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บทคดัย่อ 

              การวิจยัเร่ืองการศึกษาความสัมพนัธร์ะหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรผลตอบแทนจากการลงทุน

ในหลักทรัพย ์ของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์มี
วตัถุประสงค ์1) เพื่อศึกษาเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินที่ส าคญั และอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยข์องบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์2) เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินที่

ส าคญักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์เก็บรวบรวม
ขอ้มูลจากรายงานทางการเงินประจ าปีและแบบรายงานการเปิดเผยขอ้มูลเพิ่มเติม (56-1) และราคาปิดทุกส้ิน

เดือนของหลกัทรัพย ์ในช่วงระหว่างปี พ.ศ.2553 ถึงปี พ.ศ.2563 จากส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์อตัราส่วนทางการเงินที่ใชใ้นการวิจยัที่ส าคญั 5 ดา้น คืออตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง 

อัตราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์อัตราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 

อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน และอัตราส่วนวิเคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุ้น สถิติที่ใช้ในการ



 
 

วิเคราะห์ ไดแ้ก่ ค่าสูงสุด (Maximum) ค่าต  ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และค่าความเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

(Standard deviation) และค่าสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธบ์างส่วน (Partial Correlation Analysis) 

              ผลการวิจยั พบว่าอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์(Return On Investment : ROI) ของ

บริษทั จีเอ็มเอ็ม แกรมม่ี จ  ากัด (มหาชน) มีค่าเฉล่ียน้อยกว่าบริษทัอ่ืน เท่ากบัร้อยละ ..11 (S.D. = 9.73) และ
บริษทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั (มหาชน) มีค่าเฉล่ียสูงกวา่บริษทัอ่ืน เท่ากบัร้อยละ 23..6 (S.D. = 40.59) 

พบวา่ อตัราส่วนการหมุนเวียนของลูกหน้ี อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม และอตัราส่วนราคาตลาดต่อ

ราคาตามบญัชี มีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงขา้มกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยใ์นระดบัต ่า
ที่สุด มีค่า r เท่ากบั -..1.7, -...96 และ-..1.1 ตามล าดบั อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบัแอลฟ่า เท่ากบั ...1 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน

หลกัทรัพยใ์นระดบัต ่าที่สุด มีค่า r เท่ากบั ...78 อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบัแอลฟ่า เท่ากบั ...5  

ค าส าคญั: อตัราส่วนทางการเงิน; อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย;์ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

Abstract 

              The Relationship Between Financial Ratios and Return on Investment (ROI) of The Media and 

Publishing Companies Listed on the Stock Exchange of Thailand, the objectives were 1) to study and compare 
the important financial ratios and the Return on Investment (ROI) of the media and publishing company 2) to 

study of correlation between financial ratios and Return on Investment (ROI) of the media and publishing 
company. The data collected from annual financial reports and additional disclosure reports (56-1) and the 

stock’s monthly closing price during the period of 2010 to 2020 from the Securities and Exchange Commission. 

The financial ratios used for studying were liquidity ratio, asset management ratio, profitability ratio, leverage 
ratio and market value ratio. The statistics were maximum, minimum, mean, Standard Deviation (S.D.), and 

Partial Correlation Coefficient. 

            The research found as follows: the Master Ad had Return on Investment (ROI) higher than other 
companies (mean = 23.06%, S.D. = 40.59) and the GMM Grammy had Return on Investment (ROI) less than 

the other companies (mean = 0.41%, S.D. = 9.73). It was found that the Receivables Turnover, Debt Ratio and 
Price to Book Value Ratio had the lowest inverse correlation level with the Return on Investment (ROI) in 



 
 

securities of r = -0.107, -0.096, and -0.101, statistically significant at the alpha level of .01. Return on Assets 

had the lowest correlation level with the Return on Investment (ROI) in securities of r = 0.078, statistically 
significant at the alpha level of .05. 

