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บทคัดย่อ 
  งานวิจยัน้ีมีวตัถุประสงคว์ตัถุประสงคเ์พ่ือศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่า
หุ้นและอัตราเงินปันผลตอบแทนของบริษัทในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพ์ท่ี                       
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงประกอบดว้ย อตัราส่วนสภาพคล่อง ไดแ้ก่ อตัราส่วนเงินทุน
หมุนเวียน อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร ได้แก่ อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน            
อตัราก าไรสุทธิ อตัราก าไรต่อหุ้น อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น            
วดัค่าความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหุ้นและอตัราเงินปันผลตอบแทน โดยกลุ่มตวัอย่างเป็นบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพ์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 45 บริษทั                     
เก็บรวบรวมขอ้มูลระหว่างปี 2559-2561 โดยใชก้ารวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณในการทดสอบสมมติฐาน  
 ผลการศึกษาพบว่า อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับมูลค่าหุ้นอย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไร
จากการด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหุ้น และยงัพบว่าอตัราก าไรขั้นตน้ (OPM) มีความสัมพนัธ์
ในทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินปันผลตอบแทน อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ในขณะท่ีอตัราส่วน
เงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) 
อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบั
อตัราเงินปันผลตอบแทน 
 
ค าส าคัญ: อตัราส่วนทางการเงิน, มูลค่าหุ้น, อตัราเงินปันผลตอบแทน 
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ABSTRACT 
 The objective of this research is to study the relationship between financial ratios, stock prices and 
dividend yields of companies in the transportation sector and logistics and publications listed on the stock 
exchange of Thailand consists of liquidity ratio including working capital ratio the profitability ratio measures 
the gross profit margin. Operating profit margin, net profit margin earnings per share, return on assets and the 
rate of return on equity the relative value of the stock and dividend yield. The sample group is companies in the 
transport and logistics business and the print media category listed on the stock exchange of Thailand a total of 
45 companies collected data from 2016-2018 using multiple regression analyzes to test the hypothesis. 
 The study results showed that The earnings per share (EPS) ratio was statistically significant to stock 
price at the 0.01 level, while the working capital (CR) ratio gross profit margin (GPM), operating profit margin 
(OPM), net profit margin (NPM), Return on assets (ROA), and the return on equity (ROE), has no relationship 
with the stock price. And also found that the gross margin (OPM), is related to dividend yield but in the opposite 
direction at the statistical significance level of 0.01 while the working capital ratio (CR), operating profit margin 
(OPM), net profit margin (NPM), earnings per share (EPS), return on assets (ROA), and return on equity (ROE), 
have no relationship were not related to dividend yields. 
 
