมีความสัมพันธกับราคาหลักทรัพยมากที่สุด 

 5.2.2 บริษัททีจ่ดทะเบียนในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย สามารถนําผลการศึกษา

ครั้งน้ีไปใชพัฒนาบริษัทในดานตาง ๆ ปรับปรุงกลยุทธเพ่ือพัฒนาผลประกอบการในอนาคต 

โดยเฉพาะในดานอัตราสวนทางการเงินที่สัมพันธกับราคาหลักทรัพยดังกลาว เพ่ือจูงใจนักลงทุนใหมา

ลงทุนในหลักทรัพยของตนเพ่ิมมากขึ้น และยังเปนการลดตนทุนในการจดัหาเงินทุน 

 5.2.3 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสามารถนําผลการศึกษาไปใชเพ่ือสงเสริมการลงทุน

ในกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย เพราะยังมีความสําคัญ และความนาสนใจในการลงทุน 

 5.2.4 บรษิัทหลักทรัพย และบริษัทหลักทรพัยจัดการกองทุน สามารถนําผลการศึกษาครั้งน้ี

ไปใชในการใหขอมูลที่เปนประโยชนแกนักลงทุน หรือประกอบคําแนะนําแกนักลงทุนในการลงทุนใน

หลักทรัพยกลุมอุตสาหกรรมบริการทางการแพทย 

 

5.3 ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 

 5.3.1 การศึกษาในครั้งน้ีมีการเก็บขอมูลจากบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย ในกลุมบริการทางการแพทย จํานวน 6 บรษิัท เทาน้ัน ถึงแมวาจะเปน 6 บริษัททีม่ี

มูลคาตามราคาตลาดสูงที่สุดในกลุมอุตสาหกรรม แตผลการศึกษาอาจไมสามารถอนุมานไปถึงทั้งกลุม

อุตสาหกรรมได เพราะฉะน้ันในการศึกษาครั้งตอไปควรเพ่ิมจํานวนบริษัทใหมากกวาน้ี เพ่ือผลการ

วิเคราะหจะไดมีประสิทธิภาพมากขึ้น 

 5.3.2 การศึกษาครั้งน้ีเลือกใชอัตราสวนทางการเงินจํานวน 5 อัตราสวนเปนตัวแทนของ

อัตราสวนทางการเงินทั้ง 5 กลุม จึงมีตัวแปรอิสระเพียง 5 ตัว โดยมิไดคํานึงถึงตัวแปรอ่ืน ๆ ดังน้ันใน

การศึกษาครั้งตอไปจึงควรเพ่ิมตัวแปรอัตราสวนทางการเงินอ่ืน ๆ เขาไปในการวิเคราะหดวย เพ่ือจะ

ไดเพ่ิมความหลากหลายของตัวแปรอิสระที่มีตอการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย 

 5.3.3 ขอมูลอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพยที่ใชในการศึกษาครั้งน้ี ใชเปนขอมูล

ดิบตามที่ไดมาจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจึงมีชวงของขอมูลของแตละบริษัทที่ไมเทากัน 

การศึกษาในครั้งตอไปควรมีการปรับคาเปนอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราสวนทางการเงิน และ

ราคาหลักทรัพย เพ่ือขอมูลจะไดเปนมาตรฐานเดียวกัน 
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ภาคผนวก ก 

อัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพยของบริษัทในกลุมบริการทางการแพทย 
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ตารางที่ 1 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท กรงุเทพดุสิตเวชการ จํากัด    

     (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 1.66 0.81 0.59 11.71 0.90 30.99 