            Recommendations Analysts and investors should be concerned on financial ratios and the rate of return 
on investment in securities. Accompanying analysis and investment decisions. 
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บทน า 

              ปัจจุบนัมีทั้งผูล้งทุนรายใหญ่และรายยอ่ยให้ความสนใจเขา้มาลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยเป็นจ านวนมาก ซ่ึงรูปแบบของการลงทุนมีหลากหลายรูปแบบ ไดแ้ก่ การฝากเงินในธนาคารพาณิชย ์การ

ซ้ือประกนัภยั การซ้ือกองทุนรวม หรือการลงทุนในพนัธบตัรและตราสารหน้ี การลงทุนในตราสารทุน เป็นตน้ 
ซ่ึงรูปแบบการลงทุนที่ไดรั้บความนิยมมากที่สุด คือการลงทุนในตราสารทุน หรือการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาด 

โดยความคาดหวังและจุดประสงค์ในการลงทุนของผู ้ลงทุนแต่ละรายอาจมีความแตกต่างกันไป เช่น 

ผลตอบแทนจากราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงสั้นๆ (Capital Gain) หรือการเติบโตทางธุรกิจของบริษทัจดทะเบียน ซ่ึง
อาจมีผลท าใหมู้ลค่าและราคาของหลกัทรัพยใ์นตลาดเพิ่มขึ้นในอนาคต รวมทั้งผลตอบแทนที่บริษทัจ่ายใหแ้ก่ผู ้

ลงทุนในรูปของเงินปันผล (Dividend)  

              ในดา้นกลยทุธก์ารวางแผนการลงทุน ผูล้งทุนแต่ละรายต่างมีแนวทางในการลงทุนแตกต่างกนัไป โดย

แนวทางหลกัในการลงทุนที่เป็นที่นิยมมี 2 รูปแบบ นัน่คือ 

              1. การวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน เป็นการน าเอาข้อมูลการด าเนินงานในปัจจุบันมาดูแนวโน้มของ
หลกัทรัพยใ์นอนาคต เพือ่คดัเลือกหากลุ่มหลกัทรัพยท์ี่น่าสนใจ โดยพิจารณาถึงปัจจยัอ่ืนๆ ในระดบัมหภาคทั้ง

เศรษฐกิจและอุตสาหกรรมดว้ย 

              2. การวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค เป็นการน าขอ้มูลราคาหุ้นสามัญในอดีตมาค านวณทางสถิติ เพื่อ
วเิคราะห์และคาดการณ์ในรูปแบบที่จะเกิดขึ้นในอนาคต โดยพื้นฐานการวเิคราะห์รูปแบบน้ีเช่ือวา่แนวโน้มของ

ราคาหลกัทรัพยน์ั้นๆ จะหมุนเวยีนกลบัมาเป็นอยา่งที่เคยเป็นในอดีตอีก 



 
 

              การวิเคราะห์งบการเงินจึงถือเป็นส่วนประกอบที่ส าคญัในการวเิคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพื้นฐาน

(Fundamental Analysis) ซ่ึงการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินเป็นเสมือนเคร่ืองมือในการวางแผน การจดัการ 
และการควบคุมทางดา้นการบญัชีและการเงินไดเ้ป็นอยา่งดี ซ่ึงในการวิเคราะห์ผลการด าเนินงานของธุรกิจใน

ตลาดหลกัทรัพย ์จะพิจารณาจากการค านวณหาอตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratios) ใน 5 ประเภท ไดแ้ก่ 
อตัราส่วนแสดงถึงการวดัสภาพคล่อง (Liquidity ratios) อัตราส่วนแสดงถึงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 

(Activity ratios) อัตราส่วนแสดงถึงการวัดสภาพหน้ี สิน (Leverage ratios ) อัตราส่วนแสดงถึงการวัด

ความสามารถในการท าก าไร (Profitability ratios) และอตัราส่วนแสดงมูลค่าทางการตลาด (Market value ratios) 

              เน่ืองจากกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (Services) หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์(Media & Publishing) ใน

ประเทศไทย ก าลังอยู่ในช่วงการเปล่ียนแปลงเพื่อด าเนินการเข้าสู่ยุคดิจิตอลอย่างเต็มตัว จะเห็นได้จาก

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโควิด-19 ในปัจจุบนั ที่ส่งผลให้พฤติกรรมของผูบ้ริโภคเปล่ียนแปลงไปอยา่ง
มากและรวดเร็ว ทั้งยงัก่อให้เกิดการเปล่ียนแปลงคร้ังใหญ่อนัเน่ืองมาจากเทคโนโลยดิีจิทลั และสร้างจุดเปล่ียน

ในอุตสาหกรรมเป็นอยา่งมาก นอกจากน้ี การกา้วสู่ความเป็นดิจิทลั ซ่ึงถือเป็นหน่ึงในแรงขบัเคล่ือนหลกัของทุก
อุตสาหกรรม ไดถู้กเร่งรัดใหเ้กิดเร็วขึ้นเพราะมาตรการเวน้ระยะห่างทางสงัคมและการจ ากดัการเดินทาง ส่งผล

