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ผลกระทบของขอ้มลูทางบญัชใีนการตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทัจด
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The impact of accounting information in response to stock price of the 
Stock Exchange of Thailand  : Cass Study of the Hospital Business 

 
พวงบุปผา  หนูรกั 

 

บทคดัย่อ 

งานศกึษาคน้ควา้อสิระครัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อศกึษาผลกระทบระหว่างขอ้มูลทางบญัชทีีต่อบสนอง
ต่อราคาหลกัทรพัย์ ของกลุ่มธุรกิจโรงพยาบาลที่จดทะเบยีนใตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย มกีลุ่ม
ตวัอย่างจ านวน 14 โรงพยาบาล (70 ตวัอย่าง) ศกึษาในช่วงปี พ.ศ.2557-2561 โดยขอ้มลูทางบญัชทีีใ่ชใ้น
การศึกษาเพื่ออธบิายราคาหลกัทรพัย์ของโรงพยาบาล คอืข้อมูลสินทรพัย์รวม ข้อมูลกระแสเงนิสดจาก
กิจกรรมด าเนินงานและข้อมูลก าไรสุทธ ิโดยเลือกใช้ราคาปิด ของหลกัทรพัย์ ณ วนัที่น าส่งงบการเงนิ 
เครื่องมือที่ใช้ในการศึกษาครัง้นี้ เป็นการเก็บข้อมูลทางบัญชีจากงบการเงินรายปี และเก็บข้อมูลราคา
หลกัทรพัย ์ยอ้นหลงั 5 ปี  เพื่อน ามาทดสอบสมมตฐิานดว้ยเครื่องมอืทางสถติคิอื  การวเิคราะหก์ารถดถอย
พหุคณู ทีร่ะดบัความเชื่อมัน่ที ่95 หรอื ระดบันยัส าคญัทางสถติทิี ่0.05 

ผลการศึกษาพบว่า ที่ระดบัความเชื่อมัน่รอ้ยละ 95 ขอ้มูลทางบญัชทีี่สามารถตอบสนองต่อราคา
หลกัทรพัยใ์นกลุ่มโรงพยาบาลที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย มทีัง้สิ้น 2 ขอ้มูล ได้แก่
ข้อมูลสินทรพัย์รวมและข้อมูลกระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงาน  โดยที่ข้อมูลสินทรพัย์รวม มกีาร
ตอบสนองเป็นไปในทศิทางตรงกนัขา้ม ส่วนข้อมูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานมกีารตอบสนอง
เป็นไปในทศิทางเดยีวกนั อย่างมนีัยส าคญั โดยขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานสามารถอธบิาย
ราคาหลกัทรพัยไ์ดด้กีว่าขอ้มลูสนิทรพัยร์วม 

ค าส าคญั : สนิทรพัยร์วม กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน ก าไรสุทธ ิราคาหลกัทรพัย ์
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Abstract 

The purpose of this independent study the impact of accounting information on stock price 
of hospital business groups listed in the Stock Exchange of Thailand based on the sampling 
groups of 14 hospitals (70 sampling) during the year 2014 to 2018. The ac-counting information 
used in the study to describe the price of the hospital is the total asset information Cash flow 
information from operating activities and net profit information.  By   using the closing stock price 
on the date of submission of financial statements and keep the stock price information for the past 
5 years in order to test the hypothesis with statistical tools, namely Pearson's correlation coefficient 
analysis and multiple regression analysis to find the effect between variables at the confidence 
level of 95% or at the statistical significance level of 0.05 

  Pearson's correlation coefficient analysis, The study indicated that, By cash flow information 
from operating activities, Net profit information And total asset information affecting the stock price 
At the statistical significance level of 0.05, with all information responding to stock price in the 
same direction. Multiple regression analysis the study indicated that Cash flow information from 
operating activities affects the stock price by responding in the same direction. The total asset 
information affects the stock price by responding to each other in the opposite direction. And the 
net profit information does not affect the stock price at a significant level of 0.05. 
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บทน า 

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

 ในปจัจุบนัผูค้นส่วนใหญ่อาจจะเริม่มองเหน็ว่าการสะสมหรอืเกบ็ออมเงนิในรูปของเงนิฝากธนาคาร
เพยีงอย่างเดยีวยงัไม่ให้ผลตอบแทนที่มากพอ เพราะในปจัจุบนัการเพิม่ขึน้ของเงนิออมไม่สอดรบักบัการ
เพิม่ขึน้ของราคาสนิค้าและค่าใชจ้่ายต่าง ๆ และหากต้องการมอีสิรภาพทางการเงนิ จึงควรมองหาโอกาสที่
จะท าให้เงนิออมที่มอียู่ได้รบัผลตอบแทนที่มากขึน้การลงทุนเป็นทางเลอืกหนึ่งทีจ่ะช่วยให้เงนิออมเพิม่ขึน้ 
เพราะการลงทุนให้ผลตอบแทนโดยเฉลีย่สูงกว่าการฝากเงนิ อย่างไรก็ด ีผลตอบแทนทีสู่งขึน้ย่อมมาพรอ้ม
กบัความเสีย่งทีม่ากขึน้ ซึง่อาจท าใหไ้มไ่ดร้บัผลตอบแทนตามทีค่าดหวงัหรอืเกดิการขาดทุนได ้นักลงทุนจงึ
ตอ้งหาความรูเ้พื่อท าความเขา้ใจการลงทุนใหด้ก่ีอนลงทุน 

