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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 4.18: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  29 

บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) 

ตารางที่ 4.19: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  29 

บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (BCH) 

ตารางที่ 4.20: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  30 

บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ (BDMS) 

ตารางที่ 4.21: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  31 

บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ (BDMS) 

ตารางที่ 4.22: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  32 

บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ (BDMS) 

ตารางที่ 4.23: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  32 

บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) 

ตารางที่ 4.24: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  33 

บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) 

ตารางที่ 4.25: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ 34  

บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) 

ตารางที่ 4.26: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  34 

บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

ตารางที่ 4.27: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  35 

บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

ตารางที่ 4.28: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  36 

บมจ. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) 

ตารางที่ 4.29: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  37 

บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

ตารางที่ 4.30: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวน 38 

หน้ีสินระยะยาวตอสินทรพัยรวม (LTD) ของ บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล  

เซ็นเตอร (KDH) 
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ตารางที่ 4.31: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  38 

บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) 

ตารางที่ 4.32: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  39 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.33: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  40 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.34: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  40 

บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) 

ตารางที่ 4.35: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ 41  

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.36: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  42 

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.37: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  43 

บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) 

ตารางที่ 4.38: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  43 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.39: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  44 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.40: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  45 

บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปตอล (PRINC) 

ตารางที่ 4.41: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  45 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.42: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  46 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.43: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  47 

บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) 

ตารางที่ 4.44: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  47 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 
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ตารางที่ 4.45: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  48 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 

ตารางที่ 4.46: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  49 

บมจ. ศิครินทร (SKR) 

ตารางที่ 4.47: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  50 

บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.48: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  50 

บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.49: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวน 51 

หน้ีสินรวมตอสินทรพัยรวม (TD) ของ บมจ. สมิติเวช (SVH) 

ตารางที่ 4.50: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ  52 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 4.51: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ  52 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 4.52: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ  53 

บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) 

ตารางที่ 5.1: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของบริษัท 54 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

ตารางที่ 5.2: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของบริษัท 55 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ตารางที่ 5.3: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของบริษัท 56 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ภาพที่ 2.1: กรอบแนวความคิด 9 

 

 



บทท่ี 1 

บทนํา 

 

1.1 ท่ีมาและความสาํคัญของปญหา 

 งานวิจัยน้ีมุงเนนศึกษาความสัมพนัธระหวางโครงสรางเงินทนุ และความสามารถในการสราง

กําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เน่ืองจาก

การดําเนินธุรกิจโครงสรางเงินทุนเปนปจจัยหลกัที่มสีําคัญทีส่ามารถทําใหธุรกจิตาง ๆ ดําเนินการ

ตอไปได และการตัดสินใจดานโครงสรางเงินทุนยังมีความสําคัญเปนอยางมาก เน่ืองดวยบริษัททุก

บริษัทลวนตองการทํากําไรใหไดมากทีสุ่ดจากการดําเนินงาน โดยที่แหลงเงินทุนของบริษัทมาจาก

สวนผสมของเงินทุนที่มาจากเจาของ และเงินทุนจากการกูยืม (Brealey & Myers, 2003) ขอดีของ

การกูยืมเงินทุนจากแหลงภายนอก คือ ดอกเบี้ยที่เกิดข้ึนจากการกูยืมน้ันจะทําใหกจิการสามารถ

ประหยัดภาระดานภาษี ทําใหการจายภาษีของธุรกจิลดลง แตการกูยืมจากแหลงงานทุนภายนอนน้ัน

ก็มีขอเสีย คือ การกูยืมเงินทุนจากแหลงอื่นเปนจํานวนมากดอกเบี้ยจากการกูยืมก็ยังสามารถจะสราง

ภาระแกบริษัทไดดวยเน่ืองจากบริษัทอาจจะไมมีความสามารถจายชําระดอกเบี้ยเงินกู และเงินตนได

ตามระยะเวลาที่กําหนดไว ซึ่งน่ันอาจจะเปนการเพิม่ภาระใหแกการดําเนินธุรกจิ และยังเพิม่ความ

เสี่ยงในการดําเนินงาน และสงผลใหสภาพคลองในการดําเนินงานลดลงจนอาจทําใหบริษัทเสี่ยงที่จะ

อยูในภาวะลมละลายมากข้ึน (เนาวรัตน ศรีพนากลุ, 2556) 

งานวิจัยน้ีเกิดจากความสนใจของผูศึกษาที่เกิดความสนใจวาหากนักลงทุนตองการทีจ่ะซื้อ 

หุนที่มรีาคาที่ดีเหมาะสม และในภายภาคหนาราคาของหุนมีโอกาสที่จะเติบโตข้ึนในอนาคต นักลงทุน

ควรจะศึกาจากปยจัยใดบาง ซึง่ปจจัยของราคาหุนน้ันมาจากความสามารถในการทํากําไรของบริษัท

น้ัน ๆ ซึ่งสามารถดูไดจากอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) แตทั้งน้ีทั้งน้ันบริษัทก็ควรจะมี

โครงสรางเงินทุนของบริษัทที่มีประสิทธิภาพดวยและในสวนของการหาแหลงเงินทุนภายนอก ไมวาจะ

เปนการกอหน้ีสินระยะยาวหรือการกอหน้ีสินระยะสั้น ลวนสงผลตอความสามารถในการสรางกําไร

ของบริษัท การใชเงินทุนจากแหลงภายนอก เชน การกูยืมจากภายนอกผลดี คือ ดอกเบี้ยทีท่างธุรกิจ

ทําการกูยืมมาน้ันสามารถนํามาลดภาระทางดานภาษีได แตในทางกลบักันหากบริษัทมกีารกูยืมที่มาก

เกินไปอาจจะสงผลใหเกิดภาระในการจายดอกเบี้ยที่มากข้ึนตามไปดวย และในทายที่สุดแลวอาจจะ

สงผลใหบริษัทไมสามารถหาเงินมาชําระดอกเบี้ยไดตามทีเ่จาหน้ีกําหนด และอาจจะสงผลบริษัทอยู 

ในภาวะเสี่ยงทีจ่ะลมละลายไดในทีสุ่ด ดังน้ันผูวิจัยจึงเกิดความสนใจที่จะทําการศึกษาวาโครงสราง

เงินทุนจะสงผลอยางไรตอความสามารถในการสรางกําไรของบริษัทที่จดทะเบียนในกลุมธุรกจิ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
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ไดมีการศึกษาทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) “Capital 

Structure Irrelevance” โดยทฤษฎีโครงสรางเงินทุนตองการพิสจูนวาโครงสรางเงินทุนไมมผีลตอ

มูลคาบริษัทในตลาดทุนที่สมบรูณ (Perfect Capital Market) น้ันเปนการต้ังสมมติฐานวา ธุรกิจไมมี

ภาษี ไมมีตนทุนลมละลาย ผูลงทุนสามารถกูเงินไดในอัตราดอกเบี้ยเทากบักจิการ และการใชหน้ีสินไม

มีผลกระทบตอกําไรหรือการขาดทุนกอนภาษีเงินได (EBIT) อยางไรก็ตามสมมติฐานเหลาน้ีไมสามารถ

ตอบรบักับโลกแหงความเปนจริงได ดังน้ันจึงไดมีการนําเสนอทฤษฎีทางเลือก (Trade-Off Theory) 

ซึ่งเปนโครงสรางเงินทุนที่กจิการจะตองหาจุดที่มีความเหมาะสมของสัดสวนโครงสรางทุนระหวาง

หน้ีสินและทุน โดยโครงสรางเงินทุนที่เหมาะสมที่กิจการตองการน้ันจะตองสรางมูลคาสูงสุดใหกบั

กิจการหรือสามารถลดตนทุนลงได (Abor, 2005) ตอมา Myers & Majluf (1984) ไดพัฒนาแนวคิด

ดานโครสรางเงินทุนบนพื้นฐานของความไมเทาเทียมกันของขอมูล และไดเกิดทฤษฎีการจัดหาเงินทุน

ตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) โดยใหความสําคัญในเรื่องการจัดหาแหลงเงินทุนของกิจการ

ภายใตความไมเทาเทียมของขอมลู 

 

1.2 วัตถุประสงคของการศึกษา 

งานวิจัยน้ีมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงินทุน (Capital 

Structure) และความสามารถในการทํากําไร (Profitability) บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2561 เพื่อตองการพิสจูนวา 

ตัวแปรทั้งสองมีความสัมพันธไปในทิศทางใด และตัวแปรอสิระจะสงผลตอตัวแปรตามหรือไม 

 