Q2 2548 1.59 0.43 0.60 12.73 1.14 27.76 

Q3 2548 1.71 0.40 0.69 11.16 1.15 28.70 

Q4 2548 2.37 0.51 0.66 10.80 1.17 38.53 

Q1 2549 2.53 0.48 0.68 11.86 1.41 35.84 

Q2 2549 3.03 0.44 0.68 13.18 1.54 37.68 

Q3 2549 2.80 0.75 0.72 14.72 1.61 31.27 

Q4 2549 3.48 0.75 0.75 15.02 1.54 33.33 

Q1 2550 3.53 0.73 0.75 15.39 1.52 31.48 

Q2 2550 4.45 0.65 0.74 13.47 1.59 37.81 

Q3 2550 3.98 0.66 0.72 11.27 1.31 39.01 

Q4 2550 3.35 0.60 0.73 11.94 1.31 35.84 

Q1 2551 3.18 0.86 0.74 14.40 1.41 30.98 

Q2 2551 3.80 1.12 0.77 16.26 1.36 30.40 

Q3 2551 3.10 1.18 0.79 15.91 1.30 21.71 

Q4 2551 1.80 0.79 0.81 14.13 1.20 11.95 

Q1 2552 1.70 0.87 0.78 11.81 1.15 12.42 

Q2 2552 2.27 1.63 0.75 11.44 1.37 19.42 

Q3 2552 2.58 1.31 0.77 12.71 1.20 22.80 

Q4 2552 2.49 1.45 0.76 12.99 1.10 19.11 

Q1 2553 2.55 1.65 0.77 14.58 1.06 17.95 

Q3 2553 2.93 0.84 0.77 15.31 1.08 17.55 

Q2 2553 3.95 0.83 0.79 15.83 1.04 23.41 

Q4 2553 4.65 0.82 0.78 15.41 1.02 26.18 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 1(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จํากัด

           (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 5.18 0.92 0.76 15.11 1.05 28.10 

Q2 2554 5.28 1.08 0.69 15.96 0.89 34.29 

Q3 2554 6.40 1.15 0.77 17.61 0.83 28.69 

Q4 2554 8.20 1.17 0.83 18.42 0.79 31.78 

Q1 2555 8.68 0.77 0.90 26.86 0.80 30.57 

Q2 2555 9.75 0.58 0.74 21.45 0.90 22.23 

Q3 2555 10.75 0.80 0.76 22.58 0.83 24.86 

Q4 2555 11.35 0.80 0.77 22.91 0.79 23.63 

Q1 2556 16.45 1.13 0.73 18.26 0.79 32.03 

Q2 2556 15.75 0.88 0.72 18.94 0.91 36.56 

Q3 2556 12.60 0.90 0.73 16.84 0.88 29.01 

Q4 2556 11.75 0.87 0.72 16.06 0.83 29.12 

Q1 2557 13.30 0.75 0.72 15.60 0.77 32.90 

Q2 2557 16.70 0.72 0.72 16.62 0.85 40.50 

Q3 2557 18.50 1.25 0.68 16.74 1.01 43.80 

Q4 2557 17.20 0.98 0.68 16.91 0.95 38.50 
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ตารางที่ 2 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด 

     (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 16.70 0.93 1.20 52.84 1.35 13.05 

Q2 2548 19.00 0.72 1.22 54.65 1.33 14.17 

Q3 2548 26.00 0.71 1.23 49.98 1.34 17.70 

Q4 2548 29.50 0.70 1.27 45.03 1.16 20.07 

Q1 2549 31.25 0.78 1.25 42.38 1.07 21.67 

Q2 2549 32.75 0.76 1.33 44.27 1.07 21.88 

Q3 2549 37.25 0.94 1.29 41.50 0.99 24.42 

Q4 2549 37.00 1.04 1.28 37.15 0.91 24.23 

Q1 2550 39.75 1.11 1.24 34.89 0.87 26.48 

Q2 2550 47.75 0.76 1.30 35.69 0.92 31.00 

Q3 2550 44.75 0.70 1.25 34.14 0.94 28.63 

Q4 2550 40.50 0.80 1.34 42.06 0.72 25.98 

Q1 2551 34.00 0.65 1.26 39.97 0.77 15.46 

Q2 2551 35.25 0.67 1.29 39.61 0.74 15.84 

Q3 2551 32.00 0.52 1.30 39.56 0.71 14.41 

Q4 2551 21.20 0.54 1.14 25.85 0.67 9.55 

Q1 2552 17.90 0.59 1.10 24.87 0.58 10.97 

Q2 2552 26.00 0.53 1.11 25.09 0.61 15.63 

Q3 2552 29.00 0.49 1.13 25.38 0.61 17.31 

Q4 2552 29.50 0.80 1.12 24.10 0.57 17.40 

Q1 2553 30.75 0.95 1.12 23.16 0.54 18.02 

Q3 2553 31.00 0.86 1.12 21.32 0.58 17.72 

Q2 2553 35.00 0.90 1.14 22.23 0.57 22.11 

Q4 2553 31.75 1.12 1.14 21.81 0.51 19.10 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 2(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลบํารุงราษฎร 