 เมือ่ผูล้งทุนไดเ้ขา้มามสี่วนร่วมในการลงทุนในตลาดหลกัทรพัยแ์ลว้ การลงทุน อย่างมหีลกัการและ
เหตุผลจะมสี่วนช่วยให้ผู้ลงทุนสามารถลดความเสี่ยงจาก การลงทุน และช่วยให้การลงทุนเป็นไปอย่างมี
ประสทิธภิาพได ้ดงันัน้ ผูล้งทุนควรจะต้อง ค้นคว้า ศกึษาและวเิคราะห์ข่าวสารขอ้มูลต่าง ๆ ทีเ่กี่ยวขอ้งกบั
การลงทุนอยู่เสมอ เนื่องจากข่าวสารข้อมูลต่าง ๆที่เกิดขึ้นจะมผีลกระทบต่อการเปลี่ยนแปลงของราคา
หลกัทรพัย ์การลงทุนในหลกัทรพัยข์องบรษิทัใดบรษิทัหน่ึงนัน้ ปจัจยัพื้นฐานที่นักลงทุนมกัน ามาวเิคราะห์
ในการตดัสนิใจลงทุนคอื การวเิคราะห์สภาวะเศรษฐกจิ การวเิคราะห์สภาวะอุตสาหกรรมและสิง่ส าคญัคอื 
การวเิคราะห์ผลการด าเนินงานของบรษิทั ซึ่งผลการด าเนินงานนัน้ถอืว่าเป็นหวัใจส าคญัของการประกอบ
ธุรกิจ (อังกูล วิริยจารี,2554) นอกจากก าไรหรอืขาดทุนสุทธิซึ่งเป็นรายการที่นักลงทุนน ามาพิจารณา
ประกอบการตดัสนิใจ ส าหรบัการลงทุนในหลกัทรพัยแ์ลว้ ในปจัจุบนั ขอ้มลูในงบกระแสเงนิสด กไ็ดเ้ขา้มามี
บทบาท ในการตดัสนิใจลงทุนด้วย (ธนพรรฒ ปญัญาเฟ่ือง,2558) หรอืแมก้ระทัง่รายการในงบแสดงฐานะ
ทางการเงนิกเ็ป็นขอ้มลูทีส่ าคญัทีจ่ะช่วยการตดัสนิใจในการลงทุน โดยงบการเงนิเหล่านี้จะใหข้อ้มลูเกี่ยวกบั
ฐานะทางการเงนิ ผลการด าเนินงาน และการเปลีย่นแปลงฐานะการเงนิของกจิการ ซึง่เป็นขอ้มลูทางการเงนิ
ทีเ่กดิขึน้ในอดตี โดยผูถ้อืหุน้หรอืผู้ลงทุนสามารถน าตวัเลขต่าง ๆที่แสดงไวใ้นงบการเงนิไปใชป้ระโยชน์ใน
การวเิคราะหอ์ตัราส่วนทางการเงนิ (Ratio Analysis) และสามารถใชเ้ป็นเครื่องมอืในการประเมนิสถานะของ
บรษิทัไดอ้ยา่งถูกตอ้ง (ธวชัชยั วรสุนทร,2558) 

 การลงทุนในตลาดหลกัทรพัยส์ิง่ทีจ่งูใจนกัลงทุนกค็อื ผลตอบแทนทีผู่ล้งทุนจะไดร้บั ซึง่อยู่ในรปูของ
เงนิปนัผล (Dividend) และ ก าไรจากการซือ้ขายหลกัทรพัย ์(Capital Gain) ซึง่ผลตอบแทนจะมากหรอืน้อย
ส่วนหนึ่งขึน้กบัประสทิธภิาพของตลาดทุนซึ่งสงัเกตได้จากความสมัพนัธร์ะหว่างขอ้มูลที่ ประกาศในตลาด
หลกัทรพัย์กบัราคาหลกัทรพัย์ การที่นักลงทุนจะตัดสนิใจลงทุนซื้อขายหลกัทรพัย์จงึเป็นการคาดการณ์
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ระดบัราคาหลกัทรพัยน์ัน้ ๆในอนาคตจะเพิม่สูงขึน้หรอืต ่าลง ซึง่จดัไดว้่าผูล้งทุนมคีวามเสีย่งหากลงทุนแลว้
ผลตอบแทนทีไ่ดร้บัไมเ่ป็นไปตามทีค่าดการณ์ไว ้(อนุวตัร รองเงนิ,2559) 

 ส านักงานสถติแิห่งชาต ิได้ท าการส ารวจโรงพยาบาลและสถานพยาบาลเอกชนพ.ศ.2560 พบว่า 
โรงพยาบาลและสถานพยาบาลเอกชนทัว่ประเทศทัง้สิ้น 347 แห่ง เป็นโรงพยาบาลและสถานพยาบาล
เอกชนทีม่ขีนาดน้อยกว่า 31 เตยีง มจี านวน 83 แห่ง หรอืรอ้ยละ 23.9 ขนาด 31-50 เตยีง มจี านวน 46 
แห่ง หรอืรอ้ยละ 13.3 ขนาด 51 -100 เตยีง มจี านวน 100 แห่ง หรอืรอ้ยละ 28.8 และทีม่ขีนาดมากกว่า 
100 เตยีง มจี านวน 118 แห่ง หรอืรอ้ยละ 34.0 ของจ านวนโรงพยาบาลและสถานพยาบาลเอกชนทัง้สิ้น
ผูป้่วยทีเ่ขา้มารบัการรกัษาในโรงพยาบาลและสถานพยาบาลเอกชนทัว่ประเทศทัง้สิน้มจี านวน 61.64 ลา้น
ราย เป็นผูร้บับรกิารผูป้่วยนอก 58.84 ลา้นราย หรอืรอ้ยละ 95.5 และเป็นผูร้บับรกิารผูป้่วยใน 2.80 ลา้น
ราย หรอืรอ้ยละ 4.5 ส าหรบัจ านวนผูป้ว่ยโดยเฉลีย่ต่อกจิการ มปีระมาณ 177,642 รายต่อกจิการ ในจ านวน
น้ีเป็นผูป้่วยนอก 169,562 รายต่อกจิการและผูป้่วยใน 8,080 รายต่อกจิการ ผูป้่วยชาวต่างประเทศทีเ่ขา้มา
รบับรกิาร มจี านวนทัง้สิ้น 4.23 ลา้นราย ในจ านวนน้ีเป็นผู้มารบับรกิารที่เป็นผู้ป่วยนอกชาวต่างประเทศ 
รอ้ยละ 95.6 และผูม้ารบับรกิารเป็นผูป้ว่ยในชาวต่างประเทศรอ้ยละ 4.4 (ส านักงานสถติแิห่งชาติ,2562) เมื่อ
ธุรกจิ “Healthcare” เตบิโตมากขึน้ ด้วยปจัจยัสนับสนุนให้กลุ่มธุรกจิน้ีมชีวีติชวีามาจากภาครฐับาล และ
ภาคเอกชน พยายามผลกัดนัให้ไทยเป็นหนึ่งใน “Medical Hub of Asia” โดยหนึ่งในภาคอุตสาหกรรม 
Healthcare คอื “ธุรกจิโรงพยาบาล” ทีป่จัจุบนักลุ่มทุนเชนโรงพยาบาลเอกชน เดนิหน้าขยายธุรกจิ ทัง้เปิด
แห่งใหม่ รวมถึงซื้อกิจการ และใช้แบบจ าลองเข้าถือหุ้นในโรงพยาบาลขนาดกลาง และเล็ก เพื่อรองรบั 
ความตอ้งการของลกูคา้ ทัง้จากในประเทศ และต่างประเทศทีส่งูขึน้                                                                                            

