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ความสามารถในการสรางกําไรของบริษัททีจ่ดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย เพื่อวิเคราะหผลกระทบของโครงสรางเงินทุนที่มีตอความสามารถในการทํากําไร 

ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมโรงพยาบาลที่ไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มี
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และจะทําใหกจิการมีกําไรที่สงูข้ึน สงผลใหอัตรผลตอบแทนของสวนของเจาของสูงข้ึนดวย แตในทาง

กลับกันหากบริษัทไดมีการกูเงินจากภายนอกมามากเกินไปก็อาจจะทําใหบริษัทเกิดการผิดนัดชําระ

ดอกเบี้ย และทําใหเกิดเบี้ยปรับจากการที่ธุรกิจไมสามารถชําระดอกเบี้ยไดตรงตามเวลาที่กําหนดทํา

ใหบริษัทขาดสภาพคลองในการดําเนินธุรกจิ ทําใหความสามารถในการทํากําไรลดลง สงผลตออัตรา

ผลตอบแทนทีล่ดลง ตลอดจนอาจจะสงผลใหบริษัทเกิดลมละลายไดในที่สุด 
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ABSTRACT 

 

This study aims to examine the relationship between capital structure and 

profitability of 13 listed of healthcare companies in stock exchange of Thailand to 

analyze the impact of the capital structure on profitability for a period of 10 years 

during 2008-2018. 

Profitability in this study is measured by the return on equity (ROE) while 

capital structure is measured by the amount of debt measured by short-term debt to 

total assets ratio (STD) lond-term debt to total assets ratio (LTD) and total debt to 

total assets ratio (TD).  

For this study, the capital structure is considered from the amount of debt as 

measured by short-term debt to total assets ratio (STD) lond-term debt to total 

assets ratio (LTD) and total debt to total assets ratio (TD) all impact on profitability is 

measured by the return on equity (ROE), which is based on the management of the 

company which is an other factor as size of company or sale growth of the company, 

the bigger company has borrowed from external sources they can be use the interest 

rate to reduce the tax.  So, the company can make the profit is higher but if the 

company borrowed too much from external sources they might be default on 

interest payment and they will becoming bankrupt in the end. 
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ตารางที่ 4.27: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  35 

บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

ตารางที่ 4.28: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  36 

บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

ตารางที่ 4.29: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  37 

บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

ตารางที่ 4.30: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวน 38 

หน้ีสินระยะยาวตอสินทรพัยรวม (LTD) ของ บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล  

เซ็นเตอร (KDH) 

 



ฎ 

สารบญัตาราง (ตอ) 

   

        หนา 

ตารางที่ 4.31: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  38 

บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

ตารางที่ 4.32: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  39 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.33: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  40 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.34: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  40 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.35: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ 41  

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.36: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  42 

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.37: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  43 

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.38: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  43 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.39: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  44 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.40: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  45 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.41: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  45 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.42: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  46 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.43: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  47 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.44: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  47 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 
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ตารางที่ 4.45: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  48 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 

ตารางที่ 4.46: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  49 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 

ตารางที่ 4.47: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  50 

บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.48: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  50 

บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.49: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวน 51 

หน้ีสินรวมตอสินทรพัยรวม (TD) ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.50: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  52 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 4.51: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  52 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 4.52: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  53 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 5.1: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของบริษัท 54 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

ตารางที่ 5.2: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของบริษัท 55 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ตารางที่ 5.3: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของบริษัท 56 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

 

 

 

 

 



ฐ 

สารบญัภาพ 

   

        หนา 

ภาพที่ 2.1: กรอบแนวความคิด 9 

 

 



บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสาํคัญของปญหา 

 งานวิจัยน้ีมุงเนนศึกษาความสัมพนัธระหวางโครงสรางเงินทนุ และความสามารถในการสราง

กําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เน่ืองจาก

การดําเนินธุรกิจโครงสรางเงินทุนเปนปจจัยหลกัที่มสีําคัญทีส่ามารถทําใหธุรกจิตาง ๆ ดําเนินการ

ตอไปได และการตัดสินใจดานโครงสรางเงินทุนยังมีความสําคัญเปนอยางมาก เน่ืองดวยบริษัททุก

บริษัทลวนตองการทํากําไรใหไดมากทีสุ่ดจากการดําเนินงาน โดยที่แหลงเงินทุนของบริษัทมาจาก

สวนผสมของเงินทุนที่มาจากเจาของ และเงินทุนจากการกูยืม (Brealey & Myers, 2003) ขอดีของ

การกูยืมเงินทุนจากแหลงภายนอก คือ ดอกเบี้ยที่เกิดข้ึนจากการกูยืมน้ันจะทําใหกจิการสามารถ

ประหยัดภาระดานภาษี ทําใหการจายภาษีของธุรกจิลดลง แตการกูยืมจากแหลงงานทุนภายนอนน้ัน

ก็มีขอเสีย คือ การกูยืมเงินทุนจากแหลงอื่นเปนจํานวนมากดอกเบี้ยจากการกูยืมก็ยังสามารถจะสราง

ภาระแกบริษัทไดดวยเน่ืองจากบริษัทอาจจะไมมีความสามารถจายชําระดอกเบี้ยเงินกู และเงินตนได

ตามระยะเวลาที่กําหนดไว ซึ่งน่ันอาจจะเปนการเพิม่ภาระใหแกการดําเนินธุรกจิ และยังเพิม่ความ

เสี่ยงในการดําเนินงาน และสงผลใหสภาพคลองในการดําเนินงานลดลงจนอาจทําใหบริษัทเสี่ยงที่จะ

อยูในภาวะลมละลายมากข้ึน (เนาวรัตน ศรีพนากลุ, 2556) 

งานวิจัยน้ีเกิดจากความสนใจของผูศึกษาที่เกิดความสนใจวาหากนักลงทุนตองการทีจ่ะซื้อ 

หุนที่มรีาคาที่ดีเหมาะสม และในภายภาคหนาราคาของหุนมีโอกาสที่จะเติบโตข้ึนในอนาคต นักลงทุน

ควรจะศึกาจากปยจัยใดบาง ซึง่ปจจัยของราคาหุนน้ันมาจากความสามารถในการทํากําไรของบริษัท

น้ัน ๆ ซึ่งสามารถดูไดจากอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) แตทั้งน้ีทั้งน้ันบริษัทก็ควรจะมี

โครงสรางเงินทุนของบริษัทที่มีประสิทธิภาพดวยและในสวนของการหาแหลงเงินทุนภายนอก ไมวาจะ

เปนการกอหน้ีสินระยะยาวหรือการกอหน้ีสินระยะสั้น ลวนสงผลตอความสามารถในการสรางกําไร

ของบริษัท การใชเงินทุนจากแหลงภายนอก เชน การกูยืมจากภายนอกผลดี คือ ดอกเบี้ยทีท่างธุรกิจ

ทําการกูยืมมาน้ันสามารถนํามาลดภาระทางดานภาษีได แตในทางกลบักันหากบริษัทมกีารกูยืมที่มาก

เกินไปอาจจะสงผลใหเกิดภาระในการจายดอกเบี้ยที่มากข้ึนตามไปดวย และในทายที่สุดแลวอาจจะ

สงผลใหบริษัทไมสามารถหาเงินมาชําระดอกเบี้ยไดตามทีเ่จาหน้ีกําหนด และอาจจะสงผลบริษัทอยู 

ในภาวะเสี่ยงทีจ่ะลมละลายไดในทีสุ่ด ดังน้ันผูวิจัยจึงเกิดความสนใจที่จะทําการศึกษาวาโครงสราง

เงินทุนจะสงผลอยางไรตอความสามารถในการสรางกําไรของบริษัทที่จดทะเบียนในกลุมธุรกจิ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ไดมีการศึกษาทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) “Capital 

Structure Irrelevance” โดยทฤษฎีโครงสรางเงินทุนตองการพิสจูนวาโครงสรางเงินทุนไมมผีลตอ

มูลคาบริษัทในตลาดทุนที่สมบรูณ (Perfect Capital Market) น้ันเปนการต้ังสมมติฐานวา ธุรกิจไมมี

ภาษี ไมมีตนทุนลมละลาย ผูลงทุนสามารถกูเงินไดในอัตราดอกเบี้ยเทากบักจิการ และการใชหน้ีสินไม

มีผลกระทบตอกําไรหรือการขาดทุนกอนภาษีเงินได (EBIT) อยางไรก็ตามสมมติฐานเหลาน้ีไมสามารถ

ตอบรบักับโลกแหงความเปนจริงได ดังน้ันจึงไดมีการนําเสนอทฤษฎีทางเลือก (Trade-Off Theory) 

ซึ่งเปนโครงสรางเงินทุนที่กจิการจะตองหาจุดที่มีความเหมาะสมของสัดสวนโครงสรางทุนระหวาง

หน้ีสินและทุน โดยโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสมที่กิจการตองการน้ันจะตองสรางมูลคาสูงสุดใหกบั

กิจการหรือสามารถลดตนทุนลงได (Abor, 2005) ตอมา Myers & Majluf (1984) ไดพัฒนาแนวคิด

ดานโครสรางเงินทุนบนพื้นฐานของความไมเทาเทียมกันของขอมูล และไดเกิดทฤษฎีการจัดหาเงินทุน

ตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) โดยใหความสําคัญในเรื่องการจัดหาแหลงเงินทุนของกิจการ

ภายใตความไมเทาเทียมของขอมลู 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงินทุน (Capital 

Structure) และความสามารถในการทํากําไร (Profitability) บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2561 เพื่อตองการพิสจูนวา 

ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธไปในทิศทางใด และตัวแปรอสิระจะสงผลตอตัวแปรตามหรือไม 

 

1.3 ขอบเขตการศึกษา 

งานวิจัยน้ีศึกษาเฉพาะโรงพยาบาลในประเทศไทยทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยไมรวมโรงพยาบาลที่มีขอมูลไมครบถวนตอการทํางานวิจัยในครั้งน้ี เพือ่นําขอมลู 

ที่ไดมาศึกษาความสัมพันธโครงสรางเงินทุน และความสามารถในการทํากําไรวามีความสัมพันธเปน

อยางไร โดยขอมลูที่ใชเปนขอมูลแบบทุติยภูยภูมิ (Secondary Data) โดยมีการเกบ็ขอมลูเปนราย 

ไตรมาสระหวางไตรมาสที ่1 พ.ศ. 2551 ถึงไตรมาสที ่4 พ.ศ. 2561 เปนระยะเวลา 10 ป โดยใช

ขอมูลจากเว็บไซตของตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยโดยจากบริษัทในอุตสาหกรรมทั้งสิ้น  

