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บทคัดย่อ 

 
 งานศึกษาค้นคว้าอิสระนี้มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับ
ราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืมในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมซึ่ง
มีกลุ่มตัวอย่างจํานวน 4 บรษิัท (240 ตัวอย่าง) ศึกษาในช่วงระหว่างปี พ.ศ. 2543-2557 โดย
อัตราส่วนทางการเงินที่ใช้หาความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ 6 อัตราส่วน คือ อัตราส่วน
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset) อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น (Price/Earning) 
อัตราส่วนสภาพคล่อง(Current Ratio) อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม(Total Asset Turnover) 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ(Debt/Equity) อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี(Price/Book 
Value) และใช้ราคาปิดของหลักทรัพย์ในไตรมาสเดียวกันได้โดยวิธีทางสถิติในการวิเคราะห์คือ การ
วิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
 ผลการวิจัยพบว่า ที่ระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 อัตราสว่นทางการเงินที่สามารถใช้การ
พยากรณ์ราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมได้ คือ อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่า
ทางบัญชี (Price/Book Value) มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกับราคาหลักทรพัย์กลุ่มอาหาร
และเครื่องด่ืมอย่างมีนัยสําคัญ 
 
คําสําคัญ: อัตราส่วนทางการเงิน, ราคาหลักทรัพย์, หลักทรัพย์กลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม 
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ABSTRACT 
 

The purpose of this independent study, the relationship between financial 
ratios and stock prices of food and beverage groups in the stock exchange of 
Thailand, based on sampling groups of 4 companies (240 samplings) during year 2000 
to 2014. The financial ratios used in this research are Return on Asset, Price/Earning, 
Current Ratio, Total Asset Turnover, Debt/Equity and Price/Book Value by selecting to 
use the securities closing prices of each quarter and by using multiple regressions 
analysis. 

The result showed that, at the confidence level of ninety-five percent (95%), 
the financial ratios that can predict the securities price in food and beverage groups 
in the stock exchange of Thailand is Price/Book Value that has the positive 
correlation between Stock Prices of Food and Beverage groups significantly. 

 
Keywords: Financial Ratio, Market Price, Food and Beverage Groups Companies 
Listed 
 



ฉ 

กิตติกรรมประกาศ 
 

 การวิจัยเฉพาะบุคคลในครั้งน้ี สําเร็จลลุ่วงได้ด้วยความกรุณาจาก ดร.รพีสร เฟ่ืองเกษม 
อาจารย์ที่ปรึกษาการศึกษาเฉพาะบุคคล ซึง่ได้ให้แนวคิดในการทําวิจัย การช้ีแนะแนวทาง การศึกษา 
ตรวจทานและแก้ไขข้อบกพร่องในงาน ตลอดจนการให้คําปรึกษาซึ่งเป็นประโยชน์ ในการวิจัยจน
งานวิจัยคร้ังนี้มีความสมบูรณ์ครบถ้วนสําเร็จไปได้ด้วยดี รวมถึงอาจารย์ท่านอ่ืนๆ ที่ได้ถ่ายทอดวิชา
ความรู้ให ้และสามารถนําวิชาการต่างๆมาประยุกต์ใช้ในการศึกษาวิจัยคร้ังน้ี ผู้วิจัยจึงขอกราบ
ขอบพระคุณเป็นอย่างสูง มาไว้ ณ โอกาสน้ี 
 

ณัฏฐ์ ณ ตะก่ัวทุ่ง 



สารบัญ 
 

หน้า 
บทคัดย่อภาษาไทย                                                                                                ง 
บทคัดย่อภาษาอังกฤษ             จ 
กิตติกรรมประกาศ ฉ 
สารบัญตาราง ฌ 
สารบัญภาพ ญ 
บทที่ 1 บทนํา 
 1.1 ทีม่าและความสําคัญของปัญหา 1 
 1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษา 2 
 1.3 ประโยชน์ของการวิจัย 2 
 1.4 ขอบเขตการศึกษา 2 
 1.5 นิยามศัพท์ 2 
บทที่ 2 แนวคดิ ทฤษฎีและงานวิจัยที่เก่ียวข้อง 
 2.1 แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกับกระบวนการลงทุน 4 
 2.2 แนวคิดเก่ียวและทฤษฏีเกี่ยวกับการวิเคราะห์หลักทรพัย์โดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน 6 
 2.3 การคํานวณอัตราผลตอบแทน  7 
 2.4 แนวคิดและทฤษฎีเร่ืองอัตราส่วนทางการเงิน 7 
 2.5 งานวิจัยที่เก่ียวข้อง  8 
 2.6 กรอบแนวคิดในการศึกษา 11 
บทที่ 3 ระเบียบวิธีการศึกษา 
 3.1 ขอบเขตการศึกษา 12 
 3.2 ข้อมูลและแหล่งของข้อมลู 12 
 3.3 วิธีเก็บข้อมูล  13 
 3.4 วิธีการทางสถิติ 13 
 3.5 สมมติฐานงานวิจัย  16 
 3.6 สมมฐิานการศึกษา        16 
บทที่ 4 ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 4.1 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา 18 
 4.2 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ 24 



ซ 

สารบัญ (ต่อ) 
 

หน้า 
บทที่ 4 (ต่อ) ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 4.3 ผลการวิเคราะห์ข้อมูลความสัมพันธ์ตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม 27 
บทที่ 5 สรุปผลการวิจัย อภิปรายผลและขอ้เสนอแนะ 
 5.1 สรุปผลการวิจัย  34 
 5.2 อัตราส่วนทางการเงินที่มีนัยสําคัญ 35 
 5.3 การอภิปรายผล 36 
 5.4 ข้อเสนอแนะการนําไปใช้   37 
 5.5 ข้อเสนอแนะในการทําวิจัยคร้ังต่อไป 37 
บรรณานุกรม                                                                                                    38 
ภาคผนวก                                                                                                        39 
ประวัติผู้เขียน  58 
เอกสารข้อตกลงว่าด้วยการอนุญาตใช้สิทธ์ิในรายงานการค้นคว้าอิสระ  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ฌ 

สารบัญตาราง 
 

หน้า 
ตารางที่ 3.1  : แสดงถึงความคาดหวังของค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) 16 
ตารางที่ 4.1  : แสดงถึงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนของบริษัทMINT 19 
ตารางที่ 4.2  : แสดงถึงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนของบริษัทCPF 20 
ตารางที่ 4.3  : แสดงถึงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนของบริษัทTF 21 
ตารางที่ 4.4  : แสดงถึงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนของบริษัทTU 23 
ตารางที่ 4.5  : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร  24 
  จํากัด (CPF)   
ตารางที่ 4.6  : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไมเนอร์อินเตอร์แนช่ัน 25 
  แนล จํากัด (MINT)  
ตารางที่ 4.7  : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไทยเพรซิเดนท์ฟู้ด 25 
  จํากัด (TF)  
ตารางที่ 4.8  : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไทยยูเนียนกรุ๊ป  26 
  จํากัด (TU)  
ตารางที่ 4.9  : ตารางแสดงความสัมพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของ 27 
  บริษัท CPF  
ตารางที่ 4.10  : แสดงความสัมพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท 29 
  MINT  
ตารางที่ 4.11  : แสดงความสัมพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท TF 30 
ตารางที่ 4.12  : แสดงความสัมพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท TU 32 
ตารางที่ 5.1  : สรุปสมการที่ได้จากการทดสอบสถิติถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 34 
ตารางที่ 5.2  : แสดงอัตราส่วนทางการเงินที่มีนัยสําคัญในการอธิบายราคาหุ้นของบริษัทต่างๆ  35 
  ในหมวดอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
 
 
 
 
 



ญ 

สารบัญภาพ 
 

หน้า 
ภาพที่ 2.1 : กรอบแนวคิดในการวิจัย 11 
 
 
 



บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1 ที่มาและความสาํคญัของปัญหา 
 สถานการณ์เศรษฐกิจของประเทศไทยที่ผันผวนในปัจจุบันเกิดจากผลกระทบมาจาก
เศรษฐกิจที่ยํ่าแย่ในปี2558 เช่น สถานการณ์ค่าเงินอ่อนตัว ราคานํ้ามันตกตํ่า การผิดนัดชําระหน้ีของ
ประเทศกรีซ ความผันผวนในตลาดหลักทรพัย์ที่เมืองเซียงไฮ้ในประเทศจีน ผนวกกับสถานการณ์ที่
เกิดขึ้นภายในประเทศซึ่งเจอมาตรการกดดันจากประเทศคู่ค้าในเร่ืองของการค้ามนุษย์และเรื่องของ
การเมืองที่ไม่โปร่งใส เป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบให้ดัชนีของตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทยตกตํ่า
อย่างมาก  

นักลงทุนทั่วไปมีวิธีรับมือกับสถานการณ์ที่ไมป่กติแตกต่างกันไปตามเทคนิคการลงทุน
หลากหลายรูปแบบ ซึ่งนักลงทุนส่วนใหญ่จะลดความเสี่ยงด้วยการการฝากเงินเข้าธนาคาร แต่กระน้ัน
ในสถานการณ์ปัจจุบันดอกเบ้ียของธนาคารกลางถูกกําหนดให้ลดลงเน่ืองจากสภาวะเศรษฐกิจปัจจุบัน
ฝืดเคือง ทําใหเ้กิดเงินฝืด ทางธนาคารกลางจึงกําหนดนโยบายลดอัตราดอกเบ้ียเพ่ือให้มีการนําเงิน
ออกมาใช้จ่าย ดังน้ันทางเลือกของคนส่วนใหญ่จึงไม่พ้นการลงทุนในหุ้นสามัญเพราะจากการลงทุนนัก
ลงทุนต้องการได้ผลตอบแทนจากเงินปันผล (Dividend Yield) หรือกําไรส่วนเกิน (Capital Gain) ซึ่ง
จะเกิดขึ้นได้จากส่วนต่างของราคาซื้อกับราคาขาย การลงทุนแต่ละครั้งมคีวามเสี่ยง การตัดสินใจของ
นักลงทุนเป็นสิง่ที่สําคัญจึงต้องใช้ข้อมูลฐานะทางการเงินที่แสดงถึงผลการดําเนินงาน สินทรัพย์ส่วน
ของเจ้าของ สินทรัพย์ของบริษัท รวมถึงกระแสเงินสดประกอบการตัดสินใจ ซึ่งเรียกว่าการวิเคราะห์
ปัจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental Analysis)  เพ่ือวิเคราะห์งบการเงินที่แสดงถึงราคาหลักทรัพย์ที่เป็น
จริง เพ่ือลงทุนในหลักทรัพย์คณุภาพดีด้วยราคาที่ถูก และขายหลักทรัพย์ในราคาที่แพง จะทําให้นัก
ลงทุนสามารถคาดคะเนแนวโน้มราคาหลักทรัพย์เพ่ือให้ได้มาซึ่งผลตอบแทนน้ัน  
 ดังน้ันผู้ทําวิจัยจึงทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับราคา
หลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมโดยใช้อัตราส่วนทางการ ซึ่งใช้อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนผู้เป็นเจ้าของ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วนสินทรัพย์
หมุนเวียน  อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น และอัตราสว่นราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี เพ่ือหา
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ 
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1.2 วัตถุประสงคข์องการศกึษา 
 การศึกษาในครั้งน้ี มีวัตถุประสงค์คือ เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ
ราคาหลักทรัพย์ในกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเคร่ืองด่ืม 
 
1.3 ประโยชนท์ี่ใช้ในการศึกษา 

1. สําหรับนักลงทุนสามารถนําข้อมูลไปใช้ในการประกอบการตัดสินใจโดยใช้อัตราส่วนทาง
การเงินในการวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน เพ่ือเป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางของราคาหลักทรัพย์ 
 2. สําหรับเจ้าของกิจการหรือผู้บริหารสามารถนําข้อมูลไปใช้ในการบริหารแผนงาน เพ่ือ
บริหารทรัพยากรของบริษัทให้เป็นไปตามอัตราส่วนทางการเงินใดๆที่ส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของ
ราคาหลักทรัพย์เพ่ือดึงดูดให้นักลงทุนมาลงทุนให้มากย่ิงขึน้ 
 3. สําหรับผู้สนับสนุนเงินทุนสามารถนําข้อมูลอัตราส่วนทางด้านการเงินเพ่ือคาดคะเนทิศทาง
ความเป็นไปได้ในการให้กู้ยืม 
 
1.4  ขอบเขตการศึกษา 

1.  ขอบเขตด้านเวลา การศึกษาคร้ังนี้ใช้ข้อมูลทุติยภูมิ โดยใช้ข้อมูลรายงานทางการเงินจาก
ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทยย้อนหลังจากไตรมาส 4 ปี 2557 ไปถงึไตรมาส 1 ปี 2543 โดยผู้
ศึกษาได้นําข้อมูลรายงานทางการเงินในหมวดอาหารและเคร่ืองด่ืม  

2.  ขอบเขตด้านประชากร ผู้วิจัยเลือกบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 15 ปีขึ้นไป
และมีมลูค่าตามราคาตลาดมากกว่า 90,000 ล้านบาท ได้แก่ บริษทัเจรญิโภคภัณฑ์อาหารจํากัด 
(มหาชน), บริษัทไมเนอร์อินเตอร์เนช่ันแนลจํากัด (มหาชน), บริษัทไทยยูเน่ียนกรุ๊ปจํากัด (มหาชน) 
และบริษัทไทยเพรซิเดนท์ฟู๊ดจํากัด (มหาชน) สาเหตุที่เลือกเพราะบริษัทเหล่าน้ีเป็นที่รู้จักในคนกลุม่
กว้างประกอบกับมีส่วนแบ่งการตลาดที่ใหญแ่ละมีจํานวนขอ้มูลที่ครบตามที่ผู้ทําวิจัยต้องการ  

3.  ขอบเขตด้านเนื้อหา ใช้อัตราส่วนทางการเงิน 6 อัตราสว่นได้แก่ อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ผู้เป็นเจ้าของ (Debt/Equity Ratio), อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio), อัตราส่วนผลตอบแทน
จากสินทรัพย์ (Return on Assets), อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียน  (Total Asset Turnover), 
อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price/Equity Ratio) และอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี 
(Price/Book Value Ratio) ในการหาความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 
 
1.5  นิยามศพัท์ 
 อัตราส่วนทางการเงนิ (Financial Ratios) เป็นเคร่ืองมือที่ใช้วิเคราะห์งบการเงินซึ่งแสดง
ถึงความสัมพันธ์ของข้อมูล เกิดจากการนํารายการของงบต้ังแต่ 2 รายการขึ้นไปแล้วนํามาคํานวณ
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ออกมาเป็นอัตราส่วนจากน้ันจะสามารถนําค่าอัตราส่วนที่ได้มาใช้ประโยชน์ในการวิเคราะห์ประเมิน
มูลค่ากิจการ เพ่ือหาซื้อหลักทรัพย์ในราคาที่ถูก และขายหลักทรัพย์ในราคาท่ีดีหรืออาจจะใช้ในการ
พยากรณ์ผลตอบแทนในรูปของเงินปันผล 
 อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของ (Debt/Equity Ratio) เป็นอัตราส่วนที่แสดงถึง
สัดส่วนโครงสร้างเงินทุนของกิจการว่ามาจากการกู้ยืมและมาจากทุนของเจ้า 

อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) คืออัตราส่วนที่แสดงถึงสภาพคล่องของกิจการใน
การชําระหน้ีระยะสั้น   
 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets) คืออัตราส่วนที่แสดงถึง
ประสิทธิภาพในการลงทุนจากสินทรัพย์ สามารถนําสินทรพัย์ไปใช้ประโยชน์ได้มากแค่ไหน  

อัตราส่วนสนิทรัพย์หมุนเวียน  (Total Asset Turnover) คืออัตราส่วนที่วัดประสิทธิภาพ
การใช้สินทรัพย์ของบริษัทเพ่ือผลิตยอดขายหรือรายได้จากการขายเข้าสู่บริษัท  

อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price/Equity Ratio) คืออัตราส่วนที่ใช้วิเคราะห์ว่า
ราคาหลักทรัพย์ตัวน้ันถูกหรือแพง  

 อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญช ี(Price/Book Value Ratio) คืออัตราส่วนที่บ่ง
บอกถึงการประเมินมูลค่าหุ้น  



บทที่ 2  
แนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยที่เก่ียวข้อง 

 
บทน้ีเป็นการนําเสนอ แนวคดิ ทฤษฎีและงานวิจัยที่เก่ียวข้องกับตัวแปรของการศึกษาซึ่งผู้วิจัย

ได้ทําการสืบค้น จากเอกสารทางวิชาการและงานวิจัยจากแหล่งต่างๆโดยแบ่งเน้ือหาของบทน้ีเป็น 2 
ส่วนคือ 

2.1 แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกับกระบวนการลงทุน 
2.2 แนวคิดเก่ียวและทฤษฏีเก่ียวกับการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน 
2.3 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับการคํานวณอัตราผลตอบแทน 
2.4 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตัวแปรเรื่องอัตราส่วนทางการเงิน 
2.5 งานวิจัยที่เก่ียวข้องประกอบด้วยงานวิจัยที่เก่ียวกับเร่ืองความสัมพันธ์ของราคา 

หลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงิน 
2.6 กรอบแนวคิด 
รายละเอียดในแต่ละส่วนที่กล่าวมาข้างต้น มีสาระสําคัญดังน้ี 
 

2.1 แนวคิดและทฤษฏีเก่ียวกับกระบวนการลงทุน 
1. การต้ังนโยบายการลงทุน (Set Investment Policy) 
2. การวิเคราะห์หลักทรัพย์ (Perform Security Analysis) 
3. การสร้างหลักทรัพย์การลงทุน (Construct a Portfolio) 
4. การทบทวนหลักทรัพย์การลงทุน (Revise the Portfolio) 
5. การประเมินผลหลักทรัพย์การลงทุน (Evaluate the Performance of the Portfolio) 
 
1.การต้ังนโยบายการลงทุน (Set Investment Policy) 
การต้ังนโยบายการลงทุนมักมาจากวัตถุประสงค์ของการที่จะลงทุนโดยอ้างอิงจาก

ผลตอบแทนของนักลงทุนที่ต้องการโดยการกระบวนการลงทุนในขั้นแรกนักลงทุนจะต้องกําหนด
มูลค่าของจํานวนเงินหรือมูลค่าการลงทุน ซึ่งก่อนการลงทุนนักลงทุนจะต้องเข้าใจถึงความสัมพันธ์
ระหว่างความเส่ียงกับผลตอบแทน ยกตัวอย่างเช่น หากนักลงทุนจะต้องการผลตอบแทนที่มาก นัก
ลงทุนต้องเข้าใจว่าอาจจะต้องสูญเสียเงินจากการลงทุนที่ผดิพลาดไปมากเช่นกัน ดังน้ันนักลงทุนควร
จะเข้าใจถึงความเสี่ยงและผลตอบแทนเป็นอย่างดีก่อนที่จะต้ังนโยบายการลงทุน จากนั้นผู้ลงทุนควร
วางแผนการลงทุนโดยต้องนึกถึงเร่ืองปัจจัยอ่ืนๆเช่น การลงทุนในชนิดหลกัทรัพย์ประเภทต่างๆ ซึ่ง
หลักทรัพย์เหลา่น้ีจะมีความแตกต่างกันของแต่ละประเภท และการต้ังนโยบายการลงทุนน้ันยังรวมถึง
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เร่ืองของการวางแผนทางภาษีของผู้ลงทุนด้วย ก่อนจะลงต้ังนโยบายการลงทุนของนักลงทุน นักลงทนุ
ควรจะต้องเข้าใจสิ่งเหล่าน้ีให้มากที่สุดและรอบคอบ ก่อนที่จะกระทําการในข้ันตอนถัดไป 

2.การวิเคราะห์หลักทรพัย์ (Perform Security Analysis) 
ในขั้นตอนน้ีจะกล่าวถึงการวิเคราะห์หลักทรพัย์ เป็นการคัดกรองจํานวนของกลุ่มหลักทรัพย์

ที่อยากจะลงทุน ซึ่งมีวัตถุประสงค์เพ่ือการคํานวณประมาณการณ์ราคาหลักทรัพย์ให้ถกูต้องมากที่สุด 
เพ่ือการลงทุนที่มีประสิทธิภาพ ซึ่งการประมาณการณ์ราคาหลักทรัพย์มี 2 รูปแบบน้ันคือ 1.การ
วิเคราะห์ทางเทคนิค (Technical Analysis) และ 2.การวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน (Fundamental 
Analysis) 

3.การสร้างหลกัทรัพย์การลงทุน (Construct a Portfolio) 
ขั้นตอนที่สามนักลงทุนทําการวิเคราะห์เลือกกลุ่มหลกัทรพัย์หรือประเภทหลักทรัพย์มาแล้ว 

นักลงทุนจะต้องระบุและกําหนดจํานวนสัดส่วนการลงทุนโดยแบ่งสัดส่วนมูลค่าของการลงทุนใน
หลักทรัพย์ชนิดต่างๆ โดยทําการคัดเลือก(Selectivity) หรือ การคาดการณ์อย่างละเอียด 
(Microforecasting) เป็นการคาดการณ์ความเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์เพ่ือใช้ในการวิเคราะห์
หลักทรัพย์ เวลา (Timing) หรือ การคาดการณ์อย่างกว้าง (Macroforecasting) เป็นการคาดการณ์
การเคลื่อนไหวของราคาหลักทรัพย์ที่มีผลตอบแทนท่ีแน่นอน หรือเลือกใช้การลงทุนที่มคีวาม
หลากหลาย (Diversification) ถือเป็นการสร้างหลักทรัพย์ที่มีความเสี่ยงที่นักลงทุนยอมรับได้ นัก
ลงทุนจะต้องเลือกและกําหนดหัวข้อเหล่าน้ี 
 4.การทบทวนหลักทรพัย์การลงทุน (Revise the portfolio) 

ขั้นตอนที่สี่นักลงทุนต้องทําการทบทวนหลกัทรัพย์การลงทุน ซึ่งเป็นกระบวนการลงทุนที่
สําคัญเพราะเมื่อนักลงทุนต้องการจะเปลี่ยนหลักทรัพย์จากการลงทุน เน่ืองจากอาจมีสาเหตุเช่น 
ความพึงพอใจในการถือหลักทรัพย์ที่เปลี่ยนไปเพราะมีหลักทรัพย์ใหมท่ีม่ีผลตอบแทนสูงกว่า
หลักทรัพย์เก่า หรือราคาหลกัทรัพย์ที่ถือครองอยู่มีราคาที่สูงข้ึนทําให้ต้องการขายหลักทรัพย์ที่ถือ
ครองเพ่ือที่จะนําเงินไปลงทุนในหลักทรัพย์ใหม่ต่อไป หรืออาจจะมีสาเหตุจากการต้องการเปลี่ยน
สัดส่วนการลงทุนไปสู่สินทรพัย์ในรูปแบบอ่ืน ซึ่งทําให้ต้นทุนในการเปลี่ยนหลักทรัพย์เกิดขึ้น ดังน้ัน
การเปลี่ยนแปลงการลงทุนจึงต้องมีการทบทวนหลักทรัพย์การลงทุน 
 5.การประเมินผลหลักทรพัย์การลงทุน (Evaluate the Performance of the 
Portfolio) 

ขั้นตอนที่ห้า นักลงทุนควรประเมินผลหลักทรัพย์จากการลงทุน เพราะจากปัจจัยต่างๆอาจจะ
ทําให้ผลตอบแทนและความเส่ียงของหลักทรัพย์ที่ถือครองอยู่น่ันเปลี่ยนแปลงไป นักลงทุนจึงต้อง
ประเมินผลหลกัทรัพย์การลงทุนเพ่ือป้องกันโอกาสขาดทุนที่เพ่ิมมากขึ้นและลดความเสีย่งที่เพ่ิมขึ้น
ด้วย 



6 

 
2.2  แนวคิดเก่ียวและทฤษฏีเก่ียวกับการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปจัจัยพื้นฐาน 

แนวคิดเรื่องการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน เกิดขึ้นจากการวิเคราะห์ปัจจัย
ต่างๆท่ีมีผลกระทบต่อหลักทรัพย์ ซึ่งเมื่อมปัีจจัยต่างๆมากระทบกับหลกัทรัพย์น้ันๆก็จะเกิดการ
เปลี่ยนแปลงของราคาหลักทรัพย์ การเปลี่ยนแปลงของอัตราผลตอบแทน และการเปลี่ยนแปลงความ
เสี่ยงในการลงทุน การใช้ปัจจัยพ้ืนฐานในการวิเคราะห์หลักทรัพย์จึงหมายถึงการมุ่งหวังโดยใช้ปัจจัย
ทั้งหมดที่มากระทบกับตัวบริษัท ทั้งเชิงลึกและเชิงกว้าง เช่น ปัจจัยด้านภาวะเศรษฐกิจ ภาวะ
การเมือง และปัจจัยอ่ืนๆมีสว่นส่งผลกระทบกับผลการดําเนินงาน จึงสรุปได้ว่าการวิเคราะห์โดยใช้
ปัจจัยพ้ืนฐานเป็นการวิเคราะห์เพ่ือศึกษาตัวบริษัททั้งในเชิงลึกและเชิงกว้างเพ่ือนําไปใช้ในการกําหนด
และหามูลค่าทีแ่ท้จริงของหลกัทรัพย์ 
 ขั้นตอนในการวิเคราะห์หลักทรัพย์แบ่งออกเป็น 3 ขั้นตอน คือ 
 2.21.  การวิเคราะห์เศรษฐกิจโดยทั่วไป (Economic Analysis) การวิเคราะห์เศรษฐกิจ 
มหภาคเน้น การวิเคราะห์และทํานายสภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ทั้งระยะยาวและระยะสั้น และ
วิเคราะห์ทั้งเศรษฐกิจในประเทศและเศรษฐกิจนอกประเทศ  ซึ่งการทํานายอนาคตเศรษฐกิจจะ
วิเคราะห์ในส่วนของวัฏจักรธุรกิจ นโยบายเศรษฐกิจของประเทศ เช่น นโยบายการเงิน นโยบาย
การค้าระหว่างประเทศ นโยบายการคลัง เพ่ือวิเคราะห์ว่ามีแนวโน้มที่จะกระทบกับภาคธุรกิจที่ออก
หลักทรัพย์อย่างไรบ้าง 
 2.2.2.  การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) การวิเคราะห์อุตสาหกรรมมุ่งเน้นใน
การวิเคราะห์เกี่ยวกับวงจรวัฏจักรของอุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) สภาพการแข่งขันภายใน
อุตสาหกรรม การขยายตัวของอุตสาหกรรม นักลงทุนควรศึกษาในเร่ืองข้อกฎหมายระหว่างประเทศ 
กฎหมายอ่ืนๆที่เกี่ยวข้องกับตัวอุตสาหกรรม โครงสร้างและการเปลี่ยนแปลงของระบบภาษี รวมถึง
ความแตกต่างในอุตสาหกรรมแต่ละประเภท รวมถึงอนาคตในการก้าวหน้าของอุตสาหกรรม 
 2.2.3.การวิเคราะห์บริษัท (Company Analysis) การวิเคราะห์บริษัทหรือเรียกว่าการ
วิเคราะห์หลักทรัพย์มุ่งเน้นในการวิเคราะห์ทั้งเชิงคุณภาพและปริมาณ ซึง่การวิเคราะห์เชิงคุณภาพ 
(Qualitative Analysis) จะประกอบด้วย การวิเคราะห์วิธีการปฏิบัติและการทํางานของบริษัท 
วิเคราะห์นโยบายของบริษัทในเรื่องของผลิตภัณฑ์ วิเคราะห์แนวโน้มทั้งในปัจจุบันและอนาคตของ
ส่วนแบ่งทางการตลาดของบริษัท ส่วนการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ได้แก่ การ
วิเคราะห์งบแสดงฐานะทางการเงินของบริษัทเพ่ือนํามาทํานายกําไรต่อหุ้นและราคาหุ้นในอนาคต 

 
2.3 การคาํนวณอัตราผลตอบแทน 
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อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ (Return) คือส่วนต่างของราคาหลักทรัพย์ ณ เวลาในอดีต 
กับราคาหลักทรัพย์ในปัจจุบัน แสดงในรูปร้อยละ โดยใช้ราคาหุ้นที่ทําการปรับค่าผลตอบแทนรวมของ
หลักทรัพย์แลว้ (Adjusted Price) คํานวณได้จาก 
  อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ [(Pt+1-Pt)/Pt ]*100 
กําหนดให้  Pt+1 = ราคาปิดหุ้นสามัญปลายไตรมาสของหลักทรัพย์ 
   Pt = ราคาปิดหุ้นสามัญต้นไตรมาสของหลักทรพัย์ 
  
2.4 แนวคิดและทฤษฎีเรื่องอัตราส่วนทางการเงนิ 
 2.4.1 อัตราส่วนทางการเงินหมายถึงการนํารายการในงบการเงินต้ังแต่สองรายการขึ้นไปมา
เปรียบเทียบกัน เพ่ือให้เกิดความสัมพันธ์ระหว่างรายการน้ันๆ ซึ่งจะออกมาในรูปอัตราส่วนทาง
การเงิน หรือในรูปอัตราร้อยละโดยการศึกษาคร้ังนี้ได้แบ่งอัตราส่วนทางการเงินออกเป็นทั้งหมด 4 
กลุ่มได้แก่ 

1. Liquidity Ratio อัตราส่วนสภาพคล่อง 
  สภาพคล่อง หมายถึง ความสามารถในการเปลี่ยนหลักทรพัย์ให้เป็นเงินสดเพ่ือในไป
ชําระหน้ีระยะสั้น โดยอัตราส่วนน้ีเป็นการวัดความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้นของกิจการ  
น่ันคืออัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current Ratio) สูตรคือ สินทรัพย์หมนุเวียน/หน้ีสินหมุนเวียน 

2. Solvency Ratio คืออัตราส่วนที่ใช้วัดความสามารถในการชําระหน้ีระยะยาว 
  คืออัตราส่วนที่บ่งบอกว่าบริษัทมีความสามารถชําระหน้ีระยะยาวได้เป็นเท่าไหร่วัด
จากอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) สูตรคือ อัตราส่วนหน้ีสินรวม/ส่วน
ของผู้เป็นเจ้าของ 

3. Asset Management Ratio เป็นอัตราส่วนที่วัดความสามารถในการบริหาร
สินทรัพย์บริษทั 
   อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียน (Total Asset Turnover) คอือัตราส่วนที่บ่งบอกว่ามี
ยอดขายเป็นก่ีเท่าของสินทรัพย์จะแสดงให้รู้ว่ามีสินทรัพยเ์กินความต้องการของยอดขายหรือไม่ สูตร
คือ ขายสุทธิ/สินทรัพย์รวม 

4. Profitability Ratio อัตราส่วนวัดความสามารถในการทํากําไร 
  คือกลุ่มอัตราสว่นที่ใช้วัดความสามารถในการทํากําไรของบริษัทโดยการวัดจาก
ประสิทธิภาพของบริษัทว่ามีความสามารถในการทํากําไรคุ้มค่ามากน้อยเพียงใดต่อการลงทุน 
อัตราส่วนน้ีจะสามารถแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้นรวมถึงการจัดสรร
ผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือหุ้นด้วย 
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  อัตราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ (Return on Asset) คืออัตราส่วนที่ใช้วัด
ความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดกําไรจากการลงทุนสูตรคือ กําไรสุทธิ/สินทรพัย์รวม 
 2.4.2 การคํานวณอัตราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย,2552) โดยอัตราส่วนทางการเงินที่จําเป็นต่องานวิจัยอีก 3 ตัวดังนี้ 