 งานวจิยัธนาคารกรงุศรอียธุยา (Krungsri Research) ธนาคารกรุงศรอียุธยา ไดศ้กึษาและวจิยัธุรกจิ
โรงพยาบาลเอกชนในประเทศไทย พบว่ามกีารเปลี่ยนแปลงโครงสร้างอย่างเด่นชดัขึน้ โดยโรงพยาบาล
ขนาดใหญ่ทีม่ศีกัยภาพ มุง่ยกระดบัประสทิธภิาพและการบรกิารสู่มาตรฐานสากล เพื่อดงึดูดผูใ้ชบ้รกิาร และ
สนับสนุนการเตบิโตของรายไดใ้นระยะยาว ดว้ยการขยายธุรกจิผ่าน “กลยุทธค์วบรวมกจิการ” (M&A) และ
ซือ้หุ้นของโรงพยาบาลเอกชนอื่น ๆรวมทัง้ลงทุนศูนยร์กัษาโรคซบัซ้อน และเร่งขยายกจิการในเครอืทัง้ใน
กรุงเทพฯ และต่างจงัหวดั เพื่อรองรบักลุ่มลูกค้าทีม่จี านวนมากขึน้ และก าลงัซื้อมากขึน้ รวมถงึเมอืงที่เป็น
แหล่งท่องเที่ยวหลกั และเมอืงชายแดน เพื่อรองรบัผู้ป่วยที่เป็นนักท่องเที่ยวและผู้ป่วยจากประเทศเพื่อน
บ้านขณะเดยีวกนับางกจิการที่เป็นโรงพยาบาลขนาดใหญ่ ยงัได้ขยายกจิการไปสู่ธุรกจิด้านสุขภาพ อาท ิ
ศูนยด์ูแลผู้สูงอายุ ผลติภณัฑอ์าหารเสรมิ และเครื่องส าอาง เป็นต้น เพื่อเพิม่ฐานลูกค้ากลุ่มใหม่ๆ (พูลสุข 
นิลกิจศรานนท์,2560)ปจัจยัที่ท าให้ความต้องการของลูกค้าในประเทศเพิ่มขึ้น มาจากความเป็นเมอืง 
(Urbaniza-tion) และคนกลุ่มชนชัน้กลาง (Middle-class) ขยายตวั ประกอบกบัในปจัจุบนัอตัราการป่วยใน
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กลุ่มคนไทยเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะแนวโน้มโรคในกลุ่มไม่ตดิต่อเรือ้รงั (non-communicable diseases : NCDs) 
เช่น อ้วน เบาหวาน หวัใจ หลอดเลอืด ไต มะเรง็ เพิม่สูงขึน้บทบาทของโรงพยาบาลไม่เพยีงแต่ท าหน้าที ่
“รกัษาพยาบาล” เท่านัน้ แต่ยงัครอบคลุมถงึการให้บรกิารด้านการป้องกนั (Pre-vention) เพื่อไม่ให้เกิด
โรคภยัไขเ้จบ็ ซึง่บรกิารดา้นน้ีสรา้งโอกาสธุรกจิไดม้หาศาล ยิง่ทุกวนัน้ีประเทศไทยเขา้สู่“สงัคมผูสู้งอายุ”และ
ในปี 2574 จะขยบัเขา้สู่“สงัคมสูงวยัอย่างเตม็ที่” (Super-Aged Socie-ty) ประชากรอายุ 65 ปีขึน้ไป มี
สดัส่วนมากกว่า 20% ของประชากรทัง้ประเทศ ท าให ้  คนหนัมาดแูลใส่ใจสุขภาพมากขึน้                                                                                               

 ดว้ยเหตุผลดงักล่าวขา้งตน้ผูว้จิยัจงึสนใจศกึษาผลกระทบของขอ้มลูจากงบการเงนิในการตอบสนอง
ต่อราคาหลกัทรพัย์ของบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษากลุ่มกิจการ
โรงพยาบาล ซึง่ขอ้มลูในงบแสดงฐานะทางการเงนิ งบก าไรขาดทุน และงบกระแสเงนิสด เป็นปจัจยัพืน้ฐาน
ที่มกีารใช้กนัทัว่ไป เพื่อให้การศึกษาวจิยัครอบคลุมยิง่ขึ้น ผู้วจิยัจงึได้ท าการศึกษาค้นคว้าแล ะรวบรวม
แนวคดิ ทฤษฎแีละผลงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้งซึง่น าเสนอในบทต่อไป 

วตัถุประสงคใ์นการวจิยั 

1. เพื่อศกึษาขอ้มลูทางบญัชใีนงบแสดงฐานะทางการเงนิ ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม  ในการตอบสนองต่อ
ราคาหลกัทรพัย ์

2. เพื่อศึกษาข้อมูลทางบัญชีในงบก าไรขาดทุน ข้อมูลก าไรสุทธิ   ในการตอบสนองต่อราคา
หลกัทรพัย ์

3. เพื่อศกึษาขอ้มูลทางบญัชใีนงบกระแสเงนิสด ขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน  ใน
การตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย ์

ขอบเขตของการวิจยั 

 ศกึษาขอ้มูลทางบญัช ีและราคาหลกัทรพัย ์ โดยใช้ผลประกอบการและขอ้มูลจากงบการเงนิ และ
ราคาหลกัทรพัยร์ายปี ส าหรบั ปี พ.ศ.2557 – 2561  ของบรษิทักลุ่มธุรกจิโรงพยาบาลทัง้หมดทีจ่ดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 23 บรษิทั ไดป้ระชากรเป้าหมายทีม่คีุณสมบตัคิรบถว้น 14 บรษิทั  

สมมตฐิานของการศกึษา 
สมมติฐานของการศึกษา : ข้อมูลทางบญัชี ข้อมูลที่ศึกษา ข้อมูลสนิทรพัย์รวม ข้อมูลก าไรสุทธ ิ

ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน มผีลกระทบ ต่อราคาหลกัทรพัย ์  
H0 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษาไมม่ผีลกระทบ กบัราคาหลกัทรพัย ์
H1 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษามผีลกระทบ กบัราคาหลกัทรพัย ์
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ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบั 

 1. ท าให้ทราบถึงข้อมูลทางบญัชีจากงบแสดงฐานะทางการเงนิ ข้อมูลสินทรพัย์รวม ในการ
ตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย ์

2. ท าใหท้ราบถงึขอ้มลูทางบญัชจีากงบก าไรขาดทุน ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ ในการตอบสนองต่อราคา
หลกัทรพัย ์

3. ท าใหท้ราบถงึ ขอ้มลูทางบญัชจีากงบกระแสเงนิสด ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 
ในการตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย ์

กรอบแนวคิดของการวิจยั 

รปูที ่1 : กรอบแนวคดิของการวจิยั 

      ตวัแปรอสิระ(Independent Variable)          ตวัแปรตาม(dependent Variable) 

 

 
 

 

 

 

 

วิธีด าเนินการวิจยั  
ในการศึกษาผลกระทบของข้อมูลทางบญัชีในการตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์ของบรษิัทจด

ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กรณีศกึษา กลุ่มธุรกจิโรงพยาบาล ผู้ศึกษาได้เก็บรวบรวม
ขอ้มูลราคาหลกัทรพัยท์ีเ่ปิดเผยต่อสาธารณชน มาผสมผสานกบัแนวคดิ ทฤษฎ ีเพื่อน ามาวเิคราะหข์อ้มูล
ทางสถติโิดยหาความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรขอ้มลูทางบญัช ีทีม่ผีลกระทบต่อราคาหลกัทรพัย์ ผูศ้กึษาเกบ็
รวบรวมขอ้มูลทางบญัชจีากงบการเงนิ รวมทัง้เก็บรวบรวมขอ้มูลราคาหลกัทรพัย์จากบรกิารขอ้มูลตลาด