1.3 ขอบเขตการศึกษา 

งานวิจัยน้ีศึกษาเฉพาะโรงพยาบาลในประเทศไทยทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแหง

ประเทศไทย โดยไมรวมโรงพยาบาลที่มีขอมูลไมครบถวนตอการทํางานวิจัยในครั้งน้ี เพือ่นําขอมลู 

ที่ไดมาศึกษาความสัมพันธโครงสรางเงินทุน และความสามารถในการทํากําไรวามีความสัมพันธเปน

อยางไร โดยขอมลูที่ใชเปนขอมูลแบบทุติยภูยภูมิ (Secondary Data) โดยมีการเกบ็ขอมลูเปนราย 

ไตรมาสระหวางไตรมาสที ่1 พ.ศ. 2551 ถึงไตรมาสที ่4 พ.ศ. 2561 เปนระยะเวลา 10 ป โดยใช

ขอมูลจากเว็บไซตของตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยโดยจากบริษัทในอุตสาหกรรมทั้งสิ้น  

22 บริษัท ทางผูวิจัยไดเลอืกบริษัททีม่ีขอมลูครบถวนเทาน้ันจํานวน 13 บริษัท 
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1.4 ประโยชนท่ีใชในการศึกษา 

1.4.1 เพื่อใหผูดําเนินกิจการในอุตสาหกรรมโรงพยาบาล สามารถนําความรูความเขาใจจาก

การศึกษาวิจัยน้ีไปใชในการตัดสินใจ วางแผน ดานการวางโครงสรางทางการเงินของกจิการ เพื่อเพิ่ม

ประสิทธิภาพในการทํากําไรใหแกกิจการ 

1.4.2 เพื่อใหผูมสีวนไดเสียในกจิการนําความรูที่ไดจากการศึกษางานวิจัยน้ี ไปใชในการ

พิจารณา ตัดสินใจในการรวมลงทุนในกจิการใดๆ ที่จะสรางความมั่งค่ังใหกบัผูมีสวนไดเสียไดสงูที่สุด 

1.4.3 เพื่อใหนักลงทุนซึง่มีความสนใจที่กําลังจะลงทุนในบริษัทที่อยูในกลุมอุตสาหกรรม

โรงพยาบาลไดเขาใจถึงความสัมพันธของความสามารถในการทํากําไรและโครงสรางเงินทุนของบริษัท 

เพื่อนําไปตัดสินใจลงทุนในอนาคต 

 

1.5 นิยามศัพทเฉพาะ 

1.5.1 โครงสรางเงินทุน (Capital Structure) หมายถึง เงินทุนระยะยาวของธุรกิจ ซึง่อาจมา

จากแหลงเงินทุนภายในและแหลงเงินทุนภายนอก เพื่อนํามาพัฒนาหรือขยายกิจการหรือใชในการ

ดําเนินกิจการ ซึ่งประกอบดวยหน้ีสินระยะยาวและสวนของผูถือหุน (อัศนัย ธุรวติกุล, 2552) 

1.5.2 หน้ีสินระยะสั้น (Short-Term Liabilities) หมายถึง หน้ีสินของกิจการทีม่ีระยะเวลา

ครบกําหนดคืนภายใน 1 ป กิจการควรจะมีสภาพคลองมากพอเพื่อจะนําไปชําระหน้ีสินใหตรงตาม

กําหนด 

1.5.3 หน้ีสินระยะยาว (Long-Term Liabilities) หมายถึง ภาระผกูพันธที่กิจการตองชําระ

คืน ที่มีกําหนดการเกิน 1 ป หรอืเกินรอบระยะเวลาการดําเนินงานตามปกติของกิจการ 

1.5.4 สวนของผูถือหุน (Equity) หมายถึง ทุน หรอืสินทรัพย หรือสิทธิเรียกรองของเจาของ

ในสินทรพัยของกจิการหลังหักสทิธิเรียกรองของเจาหน้ีทีม่ีกจิการหมดแลว 

1.5.5 กําไรสุทธิ (Net Income) หมายถึง การเพิ่มข้ึนในสวนของเจาของทไดมาจากการ

ดําเนินธุรกิจ กําไรสุทธิเกิดจากผลรวมทุก ๆ รายการคาที่เกีย่วของกับสวนของเจาของ 

1.5.6 ขนาดของกิจการ (Firm Size) หมายถึง ขนาดของกจิการ ทีเ่กิดจาการคํานวณ 

ลอการิทึมธรรมชาติของสินทรัพยรวม 

1.5.7 สภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง ความสามารถในการชําระหน้ีระยะสั้นของกจิการ 

หรือความสามารถในการทีจ่ะคืนเงินกูทีเ่ปนทุนหมุนเวียนของกิจการทีจ่ะครบกําหนดชําระใน 1 ป 

1.5.8 ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) หมายถึง ความสามารถในการบริหาร

สินทรพัยวาสามารถนําเงินทุนไปใชใหเกิดรายไดหรือไม มักจะวัดดวยกําไรกอนการหักดอกเบี้ย    

และภาษี ซึ่งคือผลตอบแทนจากสินทรัพยและผลตอบแทนจากการลงทุน 
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1.5.9 อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Return on Equity) หมายถึง กาํไรสุทธิหารดวยสวนของ

ผูถือหุน โดยใชวัดความสามารถของกิจการในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุน 

1.5.10 อัตราการเติบโตของรายได (Revenue Growth) หมายถึง การแสดงใหเห็นวากิจการ

มีการเติบโตในอัตราเฉลี่ยปละเทาใด เพื่อสะทอนใหเห็นวากจิการมีทิศทางไปในทางใด  

 

 



 

 

บทท่ี 2 

แนวคิดทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

 

งานวิจัยน้ีจัดทําข้ึนเพื่อศึกษาศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุน (Capital 

Structure) และความสามารถในการทํากําไร (Profitability) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกจิ

โรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยระหวางป พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2561 โดยแนวคิด

และทฤษฎีที่เกี่ยวของกับงานศึกษาน้ี ไดแก ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller 

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

เงินทุนตามลําดับ (Pecking Order Theory) 

 

2.1 แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวของ 

2.1.1 ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของModigliani and Mille 

ทฤษฎีโครงสรางเงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) ถูกนําเสนอข้ึนในป ค.ศ. 1958 

ในเรื่อง “Irrelevance Theory of Capital Structure” โดยทฤษฎีน้ีตองการจะพิสจูนวาโครงสราง

เงินทุนไมมีผลตอมลูคาบริษัทในตลาดทุนที่สมบรูณ (Perfect Capital Market) โดยทฤษฎีโครงสราง

เงินทุนของ Modigliani & Miller (1958) มีการต้ังสมมติฐานไวดังน้ี 

1) ไมมีคาภาษี  

2) ไมมีตนทุนลมละลาย  

3) ผูลงทุนสามารถกูเงินไดในอัตราดอกเบี้ยเทากับกิจการ  

4) การใชหน้ีสินไมมีผลกระทบตอกําไรหรือการขาดทุนกอนภาษีเงินได (EBIT)  

5) นักลงทุนมีขอมลูทีเ่หมือนกบักิจการเกี่ยวกับโอกาสในการลงทุนของกจิการใน

อนาคต  

6) ไมมีคาธรรมเนียมในการซื้อขายหลักทรพัย  

โดย Modigliani & Miller (1958) มีการสรุปโครงสรางเงินทุนไว 2 ประเภท คือ กิจการที ่

ไมมีการกูยืมจากแหลงเงินทุนภายนอกเลย (Unlevered Firm) และกิจการทีก่อหน้ีในระดับหน่ึง 

(Levered Firm) โดยยกเวนเรื่องภาษี พบวา ไมวาจะกอหน้ีหรือไมกอหน้ี มลูคาของทัง้ 2 กิจการ  

จะเทากันในทุกป ตอมาในป ค.ศ. 1963 ไดมีการนําปจจัยดานภาษีเงินไดนิติบุคคลเขามาพจิารณา

ดวย ซึ่งทําใหพบวาการกอหน้ีทําใหชวยประหยัดภาษีได ดังน้ันการกูเงินจากแหลงเงินทุนภายนอก 

เพิ่มมากข้ึน จะย่ิงทําใหตนทุนถัวเฉลี่ยนํ้าหนักลดลง กลาวคือ เมื่อนําภาษีเขามาคิดมูลคาของกิจการ 