Keywords: Financial Ratio, Stock Price, Dividend Yield  
 
1. บทน า 
  สภาพเศรษฐกิจปัจจุบนัท่ีผา่นมาและปัญหาเศรษฐกิจชะลอตวัเป็นประเด็นท่ีหลาย ๆ ฝ่ายให้ความสนใจ 
ปัจจยัดา้นภาวะเศรษฐกิจ ปัจจยัดา้นภาวะอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวขอ้ง และปัจจยัท่ีเก่ียวกบัผลการด าเนินงาน รวมทั้ง
ฐานะทางเงินของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยเ์พื่อน ามาใช้ในการก าหนดมูลค่าท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพย์  ซ่ึงมีกรอบ
แนวคิด ขั้นแรกเป็นการวิเคราะห์เศรษฐกิจ จะเป็นการวิเคราะห์และพยากรณ์แนวโน้มภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ทั้ง
ระยะยาวและระยะส้ัน เศรษฐกิจทั้งของประเทศและเศรษฐกิจโลก (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2562) พบว่า
หุ้นกลุ่มทรัพยากร กลุ่มบริการ และกลุ่มธุรกิจการเงินให้ผลตอบแทนมากกว่าดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทย กลุ่มนกั
ลงทุนกลุ่มสถาบนั นกัลงทุนต่างประเทศ รวมถึงนกัลงทุนรายย่อยในประเทศไทยใชปั้จจยัพ้ืนฐานเป็นแนวคิดท่ี
มุ่งวิเคราะห์ปัจจัยท่ีเป็นตัวก าหนดอตัราผลตอบแทนความเส่ียงจากการลงทุน และมูลค่าของหลกัทรัพย ์ซ่ึง
ปัจจัยพ้ืนฐานดังกล่าว ได้แก่ ทั้งน้ีการวิเคราะห์งบการเงินทั้งในอดีตและปัจจุบนัของบริษทัโดยใช้อตัราส่วนทาง
การเงิน เป็นตัวช้ีวัดการเปล่ียนแปลงในระดับราคาหลักทรัพย์ เน่ืองจากสามารถสะท้อนสภาพคล่องใน                             
การด าเนินงานของกิจการ ความสามารถในการท าก าไร ความสามารถในการจ่ายคืนทุนของกิจการ และ
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานเพื่อน ามาประมาณการก าไรต่อหุ้นและราคาหุ้นในอนาคต สอดคลอ้งกับ               
ผลการศึกษาของ กนกพร ห้าวเจริญ (2559) ซ่ึงไดศึ้กษาเร่ืองความสัมพนัธ์ระหว่างคุณภาพก าไรกบัการจ่ายเงิน              
ปันผลของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง พบว่าคุณภาพก าไรท่ีสูงหรือการมีรายการคงคา้งท่ีอยูใ่นดุลยพินิจของผูบ้ริหารในระดบัต ่าจะมีผลต่อ
การจ่ายเงินปันผลในอตัราท่ีสูง สรุปว่าก าไรต่อหุ้นสะทอ้นให้เห็นถึงผลการด าเนินงานของกิจการ   
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 ดงันั้นการศึกษาคร้ังน้ีให้ความสนใจในการศึกษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงถึงความสัมพนัธ์ระหว่าง
มูลค่าหุ้นและเงินปันผลตอบแทน ของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยของหมวดธุรกิจ
ขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพ์ กรณีท่ีเลือกกลุ่มประชากรน้ีเน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีเก่ียวข้องกับ                  
การขนส่งในทุก ๆ ช่องทาง และหมวดและส่ือส่ิงพิมพเ์ป็นธุรกิจเก่ียวขอ้งกบัการผลิตและตวัแทนจ าหน่ายส่ือดา้น
ต่าง ๆ ผูใ้ห้บริการด้านความบันเทิงอื่น ๆ ผูผ้ลิตและจัดท าส่ือโฆษณาต่าง ๆ  ซ่ึงทั้ง 2 หมวดธุรกิจดังกล่าวมี
ความส าคญัต่อการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจเป็นอยา่งมาก และเป็นท่ีสนใจต่อนกัลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ 
และยงัสามารถน ามาหาความสัมพนัธ์ระหว่าง  ทรัพยสิ์น หน้ีสิน ทุน รายได ้และค่าใช้จ่ายว่าเหมาะสมหรือไม่
อย่างไร ซ่ึงจะช่วยในการประเมิน ฐานะทางการเงิน และความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจ โดยอาจน ามา
เปรียบเทียบกบัตวัธุรกิจเองในอดีต หรือเปรียบเทียบกบัธุรกิจคู่แข่ง หรือเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรม
นั้น ๆ ได ้ 
 

2. วัตถุประสงค์ 

(1) เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่าหุ้นของบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่ง
และโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

(2) เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราเงินปันผลตอบแทนของบริษทัใน
หมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

3. สมมติฐานการวิจัย  
 สมมติฐานท่ี 1 อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบัมูลค่าหุ้น  
 สมมติฐานท่ี 2  อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพนัธ์เชิง
บวกกบัอตัราเงินปันผลตอบแทน 
 

4. กรอบแนวคิดการวิจัย  
ตวัแปรอิสระ (Independent Variable)                                             ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 

อัตราส่วนสภาพคล่อง 
-  อตัราเงินทุนหมุนเวียน (CR) 
 

 

อัตราส่วนวัดความสามารถในการท าก าไร 
- อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) 
- อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) 
- อตัราก าไรสุทธิ (NPM) 
- อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) 
- อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) 
- อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) 

- มูลค่าหุ้น 
  - อตัราเงินปันผลตอบแทน 
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5. การทบทวนวรรณกรรม  
แนวคิดการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน  

 อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) เป็นเคร่ืองมือหน่ึงในการวิเคราะห์งบการเงิน เพราะจะท าให้
เห็นภาพต่าง ๆ เก่ียวกบัฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน การใชอ้ตัราส่วนทางการเงินจะเป็นเสมือนการสรุป
ภาพรวมในดา้นต่าง ๆ ของกิจการ โดยการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินประกอบดว้ย 1) อตัราส่วนวดัสภาพ
คล่อง จะท าให้เขา้ใจถึงความสมารถในการเปล่ียนสินทรัพยใ์ห้เป็นเงินเพ่ือน าไปช าระหน้ีระยะส้ัน 2) อตัราส่วน
วดัความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ ใช้วดัว่ากิจการใช้สินทรัพยท่ี์มีเพื่อสร้างรายได้อย่างมีประสิทธิภาพ
เพียงใด 3)อัตราส่วนวัดสภาพหน้ีสิน เป็นอัตราส่วนเพ่ือวิเคราะห์ความสามารถในการช าระหน้ี รวมทั้ง
ความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย 4) อตัราส่วนวดัความสามารถในการท าก าไร ใช้วดัความสามารถในการท า
ก าไรของกิจการ และวดัความสามารถในการบริหารของฝ่ายบริหารดว้ย 5) อตัราส่วนมูลค่าทางการตลาด เป็น
อตัราส่วนท่ีใชว้ดัผลการด าเนินงานของกิจการในรูปแบบก าไรสุทธิต่อหุ้น (ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาด
ทุน ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2556) 

