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บทคดัย่อ 

 

งานวจิยันี้มวีตัถุประสงค์เพื่อศึกษาปัจจยัทางการเงนิที่ส่งผลต่อราคาหุ้นใน SET 50 ที่มี
มูลค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดสูงสุด 10 บรษิทัแรก ของบรษิทัที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย SET INDEX 50 ขอ้มลู ณ ปี พ.ศ. 2565 เกบ็รวบรวมขอ้มลูโดยใช้ขอ้มลูทุตยิภูม ิ
(Secondary data) ซึ่งประกอบไปด้วย แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1)  ข้อมูล
อตัราส่วนทางการเงนิ ราคาของหลกัทรพัย ์และขอ้มลูจากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 
และผูว้จิยัไดท้ าการเกบ็รวบรวมขอ้มลูยอ้นหลงั 9 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2556 ถงึ พ.ศ. 2564 จากเวบ็ไซต์
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (SET) และ เวบ็ไซต์ Finnomena และ วเิคราะห์ขอ้มูลทุติยภูมิ 
(Secondary data) ทีเ่ป็นขอ้มลูเชงิปรมิาณทดสอบปัจจยัทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาหุน้ใน SET 50 
ทีม่มีลูค่าตามราคาตลาดสงูสุด 10 บรษิทั โดยขอ้มลูทีเ่ป็นตวัแปรตาม คอื ราคาของหุน้ทีจ่ดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยใน SET INDEX 50 ที่มมีูลค่าตามราคาสูงสุด 10 บรษิัทแรก 
ส่วนตวัแปรอสิระ ได้แก่ อตัราก าไรสุทธต่ิอหุ้น(EPS), อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์(ROA), 
อตัราผลตอบแทนผู้ถอืหุ้น(ROE), อตัราก าไรสุทธ ,ิ อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร(P/E), อตัราส่วน
มูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางการบญัชีต่อหุ้น(P/BV), อัตราส่วนเงนิปันผลตอบแทน และ อัตราส่วน
หนี้สนิต่อทุน (D/E) และการวเิคราะหไ์ปในทศิทางเดยีวกนั ไดแ้ก่ อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS) 
มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01 โดยมีค่า
สมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์อยู่ที่ 0.885 อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัราคา
หลกัทรพัยอ์ย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิี่ระดบั 0.05 โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธ์อยู่ที ่0.208 และ 



อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางการบัญชีต่อหุ้น (P/BV) มีค่า Sig. เท่ากับ 0.000 ที่ระดับ
นยัส าคญัที ่0.05 แสดงว่ามอีทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัย ์
 

ค าส าคญั : ดชันีราคาตลาดหลกัทรพัย ์SET 50, มลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาด, อตัราส่วนทาง
การเงนิ 

 

ABSTRACT 

 

 The purpose of this research is to study the financial factors that affect the stock price 
in the SET 50 with the highest market capitalization of the first 10 companies listed on the 
Stock Exchange of Thailand. SET INDEX 50 Data as of 2022 is collected. Data using 
secondary Data, which consists of Annual registration statement (Form 56-1), Financial ratio 
information price of securities, And information from the Stock Exchange of Thailand (SET) 
and the researcher has collected data for the past 9 years from 2013 to 2021 from the website 
of the Stock Exchange of Thailand (SET) and Finnomena website and analyzed the 
secondary data. (Secondary data) that is quantitative data to test financial factors that affect 
the stock price in the SET 50 with the highest market capitalization of 10 companies. The 
Dependent Variable is the price of stocks listed on the Stock Exchange of Thailand in the 
SET INDEX 50. With the highest price value of the first 10 companies, The Independent 
Variables are Earnings Per Share (EPS), Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), 
Net Profit Margin, Market Price to Earnings Ratio ( P/E ratio), Market Value to Book Value 
per Share Ratio (P/BV), Dividend Yield Ratio and Debt-to-Equity Ratio (D/E) and analysis in 
the same direction, including Earnings per Share Ratio (EPS). The positive correlation with 
the stock price was statistically significant at 0.01 with a correlation coefficient of 0.885. There 
was a statistically significant positive correlation with the stock price at 0.05 with a correlation 
coefficient of 0.208 and the market value to book value ratio (P/BV) had a Sig. value of 0.000 
at the implicit level. Significance at 0.05 indicates that it influences the price of the security. 
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บทน า 

 

ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 

 จากวกิฤตโรคระบาดโควดิ 19 ที่ได้ระบาดไปทัว่ทัง้โลก ท าให้เศรษฐกิจทุกภาคส่วนเกิด
วกิฤตทีโ่ลกนี้ไม่เคยพบเจอมาก่อน รวมไปถงึเศรษฐกจิของตลาดทุน และส่งผลกระทบอย่างรุนแรง 
และฉบัพลนัต่อทุกภาคส่วนและผูค้นทุกระดบั ทัง้ดา้นเศรษฐกจิและสงัคม โดยตลาดทุนของประเทศ
ไทยเองก็ได้รบัผลกระทบจากวกิฤตดงักล่าวเช่นกนั นัน้คอืตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ซึ่ง
ดชันีตลาดหลกัทรพัย์มคีวามผนัผวนอย่างมากในช่วงเดอืนกุมภาพนัธ์ถงึมนีาคม 2563 ซึ่งมกีาร
หยุดการซือ้ขายเป็น การชัว่คราวหรอื circuit breaker ถงึ 3 ครัง้ โดยดชันีตลาดหลกัทรพัยใ์นเดอืน
กุมภาพนัธ์ปรบัตวัลดลง 173.62 จุด หรอืคดิเป็น -11.47% และในเดอืนมนีาคมปรบัตวัลดลงอีก 
214.86 จดุ หรอืคดิเป็น -16.01% ก่อนจะค่อย ๆ ทยอยฟ้ืนตวัในช่วงเดอืนเมษายนต่อเนื่องมาจนถงึ
ตน้เดอืนมถุินายน พ.ศ. 2563 

ในช่วงปี พ.ศ. 2563 –  พ.ศ. 2564 นักลงทุนบอกเป็นเสยีงเดยีวกนัว่าตลาดหุน้ไทยไม่น่าสนใจ 
ต้องเผชญิกบัปัจจยัลบหลายเรื่อง โดยเฉพาะเศรษฐกิจไทยที่โตช้า GDP เตบิโตต ่าอย่างต่อเนื่อง 
พรอ้มกบัโครงสรา้งประชากรทีแ่ก่ตวัลง (Aging Society) นกัลงทุนรายยอ่ยไทยจ านวนไม่น้อยถงึกบั
ขายหุน้ไทยยา้ยเงนิไปตลาดหุน้ต่างประเทศ โดยเฉพาะตลาดหุน้เทคโนโลย ีตลาดหุน้จนี และตลาด
หุ้นเวยีดนาม ในช่วงปลายปี 2564 และตัง้แต่ปลายปี 2564 เป็นต้นมา ภาพการลงทุนในหุ้นไทย
กลบัมพีฒันาการที่ดขี ึ้นมาโดยตลอด จากการระดมฉีดวคัซนีโควดิให้คนไทยครอบคลุมทุกกลุ่ม 
จ านวนผู้ตดิเชื้อและการเพิม่ขึ้นรายวนัเริม่ชะลอตวัลง อาการความรุนแรงจากการติดโควดิลดลง
อย่างมนีัยส าคญั ท าใหป้ระเทศไทยสามารถเปิดเมอืงและเปิดประเทศไดต้ัง้แต่กลางปี 2565 ส่งผล
ใหจ้ านวนนกัท่องเทีย่วต่างชาตฟ้ืินตวัเรว็กระทัง่เกนิ 10 ลา้นราย ณ สิน้ปี 2565 ภาพการฟ้ืนตวัของ
เศรษฐกจิ แพก็เกจกระตุน้เศรษฐกจิ ในหลายภาคส่วนกก็ าลงัตามมา และในช่วงทีต่ลาดหุน้ประเทศ
ไทยก าลังฟ้ืนตัวปรับตัวขึ้นนัน้ หุ้นในกลุ่ม Old Economy ที่มีความน่าสนใจอย่างหุ้นไทยและ
ปลอดภยัในยุคผนัผวน โดยเฉพาะหุน้หลาย ๆ ตวัใน SET50 และ SET100 ทีม่คีวามเป็นหุน้ขนาด
ใหญ่ Big Cap อยู่ในธุรกจิที่จ าเป็น ไม่ไดถู้กดสิรปัได้ง่าย ๆ ทัง้ยงัมคีวามได้เปรยีบเชงิการแข่งขนั
ระยะยาว ที่มาจากการผูกขาดและกินขาด มคีวามประหยดัต่อขนาด (Economy of Scale) อยู่ใน
ตลาดทีคู่่แขง่น้อยราย ซึง่ในภาวะปกตธิุรกจิจะมคีวามแน่นอนของผลประกอบการสงู และมสี่วนแบ่ง



การตลาดและการบรหิารต้นทุนดขีึน้เรือ่ย ๆ เมือ่มองดว้ยเกณฑเ์หล่านี้ ตลาดหุน้ไทยยงัคงน่าลงทุน
อยูไ่มน้่อย โดยเฉพาะเป็นโอกาสของการลงทุนในปี 2566 ทีก่ าลงัฟ้ืนตวั 
 

วตัถปุระสงคข์องการวิจยั 

 เพื่อศกึษาปัจจยัทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาหุน้ใน SET 50 ทีม่มีลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคา
ตลาดสงูสุด 10 บรษิทัแรก 