22 บริษัท ทางผูวิจัยไดเลอืกบริษัททีม่ีขอมลูครบถวนเทาน้ันจํานวน 13 บริษัท 
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1.4 ประโยชนท่ีใชในการศึกษา 

1.4.1 เพื่อใหผูดําเนินกิจการในอุตสาหกรรมโรงพยาบาล สามารถนําความรูความเขาใจจาก

การศึกษาวิจัยน้ีไปใชในการตัดสินใจ วางแผน ดานการวางโครงสรางทางการเงินของกจิการ เพื่อเพิ่ม

ประสิทธิภาพในการทํากําไรใหแกกิจการ 

1.4.2 เพื่อใหผูมสีวนไดเสียในกจิการนําความรูที่ไดจากการศึกษางานวิจัยน้ี ไปใชในการ

พิจารณา ตัดสินใจในการรวมลงทุนในกจิการใดๆ ที่จะสรางความมั่งค่ังใหกบัผูมีสวนไดเสียไดสงูที่สุด 

1.4.3 เพื่อใหนักลงทุนซึง่มีความสนใจที่กําลังจะลงทุนในบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรม

โรงพยาบาลไดเขาใจถึงความสัมพันธของความสามารถในการทํากําไรและโครงสรางเงินทุนของบริษัท 

เพื่อนําไปตัดสินใจลงทุนในอนาคต 

 

1.5 นิยามศัพทเฉพาะ 

1.5.1 โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) หมายถึง เงินทุนระยะยาวของธุรกิจ ซึง่อาจมา

จากแหลงเงินทุนภายในและแหลงเงินทุนภายนอก เพื่อนํามาพัฒนาหรือขยายกิจการหรือใชในการ

ดําเนินกิจการ ซึ่งประกอบดวยหน้ีสินระยะยาวและสวนของผูถือหุน (อัศนัย ธุรวติกุล, 2552) 

1.5.2 หน้ีสินระยะสั้น (Short-Term Liabilities) หมายถึง หน้ีสินของกิจการทีม่ีระยะเวลา

ครบกําหนดคืนภายใน 1 ป กิจการควรจะมีสภาพคลองมากพอเพื่อจะนําไปชําระหน้ีสินใหตรงตาม

กําหนด 

1.5.3 หน้ีสินระยะยาว (Long-Term Liabilities) หมายถึง ภาระผกูพันธที่กิจการตองชําระ

คืน ที่มีกําหนดการเกิน 1 ป หรอืเกินรอบระยะเวลาการดําเนินงานตามปกติของกิจการ 

1.5.4 สวนของผูถือหุน (Equity) หมายถึง ทุน หรอืสินทรัพย หรือสิทธิเรียกรองของเจาของ

ในสินทรพัยของกจิการหลังหักสทิธิเรียกรองของเจาหน้ีทีม่ีกจิการหมดแลว 

1.5.5 กําไรสุทธิ (Net Income) หมายถึง การเพิ่มข้ึนในสวนของเจาของทไดมาจากการ

ดําเนินธุรกิจ กําไรสุทธิเกิดจากผลรวมทุก ๆ รายการคาที่เกีย่วของกับสวนของเจาของ 

1.5.6 ขนาดของกิจการ (Firm Size) หมายถึง ขนาดของกจิการ ทีเ่กิดจาการคํานวณ 

ลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยรวม 

1.5.7 สภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้นของกจิการ 

หรือความสามารถในการทีจ่ะคืนเงินกูทีเ่ปนทุนหมุนเวียนของกิจการทีจ่ะครบกําหนดชําระใน 1 ป 

1.5.8 ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) หมายถึง ความสามารถในการบริหาร

สินทรพัยวาสามารถนําเงินทุนไปใชใหเกิดรายไดหรือไม มักจะวัดดวยกําไรกอนการหักดอกเบี้ย    

และภาษี ซึ่งคือผลตอบแทนจากสินทรัพยและผลตอบแทนจากการลงทุน 
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1.5.9 อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Return on Equity) หมายถึง กาํไรสุทธิหารดวยสวนของ

ผูถือหุน โดยใชวัดความสามารถของกิจการในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุน 

1.5.10 อัตราการเติบโตของรายได (Revenue Growth) หมายถึง การแสดงใหเห็นวากิจการ

มีการเติบโตในอัตราเฉลี่ยปละเทาใด เพื่อสะทอนใหเห็นวากจิการมีทิศทางไปในทางใด  

 

 



 

 

บทท่ี 2 

แนวคิดทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 

งานวิจัยน้ีจัดทําข้ึนเพื่อศึกษาศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุน (Capital 

Structure) และความสามารถในการทํากําไร (Profitability) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกจิ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยระหวางป พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2561 โดยแนวคิด

และทฤษฎีที่เกี่ยวของกับงานศึกษาน้ี ไดแก ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller 

(1958) ทฤษฎีทางเลือก (Trade-Off Theory) ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) ทฤษฎีการจัดหา

เงินทุนตามลําดับ (Pecking Order Theory) 

 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวของ 

2.1.1 ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของModigliani and Mille 

ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) ถูกนําเสนอข้ึนในป ค.ศ. 1958 

ในเรื่อง “Irrelevance Theory of Capital Structure” โดยทฤษฎีน้ีตองการจะพิสจูนวาโครงสราง

เงินทุนไมมีผลตอมลูคาบริษัทในตลาดทุนที่สมบรูณ (Perfect Capital Market) โดยทฤษฎีโครงสราง

เงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) มีการต้ังสมมติฐานไวดังน้ี 

1) ไมมีคาภาษี  

2) ไมมีตนทุนลมละลาย  

3) ผูลงทุนสามารถกูเงินไดในอัตราดอกเบี้ยเทากับกิจการ  

4) การใชหน้ีสินไมมีผลกระทบตอกําไรหรือการขาดทุนกอนภาษีเงินได (EBIT)  

5) นักลงทุนมีขอมลูทีเ่หมือนกบักิจการเกี่ยวกับโอกาสในการลงทุนของกจิการใน

อนาคต  

6) ไมมีคาธรรมเนียมในการซื้อขายหลักทรพัย  

โดย Modigliani & Miller (1958) มีการสรุปโครงสรางเงินทุนไว 2 ประเภท คือ กิจการที ่

ไมมีการกูยืมจากแหลงเงินทุนภายนอกเลย (Unlevered Firm) และกิจการทีก่อหน้ีในระดับหน่ึง 

(Levered Firm) โดยยกเวนเรื่องภาษี พบวา ไมวาจะกอหน้ีหรือไมกอหน้ี มลูคาของทัง้ 2 กิจการ  

จะเทากันในทุกป ตอมาในป ค.ศ. 1963 ไดมีการนําปจจัยดานภาษีเงินไดนิติบุคคลเขามาพจิารณา

ดวย ซึ่งทําใหพบวาการกอหน้ีทําใหชวยประหยัดภาษีได ดังน้ันการกูเงินจากแหลงเงินทุนภายนอก 

เพิ่มมากข้ึน จะย่ิงทําใหตนทุนถัวเฉลี่ยนํ้าหนักลดลง กลาวคือ เมื่อนําภาษีเขามาคิดมูลคาของกิจการ 

น้ันทําใหย่ิงกอหน้ีมากกส็งผลใหกิจการมมีูลคามากข้ึน ซึ่งตามทฤษฎีน้ีไมสอดคลองกบัโลกแหงความ
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เปนจริง การกูยืมแตละครัง้ควรนําตนทุนของการกูยืมเขามามีสวนพิจารณาดวย (วรกันต ทองสวาง, 

2554, หนา 5) 

2.1.2 ทฤษฎีทางเลือก (Trade-Off Theory) 

ทฤษฎีน้ีถูกนําเสนอโดย Kraus & Litzenberger (1973) โดยทฤษฎีน้ีมีการกําหนดโครงสราง

เงินทุนโดยพิจารณาจากผลประโยชนที่ไดจากการกอหน้ีและตนทุนของหน้ีที่เพิม่ข้ึน ซึ่งกจิการตอง

เลือก (Trade-Off) ระหวางผลประโยชนของหน้ีสิน (ภาษี) กับอัตราดอกเบี้ยทีสู่งข้ึนและตนทุนของ

การลมละลาย และมีงานศึกษาของ Myers (1977) อธิบายทฤษฎีน้ีไววา ในการระดมทุนของกิจการ

แหลงเงินทุนประกอบดวย 2 สวนดวยกัน คือ แหลงเงินทุนภายในและแปลงเงินทุนภายนอก โดยขอดี

ของการระดมทุนจากแหลงเงินทุนภายนอกก็คือ ดอกเบี้ยเงนิกูสามารถชวยใหกิจการประหยัดคาใช 

จายทางภาษีได แตในทางกลบักันดอกเบี้ยเงินกูที่มากเกินไปก็อาจทําใหกิจการขาดสภาพคลองจน

อาจจะทําใหกจิการเกิดการลมละลายได ซึ่งเปนตนเหตุในการเกิดตนทุนอีกอยางหน่ึงเพิ่มข้ึนมา  

น่ันก็คือ ตนทุนการลมละลาย (Bankruptcy Cost) ซึ่งทําใหมูลคาของกจิการลดลง 

2.1.3 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 

Jensen & Meckling (1976) ไดนําเสนอทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) โดยมีใจความวา 

ความสัมพันธในทางธุรกิจเปนความสมัพันธที่เกิดข้ึนจากความยินยอมระหวางบุคคลทัง้สองฝาย โดยที่

บุคคลฝายหน่ึง คือ ตัวแทน (Agent) ตกลงทีจ่ะทําการในฐานะที่เปนตัวแทนใหกับอีกฝายหน่ึงที่

เรียกวา ตัวการ (Principal) โดยที่แตละฝายยอมมีแรงจูงใจที่จะตัดสินใจทีจ่ะกอใหเกิดผลประโยชน

สวนตัว ความขัดแยงกันในผลประโยชนอาจเกิดข้ึนเมือ่แตละฝายดําเนินการเพื่อแสวงหาผลประโยชน

ใหแกตนเองกลาว คือ ผูถือหุนเปนผูมอบหมายใหผูบริหารดําเนินการแทนตนการทีผู่ถือหุนไมสามารถ

รับรูขอมูลการตัดสินใจของผูบรหิารจะทําใหเกิดตนทุนจากการมอบอํานาจ ในการดําเนินการข้ึน 

(Agency Costs) ซึ่งประกอบดวยตนทุนในการตรวจสอบผลการปฏิบัติงานของผูบรหิาร และตนทุน 

ในการจงูใจใหผูบรหิารตัดสินใจดําเนินการที่ไมกอใหเกิดความเสียหายแกผูถือหุน (วรศักด์ิ ทมุมานนท, 

