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บทคดัย่อ 

 

 การศกึษาความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาหุ้นสามญัในธุรกจิกลุ่มอุตสาหกรรม
บรกิารหมวดธุรกจิดชันีการแพทย(์HELTH) ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ใชข้อ้มลูทุตยิ
ภมูจิากหลกัทรพัยซ์ือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย จ านวน 23 บรษิทั โดยอตัราส่วนทางการเงนิ 
5 ประเภท ได้แก่ 1) อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร ประกอบด้วย อัตราผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัย(์ROA) อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้(ROE) อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้(EPS) และอตัราเงนิปัน
ผลตอบแทน(DY) 2) อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพของสินทรพัย์พิจารณาจากอัตราการหมุนเวียนของ
สนิทรพัย(์AT) 3) อตัราส่วนแสดงสภาพคล่องพจิารณาจากอตัราส่วนทุนหมุนเวยีน(CR) 4) อตัราส่วนแสดง
ความสามารถในการช าระหนี้พจิารณาอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้(D/E) และ 5) อตัราส่วนวดัมลูค่า
ตลาดประกอบดว้ย อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร(P/E) และอตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอ
หุน้(P/BV) ในช่วงระยะเวลาตัง้แต่ ปี พ.ศ. 2560 ถงึ ปี พ.ศ. 2564 รวม 5 ปี 

 ท าการวเิคราะห์ดว้ยวธิกีารทางสถติ ิไดแ้ก่ ค่าเฉลีย่ ส่วนเบยีงเบนมาตรฐาน และสหสมัพนัธ์เพยีร์
สนัผลการศกึษาสรุปไดว้่า การเปลีย่นแปลงของราคาหุน้สามญัของบรษิทั ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารหมวดธุรกจิดชันีการแพทย์มคีวามสมัพนัธอ์ย่างมนีัยส าคัญทาง
สถติกิบัอตัราส่วนทางการเงนิโดยอตัราส่วนทางการเงนิที่ส่งผลให้เกดิการเปลี่ยนแปลงมากที่สุดคอื อตัรา
เงนิปันผลตอบแทน(DY) สามารถใชเ้ป็นตวัแปรทีส่ าคญัเพื่ออธบิายถงึแนวโน้มการเคลื่อนไหวของราคาหุ้น
สามญัในธุรกจิกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารหมวดธุรกจิดชันีการแพทย ์
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ค าส าคญั : อตัราส่วนทางการเงนิ, หุน้สามญัในธุรกจิกลุ่มอุตสาหกรรมบรกิารหมวดธุรกจิดชันีการแพทย์ 

 

ABSTRACT 

 

 This study of the relationship between the financial ratios and the price of common stock in 
the service industry business, the Medical business category(HELTH), which is registered in the 
Stock Exchange of Thailand. This study uses the secondary data of 23 companies’ securities traded 
in the Stock Exchange of Thailand from 2017-2021. Five types of financial ratios, which are 
profitability ratio, efficiency ratio, liquidity ratio, leverage ratio, and market value ratio (8 ratios) are 
used in the study. 

 In conclusion, the most statistically significant financial ratio that has a relationship with the 
change in the stock price in the Medical business category(HELTH),  is Dividend per Share(DY). DY 
is related to every security’s common stock price in 23 companies’ securities. The relationship 
between them is in a positive way or in the same direction with changes in the stock price of securities 
which shows that Dividend per Share(DY) can be used as a key variable to explain the trend of stock 
price movement in  the Medical business category(HELTH) 

 

Keywords : Financial Ratio, common stock in the service industry business, the Medical business   
category(HELTH) 

 

บทน า 

 