           จํากัด (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 38.00 0.45 0.92 21.72 1.14 22.04 

Q2 2554 36.50 0.57 0.98 24.90 1.14 20.42 

Q3 2554 38.75 0.58 1.02 25.79 1.10 19.09 

Q4 2554 46.50 1.80 1.01 24.81 1.00 21.78 

Q1 2555 53.50 2.08 0.86 25.98 0.96 24.60 

Q2 2555 70.00 1.96 0.89 28.20 0.98 29.12 

Q3 2555 82.00 3.65 0.93 36.60 0.90 31.33 

Q4 2555 74.00 3.59 0.96 35.28 0.89 20.49 

Q1 2556 85.75 3.71 0.92 32.85 0.84 23.48 

Q2 2556 76.75 3.74 0.94 34.41 0.87 20.77 

Q3 2556 82.00 3.97 0.89 26.96 0.84 21.57 

Q4 2556 87.75 3.55 0.89 28.03 0.80 27.87 

Q1 2557 96.25 3.55 0.84 26.33 0.77 27.88 

Q2 2557 117.00 3.56 0.87 27.71 0.77 33.54 

Q3 2557 132.00 3.65 0.88 27.78 0.75 37.02 

Q4 2557 141.00 3.65 0.87 26.66 0.72 38.58 
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ตารางที่ 3 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท สมติิเวช จํากัด (มหาชน)  

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 25.00 0.30 0.71 16.34 1.05 4.14 

Q2 2548 25.75 0.25 0.73 17.33 1.07 4.31 

Q3 2548 21.00 0.23 0.75 17.05 1.10 3.31 

Q4 2548 21.00 0.28 0.62 4.76 1.10 3.34 

Q1 2549 25.25 0.28 0.65 5.47 1.06 10.09 

Q2 2549 35.00 0.28 0.65 6.51 1.18 12.11 

Q3 2549 40.00 0.30 0.71 9.24 1.15 11.44 

Q4 2549 40.25 0.32 0.76 9.76 1.10 8.00 

Q1 2550 39.00 0.41 0.83 11.88 1.11 7.21 

Q2 2550 76.00 0.37 0.84 11.30 1.08 11.35 

Q3 2550 64.00 0.36 0.86 10.33 1.04 9.83 

Q4 2550 56.00 0.46 0.90 10.33 0.98 9.19 

Q1 2551 48.00 0.55 0.92 11.46 0.92 7.72 

Q2 2551 62.00 0.65 0.95 13.86 0.86 8.69 

Q3 2551 65.00 0.63 1.00 15.55 0.77 7.36 

Q4 2551 56.00 0.58 1.03 15.98 0.72 5.49 

Q1 2552 56.00 0.57 1.02 14.67 0.72 5.19 

Q2 2552 52.25 0.59 1.03 13.66 0.61 5.18 

Q3 2552 62.00 0.75 1.03 14.09 0.56 6.41 

Q4 2552 65.00 0.78 0.95 12.38 0.39 6.25 

Q1 2553 62.00 0.74 0.97 14.11 0.42 5.67 

Q3 2553 66.00 0.78 1.02 13.98 0.33 5.35 

Q2 2553 79.00 0.87 1.04 14.09 0.29 6.31 

Q4 2553 98.00 0.96 0.97 12.49 0.25 7.47 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 3(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท สมิติเวช จํากัด (มหาชน)

  

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 102 1.13 1.03 14.36 0.35 7.59 