1.อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price-Earning Ratio : P/E) 
หมายถึงอัตราส่วนที่เปรียบเทียบระหว่างราคาตลาดของหุ้นสามัญต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นสามัญ (EPS) ที่
บริษัทน้ันทําได้ในรอบระยะเวลา 12 เดือนล่าสุด (ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2556, หน้า 4) 
P/E = ราคาตลาดของหุ้นสามัญ/กําไรสทุธิต่อหุ้นสามัญ 

2.อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (Price-Book Value : P/BV) 
หมายถึงอัตราส่วนเปรียบเทียบระหว่างราคาตลาดของหุ้นสามัญต่อมูลค่าทางบัญชีของหุ้นสามัญ 1 
หุ้น ตามงบการเงินล่าสุดของบริษัทผู้ออกหุน้สามัญ ซึ่งแสดงราคาหุ้น ณ ขณะนั้นเป็นก่ีเท่าของมูลค่า
หุ้นทางบัญชี (ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย, 2556, หน้า 4-5) 
  P/BV = ราคาตลาดของหุ้นสามัญ/มูลค่าทางบัญชีของหุ้นสามัญ 

 
2.5  งานวิจัยท่ีเก่ียวข้อง 

วันวิสาข์  นนท์ปัญญา (2553)  ทําการศึกษาเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน
กับราคาหลักทรัพย์บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมวดธุรกจิพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ โดยใช้อัตราส่วนทางการเงิน 10 ตัวในการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์ ซึง่ใช้ข้อมูลจาก
งบการเงิน ได้แก่ อัตราส่วนทางการเงิน และราคาหลักทรัพย์ ต้ังแต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2550 ถึงไตรมาสท่ี 
4 ปี 2551 ใช้การวิเคราะห์สถิติค่าสัมประสทิธ์ิสหสัมพันธ์ของเพียร์สัน เพ่ือทดสอบหาความสัมพันธ์
และพิจารณาหาทิศทางของความสัมพันธ์ ที่ ระดับความเช่ือมั่น 95%  

ผลการวิจัยพบว่า อัตราส่วนทางการเงินทั้ง 10 อัตราส่วนมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 
โดยมี่ทั้งความสัมพันธ์ทั้ง 2 แบบ คือแบบไปในทิศทางเดียวกัน และแบบที่ไปในทิศทางตรงกันข้ามกัน 
โดยพบว่าอัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์มากที่สุดคือ อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทาง
บัญชี ซึ่งหากพิจารณาความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ตามขนาดของบริษัท 
พบว่า ขนาดของบริษัทจะส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ 
ส่วนผลการวิจยัความสัมพันธ์ในภาพรวมพบว่า อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ ได้แก่ 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัย์ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนมูลค่าทางบัญชีต่อ
หุ้น และอัตราส่วนราคาหุ้นต่อราคาตามบัญชี มีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทางเดียวกับราคา
หลักทรัพย์ 
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สุภาวะดี รอดอ่อน (2550) ทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างราคาตลาดของหลักทรัพย์
กับอัตราส่วนทางการเงิน : กรณีศึกษาอุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยปี 2544-2548 ผลการศึกษาพบว่า ราคาตลาดของหลักทรัพย์มี
ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนทางการเงิน 6 ตัว คือ อัตราส่วนกําไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชี
ต่อหุ้น อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนราคามูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนราคาซื้อขายต่อมูลค่าตามบัญชี อัตราส่วนราคาซื้อขายต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น 
และอัตราส่วนผลตอบแทบต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ยกเว้นอัตราส่วนเงินปันผลต่อหุ้น นอกจากน้ัน
อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น และอัตราส่วนราคาซื้อขายต่อมูลค่าตามบัญชี มีความสัมพันธ์กับ
ราคาตลาด 

รพีพรรณ แสงสานนท์ (2548) ได้ทําการศึกษาเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินและราคาของหลักทรพัย์ : กรณีอุตสาหกรรมพลังงานท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย เป็นการศึกษาเพ่ือหาอัตราส่วนทางการเงินที่สามารถอธิบายทิศทางการเปลี่ยนแปลง
ราคาหลักทรัพย์ได้ โดยใช้ 7 อัตราส่วน ได้แก่ อัตราส่วนกําไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนเงินปันผลต่อหุ้น 
อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนเงินปันผลต่อหุ้น 
อัตราส่วนมูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนราคาซื้อขายต่อ
มูลค่าตามบัญชี อัตราส่วนราคาซื้อขายต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น อัตราส่วนผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้น ใช้
ข้อมูลต้ังแต่ไตรมาส 1 ปี 2545 ถึงไตรมาส 4 ปี 2546 ใช้วิธีวิเคราะห์ข้อมูลสถิติเชิงพรรณนาและ
ทดสอบสมมุติฐานด้วยวิธีสหสัมพันธ์อย่างง่าย (Simple Correlation) โดยวัดระดับนัยสําคัญ 0.10 
ด้วยวิธี Pearson Correlation ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทั้ง 7 อัตราส่วนมีความสัมพันธ์กับราคา
ตลาดของหลักทรัพย์ที่แตกต่างกัน โดยอัตราส่วนราคาซื้อขายต่อมูลค่าตามบัญชีมีความสัมพันธ์กับ
การเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์มากสุดถึง 8 ใน 9 หลักทรัพย์ โดยมีความสัมพันธ์เป็นไปในทิศทาง
เดียวกัน ดังน้ันอัตราส่วนราคาซื้อขายต่อมูลค่าตามบัญชีจึงสามารถใช้เป็นตัวบ่งชีการเปลี่ยนแปลง
ราคาตลาดของหลักทรัพย์ได้  

ปุณยพัฒน์ กัลป์ยาณคุณาวุฒิ (2551) ได้ทําการศึกษาเรื่องความสัมพันธ์ระหว่างราคาตลาด
ของหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงิน : กรณีศึกษาอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
สื่อสารที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้อัตราส่วนทางการเงิน 10 ตัวคือ 
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อมูลค่าทางบัญชี อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย อัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพย์ อัตราผลตอบแทนของส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ี อัตราหมุนเวียน
สินค้าคงเหลือ และอัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม ใช้ราคาตลาดของหลักทรัพย์ต้ังแต่ไตรมาส 
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1 ปี 2547 ถึงไตรมาส 4 ปี 2549 โดยใช้สถติิสหสัมพันธ์อย่างง่าย (Simple Correlation) ในการ
ประมวลผลด้วยวิธี Pearson Correlation ที่นัยสําคัญ 0.05 

ผลจากการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ได้แก่ 
อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ อัตราการ
หมุนเวียนของลูกหน้ี และอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม 

ภูธเนศ เงียบประเสริฐ (2552) ได้ทําการศึกษาเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทาง
การเงินกับราคาตลาดของหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมภัีณฑ์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยปี 2544-2551 โดยใช้อัตราส่วนทางการเงินทั้งหมด 7 ตัว คือ อัตราส่วน
ผลตอบแทนผูถ้ือหุ้น อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร ระยะเวลาชําระเงินเฉลี่ย จํานวนวันที่ขาย
สินค้าเฉลี่ย อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและอัตราผลตอบแทน
จากเงินปันผล โดยใช้สถิติสหสัมพันธ์อย่างง่าย ในการประมวลผลด้วยวิธี Pearson Correlation ซึ่ง
พิจารณาทิศทางความสัมพันธ์จากค่าสัมประสิทธ์ิสหสมัพันธ์ (Coefficient of Correlation :r) 
ทดสอบความสัมพันธ์ ณ ระดับความเช่ือมั่น 95% 

ผลการศึกษาพบว่า ช่วงไตรมาสที่ 1 ปี 2544 ถึงไตรมาส 4 ปี 2549 อัตราส่วนทุนหมนุเวียน
และอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล มคีวามสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ถึง 4 ใน 9 
หลักทรัพย์ และในช่วงไตรมาส 1 ปี 2550 ถึงไตรมาส 2 ปี 2551 อัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร 
และอัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของหลักทรัพย์ 3 ใน 9 หลักทรัพย์
ช้ีให้เห็นว่า อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน เป็นอัตราส่วนทางการเงินหลักที่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด
ของหลักทรัพย์  
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2.6 กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 
ภาพที่ 2.1 : แสดงกรอบแนวคิดการวิจัย 
 
 

1.อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 
 (Return on Asset : ROA)  
2.อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น 

  (Price/Equity)  
3.อัตราส่วนสภาพคล่อง 
 (Current Ratio)      ราคาหลักทรัพย์ (Stock Price) 
4.อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์รวม  
(Total Asset turnover) 
5.อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้เป็นเจ้าของ 

  (Debt/Equity)  
6.อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น 
 (Price/Book Value)  

 
 
 
 

 
 
 
 
 

 



บทที่ 3  
ระเบยีบวิธีการศึกษา 

 
การค้นคว้าอิสระเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาของหลักทรพัย์ใน

กลุ่มอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม มีระเบียบวิธีการศึกษาต่อไปน้ี 
 
3.1 ขอบเขตการศึกษา 
 3.1.1 ขอบเขตเน้ือหา 
 เน้ือหาในการศึกษาคร้ังนี้ประกอบด้วยการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงิน
และราคาหลักทรัพย์ในอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม โดยใช้ข้อมูลจากงบการเงินรายไตรมาสของ
บริษัท ได้แก่ งบดุล และงบกาํไรขาดทุน ของกลุ่มเกษตร ในหมวดอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
ซึ่งในการศึกษาคร้ังน้ีเลือกใช้ข้อมูลผลการดําเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส ต้ังแต่ปี 2543 ถึงปี 2557 
รวม 15 ปี 60 ไตรมาส 

3.1.2 ขอบเขตประชากร 
ประชากรในการศึกษาคร้ังนี้คือ หลักทรัพย์หุ้นสามัญกลุ่มเกษตร ในหมวดอุตสาหกรรม

อาหารและเคร่ืองด่ืม ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จํานวนทั้งหมด 4 หลักทรัพย์ 
ประกอบด้วย 

- บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จํากัด (มหาชน)    CPF 
- บริษัท ไมเนอร ์อินเตอร์เนช่ันแนล จํากัด (มหาชน)   MINT 
- บริษัท ไทย ยูเน่ียน กรุ๊ป จํากัด (มหาชน)    TU 
- บริษัท ไทยเพรซิเดนท์ฟู๊ด จาํกัด (มหาชน)    TF 

 
3.2 ข้อมูลและแหล่งของข้อมูล 
 เคร่ืองมือที่ใช้ในการวิจัยในครั้งน้ีเป็นการเก็บข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ประกอบด้วย 2 ส่วนดังน้ี 
  1. อัตราส่วนทางการเงินทั้งหมด 6 อัตราส่วน รวบรวมจากงบการเงินเป็นข้อมูล ณ 
สิ้นไตรมาส 1-4 ต้ังแต่ปี 2543 - 2557  
   1.1อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset: ROA) 
สูตร = กําไรสทุธิx100/สินทรัพย์รวม 
   1.2 อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น (Price/Earning) 
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สูตร = ราคาตลาดของหุ้นสามัญ/กําไรสทุธิต่อหุ้นสามัญ 
   1.3 อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) 
สูตร = สินทรพัย์หมุนเวียน/หน้ีสินหมุนเวียน 
   1.4 อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม (Total Asset Turnover) 
สูตร= ขายสุทธิ/สินทรัพย์รวม 
   1.5 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ (Debt/Equity) 
สูตร=อัตราส่วนหน้ีสินรวม/สว่นของผู้เป็นเจ้าของ 
   1.6 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี (Price/Book Value) 
สูตร=ราคาตลาดของหุ้นสามัญ/มูลค่าทางบัญชีของหุ้นสามัญ 
 2. ราคาหลักทรัพย์ จากสรุปข้อมูลหลักทรพัย์ 
 
3.3 วิธีการเก็บข้อมูล 
 ในการค้นคว้าศึกษาความสัมพันธ์ครั้งน้ีใช้ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ในการศึกษา
โดยใช้ข้อมูลต้ังแต่ปี 2543-2557 เป็นรายไตรมาสจากแหล่งข้อมูลดังน้ี 
 1. บทความ บทวิเคราะห์ ข้อมูลต่างๆ ได้แก่ งานวิจัย หนังสือ และเอกสารที่เก่ียวข้องกับ
งานวิจัย 
 2. สรุปข้อมลูหลักทรัพย์ซึ่งเป็นตัวเลขที่รายงานทางการเงินและราคาหลักทรัพย์ของกลุ่ม
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม ผ่านทางwww.setsmart.com และwww.set.or.th 
 
3.4 วิธีการทางสถิติ 
 3.4.1การศึกษาครั้งน้ี ผู้วิจัยได้ทดสอบคือใช้การทดสอบด้วยแบบจําลองการวิเคราะห์การ
ถดถอยพหุคุณ (Multiple Regression Analysis) ดังน้ี 
  

Pi,t= β0 +β1ROAi,t + β2P/Ei,t+ β3Cri,t + β4Tati,t + β5 D/Ei,t + β6P/BVi,t + ei,t 
 
โดยที่ 
 Pi,t  คือ ราคาหลักทรัพย์ของบริษัท i ณ ไตรามาสท่ี t 
 ROAi,t  คือ อัตราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์ (Return on Asset) ของบริษัท i 
ณ ไตรมาสที ่t 
 P/Ei,t  คือ อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price-Earning Ratio) ของบริษัท i 
ณ ไตรมาสที่ t 
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 Cri,t  คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) ของบริษัท i ณ ไตรมาสที ่t 
Tati,t  คือ อัตราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) ของ

บริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
D/Ei,t  คือ อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ (Debt/Equity Ratio) ของบริษัท 

i ณ ไตรมาสที่ t 
P/BVi,t  คืออัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (Price/Book Value) ของ

บริษัท i ณ ไตรมาสที่ t 
β0  คือ ค่าคงที่ของ Pricei,tเมื่อปัจจัยอ่ืนทุกตัวเป็นศูนย์ 

  β1,β2...β6 คือ ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยของ ROAi,t, P/Ei,t, Cri,t,Tati,t, D/Ei,t, P/BVi,t 
ei,t  คือ ค่าความคลาดเคลื่อนของบริษัท i ณไตรมาสท่ี t 
i  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในหมวดอาหาร

และเครื่องด่ืม จํานวน 4 บรษิัท 
t คือ รายไตรมาสท่ี 1-4 ปี 2543 ถึงปี 2557 
รายละเอียดตัวแปร 
ตัวแปรตาม (Dependent Variables) คือ ราคาของหลักทรัพย์ (Stock Price) คือราคาปิด

ของหลักทรัพย์หรือราคาซื้อขายกันคร้ังล่าสุด ณ ตลาดปิดทําการ 
ตัวแปรอิสระ(Independent Variables)  
 อัตราส่วนทางการเงินที่สําคัญเพ่ือใช้ทดสอบความสัมพันธ์กับตลาด มี 6 อัตราส่วนคือ 

1.อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset : ROA) แสดงให้เห็นถึงกําไรเมื่อ
เทียบจากการใช้สินทรัพย์ 

2.อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price/Equity) แสดงให้เห็นถึงว่าราคาหลักทรัพย์จะมี
ราคาเป็นก่ีเท่าของราคากําไรสุทธิ 

3.อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) แสดงให้เห็นถงึความสามารถในการชําระหน้ีระยะ
สั้นของบริษัท 

4.อัตราส่วนหมุนเวียนสินทรพัย์รวม (Total Asset turnover) แสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพ
ในการใช้สินทรัพย์ทั้งหมด 

5.อัตราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผู้เป็นเจ้าของ (Debt/Equity) แสดงให้เห็นถึงสัดส่วนหน้ีกับ
สัดส่วนของผู้ถือหุ้น 