ความเป็นมาและปัญหาของการศึกษา 
 ปัจจบุนัความตอ้งการใชบ้รกิารทีเ่กี่ยวขอ้งกบัสุขภาพ รวมทัง้บรกิารทางการแพทยเ์พิม่ขึน้อยา่ง
ต่อเนื่อง เช่น โรงพยาบาลและสถานบรกิารพยาบาล ปัจจยัส าคญัมาจาก  
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1. จ านวนประชากรเพิม่มากขึน้ 2. จ านวนโรคอุบตัใิหม่ทีเ่พิม่ขึน้เช่น แพรร่ะบาดของโควดิ-19  
3. การก้าวเขา้สู่สงัคมผูส้งูวยั 4. ความตอ้งการของผูบ้รโิภคทีต่อ้งการรบับรกิารทางการแพทยท์ีม่มีาตรฐาน
และไดร้บัควาสะดวกสบายในการใหบ้รกิารทัง้ผูใ้ชบ้รกิารชาวไทยและชาวต่างชาต ิปัจจยัเหล่านี้จงึนบัเป็น
โอกาสการเตบิโตส าหรบัธุรกจิโรงพยาบาล โดยเฉพาะบรษิทัจดทะเบยีนกลุ่มการแพทย ์ซึง่ไดร้บัความสนใจ
จากผูล้งทุนมากขึน้ เพราะมองว่าเป็นธุรกจิทีม่คีวามมัน่คงและความเสีย่งต ่า อกีทัง้การทีธุ่รกจิดา้นสุขภาพ
เป็นสิง่จ าเป็นในการด าเนินชวีติ จงึไดร้บัผลกระทบจากการชะลอตวัทางเศรษฐกจิน้อยกว่าเมือ่เทยีบกบั
ธุรกจิบรกิารอื่นๆ สะทอ้นจากการทีโ่รงพยาบาลเอกชนมรีายไดแ้ละก าไรสุทธเิตบิโตเพิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่อง 

 ดงันัน้ ผู้วจิยัจงึสนใจศกึษาอตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาของหุ้นกลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งผลการวจิยัสามารถบ่งบอกได้ว่าอตัราส่วนทางการเงนิ
ใดบา้งทีส่่งผลต่อราคาหุน้ เพื่อเป็นแนวทางในการลงทุน และสามารถรบัมอืกบัการเปลีย่นแปลงทีอ่าจเกดิขึน้
ในอนาคตไดอ้ยา่งทนัท่วงท ี

 

ความเป็นมาและปัญหาของการศึกษา 

 ศึกษาอัตราส่วนทางการเงนิที่ส่งผลต่อราคาของหุ้นกลุ่มธุรกิจการแพทย์ที่จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อใหน้ักลงทุนสามารถน าไปใชใ้นการประกอบการตดัสนิใจส าหรบัการลงทุน
ในหลกัทรพัย ์

 

สมมติฐานของการวิจยั 

 อตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ี่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย ผูว้จิยัไดต้ัง้สมมตฐิานในงานวจิยัไวด้งันี้ 

1. ความสมัพนัธข์องอตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย(์ROA) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์
ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 
ระยะเวลา 5 ปี 

2. ความสมัพนัธข์องอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้(ROE) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิ
การแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 
2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี 
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3. ความสมัพนัธข์องอตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้(EPS) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 
ระยะเวลา 5 ปี 

4. ความสมัพนัธข์องอตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย(์AT) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิ
การแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 
2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี 

5. ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน(CR) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 
ระยะเวลา 5 ปี 

6. ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของเจา้ของ(D/E) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิ
การแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 
2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี 

7. ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร(P/E) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ี่
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 
ระยะเวลา 5 ปี 

8. ความสมัพนัธข์องอตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้(P/BV) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้
กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี 
พ.ศ. 2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี 

9. ความสมัพนัธข์องอตัราเงนิปันผลตอบแทน(DY) ทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย โดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงัตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 
ระยะเวลา 5 ปี 
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กรอบแนวคิดการวิจยั 

      ตวัแปรอสิระ (Independent Variable)  ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 

10.  
11.  

 

12.  
13.  

  
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

อตัราส่วนทางการเงิน 
1. อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย(์ROA)  
2. อตัราผลตอบแทนต่อสว่นของผูถ้อืหุน้(ROE)  
3. อตัราก าไรสทุธต่ิอหุน้(EPS)  
4. อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย(์AT)  
5. อตัราสว่นเงนิทุนหมุนเวยีน(CR)  
6. อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของเจา้ของ(D/E)  
7. อตัราสว่นราคาตลาดต่อก าไร(P/E)  
8. อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางการบัญชีต่อหุ้น 

(P/BV) 
9. อตัราเงนิปันผลตอบแทน(DY) 

ราคาหุ้นของแต่ละบริษทั 
1. AHC 
2. BCH 
3. BDMS 
4. BH 
5. CHG 
6. CMR 
7. EKH 
8. KDH 
9. LPH 
10. M-CHAI 
11. NEW 
12. NTV 
13. PR9 
14. PRINC 
15. RAM 
16. RJH 
17. RPH 
18. SKR 
19. SVH 
20. THG 
21. VIBHA 
22. VIH 
23. WPH 
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ขอบเขตของการวิจยั  
 ศกึษาอตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยภายใตก้ลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร (.SERVICE ) หมวดธุรกจิ (HELTH) จ านวน 23 
หลกัทรพัย ์โดยใชข้อ้มลูราคาปิดของหลกัทรพัยต์ัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี ดว้ยวธิกีารดงันี้
1) วเิคราะหข์อ้มลูเชงิพรรณนาเพื่ออธบิายลกัษณะทัว่ไปของขอ้มลู  
2) การวเิคราะหค์วามถดถอยพหุคณู (Multiple Regression Analysis) เพื่อทดสอบตวัแปรอสิระทีส่่งผลต่อ
ตวัแปรตาม 