 

สมมติฐานของการวิจยั 

1. อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
2. อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
3. อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
4. อตัราก าไรสุทธ ิมผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
5. อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
6. อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์
7. อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน มผีลต่อราคาหลกัทรพัย์ 
8. อตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน (D/E) มผีลต่อราคาหลกัทรพัย ์

 
ของเขตของงานวิจยั 

งานวจิยัน้ีเป็นการศกึษาปัจจยัทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาหุน้ใน SET 50 ทีม่มีลูค่า
หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดสงูสุด 10 บรษิทัแรก โดยมขีอบเขตการศกึษาดงันี้ 

1. ด้านข้อมลูสถิติ 
เป็นขอ้มลูบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยใน SET INDEX 50 
ทีม่มีลูค่าตามราคาสงูสุด 10 บรษิทัแรก โดยใชข้อ้มลูตัง้แต่ พ.ศ.2556 - พ.ศ. 2564 
เป็นเวลา 9 ปี โดยก าหนดตวัแปรดงันี้ 
1.1 ตวัแปรตาม (𝑌) คอื ราคาของหุน้ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย

ใน SET INDEX 100 ทีม่มีลูค่าตามราคาสงูสุด 10 บรษิทัแรก 
 



ล ำดับ 
 

ชื่อหลักทรัพย์ 
ชื่อย่อ

หลักทรัพย์ หมวดธุรกิจ 
Market Cap. 

(ลบ.) 

1. 
บริษัท ท่าอากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) 

AOT TRANS 1,071,427.50 

2. 

บริษัท เดลต้า อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากัด 

(มหาชน) 
DELTA ETRON 1,035,326.74 

3. 
บริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) 

PTT ENERG 949,719.63 

4. 

บริษัท ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากัด 

(มหาชน) 
PTTEP ENERG 700,702.42 

5. 
บริษัท ซีพี ออลล์ จ ากัด (มหาชน) 

CPALL COMM 613,096.67 

6. 
บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ ากัด (มหาชน) 

ADVANC ICT 579,970.90 

7. 
บริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากัด (มหาชน) 

BDMS HEALTH 460,868.05 

8. 
บริษัท ปูนซิเมนต์ไทย จ ากัด (มหาชน) 

SCC CONMAT 410,400.00 

9. 
บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

EA ENERG 361,810.00 

10. 
ธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) 

KBANK BANK 341,183.17 
ที่มา : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2565 

 
  1.2 ตวัแปรอสิระ (𝑋) คอื อนัตราส่วนและผลด าเนินการทางการเงนิทีส่ าคญั มดีงันี้ 

 𝑋1   แทน อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS)  
            𝑋2 แทน อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) 

                        𝑋3 แทน อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE) 
            𝑋4 แทน อตัราก าไรสุทธ ิ
           𝑋5 แทน อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E) 

 𝑋6   แทน อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) 
            𝑋7 แทน อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน 
  𝑋8 แทน อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน (D/E) 



2. ด้านการค านวณ  
2.1 ใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel ในการเกบ็รวบรวมขอ้มลู 
2.2 ใช้โปรแกรมส าเรจ็รูปทางสถิติ SPSS for Windows Version 23 เพื่อประมวลผล
ของตวัอยา่งกรณศีกึษา  

  