6.อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น (Price/Book Value) แสดงให้เห็นถึงว่าราคาหุ้น 
ณ ขณะนั้นสูงเป็นก่ีเท่าของมูลค่าทางบัญชี 
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3.4.2ปัญหาของข้อมูลแบบอนุกรมเวลา (Time Series) 

1.ปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Multicollinearity)  คือ ตัวแบบการ
ถดถอยเชิงเส้นพหุเป็นตัวแบบที่มีตัวแปรอิสระจํานวนมากกว่า 1 ตัวดังนั้นอาจเป็นไปได้ที่ตัวแปร
อิสระที่มีอยู่อาจมีความสัมพันธ์กันเองได้ซึ่งจะส่งผลในการเลือกตัวแปรอิสระที่มีความสําคัญต่อตัวแปร
ตามเนื่องจากจะพบว่าตัวแปรเหล่าน้ันแสดงค่าความสัมพันธ์ต่อตัวแปร 
  วิธีแก้ปัญหา หากพบตัวแปรที่มีความสัมพันธ์กันเอง ผู้วิจัยใช้การรันโปรแกรม
เปรียบเทียบทั้ง 2 ตัวแปรกับราคาหลักทรัพย์ เพ่ือหาความสัมพันธ์ว่ามีความสัมพันธ์กับตัวแปรตาม
หรือไม่ จากน้ันจะพิจารณาจากค่าสัมประสทิธ์ิหน้าตัวแปร ถ้าตัวแปรไหนมีความสัมพันธ์และมีค่า
สัมประสิทธ์ิทีม่ากกว่าจะเลือกตัวแปรน้ันเพ่ือทําการวิจัยต่อไป  
2.ปัญหาความสัมพันธ์ระหว่างความคลาดเคลื่อน (Autocorrelation หรือ Series Correlation) คือ
ปัญหาที่เกิดจากการที่ Error Term ในงวดหน่ึง ๆ มีความสัมพันธ์กับ Error Term ในงวดก่อน มีผล
ทําให้ Standard Errors ที่หาได้มีแนวโน้มต่ํากว่าที่ควรจะเป็น มีผลต่อความน่าเช่ือถือเมื่อใดก็ตามท่ี
ต้องทําการทดสอบข้อสมมติฐานทางสถิติ ความสัมพันธ์อาจเป็นได้ทั้งบวก (Positive) หรือลบ 
(Negative) และความสัมพันธ์อาจเป็นได้หลายกรณีคือ 

- First-order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึงๆมีความสัมพันธ์กับ Error Term 
งวดที่แล้ว 

-Second-Order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึงๆมีความสัมพันธ์กับ Error Term 
สองงวดที่แล้ว 

-Higher-Order Autocorrelation: Error Term งวดหน่ึงๆมีความสัมพันธ์กับ Error Term 
หลายงวดที่แลว้ 
ใช้การตรวจสอบแบบ Durbin-Watson Statistic สูตรคือ 

D =  2
11 

ee t
 

et

2  
 โดยที่ d = Durbin-Watson Statistic 
  E1 = Error Term งวดที่ t (t = 1,2,…,t) 
ในกรณีของ Positive First-Order Autocorrelation 
หาก d>duแสดงว่าไม่มีปัญหาAutocorrelation 
4-du<d<4-dL แสดงว่าผลการทดสอบยังไม่สามารถช้ีชัด 
 d<dLแสดงว่ากําลังมีปัญหาAutocorrelation 
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ในกรณีของ Negative First-Order Autocorrelation 
หาก d>4-dL แสดงว่ากําลังมีปัญหา Autocorrelation 
4-du<d<4-dL แสดงว่าผลการทดสอบยังไม่สามารถช้ีชัด 
 d<4-du แสดงว่าไม่มีปัญหาAutocorrelation 
 วิธีแก้ปัญหา  
ผู้วิจัยใช้การพิจารณาจากค่า Durbin-Watson Statistic เมื่อทดสอบค่าไม่เข้าใกล้ 2 ให้ใช้ 

AR(1) หรือ AR(2) ในลําดับต่อไป เพ่ิมเข้าไปในสมการ Multiple Regression 
 

3.5 สมมติฐานงานวิจัย 
 
ตารางที่ 3.1 : แสดงถึงความคาดหวังของค่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) 
 

ลําดับ ตัวแปรอิสระ สัญลักษณ์ ทิศทางความสมัพันธ์ 
1 อัตราส่วนผลตอบแทนจาสินทรัพย์ ROA + 
2 อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น P/E + 
3 อัตราส่วนสภาพคล่อง CR + 
4 อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม TAT + 
5 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ D/E - 
6 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี P/BV + 

 
3.6 สมมติฐานการศึกษา 

สมมติฐานที ่1 
H0:อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ไม่มคีวามสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 

 สมมติฐานที ่2 
H0:อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นไม่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 

สมมติฐานที ่3 
H0:อัตราส่วนสภาพคล่องไม่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนสภาพคล่องมีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
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สมมติฐานที ่4 
H0:อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมไม่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 

สมมติฐานที ่5 
H0:อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของไม่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 

สมมติฐานที ่6 
H0:อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 
H1:อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์กับราคาตลาด 

  
 



บทที่ 4  
ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

 
ค่าสถิติของตัวแปรท่ีใช้ในการวิจัย 
การศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างราคาหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงินของอุตสาหกรรม

อาหารและเคร่ืองด่ืม ได้ศึกษาและทําการวิเคราะห์ข้อมูลโดยแบ่งข้อมูลเป็น 3 ส่วนดังน้ี 
 4.1 ข้อมูลเชิงพรรณนาของข้อมูลทุกหลักทรัพย์ 

4.2 ข้อมูลแสดงสมการถดถอยเชิงพหุ การทดสอบความสัมพันธ์โดยหาตัวแปรอิสระที่มี
ความสัมพันธ์กันเองโดยใช้ Correlation Matrix 

4.3 ข้อมูลเชิงอนุมาน การทดสอบหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตาม และ
การทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
 
4.1 ข้อมูลเชิงพรรณนาของข้อมูลทุกหลักทรัพย์ 

ผู้วิจัยใช้ข้อมูล 4 หลักทรัพย์ในหมวดอุตสาหกรรมและอาหารได้แก่ 
- บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จํากัด (มหาชน)    CPF 
- บริษัท ไมเนอร ์อินเตอร์เนช่ันแนล จํากัด (มหาชน)   MINT 
- บริษัท ไทย ยูเน่ียน กรุ๊ป จํากัด (มหาชน)    TU 
- บริษัท ไทยเพรซิเดนท์ฟู๊ด จาํกัด (มหาชน)    TF 
ซึ่งใช้ต้ังแต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2543 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี 2557 และใช้อัตราสว่นทางการเงิน

ทั้งหมด 6 ตัวได้แก่ 
1 อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset = ROA) 

 2 อัตราส่วนราคาต่อกําไรสุทธิต่อหุ้น (Price/Earning = P/E) 
3 อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio = CR) 

 4 อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม (Total Asset Turnover = TAT) 
 5 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ (Debt/Equity = D/E) 
 6 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี (Price/Book Value = P/BV) 
รวมถึงใช้ราคาหลักทรัพย์จากสรุปข้อมูลหลกัทรัพย์ได้ข้อมูลจากการวิเคราะห์ดังน้ี 
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ตารางที่ 4.1 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนทั้งหมดของบริษัท MINT 
 

MINT 
STOCK 
PRICE ROA P_E CR TAT D/E P/BV 

Mean 12.82 9.22 14.46 1.39 1.42 1.35 1.45 
Median 5.35 8.51 10.68 1.28 1.41 1.24 0.96 

Maximum 38.50 17.19 52.14 2.13 1.69 2.25 4.45 
Minimum 3.18 2.65 4.37 1.05 1.12 0.80 0.51 
Std. Dev. 11.71 4.27 10.67 0.32 0.12 0.36 0.97 

 
ผลจากการวิเคราะห์สรุปได้ดังน้ี 
ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของราคาหลักทรัพย์ ค่าเฉล่ียของราคาหลักทรัพย์มีคา่ 

12.82 ราคาหลักทรัพย์มีราคาก่ึงกลางอยู่ที่ 5.35 ราคาสูงสุดของหลักทรพัย์ชุดน้ีอยู่ที่ 38.50 ราคา
ของหลักทรัพย์ตํ่าสุดอยู่ที่ 3.18 ราคาหลักทรัพย์มีการกระจายตัวมากถึง 11.71  

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ค่าเฉลี่ยของ ROA อยู่ที่ 9.22 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่ากลางอยู่ที่ 8.51 ผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17.19 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่าตํ่าสุดอยู่ที่ 2.65 ผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 
4.27 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 
14.46 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่ากลางอยู่ที่ 10.68 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อ
หุ้นมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17.19 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 2.65 อัตราส่วนราคา
ปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 4.27 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.39 อัตราส่วน
สภาพคล่องมีค่ากลางอยู่ที่ 1.28 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 2.13 อัตราส่วนสภาพคล่องมี
ค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.05 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 0.32 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.42 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่ากลางอยู่ที่ 1.41 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 1.69 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.12 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีการกระจายของ
ข้อมูลอยู่ที่ 0.32 
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ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.35 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่ากลางอยู่ที่ 1.24 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมี
ค่าสูงสุดอยู่ที่ 2.25 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.80 อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของเจ้าของมีค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.36 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.45 
อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่ากลางอยู่ที่ 0.96 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าสูงสุดอยู่
ที่ 4.45 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.51 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมี
ค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.97 
 
ตารางที่ 4.2 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนทั้งหมดของบริษัทCPF 
 

CPF 
STOCK 
PRICE 

ROA P/E CR TAT D/E P/BV 

 Mean 12.82 9.22 14.46 1.39 1.42 1.35 1.45 
 Median 5.35 8.51 10.68 1.28 1.41 1.24 0.96 

Maximum 38.50 17.19 52.14 2.13 1.69 2.25 4.45 
Minimum 3.18 2.65 4.37 1.05 1.12 0.80 0.51 
 Std. Dev. 11.71 4.27 10.67 0.32 0.12 0.36 0.97 

 
ผลจากการวิเคราะห์สรุปได้ดังน้ี 
ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของราคาหลักทรัพย์ ค่าเฉล่ียของราคาหลักทรัพย์มีคา่ 

12.82 ราคาหลักทรัพย์มีราคาก่ึงกลางอยู่ที่ 5.35 ราคาสูงสุดของหลักทรพัย์ชุดน้ีอยู่ที่ 38.50 ราคา
ของหลักทรัพย์ตํ่าสุดอยู่ที่ 3.18 ราคาหลักทรัพย์มีการกระจายตัวมากถึง 11.71  

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ค่าเฉลี่ยของ ROA อยู่ที่ 9.22 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่ากลางอยู่ที่ 8.51 ผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17.19 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่าตํ่าสุดอยู่ที่ 2.65 ผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 
4.27 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 
14.46 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่ากลางอยู่ที่ 10.68 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อ
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หุ้นมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17.19 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 2.65 อัตราส่วนราคา
ปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 4.27 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.39 อัตราส่วน
สภาพคล่องมีค่ากลางอยู่ที่ 1.28 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 2.13 อัตราส่วนสภาพคล่องมี
ค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.05 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 0.32 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.42 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่ากลางอยู่ที่ 1.41 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 1.69 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.12 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีการกระจายของ
ข้อมูลอยู่ที่ 0.32 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.35 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่ากลางอยู่ที่ 1.24 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมี
ค่าสูงสุดอยู่ที่ 2.25 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.80 อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของเจ้าของมีค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.36 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.45 
อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่ากลางอยู่ที่ 0.96 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าสูงสุดอยู่
ที่ 4.45 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.51 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมี
ค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.97 
 
ตารางที่ 4.3 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนทั้งหมดของบริษัทTF 
 

TF 
Stock 
Price ROA P/E CR TAT D/E P/BV 

Mean 70.84 17.25 12.22 4.08 1.15 0.20 1.99 
Median 48.00 16.24 10.96 3.84 1.10 0.20 1.57 

Maximum 184.00 30.69 24.97 17.82 3.12 0.29 3.94 
Minimum 16.00 12.51 4.30 2.49 0.85 0.13 1.15 
Std. Dev. 56.81 3.94 5.37 1.96 0.30 0.04 0.81 

 
 ผลจากการวิเคราะห์สรุปได้ดังน้ี 
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ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของราคาหลักทรัพย์ ค่าเฉล่ียของราคาหลักทรัพย์มีคา่ 
70.84 ราคาหลักทรัพย์มีราคาก่ึงกลางอยู่ที่ 48.00 ราคาสูงสุดของหลักทรัพย์ชุดน้ีอยู่ที่ 184.00 ราคา
ของหลักทรัพย์ตํ่าสุดอยู่ที่ 16.00 ราคาหลักทรัพย์มีการกระจายตัวมากถึง 56.81  

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ค่าเฉลี่ยของ ROA อยู่ที่ 
17.25ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่ากลางอยู่ที่ 16.24 ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีคา่สูงสุดอยู่ที่ 
30.69 ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 12.51 ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีคา่การกระจาย
ข้อมูลอยู่ที่ 3.94 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 
12.22อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่ากลางอยู่ที่ 10.96 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อ
หุ้นมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 24.97 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 4.30 อัตราส่วนราคา
ปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 5.37 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่4.08 อัตราส่วน
สภาพคล่องมีค่ากลางอยู่ที่ 3,84 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 17.82 อัตราส่วนสภาพคล่องมี
ค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 2.49 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 1,96 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.15 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่ากลางอยู่ที่ 1.10 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 3.12 
อัตราส่วนสินทรพัย์หมุนเวียนมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 0.85 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีการกระจายของ
ข้อมูลอยู่ที่ 0.30 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่0.20
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่ากลางอยู่ที่ 0.20 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมี
ค่าสูงสุดอยู่ที่ 0,29 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.13 อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของเจ้าของมีค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.04 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.99 
อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่ากลางอยู่ที่ 1.57 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าสูงสุดอยู่
ที่ 3.94 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 1.15 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมี
ค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.81 
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ตารางที่ 4.4 : แสดงสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนทั้งหมดของบริษัทTU 
 

TU 
STOCK  
PRICE ROA P/E CR TAT D/E P/BV 

Mean 8.33 12.25 12.11 1.99 1.82 1.28 1.91 
Median 5.93 11.54 11.22 1.84 2.01 1.20 1.83 

Maximum 22.62 22.55 31.07 4.59 2.48 2.60 3.19 
Minimum 1.95 5.17 3.87 1.17 1.1 0.40 0.91 
Std. Dev. 5.28 4.18 5.11 0.73 0.39 0.51 0.52 

 
ผลจากการวิเคราะห์สรุปได้ดังน้ี 
ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของราคาหลักทรัพย์ ค่าเฉล่ียของราคาหลักทรัพย์มีคา่ 8.33 

ราคาหลักทรัพย์มีราคาก่ึงกลางอยู่ที่ 5.93 ราคาสูงสุดของหลักทรัพย์ชุดน้ีอยู่ที่ 22.62 ราคาของ
หลักทรัพย์ตํ่าสุดอยู่ที่ 1.95 ราคาหลักทรัพย์มีการกระจายตัวมากถึง 5.28  
ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของผลตอบแทนจากสินทรัพย์ ค่าเฉลี่ยของ ROA อยู่ที่ 12.25 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่ากลางอยู่ที่ 11.54 ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มีค่าสูงสุดอยู่ที่ 22.55 
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์มคี่าตํ่าสุดอยู่ที่ 5.17 ผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 
4.18 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 
12.11 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่ากลางอยู่ที่ 11.22  อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิ
ต่อหุ้นมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 31.07อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 3.87  อัตราส่วน
ราคาปิดต่อกําไรสุทธิต่อหุ้นมคี่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 5.11 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.99 อัตราส่วน
สภาพคล่องมีค่ากลางอยู่ที่ 1.84  อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าสูงสุดอยู่ที่ 4.59  อัตราส่วนสภาพคล่องมี
ค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.17  อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าการกระจายข้อมูลอยู่ที่ 0.73 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.82 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่ากลางอยู่ที่ 2.01  อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าสงูสุดอยู่ที่ 2.48
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อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนมีค่าตํ่าสุดอยู่ที่ 1.1 อัตราส่วนสินทรัพย์หมนุเวียนมีการกระจายของ
ข้อมูลอยู่ที่ 0.39 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าเฉลี่ยอยู่ที ่1.28 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่ากลางอยู่ที่ 1.20 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมี
ค่าสูงสุดอยู่ที่ 2.60 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.40 อัตราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของเจ้าของมีค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.51 