ใหธุ้รกิจส่ือและส่ิงพมิพต์อ้งมีปรับตวัให้สอดคลอ้งกบัสภาวะสงัคมดิจิตอลในปัจจุบนั การเปล่ียนแปลงดงักล่าว

ขา้งตน้ ท าให้สภาพการแข่งขนัในธุรกิจส่ือส่ิงพิมพมี์การแข่งขนักันอย่างรุนแรง ทั้งในด้านคุณภาพของการ
น าเสนอข้อมูลข่าวสาร ความน่าเช่ือถือ ความถูกต้องรวดเร็ว และจ านวนคู่แข่งในระบบ ส่งผลกระทบต่อ

ผลตอบแทนหรือก าไรที่ธุรกิจส่ือส่ิงพมิพจ์ะไดรั้บ ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2555) กล่าววา่ ผลก าไร

หรือขาดทุนนั้นเป็นขอ้มูลส าคญัที่นกัวเิคราะห์ ผูล้งทุน สถาบนัการเงินและผูส้นใจโดยทัว่ไปใชเ้ป็นหลกัในการ
ตดัสินใจเชิงเศรษฐกิจในเร่ืองการลงทุน การให้กูย้มื ผลประกอบการที่เกิดขึ้นในแต่ละปียงัเป็นส่ิงสะทอ้นให้

เห็นถึงความสามารถในการบริหารจดัการของผูบ้ริหารในสภาวะปัจจุบนั 

              ดงันั้นงานวิจยัช้ินน้ีจึงศึกษาเก่ียวกบัความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินทั้ง 5 ประเภทไดแ้ก่ 

อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง อัตราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์อัตราส่วนวิเคราะห์

ความสามารถในการท าก าไร  อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน และอตัราส่วนวิเคราะห์มูลค่าราคาตลาด
ของหุ้น กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ เฉพาะในกลุ่มธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ์ ว่า มี

ความสมัพนัธก์นัในทิศทางใด และมีอิทธิพลต่อกนัมากนอ้ยเพยีงใด เพือ่เป็นขอ้มูลใหผู้ล้งทุนไดใ้ชป้ระโยชน์ใน

การตดัสินใจเลือกลงทุนในหลักทรัพยข์องหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ์ และยงัสามารถน าข้อมูลดังกล่าว
ประกอบการพิจารณาเพื่อปรับปรุงประสิทธิภาพในการบริหารงานของผูบ้ริหารธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์เพื่อเพิ่ม

ศกัยภาพทางการแข่งขนัในธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพต่์อไป 



 
 

วัตถุประสงค์ของการวิจัย 

              1) เพื่อศึกษาเปรียบเทียบอัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย      

              2) เพือ่ศึกษาความสมัพนัธร์ะหวา่งอตัราส่วนทางการเงินที่ส าคญักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

สมมติฐานการวิจัย 

สมมติฐานที่  1  อัตรา ส่วนเงินทุนหมุนเวียน ไ ม่ มี
ความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่  2  อัตรา ส่วนเ งินทุนหมุน เวียน เ ร็ว  ไ ม่ มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 3  อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี ไม่มี
ความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 4 อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม ไม่มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 5 อตัราก าไรขั้นตน้ ไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์        

สมมติฐ านที่  6  อัตร าก า ไ รจากก ารด า เ นินงาน  ไ ม่ มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 7 อัตราก าไรสุทธิ ไม่มีความสัมพนัธ์กับ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่  8 อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ไม่มี
ความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์

สมมติฐานที่ 9 อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น 
ไม่มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน
ในหลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 10 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม ไม่มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 11 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อ
หุ้น ไม่มีความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในหลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 12 อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย 
ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์                   

สมมติฐานที่ 13 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุ้น ไม่
มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์        

สมมติฐานที่ 14 อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี ไม่มี
ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุใน
หลกัทรัพย ์



 
 

ขอบเขตของการวิจัย 

              ประชากรทีใ่ช้ในการวิจัย 

              ประชากรที่เลือกใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี คือ บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์โดยกลุ่มตวัอยา่งที่ใชจ้ะตอ้งไม่เป็นบริษทัที่ถูกเพิกถอนหลกัทรัพย ์มีจ  านวนของ