ข้อมลูทางบญัชีจากงบการเงิน 

- ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม (TA) 
- ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรม

ด าเนินงาน (CF) 
- ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ(NP) 

 

ราคาหลกัทรพัย ์(SP) 
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หลกัทรพัยฉ์บบัออนไลน์  SET SMART ของตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยเก็บสถติขิองราคา
หลกัทรพัยเ์ป็นรายปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2557-2561 โดยใช้ราคาปิด ของหลกัทรพัย์ ณ วนัที่น าส่งงบการเงนิ 
รายละเอยีดของระเบยีบวธิวีจิยัที่ใช้ในขัน้ตอนการด าเนินการวจิยัประกอบด้วยประชากรในการวจิยัได้แก่
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยกลุ่มธุรกจิโรงพยาบาล ทีม่รีอบระยะเวลาบญัชีตัง้แต่ 
วนัที่ 1 มกราคม – 31 ธนัวาคม และมกีารน าส่งงบการเงนิทุกปี ต้องมสีถานะด ารงอยู่ในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย มกีารซือ้ขายหลกัทรพัย ์เพื่อใหไ้ดข้อ้มลูในการวดัค่าตวัแปรต่าง ๆ อย่างครบถ้วนและการ
เปรยีบเทยีบผลการศกึษาได ้โดยเป็นบรษิทัทีไ่ม่ถูกจดัประเภทใหอ้ยู่ในกลุ่มบรษิทัทีก่ าลงัฟ้ืนฟูกจิการ เพื่อ
ประโยชน์ในการจดัเก็บขอ้มลูเพราะบรษิทัในกลุ่มดงักล่าวนี้ไม่มขีอ้มูลการซื้อขายหลกัทรพัยใ์นช่วงเวลาที่
ท าการศกึษาและเป็นบรษิทัทีม่ขีอ้มูลส าหรบัใช้ในการวเิคราะห์ครบถ้วนตัง้แต่ปี  2557- 2561 จ านวน 5 ปี 
ประกอบดว้ย ราคาหลกัทรพัย ์ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน และขอ้มูล
ก าไรสุทธ ิโดยน าขอ้มูลทางบญัชหีารด้วยจ านวนหุ้นสามญัถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักที่ออกจ าหน่ายแล้ว  ใช้วธิี
วเิคราะหข์อ้มลูดว้ยสถติเิชงิพรรณนา (Descriptive Statistic) สถติเิชงิอนุมาน (Inferential Statistic) ไดแ้ก่
วเิคราะหส์มัประสทิธิส์หสมัพนัธข์องเพยีรส์นั (Pearson Correlation Coefficient Analysis) และวเิคราะห์
การถดถอยเชงิพหุคณู (Multiple Linear Regression Analysis) และประมวลผลดว้ยโปรแกรมคอมพวิเตอร ์ 

ผลการวิจยั 

 ผลการวเิคราะห์ขอ้มลูทัว่ไปโดยใชว้ธิวีเิคราะหข์อ้มลูดว้ยสถติเิชงิพรรณนา (Descriptive Statistic) 
ของตวัแปรทีท่ าการศกึษาพบว่า ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 33.38 ค่าสูงสุดเท่ากบั 354.16 และ
ค่าต ่าสุดท่ากบั .30 ข้อมูลกระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 3.94  ค่าสูงสุดเท่ากบั 
26.69 และค่าต ่าสุดท่ากบั .01 ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 2.52  ค่าสงูสุดเท่ากบั 18.97 และค่าต ่าสุด
ท่ากบั -2.25  ราคาหลกัทรพัยม์คี่าเฉลีย่สูงทีสุ่ด เท่ากบั 71.80 ค่าสูงสุดเท่ากบั 444.00 และค่าต ่าสุดท่ากบั 
1.54 แสดงดงัตารางที ่1 

ตารางที ่1 ค่าสถติเิชงิพรรณนา  ของขอ้มลูจากงบการเงนิและราคาหลกัทรพัย ์ภาพรวมจากปี 2557-2561 

ตวัแปร N ค่าต ่าสุด ค่าสงูสุด ค่าเฉลีย่ ค่าเบีย่งเบน
มาตรฐาน 

TA 70 .30 354.16 33.38 62.69 
CF 70 .01 24.69 3.94 6.55 
NP 70 -2.25 18.97 2.52 4.46 
SP 70 1.54 444.00 71.80 108.92 
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ผลการวเิคราะหส์มัประสทิธิส์หสมัพนัธข์องเพยีรส์นั(Pearson Correlation) 

 สมมตฐิาน 
H0 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษาไมม่คีวามสมัพนัธ ์กบัราคาหลกัทรพัย์ 
H1 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษามคีวามสมัพนัธ ์กบัราคาหลกัทรพัย ์ 

 ค่าสหสมัพนัธร์ะหว่างขอ้มลูสนิทรพัยร์วมกบัราคาหลกัทรพัยผ์ลของการทดสอบมคี่า         P-value 
หรอื Sig. = 0.000 ซึง่มคี่าน้อยกว่าระดบันยัส าคญั 0.05 และมคี่าสหสมัพนัธ ์(r) .650 ซึง่เป็นบวก จงึสรุปได้
ว่ายอมรบัสมสตฐิาน H1 ซึง่หมายความว่า ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม มกีารตอบสนองในทศิทางเดยีวกนักบัราคา
หลกัทรพัยอ์ย่างมนีัยส าคญัทีร่ะดบัความเชื่อมัน่รอ้ยละ 95 กล่าวคอื ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม มคี่าเพิม่ขึน้หรอืมี
ค่าลดลงจะท าใหร้าคาหลกัทรพัยม์คี่าเพิม่ขึน้หรอืมคี่าลดลงไปในทศิทางเดยีวกนั 

 ค่าสหสมัพนัธ์ระหว่างขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงานกบัราคาหลกัทรพัย์ผลของการ
ทดสอบมคี่า P-value หรอื Sig. =0.000 ซึง่มคี่าน้อยกว่าระดบันัยส าคญั 0.05 และมคี่าสหสมัพนัธ ์(r) .938 
ซึง่เป็นบวก จงึสรปุไดว้่ายอมรบัสมสตฐิาน H1 ซึง่หมายความว่า ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 
มกีารตอบสนองในทิศทางเดียวกันกับราคาหลกัทรพัย์อย่างมนีัยส าคญัที่ระดบัความเชื่อมัน่ร้อยละ 95 
กล่าวคอื กระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มคี่าเพิ่มขึ้นหรอืมคี่าลดลงจะท าให้ราคาหลกัทรพัย์มคี่า
เพิม่ขึน้หรอืมคี่าลดลงไปในทางเดยีวกนั 