ผลการทดสอบสถิติเชิงพรรณนาของอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเฉลี่ยอยู่ที่ 1.91 
อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่ากลางอยู่ที่ 1.83  อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าสูงสุดอยู่
ที่ 3.19 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าน้อยที่สุดอยู่ที่ 0.91 อัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมี
ค่าการกระจายของข้อมูลอยู่ที่ 0.52 
 
4.2 ข้อมูลแสดงสมการถดถอยเชิงพหุ การทดสอบความสัมพันธ์โดยหาตัวแปรอิสระท่ีมี
ความสัมพันธกั์นเองโดยใช้ Correlation Matrix  

เป็นการทดสอบหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ โดยค่าออกมาต้องไม่เกิน 0.8 จงึถือว่า
ไม่มีความสัมพันธ์กัน โดยทดสอบทั้ง 4 หลกัทรัพย์ 

4.2.1 บริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร CPF ได้ผลความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระดังน้ี 
 

ตารางที่ 4.5 : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหารจํากัด 
(CPF)  

 
CPF TAT ROA P/E P/BV D/E CR 
TAT 1 0.51 -0.39 0.10 -0.57 0.53
ROA 0.51 1 -0.45 0.57 -0.26 0.66
P/E -0.39 -0.45 1 0.18 0.47 -0.42
P/BV 0.10 0.57 0.18 1 0.37 0.18
D/E -0.57 -0.26 0.47 0.37 1 -0.32
CR 0.53 0.66 -0.42 0.18 -0.32 1

 
ตารางดังกล่าวแสดงให้เห็นถึงค่าความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระที่ไม่มคีวามสัมพันธ์กันเอง

เน่ืองจากไม่มีค่าใดเลยที่มีค่ามากกว่าหรือเท่ากับ 0.8 
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4.2.2 บริษัทไมเนอร์อินเตอร์แนช่ันแนล (MINT) ได้ผลความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระดังน้ี 
 

ตารางที่ 4.6 : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไมเนอร์อินเตอร์แนช่ันแนลจํากัด 
(MINT)  

 
MINT CR D/E P/BV P/E ROA TAT 
CR 1 -0.33 0.23 0.21 -0.03 0.01
D/E -0.33 1 -0.53 -0.48 -0.37 -0.40
P/BV 0.23 -0.53 1 0.91* 0.27 0.67
P/E 0.21 -0.48 0.91* 1 -0.03 0.56
ROA -0.03 -0.37 0.27 -0.03 1 0.39
TAT 0.01 -0.40 0.67 0.56 0.39 1

 
ตารางดังกล่าวแสดงให้เห็นว่าค่า P/BV และค่า P/E มีความสัมพันธ์ระหว่างกันเน่ืองจากมีค่า

เกิน0.8 ดังน้ันผู้วิจัยจึงใช้วิธีตัดตัวแปรที่มีความสัมพันธ์กันออก 1 ตัวโดยวิธี เอา P/BV และ P/E มา
วิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุคูณเพ่ือเปรียบเทียบกับราคาหลักทรัพย์ แล้วเลือกตัวแปรที่มี
ความสัมพันธ์กับราคาและมีคา่สัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปรเยอะที่สุดมา 1 ตัว ในกรณีน้ีผู้วิจยัได้ทําตามวิธี
ข้างต้น โดยได้ค่า P/BV ซึ่งเป็นตัวแปรที่มีความสัมพันธ์และมีสัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปรเยอะกว่า P/E 
ดังน้ันผู้วิจัยจึงเลือกค่า P/BV 
 

4.2.3 บริษัทเพรซิเดนท์ฟู้ด จํากัด (TF) ได้ผลความสมัพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระดังน้ี 
 

ตารางที่ 4.7 : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไทยเพรซิเดนท์ฟู้ด จํากัด (TF) 
 

TF CR D/E P/E P/BV ROA TAT 
CR 1 0.14 0.07 0.09 0.03 0.67
D/E 0.14 1 0.35 0.43 0.29 0.24
P/E 0.07 0.35 1 0.95 -0.43 -0.50
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P/BV 0.09 0.43 0.95 1 -0.23 -0.43
ROA 0.03 0.29 -0.43 -0.23 1 0.47
TAT 0.67 0.24 -0.50 -0.43 0.47 1
ตารางดังกล่าวแสดงให้เห็นว่าค่า P/BV และค่า P/E มีความสัมพันธ์ระหว่างกันเน่ืองจากมีค่า

เกิน0.8ดังน้ันผู้วิจัยจึงใช้วิธีตัดตัวแปรที่มีความสัมพันธ์กันออก 1 ตัวโดยวิธี เอา P/BV และ P/E มาทํา
การวิเคราะห์เปรียบเทียบกับราคาหลักทรัพย์ แล้วเลือกตัวแปรที่มีความสมัพันธ์กับราคาและมีค่า
สัมประสิทธ์ิหน้าตัวแปรเยอะที่สุดมา 1 ตัว ในกรณีน้ีผู้วิจยัได้ทําตามวิธีข้างต้น โดยได้ค่า P/BV ซึ่งเป็น
ตัวแปรที่มีความสัมพันธ์และมีสัมประสทิธ์ิหน้าตัวแปรเยอะกว่า P/E ดังน้ันผู้วิจัยจึงเลือกค่า P/BV 
 

4.2.4 บริษัทไทยยูเนียน กรุ๊ป จํากัด (TU) ได้ผลความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระดังน้ี 
 

ตารางที่ 4.8 : แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระของบริษัทไทยยูเนียน กรุ๊ป จาํกัด (TU) 
 

TU TAT ROA P/E P/BV D/E CR 
TAT 1 0.60 -0.74 -0.36 -0.64 0.48
ROA 0.60 1 -0.70 -0.26 -0.62 0.77
P/E -0.74 -0.70 1 0.51 0.51 -0.63
P/BV -0.36 -0.26 0.51 1 0.35 -0.47
D/E -0.64 -0.62 0.51 0.35 1 -0.59
CR 0.48 0.77 -0.63 -0.47 -0.59 1

 
ตารางดังกล่าวแสดงให้เห็นถึงค่าความสัมพันธ์ของตัวแปรอิสระที่ไม่มคีวามสัมพันธ์กันเอง

เน่ืองจากไม่มีค่าใดเลยที่มีค่ามากกว่าหรือเท่ากับ 0.8 
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4.3 ข้อมูลเชิงอนุมาน การทดสอบหาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระและตัวแปรตามและการ
ทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) 
 
ตารางที่ 4.9 : ตารางแสดงความสัมพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท 

CPF 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
ROA 0.51 0.15 3.35* 0* 
P/E 0 0.05 -0.09 0.93 
CR -3.66 1.59 -2.29* 0* 
TAT 0.70 3.14 0.22 0.82 
D/E 14.64 1.38 10.60* 0* 
P/BV 7.84 0.48 16.21* 0* 

C -18.96 5.28 -3.59* 0* 
AR(1) 0.24 0.15 1.61 0.11 

Durbin-Watson stat 1.93 
R-squared 0.98 

 
จากตารางข้างต้นแสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี

อัตราส่วนทั้งสิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า R Squared เท่ากับ 0.98 หรือ 98% หมายความว่า ตัวแปรอิสระ 6 
ตัวน้ีสามารถใช้อธิบายหลักทรัพย์ได้ 98% หรือร้อยละ98 ส่วนร้อยละ 2 เป็นผลมาจากตัวแปรอ่ืนๆที่
ไม่ได้ทําการทดสอบ 

การทดสอบวิธีสมการถดถอยเชิงพหุพบว่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) ซึง่เป็นค่าที่บ่งบอก
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระคือ อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ
0.51 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ0 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-3.66 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ0.70 อัตราสว่นหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า14.64 
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อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ7.84และเมื่อพิจารณาตัวแปรจากค่า t-statistic ที่ใช้
ทดสอบความน่าจะเป็นของสมมติฐานพบว่า อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ3.35 
อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ-0.09 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-2.29 อัตราส่วน
สินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ0.22 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า10.60 อัตราส่วน
ราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ16.21 โดยค่าความเช่ือมั่น (Probability) ของอัตราส่วนราคาปิด
ต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ0.93 อัตราส่วนสนิทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเทา่กับ0.82 ซึ่งมากกว่าระดับ
นัยสําคัญ 0.05 ดังน้ันจึงปฏิเสธ H1 ยอมรับ H0 หมายความว่า อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นและ
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 
แต่ค่าความเช่ือมั่น (Probability) ของอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์มีค่าเท่ากับ0 อัตราส่วน
สภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของมีค่าเท่ากับ0 และอัตราส่วนราคาปิด
ต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ0 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 ดังน้ันจึงปฏิเสธH0 ยอมรับ H1 
หมายความว่าอัตราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้
เป็นเจ้าของ และอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่ระดับ
นัยสําคัญทางสถิติ 0.05 
ซึ่งจากผลการวิเคราะห์ได้สมการดังน้ี  

Stock Price = -18.96* + 0.51ROA* - 0.00P/E - 3.65CR* + 0.7TAT + 14.64D/E* + 
7.84P/BV* 

ผลการวิเคราะห์ทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) สรุปได้ดังน้ี 
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร จํากัด 

มหาชน (CPF) ได้แก่ ค่าคงที ่(C) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset)  
อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current  Ratio) อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของ(D/E) อัตราส่วนราคา
ปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (P/BV)  
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ตารางที่ 4.10 : แสดงความสมัพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท MINT 
 

Variable Coefficient
Std. 
Error t-Statistic Prob. 

ROA 0 0.36 -0.01 1.00 
CR -0.73 0.93 -0.79 0.44 
TAT 2.37 8.17 0.29 0.77 
D/E -1.60 1.45 -1.10 0.28 
P/BV 2.12 0.18 11.83* 0* 

C 8.93 12.95 0.69 0.49 
AR(1) 1.19 0.10 11.38 0.00 

AR(2) -0.20 0.12 -1.64 0.11 

Durbin-Watson stat 1.90 
R-squared 0.98 

 
จากตารางข้างต้นแสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี

อัตราส่วนทั้งสิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า R Squared เท่ากับ 0.98 หรือ 98% หมายความว่า ตัวแปรอิสระ 6 
ตัวน้ีสามารถใช้อธิบายหลักทรัพย์ได้ 98% หรือร้อยละ98 ส่วนร้อยละ 2 เป็นผลมาจากตัวแปรอ่ืนๆที่
ไม่ได้ทําการทดสอบ 

การทดสอบวิธีสมการถดถอยเชิงพหุพบว่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) ซึง่เป็นค่าที่บ่งบอก
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระคือ อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ0  
อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-0.73 อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ2.37 อัตราส่วน
หน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า-1.60 อัตราสว่นราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ2.12 
และเมื่อพิจารณาตัวแปรจากค่า t-statistic ที่ใช้ทดสอบความน่าจะเป็นของสมมติฐานพบว่า 
อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรพัย์มีค่าเท่ากับ-0.01 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-0.79 อัตราส่วน
สินทรพัย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ0.29 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า-1.10 อัตราส่วน
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ราคาต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ11.83 โดยค่าความเช่ือมั่น (Probability) ของอัตราส่วน
ผลตอบแทนจากหลักทรัพย์มีค่าเท่ากับ1.00 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0.44 อัตราส่วน
สินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ0.77 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของมีค่าเท่ากับ0.28 ซึ่ง
มากกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 ดังน้ันจึงปฏิเสธ H1 ยอมรับ H0 หมายความว่า อัตราส่วนผลตอบแทน
จากหลักทรัพย์ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม และอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ผู้เป็นเจ้าของไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 แต่ค่าความเช่ือมั่น 
(Probability) ของอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ0 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 
ดังน้ันจึงปฏิเสธH0 ยอมรับ H1 หมายความว่าอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์กับ
ราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 

ซึ่งจากผลการวิเคราะห์ได้สมการดังน้ี  
Stock Price = 8.93 – 0.00ROA - 0.73CR + 2.36TAT - 1.59D/E + 2.12P/BV* 
ผลการวิเคราะห์ทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression)สรปุได้ดังน้ี 

อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ของบริษัทไมเนอร์ อินเตอร์เนช่ันแนล จํากัด (มหาชน) 
MINT แค่อัตราส่วนเดียวคือ P/BV 
 
ตารางที่ 4.11 : แสดงความสมัพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท TF 
 

Variable Coefficient
Std. 
Error t-Statistic Prob. 

ROA 0.18 0.35 0.51 0.62
CR 0.68 0.71 0.96 0.34
TAT -8.86 7.64 -1.16 0.25
D/E 30.54 13.67 2.23* 0.02*
P/BV 36.35 1.48 24.64* 0*

C 10.44 40.47 0.26 0.80
AR(1) 1.39 0.13 10.63 0.00
AR(2) -0.40 0.14 -2.88 0.01

Durbin-Watson stat 2.03 
R-squared 0.99 
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จากตารางข้างต้นแสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี

อัตราส่วนทั้งสิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า R Squared เท่ากับ 0.99 หรือ 99% หมายความว่า ตัวแปรอิสระ 6 
ตัวน้ีสามารถใช้อธิบายหลักทรัพย์ได้ 99% หรือร้อยละ99 ส่วนร้อยละ 1 เป็นผลมาจากตัวแปรอ่ืนๆที่
ไม่ได้ทําการทดสอบ 

การทดสอบวิธีสมการถดถอยเชิงพหุพบว่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) ซึง่เป็นค่าที่บ่งบอก
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระคือ อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ
0.18 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0.68 อัตราส่วนสนิทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเทา่กับ-8.86
อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า30.54 อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ36.35 
และเมื่อพิจารณาตัวแปรจากค่า t-statistic ที่ใช้ทดสอบความน่าจะเป็นของสมมติฐานพบว่า 
อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรพัย์มีค่าเท่ากับ0.51 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0.96 อัตราส่วน
สินทรพัย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ0.25 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า2.23 อัตราส่วนราคา
ต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ24.64 โดยค่าความเชื่อมั่น (Probability) ของอัตราส่วนผลตอบแทน
จากสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ0.62 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0.34 อัตราส่วนสินทรพัย์หมุนเวียน
รวมมีค่าเท่ากับ0.25 ซึ่งมากกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 ดังน้ันจึงปฏิเสธ H1 ยอมรับ H0 หมายความว่า 
อัตราส่วนผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ อัตราส่วนสภาพคล่อง และอัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 แต่ค่าความเช่ือมั่น (Probability) 
ของอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของมีค่าเท่ากับ0.02 และอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทาง
บัญชีมีค่าเท่ากับ0.00 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 จึงปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1 หมายความ
ว่า อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของและอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์กับ
ราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 

ซึ่งจากผลการวิเคราะห์ได้สมการดังน้ี  
Stock Price = 10.44 +0.18ROA+ 0.68CR - 8.86TAT + 30.54D/E* + 36.35P/BV* 

ผลการวิเคราะห์ทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) สรุปได้ดังน้ี 
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ของบริษัทไทยเพรซิเดนทฟู๊์ด จํากัด (มหาชน) TF คือ 
P/BV และD/E  
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ตารางที่ 4.12 : แสดงความสมัพันธ์ของราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท TU 
 

Variable Coefficient
Std. 
Error t-Statistic Prob. 