2543) 

2.1.4 ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) 

Myers & Majluf (1984) ไดเสนอทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับ (Pecking Order 

Theory) กิจการจะทําการจัดหาแหลงเงินตามลําดับข้ันโดยใชการจัดหาเงินจากแหลงภายในกอน 

และถาเงินทุนจากภายในมีไมเพียงพอตอการดําเนินกจิการ กิจการจึงจะจัดหาเพิ่มจากแหลงภายนอก

โดยการออกตราสารหน้ี โดยพิจารณาหลกัทรัพยที่มีความเสีย่งตํ่าสุดกอน กจิการที่ใชทฤษฎีการจัดหา

เงินทุนตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) จะมลีําดับการเลือกจัดหาเงินดังน้ี 

1) จากการสรางกระแสเงินสดภายในกิจการ 

1.1) กําไรสะสมที่กิจการสรางได ณ ปปจจบุัน 
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1.2) เงินลงทุนระยะสั้น คือ กําไรสะสมที่เกิดข้ึนจากปกอนปปจจบุัน  

แตไมไดนํามาจายเงินปนผล 

2) จากแหลงภายนอกที่เกิดจากการจัดหาเพิม่ 

2.1) เงินลงทุนประเภทหน้ีสิน (Debt Securities) 

2.2) เงินลงทุนประเภทหุนบุรมิสทิธ์ิ (Preferred Stock) 

2.3) เงินลงทุนประเภทหุนสามญัออกใหม (Common Stock) 

ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับ (Pecking Order Theory) มีแนวคิดมาจากความไมเทา

เทียมกันของขอมลู (Asymmetric Information) เน่ืองจากผูจัดการกจิการมักจะมีขอมลูมากกวา 

และรบัรูไดถึงความสามารถในการดําเนินงาน และการสรางกําไรของกจิการที่มากกวา และรบัรู

โอกาสในการโตข้ึนของกจิการไดดีกวาคนภายนอก ดังน้ันถาหากมีการจัดหาทุนจะพจิารณาจากแหลง

ภายในกอนเปนอันดับแรก แตหากการจัดหาภายในไมเพียงพอกับความตองการ กจิการจะตองอาศัย

แหลงเงินทุนจากภายนอกโดยอาศัยการจัดหาเงินทุนจากการกอหน้ี (Debt) กอนการตัดสินใจการ

จัดหาเงินทุนจากสวนทุน (Equity) โดยปจจัยหลกัที่แสดงถึงคุณลักษณะเฉพาะของกิจการ ประกอบ

ไปดวย สิทธิทางภาษี โอกาสในการลมละลายของกิจการ และโครงสรางสินทรัพยของกิจการ (ศิริวดี 

ประศาสตรอินทาระ, 2553, หนา 12) 

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

นฤมลวรรณ ต้ังกิจเจริญพร (2558) ไดทําการศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงินทุน

และความสามารถในการดําเนินธุรกจิของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

พบวาอัตราสวนของเจาของทัง้หมด มีความสัมพันธในเชิงลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกบัอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนของสวนของเจาของ (ROE) และอัตราสวน Q 

(TQ) สรุปไดวาบริษัทที่มกีารกูยืมเงินจากเจาหน้ีจะสามารถนําดอกเบี้ยที่เกิดจากการกูยืมไปใชใหเกิด

ประโยชนในการประหยัดภาษีได  

ศิริวดี ประศาสตรอินทาระ (2553) ศึกษาปจจัยที่มีความสัมพันธกับโครงสรางเงินทุน พบวา 

ขนาดของธุรกิจ (Firm Size) มีความสัมพันธในเชิงบวกกับการกอหน้ีอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึง่

สอดคลองกบัทฤษฎีทางเลือก (Tread-Off Theory) นอกจากน้ีผลการศึกษายังมีความสอดคลองกับ

ผลการศึกษาของ วรากร ย่ิงยศกําจรชัย (2546) และ Titman & Wessels (1988) วาธุรกิจที่มีขนาด

ใหญกวาจะมีความสามารถในการเขาถึงแหลงเงินทุนภายนอกไดดีกวาธุรกิจที่มีขนาดเล็ก และมีความ

เสี่ยงดานธุรกิจตํ่ากวาและจะจัดหาเงินทุนโดยการกูยืมจากประชาชนโดยการออกหุนกู ซึง่สามารถ

สรปุไดวาปจจัยดานขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธเชิงบวกกบัโครงสรางเงินทุน 
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วนิดา โคษา (2559) ไดศึกษาวา แนวคิดทฤษฎีแบบจําลองการประเมินราคาหลักทรัพย 

เปนแนวคิดที่ใชในการประเมินราคาของหลักทรัพยเพื่อ แสดงใหเห็นถึงความสมัพันธระหวางอัตรา

ผลตอบแทนทีผู่ลงทุนตองการกับความเสี่ยงหรือความไมแนนอนของผลตอบแทน แบบจําลองน้ีมีการ

นําไปใชในธุรกิจการเงินอยางกวางขวาง ในเรือ่งทีส่อดคลองกับการประเมินความเสี่ยงจากการลงทุน

ในดานตาง ๆ การคํานวณตนทุนทางการเงินในการลงทุนซึ่งมีผลตอบแทนตางกัน และความตางน้ันมา

จากความแตกตางของความเสี่ยงจากสินทรัพย แนวคิดน้ีเปนตัวแบบที่แสดงดุลยภาพของผลตอบแทน

ของหลักทรัพย  

Myers (1984) และ Myers & Majluf (1984) ที่อางถึงความสัมพันธเชิงลบระหวาง

ความสามารถในการทํากําไรและระดับหน้ีสิน นอกจากน้ันยังพบอกีวา ขนาดของบริษัทมีความ 

สัมพันธเชิงบวกกบัความสามารถในการทํากําไร และเพิ่มอัตราสวนสภาพคลองทําใหบริษัทมกีําไร

เพิ่มข้ึน 

Chiang, Chan & Hui (2002) ไดมีการรวบรวมขอมลูของนักพัฒนาจํานวน 18 ราย  

และผูรับเหมาอีกจํานวน 17 ราย จากฮองกง โดยใช DataStream (ฐานขอมลูทางการเงินทาง

อิเลก็ทรอนิกส) พวกเขาไดผลลพัธเชิงประจกัษที่พบจากการวิเคราะหเชิงถดถอยลงช้ีวา ความสามารถ

ในการทํากําไรและโครงสรางเงินทุนมีความสมัพันธกัน 

Gill, Biger & Mathur (2002) ไดศึกษาเกี่ยวกับ The Effects of Capital Structure on 

Profitability: Evidence from United States และพบวา โครงสรางเงินทุนของบริษัทมผีลกระทบ

ตอความสามารถในการทํากําไร เพราะดอกเบี้ยจากการกูยืมจะใชในการลดภาระทางภาษีไดใน 

สหรัญอเมริกา ผลวิจัยน้ีแสดงใหเห็นวา บริษัทที่ทํากําไรไดน้ันตองอาศัยหน้ีสินเปนตัวเลือกทาง

การเงินหลัก แตแมวาดอกเบี้ยจากการกูยืมจะถูกใชลดหยอนดานภาษีได แตระดับหน้ีทีสู่งข้ึนก็จะ 

เพิ่มความเสี่ยงในการผิดนัดรับชําระ ซึ่งเพิ่มโอกาสการลมละลายได ดังน้ันบริษัทตองพจิารณา

โครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม 

Campbell & Jerzemowska (2001) ศึกษาเรื่อง Capital Structure Decisions Mand 

by Companies in Transitional Economy ไดใชสถิติเชิงถดถอยในการวัดผลของขนาดบริษัท 

ความสามารถในการทํากําไร โอกาสในการเจรญิเติบโตของธุรกิจ คาใชจายที่ชวยประหยัดภาษี 

ยกเวนดอกเบี้ย และโครงสรางสินทรัพยของธุรกจิที่มีตออัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม  

Emamgholipour, Lotfollahpour & Bagheri (2012) ไดศึกษาความสัมพันธระหวาง

โครงสรางเงินทุนและความสามารถในการดําเนินงานของบรษัิทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

ในชวงระยะเวลา 4 ปจํานวน 400 บริษัท โดยมีตัววัดความสามารถในการดําเนินงาน คือ อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) พบวา 

อัตราสวนหน้ีสินมีความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถในการดําเนินงานของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ 
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และการลดอัตราสวนหน้ีสินลงจะทําใหธุรกิจน้ันมีผลการดําเนินงานที่ดีข้ึน เน่ืองจากเมื่อมีอัตราหน้ีสนิ

ที่ลดลง ภาระทางดานดอกเบี้ยกจ็ะลดลงตามดวย จึงทําใหผลตอบแทนของกจิการสูงข้ึน 

 

2.3 กรอบแนวความคิด 

 

ภาพที่ 2.1: กรอบแนวความคิด 

 

  ตัวแปรอิสระ (Independent Variable)         ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 จากภาพสามารถสรุปไดดังน้ี 

ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษาครัง้น้ี ไดแก ความสามารถในการทํากําไร วัดโดยอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

ตัวแปรอิสระที่ใชในการศึกษาในครั้งน้ี มีทัง้หมด 5 ตัวแปร ไดแก  

1) หน้ีสินระยะสั้น 

2) หน้ีสินระยะยาว 

3) หน้ีสินรวม 

4) อัตราการเติบโตของรายได 

5) ขนาดของกิจการ 

 

 

 

 

1. หน้ีสินระยะสั้น  (STD) 

2. หน้ีสินระยะยาว (LTD) 

3. หน้ีสินรวม (TD) 

4. อัตราการเติบโตของรายได (SG) 

5. ขนาดของกิจการ (Size) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) 



บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 

จากการทบทวนทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของสามารถกําหนดแบบจําลองและตัวแปรศึกษา

ความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุน และความสามารถในการสรางกําไรของบริษัทจดทะเบียนใน

กลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งมีข้ันตอนในการศึกษาดังน้ี 

 3.1 บริษัทที่ทําการศึกษา 

 3.2 ขอมูลและแหลงขอมลู 

 3.3 กระบวนการวิเคราะหขอมลู 

 3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

 

3.1 บริษัทท่ีทําการศึกษา 

งานวิจัยน้ีศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการดําเนิน

กิจการของบริษัททีม่ีการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเลือกบริษัทที่มีขอมลูงบ

การเงินที่มรีะยะเวลาครบถวน 10 ป ระหวางป พ.ศ. 2551-2561 มีจํานวนทั้งหมด 13 บริษัท โดยมี