แนวคิดเกี่ยวกับการประเมนิมูลค่าหุ้น 
การประเมินมูลค่าหุ้นสามญัถือไดว่้าเป็นส่ิงท่ีท าไดย้ากกว่าการประเมินหุ้นกูแ้ละหุ้นบุริมสิทธิ ทั้งน้ีเพราะกระแส
เงินสดท่ีจะไดรั้บจากการลงทุนในหุ้นสามญัส่วนมากจะอยูใ่นรูปของเงินปันผล (dividend) และผลก าไรจากราคา 
(capital gain) ซ่ึงอาจมีค่าไม่คงท่ี วิธีการประเมินมูลค่าหุ้นสามญัมีหลายวิธี แต่ในท่ีน้ีจะกล่าวถึงวิธีการประเมิน
มูลค่าหุ้นดว้ยวิธีสัมพทัธ์ (relative valuation) กล่าวคือเป็นการเปรียบเทียบโดยการน าราคาตลาด (market price) 
ของหุ้นสามญัไปเปรียบเทียบกบัตวัแปรทางการเงินบางอย่าง เช่น ราคาตลาดของหุ้นสามญัเปรียบเทียบกบัก าไร
สุทธิของกิจการ หรือราคาตลาดของหุ้นสามัญเปรียบเทียบกับยอดขายของกิจการ เป็นต้น การเปรียบเทียบ
ดังกล่าวท าให้เกิดอตัราส่วนทางการเงินท่ีเรียกรวม ๆ ว่า “ตัวเปรียบเทียบราคา (price multiple)” ซ่ึงสามารถ
น าไปใชป้ระเมินมูลค่าหุ้นสามญัได ้(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2560) 

ทฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ (Market Efficiency Hypothesis)  
 ตามทฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficient Market Hypothesis) เช่ือว่ามูลค่าท่ีควรจะเป็นของหุ้นยอ่ม
เท่ากบัราคาตลาดเสมอ แสดงให้เห็นว่าการเปล่ียนแปลงของราคาหุ้นไม่ว่า ณ เวลาใด จะเป็นขอ้มูลท่ีสะทอ้น
ข่าวสารท่ีมีอย่างสมบูรณ์ ราคาหุ้นจะปรับตวัสูงขึ้นหรือลดลงอย่างรวดเร็วเม่ือมีข่าวสารใหม่ ๆ เขา้มา ดงันั้น           
จึงไม่มีใครสามารถท าก าไรเกินปกติได้ ผลก าไรท่ีไดรั้บจะเป็นก าไรในระดบัปกติเท่านั้น กล่าวอีกอย่างหน่ึงว่า 
การเปล่ียนแปลงในราคาหุ้นจะสอดคลอ้งกบัข่าวสารข้อมูลของการเปล่ียนแปลงในปัจจัยพ้ืนฐานของบริษทั              
จึงเรียกตลาดทุนท่ีมีลกัษณะเช่นน้ีว่า ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพในการถ่ายทอดขอ้มูลข่าวสาร ซ่ึงในความเป็นจริง
แลว้ ตลาดประเภทน้ีเกิดขึ้นไดน้อ้ยมาก 
 

6. ระเบียบวิธีวิจัย  
ประชากรที่ใช้ในการศึกษาวิจัย คือ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีมีการจด

ทะเบียนในระหว่างปี 2559-2561 โดยมีจ านวน 551 บริษทั (ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2561) 
กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย เป็นการเลือกกลุ่มตวัอย่างแบบเฉพาะเจาะจง ผูวิ้จยัไดเ้ลือกหมวดธุรกิจ

ขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไม่รวมถึงบริษทั
ท่ีอยู่ระหว่างการฟ้ืนฟูผลการด าเนินงาน บริษทัท่ีอยู่ในกลุ่ม MAI industry หรือธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม 
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บริษทัท่ีแจง้ว่าไม่ประสงค์จะให้เปิดเผยขอ้มูลและบริษทัท่ีไม่มีความสมบูรณ์ของขอ้มูลหรือบริษทัท่ีไดมี้การ
แกไ้ขเปล่ียนแปลงเก่ียวกบัผลการด าเนินงานในระหว่างปี โดยมีกลุ่มตวัอยา่งรวมจ านวน 45 บริษทั  