น้ันทําใหย่ิงกอหน้ีมากกส็งผลใหกิจการมมีูลคามากข้ึน ซึ่งตามทฤษฎีน้ีไมสอดคลองกบัโลกแหงความ
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เปนจริง การกูยืมแตละครัง้ควรนําตนทุนของการกูยืมเขามามีสวนพิจารณาดวย (วรกันต ทองสวาง, 

2554, หนา 5) 

2.1.2 ทฤษฎีทางเลือก (Trade-Off Theory) 

ทฤษฎีน้ีถูกนําเสนอโดย Kraus & Litzenberger (1973) โดยทฤษฎีน้ีมีการกําหนดโครงสราง

เงินทุนโดยพิจารณาจากผลประโยชนที่ไดจากการกอหน้ีและตนทุนของหน้ีที่เพิม่ข้ึน ซึ่งกจิการตอง

เลือก (Trade-Off) ระหวางผลประโยชนของหน้ีสิน (ภาษี) กับอัตราดอกเบี้ยทีสู่งข้ึนและตนทุนของ

การลมละลาย และมีงานศึกษาของ Myers (1977) อธิบายทฤษฎีน้ีไววา ในการระดมทุนของกิจการ

แหลงเงินทุนประกอบดวย 2 สวนดวยกัน คือ แหลงเงินทุนภายในและแปลงเงินทุนภายนอก โดยขอดี

ของการระดมทุนจากแหลงเงินทุนภายนอกก็คือ ดอกเบี้ยเงนิกูสามารถชวยใหกิจการประหยัดคาใช 

จายทางภาษีได แตในทางกลบักันดอกเบี้ยเงินกูที่มากเกินไปก็อาจทําใหกิจการขาดสภาพคลองจน

อาจจะทําใหกจิการเกิดการลมละลายได ซึ่งเปนตนเหตุในการเกิดตนทุนอีกอยางหน่ึงเพิ่มข้ึนมา  

น่ันก็คือ ตนทุนการลมละลาย (Bankruptcy Cost) ซึ่งทําใหมูลคาของกจิการลดลง 

2.1.3 ทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) 

Jensen & Meckling (1976) ไดนําเสนอทฤษฎีตัวแทน (Agency Theory) โดยมีใจความวา 

ความสัมพันธในทางธุรกิจเปนความสมัพันธที่เกิดข้ึนจากความยินยอมระหวางบุคคลทัง้สองฝาย โดยที่

บุคคลฝายหน่ึง คือ ตัวแทน (Agent) ตกลงทีจ่ะทําการในฐานะที่เปนตัวแทนใหกับอีกฝายหน่ึงที่

เรียกวา ตัวการ (Principal) โดยที่แตละฝายยอมมีแรงจูงใจที่จะตัดสินใจทีจ่ะกอใหเกิดผลประโยชน

สวนตัว ความขัดแยงกันในผลประโยชนอาจเกิดข้ึนเมือ่แตละฝายดําเนินการเพื่อแสวงหาผลประโยชน

ใหแกตนเองกลาว คือ ผูถือหุนเปนผูมอบหมายใหผูบริหารดําเนินการแทนตนการทีผู่ถือหุนไมสามารถ

รับรูขอมูลการตัดสินใจของผูบรหิารจะทําใหเกิดตนทุนจากการมอบอํานาจ ในการดําเนินการข้ึน 

(Agency Costs) ซึ่งประกอบดวยตนทุนในการตรวจสอบผลการปฏิบัติงานของผูบรหิาร และตนทุน 

ในการจงูใจใหผูบรหิารตัดสินใจดําเนินการที่ไมกอใหเกิดความเสียหายแกผูถือหุน (วรศักด์ิ ทมุมานนท, 

2543) 

2.1.4 ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) 

Myers & Majluf (1984) ไดเสนอทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับ (Pecking Order 

Theory) กิจการจะทําการจัดหาแหลงเงินตามลําดับข้ันโดยใชการจัดหาเงินจากแหลงภายในกอน 

และถาเงินทุนจากภายในมีไมเพียงพอตอการดําเนินกจิการ กิจการจึงจะจัดหาเพิ่มจากแหลงภายนอก

โดยการออกตราสารหน้ี โดยพิจารณาหลกัทรัพยที่มีความเสีย่งตํ่าสุดกอน กจิการที่ใชทฤษฎีการจัดหา

เงินทุนตามลําดับข้ัน (Pecking Order Theory) จะมลีําดับการเลือกจัดหาเงินดังน้ี 

1) จากการสรางกระแสเงินสดภายในกิจการ 

1.1) กําไรสะสมที่กิจการสรางได ณ ปปจจบุัน 
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1.2) เงินลงทุนระยะสั้น คือ กําไรสะสมที่เกิดข้ึนจากปกอนปปจจบุัน  

แตไมไดนํามาจายเงินปนผล 

2) จากแหลงภายนอกที่เกิดจากการจัดหาเพิม่ 

2.1) เงินลงทุนประเภทหน้ีสิน (Debt Securities) 

2.2) เงินลงทุนประเภทหุนบุรมิสทิธ์ิ (Preferred Stock) 

2.3) เงินลงทุนประเภทหุนสามญัออกใหม (Common Stock) 

ทฤษฎีการจัดหาเงินทุนตามลําดับ (Pecking Order Theory) มีแนวคิดมาจากความไมเทา

เทียมกันของขอมลู (Asymmetric Information) เน่ืองจากผูจัดการกจิการมักจะมีขอมลูมากกวา 

และรบัรูไดถึงความสามารถในการดําเนินงาน และการสรางกําไรของกจิการที่มากกวา และรบัรู

โอกาสในการโตข้ึนของกจิการไดดีกวาคนภายนอก ดังน้ันถาหากมีการจัดหาทุนจะพจิารณาจากแหลง

ภายในกอนเปนอันดับแรก แตหากการจัดหาภายในไมเพียงพอกับความตองการ กจิการจะตองอาศัย

แหลงเงินทุนจากภายนอกโดยอาศัยการจัดหาเงินทุนจากการกอหน้ี (Debt) กอนการตัดสินใจการ

จัดหาเงินทุนจากสวนทุน (Equity) โดยปจจัยหลกัที่แสดงถึงคุณลักษณะเฉพาะของกิจการ ประกอบ

ไปดวย สิทธิทางภาษี โอกาสในการลมละลายของกิจการ และโครงสรางสินทรัพยของกิจการ (ศิริวดี 

ประศาสตรอินทาระ, 2553, หนา 12) 

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

นฤมลวรรณ ต้ังกิจเจริญพร (2558) ไดทําการศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงินทุน

และความสามารถในการดําเนินธุรกจิของบริษัททีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

พบวาอัตราสวนของเจาของทัง้หมด มีความสัมพันธในเชิงลบอยางมีนัยสําคัญทางสถิติกบัอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) อัตราผลตอบแทนของสวนของเจาของ (ROE) และอัตราสวน Q 

(TQ) สรุปไดวาบริษัทที่มกีารกูยืมเงินจากเจาหน้ีจะสามารถนําดอกเบี้ยที่เกิดจากการกูยืมไปใชใหเกิด

ประโยชนในการประหยัดภาษีได  

ศิริวดี ประศาสตรอินทาระ (2553) ศึกษาปจจัยที่มีความสัมพันธกับโครงสรางเงินทุน พบวา 

ขนาดของธุรกิจ (Firm Size) มีความสัมพันธในเชิงบวกกับการกอหน้ีอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ ซึง่

สอดคลองกบัทฤษฎีทางเลือก (Tread-Off Theory) นอกจากน้ีผลการศึกษายังมีความสอดคลองกับ

ผลการศึกษาของ วรากร ย่ิงยศกําจรชัย (2546) และ Titman & Wessels (1988) วาธุรกิจที่มีขนาด

ใหญกวาจะมีความสามารถในการเขาถึงแหลงเงินทุนภายนอกไดดีกวาธุรกิจที่มีขนาดเล็ก และมีความ

เสี่ยงดานธุรกิจตํ่ากวาและจะจัดหาเงินทุนโดยการกูยืมจากประชาชนโดยการออกหุนกู ซึง่สามารถ

สรปุไดวาปจจัยดานขนาดของธุรกิจมีความสัมพันธเชิงบวกกบัโครงสรางเงินทุน 
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วนิดา โคษา (2559) ไดศึกษาวา แนวคิดทฤษฎีแบบจําลองการประเมินราคาหลักทรัพย 

เปนแนวคิดที่ใชในการประเมินราคาของหลักทรัพยเพื่อ แสดงใหเห็นถึงความสมัพันธระหวางอัตรา

ผลตอบแทนทีผู่ลงทุนตองการกับความเสี่ยงหรือความไมแนนอนของผลตอบแทน แบบจําลองน้ีมีการ