รายละเอียดดังน้ี 

 

ตารางที ่3.1: รายช่ือบริษัทในกลุมโรงพยาบาลที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี รายชื่อโรงพยาบาล ชื่อยอ 

1 บมจ. โรงพยาบาลเอกชล  AHC 

2 บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล  BCH 

3 บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ BDMS 

4 บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร  BH 

5 บจก. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย CMR 

6 บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร  KDH 

7 บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย  M-CHAI 

8 บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช  NTV 

9 บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปปตอล  PRINC 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที ่3.1 (ตอ): รายช่ือบริษัทในกลุมโรงพยาบาลทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี รายชื่อโรงพยาบาล ชื่อยอ 

10 บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง  RAM 

11 บมจ. ศิครินทร  SKR 

12 บมจ. สมิติเวช  SVH 

13 บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี VIBHA 

 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมลู 

ขอมูลที่นํามาใชในการศึกษาในครั้งน้ีเปนขอมลูทุติยภูมริายไตรมาสจากงบการเงินของบริษัท

ที่จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยจํานวนทัง้หมด 13 บริษัท 

ระหวางป 2551-2561 รวมทั้งสิ้นเปนระยะเวลา 10 ป โดยขอมูลดังกลาวผูวิจัยไดรวบรวมขอมูลจาก 

Setsmart ที่มีการจัดทําโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยขอมูลที่ใชเปนขอมลูจากงบทาง

การเงินของแตละบริษัท ขอมูลที่ผูวิจัยใชในการศึกษาเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสราง

เงินทุนและความสามารถในการทําไร มีดังน้ี 

1) สินทรพัยรวม 

2) หน้ีสินหมุนเวียน 

3) หน้ีสินไมหมุนเวียน 

4) สวนของผูถือหุนทัง้หมด 

5) หน้ีสินรวม 

6) ยอดขาย 

7) กําไรสุทธิ 

ขอมูลจากงบการเงินขางตน ผูวิจัยไดนํามาคํานวณเปนอัตราสวนทางการเงินเพื่อใชเปน

ตัวช้ีวัดในตัวแปรตาง ๆ ในการวิจัยดังน้ี 

 

3.2.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 

ตัวแปรอิสระทีจ่ะใหในการศึกษาน้ี ไดแก 

หน้ีสินระยะสั้น (STD) = หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม = 

 

 

หน้ีสินหมุนเวียน 

สินทรพัยรวม 
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หน้ีสินระยะยาว (LTD) = หน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม =  

 
 

 

หน้ีสินรวม (TD) = หน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม =  

 
 

 

อัตราการเติบโตของรายได =  X 100 

 

 

ขนาดของกิจการ (Size) = ลอการิทมึของสินทรัพยรวมของบริษัท 

 

3.2.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

ตัวแปรตามที่นํามาใชในการศึกษาครั้งน้ี คือ 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) =  X 100 

 

 

ตารางที่ 3.2: ขอมูลที่นาใชในการศึกษาและหนวยวัด 

 

ลําดับท่ี ขอมูลท่ีนํามาใชศึกษา หนวย 

1 หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรพัยรวม รอยละ 

2 หน้ีสินระยะยาวตอสินทรพัยรวม รอยละ 

3 หน้ีสินรวมตอสินทรพัยรวม รอยละ 

4 อัตราการเติบโตของรายได รอยละ 

5 ขนาดของกิจการ - 

6 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน รอยละ 

 

 

 

หน้ีสินไมหมุนเวียน 

สินทรพัยรวม 

หน้ีสินรวม 

สินทรพัยรวม 

ยอดขายไตรมาสปจจุบัน – ยอดขายปกอน 

ยอดขายปกอน 

กําไรสุทธิ 

สินทรพัยรวม 
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3.3 กระบวนการวิเคราะหขอมลู 

ผูวิจัยนําขอมลูทุติยภูมิที่ไดมาวิเคราะหขอมูลโดยผานการใชโปรแกรม Eviews โดยมีการ

วิเคราะหขอมูลทางสถิติดังน้ี 

3.3.1 วิเคราะหตัวแปรที่ใชในการศึกษาโดยอาศัยสถิติเชิงพรรณา ไดแก คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน

มาตรฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุด เพือ่แสดงใหเห็นสถานการณและความแตกตางระหวางบริษัทที่

ทําการศึกษา โดยตัวแปรทีท่ําการวิเคราะห คือ ขอมูลทางการเงินและอัตราสวนทางการเงินของ

บริษัททีท่ําการศึกษา 

3.3.2 ทําการวิเคราะหสถานภาพของโครงสรางเงินทุนของบริษัท ซึ่งประกอบดวย หน้ีสิน

ระยะสั้น วัดโดยอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม หน้ีสินระยะยาว วัดโดยอัตราสวนหน้ีสิน

ระยะยาวตอสินทรัพยรวม 

หน้ีสินรวม วัดโดยอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม รวมทั้งวิเคราะหสถานภาพใน

ความสามารถในการทํากําไร ซึง่วัดโดยอัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ทัง้น้ีโดยอาศัยสถิติ 

เชิงพรรณา ไดแก คาเฉลี่ย 

3.3.3 ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทนุ (Capital Structure) และ

ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ดวยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiply Regression 

Analysis) โดยมสีมการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiply Regression Analysis) ดังน้ี 

 

  Profitability i,t  = b0 + b1*STD + b2*SIZE + b3*SG = µ i,t 

     Profitability i,t  = b0 + b1*LTD + b2*SIZE + b3*SG = µ i,t 

  Profitability i,t  = b0 + b1*TD + b2*SIZE + b3*SG = µ i,t 

   

  โดยกําหนดให 

  Profitability ในงานวิจัยน้ีผูทําการศึกษาไดเลือกอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) มาทําการศึกษา 

หน้ีสินระยะสั้น (STD)  = หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม  

หน้ีสินระยะยาว (LTD)  = หน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม  

หน้ีสินรวม (TD)  = หน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม  

SG  = การเติบโตของยอดขาย วัดโดยอัตราการเจริญเติบของของยอดขาย 

  Size  = ขนาดของกิจการวัดโดย ลอการิทึมของสินทรพัยรวมของบริษัท 
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3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

3.4.1 ปริมาณหน้ีสินระยะสั้นมีผลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.2 ปริมาณหน้ีสินระยะยาวมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.3 ปริมาณหน้ีสินรวมมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.4 การเติบโตของยอดขายมผีลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.5 ขนาดของกิจการมีผลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย 

 

ตารางที่ 3.3: ตารางแสดงทิศทางความสมัพันธ 

 

ลําดับท่ี ตัวแปรอิสระ สัญลักษณ ทิศทางความสัมพันธ 

1 หน้ีสินระยะสั้น STD + 

2 หน้ีสินระยะยาว LTD - 

3 หน้ีสินรวม TD - 

4 การเติบโตของยอดขาย SG + 

5 ขนาดของกิจการ SIZE + 

 

 



บทท่ี 4 

ผลการศึกษา 

 

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการสรางกําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สามารถนําเสนอผล

การศึกษาดังตอไปน้ี 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

จากการศึกษาในครั้งน้ีผูทําการศึกษาไดทําการสรปุตัวอยางที่ใชในการประมวลผลและ 

วิเคราะหขอมูลของบริษัทกลุมโรงพยาบาล ทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มี

ขอมูลครบถวนสําหรับการศึกษาในครัง้น้ีจํานวนทั้งหมด 13 บริษัท เปนระยะเวลา 10 ป ต้ังแตป  

พ.ศ. 2551-2561 และใชขอมูลเปนรายไตรมาสซึง่นับเปนทัง้สิ่น 44 ไตรมาส โดยอาศัยขอมลูทาง

การเงิน ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพย

รวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) อัตราสวนการเติบโตของยอดขาย (SG) 

ขนาดของกิจการ (Size) ขอมูลจะประกอบดวย 

คา Mean  หมายถึง คาเฉลี่ยทั้งหมดของขอมูล 

คา Median   หมายถึง คามัธยฐานของขอมลู 

คา Maximum  หมายถึง คาสูงสุดของขอมูล 

คา Minimum  หมายถึง คาตํ่าสุดของขอมูล 

คา Std. Deviation  หมายถึง คาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของขอมูล 

โดยแสดงสถานะของแตละบริษัทตามตารางดังตอไปน้ี 

4.1.1 วิเคราะห บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC)   

 

ตารางที่ 4.1: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC)  

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 3.05 0.12 0.07 2.08 6.10 

Median 3.12 0.12 0.03 0.22 6.10 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.1 (ตอ): สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC)  

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Maximum 5.72 0.14 0.21 21.84 6.26 

Minimum -0.77 0.10 0.02 -22.66 5.98 

Std.Dev 1.32 0.01 0.06 9.15 0.10 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.1 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.05 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.12 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 5.72 และมีคาตํ่าสุดที่ -0.77 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.32 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.12 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.12 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.14 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.10 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.01 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.07 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.03 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.21 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.08 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.22 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 21.84 และมีคาตํ่าสุดที่ -22.66 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.15 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.10 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.10 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.10 

 

ตารางที่ 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 4.84 0.23 0.21 2.11 6.88 

Median 4.86 0.24 0.24 0.99 6.94 

Maximum 7.17 0.34 0.38 25.22 7.10 

Minimum 2.24 0.11 0.02 -21.83 6.62 

Std.Dev 1.36 0.06 0.12 9.16 0.16 

Observations 44 44 44 44 44 

 



17 

จากตารางที่ 4.2 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 4.84 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.86 โดยมีการ 

เปลี่ยนแปลง ROE มีคาสูงสุดที ่7.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 2.24 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ  

1.36 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.23 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.24 โดยมีการเปลี่ยนแปลง STD มี

คาสูงสุดที่ 0.34 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.21 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.24 โดยมีการเปลี่ยนปลง LTD

คาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.12 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.11 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.99 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 25.22 และมีคาตํ่าสุดที่ -21.83 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.16 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.88 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.94 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.10 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.62 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.16 

 

ตารางที่ 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ (BDMS) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 4.03 0.15 0.32 3.50 7.81 

Median 3.93 0.15 0.32 2.51 7.87 

Maximum 9.52 0.26 0.45 34.61 8.13 

Minimum 1.92 0.11 0.24 -18.90 7.44 

Std.Dev 1.32 0.04 0.06 10.76 0.24 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.3 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 4.03 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.93 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 9.52 และมีคาตํ่าสุดที่ 1.92 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.32 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.15 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.15 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.04 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.32 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.32 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.45 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.24 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.50 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.51 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 34.61 และมีคาตํ่าสดุที่ -18.90 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.76 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 7.81 และมีคามัธยฐานเทากับ 7.87 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 8.13 และมีคาตํ่าสุดที่ 7.44 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.24 