การเก็บรวบรวมข้อมูล ผูวิ้จัยได้ท าการเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบการเงินแบบแสดงรายการข้อมูล
ประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี จากเวบ็ไซต์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระหว่างปี 2559-2561 
แลว้น าไปวิเคราะห์ขอ้มูลในโปรแกรมส าเร็จรูป ทั้งในส่วนของตวัแปรอิสระและตัวแปรตาม โดยมุ่งเน้นวดั
ความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากบัดูแลกิจการกบัผลการด าเนินงาน โดยท่ี: แสดงวิธีค านวณไดด้งัน้ี 

 

อตัราเงินทุนหมนุเวียน  =  
สินทรัพยห์มุนเวียน

หน้ีสินหมุนเวียน
 

  

 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (Current ratio: CR) คือ สภาพคล่องของการช าระหน้ีระยะส้ันของกิจการ
ซ่ึงเป็นอตัราส่วนระหว่างสินทรัพยห์มุนเวียนกบัหน้ีสินหมุนเวียน ถา้ค่าท่ีค  านวณไดสู้งเท่าใด แสดงว่าบริษทัมี
สินทรัพยห์มุนเวียนท่ีประกอบไปดว้ย เงินสด ลูกหน้ี และสินคา้คงเหลือมากกว่าหน้ี อตัราการหมุนเวียนในระดบั 
2 เท่าขึ้นไปถือว่ามีสภาพคล่องอยู่ในเกณฑ์ดี  และจากการทบทวนวรรณกรรมพบงานวิจยัของ อจัฉรา ปวงปัน 
(2549)  

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์=
ก าไรสุทธิ ×100

สินทรัพยร์วมถวัเฉลี่ย
 

 

 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(Return on Asset Ratio: ROA ) คือ อตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นว่า กิจการ
สามารถบริหารทรัพยสิ์นในการด าเนินงาน เพ่ือก่อเกิดก าไรไดม้ากน้อยเพียงใด เป็นการคิดค านวณเปรียบเทียบ
ระหว่าง "ก าไรสุทธิ" กบั "สินทรัพยร์วม" ผลลพัธ์ท่ีไดย่ิ้งมีค่ามากเท่าไหร่ย่ิงแสดงว่า กิจการสามารถใชสิ้นทรัพย์
ไดด้งันั้นค่าควรมีค่าสูง เพราะแสดงว่าธุรกิจสามารถให้ผลตอบแทนจากการสินทรัพยร์วมสูง ใชสิ้นทรัพยไ์ดอ้ยา่ง
มีประสิทธิภาพ หากมีค่าต ่า อาจเกิดจากการท่ีกิจการไม่ไดใ้ช้ทรัพยสิ์นท่ีมีอยู่อย่างเต็มท่ี หรือใช้สินทรัพยไ์ม่มี
ประสิทธิภาพเท่าท่ีควร จากการทบทวนวรรณกรรมพบงานวิจยัของขวญัใจ วิชยัยทุธ (2546) 
 สถิติที่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล ส าหรับงานวิจัยในคร้ังน้ีผูวิ้จัยได้วิเคราะห์ข้อมูลตามวตัถุประสงค์
งานวิจยัท่ีก าหนดไว ้โดยก าหนดระดบันัยส าคญัทางสถิติท่ี 0.01 และ 0.05 คือมีนัยส าคญัทางสถิติ โดยใช้การ
ทดสอบทางสถิติ ประกอบดว้ย การวิเคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics ) เพื่อศึกษาค่าต ่าสุด สูงสุด 
ค่าเฉล่ีย และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐาน การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ (Correlation 
Coefficient Analysis) และการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบสมมติฐาน
ของความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่าหุ้นและอตัราเงินปันผลตอบแทน  
 
 
 
 
 
 
 

https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%A0%E0%B8%B2%E0%B8%9E%E0%B8%84%E0%B8%A5%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B8%87
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
https://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%AA%E0%B8%B4%E0%B8%99%E0%B8%AB%E0%B8%A1%E0%B8%B8%E0%B8%99%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
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7. ผลการวิจัย   
ตารางที ่1 การวิเคราะห์ขอ้มูลเบ้ืองตน้โดยใชส้ถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) 