นําไปใชในธุรกิจการเงินอยางกวางขวาง ในเรือ่งทีส่อดคลองกับการประเมินความเสี่ยงจากการลงทุน

ในดานตาง ๆ การคํานวณตนทุนทางการเงินในการลงทุนซึ่งมีผลตอบแทนตางกัน และความตางน้ันมา

จากความแตกตางของความเสี่ยงจากสินทรัพย แนวคิดน้ีเปนตัวแบบที่แสดงดุลยภาพของผลตอบแทน

ของหลักทรัพย  

Myers (1984) และ Myers & Majluf (1984) ที่อางถึงความสัมพันธเชิงลบระหวาง

ความสามารถในการทํากําไรและระดับหน้ีสิน นอกจากน้ันยังพบอกีวา ขนาดของบริษัทมีความ 

สัมพันธเชิงบวกกบัความสามารถในการทํากําไร และเพิ่มอัตราสวนสภาพคลองทําใหบริษัทมกีําไร

เพิ่มข้ึน 

Chiang, Chan & Hui (2002) ไดมีการรวบรวมขอมลูของนักพัฒนาจํานวน 18 ราย  

และผูรับเหมาอีกจํานวน 17 ราย จากฮองกง โดยใช DataStream (ฐานขอมลูทางการเงินทาง

อิเลก็ทรอนิกส) พวกเขาไดผลลพัธเชิงประจกัษที่พบจากการวิเคราะหเชิงถดถอยลงช้ีวา ความสามารถ

ในการทํากําไรและโครงสรางเงินทุนมีความสมัพันธกัน 

Gill, Biger & Mathur (2002) ไดศึกษาเกี่ยวกับ The Effects of Capital Structure on 

Profitability: Evidence from United States และพบวา โครงสรางเงินทุนของบริษัทมผีลกระทบ

ตอความสามารถในการทํากําไร เพราะดอกเบี้ยจากการกูยืมจะใชในการลดภาระทางภาษีไดใน 

สหรัญอเมริกา ผลวิจัยน้ีแสดงใหเห็นวา บริษัทที่ทํากําไรไดน้ันตองอาศัยหน้ีสินเปนตัวเลือกทาง

การเงินหลัก แตแมวาดอกเบี้ยจากการกูยืมจะถูกใชลดหยอนดานภาษีได แตระดับหน้ีทีสู่งข้ึนก็จะ 

เพิ่มความเสี่ยงในการผิดนัดรับชําระ ซึ่งเพิ่มโอกาสการลมละลายได ดังน้ันบริษัทตองพจิารณา

โครงสรางเงินทุนที่เหมาะสม 

Campbell & Jerzemowska (2001) ศึกษาเรื่อง Capital Structure Decisions Mand 

by Companies in Transitional Economy ไดใชสถิติเชิงถดถอยในการวัดผลของขนาดบริษัท 

ความสามารถในการทํากําไร โอกาสในการเจรญิเติบโตของธุรกิจ คาใชจายที่ชวยประหยัดภาษี 

ยกเวนดอกเบี้ย และโครงสรางสินทรัพยของธุรกจิที่มีตออัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม  

Emamgholipour, Lotfollahpour & Bagheri (2012) ไดศึกษาความสัมพันธระหวาง

โครงสรางเงินทุนและความสามารถในการดําเนินงานของบรษัิทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

ในชวงระยะเวลา 4 ปจํานวน 400 บริษัท โดยมีตัววัดความสามารถในการดําเนินงาน คือ อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย (ROA) และอัตราผลตอบแทนจากสวนของผูถือหุน (ROE) พบวา 

อัตราสวนหน้ีสินมีความสัมพันธเชิงลบกับความสามารถในการดําเนินงานของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ 
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และการลดอัตราสวนหน้ีสินลงจะทําใหธุรกิจน้ันมีผลการดําเนินงานที่ดีข้ึน เน่ืองจากเมื่อมีอัตราหน้ีสนิ

ที่ลดลง ภาระทางดานดอกเบี้ยกจ็ะลดลงตามดวย จึงทําใหผลตอบแทนของกจิการสูงข้ึน 

 

2.3 กรอบแนวความคิด 

 

ภาพที่ 2.1: กรอบแนวความคิด 

 

  ตัวแปรอิสระ (Independent Variable)         ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 จากภาพสามารถสรุปไดดังน้ี 

ตัวแปรตามที่ใชในการศึกษาครัง้น้ี ไดแก ความสามารถในการทํากําไร วัดโดยอัตรา

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) 

ตัวแปรอิสระที่ใชในการศึกษาในครั้งน้ี มีทัง้หมด 5 ตัวแปร ไดแก  

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) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) 



บทท่ี 3 

ระเบียบวิธีวิจัย 

 

จากการทบทวนทฤษฎีและงานวิจัยที่เกี่ยวของสามารถกําหนดแบบจําลองและตัวแปรศึกษา

ความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุน และความสามารถในการสรางกําไรของบริษัทจดทะเบียนใน

กลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ซึ่งมีข้ันตอนในการศึกษาดังน้ี 

 3.1 บริษัทที่ทําการศึกษา 

 3.2 ขอมูลและแหลงขอมลู 

 3.3 กระบวนการวิเคราะหขอมลู 

 3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

 

3.1 บริษัทท่ีทําการศึกษา 

งานวิจัยน้ีศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการดําเนิน

กิจการของบริษัททีม่ีการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยเลือกบริษัทที่มีขอมลูงบ

การเงินที่มรีะยะเวลาครบถวน 10 ป ระหวางป พ.ศ. 2551-2561 มีจํานวนทั้งหมด 13 บริษัท โดยมี

รายละเอียดดังน้ี 

 

ตารางที ่3.1: รายช่ือบริษัทในกลุมโรงพยาบาลที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี รายชื่อโรงพยาบาล ชื่อยอ 

1 บมจ. โรงพยาบาลเอกชล  AHC 

2 บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล  BCH 

3 บจก. กรุงเทพดุสิตเวชการ BDMS 

4 บมจ. โรงพยาบาลบํารงุราษฎร  BH 

5 บจก. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย CMR 

6 บมจ. ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร  KDH 

7 บมจ. โรงพยาบาลมหาชัย  M-CHAI 

8 บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช  NTV 

9 บมจ. พริ้นซเิพลิ แคปปตอล  PRINC 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที ่3.1 (ตอ): รายช่ือบริษัทในกลุมโรงพยาบาลทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ลําดับท่ี รายชื่อโรงพยาบาล ชื่อยอ 

10 บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง  RAM 

11 บมจ. ศิครินทร  SKR 

12 บมจ. สมิติเวช  SVH 

13 บมจ. โรงพยาบาลวิภาวดี VIBHA 

 

3.2 ขอมูลและแหลงขอมลู 

ขอมูลที่นํามาใชในการศึกษาในครั้งน้ีเปนขอมลูทุติยภูมริายไตรมาสจากงบการเงินของบริษัท

ที่จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยจํานวนทัง้หมด 13 บริษัท 

ระหวางป 2551-2561 รวมทั้งสิ้นเปนระยะเวลา 10 ป โดยขอมูลดังกลาวผูวิจัยไดรวบรวมขอมูลจาก 

Setsmart ที่มีการจัดทําโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยขอมูลที่ใชเปนขอมลูจากงบทาง

การเงินของแตละบริษัท ขอมูลที่ผูวิจัยใชในการศึกษาเพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสราง

เงินทุนและความสามารถในการทําไร มีดังน้ี 

1) สินทรพัยรวม 

2) หน้ีสินหมุนเวียน 

3) หน้ีสินไมหมุนเวียน 

4) สวนของผูถือหุนทัง้หมด 

5) หน้ีสินรวม 

6) ยอดขาย 

7) กําไรสุทธิ 

ขอมูลจากงบการเงินขางตน ผูวิจัยไดนํามาคํานวณเปนอัตราสวนทางการเงินเพื่อใชเปน

ตัวช้ีวัดในตัวแปรตาง ๆ ในการวิจัยดังน้ี 

 

3.2.1 ตัวแปรอิสระ (Independent Variable) 

ตัวแปรอิสระทีจ่ะใหในการศึกษาน้ี ไดแก 

หน้ีสินระยะสั้น (STD) = หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม = 

 

 

หน้ีสินหมุนเวียน 

สินทรพัยรวม 
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หน้ีสินระยะยาว (LTD) = หน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม =  

 
 

 