ROA 0.03 0.17 0.16 0.88
P/E 0.27 0.03 7.85* 0*
CR -0.09 0.57 -0.16 0.88
TAT 1.64 1.36 1.21 0.23
D/E 0.62 0.40 1.57 0.12
P/BV 1.59 0.32 4.91* 0*

C 1.10 7.00 0.16 0.88
AR(1) 1.64 0.10 15.74 0.00
AR(2) -0.65 0.11 -6.21 0.00

Durbin-Watson stat 1.86 

R-squared 0.98 
 

จากตารางข้างต้นแสดงระดับความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระ ซึ่งมี
อัตราส่วนทั้งสิ้น 6 ตัว โดยได้ค่า R Squared เท่ากับ 0.98 หรือ 98% หมายความว่า ตัวแปรอิสระ 6 
ตัวน้ีสามารถใช้อธิบายหลักทรัพย์ได้ 98% หรือร้อยละ98 ส่วนร้อยละ 2 เป็นผลมาจากตัวแปรอ่ืนๆที่
ไม่ได้ทําการทดสอบ 

การทดสอบวิธีสมการถดถอยเชิงพหุพบว่าสัมประสิทธ์ิ (Coefficient) ซึง่เป็นค่าที่บ่งบอก
ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรตามและตัวแปรอิสระคือ อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ
0.03 อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ0.27 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-0.09 
อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ1.64 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า0.62 
อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ1.59และเมื่อพิจารณาตัวแปรจากค่า T-statistic ที่ใช้
ทดสอบความน่าจะเป็นของสมมติฐานพบว่า อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์มีค่าเท่ากับ0.16 
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อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ7.85  อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ-0.16อัตราส่วน
สินทรัพย์หมุนเวียนรวมมีค่าเท่ากับ1.21 อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของเจ้าของมีค่า1.57 อัตราส่วนราคา
ต่อมูลค่าทางบัญชีมีค่าเท่ากับ4.91 โดยค่าความเช่ือมั่น (Probability) ของอัตราส่วนผลตอบแทนจาก
หลักทรัพย์มีคา่เท่ากับ0.88 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเท่ากับ0.88 อัตราส่วนสินทรัพย์หมุนเวียนรวม
มีคา่เท่ากับ0.23 อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของมีค่าเท่ากับ0.12 ซึ่งมากกกว่าระดับนัยสําคัญที่ 
0.05 ดังน้ันจึงปฏิเสธ H1 ยอมรับ H0 หมายความว่า อัตราส่วนผลตอบแทนจากหลักทรัพย์ อัตรา
สภาพคล่อง อัตราส่วนสินทรพัย์หมุนเวียนรวม และอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของไม่มี
ความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ที่ระดับนัยสําคัญทางสถิติ 0.05 แต่ค่าความเช่ือมั่น (Probability) 
ของอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นมีค่าเท่ากับ 0 และอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชีมีค่า
เท่ากับ0 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยสําคัญ 0.05 จงึปฏิเสธ H0 ยอมรับ H1 หมายความว่า อัตราส่วนราคาปิด
ต่อกําไรต่อหุ้นและราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ที่ระดับนัยสําคัญ 
0.05 

ซึ่งจากผลการวิเคราะห์ได้สมการดังน้ี  
Stock Price = 1.10 + 0.03ROA + 0.27P/E* - 0.09CR + 1.64TAT + 0.62D/E + 

1.58P/BV* 
ผลการวิเคราะห์ทดสอบการถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression)สรปุได้ดังน้ี 

อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ของบริษัทไทย ยูเน่ียน กรุ๊ป จํากัด (มหาชน) TU คือ 
P/E และP/BV 
 
 



บทที่ 5  
สรุปผลการวิจัย การอภิปรายผลและข้อเสนอแนะ 

  
งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือหาความสัมพันธ์ระหว่างราคาหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการ

เงินในอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทยโดยใช้ข้อมูล
งบการเงินต้ังแต่ไตรมาสที่ 1 ปี 2543ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี 2557 ซึ่งประกอบด้วย 4 บริษทัที่มีงบการเงิน
ครบถ้วนและนา่สนใจ จึงน่าจะเป็นประโยชน์กับนักลงทุนและผู้ที่ต้องการใช้อัตราส่วนทางการเงินที่
สามารถอธิบายราคาหลักทรพัย์ว่าสามารถใช้อัตราส่วนทางการเงินตัวไหนได้บ้าง 

 

5.1 สรปุผลการวิจัย 
 

ตารางที่ 5.1 : สรุปสมการที่ได้จากการทดสอบสถิติถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
 

บริษัท สมการที่ได้ 
CPF  Stock Price = -18.96* + 0.51ROA* - 0.00P/E - 3.65CR* + 

0.7TAT + 14.64D/E* + 7.84P/BV* 
MINT Stock Price = 8.93 – 0.00ROA - 0.73CR + 2.36TAT - 1.59D/E + 

2.12P/BV* 
TF Stock Price = 10.44 +ROA0.18+ 0.68CR - 8.86TAT + 

30.54D/E* + 36.35P/BV* 
TU Stock Price = 1.10 + 0.03ROA + 0.27P/E* - 0.09CR + 1.64TAT 

+ 0.62D/E + 1.58P/BV* 
 

5.1.1 จากผลการวิเคราะห์ถดถอยแบบพหุคูณพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถอธิบาย
ราคาหลักทรัพย์ของ CPF ได้คือ Return on Asset, Current Ratio, D/E Ratio และ P/BV Ratio 
ซึ่งสามารถแปรผลได้ดังน้ี 

หากอัตราส่วนอัตราผลตอบแทนสินทรัพย์เพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ CPF 
เพ่ิมขึ้น 0.51 บาท 

หากอัตราส่วนสภาพคล่องเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ CPF ลดลง 3.65 บาท 
หากอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ CPF 

เพ่ิมขึ้น 14.43 บาท 
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หากอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ CPF 
เพ่ิมขึ้น 7.84 บาท 

5.1.2 จากผลการวิเคราะห์ถดถอยแบบพหุคูณพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถอธิบาย
ราคาหลักทรัพย์ของ MINT ได้คือ P/BV ซึ่งสามารถแปรผลได้ดังน้ี 
หากอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ MINT เพ่ิมขึ้น 2.12 
บาท 

5.1.3 จากผลการวิเคราะห์ถดถอยแบบพหุคูณพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถอธิบาย
ราคาหลักทรัพย์ของ TF ได้คือ D/E และ P/BV ซึ่งสามารถแปรผลได้ดังน้ี 

หากอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ TF เพ่ิมขึ้น 
30.54 บาท 

หากอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ TF เพ่ิมขึ้น 
36.35 บาท 

5.1.4จากผลการวิเคราะห์ถดถอยแบบพหุคูณพบว่า อัตราส่วนทางการเงินที่สามารถอธิบาย
ราคาหลักทรัพย์ของ TU ได้คือ P/E และ P/BV ซึ่งสามารถแปรผลได้ดังน้ี 

หากอัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้นเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทาํให้ราคาหลักทรัพย์ TU เพ่ิมขึ้น 
0.27 บาท 

หากอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีเพ่ิมขึ้น 1 เท่า จะทําให้ราคาหลักทรัพย์ TU เพ่ิมขึ้น 
1.58 บาท 
 
5.2 อัตราส่วนทางการเงินทีมี่นัยสําคัญ 
 
ตารางที่ 5.2 : แสดงอัตราส่วนทางการเงินที่มีนัยสําคัญในการอธิบายราคาหุ้นของบริษัทต่าง ๆ ใน

หมวดอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืม 
 

 ROA P/E CR TAT D/E P/BV 
CPF +  -  + + 
MINT      + 
TF     + + 
TU  +    + 

+ หรือ - = ทิศทางของความสัมพันธ์ที่ระดับนัยสําคัญ 0.05 
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จากตารางที่ 5.2 จากตารางทดสอบวิธีสมการถดถอยแบบพหุคุณ (Multiple Regression)  
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของบริษัทCPF ได้แก่ ROA, CR, D/E, 

P/BV 
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของบริษัทMINT ได้แก่ P/BV 
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของบริษัทTF ได้แก่ D/E, P/BV 
อัตราส่วนที่มีความสัมพันธ์กับราคาตลาดของบริษัทTU ได้แก่ P/E, P/BV 
จากผลการวิจยัคร้ังน้ีจากวิธีวิเคราะห์สมการถดถอยแบบพหุพบว่า อัตราส่วนที่มี

ความสัมพันธ์กับการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพย์ของกลุ่มอาหารและเคร่ืองด่ืม คือ อัตราส่วนราคา
ต่อปิดมูลค่าทางบัญชี โดยมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยสําคัญในทิศทาง
เดียวกัน หมายความว่าถ้าอัตราส่วนน้ีมีค่าเพ่ิมขึ้น ราคาหลักทรัพย์จะสูงขึ้นตามไปในทศิทางเดียวกัน  
 
5.3 การอภิปรายผล 
 1.อัตราส่วนหนี้สนิต่อส่วนผูเ้ป็นเจ้าของ (Debt/Equity Ratio) เป็นอัตราส่วนที่แสดงถึง
โครงสร้างเงินทุนของกิจการว่ามาจากการกู้ยืมและมาจากทุนของเจ้าของมีสัดส่วนเป็นเท่าไร 
อัตราส่วนน้ีจะบ่งบอกถึงภาระผูกพันที่ต้องคํานึงถึงเร่ืองดอกเบ้ียซึ่งส่งผลต่อกิจการว่าจะกําไรหรือ
ขาดทุนได้ อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผู้เป็นเจ้าของจะคิดมาจากหน้ีสินรวมหารด้วยส่วนของผู้ถือหุ้น 
อย่างไรก็ตามอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์ 

2.อัตราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) คืออัตราส่วนที่แสดงถึงสภาพคล่องของกิจการ
ในการชําระหน้ีระยะสั้น   

หากมีค่าเท่ากับ 1 แสดงว่าบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนเท่ากับหน้ีสินหมนุเวียน  
หากค่าน้อยกว่า 1 แสดงว่าบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนน้อยกว่าหน้ีสินหมุนเวียน  
หากค่ามากกว่า 1 แสดงว่าบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนมากกว่าหน้ีสินหมุนเวียน  

อย่างไรก็ตามอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรพัย์   
 3.อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์ (Return on Assets) คืออัตราส่วนที่แสดงถงึ
ประสิทธิภาพในการลงทุนจากสินทรัพย์ สามารถนําสินทรพัย์ไปใช้ประโยชน์ได้มากแค่ไหน อย่างไรก็
ตามผลการทดสอบพบว่าอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

4.อัตราส่วนสนิทรัพย์หมุนเวียน  (Total Asset Turnover) คืออัตราส่วนที่วัด
ประสิทธิภาพการใช้สินทรัพยข์องบริษัทเพ่ือผลิตยอดขายหรือรายได้จากการขายเข้าสู่บริษัท อย่างไรก็
ตามผลการทดสอบพบว่าอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

5.อัตราส่วนราคาปิดต่อกําไรต่อหุ้น (Price/Equity Ratio) คืออัตราส่วนที่ใช้วิเคราะห์ว่า
ราคาหลักทรัพย์ตัวน้ันถูกหรือแพง ซึ่งคํานวณจาก ราคาตลาดหลักทรพัย์หารด้วยกําไรสุทธิต่อหุ้น 
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แสดงให้เห็นว่านักลงทุนจะยอมจ่ายเงินเพ่ือซื้อหลักทรัพย์เป็นก่ีเท่าของกําไรต่อหลักทรัพย์ อย่างไรก็
ตามผลการทดสอบพบว่าอัตราส่วนน้ีไม่มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ 

6.อัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าหุ้นทางบัญชี (Price/Book Value Ratio) คืออัตราส่วนที่
บ่งบอกถึงการประเมินมูลค่าหุ้น อัตราส่วนน้ีจะบอกให้รู้ว่าราคาหุ้น ณ ขณะนั้นสูงเป็นก่ีเท่าของมูลค่า
ทางบัญชีของหุ้นตัวดังกล่าว แสดงว่าถ้าเราซื้อหุ้นที่ตํ่ากว่ามูลค่าทางบัญชีมากเท่าไหร่ หมายความว่า
เราซื้อหุ้นได้ในราคาที่ถูกกว่ามูลค่าทางบัญชีของบริษัท อย่างไรก็ตามผลการทดสอบพบว่าอัตราส่วนน้ี
มีความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์ในทิศทางเดียวกัน 
 
5.4 ข้อเสนอแนะการนําไปใช้ 

จากผลการวิจยัในเร่ืองความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ใน
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องด่ืมแสดงให้เหน็ว่าอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าทางบัญชีมีความสัมพันธ์
กับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยสําคัญ แต่ในสว่นของการนําไปวิเคราะห์น้ัน นักลงทุนทั่วไป นักลงทุน
สถาบัน ธนาคาร หรืออ่ืนๆควรจะวิเคราะห์อัตราส่วนอ่ืนๆร่วมกัน เน่ืองจากอัตราส่วนเดียวไม่อาจจะ
ช้ีนําฐานะทางการเงิน หรือผลการดําเนินของบริษัทได้ และนอกจากอัตราส่วนทางการเงินแล้วยังมี
ปัจจัยอ่ืนๆที่มาเก่ียวข้อง เช่น ภาวะเศรษฐกิจโลก ภาวะเศรษฐกิจในประเทศ เหตุการณ์ความไม่สงบ 
อัตราดอกเบ้ีย ความผันผวนของราคาน้ํามันโลก และอีกหลายๆอย่าง ดังน้ันนักลงทุนทั่วไป นักลงทุน
สถาบัน ธนาคาร หรืออ่ืนๆ ควรจะมีการวิเคราะห์ปัจจัยเสี่ยงต่างๆท่ีเกิดข้ึนร่วมด้วยเช่นกัน 
 
5.5 ข้อเสนอแนะในการวิจัยครั้งต่อไป 
 1.ผู้วิจัยคนที่จะศึกษาต่อจากสารนิพนธ์ฉบับน้ี ควรมีการขยายช่วงเวลาในการวิจัยให้มากข้ึน 
 2.ผู้วิจัยที่ต้องการศึกษางานต่อควรเพ่ิมบริษัทใหมท่ี่จดทะเบียนเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ เพ่ือ
ขยายผลการวิจัยให้ครบถ้วนมากกว่าน้ี 
 3.ผู้วิจัยที่ต้องการศึกษางานต่อควรเพ่ิมอัตราส่วนตัวอ่ืนที่คิดว่าน่าจะมีความสัมพันธ์กับราคา
หลักทรัพย์ เพ่ือขยายผลการวิจัย  
 4.ผู้วิจัยที่ต้องการศึกษางานต่อควรเพ่ิมช่วงวิกฤตการณ์และช่วงเวลาปกติ เพ่ือศึกษา
ผลงานวิจัยใหค้รอบคลุมตามสถานการณ์ในความเป็นจริง    
 
 
 
 



38 

 

บรรณานุกรม 
 
ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย. (2546). การวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐาน 

(พิมพ์ครั้งที ่7). กรุงเทพฯ : ฝา่ยสื่อสิ่งพิมพ์ ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย. 
ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย. (2548). เคร่ืองมือเพ่ือการวิเคราะห์การลงทุน. กรุงเทพฯ:  

สถาบันพัฒนาความรู้ตลาดทุน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ปุณยพัฒน์ กัลป์ยาณคุณาวุฒิ. (2551). ความสัมพันธ์ระหว่างราคาตลาดของหลักทรัพย์กับอัตราส่วน

ทางการเงิน : กรณีศึกษาอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสารที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย. การค้นคว้าอิสระปริญญามหาบัณฑิต, มหาวิทยา
เกษตรศาสตร์. 

ปรีชา อัศวเดชานุกร และเสาวรส ใหญ่สว่าง. (2551). สถิตเพ่ือธุรกิจ (พิมพ์ครั้งที่ 2). กรุงเทพฯ : 
จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย. 