ตัวแปร ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ค่าเบี่ยงเบนมาตราฐาน 

CR 9.03 1922.87 235.55 315.90 

GPM -77.83 100.00 31.34 23.77 

OPM -109.58 100.00 8.50 34.58 

NPM -135.82 94.86 5.16 28.98 

EPS -5.30 60.11 1.51 7.08 

ROA -84.81 24.52 1.76 12.37 

ROE -1081.58 339.69 -3.67 104.70 

SP 0.00 300.00 19.06 46.84 

DY 0.00 12.25 1.79 2.50 

 
 จากตารางท่ี 1 พบว่าตวัแปรอิสระ ประกอบดว้ย  1). อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่าเฉล่ียเท่ากบั 
235.55 ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานเท่ากบั 315.90 ค่าต ่าสุดเท่ากบั 9.03 และค่าสูงสุดเท่ากบั 1922.87   2). อตัราก าไร
ขั้นตน้ (GPM) มีค่าต ่าสุดอยูท่ี่ -77.83 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 100.00 อตัราค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 31.34 และอตัราค่าเฉล่ียเบ่ียงเบนอยู่
ท่ี  23.77   3). อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) เห็นไดว่้ามีค่าต ่าสุด -109.58 และมีค่าสูงสุดอยูท่ี่ 100.00 ค่าเฉล่ีย
เบี่ยงเบน 8.50 และมีค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 34.58   4). อตัราก าไรสุทธิ (NPM) มีค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -135.82 ค่าสูงสุด
อยูท่ี่ 94.86 อตัราค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 5.16 และอตัราค่าเฉล่ียเบ่ียงเบนอยูท่ี่ 28.98  5). อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) ค่าต ่าสุด -5.30 
ค่าสูงสุดอยู่ท่ี 60.11 ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 1.51 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยู่ท่ี 7.08  6). อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยร์วม 
(ROA) ค่าต ่าสุดอยู่ท่ี -84.81 ค่าศสูงสุดอยู่ท่ี 24.52  ค่าเฉล่ียอยู่ท่ี 1.76 และค่าเฉล่ียเบ่ียงเบนอยู่ท่ี  12.37  7). อตัรา
ผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) โดยมีผลการวิจยัดงัน้ี ค่าต ่าสุด -1081.58 โดยค่าสูงสุดอยูท่ี่ 339.69 ค่าเบ่ียงเบนอยูท่ี่ -
3.67 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 104.70 ตวัแปรตามประกอบดว้ย มูลค่าหุ้น (SP) ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 0.00 ค่าสูงสุดอยู่
ท่ี 300 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 19.60 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 46.84 อตัราเงินปันผลตอบแทน (DY) ค่าต ่าสุดอยูท่ี่ 0.00 
อยูท่ี่12.25 ค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 1.79 และค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 2.50 เท่า 
 
ตารางท่ี 2 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (Correlation Coefficient Analysis)  

Correlations 

 CR GPM OPM NPM EPS ROA ROE 
CR 1       
GPM .194* 1      
OPM .002 .621** 1     
NPM .078 .446** .466** 1    
EPS .003 .117 .128 .179* 1   
ROA .112 .442** .382** .640** .280** 1  

ROE .038 .179* .130 .207* .097 .402** 1 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).  
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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 จากตารางท่ี 2 การวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระทั้งหมด ซ่ึงประกอบดว้ย
อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) อัตราผลตอบแทนต่อผู ้ถือหุ้น (ROE) พบว่าไม่มีตัวแปรอิสระท่ีมี                     
ความสัมพนัธ์กนัสูง นัน่คือ ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์อยู่ในช่วงระหว่างค่าต ่าสุดถึงค่าสูงสุดเท่ากบั 0.179 – 0.640 
ตามล าดบั ซ่ึงน้อยกว่า 0.80 จึงไม่เกิดปัญหา Multicollinearity แสดงว่าตวัแปรอิสระทั้งหมดน้ี ไม่มีอตัตะสัมพนัธ์
ในขอ้มูล (Field, 2000) ดงันั้น จึงนาตวัแปรอิสระทั้งหมดเขา้สู่ตวัแบบสมการถดถอย 
 
ตารางที ่3  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนวดัความสามารถในการท า 
 ก าไรกบัมูลค่าหุ้น 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. 

Collinearity Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Tolerance VIF 

(Constant) 5.262 2.203   2.389 .018     

เงินทุนหมุนเวียน (CR) .000 .004 .000 -.009 .993 .957 1.045 

อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) -.001 .057 -.001 -.026 .979 .774 1.293 

อตัราก าไรจากการ
ด าเนินงาน (OPM) 

.000 .000 -.013 -.298 .766 .952 1.051 

อตัราก าไรสุทธิ (NPM) -.018 .065 -.019 -.269 .788 .358 2.794 

อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) 7.473 .391 .915 19.123 .000** .815 1.227 

อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(ROA) 

-.219 .316 -.076 -.692 .490 .153 6.529 

อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อ
หุ้น (ROE) 