หน้ีสินรวม (TD) = หน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม =  

 
 

 

อัตราการเติบโตของรายได =  X 100 

 

 

ขนาดของกิจการ (Size) = ลอการิทมึของสินทรัพยรวมของบริษัท 

 

3.2.2 ตัวแปรตาม (Dependent Variable) 

ตัวแปรตามที่นํามาใชในการศึกษาครั้งน้ี คือ 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) =  X 100 

 

 

ตารางที่ 3.2: ขอมูลที่นาใชในการศึกษาและหนวยวัด 

 

ลําดับท่ี ขอมูลท่ีนํามาใชศึกษา หนวย 

1 หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรพัยรวม รอยละ 

2 หน้ีสินระยะยาวตอสินทรพัยรวม รอยละ 

3 หน้ีสินรวมตอสินทรพัยรวม รอยละ 

4 อัตราการเติบโตของรายได รอยละ 

5 ขนาดของกิจการ - 

6 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน รอยละ 

 

 

 

หน้ีสินไมหมุนเวียน 

สินทรพัยรวม 

หน้ีสินรวม 

สินทรพัยรวม 

ยอดขายไตรมาสปจจุบัน – ยอดขายปกอน 

ยอดขายปกอน 

กําไรสุทธิ 

สินทรพัยรวม 
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3.3 กระบวนการวิเคราะหขอมลู 

ผูวิจัยนําขอมลูทุติยภูมิที่ไดมาวิเคราะหขอมูลโดยผานการใชโปรแกรม Eviews โดยมีการ

วิเคราะหขอมูลทางสถิติดังน้ี 

3.3.1 วิเคราะหตัวแปรที่ใชในการศึกษาโดยอาศัยสถิติเชิงพรรณา ไดแก คาเฉลี่ย คาเบี่ยงเบน

มาตรฐาน คาสูงสุด และคาตํ่าสุด เพือ่แสดงใหเห็นสถานการณและความแตกตางระหวางบริษัทที่

ทําการศึกษา โดยตัวแปรทีท่ําการวิเคราะห คือ ขอมูลทางการเงินและอัตราสวนทางการเงินของ

บริษัททีท่ําการศึกษา 

3.3.2 ทําการวิเคราะหสถานภาพของโครงสรางเงินทุนของบริษัท ซึ่งประกอบดวย หน้ีสิน

ระยะสั้น วัดโดยอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม หน้ีสินระยะยาว วัดโดยอัตราสวนหน้ีสิน

ระยะยาวตอสินทรัพยรวม 

หน้ีสินรวม วัดโดยอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม รวมทั้งวิเคราะหสถานภาพใน

ความสามารถในการทํากําไร ซึง่วัดโดยอัตราผลตอบแทนตอสวนผูถือหุน ทัง้น้ีโดยอาศัยสถิติ 

เชิงพรรณา ไดแก คาเฉลี่ย 

3.3.3 ทําการวิเคราะหความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทนุ (Capital Structure) และ

ความสามารถในการทํากําไร (Profitability) ของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย ดวยการวิเคราะหการถดถอยเชิงพหุคูณ (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 ในงานวิจัยน้ีผูทําการศึกษาไดเลือกอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) มาทําการศึกษา 

หน้ีสินระยะสั้น (STD)  = หน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม  

หน้ีสินระยะยาว (LTD)  = หน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม  

หน้ีสินรวม (TD)  = หน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม  

SG  = การเติบโตของยอดขาย วัดโดยอัตราการเจริญเติบของของยอดขาย 

  Size  = ขนาดของกิจการวัดโดย ลอการิทึมของสินทรพัยรวมของบริษัท 
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3.4 สมมติฐานในการวิจัย 

3.4.1 ปริมาณหน้ีสินระยะสั้นมีผลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.2 ปริมาณหน้ีสินระยะยาวมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.3 ปริมาณหน้ีสินรวมมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.4 การเติบโตของยอดขายมผีลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 

3.4.5 ขนาดของกิจการมีผลกระทบในเชิงบวกตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทจด

ทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรพัยแหงประเทศไทย 

 

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 

 

จากการศึกษาความสัมพันธระหวางโครงสรางเงินทุนและความสามารถในการสรางกําไรของ

บริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย สามารถนําเสนอผล

การศึกษาดังตอไปน้ี 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) 

 

4.1 สรุปผลการวิเคราะหสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics)  

จากการศึกษาในครั้งน้ีผูทําการศึกษาไดทําการสรปุตัวอยางที่ใชในการประมวลผลและ 

วิเคราะหขอมูลของบริษัทกลุมโรงพยาบาล ทีจ่ดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่มี

ขอมูลครบถวนสําหรับการศึกษาในครัง้น้ีจํานวนทั้งหมด 13 บริษัท เปนระยะเวลา 10 ป ต้ังแตป  

พ.ศ. 2551-2561 และใชขอมูลเปนรายไตรมาสซึง่นับเปนทัง้สิ่น 44 ไตรมาส โดยอาศัยขอมลูทาง

การเงิน ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพย

รวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) อัตราสวนการเติบโตของยอดขาย (SG) 

ขนาดของกิจการ (Size) ขอมูลจะประกอบดวย 

คา Mean  หมายถึง คาเฉลี่ยทั้งหมดของขอมูล 

คา Median   หมายถึง คามัธยฐานของขอมลู 

คา Maximum  หมายถึง คาสูงสุดของขอมูล 

คา Minimum  หมายถึง คาตํ่าสุดของขอมูล 

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

โดยแสดงสถานะของแตละบริษัทตามตารางดังตอไปน้ี 

4.1.1 วิเคราะห บมจ. โรงพยาบาลเอกชล (AHC)   

 

ตารางที่ 4.1: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.1 (ตอ): สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.05 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.12 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 5.72 และมีคาตํ่าสุดที่ -0.77 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.32 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.12 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.12 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.14 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.10 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.01 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.07 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.03 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.21 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.08 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.22 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 21.84 และมีคาตํ่าสุดที่ -22.66 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.15 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.10 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.10 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.10 

 

ตารางที่ 4.2: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. บางกอก เชน ฮอสปทอล (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 
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จากตารางที่ 4.2 ROE มีคาเฉลี่ยเทากับ 4.84 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.86 โดยมีการ 

เปลี่ยนแปลง ROE มีคาสูงสุดที ่7.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 2.24 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ  

1.36 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.23 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.24 โดยมีการเปลี่ยนแปลง STD มี

คาสูงสุดที่ 0.34 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.21 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.24 โดยมีการเปลี่ยนปลง LTD

คาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.12 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.11 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.99 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 25.22 และมีคาตํ่าสุดที่ -21.83 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.16 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.88 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.94 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.10 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.62 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.16 

 

ตารางที่ 4.3: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 4.03 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.93 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 9.52 และมีคาตํ่าสุดที่ 1.92 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.32 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.15 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.15 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.04 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.32 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.32 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.45 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.24 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.50 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.51 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 34.61 และมีคาตํ่าสดุที่ -18.90 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.76 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 7.81 และมีคามัธยฐานเทากับ 7.87 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 8.13 และมีคาตํ่าสุดที่ 7.44 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.24 

 

ตารางที่ 4.4: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 6.54 และมีคามัธยฐานเทากบั 6.42 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 14.64 และมีคาตํ่าสุดที ่2.95 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.53 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.15 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.42 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.08 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.21 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.19 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.39 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.08 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.09 

SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.05 และมีคามัธยฐานเทากบั 1.62 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 26.02 และมีคาตํ่าสุดที่ -16.37 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 7.71 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 7.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 7.22 โดยมกีารเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.40 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.89 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.17 
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ตารางที่ 4.5: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย (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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.28 และมีคามัธยฐานเทากบั 3.12 โดยมีการเปลี่ยน 

แปลงของ ROE มีคาสูงสุดที ่8.00 และมีคาตํ่าสุดที่ -3.20 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 1.83 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.26 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.24 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.16 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.15 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.15 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.33 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.05 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.25 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.68 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสดุที่ 36.79 และมีคาตํ่าสุดที่ -15.88 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 11.81 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.66 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.67 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 6.95 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.40 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.19 

 

ตารางที่ 4.6: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ -0.73 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.79 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสงูสุดที ่13.62 และมีคาตํ่าสุดที ่-8.88 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 3.27 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.16 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.14 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.26 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.08 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.04 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.04 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.07 และมีคาตํ่าสดุที่ 0.01 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.02 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.82 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.10 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 29.49 และมีคาตํ่าสุดที่ -26.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.59 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 5.64 และมีคามธัยฐานเทากับ 5.56 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 5.84 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.45 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.16 