Q2 2554 118.50 1.13 1.12 15.99 0.31 8.21 

Q3 2554 142 1.40 1.11 16.33 0.30 8.82 

Q4 2554 155.50 1.41 1.13 16.39 0.32 9.04 

Q1 2555 185 1.60 1.16 18.11 0.32 10.58 

Q2 2555 215 1.61 1.22 19.28 0.31 11.51 

Q3 2555 238 1.78 1.19 19.14 0.32 12.09 

Q4 2555 227 1.71 1.22 21.05 0.33 10.98 

Q1 2556 247 1.90 1.19 21.12 0.40 24.73 

Q2 2556 232 1.80 1.23 21.01 0.41 22.57 

Q3 2556 213 1.86 1.19 19.78 0.40 20.91 

Q4 2556 191 1.86 1.18 19.14 0.40 18.84 

Q1 2557 196 1.95 1.15 19.70 0.39 19.52 

Q2 2557 264 1.49 1.20 21.65 0.41 24.75 

Q3 2557 323 1.68 1.17 21.65 0.41 28.26 

Q4 2557 302 1.78 1.11 20.93 0.38 24.97 
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ตารางที่ 4 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด     

     (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 0.24 0.33 0.47 5.34 0.19 26.92 

Q2 2548 0.23 0.28 0.48 5.50 0.22 25.69 

Q3 2548 0.22 0.29 0.48 5.08 0.22 23.67 

Q4 2548 0.19 0.31 0.49 4.73 0.22 22.74 

Q1 2549 0.19 0.32 0.50 4.76 0.22 23.84 

Q2 2549 0.21 0.22 0.51 5.28 0.36 25.38 

Q3 2549 0.20 0.29 0.54 6.54 0.34 22.30 

Q4 2549 0.27 0.22 0.52 7.24 0.51 24.37 

Q1 2550 0.25 0.22 0.54 7.02 0.50 20.52 

Q2 2550 0.26 0.18 0.52 6.77 0.51 21.62 

Q3 2550 0.26 0.23 0.52 6.47 0.50 22.72 

Q4 2550 0.25 0.24 0.51 6.84 0.47 22.98 

Q1 2551 0.25 0.29 0.52 6.99 0.44 21.40 

Q2 2551 0.25 0.20 0.55 8.46 0.44 20.52 

Q3 2551 0.24 0.24 0.57 8.92 0.41 16.99 

Q4 2551 0.20 0.31 0.60 9.56 0.32 12.88 

Q1 2552 0.20 0.38 0.59 9.25 0.28 12.11 

Q2 2552 0.24 0.24 0.59 9.76 0.42 14.95 

Q3 2552 0.25 0.26 0.61 9.95 0.39 15.94 

Q4 2552 0.27 0.28 0.62 9.11 0.38 15.99 

Q1 2553 0.28 0.37 0.66 9.41 0.37 17.87 

Q3 2553 0.28 0.23 0.67 10.25 0.40 16.54 

Q2 2553 0.29 0.32 0.70 10.56 0.36 16.69 

Q4 2553 0.33 0.37 0.71 11.20 0.31 17.70 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลวิภาวดี จํากัด 

           (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 0.41 0.36 0.71 11.09 0.34 20.64 

Q2 2554 0.60 0.23 0.74 11.99 0.48 29.73 

Q3 2554 0.46 0.32 0.74 12.38 0.46 23.02 

Q4 2554 0.46 0.33 0.41 5.81 0.62 30.56 

Q1 2555 0.59 0.37 0.53 6.71 0.60 53.93 

Q2 2555 0.57 0.42 0.62 8.56 0.77 44.22 

Q3 2555 0.60 0.38 0.71 10.36 0.60 37.57 

Q4 2555 0.69 0.43 0.60 11.52 0.69 31.57 

Q1 2556 1.18 0.48 0.59 12.02 0.79 37.44 

Q2 2556 1.13 0.35 0.58 12.60 0.88 33.50 

Q3 2556 0.99 0.53 0.57 13.34 0.73 28.79 

Q4 2556 0.92 0.61 0.56 13.68 0.81 22.07 

Q1 2557 1.00 0.63 0.56 14.73 0.77 22.91 

Q2 2557 1.52 0.43 0.55 15.93 0.90 31.17 

Q3 2557 1.67 0.44 0.53 12.59 0.85 32.15 

Q4 2557 1.45 0.45 0.52 13.04 0.85 32.86 
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ตารางที่ 5 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง จํากัด 

     (มหาชน)  