 

แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 

 ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย, ศูนย์ส่งเสรมิการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบนักองทุนเพื่อ
พฒันาตลาดทุน (2553) ได้ให้ความหมายของการลงทุนไวว้่าเป็นกระบวนการที่ผู้ลงทุนน าเงนิที่ชะลอจาก
การใช้จ่ายไปลงทุน โดยหวังว่าจะได้รบักระแสเงินสดจากการลงทุนนัน้ๆ กลับคืนมา และมุ่งหวังให้
หลกัทรพัยห์รอืตราสารการเงนิทีล่งทุนไปมมีลูค่าสงูขึน้ เพื่อใหคุ้ม้กบัตน้ทุนค่าเสยีโอกาส ชดเชยอ านาจซือ้ที่
สญูเสยีไปเน่ืองจากเงนิเฟ้อ และชดเชยความเสีย่งตลอดช่วงระยะเวลาทีล่งทุน  
 การวเิคราะหก์ารถดถอยพหุคณู (Multiple Linear Regression) การวเิคราะหก์ารถดถอยเป็นวธิกีาร
ทางสถติทิีใ่ชศ้กึษาความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรอสิระ (Independent Variable) กบัตวัแปรตาม (Dependent 
Variable) จะเป็นการศกึษาความสมัพนัธเ์ชงิเสน้ตรง (Linearity)   
 ทวชียั เวชคุณานุกูล, อรไท ชัว้เจรญิ และ พรมนัส สริธิรงัศร ี(2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่าง
อตัราส่วนทางการเงนิกบัราคาหุ้นสามญัในธุรกิจหมวดพลงังานและสาธารณูปโภค ที่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ท าการวเิคราะห์ด้วยวธิกีารทางสถติ ิได้แก่ ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 
และสหสมัพนัธเ์พยีรส์นั ผลการศกึษาสรุปไดว้่า การเปลีย่นแปลงของราคาหุน้สามญัของบรษิทัธุรกจิหมวด
พลังงานและสาธารณูปโภค มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยสาคัญทางสถิติกับอัตราส่วนทางการเงิน โดย
อตัราส่วนทางการเงนิที่ส่งผลให้เกดิการเปลี่ยนแปลงมากที่สุดคอื อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุ้น (EPS) ซึ่งมี
ความสมัพนัธก์บัราคาหุน้สามญัของบรษิทัหลกัทรพัยท์ัง้ 12 บรษิทั แสดงใหเ้หน็ว่า อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอ
หุน้ (EPS) สามารถใชเ้ป็นตวัแปรทีส่าคญัเพื่ออธบิายถงึแนวโน้มการเคลื่อนไหวของราคาหุน้ 
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วิธีด าเนินการวิจยั 

ประเภทและรปูแบบวิธีการวิจยั 
งานวจิยัน้ีเป็นงานวจิยัเชงิปรมิาณ (Quantitative Research)   
 

การก าหนดประชากรและกลุ่มตวัอย่าง 
1. ประชากร  กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์
2. กลุ่มตวัอยา่ง จ านวน 23 บรษิทั ภายใตก้ลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร (.SERVICE )  

หมวดธุรกจิ (HELTH) โดยใชข้อ้มลูตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - พ.ศ. 2564 รวมระยะเวลา 5 ปี 
 

ตารางที ่1 ตารางรายชื่อหลกัทรพัยก์ลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร (.SERVICE ) หมวดธุรกจิ (HELTH) 
 