 

ตารางที่ 4.7: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.66 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.89 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 9.96 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.22 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 2.48 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.28 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.27 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.40 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.19 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.22 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.23 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.33 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 2.71 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.72 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 42.45 และมีคาตํ่าสุดที่ -20.98 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 12.76 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.25 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.19 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.76 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.99 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.23 

 

ตารางที่ 4.8: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากับ 5.16 และมีคามัธยฐานเทากบั 5.21 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสงูสุดที่ 7.96 และมีคาตํ่าสุดที่ 3.34 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.06 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.18 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.16 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.10 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.02 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.02 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.03 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.00 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.01 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.93 และมีคามัธยฐานเทากบั -1.95 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 30.05 และมีคาตํ่าสุดที่ -14.36 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 10.31 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.17 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.22 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.36 และมีคาตํ่าสุดที่ 5.99 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.12 
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ตารางที่ 4.9: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง ๆ ของ บมจ. พริ้นซิเพลิ แคปตอล (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 มีคาเฉลี่ยเทากับ -0.33 และมีคามัธยฐานเทากบั -1.10 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 34.74 และมีคาตํ่าสุดที ่-8.21 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 6.13 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.08 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.04 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.27 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมีสวนเบีย่งเบนมาตราฐานเทากับ 0.07 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.26 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.37 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.51 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.01 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.19 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 33.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 5.09 โดยมีการเปลีย่นแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 1134.54 และมีคาตํ่าสุดที่ -71.64 และมีสวนเบีย่งเบนมาตราฐานเทากบั 173.68 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.50 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.32 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 7.16 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.27 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.30 

 

ตารางที่ 4.10: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากบั 4.99 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.50 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 15.51 และมีคาตํ่าสุดที ่0.77 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 2.50 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.30 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.29 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.38 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.06 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.05 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.04 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.36 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.78 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 23.48 และมีคาตํ่าสุดที่ -12.60 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 8.65 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.90 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.91 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.22 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.59 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.22 

 

ตารางที่ 4.11: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากบั 2.55 และมีคามัธยฐานเทากบั 2.43 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 5.43 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.52 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 1.19 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.19 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.19 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.25 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.13 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 1.19 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.17 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.15 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.27 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.11 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 
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 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 3.06 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.23 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 24.96 และมีคาตํ่าสุดที่ -11.92 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากบั 9.22 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.35 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.30 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 6.74 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.05 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.24 

 

ตารางที่ 4.12: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากบั 4.62 และมีคามัธยฐานเทากบั 4.79 โดยมีการ

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 6.31 และมีคาตํ่าสุดที่ 2.35 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 0.99 

STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.17 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.17 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.23 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.12 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.03 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.11 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.11 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.25 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.02 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 1.95 และมีคามัธยฐานเทากบั -0.26 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 22.37 และมีคาตํ่าสุดที่ -7.48 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 6.46 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.90 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.88 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size

มีคาสูงสุดที่ 7.07 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.74 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.11 
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ตารางที่ 4.13: สถิติเชิงพรรณนาของตัวแปรตาง 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 มีคาเฉลี่ยเทากบั 11.55 และมีคามธัยฐานเทากับ 11.80 โดยมกีาร

เปลี่ยนแปลงของ ROE มีคาสูงสุดที่ 18.14 และมีคาตํ่าสุดที ่-0.68 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐาน

เทากับ 3.43 

 STD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.25 และมีคามัธยฐานเทากับ 0.25 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ STD 

มีคาสูงสุดที่ 0.28 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.20 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.02 

 LTD มีคาเฉลี่ยเทากบั 0.10 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.12 โดยมีการเปลี่ยนปลงของ LTD

คาสูงสุดที่ 0.17 และมีคาตํ่าสุดที่ 0.00 และมสีวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.05 

 SG มีคาเฉลี่ยเทากับ 5.50 และมีคามัธยฐานเทากบั 0.98 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ SG มี

คาสูงสุดที่ 112.98 และมีคาตํ่าสุดที่ -11.81 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 19.36 

 Size มีคาเฉลี่ยเทากบั 6.78 และมีคามัธยฐานเทากับ 6.92 โดยมีการเปลี่ยนแปลงของ Size 

มีคาสูงสุดที่ 7.20 และมีคาตํ่าสุดที่ 6.26 และมีสวนเบี่ยงเบนมาตราฐานเทากับ 0.37 

 

4.2 ผลการวิเคราะหการถดถอยแบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis) 

การศึกษาในครั้งน้ีผูศึกษาไดทําการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) โดยในแต

ละบริษัทจะทําการแยกเปน 3 สมการ เพื่อศึกษาวาอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรพัยรวม (STD) 

อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) หรอือัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (TD) 

จะทําสงผลตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัทโดยวัดจากผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน 

(ROE) โดย * แสดงถึงการมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ <0.10 ** แสดงถึงการมีนัยมีนัยสําคัญทางสถิติ

ที่ระดับ <0.05 และ *** แสดงถึงการมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับ <0.01 ซึ่งจากการวิเคราะหขอมลู

ตามลําดับข้ันตอนทีก่ลาวมาขางตน ผลการศึกษาสมการถดถอยที่ไดเปนดังน้ี 
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ตารางที่ 4.14: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินระยะสั้น

ตอสินทรัพยรวม (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.14 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.09 หมายความวา ถา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา 

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.09 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.41 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 41 สวนที่เหลือ 

รอยละ 59 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.15: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.15 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ LTDSG และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -15.920.09 และ -5.42 ตามลําดับ

หมายความวา LTDSG และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -15.920.09 และ -5.42 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.69 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 69 สวนที่เหลือ 

รอยละ 31 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.16: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.16 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ TDSG และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -13.82 0.09 และ -4.73 ตามลําดับ

หมายความวา TDSG และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -13.82 0.09 และ -4.73 บาท ตามลําดับ 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.67 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลเอกชลสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 67 สวนที่เหลือ 

รอยละ 33เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.17: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (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 ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.17 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -5.67 ตามลําดับหมายความวา SG และ Size เปลี่ยน 

แปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -5.67 บาท 

ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.55 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 55 สวนที่

เหลือรอยละ 45 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.18: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (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 ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.18 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -

4.01 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน

เปลี่ยนแปลงไป -4.01 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.54 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 54 สวนที่

เหลือรอยละ 46 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.19: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. บางกอก 

เชน ฮอสปทอล (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*** 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.19 (ตอ): แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. 

บางกอก เชน ฮอสปทอล (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 ฮอสปทอล (BCH) สามารถเขียนสมการได

ดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.19 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ TD และ SG มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ -16.17 และ 0.07 ตามลําดับหมายความวา TD และ SG 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป -16.17 และ  

0.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.66 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

บางกอก เชน ฮอสปทอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 66 สวนที่

เหลือรอยละ 34 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.20: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.20 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.25 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 25 สวนที่เหลือ 

รอยละ 75 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.21: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.21 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา  

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.26 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 26 สวนที่เหลือ 

รอยละ 74 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.22: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.22 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง

ผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนอยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 

0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา  

จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.06 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.29 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บจก.

กรุงเทพดุสิตเวชการสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 29 สวนที่เหลือ 

รอยละ 71 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.23: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.09 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.09 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.20 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎรสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 20 สวนที่เหลือ

รอยละ 80 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.24: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวา ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% 

(มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.08 หมายความวา SG

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

5.86 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 5.86 บาท 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.30 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎร (BH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 30  

สวนที่เหลือรอยละ 70 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.25: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.25 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ TD และ SG มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 6.13 และ 0.07 ตามลําดับหมายความวา TD และ SG เปลี่ยนแปลง

ไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 6.13 และ 0.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.27 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลบํารงุราษฎรสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 27 สวนที่เหลือ

รอยละ 73 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.26: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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*** 

(ตารางมีตอ) 
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ตารางที่ 4.26 (ตอ): แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. 

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (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. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถเขียน

สมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.26 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ 10.04 และ 3.66 ตามลําดับ หมายความวา STD และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให

ROE เปลี่ยนแปลงไป 10.04 และ 3.66 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.33 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 33

สวนที่เหลือรอยละ 67 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.27: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย (CMR) สามารถเขียน

สมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.27 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-8.55 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -8.55 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. < 0.10) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 

2.29 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 2.29 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.34 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 34 สวนที่

เหลือรอยละ 66 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.28: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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. เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย (CMR) สามารถเขียนสมการ

ไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.28 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ
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การถดถอย เทากบั 0.06 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.06 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.25 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทยสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 25 สวนที่

เหลือรอยละ 75 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.29: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.05 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. ธนบุรี 

เมดิเคิล เซ็นเตอร สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 5 สวนที่เหลือรอยละ 

95 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.30: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาว

ตอสินทรัพยรวม (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 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ LTD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั -59.84 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลง

ไป -59.84 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.13 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของของ บมจ.