 ค่าสหสมัพนัธร์ะหว่างขอ้มลูก าไรสุทธกิบัราคาหลกัทรพัยผ์ลของการทดสอบมคี่า P-value หรอื Sig. 
=0.000 ซึง่มคี่าน้อยกว่าระดบันัยส าคญั 0.05 และมคี่าสหสมัพนัธ ์(r) .930 ซึง่เป็นบวก จงึสรุปไดว้่ายอมรบั
สมสติฐาน H1 ซึ่งหมายความว่า ข้อมูลก าไรสุทธ ิมกีารตอบสนองในทศิทางเดยีวกนักบัราคาหลกัทรพัย์
อยา่งมนียัส าคญัทีร่ะดบัความเชื่อมัน่รอ้ยละ 95 กล่าวคอื ขอ้มลูก าไรสุทธ ิมคี่าเพิม่ขึน้หรอืมคี่าลดลงจะท าให้
ราคาหลกัทรพัยม์คี่าเพิม่ขึน้หรอืมคี่าลดลงไปในทศิทางเดยีวกนั  

ผลการวเิคราะหค์วามสมัพนัธก์นัเองระหว่างตวัแปรอสิระกล่าวคอื ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม ขอ้มลูกระแส
เงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน และขอ้มลูก าไรสุทธ ิ พบว่าตวัแปรอสิระทุกตวัแปร มคีวามสมัพนัธร์ะหว่าง
กนัอย่างมนีัยส าคญัที่ระดบั 0.01 โดยที่ ขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานมผีลกระทบกบัขอ้มูล
ก าไรสุทธิมากที่สุด โดยมีนัยส าคัญที่ ระดับ 0.01 มีค่าสัมประสิทธิส์หสัมพันธ์เพียร์สันเท่ากับ 0.972 
รองลงมาคอื ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานกบัขอ้มลูสนิทรพัยร์วมมผีลกระทบต่อกนักนัอย่างมี
นัยส าคญัทีร่ะดบั 0.01 โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์เพยีรส์นัเท่ากบั 0.767 และก าไรสุทธมิผีลกระทบต่อ
ขอ้มูลสนิทรพัยร์วมน้อยที่สุดที่ระดบันัยส าคญั 0.01โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์เพยีรส์นัเท่ากบั 0.726 
ดงัตารางที ่2 
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 ตารางที ่2 ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธเ์พยีรส์นั (Pearson Correlation Coefficient) แบบรวม 
  TA CF NP SP 

TA Pearson 
Sig. 
N 

1 
 
70 

   .767** 
.000 
70 

.726** 
000 
70 

.650** 
.000 
70 

CF Pearson 
Sig. 
N 

  .767** 
.000 
70 

1 
 

70 

.972** 
.000 
70 

.938** 
.000 
70 

NP Pearson 
Sig. 
N 

  .726** 
.000 
70 

.972** 
     .000 

70 

1 
 

70 

.930** 
     .000 

70 
SP Pearson 

Sig. 
N 

.650** 
.000 
70 

.938** 
     .000 

70 

.930** 
     .000 

70 

1 
 

70 
** มคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธอ์ยา่งมนีัยส าคญัทีร่ะดบัน้อยกว่า 0.01 
* มคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธอ์ยา่งมนียัส าคญัทีร่ะดบัน้อยกว่า 0.05 

การวเิคราะหส์มการถดถอยแบบพหุคณู (Multiple Regression Analysis) 

สมมตฐิาน 
H0 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษาไมม่คีวามสมัพนัธ ์กบัราคาหลกัทรพัย์ 
H1 : ขอ้มลูทางบญัชทีีศ่กึษามคีวามสมัพนัธ ์กบัราคาหลกัทรพัย ์ 
การทดสอบวธิสีมการถดถอยพบว่าค่าสมัประสทิธิ ์(b) ซึ่งเป็นค่าที่บ่งบอกความสมัพนัธ์ระหว่าตวั

แปรตามและตวัแปรอสิระ คอื ขอ้มลูสนิทรพัยร์วมเท่ากบั -.275 ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 
(CF) เท่ากบั 13.381 และขอ้มลูก าไรสุทธ ิ(NP) เท่ากบั 6.369 และเมื่อพจิารณาค่า t-statistic  ทีใ่ชท้ดสอบ
ความน่าจะเป็นของสมมติฐาน พบว่า ข้อมูลสินทรพัย์รวม(TA) เท่ากบั -2.526 ข้อมูลกระแสเงนิสดจาก
กจิกรรมด าเนินงาน (CF) เท่ากบั 4.375 และขอ้มลูก าไรสุทธ ิ(NP) เท่ากบั 1.521 โดยค่า P-Value (Sig.) 
ของข้อมูลก าไรสุทธิเท่ากับ .133 ซึ่งมากกว่าระดบันัยส าคญั 0.05 ดงันันจึงปฏิเสธ H1 ยอมรบั H0 

หมายความว่า ขอ้มลูก าไรสุทธ ิไม่ตอบสนองต่อ ราคาหลกัทรพัย ์(SP) ทีร่ะดบันัยส าคญัทางสถติ ิ0.05 แต่
ค่า P-Value (Sig.) ของขอ้มูลสนิทรพัยร์วมเท่ากบั .014 และขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน
เท่ากบั .000 ซึง่น้อยกว่าระดบันัยส าคญั 0.05 จงึปฏเิสธ H0 ยอมรบั H1  กล่าวคอื ขอ้มูลสนิทรพัยร์วม และ
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ขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน มกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัยท์ี่ระดบันัยส าคญัทางสถติ ิ
0.05 

จาการพจิารณาค่า Adjusted R-Square ส าหรบัส าหรบัการทดสอบความสมัพนัธ์ ระหว่างขอ้มูล
สนิทรพัยร์วม ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน และขอ้มลูก าไรสุทธ ิกบัราคาหลกัทรพัยพ์บว่าค่า 
Adjusted R-Square เท่ากบั 0.891 ซึง่ม ีความหมายว่าขอ้มลูทางบญัชทีัง้ 3 ขอ้มลูนี้ สามารถอธบิายราคา
หลกัทรพัยใ์นตลาดหลกัทรพัยไ์ดร้อ้ยละ 89.1 หรอื 89.10 %  ส่วนอกีรอ้ยละ 10.90  เป็นผลมาจากตวัแปร
อื่น ๆ ทีไ่มไ่ดน้ ามาท าการทดสอบ ดงัตารางที ่3  

ตารางที ่ 3 ผลการวเิคราะหค์วามถดถอยขอ้มลูทางบญัชแีละราคาหลกัทรพัย ์ แบบรวม 

สมการทดถอย  SPi,t = β0 + β1TAi,t) + β2 CFi,t )+ β3NP i,t+ e i,t  

Model B SE t Sig 
(Constant) 12.221 5.056 2.417 .018 

TA -.275 .109 -2.526 .014** 

CF 13.381 3.058 4.375 .000** 
NP 6.369 4.186 1.521 .133 

R-Square                                                                              .896 
Adjusted R-Square                                                                  .891 
Prob (F Statistic หรอื Sig.)      .000 
N                                                                                          70 
Dependent Variable:  P** ทีร่ะดบันัยส าคญั 0.05 