  หลกัทรพัย ์ ช่ือหลกัทรพัย ์

1 AHC บรษิทั โรงพยาบาลเอกชล จ ากดั (มหาชน) 

2 BCH บรษิทั บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน) 

3 BDMS บรษิทั กรุงเทพดุสติเวชการ จ ากดั(มหาชน) 

 4 BH บรษิทั โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร ์จ ากดั (มหาชน) 

5 CHG บรษิทั โรงพยาบาลจุฬารตัน์ จ ากดั (มหาชน) 

6 CMR บรษิทั เชยีงใหม่รามธุรกจิการแพทย ์จ ากดั (มหาชน) 

7 EKH บรษิทั เอกชยัการแพทย ์จ ากดั (มหาชน) 

8 KDH บรษิทั ธนบุร ีเมดเิคลิ เซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) 

9 LPH บรษิทั โรงพยาบาล ลาดพรา้ว จ ากดั (มหาชน) 

10 M-CHAI บรษิทั โรงพยาบาลมหาชยั จ ากดั (มหาชน) 

11 NEW บรษิทั วฒันาการแพทย ์จ ากดั (มหาชน) 

12 NTV บรษิทั โรงพยาบาลนนทเวช จ ากดั (มหาชน) 

13 PR9 บรษิทั โรงพยาบาลพระรามเกา้ จ ากดั (มหาชน) 

14 PRINC บรษิทั พริน้ซเิพลิ แคปิตอล จ ากดั (มหาชน) 

15 RAM บรษิทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั (มหาชน) 

16 RJH บรษิทั โรงพยาบาลราชธานี จ ากดั (มหาชน) 

17 RPH บรษิทั โรงพยาบาลราชพฤกษ์ จ ากดั (มหาชน) 

18 SKR บรษิทั ศคิรนิทร ์จ ากดั (มหาชน) 
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19 SVH บรษิทั สมติเิวช จ ากดั (มหาชน) 

20 THG บรษิทั ธนบุร ีเฮลทแ์คร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

21 VIBHA บรษิทั โรงพยาบาลวภิาวด ีจ ากดั (มหาชน) 

22 VIH บรษิทั ศรวีชิยัเวชววิฒัน์ จ ากดั (มหาชน) 

23 WPH บรษิทั โรงพยาบาลวฒันแพทย ์ตรงั จ ากดั (มหาชน) 

 
การสร้างเครื่องมือ และการทดสอบคณุภาพเครื่องมือ 
 เกบ็รวบรวมขอ้มลูงบการเงนิของกลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ระหว่างปี
พ.ศ. 2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี 
 
การเกบ็รวบรวมข้อมลู 
 ผูว้จิยัไดท้ าการเกบ็รวบรวมขอ้มลูทุตยิภูม ิทัง้ตวัแปรอสิระและตวัแปรตาม ของงบการเงนิของกลุ่ม
ธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ระหว่างปี พ.ศ. 2560 - พ.ศ. 2564 รวมระยะเวลา 5 ปี 
จากรายงาน แบบ 56-1 One Report และขอ้มลูราคาปิดของหลกัทรพัย ์จากฐานขอ้มลู SETSMART, 
JITTA 
 
การวิเคราะหข้์อมลู  
 การวเิคราะหข์อ้มลูเชงิปรมิาณ โดยการน าขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการเกบ็รวบรวมขอ้มลูทางสถติขิองตวัแปร
รายปีระหว่างปี พ.ศ. 2560 - 2564 ระยะเวลา 5 ปี น ามาวเิคราะหโ์ดยใชโ้ปรแกรมทางสถติ ิ(SPSS)  
 การวิเคราะห์สมัประสิทธิส์หสมัพนัธ์ หรอื Correlation Coefficient (p) ระหว่างตัวแปรอิสระและ
พจิารณาคดัตวัแปรนัน้ออกไปเพื่อป้องกันการเกิดปัญหา Multicollinearity (สภาพที่ กลุ่มตวัแปรอิสระมี
ความสัมพันธ์กันเอง โดยพิจารณาค่าสัมประสิทธิส์หสัมพันธ์มากกว่า 0.70 ขึ้นไป เนื่ องจากระดับ
ความสัมพันธ์ดังกล่าวจดัเป็นระดับที่มีความสัมพันธ์ค่อนข้างสูงและมีความเป็นไปได้ที่จะเกิดปัญหา 
Multicollinearity (ประชุม สุวตัถ,ี 2539) 
 การประมาณค่าสมัประสทิธิข์องตวัแปรอิสระ (Coefficient) ด้วยวธิกี าลงัสองน้อยที่สุด (Ordinary 
Lease Square) โดยค่าทางสถติทิีส่ าคญัทีค่วรจะน ามา พจิารณา ไดแ้ก่ -R2 (R-Square) หรสืมัประสทิธิก์าร
ตดัสนิใจ เป็นค่าทีใ่ชใ้นการวดัว่าความผนัผวนทีเ่กดิขึน้ในตวัแปรตามถูกอธบิายดว้ยตวัแปรอสิระเป็นจ านวน
เท่าใด ค่าดงักล่าวจะอยู่ระหว่าง 0 ถึง 1 โดยถ้า R2 (R Square) เข้าใกล้ 1 มากเท่าใด ตวัแปรอิสระก็ยิง่
อธบิายความฝันผวนของตวัแปรตามไดด้มีากขึน้ 
 การวเิคราะห์สมการถดถอยเชงิพหุ (Multiple Regression Analysis) การวเิคราะห์สมการถดถอย 
เป็นเครื่องมืออย่างหนึ่งทางสถิติที่ใช้ในการประมาณว่าตัวแปร  (Variable) สองตัวหรือมากกว่านัน้มี
ความสมัพนัธห์รอืความเกีย่วพนักนัมากน้อยเพยีงใด (ประชุม สุวตัถ,ี 2539) 
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ผลการวิจยั 
 