ธนบุรี เมดิเคิล เซ็นเตอร สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 13 สวนที่เหลือ

รอยละ 87 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.31: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.09 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.ธนบรุี 

เมดิเคิล เซ็นเตอร (KDH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 9 สวนที่เหลือ

รอยละ 91 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.32: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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

สมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.32 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

คา R-squared มีคาเทากับ 0.51 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 51 สวน

ที่เหลือรอยละ 49 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.33: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.33 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-12.16 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -12.16 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวน

ที่เหลือรอยละ 44 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.34: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.34 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.14 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.14 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) TD มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-17.31 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -17.31 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.57 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย (M-CHAI) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 57 สวน

ที่เหลือรอยละ 43 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.35: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.35 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

3.72 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 3.72 บาท 
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คา R-squared มีคาเทากับ 0.59 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวช (NTV) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 59 สวนที่

เหลือรอยละ 41 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.36: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.36 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD และ Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ -41.38 และ 3.97 ตามลําดับ หมายความวา LTD และ Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให 

ROE เปลี่ยนแปลงไป -41.38 และ 3.97 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.60 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวช สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 60 สวนที่เหลือ

รอยละ 40 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.37: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.37 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.08 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของ

ผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.08 บาท  

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) TD มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั 

3.39 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 3.39 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลนนทเวชสามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือ 

รอยละ 42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.38: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของ บมจ. พริ้นซิเพิล 

แคปตอล (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 



44 

จากการวิเคราะห STD ของ บมจ. พริ้นซิเพลิ แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.38 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น 

ซิเพลิ แคปตอล (PRINC) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือ

รอยละ 99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.39: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของ บมจ. พริ้นซิเพิล 

แคปตอล (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 แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.39 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น 

ซิเพลิ แคปตอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือรอยละ 

99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.40: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของ บมจ. พริ้นซเิพลิ 

แคปตอล (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 แคปตอล (PRINC) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.40 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.01 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ. พริ้น

ซิเพลิ แคปตอล สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 1 สวนที่เหลือรอยละ 

99 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.41: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.41 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) STD มีคาสัมประสิทธ์ิการ

ถดถอย เทากับ -63.77 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป  

-63.77 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.14 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 14  

สวนที่เหลือรอยละ 86 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.42: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.42 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ LTD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั 74.66 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

74.66 บาท ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย 

เทากับ -8.07 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -8.07 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.19 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 19  

สวนที่เหลือรอยละ 81 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.43: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.43 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.03 ซึ่งแสดงใหเห็นวา การเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลรามคําแหง (RAM) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 3 สวนที่

เหลือรอยละ 97 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.44: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.44 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -3.30 ตามลําดับหมายความวา SG และขนาดของกิจการ 

Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป เทากับ 0.06 และ -3.30 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.54 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 54 สวนที่เหลือรอยละ 

66 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.45: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.45 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -2.27 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -2.27 บาท ตามลําดับ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) LTD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-6.81 หมายความวา LTD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -6.81 บาท 
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คา R-squared คาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ.  

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือรอยละ 

42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.46: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.46 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.06 และ -2.84 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.06 และ -2.84 บาท ตามลําดับ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. < 0.10) TD มีคาสมัประสิทธ์ิการถดถอย เทากบั  

-5.18 หมายความวา TD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป -5.18 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.58 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ. 

ศิครินทร (SKR) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยทีคํ่านวณไดรอยละ 58 สวนที่เหลือรอยละ 

42 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.47: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.47 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG มีคาสัมประสทิธ์ิ

การถดถอย เทากบั 0.07 หมายความวา SG เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 

0.07 บาท 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) Size มีคาสัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 

4.83 หมายความวา Size เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 4.83 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.55 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

สมิติเวช (SVH) อธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 55 สวนทีเ่หลือรอยละ 45  

เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.48: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.48 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.07 และ 5.26 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size เปลี่ยน 

แปลงไป 1 เทา จะทําใหผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนเปลี่ยนแปลงไป 0.07 และ 5.26 บาท 

ตามลําดับ 

คา R-squared คาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลี่ยนแปลง ROE ของ บมจ. สมิติเวช 

(SVH) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวนที่เหลือรอยละ 44 เปน

ผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.49: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) อัตราสวนหน้ีสินรวมตอ

สินทรพัยรวม (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.49 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) คือ SG และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 0.07 และ 5.47 ตามลําดับ หมายความวา SG และ Size 

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 0.07 และ 5.47 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.56 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.  

สมิติเวช (SVH) อธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 56 สวนทีเ่หลือรอยละ 44 

เปนผลมาจากปจจัยอื่น 
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ตารางที่ 4.50: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.50 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ STD มีคาสัมประสิทธ์ิ

การถดถอย เทากบั -63.77 หมายความวา STD เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลง

ไป -63.77 บาท 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.14 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 14 สวนที่

เหลือรอยละ 86 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

ตารางที่ 4.51: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.51 แสดงใหเห็นวาอัตราสวนทางการเงินทีม่ผีลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) คือ LTD และ Size มีคา

สัมประสิทธ์ิการถดถอย เทากับ 74.66 และ -8.07 ตามลําดับ หมายความ LTD และ Size

เปลี่ยนแปลงไป 1 เทา จะทําให ROE เปลี่ยนแปลงไป 74.66 และ -8.07 บาท ตามลําดับ 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.19 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 19 สวนที่

เหลือรอยละ 81 เปนผลมาจากปจจัยอืน่ 

 

ตารางที่ 4.52: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (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) สามารถเขียนสมการไดดังน้ี 

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

จากตารางที่ 4.52 แสดงใหเห็นวาไมมีอัตราสวนทางการเงินที่มีผลกบัการเปลี่ยนแปลง ROE 

อยางมีนัยสําคัญทางสถิติทั้งน้ีอาจข้ึนอยูกบัปจจัยอื่น ๆ ที่ผูศึกษาไมไดกลาวถึง และอาจจะรวมไปถึง

การบริหารดานโครงสรางเงินทุนของบริษัทดวย 

คา R-squared มีคาเทากับ 0.03 ซึ่งแสดงใหเห็นวาการเปลีย่นแปลง ROE ของ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี (VIBHA) สามารถอธิบายไดดวยสมการการถดถอยที่คํานวณไดรอยละ 3 สวนที่

เหลือรอยละ 97 เปนผลมาจากปจจัยอื่น 

 

 



บทท่ี 5 

สรุป และอภิปรายผล 

 

5.1 สรุปผลการวิจัย 

งานวิจัยน้ีไดทําการศึกษาความสมัพันธระหวางโครงสรางเงนิทุนและความสามารถในการ

สรางกําไรของบริษัทจดทะเบียนในกลุมธุรกจิโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย 

ตัวแปรอิสระของงานวิจัยน้ี ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) อัตราสวนหน้ีสินระยะ

สั้นตอสินทรัพยรวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม (LTD) อัตราสวนหน้ีสินรวมตอ

ตอสินทรัพยรวม (TD) ตัวแปรตาม ไดแก อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (ROE) ซึ่งเปนตัวช้ีวัด

มูลคาตลาดของบริษัท ตัวแปรควบคุม ไดแก อัตราสวนการเติบโตของยอดขาย (SG) และขนาดของ

กิจการ (Size) โดยคิดจากลอการทิึ่มของสินทรัพยรวมของบริษัท ซึ่งจาการศึกษาสามารถสรปุผลได

ดังน้ี 

 

ตารางที่ 5.1: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) STD ของบริษัทจดทะเบียน

ในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

 

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 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. < 0.05) บมจ.

เชียงใหมรามธุรกิจการแพทย, บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช, บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง และ บมจ.

โรงพยาบาลวิภาวดี STD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 

ตารางที่ 5.2: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) LTD ของบริษัทจดทะเบียน

ในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

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 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) บจก.

โรงพยาบาลเอกชล, บมจ. เชียงใหมรามธุรกจิการแพทย, บมจ. โรงพยาบาลรามคําแหง และ บจก.