 

ตารางที่ 4.4: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร จํากัด 

(มหาชน) (BH) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 6.54 0.18 0.21 2.05 7.18 

Median 6.42 0.15 0.19 1.62 7.22 

Maximum 14.64 0.42 0.39 26.02 7.40 

Minimum 2.95 0.11 0.08 -16.37 6.89 

Std.Dev 1.53 0.08 0.09 7.71 0.17 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.4 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 6.54 และมีคามัธยฐานเทากบั 6.42 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 14.64 และมีคาตํ่าสุดที ่2.95 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.53 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.15 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.42 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.08 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.21 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.19 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.39 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.08 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.09 

SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.05 และมีคามัธยฐานเทากบั 1.62 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 26.02 และมีคาตํ่าสุดที่ -16.37 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 7.71 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 7.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 7.22 โดยมกีารเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.40 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.89 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.17 
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ตารางที่ 4.5: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย (CMR) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 3.28 0.26 0.15 3.25 6.66 

Median 3.12 0.24 0.15 0.68 6.67 

Maximum 8.00 0.38 0.33 36.79 6.95 

Minimum -3.20 0.16 0.05 -15.88 6.40 

Std.Dev 1.83 0.06 0.07 11.81 0.19 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.5 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.28 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.12 โดยมีการเปลี่ยน 

แปลงของ ROE มีคาสูงสุดที ่8.00 และมีคาตํ่าสุดที่ -3.20 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 1.83 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.26 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.24 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.16 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.15 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.15 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.33 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.05 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.25 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.68 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสดุที่ 36.79 และมีคาตํ่าสุดที่ -15.88 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 11.81 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.66 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.67 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 6.95 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.40 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.19 

 

ตารางที่ 4.6: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean -0.73 0.16 0.04 2.82 5.64 

Median -0.79 0.14 0.04 2.10 5.56 

Maximum 13.62 0.26 0.07 29.49 5.84 

Minimum -8.88 0.08 0.01 -26.98 5.45 

Std.Dev 3.27 0.06 0.02 10.59 0.16 

Observations 44 44 44 44 44 
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จากตารางที่ 4.6 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ -0.73 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.79 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสงูสุดที ่13.62 และมีคาตํ่าสุดที ่-8.88 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 3.27 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.16 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.14 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.08 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.04 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.04 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.07 และมีคาตํ่าสดุที่ 0.01 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.02 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.82 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.10 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 29.49 และมีคาตํ่าสุดที่ -26.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.59 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 5.64 และมีคามธัยฐานเทากับ 5.56 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 5.84 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.45 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.16 

 

ตารางที่ 4.7: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 3.66 0.28 0.22 2.71 6.25 

Median 2.89 0.27 0.23 0.72 6.19 

Maximum 9.96 0.40 0.33 42.45 6.76 

Minimum 0.22 0.19 0.12 -20.98 5.99 

Std.Dev 2.48 0.05 0.06 12.76 0.23 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.7 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.66 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.89 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 9.96 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.22 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 2.48 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.28 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.27 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.40 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.19 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.22 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.23 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.33 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.71 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.72 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 42.45 และมีคาตํ่าสุดที่ -20.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 12.76 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.25 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.19 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.76 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.99 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.23 

 

ตารางที่ 4.8: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 5.16 0.18 0.02 1.93 6.17 

Median 5.21 0.16 0.02 -1.95 6.22 

Maximum 7.96 0.38 0.03 30.05 6.36 

Minimum 3.34 0.10 0.00 -14.36 5.99 

Std.Dev 1.06 0.07 0.01 10.31 0.12 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.8 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 5.16 และมีคามัธยฐานเทากบั 5.21 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสงูสุดที่ 7.96 และมีคาตํ่าสุดที่ 3.34 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.06 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.16 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.10 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.02 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.02 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.03 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.00 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.01 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.93 และมีคามัธยฐานเทากบั -1.95 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 30.05 และมีคาตํ่าสุดที่ -14.36 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.31 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.17 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.22 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.36 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.99 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.12 
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ตารางที่ 4.9: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. พริ้นซิเพลิ แคปตอล (PRINC) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean -0.33 0.08 0.26 33.06 6.50 

Median -1.10 0.04 0.37 5.09 6.32 

Maximum 34.74 0.27 0.51 1134.54 7.16 

Minimum -8.21 0.02 0.01 -71.64 6.27 

Std.Dev 6.13 0.07 0.19 173.68 0.30 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.9 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ -0.33 และมีคามัธยฐานเทากบั -1.10 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 34.74 และมีคาตํ่าสุดที ่-8.21 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 6.13 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.08 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.04 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.27 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมีสวนเบีย่งเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.26 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.37 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.51 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.01 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.19 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 33.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 5.09 โดยมีการเปลีย่นแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 1134.54 และมีคาตํ่าสุดที่ -71.64 และมีสวนเบีย่งเบนมาตราฐานเทากบั 173.68 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.50 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.32 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 7.16 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.27 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.30 

 

ตารางที่ 4.10: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 4.99 0.30 0.06 1.36 6.90 

Median 4.50 0.29 0.05 -0.78 6.91 

Maximum 15.51 0.38 0.17 23.48 7.22 

Minimum 0.77 0.12 0.02 -12.60 6.59 

Std.Dev 2.50 0.06 0.04 8.65 0.22 

Observations 44 44 44 44 44 
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จากตารางที่ 4.10 ROE มีคาเฉลี่ยเทากบั 4.99 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.50 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 15.51 และมีคาตํ่าสุดที ่0.77 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 2.50 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.30 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.29 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.05 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.04 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.36 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.78 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 23.48 และมีคาตํ่าสุดที่ -12.60 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 8.65 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.90 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.91 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.22 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.59 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.22 

 

ตารางที่ 4.11: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. ศิครินทร (SKR) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 2.55 0.19 0.17 3.06 6.35 

Median 2.43 0.19 0.15 0.23 6.30 

Maximum 5.43 0.25 0.27 24.96 6.74 

Minimum 0.52 0.13 0.11 -11.92 6.05 

Std.Dev 1.19 0.03 0.05 9.22 0.24 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.11 ROE มีคาเฉลี่ยเทากบั 2.55 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.43 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 5.43 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.52 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.19 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.19 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.19 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.25 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.13 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 1.19 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.17 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.15 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.27 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.23 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 24.96 และมีคาตํ่าสุดที่ -11.92 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.22 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.35 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.30 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.74 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.05 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.24 

 

ตารางที่ 4.12: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 4.62 0.17 0.11 1.95 6.90 

Median 4.79 0.17 0.11 -0.26 6.88 

Maximum 6.31 0.23 0.25 22.37 7.07 

Minimum 2.35 0.12 0.02 -7.48 6.74 

Std.Dev 0.99 0.03 0.05 6.46 0.11 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.12 ROE มีคาเฉลี่ยเทากบั 4.62 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.79 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 6.31 และมีคาตํ่าสุดที่ 2.35 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 0.99 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.17 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.17 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.23 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.03 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.11 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.11 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.25 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.95 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.26 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 22.37 และมีคาตํ่าสุดที่ -7.48 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 6.46 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.90 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.88 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.07 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.74 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.11 
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ตารางที่ 4.13: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

 

AHC ROE STD LTD SG Size 

Mean 11.55 0.25 0.10 5.50 6.78 

Median 11.80 0.25 0.12 0.98 6.92 

Maximum 18.14 0.28 0.17 112.98 7.20 

Minimum -0.68 0.20 0.00 -11.81 6.26 

Std.Dev 3.43 0.02 0.05 19.36 0.37 

Observations 44 44 44 44 44 

 

จากตารางที่ 4.13 ROE มีคาเฉลี่ยเทากบั 11.55 และมีคามธัยฐานเทากับ 11.80 โดยมกีาร

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 18.14 และมีคาตํ่าสุดที ่-0.68 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 3.43 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.25 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.25 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.28 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.20 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.02 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.10 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.12 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.00 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 5.50 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.98 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 112.98 และมีคาตํ่าสุดที่ -11.81 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 19.36 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.78 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.92 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 7.20 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.26 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.37 

 

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis) 

การศึกษาในครั้งน้ีผูศึกษาไดทําการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) โดยในแต

ละบริษัทจะทําการแยกเปน 3 สมการ เพื่อศึกษาวาอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรพัยรวม (STD) 

อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) หรอือัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (TD) 

จะทําสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทโดยวัดจากผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) โดย * แสดงถึงการมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ <0.10 ** แสดงถึงการมีนัยมีนัยสําคัญทางสถิติ

ที่ระดับ <0.05 และ *** แสดงถึงการมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับ <0.01 ซึ่งจากการวิเคราะหขอมลู

ตามลําดับข้ันตอนทีก่ลาวมาขางตน ผลการศึกษาสมการถดถอยที่ไดเปนดังน้ี 
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ตารางที่ 4.14: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินระยะสั้น

ตอสินทรัพยรวม (STD) ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -19.66 15.11 -1.30 0.20 

SG 0.09 0.02 5.25 0.00*** 

Size 0.88 1.61 0.54 0.59 

C -0.06 10.22 -0.01 1.00 

R-squared 0.41 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -0.06-19.66STD+0.09SG***+0.88SIZE 

จากตารางที่ 4.14 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.09 หมายความวา ถา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา 

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.09 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.41 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 41 สวนที่เหลือ 

รอยละ 59 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.15: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล

เอกชล (AHC)  

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -15.92 2.55 -6.24 0.00*** 

SG 0.09 0.01 7.00 0.00*** 

Size -5.42 1.56 -3.46 0.00*** 

C 37.09 9.68 3.83 0.00 

R-squared 0.69 
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จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 37.09-15.92LTD***+0.09SG***-5.42***SIZE 

จากตารางที่ 4.15 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ LTDSG และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -15.920.09 และ -5.42 ตามลําดับ

หมายความวา LTDSG และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -15.920.09 และ -5.42 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.69 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 69 สวนที่เหลือ 

รอยละ 31 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.16: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล

เอกชล (AHC) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -13.82 2.38 -5.80 0.00*** 

SG 0.09 0.01 6.98 0.00*** 

Size -4.73 1.57 -3.01 0.00*** 

C 34.45 9.90 3.48 0.00 

R-squared 0.67 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 34.45-13.82TD***+0.09SG***-4.73SIZE*** 

จากตารางที่ 4.16 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ TDSG และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -13.82 0.09 และ -4.73 ตามลําดับ

หมายความวา TDSG และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -13.82 0.09 และ -4.73 บาท ตามลําดับ 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.67 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 67 สวนที่เหลือ 

รอยละ 33เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.17: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (BCH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -3.23 2.71 -1.19 0.24 

SG 0.06 0.02 3.75 0.00*** 

Size -5.67 0.93 -6.10 0.00*** 

C 44.47 6.62 6.72 0.00 

R-squared 0.55 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 44.47-3.23STD+0.06SG***-5.67SIZE*** 

จากตารางที่ 4.17 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -5.67 ตามลําดับหมายความวา SG และ Size เปลี่ยน 

แปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -5.67 บาท 

ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.55 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 55 สวนที่

เหลือรอยละ 45 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.18: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (BCH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -2.08 2.70 -0.77 0.44 

SG 0.06 0.02 3.80 0.00*** 

Size -4.01 1.91 -2.10 0.04** 

C 32.75 12.67 2.58 0.01 

R-squared 0.54 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 32.75-2.08LTD+0.06SG***-4.01SIZE** 

จากตารางที่ 4.18 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -

4.01 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -4.01 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.54 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 54 สวนที่

เหลือรอยละ 46 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.19: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (BCH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -16.17 4.04 -4.00 0.00*** 

SG 0.07 0.01 5.01 0.00*** 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.19 (ตอ): แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. 

บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Size 3.08 2.23 1.38 0.17 

C -9.43 13.72 -0.69 0.50 

R-squared 0.66 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = -9.43-16.17TD***+0.07SG***+3.08SIZE 

จากตารางที่ 4.19 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ TD และ SG มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -16.17 และ 0.07 ตามลําดับหมายความวา TD และ SG 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป -16.17 และ  

0.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.66 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 66 สวนที่

เหลือรอยละ 34 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.20: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บจก. กรุงเทพ

ดุสิตเวชการ (BDMS) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD 0.90 4.98 0.18 0.86 

SG 0.06 0.02 3.59 0.00*** 

Size 0.32 0.76 0.42 0.68 

C 1.19 6.04 0.20 0.84 

R-squared 0.25 
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จากการวิเคราะห STD ของ บจก. กรงุเทพดุสิตเวชการ (BDMS) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 1.19+0.90STD+0.06SG***+0.32SIZE 

จากตารางที่ 4.20 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.25 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 25 สวนที่เหลือ 

รอยละ 75 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.21: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บจก. กรุงเทพ

ดุสิตเวชการ (BDMS) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -3.32 3.58 -0.93 0.36 

SG 0.06 0.02 3.55 0.00*** 

Size -0.06 0.84 -0.07 0.95 

C 5.33 7.15 0.75 0.46 

R-squared 0.26 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บจก. กรงุเทพดุสิตเวชการ (BDMS) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 5.33-3.32LTD+0.06SG***-0.06SIZE 

จากตารางที่ 4.21 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา  

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.26 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 26 สวนที่เหลือ 

รอยละ 74 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 



32 

ตารางที่ 4.22: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บจก. กรุงเทพ

ดุสิตเวชการ (BDMS) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -9.35 6.39 -1.46 0.15 

SG 0.06 0.02 3.59 0.00*** 

Size -0.88 1.09 -0.81 0.43 

C 15.12 10.94 1.38 0.17 

R-squared 0.29 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ (BDMS) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 15.12-9.35TD+0.06SG***-0.88SIZE 

จากตารางที่ 4.22 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา  

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.29 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 29 สวนที่เหลือ 

รอยละ 71 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.23: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. โรงพยาบาล

บํารุงราษฎร (BH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -2.75 3.10 -0.89 0.38 

SG 0.09 0.03 3.02 0.00*** 

Size 0.49 1.48 0.33 0.74 

C 3.33 10.92 0.30 0.76 

R-squared 0.20 
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จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร (BH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 3.33-2.75STD+0.09SG***+0.49SIZE 

จากตารางที่ 4.23 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.09 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.09 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.20 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎรสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 20 สวนที่เหลือ

รอยละ 80 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.24: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล

บํารุงราษฎร (BH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD 5.86 2.36 2.48 0.02** 

SG 0.08 0.03 3.05 0.00*** 

Size 0.48 1.20 0.40 0.69 

C 1.69 8.53 0.20 0.84 

R-squared 0.30 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร (BH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 1.69+5.86LTD**+0.08SG***+0.48SIZE 

จากตารางที่ 4.24 แสดงใหเห็นวา ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% 

(มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.08 หมายความวา SG

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

5.86 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 5.86 บาท 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.30 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 30  

สวนที่เหลือรอยละ 70 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.25: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล

บํารุงราษฎร (BH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD 6.13 2.96 2.07 0.05** 

SG 0.07 0.03 2.74 0.01** 

Size 2.03 1.26 1.62 0.11 

C -10.61 9.45 -1.12 0.27 

R-squared 0.27 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -10.61+6.13TD**+0.07SG**+2.03SIZE 

จากตารางที่ 4.25 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ TD และ SG มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 6.13 และ 0.07 ตามลําดับหมายความวา TD และ SG เปลี่ยนแปลง

ไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 6.13 และ 0.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.27 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎรสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 27 สวนที่เหลือ

รอยละ 73 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.26: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. เชียงใหม

รามธุรกจิการแพทย (CMR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD 10.04 4.05 2.48 0.02** 

SG 0.07 0.02 3.56 0.00*** 

(ตารางมีตอ) 



35 

ตารางที่ 4.26 (ตอ): แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. 

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Size 3.66 1.32 2.76 0.01** 

C -23.96 9.30 -2.58 0.01 

R-squared 0.33 

 

จากการวิเคราะห STD ของของ บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถเขียน

สมการไดดังน้ี 

ROE = -23.96+10.04STD**+0.07SG***+3.66SIZE** 

จากตารางที่ 4.26 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ 10.04 และ 3.66 ตามลําดับ หมายความวา STD และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให

ROE เปลี่ยนแปลงไป 10.04 และ 3.66 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.33 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 33

สวนที่เหลือรอยละ 67 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.27: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. เชียงใหม

รามธุรกจิการแพทย (CMR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -8.55 3.30 -2.59 0.01** 

SG 0.07 0.02 3.42 0.00*** 

Size 2.29 1.22 1.88 0.07* 

C -10.91 8.14 -1.34 0.19 

R-squared 0.34 
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จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย (CMR) สามารถเขียน

สมการไดดังน้ี 

ROE = -10.91-8.55LTD**+0.07SG***+2.29SIZE* 

จากตารางที่ 4.27 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-8.55 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -8.55 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. < 0.10) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 

2.29 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 2.29 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.34 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 34 สวนที่

เหลือรอยละ 66 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.28: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. เชียงใหม

รามธุรกจิการแพทย (CMR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -8.37 7.58 -1.10 0.28 

SG 0.06 0.02 2.94 0.01** 

Size 1.24 1.66 0.75 0.46 

C -1.71 13.29 -0.13 0.90 

R-squared 0.25 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถเขียนสมการ

ไดดังน้ี 

ROE = -1.71-8.37TD+0.06SG**+1.24SIZE 

จากตารางที่ 4.28 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ
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การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.06 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.25 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทยสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 25 สวนที่

เหลือรอยละ 75 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.29: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. ธนบรุี  

เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -7.15 12.30 -0.58 0.56 

SG 0.06 0.05 1.30 0.20 

Size -0.94 4.67 -0.20 0.84 

C 5.56 24.90 0.22 0.82 

R-squared 0.05 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 5.56-7.15STD+0.06SG-0.94SIZE 

จากตารางที่ 4.29 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.05 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. ธนบุรี 

เมดิเคิล เซ็นเตอร สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 5 สวนที่เหลือรอยละ 

95 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.30: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาว

ตอสินทรัพยรวม (LTD) ของ บมจ. ธนบรุี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -59.84 29.65 -2.02 0.05** 

SG 0.06 0.05 1.37 0.18 

Size -3.21 3.10 -1.04 0.31 

C 19.59 17.55 1.12 0.27 

R-squared 0.13 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = 19.59-59.84LTD**+0.06SG-3.21SIZE 

จากตารางที่ 4.30 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ LTD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั -59.84 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลง

ไป -59.84 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.13 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของของ บมจ.

ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 13 สวนที่เหลือ

รอยละ 87 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.31: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. ธนบุรี  

เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -17.36 12.34 -1.41 0.17 

SG 0.07 0.05 1.42 0.16 

Size 1.76 4.58 0.38 0.70 

C -7.31 24.09 -0.30 0.76 

R-squared 0.09 
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จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. ธนบรุี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

ROE = -7.31-17.36TD+0.07SG+1.76SIZE 

จากตารางที่ 4.31 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.09 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.ธนบรุี 

เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 9 สวนที่เหลือ

รอยละ 91 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.32: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. โรงพยาบาล

มหาชัย (M-CHAI) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD 4.48 7.18 0.62 0.54 

SG 0.14 0.02 6.38 0.00*** 

Size -0.53 1.43 -0.37 0.72 

C 5.34 10.24 0.52 0.60 

R-squared 0.51 

 

จากการวิเคราะห STD ของบริษัท ของ บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถเขียน

สมการไดดังน้ี 

ROE = 5.34+4.48STD+0.14SG***-0.53SIZE 

จากตารางที่ 4.32 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.51 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 51 สวน

ที่เหลือรอยละ 49 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.33: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล

มหาชัย (M-CHAI) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -12.16 5.38 -2.26 0.03** 

SG 0.14 0.02 6.83 0.00*** 

Size 0.86 1.40 0.62 0.54 

C 0.60 8.10 0.07 0.94 

R-squared 0.56 

 

จากการวิเคราะห LTD บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 0.60-12.16LTD**+0.14SG***+0.86SIZE 

จากตารางที่ 4.33 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-12.16 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -12.16 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวน

ที่เหลือรอยละ 44 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.34: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล

มหาชัย (M-CHAI) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -17.31 7.28 -2.38 0.02** 

SG 0.14 0.02 6.91 0.00*** 

Size -0.29 1.16 -0.25 0.81 

C 13.76 7.17 1.92 0.06 

R-squared 0.57 
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จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 13.76-17.31TD**+0.14SG***-0.29SIZE 

จากตารางที่ 4.34 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) TD มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-17.31 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -17.31 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.57 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 57 สวน

ที่เหลือรอยละ 43 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.35: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. โรงพยาบาล 

นนทเวช (NTV) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD 3.72 1.62 2.29 0.03** 