แนวคิด ทฤษฎีและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

 
ดัชนีราคา SET 50 (SET INDEX 50) เ ป็นดัชนีราคาหุ้นที่ ใช้แสดงระดับและความ

เคลื่อนไหวของราคาหุ้นสามญั 50 ตวัที่มมีูลค่าตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูงการซื้อ
ขายมสีภาพคล่องสงูอยา่งสม ่าเสมอ และมสีดัส่วนผูถ้อืหุน้รายยอ่ยผ่านเกณฑท์ีก่ าหนด โดยการปรบั
รายการหลกัทรพัย ์ตลาดหลกัทรพัยไ์ดก้ าหนดใหม้กีารพจิารณาปรบัรายการหลกัทรพัยท์ีใ่ชใ้นการ
ค านวณ SET 50 Index ทุกๆ 6 เดอืน ทัง้นี้เพื่อความเหมาะสมและสอดคลอ้งกบัการเปลีย่นแปลงที่
อาจเกดิขึน้กบัภาวะการณ์ในตลาดหลกัทรพัย ์เช่น กรณทีีม่บีรษิทัจด ทะเบยีนเขา้ใหม ่หรอืกรณีทีม่ ี
การเพิม่ทุนของบรษิัทจดทะเบยีน ซึ่งอาจส่งผลให้หุ้น สามญับางตวัที่ไม่ได้ถูกคดัเลอืกมาก่อนมี
คุณสมบตัิครบถ้วนขึ้น และสามารถน ามาใช้ในการค านวณ SET50 Index ได้ โดยมเีกณฑ์การ
ค านวณแบบถ่วงน ้ าหนักด้วยมูลค่าหลักทรพัย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization Weight) 
เช่นเดยีวกนักบัดชันีราคา SET Index คอื เมื่อมกีารเปลี่ยนแปลงมูลค่าของหลกัทรพัยท์ี่ใช้ในการ
ค านวณ เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงจ านวนหุ้นของหลกัทรพัยท์ีเ่ป็นผลมาจากเหตุการณ์ต่างๆ และ
เมื่อมกีารใช้หลกัทรพัย์รายการใหม่ทุกๆ ครัง้จะต้องมกีารปรบัฐานค านวณเพื่อให้ค่าดชันีมคีวาม
ต่อเนื่องอยู่เสมอ ซึง่เป็นวธิกีารเดยีวกบัทีใ่ชส้ าหรบัการค านวณ SET Index ในปัจจุบนัโดยการปรบั
ฐานดชันีจะด าเนินการในท านองเดยีวกนักบักรณีทีม่หีลกัทรพัยถ์ูกเพกิถอนและมหีลกัทรพัยเ์ขา้ใหม่
ตามแต่กรณ ี

มูลค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาด คอื เป็นค่าทีบ่อกมลูค่าตลาดหรอืขนาดของบรษิทั หุน้
ขนาดใหญ่มคีวามมัน่คง หุ้นขนาดกลางขนาดเล็กมโีอกาสเติบโต ค านวณได้จาก  ราคาปิดของ
หลกัทรพัย ์x จ านวนหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนปัจจบุนั โดยแบ่งไดเ้ป็น 3 ระดบั คอื 

1) Large  Cap ม ีMarket Cap. มากกว่า 50,000 ลา้นบาท มกัเป็นบรษิทัขนาดใหญ่ มี
ฐานะทางการเงนิทีม่ ัน่คง ผลก าไรเตบิโตสม ่าเสมอ และจา่ยเงนิปันผลอย่างต่อเนื่อง 

มกีารเตบิโต ค่อยๆเป็นค่อยๆไป เตบิโตชา้ แต่ต่อเนื่อง มคีวามไดเ้ปรยีบเชงิแข่งขนั 



เป็นผูน้ าตลาด ราคาหุน้ไมผ่นัผวนมากนัก และเป็นหุน้ทีค่นใหค้วามสนใจ และนิยม
ลงทุน ท าใหค้่อนขา้งหาหุน้ทีม่รีาคาต ่ากว่ามลูค่าพืน้ฐานค่อนขา้งยาก 

2) Middle Cap ม ีMarket Cap. อยู่ระหว่าง 10,000 ลา้นบาท ถงึ 50,000 ลา้นบาท มี
โอกาสเติบโต เรว็กว่าหุ้นขนาดใหญ่ หุ้นที่มรีาคาต ่ากว่ามูลค่าพื้นฐานมมีากขึ้น 

ความนิยมลงทุนมน้ีอยกว่าหุน้ขนาดใหญ่และ มโีอกาสถูกควบรวม หรอืถูกเข้าซือ้
กจิการโดยบรษิทัขนาดใหญ่ได ้

3) Small Cap ม ีMarket Cap. น้อยกว่า 10,000 MB จะเป็นบรษิทัขนาดเลก็ มโีอกาส
ในการเตบิโตสูงกว่า จากฐานลูกคา้ทีต่ ่ากว่าบรษิทัขนาดใหญ่ มคีวามเสีย่งสงู ราคา

หุน้มคีวามผนัผวนมากกว่า มกัมขี่าวสนับสนุนใหผู้ล้งทุนเขา้ซือ้ จงึเป็นการซือ้ตาม
ข่าว เลอืกลงทุนเพื่อเก็งก าไร และมกัเป็นหุ้นยงัไม่เป็นที่รูจ้กัมากนัก มโีอกาสที่จะ
เจอหุน้ทีร่าคาต ่ากว่ามลูค่าพืน้ฐานไดม้ากกว่า 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

1) อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS)  
สดงถงึก าไรสุทธทิีแ่บ่งเฉลีย่ใหแ้ก่หุน้สามญัแต่ละหุน้ของกจิการ ยิง่กจิการมคี่า EPS สงู 
หมายความว่ากจิการมกี าไรมาก มฐีานะการเงนิทีแ่ขง็แรงมัน่คง เป็นบรษิทัทีน่่าเชื่อถอื
ส าหรบัการลงทุน  

อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ =  
ก าไรสุทธิ

จ านวนหุน้สามญัเฉลีย่
 

 
2) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) 