-.016 .087 -.016 -.186 .853 .237 4.219 

Durbin-Watson   2.242      

R Square    77.625% 

** ระดบันยัส าคญั 0.01  
 

 จากตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะห์ พบว่า อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) มีค่า Sig = 0.000 มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหุ้น (NPM) อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบัต ่ากว่า 0.01 หรือระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 
99 ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั -0.009 มีค่า Sig = 0.993 อตัราก าไรขั้นตน้ 
(GPM) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั -0.026 มีค่า Sig = 0.979 อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) ค่าสถิติทดสอบ t 
เท่ากบั -0.298 มีค่า Sig = 0.766 อตัราก าไรสุทธิ (NPM) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั -0.269 มีค่า Sig = 0.788 อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) มีค่า Sig = 0.490 อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) มีค่า Sig = 0..853 แสดง
ว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไร
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สุทธิ (NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์ (ROA) อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบั
มูลค่าหุ้น (SP) โดยมีค่า Durbin-Watson 2.242 และR Square 77.625% 
 
ตารางที ่4  การวิเคราะห์ความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนวดัความสามารถในการท า 
 ก าไรกบัเงินปันผลตอบแทน 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients T Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

(Constant) 3.794 .688  5.517 .000   

เงินทุนหมุนเวียน (CR) .002 .002 .174 1.283 .204 .719 1.391 

อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) -.050 .018 -.404 -2.847 .006** .656 1.524 

อตัราก าไรจากการ
ด าเนินงาน (OPM) 

.000 .000 .068 .538 .593 .836 1.196 

อตัราก าไรสุทธิ (NPM) .018 .024 .115 .762 .449 .580 1.724 

อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) .040 .080 .063 .492 .624 .820 1.219 

อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(ROA) 

.054 .126 .113 .431 .668 .190 5.253 

อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อ
หุ้น (ROE) 

.006 .081 .019 .079 .937 .219 4.559 

Durbin-Watson   2.173      

R Square    14.100 % 

** ระดบันยัส าคญั 0.01  
  
 จากตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะห์ พบว่า อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) มีค่า Sig =  0.006  มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบัต ่ากว่า 0.01 หรือระดบัความ
เช่ือมัน่ร้อยละ 99ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มีค่า Sig = 0.204 และอตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
(OPM) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั 0.538  มีค่า Sig =  0.593 อตัราก าไรสุทธิ (NPM) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั 0.762 
มีค่า Sig = 0.449  อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั 0.492 มีค่า Sig = 0.624 อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย ์(ROA) ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากบั 0.431มีค่า Sig = 0.668  อตัราผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น (ROE) ค่าสถิติ
ทดสอบ t เท่ากบั 0.079 มีค่า Sig =  0. 937 แสดงว่าอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
(OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) อตัราผลตอบแทน
ต่อผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินปันผลตอบแทน (DY) โดยมีค่า Durbin-Watson 2.173 และ R 
Square 14.100 % 
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8. อภิปรายผล 
 จากการศึกษาเร่ืองความความสัมพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับมูลค่าหุ้นและอัตราเงิน                        
ปันผลตอบแทนของบริษทัในหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพ์ท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย สามารถอภิปรายผลไดด้งัน้ี 
 สมมติฐานท่ี 1 อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพนัธ์กบั
มูลค่าหุ้น ผลการศึกษาพบว่า อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัมูลค่าหุ้น อย่างมี
นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของวรยุทธ ย่ิงด ารง (2554) ไดศึ้กษาเร่ืองก าไรท่ีมีผล
ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้น ของบริษทัที่เป็นธุรกิจครอบครัวกบับริษทัที่ไม่เป็นธุรกิจครอบครัวผลการศึกษาพบว่าปัจจยั
ท่ีมีผลต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นของบริษัทท่ีเป็นธุรกิจครอบครัว อย่างมีระดบันัยส าคญัไดแ้ก่ อตัราส่วนหน้ีสินต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้นและดชันีราคาผูบ้ริโภคหมวดอาหารและเคร่ืองด่ืมโดยพิจารณาผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นสามญัจะ
ไดรั้บ ถา้อตัราก าไรต่อหุ้นสูง แสดงว่ากิจการมีประสิทธิภาพในการท าก าไรดี สามารถให้ผลตอบแทนต่อผูถื้อหุ้น
สามญัในราคาท่ีสูง ทั้งน้ีเป็นไปไดว่้า อตัราก าไรต่อหุ้นมีมูลค่าเท่ากนั ณ ช่วงเวลาเดียวกนัของงานวิจยั จึงท าให้
มูลค่าของเงินอยู่ในระนาบเดียวกนั เพราะฉะนั้นช่วงเวลาท่ีเลือกเก็บขอ้มูลอาจตอ้งหลากหลายมากย่ิงขึ้น หรือ
แมก้ระทัง่ขนาดของอุตสาหกรรม หรือรอบระยะเวลาของการปิดบญัชีเองก็ตามเพราะปัจจยัต่าง ๆ รอบขา้งก็เป็น
หน่ึงในขอ้จ ากดัไดท้ั้งส้ิน  ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) อตัราก าไรจาก
การด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อ
ส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหุ้น อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 สอดคลอ้งกบั
งานวิจัยของของสัณฑพงศ์ คล่องวีระชัย (2557) พบว่าการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพ้ืนฐานเป็น                        
การวิเคราะห์โดยจดัล าดบัการพิจารณาจากสภาพเศรษฐกิจมายงัสภาพอุตสาหกรรมโดยรวม สรุปคืออตัราส่วน
สภาพคล่องและอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ไม่พบความสัมพนัธ์อย่างมีนัยส าคญักับมูลค่าหุ้น 
กล่าวคือ อาจมีหลายปัจจัยด้วยกันไม่ว่าจะเป็นข้อมูลในงบการเงิน เม่ือขนาดของธุรกิจ สภาวะของตลาด 
เศรษฐกิจ สภาพของสังคม ขณะท่ีเก็บขอ้มูล ซ่ึงปัจจยัเหล่าน้ีส่งผลกระทบต่อมูลค่าหุ้นอยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้เช่น
อตัราก าไรต่อหุ้นเพ่ิมขึ้นแต่กลบัส่งผลต่อมูลค่าหุ้นในทางลบดว้ย เป็นตน้  