SG 0.08 0.01 7.49 0.00*** 

Size 1.23 0.95 1.29 0.20 

C -3.26 5.96 -0.55 0.59 

R-squared 0.59 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -3.26+3.72STD**+0.08SG***+1.23SIZE 

จากตารางที่ 4.35 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

3.72 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 3.72 บาท 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.59 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 59 สวนที่

เหลือรอยละ 41 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.36: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล 

นนทเวช (NTV) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -41.38 16.45 -2.52 0.02** 

SG 0.08 0.01 7.57 0.00*** 

Size 3.97 1.60 2.48 0.02** 

C -18.74 9.63 -1.95 0.06 

R-squared 0.60 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -18.74-41.38LTD**+0.08SG***+3.97SIZE** 

จากตารางที่ 4.36 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ -41.38 และ 3.97 ตามลําดับ หมายความวา LTD และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให 

ROE เปลี่ยนแปลงไป -41.38 และ 3.97 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.60 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวช สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 60 สวนที่เหลือ

รอยละ 40 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.37: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล 

นนทเวช (NTV) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD 3.39 1.66 2.04 0.05** 

SG 0.08 0.01 7.36 0.00*** 

Size 0.91 0.94 0.97 0.34 

C -1.27 5.85 -0.22 0.83 

R-squared 0.58 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -1.27+3.39TD**+0.08SG***+0.91SIZE 

จากตารางที่ 4.37 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) TD มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

3.39 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 3.39 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวชสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือ 

รอยละ 42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.38: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. พริ้นซิเพิล 

แคปตอล (PRINC) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD 3.36 14.33 0.23 0.82 

SG 0.00 0.01 -0.09 0.93 

Size 0.09 3.67 0.03 0.98 

C -1.20 23.36 -0.05 0.96 

R-squared 0.01 
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จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. พริ้นซิเพลิ แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -1.20+3.36STD+0.00SG+0.09SIZE 

จากตารางที่ 4.38 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น 

ซิเพลิ แคปตอล (PRINC) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือ

รอยละ 99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.39: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. พริ้นซิเพิล 

แคปตอล (PRINC) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -1.46 5.17 -0.28 0.78 

SG 0.00 0.01 -0.08 0.93 

Size 0.26 3.42 0.08 0.94 

C -1.64 22.49 -0.07 0.94 

R-squared 0.01 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. พริ้นซิเพลิ แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -1.64-1.46LTD+0.00SG+0.26SIZE 

จากตารางที่ 4.39 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น 

ซิเพลิ แคปตอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือรอยละ 

99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.40: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. พริ้นซเิพลิ 

แคปตอล (PRINC) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -0.71 4.30 -0.16 0.87 

SG 0.00 0.01 -0.08 0.94 

Size 0.42 3.37 0.13 0.90 

C -2.82 21.95 -0.13 0.90 

R-squared 0.01 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. พริ้นซเิพิล แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -2.82-0.71TD+0.00SG+0.42SIZE 

จากตารางที่ 4.40 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น

ซิเพลิ แคปตอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือรอยละ 

99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.41: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. โรงพยาบาล

รามคําแหง (RAM) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -63.77 27.16 -2.35 0.02** 

SG 0.02 0.03 0.60 0.55 

Size 2.26 1.44 1.57 0.13 

C 11.81 9.96 1.19 0.24 

R-squared 0.14 
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จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 11.81-63.77STD**+0.02SG+2.26SIZE 

จากตารางที่ 4.41 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD มีคาสัมประสิทธ์ิการ

ถดถอย เทากับ -63.77 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป  

-63.77 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.14 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 14  

สวนที่เหลือรอยละ 86 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.42: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล

รามคําแหง (RAM) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD 74.66 25.39 2.94 0.01*** 

SG 0.03 0.03 1.33 0.19 

Size -8.07 3.42 -2.36 0.02** 

C 58.67 20.83 2.82 0.01 

R-squared 0.19 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 58.67+74.66LTD***+0.03SG-8.07SIZE** 

จากตารางที่ 4.42 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ LTD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั 74.66 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

74.66 บาท ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ -8.07 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -8.07 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.19 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 19  

สวนที่เหลือรอยละ 81 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.43: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล

รามคําแหง (RAM) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD 11.00 23.86 0.46 0.65 

SG 0.02 0.03 0.53 0.60 

Size -0.36 3.66 -0.10 0.92 

C 10.12 17.57 0.58 0.57 

R-squared 0.03 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 10.12+11.00TD+0.02SG-0.36SIZE 

จากตารางที่ 4.43 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.03 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 3 สวนที่

เหลือรอยละ 97 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.44: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. ศิครินทร 

(SKR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -2.53 4.81 -0.53 0.60 

SG 0.06 0.01 4.07 0.00*** 

Size -3.30 0.63 -5.28 0.00*** 

C 23.85 4.53 5.26 0.00 

R-squared 0.54 
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จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. ศิครินทร (SKR) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 23.85-2.53STD+0.06SG***-3.30SIZE*** 

จากตารางที่ 4.44 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -3.30 ตามลําดับหมายความวา SG และขนาดของกิจการ 

Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป เทากับ 0.06 และ -3.30 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.54 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 54 สวนที่เหลือรอยละ 

66 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.45: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. ศิครินทร 

(SKR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD -6.81 3.37 -2.02 0.05** 

SG 0.06 0.01 4.34 0.00*** 

Size -2.27 0.66 -3.46 0.00*** 

C 17.95 3.84 4.67 0.00 

R-squared 0.58 

 

จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. ศิครินทร (SKR) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 17.95-6.81LTD**+0.06SG***-2.27SIZE*** 

จากตารางที่ 4.45 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -2.27 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -2.27 บาท ตามลําดับ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-6.81 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -6.81 บาท 
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คา R-squared คาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.  

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือรอยละ 

42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.46: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. ศิครินทร 

(SKR) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD -5.18 2.69 -1.92 0.06* 

SG 0.06 0.01 4.37 0.00*** 

Size -2.84 0.53 -5.38 0.00*** 

C 22.26 3.22 6.92 0.00 

R-squared 0.58 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. ศิครินทร (SKR) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 22.26-5.18TD*+0.06SG***-2.84SIZE*** 

จากตารางที่ 4.46 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -2.84 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -2.84 บาท ตามลําดับ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. < 0.10) TD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-5.18 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -5.18 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. 

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือรอยละ 

42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.47: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. สมิติเวช 

(SVH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -1.73 8.04 -0.22 0.83 

SG 0.07 0.02 4.19 0.00*** 

Size 4.83 1.95 2.48 0.02** 

C -28.50 14.65 -1.95 0.06 

R-squared 0.55 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -28.50-1.73STD+0.07SG***+4.83SIZE** 

จากตารางที่ 4.47 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 

4.83 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 4.83 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.55 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

สมิติเวช (SVH) อธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 55 สวนทีเ่หลือรอยละ 45  

เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.48: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. สมิติเวช 

(SVH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD 1.56 2.14 0.73 0.47 

SG 0.07 0.02 4.34 0.00*** 

Size 5.26 0.92 5.73 0.00*** 

C -31.94 6.36 -5.02 0.00 

R-squared 0.56 
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จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -31.94+1.56LTD+0.07SG***+5.26SIZE*** 

จากตารางที่ 4.48 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.07 และ 5.26 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size เปลี่ยน 

แปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.07 และ 5.26 บาท 

ตามลําดับ 

คา R-squared คาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ. สมิติเวช 

(SVH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวนที่เหลือรอยละ 44 เปน

ผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.49: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินรวมตอ

สินทรพัยรวม (TD) ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD 1.09 1.87 0.58 0.56 

SG 0.07 0.02 4.31 0.00*** 

Size 5.47 1.03 5.30 0.00*** 

C -33.55 7.37 -4.55 0.00 

R-squared 0.56 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = -33.55+1.09TD+0.07SG***+5.47SIZE*** 

จากตารางที่ 4.49 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.07 และ 5.47 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.07 และ 5.47 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

สมิติเวช (SVH) อธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวนทีเ่หลือรอยละ 44 

เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.50: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. โรงพยาบาล

วิภาวดี (VIBHA) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

STD -63.77 27.16 -2.35 0.02** 

SG 0.02 0.03 0.60 0.55 

Size 2.26 1.44 1.57 0.13 

C 11.81 9.96 1.19 0.24 

R-squared 0.14 

 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 11.81-63.77STD**+0.02SG+2.26SIZE 

จากตารางที่ 4.50 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ STD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั -63.77 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลง

ไป -63.77 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.14 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 14 สวนที่

เหลือรอยละ 86 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.51: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. โรงพยาบาล

วิภาวดี (VIBHA) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

LTD 74.66 25.39 2.94 0.01** 

SG 0.03 0.03 1.33 0.19 

Size -8.07 3.42 -2.36 0.02** 

C 58.67 20.83 2.82 0.01 

R-squared 0.19 
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จากการวิเคราะห LTD ของ บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 58.67+74.66LTD**+0.03SG-8.07SIZE** 

จากตารางที่ 4.51 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ LTD และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 74.66 และ -8.07 ตามลําดับ หมายความ LTD และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 74.66 และ -8.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.19 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 19 สวนที่

เหลือรอยละ 81 เปนผลมาจากปจจัยอืน่ 

 

ตารางที่ 4.52: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. โรงพยาบาล

วิภาวดี (VIBHA) 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

TD 11.00 23.86 0.46 0.65 

SG 0.02 0.03 0.53 0.60 

Size -0.36 3.66 -0.10 0.92 

C 10.12 17.57 0.58 0.57 

R-squared 0.03 

 

จากการวิเคราะห TD ของ บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

ROE = 10.12+11.00TD+0.02SG-0.36SIZE 

จากตารางที่ 4.52 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.03 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 3 สวนที่

เหลือรอยละ 97 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

 



บทท่ี 5 

สรุป และอภิปรายผล 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยน้ีไดทําการศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงนิทุนและความสามารถในการ

สรางกําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย 

ตัวแปรอิสระของงานวิจัยน้ี ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนหน้ีสินระยะ

สั้นตอสินทรัพยรวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) อัตราสวนหน้ีสินรวมตอ

ตอสินทรัพยรวม (TD) ตัวแปรตาม ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) ซึ่งเปนตัวช้ีวัด

มูลคาตลาดของบริษัท ตัวแปรควบคุม ไดแก อัตราสวนการเติบโตของยอดขาย (SG) และขนาดของ

กิจการ (Size) โดยคิดจากลอการทิึ่มของสินทรัพยรวมของบริษัท ซึ่งจาการศึกษาสามารถสรปุผลได