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 232 0.21 0.62 24.77 0.91 9.73 

Q2 2548 270 0.22 0.63 21.99 1.01 10.46 

Q3 2548 280 0.14 0.64 21.86 1.08 11.96 

Q4 2548 264 0.18 0.71 20.25 1.48 11.15 

Q1 2549 276 0.19 0.70 22.64 1.43 14.39 

Q2 2549 312 0.19 0.70 26.82 1.54 13.67 

Q3 2549 350 0.20 0.70 27.71 1.59 12.89 

Q4 2549 452 0.22 0.76 35.79 1.61 15.60 

Q1 2550 452 0.23 0.75 31.49 1.50 14.08 

Q2 2550 548 0.21 0.72 28.93 1.66 18.01 

Q3 2550 548 0.23 0.69 28.65 1.78 19.63 

Q4 2550 556 0.24 0.67 26.08 1.51 19.21 

Q1 2551 564 0.23 0.66 25.56 1.43 19.08 

Q2 2551 548 0.22 0.68 27.78 1.41 17.49 

Q3 2551 508 0.22 0.71 28.35 1.10 15.04 

Q4 2551 520 0.21 0.66 25.72 1.05 14.33 

Q1 2552 524 0.21 0.61 22.16 1.00 14.31 

Q2 2552 538 0.21 0.59 21.25 0.98 16.06 

Q3 2552 512 0.24 0.64 21.35 0.92 15.61 

Q4 2552 532 0.28 0.64 21.71 0.82 15.18 

Q1 2553 540 0.34 0.64 23.86 0.75 14.32 

Q3 2553 522 0.27 0.63 24.62 0.78 11.88 

Q2 2553 592 0.36 0.64 26.94 0.71 12.60 

Q4 2553 620 0.24 0.64 27.41 0.70 11.21 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 5(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท โรงพยาบาลรามคําแหง 

           จํากัด (มหาชน)  

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 652 0.28 0.66 29.52 0.75 10.93 

Q2 2554 740 0.34 0.68 31.65 0.68 11.46 

Q3 2554 754 0.30 0.66 30.18 0.70 10.39 

Q4 2554 782 0.32 0.63 29.70 0.66 10.78 

Q1 2555 1,000 0.39 0.61 27.30 0.59 13.12 

Q2 2555 1,050 0.36 0.61 26.17 0.52 14.25 

Q3 2555 1,916 0.55 0.64 35.42 0.43 26.09 

Q4 2555 1,576 0.63 0.61 29.38 0.47 14.17 

Q1 2556 1,800 0.29 0.54 28.26 0.55 18.97 

Q2 2556 1,850 0.32 0.56 29.43 0.59 17.12 

Q3 2556 1,890 0.56 0.49 16.32 0.45 17.23 

Q4 2556 1,880 0.45 0.49 18.38 0.51 28.38 

Q1 2557 1,900 0.41 0.41 14.34 0.57 25.79 

Q2 2557 2,030 0.43 0.41 13.66 0.49 31.13 

Q3 2557 2,048 0.33 0.43 17.35 0.56 32.69 

Q4 2557 2,000 0.32 0.41 17.16 0.58 23.99 
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ตารางที่ 6 : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรพัย บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล จํากัด 

     (มหาชน) 

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2548 1.09 1.21 0.64 11.69 0.75 9.68 