เป็นอตัราส่วนทีแ่สดงใหเ้หน็ถงึประสทิธภิาพของการน าเงนิมาลงทุนในสนิทรพัย ์ว่า
ก่อใหเ้กดิผล ก าไรมากน้อยเพยีงใด หากมคี่าสงูแสดงถงึการใชส้นิทรพัยอ์ย่างมี
ประสทิธภิาพ 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ =  
ก าไรสุทธิ

สนิทรพัยร์วม(เฉลีย่)
 𝑥 100% 

 
 
 



3) อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE)  
 เป็นอตัราส่วนทีแ่สดงใหเ้หน็เงนิลงทุนในส่วนของเจา้ของว่าจะไดร้บัผลตอบแทนกลบัคนืมา
จากการด าเนินการของกจิการนัน้ในอตัราส่วนเท่าไร หากมคี่าสงูแสดงถงึประสทิธภิาพใน
การหาก าไรสงูดว้ย 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ =  
ก าไรสุทธิ

ส่วนของผูถ้อืหุน้(เฉลีย่)
 𝑥 100% 

 
4) อตัราก าไรสุทธ ิ

เป็นการวดัอตัราส่วนเปรยีบเทยีบผลก าไรสุทธกิบัยอดขาย ท าใหท้ราบถงึความสามารถใน
การท าก าไรสุทธขิองกจิการภายหลงัจากการหกัค่าใชจ้า่ยทุกรายการแลว้ 

อตัราก าไรสุทธิ =  
ก าไรสุทธิ

ยอดขาย 
 𝑥 100% 

 
5) อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E) 

อตัราส่วนเปรยีบเทยีบระหว่างราคาตลาดของหุน้ต่อก าไรสุทธต่ิอหุน้ ทีบ่รษิทัท าไดใ้นรอบปี
ล่าสุด สามารถน ามาเปรยีบเทยีบไดท้ัง้หุน้รายตวั และสภาพตลาดโดยรวม 

อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร =
ราคาหุน้

ก าไรสุทธต่ิอหุน้
 

 
6) อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) 

อตัราส่วนเปรยีบเทยีบราคาตลาดของหุน้สามญั กบัมลูค่าทางบญัชขีองหุน้สามญัตามงบ
การเงนิล่าสุดของบรษิทัผูอ้อกหลกัทรพัยน์ัน้ อตัราส่วนนี้บอกใหท้ราบว่า ราคาหุน้ ณ 
ขณะนัน้ สงูเป็นกีเ่ท่าของมลูค่าทางบญัช ี

อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ =  
ราคาตลาดต่อหุน้

มลูค่าตามบญัชต่ีอหุน้
 

 
7) อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน 

เป็นอตัราส่วนทางการเงนิทีเ่ปรยีบเทยีบระหว่างเงนิปันผลต่อหุน้กบัราคาของหุน้ ณ วนัที่
ค านวณ เป็นอตัราส่วนทีบ่่งบอกถงึว่าหากซือ้หุน้ ณ ราคาปัจจบุนั จะมโีอกาสไดร้บัเงนิปัน
ผลเป็นอตัรารอ้ยล่ะเท่าไรของราคาหุน้ 

http://doithai.com/article/42/%E0%B8%AD%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%AA%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%99%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B9%80%E0%B8%87%E0%B8%B4%E0%B8%99-%E0%B8%84%E0%B8%B7%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%B0%E0%B9%84%E0%B8%A3


อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน =
เงนิปันผลต่อหุน้

ราคาหุน้
 𝑥 100% 

 
8) อตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน (D/E) 

เป็นอตัราส่วนทางการเงนิทีเ่ป็นการเปรยีบเทยีบกนัระหว่างหนี้สนิรวมกบัส่วนของผูถ้อืหุน้  

อตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน =  
หนี้สนิรวม

ส่วนของผูถ้อืหุน้
 

 

งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

ดร.สมจินต์ ศรไพศาล (พ.ศ. 2553) ศึกษาการคดัเลอืกยอดหุ้น 50 หุ้น เข้าเป็นสมาชกิ

ดชันี SET 50 โดยใช้เกณฑ์การพจิารณาอยู่สองประการ คอื ความใหญ่และความคล่อง โดยหุ้น
ทัง้หมด 400 กว่าตวั จะถูกจดัล าดบัตามขนาดความใหญ่ (Market Capitalization) และยงัต้องผ่าน
การพจิารณาสภาพคล่องในการซือ้ขาย คอืต้องเป็นหุน้ทีม่กีารซือ้ขายอย่างสม ่าเสมอ การคดัสรรจะ
ท าปีละสองครัง้ทุกต้นปีและกลางปี หมายถงึว่าหุน้ใดใน SET 50 ทีม่มีลูค่าตลาดเลก็ลงซือ้ขายน้อย
ก็มโีอกาสจะถูกตดัออก และหุ้นตวัใหญ่ขึน้คล่องกว่าก็จะได้เขา้เป็นสมาชกิใหม่ของ SET 50 แทน
สมาชกิเดมิ ส่วนความใหญ่และความคล่องของหุ้น บ่งบอกถึงความแขง็แรงของหุ้นตวันัน้ๆ การ
เจรญิเตบิโตของบรษิทั และการเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรม  