สมมติฐานท่ี 2  อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วนความสามารถในการท าก าไรมีความสัมพนัธ์กบั
อตัราเงินปันผลตอบแทน ผลการศึกษาพบว่า อตัราก าไรขั้นตน้ (OPM) มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้มกบั
อตัราเงินปันผลตอบแทน อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 สอดคลอ้งกบัผลการศึกษาของพชัรินทร์ ภทัรวา
นิชานนท์ (2553) พบว่า อตัราการท าก าไรเบ้ืองตน้เพ่ิมขึ้นหรือลดลงก็จะส่งผลให้เงินปันผลเพ่ิมขึ้นหรือลดลง
เช่นกนั และมีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึงเกิดจากปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อเงินปันผลจ่าย แต่บริษทัมี
ภาระหน้ีสินท่ีตอ้งช าระจึงเป็นสาเหตุให้ระงบัการเงินปันผลได ้และเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัผลการศึกษา
ของ Idewele and Murad (2019) ซ่ึงพบว่า อัตราเงินปันผลตอบแทนมีความสัมพนัธ์เชิงลบกับประสิทธิภาพ
ทางการเงิน กล่าวคือ มีผลต่อจ านวนเงินรายการในสินทรัพย ์เช่น สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน สินทรัพยร์วม ก าไร
ขั้นตน้ และก าไรสุทธิ และรายการอ่ืน ๆท่ีแสดงในกลุ่มสินทรัพยร์วมของงบแสดงฐานการเงิน หน้ีสินระยะส้ัน 
หน้ีสินระยะยาว เป็นตน้ ในส่วนของอตัราการจ่ายเงินปันผลมีความสัมพนัธ์เชิงบวกกบัประสิทธิภาพทางการเงิน 
ทั้งน้ีอาจเป็นไปไดว่้าเงินปันผลตอบแทนจะดีหรือไม่ขึ้นอยู่กบัก าไรขั้นตน้ดว้ยเหมือนกนั ทั้งน้ีเป็นไปไดว่้า
อาจจะเกิดจากสภาพแวดลอ้มดา้นอุตสาหกรรมท่ีเลือกมาทดสอบแตกต่างกนั สภาพแวดลอ้มของการจดัท างบ
การเงินท่ีแตกต่างกนั การจ่ายเงินปันผลท่ีแตกต่างกนั ส่งผลให้ผลการวิจยัแตกต่างกนั ในขณะท่ีอตัราส่วนเงินทนุ
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หมุนเวียน (CR) อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) อตัราก าไรสุทธิ (NPM) อตัราก าไรต่อหุ้น (EPS) อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรัพย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (ROE) ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัรา
เงินปันผลตอบแทน อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.05 สอดคลอ้งกบังานวิจยัของฐาณิต อภิเชษฐ์โยธา (2554) 
นโยบายท่ีบริษทัใชต้ดัสินใจว่าจะจ่ายเงินปันผลให้กบัผูถื้อหุ้นของบริษทัเป็น  จ านวนเงินเท่าไรต่อหุ้นในปีการ
ด าเนินงานนั้น ๆ จ่ายแบบใดซ่ึงมีผลกระทบจาก การคาดการณ์ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัในอนาคต 
นอกจากน้ียงัพบว่าอตัราก าไรต่อหุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราเงินปันผลตอบแทนอย่างมีนัยส าคญัตรงกับ
แนวคิดและนโยบายเงินปันผล ทั้งน้ีผูวิ้จยัไดส้รุปเพ่ิมเติมว่าความสัมพนัธ์ของค่าใชจ้่ายกบัเงินปันผลนั้นอยู่ใน
ระดบัท่ีต ่ามาก ทั้งน้ีเป็นไปไดว่้าอาจจะเกิดจากสภาพแวดลอ้มดา้นอุตสาหกรรมท่ีเลือกมาทดสอบแตกต่างกนั 
สภาพแวดลอ้มของการจดัท างบการเงินท่ีแตกต่างกนั การจ่ายเงินปันผลท่ีแตกต่างกนั ส่งผลให้ผลการวิจยันั้น
แตกต่างกนัได ้