Q2 2548 1.07 1.10 0.66 9.37 0.67 9.37 

Q3 2548 1.05 1.03 0.69 12.83 0.63 10.16 

Q4 2548 1.02 1.08 0.69 11.38 0.62 11.85 

Q1 2549 1.52 1.15 0.70 12.18 0.58 15.26 

Q2 2549 2.08 1.11 0.75 14.53 0.56 18.77 

Q3 2549 2.70 1.06 0.82 16.95 0.54 20.32 

Q4 2549 2.82 1.09 0.82 17.09 0.55 18.24 

Q1 2550 3.31 1.10 0.81 16.67 0.58 20.38 

Q2 2550 3.07 0.90 0.83 16.90 0.62 18.60 

Q3 2550 3.66 0.87 0.84 16.96 0.59 22.08 

Q4 2550 3.22 0.98 0.87 19.86 0.65 19.24 

Q1 2551 2.74 1.05 0.88 20.75 0.56 14.43 

Q2 2551 2.89 0.82 0.91 23.00 0.61 13.89 

Q3 2551 2.76 0.79 0.97 25.20 0.56 12.17 

Q4 2551 2.70 0.91 0.99 24.91 0.56 10.77 

Q1 2552 2.76 1.05 0.99 24.66 0.56 11.39 

Q2 2552 3.09 0.95 1.03 26.19 0.54 12.06 

Q3 2552 3.29 1.12 1.05 25.84 0.54 12.40 

Q4 2552 3.80 1.17 1.03 24.63 0.48 14.18 

Q1 2553 3.60 1.58 0.97 22.83 0.48 13.33 

Q3 2553 3.31 1.38 0.97 22.44 0.52 12.43 

Q2 2553 4.30 1.28 0.93 22.19 0.54 16.97 

Q4 2553 4.23 1.67 0.86 21.17 0.58 16.60 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 6(ตอ) : แสดงอัตราสวนทางการเงินและราคาหลักทรัพย บริษัท บางกอก เชน ฮอสปทอล 

           จํากัด (มหาชน)  

 

Period Stock Price CR TAT ROE DE PE 

Q1 2554 4.73 1.28 0.81 20.43 0.70 18.48 

Q2 2554 4.44 0.95 0.81 21.71 0.64 17.94 

Q3 2554 5.04 0.89 0.79 22.04 0.65 19.21 

Q4 2554 5.48 0.70 0.72 21.18 0.61 20.54 

Q1 2555 6.08 1.04 0.69 23.49 0.72 22.53 

Q2 2555 7.72 1.18 0.71 24.47 0.71 25.55 

Q3 2555 7.68 1.02 0.70 26.07 0.83 23.95 

Q4 2555 7.24 1.21 0.72 26.59 0.84 21.40 

Q1 2556 9.68 1.01 0.63 23.79 1.02 26.52 

Q2 2556 7.85 0.98 0.64 20.46 1.01 22.65 

Q3 2556 6.65 1.49 0.59 18.75 1.38 22.10 

Q4 2556 6.05 1.23 0.56 15.41 1.38 22.22 

Q1 2557 7.10 1.28 0.56 13.79 1.23 30.28 

Q2 2557 8.25 1.07 0.57 13.99 1.29 37.68 

Q3 2557 10.20 1.00 0.54 13.05 1.31 46.24 

Q4 2557 7.90 1.07 0.54 12.88 1.29 38.55 
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ภาคผนวก ข 

ผลการวิเคราะหการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 
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ตารางที่ 7 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท กรุงเทพดุสิตเวช     

     การ จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CURRENT_RATIO 0.1906 1.0650 0.1790 0.8591 

TOTAL_ASSET_TURNOVER 5.7273 4.3224 1.3250 0.1948 

ROE -0.2138 0.0872 -2.4510 0.0201* 

D_E 2.4243 3.0301 0.8000 0.4298 

P_E 0.1539 0.0333 4.6201 0.0001* 

C -0.3962 7.5602 -0.0524 0.9585 

AR(1) 1.4686 0.2002 7.3346 0 

AR(2) -0.4911 0.2102 -2.3359 0.0261 

SIGMASQ 0.9278 0.2109 4.3974 0.0001 

R-squared 0.9646 

Adjusted R-squared 0.9555 

S.E. of regression 1.0941 

Durbin-Watson stat 1.7099 

F-statistic 105.8626 

Prob(F-statistic) 0 
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ตารางที่ 8 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท โรงพยาบาลบํารุง-

     ราษฎร จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CURRENT_RATIO 2.3083 2.9535 0.7815 0.4404 

TOTAL_ASSET_TURNOVER 14.6334 12.8485 1.1389 0.2635 

ROE -0.4184 0.1983 -2.1094 0.0431* 

D_E 10.5288 11.2050 0.9396 0.3547 

P_E 1.4405 0.1610 8.9434 0* 

C 18.4305 39.0967 0.4714 0.6407 

AR(1) 1.6478 0.1583 10.4062 0 

AR(2) -0.6624 0.1544 -4.2895 0.0002 

SIGMASQ 13.4018 2.7906 4.8023 0 

R-squared 0.9859 

Adjusted R-squared 0.9823 

S.E. of regression 4.1584 

Durbin-Watson stat 2.0012 

F-statistic 272.3084 

Prob(F-statistic) 0 
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ตารางที่ 9 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท สมิติเวช จํากัด    