วนาลี เล้ียงพานิช (พ.ศ. 2562) ศกึษาปัจจยัทางการเงนิที่ส าคญั ได้แก่ ประสทิธภิาพใน

การจดัการเงนิทุนหมุนเวยีน ประสทิธภิาพในการจดัการสนิทรพัยท าก าไร และการก าหนดนโยบาย
ปันผลทีเ่หมาะสม โดยศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างปัจจยทัางการเงนิทีส่ าคญักบัราคาหุน้สามญัของ
บรษิทัจดทะเบยีนใน SET INDEX 100 ผลการศกึษาพบว่า ณ ระดบัความเชื่อมัน่รอ้ยละ 95 พบว่า 
ความสมัพนัธร์ะหว่างประสทิธภิาพในการบรหิารสนิรพัยท์ าก าไร ซึง่วดัดว้ยอตัราส่วนผลตอบแทน
ต่อผูถ้อืหุน้กบัราคาปิดของหุน้สามญัของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนใร SET INDEX 100 มคีวามสมัพนัธใ์น
ทศิทางเดยีวกนักบัสมมตฐิานทีต่ ัง้ไวแ้ละเป็นอตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลมาก 

 

 

 



วิธีด าเนินการวิจยั 
 

ผูว้จิยัท าการเกบ็รวบรวมขอ้มลูโดยใชข้อ้มลูทุตยิภูม ิ (Secondary data) ซึง่ประกอบไปดว้ย 
แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1)  ขอ้มูลอตัราส่วนทางการเงนิ ราคาของหลกัทรพัย์ 
และข้อมูลจากตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) และผู้วิจยัได้ท าการเก็บรวบรวมข้อมูล
ย้อนหลงั 9 ปี ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2556 ถึง พ.ศ. 2564 จากเว็บไซต์ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย 
(SET) และ เวบ็ไซต ์Finnomena โดยใชโ้ปรแกรม Microsoft Excel ใชใ้นการเกบ็ขอ้มลู ทัง้นี้ในส่วน
ของการเกบ็รวบรวมขอ้มลู ผูว้จิยัไดท้ าการรวบรวมขอ้มลูตามตวัแปรทีก่ าหนด ซึง่ประกอบดว้ย ตวั
แปรอสิระและตวัแปรตาม ตามตวัแบบสมการเส้นตรง (Linear Regression) ในการวเิคราะห์ ซึ่งมี
รปูแบบดงันี้ 
 

𝑌 =  𝛽0 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑋4 + 𝛽5𝑋5 + 𝛽6𝑋6 + 𝛽7𝑋7 + 𝛽8𝑋8

+ 𝜀 
 

ตวัแปรตาม (𝑌) คอื ราคาของหุน้ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยใน 
SET INDEX 50 ทีม่มีลูค่าตามราคาสงูสุด 10 บรษิทัแรก 

 ตวัแปรอสิระ (𝑋) คอื อนัตราส่วนและผลด าเนินการทางการเงนิทีส่ าคญั มดีงันี้ 
 𝑋1   แทน อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS)  

            𝑋2 แทน อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA) 
                        𝑋3 แทน อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE) 

            𝑋4 แทน อตัราก าไรสุทธ ิ
           𝑋5 แทน อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E) 

 𝑋6   แทน อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) 
            𝑋7 แทน อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน 
  𝑋8 แทน อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน (D/E) 
  𝛽0  แทน  ค่าคงที ่ 

  𝛽𝑖         แทน  ค่าสมัประสทิธิก์ารถดถอย (Regression Coefficient) ของ
ตวัแปรอสิระ 𝑋𝑖  แต่ละตวั  

   𝜀        แทน  ค่าความคลาดเคลื่อน 
 
 



ผลการวิจยั 
 

การวิเคราะหส์มัประสิทธ์ิสหสมัพนัธข์องตวัแปรโดยวิธี Pearson’s Correlation Analysis 
Correlations 

 Price EPS ROA ROE อตัรา
ก าไร
สทุธิ 

P/E P/BV อตัราส่วน
เงินปัน
ผลตอบแทน 

D/E 

Price 1         
EPS 0.885** 1        
ROA 0.163 0.101 1       
ROE 0.61 0.43 0.743** 1      
อตัราก าไร
สทุธิ 

0.054 0.87 0.400** 0.293** 1     

P/E -0.202 -0.388** -0.172 -0.166 -0.592** 1    
P/BV -0.148 -0.347** 0.483** 0.715** 0.025 0.405** 1   
อตัราส่วน
เงินปัน
ผลตอบแทน 