 

9. ข้อเสนอแนะ 
 1) จากการศึกษาวิจยัเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัมูลค่าหุ้นและอตัราเงิน         
ปันผลตอบแทนหมวดธุรกิจขนส่งและโลจิสติกส์และหมวดส่ือส่ิงพิมพ์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท าให้ทราบว่าอตัราส่วนทางการเงินบางตวัท่ีมีความสัมพนัธ์ไปในทางเดียวกนักบั
มูลค่าหุ้นและเงินปันผล ตวัอย่างเช่น อตัราส่วนก าไรต่อหุ้นมีความสัมพนัธ์กบัมูลค่าหุ้นท่ีไดรั้บ ในระดบัท่ีมี
นยัส าคญัสูง และอตัราก าไรขั้นตน้มีความสัมพนัธ์กบัเงินปันผลตอบแทนท่ีระดบัสูงเช่นกนัแต่มีความสัมพนัธ์ใน
ทิศทางตรงกนัขา้ม ผลท่ีวิจยัไดช่้วยสนบัสนุนทฤษฎีประสิทธิภาพของตลาด (Efficient Market Theory) ข่าวสารท่ี
รับรู้ส่งผลต่อราคาของหลกัทรัพย ์
 2. ผลการศึกษาในคร้ังน้ีเป็นประโยชน์ต่อนกัลงทุนรายใหม่และรายย่อยในการใชข้อ้มูลเชิงคุณภาพท่ี
ผูวิ้จัยรวบรวมไวใ้นงานวิจยั โดยน าขอ้มูลท่ีผ่านการวิจยัน าไปเป็นตัวช่วยในการตดัสินใจลงทุนในบริษทัท่ี              
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และยงัเป็นประโยชน์ส าหรับคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และภาครัฐ ใช้เป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจนโยบายของภาครัฐใน 
การสร้างขีดความสามารถในการแข่งขนัของอุตสาหกรรมเพ่ือผูป้ระกอบการสามารถลดตน้ทุน เพ่ิมประสิทธิภาพ
การผลิตและมูลค่าทางเศรษฐกิจ  
 3. ข้อเสนอแนะส าหรับการวิจัยในคร้ังต่อไป ซ่ึงจากการวิจัยคร้ังน้ีอัตราส่วนทางการเงินเพียง 7 
อตัราส่วนท่ีน ามาวิเคราะห์หาความสัมพนัธ์ ผลการวิจยัท่ีไดน้ั้นอาจจะยงัไม่สมบูรณ์การวิจยัคร้ังต่อไปควรศึกษา
ความสัมพนัธ์ ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินอ่ืน ๆ เพ่ิมเติมซ่ึงอาจจะส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคา
หลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมบริการได ้และควรมีการศึกษาความสัมพนัธ์ของปัจจยัอ่ืน ๆ เพ่ิมเติมดว้ย เช่น 
อตัราแลกเปล่ียน นโยบายการเงิน การเมือง อตัราเงินเฟ้อ ตลาดหุ้นต่างประเทศ ท่ีอาจจะส่งผลต่อการเปล่ียนแปลง
ของราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ เพ่ิมกลุ่มตวัอยา่งบริษทัในการท าการศึกษาคร้ังต่อไป หรือ ขยาย
การศึกษาไปยงักลุ่มอุตสาหกรรมอื่นนท่ีสนใจ เพื่อเป็นประโยชน์ต่อนักลงทุนในอนาคต  รวมทั้งใช้เป็น
ฐานขอ้มูลในการจดัท างานวิจยัส าหรับผูท่ี้มีความสนใจศึกษาวิจยัพร้อมใชเ้ป็นแนวทางในการวิเคราะห์และใช้
เป็นกรณีศึกษาเพื่อการพฒันาดา้นการศึกษาวิจยัส าหรับแนวทางดงักล่าวขา้งตน้ต่อไปในอนาคต 
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