ตารางที ่2 ตารางการทดสอบวเิคราะหค์่าเฉลีย่และส่วนเบีย่งเบนมาตรฐาน 

 
  

 จากตารางที ่4.3 ผลการวเิคราะหข์องอตัราส่วนการเงนิทีส่ าคญั โดยพบว่าราคาเฉลีย่ของหลกัทรพัย์
เป็น 94.85 บาท โดยมสี่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 50.23 โดยมรีาคาต ่าสุดที่ 0.0 บาท และราคาสูงสุดที่ 448 
บาท 
 ผลตอบแทนต่อสนิทรพัย ์(Return on Asset : ROA) มคี่าเฉลีย่ที ่0.09 หรอื 9% หมายถงึ ภาพรวม
หลกัทรพัยก์ลุ่มธุรกจิการแพทยส์ามารถน าสนิทรพัย ์100 บาท ไปสรา้งก าไรสุทธไิด ้9 บาท 
 ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (Return on Equity : ROE) มคี่าเฉลีย่ที ่0.13 หรอื 13% หมายถงึ 
ภาพรวมหลกัทรพัยก์ลุ่มธุรกจิการแพทยส์ามารถน าเงนิในส่วนของผูถ้อืหุ้น 100 บาท ไปสรา้งผลตอบแทน
ได ้13 บาท 
 ก าไรต่อหลกัทรพัย ์(Earnings Per Share) มคี่าเฉลีย่ที ่4.23 หมายถงึ บรษิทักลุ่มธุรกจิการแพทย์
โดยภาพรวมมกี าไรเฉลีย่ 4.23 บาทต่อ 1 หลกัทรพัย(์หุน้) 
 อตัราการหมนุเวยีนของสนิทรพัย ์(Total Assets Turnover : AT) มคี่าเฉลีย่ที ่0.27 หมายถงึ บรษิทั
กลุ่มธุรกจิการแพทยโ์ดยภาพรวมแลว้มปีระสทิธภิาพในการใช้สนิทรพัยเ์พื่อสรา้งยอดขายได้น้อยคอื 0.27 
เท่าของสนิทรพัยร์วมเฉลีย่ 
 อัตราส่วนเงนิทุนหมุนเวียน (Current Ratio : CR) มคี่าเฉลี่ยที่ 1.35 หมายถึง บรษิัทกลุ่มธุรกิจ
การแพทย์โดยภาพรวมแล้วมคีวามสามารถในการช าระหนี้ระยะสัน้ได้ดเีนื่องจากมสีินทรพัย์หมุนเวียน
มากกว่าหนี้สนิหมนุเวยีน 1.35 เท่า 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Price ราคาหลกัทรพัย์ 113 0.00 448.00 50.23 94.85
ROA อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์ 113 -0.04 0.50 0.08 0.09
ROE อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น 113 -0.06 0.73 0.13 0.13
EPS อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุ้น 113 -1.15 24.20 1.83 4.23
AT อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย์ 113 0.17 1.54 0.68 0.27
CR อตัราส่วนเงนิทุนหมุนเวยีน 113 0.26 6.16 1.78 1.35
D/E อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของเจา้ของ 113 0.10 6.08 0.67 0.78
P/E อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร 113 0.00 362.50 39.62 53.17
P/BV อตัราส่วนมลูคา่ตลาดต่อมลูคา่ทางการบญัชต่ีอหุ้น 113 0.00 8.02 3.28 1.61
DY อตัราเงนิปันผลตอบแทน 113 0.00 17.00 1.16 3.01