     (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

ROE -0.2714 0.1415 -1.9179 0.0638 

D_E 2.7951 8.6706 0.3223 0.7492 

P_E 1.4651 0.1547 9.4654 0 

C 39.9145 34.9104 1.1433 0.2611 

AR(1) 1.6347 0.1483 11.0164 0 

AR(2) -0.6500 0.1459 -4.4523 0.0001 

SIGMASQ 14.4280 2.9938 4.8192 0 

R-squared 0.9848 

Adjusted R-squared 0.9821 

S.E. of regression 4.1819 

Durbin-Watson stat 1.9788 

F-statistic 358.6207 

Prob(F-statistic) 0 
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ตารางที่ 10 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) ของบริษัท โรงพยาบาล   

       วิภาวดี จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CURRENT_RATIO 0.5834 0.2409 2.4214 0.0215* 

TOTAL_ASSET_TURNOVER -1.2182 0.5123 -2.3775 0.0238* 

ROE 0.0740 0.0142 5.1817 0* 

D_E 0.3861 0.2807 1.3753 0.1789 

P_E 0.0133 0.0039 3.4322 0.0017* 

C -0.2159 0.3110 -0.6943 0.4926 

AR(1) 0.8307 0.1607 5.1672 0 

AR(2) -0.6345 0.2560 -2.4780 0.0189 

SIGMASQ 0.0096 0.0019 4.9133 0 

R-squared 0.9409 

Adjusted R-squared 0.9257 

S.E. of regression 0.1114 

Durbin-Watson stat 2.0658 

F-statistic 61.7548 

Prob(F-statistic) 0 
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ตารางที่ 11 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท โรงพยาบาล 

       รามคําแหง จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CURRENT_RATIO 615.7125 217.7208 2.8279 0.008* 

TOTAL_ASSET_TURNOVER -1691.0100 1042.0520 -1.6227 0.1145 

ROE 19.4030 10.2761 1.8881 0.0681 

D_E -32.2659 216.5610 -0.1489 0.8825 

P_E 24.6728 4.0871 6.0366 0* 

C 982.8201 588.5410 1.6699 0.1047 

AR(1) 0.9796 0.0577 16.9648 0 

SIGMASQ 9656.9210 2519.1220 3.8334 0.0006 

R-squared 0.9743 

Adjusted R-squared 0.9687 

S.E. of regression 109.8688 

Durbin-Watson stat 1.9904 

F-statistic 173.5314 

Prob(F-statistic) 0 
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ตารางที่ 12 : แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) บริษัท บางกอก เชน  

       ฮอสปทอล จํากัด (มหาชน) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CURRENT_RATIO -0.3144 0.4976 -0.6317 0.5320 

TOTAL_ASSET_TURNOVER -5.1881 4.2583 -1.2183 0.2320 

ROE 0.1619 0.0643 2.5186 0.0170* 

D_E -0.5077 1.1912 -0.4262 0.6728 

P_E 0.2186 0.0240 9.1010 0* 

C 1.6786 3.1803 0.5278 0.6013 

AR(1) 0.8816 0.1335 6.6013 0 

SIGMASQ 0.1595 0.0467 3.4157 0.0017 

R-squared 0.9730 

Adjusted R-squared 0.9671 

S.E. of regression 0.4465 

Durbin-Watson stat 1.6721 

F-statistic 165.1562 

Prob(F-statistic) 0 

 



79 

 

 
 

ประวัติผูเขียน 

 

ช่ือ-นามสกุล    ธัญญภัทท ศักดาเดชาเรืองศรี  

อีเมล    nantanpat@hotmail.com 

ประวัติการศึกษา   สําเร็จการศึกษาระดับปริญญาตรี คณะศิลปศาสตร สาขาจติวิทยา 

    มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 

 