สินทรัพยร์วมทั้งหมดมากกว่า 1,... ล้านบาท (ส่ีพนัล้านบาท) ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 และเป็นบริษทัที่มี
ขอ้มูลงบการเงินครบถว้นตามช่วงที่ศึกษาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 ถึง ปี พ.ศ. 2563 ซ่ึงมีจ านวน 8 บริษทั  

              ตัวแปรในการวิจัย 

                        1. ตวัแปรอิสระ ในการวิจยัคร้ังน้ี คือ อัตราส่วนทางการเงินทั้ ง 5 ประเภท ได้แก่อัตราส่วน

วเิคราะห์สภาพคล่อง อตัราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์อตัราส่วนวเิคราะห์ความสามารถ
ในการท าก าไร อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน และอตัราส่วนวเิคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุน้ 

                        2. ตวัแปรตาม ในการวจิยัคร้ังน้ี ไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทั

ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์

ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากงานวิจัย 

              1. เพื่อให้ทราบถึงความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์เป็นประโยชน์ใหก้บันักลงทุนในการตดัสินใจเลือกลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์

              2. เพือ่เป็นประโยชน์ต่อผูบ้ริหาร สามารถน าขอ้มูลไปใชป้รับปรุงประสิทธิภาพในการบริหารงานของ
ผูบ้ริหาร และเพิม่ศกัยภาพทางการแข่งขนัในธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ ์ส่งผลใหห้ลกัทรัพยข์องบริษทัเป็นที่ตอ้งการ

ของนกัลงทุนมากขึ้น 

การทบทวนวรรณกรรม                      

              แนวคดิและทฤษฎีเกี่ยวกับการลงทุน 

              ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2558) ไดใ้ห้ความหมายของ การลงทุน คือ การที่เราใชจ่้ายเงินสด

รูปแบบหน่ึงในปัจจุบนั โดยมุ่งหวงัจะไดรั้บผลตอบแทนจากการใชจ่้ายนั้นในอนาคต ซ่ึงผูล้งทุนเช่ือวา่เงินสด
หรือผลตอบแทนส่วนเพิ่มที่จะไดรั้บคืนนั้น จะสามารถชดเชยระยะเวลา อัตราเงินเฟ้อและความเส่ียงที่อาจ



 
 

เกิดขึ้นไดอ้ยา่งคุม้ค่า ซ่ึงการลงทุนแบ่งเป็นประเภทใหญ่ได ้3 ประเภท คือ การลงทุนเพือ่การบริโภค การลงทุน

ในธุรกิจและการลงทุนในหลกัทรัพย ์

              จากการศึกษาความหมายของการลงทุน สรุปไดว้่า การลงทุน คือ การที่ผูล้งทุนเลือกที่จะน าเงินออม

หรือเงินที่สะสมไวม้าลงทุน ไม่ว่าจะเป็นการซ้ือหลกัทรัพยห์รือตราสารการเงินประเภทต่าง ๆ เช่น ตราสารทุน 
ตราสารหน้ี หรือดว้ยวธีิการอ่ืน ๆ โดยมุ่งหวงัเพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนคุม้กบั อตัราเงินเฟ้อ และคุม้กบัความไม่

แน่นอนที่จะเกิดขึ้นตลอดช่วงระยะเวลาลงทุน 

              แนวคดิและทฤษฎีเกี่ยวกับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน 

              อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน หมายถึง ผลรวมจากผลตอบแทนของกระแสเงินสดระหว่างงวด กบั
ส่วนต่างของราคาหุ้นที่เปล่ียนแปลงไป ซ่ึงจะถูกค านวณให้อยู่ในรูปแบบร้อยละ เน่ืองจากการเปรียบเทียบ

ผลตอบแทนในรูปแบบของตวัเงินอาจใหผ้ลสรุปที่ไม่สมเหตุสมผล เพราะมูลค่าของผลตอบแทนที่ไดรั้บอาจเกิด

จากมูลค่าของเงินลงทุนที่แตกต่างกัน ดังนั้น จึงนิยมแสดงผลตอบแทนในรูปแบบร้อยละ เพื่อใช้เป็นเกณฑ์
เปรียบเทียบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยต่์างๆ ผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทใดประเภทหน่ึง จะมี

องคป์ระกอบ 2 ส่วน ไดแ้ก่ กระแสเงินสดหรือรายไดท้ี่ผูล้งทุนไดรั้บระหวา่งช่วงเวลาการลงทุน ซ่ึงอาจอยูใ่นรูป