0.208* 0.279** 0.185 0.242* -0.020 -0.539** -0.242* 1  

D/E -0.098 0.019 -0.292** 0.255* 0.100 -0.151 .0170 -0.057 1 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 
จากตารางเป็นการวเิคราะหปั์จจยัทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาหลกัทรพัย ์โดยจะเหน็ไดว้่ามี 

2 ปัจจยัทีส่่งผลต่อราคาหลกัทรพัย ์คอื อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS) มคีวามสมัพนัธเ์ชงิบวกกบั
ราคาหลกัทรพัยอ์ย่างมนีัยส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธอ์ยู่ที ่0.885 
สามารถอธบิายได้ว่า ถ้ากจิการมกี าไรต่อราคาหลกัทรพัยเ์พิม่ขึ้น จะท าให้ราคาของหลกัทรพัย์มี
แนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นด้วย และ อัตราส่วนเงินปันผลตอบแทน มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคา
หลักทรพัย์อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05 โดยมีค่าสัมประสิทธิส์หสัมพันธ์อยู่ที่ 0.208 
สามารถอธบิายไดว้่า ถา้กจิการมอีตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทนเพิม่ขึน้ จะท าใหร้าคาของหลกัทรพัย์
มแีนวโน้มเพิม่สงูขึน้ดว้ย  
 
 
 
 



การวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้นพหคุณู (Multiple Linear Regression Analysis) 

Coefficients a 
 

 
Model 

Unstandardized 
Coefficients 

standardized 
Coefficients 

  

B Std. Error Beta t Sig. 
1 (Constant) -32.222 35.414  -.910 0.366 

EPS 11.790 0.676 1.020 17.438 .000 
ROA 0.949 2.854 0.041 0.333 0.740 
ROE -3.543 1.338 -0.434 -2.648 0.010 
อตัราก าไรสุทธ ิ 0.641 0.426 0.124 1.505 0.136 
P/E 0.410 0.522 0.084 0.786 0.434 
P/BV 15.342 3.751 0.518 4.090 .000 
อตัราสว่นเงนิปันผลตอบแทน 14.477 5.960 0.189 2.429 0.017 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน -4.338 5.107 -0.071 -0.849 0.398 

a. Dependent Variable: Price 

 
 จากตาราง เมื่อพิจารณาค่าอัตราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุ้น (EPS) มคี่า Sig. เท่ากบั 

0.000 ซึง่ค่าระดบันยัสาคญัทางสถติกิ าหนดเกณฑท์ี ่0.05 แสดงว่า Sig. เพราะมคี่าน้อยกว่าที่ระดบั
นัยส าคญั แสดงว่า อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) มอีิทธิพลต่อราคาของหลกัทรพัย์อย่างมี
นยัส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่า t = 17.438 
อัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) มคี่า Sig. อยู่ที่ 0.010 ซึ่งค่าระดบันัยสาคญัทางสถิติก าหนด
เกณฑท์ี ่0.05 แสดงว่า Sig. เพราะมคี่าน้อยกว่าที่ระดบันัยส าคญั แสดงว่า อตัราผลตอบแทนผู้ถอื
หุน้ (ROE) มอีทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัยอ์ยา่งมนียัส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่า t = -2.648 
อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางการบญัชต่ีอหุ้น (P/BV) มคี่า Sig. อยู่ที่ 0.000 ซึ่งค่าระดบันัย
สาคญัทางสถติกิ าหนดเกณฑท์ี่ 0.05 แสดงว่า Sig. เพราะมคี่าน้อยกว่าที่ระดบันัยส าคญั แสดงว่า 
อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) มอีทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัย์อย่างมี
นยัส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่า t = 4.090 
อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน มคี่า Sig. อยู่ที ่0.017 ซึง่ค่าระดบันัยสาคญัทางสถติกิ าหนดเกณฑท์ี่ 
0.05 แสดงว่า Sig. เพราะมคี่าน้อยกว่าที่ระดบันัยส าคญั แสดงว่า อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน มี
อทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัยอ์ยา่งมนียัส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่า t = 2.429 
 

 

 



อภิปรายผล 
 

ผลการศกึษาปัจจยัทางการเงนิที่ส่งผลต่อราคาหุ้นใน SET 50 ที่มมีูลค่าหลกัทรพัยต์ามราคา
ตลาดสงูสุด 10 บรษิทัแรก สามารถอภปิรายผลการศกึษาไดด้งันี้ 