ผลการวเิคราะหข์อ้มลูรายตวัแปร 
ตัวแปรที่ 1 ข้อมูลสินทรัพย์รวม (TA) จากการวิเคราะห์สมการ ถดถอยแบบพหุคูณของ

ความสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรพัยพ์บว่าขอ้มลูสนิทรพัยร์วม มคีวามสมัพนัธเ์ชงิลบกบัราคาหลกัทรพัยอ์ย่างมี
นัยส าคญัที่ระดบั 0.05 โดยมคี่า สมัประสทิธิก์ารถดถอย เท่ากบั -.297 ค่า t เท่ากบั -2.526 และค่า sig. 
เท่ากบั 0.014 ดงัตารางที่ 10 แสดงให้เห็นว่า ขอ้มูลสนิทรพัยร์วมเพิม่ขึน้ 1 หน่วย ส่งผลกระทบให้ราคา
หลกัทรพัยม์คี่าลดลง .297 หน่วย 

ตวัแปรที ่2 ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) จากการวเิคราะหส์มการ ถดถอยแบบ
พหุคูณของความสัมพันธ์กับราคาหลักทรัพย์พบว่าข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน มี
ความสมัพนัธ์เชงิบวกกบัราคาหลกัทรพัยอ์ย่างมนีัยส าคญัที่ระดบั 0.05 โดยมคี่า สมัประสทิธิก์ารถดถอย 
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เท่ากบั 13.381 ค่า t เท่ากบั 4.375 และค่า sig. เท่ากบั 0.00 ดงัตารางที่ 10 แสดงใหเ้ห็นว่า เมื่อขอ้มูล
กระแสเงนิสดจาก กจิกรรมด าเนินงานมคี่าเพิม่ขึ้น 1 หน่วย ส่งผลกระทบให้ราคาหลกัทรพัย์มคี่าเพิม่ขึ้น 
13.381 หน่วย 

ตวัแปรที ่3 ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ(NP)  จากการวเิคราะหส์มการ ถดถอยแบบพหุคูณของความสมัพนัธ์
กบัราคาหลกัทรพัยพ์บว่าขอ้มลูก าไรสุทธ ิไม่มคีวามสมัพนัธก์บัราคาหลกัทรพัยอ์ย่างทีร่ะดบันัยส าคญั 0.05 
โดยมคี่า สมัประสทิธิก์ารถดถอย เท่ากบั 6.369 ค่า t เท่ากบั 1.521 และค่า sig. เท่ากบั 0.133 ซึง่มคี่าน้อย
กว่า 0.05  ดงัตารางที ่10 แสดงใหเ้หน็ว่า ขอ้มลูก าไรสุทธไิมส่่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรพัย์ 

ดงันัน้ จากผลการวเิคราะห์การถดถอยแบบพหุคูณของความสมัพนัธร์ะหว่าง ขอ้มลูจากงบการเงนิ
กบัราคาหลกัทรพัยส์ามารถสรุปไดว้่า ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม และขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 
มกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์อย่างมนีัยส าคญัที่ระดบั 0.05 โดยข้อมูลกระแสเงนิสดจากกิจกรรม
ด าเนินงานมผีลกระทบไปในเชงิบวก กล่าวคอื เมื่อขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานมคี่าเพิม่ขึน้
จะมสี่วนท าใหร้าคาหลกัทรพัยเ์พิม่ขึน้ตามไปดว้ย ในทาง ตรงกนัขา้ม ขอ้มลูสินทรพัยร์วมมผีลกระทบไปใน
ทศิทางลบกล่าวคือ เมื่อข้อมูลสินทรพัย์รวมมคี่าลดลงจะมสี่วนท าให้ราคาหลกัทรพัย์เพิ่มขึ้นในทิศทาง
ตรงกนัขา้มกนั 

 
การอภิปรายผลการศึกษา 

 1.  การศกึษาขอ้มลูทางบญัชใีนงบแสดงฐานะทางการเงนิ ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม  ในการตอบสนองต่อ
ราคาหลกัทรพัยส์ามารถอภปิรายผลการศกึษาไดว้่า ขอ้มลูสนิทรพัยร์วมมกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์
ในทศิทางตรงกนัขา้ม ผลการศกึษาชีใ้หเ้หน็ว่าผูล้งทุนใหค้วามส าคญักบัขอ้มลูสนิทรพัยร์วม เนื่องจากผู้
ลงทุนมองเหน็ว่า สนิทรพัยร์วมทัง้หมดเป็นของเจา้ของกจิการทีถ่อืครองอยู ่ เป็นการสะทอ้นสภาพคล่องของ
บรษิทัในการท าก าไร ซึง่ถ้าถอืครองไวม้ากเกนิไป กจ็ะส่งผลต่อการแขง่ขนัทางธุรกจิทีน้่อย จงึท าใหผู้ล้งทุน
ใหค้วามสนใจกบัขอ้มลูสนิทรพัยร์วม 

2. การศกึษาขอ้มลูทางบญัชใีนงบก าไรขาดทุน ขอ้มลูก าไรสุทธใินการตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์
สามารถอภปิรายผลการศึกษาได้ว่า ข้อมูลก าไรสุทธไิม่มกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์ผลการศึกษา
ชี้ให้เหน็ว่าผู้ลงทุนไม่ได้ให้ความส าคญักบัขอ้มูลก าไรสุทธ ิเนื่องจากเหน็ว่าก าไรสุทธทิี่เพิม่ขึน้หรอืลดลง 
เป็นการเพิม่ขึน้ในส่วนของเจา้ของจากการด าเนินงานทางธุรกจิก าไรสุทธไิม่ไดห้มายถงึเงนิสดหรอืสนิทรพัย์
อื่น ๆ แต่ก าไรสุทธเิกดิจากผลรวมของทุก ๆ รายการคา้ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัส่วนของเจา้ของ  ซึง่ไม่สอดคลอ้งกบั
งานวจิยัของ จรีะ จนัทรช์าวนา(2557) ท าการศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างกระแสเงนิสดและก าไรสุทธทิีม่ต่ีอ
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ราคาและผลตอนแทนหลกัทรพัย์ กรณีศึกษา : กลุ่มธุรกจิการเงนิที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทีส่รปุไวว้่า ก าไรสุทธมิคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกต่อราคาหลกัทรพัย ์อยา่งมนียัส าคญัทางสถติิ 