ดังน้ี 

 

ตารางที่ 5.1: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของบริษัทจดทะเบียน

ในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี โรงพยาบาล Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 AHC -19.66 15.11 -1.30 0.20 

2 BCH -3.23 2.71 -1.19 0.24 

3 BDMS 0.90 4.98 0.18 0.86 

4 BH -2.75 3.10 -0.89 0.38 

5 CMR 10.04 4.05 2.48 0.02** 

6 KDH -7.15 12.30 -0.58 0.56 

7 M-CHAI 4.48 7.18 0.62 0.54 

8 NTV 3.72 1.62 2.29 0.03** 

9 PRINC 3.36 14.33 0.23 0.82 

10 RAM -63.77 27.16 -2.35 0.02** 

11 SKR -2.53 4.81 -0.53 0.60 

12 SVH -1.73 8.04 -0.22 0.83 

13 VIBHA -63.77 27.16 -2.35 0.02** 
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จากตารางที่ 5.1 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย, บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช, บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง และ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี STD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

ตารางที่ 5.2: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของบริษัทจดทะเบียน

ในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี โรงพยาบาล Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 AHC -15.92 2.55 -6.24 0.00*** 

2 BCH -2.08 2.70 -0.77 0.44 

3 BDMS -3.32 3.58 -0.93 0.36 

4 BH 5.86 2.36 2.48 0.02** 

5 CMR -8.55 3.30 -2.59 0.01*** 

6 KDH -59.84 29.65 -2.02 0.05** 

7 M-CHAI -12.16 5.38 -2.26 0.03** 

8 NTV -41.38 16.45 -2.52 0.02** 

9 PRINC -1.46 5.17 -0.28 0.78 

10 RAM 74.66 25.39 2.94 0.01*** 

11 SKR -6.81 3.37 -2.02 0.05** 

12 SVH 1.56 2.14 0.73 0.47 

13 VIBHA 74.66 25.39 2.94 0.01*** 

 

จากตารางที่ 5.2 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) บจก.

โรงพยาบาลเอกชล, บมจ. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย, บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง และ บจก.

โรงพยาบาลวิภาวดี LTD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. <0.05) บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร, บมจ. ธนบุรี 

เมดิเคิล เซ็นเตอร, บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย, บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช และ บมจ. ศิครินทร LTD 

มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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ตารางที่ 5.3: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของบริษัทจดทะเบียนใน

กลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี โรงพยาบาล Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

1 AHC -13.82 2.38 -5.80 0.00*** 

2 BCH -16.17 4.04 -4.00 0.00*** 

3 BDMS -9.35 6.39 -1.46 0.15 

4 BH 6.13 2.96 2.07 0.05** 

5 CMR -8.37 7.58 -1.10 0.28 

6 KDH -17.36 12.34 -1.41 0.17 

7 M-CHAI -17.31 7.28 -2.38 0.02** 

8 NTV 3.39 1.66 2.04 0.05** 

9 PRINC -0.71 4.30 -0.16 0.87 

10 RAM 11.00 23.86 0.46 0.65 

11 SKR -5.18 2.69 -1.92 0.06* 

12 SVH 1.09 1.87 0.58 0.56 

13 VIBHA 11.00 23.86 0.46 0.65 

 

จากตารางที่ 5.3 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) บมจ.

โรงพยาบาลเอกชล และ บมจ.บางกอก เชน ฮอสปทอล TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. <0.05) บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร, บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย และ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. <0.10) บมจ. ศิครินทร TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง 

ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

ในการศึกษาผลกระทบของโครงสรางเงินทุนที่มีตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการศึกษา พบวา ไมวา

จะเปนอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม 

(LTD) และอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (TD) ลวนสงผลตอ อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุน (ROE) ซึ่งอยูที่วิธีการบรหิารของบริษัทน้ัน ๆ ซึ่งเปนปจจัยที่นอกเหนือจากการจัดการดาน

โครงสรางเงินทุนเปนรายบริษัทไป รวมไปถึงอาจจะข้ึนอยูกบัตัวแปรหรือปจจัยอื่น ๆ ที่นอกเหนือ 

จากปจจัยหรอืตัวแปรทีผู่ทําการศึกษานํามาทําการคนควาอสิระในครั้งน้ี 

ทําใหสามารถสรุปไดวา บริษัทที่มีการกูยืมเงินจากแหลงภายนอกจะชวยลดภาระที่เกิดข้ึนใน

ดานภาษีได ซึ่งเปนการใชประโยชนจากดอกเบี้ยเงินกูมาทําใหสามารถลดภาระดานภาษีลงได อีกทั้ง

ยังสามารถชวยลดความเสี่ยงจากการที่ใชเงินจากแหลงภายในเพียงอยางเดียวไดดวย เน่ืองจากแหลง

เงินทุนภายในอาจจะเปนของเจาของเพียงคนเดียว ซึ่งเปนสวนหน่ึงของความเสี่ยงเพราะเจาของ

เงินทุนจะรบัภาระเพียงคนเดียว และการที่ใชแหลงเงินทุนภายในเพียงอยางเดียวทําใหไมมีดอกเบี้ยที่

เกิดจากการกูยืม ทําใหกจิการตองรับภาระในสวนของภาษี แตในทางกลบักัน บริษัทที่มกีารกูยืมทีสู่ง

มากเกินไปก็อาจจะทําใหเกิดภาระดานการชําระดอกเบียเงนิกู เน่ืองจากหากบริษัทไมสามารถชําระ

ดอกเบี้ยไดตามทีเ่จาหน้ี หรือเจาของแหลงเงินทุนกําหนด อาจจะทําใหบริษัทเกิดภาระคาปรับตาง ๆ 

ที่เกืดข้ึนจากการผิดนัดชําระเงินกู ทําใหบริษัทขาดสภาพคลองทางการเงินและอาจจะสงผลใหบริษัทมี

กําไรที่ลดลง อัตราผลตอบแทนก็จะลดลงดวย และอาจจะเสีย่งที่จะทําใหบริษัทลมละลายไดในที่สุด 

จากการศึกษาบริษัทขนาดใหญจะมีความสามารถในการกูยืมจากภายนอกไดดีกวาบริษัทที่มี

ขนาดเล็ก และบริษัทขนาดใหญจะมีการรบัรูขาวสารทีร่วดเร็วและมากกวา ซึ่งทําใหการวางแผลหรอื

พิจารณาโครงสรางทางการเงินของบริษัทใหญๆ มกัจะมีการวางโครงสรางไดดีและมั่นคงกวา ซึ่งทําให

บริษัทเหลาน้ันมีกําไรที่มากข้ึน ซึง่จะสงผลมาถึงอัตราผลตอบแทนของสวนของผูถือหุนทีเ่พิ่มข้ึนดวย 

โดยผลการศึกษาน้ีสอดคลองกับ ทฤษฎีทางเลอืก (Trade-Off Theory) Kraus  & Litzenberger 

(1973) นอกจากน้ีผลการศึกษายังสอดคลองกบัผลการศึกษาของ วรากร ย่ิงยศกําจรชัย (2546) และ 

Titman & Wessels (1988) วาธุรกิจที่มีขนาดใหญกวาจะมคีวามสามารถในการเขาถึงแหลงเงินทุน

ภายนอกไดดีกวา และมีความเสี่ยงดานธุรกิจตํ่ากวา ซึ่งสามารถวัดขนาดของธุรกิจ (Size)  

ไดจากลอการิทึม่ของสินทรัพยรวมของบริษัท 

 

5.3 ขอจํากัดของงานวิจัย 

ขอจํากัดของงานวิจัยช้ินน้ีไดแก มีความไมครบถวนของขอมลูที่ใชในการศึกษา เชน ขอมลู

จากแหลงขอมลูบางรายการอาจไมมกีารอปัเดตหรือไมครบถวน ทําใหตองมีการหาขอมลูจากหลาย
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แหลง รวมถึงขอมลูบางรายการจากแหลงขอมลูที่ตางกันทําใหมีความตางกันของขอมูลที่เกบ็รวมรวม

ในการศึกษาทําใหผูศึกษาตองมกีารหาแหลงขอมลูที่นาเช่ือถือที่สุดในกรณีน้ี หรือในกรณีทีบ่างบริษัท

เปนบริษัททีเ่ปดข้ึนมาใหมอายุการดําเนินงานยังมอีายุไมถึง 10 ป ทําใหมีความจําเปนที่จะตองตัด

ขอมูลของบริษัทน้ัน ๆ ออก 

 

5.4 ขอเสนอแนะสาํหรับงานศึกษาในอนาคต 

ในงานวิจัยในอนาคตหากมกีารเพิ่มตัวแปรที่ใชในการวิจัย ทัง้ตัวแปรอสิระ หรือตัวแปรตาม 

ตัวแปรควบคุม รวมถึงการเปลี่ยนแปลงดานระยะเวลาในการศึกษา อาจจะทําใหผลงานวิจัยออกมา

สมบรูณครบถวนมากข้ึน นอกเหนือจากน้ีในอนาคตอาจจะมกีารศึกษาโครงสรางเงินทุนกบัประเด็น

อื่น ๆ และเพื่อเปนอีกแหลงขอมูลใหกับนักลงทุนทีส่ามามรถนําไปใชในการเลือกตัดสินใจลงทุนใน

บริษัทในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยได โดยพิจารณา

จากนโยบายจัดหาแหลงเงินทุนและโครงสรางของบริษัท 

 

5.5 ประโยชนท่ีไดรับจากงานวิจัย 

ผูบริหารและผูมสีวนไดเสียในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลนําผลจากการศึกษาครัง้น้ีไปใชเปนอีก

หน่ึงปจจัยในการพจิารณาตัดสินใจ วางแผนโครงสรางเงินทนุเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบรหิารงาน 

เชนหากกจิการตองการกําไรที่สงูข้ึนก็ควรจะมีการกูยืมเงินจากแหลงภายนอกอยางพอดี และสมควร 

เพื่อลดภาระทางดานภาษี และไมเกิดการผิดนัดชําระดอกเบีย้จนกอใหเกิดความเสียหายตอกิจการ  

จากผลการศึกษาน้ีนักลงทุนทีม่ีความสนใจจะลงทุนในกิจการสามารถนํานโยบายโครงสราง

เงินทุนของบริษัทมาเปนอีกหน่ึงปจจัยในการตัดสินใจเขารวมลงทุนในหลักทรัพยตาง ๆ เพื่อกอใหเกิด

ผลตอบแทนจากการลงทุนสงูสุด 
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