การทดสอบวิเคราะหค่์าเฉล่ีย (Mean) และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation)
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 อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของผูถ้อืหลกัทรพัย ์(Debt To Equity Ratio : DE) มคี่าเฉลีย่ 0.78 หมายถงึ 
บรษิทักลุ่มธุรกจิการแพทยโ์ดยภาพรวม บรษิทักลุ่มธุรกจิการแพทยม์หีนี้ สนิเป็นเฉลี่ย 0.78 เท่าของส่วน
ของผูถ้อืหุน้ หรอืมหีนี้น้อยกว่าส่วนของผูถ้อืหุน้  
 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (Price to Earnings Ratio : P/E) มคี่าเฉลี่ย 53.17 หมายถึงบรษิัท
กลุ่มธุรกจิการแพทยโ์ดยภาพรวมแล้ว นักลงทุนยอมจ่ายเงนิซื้อหุ้น 53.17บาท ต่อผลก าไรบรษิทั 1 บาท 
หรอื ตอ้งใชเ้วลา 53.17 ปีถงึจะคนืทุน 
 อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัช ี(Price Per Book Value : P/BV) มคี่าเฉลีย่ 1.61 หมายถงึบรษิทั
กลุ่มธุรกจิการแพทยโ์ดยภาพรวมแลว้ มรีาคาหลกัทรพัยเ์ป็น 1.61 เท่าของมลูค่าทางบญัช ี 
 อัตราเงินปันผลตอบแทน (Dividend Yield : DY) มีค่าเฉลี่ย 3.01 หมายถึงบริษัทกลุ่มธุรกิจ
การแพทยโ์ดยภาพรวมแลว้ มอีตัราเงนิปันผลตอบแทนเฉลีย่ 3.01 บาทต่อ 1 หลกัทรพัย(์หุน้) 
 

ตารางที ่3 ตารางการวเิคราะหค์่าสมัประสทิธิ ์(Coefficients Analysis)  

 
R = 0.978a, R Square = 0.957, Adjusted R Square = 0.953, Std. Error of the Estimate = 20.602 , 
Durbin-Watson 1.216, F = 252.33, Sig = 0.000b 
 
 จากตารางที่ 3 ผลการทดสอบสมมติฐานราคาของหุ้นกลุ่มธุรกิจการแพทยท์ี่จดทะเบยีนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ตาม Model จากการพจิารณาค่า Durbin-Watson ของตวัแปรตามพบว่าตวัแปร
ตามมคี่า Durbin-Watson เท่ากบั 1.216 จงึสรุปไดว้่าค่าความคลาดเคลื่อนของตวัแปรตามเป็นอสิระต่อกนั
กบัอตัราส่วนทัง้ 9 ตวั เป็นตวัแปรอสิระในการก าหนดราคา (p-value= 0.00) หุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ที่จด

Unstandardized 
Coefficients

Standardized 
Coefficients t Sig.

Collinearity 
Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) -28.631 8.291 -3.453 0.001

ROA -20.370 109.450 -0.019 -0.186 0.853 0.042 23.807
ROE -114.498 70.561 -0.158 -1.623 0.108 0.044 22.554
EPS 5.539 1.623 0.247 3.412 0.001 0.080 12.467
AT 56.332 9.619 0.160 5.856 0.000 0.565 1.771
CR 1.257 1.801 0.018 0.698 0.487 0.642 1.558
D/E 17.639 4.025 0.145 4.382 0.000 0.385 2.595
P/E 0.087 0.038 0.049 2.275 0.025 0.913 1.095
P/BV 1.048 1.449 0.018 0.724 0.471 0.693 1.443
DY 22.513 2.129 0.715 10.573 0.000 0.092 10.862

a. Dependent Variable: Price

ตารางการวิเคราะห์ ค่าสมัประสิทธ์ิ Coefficientsa

อตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคา
ของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์

ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย
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ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ทีร่ะดบันัยสาคญัทางสถติทิี่ระดบั 0.01 มคี่าอ านาจพยากรณ์
(R Square) เท่ากบัรอ้ยละ 95.7 ค่าสมัประสทิธิส์หสมัพนัธพ์หุคณู (R) เท่ากบั 0.978 
 