ของเงินสดปันผลหรือดอกเบี้ย ที่ผูอ้อกตราสารหรือหลกัทรัพยจ่์ายใหแ้ก่ผูถื้อ และก าไรหรือขาดทุนจากการขาย
หลกัทรัพย ์ในราคาที่สูงขึ้น (หรือต ่าลง) กวา่ราคาซ้ือ หรือเรียกวา่เป็นการเปล่ียนแปลงของราคาของหลกัทรัพย ์

อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยน์ั้นมีทั้ง อตัราผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจริง และอตัราผลตอบแทนที่
คาดหวงั 

              แนวคดิและทฤษฎีเกี่ยวกับการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน 

              ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2516) การวิเคราะห์หลกัทรัพย ์โดยใชอ้ตัราส่วนทางการเงิน เป็น

การน ารายการต่าง ๆ ในงบแสดงฐานะการเงินและงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จมาค านวณหาอตัราส่วนระหว่างกนั 
เพื่อใชใ้นการวิเคราะห์หลกัทรัพย ์ซ่ึงการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินจะช่วยให้นักลงทุนสามารถประเมิน

ฐานะทางการเงิน ความสามารถในการท าก าไรของธุรกิจได ้โดยนักลงทุนสามารถน าอตัราส่วนทางการเงินใน

ปัจจุบนัของบริษทัมาเปรียบเทียบกบัอตัราส่วนทางการเงินในอดีตของบริษทันั้น หรือเปรียบเทียบกบับริษทัอ่ืน
ที่เป็นคูแ่ข่ง หรือเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมนั้นๆ เพือ่ให้สามารถวเิคราะห์ภาพรวมไดอ้ยา่งชดัเจนมาก

ขึ้น โดยแบ่งอตัราส่วนทางการเงินตามจุดมุ่งหมายในการวิเคราะห์เป็น 5 ลกัษณะ คือ อตัราส่วนวิเคราะห์สภาพ
คล่อง อตัราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย ์อตัราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน และอตัราส่วนวเิคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุน้ 



 
 

              จากการศึกษาความหมายของการวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน สรุปไดว้า่ การวิเคราะห์อตัราส่วนทาง

การเงิน คือ การน าขอ้มูลรายการต่างๆที่แสดงอยู่ในงบการเงิน มาค านวณหาอัตราส่วนระหว่างกัน เพื่อน า
อตัราส่วนนั้นมาใชป้ระเมินฐานะการเงิน ความสามารถต่างๆของกิจการ และยงัสามารถใชเ้ปรียบเทียบกบั 

 

วิธีด าเนินการวิจัย 

                 วิธีเก็บรวบรวมข้อมูล 

                 ข้อมูลที่ใช้ในศึกษาเป็นข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซ่ึงรวบรวมข้อมูลต่างๆจากเอกสารที่

เก่ียวข้อง หนังสือ ต  าราและจากฐานขอ้มูลของตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www. market.sec.or.th) 
สามารถสรุปเป็นขั้นตอนต่างๆไดด้งัต่อไปน้ี 

                 1. น าขอ้มูลจากรายงานทางการเงินประจ าปีและแบบรายงานการเปิดเผยขอ้มูลเพิ่มเติม (56-1) ของ

บริษทัจดทะเบียนในหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มาค านวณหาอตัราส่วน
ทางการเงินในทุกๆไตรมาส ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ. 2563 

                 2. รวบรวมขอ้มูลราคาหลกัทรัพย ์โดยใช้ราคาปิดในแต่ละเดือนตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ. 2563 
โดยเลือกใชร้าคาปิด ณ ส้ินเดือน เพื่อแสดงให้เห็นว่าอตัราส่วนทางการเงินนั้นมีความสัมพนัธ์และสะทอ้นให้

เห็นถึงราคาหลกัทรัพยใ์นเดือนนั้นๆ 

                 การวิเคราะห์ข้อมูล 

                 1. การวเิคราะห์ขอ้มูลเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เป็นการวเิคราะห์ขอ้มูลเพื่อทราบลกัษณะ 
โดยทั่วไปของตัวแปรที่ เก็บรวบรวมได้ ส าหรับสถิติพรรณนาจะน าเสนอข้อมูลที่ ศึกษาด้วย ค่าสูงสุด 

(Maximum) ค่าต  ่าสุด (Minimum) ค่าเฉล่ีย (Mean) และค่าความเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard deviation)  