โรงพยาบาลวิภาวดี LTD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. <0.05) บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร, บมจ. ธนบุรี 

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

มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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ตารางที่ 5.3: แสดงผลการวิเคราะหการถดถอย (Regression Analysis) TD ของบริษัทจดทะเบียนใน

กลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

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 แสดงใหเห็นวาทีร่ะดับความเช่ือมั่น 99% (มีคา Prob. < 0.01) บมจ.

โรงพยาบาลเอกชล และ บมจ.บางกอก เชน ฮอสปทอล TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 95% (มีคา Prob. <0.05) บมจ. โรงพยาบาลบํารุงราษฎร, บมจ.

โรงพยาบาลมหาชัย และ บมจ. โรงพยาบาลนนทเวช TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง ROE อยางมี

นัยสําคัญทางสถิติ 

ที่ระดับความเช่ือมั่น 90% (มีคา Prob. <0.10) บมจ. ศิครินทร TD มีผลตอการเปลี่ยนแปลง 

ROE อยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 
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5.2 อภิปรายผลการวิจัย 

ในการศึกษาผลกระทบของโครงสรางเงินทุนที่มีตอความสามารถในการทํากําไรของบริษัท 

จดทะเบียนในกลุมธุรกิจโรงพยาบาลในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผลการศึกษา พบวา ไมวา

จะเปนอัตราสวนหน้ีสินระยะสั้นตอสินทรัพยรวม (STD) อัตราสวนหน้ีสินระยะยาวตอสินทรัพยรวม 

(LTD) และอัตราสวนหน้ีสินรวมตอสินทรัพยรวม (TD) ลวนสงผลตอ อัตราผลตอบแทนตอสวนของ 

ผูถือหุน (ROE) ซึ่งอยูที่วิธีการบรหิารของบริษัทน้ัน ๆ ซึ่งเปนปจจัยที่นอกเหนือจากการจัดการดาน

โครงสรางเงินทุนเปนรายบริษัทไป รวมไปถึงอาจจะข้ึนอยูกบัตัวแปรหรือปจจัยอื่น ๆ ที่นอกเหนือ 

จากปจจัยหรอืตัวแปรทีผู่ทําการศึกษานํามาทําการคนควาอสิระในครั้งน้ี 

ทําใหสามารถสรุปไดวา บริษัทที่มีการกูยืมเงินจากแหลงภายนอกจะชวยลดภาระที่เกิดข้ึนใน

ดานภาษีได ซึ่งเปนการใชประโยชนจากดอกเบี้ยเงินกูมาทําใหสามารถลดภาระดานภาษีลงได อีกทั้ง

ยังสามารถชวยลดความเสี่ยงจากการที่ใชเงินจากแหลงภายในเพียงอยางเดียวไดดวย เน่ืองจากแหลง

เงินทุนภายในอาจจะเปนของเจาของเพียงคนเดียว ซึ่งเปนสวนหน่ึงของความเสี่ยงเพราะเจาของ

เงินทุนจะรบัภาระเพียงคนเดียว และการที่ใชแหลงเงินทุนภายในเพียงอยางเดียวทําใหไมมีดอกเบี้ยที่

เกิดจากการกูยืม ทําใหกจิการตองรับภาระในสวนของภาษี แตในทางกลบักัน บริษัทที่มกีารกูยืมทีสู่ง

มากเกินไปก็อาจจะทําใหเกิดภาระดานการชําระดอกเบียเงนิกู เน่ืองจากหากบริษัทไมสามารถชําระ

ดอกเบี้ยไดตามทีเ่จาหน้ี หรือเจาของแหลงเงินทุนกําหนด อาจจะทําใหบริษัทเกิดภาระคาปรับตาง ๆ 

ที่เกืดข้ึนจากการผิดนัดชําระเงินกู ทําใหบริษัทขาดสภาพคลองทางการเงินและอาจจะสงผลใหบริษัทมี

กําไรที่ลดลง อัตราผลตอบแทนก็จะลดลงดวย และอาจจะเสีย่งที่จะทําใหบริษัทลมละลายไดในที่สุด 

จากการศึกษาบริษัทขนาดใหญจะมีความสามารถในการกูยืมจากภายนอกไดดีกวาบริษัทที่มี

ขนาดเล็ก และบริษัทขนาดใหญจะมีการรบัรูขาวสารทีร่วดเร็วและมากกวา ซึ่งทําใหการวางแผลหรอื

พิจารณาโครงสรางทางการเงินของบริษัทใหญๆ มกัจะมีการวางโครงสรางไดดีและมั่นคงกวา ซึ่งทําให

บริษัทเหลาน้ันมีกําไรที่มากข้ึน ซึง่จะสงผลมาถึงอัตราผลตอบแทนของสวนของผูถือหุนทีเ่พิ่มข้ึนดวย 

โดยผลการศึกษาน้ีสอดคลองกับ ทฤษฎีทางเลอืก (Trade-Off Theory) Kraus  & Litzenberger 

(1973) นอกจากน้ีผลการศึกษายังสอดคลองกบัผลการศึกษาของ วรากร ย่ิงยศกําจรชัย (2546) และ 

Titman & Wessels (1988) วาธุรกิจที่มีขนาดใหญกวาจะมคีวามสามารถในการเขาถึงแหลงเงินทุน

ภายนอกไดดีกวา และมีความเสี่ยงดานธุรกิจตํ่ากวา ซึ่งสามารถวัดขนาดของธุรกิจ (Size)  

ไดจากลอการิทึม่ของสินทรัพยรวมของบริษัท 

 

5.3 ขอจํากัดของงานวิจัย 

ขอจํากัดของงานวิจัยช้ินน้ีไดแก มีความไมครบถวนของขอมลูที่ใชในการศึกษา เชน ขอมลู

จากแหลงขอมลูบางรายการอาจไมมกีารอปัเดตหรือไมครบถวน ทําใหตองมีการหาขอมลูจากหลาย
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แหลง รวมถึงขอมลูบางรายการจากแหลงขอมลูที่ตางกันทําใหมีความตางกันของขอมูลที่เกบ็รวมรวม

ในการศึกษาทําใหผูศึกษาตองมกีารหาแหลงขอมลูที่นาเช่ือถือที่สุดในกรณีน้ี หรือในกรณีทีบ่างบริษัท

เปนบริษัททีเ่ปดข้ึนมาใหมอายุการดําเนินงานยังมอีายุไมถึง 10 ป ทําใหมีความจําเปนที่จะตองตัด

ขอมูลของบริษัทน้ัน ๆ ออก 

 

5.4 ขอเสนอแนะสาํหรับงานศึกษาในอนาคต 

ในงานวิจัยในอนาคตหากมกีารเพิ่มตัวแปรที่ใชในการวิจัย ทัง้ตัวแปรอสิระ หรือตัวแปรตาม 

ตัวแปรควบคุม รวมถึงการเปลี่ยนแปลงดานระยะเวลาในการศึกษา อาจจะทําใหผลงานวิจัยออกมา

สมบรูณครบถวนมากข้ึน นอกเหนือจากน้ีในอนาคตอาจจะมกีารศึกษาโครงสรางเงินทุนกบัประเด็น

อื่น ๆ และเพื่อเปนอีกแหลงขอมูลใหกับนักลงทุนทีส่ามามรถนําไปใชในการเลือกตัดสินใจลงทุนใน

บริษัทในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทยได โดยพิจารณา

จากนโยบายจัดหาแหลงเงินทุนและโครงสรางของบริษัท 

 

5.5 ประโยชนท่ีไดรับจากงานวิจัย 

ผูบริหารและผูมสีวนไดเสียในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลนําผลจากการศึกษาครัง้น้ีไปใชเปนอีก

หน่ึงปจจัยในการพจิารณาตัดสินใจ วางแผนโครงสรางเงินทนุเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการบรหิารงาน 

เชนหากกจิการตองการกําไรที่สงูข้ึนก็ควรจะมีการกูยืมเงินจากแหลงภายนอกอยางพอดี และสมควร 

เพื่อลดภาระทางดานภาษี และไมเกิดการผิดนัดชําระดอกเบีย้จนกอใหเกิดความเสียหายตอกิจการ  

จากผลการศึกษาน้ีนักลงทุนทีม่ีความสนใจจะลงทุนในกิจการสามารถนํานโยบายโครงสราง

เงินทุนของบริษัทมาเปนอีกหน่ึงปจจัยในการตัดสินใจเขารวมลงทุนในหลักทรัพยตาง ๆ เพื่อกอใหเกิด

ผลตอบแทนจากการลงทุนสงูสุด 
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