3. การศกึษาขอ้มลูทางบญัชใีนงบกระแสเงนิสด  ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงานในการ
ตอบสนองต่อราคาหลักทรพัย์สามารถอภิปรายผลการศึกษาได้ว่า ข้อมูลกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ด าเนินงาน มกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัยใ์นทศิทางเดยีวกนัผลการศกึษาชีใ้หเ้หน็ว่าผูล้งทุนผูล้งทุนให้
ความส าคญักบัขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน ซึ่งแสดงได้ว่าขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรม
ด าเนินงานเกดิจากการประกอบธุรกจิที่ก่อให้เกดิรายได้หลกัของกจิการ และเมื่อมกีารตอบสนองต่อราคา
หลกัทรพัย์ในทิศทางบวกแสดงให้เห็นว่าเมื่อกระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงานมจี านวนสูงขึ้นราคา
หลกัทรพัยก์็จะเพิม่ขึน้ตาม จงึท าให้ผูล้งทุนให้ความส าคญักบักระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน ซึ่งไม่
สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ จรีะ จนัทรช์าวนา(2557) ซึง่ท าการศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างกระแสเงนิสดและ
ก าไรสุทธทิี่มต่ีอราคาและผลตอนแทนหลกัทรพัย์ กรณีศึกษา : กลุ่มธุรกิจการเงนิที่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ที่สรุปไว้ว่า กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน  กจิกรรมการลงทุน และ
กจิกรรมจดัหาเงนิ มคีวามสมัพนัธเ์ชงิลบต่อราคาหลกัทรพัย ์อยา่มนียัส าคญัทางสถติ ิ

4. การศกึษาขอ้มลูทางบญัช ีในงบแสดงฐานะทางการเงนิ งบก าไรขาดทุนและงบกระแสเงนิสด โดย
ศกึษาขอ้มูลสนิทรพัยร์วม(TA) ขอ้มูลก าไรสุทธ ิ(NP)และขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) 
ร่วมกันในการตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์ สามารถอภิปรายผลการศึกษาได้ว่า สินทรพัย์รวมมีการ
ตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัยใ์นทศิทางตรงกนัขา้ม กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน มกีารตอบสนอง
ต่อราคาหลกัทรพัย์ในทิศทางเดียวกัน  ส่วนก าไรสุทธิไม่มกีารตอบสนองต่อราคาหลกัทรพัย์ สรุปได้ว่า 
กระแสเงนิสดจากกิจกรรมด าเนินงาน สามารถอธิบายราคาได้ดีกว่า สินทรพัย์รวม และก าไรสุทธิ ซึ่ง
สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ จรีะ จนัทรช์าวนา(2557) ซึง่ท าการศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างกระแสเงนิสดและ
ก าไรสุทธทิี่มต่ีอราคาและผลตอนแทนหลกัทรพัย์ กรณีศึกษา : กลุ่มธุรกิจการเงนิที่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีส่รุปไวว้่า ค่าสมัประสทิธิก์ารตดัสนิใจจากกระแสเงนิสดมคีวามสามาถในการ
อธบิายราคาหลกัทรพัยไ์ดด้กีว่า ค่าสมัประสทิธิก์ารตดัสนิใจจากก าไรสุทธ ิ

 
สรปุผลการศึกษา 

 การคน้ควา้อสิระนี้ มวีตัถุประสงค์ เพื่อศกึษาผลกระทบของขอ้มูลจากงบการเงนิในการตอบสนอง
ต่อราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศกึษากลุ่มโรงพยาบาล  
ในระหว่างปี พ.ศ.2557 – 2561 ซึ่งประกอบด้วย 14 โรงพยาบาล ที่มงีบการเงนิครบถ้วน  จงึน่าจะเป็น
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ประโยชน์ต่อผูท้ีต่อ้งการจะลงทุนและผูท้ีต่้องการใชง้บการเงนิว่าขอ้มลูในงบการเงนิใดบา้งทีส่ามารถอธบิาย
ราคาหลกัทรพัยข์องบรษิทักลุ่มโรงพยาบาลทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ประเทศไทยได ้จงึเป็นทีม่า
ของการคน้ควา้อสิระครัง้นี้ 

 การวเิคราะหข์อ้มลูจากสถติเิชงิพรรณนา  (Descriptive analysis) ผลที่ได้จากการวเิคราะหข์อ้มูล
เบือ้งตน้ของตวัแปรดว้ยสถติเิชงิพรรณนา (Descriptive analysis) สรุปไดด้งันี้ ตวัแปรที่มคี่าเฉลี่ยมากที่สุด
คอืราคาหลกัทรพัย ์(SP) มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 71.80 รองลงมาขอ้มูลสนิทรพัยร์วม (TA) มคี่าเฉลี่ยเท่ากบั 
33.38 ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) มคี่าเฉลีย่เท่ากบั 3.94 และขอ้มลูก าไรสุทธ ิ(NP) มี
ค่าเฉลีย่ต ่าสุดเท่ากบั 2.52  

  การวเิคราะห์สมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์ของเพยีรส์นั (Pearson Correlation) แบบรวมทุก
โรงพยาบาล เพื่อหาผลกระทบระหว่างขอ้มลูทางบญัชทีีต่อบสนองต่อราคาหลกัทรพัย ์(SP)  สรุปไดด้งันี้ 1)
ขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) มผีลกระทบต่อราคาหลกัทรพัย ์(SP) สูงทีสุ่ด โดยมกีาร
ตอบสนองในทศิทางเดยีวกนั  รองลงมา2) ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ (NP) โดยมกีารตอบสนองในทศิทางเดยีวกนั 
และ3) ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม (TA) มผีลกระทบต่อราคาหลกัทรพัย ์(SP) น้อยทีสุ่ด และตอบสนองในทศิทาง
เดยีวกนั ส่วนขอ้มลูทางบญัชทีีม่ผีลกระทบระหว่างกนั สรปุไดว้่า กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) 
มผีลกระทบต่อก าไรสุทธสิูงที่สุด (NP)  รองลงมาเป็นกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) มี
ผลกระทบต่อสนิทรพัยร์วม (TA) และ สนิทรพัยร์วม(TA)  มผีลกระทบต่อก าไรสุทธ ิ(NP) ต ่าทีสุ่ด และทุก
ขอ้มลูมกีารตอบสนองกนัในทศิทางเดยีวกนั    

 การวเิคราะหส์มการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Regression Analysis) ของขอ้มลูทางบญัช ี(TA) 
และราคาหลกัทรพัย ์(SP) แบบรวม สรุปได้ว่า 1) ขอ้มูลกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) มี
ผลกระทบต่อราคาหลกัทรพัย ์(SP) ของโรงพยาบาลสูงที่สุด และมกีารตอบสนองกนัในทศิทางเดยีวกนั 
กล่าวคอื เมื่อกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) มคี่าสูงขึน้จะท าให้ ราคาหลกัทรพัย ์(SP) มกีาร
เปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ดว้ย และ กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน (CF) สามารถอธบิายราคาหลกัทรพัย์
ไดด้กีว่าขอ้มลูอื่นทีท่ าการศกึษา  2) ขอ้มลูสนิทรพัยร์วม (TA) มผีลกระทบกบัต่อราคาหลกัทรพัย ์(SP) ของ
โรงพยาบาล รองลงมา และมกีารตอบสนองต่อกนัในทศิทางตรงกนัขา้ม กล่าวคอื เมื่อสนิทรพัยร์วม (TA)  มี
ค่าเพิม่ขึน้ ราคาหลกัทรพัย ์(SP) จะมคี่าลดลง และ 3) ขอ้มลูก าไรสุทธ ิ (NP) ไม่มผีลกระทบต่อราคา
หลกัทรพัย ์(SP) ของโรงพยาบาล 
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ข้อเสนอแนะท่ีได้จากการศึกษา 