สมมตฐิานที ่1 (ROA) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.853 ซึง่มากกว่าค่าระดบันัยส าคญั 0.05 ดงันัน้
จงึปฏเิสธ H0 ยอมรบั H1  
 H1: อตัราผลตอบแทนต่อสนิทรพัยไ์ม่มคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
สมมตฐิานที ่2 (ROE) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.108 ซึง่มากกว่าค่าระดบันัยส าคญั 0.05 ดงันัน้ 
จงึปฏเิสธ H0 ยอมรบั H1  
 H1: อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ไม่มคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
สมมตฐิานที ่3 (EPS) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.001 ซึง่น้อยกว่าค่าระดบันยัส าคญั 0.01 ดงันัน้ 
จงึยอมรบั H0 หมายความว่า อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้ส่งผลต่อราคาของหุ้นกลุ่มธุรกจิการแพทย ์เมือ่พจิารณา
ค่าสมัประสทิธิใ์นรปูแบบคะแนนมาตรฐาน (Beta) พบว่ามคี่าเท่ากบั 0.247 ดงันัน้ หากอตัราก าไรสุทธต่ิอ
หุน้เพิม่ขึน้ 1 หน่วยจะส่งผลต่อราคาของหุน้ เพิม่ขึน้ 0.247 
 H0: อตัราก าไรสุทธต่ิอหุน้มคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย ์ 
สมมตฐิานที ่4 (AT) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.000 ซึง่น้อยกว่าค่าระดบันยัส าคญั 0.01 ดงันัน้ 
จงึยอมรบั H0 หมายความว่า อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัยส์่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
เมือ่พจิารณาค่าสมัประสทิธิใ์นรปูแบบคะแนนมาตรฐาน (Beta) พบว่ามคี่าเท่ากบั 0.160 ดงันัน้ หากอตัรา
การหมนุเวยีนของสนิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 1 หน่วยจะส่งผลต่อราคาของหุน้ เพิม่ขึน้ 0.160 
 H0: อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัยม์คีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์  
สมมตฐิานที ่5 (CR) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.487 ซึง่มากกว่าค่าระดบันัยส าคญั 0.05 ดงันัน้ 
จงึปฏเิสธ H0 ยอมรบั H1  
 H1: อตัราส่วนเงนิทุนหมนุเวยีนไม่มคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
สมมตฐิานที ่6 (D/E) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.000 ซึง่น้อยกว่าค่าระดบันยัส าคญั 0.01 ดงันัน้ 
จงึยอมรบั H0 หมายความว่า อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของเจา้ของส่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์
เมือ่พจิารณาค่าสมัประสทิธิใ์นรปูแบบคะแนนมาตรฐาน (Beta) พบว่ามคี่าเท่ากบั 0.145 ดงันัน้ หาอตัราส่วน
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หนี้สนิต่อส่วนของเจา้ของเพิม่ขึน้ 1 หน่วยจะส่งผลต่อราคาของหุน้ เพิม่ขึน้ 0.145 
 H0: อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของเจา้ของมคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ี่ 
สมมตฐิานที ่7 (P/E) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.025 ซึง่น้อยกว่าค่าระดบันยัส าคญั 0.05 ดงันัน้ 
จงึยอมรบั H0 หมายความว่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรส่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยเ์มือ่
พจิารณาค่าสมัประสทิธิใ์นรปูแบบคะแนนมาตรฐาน (Beta) พบว่ามคี่าเท่ากบั 0.049 ดงันัน้ หากอตัราส่วน
ราคาตลาดต่อก าไรเพิม่ขึน้ 1 หน่วยจะส่งผลต่อราคาของหุน้ เพิม่ขึน้ 0.049 
 H0: อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรมคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
สมมตฐิานที ่8 (P/BV) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.471 ซึง่มากกว่าค่าระดบันัยส าคญั 0.05 ดงันัน้ 
จงึปฏเิสธ H0 ยอมรบั H1  
 H1: อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ไมม่คีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิ
การแพทย ์
สมมตฐิานที ่9 (DY) 
 ผลการวเิคราะหส์มการถดถอยพหุคณูค่า Sig. = 0.000 ซึง่น้อยกว่าค่าระดบันยัส าคญั 0.01 ดงันัน้ 
จงึยอมรบั H0 หมายความว่า อตัราเงนิปันผลตอบแทนส่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ เมือ่
พจิารณาค่าสมัประสทิธิใ์นรปูแบบคะแนนมาตรฐาน (Beta) พบว่ามคี่าเท่ากบั 0.715 ดงันัน้ หากอตัราเงนิ
ปันผลตอบแทนเพิม่ขึน้ 1 หน่วยจะส่งผลต่อราคาของหุน้ เพิม่ขึน้ 0.715 
 H0: อตัราเงนิปันผลตอบแทนมคีวามสมัพนัธก์บัราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทย์ 
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 ส่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยโดย
แสดงไดต้ามภาพดงันี้      

ตวัแปรอสิระ (Independent Variable)  ตวัแปรตาม (Dependent Variable) 
 
 