ภูธเนศ เงียบประเสริฐ. (2552). ความสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาตลาดของ
หลักทรัพย์กลุม่อุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยปี 2544-2551. การค้นคว้าอิสระปริญญามหาบัณฑิต, มหาวิทยาเกษตรศาสตร์. 

รพีพรรณ แสงสานนท์. (2548). ความสมัพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินและราคาของหลักทรัพย์ : 
กรณีอุตสาหกรรมพลังงานท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย. การค้นคว้า
อิสระปริญญามหาบัณฑิต, มหาวิทยาเกษตรศาสตร์. 

รายงานอุตสาหกรรมรายไตรมาส. (2558). สืบค้นจาก http://www.oie.go.th/sites/default/files 
/attachments/industry_overview/r_julsep58.pdf. 

วันวิสาข์ นนท์ปัญญา. (2553). ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์บริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์. 
วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณฑิต, มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์. 

ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน. (2555). ตลาดการเงินและตลาดการลงทุนในหลักทรัพย์ 
(พิมพ์ครั้งที1่3). กรุงเทพฯ : บุญศิริการพิมพ์. 

สุภาวะดี รอดอ่อน. (2550). ความสัมพันธ์ระหว่างราคาตลาดของหลักทรัพย์กับอัตราส่วนทางการเงิน 
: กรณีศึกษาอุตสาหกรรมปิโตรเคมีและเคมภัีณฑ์ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยปี 2544-2548. การค้นคว้าอิสระปริญญามหาบัณฑิต, 
มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์. 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



40 

ตารางที่ 1 ราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร (CPF) 
 

CPF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2543 7.62 14.73 6.62 1.16 1.32 0.87 1.12 
Q2 2543 5.85 13.4 5.61 1.38 1.31 0.8 0.96 
Q3 2543 4.78 10.84 4.88 1.19 1.31 1.07 0.73 
Q4 2543 3.88 12.22 4.37 1.21 1.39 1.27 0.62 
Q1 2544 3.98 11.97 4.48 1.98 1.42 1.25 0.69 
Q2 2544 4.98 12.33 5.53 2.11 1.49 1.24 0.84 
Q3 2544 5.2 13.27 5.81 2.13 1.43 1.29 0.88 
Q4 2544 5.45 11.94 5.48 2.1 1.5 1.31 0.93 
Q1 2545 6.6 12.19 7.03 1.96 1.52 1.23 1.12 
Q2 2545 5.3 11.22 5.67 1.91 1.48 1.2 0.89 
Q3 2545 4.12 9.81 5.2 1.77 1.45 0.98 0.75 
Q4 2545 4.2 8.61 6.89 1.51 1.4 1.14 0.74 
Q1 2546 3.32 5.17 7.26 1.32 1.38 1.1 0.71 
Q2 2546 4.86 4.95 27.18 1.32 1.39 1.06 0.98 
Q3 2546 4.92 6.14 27.34 1.18 1.44 1 0.96 
Q4 2546 4.4 4.58 13.58 1.17 1.4 1.12 0.84 
Q1 2547 3.7 4.88 9.45 1.16 1.38 1.22 0.7 
Q2 2547 4.14 4.94 9.6 1.14 1.39 1.21 0.8 
Q3 2547 3.56 2.65 8.25 1.09 1.39 1.24 0.65 
Q4 2547 3.78 3.84 14.23 1.25 1.37 1.3 0.7 
Q1 2548 4.02 6.58 18.62 1.08 1.4 1.24 0.74 
Q2 2548 4.24 9 7.82 1.36 1.39 1.18 0.74 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 1 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร (CPF) 
 

CPF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q3 2548 6.25 12.15 9.52 1.51 1.46 0.93 1.25 
Q4 2548 6.1 11.98 7.13 1.33 1.44 1.05 1.06 
Q1 2549 5.45 11.17 6.07 1.2 1.47 1.07 0.95 
Q2 2549 5.4 8.28 6.74 1.17 1.41 1.13 0.94 
Q3 2549 4.78 6.28 8.33 1.3 1.39 1.22 0.85 
Q4 2549 5 5.23 12.76 1.16 1.38 1.26 0.88 
Q1 2550 4.66 2.99 13.96 1.09 1.38 1.37 0.83 
Q2 2550 5.2 3.04 47.33 1.06 1.4 1.32 0.96 
Q3 2550 5.25 3.75 52.14 1.08 1.4 1.25 0.94 
Q4 2550 4.6 3.86 25 1.2 1.39 1.34 0.79 
Q1 2551 4.56 5.69 26.89 1.19 1.42 1.35 0.79 
Q2 2551 3.76 5.64 9.88 1.2 1.43 1.39 0.64 
Q3 2551 4.06 5.46 10.35 1.32 1.49 1.42 0.67 
Q4 2551 3.18 5.62 7.63 1.18 1.51 1.38 0.51 
Q1 2552 3.24 6.16 7.3 1.22 1.52 1.31 0.51 
Q2 2552 4.78 8.41 9.77 1.34 1.52 1.16 0.75 
Q3 2552 7.95 11.34 9.91 1.49 1.48 1.15 1.18 
Q4 2552 11.4 13.33 9.58 1.8 1.51 1.17 1.57 
Q1 2553 15 15.63 10.38 1.77 1.57 1.19 1.99 
Q2 2553 20.3 17.19 11.32 1.93 1.69 1.09 2.55 
Q3 2553 25.25 16.27 13.23 1.43 1.65 1.14 3.18 
Q4 2553 24.7 14.93 12.78 1.8 1.61 1.12 3.05 
Q1 2554 25.75 14.02 13.38 1.74 1.54 1.23 3.06 
Q2 2554 29.5 15.12 15.05 1.69 1.6 1.2 3.45 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 1 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร (CPF) 
 

CPF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q3 2554 26.75 15.54 12.84 1.94 1.58 1.26 3.05 
Q4 2554 33 14.87 16.02 1.7 1.49 1.47 4 
Q1 2555 37.25 15.09 18.21 1.33 1.21 1.58 4.45 
Q2 2555 38.5 15.08 12.18 1.22 1.37 1.66 2.91 
Q3 2555 33.5 14.15 10.97 1.33 1.54 1.82 2.49 
Q4 2555 33.75 12.78 12.47 1.15 1.61 1.82 2.63 
Q1 2556 32.75 6.31 13.5 1.05 1.28 2 2.4 
Q2 2556 25.75 4.87 25.88 1.15 1.23 2.12 1.92 
Q3 2556 24 4.71 35.04 1.2 1.24 2.1 1.77 
Q4 2556 32 5.17 44.66 1.08 1.2 2.14 2.33 
Q1 2557 28 5.68 30.69 1.11 1.18 2.25 1.95 
Q2 2557 27.25 6.44 26.09 1.09 1.17 2.24 1.89 
Q3 2557 30.25 7.14 23.42 1.3 1.15 2.09 2.05 
Q4 2557 27.25 6.85 18.33 1.19 1.12 2.15 1.77 
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ตารางที่ 2 ราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนช่ันแนล  (MINT) 
 

MINT 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2543 0.92 9.89 10.83 2.08 0.31 1.59 1.11 
Q2 2543 0.8 10.67 8.73 1.54 0.35 1.52 0.92 
Q3 2543 0.88 10.06 9.78 0.93 0.36 1.52 1.06 
Q4 2543 0.67 10.18 7.32 0.72 0.36 1.51 0.8 
Q1 2544 0.78 10.43 7.55 0.83 0.35 1.52 0.89 
Q2 2544 1.02 11.45 8.28 0.79 0.38 1.6 1.09 
Q3 2544 0.92 11.51 6.65 0.32 0.38 2.02 1 
Q4 2544 0.86 9.58 5.6 0.27 0.37 2.03 0.93 
Q1 2545 1.04 10.13 7.94 0.79 0.39 1.9 1.04 
Q2 2545 1.55 10.11 10.95 0.53 0.41 2.04 1.45 
Q3 2545 1.36 9.42 9.74 0.56 0.39 2.01 1.32 
Q4 2545 1.51 10.32 11.56 1.01 0.39 1.69 1.56 
Q1 2546 1.32 9.48 8.34 1.02 0.39 1.59 1.18 
Q2 2546 1.34 8.66 9.2 0.52 0.38 1.75 1.14 
Q3 2546 2.4 7.43 27.28 0.29 0.41 2.13 3.3 
Q4 2546 2.36 8.55 27.03 0.55 0.51 1.87 2.49 
Q1 2547 2.11 9.1 17.43 0.71 0.63 1.69 1.95 
Q2 2547 1.71 10.56 13.45 0.65 0.79 1.69 1.53 
Q3 2547 1.9 9.87 13.51 0.66 0.69 1.66 1.7 
Q4 2547 1.97 9.69 11.67 0.7 0.66 1.92 1.73 
Q1 2548 2.72 11.29 13.95 0.77 0.71 1.83 2.18 
Q2 2548 2.91 12.05 12.5 0.64 0.76 1.91 2.19 
Q3 2548 4.22 12.5 17.08 0.54 0.77 1.9 3.25 
Q4 2548 4.85 11.91 19.09 0.51 0.71 1.8 3.74 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 2 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนช่ันแนล  
(MINT) 

 

MINT 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2549 6.12 12.71 22.46 0.82 0.73 1.28 4.36 
Q2 2549 7.1 13.56 23.59 0.56 0.78 1.22 3.97 
Q3 2549 7.18 12.73 22.32 0.57 0.77 1.23 4.02 
Q4 2549 8.94 11.8 27.83 0.63 0.75 1.28 4.85 
Q1 2550 8.26 11.83 25.67 0.71 0.75 1.15 4.2 
Q2 2550 10.22 11.98 31.18 0.68 0.77 1.22 4.88 
Q3 2550 11.57 12.05 35.21 1.37 0.74 1.34 5.6 
Q4 2550 13.67 12.61 37.9 1.13 0.72 1.26 6.27 
Q1 2551 12.7 13.48 34.09 1.16 0.7 0.99 5.81 
Q2 2551 11.57 13.71 26.48 0.73 0.71 1.17 4.21 
Q3 2551 9.17 13.9 19.75 0.83 0.73 0.99 3.43 
Q4 2551 6.53 12.66 14.03 0.89 0.71 1.07 2.36 
Q1 2552 5.33 10.48 12.27 0.75 0.68 1.12 1.92 
Q2 2552 6.57 9.21 16.61 0.72 0.63 1.48 2.18 
Q3 2552 10.25 8.2 28.12 0.85 0.64 1.49 3.86 
Q4 2552 9.34 8.36 30.41 0.74 0.65 1.45 3.46 
Q1 2553 9.09 9.14 25.54 0.7 0.69 1.31 3.21 
Q2 2553 8.35 8.04 20.55 0.94 0.66 1.45 2.77 
Q3 2553 11.16 7.73 30.35 0.77 0.65 1.47 3.76 
Q4 2553 9.75 6.77 27.01 1.13 0.63 1.47 3.18 
Q1 2554 9.92 7.29 31.57 1.23 0.65 1.43 3.03 
Q2 2554 9.42 7.57 25.49 0.77 0.65 1.88 2.71 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 2 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัท ไมเนอร์ อินเตอร์เนช่ันแนล  
(MINT) 

 

MINT 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q3 2554 8.51 11.39 20.28 0.87 0.74 1.83 2.47 
Q4 2554 9.26 11.46 12.91 0.89 0.77 1.8 2.63 
Q1 2555 11.82 12.66 16.31 1.02 0.8 1.65 3.27 
Q2 2555 12.73 11.95 15.21 0.91 0.75 1.78 3.24 
Q3 2555 14 9.75 16.46 1.22 0.72 1.78 3.6 
Q4 2555 17.82 10.64 26.8 1.15 0.72 1.74 4.35 
Q1 2556 22.09 10.51 26.75 1.47 0.69 1.44 5.03 
Q2 2556 22.55 10.4 27.98 1.35 0.7 1.42 4.42 
Q3 2556 22 10.35 26.83 1.11 0.7 1.34 4.32 
Q4 2556 18.82 10.61 22.21 0.97 0.67 1.32 3.57 
Q1 2557 22.55 9.54 24.2 1.42 0.62 1.4 3.96 
Q2 2557 26.59 10.02 28.46 1 0.65 1.43 4.38 
Q3 2557 33.64 10.03 34.43 0.84 0.65 1.38 5.7 
Q4 2557 29.55 9.01 29.97 0.96 0.59 1.58 4.92 
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ตารางที่ 3 ราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยเพรซิเด้นฟู้ด (TF) 
 

TF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2543 16 21.59 6.14 17.82 3.12 0.26 1.36 
Q2 2543 17.3 18.92 6.19 2.49 1.54 0.26 1.32 
Q3 2543 17.9 21.79 7.79 2.69 1.5 0.27 1.36 
Q4 2543 18 27.9 6.89 2.7 1.53 0.29 1.32 
Q1 2544 19.5 27.03 7.46 2.6 1.48 0.23 1.43 
Q2 2544 18.1 28.9 5.14 3.12 1.43 0.25 1.15 
Q3 2544 18.9 30.69 4.39 2.73 1.43 0.22 1.17 
Q4 2544 19.7 22.13 4.3 2.99 1.41 0.23 1.17 
Q1 2545 24 20.89 5.24 2.71 1.31 0.17 1.43 
Q2 2545 25.8 19.76 7.13 3.33 1.29 0.18 1.54 
Q3 2545 25.2 18.25 7.79 3.23 1.22 0.2 1.41 
Q4 2545 24 17.68 7 3.14 1.16 0.21 1.28 
Q1 2546 23.8 16.22 6.94 3.02 1.17 0.16 1.27 
Q2 2546 24.8 15.16 7.73 3.61 1.2 0.18 1.3 
Q3 2546 30 14.13 9.42 3.4 1.18 0.19 1.54 
Q4 2546 29 12.51 9.03 3.04 1.14 0.16 1.47 
Q1 2547 26.8 14.55 8.35 3.25 1.1 0.15 1.36 
Q2 2547 26 13.41 8.32 3.67 1.11 0.15 1.24 
Q3 2547 26.6 13.37 9.4 3.59 1.07 0.19 1.26 
Q4 2547 27 14.19 9.51 3.04 1.04 0.17 1.26 
Q1 2548 28.8 14.65 9.26 3.33 1.07 0.13 1.3 
Q2 2548 30.8 16.02 9.54 4.43 1.09 0.14 1.34 
Q3 2548 34 15.6 9.47 4.23 1.1 0.19 1.45 
Q4 2548 35 16.62 9.6 3.5 1.1 0.15 1.46 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 3 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยเพรซิเด้นฟู้ด (TF) 
 

TF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2549 39.6 17.16 9.92 4.15 1.05 0.15 1.58 
Q2 2549 39.6 17.6 9.49 4.18 1.08 0.14 1.51 
Q3 2549 42.4 16.6 9.84 3.95 1.11 0.18 1.61 
Q4 2549 50 16.72 11.16 3.56 0.99 0.17 1.89 
Q1 2550 49.6 16.44 11.07 3.85 1.06 0.17 1.87 
Q2 2550 50.4 16.88 11.64 4.35 1.08 0.16 1.77 
Q3 2550 50.4 14.94 11.87 4.46 1.14 0.19 1.77 
Q4 2550 50.4 14.17 12.81 4.17 1.1 0.21 1.77 
Q1 2551 50 14.11 12.71 3.62 1.11 0.18 1.67 
Q2 2551 48 13.7 12.11 4.01 1.11 0.17 1.55 
Q3 2551 44 13.09 11.29 3.97 1.14 0.21 1.41 
Q4 2551 48 12.91 12.15 3.43 1.16 0.18 1.54 
Q1 2552 47.6 13.88 11.71 4.17 1.15 0.15 1.47 
Q2 2552 48.4 16.05 10.68 5.06 1.14 0.15 1.43 
Q3 2552 59 18.31 10.85 5.06 1.12 0.2 1.68 
Q4 2552 69 20.56 10.79 4.08 1.07 0.15 1.94 
Q1 2553 83 20.94 11.4 5.13 1.06 0.16 2.2 
Q2 2553 92 20.83 12.09 5.15 1.04 0.17 2.33 
Q3 2553 112 20.18 14.5 4.92 1.04 0.2 2.8 
Q4 2553 103.6 19.51 13.27 4.22 1.01 0.18 2.55 
Q1 2554 96.6 17.14 12.62 4.57 1.02 0.25 2.27 
Q2 2554 121 15.42 17.49 4.73 1 0.24 2.93 
Q3 2554 116 13.82 18.78 5.02 1.01 0.26 2.81 
Q4 2554 129.5 13.74 22.66 4.52 1 0.25 3.11 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 3 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยเพรซิเด้นฟู้ด (TF) 
 