1. อัตราส่วนก าไรสุทธิต่อหุ้น (EPS) มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์อย่างมี
นยัส าคญัทางสถติทิีร่ะดบั 0.01 โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธอ์ยูท่ี ่0.885 สามารถอธบิายไดว้่า ถา้
กจิการมกี าไรต่อราคาหลกัทรพัยเ์พิม่ขึน้ จะท าใหร้าคาของหลกัทรพัยม์แีนวโน้มเพิม่สูงขึน้ดว้ย และ
เป็นก าไรสุทธจิากผลการด าเนินงานของบรษิทัทีแ่บ่งเฉลีย่ใหแ้ก่หุน้สามญัแต่ละหุน้อกีดว้ย เป็นการ
บอกถงึผลตอบแทนที่นักลงทุน จะได้รบักี่บาทจากการ ถอื 1 หุ้นของบรษิทั ซึ่งสอดคล้องกบัสาร
นิพนธข์อง ศวิชั จนัทรโชต ิ(2559) ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาหลกัทรพัย์ 
กรณศีกึษา : กลุ่มเกษตรและอตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

2. อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทน มคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกบัราคาหลกัทรพัยอ์ย่างมนีัยส าคญั
ทางสถติทิีร่ะดบั 0.05 โดยมคี่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธอ์ยู่ที ่0.208 สามารถอธบิายไดว้่า ถ้ากจิการมี
อตัราส่วนเงนิปันผลตอบแทนเพิม่ขึ้น จะท าให้ราคาของหลกัทรพัย์มแีนวโน้มเพิม่สูงขึ้นด้วย ซึ่ง
สอดคล้องกับผลการวิจยัของ มนทกานติ เดชน้อย (2558) ความสมัพนัธ์ระหว่างตัววดัผลการ
ด าเนินงานทีม่ต่ีอมลูค่าหลกัทรพัยแ์ละอตัราการจ่ายเงนิปันผล 

3. อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) เมื่อพจิารณาค่า t-test พบว่า ค่า 
Sig. เท่ากบั 0 ทีร่ะดบันยัส าคญัที ่0.05 แสดงว่ามอีทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัย ์เนื่องจากนกัลงทุน
มองเหน็แนวโน้มในอนาคตว่าบรษิทัทีเ่ลอืกลงทุนมโีอกาสจะเตบิโตจนมกี าไรสะสมเพิม่มากขึน้ จะ
ท าใหส้่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้ไดใ้นอนาคต ซึง่สอดคลอ้งกบัสารนิพนธข์อง ศวิชั จนัทรโชต ิ(2559) 
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาหลกัทรพัย์ กรณีศกึษา : กลุ่มเกษตรและอตุสา
หกรรมอาหารในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

4. อตัราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น (ROE) มคี่า Sig. อยู่ที่ 0.010 ระดบันัยส าคญัทางสถิติก าหนด
เกณฑท์ี ่0.05 แสดงว่า อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE) มอีทิธพิลต่อราคาของหลกัทรพัยอ์ย่างมี
นัยส าคญัทางสถติ ิโดยมคี่า t = -2.648 เพราะถ้าอตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้เตบิโตมากขึน้กจ็ะส่งผล
ต่อให้ราคาหลกัทรพัยเ์พิม่ขึน้ด้วย ซึ่งสอดคล้องกบัผลการวจิยัของทวชียั เวชคุณานุกูล, อรไท ชัว้
เจรญิ และพรมนัส สริธิรงัศร ี(2561) ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาหุน้สามญั
ในธุรกจิหมวดพลงังานและสาธารณูปโภค ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

 



ข้อเสนอแนะ 

 
ปัจจยัทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาหุ้นใน SET 50 ทีม่มีลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดสูงสุด 10 

บรษิัทแรก ที่ได้จากงานวจิยันี้ ซึ่งเป็นหลกัทรพัย์ที่ม ีMarket cap ขนาดใหญ่และมงีบการเงนิ มี
โครงสร้างบริษัทที่ม ัน่คง ซึ่งอัตราส่วนที่ศึกษาในงานวิจยันี้ เป็นเพียงส่วนหนึ่งที่ใช้อธิบายถึง
ความสมัพนัธ์ที่สามารถช่วยนักลงทุนได้การตดัสนิใจ ซึ่งนักลงทุนต้องน าอตัราส่วนอื่นๆ ไม่ว่าจะ
เป็นอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน, อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(ROA), อตัราส่วนราคาตลาดต่อ
ก าไร (P/E) และอตัราส่วนอื่นๆ น ามาวเิคราะห์เพิม่เตมิ และนักลงทุนควรพจิารณางบการเงนิของ
แต่ละหลกัทรพัยร์่วมกบัอตัราเงนิเฟ้อ อตัราดอกเบีย้ นโยบายการเงนิ รวมถงึเศรษฐกจิต่างๆ เพื่อ
ความแมน่ย าในการตดัสนิใจเลอืกลงทุนในหลกัทรพัยน์ัน้ๆ และมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ 
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