  
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

อตัราสว่นก าไรสทุธต่ิอหุน้ (EPS) β3 ราคาหุ้นของแต่ละบริษทั 
1. AHC 
2. BCH 
3. BDMS 
4. BH 
5. CHG 
6. CMR 
7. EKH 
8. KDH 
9. LPH 
10. M-CHAI 
11. NEW 
12. NTV 
13. PR9 
14. PRINC 
15. RAM 
16. RJH 
17. RPH 
18. SKR 
19. SVH 
20. THG 
21. VIBHA 
22. VIH 
23. WPH 

อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย ์(AT) β4 

อตัราสว่นหนี้สนิต่อสว่นของเจา้ของ (D/E) β6 

อตัราสว่นราคาตลาดต่อก าไร (P/E) β7 

อตัราเงนิปันผลตอบแทน (DY) β9 

Beta = 0.247 

Sig = 0.001** 

Beta = 0.160 

Sig = 0.000** 

Beta = 0.145 

Sig = 0.000** 

Beta = 0.715 

Sig = 0.000** 

Beta = 0.049 

Sig = 0.025* 
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อภิปรายผล 
 
 การศกึษาหาความสมัพนัธต่์อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย จ านวน 23 บรษิทั ภายใตก้ลุ่มอุตสาหกรรมบรกิาร (.SERVICE ) หมวดธุรกจิ (HELTH) 
โดยใชข้อ้มลูตัง้แต่ปี พ.ศ. 2560 - พ.ศ. 2564 รวมระยะเวลา 5 ปี  
 อตัราส่วนทางการเงนิทีส่่งผลต่อราคาของหุน้กลุ่มธุรกจิการแพทยท์ีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย  
 1. อตัราส่วนทางการเงนิที่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคาของหุ้น อย่างมนีัยสาคญัที่
ระดบัความเชื่อมัน่ 99% ประกอบดว้ย อตัราส่วนก าไรสุทธต่ิอหุน้ (EPS), อตัราการหมุนเวยีนของสนิทรพัย ์
(AT), อตัราส่วนหน้ีสนิต่อส่วนของเจา้ของ (D/E), อตัราเงนิปันผลตอบแทน (DY)  
 2. อตัราส่วนทางการเงนิที่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัราคาของหุ้น อย่างมนีัยสาคญัที่
ระดบัความเชื่อมัน่ 95% ประกอบดว้ย อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร (P/E) 
 3. อตัราส่วนทางการเงนิที่ไม่มคีวามสมัพนัธ์กบัราคาของหุ้นประกอบด้วย อตัราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพย์ (ROA), อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น  (ROE), อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR), 
อตัราส่วนมลูค่าตลาดต่อมลูค่าทางการบญัชต่ีอหุน้ (P/BV) 
  ซึง่สอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ฐญิานนัท ์ดปีระสทิธิปั์ญญา และ กุลบุตร โกเมนกุล (2563) ศกึษา
ความสมัพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงนิ มลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดของหลกัทรพัย ์กบัอตัรา
ผลตอบแทนของหลกัทรพัย ์ซึง่ศกึษาขอ้มลูหลกัทรพัยต์ัง้แต่ปี พ.ศ. 2558 - 2562 ของบรษิทัทีด่ าเนินธุรกจิ
การแพทย ์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
 

ข้อเสนอแนะ 

  
 การศกึษาในการวจิยัครัง้ต่อไป ผูว้จิยัมขีอ้เสนอแนะว่าสามารถน าตวัแปรซึง่มคีวามสมัพนัธก์บักลุ่ม
ธุรกจิการแพทย ์มาใชท้ดสอบความสมัพนัธก์บัราคาของหลกัทรพัยเ์พิม่เตมิ เช่น อตัราสดัส่วนของจ านวน
ผูป่้วยภายนอก(OPD) กบัอตัราส่วนผูป่้วยภายใน (PD) อตัราส่วนของผูป่้วยในประเทศ กบัอตัราส่วนผูป่้วย
จากต่างประเทศ และอาจเพิม่จ านวนปีของขอ้มูลในกลุ่มธุรกจิการแพทยใ์นวจิยัให้มากขึ้น เช่นขอ้มูลช่วง
ระยะเวลา 10 ปี เพื่อเพิม่จ านวนของขอ้มลูให้มคีวามแม่นย ามากยิง่ขึน้และจะเกดิประโยชน์แก่ผูล้งทุนหรอื
ผูส้นใจใชข้อ้มลูเพื่อประกอบการพยาการณ์แนวโน้ม การวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจการลงทุนในหลกัทรพัยข์อง
กลุ่มธุรกจิการแพทยใ์นอนาคต 
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