                 2. สถิติเชิงอนุมาน (Inferential Statistics) ในการทดสอบสมมติฐานงานวจิยั (Hypothesis Testing) จะ
ใชว้ิธีการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์บางส่วน (Partial Correlation Analysis) เพื่อศึกษาความสัมพนัธ์

ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและ
ส่ิงพมิพท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย วา่เป็นไปในทิศทางใด และมีขนาดความสัมพนัธม์าก

นอ้ยเพยีงใด 

 



 
 

ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 

ตาราง 1 ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรต่าง ๆ (Correlation) สมการอัตราส่วนทางการเงินกับอัตราผลตอบแทน

จากการลงทุนในหลกัทรัพย์ 

 ค่าาสัมประสิทธ์ิ ค่านัยส าคญั ผลลัพธ์ 

1. อัตราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง  (Liquidity Ratio)    
     1.1 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน (CR) -0.310 0.334 ไม่มีความสมัพนัธ ์

     1.2 อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว (QR) 0.034 0.293 ไม่มีความสมัพนัธ ์

2. อัตราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย์ (Asset Management Ratio) 
     2.1 อตัราการหมุนเวยีนของลูกหน้ี (RT) -0.107 0.001 ค ว า ม สั ม พัน ธ์ ใ น

ทิศทางตรงกนัขา้ม 
     2.2 อตัราการหมุนเวยีนของสินทรัพยร์วม (TAT) 0.027 0.411 ไม่มีความสมัพนัธ ์

3. อัตราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 
     3.1 อตัราก าไรขั้นตน้ (GPM) 0.030 0.360 ไม่มีความสมัพนัธ ์
     3.2 อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) 0.006 0.847 ไม่มีความสมัพนัธ ์
     3.3 อตัราก าไรสุทธิ (NPM) -0.031 0.346 ไม่มีความสมัพนัธ ์
     3.1 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) 0.078 0.016 มีความสัมพันธ์ใน

ทิศทางเดียวกนั 
     3.5 อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (ROE) 0.017 0.601 ไม่มีความสมัพนัธ ์

4. อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน  (Leverage Ratio) 
     1.1 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (DR) -0.096 0.003 ค ว า ม สั ม พัน ธ์ ใ น

ทิศทางตรงกนัขา้ม 
     1.2 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (DER) 0.048 0.139 ไม่มีความสมัพนัธ ์

     1.3 อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (ICR) 0.004 0.899 ไม่มีความสมัพนัธ ์

5. อัตราส่วนวิเคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุ้น (Market value Ratio) 
      5.1 อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรต่อหุน้ (PE) 0.011 0.736 ไม่มีความสมัพนัธ ์
      5.2 อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี PBV) -0.101 0.002 ค ว า ม สั ม พัน ธ์ ใ น

ทิศทางตรงกนัขา้ม 
 



 
 

                 จากตารางที่ 1 ผลการวเิคราะห์ขอ้มูลดว้ยสถิติสมัประสิทธิสหสัมพนัธบ์างส่วน (Partial Correlation) 

พบว่า อัตราการหมุนเวียนของลูกหน้ี (RT) มีความสัมพนัธ์กบัอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย์
ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...1 ในทิศทางตรงขา้มกนั ( r = -0.107)  

                 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม (ROA) มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...5 ในทิศทางเดียวกนั ( r = 

0.078) 

                 อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม (DR) มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...1 ในทิศทางตรงขา้มกนั ( 

r = -0.096) 

                 อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี (PBV) มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...1 ในทิศทางตรงขา้มกนั ( 

r = -0.101) 

                 ส่วนค่าสหสมัพนัธร์ะหวา่งอตัราส่วนทางการเงินอ่ืนๆ นอกเหนือจากที่กล่าวขา้งตน้ตามที่ไดว้เิคราะห์ 

จากผลการทดสอบพบว่า ไม่มีความสัมพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยข์องบริษทัหมวด

ธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...5 

 

การอภปิรายผล 

                 อัตราส่วนวิเคราะห์สภาพคล่อง 

                 จากการทดสอบสมมติฐาน พบวา่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีนเร็ว ไม่
มีความสัมพนัธ์กับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคัญทางสถิติที่ระดับ ...5 อาจมีสาเหตุมาจาก
หลกัทรัพยใ์นหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพน์ั้น นักลงทุนอาจจะให้น ้ าหนักกบัความสามารถในการท าก าไรของ

บริษทัมากกว่าประเมินจากสินทรัพยท์ี่มีอยู ่ซ่ึงอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนและอตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว

นั้นเป็นอตัราส่วนที่ใชว้ดัความสามารถในการแปลงสินทรัพยห์มุนเวยีนใหก้ลายเป็นเงินสดไดอ้ยา่งเพยีงพอและ
ทนัต่อการชาระหน้ีระยะสั้นของกิจการ ถือเป็นอตัราส่วนที่แสดงถึงสภาพคล่องของกิจการ ซ่ึงสอดคลอ้งกับ

งานวจิยัของ ฐิญานนัท ์ดีประสิทธ์ิปัญญา และ กุลบุตร โกเมนกุล (2563) พบวา่ อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวยีน ไม่มี



 
 

ความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจ

การแพทย ์และขดัแยง้กนักบัแกว้มณี อุทิรัมย ์(2558) พบว่า อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว มีความสัมพนัธ์กบั
ผลตอบแทนที่คาดหมายของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม

เทคโนโลย ี

                 อัตราส่วนวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย์ 

                 จากการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้ม
กนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ ...1 ซ่ึงเป็นอัตราส่วนที่แสดงให้เห็นถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการเพื่อตอบสนองส่ิงที่นักลงทุนหรือเจา้หน้ีคาดหวงัได ้ท าใหน้ักลงทุน

และเจา้หน้ีสามารถน าอตัราส่วนน้ีมาใชป้ระกอบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยไ์ด ้ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยั

ของ แก้วมณี อุทิรัมย ์(2558)  พบว่า อตัราการหมุนเวียนของลูกหน้ี มีความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงขา้มกนักับ
ผลตอบแทนที่คาดหมายของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรม

เทคโนโลยี และนอกจากน้ีจากการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม ไม่มี

ความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ถึงแม้ว่าจะเป็นอัตราส่วนหน่ึงที่ใช้วดัความสามารถหรือ

ประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการ แต่เม่ือน าพิจารณาในภาพของทั้งหมวดธุรกิจแลว้นกัลงทุนอาจไม่ได้
น ามาเป็นปัจจยัหลกัในการพจิารณาตดัสินใจเลือกหลกัทรัพยท์ี่น่าลงทุน ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวจิยัของ ชนนี ยิง่นิ

รันดร์ (2561) พบว่า อตัราการหมุนเวียนของสินทรัพยร์วม ไม่มีความสัมพนัธ์กับอตัราการเปล่ียนแปลงราคา

หลกัทรัพยข์องบริษทัในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการหมวดขนส่งและโลจิสติกส์ 

                 อัตราส่วนวิเคราะห์ความสามารถในการทํากาํไร 

                 จากการทดสอบสมมติฐาน พบว่า มีเพยีงอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วมเท่านั้นที่มีความสัมพนัธ์

ในทิศทางเดียวกนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพท์ี่จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...5 เป็นอตัราส่วนทางการเงินที่
แสดงความสามารถในการท าก าไรของบริษทั และเป็นอตัราส่วนที่ส าคญัที่นักลงทุนให้ความส าคญั เพราะนัก

ลงทุนตอ้งการผลตอบแทนจากการถือครองหลกัทรัพยท์ี่มาจากก าไรจากการด าเนินงานของบริษทั อตัราส่วนน้ี
จึงควรมีความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์ซ่ึงสอดคลอ้งกับ

งานวิจัยของ จิราพร เหง้าดา (2562)  พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กับอัตรา



 
 

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์ของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม

ธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค และงานวิจยัของ ณัฐพล วิชรมนตรี (2561) พบว่า อัตราผลตอบแทนต่อ
สินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร และนอกจากน้ีจากการทดสอบสมมติฐานยงัพบว่า 
อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้ ไม่มี

ความสัมพนัธ์กับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...5 อาจเกิดจากสาเหตุที่นัก
ลงทุนอาจไม่ได้พิจารณาที่อัตราส่วนเหล่าน้ีเพียงอย่างเดียวแต่อาจน าปัจจยัอ่ืนมาพิจารณาประกอบในการ

ตดัสินใจเลือกหลกัทรัพยท์ี่น่าลงทุนดว้ย ซ่ึงสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ จิราพร เหงา้ดา (2562) พบว่า อตัราก าไร

ขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไรสุทธิ ไม่มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
หลกัทรัพย ์ของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค 

และงานวิจยัของ ณัฐพล วชิรมนตรี (2561) พบว่า อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น ไม่มีความสมัพนัธก์บั
อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพยท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม

เทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร  

                 อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงนิ   

                 จากการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อัตราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์ในทิศ
ทางตรงขา้มกนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดับ ...1 เป็นอัตราส่วนที่ใช้วดั

โครงสร้างทางการเงินของกิจการหรือใชว้ดัความสามารถในการช าระหน้ีระยะยาวของกิจการ ถา้อตัราส่วนน้ีสูง
แสดงถึงความสามารถและประสิทธิภาพในการใชสิ้นทรัพยสู์ง โดยส่วนใหญ่นักลงทุนที่ชอบความเส่ียงอาจ

สนใจในการพิจารณาอตัราส่วนทางการเงินเหล่าน้ีประกอบการตดัสินใจลงทุนในหลกัทรัพยไ์ด ้ซ่ึงสอดคลอ้ง
กบังานวิจยัของ จิราพร เหงา้ดา (2562) พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อสินทรัพยร์วม มีความสัมพนัธ์กบัอตัรา

ผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย ์ของบริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กลุ่ม

ธุรกิจพลงังานและสาธารณูปโภค และงานวิจยัของ ณัฐพล วิชรมนตรี (2561) พบว่า อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อ
สินทรัพยร์วม มีความสมัพนัธก์บัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มเทคโนโลยสีารสนเทศและการส่ือสาร 

                  



 
 

อัตราส่วนวิเคราะห์มูลค่าราคาตลาดของหุ้น 

                 จากการทดสอบสมมติฐาน พบว่า อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี มีความสัมพนัธ์ในทิศ

ทางตรงขา้มกนักบัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์ของบริษทัหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพท์ี่จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย อยา่งมีนัยส าคญัทางสถิติที่ระดบั ...1 เป็นอตัราส่วนที่แสดงถึง

ศกัยภาพที่กิจการสามารถจะเติบโต สะทอ้นให้เห็นถึงฐานะทางการเงินและผลการด า เนินงานระยะยาวของ

กิจการ ถือเป็นอตัราส่วนที่มีความเก่ียวขอ้งกับการเปล่ียนแปลงของกิจการที่เกิดขึ้นจากการลงทุน ดังนั้นนัก
ลงทุนส่วนใหญ่จึงให้ความส าคญักับอัตราส่วนทางการเงินน้ี เพื่อที่จะน ามาใช้ประกอบการตัดสินใจเลือก

หลักทรัพยท์ี่น่าลงทุน ซ่ึงสอดคล้องกับผลงานวิจยัของ ซ่ึงสอดคลอ้งกับงานวิจยัของ ฐิญานันท์ ดีประสิทธ์ิ
ปัญญา และ กุลบุตร โกเมนกุล (2563) พบว่า อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี มีความสัมพนัธ์กบัอตัรา

ผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์กลุ่มธุรกิจการแพทย ์

 

ข้อเสนอแนะเพ่ือการวิจัยในคร้ังต่อไป 

                     1. งานวิจยัในอนาคตสามารถน าปัจจยัพื้นฐานอ่ืนๆ ที่นอกเหนือจากอตัราส่วนทางการเงินที่มีการ
ใชป้ระโยชน์จากขอ้มูลทางบญัชีที่แสดงผ่านงบการเงินที่มีผลต่ออตัาผลตอบแทนจากการลงทุนในหลกัทรัพย ์

มาใชป้ระกอบกนัในการวเิคราะห์ เพือ่ใหไ้ดผ้ลการวจิยัที่ครบถว้นและครอบคลุมมากยิง่ขึ้น 

                     2. งานวิจยัในอนาคตสามารถศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืนที่มีความน่าสนใจนอกเหนือจากกลุ่ม
บริการ หมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพมิพ ์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือในตลาดหลกัทรัพยอ่ื์น เช่น ตลาด

หลักทรัพย ์MAI เพื่อให้ได้ผลการวิจยัที่มีความน่าสนใจและครอบคลุมหลายกลุ่มอุตสาหกรรม หลายตลาด

หลกัทรัพย ์

                     3. งานวิจยัในอนาคตอาจจะมีการศึกษาเพื่อเปรียบเทียบอตัราส่วนระหว่างกลุ่มอุตสาหกรรม และ

หาสาเหตุวา่เพราะเหตุใด ผลตอบแทนของหลกัทรัพยจึ์งมี 

ความสมัพนัธก์บัอตัราส่วนทางการเงินแตกต่างกนั 
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