1. จากการศกึษาคน้ควา้อสิระในครัง้นี้ พบว่าขอ้มลูจากงบการเงนิทีม่คีวามสมัพนัธอ์ยา่งม ี
นัยส าคญัทางสถติกิบัการเปลีย่นแปลงราคาหลกัทรพัย ์กลุ่มโรงพยาบาลมากทีสุ่ด คอื ขอ้มลูกระแสเงนิสด
จากกจิกรรมด าเนินงาน ดงันัน้ ผูล้งทุนจงึควรใหค้วามส าคญักบัขอ้มลูกระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนินงาน
ดงักล่าวมากกว่า ขอ้มลูจากงบการเงนิอื่น 

2. การเปลีย่นแปลงราคาหลกัทรพัยใ์นกลุ่มโรงพยาบาลนัน้ มอีทิธพิลมาจากปจัจยัภายนอก 
หลายด้านด้วยกนั ภาวะเศรษฐกิจทัง้ในประเทศและต่างประเทศ การเมอืง นโยบายการเก็งก าไร ข้อมูล
ข่าวสาร ฯลฯ ดงันัน้ในการลงทุนนักลงทุนนักลงทุนควรวเิคราะหข์อ้มลูหลาย ๆ ดา้นประกอบการพจิารณา
ลงทุนในหลกัทรพัยก์ลุ่มโรงพยาบาล เพื่อใหก้ารตดัสนิใจในการลงทุนในหลกัทรพัยก์ลุ่มโรงพยาบาล เพื่อลด
ความเสีย่งจากการลุงทุนมากยิง่ขึน้ 
 

ข้อเสนอแนะงานวิจยัในอนาคต 

1. ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างข้อมูลจากงบการเงนิหรอืผลการด าเนินงาน ร่วมกับข้อมูล
ทางด้านอื่น ๆ เช่น ภาวะเศรษฐกิจ และภาวะอุตสาหกรรม ข้อมูลข่าวสาร ว่ามคีวามสมัพนัธ์กับราคา
หลกัทรพัยข์องธุรกจิกลุ่มโรงพยาบาล  

2. ผู้วิจ ัยอาจจะศึกษาข้อมูลจากงบการเงินที่มีผลกับราคาหลักทรัพย์กลุ่มโรงพยาบาล 
เปรยีบเทยีบ กบักลุ่มธุรกิจอื่น ว่ามคีวามสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนัหรอืไม่ เนื่องจากแต่ละกลุ่มธุรกิจมี
ลกัษณะการประกอบกจิการทีแ่ตกต่างกนั  

    

กติตกิรรมประกาศ 

การคน้ควา้อสิระครัง้นี้ส าเรจ็ลุล่วงลงได ้ผูว้จิยัตอ้งขอขอบพระคุณรองศาสตราจารยณ์ฐัชลยัย ์ตรรก
วทิรูศกัดิ ์ อาจารยท์ีป่รกึษาการศกึษา ทีไ่ดใ้หค้ าปรกึษาในการศกึษาครัง้น้ีพรอ้มทัง้ใหค้ าแนะน า รวมถงึ
ขอ้เสนอแนะต่าง ๆ และคอยช่วยแกไ้ขปรบัปรงุงานวจิยัจนท าใหก้ารคน้ควา้อสิระครัง้นี้มคีวามสมบูรณ์ผูว้จิยั
ขอขอบพระคุณคณาจารยม์หาวทิยาลยัรามค าแหงทุกท่านทีไ่ดป้ระสทิธิป์ระสาทวชิารวมถงึถ่ายทอดองค์
ความรู ้อกีทัง้ประสบการณ์ต่าง ๆ ทีส่ามารถน าไปประยกุตใ์ชใ้นชวีติประจ าวนัและคอยแนะน า บ่มเพาะขดั
เกลาดา้นจรยิธรรมทีด่งีามทัง้ในแงค่วามคดิ รวมไปถงึการปฏบิตัตินใหเ้ป็นคนดผีูว้จิยัขอกราบขอบพระคุณ 
คุณพ่อ คุณแม ่และครอบครวั ทีค่อยสนบัสนุน และเขา้ใจในความปรารถนาทีแ่ทจ้รงิของความมุ่งมัน่ใน
การศกึษาระดบัปรญิญาโทครัง้นี้ สุดทา้ยนี้ผูว้จิยัขอขอบพระคุณ แหล่งขอ้มลูจากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
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ประเทศไทย ซึง่เป็นส่วนส าคญัในการศกึษาครัง้นี้เป็นอยา่งยิง่ อกีทัง้ผูว้จิยัตอ้งขอขอบคุณเพื่อน ๆรวมถงึ
น้อง ๆทุกคนทีค่อยใหค้วามช่วยเหลอืและคอยใหค้ าปรกึษาทีเ่ป็นประโยชน์ต่องานในครัง้นี้จนเสรจ็สมบูรณ์ 

 

         พวงบุปผา  หนูรกั 
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บรหิารธุรกจิมหาบณัฑติ มหาวทิยาลยักรงุเทพ 

อรษิา สุรสัโม (2554) ความสมัพนัธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงนิกับราคาตลาดหลกัทรพัย์บรษิัทที่จด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย กรณีศึกษา: กลุ่มพลงังานและสาธารณูปโภค 
ปรญิญาบรหิารธุรกจิมหาบณัฑติ การบญัช ีคณะบรหิารธุรกจิมหาวทิยาลยัเทคโนโลยีราชมงคล
ธญับุร ี

องักูร วริยิจาร ี(2554) ขอ้มูลทางบญัชกีบัการตดัสนิใจของนักลงทุน ปรญิญามหาบณัฑติ (การบญัชธีุรกจิ
แบบบรูณาการ) คณะพาณชิศาสตรแ์ละการบญัช ีมหาวทิยาลยัธรรมศาสตร ์

Healthcare ไทยบูม! เชนโรงพยาบาลใหญ่ แข่งซือ้กจิการ-ถอืหุน้โรงพยาบาลกลาง-เลก็.(2562).[ออนไลน์] 
เขา้ถงึไดจ้าก https://www.marketingoops.com/  วนัทีส่บืคน้ 25 กุมภาพนัธ ์2562 
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