TF 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2555 129 14.9 21.71 4.72 1.01 0.22 2.93 
Q2 2555 142.5 16.06 21.35 5.32 1.01 0.23 3.11 
Q3 2555 183 16.92 24.97 5.04 1.02 0.27 3.94 
Q4 2555 184 16.62 22.76 4.23 1.01 0.22 3.91 
Q1 2556 179.5 16.64 21.92 5.19 0.98 0.22 3.65 
Q2 2556 170 16.25 20.05 4.23 0.98 0.21 3.31 
Q3 2556 172 15.78 20.47 3.49 0.97 0.26 3.33 
Q4 2556 170 15.84 19.72 2.62 0.94 0.21 3.26 
Q1 2557 174 15.01 19.39 3.83 0.93 0.23 3.18 
Q2 2557 167.5 15.63 18.66 3.53 0.88 0.25 2.94 
Q3 2557 184 14.75 19.28 3.36 0.89 0.27 3.19 
Q4 2557 168 13.67 17.82 3.12 0.85 0.21 2.9 
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ตารางที่ 4 ราคาหลักทรัพย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยยูเน่ียน (TU) 
 

TU 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2543 2.73 22.55 4.97 4.5 2.05 0.41 1.42 
Q2 2543 1.95 21.52 3.87 3.85 2.05 0.45 0.91 
Q3 2543 2.1 19.79 4.8 4.59 2.06 0.4 1.08 
Q4 2543 2.34 20.98 5.79 4 1.91 0.46 1.14 
Q1 2544 3.04 19.29 6.45 3.37 1.82 1.01 1.39 
Q2 2544 3.2 20.26 6.37 2.64 2.13 1.24 1.39 
Q3 2544 2.97 18.68 5.66 2.16 2.3 1.32 1.34 
Q4 2544 3.93 17.4 8.34 2.31 2.48 1.21 1.72 
Q1 2545 5.65 13.53 13.81 2.52 2.18 0.69 2.65 
Q2 2545 4.09 12.92 11.27 2.18 2.2 0.74 1.55 
Q3 2545 4.09 14.11 11.63 1.57 2.08 0.78 1.69 
Q4 2545 3.97 13.34 9.33 1.59 1.91 0.81 1.63 
Q1 2546 4.51 16.33 10.7 1.76 2.01 0.7 1.75 
Q2 2546 6.13 19.73 11.32 1.73 2.14 0.71 2.21 
Q3 2546 6.54 18.55 9.88 2.04 2.12 1.01 2.36 
Q4 2546 7.24 15.75 10.31 2.2 2.11 0.98 2.74 
Q1 2547 5.42 12.48 8.74 2.08 2.12 0.96 2.01 
Q2 2547 4.72 10.31 9.39 1.99 2.13 1.02 1.69 
Q3 2547 5.54 9.46 12.34 1.39 2.04 1.19 1.98 
Q4 2547 5.8 10.84 13.29 1.9 2.1 1.13 2.08 
Q1 2548 6.48 11.86 12.41 2.02 2.17 1.03 2.23 
Q2 2548 6.43 12.33 11.37 1.92 2.19 1.11 2.11 
Q3 2548 6.72 12.05 12.13 1.83 2.11 1.19 2.25 
Q4 2548 7.13 11.58 12.3 1.86 2.12 1.21 2.36 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 4 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยยูเน่ียน (TU) 
 

TU 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2549 7.07 11.98 12.63 2.4 2.23 1.07 2.25 
Q2 2549 5.68 10.7 10.34 2.35 2.16 1.19 1.75 
Q3 2549 5.56 11.03 11.02 1.94 2.1 1.16 1.75 
Q4 2549 5.84 11.31 11.47 2.06 2.05 1.03 1.79 
Q1 2550 5.23 11.87 9.99 2.2 2.06 0.97 1.55 
Q2 2550 5.8 12.07 10.55 2.05 2.02 1.05 1.69 
Q3 2550 5.65 9.87 9.92 1.82 1.85 1.34 1.68 
Q4 2550 5.26 9.39 10.47 1.72 1.85 1.45 1.56 
Q1 2551 4.7 9.93 9.69 1.85 2.01 1.24 1.35 
Q2 2551 3.9 9.53 7.83 1.76 2.02 1.35 1.07 
Q3 2551 4.58 9.96 9.37 1.6 1.91 1.62 1.27 
Q4 2551 4.51 9.02 7.3 1.78 1.89 1.65 1.21 
Q1 2552 4.77 10.03 8.19 2.05 2.07 1.33 1.25 
Q2 2552 5.54 11.98 9.2 2.18 2.08 1.2 1.4 
Q3 2552 6.02 11.42 8.05 2.07 1.88 1.24 1.48 
Q4 2552 7.07 12.9 9.11 2.01 1.84 1.07 1.72 
Q1 2553 8.82 14.39 9.97 2 1.9 1.05 2.04 
Q2 2553 10.4 14.21 11.16 1.58 1.88 1.04 2.42 
Q3 2553 13.59 13.35 15.56 1.5 1.84 1.13 3.13 
Q4 2553 12.35 8.58 15.5 1.62 1.32 2.46 2.96 
Q1 2554 10.82 8.51 15.31 1.6 1.39 2.6 2.1 
Q2 2554 11.29 9.86 16.42 1.65 1.46 2.59 2.17 
Q3 2554 12.18 11.76 15.66 1.54 1.56 2.5 2.24 
Q4 2554 13.77 10.75 14.33 1.59 1.26 2.3 2.45 

(มีตารางต่อ) 
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ตารางที่ 4 (ต่อ) ราคาหลักทรพัย์และอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทไทยยูเน่ียน (TU) 
 

TU 
Stock 
Price 

ROA P/E 
Current 
Ratio 

Total 
asset 

turnover 
D/E P/BV 

Q1 2555 16.65 11.49 13.33 1.55 1.25 2.24 2.77 
Q2 2555 17.94 10.8 14.22 1.41 1.22 1.39 3.19 
Q3 2555 18.31 10.59 15.14 1.41 1.25 1.36 2.3 
Q4 2555 18 8.9 14.74 1.36 1.21 1.46 2.25 
Q1 2556 15.94 7.37 15.59 1.31 1.17 1.51 1.97 
Q2 2556 14.56 5.71 17.14 1.26 1.13 1.64 1.8 
Q3 2556 12.75 5.17 17.96 1.17 1.14 1.61 1.57 
Q4 2556 17.94 5.54 31.07 1.18 1.13 1.64 2.17 
Q1 2557 17.19 6.07 27.66 1.45 1.14 1.63 2 
Q2 2557 16.25 7.35 23.85 1.35 1.13 1.62 1.85 
Q3 2557 18.5 8.25 19.79 1.42 1.17 1.49 2.08 
Q4 2557 22.62 7.58 20.73 1.51 1.1 1.56 2.66 
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ตารางที่ 5 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Correlation Matrix) ของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์
อาหาร (CPF)  

 
CPF TAT ROA P/E P/BV D/E CR 
TAT 1 0.506426 -0.38892 0.102791 -0.57087 0.532537 
ROA 0.506426 1 -0.44868 0.56521 -0.26289 0.655984 

P/E -0.388922 -0.44868 1 0.183506 0.474354 
-
0.415658 

P/BV 0.102791 0.56521 0.183506 1 0.365725 0.183961 

D/E -0.570873 -0.26289 0.474354 0.365725 1 
-
0.318704 

CR 0.532537 0.655984 -0.41566 0.183961 -0.3187 1 
 
ตารางที่ 6 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Correlation Matrix) ของบริษัทไมเนอร์

อินเตอร์เนช่ันแนล (MINT) 
 
MINT CR D/E P/BV P/E ROA TAT 
CR 1 -0.32812 0.225849 0.210716 -0.02771 0.01108 
D/E -0.328115 1 -0.52907 -0.48201 -0.36941 -0.39938 
P/BV 0.225849 -0.52907 1 0.906678* 0.273089 0.674141 
P/E 0.210716 -0.48201 0.906678* 1 -0.03121 0.558441 
ROA -0.027709 -0.36941 0.273089 -0.03121 1 0.393933 
TAT 0.01108 -0.39938 0.674141 0.558441 0.393933 1 
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ตารางที่ 7 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Correlation Matrix) ของบริษัทไทยเพรซิเด้นท์
ฟู้ด จํากัด (TF)  

 
TF CR D/E P/E P/BV ROA TAT 
CR 1 0.143757 0.06988 0.089172 0.026514 0.674063
D/E 0.143757 1 0.353242 0.431126 0.294227 0.243888
P/E 0.06988 0.353242 1 0.949191 -0.43045 -0.5007 
P/BV 0.089172 0.431126 0.949191 1 -0.22886 -0.42571 
ROA 0.026514 0.294227 -0.43045 -0.22886 1 0.467767
TAT 0.674063 0.243888 -0.5007 -0.42571 0.467767 1 

 
ตารางที่ 8 แสดงความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรอิสระ (Correlation Matrix) ของบริษัทไทยยูเน่ียน 

จํากัด (TU)  
 
TU TAT ROA P/E P/BV D/E CR 
TAT 1 0.603511 -0.735113 -0.362107 -0.636706 0.481689 
ROA 0.603511 1 -0.696496 -0.255462 -0.620066 0.771843 
P/E -0.735113 -0.696496 1 0.514871 0.510851 -0.634028 
P/BV -0.362107 -0.255462 0.514871 1 0.353439 -0.471979 
D/E -0.636706 -0.620066 0.510851 0.353439 1 -0.591136 
CR 0.481689 0.771843 -0.634028 -0.471979 -0.591136 1 
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ตารางที่ 9 สมการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ของบริษัทเจริญโภคภัณฑ์อาหาร 

(CPF)  
Dependent Variable: STOCK_PRICE 
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH) 
Date: 02/12/16   Time: 17:39 
Sample: 1 60 
Included observations: 60 
Convergence achieved after 123 iterations 
Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

ROA 0.514911 0.153638 3.351452 0.0015 
P_E -0.00467 0.049897 -0.09364 0.9258 
CURRENT_RATIO -3.65579 1.590278 -2.29883 0.0256 
TOTAL_ASSET_TURNOVER 0.701112 3.14202 0.223141 0.8243 
D_E 14.63562 1.381178 10.59648 0 
P_BV 7.843515 0.483816 16.21179 0 
C -18.961 5.278292 -3.59227 0.0007 
AR(1) 0.241103 0.149805 1.609449 0.1137 
SIGMASQ 3.267924 0.671041 4.86993 0 

R-squared 0.975762 Mean dependent var 12.817 
Adjusted R-squared 0.97196     S.D. dependent var 11.7094 
S.E. of regression 1.960769 Akaike info criterion 4.32303 
Sum squared resid 196.0754 Schwarz criterion 4.637182 
Log likelihood -120.691 Hannan-Quinn criter. 4.445912 
F-statistic 256.6389 Durbin-Watson stat 1.932502 
Prob(F-statistic) 0 

Inverted AR Roots 0.24 
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ตารางที่ 10 สมการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ของบริษัทไมเนอร์อินเตอร์เนช่ัน
แนล จํากัด (MINT)  

 
Dependent Variable: STOCK_PRICE 
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH) 
Date: 02/19/16   Time: 17:36 
Sample: 1 60 
Included observations: 60 
Convergence achieved after 49 iterations 
Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
ROA -0.00183 0.359497 -0.00508 0.996 
CURRENT_RATIO -0.72834 0.925704 -0.78679 0.435 
TOTAL_ASSET_TURNOVER 2.366068 8.17175 0.289542 0.7733 
D_E -1.59549 1.452047 -1.09879 0.277 
P_BV 2.120106 0.179078 11.839 0 
C 8.931974 12.95231 0.689605 0.4936 
AR(1) 1.185737 0.104197 11.37975 0 
AR(2) -0.19787 0.120321 -1.64448 0.1062 
SIGMASQ 1.445699 0.227892 6.343797 0 

R-squared 0.9762 Mean dependent var 8.604333 
Adjusted R-squared 0.972466 S.D. dependent var 7.859526 
S.E. of regression 1.304156 Akaike info criterion 3.572878 
Sum squared resid 86.74195 Schwarz criterion 3.88703 
Log likelihood -98.1864 Hannan-Quinn criter. 3.69576 
F-statistic 261.4775 Durbin-Watson stat 1.898466 
Prob(F-statistic) 0 

Inverted AR Roots 0.98 0.2 
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ตารางที่ 11 สมการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ของบริษัทไทยเพรซิเด้นฟู้ด 
จํากัด (TF)  

 
Dependent Variable: STOCK_PRICE 
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH) 
Date: 02/19/16   Time: 17:44 
Sample: 1 60 
Included observations: 60 
Convergence achieved after 16 iterations 
Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

ROA 0.176629 0.349629 0.505189 0.6156 
CURRENT_RATIO 0.68414 0.71253 0.960155 0.3415 
TOTAL_ASSET_TURNOVER -8.85657 7.641504 -1.15901 0.2519 
D_E 30.54027 13.66775 2.234478 0.0299 
P_BV 36.35364 1.475335 24.64094 0 
C 10.43974 40.46713 0.257981 0.7975 
AR(1) 1.393739 0.131068 10.63371 0 
AR(2) -0.39832 0.138193 -2.88236 0.0058 
SIGMASQ 8.589352 2.03784 4.214929 0.0001 

R-squared 0.997294 Mean dependent var 70.84333 
Adjusted R-squared 0.996869 S.D. dependent var 56.81337 
S.E. of regression 3.178855 Akaike info criterion 5.377983 
Sum squared resid 515.3611 Schwarz criterion 5.692135 
Log likelihood -152.34 Hannan-Quinn criter. 5.500865 
F-statistic 2349.334 Durbin-Watson stat 2.028964 
Prob(F-statistic) 0 

Inverted AR Roots 0.99 0.4 
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ตารางที่ 12 สมการวิเคราะห์ถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression) ของบริษัทยูเน่ียน จํากัด (TU)  
 
Dependent Variable: STOCK_PRICE 
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH) 
Date: 02/19/16   Time: 17:48 
Sample: 1 60 
Included observations: 60 
Convergence achieved after 33 iterations 
Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

ROA 0.026495 0.170563 0.155337 0.8772 
P_E 0.272033 0.034633 7.854737 0 
CURRENT_RATIO -0.0889 0.572668 -0.15523 0.8773 
TOTAL_ASSET_TURNOVER 1.64378 1.356755 1.211552 0.2314 
D_E 0.62053 0.395493 1.569005 0.123 
P_BV 1.587791 0.323405 4.909612 0 
C 1.10128 7.003913 0.157238 0.8757 
AR(1) 1.637152 0.103999 15.74195 0 
AR(2) -0.65259 0.105151 -6.20621 0 
SIGMASQ 0.552892 0.087174 6.342432 0 

R-squared 0.979842 Mean dependent var 8.3295 
Adjusted R-squared 0.976214 S.D. dependent var 5.281397 
S.E. of regression 0.814537 Akaike info criterion 2.663529 
Sum squared resid 33.17354 Schwarz criterion 3.012586 
Log likelihood -69.9059 Hannan-Quinn criter. 2.800064 
F-statistic 270.0483 Durbin-Watson stat 1.858817 
Prob(F-statistic) 0 
Inverted AR Roots 0.95 0.69 
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